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Streszczenie

Artykul prezentuje wybrane zmiany w ustawie z 15.01.2015 r. o obligacjach dokonane na mocy ustawy z 9.11.2018 r.
0 zmianie niektorych ustaw w zwiazku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestorow
na tym rynku. Analiz¢ te¢ zasadniczo ograniczono do dwoch aspektdw, a mianowicie obligatoryjnej dematerializacji ob-
ligacji oraz obowiazku uczestnictwa agenta emisji w procesie emisji tych instrumentow finansowych. Oceniono wptyw
nowych przepisOw na zakres ochrony inwestoréw oraz koszty pozyskiwania finansowania dtuznego. Odniesiono si¢ tak-
ze do najwazniejszych instytucji wdrozonych do krajowego porzadku prawnego na mocy dyrektywy 2014/65/UE oraz
wynikajacych z rozpoczecia stosowania rozporzadzenia 2017/565, co byto niezbedne przy dokonywaniu oceny nowych
§rodkow prawnych tworzonych z inicjatywy prawodawcy krajowego.

Stowa Kkluczowe: emitent, obligacja, instrument finansowy, ochrona inwestorow

Summary

This article demonstrate selected amendments in the Act on bonds of 15th January 2015 carried outin the Act on the
amendment of selected acts in conjunction with the strengthening of market surveillance and investor's protection on the
financial market of 9th November 2018. The analysis has been limited to two aspects, specifically to the obligatory bonds'
dematerialization and the duty to sign an agreement with the agent in process of the bond issuance. The impact of the
new regulation on scope of investors' protection and the costs of debt financing have been assessed. The subject of this
article is also to demonstrate the main legal measures which have been implementedunder the directive 2014/65/UE and
which have been applied under the regulation 2017/565. The assessment of the aforementioned measures was necessary
in order to analyse the new ones.

Key words: issuer, bond, financial instrument, investor's protection

JEL: G21

Wprowadzenie

Niniejszy artykul prezentuje wybrane zmiany w ustawie
z 15.01.2015 r. o obligacjach (u.0.) dokonane na mocy ustawy
z 9.11.2018 r. o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze
wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochro-
ny inwestordw na tym rynku (nowelizacja z 9.11.2018 r.). Ana-
lize te zasadniczo ograniczono do dwdch aspektdw, a miano-
wicie obligatoryjnej dematerializacji obligacji oraz obowiazku
uczestnictwa agenta emisji w procesie emisji tych instrumen-
tow finansowych. Oceniono wplyw nowych przepiséw na za-
kres ochrony inwestoréw oraz koszty pozyskiwania finansowa-
nia dluznego. Odniesiono si¢ takze do najwazniejszych insty-
tucji wdrozonych do krajowego porzadku prawnego na mocy

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE
z 15.05.2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finansowych
oraz zmieniajacej dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe
2011/61/UE (dyrektywa 2014/65/UE) oraz wynikajacych z roz-
poczgcia stosowania rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2017/565 z 25.04.2016 r. uzupelniajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymog6w organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dzia-
falnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych
na potrzeby tej dyrektywy (rozporzadzenie 2017/565), co byto
niezb¢dne przy dokonywaniu oceny nowych §rodkéw praw-
nych tworzonych z inicjatywy prawodawcy krajowego.

Oprdcz zmian szerzej oméwionych w niniejszym artykule,
nowelizacja z 9.11.2018 r. istotnie zmienita organizacje i funk-
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cjonowanie Urzgdu Komisji Nadzoru Finansowego, ktory po
wejsciu w zycie nowelizacji z 9.11.2018 r. stal si¢ pafistwowa
osoba prawna (Uzasadnienie, 2018, s. 2). Poszerzeniu ulegt
takze sktad Komisji o czterech cztonkéw, przedstawicieli: Pre-
zesa Rady Ministrow, Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,
Prezesa Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw oraz
ministra — czfonka Rady Ministréw wiasciwego do spraw ko-
ordynowania dziatalnosci stuzb specjalnych, a jezeli nie zostat
wyznaczony — Prezesa Rady Ministrow (art. 10 pkt 4 lit. b.
nowelizacji z 9.11.2018 r.). Ustawa wprowadzita zmiany w za-
kresie przekazywania informacji m. in. pomiedzy Komisja
a NBP, a takze ABW, CBA, Krajowa Administracjg Skarbo-
wa, Policja, Prezesem UOKIK (Uzasadnienie, 2018, s. 5). Po-
nadto ustawa natozyta na Krajowy Depozyt Papieréw Warto-
$ciowych obowiazek gromadzenia i udostgpniania do publicz-
nej wiadomosci informacji m. in. o wielkosci zobowiazan emi-
tentoéw z tytulu wyemitowanych obligacji, a takze informacje
pozwalajace ustali¢ zakres i terminowo$¢ wykonywania przez
nich zobowiazan (art. 48 ust. Se ustawy z 29.07.2005 r. o obro-
cie instrumentami finansowymi, dalej u.o.i.f.).

Najwazniejsze zmiany (wchodza w zycie z dniem
1.07.2019 r.) — z perspektywy emitenta i obligatariuszy —
to obligatoryjna dematerializacja obligacji, ich rejestracja
w depozycie prowadzonym przez KDPW, publiczne udo-
stepnianie informacji, a takze obowiazek zawarcia umowy
z agentem emisji. Zmiany te sa znaczace dla emitentéw ob-
ligacji, ktorzy musza si¢ zmierzy¢ z nowym modelem pozy-
skiwania finansowania dtuznego. Niewatpliwie nowelizacja
z 9.11.2018 r. jest reakcja na ,afere GetBack”, ktdra
w pierwszym potroczu 2018 r. obnazyla wiele mankamentow
systemu nadzoru, w szczegdlnosci w zakresie ochrony klien-
tow detalicznych. Negatywne zjawiska tego rodzaju stano-
wig pokus¢ do podejmowania doraznych dziatan legislacyj-
nych, niemniej jednak zbyt pochopnie konstruowane §rodki
prawne, majace ostudzi¢ spoleczne niepokoje, moga miec
niekorzystny wplyw na funkcjonujace mechanizmy rynkowe
(wymowna jest w tym zakresie maksyma hard cases make
bad law). Zastanowi€ si¢ zatem nalezy, na ile proponowane
zmiany s3 adekwatnym §rodkiem bedacym w stanie realnie
przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia ochrony inwestoréw, a na ile
— poprzez zwiekszenie kosztow — utrudnig, a tym samym
ogranicza t¢ forme finansowania dziatalno$ci gospodarcze;.
W dyskusji tej uwzglednic¢ nalezy stosowanie dostgpnych juz
§rodkdw ochrony inwestoréw, w szczegdlnosci wynikajacych
z wdrozenia do krajowego porzadku prawnego dyrektywy
2014/65/UE i rozpoczgcia stosowania rozporzadzenia
2017/565. Niniejsze rozwazania powinny pozwoli¢ udzieli¢
odpowiedzi na pytanie, czy wprowadzanie kolejnych obo-
wiazkéw majacych za zadanie zwigkszenie ochrony inwesto-
réw na rynku kapitatlowym w sposdb, w jaki czyni to noweli-
zacja, bylo niezbedne i proporcjonalne.

Obligatoryjny udziat agenta emisji
— funkcja gwarancyjna

Nowelizacja z 9.11.2018 r. naklada obowiazek zawarcia
umowy o wykonywanie funkcji agenta emisji obligacji (art.
9 pkt 3). Agentem moze by¢ firma inwestycyjna albo bank
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powierniczy. Umowe taka emitenci musza zawrzeé przed
zawarciem umowy, ktorej przedmiotem jest rejestracja tych
papierdw warto§ciowych w depozycie (art. 7a ust. 1 u.o.i.f.),
oraz przed rozpoczgciem proponowania nabycia tych pa-
pieréw warto$ciowych (art. 7a ust. 2 u.o.i.f.).

W ocenie prawodawcy realizacja obowiazku korzystania
z pomocy agenta emisji utatwi¢ ma emitentom przeprowa-
dzenie procesu rejestracji dtuznych papieréw wartoscio-
wych w depozycie. Wydaje si¢ jednak, ze prawodawca nie
uwzglednit istotnych negatywnych konsekwencji zapropo-
nowanej koncepcji. Perspektywa zwickszenia kosztow fi-
nansowania diuznego przewyzsza bowiem zakladane przez
prawodawce korzysci. Korzysci, ktérych mozna by poszuki-
waé we wsparciu emitentdw w procesie rejestracji papierow
wartoSciowych, sg iluzoryczne. Nalezy bowiem zauwazy¢,
ze prawodawca wyeliminowal uproszczony sposob demate-
rializacji obligacji i zastapit go bardziej kosztowna i skom-
plikowang rejestracjag w depozycie papieréw warto$ciowych
prowadzonym zgodnie z przepisami ustawy o obrocie in-
strumentami finansowymi, jednocze$nie motywujac obo-
wigzek zawarcia umowy o wykonywanie agenta emisji nie-
zbedng pomoca w przeprowadzeniu procesu rejestracji.
Prawodawca zatem w jednym akcie prawnym stworzyl pro-
blem i sposdb na jego rozwiazanie, przy czym rozwiazanie
to niesie za sobg daleko idace konsekwencje, 0 czym mowa
ponizej. Przede wszystkim wskazaé nalezy, ze zakres obo-
wigzkOw agenta emisji jest bardzo szeroki. Obejmuje bo-
wiem takie czynnoSci jak:

— weryfikacja spetniania przez emitenta wymogéow doty-
czacych emisji papieréw warto§ciowych, ,wynikajacych
z przepisow prawa’;

— weryfikacja zgodnoSci dzialah emitenta z wymogami
dotyczacymi oferowania papierdéw wartosciowych, ,,wynika-
jacymi z przepiséw prawa”

— weryfikacja spelniania przez papiery warto§ciowe oraz
przez ich emitenta warunkdw rejestracji w depozycie papie-
réw warto$ciowych;

— utworzenie ewidencji os6b uprawnionych z papierdéw
warto$ciowych;

— poSredniczenie w zawieraniu przez emitenta umowy,
ktorej przedmiotem jest rejestracja papieréw wartoscio-
wych w depozycie papierdw warto§ciowych, w szczegdlnosci
udzielanie emitentowi niezb¢dnej pomocy w zakresie usta-
lenia i przygotowania dokumentacji niezbednej do zawar-
cia tej umowy.

Do obowiazkéw ,,wynikajacych z przepisow prawa” moze
naleze¢ chociazby czuwanie nad dotrzymaniem terminéw
przydziatu obligacji (art. 44 pkt 3 u.o0.). Nie jest jasny nato-
miast zakres odpowiedzialno$ci agenta emisji za tre§¢ wa-
runkéw emisji, w przypadku aktualizacji obowiazku sporza-
dzenia tego dokumentu na podstawie art. 5 ust. 2 u.o. oraz
o zakres obowiazkdw w ramach sporzadzania przez emiten-
tdw propozycji nabycia obligacji na podstawie art. 34 u.o.
— czy agent emisji pelni¢ ma funkcje¢ gwaranta prawdziwo-
§ci, rzetelnoSci i kompletnoSci informacji zawartych w pro-
pozycji nabycia obligacji, pozwalajacych ocenié sytuacje fi-
nansowa emitenta (art. 35 ust. 1 u.0.), w tym dotyczacych
perspektyw ksztaltowania si¢ zobowigzaf emitenta do cza-
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su catkowitego wykupu obligacji proponowanych do naby-
cia (art. 35 ust. 1 pkt 2 u.0.)?

Sposdb, w jaki zostaly sformulowane obowiazki agenta
emisji (w szczeg6lnodci nalozenie na agenta emisji obo-
wiazku weryfikacji spelniania przez emitenta wymogow
»wynikajacych z przepiséw prawa”), z pewnos$cia wplynie
na koszt takiej ustugi. Agent emisji zdaje si¢ by¢ bowiem
swoistym ,,gwarantem” przestrzegania przez emitenta jego
obowigzkoéw wynikajacych z przepisow prawa dotyczacych
emisji oraz oferowania tych obligacji. Niewykluczone, ze
w przypadku naruszenia przez emitenta tych obowiazkow
ze szkoda dla inwestorow, ci ostatni beda dochodzi¢ od-
szkodowania od agenta emisji. W niepewnej rzeczywisto$ci
gospodarczej i przy kreatywnoS$ci niektérych emitentow
stawia to agenta emisji w niekorzystnej sytuacji. Ponadto
tre$¢ przypisanych agentowi obowiazkéw jest wysoce nie-
precyzyjna, co w polaczeniu z ich zakresem, kompleksowo-
$cia i odpowiedzialnoscia daje uzasadnienie dla wysokiej
wyceny oferowanej ustugi — ktorej koszty moga skutecznie
zniecheci¢ do poszukiwania finansowania poprzez emisje
diuznych papierdw warto$ciowych. Agenci emisji beda bo-
wiem zgda¢ wynagrodzenia adekwatnego do wykonywa-
nych przez nich obowigzkéw powigkszonego o premi¢ za
ryzyko wynikajace z ewentualnych niekorzystnych zdarzen
w otoczeniu danego emitenta. Wprowadzenie obligatoryj-
nego uczestnictwa agenta emisji — w przypadku emis;ji ob-
ligacji, ktére nie sa emitowane w drodze oferty publicznej
iw odniesieniu do ktorych emitent nie zamierza ubiegac si¢
o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub wpro-
wadzenie do alternatywnego systemu obrotu (ASO) — oce-
ni¢ nalezy jako najstabszy punkt nowelizacji z 9.11.2018 r.

Obligatoryjna dematerializacja obligacji

Obligatoryjnej dematerializacji podlegaja papiery warto-
Sciowe bedace przedmiotem oferty publicznej lub dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym, wprowadzone do
ASO lub emitowane przez Skarb Pafistwa lub NBP (art.
5 ust. 1 v.0.i.f.). Obecnie, w drodze wyjatku, jezeli emitent
tak postanowi, moga nie podlega¢ dematerializacji papiery
wartoSciowe bedace przedmiotem oferty publicznej, gdy
nie beda dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym al-
bo papiery wartosciowe, ktore sa wprowadzone wylacznie
do ASO (art. 5 ust. 3 v.0.i.f.). Z kolei fakultatywna dema-
terializacje, lecz tylko do 1.07.2019 r. (wejScie w zycie tej
czg$ci nowelizacji z 9.11.2018 r.), przewiduje art. 8 ust.
1 u.0. Nowelizacja z 9.11.2018 r. wprowadza istotng zmian¢
w powyzszym zakresie, a mianowicie obligatoryjna demate-
rializacje obligacji, listow zastawnych, a takze certyfikatow
inwestycyjnych emitowanych przez niepubliczne fundusze
inwestycyjne zamknigte — niezaleznie od tego, czy byly
przedmiotem oferty publicznej oraz czy sa przeznaczone do
obrotu w systemie obrotu (rynek regulowany, ASO lub zor-
ganizowane platformy obrotu). Obecnie obowiazujacy art.
8 ust. 1 u.0. stanowi bowiem, ze obligacje nie moga mieé
formy dokumentu (zob. art. 14 pkt 3 nowelizacjiz 9.11.2018
r.). Podlegaja one zarejestrowaniu w depozycie papieréw

warto$ciowych prowadzonym przez KDPW. Obligacje wy-
emitowane przed 1.01.2019 r. i nieumorzone przed tym
dniem, majace forme¢ dokumentu albo niemajace formy do-
kumentu, lecz zapisane w ewidencji prowadzonej na pod-
stawie przepisow dotychczasowych, pozostaja w mocy (art.
44 ust. 1 nowelizacji z 9.11.2018 r.). Do tych papieréw war-
toSciowych, stosowane sa przepisy dotychczasowe (art. 44
ust. 2 nowelizacji z 9.11.2018 1.).

Zatozeniem, ktore legto u podstaw wprowadzenia obliga-
toryjnej dematerializacji, jest zwigkszenie transparentnoSci
emisji dtuznych papieréw wartoSciowych, a takze wigksze
bezpieczefistwo i elastycznos$¢ dla inwestorow (Uzasadnie-
nie, 2018, s. 6). Samo zalozenie zastuguje na aprobate, jed-
nakze jest to kolejna zmiana, ktora zostata uksztaltowana
w sposdb generujacy wicksze koszty finansowania diuzne-
go. O ile sama dematerializacja jest pozadana, o tyle po-
winna by¢ ona mozliwie jak najbardziej uproszczona, a za-
razem nie powinna stanowi¢ zbyt duzego obciazenia finan-
sowego po stronie emitentéw. Zauwazy¢ nalezy, ze do cza-
su wejScia w zycie zmian, obligacje mogly podlega¢ dema-
terializacji fakultatywnej na podstawie Owczesnego art.
8 u.0. Wowczas papiery wartoSciowe byly zapisane w ewi-
dencji, do ktoérej prowadzenia uprawnionymi, oprdcz
KDPW, byly takze firmy inwestycyjne i banki krajowe. Po
zmianie natomiast papiery te podlegaja zarejestrowaniu
w depozycie papieréw warto§ciowych prowadzonym przez
KDPW.

Istniejace Srodki ochrony inwestoréw
a zalozenia nowelizacji

Podejmujac problematyke ochrony inwestoréw na rynku
kapitalowym, nie mozna pominga¢ odniesienia si¢ do nowe-
go otoczenia prawnego, z ktérym dopiero od niespeina ro-
ku mierza si¢ firmy inwestycyjne i banki wykonujace czyn-
noSci maklerskie, a nawet inne podmioty niezwiazane bez-
posrednio z wykonywaniem takich ustug — podmioty dzia-
tajace w sektorze energetycznym nabywajace we wlasnym
imieniu i na wlasny rachunek towarowe instrumenty po-
chodne Iub uprawnienia do emisji CO2 (zob. szerzej Dzien-
nik-Marciniak, Rycerski, 2018, s. 79-86). Koniecznos¢
skonfrontowania zmian wprowadzonych na mocy noweliza-
¢ji 2 9.11.2018 r. z regulacja MiFID II (tym zbiorczym poje-
ciem autorzy okreslaja dyrektywe 2014/65/UE wraz z dy-
rektywami delegowanymi, przepisami prawa krajowego
wdrazajacymi te dyrektywy oraz rozporzadzeniami wyko-
nawczymi) wynika z tego, ze obecnie stosowane instrumen-
ty sa nowe, co powinno prowadzi¢ do konstatacji, ze
w pierwszej kolejnosci, po pewnym okresie ich stosowania,
badana i oceniana powinna by¢ ich skuteczno$¢, zanim
przejdzie si¢ do proponowania nowych rozwigzan praw-
nych majacych na celu zwigkszenie ochrony inwestorow.
Regulacja MiFID II nie zdotata si¢ jeszcze zakorzenié
w kulturze prawnej uczestnikow rynku kapitalowego, co
jest konsekwencja jej obszernoSci, ztozonosci i dogltebne;j
ingerencji w strukture i ksztalt dotychczasowego modelu
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ochrony inwestoréw. Mozna z pelna §wiadomoscia stwier-
dzi¢, ze stosowanie nowych instrumentéw jest tak samo
trudne dla uczestnikow rynku (podmiotéw nadzorowa-
nych), jak i dla organu nadzoru. Tym bardziej powinno bu-
dzi¢ pewne zdziwienie podejmowanie przez prawodawce
kolejnych dzialaf legislacyjnych ukierunkowanych na
ochrone inwestorOw. Przede wszystkim nowe regulacje
w tym zakresie powinny by¢ bardzo dokladnie przemyslane
i poprzedzone doglebna analiza, ktoéra powinna da¢ odpo-
wiedZ na nastgpujace pytania:

— czy obecne (aczkolwiek wciaz nowe) regulacje sa
w pelni egzekwowane, stosowane i wystarczajaco wdrozone
w kulturze prawnej uczestnikow rynku oraz

— pytanie bedace konsekwencja pierwszego — czy
uchwalenie nowych obowiazkdw jest proporcjonalnym ob-
cigzeniem regulacyjnym w stosunku do oczekiwanych re-
zultatdw ocenianych zardwno z perspektywy emitentow,
wystawcow, dystrybutoréw instrumentdéw finansowych, jak
i inwestoréw dokonujacych na nich transakcji.

Innymi stowy, nalezy udzieli¢ odpowiedzi na pytanie, czy
skuteczne korzystanie z istniejacych instrumentéw praw-
nych mogtoby zapetni¢ luke, ktorej istnienie nalezy do-
mniemywaé z uwagi na aktywno$§¢ prawodawcy, ktory
uchwalil nowelizacje. Tylko takie zalozenie nalezy przypi-
sywaé racjonalnemu ustawodawcy chcacemu wprowadzié
kolejne, ponad obecnie stosowane (skutecznie lub niesku-
tecznie), Srodki ochrony inwestor6w. W przeciwnym razie
nowe $rodki stuzace ochronie inwestordw przyczynia si¢ je-
dynie do zwigkszenia kosztownoSci pozyskiwania finanso-
wania na rynku kapitalowym.

Regulacja MiFID II jako reakcja
na niewystarczajaca ochrong¢ inwestorow

Ocena odpowiednioSci i ustuga
doradztwa inwestycyjnego

Majac na uwadze potencjalna wadliwo$¢ dystrybucji obli-
gacji, w szczegolnosci wérdd klientdw detalicznych, nalezy
zwrdcié szczegdlng uwage na obowigzki natozone na firmy
inwestycyjne i banki realizujace ustuge doradztwa inwesty-
cyjnego. W tym zakresie moga si¢ bowiem uwidoczni¢ ble-
dy wynikajace zaréwno z wadliwego wdrozenia regulacji
MiFID II, jak i agresywnej polityki dystrybucji obligacji
z naruszeniem istniejacych obowiazkéw. Wystepowanie
w przeszlosci patologii tego rodzaju mogto skutkowaé po-
wstaniem szkdd po stronie inwestoréw, ktorzy nabyli in-
strument finansowy niespelniajacy kryterium odpowiednio-
§ci, w tym nierealizujacy ich celéw inwestycyjnych i prze-
kraczajacy poziom akceptowalnego ryzyka (w zakresie od-
powiedzialnosci odszkodowawczej zob. Sojka, 2016, s. 88,
221). Wadliwe §wiadczenie ustugi doradztwa inwestycyjne-
go moze z kolei przybieraé postac missellingu. Przez to po-
jecie rozumie si¢ bowiem zbior praktyk watpliwych pod
wzgledem prawnym i etycznym, ktdrych celem jest sprzedaz
produktéw za wszelka cene niezaleznie od potrzeb klienta

ISSN 0137-5490 PRZEGLAD USTAWODAWSTWA GOSPODARCZEGO 5 2019

(Ganczar, 2016, s. 113) i niedopasowanych do jego zdolno-
§ci 1 $wiadomosci w zakresie akceptowalnego poziomu ry-
zyka (zob. Cichorska, 2017, s. 19). Wskazuje si¢ rowniez, ze
misselling stanowi nieetyczng praktyke, polegajaca na pre-
zentowaniu przez instytucj¢ finansowa nieprawdziwych
cech dostarczanego produktu lub ustugi, dla potrzeb prze-
konania o jej atrakcyjnosci i koniecznosci nabycia przez
klienta (Frunza, 2015, s. 141). Osobna kwestiag pozostaje
rozwazenie stosowania art. 24 ust. 2 pkt 4 ustawy
z 16.02.2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw,
zgodnie z ktorym misselling jest praktyka naruszajaca zbio-
rowe interesy konsumentow. W tym miejscu nalezy si¢ sku-
pi¢ na instytucjach ochronnych wynikajacych z regulacji
MiFID II, a wigc $ciSle zwigzanych z wykonywaniem ustug
maklerskich, gdyz w tym zakresie mozna dopatrywac si¢
najwiekszych niedociagnig¢¢ skutkujacych pokrzywdzeniem
obligatariuszy. Naruszenie obowigzkéw ciazacych na pod-
miotach wykonujacych czynno$ci maklerskie jest praktyka
wysoce naganng zardwno z prawnego, jak i etycznego
punktu widzenia. Istotna w tym przypadku jest rola KNF,
na ktdrej ciazy obowiazek podjecia adekwatnych dziatan
zaradczych.

Dla problematyki ochrony inwestoréw, w szczeg6lnoSci
obligatariuszy, niezwykle wazne sa obowiazki firm inwesty-
cyjnych i bankéw w zakresie §wiadczenia ustugi doradztwa
inwestycyjnego. Zakres tych obowigzkéw ulegt poszerzeniu
na skutek wdrozenia dyrektywy 2014/65/UE i rozpoczecia
stosowania rozporzadzenia 2017/565. Obowigzkom tym na-
lezy si¢ przyjrze¢ w kontekScie zmian wprowadzonych no-
welizacja z 9.11.2018 r. Trzeba zaczaé od stwierdzenia, ze
doradztwo inwestycyjne jest ustuga §wiadczong na podsta-
wie umowy, co do ktorej tylko w ograniczonym zakresie za-
stosowanie znajduje wymdg sporzadzenia ,,na papierze lub
innym trwatym nos$niku” (zgodnie z art. 58 zd. 2 rozporza-
dzenia 2017/565 ,,firmy inwestycyjne $§wiadczace ustugi do-
radztwa inwestycyjnego stosuja si¢ do tego obowigzku
[obowiagzku sporzadzenia umowy podstawowej na papierze
lub innym trwalym no$niku — przyp. aut. | wylacznie wow-
czas, gdy dokonywana jest okresowa ocena odpowiednioSci
rekomendowanych instrumentéw finansowych lub ustug”).
Co wiecej, przepis art. 76a u.o.i.f., okreslajac rygor niewaz-
noéci dla niezachowania formy wskazanej w art. 58 rozpo-
rzadzenia 2017/565, nie wymienia ustugi doradztwa inwe-
stycyjnego. Tym samym ustne albo nawet konkludentne (w
zakresie konkludentnego zawarcia umowy o doradztwo in-
westycyjne jeszcze na gruncie poprzedniego stanu prawne-
go por. McMeel, Virgo, 2001, s. 212) zawarcie umowy o do-
radztwo inwestycyjne aktualizuje po stronie ustugodawcy
szczegdtowe obowiazki majace na celu ochrone ustugobior-
cy, przy czym spora ich cze$¢ aktualizuje si¢ jeszcze przed
jej zawarciem (zob. art. 46 rozporzadzenia 2017/565) lub
niezaleznie od tego, czy w ogole taka umowa zostanie za-
warta (zob. Baczyk, Jakubiec, Katner, Romanowski, 2018,
s. 857).

Kluczowym obowiazkiem ciagzacym na podmiocie §wiad-
czacym ustuge doradztwa inwestycyjnego jest okreslenie
i pozyskanie od klienta lub potencjalnego klienta adekwat-
nych informacji dotyczacych jego:
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— wiedzy i do$wiadczenia w zakresie inwestowania na
rynku finansowym,

— sytuacji finansowej, w tym zdolnoSci do ponoszenia
strat, oraz

— celow inwestycyjnych, w tym poziomu akceptowanego
ryzyka (art. 83g ust. 1 u.o.i.f. oraz art. 54 ust. 2 rozporza-
dzenia 2017/565).

Niedopuszczalne jest §wiadczenie ustugi doradztwa in-
westycyjnego lub zarzadzania portfelem bez uzyskania
wskazanych wyzej informacji (art. 54 ust. 8 rozporzadzenia
2017/565), jak rowniez rekomendowanie przystapienia do
transakcji w przypadku, gdy pozyskane informacje nie po-
zwalaja na stwierdzenie, ze zadna z tych ustug albo zaden
z instrumentdw finansowych nie sa dla klienta odpowiednie
(art. 54 ust. 10 rozporzadzenia 2017/565). Dodatkowo na
firmy inwestycyjne i banki §wiadczace ustugi doradztwa in-
westycyjnego nalozono obowiazek przekazania klientowi
detalicznemu sprawozdania zawierajacego zarys udzielo-
nych porad oraz informacje¢ o tym, w jaki sposob dokonane
rekomendacje sa odpowiednie dla klienta detalicznego,
w tym informacj¢ o tym, w jaki sposdb odpowiadajg one ce-
lom klienta i okoliczno$ciom osobistym w odniesieniu do
wymaganego okresu inwestycji, wiedzy i do$wiadczenia
klienta oraz stosunku klienta do ryzyka i mozliwosci pono-
szenia przez niego strat (art. 54 ust. 12 rozporzadzenia
2017/565). Ponadto, zgodnie z art. 83g ust. 3 u.o.i.f., §wiad-
czac usluge doradztwa inwestycyjnego, nalezy przekazac
klientowi detalicznemu, na trwalym no$niku, raport zawie-
rajacy potwierdzenie odpowiednio$ci rekomendacji z wyja-
$nieniem przyczyn, dla ktorych rekomendacja jest dla nie-
go odpowiednia. Ochrona inwestoréw ulegta zatem istot-
nemu wzmocnieniu, co jest wynikiem wdrozenia do krajo-
wego porzadku prawnego przepisOw prawa unijnego. Jest
to szczegdlnie widoczne na przykladzie oceny odpowied-
nioéci i obowiazkdw sprawozdawczych wzgledem klienta,
a dotyczacych sporzadzonej rekomendacji. W kontekscie
praktyk polegajacych na zachecaniu do nabycia okreslone-
go instrumentu finansowego nie mozna zapominac takze
o zmianie definicji oferowania instrumentéw finansowych,
co stanowi kolejny przyktad wzmocnienia ochrony inwesto-
roéw korzystajacych z ustug posrednikéw na rynku kapitalo-
wym (zob. art. 72 uv.o.i.f. oraz Komunikat KNF w sprawie
nowych przepisow dotyczacych oferowania instrumentow
finansowych z 27.04.2018 r.).

