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awansowanych Studiow Prawnych im. Profesora Maurycego Allerhanda z sie-
dziba w Krakowie, powszechnie znany jako Instytut Allerhanda, opracowat
w 2018 r. koncepcje wydzielenia w polskim wymiarze sprawiedliwosci specjali-
styaznego sadu dla spotek publicznych.

Zatozenia do tzw. ,ustawy o Sadzie Rynku Kapitatowego” przygotowat adw. dr.
hab. Arkadiusza Radwan, we wspotpracy z r. pr. Michatem Bobrzynskim, LLM
(Harvard), r. pr. Kamilem Nowakiem oraz dr. Krzysztofem Grabowskim - wspoét-
pracownikami naukowymi Instytutu Allerhanda.
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I. Wstep

1. Niniejsze Zalozenia (dalej: Zalozenia) do ustawy wprowadzajgcej
Sad Rynku Kapitatowego zostaly przygotowane na zlecenie Giet-
dy Papierow Wartosciowych w Warszawie (Zleceniodawca).

* Arkadiusz Radwan, adw. dr. hab.; prof. Uniwersytetu Witolda Wielkiego w Kownie; dyrektor
Polskiej Akademii Nauk, Stacja Naukowa w Wiedniu, prezes Instytutu Allerhanda w Krakowie;
ORCID: 0000-0003-3087-3497.
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. Przedmiotem Zalozen jest przygotowanie koncepcyjne i wdro-

zeniowe Projektu legislacyjnego pod roboczym tytutlem ,Sgd
Rynku Kapitatowego” (dalej: Projekt), tj. ustawy o utworzeniu
wydzielonego sgdu korporacyjnego dla spotek publicznych.

I1. Cele projektowanej regulacji

. Gléwnym celem Projektu jest:

(i) z punktu widzenia polityki gospodarczej Panstwa
— poprawa miedzynarodowej konkurencyjnosci
polskiego rynku kapitalowego dzigki zwigckszeniu
jego wiarygodnosci oraz poprawa efektywnosci w za-
kresie dostarczania kapitatu dla gospodarki, co
wymaga odczuwalnej poprawy sprawnosci i fachowosci
wymiaru sprawiedliwosci w dwoch kluczowych obsza-
rach: (a) sgdowego nadzoru nad dziatalnoscig administra-
cji publicznej (public enforcement), oraz (b) egzekwo-
wania praw i dochodzenia roszczen przez uczestnikow
rynku kapitalowego (private enforcement);

(ii) z punktuwidzeniainteresu publicznego —podniesie-
nie poziomu zaufania uczestnikow rynku oraz poprawa
warunkow uczciwego konkurowania na rynku kapitato-
wym i finansowym (level playing field) poprzez redukcje
przestrzeni dla nieuczciwych praktyk za pomocg prewen-
cji generalnej (wyzszy stopien sankcjonowania i penali-
zowania zachowan sprzecznych z prawem);

(iii) z punktu widzenia uczestnikow rynku - zapewnie-
nie emitentom, inwestorom, bankom, ubezpieczycielom,
towarzystwom funduszy inwestycyjnych, firmom inwe-
stycyjnym i innym uczestnikom rynku efektywnych
rozwigzan instytucjonalnych i proceduralnych,
ktore pozwolg na poprawe egzekwowania prawa
spotek oraz prawa rynku kapitalowego i finansowego
i jednoczesnie zapewnig wiekszg przewidywalnosc
prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, pozy-
skiwania kapitatu oraz inwestowania. Chodzi tu-
taj o zapewnienie uczestnikom rynku bardziej efek-
tywnego (dostepnos¢, szybkos¢, jakosc¢) systemu
zalatwiania spraw rejestrowych i rozstrzygania
sporow na tle prawa spodlek i prawa rynku ka-
pitalowego/finansowego, w tym takze rozstrzy-
gania w przedmiocie odwotan od decyzji admi-
nistracyjnych wydawanych przez regulatorow
rynku finansowego oraz o odpowiedzialnosci
cywilnej i karnej piastunow organow i innych
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podmiotéow. Uczestnicy rynku powinni by¢ wobec wy-
miaru sprawiedliwosci nie jedynie stronami bgdz
uczestnikami sprawowania wltadzy sgdowniczej,
ale takze odbiorcami ustugi publicznej $wiad-
czonej na wysokim poziomie i w sposob przyjazny dla
stron/uczestnikow.

4. Pobocznym celem Projektu jest przeprowadzenie pilotazu
legislacyjnego, ktory — po jego ewaluacji (ex-post OSR, tj. na-
stepcza Ocena Skutkéw Regulacji) — bedzie mogt stanowic zro-
dto inspiracji dla catego systemu prawa, a przez to pozwoli na
poprawe konkurencyjnosci polskiej gospodarki (co powinno
takze znalez¢ odzwierciedlenie w miernikach, takich jak mie-
dzynarodowe rankingi, zwlaszcza Doing Business). Dorobek
wyspecjalizowanego sady rynku kapitalowego bedzie mogt by¢
wykorzystany jako cenny material w pracy koncepcyjnej nad
stworzeniem innych sgdéw wyspecjalizowanych.

5. Srodkiem do realizacji zdefiniowanych wyzej celéw jest utwo-
rzenie wyspecjalizowanego sgdu — Sgd Rynku Kapitatowego,
(dalej rowniez jako: SRK). Tym samym opisane tutaj cele bedg
mogly zosta¢ wpisane w szersze przedsiewziecie, jakim jest re-
forma polskiego wymiaru sprawiedliwos$ci.

6. W zaleznosci od ostatecznie przyjetego zakresu kognicji takie-
go sgdu, do rozwazenia pozostajg inne nazwy — w szczegolnosci
Sagd Rynku Finansowego (dalej: SRF). Niektore sposrod spraw,
ktore w niniejszych Zatozeniach sg przewidziane dla wlasciwo-
sci SRK, majg charakter spraw z zakresu rynku finansowego.

I11. Potizeba poprawy egzekwowania prawa spotek
oraz prawa rynku kapitatowego i finansowego

7. Efektywnosc¢ systemu prawnego jest determinowana z jednej
strony przez rozwigzania prawa materialnego, z drugiej zas
przez instytucjonalne i proceduralne gwarancje jego stoso-
wania i egzekwowania. W obszarze prawa spolek postepuje
stopniowa konwergencja w zakresie rozwigzan materialno-
prawnych. Mimo to jego efektywnosc, ktorej jedng z miar jest
poziom ochrony wspolnikow (inwestorow) mniejszosciowych,
co z kolei rzutuje na koszt finansowania wlasnego (equity),
pozostaje zroznicowana. Stopien i zakres harmonizacji a na-
wet ujednolicenia prawa materialnego, przynajmniej w Unii
Europejskiej, jest jeszcze wiekszy w obszarze regulacji rynku
kapitalowego i finansowego, ktory jest w duzej mierze przed-
miotem rozporzgdzen i dyrektyw unijnych. Transponowanie
europejskich i transplantowanie obcych rozwigzan material-
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noprawnych jest jednak zazwyczaj tatwiejsze, niz zapewnienie
funkcjonujgcego otoczenia instytucjonalnego, na ktore skia-
dajg sie sprawne i kompetentne instytucje sgdowe, nadzorcze
i regulacyjne.

Ujednolicenie czy unowoczesnienie prawa materialnego samo
w sobie nie daje jednak wystarczajgcej przewagi konkuren-
cyjnej w wyscigu o inwestycje, w wyscigu o inkorporacje czy
w szeroko pojetej konkurencji systemowej gospodarek. Row-
nie wazny, a niekiedy nawet jeszcze wazniejszy jest aspekt
instytucjonalny i proceduralny. Decyduje on bowiem
o rzeczywistym ksztalcie ,prawa w dziatlaniu” (law in
action)i o efektywnos$ci systemu prawnego.

Mimo istnienia stosownych uregulowan w prawie material-
nym, brak funkcjonujgcych rozwigzan instytucjonalnych
sprawia, czes¢ przepisow prawa rynku kapitatowego
i finansowego pozostaje w Polsce bez praktycznego
znaczenia. Dotyczy to przykladowo dochodzenia naruszen
przez firmy inwestycyjne obowigzkoéw zwigzanych z ochrong
inwestora przewidzianych w dyrektywie MiFID II'i w rozpo-
rzgdzeniu MiFIR?, czy tez ochrony inwestoréw nabywajgcych
papiery warto$ciowe na podstawie udzielonych im przez emi-
tenta informacji (odpowiedzialnosc¢ prospektowa).

10.Zapewnienie wiasciwych rozwigzan instytucjonalnych nabiera

szczegdlnego znaczenia w sytuacji, gdy aktualnie na rynku fi-
nansowymznaczgca ilos¢ srodkow inwestycyjnych po-
zyskiwana jest przez instytucje finansowe w ramach
ofert prywatnych (niepublicznych), czesto do struk-
tur o elastycznej polityce inwestycyjnej, lokujgcej
srodki pieniezne w aktywa o ograniczonej ptynnosci
(np. spotki niepubliczne, pakiety wierzytelnosci, nieruchomo-
Sci). Stabos¢ ochrony uczestnikow rynku finansowego w tym
zakresie dobitnie uwidaczniajg niektore sprawy, ktore w ostat-
nim okresie przyciggnely uwage szerszej opinii publiczne;j.

11. Potrzeba stworzenia wlasciwych rozwigzan instytucjonalnych

uzasadniona jest rowniez czesciowym odchodzeniem od
tradycyjnych form pozyskiwaniafinansowania w zwigz-
ku z dynamicznym rozwojem technologicznym np.
technologii blockchain, ktéory to rozwodj zazwyczaj
wyprzedza proces legislacyjny, pozostawiajgc czesc

' MiFID 2 - Markets in Financial Instruments Directive 1 (Dyrektywa Parlamentu Europejskiego

i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz zmie-

niajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE).

2 MiFIR - Markets in Financial Instruments Regulation (Rozporzadzenie Parlamentu Europe-

jskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow finansowych
oraz zmieniajace rozporzadzenie (EU) nr 648/2012).
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rynku finansowego poza obszarem regulacyjnym,
przynajmniej na pewien okres czasu, przez co potencjalna
ochrona inwestorow bedzie musiata zosta¢ oparta na zastoso-
waniu przepisow ogolnych. Oznacza to, Zze potrzeba znajo-
mosci materii, a nie tylko samych przepisow, bedzie
narastata, a bez tej znajomosci trudno bedzie méwic o efek-
tywnym egzekwowaniu prawa i zapewnieniu funkcjonujgcego
rezimu prawnego, chronigcego uczestnikow rynku.

12.Waznym komponentem rozwigzan instytucjonalnych jest ich
kultura organizacyjna i filozofia dzialania. Te ele-
menty nie poddajg si¢ prostej zmianie legislacyjnej, mogg by¢
jednak stymulowane przez przemyslane rozwigzania ustawo-
we i okoloustawowe. Chodzi tutaj w szczegolnosci o wlasci-
we wywazenie miedzy ,Swiezym startem”, majgcym
umozliwi¢ zaszczepienie nowej, przyjaznej kultu-
ry organizacyjnej, a kontynuacjg, ktéra pozwoli na
skuteczne wkomponowanie wprowadzonych rozwig-
zan instytucjonalnych w system wymiaru sprawie-
dliwos$ci.

IV. Sadownictwo - miedzy wtadza publiczng
a ustuga publiazna

13.Sgdownictwo jest zazwyczaj ujmowane jako jedna z wiladz
(trzecia wladza, majgca rownowazy¢ dwie pozostate, wedlug
tradycyjnego ujecia trias politica) a jej dzialalnos$¢ to wymiar
sprawiedliwosci. Taka kwalifikacja jest prawidtowa, ale nie jest
ona wyczerpujgca. Na sgdownictwo nalezy jednocze-
Snie spojrzec¢ jako na szczegodlny sektor ustug pu-
blicznych swiadczonych dla oséb fizycznych i prawnych oraz
innych jednostek organizacyjnych. Ustugi te obejmujg przede
wszystkim rozstrzyganie sporow, ale takze inne czynnosci (np.
prowadzenie rejestrow i dokonywanie do nich wpiséw, powo-
lywanie kuratorow, wyznaczanie bieglych etc.). Zadaniem pan-
stwa jest dostarczanie ustug publicznych na mozliwie najwyz-
Szym poziomie.

14.Stopien =zaspokojenia zapotrzebowania na ustugi,
w tym takze na ustugi publiczne z zakresu wymiaru
sprawiedliwosci i rozstrzygania sporow, wyznacza tria-
da: dostepnos¢, jakose, szybkose.

15.Dostepnosc jest okreslana zwlaszcza przez takie parametry
jak koszt (przystepnosc cenowa) i odleglos¢ (dostepnosc geo-
graficzna). Odleglos¢ dzielgca ustugobiorce od ustugodawcy,
mimo iz bywa wyrézniana jako osobny wyznacznik dostepno-
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$ci, jest w gruncie rzeczy réwniez czynnikiem w duzej mierze
kosztowym. Bezposrednie elementy kosztowe to optaty sg-
dowe oraz wydatki na doradztwo prawne zastepstwo sgdowe
(honoraria adwokackie/radcowskie). Posrednio koszt finan-
sowy zalezy jednak takze od sprawnosci postepowania, w tym
zarzgdzania sprawg przez sad (case management), ktorej jest
prostg pochodng, poniewaz sprawnos¢ rzutuje na wymiar za-
angazowania profesjonalnego doradcy prawnego (pelnomoc-
nika), tj. czasochtonnos¢ zastepstwa i czynnosci przygotowaw-
czych. Z tego tez powodu dostepnosc tgczy sie w pewien sposob
z szybkos$cia.

16.Szybkos¢ jest wyznaczana przez czas, jaki uptywa od wszcze-

cia postepowania do zalatwienia sprawy. Zapewnienie roz-
strzygniecia sprawy w rozsgdnym terminie jest pojmowane
wrecz jako konstytuowany element sprawiedliwosci — w mysl
przypisywanej Williamowi Ewartowi Gladstone’owi maksymy:
,Spozniona sprawiedliwosc to niesprawiedliwosc¢”.

