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Na podstawie art. 42 pkt 3 w zwigzku z art. 63 ust. 1 ustawy z dnia 19 grudnia 2016

r. 0 organizacji i trybie postepowania przed Trybunatem Konstytucyjnym (Dz. U. poz. 2072)

przedstawiam stanowisko w sprawie skargi konstytucyjnej Pana B B  z22grudnia

2017 r., jednoczesnie wnosze:

1)  na podstawie art. 59 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 19 grudnia 2016 r. o organizacji i trybie
postgpowania przed Trybunalem Konstytucyjnym o wmerzenie postepowania ze
wzgledu na niedopuszczalnos¢ wydania wyroku w odniesieniu do przepisu § 2 ust. 3
rozporzagdzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19 lutego 2008 r. w sprawie sposobu
okreslenia liczby akcji spolki konsolidujacej podlegajacych zamianie i trybu
dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji spotki konsolidowanej na akcje spdtki
konsolidujgcej (Dz. U. Nr 41, poz. 250 ze zm.);

2) w przypadku nieuwzglednienia tego wniosku z pkt 1 — o stwierdzenie, ze § 2 ust. 3
rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19 lutego 2008 r. w sprawie sposobu
okreslenia liczby akcji spotki konsolidujacej podlegajacych zamianie i trybu
dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji sp6lki konsolidowanej na akcje spolki
konsolidujacej (Dz. U. Nr 41, poz. 250 ze zm.) jest zgodny z art. 64 ust. 1 oraz art. 64
ust. 2 w zwiazku z art. 92 ust. 1 Konstytucji RP, a takZe nie jest niezgodny z art. 64
ust. 3 Konstytucji.



UZASADNIENIE

I. Podstawa prawna przedstawienia przez Ministra Energii stanowiska

w postepowaniu przed Trybunalem Konstytucyjnym

Pismem z 4 pazdziernika 2018 r. Prezes Trybunalu Konstytucyjnego poinformowala
Ministra Energii o wszczeciu postepowania w sprawie skargi konstytucyjnej Pana B
B (dalej jako Skarzacy) z 15 marca 2015 r., zwracajac sie jednoczesnie o przedstawienie
pisemnego stanowiska w sprawie, wskazujac iz skarga dotyczy § 2 ust. 3 rozporzadzenia
Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19 lutego 2008 r. w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji
spolki konsolidujgcej podlegajacych zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do
akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej (Dz. U. Nr 41, poz. 250 ze zm.;
dalej Rozporzadzenie albo Rozporzadzenie z 19 lutego 2008 r.).

Zgodnie z art. 42 pkt 3 ustawy z dnia 19 grudnia 2016 r. o organizacji i trybie
postepowania przed Trybunalem Konstytucyjnym (Dz. U. poz. 2072; dalej: ustawa
o organizacji TK), uczestnikiem postepowania przed Trybunalem jest (m.in.) organ, ktory
wydal akt normatywny objety skargg konstytucyjna.

Z dniem 1 stycznia 2017 r. zostal zniesiony dzial administracji panstwowej pod nazwa
Skarb Panstwa (por. art. 23 ustawy z dnia 16 grudnia 2016 r. — Przepisy wprowadzajgce ustawe
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, Dz. U. poz. 2260), w konsekwencji czego
uchylony zostat takze art. 25 ustawy z dnia 4 wrze$nia 1997 r. o dzialach administracji rzadowej
(tj. Dz. U. z 2016 r., poz. 543 ze zm.), okreslajacy sprawy nalezace do wlasciwosci ministra
wlasciwego do spraw Skarbu Panstwa. W nastepstwie wprowadzonych zmian, od 1 stycznia
2017 r. w obrocie prawnym nie funkcjonuje minister wlasciwy do spraw Skarbu Panstwa.
W obecnym stanie prawnym, okreslenie organéw wiasciwych w sprawach nalezacych do dnia
31 grudnia 2016 r. do zakresu dzialania ministra wlasciwego do spraw Skarbu Panstwa
nastepuje w oparciu o ustawe z dnia 16 grudnia 2016 r. — Przepisy wprowadzajace ustawe
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, jak rdwniez przepisy kompetencyjne zawarte
w ustawach szczegolnych. Takim przepisem jest m.in. art. 5a ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r.
o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora

elektroenergetycznego (Dz. U. Nr 191, poz. 1367 ze zm., dalej ustawa konsolidacyjna albo
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ustawa), zgodnie z ktorym: ,,W sprawach roszczen przeciwko Skarbowi Panstwa zwigzanych
z zamiang akcji na podstawie ustawy Skarb Panstwa jest reprezentowany przez ministra
wilasciwego do spraw energii”. Powyzszy przepis stanowi bezposrednia podstawe prawng do
przedstawienia przez Ministra Energii — jako organu bedacego nastgpca ministra wlasciwego
do spraw Skarbu Panstwa w sprawach roszczen przeciwko Skarbowi Panstwa zwigzanych
z zamiang akcji — stanowiska w postgpowaniu przed Trybunalem Konstytucyjnym w sprawie

zgodnosci z Konstytucjg § 2 ust. 3 Rozporzadzenia z 19 lutego 2008 r.

IL Przedmiot skargi

1. Zgodnie z petitum skargi Pan B B wniost o stwierdzenie niezgodnosci:

1) art. 3 ust. 3 w zwigzku z art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej w zakresie, w jakim nie
przewiduje proporcjonalnej redukcji liczby nalezgcych do uprawnionego akcjonariusza
akcji spdtki konsolidowanej podlegajacej zamianie w trybie art. 5 ust. 1 ustawy w
przypadku, gdy wystapi konieczno$¢ dokonania redukcji liczby akcji spoiki
konsolidujgcej przeznaczonych do zamiany z uwagi na limit akcji spétki konsolidujgcej
okreSlony w tym przepisie - z art. 64 ust. 1 i ust. 2
w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji RP przez to, ze narusza prawo do réwnej ochrony
prawa do wiasnosci i innych praw majatkowych;

2) art. 5 ust. 1 w zwigzku z art. 3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej w zakresie, w jakim
oznacza, ze przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 ustawy sa wszystkie
akcje sp6iki konsolidowanej nalezace do uprawnionego akcjonariusza, rowniez wowczas,
gdy liczba akcji spéiki konsolidujacej zaoferowana w zamian uprawnionemu
akcjonariuszowi przez Skarb Panstwa zostala zredukowana ponizej parytetu zamiany
akcji ustalonego zgodnie z art. 9 ustawy ze wzgledu na limit okreslony w art. 3 ust. 3
ustawy — z art. 64 ust. 1 i ust. 2 w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji RP przez to, ze
narusza prawo do rownej ochrony konstytucyjnego prawa do wiasnosci i innych praw
majgtkowych;

3) § 2 ust. 3 rozporzqdzenia Ministra Skarbu Panstwa 7 dnia 19 lutego 2008 r.
w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji spotki konsolidujgcej podlegajqcych
zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji spotki konsolidowanej
na akcje spotki konsolidujqcej (Dz. U. Nr 41, poz. 250, zm. Dz.U. z 2009 r. Nr 38, poz.
305) w zwigzku z art. 3 ust. 3 oraz w zwiqzku z art. 8 ust. 1 ustawy z dnia 7 wrzesnia

2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek
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4)

sektora elektroenergetycznego (Dz. U. Nr 191, poz. 1367, zm. Dz.U. 7 2009 r. Nr 13,
poz. 70, zm. D . U. z 2016 r. poz. 2260) w zakresie, w jakim, w sytuacji przekroczenia
limitu akcji spotki konsolidujgcej przeznaczonych do udostepnienia uprawnionym
akcjonariuszom i uprawnionym pracownikom wskazanego w art. 3 ust. 3 ustawy,
wprowadza mechanizm redukcji jedynie liczby akcji spotki konsolidujgcej, bez
odpowiadajgcej jej redukcji liczby akcji spotki konsolidowanej bedgcych przedmiotem
zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 powolanej ustawy —z art. 64 ust. 1i ust. 2 w
zwiqzku 7 31 ust. 3 Konstytucji RP przez to, Ze narusza konstytucyjne prawo do réwnej
ochrony wlasnosci i innych praw majgtkowych, z art. 64 ust. 3 Konstytucji RP przez to,
Ze dokonuje ingerencji w sferg konstytucyjnie chronionych praw majgtkowych mocq
przepisu aktu wykonawczego, a takZe z art. 64 ust. 2 i ust. 3 w zwiqzku z art. 92 ust. 1
Konstytucji RP przez to, ze narusza wskazane wyZej konstytucyjne prawa uprawnionego
akcjonariusza przepisem aktu wykonawczego wykraczajgcym poza delegacje ustawowq
do jego wydania;

art. 2 pkt 2 i pkt 4 w zwigzku z art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 19 grudnia 2008 r.
o zmianie ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji oraz ustawy o zasadach nabywania od
Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spolek sektora elektroenergetycznego (Dz.
U. 22009 r. Nr 13, poz. 70; dalej ustawa zmieniajaca z 19 grudnia 2008 r.) w zakresie, w
jakim znajdujg one zastosowanie do realizacji prawa do zamiany akcji réwniez przez tych
sposréd uprawnionych akcjonariuszy, ktérych prawo do zamiany akcji spoiki
konsolidowanej na akcje spétki konsolidujacej powstato przed wejsciem w zycie ustawy
zmieniajgcej — z art. 64 ust. 1 i ust. 2 w zwigzku z art. 2 Konstytucji RP przez to, ze
narusza konstytucyjng ochrone niewadliwie nabytego prawa podmiotowego do zamiany
(nabycia) akcji na zasadach obowigzujacych w dniu jego powstania po stronie tych
akcjonariuszy, stosownie do art. 5 ust. 1-3 ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r.
o zasadach nabywania od Skarbu Pafistwa akcji w procesie konsolidacji spétek sektora
elektroenergetycznego (D.U. Nr 191, poz. 1367, 22009 r. Nr 13, poz. 701z 2016 r. poz.
2260) w brzmieniu pierwotnym.

2. Ustawa Konsolidacyjna przyznata pracownikom przedsiebiorstw sektora

elektroenergetycznego podlegajgcych procesom konsolidacyjnym, jak réwniez akcjonariuszom

tych przedsigbiorstw odpowiednio prawo do nabycia akcji spéiki konsolidujacej badz zamiany

posiadanych akcji spotki konsolidowanej na akcje spolki konsolidujacej. Szczegdtowy tryb

realizacji tych uprawnien zostat okres§lony w Rozporzadzeniu z 19 lutego 2008 r.
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Proces konsolidacji spdlek sektora elektroenergetycznego zwigzany byt
z przeksztalceniami o charakterze organizacyjnym, kapitalowym i wlasno$ciowym, ktérymi
zostaly objete przedsigbiorstwa prowadzace dziatalnos¢ w obszarze -elektroenergetyki
(kopalnie, elektrownie oraz przedsigbiorstwa dystrybucyjne), w przewazajacym badz
wylacznym stopniu stanowigce wlasno$¢ Skarbu Panistwa. Proces konsolidacji byt prowadzony
w latach 2007-2010.