Grupa docelowa

Ustalenie tzw. grupy docelowej to kolejny istotny instru-
ment ochrony inwestoréw zmniejszajacy ryzyko wystapie-
nia zjawiska missellingu. Przepisy dyrektywy 2014/65/UE
oraz dyrektywy delegowanej Komisji (UE) 2017/593
z 7.04.2016 r. uzupetniajacej dyrektywe Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do zabezpie-
czenia instrumentéw finansowych i §rodkéw pienigznych
nalezacych do klientéw, zobowiazan w zakresie zarzadza-
nia produktami oraz zasad majacych zastosowanie do ofe-
rowania lub przyjmowania wynagrodzef, prowizji badz in-

nych korzySci pienigznych lub niepieni¢znych (dalej dyrek-
tywa delegowana), a takze przepisy prawa krajowego beda-
ce wynikiem wdrozenia tych przepisow — przewidujg wiele
obowiagzkow zardwno po stronie producenta, jak i dystrybu-
tora instrumentéw finansowych, ktoére maja zapewni¢, ze
ustuga lub instrument finansowy bedzie trafia¢ do wtasci-
wych 0sob, tj. — najogdlniej méwiac — bedzie zgodna z po-
trzebami, cechami i celami danego klienta koncowego.
Zgodnie z art. 83b ust. 10 u.o.i.f. przez grupe¢ docelowa ro-
zumie si¢ okres§lona grupe nabywcow instrumentu finanso-
wego, z ktérych potrzebami, cechami lub celami instrument
finansowy jest zgodny, niezaleznie od sposobu nabycia lub
objecia przez nich tego instrumentu, w szczeg6lno$ci nieza-
leznie od jego nabycia lub objecia w ramach prowadzenia
dziatalno$ci maklerskiej lub w zwiazku z jej prowadzeniem,
bezposrednio lub za posrednictwem innych podmiotow.
Cele tej regulacji okresla motyw 71 dyrektywy 2014/65/UE.
Wskazuje si¢ w nim, ze firmy inwestycyjne powinny rozu-
miec cechy oferowanych lub rekomendowanych instrumen-
tow finansowych oraz identyfikowad kategorie klientow,
ktoérym maja by¢ dostarczane produkty i na ktorych rzecz
maja by¢ §wiadczone ustugi, a takze dokonywac przegladu
tych strategii. Dyrektywa 2014/65/UE nalozyta obowiazek
ustanowienia przepiséw, zgodnie z ktérymi firmy inwesty-
cyjne wytwarzajace instrumenty finansowe beda zapewnia-
ly, aby produkty te wytwarzano w celu zaspokojenia po-
trzeb okre§lonego rynku docelowego klientéow koficowych
w obrebie okre§lonej kategorii klientéw, aby podejmowaly
rozsadne dzialania w celu zapewniania, by instrumenty fi-
nansowe dystrybuowano na okre§lonym rynku docelowym,
a takze by okresowo dokonywaly przegladu danych identy-
fikacyjnych rynku docelowego oraz wynikéw oferowanych
produktéw. Tozsame zasady dotycza dystrybutordw, a wigc
podmiotéw, ktdre oferuja lub sprzedaja klientom instru-
menty finansowe i ustugi finansowe (zob. motyw 15 in fine
dyrektywy delegowanej). Dyrektywa 2014/65/UE wskazuje
bowiem, ze firmy inwestycyjne oferujace lub rekomenduja-
ce klientom instrumenty finansowe niebedace ich produk-
tami powinny réwniez posiada¢ odpowiednie uzgodnienia
w celu uzyskiwania i zrozumienia odpowiednich informacji
dotyczacych procesu zatwierdzania produktu, w tym okre-
Slonego rynku docelowego oraz cech oferowanego lub re-
komendowanego przez nie produktu (motyw 71 dyrektywy
2014/65/UE). Przede wszystkim zarzadzanie produktami
(instrumentami finansowymi) stuzy¢ ma uniknieciu, juz na
wczesnym etapie, potencjalnych zagrozef dotyczacych
ochrony inwestora (motyw 15 dyrektywy delegowanej).
Omawiany instrument ochrony inwestoréw polega na zobo-
wiazaniu firm inwestycyjnych do okreslenia potencjalnego
rynku docelowego w odniesieniu do kazdego instrumentu
finansowego oraz do okreSlenia rodzaju lub rodzajow
klientdw, z ktorych potrzebami, cechami i celami jest zgod-
ny instrument finansowy. Firma inwestycyjna okreSla takze
wszystkie grupy klientéw, ktorych potrzebom, cechom i ce-
lom instrument finansowy nie odpowiada (art. 9 ust. 9 dy-
rektywy delegowanej). W ramach tego S$rodka ochrony
mozna wyr6zni¢ takze obowiazek przeprowadzenia analizy
scenariuszowej instrumentéw finansowych, w ramach kto-
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rych firmy inwestycyjne oceniaja zwiazane z produktem ry-
zyko niskich wynikéw dla klientéw koficowych oraz okolicz-
noéci, w jakich te wyniki moga wystapi¢ (art. 9 ust. 10 dy-
rektywy delegowanej). Instrument finansowy podlega oce-
nie pod katem negatywnych warunkoéw, a firmy inwestycyj-
ne musza przewidzieé, co gdyby np. otoczenie rynkowe ule-
glo pogorszeniu, instrument finansowy okazat si¢ nieopta-
calny z ekonomicznego punktu widzenia lub popyt na in-
strument finansowy byl znacznie wigkszy niz przewidywa-
no, co prowadzi do presji na zasoby firmy lub na rynku in-
strumentu bazowego (art. 9 ust. 10 dyrektywy delegowa-
nej). Tozsame obowiazki dotycza dystrybutoréw. Dodatko-
wo art. 10 ust. 2 dyrektywy delegowanej wskazuje, ze firmy
inwestycyjne majg obowigzek okresli¢ i oceni¢ sytuacje
i potrzeby klientdw, na ktorych zamierzaja si¢ koncentro-
wa¢, aby zapewnic, by interesy klientow nie zostaly naru-
szone w wyniku naciskow handlowych lub finansowych.
W kontekécie ochrony inwestordw przed missellingiem
w zakresie instrumentow finansowych szczegdlnie istotne
jest zapobieganie naciskom handlowym lub finansowym
(tak tez § 39 ust. 2 rozporzadzenia Ministra Finansow
z 30.05.2018 r. w sprawie trybu i warunkOw post¢powania
firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw
powierniczych, Dz. U. poz. 1112; dalej rozporzadzenie
MF). Co do zasady firma inwestycyjna nie moze oferowac,
rekomendowaé ani w inny sposdb umozliwia¢ nabycia lub
objecia instrumentu finansowego, jezeli oceni, ze dany in-
strument finansowy nie odpowiada potrzebom i cechom jej
istniejacych lub przysziych klientéw (§ 39 ust. 9 i 10 rozpo-
rzadzenia MF). Stosowanie si¢ do obowiazku okreslenia
rynku docelowego, przegladu instrumentéw finansowych
w polaczeniu z aktywna rola KNF jako instytucji weryfiku-
jacej wypelnianie zobowiazaf przez podmioty nadzorowa-
ne, powinno przyczynic si¢ do ograniczenia naduzy¢ na ryn-
ku w zwigzku ze sprzedaza, oferowaniem lub rekomendo-
waniem instrumentéw finansowych nieodpowiadajacych
potrzebom, cechom i celom klientéw. Przepisy dyrektywy
2014/65/UE oraz dyrektywy delegowanej zostaly wdrozone
do krajowego porzadku prawnego w art. 83b ust. 8 i n.
u.o.i.f., a takze w rozdziale drugim oddziatach czwartym
i piatym rozporzadzenia MF.

Zachgty

Regulacje dotyczace tzw. zach¢t (ang. incentives), tj.
przyjmowania §wiadczefi pieni¢znych i niepieni¢znych
przez firme¢ inwestycyjna, zapobiec maja, najogdlniej ujmu-
jac, swiadczeniu ustug maklerskich w sposéb nieuwzgled-
niajacy najlepiej pojetego interesu klienta. Ryzyka zwiaza-
ne z systemami wynagrodzen i prowizji z tytutu dystrybucji
instrumentéw finansowych byly i s3 uznawane za jedne
z najwiekszych problemdéw w zakresie ustug finansowych
(Dybinski, 2016, s. 1368-1639), a zatem nie dziwi fakt obje-
cia ich przepisami dyrektywy 2014/65/UE. Nieprawidlowo
skonstruowane systemy wynagrodzen moga negatywnie od-
dzialywa¢ na jako$§¢ i sposob doradztwa inwestycyjnego,
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znieksztalcajac oceng profilu inwestycyjnego lub dopaso-
wania inwestycji do jego potrzeb (Dybifski, 2016,
s. 1368-1639). Sytuacja taka moze mie¢ miejsce na przy-
ktad w ramach dystrybucji wielu typoéw instrumentdw finan-
sowych przez firme¢ inwestycyjna, gdzie system wynagro-
dzefi doradcow uwzglednia prowizje za ich sprzedaz (Dy-
bifiski, 2016, s. 1368-1639). Zapobiec temu maja przepisy
prawa krajowego wdrazajace dyrektywe 2014/65/UE. I tak,
firma inwestycyjna, w zwiazku ze §wiadczeniem ustugi ma-
klerskiej, nie moze przyjmowac ani przekazywac jakichkol-
wiek §wiadczen pieni¢znych, w tym opflat i prowizji, ani ja-
kichkolwiek §wiadczen niepienig¢znych, za wyjatkiem Scisle
okreslonych przypadkéw (art. 83d ust. 1 u.0.i.f.). Ponadto
firma inwestycyjna §wiadczaca ustugi maklerskie, o ktdrych
mowa w art. 69 ust. 2 u.o.i.f., zapewnia, aby sposéb wyna-
gradzania osob zaangazowanych oraz oceny pracy $wiad-
czonej przez te osoby na rzecz firmy inwestycyjnej nie po-
wodowal ich dzialania w sposdb nierzetelny i nieprofesjo-
nalny, niezgodnie z najlepiej pojetymi interesami jej klien-
tow. W tym celu firma inwestycyjna opracowuje, wdraza
oraz stosuje polityke wynagrodzen i praktyki zgodnie z art.
27 rozporzadzenia 2017/565 (art. 83e ust. 1 u.0.i.f.). Co wig-
cej, firma inwestycyjna ma obowigzek ujawniania klientom
lub potencjalnym klientom w kompleksowy, doktadny i zro-
zumialy sposob informacji o $wiadczeniach pieni¢znych,
w tym oplatach i prowizjach lub §wiadczeniach niepienigz-
nych przyjetych od o0sdb trzecich lub przekazanych na rzecz
0sob trzecich, w zwigzku ze $wiadczeniem ustugi makler-
skiej (§ 9 ust. 1 rozporzadzenia MF). Tym samym dystrybu-
tor instrumentdéw finansowych ma obowigzek ujawnié
klientowi strukture, wysoko$¢ oplat, prowizji i innych kosz-
tow transakcji oraz §wiadczen niepienieznych przekazywa-
nych mu przez producenta tych instrumentéw finansowych.

Podsumowanie

Nowelizacja z 9.11.2018 r. nie przyczyni si¢ do istotnego
zwigkszenia ochrony inwestoréw — zwlaszcza klientow deta-
licznych — natomiast znacznie zwigkszy koszty emisji obliga-
cji, co nalezy oceni¢ krytycznie. W ramach wzmocnienia
ochrony nieprofesjonalnych uczestnikoéw rynku kapitatowe-
go nalezatoby polozy¢ nacisk na peine stosowanie i egzekwo-
wanie obowigzkéw wynikajacych z regulacji MiFID II, ktore
wdrozono do krajowego porzadku prawnego (z niespeilna
czteromiesigcznym opoOznieniem) dopiero 21.04.2018 r.
(ustawa z 1.03.2018 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumen-
tami finansowymi oraz niekt6rych innych ustaw,). Prioryte-
tem powinno by¢ zatem egzekwowanie przestrzegania tych
obowigzkdw jako skutecznych §rodké6w ochrony inwestorow
na rynku kapitalowym. Weryfikacja realizacji tych obowiaz-
kéw przez KNF powinna byla pozwoli¢ na weze$niejsza iden-
tyfikacje nieprawidlowoSci, ktore wystapily w przesziosci.
Konstruujac nowe instytucje prawne, majace na celu ochro-
ne inwestordw, pominig¢to wyzej wskazane okolicznosci. Na-
lezy zatem postulowac takie uksztaltowanie dematerializacji
instrumentdw finansowych, aby nie stanowila ona nadmier-
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nego obcigzenia finansowego dla emitentdéw. Innymi stowy,
dematerializacja powinna by¢ tania, a sam proces malo
skomplikowany. Ponadto instytucja agenta emisji powinna
zostaé ponownie przemy§lana, przy czym tym razem
z uwzglednieniem postulatu ograniczenia i bardziej precyzyj-
nego okreslenia obowiazkéw tego podmiotu. W kontekscie
podejmowanej problematyki, zwtaszcza obowiazkdw agenta

emisji, nalezaloby takze rozwazy¢ zmiane modelu funkcjo-
nowania banku-reprezentanta (Sojka, 2018, s. 127). Realiza-
cja tych postulatdow, w polaczeniu z wykorzystaniem instru-
mentdw stosowanych na mocy regulacji MiFID II, powinna
zapewni¢ bezpieczefistwo zaréwno inwestordéw, jak i emiten-
tow, dla ktorych kluczowym aspektem jest kosztowno§¢ po-
zyskania finansowania na rynku kapitatowym.
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Streszczenie

Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie wybranych zagadnief zwigzanych z koficzeniem likwidacji sp6tki z o.0.
oraz jej sukcesja prawna. W pierwszej kolejnoSci autor opisuje problematyke samego zwrotu ,,zakoficzenie likwidacji”,
krytycznie odnoszac si¢ do obecnego stanu prawnego w tej materii. Nastepnie przedstawiona zostaje mozliwo$¢ uchy-
lenia likwidacji i powrotu do normalnego funkcjonowania spdtki wraz z mozliwymi problemami interpretacyjnymi na
tym gruncie. W dalszej kolejnoSci zaprezentowana jest kwestia wykreS§lenia spoiki z rejestru, a nastepnie problematy-
ka polikwidacyjnych praw i zobowiazan spdtki. Na koniec autor przedstawia postulaty de lege ferenda oraz podsumo-
wanie.

Stowa kluczowe: spolka, likwidacja, zakoficzenie, sukcesja

Summary
The aim of this study is to present chosen issues related to the completion of the liquidation of the limited liability
company and its legal succession. In the first place author describes problems connected to the term "completion of
liquidation", critically referring to the current state of legislation in that matter. Further the possibility of liquidation's
reversal and resumption of normal functioning of the company is discussed, together with possible interpretation
problems regarding that. The next presented matters are deletion from the register and issues of company's post-
liquidation rights and obligations. At the end, author presents de lege ferenda postulates and summary.

Key words: company, liquidation, completion, succession

JEL: K22

Wstep

Niniejszy artykut odnosi si¢ do tematyki zakoficzenia li-
kwidacji spotki z 0.0. oraz jej sukcesji prawnej. Jego celem
jest ukazanie regulacji dotyczacych ostatniego fragmentu
procesu likwidacyjnego oraz mozliwych problemdw inter-
pretacyjnych z tym zwiazanych, w potaczeniu z przedstawie-
niem zmian, jakie w ostatnim czasie zaszly w kwestii sukce-
sji prawnej po spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscia.

W artykule poruszonych zostalo kilka probleméw: po pierw-
sze, rozumienie samego zwrotu ,,zakoficzenie likwidacji”; po
drugie, mozliwo$¢ uchylenia likwidacji i kontynuowania funk-
cjonowania spoiki; po trzecie, kwestia wykreSlenia spotki z re-
jestru po likwidacji oraz — po czwarte — problematyka poli-
kwidacyjnych praw i zobowigzan spotki. Na koficu przedsta-
wione zostaly idee de lege ferenda oraz podsumowanie.

W pracy autor opieral si¢ przede wszystkim na tekscie
ustawy z 15.09.2000 r. — Kodeks spotek handlowych (k.s.h.)
i niektdrych innych ustaw, wybranym orzecznictwie oraz do-
robku doktryny.

ISSN 0137-5490 PRZEGLAD USTAWODAWSTWA GOSPODARCZEGO 5 2019

Pojecie zakoficzenia likwidacji

Zwrot ,,zakonczenie likwidacji” w kontekscie spotek z o.o.
pojawia si¢ w art. 288 § 1 k.s.h., wskazujacym, iz ,,po zatwier-
dzeniu przez zgromadzenie wsp6lnikow sprawozdania finan-
sowego na dziefi poprzedzajacy podzial migdzy wspolnikow
majatku pozostalego po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wierzycieli (sprawozdanie likwidacyjne) i po zakofczeniu li-
kwidacji, likwidatorzy powinni oglosi¢ w siedzibie sp6iki to
sprawozdanie i ztozy¢ je sadowi rejestrowemu, z jednocze-
snym zgloszeniem wniosku o wykreslenie spotki z rejestru”.
Ukazuje to, ze ustawodawca moment zakonczenia likwidacji
lokalizuje jeszcze przed zfozeniem sprawozdania likwidacyj-
nego sadowi rejestrowemu, aczkolwiek brak jest doktadniej-
szego wskazania, jak ten zwrot nalezy rozumiec.

Opierajac si¢ na przytoczonych przepisach, Sad Najwyz-
szy w swoich orzeczeniach stwierdzal migdzy innymi, ze , li-
kwidacja sp6iki zostaje zakoficzona z chwila podziatu majat-
ku” (postanowienie SN z 20.09.2007 r., IT CSK 240/07, LEX
nr 487505) oraz, uszczegdlawiajac, ze ,likwidacja jest za$
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zakoficzona, gdy w majatku spdiki nie ma juz zadnych sktad-
nikdw majatkowych i okoliczno$¢ ta zostanie stwierdzona
sprawozdaniem likwidacyjnym” (postanowienie SN
z 5.12.2003 r., IV CK 256/02, LEX nr 134088). Ujgcie to
zgodne jest z trescig art. 288, chociaz ksztalt przepisow
i konsekwencje mogace z tego wynikac zastuguja na krytyke.

Rygorystyczne przyjecie powyzszych tez prowadzitoby bo-
wiem do znalezienia si¢ przez spotke w swoistej prozni
prawnej po tak rozumianym zakoficzeniu likwidacji, a do
momentu wykreslenia z rejestru. Przepisy kodeksu spoiek
handlowych nie przewiduja bowiem zadnej odrgbnej formy
prawnej dla spotki pomiedzy tymi dwoma zdarzeniami.
W zwiazku z powyzszym teoretycznie mozliwe jest uznanie,
ze spotka wraca wowczas do ,,zwyklego” stadium istnienia,
co skutkowaloby utrata swych funkcji przez likwidatorow
oraz powinnoS$cia ustanowienia zarzadu. Jest to tym bar-
dziej znaczace, iz w praktyce procedura rejestracyjna wpi-
sow do Krajowego Rejestru Sadowego potrafi trwaé miesia-
cami (Stowik, 2018), a ponadto wniosek o wpis moze z r6z-
nych przyczyn nie zostaé przez sad uwzgledniony.

Konkluzje takie sa jednak nie do przyjecia: jest to bo-
wiem w sposOb wyrazny sprzeczne z intencja ustawodawcy
oraz praktyka stosowania tych przepisow. W zwigzku
z tym spotka¢ mozna w doktrynie poglad, ze ,likwidacje
koniczy wykreSlenie sp6iki z rejestru (prawomocno$¢ orze-
czenia o wykre§leniu, por. art. 694° § 2 k.p.c., ktére ma
charakter konstytutywny”, Rachwal, 2012, s. 851). Teza
ta, cho¢ nietworzaca ,,luki” pomigdzy koficem likwidacji
a wykre§leniem spoiki, jest niezgodna z literalnym
brzmieniem art. 288 k.s.h., zgodnie z ktérym najpierw do-
chodzi do zakonczenia likwidacji, a dopiero po tym wyda-
rzeniu likwidatorzy zgtaszaja wniosek o wykreslenie spot-
ki. Gwoli uzupetnienia wskaza¢ mozna, iz w formularzu
wniosku o wykreSlenie podmiotu z KRS (formularz KRS-X2,
obowiazujacy od 26.05.2015 r.) w polu 34 nalezy wpisaé
»dzief zakonczenia likwidacji” (rozporzadzenie Ministra
Sprawiedliwosci z 21.12.2000 r. w sprawie okre§lenia wzo-
réw urzedowych formularzy wnioskdw o wpis do Krajowe-
go Rejestru Sadowego oraz sposobu i miejsca ich udo-
stepniania), a wniosek ten, sila rzeczy, sklada si¢ przed
wykreSleniem podmiotu.

Opierajac si¢ zatem na tresci art. 288 k.s.h. oraz starajac
siec nie wysnuwaé wnioskdw razaco sprzecznych z intencja
ustawodawcy, zakoficzenie likwidacji mozna zdefiniowac ja-
ko faktyczne zaprzestanie dziatan skfadajacych si¢ na pro-
ces likwidacji. Nie da si¢ jednak przy tym ukry¢, iz obecnie
obowiazujacy ksztalt przepisow jest dos¢ daleki od satysfak-
cjonujacego i moze powodowaé niepotrzebny zamet poje-
ciowy. Propozycja zmian w tym zakresie zostala przedsta-
wiona w ostatniej cz¢Sci niniejszego tekstu.

Mozliwo$¢ uchylenia likwidacji

Powyzsze uwagi odnosily si¢ przede wszystkim do sytu-
acji, gdy likwidacja koficzy si¢ w sposob domyslny — to jest
doprowadzeniem do wykreslenia sp6iki z rejestru i ustania

10

jej bytu prawnego. Nalezy jednak pamigtaé, iz nie kazda li-
kwidacja musi koficzy¢ si¢ w taki wiasnie sposob.

Mozliwo$¢ uchylenia likwidacji jest przewidziana wprost
w art. 273 k.s.h., stanowigcym, iz ,,do dnia ziozenia wniosku
o wykreslenie spotki z rejestru jednomyslna uchwala wszyst-
kich wspolnikéw o dalszym istnieniu spotki moze zapobiec
jej rozwigzaniu, chyba ze z zadaniem rozwiazania wystapit
niebedacy wspdlnikiem cztonek organu spotki lub organ,
o ktéorym mowa w art. 271 pkt 2, albo w przypadkach okre-
Slonych w art. 21”.

Z przepisu tego wynika, iz co do zasady decyzja o dalszym
istnieniu spotki jest pozostawiona swobodnemu uznaniu
wspdlnikow. Jest to rozwigzanie, ktore nie powinno budzié
kontrowersji w sytuacjach, gdy zaistniala przyczyna rozwia-
zania spolki byta decyzja wspo6lnikdw badz zdarzenie prze-
widziane w umowie spoitki, co rowniez ma charakter uzna-
niowy i zalezny od woli wspolnikéw. Dopoki nie zaszly nie-
odwracalne skutki w postaci wykre§lenia sp6iki z rejestru,
cigzko jest znalez¢ przekonujace argumenty na rzecz wpro-
wadzania zakazu wspdlnikom powrotu do normalnej dzia-
talnosci spotki.

Inna sytuacja ma natomiast miejsce, gdy przyczyna roz-
wiazania spdiki bylo jedno ze zdarzen, wskazanych przez
ustawodawce w przepisach, do ktérych odwotuje si¢ druga
czes¢ art. 273. Wyr6zni€ mozna przy tym trzy kategorie: po
pierwsze, gdy z zadaniem rozwiazania wystapil niebedacy
wspdlnikiem cztonek organu sp6iki; po drugie, gdy zadanie
takie zlozyl organ pafistwowy w sytuacji, gdy naruszajaca
prawo dzialalno$¢ sp6iki zagraza interesowi publicznemu;
po trzecie, gdy zaszly okoliczno$ci wskazane w art. 21, tj. gdy
nastapily razace bledy w procesie rejestracji spotki.

Kontrowersje moga wystapi¢ w kwestii dopuszczalnosci
podjecia przez wspolnikdw rzeczonej uchwaly, gdy z wnio-
skiem o rozwiazanie spotki wystapil jej kurator (reguluja to
art. 42 oraz 42' ustawy z 23.04.1964 r. — Kodeks cywilny
(k.c.). Na gruncie odpowiadajacego im wcze$niej art. 29 ust. 2
ustawy z 20.08.1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym
(ustawa o KRS) w brzmieniu sprzed 15.03.2018 r., na brak
zgody przedstawicieli doktryny w tym przedmiocie zwracala
uwage A. Kaminiska wskazujac, ze ,za dopuszczalnoscia
podjecia w takiej sytuacji uchwaly o dalszym istnieniu spdt-
ki opowiedzial si¢ m.in. R. Pabis (...), J.P. Naworski (...); za§
przeciwko A. Szajkowski, M. Tarska (...)” (Kamifiska, 2017,
s. 1137).

Zastanawiajac si¢ nad tym problemem, warto zauwazyc,
iz ustanowienie kuratora to efekt niemoznosci powolania
odpowiedniego sktadu organdéw spotki, za$§ wystapienie
z danym wnioskiem przez kuratora jest rezultatem tego, iz
nie udalo si¢ — pomimo jego dziatafi — obsadzi¢ organow
osoby prawnej (Zamojski, 2018, s. 408-409). Wyraznie wi-
daé, ze zaistnienie takich probleméw Swiadczy o ekstremal-
nej sytuacji panujacej w spolce, niebgdacej w stanie funkcjo-
nowaé w sposob normalny.

Nalezy jednak odnotowal dwie kwestie: po pierwsze,
ustawodawca nie zdecydowal si¢ na odwolanie w art. 273
ani do obowiazujacych uprzednio przepisow ustawy o KRS,
ani obecnie do art. 42 i 42! k.c. Po drugie, owa niemozno$¢
funkcjonowania spotki moze okazacé si¢ przejSciowa. Podje-
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cie przez wspolnikow — i to wszystkich, bo przeciez musi
zosta¢ osiagni¢ta jednomy$lno§¢ — uchwaly o uchyleniu li-
kwidacji §wiadczy¢ moze o osiagnigtym porozumieniu co do
przysziego funkcjonowania sp6tki, w tym takze co do powo-
tania badz uzupelnienia jej organéw. W zwiazku z powyz-
szym, bledne — zdaniem autora — byloby odmawianie
wspdlnikom prawa do podjgcia uchwaly uchylajacej likwida-
cje w razie wczedniejszego zlozenia wniosku o rozwigzanie
spotki przez kuratora. Taka uchwala prawdopodobnie
Swiadczy bowiem, ze problemy stanowiace przyczyne zloze-
nia wniosku przez kuratora zostaly zazegnane.

Znaczacym utrudnieniem przy uchyleniu likwidacji jest
niewatpliwe wymog jednomyS$lnosci uchwaly wspdlnikow
w owej kwestii. Jednocze$nie niedopuszczalne, w Swietle
jednoznacznego brzmienia art. 273 k.s.h., byloby przyjecie
alternatywnych rozwiazan umownych, przewidujacych jedy-
nie osiggnig¢cie okreSlonej wiekszosci badzZ jednomySlnosci,
lecz tylko wszystkich glosujacych. Warto przy tym zauwazy¢,
iz dla uchwaly dotyczacej rozwiazania sp6iki art. 246 k.s.h.
przewiduje jedynie wymdg osiagni¢cia wigkszoSci dwoch
trzecich glosow (badz wigkszej, ale gdy umowa tak stanowi).
Mozna to postrzegaé jako swoisty nakaz ustawodawcy wo-
bec wspdlnikow, by decyzji o rozwiazaniu sp6iki nie podej-
mowali oni pochopnie.

Uchylenie likwidacji oznacza konieczno$¢ zgloszenia tego
faktu do rejestru — stanowi o tym art. 278 k.s.h., zgodnie
z ktérym ,,w przypadku uchylenia likwidacji, likwidatorzy
powinni t¢ okoliczno$¢ zglosi¢ do sadu rejestrowego”.

Sporna jest natomiast kwestia ,,automatycznego” przy-
wrocenia uprzednio dziafajacego zarzadu w razie uchylenia
likwidacji. Nie powinno bowiem ulega¢ watpliwosci, iz
z momentem tym tracg swoje umocowanie dziatajacy do-
tychczas likwidatorzy. Na gruncie rozporzadzenia Prezy-
denta Rzeczypospolitej z 27.06.1934 r. — Kodeks handlowy
(k.h.) jednoznacznie za konieczno$ciag ponownego wyboru
zarzadu opowiadatl si¢ M. Allerhand: ,nalezy po powzig¢ciu
przez spdlnikow uchwaly, ze spotka ma by¢ dalej utrzymana,
wybraé zarzad i donie$¢ sadowi rejestrowemu o powzigciu
uchwaly celem wykre§lenia otwarcia likwidacji” (Allerhand,
1935, s. 418). Podobnie — juz na gruncie kodeksu spdtek
handlowych — A. Kamifiska: ,,przepisy KSH nie przewidu-
ja objecia z mocy prawa funkcji czlonkéw zarzadu przez
osoby, ktdre petnily t¢ funkcje przed otwarciem likwidacji.
Nie ma réwniez podstaw prawnych dla przyjecia, ze osoby
peliace funkcje likwidatordw, staja sie¢ z dniem podjecia
uchwaly o dalszym istnieniu spotki cztonkami jej zarzadu”
(Kamifiska, 2017, s. 1137-1138). Ponadto za takim skutkiem
uchwaly opowiada si¢ tez R. Pabis: ,,z chwilg podjecia tej
uchwaly likwidatorzy traca swoja funkcje ipso iure. Koniecz-
ne wtedy staje si¢ powolanie czlonkéw zarzadu, brak bo-
wiem przepisu stanowigcego, ze cztonkami zarzadu staja si¢
likwidatorzy albo osoby, ktore byly cztonkami zarzadu
w momencie otwarcia likwidacji” (Pabis, 2015, s. 820-821).

Odmiennie z kolei uwaza m.in. M. Michalski, wedtug kto-
rego ,,poprzedni zarzad automatycznie ulega przywrdceniu,
tj. wedtug stanu ex ante, chyba ze w uchwale o dalszym ist-
nieniu sp6tki dokonano wyboru nowego zarzadu, o ile kom-
petencja powyzsza lezy po stronie wspdlnikow” (Michalski,
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2015, s. 617). Podobnie A. Kidyba, wedtug ktérego ,,uchwa-
ta o kontynuowaniu dzialalno$ci spotki z o.0. w likwidacji
powinna zawiera¢ decyzj¢ o wyborze zarzadu. W przeciw-
nym razie w rejestrze automatycznie powraca ostatni wpis
dotyczacy sktadu zarzadu przed otwarciem likwidacji” (Ki-
dyba, 2019, s. 1382).

Niejednoznaczne stanowisko — oraz, jak si¢ wydaje, bez
uzasadnionych podstaw — zajmuja A. Szajkowski i M. Tar-
ska: ,,w razie powzigcia przez wspdlnikéw uchwaly co do
dalszego istnienia spotki nalezy dokona¢ wyboru zarzadu
(...) jezeli likwidatorami byli dotychczasowi cztonkowie za-
rzagdu — osoby te podejmuja wykonywanie obowiazkdw
cztonkow zarzadu tej spotki. Wydaje sie, ze kwestia ta po-
winna zosta¢ jednak wyraznie rozstrzygni¢ta w uchwale,
o ktoérej mowa w art. 273 k.s.h.” (Szajkowski, Tarska, 2014,
s. 847).

W opinii autora nieuzasadnione sa glosy opowiadajace si¢
przeciwko bezwarunkowej koniecznosci wyboru nowego
skladu zarzadu. Zadne przepisy — czy to kodeksu spotek
handlowych, czy ustawy o KRS — nie daja podstaw do uzna-
nia ,automatycznego” powrotu do starego zarzadu czy tez
»automatycznego” przyznania funkcji czlonkéw zarzadu by-
tym juz likwidatorom (podobnie tez z uznaniem ich za pet-
niacych obowigzki cztonkéw zarzadu). Tym bardziej niedo-
puszczalne bytoby utrzymanie — do czasu wyboru zarzadu
— likwidator6w jako takich. Nie znajduje oparcia w obowig-
zujacych przepisach twierdzenie, ze uchylenie likwidacji
przywraca wczesniejszy wpis do rejestru o sktadzie zarzadu.

W zwiazku z powyzszym nalezy zdecydowanie uznaé, iz
w sytuacji takiej konieczny jest wybor nowych cztonkéw za-
rzadu, w przeciwnym zas$ razie organ ten bedzie nieobsadzo-
ny. Uchylenie likwidacji skutkuje zmiang reprezentacji spot-
ki, co do ktorej istnieje obowigzek zgloszenia do rejestru.
Nie wyklucza to oczywiscie mozliwosci wyboru przedstawi-
cieli starego zarzadu badz tez likwidatordw, musi to mie¢
jednak wyraZnie miejsce i nie moze by¢ dorozumiane.

Oczywiste zas jest, ze w razie uchylenia likwidacji modyfi-
kacji podlega firma spotki, z ktorej usuwa si¢ fragment
»w likwidacji”. Jest to logiczna konsekwencja wynikajaca
z ustania przyczyn dodania owego fragmentu, oznaczajace-
go, iz spdtka podlega likwidacji.

Wykreslenie spoiki z rejestru po likwidacji

Z chwila wykres$lenia spotki z rejestru, na mocy art. 272
k.s.h., nastepuje jej rozwiazanie oraz ustanie bytu prawne-
go. Samo wykre§lenie nastgpuje w drodze wpisu do Krajowe-
go Rejestru Sadowego, o czym przesadza art. 20 ust. 4
ustawy o KRS — zgodnie z ktdrym ,,wpisem w Rejestrze jest
réwniez wykre§lenie”. Na podstawie art. 44 ust. 1 pkt 3 usta-
wy o KRS wzmianka o rozwigzaniu lub uniewaznieniu sp6i-
ki zamieszczana jest w dziale 6 rejestru.

Do kwestii wpiséw do KRS odnosi si¢ art. 6945 ustawy
z 17.11.1964 r. — Kodeks postgpowania cywilnego (k.p.c.).
Zgodnie z jego § 1 ,,wpis do Krajowego Rejestru Sadowego
nastepuje na podstawie postanowienia, jezeli przepis szcze-
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g6lny nie stanowi inaczej”. Natomiast § 2 informuje, ze ,,po-
stanowienia o wpisie s3 skuteczne i wykonalne z chwilg ich
wydania, z wyjatkiem postanowien dotyczacych wykre§lenia
podmiotu z Krajowego Rejestru Sadowego” (jest jeszcze
§ 3, ktory nie odnosi si¢ jednak do omawianych tutaj proble-
mow).

Jak wskazuje E. Marszatkowska-Krzes, ,,w postanowieniu
o wpisie do KRS sad rejestrowy szczegdtowo okrefla jego
tre§¢, ze wskazaniem odpowiednio dziatu, rubryki i pola,
w ktérym nalezy ujawni¢ poszczegdlny wpis (...) w mysl art.
20 KRSU, niezwlocznie po wydaniu postanowienia, jego
tre§¢ (obejmujaca dane zawarte w postanowieniu) powinna
by¢ wprowadzona do systemu informatycznego tworzacego
rejestr. Z chwila zamieszczenia danych w rejestrze dokona-
ny jest wpis” (Marszatkowska-Krze§, 2018).

Wzmianka o wykreSleniu podmiotu w § 2 oznacza, ze wpi-
sy tego rodzaju sa skuteczne i wykonalne dopiero po upra-
womocnieniu si¢ przedmiotowego postanowienia (Marszal-
kowska-Krzes, 2018). W razie ewentualnego sporu i pod-
trzymania decyzji przez sad drugiej instancji na postanowie-
nie w przedmiocie wpisu lub wykreslenia z rejestru przystu-
guje skarga kasacyjna (w przeciwiefistwie do innych roz-
strzygnigé rejestrowych) — stanowi tak art. 519' § 3 k.p.c;
w kontekscie tych przepisow Sad Najwyzszy stusznie wska-
zal, iz ,,sp6ika z ograniczong odpowiedzialnoscia, wykreslo-
na z rejestru handlowego na podstawie nieprawomocnego
postanowienia sadu rejestrowego, zachowuje osobowo$¢
prawna do chwili uprawomocnienia si¢ tego postanowienia”
(postanowienie SN z 29.06.2001 r., I CZ 73/01, ,,Orzecznic-
two Sadu Najwyzszego. Izba Cywilna” 2002/3, poz. 35).