17.Jakos¢ rozstrzygania sporow przez sgdy jest determinowana

przez prawidtowos¢, tj. poprawnos¢ merytoryczng (trafnosc)
rozstrzygniec, a takze ich przewidywalnos$¢, co wigze sie z po-
wtarzalnos$cig (utrwalanie linii orzeczniczej) oraz spojnoscig
(aksjologia prawa). Poprawnos¢ (trafnosc¢) rozstrzygniecia to
jego zgodnos¢ z postulatami sprawiedliwosci i efektywnosci
ekonomicznej. Poniewaz to wlasnie stosowanie prawa, jako
jego konkretyzacja, decyduje o rzeczywistym wplywie norm na
zachowania adresatéow tych norm, efektywnos¢ ekonomiczna
oceniana jest przez to, jakiego rodzaju bodzcow (do zachowan
bgdz zaniechan) orzecznictwo sgdowe dostarcza adresatom
norm konkretyzowanych w procesie stosowania prawa. Sto-
pien oddziatywania bodzca jest zalezny od tego, na ile jest on
utrwalony, co wigze si¢ z przewidywalnoscig i powtarzalno-
$cig rozstrzygniec¢ sgdowych. W ten sposob orzecznictwo two-
rzy standardy (wzorce zachowan), zwlaszcza w tych obszarach,
w ktérych ustawodawca postuguje sie klauzulami generalny-
mi (nalezyta starannos¢, dobra wiara, dobre obyczaje etc.). Ma
to szczegolne znaczenie w rozstrzyganiu o odpowiedzialnosci
piastunéw organow.

V. Potizeba specjalizacji w wymiarze sprawiedliwosci

18.Specjalizacja jest motorem rozwoju ekonomiczne-

go, o czym pisal juz w 1776 r. Adam Smith. Dotyczy to nie tylko
produkcji, ale takze ustug. W ustugach prawnych prywatnych
(doradztwo prawne) doszto w minionych latach do daleko idg-
cej specjalizacji. Potwierdza to rynkowy trend: wyspecjalizo-
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wane kancelarie (duze — ,departamentowe”, jak rowniez male
- ,butikowe”) zyskujg udzial w rynku kosztem praktyk uniwer-
salnych. Jednoczesnie wiekszos¢ duzych kancelarii ma swo-
ja gtowng lub jedyng siedzibe w Warszawie. Zestawienie tych
dwoch prawidtowosci daje nastepujgcy obraz: postepujgca
specjalizacja zbiega sie z narastajgcg koncentracjg terytorial-
ng. Ta ostatnia jest mozliwa dzig¢ki rosngcej roli narzedzi tele-
informatycznych umozliwiajgcych zdalne swiadczenie ustug,
a takze dzigki coraz lepszej infrastrukturze komunikacyjnej
(transportowej).

19. Opisane wyzej przemiany sektora ustug prawnych prywat-
nych tylko w ograniczony stopniu znajdujg swoje odzwiercie-
dlenie w ewolucji organizacji wymiaru sprawiedliwosci.

W sgdownictwie specjalizacja pozostaje w tyle
za trendem obserwowanym w kancelariach praw-
nych, jednoczesnie dostepnos$c¢ terytorialna sgdu
zachowuje prymat nad koncentracjg kompetencji
w mniejszej liczbie lokalizacji. W wielu przypadkach
podejscie takie jest uzasadnione — dotyczy to zwlaszcza do-
stepu do wymiaru sprawiedliwosci w powszednich sprawach
cywilnych osob fizycznych takich jak: spory sgsiedzkie, spra-
wy odszkodowawcze, spadkowe, rodzinne, zagadnienia prawa
pracy i ubezpieczenia spolecznego i in. We wszystkich wy-
mienionych materiach bliskos¢ geograficzna bedzie w istot-
nej mierze determinowata faktyczng dostepnosc¢ ustugi pu-
blicznej dostarczanej przez panstwo (wymiar sprawiedliwo-
Sci i rozstrzyganie sporow), a tym samym praktyczng mozli-
wosc¢ realizacji konstytucyjnego prawa do sgdu (art. 45 ust. 1
Konstytucji).

20.Bliskos$¢ terytorialna nie odgrywa porownywalnej
roli w zakresie rozstrzygania wiekszos$ci sporow
dotyczgcych duzych podmiotow gospodarczych, ta-
kich jak spotki publiczne. Jednoczesnie wartos¢ eko-
nomiczna takich sporéw (ktora stanowi szerszg kategorie,
niz wartos$¢ przedmiotu sporu w znaczeniu proceduralnym),
czyli ich wplyw na gospodarke jest czesto bardzo duza. Do-
datkowo spory takie zazwyczaj — posrednio bgdz bezposred-
nio — dotykajg szerokiego grona rozmaitych interesariuszy.
Niektore z podmiotéw bedgcych spotkami publicznymi sg
jednoczesnie istotnymi podmiotami odgrywajgcymi istotng
role we wrazliwych sektorach, takich jak finanse czy ener-
getyka, majg zatem znaczenie systemowe bgdz znaczenie dla
bezpieczenstwa publicznego. Wszystko to stanowi dodatkowy
element podnoszacy range szybkosci i jakosci rozstrzygania
sporow wzgledem dostepnosci terytorialnej sgdu. W wielu
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zresztg przypadkach juz dzis centralizacja jest przesgdzona -
dotyczy to odwotan od decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
(dalej: KNF), ktore rozpatruje Wojewodzki Sgd Administra-
cyjny w Warszawie. Spotki publiczne nawet jesli majg siedzi-
by w réznych miejscowosciach, w pewnym zakresie znajdujg
sie zatem w obszarze jurysdykcji warszawskiej. Dotyczy to
takze relacji emitent — spétka prowadzaca rynek regulowany,
ktorg jest Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie.

W sposobie organizacji ustug prawnych publicznych (roz-
wigzywania sporow) dominuje tradycyjne podejscie, ktore
bliskos¢ geograficzng przedklada nad specjalizacje. Doty-
czy to rowniez sporow gospodarczych: wydzialy gospodarcze
sgdow okregowych usytuowane sg bowiem w az 20 lokaliza-
cjach (miastach). Prymat dostepnosci terytorialnej
nad koncentracjg wiedzy fachowej w sgdzie wy-
specjalizowanym moze by¢ uzasadniony dla typo-
wych spraw o zaptate, ale jest znacznie bardziej
dyskusyjny dla ztozonych sporéw korporacyjnych,
a jeszcze bardziej dla spraw dotyczgcych odpowie-
dzialnosci za naruszenie norm prawa rynku kapi-
talowego.

Wedtug art. 12 § 1 ustawy z dnia 27 lipca 2001 r. — Prawo o ustroju
sqdoéw powszechnych, Dz.U. 2018, poz. 23, ze zm. (dalej: p.u.s.p.)
sgd rejonowy dzieli si¢ obligatoryjnie na wydzialy: cywilny
i karny; fakultatywnie (opcjonalnie) zas na wydzialy: rodzinny
i nieletnich, pracy, ubezpieczen spotecznych (ewentualnie pra-
cy i ubezpieczen spotecznych), gospodarczy, ksigg wieczystych,
egzekucyjny (w zycie od 1 stycznia 2019 r.). Stosownie do art. 16
§ 1 p.u.s.p. sgd okregowy dzieli sie obligatoryjnie na wydzialy:
cywilny i karny; fakultatywnie (opcjonalnie) zas na wydzialy
pracy, ubezpieczen spotecznych (ewentualnie pracy i ubezpie-
czen spotecznych), gospodarczy, kontroli danych telekomuni-
kacyjnych, pocztowych i internetowych. Dodatkowo istniejg
nieliczne sgdy wyspecjalizowane: Sgd Ochrony Konkurencji
i Konsumentoéw oraz Sad Unijnych Znakéw Towarowych i Wzo-
row Wspolnotowych (zob. szerzej, punkt IX nizej). W ramach
sgdéw gospodarczych funkcjonujg wydziaty ,specjalistyczne”
(na szczeblu rejonowym), a to: Wydzial Gospodarczy Rejestru
Zastawow, Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
i Wydzial Gospodarczy dla spraw upadtosciowych i restruktury-
zacyjnych. Pozostale sprawy gospodarcze pozostajg w kognicji
,2zwyczajnych” wydziatéw gospodarczych (zwanych niekiedy po-
tocznie ,wydzialami gospodarczymi-procesowymi”).
Wyodrebnienie wydziatow gospodarczych nie pro-
wadzi jednak do rzeczywistej specjalizacji, ponie-
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waz sprawy gospodarcze reprezentujg szeroki wa-
chlarz problemoéw prawnych z réoznych obszarow,
dla ktéorych w ramach kancelarii prawnych tworzy si¢ czesto
osobne departamenty. Tymczasem zakres kognicji sgdow go-
spodarczych, wyznaczony pojeciem sprawy gospodarczej, po-
zostaje szeroki. Art. 2 ustawy z dnia 24 maja 1989 r. o rozpo-
znawaniu przez sgdy spraw gospodarczych (tekst jedn. Dz.U.
2016, poz. 723, ze zm.) ujmuje sprawe gospodarczg w na-
stepujgcy sposob (dodano rozstrzelony druk wskazujgcy na
sprawy korporacyjne):

1. Sprawami gospodarczymi sq sprawy ze stosunkow cywilnych
miedzy przedsiebiorcami w zakresie prowadzonej przez nich dzia-
talnosci gospodarcze;j.

2. Ponadto sprawami gospodarczymi sq sprawy:

1) okreslone w ust. 1, cho¢by ktérakolwiek ze stron zaprzestata pro-
wadzenia dziatalnosci gospodarczej;

2)ze stosunku spdtki oraz dotyczqce roszczen, o kto-
rych mowa w art. 291-300 i art. 479-490 [KSH]%

3) przeciwko przedsigbiorcom o zaniechanie naruszania srodowi-
ska i przywrdcenie do stanu poprzedniego lub o naprawienie szko-
dy z tym zwigzanej oraz o zakazanie albo ograniczenie dziatalnosci
zagragajqcej srodowisku;

4) miedzy organami przedsiebiorstwa panstwowego;

5) miedzy przedsigbiorstwem panstwowym lub jego organami
a jego organem zatozycielskim lub organem sprawujgcym nadzor;

6) 2 zakresu prawa upadtosciowego i restrukturyzacyjnego;

7) o nadanie klauzuli wykonalnosci tytutowi egzekucyjnemu, kto-
rym jest orzeczenie sqdu gospodarczego prawomocne lub podlega-
jace natychmiastowemu wykonaniu albo ugoda zawarta przed tym
sqdem, jak rowniez innemu tytutowi egzekucyjnemu, obejmujgcemu
roszczenia, ktore, gdyby byty rozpoznawane przez sqd, nalezatyby
do wlasciwosci sqddw gospodarczych;

8) o pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego opartego na
prawomocnym lub podlegajgcym natychmiastowemu wykonaniu
orzeczeniu sqdu gospodarczego albo ugodzie zawartej przed tym
sqgdem, jak réwniez innego tytutu wykonawczego obejmujgcego
roszczenie, ktore, gdyby byto rozpoznawane przez sqd, nalezatoby
do wlasciwosci sqddw gospodarczych;

> Chodzi o odpowiedzialnos¢ cywilng ztonkow zarzadu, cztonkéw rady nadzorczej, zatozycieli,
likwidatorow, rewidentéw i innych osob - za dziatania opisane w przytoczonych przepisach doty-
zacych spotki akcyjnej i spotki z 0.0, a moca odestania (art. 126 § 1 pkt 2 k.s.h.) - takze spotki ko-
mandytowo-akcyjnej.
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9) o ustalenie, Ze orzeczenie sqdu lub rozstrzygniecie innego organu
panstwa obcego wydane w sprawie gospodarczej podlega albo nie
podlega uznaniu;

10) inne, przekazane przez odrebne przepisy.

.Dodatkowo duza czes¢ spraw dotyczgcych spotek publicznych

ma obecnie charakter publicznoprawy, zwigzany z publicz-
nym nadzorem nad rynkiem kapitalowym i rynkiem finan-
sowym. Za naruszenie obowigzkow ustawa przewiduje liczne
sankcje administracyjnoprawne. Od decyzji KNF przyshuguje
skarga do Sgdu Administracyjnego w Warszawie a nastepnie
skarga kasacyjna do Naczelnego Sgdu Administracyjnego (da-
lej: NSA). W NSA funkcjonuje wprawdzie o odrebna Izba Go-
spodarcza, mimo o jednak zakres rozpatrywanych przez nig
spraw jest bardzo szeroki, co utrudnia specjalizacje. Dodat-
kowo polski model nadzoru sgdowego nad dziatalnoscig ad-
ministracji (w tym przypadku przede wszystkim KNF) jest co
do zasady kasatoryjny, co ogranicza merytoryczng kontrole ze
strony sgdu. Prowadzi to w naturalny sposéb do uwypuklenia
kwestii formalnych (kontrola prawidtowosci proceduralnej).
Wspodtistnienie drogi cywilnej przed sgdem po-
wszechnym i drogi sgdowoadministracyjnej przed
sgdem administracyjnym prowadzi do dualizmu: te
same naruszenia mogg by¢ przedmiotem rozstrzy-
gniec¢ sgdow powszechnych i administracyjnych (np.
naruszenie przepiséw majgcych na celu ochrone¢ inwestoréw
na rynku kapitalowym moze prowadzic¢ zarowno do nalozenia
kary pienieznej przez KNF (public enforcement) jak i by¢ zro-
dlem roszczen inwestorow (private enforcement). Uzasadnia to
akumulacje kompetencji w ramach jednego, wyspecjalizowa-
nego sgdu oraz stosowanie zblizonej filozofii — skupienie sie
na merytorycznej stronie rozpatrywanych przez sad spraw.

VI. Wady i zalety sadow wyspecjalizowanych
(waskoprofilowych)

Istnieje wiele argumentow, ktore przemawiajg za specja-
lizacjg w wymiarze sprawiedliwosci realizowang przede
wszystkim poprzez powotywanie do zycia sgdoéw wyspecjali-
zowanych. Do najwazniejszych argumentow zalicza sie naste-
pujace:

(i) Sady wyspecjalizowane (wgskoprofilowe) mogsg
rozwigzywac¢ spory prawne bardziej efektywnie
iwydajnie,poniewazsedziowiewnich orzekajgcy
sg ekspertami w danej wgskiej dziedzinie prawa.
Specjalizacja sedziow ogranicza czas konieczny na bada-
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nie zagadnien prawnych, w ktorych sedzia nie jest eksper-
tem. Ponadto sedziowie sgdow wyspecjalizowanych cze-
Sciej rekrutujg sie z rynku, tj. z grona bylych praktykow da-
nej dziedziny prawa, co sprawia, ze wszechstronnie znajg
i rozumiejg zagadnienia, ktore majg rozstrzygac (rowniez
od strony ,biznesowej”).

(ii) Sady wyspecjalizowane zwiekszajg efektywnos¢ roz-
strzygania sporu poprzez redukcje czasu potrzebnego
na przedstawienie stanu prawnego sedziom przez pro-
fesjonalnych pelnomocnikow. Pelnomocnicy nie muszg
»,Z ostroznosci procesowej” prowadzic¢ szerokiego wywodu
prawnego z elementami ,edukacyjnymi”. Dzieki temu pi-
sma iinne czynnosci procesowe mogg od razu skupiac
si¢ na istocie sporu.