Konsolidacja przewidywata wzmocnienie przedsigbiorstw sektora
elektroenergetycznego poprzez tworzenie spdétek wiodacych (spotki konsolidujace), ktére
przejmowaly pozostale przedsigbiorstwa energetyczne (spolki konsolidowane). Proces
konsolidacyjny nastepowal poprzez wniesienie do spotki przejmujacej (dla ktérej w ustawie
konsolidujgcej stosowane jest okreslenie ,,spotka konsolidujgca™ — por. definicja zawarta w art.
2 pkt 2 ustawy), na pokrycie podwyzszonego kapitalu zakladowego tej spdiki, akcji spotki
przejmowanej (,,spotka konsolidowana” — por. art. 2 pkt 1 ustawy). Do jednej spotki
konsolidujacej mogly zosta¢ wniesione akcje kilku spdlek konsolidowanych. W wyniku
podwyzszenia kapitatu zakladowego spo6iki konsolidujacej stawata si¢ ona — w miejsce Skarbu
Panstwa — posiadaczem znaczacego pakietu akcji w spoltkach konsolidowanych, uzyskujac
w ten sposdéb mozliwo$¢é sterowania dzialalnoscia calej grupy spdlek sektora
elektroenergetycznego. Spdtki  konsolidujagce mialy nastepnie podlegaé procesom
prywatyzacyjnym, przy zachowaniu przez Skarb Panstwa pozycji wickszoSciowego
akcjonariusza.

Podstawowe zalozenia procesu konsolidacji zostaly zawarte w przyjetym 28 marca
2006 r. przez Rad¢ Ministréw programie konsolidacji przedsi¢biorstw sektora energetycznego.
W wymiarze organizacyjnym konsolidacja miala polega¢ na polaczeniu odr¢bnych dotad
spolek sektora energetycznego w 5 koncernéw (Energia S.A. z siedziba w Gdansku, PGE
Energia S.A. z siedzibg w Lublinie, Tauron Polska Energia S.A. z siedzibg w Katowicach,
ENEA S.A. z siedzibg w Poznaniu oraz PGE Goérnictwo i Energetyka S.A. z siedzibg w Lodzi).
Przyjety model konsolidacji kapitalowej przewidywal powstanie struktur holdingowych
(pionowo zintegrowane przedsigbiorstwa zajmujgce si¢ wytwarzaniem, przesylem
i dystrybucja energii elektrycznej oraz pozyskiwaniem paliw pierwotnych).

W przypadku znacznej czgsci spolek konsolidowanych, zatrudnieni w nich pracownicy
(byli pracownicy, spadkobiercy pracownikéw) nabyli akcje tych przedsigbiorstw przed
wejsciem w zycie ustawy konsolidacyjnej, w oparciu o przepisy ustawy z dnia 30 sierpnia 1996
r. 0 komercjalizacji i niektorych uprawnieniach pracownikow (t.j. Dz. U. z 2016 1. poz. 981 ze

zm., dalej ustawa o komercjalizacji; do 14 stycznia 2003 r. ustawa ta nosila tytutu
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,,0 komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw panistwowych”, natomiast do dnia 31 grudnia
2016 r. — ,,0 komercjalizacji i prywatyzacji”). Przeksztalcenia organizacyjno-kapitatowe
prowadzone przez Skarb Panstwa w odniesieniu do spétek konsolidowanych nie dotykaty
W wymiarze prawnym uprawnien tych akcjonariuszy spétek konsolidowanych, ktérzy nabyli
uprzednio akcje na podstawie ustawy o komercjalizacji. Procesy konsolidacyjne prowadzity
jednak do utraty przez konsolidowane przedsigbiorstwa samodzielnego bytu w wymiarze
organizacyjnym i ekonomicznym, stajgc si¢ — poczatkowo wylacznie w praktyce, a pdzniej
takze w wymiarze prawnym — czgscig przedsiebiorstwa konsolidujacego.

w trakcie opracowywania programu konsolidacji przedsigbiorstw
elektroenergetycznych organizacje zwigzkowe reprezentujace pracownikéw tego sektora
wyrazaly jednolicie stanowisko, ze warunkiem akceptacji programu przez stron¢ pracowniczg
jest przyznanie szczeg6lnych uprawniefi dotychczasowym pracownikom spoétek
konsolidowanych, polegajacych na nieodplatnym wydaniu akcji spolek konsolidujgcych
w miejsce posiadanych przez te osoby akcji spotki konsolidowanej. Kwestionowane
W niniejszym postgpowaniu przepisy — zaréwno ustawy konsolidacyjnej, jak i Rozporzadzenia
z 19 lutego 2008 r. — realizujg 6w postulat, poprzez przyznanie akcjonariuszom spoiek
konsolidowanych uprawnienia do zamiany posiadanych przez nich akcji na akcje spotki
konsolidujacej. W tym celu uprawnieni akcjonariusze skladali, w terminie okreslonym
w ustawie, o$wiadczenie o zamiarze dokonania zamiany. Realizacja prawa zamiany akcji
nastepowata w drodze umowy zawierane) przez ministra wtasciwego do spraw Skarbu Panstwa
Z 0osobg uprawniong. Ustawa konsolidacyjna precyzowala takze zasady, na jakich nastgpowata
pOWYyzsza zamiana.

Podkreslenia wymaga, ze sam proces konsolidacji nie zostal blizej unormowany na
poziomie ustawowym. Regulacja ustawowa ograniczata si¢ bowiem do wykreowania prawa do
nieodplatnego nabycia akcji oraz prawa do zamiany akcji. Natomiast ustalenie listy
przedsi¢biorstw objetych procesem konsolidacji, a wigc zar6wno spétek konsolidujacych, jak
i konsolidowanych, zostato pozostawione do unormowania przez Rad¢ Ministrow. W tym celu
ustawodawca przyznat Radzie Ministrow uprawnienie do wydania stosownego rozporzadzenia
(por. rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 11 marca 2008 r. w sprawie listy spolek
konsolidowanych, ktérych akcje podlegaja wniesieniu na pokrycie kapitatu zaktadowego
spotek konsolidujacych, oraz listy spotek konsolidujacych, Dz. U. Nr 51, poz. 294 ze zm.).

Proces konsolidacji spotek sektora energetycznego, jak i pochodny wzgledem niego
proces zamiany akcji mial charakter epizodyczny - przeksztalcenia organizacyjne

i wiasnosciowe spolek sektora energetycznego zostaly zasadniczo zakonczone w 2010 r.,
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analogicznie do 2010 r. zrealizowane zostaly uprawnienia pracownikow i akcjonariuszy spétek

konsolidowanych poprzez udostepnienie im akcji spotek konsolidujacych.

3. Zgodnie z petitum skargi, jej przedmiot stanowig art. 3 ust. 3, art. 5 ust. 1, art. 8 ust.
1 ustawy konsolidacyjnej, § 2 ust. 3 Rozporzadzenia z 19 lutego 2008 r. oraz art. 2 pkt 2 i pkt
4 ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r.

Artykut 3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej okresla limit akcji spotki konsolidujacej
udostepnianych uprawnionym pracownikom spolek konsolidowanych i ich spadkobiercom
oraz uprawnionym akcjonariuszom. Zgodnie z tym przepisem, laczna liczba (,,suma”)
udostepnionych w trybie Ustawy Konsolidacyjnej akcji nie moze przekroczy¢ 15% liczby akcji
objetych przez Skarb Panstwa w spolce konsolidujacej w zamian za wniesione akcje spotki
konsolidowane;j.

Artykul 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej wprowadza zasadg, ze po stronie
uprawnionych akcjonariuszy spotki konsolidowanej warunkiem powstania prawa do zamiany
akcji jest zlozenie pisemmnego o$wiadczenia o zamiarze dokonania zamiany wszystkich
posiadanych akcji, w terminie okreslonym ustawg. Obecne brzmienie powyzszego przepisu
zostalo nadane w nastepstwie wejscia w zycie ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r., co
nastgpito z dniem 12 lutego 2009 r. Ustawg ta doprecyzowano, iz o$wiadczenie osoby
uprawnionej o zamiarze dokonania zamiany powinno obejmowac wszystkie posiadane przez
nig akcje (w brzmieniu obowigzujagcym do 11 lutego 2009 r. w przepisie tym byla mowa
0 ,,ztozeniu pisemnego o$wiadczenia o zamiarze dokonania zamiany™). Wydtuzono ponadto
termin, w ktorym o$wiadczenie o zamiarze zamiany akcji moglo by¢ skladane, jak rowniez
dokonano modyfikacji terminu powstania i wygasnigcia prawa do zamiany akcji (por. art. 2 pkt
4, art. 5 ust. 1 pkt 1 i pkt 2 ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r.).

Artykul 8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej zawiera upowaznienie do okreslenia przez
ministra wiasciwego do spraw Skarbu Panstwa, w drodze rozporzadzenia, sposobu okreslenia
liczby akcji spolki konsolidujacej przeznaczonych do nieodplatnego nabycia przez
uprawnionych pracownikéw spoétki konsolidowanej lub do nabycia przez uprawnionych
akcjonariuszy w drodze zamiany akcji spotki konsolidowanej, ktorej akcje zostaty wniesione
na pokrycie kapitalu zakladowego spolki konsolidujacej, tryb nabywania akcji przez
uprawnionych pracownikéw oraz tryb dokonywania zamiany akcji sp6iki konsolidowanej na
akcje spotki konsolidujacej. Przepis ten okresla ponadto wytyczne co do tredci rozporzadzenia
wydanego na jego podstawie. Zgodnie z tymi wytycznymi, rozporzadzeniodawca zostat

zobowigzany do roéwnego traktowania uprawnionych pracownikéw i uprawnionych
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akcjonariuszy, ponadto mial uwzgledni¢ warto$§¢ akcji spdlek konsolidowanych
i konsolidujacych oraz koniecznos¢ zapewnienia zgodnie z interesem uprawnionych
pracownikow i uprawnionych akcjonariuszy organizacji czynnosci zwigzanych
z udostepnianiem i zamiang akcji. W wykonaniu powyzszej delegacji Minister Skarbu Panstwa
wydal w dniu 19 lutego 2008 r. rozporzadzenie w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji
spolki konsolidujacej podlegajacych zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do
akcji spéiki konsolidowanej na akcje sp6tki konsolidujace;j.