Problematyka polikwidacyjnych
praw i zobowigzafi spotki

Na gruncie obowigzujacego przed rokiem 2015 stanu
prawnego wiele kontrowersji budzila kwestia rozwigzania
problemu, powstatego w razie ujawnienia dodatkowego ma-
jatku nalezacego do spoiki juz po jej wykresleniu z rejestru
(Szajkowski, Tarska, 2014, s. 841). Co do zasady bowiem li-
kwidacja powinna zosta¢ uznana za ukofczona dopiero wte-
dy, gdy w majatku spotki nie pozostaly juz zadne sktadniki
(postanowienie SN z 20.09. 2007 r., IT CSK 240/07, LEX
nr 487505), w praktyce jednak moze si¢ niekiedy okazac, ze
dopiero po rozwigzaniu spdtki ujawnia si¢ nalezacy do niej
uprzednio majatek. Brak konkretnych uregulowan sprawial,
iz mozliwe byly bardzo rdézne poglady na jego status: od
uznania, ze poszczegllne jego skladniki staly si¢ niczyje,
przez przyznanie ich Skarbowi Pafistwa, uznanie, iz powi-
nien on by¢ majatkiem wspdlnym wspdlnikow, po stwierdze-
nie, ze konieczne jest wznowienie procesu likwidacji.

Tematyka ta byla tez przedmiotem licznych rozwazan
w orzecznictwie, w ostatnich latach kluczowa byta uchwata
Sadu Najwyzszego z roku 2007. Skrytykowano w niej poglad
wyrazony w orzeczeniu C II 331/36 z roku 1936, zgodnie
z ktérym ,majatek spdiki z ograniczona odpowiedzialno-
$cia, ujawniony dopiero po zakoficzeniu post¢powania li-
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kwidacyjnego i po wykresleniu spoiki z rejestru handlowe-
go, a nieobjety likwidacja, nalezy do wspdlnikoéw”, uznajac,
iz nie ma on oparcia ani w przepisach kodeksu handlowego,
ani kodeksu spotek handlowych. Ostatecznie w danej spra-
wie SN podjal uchwale, zgodnie z ktora ,,jezeli po wykresle-
niu z rejestru spoiki z ograniczong odpowiedzialnoscia oka-
ze sie, ze pozostala po niej czg§¢ majatku nieobjeta likwida-
cja, dopuszczalne jest ustanowienie likwidatora w celu do-
konczenia likwidacji” (uchwata SN z 24.01.2007 r., IIT CZP
143/06, ,,Orzecznictwo Sadu Najwyzszego. Izba Cywilna”
2007/11, poz. 166). W doktrynie poglad ten nie uzyskat po-
wszechnej akceptacji i w dalszym ciagu prezentowano inne
rozwigzania (Grykiel, 2011; Naworski, 2011, s. 597).

Problematyczna byfa rodwniez kwestia sukcesji zobowia-
zan cywilnoprawnych sp6tki w razie ich nieuregulowania
przed wykreSleniem z rejestru. Dominujacy w orzecznictwie
poglad dopuszczal bowiem (i dopuszcza w dalszym ciagu)
wykreslenie spotki z rejestru, gdy nie ma ona majatku po-
zwalajacego na wypelnienie jej zobowiazan, co prowadzi do
ich niesptacenia przez spotke (Szajkowski, Tarska, 2014,
s. 841; autorzy odwoluja si¢ do nastgpujacego orzecznictwa:
postanowienie SN z 18.10.2006 1., II CSK 136/06, LEX nr
398395; postanowienie SN z 18.12.1996 r., I CKN 20/96,
LEX nr 29098; postanowienie SN z 8.01.2002 r., I CKN
752/99, LEX nr 53298; postanowienie SN z 5.12.2003 r.,
IV CK 256/02, LEX nr 134088). Powstawalo zatem pytanie,
jaki jest los zobowiazania, ktore nie zostalo uregulowane
przed wykre§leniem sp6iki z rejestru. Wedlug jednego po-
gladu wykreslenie spotki z 0.0. z rejestru nie powodowato
wygasnigcia zobowigzan, a jedynie ograniczenie kregu pod-
miotow, od ktorych mogly by¢ one dochodzone (nie naleza-
ta do niego juz spdtka — nieistniejaca przeciez — lecz np.
poreczyciele oraz inni dtuznicy odpowiadajacy z tytutu za-
bezpieczen). Wedtug drugiej linii przyjmowano natomiast,
ze roszczenia niezaspokojonych wierzycieli wygasaja, gdyz
dlug nie moze istnie¢ bez osoby dtuznika (Kaminska, 2017,
s. 1135).

Ciagnace si¢ przez dlugie lata spory zostaly ostatecznie
rozwigzane wraz z nowelizacja ustawy o KRS i dodaniem do
niej art. 25e. W ust. 1 tego artykutu zawarte jest jednoznacz-
ne stwierdzenie, ze ,,Skarb Pafistwa nabywa nieodplatnie
z mocy prawa mienie pozostate po wykre§lonym z Rejestru
podmiocie, bez wzgledu na przyczyne wykreslenia, ktorym
nie rozporzadzil przed wykreSleniem wiasciwy organ,
z chwila wykre§lenia z Rejestru”. Odnosi si¢ to do podmio-
tow wykreslonych zardwno po przeprowadzeniu likwidacji,
jak i na skutek innych zdarzen.

Ustep 2 chroni wierzycieli wykre§lanych podmiotéw,
wskazujac, iz Skarb Pafistwa ponosi odpowiedzialno$¢ z na-
bytego mienia za zobowiazania podmiotu wykre§lonego
z rejestru. Odpowiedzialno§¢ Skarbu Pafistwa jest jednak
mocno ograniczona w dalszych paragrafach. Po pierwsze,
wspolnicy, cztonkowie spoidzielni i inne osoby uprawnione
do udziatu w majatku likwidacyjnym moga dochodzi¢ swo-
ich praw jedynie wowczas, gdy reprezentuja lacznie co naj-
mniej dwie trzecie gloséw i wykaza, ze wszyscy wierzyciele
zostali zaspokojeni lub zabezpieczeni. Po drugie, roszczenia
wierzycieli oraz wskazanych wyzej osdb wygasaja, jezeli nie
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beda dochodzone przeciwko Skarbowi Pafistwa w terminie
roku od chwili nabycia mienia przez Skarb Pafistwa. Ponad-
to jezeli przed nabyciem mienia przez Skarb Panstwa wie-
rzyciel uzyskal tytul egzekucyjny przeciwko podmiotowi
wykre§lonemu z Rejestru, roszczenie stwierdzone w tym ty-
tule wygasa, jezeli wierzyciel nie ztozy wniosku o wszczecie
egzekucji w terminie roku od chwili nabycia mienia przez
Skarb Panstwa. W kontekscie obliczania tych termindéw pa-
migtaé nalezy, iz rozpoczgcie likwidacji nie jest réwno-
znaczne z nabyciem mienia spotki przez Skarb Pafistwa —
ma to miejsce dopiero z chwilg ostatecznego ustania jej by-
tu prawnego.

Tak krotkie terminy nalezy, zdaniem autora, ocenia¢ ne-
gatywnie. Skoro odpowiedzialno$¢ Skarbu Panstwa za naby-
te mienie wykre§lonych podmiotéw i tak jest ograniczona
jedynie do wartosci tego przejetego mienia, to brak jest
obiektywnych przeslanek uzasadniajacych tak restrykcyjne
ograniczenia. Nie negujac konieczno§ci wskazania jakiego$§
momentu, w ktdrym roszczenia wobec Skarbu Parnistwa ule-
gna przedawnieniu, nalezy stwierdzi¢, iz termin zaledwie
roczny zdaje si¢ by¢ razaco krotki i w sposdb nieuzasadnio-
ny faworyzuje interes pafstwa kosztem bylych wierzycieli
spotki.

Pewnym ograniczeniem dla Skarbu Pafistwa w dyspono-
waniu nabytym mieniem jest natomiast art. 25e ust. 12 usta-
wy o KRS, przewidujacy, iz ,,jezeli umowa lub statut osoby
prawnej okresla przeznaczenie majatku pozostalego po jej
likwidacji, a przepisy szczeg6lne przewiduja taka mozliwos¢,
starosta wlaSciwy ze wzgledu na siedzibe osoby prawnej
przekazuje mienie nabyte przez Skarb Pafistwa na okreSlo-
ny cel w terminie roku od ujawnienia si¢ tego majatku”. Do-
puszczalne jest zatem postanowienie umowy sp6lki przewi-
dujace, iz wszelki ujawniony po jej rozwiazaniu majatek zo-
stanie przeznaczony na okre§lony cel — i bedzie to postano-
wienie wigzace; aczkolwiek zdaniem autora — nie w kazde;j
sytuacji. Jesli bowiem spdtka zostawi po sobie niesplaco-
nych wierzycieli, ktorzy uzyskali — badz moga jeszcze uzy-
ska¢ — zaspokojenie swoich roszczen ze strony Skarbu Pan-
stwa, to zdaje si¢, ze ewentualna dyspozycja na podstawie
art. 25e ust. 12 powinna zosta¢ ograniczona o warto$¢ tych-
ze roszczen. W przeciwnym wypadku Skarb Pafistwa mogt-
by zatem ponie$¢ faktyczna odpowiedzialno§¢ za zobowia-
zania wykreS§lonego podmiotu, splacajac jego wierzycieli,
a nie odnoszac faktycznych korzysci z nabytego mienia —
wnioski takie zdaja si¢ by¢ nieakceptowalne.

Nie do kofica jasna jest kwestia odpowiedzialno$ci ewen-
tualnych poreczycieli i innych diuznikéw odpowiadajacych
z zabezpieczeh po przejeciu mienia spotki przez Skarb Pan-
stwa. Biorac jednak pod uwagg to, ze ustawodawca w art.
25e ustawy o KRS postuguje si¢ w dalszym ciagu terminem
,»Zobowiazania podmiotu wykres§lonego z Rejestru”, to zda-
je si¢, ze przyjeta zostala ciaglos$¢ istnienia samego zobowia-
zania, pomimo utraty bytu prawnego przez podmiot pier-
wotnie zobowigzany. W takim wypadku nalezatoby uznaé
utrzymanie odpowiedzialno$ci poreczycieli rowniez po wy-
kresleniu spotki z rejestru.

Warto jeszcze nadmienié, ze rzecza kontrowersyjng moze
by¢ umieszczenie omawianych powyzej przepisow wlasnie
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w ustawie o KRS: zdaniem T. Szczurowskiego, ,,zamieszcze-
nie tak uniwersalnej regulacji w ustawie, ktorej celem jest
przeciez uregulowanie statusu i funkcjonowania Krajowego
Rejestru Sadowego, jest przejawem biednej techniki legisla-
cyjnej” (Szczurowski, 2015, s. 239). Z opinig ta autor w pet-
ni si¢ zgadza, aczkolwiek jednocze$nie z punktu widzenia
stabilnoSci prawa nie jest pozadane wprowadzanie w tym
przypadku zmian w tak krotkim okresie od wejScia tych
przepisOw w zycie, jeSli nie sa one konieczne.

Postulaty de lege ferenda

W kwestii postulatow de lege ferenda autor pragnie zasy-
gnalizowa¢ dwie nastepujace mozliwoSci.

Po pierwsze, warta rozwagi jest nowelizacja przepisow ko-
deksu spotek handlowych w zakresie momentu koncowego
likwidacji, zmierzajaca do okre§lenia tegoz momentu na
chwil¢ ostatecznego ustania bytu prawnego spdtki (czyli
prawomocnego wykreslenia jej z rejestru). Usuwaloby to lu-
ke, w ktorej znajduje sie spolka z o0.0. po zakoficzeniu likwi-
dacji w rozumieniu obecnie obowigzujacej tresci art. 288
k.s.h., a przed jej wykresleniem z rejestru. Choé problem ten
zdaje si¢ mie¢ znaczenie przede wszystkim teoretyczne, to
— zdaniem autora — jego rozwigzania wymaga troska o od-
powiedni poziom kodeksu spotek handlowych.

Po drugie, w celu zagwarantowania nalezytej ochrony
wierzycieli wskazane jest przyjecie dluzszych termindw
przedawnienia roszczeni wobec Skarbu Pafistwa nabywaja-
cego mienie po podmiocie wykre§lonym z rejestru. Funkcjo-
nujacy obecnie zaledwie roczny termin na dochodzenie ta-
kich roszczefi nalezy oceniaé jako niesprawiedliwie krotki
i potencjalnie krzywdzacy interesy wierzycieli wykre§lonego
podmiotu. Znacznie wlasciwszy wydaje si¢ by¢ termin trzy-
letni, nieprzedluzajacy nadmiernie niepewnoSci prawnej,
lecz jednocze$nie dajacy jego wierzycielom wystarczajacy
zapas czasu na zabezpieczenie swoich interesow.

Podsumowanie

Problematyka zakofczenia likwidacji spotki z o.0. oraz
sukcesji prawnej po wykreSleniu spoiki z rejestru jest uregu-
lowana w przepisach kodeksu spotek handlowych oraz usta-
wy o KRS. Nie jest ona pozbawiona pewnych kontrowersji,
cho¢ przyzna¢ nalezy, iz ich wplyw na praktyke jest (na
szczgdcie) stosunkowo ograniczony.

Pojecie zakoficzenia likwidacji spoiki z 0.0. nie jest wprost
zdefiniowane, wyraznie jednak ustawodawca zaklada, ze na-
stepuje to przed ztozeniem wniosku o wykrelenie spotki
z rejestru. Sytuacja taka nie zastuguje na aprobate i godna
rozwazenia jest nowelizacja przepisow kodeksu spotek han-
dlowych, zaktadajaca ustalenie momentu koncowego likwi-
dacji na chwile wykre§lenia sp6iki z rejestru.

Alternatywnym sposobem zakoficzenia likwidacji jest jej
uchylenie w celu kontynuowania funkcjonowania spotki. Na
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tym tle watpliwo$ci moga rodzi¢ si¢ przede wszystkim przy
dwoch kwestiach: czy wspdlnicy moga uchyli¢ likwidacje za-
inicjowana przez kuratora sp6iki oraz czy dopuszczalne jest
uchylenie likwidacji bez ustanowienia nowego zarzadu
(i ewentualnie co si¢ wtedy dzieje). W przekonaniu autora
na pierwsze postawione pytanie nalezy odpowiedzie¢ twier-
dzaco, a na drugie przeczaco.

Kwestia samego wykreSlenia spdiki z rejestru regulowana
jest przepisami ustawy o KRS oraz cz¢$ciowo kodeksu po-
stepowania cywilnego. Pamigtac tutaj nalezy przede wszyst-
kim o tym, iz spolka traci swoj byt prawny dopiero w mo-

mencie uprawomocnienia si¢ postanowienia sadu w przed-
miocie jej wykreslenia z rejestru.

Tematyka sukcesji niezbytego przez spotke mienia oraz
jej zobowiazan przez wiele lat byta przedmiotem licznych
kontrowersji w doktrynie i orzecznictwie. Zakonczone zo-
stalo to poprzez nowelizacje ustawy o KRS i dodanie tam
odpowiednich regulacji w art. 25e. Cho¢ calo$¢ zastuguje
na aprobate, to nieuzasadniony zdaje si¢ by¢ krotki — za-
ledwie roczny — termin przystugujacy wierzycielom wykre-
S§lonego podmiotu na dochodzenie swoich praw od Skarbu
Panstwa.
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Streszczenie
Komitet StabilnoSci Finansowej zapewnia ochrong¢ stabilnoSci systemu finansowego w Polsce. W artykule zostaly
omdwione kompetencje Komitetu StabilnoSci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznoSciowego oraz ryzyka
systemowego. Ponadto uprawnienia i obowigzki wynikajace z jego organizacji i trybu pracy. Autor przedstawil uwagi de
lege lata oraz postulaty de lege ferenda. Temat pracy jest niewatpliwie aktualny i wazny, gdyz systemy finansowe, ktore
sa dominujacym elementem wickszoSci gospodarek, cechuja si¢ duza podatnoscia na zaktocenia stabilnosci.

Stowa Kluczowe: Komitet Stabilno$ci Finansowej, nadzor makroostrozno$ciowy, system finansowy

Summary
The Financial Stability Committee ensures protection of the financial system stability in Poland. The article discusses the
competences of the Financial Stability Committee in the area of macroprudential supervision and systemic risk. In
addition, the rights and obligations arising from its organization and operating mode. The author presented de lege lata
comments and de lege ferenda postulates. The subject of the work is undoubtedly timely and important because the
financial systems, which are the dominant element of most economies, are characterized by high susceptibility to

disturbances of stability.

Key words: Financial Stability Committee, macroprudential supervision, financial system

JEL: G18

Uwagi wstepne

Komitet Stabilno$ci Finansowej (KSF) jest organem wta-
Sciwym w zakresie nadzoru makroostrozno$ciowego w Pol-
sce, co zostato okreslone w ustawie z 5.08.2015 r. o nadzo-
rze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i za-
rzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (u.n.m.),
ktéra weszta w zycie 1.11.2015 r. Zostata uchwalona jako
efekt wdrozenia zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego (ERRS) nr ERRS/2011/3 z 22.12.2011 r.
w sprawie mandatu makroostrozno$ciowego organéw kra-
jowych. Komitet StabilnoSci Finansowej jako polski organ
makroostrozno$ciowy wspodtpracuje z ERRS, innymi orga-
nami Unii Europejskiej, organami nadzoru makroostroz-
nosciowego z pafistw czlonkowskich lub panstw trzecich,
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a takze instytucjami miedzynarodowymi (Zukowska, 2017,
s. 510). Efektem dziatalno$ci KSF powinno by¢ wzmocnie-
nie stabilnosci systemu finansowego i ograniczenie prawdo-
podobiefistwa wystapienia kryzysu finansowego (Ofiarski,
2017a, s. 741).

Instrumenty makroostrozno$ciowe sa wdrazane przez
odpowiednie instytucje sieci bezpieczefistwa finansowego
zgodnie z ich kompetencjami. W KSF reprezentowane sa
cztery gtéwne instytucje sieci bezpieczefistwa finansowego,
tj. Narodowy Bank Polski (NBP), Komisja Nadzoru Finan-
sowego (KNF), Ministerstwo Finansow (MF) oraz Banko-
wy Fundusz Gwarancyjny (BFG) (Narodowy Bank Polski,
2015). M. Iwanicz-Drozdowska definiuje sie¢ bezpieczen-
stwa finansowego jako og6l regulacji prawnych oraz samo-
regulacji majacych na celu zapewnienie stabilnosci finanso-
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wej oraz ochrong interesOw uczestnikow rynku, a takze
og0t instytucji odpowiadajacych za kontrole przestrzegania
tych regulacji i samoregulacji (Iwanicz-Drozdowska, 2008,
s. 22). Stabilny system finansowy to taki, ktéry w przypad-
ku wystapienia zaburzefi na rynku finansowym posiada
zdolno$¢ do samoczynnego eliminowania zakidcen stabil-
nosci (Zukowska, 2017, s. 501).

Zgodnie z art. 1 u.n.m. nadzér makroostroznosciowy
obejmuje identyfikacje, oceng i monitorowanie ryzyka sys-
temowego oraz dzialania majace na celu ograniczenie tego
ryzyka poprzez zastosowanie instrumentéw makroostroz-
noSciowych. Jest elementem polityki publicznej, majacej na
celu utrzymanie stabilno$ci finansowej, nie koncentrujac
si¢ na pojedynczych podmiotach czy segmentach rynku fi-
nansowego, tak jak nadzér mikroostroznosciowy (Zukow-
ska, 2017, s. 508). Natomiast ryzyko systemowe ustawodaw-
ca zdefiniowal w art. 4 pkt 15 u.n.m. jako ryzyko zakt6cenia
w funkcjonowaniu systemu finansowego, ktdre w razie jego
materializacji zaburza dziatanie systemu finansowego i go-
spodarki narodowe;j jako caloSci.

Uprawnienia i obowigzki KSF
wynikajace z organizaciji i trybu pracy

Cztonkami Komitetu sg: Prezes NBP, Minister Finan-
sow, Przewodniczacy KNF, Prezes Zarzadu BFG. Kolegial-
ny ksztalt Komitetu jest podyktowany przede wszystkim
checia wiaczenia w dzialania makronadzorcze wszystkich
instytucji wchodzacych w skiad sieci bezpieczefistwa finan-
sowego (Uzasadnienie projektu o nadzorze, s. 6). Nalezy
wskazaé, ze pracom KSF w zakresie nadzoru makroostroz-
no$ciowego przewodniczy Prezes NBP, natomiast w zakre-
sie zarzadzania kryzysowego — Minister Finansow. Jest to
niecodzienna sytuacja, w ktdrej jeden podmiot ma zmienne
kierownictwo. Do kompetencji przewodniczacego Komite-
tu, wlasciwego w zakresie realizacji jego zadan, nalezy tak-
ze zwolywanie posiedzefi KSF. Sa one zwolywane z jego
wiasnej inicjatywy albo na wniosek innego cztonka Komite-
tu. Nalezy podkresli¢, ze przewodniczacy KSF kieruje tak-
ze pracami Komitetu i reprezentuje go na zewnatrz. Osobi-
sta obecno$¢ czlonkéw KSF na posiedzeniu ma umozliwié
bezposrednia wymiane pogladéw migdzy nimi i podnie$é
rang¢ rozstrzygnie¢ podejmowanych przez KSF (Toron-
czak, 2017, s. 86).

Uprawnieniem Komitetu jest niewatpliwie tworzenie
grup roboczych. O tym, ze jest to uprawnienie, a nie obo-
wiazek, §wiadczy posluzenie si¢ przez ustawodawce w art.
10 ust. 1 u.n.m. sfowem ,,moze”. W sktad grup roboczych
wchodza pracownicy NBP, urzedu obstugujacego Ministra
Finansow, urzedu KNF oraz BFG. Za zgoda KSF w sktad
grup roboczych moga wchodzié takze inne osoby posiadaja-
ce odpowiednia wiedze lub doS§wiadczenie w zakresie za-
gadnien objetych zadaniami Komitetu. Komitet Stabilnosci
Finansowej posiada ponadto uprawnienie do okre§lania za-
dan dla tych grup. Zgodnie z art. 12 u.n.m. KSF w celu re-
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alizacji swoich zadan podejmuje uchwaly. Odnoénie do za-
dafi z zakresu nadzoru makroostrozno$ciowego uchwaly sa
podejmowane w glosowaniu jawnym, wigkszoscig glosow,
w obecnosci co najmniej trzech cztonkéw KSF, w tym prze-
wodniczacego Komitetu. Natomiast w zakresie zarzadzania
kryzysowego podejmowane s3 w glosowaniu jawnym, jed-
nomyslnie, w obecnosci wszystkich czlonkéw Komitetu.
Uprawnieniem KSF jest mozliwo$¢ podania uchwat do pu-
blicznej wiadomosci, przez ogloszenie odpowiednio
w Dzienniku Urzedowym NBP czy Dzienniku Urzgdowym
Ministra Finansow, albo przez zamieszczenie na stronie in-
ternetowej odpowiednio NBP czy Ministra Finansow.

Natomiast zgodnie z art. 9 ust. 2 u.n.m. obowigzkiem
przewodniczacego KSF jest przedstawienie Sejmowi rocz-
nej informacji o dziatalnos$ci Komitetu w zakresie realizacji
zadan dotyczacych nadzoru makroostrozno$ciowego, w ter-
minie do 31 lipca roku nast¢pujacego po roku, ktérego do-
tyczy informacja. Ustawa nie mOowi natomiast nic o przyje-
ciu lub odrzuceniu rocznej informacji przez Sejm. Bylaby
to realizacja postulatu ponoszenia odpowiedzialnoSci
przed parlamentem krajowym. Jednak trudno méwic o od-
powiedzialnosci, jesli przedstawienie informacji Sejmowi
o praktyce sprawowania nadzoru makroostrozno$ciowego
przez KSF w roku poprzednim nie moze pociagnac jakich-
kolwiek konsekwencji dla tego podmiotu. Sejm nie moze
bowiem nawet wyrazi¢ swojej dezaprobaty poprzez odmo-
we przyjecia zlozonego sprawozdania. Nalezy réwniez
zwrdcié uwage na art. 13 ust. 2 u.n.m., ktory reguluje istot-
ng kwestie. Mianowicie osoby wykonujace czynnosci zwig-
zane z realizacja zadaf KSF nie ponosza odpowiedzialno-
§ci za szkod¢ wynikla z dziatania lub zaniechania zgodnego
z przepisami ustawy, ktore pozostaje w zwiagzku z realizacja
zadaf Komitetu. Ma to dodatkowo o$mieli¢ KSF do podej-
mowania niekiedy kontrowersyjnych i mogacych budzié
opdr dziatan (Toroficzak, 2017, s. 87).

Zadania KSF

Obecnie KSF ma dwudzielna formule funkcjonowania.
Jest on odpowiedzialny za sprawowanie nadzoru makro-
ostrozno$ciowego oraz koordynacje¢ dziatan w ramach za-
rzadzania kryzysowego (Narodowy Bank Polski, 2015).
Ustawowym celem nadzoru makroostrozno$ciowego jest
w szczegblnosci wzmacnianie odpornoéci systemu finanso-
wego na wypadek materializacji ryzyka systemowego
i wspieranie przez to dlugookresowego, zréwnowazonego
wzrostu gospodarczego kraju. Natomiast celem zarzadza-
nia kryzysowego jest w szczegdlnosci efektywna wspodtpraca
cztonkéw Komitetu Stabilno$ci Finansowej, w tym koordy-
nacja dzialan podmiotdéw reprezentowanych przez tych
czlonkéw, na rzecz utrzymania lub przywrdcenia stabilno-
§ci systemu finansowego oraz wymiana informacji, opinii
iocen (art. 1 ust. 2 i art. 2 ust. 2 u.n.m.).

Podstawowym zadaniem KSF jest identyfikowanie, oce-
na i monitorowanie ryzyka systemowego powstajacego
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w systemie finansowym lub jego otoczeniu. Poprzez kole-
gialna formule tego organu stanowi on takze platforme za-
pewniajaca wlasciwy obieg informacji pomiedzy czlonkami
KSF i reprezentowanymi przez nich instytucjami, stuzaca
realizacji jego zadaf. Komitet Stabilno$ci Finansowej iden-
tyfikuje te instytucje finansowe, ktoérych zachowania lub
problemy moga tworzy¢ ryzyko dla ciaglosci dzialania sys-
temu finansowego jako caloéci lub jego istotnej czeSci.
Drugim kluczowym zadaniem KSF jest inicjowanie dziatan
majacych na celu ograniczanie zidentyfikowanych zagrozen
dla stabilnosci finansowej. W tym celu Komitet moze wy-
da¢ rekomendacje skierowane do konkretnych adresatow
badz przedstawi¢ swoje stanowisko (Narodowy Bank Pol-
ski, 2015).

Ustawa okresla katalog zadah Komitetu w zakresie nad-
zoru makroostroznosciowego. Zgodnie z art. 5 u.n.m. KSF:
stosuje instrumenty makroostrozno$ciowe, w tym przedsta-
wia stanowiska oraz wydaje rekomendacje; identyfikuje in-
stytucje finansowe stwarzajace istotne ryzyko dla systemu
finansowego; wspolpracuje z ERRS, innymi organami UE,
organami nadzoru makroostrozno$ciowego z pafistw czton-
kowskich lub pafistw trzecich, a takze instytucjami mig¢dzy-
narodowymi; zapewnia wla$ciwy obieg informacji stuzacych
realizacji jego zadaf pomigdzy czlonkami Komitetu. Z po-
wyzszego wynika, ze zadania KSF mozna podzieli¢ na trzy
grupy. Pierwsza grupa tych zadan stuzy identyfikowaniu,
ocenie i monitorowaniu ryzyka systemowego powstajacego
w systemie finansowym lub jego otoczeniu. Druga grupa
zadaf polega na inicjowaniu dzialaf majacych na celu
ograniczanie zidentyfikowanych zagrozen dla stabilnosci fi-
nansowej. W tym celu Komitet moze wydaé rekomendacje
skierowane do konkretnych adresatéow badz przedstawic
swoje stanowisko. Trzecia grupa zadaf polega na zapew-
nieniu wlasciwej wspdipracy w zakresie nadzoru makro-
ostrozno§ciowego w wymiarze zaréwno krajowym, jak
i migdzynarodowym, a w szczegdlnosci europejskim (Komi-
tet StabilnoSci Finansowej, 2016). Wyraznie widac, ze
obecnie KSF nie moze koncentrowaé si¢ jedynie na pre-
wencji i dziataniach czysto zachowawczych, ale musi podej-
mowac takze dziatania naprawcze w przypadku naruszenia
stanu stabilno$ci finansowej (Torofczak, 2017, s. 81).

Natomiast zgodnie z art. 6 u.n.m. do zadan KSF w zakre-
sie zarzadzania kryzysowego nalezy opracowywanie i przyj-
mowanie procedur wspodtdziatania na wypadek wystapienia
bezposredniego zagrozenia dla stabilnosci systemu finanso-
wego; koordynowanie dziataf czlonkéw Komitetu w przy-
padku bezpoSredniego zagrozenia dla stabilnoSci systemu
finansowego lub zidentyfikowania instytucji finansowej,
ktorej obecna lub prognozowana sytuacja finansowa moze
stanowi¢ zagrozenie dla dalszego funkcjonowania tej insty-
tucji; zapewnienie wlasciwego obiegu informacji pomig¢dzy
cztonkami Komitetu stuzacych realizacji jego zadan. Warto
podkresli¢, ze w obu zakresach zadan KSF ustawa nakazu-
je ,zapewnienie wlasciwego obiegu informacji pomig¢dzy
cztonkami Komitetu stuzacych realizacji jego zadan” (art. 5
pkt 4 i art. 6 pkt 3 unm.). Wyliczenie zawarte w art. 5
i 6 u.n.m. jest katalogiem zamknietym. Swiadczy o tym brak
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zastosowania  przez ustawodawce sformulowania
»W szczegOlnosci”. W praktyce obowiazek podejmowania
dzialah nakierowanych na przywracanie stabilnoSci ciazy
nie tyle na samym KSF, ile na poszczegdlnych podmiotach,
ktorych przedstawiciele wchodza w sktad KSF (Toroficzak,
2017, s. 82).

Wydawanie stanowisk, rekomendacji
i opinii przez KSF

Komitet Stabilno$ci Finansowej jako organ nadzoru ma-
kroostroznosciowego jest wyposazony jedynie w instrumen-
ty o charakterze ,migkkiego oddzialywania” (Narodowy
Bank Polski, 2015). Komitet ma prawo do pos§redniego od-
dziatywania na sektor finansowy, tj. nie moze wydawac ak-
tow regulujacych dzialalno§¢ rynku finansowego w Polsce.
Wynika to z uwarunkowan prawnych, a w szczegdlnosci
z przepisow Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej
z 2.04.1997 r., ktéra okresla katalog instytucji uprawnio-
nych do wydawania aktéw normatywnych, wsrdd ktorych
Komitet nie jest wymieniony. W zwiazku z powyzszym,
zgodnie z art. 5 ust. 1 u.n.m., KSF moze przedstawia¢ sta-
nowiska i wydawa¢ rekomendacje (Komitet Stabilno$ci Fi-
nansowej, 2016). Instrumenty te sa uregulowane w rozdzia-
le czwartym ustawy o nadzorze makroostrozno§ciowym nad
systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w syste-
mie finansowym.

Jedna z kompetencji przyznanych KSF w zakresie nadzo-
ru makroostrozno$ciowego jest wydawanie stanowisk
w przypadku identyfikacji Zrédia ryzyka systemowego
w systemie finansowym lub jego otoczeniu. W takiej sytu-
acji KSF moze przedstawi¢ stanowisko zawierajace infor-
macje o rodzaju tego zrodla, zasiegu jego oddzialywania
oraz przewidywanych skutkach dla systemu finansowego.
Stanowisko moze zosta¢ skierowane do wtasciwych pod-
miotoéw, czyli Ministra Finansoéw, NBP, BFG lub KNF badz
do podmiotéw tworzacych system finansowy lub jego cze$¢,
w tym zarzadzajacych produktami lub wykorzystujacych in-
frastruktury rynkowe. Z powyzszego wyraznie wynika, ze
stanowisko ma zawiera¢ okreSlone informacje, a wiec
w ogole nie jest to o§wiadczenie woli, ale raczej o§wiadcze-
nie wiedzy. W stanowisku KSF nie rozstrzyga niczego, nie
przyznaje ani nie odbiera uprawniefi, ani tez nie naktada
obowigzkéw. Komitet jedynie prezentuje okre§lone infor-
macje. Wydanie stanowiska przez KSF w zaden sposdb nie
zmienia sytuacji prawnej podmiotéw, do ktorych zostato
skierowane. Stanowisko powinno by¢ wykorzystywane do
informowania o Zrdédle ryzyka systemowego i jego poten-
cjalnych konsekwencjach dla systemu finansowego. Nieza-
leznie od tego, przedstawienie stanowiska powinno skfoni¢
jego adresatow do podjecia aktywnosci nakierowanej na za-
pobiezenie dalszemu narastaniu ryzyka systemowego i eli-
minacje ryzyka, ktore juz si¢ zmaterializowalo. Adresatem
stanowiska moga by¢ zardwno poszczegdlne lub wszystkie
organy administracji pafnstwowej wlasciwe w sprawach
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funkcjonowania systemu finansowego, jak tez uczestnicy
systemu finansowego (Toroficzak, 2017, s. 89). Przedsta-
wienie stanowiska w przypadku zidentyfikowania Zrodta ry-
zyka systemowego w systemie finansowym lub jego otocze-
niu jest uprawnieniem KSF, a nie jego obowiazkiem. Wyni-
ka to z faktu postuzenia si¢ przez ustawodawce w art. 17
u.n.m. sfowem ,,moze”.