(iii) Ograniczeniu ulega nieprawidtowos$¢ polegajgca
na przemieszaniu roli sgdu i biegltego — w prak-
tyce nierzadko dochodzi do przenoszenia na bie-
glego czesci pracy zwigzanej z wykladnig prawa
(wbrew zasadzie Iura novit curia), kiedy granica
miedzy wiadomosciami specjalnymi a bieglo-
Scig w okreslonej dziedzinie prawa jest — przy-
najmniej dla sgdu orzekajgcego — nieostra. Doty-
czy to wielu materii technicznych oraz takich, ktore wy-
magajg dobrego wyczucia problemoéw lezgcych u podstaw
rozpatrywanej sprawy. Sposrod spraw istotnych dla rynku
kapitalowego i finansowego, sprawami takimi mogg byc¢
zagadnienia dotyczgce zlozonych instrumentéw finan-
sowych, zagadnienia dotyczgce manipulacji na rynku ka-
pitalowym oraz ujawniania i wykorzystywania informa-
cji poufnych, czy tez problemy wyceny przedsiebiorstw
(uzasadnienie dla zastosowania réznych metod w roz-
nych stanach faktycznych). W takich przypadkach opinia
bieglego zawiera czesto rozbudowang czes$¢ edukacyjng,
majgcg na celu wyjasnienie sgdowi, na czym w istocie po-
lega problem. W niektorych przypadkach opinia biegte-
go, zamiast stanowi¢ pomoc dla sgdu, staje sie w swojej
istocie rozstrzygnieciem sprawy co do zasady, a sgdowi
pozostaje jedynie orzeczenie wysokosci sankcji. Tym sa-
mym de facto to biegly, a nie sad, rozstrzyga sprawe pod
wzgledem merytorycznym, co jest watpliwe ustrojowo
i konstytucyjnie (zob. tez akapit nr 53 nizej).

(iv) Sgdy wyspecjalizowane charakteryzujg sie lepszym
zarzgdzaniem sprawami (case management), kto-
re wynika zaréwno z wiekszego doswiadczenia se-
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dziow w danym typie spraw (i umiejetnosci identyfi-
kacji zagadnien kluczowych na wstepie) jak réwniez
z podobienstwa spraw, ktore trafiajg do sgdu wyspe-
cjalizowanego, co pozwala na optymalizacje procedur.
Umozliwia to jednoczesnie poprawe efektywnosci sgdu
w zakresie ustalen faktycznych, poprzez zawezanie po-
stepowania dowodowego do $rodkéw dowodo-
wych majgcych znaczenia dla rozstrzygniecia
sporu.

(v) Postepowanie przed sgdem wyspecjalizowanym jest sto-
sunkowo mniej sformalizowane. W sgdzie ,uniwer-
salnym” jedynym wspolnym elementem postepowan sg
kwestie proceduralne, w ktorych sgd ma duze doswiad-
czenie. Rodzi to po stronie sgdu pokuse ukrywania za pa-
rawanem formalizmu deficytow znajomosci prawa mate-
rialnego w danej waskiej dziedzinie oraz brakow w zro-
zumieniu natury spornej sprawy. Sgd wyspecjalizowany,
ktory jest biegly w prawie materialnym i posiada gtebokie
zrozumienie natury problemow, ktéore musi rozstrzygac,
bedzie mniej sklonny do biurokracji, a bardziej skory do
szybkiego zajecia sie istotg problemu. Moze to byc¢ takze
katalizatorem przemiany kulturowej w sposobie
komunikacji sgdu ze stronami oraz sposobu prowadzenia
spraw (obnizenie nieufnosci, obnizenie stresu, propago-
wanie przyjaznego nastawienia do stron, wieksze posza-
nowanie czasu uczestnikow postepowania, lepsza kultura
komunikacji).

(vi) Orzeczenia sgdow wyspecjalizowanych charakteryzujg
siewyzszg jakoscig oraz przewidywalnoscig z po-
wodu wiekszego doswiadczenie sedziow. Moze to zredu-
kowac liczbe apelacji i uchylanych wyrokow.

(vii) Poszerzeniu ulega przestrzen do pozasgdowego
zatlatwiania sporow. Wieksza przewidywalnosc¢ orze-
czen pozwala na precyzyjniejsze okreslenie tzw. BATNA
(Best Alternative to a Negotiated Agreement; dost. najlep-
sza alternatywa dla negocjowanego porozumienia — kon-
cepcja rozwinieta w ramach Harvard Negotiation Project),
gdzie antycypowany wyrok sgdowy stanowi alternatywe
dla wyniku negocjacji. Dodatkowo aktywny i wiarygodny
dla stron sgd moze juz na etapie postepowania skutecz-
niej sktonic¢ strony do zawarcia ugody.

27. W nauce podnosi sie takze argumenty przemawiajgce bgdz to
przeciwko tworzeniu sgdow wyspecjalizowanych badz tez sta-
nowigce zwrocenie uwagi na pewne mankamenty i szczegol-
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ne wyzwania zwigzane z powolywaniem takich sgdéw. Dlatego

tez ponizej wymienione zostang wady i zagrozenia zwig-

zane z tworzeniem sgdow wyspecjalizowanych.

(i) Sady wyspecjalizowane charakteryzujg sie wiekszym ry-
zykiem ich upolitycznienia czy podatnoscig na
wplywy grup interesow, poniewaz istnieje wieksze
przelozenie miedzy dzialaniami zmierzajgcymi do uzy-
skania wplywu na obsade personalng czy przychylnosci
sedziow zasiadajgcych w takim sgdzie a prawdopodobien-
stwem, ze dany sedzia bedzie orzekal w danej sprawie albo
ksztaltowat linie orzeczniczg (zagrozenie niezaleznosci sg-
dow).

(ii) Skoncentrowanie spraw w jednym sgdzie o ograniczonej
liczbie sedziow zwieksza liczbe interakcji miedzy tymi se-
dziami a pelnomocnikami, co moze powodowac powstanie
uprzedzen w trakcie orzekania (zagrozenie niezawi-
stosci sedziowskiej).

(iii) Sady wyspecjalizowane mogg okazac sie stosunkowo bar-
dziej zamkniete na naplyw swiezych idei. Jedno-
cze$nie pewna wsobnos¢ sgdow waskoprofilowych moze
zwiekszac¢ ryzyko przyjmowania btednych linii orzeczni-
czych (co lgczy sie z ryzykiem wplywu na te linie czynnikow
politycznych czy grup lobbingowych).

(iv) Sady wyspecjalizowane mogg napotyka¢ wieksze trud-
nosci z rekrutacjg najlepszych kandydatéw na
sedziow, poniewaz praktyka uniwersalna moze by¢ bar-
dziej interesujgca i dawac¢ wieksze perspektywy awansu.

(v) Istnienie sgdéw wagskoprofilowych moze sklania¢ powo-
dow do taktycznego skupiania sie¢ na sprawach marginal-
nych, wpadkowych, albo odwrotnie — szerszych, aby uciec
kognicji sgdu specjalistycznego, ktérego przewidywalne
orzeczenie mogloby by¢ dla nich niekorzystne. W ten spo-
sob moze dojs¢ do specyficznego zjawiska forum shopping
polegajgcego na tym, ze powdd ,sztucznie” wybiera inng
podstawe prawng (szerszg badz wezszg), aby ,uciec” od
wlasciwosci rzeczowej sgdu wyspecjalizowanego. Mogto-
by to mie¢ miejsce, gdyby przyktadowo wlasciwosci SRK
poddane zostaly spory uchwatowe stypizowane w Kodeksie
spotek handlowych (powodztwo o stwierdzenie niewazno-
$ci uchwaly —art. 425 k.s.h., powodztwo o uchylenie uchwa-
ty —art. 422 k.s.h.), co otwieratoby droge do wnoszenia do
zwyklych wydzialow gospodarczych sgdow okregowych
powodztw o ustalenie nieistnienia uchwaty na podstawie
art. 189 k.p.c.
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Powyzsze wyliczenie z jednej strony zalet i szans, z drugiej zas
wad i zagrozen pozwala na konkluzje, ze waga zalet i szans
przewyzsza wage wad i zagrozen. Dodatkowo, o ile
trudno znalez¢ alternatywe dla specjalizacji, o tyle
roztropne zaprojektowanie sgdu specjalistycznego
pozwala na unikniecie bgdz ograniczenie wiekszo-
$ci sposrod wyliczonych wyzej wad i zagrozen. Dlate-
go tez tworzenie sgdow specjalistycznych uznac nalezy za kie-
runek pozgdany. Doswiadczenia panstw obcych (zob. punkt X
nizej) wzmacniajg te teze.

VII. Sprawnos$¢ wymiaru sprawiedliwosci dla podmiotow
gospodarczych jako konstytucyjny nakaz optymalizacyjny

Prawo do sgdu jest prawem konstytucyjnym. Art. 45 ust. 1
Konstytucji przewiduje, ze ,kazdy ma prawo do sprawiedliwego
i jawnego rozpatrzenia sprawy bez nieuzasadnionej zwioki przez
wtasciwy, niezalegny, bezstronny i niezawisty sqd”. Prawo to za-
wiera w sobie nie tylko samo istnienie drogi sgdowej, ale takze
postulat szybkosci (,bez nieuzasadnionej zwloki”), i material-
nej oraz formalnej prawidlowosci rozstrzygniecia (,sprawie-
dliw[e]ijawn[e] rozpatrzeni|e]| sprawy [..] przez wlasciwy, nie-
zalezny, bezstronny i niezawity sgd”). Przy wykorzystaniu za-
proponowanych przez Ronalda Dworkina (,Biorgc prawa po-
waznie”, ttum. T. Kowalski, Warszawa 1998, s. 56 i n.) i Roberta
Alexy’ego (“A Theory of Constitutional Rights”, Oxford-New
York 2002, s. 6 i n.) klasyfikacji praw polegajgcych na wyroz-
nieniu requt (ang. rules, niem. Regeln), tj. norm kategorycznych,
definitywnych oraz zasad (ang. principles, niem. Prinzipien),
czyli racji prima facie, tj. nakazow optymalizacyjnych (niem.
Optimierungsgebot), mozna z art. 45 ust. 1 Konstytucji wypro-
wadzic¢ dwie rodzajowo odmienne normy prawne: (i) prawo do
sgdu rozumiane jako istnienie drogi sgdowej, bedgce regutq,
tj. norma kategoryczng, oraz (ii) postulat szybkosci i pra-
widlowosci (fachowosci i rzetelnosci) rozstrzygniec¢
sgdowych, stanowigcy zasade, tj. nakaz optymaliza-
cyjny.

Kwestia istnienia drogi sgdowej jest rzadko kontrowersyjna
w sprawach z zakresu prawa spotek. Przykladem takiej kon-
trowersji sg spory wycenowe moggce powsta¢ na gruncie
prawa do ustgpienia ze spotki europejskiej uczestniczgcej
w fuzji transgranicznej: art. 18 ustawy o europejskim zgrupo-
waniu intereséw gospodarczych i spolce europejskiej (Dz.U.
2005 nr 62 poz. 551, ze zm.) nie przewiduje bowiem drogi
sgdowej dla rozstrzygania takich sporow, przyjmujgc osta-
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tecznos$¢ wyceny sporzgdzonej przez bieglego. Inne sporne
przypadki zwigzane z drogg sgdowg dotyczg nie tyle jej ist-
nienia, ile dostepnych trybow postepowania — por. art. 509
§ 3 k.s.h. wylgczajacy dopuszczalnosce zaskarzenia uchwaty
lgczeniowej ze wzgledu na zastrzezenia dotyczgce wylgcznie
stosunku wymiany udziatow lub akcji tgczgcych sie spotek.
W pozostalym zakresie ewentualne watpliwosci dotyczgce
drogi sgdowej w sprawach korporacyjnych dotykajg kwestii
konstytucyjnych gwarancji dwuinstancyjnosci (art. 176 ust. 1

Konstytucji), co stanowi uszczegdtowienie reguly przewidujg-
cej droge sgdowg (art. 45 ust. 1 Konstytucji). W zakresie spraw
dotyczgcych sgdowego nadzoru nad publicznym egzekwowa-
niem prawa rynku kapitalowego (public enforcement) wlasciwe
sg sgdy administracyjne rozpatrujgce skargi na decyzje KNF
—tutaj problem dotyczy nie tyle istnienia drogi sgdowej, ile za-
kresu kognicji sgdu administracyjnego — przyjety model kon-
troli sgdowej jest bowiem co do zasady kasatoryjny.

Z nakazu optymalizacyjnego w rozumieniu R. Alexy’ego, ktore-
mu odpowiada Dworkinowska kategoria ,wymogu polityki pra-
wa”, wynika powinnosc¢ ustawodawcy poszukiwania i dostarcza-
nia rozwigzan ustrojowych i instytucjonalnych majgcych na celu
jak najwyzszy stopien zaspokojenia oczekiwan obywateli co do
szybkosci i prawidlowosci rozstrzygania sporow przez sady. Za-
sady nie sg, co do ich urzeczywistnienia, oceniane binarnie (0/1),
ale stopniowo — stopien ich urzeczywistnienia moze by¢ rozny
i jest determinowany miedzy innymi kolizjami z innymi zasa-
dami oraz ograniczeniami w zakresie srodkow, jakie mogg byc
przeznaczone na realizacje okreslonej polityki (tu: ograniczone
naklady budzetowe na sgdownictwo). Przykladem takiej kolizji
jest napiecie miedzy postulatem zapewnienia duzej dostepnosci
sgdow w znaczeniu terytorialnym, co wymaga ich rozproszenia
w skali kraju, a postulatem fachowosci, ktory tgczy sie ze specjali-
zacja, co z kolei wymusza koncentracje spraw w mniejszej ilosci
sgdow. Wzgledna waga czynnika kosztowego, bedgcego pochod-
ng m.in. dostepnosci geograficznej, przedstawia sie odmiennie
dla osob fizycznych w ich typowych sprawach zyciowych (seg-
ment ,konsumencki”), odmiennie za$ dla podmiotéw gospodar-
czych, zwlaszcza duzych spotek handlowych (segment ,bizneso-
wy”). Na tle tego rozroznienia, konstytucyjne gwarancje prawa do
sgdu w znaczeniu zasady — normy optymalizacyjnej — nalezy od-
czytywac¢ w ten sposob, aby dla tej pierwszej kategorii (segment
ykonsumencki”, tj. osoby fizyczne w sprawach ,typowych”) pozo-
sta¢ przy prymacie dostepnosci, rowniez w wymiarze geogra-
ficznym (faktyczna dostepnosc¢ drogi sgdowej), podczas gdy dla
tej drugiej kategorii (segment ,biznesowy”, tj. przedsiebiorcy)
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skupi¢ sie na mozliwie najwiekszym stopniu urzeczywistnienia
postulatow szybkiego (,bez nieuzasadnionej zwloki”), fachowego
(,przez wlasciwy [..] sgd”)i rzetelnego (,sprawiedliw[ie] i jawn]ie]
[..] przez [..] niezalezny, bezstronny i niezawisly sagd”) rozstrzy-
gniecia sporu. Przemawia to za poszukiwaniem rozwigzan po-
prawiajgcych szybkosc i jakosc rozstrzygnie¢ sgdowych sporow
gospodarczych, w tym zwlaszcza korporacyjnych, nawet kosz-
tem dostepnosci terytorialnej sgdu wlasciwego. Rozwigzaniem
takim jest specjalizacja i koncentracja spraw w wyspecjalizowa-
nym sgdzie. Koncentracja moze okazac sie konieczna dla zapew-
nienia ,masy krytycznej” wptywu nowych spraw, aby racjonalne
bylo utrzymywanie statego sgdu bgdz wydzialu powotanego do
ich rozpatrywania.