Przepis § 2 ust. 3 Rozporzadzenia reguluje sposéb ustalenia liczby akcji spotki
konsolidujacej przypadajacych na rzecz uprawnionych pracownikéw spotek konsolidowanych,
ich spadkobiercéw oraz uprawnionych akcjonariuszy w sytuacji, gdy liczba akcji spétki
konsolidujacej przyznanym tym osobom mialaby przekroczy¢ limit ustalony w art. 3 ust. 3
Ustawy Konsolidacyjnej (zgodnie z art. 3 ust. 3 ustawy osobom tym udostgpnia sie nie wiecej
niz ,,15% liczby akcji objetych przez Skarb Panstwa w spdtce konsolidujacej w zamian za
wniesione akcje spolki konsolidowanej”). Zgodnie z dyspozycjg § 2 ust. 3 Rozporzadzenia,
w takim przypadku nastepuje proporcjonalna redukcja liczby akcji spotki konsolidujgcej
udostepnianych w zamian za akcje spolek konsolidowanych, przy czym akcje spotki
konsolidujgcej przydziela si¢ zgodnie z zasadg proporcjonalnej redukcji.

Artykut 2 pkt 2 ustawy zmieniajgcej z 19 grudnia 2008 r. wprowadzil zmiany w tresci
art. 3 ust. 3 ustawy konsolidacyjnej. Zgodnie z pierwotnym brzmieniem art. 3 ust. 3 Ustawy
Konsolidacyjnej limit akcji, o ktérym mowa w tym przepisie, nie mogl przekroczy¢ 15% akcji
nalezacych do Skarbu Panistwa w tej spélce, na pokrycie kapitalu zakladowego ktorej zostaty
wniesione akcje spotek konsolidowanych. Natomiast po zmianie wynikajacej z art. 2 pkt 2
ustawy zmieniajgcej z 19 grudnia 2008 r. limit ten zostat ustalony jako ,,15 % liczby akcji
objetych przez Skarb Panstwa w spdlce konsolidujacej w zamian za wniesione akcje spotki
konsolidowanej”. Z kolei art. 2 ust. 4 ustawy zmieniajgcej z 19 grudnia 2008 r. nadawal nowe
brzemiennie art. 5 ust. 1 ustawy konsolidacyjnej, poprzez wprowadzenie wymogu, aby
o$wiadczenie o zamiarze zamiany obejmowalo wszystkie posiadane przez uprawnionego

akcjonariusza akcje spotki konsolidowane;.

III.  Stan faktyczny stanowiacy podstawe wystapienia ze skarga konstytucyjng

1. Ze skargi konstytucyjnej wynika, iz Skarzacy ,, byt wiascicielem . akcji spotki
P Spotka Akcyjna, z siedzibg w K (dalef P S.A.)

(ii) W ramach procesu konsolidacji spotek sektora elektroenergetycznego spotka ta (jako
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spotka konsolidowana) podlegala konsolidacji ze spotkg T Spotka
Akcyjna, z siedzibg w K , jako spotkqg konsolidujgcq (dalef T  S.A.), co wynika
z rozporzgdzenia Rady Ministréw z dnia 11 marca 2008 r. w sprawie listy spolek
konsolidowanych, ktérych akcje podlegajg wniesieniu na pokrycie kapitatu zaktadowego spotek
konsolidujqcych, oraz listy spétek konsolidujqcych (Dz.U. Nr 51, poz. 294, z p6zn. zm.).

W ramach procesu konsolidacji akcje spotki P S.A. (spotki konsolidowanej) zostaly
wniesione przez Skarb Paristwa jako aport na pokrycie podwyzszonego kapitatu zakladowego
spotki T S.A. (spoiki konsolidujgcej) na podstawie uchwaly nr - Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia tej spotki w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego z dnia  .05.2007 r.

(akt notarialny sporzqdzony przez notariusza P B z Kancelarii Notarialnej
w W - Rep. - w aktach postepowania sqdowego). W zamian za
akcji P S.A. Skarb Panstwa objgt akcjiT  S.A

(iii)  Wykonujgc dyspozycje art. 5 wust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej (w brzmieniu
obowiqzujgcym przed wejsciem w zycie Ustawy Nowelizujgcej), Skarzgcy - jako uprawniony
akcjonariusz spotki P S.A. - jeszcze przed nowelizacjq Ustawy Konsolidacyjnej ztozyt
oswiadczenie o zamiarze zamiany posiadanych przez siebie akcji P S.A. naakcje T  S.A.
Zgodnie z pierwotng regulacjq art. 5 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej, prawo do zamiany akcji
po stronie Skarzqcego (na zasadach obowiqzujgcych w tym czasie) powstalo po uplywie
dwunastu miesigcy od wejscia w zZycie Ustawy Konsolidacyjnej, to jest w dniu 19 listopada 2008
r.

(iv)  Minister Skarbu Panstwa zawart ze Skariqgcym wumowe zamiany akcji spoiki
konsolidowanej na akcje spotki konsolidujgcej w dniu  pazdziernika 2009 r. (w aktach
postepowania sgdowego). Mocq tej umowy (przygotowanej przez Skarb Parvistwa i przedlozonej
Skarzqgcemu do podpisu) pakiet wszystkich posiadanych przez Skarigcego akcji P S.A.
(spotki konsolidowanej) zostal zamieniony na akcje T S.A. (spotki konsolidujgcej).
v) (...), liczba akcji spotki konsolidujqcej przeznaczona do udostepnienia uprawnionym
akcjonariuszom zostala ustalona z zastosowaniem redukcji przewidzianej w § 2 ust. 3
Rozporzgdzenia w zwiqzku z przekroczeniem limitu wynikajgcego z art. 3 ust. 3 Ustawy
Konsolidacyjnej.

Na skutek tej redukcji Skarzgcy uzyskat akcje spotki konsolidujgcej w liczbie istotnie nizszej niz
wynikalo to z parytetu zamiany akcji ustalonego w oparciu o art. 9 Ustawy
Konsolidacyjnej.(...).

1.3. Postgpowanie sgdowe i wyczerpanie Srodkéw odwolawczych,



(i) W dniu  pazdziernika 2015 r. Skarzgcy wnidst do Sqdu Rejonowego K pozew
przeciwko Skarbowi Panstwa - Ministrowi Skarbu Panstwa o zaplate kwoty zi wraz
z ustawowymi odsetkami liczonymi od dnia wydania wyroku do dnia zaplaty, tytutem
odszkodowania za szkode wyrzgdzong Skarzgcemu w zwigzku z niewlasciwym wykonaniem,
wzglednie niewykonaniem przez Skarb Panistwa - Ministra Skarbu Panstwa umowy zamiany
akcji na zasadzie ekwiwalentnosci stron umowy zamiany. Zdaniem Skarzgcego, po jego stronie
powstata szkoda bedgca wynikiem zastosowania przy zamianie akcji spotki konsolidowanej na
akcje spotki konsolidujgcej mechanizmu jednostronnej redukcji liczby podlegajgcych zamianie
akcji spotki konsolidujgcej, bez jednoczesnej redukcji liczby podlegajgcych zamianie akcji
spotki konsolidowanej. W ramach zgdania ewentualnego Skarzgcy domagat sie zasqdzenia na
jego rzecz kwoty zi wraz z ustawowymi odsetkami od dnia wydania wyroku do dnia
zaplaty podstawie art. 405 k.c. w zw. z art. 410 k.c., tytulem réznicy wartosci $wiadczen
nienaleznych, w wypadku uznania przez Sqd, na zasadzie art. 58 § 1 k.c, Ze umowa zamiany
byta niewazna w catosci, wzglednie tytutem wartosci $wiadczenia nienaleznego - w wypadku
uznania przez Sqd, na zasadzie art. 58 § 1i § 3 k.c., ze umowa zamiany byla niewazna w czesci.

Whiesiony pozew zostal przekazany do rozpoznania Sqdowi Rejonowemu w

Sqgd Rejonowy w w wyroku z dnia  wrzesnia 2016 r., sygn.akt

(w zalqczeniu do niniejszej skargi), oddalit powddztwo wskazujgc, ze: ,, PodkreSlenia
wymaga fakt, iz ustawodawca nie przewidzial mozliwosci redukcji akcji przedstawionych przez
akcjonariusza do zamiany, za$ redukcja przewidziana wskazanym Rozporzqdzeniu jest
konsekwencjq ustawowego ograniczenia mozliwosci zamiany akcji spotki konsolidujgcej,

wynoszqgcego 15 % akcji objetych przez Skarb Panstwa".
Jednoczesnie Sqd stwierdzil, ze:

»(...) Sposob zamiany akcji zostal uregulowany w sposob szczegofowy przez ustawe dnia 7
wrzesnia 2007 roku o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji
spolek sektora elektroenergetycznego oraz wydanego na jej podstawie rozporzqdzenia z dnia
19 lutego 2008 roku w sprawie sposobu okreslenia liczby a spotki konsolidujgcej
podlegajgcych zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji prawa do akcji spotki
konsolidowanej na akcje spotki konsolidujgcej a to oznacza, umowa zamiany, o ktérej mowa
w w/w ustawach ma odmienny charakter od okreslonej w kodeksie cywilnym i nie majq do tejze
umowy zastosowania jego przepisy w tym regulacje dotyczqce umowy zamiany. Uregulowanie
to ma ponadto wyczerpujgcy charakter i nie ma w nim odestania do kodeksu cywilnego. W tej
sytuacji nie mozna stosowac przepisow dotyczqcych umowy zamiany z kodeksu cywilnego
albowiem umowa zamiany z kc i umowa zamiany z Ustawy Konsolidacyjnej sq roznymi

umowami, zas szczegblny charakter uregulowan zawartych w ustawie konsolidacyjnej wylgcza



zastosowanie ogolnych przepisow o umowie zamiany."

Zdaniem Sqdu:

., Tres¢ § 2 ust. 3 rozporzqdzenia jest przy tym jednoznaczna i odnosi si¢ wylgcznie do redukcji
akcji spotki konsolidujqcej, jakie w zamian za akcje spotki konsolidowanej ma przekazaé
Minister Skarbu Panstwa. Skoro do zamiany przedstawia sig calos¢ akcji, a kompetencje do
redukcji dotyczq tylko akcji spotki konsolidujgcej, to oznacza, ze nie istnieje podstawa, kiora
pozwalataby na redukcje liczby akcji spotki konsolidowanej przedstawionych do zamiany."