Inng z kompetencji KSF w zakresie nadzoru makro-
ostrozno$ciowego jest wydawanie rekomendacji. Krag ad-
resatdw rekomendacji jest $cisle okre§lony. Moga nimi by¢
wylacznie instytucje wchodzace w sktad KSF — Minister
Finansow, NBP, BFG, KNF — a wigc instytucje majace
mozliwo$¢ podjecia dziatan nadzorczych i regulacyjnych na
rzecz stabilnos$ci krajowego systemu finansowego. Z ustawy
nie wynika, aby dana rekomendacje KSF obowiazany byt
adresowac jednoczes$nie do wszystkich wtasciwych podmio-
tow. Moga zatem by¢ kierowane do jednego, kilku lub
wszystkich jednocze$nie tzw. wlaSciwych podmiotéw
(Ofiarski, 2017b, s. 9). W tresci rekomendacji maja znalez¢é
si¢ dzialania, jakie w ocenie KSF jej adresaci powinni pod-
ja¢ w celu ograniczenia ryzyka systemowego. Katalog dzia-
taf, jakie moga zosta¢ zalecone przez KSF, nie jest za-
mknigty, natomiast jest oczywiste, ze rekomendowane dzia-
tania musza miescic si¢ w sferze kompetencji kazdego z or-
gandw, do ktdrych zostanie skierowana rekomendacja (To-
roficzak, 2017, s. 90). Nalezy podkresli¢, ze na adresatach
rekomendacji cigzy jednak obowiazek odniesienia si¢ do jej
tredci, w tym poinformowanie KSF o podjetych dziataniach
stuzacych ograniczeniu ryzyka systemowego lub przekaza-
nie wyjasniefi dotyczacych przyczyn niepodjecia takich
dzialan. Wydajac rekomendacj¢, Komitet moze wskazac
termin, w ktérym jest niezbedne, w ocenie Komitetu, pod-
jecie dzialan stuzacych ograniczeniu ryzyka systemowego
przez wlaSciwe podmioty (art. 18 ust. 2 u.n.m.). Zgodnie
z art. 18 ust. 4 u.n.m. uprawniono ponadto KSF do podawa-
nia do publicznej wiadomosci wyzej wymienionych infor-
magcji, otrzymanych od wtasciwych podmiotéw, jezeli nie
stanowa one informacji prawnie chronionych.

Warto jeszcze raz zaznaczy¢, ze rekomendacje nie sa
prawnie wigzace, jednak ustawa wprowadzita tzw. zasade
»zastosuj si¢ lub wyjasnij” (Narodowy Bank Polski, 2015).
Zaréwno rekomendacja, jak i stanowisko nie moga zostac¢
uznane za decyzje administracyjne ani tez za innego rodza-
ju akt administracyjny, w tym za wewnetrzny akt admini-
stracyjny, poniewaz nie posiadaja cech aktu administracyj-
nego. Rekomendacja jest prawna wskazowka, sugestia co
do sposobu postgpowania (Toronczak, 2017, s. 91). Wyda-
wanie rekomendacji jest uprawnieniem Komitetu, a nie
obowigzkiem. Takze w tym przypadku wyraznie wynika to
z faktu postuzenia si¢ przez ustawodawce stowem ,,moze”
w art. 18 u.n.m.

Przyktadem zastosowania rekomendacji KSF jest art. 24
ust. 2 u.n.m., zgodnie z ktérym minister wlasciwy do spraw
instytucji finansowych ocenia co kwartat wysoko$¢ wskazni-
ka bufora antycyklicznego, biorac pod uwage rekomenda-
cje KSF. Pozostate ustawowe delegacje do wydania rozpo-
rzadzefi odnoszacych si¢ do réznych aspektéw zwiazanych
z buforem antycyklicznym réwniez nakazuja Ministrowi Fi-
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nanséw uwzglednianie odpowiednich rekomendacji KSF
(zob. art. 29 ust. 3 pkt 1 i art. 30 ust. 3 pkt 1 u.n.m.). Podob-
ne standardy Minister Finanséw powinien stosowac przy
okreslaniu w drodze rozporzadzenia wskaznika bufora ry-
zyka systemowego (zob. art. 50 ust. 9 i art. 53 ust. 3 pkt 1 u.n.m.).
Rekomendacje KSF maja charakter ponadsektorowy, a ich
adresatami sa podmioty tworzace tzw. sie¢ bezpieczefistwa
finansowego — BFG, KNF, NBP, Minister Finansow
(Ofiarski, 2017b, s. 8).

Do kompetencji KSF, zgodnie z art. 39 u.n.m., nalezy
takze wydawanie na wniosek KNF opinii w zakresie bufo-
réw. Odbywa si¢ to w trybie art. 106 ustawy z 14.06.1960 r.
— Kodeks postgpowania administracyjnego (k.p.a.). Za-
stosowanie art. 106 k.p.a. skutkuje w szczegdlnosci tym, ze
opinie KSF przyjmuja postaé postanowienia, ktdre musi zo-
staé wydane w ciagu 2 tygodni od otrzymania stosownego
wniosku KNF. Komisja Nadzoru Finansowego nie ma obo-
wiazku uwzgledniania w podejmowanych dziataniach oceny
sytuacji dokonanej przez KSF. Organ nadzoru jest jedynie
zobowiagzany do wystapienia o opini¢. W doktrynie
i orzecznictwie jednoznacznie wskazuje si¢, ze organ zobo-
wiazany do zasiggniecia opinii nie jest prawnie zwigzany
stanowiskiem wyrazonym w opinii. Komitet Stabilno$ci Fi-
nansowej posiada wlasng podmiotowos¢. Opinia w formie
postanowienia jest bowiem wydawana przez sam KSF, a nie
przez ktorakolwiek z jego sktadowych (Toronczak, 2017, s. 93).

Uwagi koficowe

Reasumujac, dbatos¢ o dobra kondycje systemu finanso-
wego przynosi korzysci nie tylko instytucjom finansowym,
ale roéwniez zapobiega ewentualnej destabilizacji rynku
i wynikajacym z tego skutkom dla calego spoleczefistwa
(Moser, 2018, s. 120). Komitet Stabilnosci Finansowej zo-
stal wyposazony w uprawnienia, za pomocg ktérych moze
oddzialywa¢ na sektor finansowy w sposéb posredni.
Wszelkie kompetencje KSF maja charakter tzw. miekkich
czy tez funkcjonalnych Zrodet prawa, sa wigc niewiazace
prawnie, nie s3 rowniez aktami stosowania prawa, nie moz-
na na ich podstawie w szczegélnoSci wydawaé decyzji
wzgledem obywatela lub jednostki (Fedorowicz, 2016,
s. 132). Jednak po dokonaniu analizy tematu nalezy pozy-
tywnie oceni¢ wynikajace z ustawy uprawnienia i obowiazki
KSF, ktore niewatpliwie wplywaja na ochrone stabilnoSci
systemu finansowego w Polsce.

Mozna bowiem dostrzec, ze rekomendacje KSF sa waz-
nym elementem procesu legislacyjnego, poniewaz ustawo-
dawca, upowazniajac Ministra Finanséw do wydawania
rozporzadzen w oparciu o delegacje sformulowane
w przepisach ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym,
dotyczace spraw zwigzanych z okres§leniem wskaznikow
bufora antycyklicznego i bufora systemowego, nakazuje
ministrowi uwzglednienie rekomendacji KSF przy wyda-
waniu tych rozporzadzei. Tre§¢ rekomendacji KSF moze
zatem w istotny sposob wplywaé na ustalenia przyjmowa-
ne w poszczegdlnych rozporzadzeniach Ministra Finan-
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sow (Ofiarski, 2017b, s. 9). Ponadto na pozytywna oceng
zastuguje sam fakt uregulowania nadzoru makroostrozno-
Sciowego.

Jak wynika z ustawy, katalog zadan KSF jest zamkniety.
Warto zadac¢ pytanie, czy ustawodawca nie powinien postu-
zy¢ si¢ sformulfowaniem ,,w szczeg6lnosci”, tak jak przy ce-
lach, gdyz w zwiazku z dynamika rozwoju zdarzefi na rynku
finansowym nie da si¢ wykluczy¢ zasadnoSci podjecia przez
KSF dziataf niewymienionych wprost w ustawie. Ponadto
wracajac do obowigzku przedstawiania Sejmowi rocznej in-
formacji o dziatalno$ci KSF, mozna dostrzec, ze Sejm nie
moze nawet wyrazi¢ swojej dezaprobaty poprzez odmowe

przyjecia ztozonego sprawozdania. Wydaje sie, ze przyzna-
nie Sejmowi kompetencji do przyjecia lub odrzucenia in-
formacji sktadanej przez przewodniczacego Komitetu, sta-
nowiloby pelniejsza realizacj¢ zalecenia ERRS dotyczace-
go ponoszenia przez organ makroostrozno$ciowy odpowie-
dzialnosci przed parlamentem krajowym. Warto takze za-
uwazy¢, ze ustawa nie odnosi si¢ do czestotliwosci posie-
dzefi KSF. Uregulowanie tej kwestii przez ustawodawce
pozytywnie wplynetoby na funkcjonowanie Komitetu, gwa-
rantujac cigglo$¢ i regularnos¢ jego pracy. Jednoczesnie nie
wykluczaloby to mozliwosci czgstszego organizowania po-
siedzenl w razie potrzeby.
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Streszczenie

Zawarte w artykule rozwazania koncentruja si¢ wokdt problematyki optat pétkowych, jak potocznie nazywa si¢ opisa-
ne w art. 15 ust. 1 pkt 4 ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji, inne niz marza oplaty pobierane za przyjecie to-
waru do sprzedazy. Celem rozwazah jest pokazanie zmiany, ktdra dokonata si¢ w ostatnich latach w orzecznictwie sa-
dow powszechnych dotyczacym tego zagadnienia. Ewolucja w sposobie interpretacji przedmiotowego przepisu,
uwzgledniajaca argumentacj¢ Trybunatu Konstytucyjnego z wyroku dotyczacego zgodnosci z Konstytucja zakazu optat
potkowych, przyczynila si¢ do ustalenia granic stosowania przepisu. Wnikliwa ocena stanu faktycznego, kazdorazowo
przeprowadzana przez sady powszechne, chroni przed arbitralnoScia w orzekaniu na niekorzy$¢ sprzedawcow, co do
niedawna stanowito problem. Sady sa bardzo ostrozne przy wyrokowaniu, ze w rozpatrywanej sprawie mial miejsce
czyn nieuczciwej konkurencji.

Stowa Kkluczowe: optata potkowa, czyn nieuczciwej konkurencji, ustawa o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji

Summary

The article touches upon a problem of slotting fee, which is a common term used to describe any charges different than
profit margin retrieved for accepting the wares into sale, as foreseen in the article 15.1.4 of Act on
combatingUnfairCompetition. The purpose of this study was to show that the case-law concerning this matter has changed
within the past few years. The evolution in the way the article in question is being interpreted, which remains in line the
Constitutional Court's indications included in its judgment concerning the constitutionality of the aforementioned
provision, has contributed to finding the limits to the application of the slotting fee prohibition. A detailed assessment of
the legal and factual situation carried out by the courts in each case, protects sellers from arbitrary judgments, which used
to be the problem in the past. The courts are being very cautious while stating that in the case at hand an act of unfair
competition took place.

Key words: slotting fee, act of unfair competition, Act on combating Unfair Competition

JEL: K21

Podstawa prawna zakazu Konstytucyjny (wyrok TK z 16.10.2014 r., SK 20/12, LEX nr

pobierania oplat potkowych

Zakaz pobierania optat potkowych, wynikajacy bezpoSred-
nio z art. 15 ust. 1 pkt 4 ustawy z 16.04.1993 r. o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji (u.z.n.k.), byt w ostatnich latach bar-
dzo czgsto przedmiotem orzekania sadéw powszechnych.
Roéwniez przedstawiciele doktryny wypowiadali si¢ co do pra-
widlowosci jego dotychczasowej interpretacji. Liczne kontro-
wersje, a takze bedace ich konsekwencja rozbieznosci w spo-
sobie orzekania przez sady, pojawialy si¢ w literaturze
1 orzecznictwie jeszcze przez kilka lat po tym, jak co do zgod-
nosci spornego przepisu z Konstytucja Rzeczypospolitej Pol-
skiej z 2.04.1997 r. (Konstytucja) wypowiedzial si¢ Trybunat

1523340). Dopiero zeszloroczne, stosunkowo bogate, orzecz-
nictwo Sadu Najwyzszego (zob. wyrok SN z 15.06.2018 r.,
I CSK 494/17, LEX nr 2505417; wyrok SN z 15.02.2018 r.,
I CSK 339/17, LEX nr 2506707; wyrok SN z 25.05.2018 r.,
I CSK 455/17, LEX nr 2556105; wyrok SN z 13.06.2018 r., IV
CSK 262/17, LEX nr 2509656; postanowienie SN z 26.04.2018
r., I CSK 781/17, LEX nr 2483694) dotyczace oplat pdiko-
wych, pozostaje w pelni spojne ze sposobem rozumowania
Trybunatu i daje podstawe do méwienia o uksztaltowane; linii
orzeczniczej, zasadniczo odmiennej od wczesniejszego sposo-
bu interpretacji przepisu przez sady powszechne.

W 2002 r. art. 15 ust. 1 pkt 4 ustawy o zwalczaniu nie-
uczciwej konkurencji otrzymal nast¢pujace brzmienie: czy-
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nem nieuczciwej konkurencji jest utrudnianie innym przed-
siebiorcom dostgpu do rynku, w szczeg6lnoSci przez pobie-
ranie innych niz marza handlowa oplat za przyjecie towaru
do sprzedazy (ustawa z 5.07.2002 r. o zmianie ustawy o zwal-
czaniu nieuczciwej konkurencji. Obejmuje on zakaz pobie-
rania tzw. oplaty pdtkowe;j, czyli uzalezniania przyjgcia to-
waru do sprzedazy od spelnienia przez dostawce dodatko-
wych $wiadczen. Przepis ten pozostaje w merytorycznym
zwiazku z art. 3 ust. 1 u.z.n.k., stanowigcym, ze czynem nie-
uczciwej konkurencji jest dziatanie sprzeczne z prawem lub
dobrymi obyczajami, jezeli zagraza interesowi lub narusza
interes innego przedsig¢biorcy lub klienta. W praktyce istnie-
je wiele rodzajow oplat, ktdre moga stanowi¢ ukryta oplate
potkowa. Moze si¢ ona kry¢ pod nazwami takimi jak: bonus
od obrotéw, premia od obrotu, budzet promocyjny, budzet
marketingowy, gazetka reklamowa, oplata marketingowa,
oplata za obecno$¢ towardw, oplata za przyjecie towaru do
sieci sprzedazy, umieszczenie na potkach sklepowych, wpi-
sanie towaru do sieci teleinformatycznej nabywcy (wyrok
TK z 16.10.2014 r., SK 20/12, LEX nr 1523340), a ponadto
pod nazwami rdznego rodzaju bonuséw od obrotdw oraz ra-
batéw potransakcyjnych.

Celem zamieszczenia przepisu w ustawie bylo wyelimino-
wanie patologii w relacjach dostawcow z nabywcami towa-
réw, najczesciej sieciami wielkopowierzchniowych sklepow,
ktdre to poza egzekwowaniem oplat za przyjecie towaru do
sklepu oraz naliczonej marzy zmuszaly dostawcow do zawie-
rania innego rodzaju umdw, z ktérymi wigzaly si¢ niekiedy
bardzo duze koszty, a od zgody na obcigzenie ktoérymi uza-
lezniano mozliwo$¢ podjecia badz kontynuacji wspdtpracy.
Tego rodzaju naduzycia pozycji rynkowej przez przedsig-
biorcéw w relacjach z innymi podmiotami skutkuja utrud-
nieniem dostepu do rynku.

Niestety wprowadzony przepis nie przyczynit si¢ do roz-
wigzania problemu, a wrecz przeciwnie — na tle jego stoso-
wania pojawilo si¢ wiele kontrowersji. Artykuf 15 u.z.n.k.
byt czgsto przedmiotem wypowiedzi sadow powszechnych,
ktore jednak w swoim orzecznictwie nie dokonywaly rozroz-
nienia mig¢dzy opfatami dozwolonymi, pobieranymi za fak-
tycznie §wiadczone ustugi, a zabronionymi przez ustawe
oplatami podtkowymi. Brak precyzyjnie sformutowanych
w ustawie wytycznych co do tego, jakie oplaty stanowia
oplaty inne niz marza, zabronione z punktu widzenia ochro-
ny konkurencji, a takze w jakiej sytuacji mamy do czynienia
z faktycznym ograniczeniem dostgpu do rynku, przyczynit
sie do nieostroznego, a czasami wrecz arbitralnego orzeka-
nia przez sady o istnieniu praktyk nieuczciwej konkurencji.
Zdaniem sadow kazda umowa faczaca kontrahentéw, z kto-
rej wynikaly dla jednego z nich — najczgéciej podmiotu
stabszego rynkowo — dodatkowe oplaty, byta dzialaniem
zakazanym przez ustawe. Uksztaltowala si¢ wrecz bardzo
niekorzystna dla sieci handlowych linia orzecznicza, w kto-
rej sady niejako a priori uznawaly kazda oplate inna niz
marza za czyn nieuczciwej konkurencji. Spowodowalo to
konieczno$¢ postawienia pytania, czy nie mamy do czynie-
nia z nadmiernym ograniczaniem wolnoSci dzialalnosci go-
spodarczej i zwigzanej z nig swobody kontraktowania (Ne-
storuk, 2015, s. 27). Trudno$¢ sprowadza si¢ w tym przypad-
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ku do wywazenia dwdch istotnych z konstytucyjnego punktu
widzenia wartoSci, jakimi s3 swoboda dziatalno$ci gospo-
darczej oraz ochrona przed nieuczciwg konkurencja. Nale-
zy przy tym wspomnie¢, ze w doktrynie juz od diuzszego
czasu podkresla si¢ potrzebe Scistej interpretacji przesta-
nek art. 15 ust. 1 pkt 4 u.z.n.k., tak by odczytywac je zgod-
nie z dyrektywa in dubio pro libertate (Ciapalta, 2009,
s. 294).

Domniemanie zaistnienia ograniczenia
w dostepie do rynku

Gtoéwne problemy, jakie zarysowaly si¢ na tle stosowania
przepisu i ktore chciatabym poruszy¢, dotyczyly, po pierw-
sze, kwestii wyksztalcenia si¢ w poczatkowym orzecznictwie
sadéw powszechnych domniemania, ze kazda inna niz mar-
za oplata stanowi per se ograniczenie dostepu do rynku. Do-
prowadzito to do przerzucenia ci¢zaru dowodu z dostaw-
cow, bedacych powodami w sprawach, na sieci handlowe,
czyli pozwanych. Oprocz tego pojawila si¢ takze zasygnali-
zowana juz powyzej kwestia, czy w kontekscie istniejacej
w polskim systemie swobody kontraktowania absolutnie
kazda umowa zawarta mi¢dzy dostawca a sprzedawca, z kto-
rej wynikaja dodatkowe oplaty, jest niedozwolona z punktu
widzenia uczciwej konkurencji. Najbardziej problematyczna
w tym zakresie okazala si¢ ocena charakteru oplat za ustugi
marketingowe §wiadczone przez sieci handlowe oraz tzw.
rabatow potransakcyjnych udzielanych sieciom przez do-
stawcow.

Po pierwsze, nalezy wspomnie¢ — co bylo sygnalizowane
juz we wstepie — ze Trybunal Konstytucyjny mial okazje
wypowiedzie¢ si¢ w kwestii zgodnoSci art. 15 ust. 1 pkt 4
u.z.n.k. z Konstytucja. W wyroku z 16.10.2014 r., SK 20/12,
Trybunat orzekt o zgodnoSci przepisu z Konstytucja, a tak-
ze stwierdzil, ze nie oznacza on bezwzglednego zakazu po-
bierania wszelkich optat dodatkowych, lecz ogranicza si¢
tylko do tych, ktore faktycznie utrudniaja dost¢p do rynku.
Nie ulega bowiem watpliwosci, zdaniem TK, ze dzialajac
w ramach wyznaczonych przez przepisy ustawy
z 23.04.1964 r. — Kodeks cywilny (k.c.), przedsigbiorcy,
uwzgledniwszy zasady stuszno$ci kontraktowej oraz dobre
obyczaje obowigzujace w obrocie handlowym, moga w wy-
niku negocjacji osiagna¢ realny konsens i zastrzec dodat-
kowe $wiadczenia o charakterze pieni¢znym w zamian za
inne §wiadczenia przedsigbiorcy o silniejszej pozycji ryn-
kowej (8§ 76 wyroku TK z 16.10.2014 r., SK 20/12). Trybu-
nal orzekl, ze analizowany przepis trzeba rozumie¢ w ten
sposob, ze za utrudniajace dostep do rynku nalezy zawsze
uznaé te §wiadczenia, od ktérych uzalezniona jest mozli-
wos¢ kontraktowania lub zawarcie umowy per se. Swiad-
czeniom tego rodzaju nie towarzyszy bowiem zadne §wiad-
czenie zwrotne przedsigbiorcy, a sama zdolno$¢ lub goto-
wo$¢ kontraktowania nie moze by¢ postrzegana jako
Swiadczenie wzajemne w systemie prawnym opartym na
réownosci kontraktujacych podmiotéw oraz realizujacym
wymogi spolecznej gospodarki rynkowe;.
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Ponadto, zdaniem TK, sad, stosujac art. 15 ust. 1 pkt 4
u.z.n.k., musi kazdorazowo wykonac szczegbiowy test, bada-
jacy przede wszystkim, czy oplaty dodatkowe: zostaly za-
strzezone juz na etapie zawierania umowy, czy zostaly od
poczatku sprecyzowane, czy pobierano je w sposdb transpa-
rentny, czy zastrzezono je w zamian za Swiadczenia wzajem-
ne, a takze czy zastrzezono je w sposdb proporcjonalny
(8 77 wyroku TK z 16.10.2014 r., SK 20/12). Przydatnos¢ te-
go przepisu, zdaniem Trybunatu, przejawia si¢ zatem w fak-
cie, ze pozwala on a casu ad casum odrdzni¢ oplaty o skut-
ku antykonkurencyjnym od optat prokonkurencyjnych.

W piSmiennictwie wskazuje si¢ rowniez, ze poza zbada-
niem, jak wskazat na to Trybunal, czy w konkretnym przy-
padku mamy do czynienia z ograniczeniem w dost¢pie do
rynku, istnieje konieczno$¢ speinienia dodatkowej prze-
stanki nieuczciwosci w celu stwierdzenia, ze w danym przy-
padku mial miejsce czyn nieuczciwej konkurencji. Niektd-
rzy autorzy wskazuja, ze sad w kazdej rozpoznawanej spra-
wie musi stwierdzié, czy w wyniku pobierania od okreSlo-
nych producentéw oplat dodatkowych wystepuje skutek
w postaci utrudniania dostgpu do rynku, a jesli tak, to czy
utrudnianie to ma charakter nieuczciwy, tzn. czy jest
sprzeczne z prawem lub dobrymi obyczajami (Skoczny,
Bernatt, s. 613).

W podobnym duchu wypowiedziat si¢ rdwniez Sad Naj-
wyzszy (wyrok SN z 12.06.2008 r., III CSK 23/08, LEX
nr 449921), stwierdzajac, ze zasadnicze znaczenie przy kon-
struowaniu deliktu z art. 15 ust. 1 pkt 4 u.z.n.k. maja dwa
elementy: z jednej strony utrudnienie przedsiebiorcy doste-
pu do rynku, z drugiej — nieuczciwy charakter takiego
utrudnienia. Jesli jednak pomimo pobierania takich optat
nie dojdzie do utrudnienia przedsigbiorcy dostepu do ryn-
ku, to wowczas art. 15 ust. 1 pkt 4 u.z.n.k. nie znajdzie zasto-
sowania (Nowinska, du Vall, 2013, s. 266; podobnie Sie-
radzka, 2010).

Taki sposéb rozumowania znajduje odzwierciedlenie
réowniez w najbardziej aktualnym orzecznictwie Sadu Naj-
wyzszego poswigconym kwestii oplat potkowych. W wyroku
2 13.06.2018 r., IV CSK 262/17, LEX nr 2509656, stwierdzit
on, ze element nieuczciwos “ci w dzialaniu kupujacego poja-
wia si¢ m. in. wowczas, gdy oplaty marketingowe lub logi-
styczne ponoszone przez dostawce s dla niego niewspot-
miernie wigkszym obciazeniem finansowym niz koszty stwo-
rzenia samodzielnej akcji marketingowej lub zorganizowa-
nie i pokrycie kosztéw dowozenia towaréw do placéwek od-
biorcy. Przejawem nieuczciwej praktyki jest narzucanie do-
stawcy dodatkowych, nienegocjowanych przez strony, optat
za okre§lonego rodzaju ustugi oraz ich pobieranie bez spet-
nienia przez odbiorce towaru tych umdéwionych §wiadczef
wzajemnych. Przy ocenie, czy dochodzi do pobierania przez
odbiorce oplaty innej niz marza handlowa za przyjgcie to-
warow do sprzedazy, nalezy, zdaniem SN, bra¢ pod uwage
nie tylko istnienie odpowiednich porozumien ze sprzedaja-
cym, ale takze faktyczne uksztaltowanie relacji handlowej
pomiedzy dostawca a odbiorca towaru. W razie sporu,
zwlaszcza powstalego po ustaniu dotychczasowej, bezkon-
fliktowej wspolpracy, nalezy poddaé wnikliwej analizie
wszystkie okolicznodci kazdego indywidualnie rozpatrywa-
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nego przypadku, w celu uniknigcia schematyzmu lub auto-
matyzmu w kwalifikowaniu danej sytuacji jako wyczerpuja-
cej — lub nie — znamiona nieuczciwej konkurencji.

W swoim wyroku Trybunal Konstytucyjny wypowiedzial
si¢ rOwniez w wywolujacej kontrowersje kwestii roztozenia
cigzaru dowodu o nielegalnosci optat dodatkowych i stwier-
dzil, ze obciaza on, na zasadach og6lnych, stron¢ dochodza-
ca roszczen, w szczegdlnosci za$ nie istnieje zadne domnie-
manie co do niedozwolonego charakteru optat handlowych
innych niz marza. Zdaniem TK za nieuzasadnione nalezy
bowiem uzna¢ stanowisko pojawiajace si¢ w niektorych
orzeczeniach sadoéw powszechnych, w ktdrym stwierdza sig,
ze norma art. 15 u.z.n.k. stanowita podstawe domniemania
utrudniania dostepu do rynku i przerzucita cigzar dowodu
na pozwanego (§ 83 wyroku TK z 16.10.2014 r., SK 20/12).
Cigzar dowodu, ze zawarta przez strony umowa nie odpo-
wiada zasadzie swobody uméw w ksztalcie, w jakim zostata
ona zagwarantowana w Kodeksie cywilnym, obciaza co do
zasady strong¢ kwestionujaca tre§¢ umowy. W polskim syste-
mie prawnym przestanka domniemania musi by¢ wyraZnie
wskazana, tymczasem kwestionowany przepis nie daje zad-
nych jezykowych podstaw, by domniemywaé utrudnianie
dostepu do rynku lub wystapienie czynu nieuczciwej konku-
rencji.

Wypowiedz Trybunatu rozwiata wiele watpliwoéci co do
prawidlowoS$ci stosowania przepisu. Jednakze, w przeci-
wiefistwie do wspomnianej wyzej kwestii szczegdlowego ba-
dania, czy w danym przypadku nastapifo utrudnienie doste-
pu do rynku, ktore to twierdzenie uzyskalo rozwinigcie
w dalszym orzecznictwie, inne elementy rozstrzygnigcia nie
spotkaly si¢ z aprobata sadow powszechnych. Mimo wyro-
ku, nadal konsekwentnie postugiwaly si¢ one domniema-
niem w uzasadnieniach swoich wyrokéw dotyczacych oplat
potkowych. Wyrok Trybunatu w ogéle nie byt w nich przyta-
czany, a jezeli mialo to miejsce — to byly to argumenty wy-
bidrcze, dobrane tak, by nie podwazaly dotychczasowe;j linii
orzeczniczej w tym zakresie.

Przyktadem takiego orzecznictwa jest wyrok Sadu Apela-
cyjnego w Warszawie, w ktdrego uzasadnieniu mozna prze-
czytad, ze sad nie podziela stanowiska Trybunatu Konstytu-
cyjnego o tym, ze z art. 15 ust. 1 pkt 4 u.z.n.k. nie wynika do-
mniemanie utrudniania dostepu do rynku w przypadku po-
bierania innych niz marza handlowa optat za przyjecie towa-
ru do sprzedazy (wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie
z17.11.2014 r., T ACa 696/14, LEX nr 1659151; wyrok Sadu
Apelacyjnego w Warszawie z 24.03.2015 r., I ACa 949/14,
LEX nr 1659153; wyrok Sadu Apelacyjnego w Poznaniu
7 16.12.2014 r., I ACa 937/14), gdyz zdaniem sadu stanowi-
sko to nie wigze sadow powszechnych. W uzasadnieniu
do tego wyroku zostala przytoczona takze tre$¢ wyroku Sa-
du Najwyzszego z 23.10.2014 r., I CSK 597/13, LEX
nr 1545133, wydanego w zaledwie tydzien po wyroku Trybu-
nalu Konstytucyjnego, gdzie SN wyraznie wskazal, ze to na
pozwanym cigzy obowigzek udowodnienia nieutrudniania
kontrahentowi dostepu do rynku pomimo pobrania oplat
niemajacych charakteru marzy. Jakkolwiek TK nie dokonu-
je powszechnie obowigzujacej interpretacji przepisow Kon-
stytucji, to jednak w kontekscie zasady prokonstytucyjnej
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wyktadni prawa tre$¢ jego wyrokdéw powinna by¢ brana pod
uwagg przez inne sady przy orzekaniu. Z tego wzgledu argu-
mentacje sadu apelacyjnego nalezy ocenié¢ krytycznie. Osa-
du tego nie zmienia réwniez fakt, ze Sad Najwyzszy w przy-
toczonym powyzej wyroku rzeczywiscie wypowiedzial si¢
wbrew twierdzeniom Trybunatu, co réwniez nie powinno
mie¢ miejsca.

Twierdzenia Trybunatu znalazly odzwierciedlenie dopie-
ro w nowszym orzecznictwie sadow powszechnych, w kto-
rym rozwinieciu ulegta kwestia ci¢zaru dowodu zaistnienia
czynu nieuczciwej konkurencji. Jak wynika z aktualnego
orzecznictwa, jezeli odbiorca towaréw przyznaje pozama-
rzowy charakter opfaty, to na nim wlasnie spoczywa ci¢zar
dowodu o nieutrudnianiu, mimo nalozenia takich optat,
kontrahentowi dostgpu do rynku. Oznacza to obowiazek
wykazania, jakie §wiadczenie wzajemne spetnit w ramach
danej opfaty na rzecz i z korzyScig dla kontrahenta (wyrok
SN z 25.05.2018 r., I CSK 455/17, LEX nr 2556105). To nie
powdd ma wykazaé, ze w zamian za oplate nie byly swiad-
czone zadne ustugi, ale — jak w przypadku kazdego proce-
su cywilnego — to domagajacy si¢ wynagrodzenia powinien
udowodnic, ze wykonat konkretne $wiadczenie w zamian za
to wynagrodzenie. W takim przypadku nie mamy do czynie-
nia z przeniesieniem ci¢zaru dowodu na pozwanego, jest to
jedynie konsekwencja ogdlnej zasady wnikajacej z art. 6 k.c.
Nie dezawuuje ona jednak potrzeby uprzedniego wykazania
przez dostawce, ze taka oplata zostata zastrzezona, ze mia-
ta ona pozamarzowy charakter oraz zostala ustalona wbrew
zasadzie swobody umoéw. Niektdrzy autorzy podnosza, ze
zakwestionowanie przez Trybunal Konstytucyjny linii
orzeczniczej wskazujacej na domniemanie zawarte w art. 15
ust. 1 pkt 4 u.z.n.k. nic tak naprawde w kwestii procesowe;j
nie zmienito (Szancito, 2016, s. 13), cho¢ trudno zgodzic si¢
z takimi argumentami.

Prawny charakter opfat za ustugi marketingowe
oraz rabatow potransakcyjnych

Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z biegiem czasu przy-
czynit si¢ réwniez do zmiany sposobu kwalifikacji niektd-
rych oplat, ktére do tej pory byly postrzegane prawie wy-
tacznie jako ograniczajace dost¢p do rynku, w tym wspo-
mnianych wczesniej oplat marketingowych i rabatéw po-
transakcyjnych.

Sady zaprzestaly interpretacji art. 15 u.z.n.k. w sposob na-
kazujacy dostrzeganie czynu nieuczciwej konkurencji w kaz-
dym przypadku pobierania innych niz marza handlowa
oplat za przyjecie towaru do sprzedazy. Zaczely natomiast
sicga¢ do pojecia ekwiwalentnosci §wiadczen (wyrok SN
z 12.06.2008 r., IIT CSK 23/08, LEX nr 449921) w celu
stwierdzenia ewentualnego naruszenia prawa. Niektorzy
autorzy podnosza, ze stosowanie kryterium ekwiwalentnosci
stanowi wyraz poszukiwania racjonalnego miernika oceny
oplat pdtkowych w kontekscie ochrony uczciwej konkuren-
cji (Nestoruk, 2015, s. 30). Do zasady ekwiwalentnoSci nale-
zy si¢ jednak odnosi¢ z pewnag ostroznoscia, cholby ze

ISSN 0137-5490 PRZEGLAD USTAWODAWSTWA GOSPODARCZEGO 5 2019

wzgledu na fakt, ze nie stanowi ona samodzielnej przestan-
ki oceny zachowan objetych trescia art. 15 ust. 1 pkt 4 u.z.n.k.
(Podrecki, 2014, s. 22).