Specjalizacja, o jakiej mowa, bedzie stanowi¢ odpowiedz na wy-
mienione wyzej postulaty konstytucyjne — nakazy optymaliza-
cyjne wg Alexy’ego; wymogi polityki prawa wg Dworkina — a to:
(i) postulat szybkos$ci —w ten sposdb, ze wyspecjalizowany sgd
szybciej bedzie w stanie skupic sie nanajwazniejszym elemencie
sporu, co zredukuje koniecznos$¢ prowadzenia wszechstronnych
wywodow prawnych i szerokiego postepowania dowodowego ,,
z ostroznosci procesowej” i pozwoli skupi¢ si¢ od razu na sednie
sporu. Jednoczesnie koncentracja wzmaga jednolitos¢, a przez
to przewidywalnos$c¢ orzecznictwa, co umozliwia ugodowe, cze-
sto pozasgdowe, ergo jeszcze szybsze, rozwigzanie wielu spraw;
(ii) postulat fachowos$ci (prawidlowosci materialnej) — w ten
sposob, ze fachowy sad z wiekszym prawdopodobienstwem
bedzie wydawal wyroki zgodne z postulatami sprawiedliwosci
i efektywnosci ekonomicznej (sgdowa konkretyzacja prawa jako
bodziec do dziatan/zaniechan pro futuro); (iii) postulat rzetel-
nosci (prawidlowosci formalnej) — w ten sposob, ze koncentra-
cja spraw korporacyjnych w mniejszej ilosci specjalistycznych
sgdow zredukuje ryzyko zaistnienia sytuacji, w ktorych strong
sporu korporacyjnego jest spétka bedgca gtéwnym pracodawcy
w regionie i posiadajgca przez to zdolnos¢ do chocby posrednie-
go wywierania wpltywu na sgd.

VIIIl. Zatozenia metodologiazne

Punktem odniesienia dla realizacji Projektu sg krajowe
i miedzynarodowe doswiadczenia z zakresu tworzenia sgdow
wyspecjalizowanych (specjalistycznych, wgskoprofilowych) —
zob. punkt X nizej.

.Projekt lgczy ze sobg podejscie imitacyjne (nawigzanie
do wyselekcjonowanych, dobrych praktyk miedzynarodowych
oraz przetartych szlakow krajowych) z podejsciem inno-
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wacyjnym. Takie podejscie stuzy¢ ma z jednej strony mozli-
wie najlepszej trans- i implantowalnosci projektowanych roz-
wigzan do istniejgcych krajowych rozwigzan systemowych,
z drugiej zas w mozliwie najwyzszym stopniu urzeczywistniac
gltowny cel Projektu, jakim jest poprawa konkurencyjnosci
polskiego rynku kapitatowego.

Prawidlowa realizacja zamierzonych celéow bedzie wymagac
skoordynowanych dzialan wykraczajgcych poza zagadnienia
struktury i kognicji sgdu (zagadnienia ustrojowe) i obejmie
takie kwestie jak: elektroniczne repozytoriom oraz elektro-
niczne wyciagi i wypisy aktéw notarialnych (prawo o notaria-
cie), postepowanie cywilne w tym ewentualnie nowe procedu-
ry grupowe dla ochrony inwestorow na rynku kapitalowym,
postepowanie karne, zwlaszcza na etapie przygotowawczym
(policja, prokuratura). Konieczne bedzie takze uwzglednienie
kierunkow rozwoju prawa unijnego.

IX. Polskie doswiadczenia z sadami wyspecjalizowanymi
oraz z udziatem azynnika spoteaznego
w wymiarze sprawiedliwosci

W Polsce istniejg juz sgdy o pewnym stopniu sprofilowania.

Zaliczajg sie do nich wydzialy: rodzinny i nieletnich, pracy,

ubezpieczen spotecznych (ewentualnie pracy i ubezpieczen

spotecznych), gospodarczy.

Oprocz wymienionych w punkcie poprzedzajgcym wydziatow,

istniejgw Polsce sagdy wyspecjalizowane w scistym tego

stowa znaczeniu. Sg nimi:

(i) Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentow, ktéry
funkcjonuje jako XVII Wydziat Sgdu Okregowego w War-
szawie. W jego kognicji znajduje sie rozpoznawanie w po-
stepowaniu sgdowym spraw z odwotan i zazalen na de-
cyzje i postanowienia wydawane przez: Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Prezesa Urzedu
Regulacji Energetyki, Prezesa Urzedu Transportu Kolejo-
wego, Prezesa Urzedu Komunikacji Elektronicznej, organ
regulacyjny okreslony w art. 27a ust. 1 ustawy z 7 czerw-
ca 2001 r. o zbiorowym zaopatrzeniu w wode i zbiorowym
odprowadzaniu sciekow, a takze dla tych spraw o uznanie
postanowien wzorca umowy za niedozwolone, ktore wnie-
siono do sgdu do dnia 16 kwietnia 2016 r.

(ii) Sgd Unijnych Znakoéw Towarowych i Wzorow
Wspodlnotowych, ktory zostat wyodrebniony jako XXII
Wydzial Sgdu Okregowego w Warszawie. Jego zakres
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dziatania okreslajg rozporzgdzenia Rady (WE) nr 6/2002
z 12 grudnia 2001 r. oraz nr 40/94 z 20 grudnia 1993 r. Na
podstawie tych przepisow kognicja Sgdu Unijnych Zna-
kéw Towarowych i Wzorow Wspolnotowych (SUZTIWW)
obejmuje sprawy dotyczgce naruszenia, grozby, braku na-
ruszenia wzorow przemystowych i znakéw towarowych,
uniewaznienia wzoru wspolnotowego, wygasniecia, unie-
waznienia znaku towarowego, skutkow naruszenia znaku
towarowego.

(iii) Wyspecjalizowane sgdy okregowe (w liczbie 11) wta-
Sciwie w sprawach wnioskow o przekazanie
dziecka za granice. Instancjg odwotawczg ustanowio-
no Sgd Apelacyjny w Warszawie. Zmiany te zostaly wpro-
wadzone na podstawie ustawy z dnia 26 stycznia 2018 r.
o wykonywaniu niektorych czynnosci organu centralne-
go w sprawach rodzinnych z zakresu obrotu prawnego na
podstawie prawa Unii Europejskiej i umow miedzynaro-
dowych (Dz.U. 2018, poz. 416).

Dodatkowo, polskie przepisy procesowe przewidujg juz udziat
czynnika spotecznego w wymiarze sprawiedliwosci. Ma to
miejsce w zakresie rozpatrywania spraw cywilnych i karnych
z udziatem tawnikow, niemajgcych formalnie statusu sedzie-
go, co moze by¢ punktem odniesienia dla projektowanych
zmian przewidujgcych wprowadzenie kategoriisedziow ho-
norowych.
W ramach poszukiwania punktow odniesienia wsrod istniejg-
cych, krajowych rozwigzan, nalezy zwroci¢ uwage na uzasad-
nione uwzglednienie rynkowych wynagrodzen pracownikow
podmiotow nadzorowanych przy ustalaniu wysokosci wyna-
grodzen pracownikéw Urzedu KNF. Ta sama ratio powinna
znajdowac¢ zastosowanie przy dokonywaniu analogicznych
ustalen dla kadr Sgdu Rynku Kapitalowego, gtéwnie sedziow
orzekajgcych w SRK.

X. Doswiadczenia panstw obcych i inspiracje
prawnoporéownawcze dla stworzenia optymalnego
modelu Sadu Rynku Kapitatowego w Polsce

W panstwach obcych funkcjonujg sgdy specjalistyczne powo-

tane do rozstrzygania spraw korporacyjnych i/lub spraw z za-

kresu rynku kapitalowego. Ponizsza lista stanowi skrétowy,

niekompletny przeglad takich sgdow.

(i) Niemcy: przy sgdzie apelacyjnym (Oberlandesgericht) we
Frankfurcie nad Menem (finansowa stolica Niemiec i sie-
dziba glownej gietldy papierow wartosciowych) zostal
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utworzony wydzial ds. nabywania papierow wartoscio-
wych i przeje¢ spotek publicznych (Senat fiir Wertpapie-
rerwerbs- und Ubernahmesachen), ktéry rozpatruje sprawy
z zakresu rynku kapitalowego na podstawie § 48 ust. 4,
§ 62 ust. 1, § 64 i 65 w zw. z § 67 Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz (WpUG). Ponadto, w niemieckim Fede-
ralnym Sgdzie Najwyzszym (Bundesgerichtshof) funkcjo-
nuje II Wydzial Cywilny (II. Zivilsenat), ktéry rozpatruje
skargi kasacyjne wylgcznie w sprawach korporacyjnych,
a wchodzgcy w jego sktad sedziowie sg uznawani za wio-
dacych w Niemczech specjalistow prawa spotek.

(ii) Wilochy: przy Tribunal di Milano utworzono wydziat prze-
znaczony do rozpatrywania spraw z zakresu prawa spotek
publicznych, nieprzypadkowo ulokowany w Mediolanie —
siedzibie wloskiej gieldy papierow wartosciowych.

(iii) Holandia: juz we wczesnych latach 70. XX w. przy sgdzie
apelacyjnym w Amsterdamie utworzono specjalng izbe do
spraw przedsiebiorstw (niderl. Ondernemingskamer, ang.
Enterprise Chamber). Mimo jej ulokowania w obrebie sgdu
apelacyjnego, Ondernemingskamer nie stanowi sgdu odwo-
tawczego, ale jest sgdem pierwszej (i jedynej) instancji, od
rozstrzygniec ktérego strony moga wniesc kasacje do Ho-
lenderskiego Sgdu Najwyzszego w Hadze (Hoge Raad der
Nederlanden). Ondernemingskamer orzeka w skladzie pie-
cioosobowym, w tym trzech sedziow zawodowych i dwoch
tawnikow — sedziow rekrutujgcych sie sposrdd cieszgcych
sie uznaniem w $rodowisku bylych piastunéw organow
spotek publicznych czy bieglych rewidentow. W ten spo-
sob sktad orzekajgcy dysponuje nie tylko wiedzg prawni-
czg, lecz takze wiedzg z zakresu rachunkowosci i finan-
sOw oraz — co szczegodlnie wazne — doswiadczeniem prak-
tycznym i perspektywsg biznesows. Postepowanie przed
Ondernemingskamer jest szybkie i stosunkowo odforma-
lizowane. Sgd ma szeroko zakrojong wladze ingerowania
w stosunki korporacyjne, tj. spektrum mozliwych srod-
kow, zarowno tymczasowych (Srodki zabezpieczajgce),
jak i ostatecznych, o zastosowaniu ktérych decyduje we-
dhug swojego swobodnego uznania — moze przyktadowo
powotac¢ albo odwotac¢ cztonka organu, uchyli¢ wszelkie
decyzje czy uchwaty organow, zmienic¢ tres¢ dokumentow
korporacyjnych, w tym statutu, zawiesi¢ prawo glosu etc.
Szczegdlne znaczenie ma specjalny instrument ochrony
prawnej — tzw. enquéteprocedure (ang. inquiry procedure)
(art. 2:344-2:359 Burgerlijk Wetboek), ktory stanowi rodzaj
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(vi)

prawa zgdania rewizji szczegolnej przez uprawnione do
tego podmioty (glownie wspolnikéw mniejszosciowych),
by na tej podstawie mogtly one ewentualnie podjgc¢ dalsze
kroki, na przyktad dochodzi¢ odszkodowania od piastu-
noéw organow bgdz wspdlnikow dominujgcych.

Wielka Brytania: brytyjskie sgdy gospodarcze (Com-
mercial Courts) sg obsadzone sedziami posiadajgcymi
wieloletnie doswiadczenie praktyczne z zakresu prawa
spotek i rynku kapitalowego. Szczegdlne znaczenie od-
grywa ostawiona Queen’s Bench Division of the High Court
w Londynie.

USA: sprawny i fachowy sad biznesowy (gléwnie korpo-
racyjny) — Court of Chancery jest uznawany za jeden z naj-
wazniejszych czynnikow sukcesu Delaware w konkurencji
regulacyjnej w Stanach Zjednoczonych. Sagd ten okazat sie
takze istotnym kreatorem polityki prawa w obszarze kor-
poracyjnym, zwlaszcza w zakresie prawa przejec¢ (usank-
cjonowanie i granice dopuszczalnosci tzw. poison pill) czy
w odniesieniu do zasad odpowiedzialnosci cztonkow za-
rzgdu (business judgment rule).