Sqd dodal rowniez, ze:

., Jednakze ustawodawca chcial, aby pracownik dokonal wyboru, a takze dgzyt do tego, by
uporzgdkowac stosunki wiasnosciowe w akcjonariacie spdlek tak, by jeden podmiot
pracowniczy nie posiadal niewielkiej liczby akcji w jednej i drugiej spolce, lecz caly blok akcji
okreslonej spotki. Wykladnia musi zatem wuwzgledniaé gospodarczy cel ustawy
konsolidacyjnej. Takq wyktadnie cytowanej normy potwierdza réwniez brzmienie art. 5 ust. 1
ustawy konsolidacyjnej, ktéry wymaga przedstawienia wszystkich akcji do dokonania zamiany.
W tej sytuacji przedmiotem zamiany muszq by¢ wszystkie przedstawione akcje, bo z mocy
przepisu ustawy tylko zlozenie stosownego oswiadczenia przez pracownika w zakresie
wszystkich posiadanych przez niego akcji ,,uruchamia” procedure zawartq w ustawie
konsolidacyjnej. Nalezy wigc tak rozumiec § 2 ust. 3 rozporzqdzeniaw zw. z art. 5 ust. 1 ustawy,
Ze pracownik, ktory chce skorzysta¢ z uprawnienia zamiany swoich akcji spétki
konsolidowanej na akcje spotki konsolidujgcej, musi przedstawi¢ do zamiany wszystkie
posiadane przez siebie akcje, ktére z mocy tego oSwiadczenia w calosci stajq si¢ elementem
tgczqcego pracownika ze Skarbem Panstwa stosunku prawnego. Na mocy tego stosunku
prawnego za calos¢ posiadanych przez siebie akcji spotki konsolidowanej pracownik
otrzymuje liczbe akcji spotki konsolidujgcej obliczong w oparciu o § 2 ust. 2 rozporzgdzenia

przy czym nie wigkszq niz 15% akcji objetych przez Skarb Panstwa".

W dalszej kolejnosci Sqd przyjql, ze: ,, Powdd mégt zachowaé posiadane akcje, lecz mimo tego
podjgl decyzje o zamianie akcji i zgodzil sig tym samym na zawarte w umowie warunki. Nadto
trzeba zwrdci¢ uwage, ze powdd mial takze inne mozliwosci dziatania np. uzyskanie
ekwiwalentu na mocy art. 3 ust. 2 ustawy. Skoro dokonat tego konkretnego wyboru, oznaczato

to, uznal, iz w jego interesie taka zamiana bedzie najlepsza".

(iii) Od powyzszego wyroku Skarzgcy wniost apelacje, ktora zostala rozpoznana przez Sgd
Okregowy w W wyrokiem z dnia lipca 2017 r., sygn. w
zalgczeniu do niniejszej skargi). Sgd Okregowy oddalit apelacje Skarzgcego, podnoszgc; ze:

.,To wlasnie z przepiséw powyzszej ustawy [Ustawy Konsolidacyjnej - przyp. wi],
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w szczegllnoSci z jej art. 3 ust. 3, zgodnie z kiorym suma akcji spotki konsoliduje
udostepnionych uprawnionym pracownikom spétek konsolidowanych spadkobiercom oraz
uprawnionym akcjonariuszom, na zasadach okreslonych w ustawie, nie moze przekroczy¢ 15%
liczby akcji objetych przez Skarb Panstwaw spolce konsolidujqgcej w zamian za wniesione akcje
spoitki  komsolidowanej, ktéry ma zastosowanie do dystrybucji wszelkich akcji spotki
konsolidujqcej, wynikajq ograniczenia ktore ostatecznie mogq byc niekorzystne, dla 0sob, ktore
stajg sie wlascicielami akcji takiej spotki. Skoro prawodawca przewidzial mozliwosé
ograniczenia - bez Zadnego odszkodowania, dla podmiotu, ktory w zwigzku z takim
ograniczeniem poniesie strate —w uzyskaniu akcji spotki konsolidujqgcej, brak jest jakiejkolwiek
bezprawnosci dzialania stronie jednostki Skarbu Panstwa dystrybuujqcej takie akcje. Te
rozwazania w pierwszej kolejnosci prowadzq do wniosku o braku materialnoprawnej podstawy
zgloszonego w sprawie niniejszej roszczenia. Podstawq takg nie mogq byé przepisy
o bezpodstawnym wzbogaceniu. Skarb Pavistwa - nawet jezeli istotnie wzbogacit sie w zwigzku
Z zawarciem z pozwanym umowy - uczynit to w oparciu o podstawe ustawowq: przepisy ustawy
o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora
elektroenergetycznego. Nie sposob réwniez uznaé, iz w sprawie doszlo do powstania u powoda
szkody w zwiqgzku z niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem zobowiqgzania. Przeciwnie -
Skarb Panstwa wykonal swoje zobowiqgzanie zgodnie z jego treScig, a zatem w sposob zgodny
zart. 354§ 1ke"”

Jednoczesnie Sqd podzielit poglgd Sqdu pierwszej instancji, ze: .,z uwagi na swoistosé¢ tej
regulacji [Ustawy Konsolidacyjnej - przyp. wi.] wykluczone jest odwolywanie si¢ do regulacji
kodeksowych".

Niemniej jednak Sqd Il instancji nadmienil, ze:
,,hie mozna wykluczyé, iz powdd zasadnie wskazuje, iz w zwiqzku z zawartg ze Skarbem
Panstwa umowq z dnia  paZdziernika 2009 r. zamiany akcji ostatecznie ponidst strate,

rozumiang jako uszczuplenie stuzgcych mu praw majgtkowych.” (...)

(v)Powyzszy Wyrok Sqdu Okregowego wraz z uzasadnieniem zostal Skarzqcemu dorgczony
w dniu 29 wrzesnia 2017 r.

(Vi)W zwiqzku z tym, iz sprawa zakonczona wyrokiem Sgdu Okregowego dotyczyta praw
majgtkowych Skarzqcego, w ktorej wartos¢ przedmiotu zaskarzenia byla nizsza niz pigédziesigt
tysiecy zlotych, z uwagi na brzmienie przepisu art. 398° § 1 kp.c, Skarigcemu nie
przystugiwala skarga kasacyjna od wyroku Sqdu 1l instancji. (...)”
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IV.  Zarzuty Skarzacego

1. Minister Energii zostal zobowigzany do zaj¢cia stanowiska odno$nie skargi
konstytucyjnej w zakresie § 2 ust. 3 rozporzadzenia Ministra Skarbu Paiistwa z dnia 19
lutego 2008 r. w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji spolki konsolidujacej
podlegajacych zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji spélki
konsolidowanej na akcje spélki konsolidujgcej (Dz. U. Nr 41, poz. 250, zm. Dz.U. z 2009
r. Nr 38, poz. 305). Przepisowi temu Skarzacy stawia zarzut niezgodnosci ,,w zwigzku z art. 3
ust. 3 oraz w zwiqgzku z art. 8 ust. 1 ustawy z dnia 7 wrzesnia 2007 r. o zasadach nabywania od
Skarbu Paristwa akcji w procesie konsolidacji spolek sektora elektroenergetycznego (Dz. U. Nr
191, poz. 1367, zm. Dz.U. z 2009 r. Nr 13, poz. 70, zm. Dz.U. z 2016 r. poz. 2260) w zakresie,
w jakim, w sytuacji przekroczenia limitu akcji spotki konsolidujgcej przeznaczonych do
udostegpnienia uprawnionym akcjonariuszom i uprawnionym pracownikom wskazanego w art.
3 ust. 3 ustawy, wprowadza mechanizm redukcji jedynie liczby akcji spotki konsolidujqgcej, bez
odpowiadajqgcej jej redukcji liczby akcji spotki konsolidowanej bedgcych przedmiotem zamiany
realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 powotanej ustawy — z art. 64 ust. 1 i ust. 2 w zwiqgzku z 31
ust. 3 Konstytucji RP przez to, Ze narusza konstytucyjne prawo do réwnej ochrony wlasnosci
i innych praw majgtkowych, z art. 64 ust. 3 Konstytucji RP przez to, zZe dokonuje ingerencji
w sferg konstytucyjnie chronionych praw majgtkowych mocq przepisu aktu wykonawczego,
a takze z art. 64 ust. 2 i ust. 3 w zwiqgzku z art. 92 ust. 1 Konstytucji RP przez to, ze narusza
wskazane wyzej konstytucyjne prawa uprawnionego akcjonariusza przepisem aktu

wykonawczego wykraczajgcym poza delegacje ustawowq do jego wydaniay(...)”.

2. W Uzasadnieniu zarzutow skargi Skariacy w odniesieniu do_Rozporzadzenia

podnosi:

1) ., (i) (...) Ze wzgledu na takie uksztaltowanie przepiséw art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 Ustawy
Konsolidacyjnej orzecznictwo sqdowe (w tym wyroki oddalajgce roszczenia Skarzgcego)
stanelo na stanowisku, ze § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia uzupelnia tg regulacje o szczegolowy
mechanizm jednostronnej redukcji liczby akcji podlegajgcych zamianie, zgodnie
z ktorym redukcja dotyczy tylko liczby akcji spolek konsolidujgcych i nie podlegajq jej
(a contrario) podlegajgce zamianie akcje spolek konsolidowanych. W polgczeniu
z bezwzglednie wigzqcym (ius cogens) charakterem zasad ustalania liczby akcji
w sporzgdzanych na tej podstawie umowach zamiany, wskazany przepis Rozporzqdzenia

wprowadzit w istocie zakaz dokonywania redukcji liczby akcji spolek konsolidowanych,
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2)

3)

4)

ktére zgodnie z normq § 2 ust. 3 Rozporzgdzenia (w interpretacji przyjetej w obrocie
prawnym) podlegajg w catosci zamianie na odpowiednio zredukowany pakiet akcji spotki
konsolidujgcej. O ile zatem Ustawa Konsolidujgca wprowadzila nakaz redukcji liczby
akcji spolek konsolidujqcych, bez jednoczesnego nakazu odpowiedniej redukcji rownie?
liczby akcji spolek konsolidowanych, o tyle § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia rozumiany jest
Jjako niedopuszczajgcy przeprowadzenie takiej redukcji po stronie akcji spolek
konsolidowanych. W praktyce stosowania tego przepisu jest on wigc traklowany jako
nakazujgcy takie uksztaltowanie warunkow umow zamiany, w ktorych liczha
zamienianych akcji spolki konsolidujqcej zostanie - w razie potrzeby wynikajgcej 7 art.
3 wust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej - odpowiednio zredukowana, natomiast liczha
zamienianych akcji spolki konsolidowanej pozostanie w kazdym priypadku réowna
liczbie wszystkich akcji posiadanych przez uprawnionego akcjonariusza, a to stosownie
do art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidujgcej.”(...)”.