W wyroku z 28.03.2018 r., V CSK 217/17, LEX nr
2521615, Sad Najwyzszy rozwazyt kwestie opfat marketingo-
wych. Stwierdzil, ze dopuszczalne jest zawieranie umow
o wykonanie dodatkowych ustug, w tym ustug promocyjno-
-handlowych czy innych podobnych §wiadczefi. Jest ono bo-
wiem korzystne dla dostawcy, ktory w przeciwnym wypadku
czynno$ci zwiazane z reklama czy promocja podejmowalby
samoistnie. Sad zauwazyt rdwniez, ze jest Swiadomy faktu,
ze sieci handlowe niejednokrotnie wykorzystuja mozliwos¢
uzyskania jak najnizszej ceny za wstawiany do ich sklepu to-
war, na ktdrg to cen¢ maja wplyw rdzne czynniki cenoksztal-
tujace, w tym rabaty, bonusy, dodatkowe ustugi, przy za-
strzeganiu ktdrych sieci czesto wykorzystuja swoja silniejsza
pozycje na rynku. Z drugiej jednak strony dostawcy maja te-
go $wiadomos¢ i wyrazaja zgode na takie dzialania marke-
tingowe, jezeli uznaja, ze ich samodzielna realizacja bytaby
dla nich drozsza i niekoniecznie wywartaby taki sam wplyw
na wybor konsumenta, jaki gwarantuja wlasnie gazetki re-
klamowe czy inne metody stosowane przez sieci handlowe.
Nie mozna tez kwestionowa¢ prawdziwosci faktu, ze sieci
handlowe gwarantuja szerszy dostep do rynku zbytu niz z re-
guly mozliwy do osiggnigcia przez samego dostawce towaru.
Uwagi te wspieraja tez¢ wyrazona przez sad, ze nie w kaz-
dym wypadku pobieranie innych niz marza handlowa optat
kwalifikuje si¢ jako czyn nieuczciwej konkurencji, ale ze oce-
na taka podlega badaniu in casu (wyrok SN z 29.04.2016 r.,
I CSK 319/15, LEX nr 2061177).

Odnoszac powyzsze uwagi do kwestii cigzaru dowodu, to
dostawce obcigza zatem dowod, ze ustugi, za ktdre placil,
nie byly wykonywane, czy tez nie odnidst z nich uzgodnio-
nych korzysci w postaci zwigkszenia dostaw badz tez, ze ob-
cigzenie oplatami z tego tytulu nie bylo ekwiwalentne.
W przypadku art. 15 ust. 1 u.z.n.k. nie ma wylaczenia stoso-
wania art. 6 k.c., w zwigzku z tym cigzar dowodu, ze okre§lo-
ne §wiadczenie mialo inny charakter niz marza handlowa
i jednoczeénie spowodowato utrudnienie dostgpu do rynku,
spoczywa na powodowym przedsigbiorcy (wyrok SN
7 28.03.2018 r., V CSK 217/17, LEX nr 2521615). W przepi-
sie tym nie zostalo przewidziane jakiekolwiek domniemanie
naruszenia prywatnego prawa konkurencji. Potwierdza to
réwniez uregulowanie w ustawie o zwalczaniu nieuczciwej
konkurencji odmiennego rozktadu ci¢zaru dowodu w art.
18a, zgodnie z ktdrym cigzar dowodu prawdziwosci ozna-
czefi lub informacji umieszczanych na towarach albo ich
opakowaniach lub wypowiedzi zawartych w reklamie spo-
czywa na osobie, ktorej zarzuca si¢ czyn nieuczciwej konku-
rencji zwigzany z wprowadzeniem w blad.

Jezeli zatem stabszy przedsigbiorca udowodni, ze umowa
odbiega od zasad og6lnych swobody umdw przewidzianych
w art. 353! k.c., stanowiacym, ze strony zawierajace umowe
moga ulozy¢ stosunek prawny wedlug swego uznania, byle-
by jego tre§¢ lub cel nie sprzeciwialy si¢ wlasciwosci (natu-
rze) stosunku, ustawie ani zasadom wspo6izycia spolecznego,
a takze ze razaco narusza jego prawa, to oznacza, iz doszlo
do popelnienia czynu nieuczciwej konkurencji.
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W ostatnich latach mial réwniez miejsce zwrot w orzecz-
nictwie sadéw powszechnych dotyczacym tzw. rabatu po-
transakcyjnego, czyli rabatu udzielanego sprzedawcy przez
dostawce wylacznie w oparciu o wysoki obrdt towarami od
niego zakupowanymi. Jeszcze w wyroku z 16.01.2015 r., III
CSK 244/14, LEX nr 1648184, Sad Najwyzszy stwierdzil, ze
stosowanie upustu od obrotu, bez jakiejkolwiek uzasadnio-
nej i wykazanej przyczyny, nalezy ocenic jako pobieranie in-
nej oplaty anizeli marza handlowa za przyjecie towaru do
sprzedazy. Powolat si¢ on takze na wczesniejsze orzecznic-
two Sgdu Najwyzszego, w ktorym wyrazono stanowisko, ze
uzgodnienie w umowie, iz sprzedawca wyplaci kupujacemu
premig¢ pieni¢zna z tytulu osiagnigcia nawet okre$lonej wiel-
kosci sprzedazy, ocenia¢ nalezy jako udzielenie tzw. rabatu
posprzedazowego, mieszczacego si¢ w kategorii rabatu
wskazanego w art. 15 ust. 1 pkt 4 u.z.n.k. (wyrok SN
z 20.02.2014 r., T CSK 236/13, LEX nr 1466623). Takze
w wyroku z 28.01.2015 r., I CSK 748/13, LEX nr 1663391,
Sad Najwyzszy wskazal, ze skoro obowiazek zaplaty premii
nie Iaczy si¢ z jakimkolwiek §wiadczeniem kupujacego, nie
byl przedmiotem negocjacji migdzy stronami, to zastrzezo-
na w umowie premia pieni¢zna stanowi w istocie oplate za
przyjecie towaru do sprzedazy.

Ale juz w wyroku z 29.04.2016 r., I CSK 319/15, LEX
nr 2061177, Sad Najwyzszy orzekt calkowicie odmiennie.
Premia pieni¢zna liczona od obrotu uznawana jest za me-
chanizm ksztaltujacy cene, a zatem uchylajacy si¢ spod kwa-
lifikacji jako oplata za przyjecie towaru do sprzedazy (wyrok
SN z 20.02.2014 r., I CSK 236/13, LEX nr 1466623; zob.
réwniez wyrok SN z 6.06.2014 r., III CSK 228/13, LEX
nr 1506548; wyrok SN z 17.04.2015 r., I CSK 136/14, LEX
nr 1710335). Sad uznal, ze zbywanie wigkszej iloSci towaru
po nizszej cenie nie stanowi dzialan sugerujacych narusze-
nie reguf konkurencji. W orzeczeniu zostata réwniez przyto-
czona uchwata sktadu siedmiu sedziéw Naczelnego Sadu
Administracyjnego z 25.06.2012 r., I FPS 2/12, LEX
nr 1166015, w ktorej wypowiedziano poglad, ze wyplata
kontrahentowi premii pieni¢znej z tytulu osiagniecia okre-
§lonej wielkoSci sprzedazy lub terminowosci regulowania
nalezno$ci stanowi rabat w rozumieniu ustawy z 11.03.2004 r.
o podatku od towar6w i ustug, zmniejszajacy podstawe opo-
datkowania. Sad Najwyzszy skorzystal z tej ugruntowanej
przez NSA linii orzeczniczej, by na gruncie cywilnoprawnym
stwierdzi¢, ze premia pieni¢zna liczona od obrotu nie jest
powiazana z zadnym §wiadczeniem wzajemnym ze strony
otrzymujacego ja podmiotu i nie stanowi wynagrodzenia za
usluge, stad tez brak jest potrzeby badania ekwiwalentnosci
Swiadczen. Sad zauwazyl, ze potrzebe badania ekwiwalent-
noSci orzecznictwo wypracowalo dla praktyk, a w kazdym
razie dla sytuacji, w ktdrych mozna dostrzec wzajemne ko-
rzysci stron wynikajace ze stosowania postanowiefi” umowy
dotyczacych réznych optat uzgadnianych niejako obok umo-
wy sprzedazy. W rezultacie mozna stwierdzi¢, ze jezeli ta-
kich poje¢ jak rabat, upust, premia pieni¢zna, nagroda-um-
owa, nie wigze si¢ z zadnym wymiernym $wiadczeniem ze
strony odbiorcy, ale z osiagnigciem oznaczonego poziomu
obrotdw czy tez osiggnieciem okreslonej wielkoSci czy war-
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tosci sprzedazy w oznaczonym przedziale czasowym, to ich
udzielenie decyduje o cenie sprzedawanego towaru, a wigc
i marzy dostawcy. W takiej sytuacji nie ma podstawy do
traktowania postanowiefi umownych zastrzegajacych takie
obowiazki jako oplat za przyjecie towaru do sprzedazy w ro-
zumieniu art. 15 u.z.n.k.

Sad Najwyzszy podkre§lil tez, ze zasada swobody umow
wyrazona w art. 353! k.c. nie daje podstaw do konstruowa-
nia zobowiazania drugiej strony do zawarcia umowy sprze-
dazy na okre§lonych przez siebie warunkach tylko z powo-
du rdznicy zdafi co do ceny. Spdr co do ceny, zwykle po-
wstajacy po ustaniu — czg¢sto wieloletniej — wspolpracy,
nie moze przeksztalci¢ uzgodnionych rabatéw w niedozwo-
long oplate. Sad zauwazyt réwniez, ze swoboda ustalania
cen stanowi istotny element swobody kontraktowej. Nato-
miast z zasady swobody umdéw wynika przyzwolenie na fak-
tyczna nierdwno$¢ stron, ktéra moze si¢ wyraza¢ nieekwi-
walentnoS$cig ich wzajemnej sytuacji prawnej. Nieekwiwa-
lentno$¢ ta, stanowiac wyraz woli stron, nie wymaga uspra-
wiedliwienia.

Jest to réwniez stanowisko znajdujace swe odzwierciedle-
nie w doktrynie. W piSmiennictwie wyrazono poglad, ze
wszystkie sktadniki cenotwdrcze sktadajace sie na marzg, ta-
kie jak upusty, rabaty czy bonusy od obrotu, nie moga by¢
zaklasyfikowane jako oplaty za przyjecie towaru do sprzeda-
zy. Zmniejszenie dotychczasowego §wiadczenia przez udzie-
lenie rabatu czy otrzymanie pewnej kwoty pieni¢gdzy beda-
cej bezpoSrednim rezultatem dokonanych zakupéw nie wy-
wiera negatywnych skutkdéw ekonomicznych dla sprzedaw-
cow. Tego rodzaju postanowienia nie roznicuja sytuacji do-
stawcow ze wzgledu na ilo§¢ posiadanych zasobdw, a ponad-
to nie utrudniaja dost¢pu do rynku, gdyz nie rodza koniecz-
noSci uiszczenia z gory okreslonej ryczattowo kwoty, a jedy-
nie modyfikuja cen¢ jednostkowa (Sroczyfiski, 2013,
s. 102-103).

Tak wiec o ile w przypadku innych optat element ekwiwa-
lentnosci $wiadczefh ma kluczowe znaczenie przy ocenie le-
galnosci danego zastrzezenia, o tyle w przypadku rabatu po-
transakcyjnego brak ekwiwalentnosci wynika z samej kon-
strukeji takiej ulgi i nie §wiadczy, ze mamy do czynienia
z nieuczciwg konkurencja. OczywiScie moze zaistnie¢ jed-
nostkowa sytuacja, w ktorej pod nazwa rabatu potransakcyj-
nego bedzie ukryta optata potkowa, ale do stwierdzenia, ze
doszto do czynu nieuczciwej konkurencji, potrzebna jest
kazdorazowa analiza, jak w przypadku innych rodzajow za-
strzezonych optat.

Konkluzje

Jak mozna wywnioskowa¢ z catoksztaltu przytoczonej ar-
gumentacji, wypracowanie obecnej linii orzeczniczej doty-
czacej stosowania art. 15 ust. 1 pkt 4 u.z.n.k. zajefo sadownic-
twu powszechnemu duzo czasu. Jednak mozna przyjaé, ze na
ten moment zapanowala wzgledna réwnowaga pomiedzy
wspomnianymi na poczatku artykutu warto§ciami konstytu-
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cyjnymi, pozostajacymi w konflikcie w sprawach dotyczacych
oplat potkowych, czyli swoboda kontraktowania z jednej,
a ochrona przed nieuczciwa konkurencja z drugiej strony.
Zawarte w wyroku Trybunatu Konstytucyjnego wskazéwki
interpretacyjne, zaaprobowane z pewna opieszaloscia row-
niez w orzecznictwie, pozwalaja na doglebne przeanalizowa-
nie, czy w danym przypadku dostep do rynku rzeczywiscie
zostal ograniczony. Na obecnym etapie stosowania art. 15
u.z.n.k. taka wnikliwa ocen¢ stanu faktycznego rzeczywiscie
si¢ przeprowadza, co chroni przed niebezpieczefistwem arbi-
tralno$ci w orzekaniu na niekorzys$¢ sprzedawcow, z ktdrym
mieliémy do czynienia kilka lat temu.

Granice stosowania zakazu oplat potkowych wprowa-
dzonego w art. 15 u.z.n.k. zostaly ustalone w drodze
orzecznictwa, ktére — jak bylo to postulowane juz od kil-
ku lat — przybrato bardziej wywazony charakter. W obec-
nym stanie prawnym nie ma przyzwolenia na ograniczanie
swobody dziatalnoSci gospodarczej i wpisanej w nia swo-
body kontraktowania, gdy po drugiej stronie nie stoi fak-
tyczna ochrona przed nieuczciwa konkurencja. Tylko
w przypadku gdy takie ograniczenie dost¢pu do rynku rze-
czywiscie wystepuje, moze doj$¢ do ingerencji w prawa in-
nego podmiotu.
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Streszczenie

Artykul przedstawia wloskie przepisy dotyczace wykorzystania gazu ziemnego zlozonego w podziemnych magazynach
gazu (PMG) do zabezpieczenia majatkowego wierzytelnoSci pieni¢znych. Zagadnienie to wzbudza zywe
zainteresowanie wloskiej doktryny prawnej, poniewaz wymaga dostosowania tradycyjnego pojecia zastawu, ktore ma
swoje korzenie w prawie rzymskim, do specyfiki funkcjonowania nowoczesnych rynkéw gazu. Analiza teoretyczna ma
ponadto istotne znaczenie praktyczne dla operatoréw sektora energetycznego dzialajacych na wloskim rynku PMG,
ktéry stanowi drugi rynek pojemnoSci magazynowych w Unii Europejskiej, gdyz taka forma zabezpieczenia
wierzytelno$ci moze mie€ istotny wplyw na ich sytuacje finansowa przez zmniejszenie kosztdw dostepu do kredytu.

Stowa kluczowe: gaz ziemny, podziemne magazyny gazu, zabezpieczenie wierzytelnosci, zastaw, zastaw rejestrowy

Summary
The article presents Italian regulations on the use of natural gas deposited in underground gas storages (UGS) as
financial security of monetary claims. This issue arouses a keen interest in the Italian legal doctrine because it requires
to adapt the traditional concept of pledge, which has its roots in Roman law, to the specifics of functioning of modern
gas markets. The theoretical analysis also has important practical significance for energy sector operators active in the
Italian UGS market, which is the second largest market of storage capacity in the European Union (EU), as this form of
securing debt may have a significant impact on their financial situation by reducing the cost of access to credit.

Key words: natural gas, underground gas storages, securities, pledge, registered pledge

JEL: K12, K20

Wprowadzenie

We Wtoszech, w ostatnich latach XX wieku, z uwagi na kry-
zys ekonomiczny, ktory ograniczyt plynnos¢ finansowa pod-
miotéw rynkoéw energetycznych, zaczeto rozwazaé mozliwo$¢
wykorzystania zmagazynowanego w PMG gazu do zabezpie-
czenia wierzytelnosci. Okazalo si¢ jednak, ze uzycie gazu
w tym celu jest problematyczne w §wietle obowigzujacych
przepisdw kodeksu cywilnego o zastawie. W szczeg6lnosci wy-
zwaniem dla doktryny okazato si¢ okreslenie, czy gaz stanowi
przedmiot zastawu prawidlowego, czy tez nieprawidlowego
z uwagi na natur¢ gazu jako tzw. rzeczy ruchomej oznaczone;j
tylko co do rodzaju (gatunku), czyli wedlug cech rodzajowych,
wlasciwych dla wigkszej iloSci przedmiotéw. Ponadto proby
wykorzystania umowy zastawniczej, w szczegdlnoSci w formie
zastawu nieprawidlowego, wzbudzily debate dotyczaca zgod-
nosci tej konstrukcji prawnej z zakazem umowy o przepadek.
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Celem niniejszego artykutu jest zatem ukazanie wloskich
sektorowych przepisow prawa dotyczacych zabezpieczen wie-
rzytelno$ci wynikajacych z uméw przesytowych i magazynowa-
nia gazu. Wybor prawa wloskiego jest uzasadniony z racji zna-
czenia tego rynku PMG dla bezpieczefistwa dostaw w calej
Unii Europejskiej. Opracowanie nie obejmuje pordwnania
z regulacjami innych krajéw europejskich, z uwagi na inna
specyfike biznesowa oraz brak regulacji unijnych w tym zakre-
sie. Ten ostatni aspekt powoduje, ze pafistwa cztonkowskie
opieraja si¢ bezposrednio na przepisach krajowych kodeksow
cywilnych i/lub handlowych!, w celu uregulowania struktury
zabezpieczen finansowych na rynku gazu ziemnego.

Artykut sktada si¢ z czterech czesci. W pierwszej przyblizo-
no zarys ram prawnych funkcjonowania wioskiego rynku
PMG. W drugiej przedstawiono gldéwne elementy wioskiej ko-
deksowej regulacji zastawu prawidiowego i nieprawidiowego
oraz problematyke ich wykorzystania w §wietle obowiazujace-
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go zakazu umowy o przepadek. W czgsci tej przeanalizowano
roéwniez doktryne i orzecznictwo. W trzeciej czgéci dokonano
analizy wptywu mysli prawniczej na tre$¢ rozporzadzen przy-
jetych przez wloski organ regulacji energetyki (ARE-
RA)? w sprawie zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych
z podstawowych umdéw zawieranych na rynku gazu oraz na
przepisy zawarte w regulaminach §wiadczenia ustug magazy-
nowania (RSUM)?® giéwnych wloskich operatoréw magazy-
néw podziemnych. Czwarta cz¢$¢ to analiza najbardziej istot-
nych elementéw dekretu z mocg ustawy z 3.05.2016 r. nr 1194,
ktory wprowadzit do wloskiego porzadku prawnego m. in. in-
stytucje zastawu rejestrowego, w kontekscie ewentualnej moz-
liwoéci wykorzystania tego typu rozwigzania prawnego do
ustanowienia zabezpieczenia na zmagazynowanym w PMG
gazie.

Wioski rynek PMG

Struktura i ramy ustawowe

Pierwsze proby przechowywania gazu w PMG® w wyeksplo-
atowanych zlozach gazu ziemnego we Wtoszech odnotowano
juz w 1964 1.° Jednak dopiero od lat 70. XX wieku, w obliczu
gwaltownego rozwoju gospodarczego wraz z rosnacym zapo-
trzebowaniem na gaz ziemny i zwigzang z tym koniecznoscia
zapewnienia ciaglych i niezawodnych dostaw gazu do odbior-
cow, magazynowanie tego surowca stalo si¢ jednym z podsta-
wowych elementdw zapewniajacych bezpieczefistwo energe-
tyczne Wtoch. Rozw6j PMG byt tak intensywny, ze aktualnie
Wilochy sa drugim krajem w UE co do dostepnej pojemnosci
czynnej magazynow.

Rysunek 1

Pafistwo wioskie, pomimo juz istniejacego prymatu na eu-
ropejskim rynku PMG, nadal ktadzie istotny nacisk na rozbu-
dowe pojemnosci gazowych®, ktore w zalozeniach beda miaty
znaczenie dla wzrostu bezpieczenistwa i dywersyfikacji dostaw
nie tylko tego kraju, ale réwniez w Europie $§rodkowo-pot-
udniowe;j’.

Wraz ze wzrostem zainteresowania PMG jako elementem
polityki energetycznej, ich wykorzystanie i dostep zostaly
poddane regulacji. Pierwsza ustawa dotyczaca magazynowa-
nia gazu w ztozach weglowodoréw zostata przyjeta w 1974
1.1 Wedlug wprowadzonych wtedy przepiséw przechowywa-
nie gazu ziemnego zostalo okre§lone jako dzialalno$¢ eks-
ploatacyjna nalezaca do panstwa, ktdre ma prawo do jej po-
wierzenia, w ramach koncesji, podmiotom spelniajacym da-
ne wymogi techniczne i finansowe'!!. Aktualnie koncesje na
przechowywanie gazu ziemnego sa udzielane na 20 lat,
z mozliwoécia dwukrotnego przedluzenia okresu obowiazy-
wania o 10 lat.

Ustawa z 1974 r. zostala gruntownie znowelizowana dekre-
tem legislacyjnym z 23.05.2000 r. nr 164 (dekret 164/2000)
w efekcie dostosowania prawa wloskiego do dyrektywy
98/30/WE dotyczacej wspdlnych zasad wewngtrznego rynku
gazu'?, Dekret 164/2000 zapoczatkowat liberalizacje wszyst-
kich segmentéw wloskiego rynku gazu. Przepisy dekretu
164/2000 zobowiazaly m.in. zintegrowane pionowo przedsig-
biorstwa do rozdzialu ustug magazynowania gazu od wszyst-
kich innych rodzajow dzialalnoSci w taficuchu dostaw gazu
ziemnego, poza przesylem. Dekret 164/2000 ulegt kolejnym
zmianom pod wplywem implementacji dyrektywy
2009/73/WE". Zgodnie z obowiazujacymi wymogami opera-
tor systemu magazynowania, ktory jest czg¢scia przedsiebior-
stwa zintegrowanego pionowo, musi by¢ niezalezny, przynaj-
mniej w zakresie swojej formy prawnej, organizacyjnej i po-

Pojemno$¢é PMG dostepna, w budowie i planowana (kraje UE 28 i nie UE). Rok 2015
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dejmowania decyzji, od wszelkich innych rodzajéw dziatalno-
$ci niezwigzanych z magazynowaniem.

Aktualnie na wloskim rynku energetycznym dziataja naste-
pujacy operatorzy PMG: Stoccaggi Gas Italia S.p.A. (Sto-
git)', spotka zalezna operatora sieci przesylowej Snam, Edi-
son Stoccaggio S.p.A."5, spotka wlasnosci Edison S.p.A., kon-
trolowana przez Electricité de France oraz Ital Gas Storage
S.p.A., nowy niezalezny operator na rynku gazu'’. Operatorzy
sa, z reguly, zobowiagzani do oferowania ustug majacych na ce-
lu zapewnienie bezpieczefistwa dostaw, z ktdrych najwazniej-
sze to:

— stworzenie niezbgdnych zapaséw strategicznych
(wl. stoccaggio strategico). Sa to obowiazkowe zapasy gazu,
ktére moga zosta¢ wykorzystane tylko na podstawie decyzji
Ministerstwa ds. Rozwoju Gospodarki w przypadku braku do-
staw gazu z importu, klgsk zywiolowych i innych nieprzewi-
dzianych zdarzef;

— udostepnienie pojemnosci w celu magazynowania ko-
mercyjnego (Wi. stoccaggio di modulazione). Sa to zapasy gazu
uzywane przez dostawcow do pokrywania dobowego i sezono-
wego zapotrzebowania na gaz. Aby zwigkszy¢ konkurencyj-
no$¢ wloskiego rynku gazu ziemnego, pojemno$¢ PMG przy-
pisana celom komercyjnym jest przedmiotem aukcji'’;

— maksymalizacja wydobycia ze zt6z krajowych (wl. stoc-
caggio minerario). Sa to zapasy gazu uzywane w celu zapew-
nienia optymalnej eksploatacji krajowych zt6z gazu.

Rozporzadzenia URE*

W szerszym kontekscie norm dotyczacych regut korzystania
z PMG znaczenie ma rozporzadzenie z 14.04.2011 r.,
ARG/gas/45/11" (dalej rozporzadzenie 45/11) dotyczace bi-
lansowania systemu przesytu gazu. ARERA ustanowil, ze
uzytkownik ma prawo do zabezpieczenia potencjalnych wie-
rzytelno$ci wynikajacych z umowy przesylowej w nastepuja-
cych formach: gwarancje finansowe i bankowe, rating albo
,»poprzez gwarancj¢ na gazie zmagazynowanym w PMG, row-
niez w formie zastawu. (...)” (por. art. 11, § 6, lit. ¢). Warto
podkresli¢, ze ARERA wstrzymat si¢ od okreSlenia, czy gwa-
rancja powinna mie¢ forme zastawu prawidlowego czy niepra-
widlowego.

Na podstawie tych przepisow Snam S.p.A., gléwny wloski
operator sieci przesylowej (OSP), wprowadzit do wtasnych in-
strukcji ruchu i eksploatacji sieci przesylowej (IRiESP) prze-
pis pozwalajacy uzytkownikowi bedacemu wiascicielem gazu
zmagazynowanego w PMG na jego uzycie w celu zabezpiecze-
nia wierzytelnoSci wynikajacej z umowy przesylowe;j.
W IRIESP przewidziano réwniez, ze wraz z podpisaniem
umowy o zabezpieczenie uzytkownik udzieli OSP nieodwotal-
nego petnomocnictwa (wl. mandato irrevocabile) do sprzeda-
Zy gazu, w razie wystapienia przestanek do zaspokojenia OSP
z przedmiotu gwarancji.

Zgodno$¢ rozporzadzenia ARERA i, w konsekwencji,
IRIESP, w czgsci wprowadzajacej taka forme zabezpieczenia,
z zakazem umowy o przepadek przedmiotu zabezpieczenia,
zostala podniesiona przez uzytkownikow sieci przesylowej
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przed regionalnym trybunalem administracyjnym regionu
Lombardia w Mediolanie (wl. tribunale amministrativo regio-
nale). Zakwestionowano przepis pozwalajacy wierzycielowi na
trwale zatrzymanie rzeczy bez obowiazku jej zwrotu w razie
nieuregulowania dtugu z zakazem przepadku®. Powodowie
podkreflili, ze takie rozporzadzenia wydaja si¢ sprzeczne
z art. 2744 wloskiego kodeksu cywilnego, stanowigcym zakaz
umowy o przepadek przedmiotu zastawu (i hipoteki) pod ry-
gorem niewaznoSci. Racja zakazu jest ochrona dtuznika przed
ryzykiem straty majatkowej dysproporcjonalnej wobec wyso-
kosci zabezpieczonej wierzytelnosci oraz ryzykiem naduzycia
przez wierzyciela silniejszej pozycji wzgledem dtuznika w celu
zawlaszczenia przedmiotu zabezpieczenia.

Sad administracyjny’' nie postanowil jednak o uniewaznie-
niu rozporzadzenia 45/11 ani tez IRIESP, w czgsci pozwalaja-
cej na uzycie zmagazynowanego gazu jako zabezpieczenia,
przychylajac si¢ de facto do tezy obrony, iz umowa zabezpie-
czenia, z racji natury gazu jako rzeczy zamiennej, to zastaw
nieprawidlowy, ktéry stanowi wyjatek od zakazu umowy
o przepadek. Od wyroku zostata ztozona apelacja do wtoskie-
go Naczelnego Sadu Administracyjnego (wi. Consiglio di Sta-
to, dostownie Rada Stanu). W wyroku apelacyjnym NSA nie
zajal niestety jednoznacznego stanowiska, czy zastaw na zma-
gazynowanym gazie ustanowiony na rzecz OSP to zastaw pra-
widlowy czy nieprawidtowy. Wloski NSA stwierdzit, ze taki ro-
dzaj zabezpieczenia to ,,zastaw nietypowy, poniewaz nie doty-
czy oznaczonej rzeczy, ale gazu bedgcego wiasnoscig uzytkow-
nika, ktory znajduje si¢ w magazynie operatora PMG w ilosci
rownej wierzytelnosci, ktora zabezpiecza™?.

Mimo ze orzecznictwo nie wyjasnito bezsprzecznie natury
zabezpieczenia na gazie zmagazynowanym w PMG, to jednak
ARERA we wlasnych rozporzadzeniach przyjal, ze to zastaw
nieregularny. W szczeg6lno$ci w rozporzadzeniu z 7.08.2014 r.,
423/2014/R/gas w sprawie akceptacji zmian do RSUM spotek
Edison Stoccaggio S.p.A. i Stogit S.p.A. oraz przepisoéw doty-
czacych ustanowienia ograniczonego prawa rzeczowego na
zmagazynowanym w PMG gazie na rzecz podmiotéw trzecich
(dalej rozporzadzenie 423/2014)>, ARERA okreslit umowe
zabezpieczenia na zmagazynowanym gazie ziemnym jako za-
staw nieregularny. Klasyfikacja zabezpieczenia na ztozonym
w PMG gazie jako zastaw nieregularny, w kontekscie braku
jednoznacznego orzecznictwa, nadal wzbudza watpliwosci
operatordw i przyczynia si¢ do ograniczonego zastosowania
tej formy zabezpieczenia w obrocie gospodarczym. Analiza
zaistniatej problematyki wymaga blizszego rozpatrzenia prze-
pisow regulujacych zastaw.

Zastaw we wloskim codice civile

W codice civile* w zasadzie w zaleznoSci od rodzaju rzeczy
bedacej przedmiotem zastawu wyroznia si¢ zastaw prawidto-
wy (wl. pegno regolare), ustanowiony na rzeczy okre$lonej co
do tozsamosci, czyli wediug cech indywidualnych wtasciwych
dla jednego przedmiotu, oraz zastaw nieprawidlowy (wi. pe-
gno irregolare), jesli przedmiotem jest rzecz okreslona co do
gatunku/zamienna.
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Zastaw prawidlowy

Zastaw prawidlowy jest ograniczonym prawem rzeczowym
na cudzej rzeczy (lac. ius in re aliena), uregulowanym
w art. 2784 codice civile, ktdrego celem jest zabezpieczenie
splaty wierzytelnosci (Torrente, Schlesinger, 2010). Zastaw
ten, wzorowany na rzymskiej instytucji zastawu recznego (lac.
pignus), opartego na wydaniu rzeczy wierzycielowi, jest zatem
prawem akcesoryjnym wobec wierzytelnosci, ktora zabezpie-
cza, co oznacza, ze nie moze bez niej powstaé. Przedmiot za-
stawu w prawie wloskim moga stanowi¢ rzeczy ruchome (nie-
zarejestrowane)?, zbiory rzeczy ruchomych stanowigcych
pewna calo§¢ (np. biblioteka, trzoda), wierzytelnosci i inne
prawa, ktdrych przedmiotem sa rzeczy ruchome (np. akcje,
udzialy w spoélce z 0. 0.). Zastaw powstaje na podstawie umo-
wy zawartej miedzy wlascicielem rzeczy/zastawcg™ a wierzy-
cielem/zastawnikiem. Forma umowy jest co do zasady dowol-
na. Jednak jesli wartos¢ rzeczy obcigzonej zastawem jest wyz-
sza niz kwota 2,58 euro, umowa jest skuteczna wobec wierzy-
cieli zastawcy, jezeli zostanie zawarta na piSmie z data pewna.
Do powstania zastawu, jak wskazano wyzej, wymagane jest
wydanie rzeczy wierzycielowi albo osobie trzeciej uzgodnio-
nej mi¢dzy stronami. Czynnos§¢ prawna ustanawiajgca zastaw
jest zatem czynno$cia prawna realna. Zastawca zachowuje
wlasno§¢ oraz prawo do rozporzadzania rzecza. Zastawnik,
ktéremu rzecz zostala wydana, powinien czuwaé nad jej za-
chowaniem stosownie do przepiséw o umowie przechowania
za wynagrodzeniem. Zastawnik nie moze uzywac rzeczy, chy-
ba ze jest to konieczne do jej zachowania w stanie niepogor-
szonym. Zaspokojenie zastawnika z rzeczy obciazonej zasta-
wem nastgpuje z pierwszefistwem przed wierzycielami osobi-
stymi wlasciciela rzeczy wedlug przepisow o postgpowaniu
egzekucyjnym.