Izrael:w grudniu 2010 r. Izrael uruchomit specjalny wy-
dzial ds. Gospodarczych przy Sgdzie Okregowym w Tel
Awiwie (nn%pi 595%°n 22°n AnWHY APMI N? X2°2-°91), nazywany
takze Sgdem Gospodarczym (2°n nnwsu 1593%°), do ktorego
poczatkowo przydzielono trzech sedziéow zawodowych.
Sad rozpatruje oskarzenia o przestepstwa zwigzane
z papierami wartosciowymi, wiekszos¢ spraw cywilnych
z zakresu prawa spotek i papieréw wartosciowych, w tym
pozwy zbiorowe. W ramach nadzoru sgdowoadministra-
cyjnego, rozpatruje tez odwotania od decyzji Izraelskiego
Urzedu Nadzoru ds. Papierow Wartosciowych, Gietdy Pa-
pieréw Wartosciowych w Tel Awiwie oraz rejestru han-
dlowego (odpowiednik Krajowego Rejestru Sgdowego).
Jest takze wilasciwy w sprawie odwotlan od decyzji Ko-
misji Dyscyplinarnej ustanowionej na mocy rozporza-
dzenia Rady o doradztwie inwestycyjnym i zarzgdzaniu
portfelem inwestycji. W ocenie ekspertow, od czasu swo-
jego ustanowienia, Sgd Gospodarczy zmienilt oblicze ryn-
ku kapitalowego w Izraelu, umozliwiajgc radzenie sobie
z problematycznymi transakcjami miedzy spoltka a jej
akcjonariuszem sprawujgcym kontrole i transakcjami
mogacymi zaszkodzi¢ interesom inwestoréw na rynku
kapitalowym. W czerwcu 2018 r. zostal utworzony dru-
gi sagd tego rodzaju uruchomiony jako wydzial w Sgdzie
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Okregowym w Hajfie (an2pi 595%°n 22°n anwsv anmi amsn).
Odwotania od decyzji Izraelskiego Urzedu Nadzoru ds.
Papieréw Wartosciowych oraz Gieldy Papierow Warto-
sciowych w Tel Awiwie (czyli nadzor sgdowoadministra-
cyjny) pozostang w dalszym ciggu rozpatrywane przez
sgd w Tel Awiwie, z uwagi na zgromadzong dotychczas
wiedze fachows.

41. W uzupetnieniu przeprowadzonego powyzej komparaty-
stycznego przeglagdu sgdow, ktorych filozofia dziatania i ko-
gnicja odpowiada w duzej mierze koncepcji sgdu wyspecja-
lizowanego opisywanego w niniejszych Zalozeniach, odno-
towa¢ wypada aktualne wysitki niektorych panstw zwigzane
z usprawnieniami w zakresie rozstrzygania sporow do-
tyczgcych ,spolek wielonarodowych” (multinational
corporations), podejmowane celem podniesienia atrak-
cyjnosci danej jurysdykcji dla spdétek operujgcych
globalnie. Wspdlne dla tych reform przyjecie jezyka an-
gielskiego jako wylgcznego badz domyslnego jezyka
postepowania, skupienie sie¢ na sprawnosci i szyb-
kosci postepowania oraz przyjecie istotnie wyzszych
w stosunku do standardowych optat sgdowych. Sady te
operujg zatem w filozofii zblizonej do arbitrazu, niemniej jed-
nak sg one nadal sgdami panstwowymi, zatem ich orzeczenia
korzystajg z uznawania i wykonywania na zasadach okreslo-
nych w Rozporzgdzeniu UE nr 1215/2012 (Bruksela I). Obser-
wowana obecnie intensyfikacja tych dziatan wigze sie dodat-
kowo z probg wykorzystania szans w konkurencji systemowej,
jakie dla panstw pozostajgcych w Unii Europejskiej (tzw. EU-
27) otwiera Brexit.

(i) Brussels International Business Court (BIBC) — jest
planowany w Belgii jako specjalny miedzynarodowy sgd
gospodarczy, wlasciwy do rozstrzygania duzych, miedzy-
narodowych sporow handlowych (niekoniecznie korpora-
cyjnych).

(ii) Netherlands Commercial Court (NCC) — ma zostac
utworzony w Holandii, ktéra nota bene posiada juz wy-
specjalizowany, cieszgcy sie doskonalg reputacjg sgd kor-
poracyjny — Ondernemingskamer — (zob. akapit 40(iii) wy-
zej). NCC ma by¢ osobnym wydzialem sgdu okregowego
w Amsterdamie (I instancja) i sgdu apelacyjnego w Am-
sterdamie (IT instancja) wlasciwym do transgranicznych
sporow handlowych, dzialajgcym wedlug specjalnych re-
gul postepowania.
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XI. Wykonalnosc

42.Dla powodzenia Projektu kluczowa bedzie wspdlpraca

43.

44

45.

46.

47.
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z interesariuszami, w tym w szczegolnosci z reprezenta-
tywnymi organizacjami zrzeszajgcymi emitentow, inwestorow
instytucjonalnych, inwestoréw indywidualnych etc.

Bardzo istotna dla powodzenia Projektu w przewidywa-
nym zakresie bedzie wspotpraca z nadzorcg publicznym -
Komisjg Nadzoru Finansowego. W niektérych bowiem
krajach, w ktorych wprowadzone zostaly specjalne sgdy ds.
rynku kapitalowego, motorem ich ustanowienia byl wlasnie
nadzor finansowy. Wspotpraca z KNF jest bardzo wazna dla
wykonalnosci Projektu, poniewaz istotne novum prezento-
wanych Zalozen obejmuje utworzenie w ramach Sgdu Rynku
Kapitalowego osobnego Wydziatu Korporacyjnego-Publiczne-
go, zmianie ulegnie sposob sprawowania sgdowego nadzoru
nad dzialalnoscig administracyjnego (publicznego) nadzoru
nad rynkiem kapitalowym.

.Gospodarzem domeny, w ktorej ulokowany jest
Projekt, jest Ministerstwo Sprawiedliwos$ci. Dla po-
wodzenia Projektu kluczowe bedzie zatem przekonanie
do jego celowosci Ministra Sprawiedliwosci.

Reforma moze mie¢ znaczenie dla poprawy wskaz-
nikowej w rankingach mierzgcych jako$¢ otocze-
nia prawnego dla biznesu. Moze takze zosta¢ pozytywnie
przyjeta przez miedzynarodowych inwestorow. Dlatego tez
istotne bedzie pozyskanie przychylnosci resortow odpowie-
dzialnych za rozwoéj gospodarki, za rozwoj rynku finansowego
oraz tych agend i podmiotow, ktore zajmujg sie¢ promocjg Pol-
skiej gospodarki na arenie miedzynarodowe;j.

Dla wykonalnosci reformy kluczowa bedzie umiejetna synteza
dwdéch podejsc¢ regulacyjnych: z jednej strony podejscia
na zasadzie ,zmiany catosciowej”, w takim zakresie, aby
uzyskac¢ ,efekt odciecia” i ,swiezy start” potrzebne dla
skutecznego zaszczepienia nowego wizerunku, nowej kultury
organizacyjnej i nowej filozofii pracy SRK, z drugiej zas$ podej-
Scia nazasadzie ,zmiany punktowej”, dyktowanej ekonomi-
kg reformy, aby osiggng¢ maksymalny efekt przy mini-
malnych kosztach przejscia (transition costs).

Zagadnienie objete niniejszymi Zalozeniami znajduje sig
takze w obrebie zainteresowania nauk prawnych i nauk ekono-
micznych. Celowe jest przeprowadzenie debaty z udziatem
przedstawicieli nauki prawa i nauki ekonomii spe-
cjalizujgcych si¢ w prawie spotek, w prawie rynku kapitalowego
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i finansowego, w organizacji i reformach wymiaru sprawiedli-
wosci oraz w ekonomicznej analizie prawa.

XII. Zalozenia ogdlne dotyczace filozofii dzialania, usytuowania,
struktury i obsady personalnej Sadu Rynku Kapitalowego

48. Reforma powinna objg¢ kwestie proceduralne, ustrojowe
i kulturowe. Dopiero ta triada umozliwi odczuwalng poprawe
w zakresie sprawnosci postepowan i jakosci rozstrzygniec.

49. Reforma proceduralna powinnauwzgledni¢ mozliwie naj-
szersze wykorzystanie technologii informatycznych, bardziej
aktywng role sedziego w zakresie kierowania postepowaniem
(gtownie przez wskazanie stronom obszaréw relewantnych
dla rozstrzygniecia, skoro tylko zostang one zidentyfikowane),
efektywniejsze wykorzystanie bieglych.

50. Dodatkowo, w ramach reformy proceduralnej sensu largo, na-
lezy rozwazy¢ wprowadzenie nowych, specjalnych trybow: (i)
postepowania wycenowego, ktore znajdowatoby zastosowanie
do wszelkich postepowac, w ktorych sporna jest jedynie wyce-
na akcji bgdz innych papierow wartosciowych. Postepowanie
takie mogtoby by¢ wzorowane np. na niemieckim postepowa-
niu wycenowym — tzw. Spruchverfahren; (ii) postepowania gru-
powego, np. wzorowanego na niemieckim Kapitalanleger-Mu-
sterverfahrensgesetz (KapMuG), ktore mogloby stuzyc¢ prak-
tycznej egzekwowalnosci ochrony inwestorow detalicznych
(w szczegdlnosci w zakresie odpowiedzialnosci prospektowej
oraz odpowiedzialnosci za naruszenie norm ochronnych wy-
nikajgcych z MiFID II/MiFIR). Zmiany te znajdujg sie poza za-
kresem Zatozen, dlatego zostajg jedynie zasygnalizowane, bez
szczegolowego przedstawienia i poglebionej analizy.

51.Reforma ustrojowa znajdzie swdj wyraz w wyodrebnie-
niu organizacyjnym nowego sgdu oraz nowej filozofii obsady
sktadow i rekrutacji do zawodu sedziego. Dodatkowo zmiany
obejma postepowanie odwotawcze.

52. Dla osiggniecia celow Projektu kluczowa bedzie przemia-
na kulturowa. Utworzenie nowego sgdu powinno umozliwi¢
,Swiezy start”, co bedzie obejmowato nie tylko nowe procedury
i nowe (tj. dedykowane) kadry, ale takze zaszczepienie nowej
kultury organizacyjnej i nowego podejscia do zewnetrznych
y2uzytkownikow” systemu (user friendly). Bedzie to wzmoc-
nione przez podkreslenie, ze wymiar sprawiedliwosci
to nie tylko rozwigzywanie sporéw czy dokonywa-
nie innych czynnos$ci zastrzezonych dla sgdow, ale
to jednoczesnie ustuga publiczna, ktéra powinna
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by¢ dostarczana w sposdb innowacyjny, przystepny
i przyjazny dla jej odbiorcéw (tu: spotek publicznych
iich interesariuszy oraz innych aktorow rynku kapitalowego/
finansowego).

Reforma bedzie miala na celu rowniez realne wzmocnie-
nie gwarancji niezawistos$ci sedziowskiej. Wigze sie
to z nieprawidtowos$ciami, jakie obecnie zachodzg
na linii sgd — biegly. Wobec specjalistycznego charakteru
niektérych zagadnien, zwlaszcza zwigzanych z instrumenta-
mi finansowymi, zaciera si¢ granica miedzy znajomoscig pra-
wa a wiadomosciami szczegolnymi (specjalnymi), w zakresie
ktorych uzasadniona jest pomoc bieglego. Czesto prowadzi
to do tego, ze — jak przyznajg sami biegli oraz pelnomocnicy
— to biegly de facto wydaje wyrok. Biegly nie jest jed-
nak objety takimi gwarancjami niezaleznosci i niezawistosci,
z jakich korzysta sagd. Dlatego tez profesjonalizacja sgdow po-
prawi niezawistosc¢ i niezaleznos¢ wymiaru sprawiedliwosci.

Zostanie utworzony wyspecjalizowany Sgd Rynku Kapita-
towego. Sgd ten powinien zosta¢ usytuowany na poziomie
sagdu okregowego i objac¢ nastepujgce wydziaty: (i) Wydziat
Korporacyjny-Cywilny (WKC), (ii) Wydziat Korpo-
racyjny-Publiczny (WKP), (iii) Wydzial Odwolawczy
(WO). Opcjonalnie moze takze zosta¢ powotany odrebny (iv)
Wydziat Rejestrowy dla Spdtek Publicznych (WRSP).
W zakresie spraw karnych przewiduje si¢ zmiany w skta-
dach sgdéw karnych, z pozostawieniem ich dotychczasowej
wlasciwosci. Alternatywnie, dotychczasowa wlasciwos¢ zo-
stalaby zachowana dla postepowania przed sgdem I instancji,
za$ w II instancji wtasciwym bylby Wydzial Odwotawczy SRK.

Do rozwazenia jest takze powotanie w ramach Wydziatu Kor-
poracyjnego-Cywilnego osobnej Izby Miedzynarodowej
(dalej: IM), ktora bylaby powolana do rozstrzygania sporow
dla ,spotek wielonarodowych” (multinational corporations) bgdz
dla spotek z istotnym udziatem inwestoréw zagranicznych. Na
tej samej zasadzie musiataby powstac¢ Izba Miedzynarodowa
przy Wydziale Odwolawczym. Obie Izby Miedzynarodowe do-
puszczatyby jezyk angielski jako jezyk postepowania. Wzorem
dla IM bylyby sgdy miedzynarodowe, ktore w najblizszym cza-
sie majg zostac¢ utworzone w Belgii i w Holandii — odpowiednio
Brussels International Business Court (zob. akapit 41(i) wyzej)
i Netherlands Commercial Court (zob. akapit 41(ii) wyzej). Po
faktycznym wyeliminowaniu postepowan opartych na dwu-
stronnych traktatach o ochronie inwestycji (BITs), powotanie
wyspecjalizowanego sgdu powszechnego procedujgcego w je-
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zyku angielskim, wedlug elastycznych zasad postepowania,
mogloby przyczynic sie do podniesienia zaufania do polskie-
go wymiaru sprawiedliwosci wsréd zagranicznych inwestorow.
Urzeczywistnienie w pelni tego postulatu wymagatoby jednak
dodatkowych zmian w obrebie procedur cywilnej. Juz jednak
samo przyjecie jezyka angielskiego jako jezyka postepowania
przez IM byltoby cennym sygnatem dla miedzynarodowych in-
westorow.

Siedzibg SRK bedzie Warszawa.

Wtasciwos¢ miejscowa Wydzialu Korporacyjno-Cywilne-
go obejmie obszar Rzeczypospolitej Polskiej, przez co
bedzie on wlasciwy dla spotek majgcych swojg siedzibe na te-
renie calego kraju.

Wtasciwos¢ rzeczowa bedzie obejmowala opisane w ni-
niejszych Zalozeniach sprawy cywilne i publicznoprawne
dotyczace spotek publicznych.

Utrata statusu spotki publicznej nie bedzie rzutowala na
zmiane wlasciwosci SRK.

SRK bedzie mial wlasnego prezesa koordynujgcego prace
wszystkich wydziatow sktadajgcych si¢ na SRK.

W sktad SRK bedg wchodzili, obok sedziow zawodo-
wych, sedziowie honorowi.