. (ii) (...) § 2 ust. 3 Rozporzqgdzenia - interpretowany w swietle art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1
Ustawy Konsolidacyjnej - ustanowil dodatkowo norme wykluczajgcq (a contrario)
redukcje liczby akcji spotki konsolidowanej oraz zastosowanie jakichkolwiek innych
mechanizmow pozwalajgcych zachowaé ekwiwalentnosé wzajemnych swiadczen stron
umowy zamiany, a tym samym przesqdzajgc, ie Swiadczenie Skarbu Paristwa
w okreslonych sytuacjach powinno by¢ wartosci niiszej nii wzajemne swiadczenie
uprawnionego akcjonariusza(...)”;

. (i) (...) nie ulega wqtpliwosci, ze § 2 ust. 3 Rozporzgdzenia stanowi dodatkowq, dalej
idgcq ingerencje normatywng w prawo wlasnosci, uzupetniajgcq regulacje art. 3 ust. 3
i art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej. Ta dodatkowa ingerencja, zdaniem Skarzgcego,
réwniez podlega ocenie z punktu widzenia konstytucyjnych standardéw ochrony
wlasnosci, w szczegdlnosci wzorca wyrazonego w art. 64 ust. ust. 3 oraz art. 92 ust. 1
Konstytucji (...)" ;

(i) (...) Przepis § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia jest niezgodny 7 art. 64 ust. 1 Konstytucji
z tych samych wzgledow (jednakze w tym przypadku jeszcze silniej obecnych), co przepisy
art. 3 ust. 3 oraz art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej. Rowniez Rozporzqdzenie zostato
ustanowione z catkowitym lekcewazeniem obowiqzku rownej ochrony wiasnosci,
niezaleznie od tego, czy chodzi o Skarb Paristwa, czy jakikolwiek inny podmiot. Norma
zawartaw § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia oparta zostala na zalozeniu, ze przy okazji procesu
konsolidacji dopuszczalne jest zapewnienie Skarbowi Panstwa dodatkowej korzysci

ekonomicznej poprzez narzucenie takich warunkow zamiany, w kfdrych akcjonariusze
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5)

6)

7)

otrzymajq od Skarbu Panstwa akcje mniej warte niz akcje przekazane do zamiany.
Jednoczesnie wykreowany i realizowany decyzjami tego samego Skarbu Paristwa (tyle,
Ze w sferze imperium) mechanizm konsolidacji spoltek powodowal, ze dalszy realnej
zbywalnosci (plynnosci) akcji spotek konsolidowanych, a w konsekwencji wartosé
rynkowa, istotnie zostaly ograniczone lub wrecz wylgczone. (...)";

(V) (..) Przyjmujgc, ze § 2 ust. 3 Rozporzgdzenia zawiera pewngq ,, nowosé
normatywnq" wzgledem art. 3 ust. 3 oraz art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej,
polegajgcq na przesgdzeniu jednostronnego charakteru redukcji liczby akcji
(ustanowieniu zakazu wprowadzania przez Ministra Skarbu Panstwa do procedury
przygotowywania i zawierania umow zamiany mechanizmu redukcji liczby akcji spotek
konsolidowanych, tak, aby zachowaé ekwiwalentnos¢ ich wartoSci z wartoscig
zamienianych na nie zredukowanych pakietow akcji spotek konsolidujgcych), nalezy
przyjgé, ze § 2 ust. 3 Rozporzgdzenia stanowi samoistng, wykraczajqcq poza normatywng
tres¢ Ustawy Konsolidacyjnej ingerencje w prawo wiasnosci. W tym zakresie § 2 ust. 3
Rozporzgdzenia jest niezgodny takze z art. 64 ust. 3 Konstytucji RP, zgodnie z ktorym
wlasnos¢ moze byé ograniczona tylko w drodze ustawy i tylko w zakresie, w jakim nie
narusza ona istoty prawa wiasnosci. Przepis ten ustanawia zaréwno materialne, jak
i formalne kryterium dopuszczalnosci ograniczenia wlasnosci.”;

. (V) (...)Pod wzgledem formalnym § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia w oczywisty sposob nie
odpowiada wymaganiu przewidzianemu w art. 64 ust. 3 Konstytucji. Zasady wylgcznosci
ustawy nie dopuszczajq jakiejkolwiek samoistnej ingerencji w prawo wlasnosci
przepisami aktow wykonawczych. Taki charakter ma zas nadanie mechanizmowi
redukcji liczby akcji podlegajgcych zamianie charakteru jednostronnego (narzucenie
zasady niedokonywania redukcji liczby akcji spotki  konsolidowanej pomimo
przeprowadzonej redukcji liczby akcji spotki  konsolidujqcej), ktory skutkuje
pozbawieniem uprawnionych akcjonariuszy wiasnosci czesci akcji spotki konsolidowanej
bez ekwiwalentnego $wiadczenia wzajemnego ze strony Skarbu Parnstwa. (...)”;

. (v) (..)pod wzgledem materialnym tego rodzaju ingerencja, polegajgca na
ustanowieniu mechanizmu nieekwiwalentnej zamiany akcji bez zadnych instrumentow
wyréwnujgcych wynikajgcq z tego strate dla uprawnionych akcjonariuszy, nie spetnia
wymogow proporcjonalnosci, tzn. ma charakter nadmierny i niekonieczny do osiggniecia
Jjakichkolwiek celow publicznych procesu konsolidacji (przynajmniej zakladajgc, ze tego
rodzaju celem nie jest osiggnigcie przez Skarb Panstwa zarobku kosztem pozostatych

akcjonariuszy odpowiadajqgcego roznicy pomiedzy wartoSciq akcji otrzymanych
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8

9)

10)

11)

i udostepnionych - tego rodzaju cel publiczny ani nie zostat przez prawodawce nigdy
zadeklarowany, ani tez nie da sig go uznac za konstytucyjnie dopuszczalny)”.(...);

w(V) (...)rozumiany w sposéb powyzszy § 2 ust.3 Rozporzgqdzenia nie odpowiada
wytycznym zawartym w delegacji ustawowej wyrazonej w art. 8 ust. 1 Ustawy
Konsolidacyjnej, a w konsekwencji - narusza takZe art oraz art. 92 ust. 1 Konstytucji RP.
Zakres delegacji zawartej w art. 8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej upowaznia ministra do
spraw Skarbu Panstwa do wydania rozporzqdzenia regulujqcego sposob okreslenia
liczby akcji spotki konsolidujqcej przeznaczonych do nieodplatnego nabycia przez
uprawnionych akcjonariuszy w drodze zamiany akcji spotki konsolidowanej, jednakze
»majgc na uwadze réowne traktowanie uprawnionych akcjonariuszy i uprawnionych
pracownikow" oraz ,, wartos¢ akcji spotek konsolidujgcych i konsolidowanych”.

» (V) (...)okreslony w § 2 ust.3 Rozporzqdzenia ,, sposob okreslenia liczby akcji spotki
konsolidujgcej" powinien braé¢ pod uwage warto$¢ akcji obydwu spélek, tak, aby
uwzgledni¢ wynikajqcy z tych wartosci parytet zamiany akcji i aby nie doszio do
pokrzywdzenia uprawnionych akcjonariuszy. W przeciwnym wypadku wymdég ,, brania
pod uwagg wartosci akcji spotki konsolidujqcej lub konsolidowanej” nie miatby zadnego
praktycznego znaczenia i tak tez stato w praktyce realizacji Ustawy Konsolidacyjnej.(...);
™) (...)Przewidziany w Rozporzqdzeniu mechanizm ustalania liczby akcji
podlegajgcych zamianie zostat oparty wylgcznie na koniecznosci nieprzekroczenia limitu
liczby akcji spotki konsolidujqcej przewidzianego w art. 3 ust.3 Ustawy Konsolidacyjnej,
a wartos¢ zamienianych akcji spotki konsolidowanej i relacja tej wartosci do wartosci
akcji spotki konsolidujqcej nie miata dla tego mechanizmu jakiegokolwiek znaczenia.(...);
. (Vi) W efekcie § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia doprowadzit do bezprawnej ingerencji w prawo
wlasnosci mocq aktu wykonawczego (a wigc naruszenia art. 64 ust. 1 oraz 64 ust.3
Konstytucji) dokonanej dodatkowo z naruszeniem konstytucyjnego wymogu rownej
ochrony wlasnosci (art. 64 ust. 2 Konstytucji). Przepisy samej Ustawy Konsolidacyjnej
przesqdzily bowiem jedynie o obowigzku takiego uksztaltowania uméw zamiany akcji,
aby lqczna suma akcji spotek konsolidujgcych nie przekroczyla progu okreslonego w art.
3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej, ale nie wskazywala ani mechanizmu, przy pomocy
ktérego ma to zostaé osiggnigte, ani tym bardziej nie nakazywala wprowadzenia
nieekwiwalentnych zasad zamiany akcji, prowadzqcych do pokrzywdzenia uprawnionych
akcjonariuszy i zapewnienia dodatkowej korzysci finansowej Skarbowi Pavistwa. W tym
zakresie ingerencja w konstytucyjne prawo wiasnosci, wykraczajgca poza unormowania

Ustawy Konsolidacyjnej, dokonana zostata juz wprost przepisami aktu wykonawczego.
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12)

13)

14)

15)

,» (Vii) (...)$ 2 ust 3 Rozporzqdzenia stanowi regulacje prowadzqgcq takze do nierdwnego
traktowania poszczegolnych grup uprawnionych akcjonariuszy i pracownikow, ktérzy za
przedstawione do zamiany akcje uzyskiwali pakiety akcji spétek konsolidujgcych réznej
wartosci (mniej lub bardziej zredukowane w stosunku do wartosci posiadanych przez nich
akcji spotek konsolidowanych) w zaleznosci jedynie od relacji liczby akcji danej spotki
konsolidowanej posiadanej przez uprawnionych akcjonariuszy zgltoszonej do zamiany
oraz liczby akcji spotki konsolidujgcej stanowiqgcej 15% prog liczby akcji objetych przez
Skarb Panistwa w zamian za wniesione do danej spotki konsolidujgcej akcje danej spotki
konsolidowanej.”;

,» (Vii) (...) Brak mechanizmu zachowania ekwiwalentnosci wartosci akcji podlegajgcych
zamianie nie tylko oznacza stabszq ochrone prawa wilasnosci uprawnionych
akcjonariuszy niz Skarbu Parnstwa, lecz prowadzi zarazem do nieréwnego trakiowania
poszczegolnych grup uprawnionych akcjonariuszy lub pracownikéw. To za$ stanowi
nienaleiyte wykonanie przez Rozporzqdzenie delegacji ustawowej zawartej w art, 8 ust.
1 Ustawy Konsolidacyjnej (nakazujgcej takie uksztaltowanie jego postanowien, kiore
zapewni ,,rowne traktowanie uprawnionych akcjonariuszy i uprawnionych
pracownikow" spotek konsolidowanych), a w konsekwencji rownie; naruszenie art. 92
ust. 1 Konstytucji RP. (...);

,» (viii) Obydwa powyzsze rodzaje nierownej ochrony wlasnosci bylyby przy tym tatwe do
unikniecia (zniwelowania) poprzez zastosowanie instrumentow respektujgcych zasade
ekwiwalentnosci wzajemnych Swiadczen stron umowy zamiany. Sytuacja ta w petni
odpowiada pojeciu pominiecia prawodawczego polegajgcego na nieuregulowaniu
w przepisach danego aktu normatywnego takich elementow danej konstrukcji prawnej,
bez ktérych nasuwa ona zastrzezenia konstytucyjne.(...)".;