Zastaw nieprawidiowy

Wioski codice civile normuje zastaw nieprawidiowy (do-
slownie zastaw nieregularny) w art. 1851>’ dotyczacym kredy-
tu lombardowego (wl. contratto di anticipazione bancaria).
Zastaw nieprawidlowy wzoruje si¢ na rzymskim zastawie po-
wierniczym (lac. fiducia cum creditore contracta), czyli real-
nym zabezpieczeniu kredytu, na podstawie ktorego dtuznik
przenosit na wierzyciela wtasnos¢ rzeczy z prawem zaspoko-
jenia sie z tej rzeczy®. Cytowany art. 1851 stanowi, ze ,,jezeli,
w celu zabezpieczenia kredytu udzielonego przez bank, zo-
staly ztozone na rzecz banku w depozyt pieniadze, papiery
wartosciowe lub towary okreslone co do rodzaju Iub w odnie-
sieniu do ktdrych bank otrzymal prawo do rozporzadzania,
bank musi zwréci¢ jedynie sume lub czg§¢ towarow lub papie-
réw wartoSciowych, ktore przekraczaja kwote zabezpieczo-
nych roszczen. Nadwyzke ustala si¢ w stosunku do wartosci
towardw lub papieréw wartosciowych w momencie wygasnie-
cia wierzytelno$ci”. Mimo ze wspomniany artykul przewidu-
je, iz umowa ma charakter nieregularnego zastawu, to jesli na
zabezpieczenie zostaje wydana rzecz, ktora jest okreSlona tyl-
ko co do gatunku, lub jesli bank otrzymuje prawa do rozpo-
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rzadzania rzecza, to ugruntowane juz orzecznictwo uwaza za
konieczna obecnos¢ obu tych elementoéw do zaistnienia zasta-
wu nieregularnego®.

Pomimo braku wyraznej regulacji kodeksowej — instytucja
ta, wedlug zgodnego orzecznictwa®, znajduje zastosowanie
réwniez poza sektorem bankowym, w tych wszystkich przy-
padkach kiedy zabezpieczenie jest ustanowione na rzeczach
ruchomych okre§lonych co do gatunku.

Zastaw nieregularny jest okreS§lany w literaturze przed-
miotu jako ,,podtyp” zastawu®, poniewaz dzieli on z zasta-
wem prawidlowym przyczyng (wl. causa)®, dla ktérej umowa
zostala zawarta, czyli zabezpieczenie wierzytelnoSci. Poza
tym elementem zbieznosci, te dwie instytucje rdznia si¢ za-
sadniczo w odniesieniu do nastepujacych podstawowych
aspektow:

a) regulacji przeniesienia wlasnoSci rzeczy zamiennych na
wierzyciela i obowigzku zwrotu diuznikowi. Znajduja tu zasto-
sowanie przepisy dotyczace pozyczenia pieni¢dzy albo rzeczy
okreslonych tylko co do gatunku (wi. mutuo). Najistotniejsze
wzajemne zobowigzania stron podpisujacych umowe o po-
zyczke polegaja na przeniesieniu wlasnosci przedmiotu umo-
wy z dajacego pozyczke na bioracego ja oraz zwrocie przed-
miotu pozyczki przez bioracego pozyczke. W wypadku rzeczy
oznaczonych tylko co do gatunku wymagane jest zachowanie
jakosci pozyczanych rzeczy;

b) regulacji zaspokojenia zastawnika z rzeczy obciazonej za-
stawem. Jak wiadomo, zastaw prawidlowy jest skuteczny erga
omnes. Wierzyciel moze dochodzi¢ zaspokojenia z rzeczy bez
wzgledu na to, czyja stata si¢ wlasnoscia i z pierwszefistwem
przed wierzycielami osobistymi wiasciciela rzeczy. Natomiast
w przypadku zastawu nieprawidiowego wierzyciel staje si¢
wiascicielem rzeczy danej w zabezpieczenie z obowiagzkiem
oddania takiej samej iloSci dobr o identycznej jakoSci
(fac. tantundem eiusdem generis et qualitatis)*® w razie splaty
kredytu przez dluznika, a w razie niewypelnienia zobowiaza-
nia — do zwrotu rdznicy migdzy wartoscia rzeczy a kwota za-
bezpieczonej wierzytelnosci.

Doktryna (Torrente, Schlesinger, 2010) i orzecznictwo*
zgodnie zauwazaja, ze taki sposob zaspokojenia wierzyciela
z przedmiotu zastawu nieprawidlowego nie narusza zakazu
przepadku, wla$nie z uwagi na fakt, iz wierzyciel jest zobowia-
zany do splaty dtuznikowi réznicy migdzy wartoScig przenie-
sionej rzeczy a kwota dtugu. W nauce prawa podkreslono, ze
»przeniesienie wlasnosci rzeczy w celu zabezpieczenia splaty
kredytu ma na celu ochrong wierzyciela w przypadku niewy-
pelnienia zobowiazania, z tego powodu nie jest ono ani stafe,
ani ostateczne” (Silipo, 2014). Uznano rowniez, ze dopiero
z chwila wyga$niecia gldéwnego zobowiazania realizuje si¢
w pelni funkcja gwarancji zastawu nieprawidlowego, poprzez
definitywne nabycie przez wierzyciela rzeczy wydanej na za-
bezpieczenie do wartosci gldwnego zobowiazania z obowigz-
kiem zwrotu nadwyzki. Z uwagi na to, ze do przejscia wiasno-
§ci dochodzi dopiero w momencie niewypelnienia zobowigza-
nia, niektorzy autorzy twierdza, ze umowa o przepadek rzeczy
obciazonej zastawem to umowa sprzedazy warunkowej, czyli
przeniesienia wlasnosci rzeczy pod warunkiem zawieszajacym
lub rozwiazujacym w zalezno$ci od umowy stron (Monteforte,
2018)%.
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W judykaturze utrzymato si¢ stanowisko, ze powyzej opisa-
ny sposob zaspokojenia wierzytelno$ci odpowiada wymogom
tzw. paktum Marcjana® (wl. patto marciano), zgodnie z ktora
w przypadku niewykonania zobowigzania podstawowego ma-
jatek diuznika jest przenoszony do majatku wierzyciela, a war-
to$¢ przenoszonej rzeczy jest oszacowana przez osobe trzecia
w momencie przeniesienia, co powoduje, ze wierzyciel bedzie
musial splaci¢ dtuznikowi roéznice migdzy warto$cia przenie-
sionej rzeczy a kwota diugu.

W nauce prawa nie brakuje jednak nadal gloséw krytykuja-
cych zasadno$¢ powolywania si¢ na patto marciano. Podkresla
si¢ w szczeg6Inosci ryzyko naruszenia zasady rownego trakto-
wania wierzycieli, wyrazonej w lacifiskiej paremii par condicio
creditorum, zwazywszy, ze w praktyce regula ta prowadzi do
ograniczenia aktywéw majatku stanowiacego gwarancj¢ spla-
ty wierzytelnoSci pozostatych wierzycieli (Barbiera, 2010).

Rozporzadzenia przyjete przez ARERA
i regulaminy operatorow PMG

Rozporzadzenie 423/2014

Rozporzadzenie 423/2014 okreslifo zabezpieczenie kredytu
ustanowione na gazie zmagazynowanym w PMG jako zastaw
nieprawidlowy z uwagi na natur¢ gazu ziemnego, jako rzeczy
okreslonej co do gatunku, pomijajac jednak drugi warunek
stawiany przez orzecznictwo, czyli wole stron, na podstawie
ktdrej zastawnik/operator PMG otrzymuje prawo do dyspo-
nowania gazem.

Niektorzy autorzy podkreflaja jednakze, iz zdolnos¢ dyspo-
nowania gazem przynalezy do funkcji operatora PMG (Silvi,
2011) — zaréwno na podstawie ustaw regulujacych dziatal-
no$¢ koncesyjna, jak i na podstawie umowy o magazynowa-
nie, ktdra, zdaniem M.Q. Silvi, jest oparta na umowie depo-
zytu nieprawidlowego®’. Przedmiotem tej umowy sa wiasnie
dobra okreslone tylko co do gatunku. Podstawowym elemen-
tem tej ostatniej umowy jest przechowanie i ochrona rzeczy,
z prawem depozytariusza do rozporzadzania oddang mu na
przechowanie rzecza, czyli do wykonywania jednego z upraw-
nien wlascicielskich. Do depozytu nieprawidiowego stosuje
si¢ odpowiednio przepisy o pozyczce, w ramach ktorej po-
zyczkodawca zobowiazuje si¢ przenie$¢ na wiasno$¢ pozycz-
kobiorcy okre§long ilo$¢ rzeczy oznaczonych tylko co do ga-
tunku (lub pienigdzy), a bioracy pozyczk¢ zobowiazuje si¢
zwrocié te sama ilos¢ rzeczy tego samego gatunku i tej samej
jakosci, i to nawet w przypadku utraty rzeczy spowodowanej
nieprzewidzianymi okoliczno$ciami*. Warto nadmienié, ze
wlasnie ten aspekt umowy o depozyt nieprawidtowy sprawia,
ze operatorzy PMG wykluczaja we wtasnych RSUM, iz umo-
wa 0 magazynowanie to depozyt nieprawidtowy. Przeciwnie,
instrukcje regulamindw korzystania z PMG zawieraja przepi-
sy, wedtug ktorych prawo do dysponowania gazem przynale-
zy do skfadajacego/uzytkownika magazynu. Nalezy nadmie-
ni¢, ze wloski kodeks cywilny stanowi, ze w przypadku umo-
wy o depozyt nieprawidlowy strony moga wylaczy¢ prawo
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przechowawcy do dysponowania oddanymi mu na przecho-
wanie rzeczami. Uzytkownik pozostaje zatem wladcicielem
zmagazynowanego gazu, a operator PMG nie nabywa upraw-
nieft wlascicielskich.

W S$wietle powyzszych rozbieznoSci miedzy doktryna
a praktyka mozna zauwazy¢, ze sama klasyfikacja umowy
o przechowanie w PMG nadal budzi pewne watpliwosci. Wy-
daje si¢ jednak, ze ARERA dopuszcza konstrukcje prawna
umowy magazynowania jako depozytu prawidlowego, gdyz
w rozporzadzeniu 423/2014 przewiduje dwie mozliwoSci usta-
nowienia zastawu, czyli na rzecz samego operatora PMG,
a takze podmiotéw trzecich. Sa one oparte na przekazaniu
wiasnoSci rzeczy przez zastawce na rzecz zastawnika dopiero
w momencie podpisania umowy zastawniczej. ARERA wy-
klucza zatem, iz operator PMG jest wlascicielem oddanego
na przechowanie gazu. Rozporzadzenie 423/2014 przewiduje
w szczegdlnosci:

— mozliwo$¢ zawarcia umowy dwustronnej migdzy uzyt-
kownikiem i operatorem PMG, ktory przyjmuje obowiazek
zwrotu tantundem eiusdem generis i quantitatis w przypadku
wykonania zobowigzania. W razie niewykonania zobowigza-
nia jest on natomiast uprawniony do sprzedazy rzeczy i do za-
liczenia uzyskanej ceny na poczet wierzytelnosci oraz do zwro-
tu ewentualnej nadwyzki. Widaé tutaj wyrazng analogi¢ do
opracowafl doktryny i orzeczefi wykluczajacych niezgodno$¢
z zakazem przepadku przepisow pozwalajacych na przejecie
wlasnosci przez wierzyciela w ramach zasad wynikajacych
z paktum Marcjana;

— mozliwo$¢ ustanowienia zabezpieczenia na zlozonym
w PMG gazie na rzecz podmiotu trzeciego (np. banku). Ten
rodzaj zabezpieczenia opiera si¢ na strukturze wymagajacej
partycypacji trzech podmiotéw: operatora PMG, dtuznika/za-
stawcy oraz wierzyciela/zastawnika, a takze uregulowania za-
istniatego stosunku prawnego w dwdch umowach, czyli depo-
zytowe]j pomi¢dzy uzytkownikiem i operatorem PMG oraz za-
stawniczej miedzy uzytkownikiem/dtuznikiem/zastawca i wie-
rzycielem/zastawnikiem. Umowa zastawnicza staje si¢ sku-
teczna w momencie wylaczenia ilosci gazu odpowiadajacej za-
bezpieczeniu z ilosci, ktéra moze on dysponowac. Operator
PMG zobowiazuje si¢ zwrdcié gaz, alternatywnie, diuznikowi
— w przypadku spelnienia gwarantowanego zobowiazania lub
wierzycielowi — w przypadku jego niewypelnienia, z zastrze-
zeniem obowigzku zwrotu nadwyzki (w przypadku, gdy war-
to§¢ gazu zlozonego jako zabezpieczenie wierzytelnoSci, na
postawie wyceny dokonanej w momencie niewykonania zobo-
wigzania, jest wyzsza niz kwota dlugu).

Regulaminy §wiadczenia
ustug magazynowania (RSUM)

W swietle zaprezentowanych watpliwoSci interpretacyjnych
rozporzadzeniec ARERA 423/2014 zostalo ujete w RSUM
glownych wloskich operatoréw PMG w rozbiezny sposob.

Regulamin Edison Stoccaggio S.p.A. przewiduje, iz uzyt-
kownik ma prawo do ustanowienia zastawu nieprawidtowego
na zmagazynowanym gazie tylko na rzecz operatora PMG
w celu zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z umowy
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magazynowania. Nie przewiduje si¢ mozliwo$ci ustanowienia
przez uzytkownika zabezpieczenia na rzecz stron trzecich, np.
bankéw.

Stogit S.p.A., w celu zabezpieczenia wiasnych wierzytelno-
$ci, nie uzywa instytucji zastawu, ale stosuje przepisy kodek-
su cywilnego dotyczace umowy o depozyt prawidiowy, ktore
pozwalaja na zatrzymanie rzeczy az do chwili zaspokojenia
przystugujacych mu roszczefi z umowy o magazynowanie.
Ponadto Stogit S.p.A., zgodnie z przepisami rozporzadzenia
423/2014, wprowadzil przepis pozwalajacy na ustanowienie
zastawu na zlozonym w PMG gazie na rzecz podmiotdéw
trzecich. Ten rodzaj zabezpieczenia opiera si¢ na opisanej
wyzej strukturze wymagajacej partycypacji trzech podmio-
tow oraz uregulowania zaistnialego stosunku prawnego
w umowie depozytowej pomig¢dzy uzytkownikiem i operato-
rem PMG oraz zastawniczej migdzy uzytkownikiem/zastaw-
ca i wierzycielem/zastawnikiem. Struktura wprowadzona
przez Stogit (zob. pkt 7.3.4 RSUM) stanowi, ze przechowaw-
ca, od dnia rozpoczgcia umowy o ustuge depozytowa, staje
sie wladcicielem iloSci gazu objetej umowa zastawu ,jako
nieregularny przechowawca zgodnie z art. 1783 codice civile
w interesie trzeciego wierzyciela”. W przypadku niewypel-
nienia zobowigzania ,wlasno§¢ gazu stanowiacego przed-
miot zastawu przypisuje si¢ wierzycielowi z moca wsteczna
od dnia podpisania umowy zastawniczej, bez uszczerbku dla
zobowigzania wierzyciela do zwrotu jakiejkolwiek nadwyzki
w odniesieniu do warto$ci gwarantowanych wierzytelnoSci”.
Wydaje si¢ zatem, ze ta konstrukcja prawna przypomina
umowe sprzedazy warunkowej pod warunkiem zawieszaja-
cym. Nabycie wlasnosci rzeczy przez wierzyciela nastgpuje
po uplywie terminu do wykonania zobowigzania. W prawie
wloskim ziszczenie si¢ warunku zawieszajacego ma moc
wsteczng, chyba ze zastrzezono inaczej®. Tlumaczy to, dla-
czego w komentowanych przepisach RSUM wierzyciel staje
sie wladcicielem dobra z mocg wsteczna.

kokok

Struktura trdjstronna nie znalazia niestety szerokiego,
praktycznego zastosowania, gdyz z punktu widzenia wierzy-
ciela ryzyko niewyplacalnosci dotyczy nie tylko diuznika, ale
réwniez operatora PMG, ktdry jako przechowawca staje si¢
(tymczasowo) wlascicielem gazu wydanego na zabezpiecze-
nie. Co wigcej, kwestia wlasnoéci zabezpieczenia, ktore
w czasie trwania umowy zastawniczej jest wlasnoscia operato-
ra PMG, a nastgpnie z moca wsteczng staje si¢ wlasnoscia
wierzyciela, sprawia problemy w procesie ksiggowania akty-
wow i pasywow w majatkach i bilansach zainteresowanych
podmiotow.

Mozliwos¢ wykorzystania instytucji
zastawu rejestrowego do zabezpieczenia
wierzytelnoSci na rynku gazu

Dekret 119/2016% wprowadzit do wioskiego porzadku
prawnego instytucj¢ zastawu rejestrowego*’. Jest on zwany,
dostownie, zastawem bez posiadania — pegno non possessorio
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— w celu podkreslenia, ze rzecz bgdaca przedmiotem zastawu
pozostaje we wladaniu zastawcy, co stanowi wyjatek od og6l-
nej zasady, wedlug ktorej do powstania zastawu wymagane
jest wydanie rzeczy wierzycielowi.

Artykut 1 § 1 dekretu 119/2016 stanowi, ze ,,przedsigbiorcy
wpisani do rejestru dzialalno$ci gospodarczej moga ustanowi¢
zastaw rejestrowy w celu zabezpieczenia kredytow udzielo-
nych (...) w zwigzku z prowadzong dzialalnoscia”. Zgodnie
natomiast z § 2 tego samego artykutu ,,zastaw rejestrowy mo-
ze zosta¢ ustanowiony na rzeczach ruchomych (...). Przed-
miot zastawu moga stanowi¢ zardwno dobra ruchome istnie-
jace jak i przyszle, okreSlone lub mozliwe do okreSlenia, row-
niez poprzez odniesienie do jednej lub wigcej kategorii dobr
lub do ogdlnej wartosci”.

W Swietle art. 1 § 4 zastaw rejestrowy staje si¢ skuteczny wo-
bec stron trzecich od momentu wpisu do elektronicznego re-
jestru zastawow, ktory bedzie prowadzony przez urzad skar-
bowy. Wpis do rejestru jest skuteczny na okres lat 10, z moz-
liwoscig przedtuzenia.

Ponadto w art. 1 § 7 zostala ujeta Scista reglamentacja pro-
cedury zaspokojenia wierzycieli, ktora wprowadza formalnie
do wloskiego porzadku prawnego wspomniany wczeéniej
paktum Marcjana (zob. np. Rubertelli, 2016). W szczegdlno-
§ci cytowany artykul stanowi, ze w razie niewykonania zobo-
wigzania przez dluznika zastawnik jest zobowiazany do wy-
stania pisemnego zawiadomienia do zastawnika i innych wie-
rzycieli, ktérych zastaw wynika z rejestru, powiadamiajac
o formie zaspokojenia wierzytelnoSci, ktdre moze odby¢ si¢
W nastepujacy sposob:

— sprzedaz rzeczy — zaspokojenie wierzyciela nastgpuje
do wysokoSci wartosci przedmiotu zastawu wraz z obowiaz-
kiem uiszczenia nadwyzki. Sprzedaz jest prowadzona w for-
mie aukcji z ceng oszacowang przez eksperta;

— wykonanie uprawnieft wynikajacych z umowy zastawu do
wysokosci wartosci przedmiotu zastawu wraz z obowigzkiem
uiszczenia nadwyzki;

— wynajgcie 1zeczy przez zastawnika, jesli taka opcja jest
przewidziana w umowie zastawniczej, i pobieranie czynszow
od umowy wynajmu, ktore podlegaja zaliczeniu na poczet dtu-
gu, az do jego umorzenia;

— przewlaszczenie, do wysokoSci wartosci przedmiotu za-
stawu, jeSli taka opcja jest przewidziana przez umowe zasta-
wu, pod warunkiem ze umowa zastawu zawiera zasady wyce-
ny wartosci dobra.

Majac na uwadze opisang istote zastawu rejestrowego, in-
stytucja ta znajdzie zapewne powszechne zastosowanie w ob-
rocie gospodarczym. Moze tak by¢, gdyz zgodnie z przytoczo-
nym art. 1 wierzytelnosci, ktére mozna zabezpieczy¢, musza
si¢ charakteryzowa¢ zardwno konotacja podmiotowa, gdyz
dtuznik musi by¢ przedsi¢biorca zarejestrowanym w rejestrze
przedsigbiorstw, jak i przedmiotowa, poniewaz zabezpieczone
wierzytelnosci powinny by¢ zwigzane z prowadzong dziatalno-
Scig gospodarcza.

Mimo ze dekret 119/2016 nie przewiduje bezpoSrednio, ze
zastawem rejestrowym mozna obcigzy¢ rzeczy okreSlone co
do gatunku, wydaje sie, ze do tego rodzaju dobr odnosi si¢ art.
1 § 2 w czgsci dotyczacej rzeczy, ktore mozna okresli¢ poprzez
odniesienie do jednej lub wigcej kategorii produktéw. Ten typ
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zastawu ma zatem szeroki potencjal do wykorzystania wlasnie
w sektorze gazu, w szczegdlnosci w celu zabezpieczenia wie-
rzytelnoSci stron trzecich w stosunku do umowy magazynowa-
nia, np. bankéw, z uwagi na fakt, ze przedmiot zastawu pozo-
staje wlasnoscig zastawcy/uzytkownika PMG.

W $wietle opisanych powyzej zasad ustawa o zastawie reje-
strowym reprezentuje znaczacy krok w stron¢ unowocze$nie-
nia wloskiego systemu zabezpieczef kredytdw. Za wczesnie,
niestety, na oceng¢ jego praktycznego zastosowania, gdyz nie
zostal jeszcze ustanowiony wyzej wspomniany rejestr zasta-
WOW.

Podsumowanie

Wioskie przepisy o zastawie prawidlowym i nieprawidto-
wym zachowuja nadal znaczace analogie do klasycznych insty-
tucji zastawu powierniczego i recznego prawa rzymskiego, co
ogranicza ich wykorzystanie w kontekscie funkcjonowania no-
woczesnej gospodarki rynkowej. Opisany dekret 119/2016%,
ktory wprowadzil do wloskiego porzadku prawnego zastaw re-
jestrowy, nalezy uzna¢ za znaczaca prob¢ modernizacji syste-
mu zabezpieczen rzeczowych, szczegdlnie w sytuacji utrudnio-
nego dostepu do kredytéw bankowych. Opisana instytucja po-
siada potencjal do zastosowania w obrocie gospodarczym,

gdyz przedsigbiorca posiadl prawo do korzystania z zastawio-
nej rzeczy rowniez podczas trwania umowy zastawniczej. Z te-
go wzgledu podjecie przez wloskiego ustawodawce wysitku
wprowadzenia do porzadku krajowego rejestru zastawowego
nalezy uznac¢ za wartoSciowe. Aktualnie brak niestety przepi-
sow dotyczacych rejestru zastawdw, co pozwala tylko na po-
tencjalng ewaluacje skutkow wprowadzenia zastawu rejestro-
wego do prawa wioskiego.

Przeprowadzona powyzej analiza wskazuje rowniez, ze brak
regulacji unijnych utrudnia nie tylko zadania ustawodawcy,
ale przede wszystkim operatoréw, ktdrzy kazdorazowo sa
zmuszeni do zbadania zasad zabezpieczenia wierzytelnosci
wynikajacych z krajowych uméw przesylowych i magazynowa-
nia. Kwestia zabezpieczenia roszczen dotyczy nie tylko norm
sektorowych, ale rdwniez wymagalaby zblizenia norm kodek-
sow cywilnych i handlowych panstw czlonkowskich. Jak wia-
domo, prace nad projektem europejskiego kodeksu cywilnego
sa w zasadzie zawieszone. Z tego powodu nabiera znaczenia
mozliwo$¢ wymiany i poréwnania do§wiadczen organdw regu-
lacji energetyki oraz operatoréw w dziedzinie zabezpieczen na
towarach bedacych przedmiotem handlu na rynkach energe-
tycznych na famach ponadnarodowych organizacji, takich jak
np. Agencja ds. Wspdlpracy Organéw Regulacji Energetyki
(ACER) lub Gas Infrastructure Europe (GIE). Ostatecznym
celem takiej wspOlpracy mogtoby by¢ wypracowanie standar-
dowych umdw zabezpieczenia na gazie ztozonym w PMG.

! Kodeks handlowy przyjety w 1865 r., czyli po zjednoczeniu Wioch, zostal wiaczony do kodeksu cywilnego, ktory zostal uchwalony krolewskim dekretem
2 16.03.1942 r. nr 262 ze zm. (dalej codice civile). Celem wiaczenia kodeksu handlowego do cywilnego bylo m.in. uregulowanie wszystkich aspektow prawa prywatne-
go w jednym akcie prawnym. Kodeks cywilny jest podzielony na sze$¢ ksiag zawierajacych przepisy dotyczace: osob, spadkow, rzeczy, zobowiazai, pracy i ochrony praw.
Ksiega V dotyczaca pracy obejmuje materie, ktérych przedmiotem jest szeroko pojete prawo handlowe, w tym m.in. prawo spdlek, prawo ochrony konkurencji, prawo
wlasnosci intelektualnej, stosunkow gospodarczych z zakresu produkc;ji rolnej (por. Concas, 2012).

2 Wioski urzad regulacji energetyki reguluje nie tylko dziatalnos¢ przedsigbiorstw energetycznych, ale réwniez tych dzialajacych na rynku systemu sieci wodocia-
gow, cieplowniczym i zarzadzania odpadami. Petna wioska nazwa urzedu to Autorita di regolazione per Energia, Reti e Ambiente (ARERA), czyli dostownie ,,Urzad re-
gulacji energetyki, sieci i Srodowiska”, https://www.arera.it/it/inglese/index.htm (19.10.2018).

3 Nomenklatura wloska nie stosuje wyrazenia ,,regulamin $wiadczenia ustug magazynowania”, ale nazwe codice di stoccaggio, dostownie ,.kodeks magazynowania”.
Dla zachowania zbieznosci poje¢ postuzono sie jednak wyrazeniem uzywanym w Polsce (dalej RSUM).

* Dekret z mocg ustawy, przeksztalcony ze zmianami ustawa z 30.06.2016 r. nr 119 o pilnych przepisach w sprawie postgpowan egzekucyjnych i restrukturyzacyj-
nych i na rzecz podmiotéw inwestujacych w banki postawione w stan likwidacji (Decreto legge 3 maggio 2016, n. 59 convertito con modificazioni dalla legge 30 giugno
2016, n. 119 recante disposizioni urgenti in materia di procedure esecutive e concorsuali, nonché a favore degli investitori in banche in liquidazione, GURI nr 153
2 2.07.2016 r.; dalej dekret 119/2016).

3 Podziemne magazyny gazu moga zosta¢ zalozone w sczerpanych zlozach gazu ziemnego lub ropy naftowej, w warstwach wodonosnych, w kawernach solnych lub
grotach skalnych, w wyeksploatowanych kopalniach wegla kamiennego lub soli kamiennej. Wioskie PMG sg glownie realizowane w sczerpanych ztozach gazu (ogdlnie
o rodzajach magazynow gazu i ich znaczeniu dla gospodarki por. w j. polskim Kaliski, Janusz, Szurlej, 2010, s. 326).

% Pierwszy PMG we Wioszech powstal w 1964 r. w Cortemaggiore na terenie regionu Emilia-Romagna we Wioszech potnocnych. Byt to magazyn w sczerpanym
zlozu gazu ziemnego zalozony przez Agip. Wigcej informacji na temat rozwoju PMG we Wioszech mozna znaleZ¢ na stronie internetowej wloskiego Krajowego urzg-
du ds. weglowodordw i zasobow ziemnych (Ufficio Minerario Nazionale per gli Idrocarburi e Georisorse), http://unmig.sviluppoeconomico.gov.it/unmig/stoccaggio/in-
fo/cosa.asp (13.08.2018).

7 Zob. https://www.gie.eu/dmdocuments/20150729%20-%20GIE %20Investment % 20W G %20-%20Paper %200n %20Investment %20Database %20-%20v15%20-
%20FINAL%20 (CLEAN).pdf (14.05.2019).

8 Procedura przyznawania nowych koncesji w sczerpanych zlozach gazu ziemnego zostata ustanowiona w 2001 r. (na temat krytycznej analizy tej procedury zob.
np. De Angelis, Brocka, 2003, s. 129-132).

9 Zob. Komisja Europejska, 2014 oraz Ministero dello Sviluppo Economico, 2017.

10 Legge z 26.04.1974 r. nr 170 Stoccaggio di gas naturale in giacimenti di idrocarburi.

1 Koncesja na przechowywanie jest aktualnie przyznawana zgodnie z art. 11 dekretu 164/2000, na podstawie dekretu Ministerstwa Rozwoju Gospodarczego w po-
rozumieniu z danym regionem, po uzyskaniu od Ministerstwa Srodowiska w porozumieniu z Ministerstwem Dziedzictwa Kulturowego, dekretu w sprawie zgodnosci
dziatalno$ci przewidzianej w koncesji z wymogami ochrony srodowiska.

12 Decreto legislativo z 23.05.2000 r. nr 164 Attuazione della direttiva n. 98/30/CE recante norme comuni per il mercato interno del gas naturale, a norma dell'ar-
ticolo 14 della legge 17 maggio 1999, n. 144 (GURI nr 142 z 20.06.2000 r.).

13 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/73/WE z 13.07.2009 r. dotyczaca wspolnych zasad rynku wewnetrznego gazu ziemnego i uchylajaca dyrekty-
we 2003/55/WE (Dz. Urz. UE L 211, s. 94, ze zm.).

14Zob. http://www.snam.it/en/about-us/company-structure/stogit/index.html (14.08.2018). Koncesje Stogit obejmuja osiem PMG (Bordolano, Brugherio, Cortemag-
giore, Fiume Trieste, Minerbio, Ripalta Cremasca, Sabbioncello, Sergnano, Settala).
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15 https://www.edisonstoccaggio.it/en (14.05.2019). Koncesje Edison Stoccaggio S.p.A. obejmuja trzy PMG (Cellino, Collalto e San Potito e Cotignola).

16 Zob. https://igs.eu (14.05.2019). Ital Gas Storage S.p.A. jest koncesjonariuszem PMG Cornegliano Laudense na terenie Lombardii we Wioszech Pétnocnych.

17 Struktura ofert wskazuje, ze wykorzystanie dostgpnej pojemnosci jest silnie uzaleznione od roznicy cen gazu ziemnego w okresie letnim i zimowym: uzytkownicy
z reguly kupuja i przechowuja gaz w PMG latem, a nastgpnie dostarczaja go w okresie zimowym.

18 Zgodnie z art. 1 ,,0gdlnych przepisow prawa” (Disposizioni sulla legge in generale), ktore poprzedzaja pig¢ ksiag codice civile, Zrodtami prawa wloskiego sa usta-
wy, rozporzadzenia oraz zwyczaje. Rozporzadzenia ARERA nalezg do tzw. wtérnych/drugorzednych zrédet prawa (fonti secondarie). Na temat hierarchii Zrodet we
wloskim porzadku prawnym zob. np. Romboli, 2015.

19 Zob. https://www.autorita.energia.it/allegati/docs/11/045-11arg.pdf (14.05.2019).

20 Wroska literatura prawa skupila si¢ na analizie instytucji zastawu, w tym nieprawidiowego, w kontekscie uméw bankowych (zob. np. Vittoria, 1990, s. 1-8; Bor-
tone, 2006). Brakuje natomiast nadal obszernej analizy zakresu i ograniczen wykorzystania zastawu w celu zabezpieczenia transakcji na rynku gazu ziemnego. Jednym
z pierwszych komentarzy w tej dziedzinie jest monografia Silipo, 2014, s. 249-282. W literaturze polskojezycznej na temat instytucji zastawu, w szczegdlnosci rejestro-
wego, w kontekscie umowy o przepadek, zob. np. Roman, 1998.

2 Wyrok TAR Lombardia, Sekcja Trzecia, z 13.12.2012 r. n. 3030.

22 Wyrok Consiglio di Stato, Sekcja VI, z 11.09.2014 r. nr 4629/2014.

23 Zob. https: //www. arera. it/it/docs/14/423-14. htm (14.05.2019).

2 Umowy dotyczace zabezpieczen wierzytelnoci sa uregulowane w ksiedze VI codice civile dotyczacej ochrony praw.

2 Artykut 816 codice civile stanowi, ze nastgpujace rzeczy ruchome podlegaja rejestracji: statki, samoloty, samochody.

26 Réwniez trzecia strona w stosunku do zobowiazania istniejacego miedzy diuznikiem a wierzycielem moze ustanowic zastaw na rzeczy, ktorej jest wlascicielem.

2 Artykul 1851 znajduje si¢ w ksiedze IV codice civile dotyczacej zobowigzan, natomiast pozostale umowy dotyczace zabezpieczef wierzytelnosci w ksigdze VI.

Bw prawie rzymskim znano rézne sposoby zaspokojenia, np. wedtug pactum legis commissoria, w razie niewykonania zobowiazania, wierzyciel mogt rzecz trwale
zachowad, nie byl zobowiazany do jej zwrotu nawet jesli warto$¢ dobra przewyzszata wysoko$¢ jego wierzytelnosci. Natomiast wedtug pactum de vendendo wierzyciel
w razie niewykonania zobowigzania byt uprawniony do sprzedazy rzeczy i zaliczenia uzyskanej sumy na poczet swej wierzytelnosci, z obowiazkiem zwrotu ewentualnej
nadwyzki. W literaturze wloskojgzycznej por. na temat ewolucji zabezpieczen rzeczowych na ruchomosciach w prawie rzymskim np. Guarino, 2001, natomiast w jezy-
ku polskim np. Rozwadowski, 1992, s. 139.