Sedziowie honorowi bedg rekrutowali sie sposrod uzna-
nych na rynku specjalistow z dziedzin innych, niz prawo,
a to finansow, instrumentow finansowych, wyceny przed-
siebiorstw, zarzgdzania etc. (np. szczegolnie doswiadczeni
audytorzy, czlonkowie organow, dyrektorzy finansowi, do-
radcy transakcyjni i finansowi etc.) Mozliwym rozwigza-
niem jest okreslenie sktadu sedziowskiego w ten sposob, aby
sprawy rozstrzygane byly przez sedziego zawodowego wraz
z sedziami honorowymi, na zasadach zblizonych do sposobu
funkcjonowania sktadu sgdowego z udzialem tawnikéw, choc
z wiekszym upodmiotowieniem sedziéw honorowych.

Formuta funkcjonowania SRK powinna umozliwiac¢ elastycz-
ne delegowanie — czasowe i ad hoc — sedziow po-
miedzy wydziatami, aby zapewni¢ zaréwno sprawne odpo-
wiadanie na wplyw spraw (mozliwe sg tu czasowe fluktuacje) jak
iuwzglednic¢ profil kompetencyjny sedziow stosownie do charak-
teru sprawy, a nadto, aby zapewni¢ dyfuzje idei w obrebie SRK.
Filozofig SRK bedzie rotacja sedziow w obrebie — przynajmniej
niektorych — wydziatow SRK, wlgczajgc w to — miedzy I a II in-
stancjg (to dodatkowe uzasadnienie dla pozostawienia instancji
odwolawczej na tym samym szczeblu aby unikng¢ hierarchiza-
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cji w obrebie spotecznosci sedziow SRK). Dodatkowo, przewidu-
je sie delegacje ad hoc sedziow honorowych do sktadow sgdow
karnych jako tawnikéw orzekajgcych obligatoryjnie w I instan-
cji sprawach o przestepstwa przeciwko obrotowi gospodar-
czemu dotyczgce spotek publicznych, stypizowane w kodeksie
karnym oraz w kodeksie spotek handlowych, jak rowniez prze-
stepstwa stypizowane w ustawach szczegolnych (Prawie banko-
wym, ustawie o obrocie instrumentami finansowymi, ustawie
o ofercie publicznej, ustawie o funduszach inwestycyjnych i za-
rzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi itd.) oraz
w rozporzgdzeniach unijnych stosowanych wprost (MiFIR, MAR*
1 rozporzgdzenia delegowane/wykonawcze). W sgdach karnych
IT instancji delegacja obejmowalaby sedziéw zawodowych SRK
—delegowanych ad hoc do skladow orzekajgcych w II instancji.

Wynagrodzenie sedziéw SRK (zarowno zawodowych
jak i honorowych) powinno uwzglednia¢ alterna-
tywne szanse zawodowe osob sprawujgcych urzgd
sedziego SRK na rynku uslug prawniczych prywatnych
(kancelarie, sektor prywatny) oraz w sektorze doradztwa biz-
nesowego. Jest to tym bardziej aktualne, ze do SRK powinni
trafi¢ rowniez przedstawiciele innych zawoddéw prawniczych.
Uzasadnia to wyzsze od wynikajgcych z ogdélnych zasad za-
szeregowania stawki uposazenia sedziow SRK. Inspiracji
dla proponowanego rozwigzania nalezy poszuki-
wac¢ w zasadach wynagradzania pracownikow Urze-
du KNF, gdzie rowniez uwzglednia si¢ — jako pewien punkt
odniesienia — stawki rynkowe pracownikow podmiotéw nad-
zorowanych. Nalezy przy tym nadmieni¢, ze zapewnienie
adekwatnych, konkurencyjnych uposazen pozwoli na rekru-
tacje do SRK wiasciwych kadr. Koszt spoteczny utrzy-
mania obecnie istniejgcych deficytow w wymiarze
sprawiedliwos$ci (przewleklos¢ postepowan, ograniczona
przewidywalnos¢ rozstrzygniec, czesciowo nietrafne orzecz-
nictwo) jest znacznie wyzszy, niz dodatkowy koszt
potrzebny dla utworzenia SRK i opltacenia sedzidow
orzekajgcych w SRK.

SRK powinien takze by¢ miejscem wdrozenia nowego mo-
delu organizacji pracy sgdow i sedziow, z szerszym
wykorzystaniem asystentow sedziego.

Zwiekszone wynagrodzenia dla sedziow SRK oraz naklady na

* Market Abuse Regulation (MAR) - Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr

596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyc¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzyc
na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
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asystentow SSRK moglyby by¢ pokrywane z wyzszych, niz
standardowe oplat sgdowych. Waga tych opltat waga bo-
wiem zazwyczaj pomijalna w sporach wielkich wartosci.

XIII. Zatozenia merytoryazne dotyczace
Wydziatu Korporacyjnego-Cywilnego (WKC)

67. Wydzial Korporacyjny-Cywilny bedzie wtasciwy rzeczo-
wo dla rozpatrywania spraw z zakresu:

(i) stosunku spolki, tj. wszelkich sporéow ze stosunku czton-
kostwa w spolce, w tym zwtlaszcza sporow dotyczgcych
organow i ich uchwal, niezaleznie od tego, czy podstawsg
zgdania bylyby przepisy Kodeksu spotek handlowych czy
przepisy ustaw bardziej ogolnych — Kodeksu cywilnego,
badz ustaw szczegdlnych — np. ustawy o komercjalizacji
i niektorych uprawnieniach pracownikow (tj. Dz.U. 2018,
poz. 2170);

(ii) sporow dotyczgcych odpowiedzialnosci piastunéw orga-
now oraz innych oséb (likwidatorow, rewidentow, audy-
torow);

(iii) spraw zwigzanych z partycypacjg pracownikéw w orga-
nach spotek, z pozostawieniem innych spraw we wtasci-
wosci sgdow pracy / sgdow pracy i ubezpieczen spotecz-
nych;

(iv) ochrony wierzycieli na podstawie przepiséw prawa spotek
w takim zakresie, w jakim nie znajdujg sie one w obszarze
wlasciwosci sgdow upadtosciowych;

(v) niektorych spraw spornych przekazanych obecnie do wta-
Sciwosci sgdoéw gospodarczych-rejestrowych (por. art. 182
§ 3,art. 212 § 4, art. 312 § 8 k.s.h.) — zob. akapit nr 66 nizej;

(vi) sporow zwigzanych z nabywaniem akcji i udzialow spot-
ek nabywanych bgdz zbywanych przez spotki publiczne,
tj. transakcji M&A z udziatlem spotki publicznej wystepu-
jacej jako zbywca bgdz nabywca, gldwnie w zakresie od-
powiedzialnosci za wady prawne i fizyczne na podstawie
zapewnien i gwarancji w umowach spotek (do dyskus;ji);

(vii)odpowiedzialnosci prospektowej (art. 98 ustawy z 29 lip-
ca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, Dz.U.
2017, poz. 1768, ze zm., dalej: uv.0.i.f.) tj. w szczegdlno-
$ci odpowiedzialnosci podmiotu odpowiedzialnego za
prawdziwosc, rzetelnos¢ i kompletnosc¢ informacji za-
mieszczonych w prospekcie emisyjnym, memorandum
informacyjnym oraz innych dokumentach sporzadza-
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nych i udostepnianych w zwigzku z ofertg publiczng do-
tyczgcg papierow wartosciowych, dopuszczeniem papie-
row wartosciowych lub instrumentow finansowych nie-
bedacych papierami warto$ciowymi do obrotu na rynku
regulowanym lub ubieganiem si¢ o takie dopuszczenie;

(viii)pozostatych spraw odszkodowawczych z zakresu rynku
kapitatlowego, w szczegdlnosci na podstawie art. 98 ust.
7w zw. z art. 56 ust. 1 ustawy z 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (Dz.U. 2018, poz. 512, ze zm., da-
lej: OfertU)- odpowiedzialno$¢ emitenta lub podmiotu
biorgcego udzial w sporzgdzeniu informacji za narusze-
nie obowigzkéw upubliczniania informacji biezgcych
i okresowych; art. 98 ust. 7a w zw. z art. art. 17 ust. 1 lub
2 MAR - odpowiedzialno$¢ emitenta lub podmiotu bio-
rgcego udzial w sporzadzeniu informacji za naruszenie
obowigzkéw w zakresie informacji poufnych; art. 177
u.0.if. — odpowiedzialnos¢ wystawiajgcego swiadectwo;
art. 15 MAR - odpowiedzialnos¢ z tytultu manipulacji na
rynku.

(ix) pozwow grupowych (zbiorowych) inwestorow na rynku
kapitalowym - jesli reforma takie zmiany obejmie, albo
jezeli zostalyby one wprowadzone w pozniejszym czasie
—np. na wzor niemieckiej ustawy Gesetz iiber Musterver-
fahrenin kapitalmarktrechtlichen Streitigkeiten (KapMuG);

(x) odpowiedzialnosci odszkodowawczej towarzystw fun-
duszy inwestycyjnych, zarzgdzajgcych alternatywnymi
spotkami inwestycyjnymi oraz bankdéw-depozytariuszy
(art. 45a ust. 6, art. 64 ust. 1, art. 70g ust. 16, art. 70h ust.
9, art. 75 ust. 1, art. 72a ust. 1, art. 81g ust. 1, art. 81k ust.
1 ustawy z 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyj-
nymi (tj. Dz.U. 2018, poz. 1355).

(xi) sporow pomiedzy klientami detalicznymi/profesjonal-
nymi oraz firmami inwestycyjnymi i bankami zwigzany-
mi z oferowaniem produktow inwestycyjnych;

(xii)odpowiedzialnosci odszkodowawczej producentow (wy-
tworcow) produktow inwestycyjnych;

(xiii)tymczasowej ochrony prawnej (postepowanie zabezpie-
czajgce —art. 730 i n. k.p.c.) we wszystkich ww. sprawach.

Wlasciwos¢ SRK w wymienionych wyzej sprawach bedzie

niezalezna od wartosci przedmiotu sporu.
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Podkreslenia wymaga, ze wedlug Zalozen nastgpi zmia-
na wtasciwosci z sgdu rejestrowego na sgd gospo-
darczy (czego konsekwencjg bedzie przyjecie dla spodlek
publicznych wtasciwosci SRK) dla niektérych spraw
pozostajgcych dotychczas w kognicji sgdow reje-
strowych (zob. akapit nr 67(v) wyzej). Obecnie bowiem,
z powodow glownie historycznych, nieznajdujgcych obecnie
merytorycznego uzasadnienia, niektére sprawy korpora-
cyjne o charakterze spornym sg przekazane do wlasciwosci
sgdow rejestrowych, mimo iz nie wykazujg zwigzku ze spra-
wami rejestrowymi. Sprawami takimi sg sprawy dot.
winkulacji udziatéw - art. 182 § 3 k.s.h., sprawy
dot. sgdowego zobowigzania zarzgdu do udzielenia
wyjasnien lub udostepnienia do wglgdu dokumen-
tow spotki — art. 212 § 4 k.s.h., sprawy dot. sporow
wycenowych — art. 312 k.s.h., w tym takze na mocy
odestan m.in. z art. 417 § 1 oraz art. 418' § 7, 431
§ 7,449 § 3,503'§ 2,538"'§ 3 k.s.h., art. 85 OfertU.

Nalezy przy tym zarekomendowac, aby spory wycenowe
byly rozpatrywane wedlug nowej, specjalnej proce-
dury wycenowej. Mialaby ona wowczas zastosowanie do
wszystkich spotek, nie tylko publicznych, cho¢ jezeli spor do-
tyczyly spotki publicznej, wtasciwy bytby SRK (Wydzial Korpo-
racyjny-Cywilny). Zagadnienie to jednak wymagatoby osobnej
reformy, szerszej, ktore to zagadnienie wykracza poza zakres
Zatozen, chocby z tej racji, ze reforma powinna miec¢ szerszy
zakres, niz tylko odnoszgcy sie do spotek publicznych.

Wydzial Korporacyjny-Cywilny zostanie utworzony jako
specjalny wydzial gospodarczy Sgdu Okregowego
w Warszawie. Usytuowanie Wydzialu Korporacyjnego-
-Cywilnego na poziomie sgdu okregowego uzasadnione jest
tym, Ze bedzie on jednocze$nie stanowit czes¢ SRK.

XIV. Zatozenia merytoryazne dotyczace
Wydziatu Korporacyjnego-Publicznego (WKP)

Wydziat Korporacyjny-Publiczny bedzie wlasciwy do roz-
patrywania skarg na decyzje KNF, zazalen na po-
stanowienia wydawane przez KNF oraz Przewodni-
czgcego KNF. Wwariancie zakladajgcym szerszg kognicje
i utworzenie Sgdu Rynku Finansowego (SRF), Wydzial ten
bylby wilasciwy takze do rozpatrywania skarg na decyzje
wydawane przez Zarzgd Bankowego Funduszu Gwarancyj-
nego.
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Obecnie odwotania od decyzji regulatorow rynku finanso-
wego rozpatrywane sg przez WSA w Warszawie, od orzeczen
ktorego przyshuguje skarga kasacyjna do NSA. Z uwagi na
umiejscowienie KNF oraz Bankowego Funduszu Gwaran-
cyjnego w strukturach administracji, od ich orzeczen nie
przystuguje odwotlanie, ktére zapewniloby merytoryczng
weryfikacje wydanej decyzji przed jej zaskarzeniem do sgdu
administracyjnego. Wniosek o ponownie rozpoznanie
sprawy w praktyce nie spetlnia funkcji weryfikacyj-
nej.

Zgodnie z przyjetym w Polsce modelem sgdownictwa admi-
nistracyjnego, obecnie sady administracyjne orze-
kajg jedynie kasatoryjnie, tj. sg uprawnione tylko do
uchylenia zaskarzonej decyzji i przekazania sprawy do po-
nownego rozpoznania. Sady administracyjne nie majg nato-
miast uprawnien do wydawania orzeczen reformatoryjnych,
w ktorych dokonywatyby zmiany zaskarzonej decyzji i samo-
dzielnie orzekatly co do istoty sprawy.

Wzorcem dla dzialania Wydzialu Korporacyjnego-
-Publicznego (dalej: WKP) powinny by¢ przepisy
Kodeksu postepowania cywilnego normujgce zasa-
dy dziatlania oraz reguly postepowania przed Sg-
dem Ochrony Konkurencji Konsumentow. W szcze-
goélnosci Sagd Rynku Kapitalowego, w tym jego Wydziat Kor-
poracyjny-Publiczny, powinien procedowac¢ na podstawie
przepisow procedury cywilnej, a nie sgdowo-administracyj-
nej. W razie uwzglednienia odwotania, Wydziat Korpora-
cyjny-Publiczny powinien moc zaskarzong decyzje
albo uchyli¢, albo zmieni¢ w catosci lub w czesci
i orzec co do istoty sprawy.