., (Viii) (...) Biorgc jednak pod uwage sytuacje, w jakiej ustawodawca postawit
akcjonariuszy spotek konsolidowanych, przepisy nakazujgce z jednej strony dokonaé
redukcji liczby akcji spotek konsolidujgcych, a z drugiej — jak przyjeto w praktyce
i orzecznictwie sqgdowym - wykluczajgce dokonanie takiej redukcji po stronie akcji spotek
konsolidowanych nalezy uzna¢ za publicznoprawng, administracyjng regulacje tresci
umow o charakterze cywilnoprawnym. Z tego wzgledu pominiecie mechanizmow, dzieki
ktorym tres¢ umowy zawieranej na zasadach okreslonych Ustawg Konsolidacyjng
i Rozporzgdzeniem moglaby zawieraé mechanizmy zapobiegajgce krzywdzgcemu

charakterowi jej postanowien, nalezy traktowacC z takim samym rygoryzmem, jak inne
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16)

17)

18)

normy prawa publiczrnego ingerujgce w sfere majgtkowych (cywilnoprawnych) intereséw
podmiotow prawa.”;

»(x)(...) Minister Skarbu Paristwa nie wykonal wiasciwie delegacji ustawowej
nakazujgcej mu respektowanie m.in. wymagan rownego traktowania uprawnionych
akcjonariuszy i pracownikéw (art. 8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej) oraz kierowanie sie
przy ustalaniu zasad zamiany wartosciqg zamienianych akcji spétek konsolidowanych
i konsolidujgcych (art. 9 Ustawy Konsolidacyjnej).”;

,» (x) Podobnie jak w przypadku art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej, rowniez
tres¢ § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia jest - a fortiori - nie do pogodzenia z zasadami
proporcjonalnosci ingerencji w prawo wiasnosci uprawnionych akcjonariuszy.
Ustawodawca jednoznacznie przesqdzil bowiem, ze z jednej strony mechanizm redukcji
dotyczyé ma wylgceznie akcji spotki konsolidujgcej (a tym samym zamianie podiegajg
wszystkie akcje spotki konsolidowanej posiadane przez uczestniczgcego w zamianie
uprawnionego akcjonariusza), z drugiej zas - nie wprowadzil jakiegokolwiek
dodatkowego mechanizmu przywracajgcego ekwiwalentnos¢ swiadczen realizowanych
przez strony na podstawie umowy zamiany (skutkujgcej odniesieniem dodatkowej
korzysci przez Skarb Panstwa). O ile nie da si¢ wykluczyé, ze okreslone racje interesu
publicznego mogly przemawial za takq konstrukciq umow zamiany w procesie
konsolidacyji, ze Skarb Panstwa otrzymywal peine pakiety akcji spélek konsolidowanych
w zamian za zredukowangq liczbe akcji spolek konsolidujgcych, jednakze %adne tego
rodzaju racje nie mogq usprawiedliwi¢ niewprowadzenia dodatkowych instrumentow
rekompensujgcych uprawnionym akcjonariuszom te nieekwiwalentnosé. Ich brak
stanowi wylgcznie wynik dgzenia przez Skarb Panstwa do uzyskania dodatkowych,
nieusprawiedliwionych korzysci finansowych kosztem uprawnionych akcjonariuszy przy
okazji realizacji procesu konsolidacji spolek sektora elekiroenergetycznego
(narzuconego i realizowanego przez pansiwo).”;

. (xi) Stan taki w peini odpowiada uksztaltowanemu w orzecznictwie Trybunatu
Konstytucyjnego pojeciu ,,pominigcia legislacyjnego"” (wyjasnionego w cytowanym
wyzej orzeczeniu TK z dnia 3 grudnia 1996 r., sygn. K 25/96 oraz rozwinietego w pozni
orzecznictwie Trybunalu). Zdaniem Skarzgcego, brak regulacji zapewnia przywrdcenie
ekwiwalentnosci wartosci wzajemnych Swiadczen stron i zamiany, tak, aby Skarb
Panstwa nie odnosil nieusprawiedliwionej korzysci kosztem pozostalych akcjonariuszy

stanowi jaskrawy przypadek tego rodzaju pominigcia czynigcego zarowno § 2 ust. 3
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Rozporzgdzenia, jak i art. 3 ust. 3 w zwigzku z art. 5 ust 1 Ustawy Konsolidacyjnej,

niezgodnymi z powolan petitum postanowieniami Konstytucji RP.”.

3. Zacytowane fragmenty Uzasadnienia zarzutow skargi sklaniaja do zlozenia wniosku

0 umorzenie post¢powania ze wzgl¢du na brak uzasadnienia

Zgodnie z art. 53 ust. 1 pkt 3 ustawy o organizacji TK, skarga konstytucyjna powinna
zawiera¢ ,,uzasadnienie zarzutu niezgodnosci kwestionowanego przepisu ustawy lub innego
aktu normatywnego, ze wskazang konstytucyjna wolnoscia lub prawem skarzacego,
z powolaniem argumentéw lub dowodow na jego poparcie”.

Obowigzek  wlasciwego  uzasadnienia zarzutu ma utrwalone znacznie
w dotychczasowym orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego, ktére — jak nalezy przyjaé —
zachowuje aktualnos$¢ takze na tle obecnego art. 53 ust. 1 pkt 3 ustawy o organizacji TK. Na
gruncie art. 32 ust. 1 pkt 4 ustawy z dnia 1 sierpnia 1997 r. o Trybunale Konstytucyjnym (Dz.
U. Nr 102, poz. 643 ze zm.) sad konstytucyjny przyjmowal m.in., Zze: ,,nie wystarcza
sformulowanie samej tezy o niekonstytucyjnosci przepisu wraz z przytoczeniem literalnego
brzmienia wzorca kontroli. Wnioskodawca powinien wskaza¢ precyzyjnie co najmniej jeden
argument za naruszeniem okreslonych wzorcéw kontroli, ktéry ma znaczenie konstytucyjne, to
znaczy moze by¢ uwzgledniony w toku kontroli konstytucyjnosci prawa” (wyrok TK z 31 lipca
2015 r., sygn. akt K 41/12) oraz ,,Wskazanie w petitum wzorca kontroli, przy respektowaniu
generalnej zasady, jaka jest domniemanie konstytucyjnosci aktu normatywnego, bez
szczegOlowego odniesienia si¢ do niego w uzasadnieniu lub lakoniczne sformulowanie zarzutu
niekonstytucyjnosci nie moze bowiem zostaé uznane za «uzasadnienie postawionego zarzutu
z powotaniem dowodéw na jego poparcie» W rozumieniu przepisow regulujacych
postepowanie przed Trybunalem Konstytucyjnym. W $wietle utrwalonej praktyki orzeczniczej
wymog ten nalezy rozumie¢ jako nakaz odpowiedniego udowodnienia zarzutéw stawianych
w kontekscie kazdego wskazanego wzorca kontroli” (wyrok TK z 28 listopada 2013 r., sygn.
akt K 17/12). Trybunal wyjasnit takze, ze: ,,nie realizujg omawianych wymagan uwagi nazbyt
ogolne, niejasne czy tez czynione jedynie na marginesie innych rozwazan” (wyrok TK z 5
czerwca 2014 r., sygn. akt K 35/11) oraz ,,uzasadnienie zarzuté6w ni¢ moze by¢ traktowane
powierzchownie i instrumentalnie, nie moze mie¢ charakteru pozornego. Dopuszczenie
kontroli pomimo nieprzedstawienia przez wnioskodawce wlasciwego uzasadnienia
oznaczatoby, ze to Trybunal Konstytucyjny zobowigzany jest samodzielnie powotaé argumenty

dotyczace zgodnosci (niezgodnosci) kwestionowanych przepisow z przywolanymi przez
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wnioskodawce wzorcami, co jest sprzeczne z zasadami wyznaczajacymi ciezar dowodu
w postepowaniu przez sagdem konstytucyjnym” (por. m.in. orzeczenie TK z 24 lutego 1997 r.,
sygn. akt K 19/96 oraz wyrok TK z 15 kwietnia 2014 r., sygn. akt SK 48/13).

Przechodzac na grunt skargi konstytucyjnej Pana B B nalezy wskazaé, ze
Skarzacy nie dopelnil obowigzku wlasciwego uzasadnienia w odniesieniu do zarzutu
naruszenia zasady proporcjonalnosci (art. 31 ust. 3 Konstytucji) oraz zakazu naruszenia
istoty prawa wlasnosci (art. 64 ust. 3 Konstytucji).

W pierwszej kolejnosci nalezy zwroci¢ uwage, ze art. 3 i 5 Ustawy Konsolidacyjnej
moéwi o prawie do nieodplatnego nabycia akeji spotki konsolidujacej (art. 5 ust. 1 w wersji
przed zmiang stanowil: ,,/. Uprawnieni akcjonariusze mogq skorzysta¢ z prawa zamiany
posiadanych akcji spétki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujqcej, o ile ztozq pisemne
oSwiadczenie o zamiarze dokonania takiej zamiany”). W § 2 Rozporzadzenia réwniez jest
mowa o liczbie akcji spolki konsolidujacej przeznaczonych do nieodplatnego nabycia przez
uprawnionych pracownikéw sp6lki konsolidowanej. Przepisy te nie méwia o nabywaniu
wartosci jakg moga mie¢ te akcje (ta bowiem jest zmienna w czasie). Art. 3 ust. 1 Ustawy
Konsolidacyjnej stwierdza: ,,W przypadku wniesienia przez Skarb Panstwa akcji spotki
konsolidowanej na pokrycie kapitatu zakladowego spotki konsolidujgcej (...)”. Przedmiotem
Ustawy Konsolidujacej sg wiec jedynie akeje spotki konsolidowanej wniesione na pokrycie
kapitatu zaktadowego spoitki konsolidujacej. Wskutek wniesienia akeji spotki konsolidowane;j
na pokrycie kapitalu zaktadowego spotki konsolidujgcej uprawnieni pracownicy, w miejsce
akeji spolki konsolidowanej, uprawnieni pracownicy oraz akcjonariusze mogli skorzystaé
z prawa do nieodplatnego nabycia akeji spétki konsolidujacej. To byla czynno$¢ prawna:
»~akcje za akeje” (lub akcje za prawo do nieodplatnego nabycia akcji spoélki
konsolidowanej). Celem przepisow nie bylo $wiadczenie wartosci akcji za takg samg warto$¢
innych akcji. W tym stanie rzeczy zarzuty Skarzacego, w ktdrych podnosi on, ze otrzymat nie
ekwiwalentng w zlotych warto$¢ akcji, nie dotycza ani Ustawy Konsolidacyjnej, ani
Rozporzadzenia. Uwaga ta odnosi si¢ do tych zacytowanych punktéw z Uzasadnienia zarzutéw
skargi, ktére moéwig o braku ekwiwalentnosci §wiadczen stron zamiany akcji. Zarzut o braku
réwnowaznosci $wiadczen, gdy wezmie si¢ pod uwage, ze $wiadczeniem sg akcje, nie zostat
wykazany.