2 Wyrok Cassazione civile z 8.08.2016 r., n. 16618.

30 Wyrok Cassazione civile z 24.05.2004 1., n. 100000.

31 Zob. http://www.bankpedia.org/index.php/it/121-italian/p/21565-pegno-irregolare (14.05.2019).

32 We wloskim porzadku prawnym jednym z elementéw koniecznych umowy (lac. essentialia negotii) jest wlasnie przyczyna/powdd rozumiane jako funkcja gospo-
darczo-spoleczna umowy.

3 Cassazione civile w wyroku z 6.12.2006 r., n. 26154 podkreslita, ze obowiazek zwrotu dotyczy nie tych samych dobr, ale rzeczy o tej samej ilosci i jakosci.

3 Zob. np. wyrok Cassazione civile z 9.05.2013 r. n. 10986 lub wyrok Cassazione civile z 28.01.2015 r., n. 1625.

3 W literaturze polskojezycznej do takiej wyktadni przychyla si¢ np. Roman, 1998.

3 Jeden z ostatnich jurystow okresu klasycznego (pierwsza potowa III w.). Jego dzieta powstaly w kilka lat po pracach Ulpiana. Jego dzielo Institutiones zostalo wy-
korzystane w [ustiniani Institutiones. We wioskiej literaturze przedmiotu na temat patto marciano i zakazu przepadku zob. np. Monteforte, 2018.

37 Artykut 1782 codice civile.

38 Zgodnie z tacifiskg paremia genus numquam perit — gatunek nigdy nie ginie.

3 Artykut 1360 codice civile.

40 Decreto legge 3 maggio 2016, n. 59 convertito con modificazioni dalla legge 30 giugno 2016, n. 119 recante disposizioni urgenti in materia di procedure esecuti-
ve e concorsuali, nonché a favore degli investitori in banche in liquidazione (GURI nr 153 z 2.07.2016 1.).

H Wiochy przez wiele lat ograniczyly uzycie zastawu charakteryzujacego si¢ brakiem wydania wierzycielowi rzeczy zabezpieczajacej splate udzielonego kredytu do
waskich sektorow gospodarczych, takich jak np. zabezpieczenie na szynce (art. 1 ustawy z 24.07.1985 r. n. 401) oraz na wyrobach mlecznych (art. 7 ustawy z 27.03.2001
r. n. 122).

42 Zmiany legislacyjne nie zatrzymaja si¢ zapewne na prezentowanym dekrecie 119/2016. Potrzeba catosciowej modernizacji wioskiego kodeksowego systemu za-
bezpieczen kredytéw zostata podniesiona m.in. przez wloski Zwiazek prawnikow cywilistow, w ,,celu ponownego przemyslenia i zdefiniowania, rowniez w §wietle zto-
zonosci regulacji sektorowych, systemu zabezpieczei osobistych i rzeczowych” (Maccario, 2018).
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PWE poleca

Tematem ksiazki, ktéra oddajemy do rak Czytelnikdw, jest mo-
bilno§¢ — ruch jednostek stanowiacy niejednokrotnie podstawe
przemian gospodarczych, spolecznych i politycznych obserwo-
wanych we wspotczesnym $wiecie. Analizowany ruch nie dotyczy
jednak wszystkich cztonkéw spoleczenstwa, a jedynie wybranych
grup profesjonalistéw, ktdrzy w ramach realizowanych obowigz-
kéw zmieniaja miejsce pobytu i pracy, zwykle kierujac uwage ku
wielkim osrodkom miejskim. Zasadniczym zamierzeniem Au-
torki ksigzki jest uzupetnienie wiedzy naukowej z zakresu mobil-
nosci korporacyjnej, ktoéra cho¢ rozpoznawana w literaturze, nie
jest wystarczajaco przebadana. Gléwnym celem pracy jest po-
twierdzenie istnienia pozytywnego wplywu obecnosci korporacji
transnarodowych na mobilno$¢ korporacyjna. Wyniki analiz Au-
torki moga mie¢ bezpoSrednie zastosowanie w praktyce.
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wartosci?
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/ ‘ * jak zmienia si¢ globalny
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Ksigzka jest préba odpo-
wiedzi na te pytania. Uka-
zano w niej, jak konsu-
menci postrzegaja 1 hierar-
chizuja poszczegblne
sktadniki wartosci dobr
uwazanych za zbedne,
a ktorych sprzedaz od de-
kad dynamicznie rosnie.
Opisano tez zawitosci pojmowania luksusu i rozwoju rynku débr luksusowych
przez pryzmat stopniowych odstepstw od regut, ktérym holdowano przez wieki.
W monografii podjeto tez probe empirycznego zbadania, jak postrzegaja dobra
luksusowe konsumenci na wschodzacych rynkach luksusu
(z Polski, Turcji, Arabii Saudyjskiej, Indii 1 Portugalii) 1 jakie czynniki réznicuja
to postrzeganie w kategoriach wartosci, ktére symbolizuja w poréwnaniu
z konsumentami z tzw. starej kolebki luksusu. Wykazano, ze to segmenty konsu-
mentéw skonstruowane na podstawie kryteridw psychograficznych najtratnie;
przedstawiajg zroznicowane podejScie do oceny wartosci luksusu w skali mie-
dzynarodowe;.
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Przeglad orzecznictwa Sgdu Najwyzszego
z zakresu kodeksu spdlek handlowych w 2018 .
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of Commercial Companies Code m 2018

dr Tomasz Szczurowski
E-mail: t_szczurowski@uksw.edu.pl; ORCID: 0000-0002-2967-0919

Streszczenie
Przedmiotem artykulu jest analiza najwazniejszych wydanych w 2018 r. orzeczenn Sadu Najwyzszego. Zaprezentowane
orzeczenia przede wszystkim dotycza tematyki objetej kodeksem spolek handlowych. Odnosza si¢ one do tak istotnych
zagadnien, jak: postepowanie przymuszajace, sukcesja po spolce osobowej rozwigzanej bez likwidacji, ugoda mediacyj-
na, zaskarzanie uchwat zgromadzen wspolnikdw, czas wiasciwy do ustalenia niedozwolonego postanowienia umownego,
odpowiedzialno$¢ za zobowigzania w kontekScie podzialu spoiki przez wydzielenie. Autor najpierw cytuje fragmenty
orzeczen, a nast¢pnie opatruje je krotkim komentarzem.

Stowa kluczowe: Sad Najwyzszy, orzecznictwo

Summary
The article presents the most important judgements rulled by The Supreme Court in 2018. The judgements treats topics
which are real important for business activity. Most of the judgements are based on The Commercial Companies Code.
They headlights problems with compulsory proceedings, succesion after partnerships when partner agreed on another
manner of closing the partnership's business than liquidation, mediation agreements, appealed against resolution of the
shareholders, time to determine unfair contractual terms, liability for obligation under division by separation. The author
quotes the judgments and comments them.

Key words: The Supreme Court, judgement

JEL: K2

Celem niniejszej publikacji jest przeglad orzecznictwa
Sadu Najwyzszego z 2018 r., ktdre ma znaczenie dla obro-
tu gospodarczego. W prawie polskim co prawda nie obo-
wiazuje regula precedensu, niemniej dobra znajomo$¢

Wszczecie postgpowania
przymuszajacego

uprzedniego stanowiska Sadu Najwyzszego moze by¢ po-
mocna przy analizie konkretnego stanu faktycznego. Pre-
zentacja orzecznictwa zostanie dokonana przez przytocze-
nie tezy wraz z fragmentami uzasadnienia oraz krotkim
komentarzem. Dostgp do calej tresci przedstawionych
orzeczefl jest mozliwy poprzez stron¢ internetowa Sadu
Najwyzszego.

36

W uchwale Sadu Najwyzszego z 11.01.2018 r., III CZP
90/17, uznano, ze nastgpcze stwierdzenie przez sad reje-
strowy niezgodno$ci z przepisami prawa tresci statutu spdt-
dzielni, stanowiacego podstawe jej wczeSniejszego zareje-
strowania, nie uzasadnia wszczgcia postepowania przymu-
szajacego na podstawie art. 24 ust. 1 ustawy z 20.08.1997 r.
o Krajowym Rejestrze Sadowym (ustawa o KRS).
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W uzasadnieniu za$ wskazano, ze do oceny statutu spot-
dzielni — dotaczanego zaréwno do wniosku o zarejestro-
wanie spdldzielni, jak i do wniosku dotyczacego zmiany
statutu — maja zastosowanie przepisy regulujace postgpo-
wanie rejestrowe. Zakres kognicji sadu wyznacza zatem
art. 23 ustawy o KRS, stanowiacy, ze badanie wniosku
o wpis do Rejestru obejmuje zgodno$¢ pod wzgledem for-
my i tresci z przepisami prawa dofaczonych do niego doku-
mentow (ust. 1), prawdziwo$¢ wskazanych danych w zakre-
sie okre§lonym w art. 35 pkt 1i 2 oraz art. 38 pkt 1 lit. h
(ust. 2), a w pozostalym zakresie jedynie w wypadku po-
wziecia uzasadnionych watpliwosci — zgodno$¢ zgloszo-
nych danych ze stanem rzeczywistym (ust. 2). Obejmuje
ona zatem, obok kontroli formalnej i merytorycznej doku-
mentow, takze dalsze kwestie, niemniej wynikajaca z po-
wolanego przepisu kompetencja sadu dotyczy wylacznie
postepowania wszczgtego na skutek wniosku o zarejestro-
wanie spoldzielni albo o wpisanie nastgpczych zmian jej
statutu. Sad Najwyzszy zaznaczyl jednak, ze watpliwos§¢
dotyczy tego, czy dopuszczalne jest dokonanie z urzedu
ponownej kontroli tredci statutu ujawnionego w rejestrze
oraz wszczgcie w jej nastepstwie postgpowania przymusza-
jacego przewidzianego w art. 24 ust. 1 ustawy o KRS.
Wskazano, ze wykladnia gramatyczna art. 24 ust. 1 ustawy
o KRS, stwierdzajacego, ze postgpowanie przymuszajace
wszczyna sig, jezeli ,wniosek o wpis do Rejestru lub doku-
menty, ktdrych ztozenie jest obowiazkowe, nie zostaly zto-
zone pomimo uplywu terminu” przemawia za przyjeciem,
ze reguluje on sytuacje, w ktorej obowigzani — mimo ist-
nienia podstawy wniosku (dokumentu) i wynikajacej stad
powinnoSci jego zlozenia — zaniechali podjgcia wlasci-
wych czynnoéci w postepowaniu rejestrowym. Powolanie
art. 24 ust. 1 ustawy o KRS jako normatywnej podstawy
rozszerzenia zakresu kontroli sadu o ponowne badanie do-
konanych wpisow (przyjetych dokumentéw) i, odpowied-
nio do jej wyniku, podejmowania dziatann wymuszajacych
czynno§ci zmierzajace do wytworzenia podstawy zlozenia
kolejnego wniosku o wpis (dokumentu) budzi watpliwosci
z tego wzgledu, ze prowadzilyby one do wzruszenia skut-
kéw czynnoSci orzeczniczych i prawomocnych wpisow.
Wpis w rejestrze jest jedynie czynnoScig zarejestrowania
danych zawartych w postanowieniu sadu rejestrowego,
a postanowienie w przedmiocie zarzadzenia wpisu wydane
W postepowaniu nieprocesowym — postanowieniem orze-
kajacym co do istoty sprawy, ktore z chwila uzyskania for-
malnej i materialnej prawomocno$ci nie moze by¢ zmie-
nione ani uchylone, chyba ze przepis szczegdlny stanowi
inaczej (art. 523 ustawy z 17.11.1964 r. — Kodeks postepo-
wania cywilnego, Dz.U. z 2018 r. poz. 1360 ze zm.; dalej
k.p.c.). Konsekwentnie nalezy uznaé, ze nie jest dopusz-
czalne ponowne orzekanie w przedmiocie dokonanego
wpisu w oparciu o te same okolicznoSci faktyczne i praw-
ne, gdyz oznaczaloby to swoista nastgpcza autokontrole
czynno$ci orzeczniczych podjetych w postepowaniu reje-
strowym poza systemem S$rodkow zaskarzenia. W ocenie
Sadu Najwyzszego za odmienna wyktadnia nie przemawia-
ja takze argumenty celowo$ciowe i systemowe. Ustawo-
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dawca, dostrzegajac znaczenie Krajowego Rejestru Sado-
wego jako rejestru publicznego majacego zapewniaé pew-
no$¢ i bezpieczenistwo obrotu prawnego oraz niebezpie-
czefistwo zwigzane z istnieniem w nim wpiséw niezgod-
nych z prawem, wprowadzil samodzielng regulacj¢ umozli-
wiajaca nastepcza kontrolg orzeczen sadow rejestrowych,
jednak ograniczyl ja do spotek kapitalowych. Sad Najwyz-
szy zaznaczyl, ze dostrzegajac niebezpieczefistwo wynika-
jace z domniemania prawnego prawdziwosci wpisow (art. 17
ust. 1 ustawy o KRS), obejmujacego takze wpisy nieprawi-
diowe, oparte na blednej podstawie, nie mozna pominaé
zagrozenia stabilno$ci stosunkoéw prawnych w wypadku do-
puszczenia zmian orzeczenia sadu rejestrowego w oparciu
o te sama podstawe faktyczng i prawna, przy braku ograni-
czenia terminem. Jakkolwiek zatem zgodno$¢ statutu
z przepisami prawa stanowi niezbedna przestanke wpisa-
nia spdldzielni do rejestru i ujawnienia w nim dalszych
zmian statutu, to Sad Najwyzszy opowiada si¢ przeciwko
rozszerzajacej wykladni art. 24 ust. 1 ustawy o KRS i do-
puszczeniu ponownej — nast¢pczej kontroli statutu, jezeli
wpis juz nastapil, a jego podstawa we wiasciwym postepo-
waniu rejestrowym nie zostala zakwestionowana. Wyjatek
dotyczy czynnoSci dokonywanych z urzgdu w przypadkach
uzasadnionych bezpieczefistwem obrotu (art. 24 ust. 6 usta-
wy o KRS).

Powyzsze orzeczenie ma bardzo istotne znaczenie dla ob-
rotu gospodarczego. Zostalo ono co prawda wydane na
gruncie ustawy z 16.09.1982 r. — Prawo spoéldzielcze
(Dz.U. z 2018 r. poz. 1285 ze zm.), niemniej w mojej ocenie
nalezy poszukiwaé glgbszego jego sensu, a wyrazajacego si¢
w odpowiedzi na pytanie, czy dopuszczalna jest ponowna
kontrola przez sad rejestrowych podstaw juz dokonanych
wpisow do rejestru, z punktu widzenia ich zgodnosci z prze-
pisami prawa tak materialnego, jak i procesowego. W kon-
sekwencji za$, czy dopuszczalne jest wszczecie postepowa-
nia przymuszajacego w razie stwierdzenia niezgodnoSci.
Sad Najwyzszy zasadnie w tym kontekScie opowiedzial si¢
przeciwko prawu sadu rejestrowego do ponownego bada-
nia podstaw dokonanych wpiséw. Stanowisko to zastuguje
na pelne podzielenie, albowiem z jednej strony czyni za-
do$¢ wynikajacej z art. 365 § 1 k.p.c. skuteczno$ci wydane-
go orzeczenia, a z drugiej strony — powinno sprzyjac bez-
pieczefistwu obrotu, a ponadto przyczynia¢ si¢ do budowa-
nia zaufania do samego KRS i danych w nim zawartych.
W przeciwnym bowiem wypadku trzeba byloby uznaé, ze
juz dokonana przez sad rejestrowy ocena prawna ma cha-
rakter tymczasowy, gdyz zawsze moze by¢ zmieniona. Ob-
rot gospodarczy odbywatby si¢ w sferze powszechnej nie-
pewnosci, ktorej nie bytaby w stanie zmaza¢ nawet zasada
zupelnosci danych zawartych w KRS. Sad Najwyzszy zwra-
cal zreszta uwage na ten problem w kontekscie orzeczef
dotyczacych tzw. danych niedopuszczanych (art. 12 ust. 3 usta-
wy o KRS). Takie stanowisko potwierdza szczeg6lng pozy-
cje sadu rejestrowego, a takze powinno skiania¢ do szcze-
go6lnie wnikliwej analizy wnioskdw o wpis, z uwzglednie-
niem wtadciwego balansu pomigdzy szybkoScia postepowa-
nia a prawdziwoScia danych zawartych w KRS.
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Sad Najwyzszy zasadnie jednak podkreslit, ze powyzsze
nie oznacza przypisania wpisowi skutku sanujacego. Poza
tym dopuszczalne jest kwestionowanie merytorycznej pod-
stawy wpisu w toku postepowania, chocby prowadzonego
na podstawie art. 189 k.p.c., i dopiero wydanie orzeczenia
w tym przedmiocie moze by¢ podstawa do okre§lonych
dzialah sadu rejestrowego, niemniej przedsigwzietych nie
tyle w wyniku ponownej oceny, co w zwigzku z orzeczeniem
innego sadu.

Sukcesja po spolice osobowej

W wyroku z 9.02.2018 r., I CSK 241/17, Sad Najwyzszy
rozwazal istotne zagadnienie sukcesji po spdlce jawnej
w sytuacji, w ktorej wspdlnicy, zgodnie z art. 67 § 1 ustawy
z 15.09.2000 r. — Kodeks spotek handlowych (k.s.h.) usta-
lili inny sposob zakoficzenia jej dziatalno$ci niz poprzez li-
kwidacje. W uzasadnieniu wyroku wskazano na rozbiezno-
§ci w doktrynie i w orzecznictwie dotyczace dopuszczalno-
§ci postanowienia zastrzegajacego, ze zobowigzania spotki
zostang przejete przez niektdrych wspolnikow (tzw. sukce-
soréw). Sad Najwyzszy wskazal, ze w razie podjecia przez
wspdlnikow spotki jawnej uchwaly o zakoficzeniu jej dzia-
falnosci bez przeprowadzenia likwidacji, z mocy art. 67
§ 1 k.s.h. wspolnicy sa uprawnieni do wskazania, jakie zo-
stang podjete czynnoSci zastepujace procedure likwidacji
spoitki. Ustalenia co do sposobu przeprowadzenia likwida-
cji nie moga jednak godzi¢ w interesy wierzycieli spotki. Te-
go rodzaju porozumienie ma charakter wewnetrzny (po-
migdzy wspolnikami) i nie jest wiazace dla wierzycieli spot-
ki. Gdy wskazano jednego ze wspdlnikow lub osobe trzecia
jako sukcesora spoiki, to do wywolania skutkdw zewnetrz-
nych wobec 0s6b trzecich konieczne jest dokonanie odpo-
wiednich czynnoSci prawnych, w nastepstwie ktorych wska-
zany podmiot nabedzie aktywa tej spoiki i przejmie jej zo-
bowiazania np. przez przejecie dlugéw (art. 519 ustawy
2 23.04.1964 r. — Kodeks cywilny, k.c. ). W przeciwnym wy-
padku porozumienie w czg¢éci obejmujacej pasywa spotki
moze wywola¢ tylko skutki okre§lone w art. 392 k.c. Z tych
wzgledow wspolnika, ktory tylko moca porozumienia za-
wartego z pozostalymi wspdlnikami spotki jawnej miat
przejac jej aktywa i pasywa, nie mozna uzna¢ za sukcesora
generalnego tej spotki. Cecha sukcesji uniwersalnej jest bo-
wiem to, ze sukcesor generalny wstepuje w og6! praw i obo-
wiazkow swojego poprzednika prawnego, chyba ze przepi-
sy wylaczaja okreslone aktywa badz pasywa z sukcesji, ze
skutkami wobec 0sob trzecich, w tym wierzycieli. Poniewaz
w rozwazanej sytuacji nie dochodzi do pelnej sukcesji, to
do tak wskazanego sukcesora spotki jawnej nie ma zastoso-
wania regula, wedtug ktorej sukcesor generalny wstgpuje
takze w miejsce swojego poprzednika prawnego w postepo-
waniach sgdowych. Zatem tego rodzaju sukcesje — nie-
obejmujaca ogdtu praw i obowiazkdw majatkowych ze skut-
kami wobec o0s6b trzecich — w nastepstwie ktdrej dochodzi
jedynie do przej$cia okre§lonych aktywdw na rzecz wskaza-
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nego w porozumieniu wspdolnikow sukcesora, nie mozna
uznaé za sukcesje o charakterze uniwersalnym, lecz o cha-
rakterze singularnym. Z drugiej za$ strony wskazano, ze ar-
gumenty natury celowoSciowej i funkcjonalnej wynikajace
z koniecznoSci zapewnienia bezpieczefistwa obrotu praw-
nego i jego pewnosci uzasadniaja przyjecie, ze w razie roz-
wiazania spdtki jawnej, gdy wspdlnicy uzgodnili inny spo-
sob zakoficzenia dziafalno$ci spo6iki niz przez przeprowa-
dzenie likwidacji (art. 67 § 1 k.s.h.), dochodzi do sukcesji
generalnej na rzecz wszystkich wspolnikow spoitki. Utrzy-
muje si¢ bowiem ich odpowiedzialno§¢ za zobowigzania
spotki jawnej, pomimo jej wykreslenia z rejestru sadowego.
Do czasu rozliczenia si¢ spoiki z innymi uczestnikami obro-
tu wspdlnicy ci powinni by¢ uznani za nast¢pcoéw prawnych
spotki w zakresie praw i obowiazkow tej spotki.

Stanowisko Sadu Najwyzszego wyrazone w powyzszym
orzeczeniu zastuguje na akceptacje. W rzeczywistosci bo-
wiem brak jest podstaw do wnioskowania, ze art. 67
§ 1 k.s.h. stanowi podstawg do zmiany relacji pomiedzy
spotka osobowa a jej wierzycielami, a zwlaszcza do wyta-
czenia odpowiedzialno$ci wspdlnikéw za zobowigzania
spoiki juz tylko na podstawie ich porozumienia. Zaakcep-
towanie bowiem takiego wniosku byloby jawnym dziata-
niem na niekorzy$¢ wierzycieli i bez wyrazniej podstawy
prawnej brak jest przestanek do takiego wniosku. Jedno-
cze$nie art. 67 § 1 k.s.h. daje podstawe do odmiennego ure-
gulowania przez wspdlnikdw sposobu zakonczenia dziafal-
no§ci spoiki, ale juz nie ingerowania w relacj¢ z wierzycie-
lami. Przepis ten nalezy odczytywa¢ w kontek$cie we-
wnatrzspdtkowym i nie nalezy wyprowadza¢ z niego wnio-
skow co do relacji zewngtrznych. W konsekwencji wspdlni-
cy bez zgody wierzycieli nie moga wskazac jako sukcesorow
tylko niektorych z nich, a w kazdym razie postanowienie ta-
kie nie bedzie skuteczne wobec 0sdb trzecich.

Zwrot oplaty sadowej
w zwiagzku z zawarcie ugody

Istotne znaczenie dla obrotu gospodarczego trzeba przypi-
sa¢ rowniez uchwale Sadu Najwyzszego z 23.02.2018 r., III
CZP 88/17, w ktorej przyjeto, ze przepis art. 79 ust. 1
pkt 1 lit. h ustawy z 28.07.2005 r. o kosztach sadowych
w sprawach cywilnych (u. k. s. c.) dotyczy wylacznie ugody sa-
dowej oraz ugody zawartej przed mediatorem. W uzasadnie-
niu wskazano, ze bez watpienia uzyty w art. 79 ust. 1 pkt 1
lit. h w.k.s.c. termin ,,ugoda” nie dotyczy ugdd zawieranych
poza sadem, pozostajacych zasadniczo poza zainteresowa-
niem prawa procesowego (publicznego), tj. tzw. ugdd poza-
sadowych, zwanych réwniez niekiedy nieprecyzyjnie ugoda-
mi prawa materialnego. Termin ,,ugoda pozasadowa” nie ma
zreszta w jezyku prawniczym jednoznacznej konotacji, obej-
muje bowiem nie tylko umowe ugody unormowana w art. 917
1918 k.c. , ale takze inne umowy prawa prywatnego o charak-
terze nowacyjnym, nie wylaczajac ugdd pozaprawnych, np.
pojednan, porozumiefi honorowych, kompromiséw grzecz-
nosciowych lub sojuszy. W zwiazku z tym w kodeksie poste-
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powania cywilnego trafnie postuzono si¢ szeroka i daleka od
jednoznacznego okreslenia formulg ,,pozasadowy sposdb roz-
wigzania sporu” (art. 187 § 1 pkt 3 k.p.c.). Nie bez znaczenia
jest, zdaniem Sadu Najwyzszego, takze bezposredni kontekst
normatywny, w ktorym w art. 79 ust. 1 pkt 1 lit. h u.k.s.c. uzy-
to terminu ,,ugoda”. Zostal on potaczony z ,,zakoficzeniem
postepowania” jako skutkiem zawarcia ugody, a jest oczywi-
ste, ze ugoda pozasadowa — jakkolwiek rozumiana, a w kaz-
dym razie dokonujaca si¢ poza sadem — postgpowania s3-
dowego nie koficzy i koficzy¢ nie moze. Konkludujac, Sad
Najwyzszy zaznaczyl, ze przyjete wnioski znajduja mocna
podstawe w uzasadnieniu projektu ustawy z 10.09.2015 r.
(Sejm VII kadencji, druk nr 3432), ktéra miala na celu m.in.
popularyzacje i upowszechnienie polubownych sposobdw
rozwigzywania sporow, takze przez zastosowanie bodzcow
ekonomicznych.

Powyzsze orzeczenie dotyczy interpretacji do$¢ waznego
przepisu ustawy o kosztach sadowych w sprawach cywilnych,
wedlug ktorego sad z urzedu zwraca stronie calg uiszczona
oplate od pisma wszczynajacego postgpowanie w pierwszej in-
stancji oraz zarzutow od nakazu zaplaty, jezeli postepowanie
zakoniczylo si¢ zawarciem ugody przed rozpoczgciem rozpra-
wy przed sadem pierwszej instancji. W rzeczywistosci w prak-
tyce sadow powszechnych istniala rozbieznos¢ co do rozumie-
nia ujgtego w tym przepisie pojecia ugody. Sad Najwyzszy
w komentowanym orzeczeniu uznaje, ze znaczenie tego poje-
cia nalezy ograniczy¢ wylacznie do ugody mediacyjnej. Cho-
ciaz argumentacja Sadu Najwyzszego jest dos¢ przekonujaca,
to jednak zdaje si¢ ona nie uwzgledniaé praktycznego wymia-
ru sprawy, bowiem nie zache¢ca do zawierania ugod przed roz-
poczeciem rozprawy, skoro i tak nie ma w perspektywie szan-
sy na zwrot calej oplaty od pozwu. Sytuacja strony stanie si¢
natomiast zgofa odmienna, jezeli nie bedzie si¢ sprzeciwiaé
skierowaniu sprawy do mediacji i zawrze przed mediatorem
ugode o tej samej tredci jak juz uzgodniona. Zgoda na skiero-
wanie sprawy do mediacji moze wigc mie¢ w rozwazanej sytu-
acji po czgsci pozorny charakter. Poza tym Sad Najwyzszy po-
minal, iz art. 79 ust. 1 pkt 1 lit. h u.k.s.c. nie precyzuje pojecia
ugody, co z kolei na zasadzie rozumowania lege non distingu-
ente moze przemawiac za przyjeciem, ze przepis ten swoja hi-
poteza obejmuje sytuacj¢, w ktdrej postepowanie przed roz-
poczeciem rozprawy przed sadem pierwszej instancji zakon-
czylo si¢ ugoda, niezaleznie czy byla to ugoda sadowa, czy po-
zasadowa. Taka wyktadnia powyzszej normy nie wydaje si¢
roéwniez sprzeczna z celem powyzszej regulacji. Skoro bowiem
strony zawarly ugode i w zwigzku z tym doszto do zakoficze-
nia postgpowania sadowego przed rozpoczeciem rozprawy
przed sadem pierwszej instancji, to zasadne bylo przyznanie
powodowi prawa do zwrotu calej oplaty sadowej od pozwu.
W Swietle jednak komentowanej uchwaly Sadu Najwyzszego
kwestia ta musi pozosta¢ postulatem de lege ferenda.

Dziatanie w charakterze dwoch organdw

Z kolei w wyroku Sadu Najwyzszego z 24.04.2018 r.,
V CSK 425/17, pojawia si¢ interesujace zagadnienie dziata-
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nia tej samej osoby fizycznej za dwie strony czynnosci praw-
nej, przy czym chodzi o dzialanie w charakterze organéow
dwoch stron danej czynnosci prawnej. Sad Najwyzszy za-
znaczyl, ze w przepisach prawnych brak unormowania od-
no$nie do organu osoby prawnej, w sytuacji gdy osoba fi-
zyczna — jako piastun osoby prawnej — reprezentuje obie
strony czynno$ci prawnej. Nastgpnie podkre§lono, ze
w orzecznictwie utrwalil si¢ jednak poglad, ze mozliwe jest
stosowanie w drodze analogii art. 108 k.c. do dzialah po-
dejmowanych w charakterze organu osoby prawnej. Stoso-
wanie art. 108 k.c. w drodze analogii powinno by¢ jednak
poprzedzone analiza konkretnego stanu faktycznego, nie
ma bowiem podstaw, by art. 108 k.c. rozciagaé automatycz-
nie na kazda sytuacje¢, w ktorej w skiadzie organdw repre-
zentujacych spotki wystepuje ta sama osoba fizyczna. I tak
Sad Najwyzszy podkreSlil, ze osoba, ktora jako czlonek za-
rzadu reprezentuje obie osoby prawne, bedace strong tej
samej czynnosci prawnej, powinna zapewnié, aby spetniona
byta przynajmniej jedna z przestanek wskazanych w art. 108
k.c. , uzasadniajacych dokonanie czynnosci ,,z samym so-
ba”. Uwzgledniajac wypracowana w orzecznictwie Sadu
Najwyzszego koncepcj¢ analogicznego stosowania w takich
stanach faktycznych art. 108 k.c. , rozwazenia zatem wyma-
galo, czy w statucie spdtki znajdowaly si¢ postanowienia
dopuszczajace dokonywanie tego rodzaju czynnoS$ci praw-
nych, ktére mogly by¢ kwalifikowane jako dokonywane
»Z samym sobg”, oraz czy z uwagi na tre$¢ analizowanej
czynno$ci prawnej wykluczona byta mozliwo$¢ naruszenia
interesOw strony. W razie przyjecia, ze dana osoba nie mo-
gla reprezentowa¢ obu spolek, nalezaloby przyjac, ze po-
zwana nie byta nalezycie reprezentowana, co rodzi skutek
okre§lony w art. 103 § 112 k.c. Jednoczes$nie Sad Najwyz-
szy uznal, ze w rozpatrywanej sytuacji nie maja zastosowa-
nia art. 209 i 201 k.s.h. Przepisy te bowiem, zdaniem Sadu
Najwyzszego, dotycza stosunkdéw wewnetrznych spotki
(umoéw migdzy sp6ika a cztonkiem zarzadu oraz prowadze-
nia spordw z czlonkiem zarzadu), a nie relacji miedzy dwo-
ma spotkami, czyli stosunku zewnetrznego.

Powyzsze orzeczenie w mojej ocenie ma szczegdlnie
istotne znaczenie dla praktyki gospodarczej. Systematycz-
nie bowiem wystepuja stany faktyczne, w ktdrych ta sama
osoba fizyczna dziala w imieniu dwoch osob prawnych, przy
czym podstawg jej dzialania nie sa przepisy o pelnomocnic-
twie, ale o organach. W powyzszym orzeczeniu Sad Naj-
wyzszy zasadnie opowiedzial si¢ przeciwko rozszerzajacej
wyktadni zwtaszcza art. 210 k.s.h. Co prawda rozwazana ak-
tualnie sytuacja jest podobna do tej wynikajacej z art. 210
k.s.h., niemniej nie jest z nig identyczna, za$ charakter nor-
my art. 210 k.s.h. w rzeczywistosci stoi na przeszkodzie sto-
sowaniu jej do rozpatrywanego przypadku. Zasadne wobec
tego bylo odwotanie si¢ do art. 108 k.c. Aczkolwiek co do
zasady sprzeciwiam si¢ stosowaniu przepiséw o pelnomoc-
niku do organdw osdb prawnych, to jednak w tym przypad-
ku mamy do czynienia z sytuacja odmienna, albowiem brak
jest normy prawnej regulujacej dzialanie w charakterze or-
ganu dwoch podmiotdw. Przypadek unormowany w art. 108
k.c. jest do tej sytuacji najbardziej zblizony i dlatego zasad-
ne jest uwzglednienie tej normy przy rozstrzyganiu aktual-
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nego problemu prawnego. Zasadnie jednak Sad Najwyzszy
zaznaczyl, ze stosowanie to nie moze mie¢ charakteru auto-
matycznego, a wigc niezbgdne jest rozwazanie, czy zacho-
dza przestanki do podwazania mozliwosci dzialania w imie-
niu dwoch podmiotéw. Szczegélnie wazne sa uwagi Sadu
Najwyzszego wskazujace na mozliwe zrodto takiego upraw-
nienia. Wreszcie trafnie Sad Najwyzszy zaznaczyl, ze naru-
szenie regul wynikajacych z art. 108 k.c. nie skutkuje nie-
waznoS$cia czynnoSci prawnej, a jedynie jej bezskuteczno-
$cig zawieszong. Odmienna jest jednak kwestig, ktora nie
zostala juz w orzeczeniu uwypuklona, ktory podmiot (or-
gan) ewentualnie mogiby dokona¢ potwierdzenia wadliwe;j
czynnoSci, albowiem w sytuacji tej, inaczej niz przy petno-
mocniku, nie jest mozliwe proste potwierdzenie czynnosci
przez ,,mocodawce”.