Dodatkowo, Wydzial Korporacyjny-Publiczny powinien orze-
kac¢ rowniezw sprawie dziatan i zaniechan regulato-
row rynku finansowego, ktore nie majg substratu
decyzji administracyjnej, jak rowniez w sprawach
skarg na bezczynnos$¢ oraz przewlekle prowadze-
nie postepowania. Przykladowo, Wydzial Korporacyjny-
-Publiczny bylby wlasciwy do rozpoznania skargi podmiotu
na umieszczenie go na liscie ostrzezen publicznych (obecnie
przepisy prawa nie przewidujg w takiej zadnego srodka praw-
nego dla podmiotu objetego wpisem). Ostatecznie zakres ko-
gnicji WKP w tych sprawach byltby zalezny od zakresu kognicji
Sgdu Rynku Kapitatowego (bgdz Sgdu Rynku Finansowego, je-
sli zakres mialby by¢ poszerzony o zagadnienia dotyczgce nie
tylko rynku kapitatowego, ale catego rynku finansowego).
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Wydzial Korporacyjny-Publiczny zostanie utworzony jako
specjalny wydzial gospodarczy Sgdu Okregowego
w Warszawie. Usytuowanie WKP na poziomie sgdu okre-
gowego uzasadnione jest tym, ze bedzie on jednoczesnie sta-
nowit czes¢ SRK.

XV. Reforma w zakresie poprawy efektywnosci
postepowan karnych w sprawach
o przestepstwa na rynku kapitatowym

Zgodnie z koncepcjg zaprezentowang w niniejszym stu-
dium, SRK miatby by¢ wyspecjalizowanym sgdem orzekajg-
cym na podstawie przepisow Kodeksu postepowania cywil-
nego. Jego kognicja obejmowalaby zarowno rozstrzyganie
sporow cywilnoprawnych, jak réwniez orzekanie (na wzdr
Sgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentow) w przedmiocie
odwotan od decyzji administracyjnych wydawanych przez
regulatorow rynku finansowego, glownie KNF.

Elementem niezbednym dla prawidlowego funkcjonowania
rynku kapitatlowego jest rowniez odpowiednie stosowanie
przepisow karnych w celu wlasciwego penalizowania zacho-
wan godzgcych w integralnosc rynku oraz interesy inwesto-
row. Wlasciwe zastosowanie normy karnej wymaga od sktadu
sedziowskiego rowniez wnikliwej znajomosci funkcjonowa-
nia rynkow kapitalowych, bez ktorej nie jest mozliwa rzetel-
na ocena materialu dowodowego oraz znamion zarzucanego
oskarzonemu czynu.

W przypadku spraw karnych, jest niezwykle waz-
ne, aby sgd rozpoznajgcy sprawe byl postrzegany
przez oskarzonego jako sgd bezstronny i niezawi-
sty. W typowej sprawie, w razie stwierdzenia nieprawidtowo-
$ci w wyniku kontroli przeprowadzonej przez publicznego
nadzorce (zazwyczaj KNF), w pierwszej kolejnosci zostaje
wydana decyzja administracyjna, ktora prowadzi do ztozenia
zawiadomienia o uzasadnionym podejrzeniu popelnienia
przestepstwa i wszczecia postepowania przygotowawczego.
W razie powotania Sgdu Rynku Kapitatowego, rozstrzygnie-
cie w sprawie wywolanej wniesieniem odwotania od decyzji
administracyjnej czasowo poprzedzatoby w wiekszosci przy-
padkéw orzeczenie o winie w sprawie karnej. Przyznanie
Sgdowi Rynku Kapitalowego rowniez kognicji karnej mo-
globy skutkowa¢ powstaniem swego rodzaju uprzedzen dla
rozstrzygniecia karnego w tym sensie, ze sktad sedziowski
orzekajgcy w sprawie karnej kierowalby sie sugestiami wy-
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nikajgcymi z wczesniejszych orzeczen, a nie ocenial sprawe
samodzielnie i od poczgtku. Z tej przyczyny umiejscowie-
nie rowniez wydzialu karnego w strukturach Sgdu Rynku
Kapitatlowego, mimo oczywistych zalet takiego rozwigzania
zwigzanych z akumulacjg specjalistycznej wiedzy w obrebie
jednego sgdu, ma jednak rowniez i te wade, a $cislej — ro-
dzi takie zagrozenie, ze moze prowadzi¢ do pewnego rodza-
ju uprzedzenia sgdu karnego wczesniejszym rozstrzygnie-
ciem innego sgdu. Waga tego zagrozenia dla spraw karnych
jest wieksza, niz w przypadku innych spraw, poniewaz po-
stepowanie karne podlega szczegolnym gwarancjom pro-
ceduralnym z uwagi na zakres ingerencji rozstrzygniecia,
zwlaszcza wyroku skazujgcego, w sfere praw i wolnosci
jednostki. Usytuowanie wydzialu karnego w obrebie SRK
mogtoby rodzi¢ wrazenie, ze sgd rozpoznajgcy sprawe kar-
ng jest sgdem technicznym, ktory skupia sie na formalne;j
ocenie czynu przez pryzmat technicznej znajomosci spo-
sobu funkcjonowania rynku finansowego, a ktéry nie jest
w stanie uwzgledni¢ indywidualnych okolicznosci zwigza-
nych z popelnieniem czynu zabronionego. Jednoczesnie
jednak pozostawienie dotychczasowej wlasciwosci wigze sie
z dalszym trwaniem zidentyfikowanych wczesniej wad, a to
braku wystarczajgcej specjalizacji, braku akumulacji wiedzy
i doswiadczenia oraz przenoszenia de facto czesci wyroko-
wania na bieglych (zob. akapit nr 26(iii) i 53 wyzej).

W swietle powyzszego zasadne wydaje si¢ pozostawia-
nie rozpoznawania spraw karnych, co najmniej na
etapie I instancji, w ramach obecnych wydziatow
karnych sgdow powszechnych, tj. poza kognicjg
Sgdu Rynku Kapitalowego. Zachowana zostala-
by rowniez obecne zasady ustalania wtasciwosci
miejscowej sgdow karnych, w wyniku czego czes¢
spraw rozstrzygana bylaby przez sgdy spoza War-
szawy. Sposobem na wzmocnienie elementu fachowego
przy rozstrzyganiu spraw karnych powinno by¢ wprowadze-
nie zasady, ze okreslone przestepstwa przeciwko obrotowi
gospodarczemu stypizowane w kodeksie karnym (rozdzial
XXXVI i XXXVII kk.) oraz w kodeksie spotek handlowych
(tytul V k.s.h.), jak rowniez przestepstwa stypizowane w usta-
wach szczegdlnych (Prawie bankowym, ustawie o ofercie
publicznej — por. art. 99-104a OfertU, ustawie o obrocie in-
strumentami finansowymi — por. art. 178-184 u.o.i.f, w tym
rowniez w zw. z MAR i Rozporzgdzeniem 648/2012, ustawie
o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi itd.) rozstrzygane bylyby obo-
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wigzkowo w skladzie jednego sedziego zawodowe-

go

oraz dwoch lawnikow powolywanych sposrod

grona sedziow honorowych Sgdu Rynku Kapita-
towego (delegacja ad hoc do prowadzenia poszczegdlnych
spraw). W ten sposob sedzia zawodowy moglby zapewnic
prowadzenie procesu zgodnie z wymogami procedury kar-
nej, natomiast sedziowie honorowi wnie$¢ niezbedng dla
rozstrzygniecia wiedze fachowg z zakresu funkcjonowania
rynkéw finansowych oraz uczestniczy¢ w naradzie sedziow-
skiej.

Realizacja zalozenia opisanego w punkcie poprzedzajgcym
wymagataby dokonania punktowych zmian w usta-
wie procesowej, bez wprowadzania daleko idgcych
zmian strukturalnych w sgdownictwie karnym,
szczegolnie newralgicznym systemowo. Moze to by¢ dodat-
kowym argumentem zwiekszajgcym szanse na po-
mys$lne przeprowadzenie reformy (wykonalnos¢).

W drugiej instancji mozliwe sg do rozwazenia dwa wa-
rianty:

(1)

w pierwszym wariancie, apelacje od wyrokow sgdu
I instancji wydanych przez sedziego zawodowego oraz
dwoch sedziow honorowych rozstrzygane bylyby na do-
tychczasowych zasadach przez sgd zlozony w calosci
z sedziow zawodowych. W sktad sgdu rozpatrujgce-
go Srodek odwotawczy obok sedziego zawodo-
wego z danego sgdu odwotawczego (wlasciwego
miejscowo), wchodziliby rowniez, na zasadzie
delegacji ad hoc, sedziowie zawodowi orzeka-
jacy stale w Sgdzie Rynku Kapitatowego. Plusem
tego rozwigzania jest pozostawienie bez zmian dotych-
czasowej wlasciwosci miejscowej. Minusem sg ucigzli-
wosci zwigzane z realizacjg delegacji ad hoc przez se-
dziow SRK.

w drugim wariancie apelacje od wyrokow sgdu I instan-
cji rozpatrywane bylyby przez Wydziat Odwotawczy SRK.
Plusem tego rozwigzania bylaby jednolitos¢ orzeczni-
cza, poniewaz instancjg odwolawczg bylby jeden sagd
w Polsce, ktory gromadzilby kapital specjalistycznej
wiedzy. Minusem tego rozwigzania bytaby pewna ,wsob-
nos¢” oraz fakt, ze SRK bylby jednak wtasciwy gtownie
do spraw cywilnych i spraw publicznoprawnych zwigza-
nych z gtéwnie z sankcjami administracyjnymi - mogto-
by to skutkowac¢ pewnym niedoszacowaniem specyfiki
prawnokarne;j.
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84. Niezaleznie od powyzszych propozycji, reforma systemu

85.

86.

prawnokarnego sankcjonowania przestrzegania przepi-
sow dotyczgcych spoltek (publicznych), rynku kapitatowego
i — szerzej — rynku finansowego, powinna by¢ uzupeiniona
o dalszg profesjonalizacje prokuratury. Profesjonali-
zacja ta powinna si¢ dokonywa¢ glownie przez specjali-
zacje. Szersze omowienie tego zagadnienia wykraczaloby
jednak poza ramy niniejszych Zatozen odnoszgcych sie do
Sgdu Rynku Kapitatowego.

XVI. Zatozenia merytoryazne dotyczace
Wydziatu Odwotawcazego

W chwili obecnej znaczna cze$¢ przepisow majgcych za-
stosowanie do rynku finansowego ma swojg geneze w pra-
wie Unii Europejskiej oraz przewiduje za ich naruszenie
sankcje administracyjnoprawng. Z drugiej strony te same
naruszenia mogg by¢ rowniez sankcjonowane w drodze cy-
wilnoprawnej (np. naruszenie przepisow majgcych na celu
ochrone inwestorow na rynku kapitatlowym moze prowadzi¢
zarowno do nalozenia kary pienieznej przez KNF, jak i skut-
kowa¢ podniesieniem roszczen odszkodowawczych przez
poszkodowanych inwestoréw). Istotne jest, aby w obu
tych trybach (public enforcement i private enforce-
ment), zapewniona byla spojnosc¢ orzecznicza. Z tej
troski wyrasta postulat, aby sgd rozpatrujgcy srodki odwo-
tawcze od orzeczen pierwszoinstancyjnych byt wlasciwy do
rozstrzygania zarowno w sprawach cywilnych ($rodki odwo-
tawcze od rozstrzygniec¢ pierwszoinstancyjnych WKC), jak
i administracyjnych (srodki odwolawcze od rozstrzygniec
pierwszoinstancyjnych WKP). W tym celu przewiduje sie
utworzenie wspolnego dla tych spraw sgdu odwo-
tawczego, ktory bedzie funkcjonowal jako Wydziat
Odwotawczy w ramach SRK.

Argumentem za pozostawieniem instancji odwolawczej
w obrebie SRK jest fundamentalne zamierzenie reformator-
skie, ktorym jest profesjonalizacja orzecznictwa przez spe-
cjalizacje.Zuwaginato, ze — jak wspomniano powyzej — sank-
cje na rynku kapitalowym majg roznoraki charakter (naru-
szenie przepiséw moze byc¢ sankcjonowane cywilnoprawnie,
w drodze sankcji administracyjnej lub karnie)istotne jest,
aby ten sam korpus sedziow orzekal w sprawach
odwotawczych rozpatrywanych w pierwszej instan-
cji przez Wydzial Korporacyjny-Cywilny oraz Wy-
dzial Korporacyjny-Publiczny (sprawy karne pozostajg

Allerhand Law Review 2019, No. 1 (3), item 9



87.

88.

Zatozenia do ustawy o sadzie rynku kapitatowego ‘

- wedtug niniejszych Zalozen — w dotychczasowej wlasciwo-
Sci, ale przy zalozeniu delegacji ad hoc sedziow honorowych,
badz sedziéow SRK — odpowiednio w I i II instancji karnej).
Tylko w ten sposéb bedzie mozliwe zapewnienie spdjnosci
pomiedzy wykladnig przepisow z zakresu rynku kapitatowe-
go/finansowego na potrzeby ochrony cywilnoprawnej oraz
administracyjnego okreslenia praw i obowigzkow uczestni-
kow rynku kapitalowego/finansowego.

Istotne bedzie takze odstgpienie od hierarchicznej
— statusowej dyferencjacji sedziow orzekajgcych
w SRK, ktére ma sprzyjac¢ rotacji miedzy wydzia-
tami. Chodzi réwniez o zasygnalizowanie nowego trendu
zmierzajgcego do zmniejszenia swoistej stratyfikacji pre-
stizu w wymiarze sprawiedliwosci zwigzanej z szczeblem,
w ktorym sedzia orzeka (jest to obecnie obserwowane jako
negatywne zjawisko odplywu sedziéw z sgdow upadtoscio-
wych, ktore sg ulokowane na poziomie rejonu, na skutek
awansu tych sedziow do sgdow okregowych).

Zagadnieniem zwigzanym z prezentowang reforms, ale wy-
kraczajgcg poza jej ramy, jest model apelacji w procesie
cywilnym. Polskie postepowanie cywilne przyjmuje model
tzw. apelacji pelnej, co oznacza przyjecie, ze sad II instan-
cji ponownie rozstrzyga sprawe i jednoczesnie — niejako
posrednio — kontroluje to, co zrobit sgd II instancji. W tym
modeli sgd II instancji dokonuje ponownej oceny dowodow
i ustalen faktycznych. Model apelacji pelnej jest obecnie
w odwrocie, co potwierdzajg badania prawnopordéwnawcze.
Do rozwazenia pozostaje, czy wsrod zmian towarzyszgcych
nie nalezy przeprowadzi¢ podobnych reform w polskim po-
stepowaniu cywilnym — w pelnym bgdz czgstkowym zakre-
sie, np. dla postepowan przed SRK. Zmiana ta wigzataby sie
z opisang w punkcie poprzedzajgcym ,destratyfikacjg”, tj.
ztagodzeniem gradacji waznosci miedzy pierwszg instancjg
a instancjg odwolawczg. Od wyrokow wydanych przez Wy-
dzial Odwotawczy w wyniku rozpatrzenia apelacji powinna
przystugiwa¢ skarga kasacyjna do Sgdu Najwyzszego
niezaleznie od wartosci przedmiotu sporu.