Biorac powyzsze pod uwage, nie zostal takze w Uzasadnieniu zarzutow skargi
wykazany fakt ,,pominiecia prawodawczego polegajgcego na nieuregulowaniu w przepisach
danego aktu normatywnego takich elementow danej konstrukcji prawnej, bez ktérych nasuwa

ona zastrzezZenia konstytucyjne.”
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Tym samym nie zostal tez wykazany zarzut jakoby Rozporzadzenie (i Ustawa
Konsolidacyjna) zawieraty mechanizm preferujacy Skarb Panstwa ani tez zarzut, ze § 2 ust.3
Rozporzqdzenia nie odpowiada wytycznym zawartym w delegacji ustawowej wyrazonej w art.
8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej, a w konsekwencji - narusza takze art oraz art. 92 ust. 1
Konstytucji RP (...) poprzez nieuwzglednienie w Rozporzadzeniu wytycznej z Ustawy
Konsolidacyjnej réwnego traktowania uprawnionych akcjonariuszy i uprawnionych
pracownikoéw oraz wartosci akeji spotek konsolidujacych 1 konsolidowanych.

Wartos$¢ jednej akeji spélki konsolidowanej oraz warto$¢ jednej akcji spélki
konsolidacyjnej miala znaczenie jedynie do ustalenia liczby akcji spélki konsolidujacej
przeznaczonych do udostgpnienia uprawnionym pracownikom i uprawnionym
akcjonariuszom w zamian za akcje spélki konsolidowanej. Ani Ustawa Konsolidacyjna,
ani Rozporzadzenie nie nakazuja brania pod uwage warto$ci akcji przy zamianie.

Zarzut, iz § 2 ust. 3 Rozporzadzenia ,,wprowadza mechanizm redukcji jedynie liczby
akcji spotki konsolidujqcej, bez odpowiadajgcej jej redukcji liczby akcji spotki
konsolidowanej bedgcych przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 powolanej
ustawy — z art. 64 ust. 1i ust. 2 w zwiqzku z 31 ust. 3 Konstytucji RP przez to, ze narusza
konstytucyjne prawo do rownej ochrony wlasnosci i innych praw majgtkowych, 7 art. 64 ust.
3 Konstytucji RP” nie zostal uzasadniony w szczeg6lnosci w zakresie bez odpowiadajqcej jej
redukcji liczby akcji spolki konsolidowanej bedgcych priedmiotem zamiany. Skarzacy nie
wyjasnia z czego mialaby wynika¢ norma oczekiwanej redukcji i dlaczego bylaby ona zgodna
z art. 64 ust. 3 Konstytucji RP. Wydaje si¢, ze gdyby taka norma o redukcji zostala
wprowadzona, prowadzilaby ona do naruszenia norm konstytucyjnych, warunkowataby
bowiem nabycie akcji odebraniem uprawnionym akcjonariuszom praw do innych akcji.

Powyzsze odnosi si¢ takze do zarzutu ,,wskazany przepis Rozporzgdzenia wprowadzit
w istocie zakaz dokonywania redukcji liczby akcji spolek konsolidowanych, ktore zgodnie z
normg § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia (w interprelacji przyjetej w obrocie prawnym) podlegajg
w caloSci zamianie na odpowiednio zredukowany pakiet akcji spotki konsolidujgcej”.
Rozporzadzenie nie zawiera takiego zakazu, a gdyby zawieralo — bylby on niezgodny
z Konstytucja RP.

Skarzacy stwierdza: |, (ii) (...) § 2 ust. 3 Rozporzgdzenia - interpretowany w swietle art.
3 ust. 3 iart. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej - ustanowit dodatkowo norme wykluczajgcq (a
contrario) (...)zastosowanie jakichkolwiek innych mechanizmow pozwalajgcych zachowaé
ekwiwalentnos¢ wzajemnych swiadczen stron umowy zamiany, a tym samym przesqdzajgc, %e

Swiadczenie Skarbu Paristwa w okreslonych sytuacjach powinno by¢ wartosci niiszej niz
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wzajemne swiadczenie uprawnionego akcjonariusza(...).” Jednakze Skarzacy nie uzasadnia
z czego wynika przyjmowana przez niego interpretacja, cho¢ wskazuje, ze twierdzenie opiera
na interpretacji. Ponadto Skarzacy nie wyjasnia dlaczego przy zamianie akcji mialoby doj$¢ do
nieekwiwalentno$ci wzajemnych swiadczen stron zamiany oraz dlaczego swiadczenie Skarbu
Panstwa w okreslonych sytuacjach powinno byé wartosci nizszej niz wzajemne $wiadczenie
uprawnionego akcjonariusza. Brak uzasadnienia w tym zakresie nie pozwala ustosunkowa¢ sie
do =zarzutu o braku jakichkolwiek innych mechanizméw pozwalajgcych zachowaé
ekwiwalentnos¢ wzajemnych swiadczeri stron umowy zamiany; nie jest bowiem jasne co
powoduje koniecznoé¢ zastosowania jakichkolwiek mechanizméw.

Trudno tez znalez¢ uzasadnienie dla zarzutu ,, (ii) (...) nie ulega watpliwosci, ze § 2 ust.
3 Rozporzgdzenia stanowi dodatkowq, dalej idgcq ingerencje normatywng w prawo wilasnosci,
uzupetniajgcg regulacje art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej.(..)”, jezeli nie
wykazuje sie przestanek uzasadniajacych poglad, iz nie ulega to watpliwosci.

Skarzacy powigzal rowniez zarzut niezgodnosci § 2 ust. 3 Rozporzadzenia z art. 64 ust.
2 Konstytucji RP z tym, ze zdaniem Skarzacego prawodawca zréznicowal sytuacje prawng
poszczegblnych akcjonariuszy uprawnionych do zamiany posiadanych przez siebie akcji spotki
konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej. W ocenie Ministra Energii zarzut ten nie zostat
jednak we wlasciwy sposob uzasadniony, co uniemozliwia jego rozpoznanie, a w rezultacie
czyni koniecznym umorzenie postgpowania w tym zakresie. Skarzacy nie wskazal
w szczeg6lnosci, o jakie rézne grupy akcjonariuszy chodzi. Niezaleznie od powyzszego
Minister Energii nie znajduje podstaw dla stanowiska, ze prawodawca zréznicowal pozycje
prawng uprawnionych akcjonariuszy. W stosunku do kazdego akcjonariusza, o ktérym mowa
w art. 2 pkt 4 Ustawy Konsolidacyjnej, przyjeta zostala w réwnym stopniu zasada
ekwiwalentnos$ci akcji podlegajacych zamianie (por. art. 9 Ustawy Konsolidacyjnej i § 2 ust.
2). Analogicznie w oparciu o takg samg zasade (art. 3 ust. 3 ustawy), w stosunku do kazdego
uprawnionego akcjonariusza zostalo wprowadzone odstgpstwo od ekwiwalentnoscei akcji
podlegajacych zamianie. Natomiast podnoszone przez Skarzacego zréznicowanie — o ile
w ogdle wystepuje — ma charakter faktyczny. Wynika to stad, ze determinanty skutkujace
odmiennym traktowaniem akcjonariuszy, do ktérych zalicza sie liczba akcji spéiki
konsolidowanej posiadanych przez uprawnionych pracownikéw i akcjonariuszy oraz liczba
0s0b, ktora zglosita oswiadczenie o zamiarze zamiany akcji, maja charakter faktyczny, a nie
prawny. Zaden przepis nie okresla bowiem wielkosci akcjonariatu w spotkach
konsolidowanych (tylko czasowo i jedynie w wymiarze faktycznym takg funkcje¢ spelnialy

przepisy zakazujgce zbycia akcji pracowniczych przez okreslony okres od ich przekazania
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uprawnionym pracownikom). Jeszcze trudniej przyja¢, ze racjonalnym kryterium réznicujgcym
uprawnionych akcjonariuszy poszczegélnych spotek konsolidowanych jest to, ile sposréd tych
0s6b zlozylo o$wiadczenie o zamiarze przystapienia do zamiany. Okoliczno$¢ ta zalezy od woli
uprawnionych akcjonariuszy i w zaden sposéb czestotliwos¢ realizacji tego prawa nie podlega
regulacjii prawnej, a tylko w takim przypadku aktualizowalby si¢ zarzut naruszenia
konstytucyjnej zasady réwnosci. W zwiagzku z tym watpliwos¢ Skarzacego co do naruszenia
zasady réwnej ochrony prawa wilasnosci nie znajduje w tym przypadku potwierdzenia.
Wskazane zréznicowanie — o ile wystapito — nie wynikalo z aktoéw prawotwoérczych, zarazem
tez nie bylo intencja prawodawcy zmniejszanie akcjonariatu pracowniczego oraz zmniejszanie
wartosci udzialow uprawnionych pracownikow i akcjonariuszy w spoilkach sektora
elektroenergetycznego. Trzeba ponadto zauwazy¢, ze zroéznicowanie sytuacji prawnej
pracownikow i akcjonariuszy réznych spétek konsolidowanych jest wpisane w samg filozofie
akcjonariatu pracowniczego, ktdry wprowadzila ustawa o komercjalizacji. Potwierdza to
bezpodstawnos¢ traktowania uprawnionych akcjonariuszy réznych spolek konsolidowanych
jako jednej grupy, odznaczajacej si¢ wspolng cechg relewantna.

Zarzut Skarzacego: ,.Ze wzgledu na takie uksztattowanie przepisow art. 3 ust. 3iart. 5
ust. Ustawy Konsolidacyjnej orzecznictwo sqdowe (...)ze § 2 ust. 3 Rozporzqdzenia uzupetnia
te regulacje o szczegolowy mechanizm jednostronnej redukcji liczby akcji podlegajgcych

zamianie (...) nie dotyczy niezgodnosci Rozporzadzenia z Konstytucia RP, gdyz wydaje sie

by¢ skierowany do orzecznictwa sadowego a nie do regulacji zawartej w Rozporzgdzeniu.
W Uzasadnieniu zarzutéw skargi Skarzacy nie wyjasnia si¢ z czego wynika stwierdzenie, ze

”(...) Rozporzqdzenia uzupelnia te regulacje (...)".