Sprzecznos¢ uchwaly z ustawa
poprzez niedopuszczenie akcjonariusza

W wyroku Sadu Najwyzszego z 6.06.2018 r., III CSK
403/16, ponownie pojawialo si¢ zagadnienie stwierdzenia
niewazno$ci uchwaly walnego zgromadzenia z uwagi na jej
sprzeczno$¢ z ustawa. Sad Najwyzszy w orzeczeniu tym po-
twierdzit poglad, zgodnie z ktérym hipoteza art. 425
§ 1 k.s.h. objete sa takze naruszenia przepiséw ustawowych
okreslajacych sposdb (procedurg) podejmowania uchwatl,
o tyle jednak tylko, o ile mialy one wplyw na tre§¢ podjete;j
uchwaly. W sprawie podlagajacej rozpoznaniu przez Sad
Najwyzszy naruszenie przepiséw formalnych mialo polegac¢
na tym, ze drzwi do pomieszczania, w ktérym odbywalo si¢
zgromadzenie, zostaly zamknigte, co uniemozliwito dostep
jednego z akcjonariuszy, ktory jednocze$nie zostal poinfor-
mowany, iz nastapito to w wykonaniu decyzji prezesa zarza-
du. Sad Apelacyjny rozpoznajacy apelacj¢ wskazal, ze
o braku wplywu powyzszego naruszenia przepiséw formal-
nych na tre$¢ uchwaly nie §wiadczy sama liczba glosow od-
danych za uchwala. Nie mozna bowiem wykluczy¢, ze
uczestniczgcy w walnym zgromadzeniu akcjonariusz mniej-
szoSciowy przekonalby innych akcjonariuszy o nietrafnosci
stanowiska wyrazanego w projekcie uchwaly. W takim jed-
nak przypadku akcjonariusz skarzacy uchwale powotalby
si¢ na okoliczno$ci kwestionujace stuszno§¢ podejmowane;j
uchwaly. Tymczasem z uzasadnienia pozwu wynika, ze cheé
uczestniczenia w walnym zgromadzeniu wynikala z potrze-
by dostepu do informacji, w szczegdlnosci w zwiazku z to-
czacymi si¢ z udzialem spotki postgpowaniami administra-
cyjnymi dotyczacymi decyzji nacjonalizacyjnych oraz decy-
zji stwierdzajacych prawo uzytkowania wieczystego. Tego
rodzaju argumentacja, w ocenie sadu apelacyjnego, nie da-
je podstaw do uznania, ze niedopuszczenie powoda do
udzialu w zwyczajnym walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
miato wplyw na podjecie zaskarzonych uchwal, zwlaszcza
ze uprawnienia informacyjne akcjonariusza maja odrgbny
charakter. Pogladu takiego nie podzielit Sad Najwyzszy,
ktory uznal, ze wadliwy jest wniosek, iz bezzasadne niedo-
puszczenie przedstawicieli powoda do udziatu w zwyczaj-
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nym walnym zgromadzeniu pozwanej spoiki przez fizyczne
zablokowanie wej$cia na sale obrad nie stanowi takiego na-
ruszenia proceduralnych regulacji ustawowych, ktore sa
donioste z punktu widzenia tresci podjetej uchwaly, tj. mo-
gly mie¢ wplyw na jej tre$¢. Dalej za§ stwierdzono, ze zgod-
nie z art. 412 § 1 k.s.h. akcjonariusz moze uczestniczyé
w walnym zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo glosu oso-
biscie lub przez pelnomocnika. Przepis ten, okre§lajacy naj-
wazniejsze korporacyjne prawo akcjonariusza, ma charakter
bezwzglednie obowigzujacy. Ustawa nie przewiduje w tym
zakresie zadnych odstepstw, chociazby na wzdr art. 243
§ 1 k.s.h., ktéry dopuszcza mozliwo$¢ ograniczenia prawa
wspolnika spotki z ograniczona odpowiedzialnoScia do
uczestnictwa w zgromadzeniu wspolnikdw i wykonywania
prawa glosu. Bezzasadne niedopuszczenie akcjonariusza
do udzialu w walnym zgromadzeniu przez celowe pozba-
wienie mozliwo$ci wstepu na sale obrad niewatpliwie naru-
sza prawo, a konkretnie wskazany art. 412 § 1 k.s.h., ktore
to naruszenie stanowi uzasadniona podstawe stwierdzenia
niewaznoS$ci uchwal podjetych pod wymuszona nieobec-
no$¢ tego akcjonariusza. Sad Najwyzszy wskazal, ze prawo
akcjonariusza do udzialu w walnym zgromadzeniu nie spro-
wadza si¢ tylko do glosowania, ale obejmuje rdwniez prawo
zabierania glosu w dyskusji, ktorej wynik moze przesadzi¢
o wynikach glosowania, jak réwniez zwigzane jest z nim
prawo do informacji. W dodatku przyjecie odmiennego po-
gladu sankcjonowatoby kazde przyszte zachowania blokuja-
ce dostep mniejszosciowych akcjonariuszy do udziatu w obra-
dach walnego zgromadzenia akcjonariuszy sp6iki i pozbawia-
toby tych akcjonariuszy mozliwo$ci wykonywania uprawnie-
nia korporacyjnego uregulowanego w art. 412 § 1 k.s.h., przy-
stugujacego kazdemu akcjonariuszowi niezaleznie od liczby
posiadanych przez niego akcji i zwigzanej z tym liczby glosow.

Poglad Sadu Najwyzszego wyrazony w powyzszym Wyro-
ku zastuguje w petni na podzielenie. W jego Swietle nalezy
przyjac, ze kazde bezpodstawne niedopuszczenie do udzia-
tu w zgromadzeniu sp6iki wspolnika lub akcjonariusza sta-
nowi podstawe do stwierdzenia niewazno$ci uchwat podej-
mowanych na takim zgromadzeniu i to niezaleznie od tego,
ile udziatéw (akcji) dany wspdlnik (akcjonariusz) reprezen-
towal, a wigc niezaleznie od tego, czy jego udziat w zgroma-
dzeniu mogltby spowodowaé inny wynik gtosowania. Sad
Najwyzszy zasadnie bowiem podkreslil, ze prawa akcjona-
riusza do udzialu w zagrodzeniu nie mozna ograniczac je-
dynie do wykonywania prawa glosu, ale trzeba go wigzac¢
réwniez z prawem udziatu w dyskusji czy prawem do infor-
macji. Skorzystanie z tych uprawniefi w rzeczywistosci mo-
ze doprowadzi¢ do innego wyniku glosowania, a wigc moze
mie¢ wplyw na tre§¢ podejmowanych uchwat, co jest zasad-
nicza podstawa rozwazanego powodztwa. Sad Najwyzszy
trafnie rOwniez zwrocit uwage na edukacyjny charakter ta-
kiego stanowiska. Zaaprobowanie bowiem pogladu prze-
ciwnego w rzeczywistoSci mogtoby skiania¢ do niedopusz-
czania do udzialu w zgromadzeniu okreslonych akcjonariu-
szy, a nastepnie dowodzeniu, ze ich udziat i tak nie miatby
zadnego znaczenia dla podjecia uchwatl. Takie stanowisko
w istocie stanowiloby jaskrawe naruszenie podstawowych
praw wspolnika (akcjonariusza).
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Wymagalnos¢ roszczenia o rozliczenie
wspdlnika wystepujacego ze spotki jawne;

W wyroku z 14.06.2018 r., V CSK 514/17, Sad Najwyzszy
zajmowal si¢ istotnym zagadnieniem wymagalno$ci rosz-
czenia wspdlnika wystgpujacego ze spoiki osobowej. Pod-
stawa prawng roszczenia bylego wspdlnika jest art. 65 §
1 k.s.h., zgodnie z ktérym w przypadku wystapienia wspol-
nika ze spdtki warto$¢ udziatu kapitalowego wspdlnika al-
bo jego spadkobiercy oznacza si¢ na podstawie osobnego
bilansu, uwzgledniajacego warto$¢ zbywcza majatku spotki.
Sad Najwyzszy w powyzszym wyroku rozwazal date wyma-
galnoSci tego roszczenia i zaznaczyl, ze ustawodawca
w przepisach Kodeksu spoiek handlowych nie oznaczyt ter-
minu, w ktérym po wystapieniu wspolnika spotka ma obo-
wiazek wyplaci¢ wspdlnikowi warto$¢ jego udziatu kapita-
towego. Sad Najwyzszy podkreflil, ze w doktrynie mozna
spotkaé poglad, ze skoro obowigzek zaplaty powstaje bez-
zwlocznie po sporzadzeniu bilansu wedlug stanu na dziefi
bilansowy (art. 65 § 2 pkt 1 k.s.h.), ze wskazaniem, ze bilans
— zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci — powi-
nien by¢ sporzadzony w terminie trzech miesiecy od dnia
bilansowego (art. 52 ust. 3 ustawy z 29.09.1994 r. o rachun-
kowosci), to roszczenie staje si¢ wymagalne z uplywem te-
go terminu. Niemniej pogladu tego Sad Najwyzszy nie za-
aprobowal, zaznaczajac, ze brak jest bowiem podstaw, aby
do roszczen o charakterze cywilnoprawnym stosowac prze-
pisy publicznoprawne. Ostatecznie Sad Najwyzszy przyjal,
ze brak uregulowania zagadnienia wymagalnoS$ci roszcze-
nia o zaplate wartosci udziatu kapitalowego w nastepstwie
wypowiedzenia przez wspolnika umowy spotki uzasadnia,
zgodnie z art. 2 k.s.h., stosowanie przepiséw Kodeksu cy-
wilnego, a nie innych ustaw. Zobowiazanie sp6iki, ktérego
trescia jest obowiazek wyplaty wartosci udziatu kapitatowe-
go, powstaje z chwilg sporzadzenia bilansu. Zobowigzanie
to ma jednak charakter zobowigzania bezterminowego. Po-
stawienie w stan wymagalno§ci wynikajacej z tego zobowia-
zania wierzytelno$ci nast¢puje przez wezwanie i art. 455
k.c. ma tu zastosowanie. Brak jest wystarczajacych podstaw
do przyjecia, ze o terminie spelnienia §wiadczenia, a wigc
wymagalnosci, decyduje wiasciwo$¢ zobowigzania, co mia-
toby prowadzi¢ do stanu wymagalnosci z data wyroku zasa-
dzajacego nalezno$¢.

Poglad powyzszy Sadu Najwyzszego zastuguje na akcep-
tacje. W rzeczywistoSci bowiem kodeks spoiek handlo-
wych nie okre§la wymagalnoSci roszczenia z art. 65
§ 1 k.s.h. Trafnie Sad Najwyzszy zaznaczyl, ze brak jest
podstawy prawnej do poszukiwania tego terminu w szcze-
gélowych aktach prawnych, albowiem z mocy art. 2 k.s.h.
w sprawach nieuregulowanych w kodeksie stosuje si¢
przepisy kodeksu cywilnego. Zasadne jest odwotanie si¢
w tych okoliczno$ciach do normy art. 455 k.c. Trzeba jed-
nak zaznaczy¢, ze przepis ten ma znaczenie jedynie dla
ustalenia terminu platnosci (wymagalnosci), co jednak nie
wplywa na ustalenia dotyczace samego powstania zobo-
wiazania o rozliczenie ze wspdlnikiem wystepujacym ze
spotki.
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Chwila badania abuzywnosci

Istotne znaczenie dla obrotu miata uchwata sktadu sied-
miu s¢dzidéw Sadu Najwyzszego z 20.06.2018 r., III CZP
29/17. W uchwale tej przyjeto, ze oceny, czy postanowienie
umowne jest niedozwolone (art. 385" § 1 k.c. ), dokonuje
sic wedlug stanu z chwili zawarcia umowy. W obszernym
uzasadnieniu wskazano, ze wyktadnia jezykowa art. 385!
§ 1zd. 1 k.c. nie stwarza podstaw do przyjecia, ze w ramach
oceny abuzywnoSci postanowienia istotny jest sposob jego
stosowania przez przedsi¢biorce. Przeciwnie, sklania ona
do wniosku, ze decydujace znaczenie ma nie to, w jaki spo-
sOb przedsigbiorca stosuje postanowienie i dla kogo jest to
korzystne, lecz to, w jaki sposob postanowienie ksztattuje
prawa i obowiazki konsumenta. Z przepisu wynika, ze
przedmiotem oceny jest samo postanowienie, a wigc wyra-
zona w okreslonej formie (przewaznie stownej) tre§¢ nor-
matywna, tzn. norma lub jej element okreslajacy prawa lub
obowigzki stron. Nast¢pnie spostrzezono, ze z wykladni
art. 3852 k.c. wynika z kolei, ze o tym, czy postanowienie
jest zgodne z dobrymi obyczajami, mogg decydowaé takze
czynniki wykraczajace poza samg jego tre$¢, w tym faktycz-
ne w postaci okoliczno$ci zawarcia umowy. We wstgpnej
czesci przepisu wskazano jednak, ze ocena powinna by¢ do-
konywana ,,wedtug stanu z chwili zawarcia umowy”. Wska-
zano, ze w zgodzie z wnioskami wynikajacymi z wyktfadni li-
teralnej art. 385" § 1 zd. 1 i art. 385 k.c. pozostaja argu-
menty natury systemowe;j. Nalezy przede wszystkim zwrdci¢
uwage na wigzace wskazowki wynikajace z prawa unijnego,
a zwlaszcza z art. 3 ust. 11 art. 4 ust. 1 dyrektywy Rady
93/13/EWG z 5.04.1993 r. w sprawie nieuczciwych warun-
kéw w umowach konsumenckich (dyrektywa 93/13).
Z uwzglednieniem obcych wersji jezykowych nalezy wska-
za¢ — ujmujac rzecz precyzyjniej niz uczyniono to w ofi-
cjalnym polskim ttumaczeniu — ze w mysl art. 3 ust. 1 po-
stanowienie umowne, ktore nie bylo indywidualnie nego-
cjowane, jest nieuczciwe (niedozwolone, abuzywne), jezeli
sprzecznie z wymaganiami dobrej wiary powoduje znaczaca
(istotna) nierdwnowage praw i obowiazkow stron wynikaja-
cych z umowy na niekorzy§¢ konsumenta. Z kolei art. 4 ust. 1
dyrektywy 93/13 przewiduje, ze ,,Nie naruszajac przepisow
art. 7, nieuczciwy charakter warunkéw umowy jest okresla-
ny z uwzglednieniem rodzaju towaréw lub ustug, ktérych
umowa dotyczy i z odniesieniem, w momencie zawarcia
umowy, do wszelkich okoliczno$ci zwigzanych z zawarciem
umowy oraz do innych warunkdéw tej umowy lub innej umo-
wy, od ktdrej ta jest zalezna”. Z art. 4 ust. 1 wynika zatem
jednoznacznie, ze ,,odniesienie do” chwili zawarcia umowy
jest miarodajne dla oceny nieuczciwego (abuzywnego) cha-
rakteru postanowienia w ogélnoéci, a wigc — jak wynika
z art. 3 ust. 1 dyrektywy 93/13 — zaréwno przestanki
sprzeczno$ci z wymaganiami dobrej wiary, jak i przestanki
znaczacej nier6wnowagi praw i obowiazkéw na niekorzy§¢
konsumenta. Wynika stad sugestia, ze okoliczno§ci powsta-
fe po zawarciu umowy w ogdle nie moga miec¢ znaczenia dla
oceny nieuczciwego charakteru postanowienia. Z orzecz-
nictwa Trybunatu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej row-
niez mozna wywies¢, ze kluczowe jest nie to, jak przedsig-
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biorca stosuje klauzule modyfikacyjna, lecz to, czy konsu-
ment mial mozliwo$¢ przewidzenia, jak bedzie stosowana.
W postanowieniu z 11.06.2015 r., C-602/13, Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, SA v. F. Quintano Ujeta i M.L
Sanchez Garcia, Trybunal Sprawiedliwosci stwierdzil, ze
okoliczno$¢, iz oceniane postanowienie nie zostalo wyko-
nane, nie moze wykluczy¢ — sama przez si¢ — ustalenia, ze
powoduje znaczaca nieréwnowage migdzy prawami i obo-
wigzkami stron wynikajacymi z umowy na niekorzys$¢ kon-
sumenta. Mozna zatem stwierdzi¢, ze z powotanych przepi-
sow dyrektywy 93/13, interpretowanych z uwzglednieniem
orzecznictwa Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europej-
skiej, wynika jasno, iz okolicznosci, ktore zaistnialy po za-
warciu umowy, nie maja znaczenia dla oceny abuzywnosci
postanowienia. W ramach tej oceny nalezy natomiast
uwzgledni¢ skutki, o ktérych przedsigbiorca wiedziat albo
mogl wiedzie¢ przy zawieraniu umowy i ktére mogly wply-
waé na jej wykonanie w przysztosci. Wskazowki te maja
charakter wiazacy i musza by¢ uwzglednione w ramach pro-
unijnej wykladni art. 3851 § 1 k.c. Odrebna kwestia jest na-
tomiast mozliwo$¢ sanowania niedozwolonego postanowie-
nia, choéby z moca ex tunc, wskutek pdzniejszego zdarze-
nia; ukierunkowanej na ten skutek konstytutywnej czynno-
§ci prawnej — jednostronnej, np. potwierdzenia niedozwo-
lonego postanowienia przez konsumenta, albo dwustron-
nej, tj. umowy, w ktorej strony wyrazaja nast¢pczo wolg ta-
kiego uksztaltowania swego potozenia prawnego, jakby po-
stanowienie od poczatku byto skuteczne, albo zmiany pra-
wa, majacej oddzialywa¢ w ten sposob na juz zawarte umo-
wy. Akty te zakltadaja, ze postanowienie jest nieskuteczne,
maja zatem charakter nastgpczy wzgledem stwierdzenia
abuzywnoéci, a ponadto musza kazdorazowo podlegaé oce-
nie pod katem dopuszczalno$ci z zastosowaniem ogdlnych
instrumentdw ochronnych, wynikajacych z ustawy (np. art. 353!
i art. 58 k.c. ), prawa unijnego (art. 6 i 7 dyrektywy 93/13)
lub Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z 2.04.1997 r.
(np. art. 2).

Z teza powyzszej uchwaly wypada si¢ w pelni zgodzic.
Jak bowiem wskazal Sad Najwyzszy w niezwykle obszernym
i wielostronnym uzasadnieniu, za takim stanowiskiem prze-
mawiaja nie tylko wzgledy wynikajace z prawa polskiego,
ale rowniez prounijna wykladnia art. 385' § 1 k.c. uwzgled-
niajaca najnowsze orzecznictwo Trybunalu Sprawiedliwo-
§ci. Orzeczenie to ma duze znaczenie w kontekscie spraw
zwigzanych z kredytami indeksowanymi czy denominowa-
nymi, najczesciej chodzi o tzw. kredyty frankowe.

Zajecie udziatow

W wyroku z 6.07.2018 r., II CSK 617/17, Sad Najwyzszy
analizowal skutecznos¢ zajgcia udzialow w spoice z o.0., jak
réwniez zwigzang z tym legitymacje do zaskarzenia uchwa-
ty. Sad Najwyzszy uznal, ze skutek zajecia udziatéw powsta-
je z chwila dorg¢czenia zawiadomienia zobowiazanemu. Od
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tej chwili wspdlnik nie moze rozporzadzaé, obciazaé, reali-
zowaé zajetego prawa ani tez pobiera¢ zadnego Swiadcze-
nia z przyslugujacego mu prawa. Niedostosowanie si¢ do
tego zakazu prowadzi do bezskutecznosci podjetych czyn-
noéci (art. 885 w zw. z art. 902 i 909 k.p.c.). W stosunku do
spotki, od chwili jej zawiadomienia przez komornika
(art. 9113 k.p.c.), obowiazuje zakaz realizowania na rzecz
wspdlnika — zobowigzanego §wiadczefi wynikajacych z za-
jetego prawa oraz nakaz uiszczania komornikowi lub na ra-
chunek depozytowy §wiadczen pieni¢znych wynikajacych
z udziatu. Niemniej Sad Najwyzszy podkreslil, ze zajecie
udziatu wspoélnika nie prowadzi do utraty przez niego sta-
tusu wspolnika, wierzyciel wzgledem sp6iki pozostaje oso-
ba trzecia.

Nastepnie Sad Najwyzszy rozwazyl skuteczno$¢ zajecia
udziatéw dla legitymacji do zaskarzenia uchwaly. Podkre-
§lit, ze udzial wspolnika w spolce z o0.0. zawiera w sobie
dwojakiego rodzaju uprawnienia, ktdre stanowia jeden nie-
podzielny i integralny kompleks zwigzanych ze soba praw
udzialowca. Tradycyjny podzial uprawniefi wynikajacych
z udzialu w spdlce na majatkowe i korporacyjne zostal
utrzymany na gruncie art. 910% k.p.c. Zestawienie obu para-
grafow tego przepisu wskazuje, ze praw korporacyjnych do-
tyczy § 2. Natomiast tre$¢ § 1 odnosi si¢ do uprawnieft swo-
i§cie majatkowych oraz do uprawniefi majacych na celu za-
chowanie prawa. Oznacza to, ze podejmowanie dzialan nie-
zbe¢dnych do zachowania prawa nie zostato zaliczone do in-
nych uprawniefi, korporacyjnych, objetych art. 9102
§ 2 k.p.c., a zatem moga one by¢ wykonywane samodzielnie
przez wierzyciela. W orzecznictwie zalicza si¢ do tych
uprawnien wytoczenie przez wierzyciela powddztwa
o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly zgromadzenia wspdlni-
kéw spotki na podstawie art. 910% § 1 in fine k.p.c., bedace-
go przepisem szczegdlnym w stosunku do art. 250 k.s.h. Ar-
tykul 252 § 1 k.s.h. przewiduje mozliwo§¢ wytoczenia po-
wodztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly wspolnikow
sprzecznej z prawem przez osoby lub organy spotki wymie-
nione w art. 250 k.s.h. Uprawnienie powddki do wystapie-
nia z takim powddztwem wynika z art. 910° § 1 in fine k.p.c.

Przedmiotowe orzeczenie nalezy uzna¢ za trafne. Roz-
strzyga ono dwie wazne kwestie zwigzane z zajeciem udzia-
téw, a mianowicie status wspdlnika, ktérego udzialy zosta-
ly zajete, jak rowniez legitymacje wierzyciela, na rzecz ktd-
rego udzialy te zostaly zaj¢te do wytoczenia powodztwa za-
skarzajacego uchwale zgromadzenia wspdlnikow. Zwlasz-
cza ten ostatni aspekt ma istotne znaczenie, albowiem
przetamuje tez¢ o wyczerpujacym uregulowaniu tej kwestii
w kodeksie spotek handlowych.

Reprezentacja spotki z 0.0. przy zmianie
umowy spotki komandytowej

W uchwale z 7.09.2018 r., III CZP 42/18, Sad Najwyzszy
rozwazal niezwykle istotng problematyke reprezentacji
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spodiki z 0.0. przy dokonywaniu zmiany umowy spdétki ko-
mandytowej w sytuacji, w ktorej wspdlnikiem tej spdiki jest
spdtka z 0.0. oraz czlonek jej zarzadu. Watpliwosci w dok-
trynie budzit fakt, czy w takiej sytuacji niezbedne jest za-
chowanie reprezentacji spdtki z 0.0. z poszanowaniem
art. 210 k.s.h. W orzeczeniu tym wskazano, ze jezeli czlo-
nek zarzadu spdiki z ograniczong odpowiedzialnoScia jest
wraz z t3 spotka wspdlnikiem spotki komandytowej, do wy-
razenia przez spolke z ograniczona odpowiedzialnoscia
zgody na zmian¢ umowy spdtki komandytowej — wymaga-
nej na podstawie art. 9 k.s.h. — ma zastosowanie art. 210
§ 1 k.s.h. (szerzej: Szczurowski, 2019).

Odpowiedzialnos¢ za zobowigzania
przy podziale przez wydzielenie

Wydajac wyrok z 14.12.2018 r., I CSK 687/17, Sad Naj-
wyzszy rozpatrywal zagadnienia zwigzane z podzialem
przez wydzielenie. Orzeczenie to jest o tyle istotne, ze po-
dzial spolek rzadko w orzecznictwie Sadu Najwyzszego si¢
pojawia. Najbardziej interesujace jest stanowisko Sadu
Najwyzszego dotyczace zastosowania do podziatu przez wy-
dzielenie art. 546 § 1 k.s.h., zgodnie z ktdrym za zobowig-
zania przypisane w planie podzialu spdlce przejmujacej lub
spdlice nowo zawiazanej, pozostate spotki, na ktore zostat
przeniesiony majatek spotki dzielonej, odpowiadaja soli-
darnie przez trzy lata od dnia ogloszenia o podziale. Odpo-
wiedzialno$¢ ta jest ograniczona do wartosci aktywdw net-
to przyznanych kazdej spdice w planie podziatu. Sad Naj-
wyzszy zaznaczyl, ze problematyka zastosowania tego prze-
pisu do podziatu przez wydzielenie byta dotychczas réznie
uznawana w orzecznictwie. Ostatecznie jednak Sad Naj-
wyzszy sklonit si¢ do podgladu, zgodnie z ktoérym za diug
pozostajacy w spodlce dzielonej solidarnie na podstawie
art. 546 § 1 k.s.h. odpowiadaja obie spotki — dzielona
i przejmujaca — z tym ze spo6lka dzielona, zachowujaca byt,
odpowiada calym majatkiem, a odpowiedzialno$¢ spotki
wydzielonej podlega ograniczeniu czasowemu i warto$cio-
wemu okre§lonemu w art. 546 § 1 k.s.h. Sad Najwyzszy pod-
kredlil, ze zawarta w art. 528 i n. k.s.h. regulacja podziatu
spotek tylko w niewielkim zakresie odnosi si¢ wprost do po-
dzialu przez wydzielenie (por. art. 530 § 2, art. 532 § 2,
art. 542 § 4 k.s.h.). Prawodawca dostrzegt jednak specyfike
tego podzialu w art. 529 § 2 k.s.h. przez nakazanie stosowa-
nia do niego przepiséw o podziale spotek dotyczacych od-
powiednio spotki przejmujacej lub nowo zawigzanej. Prze-
pisu tego nie mozna rozumie¢ inaczej niz jako odestania do
odpowiedniego stosowania przepisow o podziale i tluma-
czy¢ — zgodnie z ogdlnymi regulami interpretacji przepi-
sow zawierajacych klauzulg¢ odpowiedniego stosowania —
jako nakazu stosowania przepiséw o podziale wprost, jesli
jest to mozliwe, a jezeli wymaga tego specyfika zakresu od-
niesienia, ktorym jest podzial przez wydzielenie — z ko-
niecznymi modyfikacjami, wzglednie jako wyltaczenia ich

ISSN 0137-5490 PRZEGLAD USTAWODAWSTWA GOSPODARCZEGO 5 2019

stosowania do podzialu przez wydzielenie, jezeli sa one
bezprzedmiotowe badZ sprzeczne z istota tego podzialu.
Przyjeta w art. 546 § 1 k.s.h. konstrukcja odpowiedzialnosci
solidarnej spolek uczestniczacych w podziale nie koliduje
z istota podzialu przez wydzielenie, co — juz z tego powo-
du — wyklucza odmowe jej stosowania w tej postaci po-
dzialu. Nie sprzeciwia si¢ jej specyfika podzialu przez wy-
dzielenie, polegajaca na zachowaniu bytu spdtki dzielonej
przy jednoczesnym przeniesieniu do innej spotki czesci do-
tychczasowego majatku spo6tki dzielonej. Zastosowanie
konstrukcji odpowiedzialnosci solidarnej do sytuacji,
w ktdrej dlug pozostaje w spolce dzielonej, nie nastrgcza
trudnos$ci — spoika przejmujaca lub nowo zawigzana, jako
spotka, na ktdra jest przenoszona cze$¢ majatku spotki
dzielonej, ponosi wtedy odpowiedzialno$¢ solidarna za ten
diug, a odpowiedzialno$¢ tej spdtki podlega ograniczeniu
do wartoSci aktywow netto przyznanych jej w planie podzia-
fu. Jezeli natomiast dlug zostaje przypisany w planie po-
dzialu spdice wydzielanej, solidarng odpowiedzialno$¢ za
ten diug ponositaby w dalszym ciagu spo6tka dzielona, sko-
ro czg§¢ masy majatkowej stuzacej dotychczas w caloéci za-
spokojeniu tego dlugu pozostaje w dalszym ciagu w tej
spolce. W ocenie Sadu Najwyzszego solidarnej odpowie-
dzialnoSci spotki dzielonej za diugi przypisane spotce przej-
mujacej lub spdice nowo zawigzanej oraz solidarnej odpo-
wiedzialno$ci sp6lki wydzielanej za dtugi pozostale w spot-
ce dzielonej nie stoi takze na przeszkodzie cz¢Sciowa suk-
cesja uniwersalna miedzy spotka dzielong a spotka wydzie-
lang (art. 531 § 1 w zw. z art. 529 § 2 k.s.h.). Niezaleznie
od braku sprzeczno$ci migdzy art. 546 § 1 k.s.h. a istota
podziatu przez wydzielenie, zdaniem Sadu Najwyzszego
za stosowaniem tego przepisu w rozwazanej sytuacji prze-
mawiaja wzgledy celowoSciowe. Przeciwko preferowane-
mu stanowisku nie przemawia, w ocenie Sadu Najwyzsze-
go, takze argument wyktadni jezykowej. Zgodzi¢ si¢ trze-
ba, ze rozwazane sytuacje wykraczaja poza jezykowe
brzmienie art. 546 § 1 k.s.h. Jest tak dlatego, ze przepis
ten jest dostosowany do sytuacji, w ktdrej podzial sprowa-
dza si¢ do catkowitego rozdysponowania majatku spotki
dzielonej na spdtki przejmujace lub nowo powstate. Rzecz
jednak w tym, ze o koniecznoS$ci wyjScia poza werbalna
tre§¢ przepisu rozstrzyga w tym przypadku wprost wola
ustawodawcy.

Stanowisko Sadu Najwyzszego wyrazone w powyzszym
orzeczeniu zastluguje na aprobate. W pelni przekonujace
jest stosowanie art. 546 § 1 k.s.h. réwniez w razie podzialu
przez wydzielenie. Za takim wnioskiem przemawia przede
wszystkim wyktadnia celowo$ciowa powyzszej normy. Bez
watpienia celem tego uregulowania jest zapewnienie nale-
zytej ochrony wierzycielom podmiotu dzielonego. Przepis
ten dazy w zakresie dotyczacym wierzycieli co najmniej do
utrzymania status quo. Dzialaniem przeciwko interesom
wierzyciela byloby ograniczenie odpowiedzialnoSci spotki
dzielonej czy tez tej, na czyja rzecz majatek spotki dzielonej
przynajmniej w czeSci przeszedl. Jest to tym bardziej istot-
ne, jezeli zwazy¢, ze wierzyciele nie maja zadnego wplywu
na procedur¢ podziatowa spoiki.
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Ewa Sofita-Draczkowska W ksigzce zaprezentowano rozne watki teoretyczne dyskusji nad zarzadzaniem
projektami w innowacjach i podjeto probe catoSciowego opracowania zagadnie-
nia znajdujacego si¢ na styku subdyscyplin zarzadzania projektami i zarzadzania
ZARZADZANIE PROJEKTAMI innowacjami. Monografia sktada si¢ z trzech czgsci. W czesci pierwszej omowio-
we wdrazaniu innowacii no problemy wdrazania innowacji w przedsi¢biorstwie. W czgSci drugiej omd-
wiono strategie zarzadzania projektami innowacyjnymi, ktore zostaly zidentyfi-
kowane w ramach badaf literaturowych. W czg§¢ trzeciej zaprezentowano syn-
° teze badafi empirycznych autorki, obejmujacych wielokrotne studia przypadkow:
L) { mlodych spofek technologicznych, korporacji transnarodowych oraz gietdowych
spotek budowlanych z rynku polskiego. Na zakoficzenie zostala zaproponowana
autorska koncepcja zarzadzania projektami we wdrazaniu innowacji, jak rowniez
° mapa metod, ktore moga uzupetni¢ instrumentarium kierownika projektu wdra-
g zajacego przedsigwziecia oparte na innowacji.
Ksiazka jest skierowana zarowno do badaczy, zajmujacych si¢ tematyka innowa-
cyjnosci, zarzadzania strategicznego oraz zarzadzania projektami, jak i prakty-
kow: zarzadow przedsiebiorstw, kierownikow projektéw oraz pracownikow ze-
spolow projektowych. Przegladowy charakter nadaje publikacji wymiar kompen-
dium wiedzy, wspierajacego organizacje w budowie kompetencji zarzadzania
projektami we wdrazaniu innowacji. Zaprezentowane wyniki stanowia réwniez inspiracje do dyskusji i podejmo-
wania tematow dalszych badan.

Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne

44 ISSN 0137-5490 BUSINESS LAW JOURNAL 5 2019