XVII. Problematyka rejestrowa spotek publicznych

- stan zastany i aktualne reformy dotycazace sadow rejestro-

wych i postepowania rejestrowego w Polsce

90. Obecnie sgdy rejestrowe sg wydzialami gospodarczymi sg-

dow rejonowych wybranych miastach. Rozpatrujg one spra-
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wy rejestrowe i inne sprawy przekazane przez ustawe dla
spolek, ktorych siedziba znajduje sie na obszarze ich wlasci-
wosci.

Ustawg z dn. 26.01.2018 r. o zmianie ustawy o krajowym reje-
strze sgdowym oraz niektorych innych ustaw (Dz.U.z 2018 r.
poz. 398), (dalej rowniez jako ReformaKRS2018U) wpro-
wadzono wiele zmian, glownie obejmujgcych wykorzysta-
nie systemow teleinformatycznych i digitalizacje czynnosci
zwigzanych ze skladaniem dokumentow stanowigcych pod-
stawy wpisu do KRS oraz skladanych do akt rejestrowych
podmiotow podlegajgcych wpisowi do rejestru. Zmiany ob-
jety m.in. KRSU, K.P.C,, ustawe o rachunkowosci, ustawe —
prawo o notariacie. Wiekszo$¢ zmian modyfikujgcych
sposdb funkcjonowania rejestru sgdowego wchodzi
w zycie z dniem 1 marca 2020 r. Z punktu widzenia
przedmiotowego Studium szczegolne znaczenie majg naste-
pujgce zmiany wprowadzane przez ReformaKRS2018U:

(i) wprowadzenie obowigzku skladania wszystkich wnioskow
do rejestru przedsigbiorcow KRS oraz dokumentow stano-
wigcych podstawe wpisu lub podlegajgcych dotgczeniu do
akt rejestrowych z wykorzystaniem systemu teleinforma-
tycznego;

(ii) umozliwienie stronom i sgdowi wymiany korespondencji
z wykorzystaniem systemu bez koniecznosci ponownego
wypelniania formularza (wezwania brakowe, uzupekienia
brakow wniosku) w ramach prowadzonego postepowania;

(iii) wydawanie przez sad rejestrowy w toku postepowania za-
rzadzen o charakterze technicznym (nieorzeczniczym)
w formie elektronicznej;

(iv) polgczenie systemu teleinformatycznego, w ktérym skta-
dane bedg wnioski z systemem wpiséw, co umozliwi auto-
matyczne (po podjeciu decyzji przez orzekajgcego) sporzg-
dzenie Projektu postanowienia bez koniecznosci recz-
nego wpisywania danych przez pracownikow sekretariatu;

(v) umozliwienie wprowadzenia korekt w tresci automatycz-
nie wygenerowanego Projektu postanowienia oraz jego
uzupelnienia o uzasadnienie;

(vi) doreczanie orzeczen i pism sgdowych za posrednictwem
systemu teleinformatycznego;

(vii)prowadzenie akt rejestrowych podmiotéw wpisanych do
rejestru przedsigbiorcow KRS w postaci elektronicznej
i ich udostepnianie w czytelni akt oraz za posrednic-
twem systemu teleinformatycznego;
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(viii)zapewnienie digitalizacji pism wplywajgcych i wysyla-
nych w formie papierowej do i z akt rejestrowych prowa-
dzonych w postaci elektronicznej;

(ix) wprowadzenie ustugi newslettera,

(x) umozliwienie ztozenia srodkoéw zaskarzenia z wykorzy-
staniem systemu teleinformatycznego;

(xi) udostepnianie akt rejestrowych prowadzonych w posta-
ci elektronicznej sgdowi odwolawczemu przez sgd I in-
stancji (ale sgd II instancji ma nie mie¢ dostepu do sys-
temu teleinformatycznego, podobnie jak SN — etap elek-
troniczny zakonczy sie zatem z chwilg ztozenia w syste-
mie teleinformatycznym odwolania za posrednictwem
sgdu I instancji, ktory konwertuje dokumenty do postaci
papierowej i w te postaci przekazuje sgdowi II instancji);

(xii)utworzenie przez Krajowg Rade Notarialng Centralnego
Repozytorium Elektronicznych Wypisow Aktow Nota-
rialnych (dalej ,Repozytorium?”), prowadzonego w sys-
temie teleinformatycznym, w ktorym przechowywane
bedg elektroniczne wypisy i wyciggi aktéw notarialnych
sporzgdzonych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

(xiii) przyjecie zasady, wedle ktorej niezwlocznie po spo-

rzgdzeniu aktu notarialnego, ktory ze wzgledu na swg
tres¢ podlega zgloszeniu do rejestru przedsiebiorcow
KRS notariusz umiesci elektroniczny wypis tego aktu
w Repozytorium, opatrujgc wypis kwalifikowanym pod-
pisem elektronicznym (dotyczy réwniez protokotéw);

(xiv) przyjecie zasady, wedle ktorej wnioskodawca, sktadajgc

wniosek do sgdu rejestrowego, we wlasciwym polu, wska-
ze, jaki numer w Repozytorium ma akt notarialny, ktory
chce dotgczy¢ do wniosku. W momencie zarejestrowa-
nia wniosku przez sgd rejestrowy (de facto w momencie
nadania sygnatury sprawy) dokument, ktérego numer
w Repozytorium zostat wskazany we wniosku, zostanie au-
tomatycznie przekazany za posrednictwem systemu tele-
informatycznego z Repozytorium i dotgczony do wniosku;

(xv) wprowadzenie obowigzku skladania sprawozdan fi-
nansowych w postaci elektronicznej w odpowiednim
formacie danych.

Zmiany wprowadzone przez ReformaKRS2018U od-
powiadajg na duzg czesc¢ oczekiwan, jakie spotki
publiczne majg pod adresem sgdow rejestrowych.
Wejscie w zycie tych zmian ostabi argumenty na rzecz utwo-
rzenia osobnego wydzialu rejestrowego wlasciwego do
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spraw rejestrowych (wpisowych i nie wpisowych) spotek pu-
blicznych. Przyjete bowiem rozwigzania, ktore wejdg w zy-
cie 1 marca 2020 r., majg zasieg uniwersalny, dotyczg zatem
wszystkich postepowan rejestrowych, takze spotek publicz-
nych.

Dodatkowo nalezy zwroci¢ uwage na przewidywang w ni-
niejszych Zalozeniach zmiane¢ wtasciwosci sgdow
rejestrowych poprzez wyjecie z jej zakresu spraw
o charakterze spornym, albo potencjalnie spor-
nych, ktorymi sg sprawy dot. winkulacji udziatow — art.
182 § 3 k.s.h., sprawy dot. sgdowego zobowigzania zarzg-
du do udzielenia wyjasnien lub udostepnienia do
wglgdu dokumentow spotki —art. 212 § 4 k.s.h,, sprawy
dot. sporow wycenowych, w tym rozpatrywanie zgdan
powotania bieglego/rewidenta — por: art. 312 ksh,
w tym takze na mocy odestan m.in. z art. 417 § 1 oraz art. 418!
§7,431§7,449§3,503'§ 2,538'§ 3 k.s.h, art. 85 OfertU. Spra-
wy te, ktore wedle prezentowanych Zatozen powinny zostac
przekazane do rozpoznania sgdom gospodarczym, znajdg
sie, o ile dotyczy¢ bedg spotek publicznych, w wlasciwosci
Sgdu Rynku Kapitatowego ($cisle: Wydzialu Korporacyjnego-
Cywilnego).

W opisanym stanie rzeczy mozliwe jest pozostanie przy uni-
wersalnych rozwigzaniach przewidzianych przez Reforma-
KRS2018U i uzupelnionych o przewidziane w niniejszych
Zatozeniach przekazanie spraw spornych sgdom gospo-
darczym (ergo: SRK dla spotek publicznych) — zob. akapit po-
przedni. Wiele sporow, ktore majg swoj wymiar row-
niez w czynnosciach rejestrowych (wpisy), stano-
wi w gruncie rzeczy spory gospodarcze, w ktorych
strony korzystajg z tymczasowej ochrony prawnej
udzielanej przez sagd procesowy, ktorym - w mysl
Zalozen — dla spotek publicznych bedzie Sgd Ryn-
ku Kapitalowego (WKC). Wpis bgdz zakaz wpisu w reje-
strze nastepuje wowczas na podstawie postanowienia sgdu
sprocesowego” (tu: SRK — WKC) o udzieleniu zabezpieczenia.
Glowny ladunek problemowy zostanie zatem przy sgdzie wy-
specjalizowanym (SRK/WKC).

Mimo zmian wprowadzanych na podstawie ReformaKRS2018U
oraz mimo zmian przewidywanych w niniejszych Zatoze-
niach, pozostajg pewne argumenty przemawiajgce za
wyodrebnieniem osobnego sgdu rejestrowego dla
spotek publicznych. Argumenty te sg nastepujgce:
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(i) pewna (ale stosunkowo nieznaczna) liczba spraw reje-
strowych wykazuje skomplikowanie, ktore wymaga
szczegolnych kompetencji w prawie spolek. Liczba ta jest
nieznaczna, poniewaz wigkszos¢ kontrowersyjnych zmian
statutowych staje sie przedmiotem sporow uchwatowych
przed sgdem gospodarczym,;

(ii) w przypadku do niektérych rozwigzan statutowych istot-
ne moze by¢ wypracowaniespojnej i przewidywalnej
praktyki rejestrowej;

(iii) istotne jest zapewnienie szybkiego i fachowego roz-
patrywania srodkow odwotawczych, cobedzie uta-
twione, jesli wydzial rejestrowy bedzie czescig wyspecjali-
zowanego sgdu (SRK);

(iv) istotne jest przyjecie filozofii bardziej ,uslugowego”
i przyjaznego funkcjonowania sgdu rejestrowe-
go. Chodzi o to, aby byta mozliwa takze nieformalna (choc¢
zapewniajgca mechanizmy zapobiegajgce naruszaniu nie-
zawistosci sedziowskiej) komunikacja uczestnika postepo-
wania z sgdem rejestrowym zwlaszcza w postepowaniach
niespornych, co ma znaczenie na przyklad w sytuacji, kiedy
okreslona reorganizacja korporacyjna, dla ktorej wpis ma
charakter konstytutywny, wymaga przyjecia z gory przewi-
dywalnego harmonogramu dziatan (np. ustalenie bilanséw
na dzien lgczenia instytucji finansowych).

Gdyby reforma wprowadzajgca SRK miala objgc¢ takze wy-

dzial rejestrowy dla spotek publicznych, wowczas wydzial ten,

jako Wydzial Rejestrowy dla Spodtek Publicznych

(WRSP), powinien zosta¢ utworzony wedlug nastepujgcych

zalozen:

(i) Wydzial Rejestrowy dla Spotek Publicznych bedzie usytu-
owanywyjgtkowo jako wydziatl Sgdu Okregowego
w Warszawie (inaczej niz inne sady rejestrowe, ktore
sg wydziatami sgdow rejonowych). Takie wyjgtkowe usy-
tuowanie podyktowane jest zalozeniem, ze WRSP bedzie
stanowit czes¢ SRK.

(ii) Wlasciwo$¢ miejscowa WRSP obejmie obszar Rzeczy-
pospolitej, przez co bedzie on wlasciwy dla spdtek majg-
cych swojg siedzibe na terenie calego kraju. Przyjmuje sie
zasade neutralnos$ci wprowadzonej wlasciwosci
miejscowej, tj. podleganie spotek SRK/WRSP w Warsza-
wie nie bedzie rzutowalo na ich siedzibe, ktora bedzie wy-
znaczata wlasciwos¢ miejscowg w innych sprawach, bedzie
decydowala o sprawach podatkowych i innych. Podleganie
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wpisowi do rejestru prowadzonego przez WRSP nie bedzie
powodowalo w tej materii zadnych zmian.

(iii) Wltasciwos$¢ rzeczowa WRSP obejmie wszelkie sprawy
spotek publicznych przekazane do wlasciwosci sgdow re-
jestrowych (wlasciwos¢ wytgczna). Bedg to zatem zaréwno
sprawy o wpis, jak i sprawy niewpisowe.

(iv) Na postanowienie referendarza bedzie przystugiwata skar-
ga do sgdu (Srodek niedewolutywny), ale referendarz be-
dzie mogt od razu postanowieniem przekazac sprawe sg-
dowi z uwagi na wystepujgce w sprawie istotne zagadnie-
nie prawne albo na poziom skomplikowania sprawy.

(v) Poza zmianami wynikajgcymi z ReformaKRS2018U na-
lezaloby postulowac¢ dla WRSP, aby procedursg
elektroniczng bylo objete takze postepowanie
odwolawcze (apelacyjne) — ReformaKRS2018U prze-
widuje bowiem postepowanie za posrednictwem systemu
teleinformatycznego jedynie do etapu ztozenia srodka od-
wolawcze.

(vi) Dodatkowo nalezy wprowadzi¢ terminy instrukcyjne
rozpatrywania wnioskow wpisowych i rozpa-
trywania srodkow odwolawczych. Istotniejsze jed-
nak bedzie przyjecie przyjaznej formuly funkcjonowania
sgdu rejestrowego (przemiana kulturowa). Powinna objgc¢
efektywng, skoncentrowang na wsparciu w rozwigzaniu
problemu, formute komunikacji z uczestnikami postepo-
wan rejestrowych, z zachowaniem prawnych i technicz-
nych srodkéw chronigcych niezawistos¢ sedziowska.

Pewnym rozwigzaniem kompromisowym uwzgledniajgcym ar-
gumenty za powstrzymaniem sie od tworzenia osobnego sgdu
rejestrowego dla spotek publicznych (zob. akapity nr 91-94 wy-
zej) jak rowniez argumenty za utworzeniem takiego sgdu w po-
staci WRSP (zob. pkt. 95 wyzej), byloby przyjecie, ze sprawy re-
jestrowe w I instancji pozostajg w dotychczasowej wlasciwosci
miejscowej wydzialow rejestrowych przy sgdach rejonowych
wedlug miejsca siedziby spotki, podczas gdy w II instancji wia-
$ciwy bylby Wydzial Odwotawczy SRK.
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