W przypadku zarzutu naruszenia istoty prawa wlasnos$ci argumentacja przedstawiona
przez Skarzacego ogranicza si¢ w zasadzie do zacytowania wzorca kontroli, bez szczeg6towego
wykazania sposobu jego naruszenia przez zaskarzone przepisy. Z kolei w odniesieniu do
zarzutu niezgodno$ci § 2 ust. 3 rozporzadzenia z art. 31 ust. 3 Konstytucji wypada zauwazy¢,
ze wzorzec ten zostal przywolany wylacznie w petitum, natomiast brak jest jakiegokolwiek
odniesienia do niego w uzasadnieniu skargi. Natomiast w czgsci uzasadnienia zawierajacej
argumentacje dotyczaca naruszenia przepiséw Ustawy Konsolidacyjnej art. 31 ust. 3
Konstytucji zostal wprawdzie przywolany, ale ograniczono si¢ do zacytowania jego tresci
i wskazania, ze wprowadzone regulacje nie znajduja uzasadnienia w przestance ,,interesu
publicznego”. Powyzsze uzasadnienie nie spelnia wymogéw dotyczacych wlasciwego

uzasadnienia sformulowanych w skardze zarzutéw. W zwigzku z tym Minister Energii
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wnosi 0 umorzenie post¢epowania w zakresie, w jakim wzorzec kontroli w niniejszym
postepowaniu stanowig art. 31 ust. 3 oraz art. 64 ust. 3 Konstytucji w czesci obejmujacej

naruszenie istoty prawa wlasnosci.

4. Minister Energii zobowigzany zostal do zaj¢cia stanowiska w odniesieniu do § 2 ust.
3 Rozporzadzenia. Z uwagi na to, ze zarzuty stawiane przez Skarzacego Ustawie
Konsolidacyjnej przenoszone sg na Rozporzadzenie, Minister Energii uznal za wilasciwe

podniesienie ponizszych kwestii.

V. Ocena dopuszczalnosci skargi konstytucyjnej w aspekcie formalnym

1. Dopuszczalnosé postgpowania w kontekscie zasady ne bis in idem

Kwestia zgodnosci z Konstytucja przepiséw Ustawy Konsolidacyjnej, jak i wydanego
na jej podstawie rozporzadzenia z 19 lutego 2008 r., stanowila juz przedmiot postepowania
przed Trybunalem Konstytucyjnym. Pytaniem prawnym z 28 marca 2013 r. Sgd Okregowy w
Warszawie zwrocil sie o rozstrzygnigcie zgodnosci art. 3 ust. 3, art. 5 ust. 1 i art. 8 Ustawy
Konsolidacyjnej oraz § 2 ust. 2 i ust. 3 rozporzadzenia z 19 lutego 2008 r. z art. 21 ust. 1 i ust.
2, art. 32 ust. 11 ust. 2, art. 64 ust. 2 1 ust. 3, art. 92 ust. 1 w zwigzku z art. 31 ust. 3 i art. 2
Konstytucji. Trybunat umorzyl jednak — postanowieniem z 12 marca 2015 r. (sygn. akt P 16/13)
— postepowanie ze wzgledu na brak spelnienia przez pytanie prawne przestanki funkcjonalne;j.

Przedmiot kontroli, wzorce kontroli oraz powolana argumentacja pozostajg zasadniczo
zbiezne zar6wno w niniejszym postgpowaniu, jak i w postepowaniu w sprawie o sygn. akt P
16/13. Brak merytorycznego rozstrzygniecia co do istoty sprawy w postgpowaniu o sygn. akt P
16/13 powoduje jednak, ze w niniejszym postgpowaniu nie wystepuje przestanka zbednosci
orzekania (ne bis in idem), ktora — zgodnie z art. 59 ust. 1 pkt 3 ustawy o organizacji TK —
skutkowalaby konieczno$cig umorzenia postgpowania. Z tego punktu widzenia wydanie przez
Trybunal Konstytucyjny postanowienia z 12 marca 2015 r. (sygn. akt P 16/13) nie stanowi
przeszkody w merytorycznym rozstrzygni¢ciu skargi spotki Pana B B

Uzupelniajgco nalezy wskaza¢, ze w postepowaniu w sprawie o sygn. akt P 16/13
Minister Skarbu Panistwa przedstawil obszerne wyjasnienia, ktore zachowujg petng aktualnosé

takze na gruncie niniejszego postepowania.
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2. Ocena spelnienia przeslanek warunkujacych merytoryczne rozpoznanie skargi

konstytucyjnej

Artykul 79 ust. 1 Konstytucji, jak réwniez stanowigce jego konkretyzacje przepisy
ustawy o organizacji TK (w szczegélnosci art. 44 i art. 77), okreSlajg przestanki
dopuszczalnosci wystapienia ze skarga konstytucyjng. Zgodnie z art. 79 ust. 1 Konstytucji
-Kazdy, czyje konstytucyjne wolnosci lub prawa zostaly naruszone, ma prawo, na zasadach
okreslonych w ustawie, wnies¢ skarge do Trybunalu Konstytucyjnego w sprawie zgodnosci
z Konstytucjg ustawy lub innego aktu normatywnego, na podstawie ktorego sad lub organ
administracji publicznej orzekl ostatecznie o jego wolnosciach lub prawach albo o jego
obowigzkach okreslonych w Konstytucji”. Powyzszy przepis stanowi podstawe do wyrdznienia
nastepujacych przestanek warunkujacych wystapienie ze skargg konstytucyjng: 1) podmiotami
uprawnionymi do wystapienia ze skargg sa wylgcznie podmioty konstytucyjnych wolnosci
i praw; 2) kwestionowany w skardze przepis ma stanowi¢ podstawe indywidualnego
rozstrzygnigcia organu wladzy publicznej wydanego w sprawie jednostki (skarga przeciwko
normie); 3) rozstrzygniecie organu wladzy publicznej zapadle w sprawie jednostki ma charakter
ostateczny (subsydiarnos$¢ skargi). Dalsze wymogi skargi okresla ustawa o organizacji TK.
I tak, art. 44 ust. 1 tej ustawy naklada obowiazek sporzadzenia przez adwokata lub radce
prawnego skargi konstytucyjnej wnoszonej do Trybunalu Konstytucyjnego (przymus
adwokacki). Natomiast art. 53 ustawy o organizacji TK okresla wymogi tresciowe odnoszace
si¢ do pisma procesowego zawierajagcego skarge konstytucyjna. Ostatnim z przepis6w
precyzujacych zasady wnoszenia skargi konstytucyjnej jest art. 77 ustawy o organizacji TK,
w ktorym wyznaczony zostal termin wniesienia skargi konstytucyjnej — moze by¢ ona ztozona
do Trybunatu ,,w ciggu 3 miesiecy od dnia dor¢czenia skarzacemu prawomocnego wyroku,
ostatecznej decyzji lub innego ostatecznego rozstrzygnigcia™.

Speinienie wymienionych powyzej przestanek dopuszczalnosci skargi konstytucyjnej
podlegato ocenie Trybunatu Konstytucyjnego w postanowieniu z 23 marca 2017 r. (sygn. akt
Ts 398/15). Sad konstytucyjny uznal w nim, ze skarga spelnia wymogi warunkujace jej
merytoryczne rozstrzygniecie, tj. skarga zostata ztozona w imieniu Skarzacego przez adwokata
i radce prawnego (przymus adwokacki), w sprawie zostaly wyczerpane dostgpne $rodki prawne
stuzgce wzruszeniu aktow naruszajacych konstytucyjne wolnosci lub prawa jednostki
(przestanka subsydiarnosci) oraz dochowany zostal trzymiesigczny termin wniesienia skargi.
Ponadto, Trybunal uznatl za spetnione wymogi wynikajace z art. 53 ust. 1 ustawy o organizacji

TK zwiazane z prawidlowym okresleniem przedmiotu i wzorca kontroli, jak i przedstawieniem
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wlasciwego uzasadnienia sformulowanych zarzutow. Uwzgledniajac powyzsze okolicznosci
Trybunat Konstytucyjny nadat bieg skardze Pana B B z 15 marca 2015 r.
Minister Energii zgadza si¢ z ustaleniami zawartymi w postanowieniu z 23 marca 2017
r. (sygn. akt Ts 398/15) co do spelnienia przez Skarzacego wymienionych powyzej przestanek
warunkujacych rozpoznanie skargi konstytucyjnej. Zarazem jednak Minister Energii wyraza
stanowisko, ze na etapie wstepnego rozpoznania skargi nie zostaly poddane ocenie wszystkie
okolicznosci, ktére warunkuja przyjecie skargi do merytorycznego rozpoznania. Zdaniem
Ministra, szczegélne watpliwosci dotycza dopuszczalnosci wystapienia przez Skarzacego
spotke z zarzutem naruszenia konstytucyjnych wolnosci lub praw w sytuacji, gdy prawa te jej
nie przysluguja i nie moze by¢ ona uznana za ich podmiot. Kwestia ta zostala poddana

szczegOlowe] analizie w pkt 3.

VI. Ocena konstytucyjnoSci

1. Zakres stanowiska Ministra Energii w post¢epowaniu przed Trybunalem

Konstytucyjnym

Kwestionowany przez Skarzacego mechanizm ustalania liczby akcji spotki
konsolidujacej naleznych za przedstawione do zamiany przez uprawnionego akcjonariusza
akcje spolki konsolidowanej (mechanizm jednostronnej redukcji akcji) wynika lgcznie
z zaskarzonych w niniejszym postgpowaniu przepisow Ustawy Konsolidacyjnej
(w szczegolnosci jej art. 3 ust. 3, art. 5 ust. 1 i art. 9) oraz § 2 ust. 3 rozporzadzenia z 19 lutego
2008 r. Przepisy te nie majg jednak rownowaznego znaczenia w kontekscie stanu faktycznego
stanowigcego podstawe wystapienia ze skarga. Podstawowe znaczenie wéréd wymienionych
przepisow odgrywa bowiem § 2 ust. 3 rozporzadzenia, przesadzajac expressis verbis
o zastosowaniu mechanizmu jednostronnej redukcji akcji w razie koniecznosci ograniczenia
liczby przyznawanych akcji sp6lki konsolidujacej w zwiazku z wystgpieniem warunku,
o ktéorym mowa w art. 3 ust. 3 ustawy konsolidacyjnej. Z kolei powolane przepisy ustawowe
majag w istocie uzupelniajacy charakter. Potwierdzeniem zasadnos$ci dokonania powyzszej
kwalifikacji jest w pierwszej mierze okolicznos¢, ze gdyby — w razie nieobowigzywania § 2
ust. 3 rozporzadzenia w obecnej tresci — mechanizm jednostronnej redukeji akcji nie znalazt
zastosowania w procedurze zamiany akcji przez Skarzacego, to skarga stawalaby sie
bezprzedmiotowa nie tylko w aspekcie § 2 ust. 3 rozporzadzenia, ale takze wszystkich

pozostatych przepisow wskazanych jako przedmiot kontroli, tj. art. 3 ust. 3, art. 5 ust. 1 i art. 8
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ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej oraz art. 2 pkt 2 i pkt 4 ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008
r. Opisana sytuacja znajduje takze odzwierciedlenie w skardze — podniesione przez Skarzacego
zarzuty i przywolywana argumentacja pozostaja bowiem w znacznym stopniu tozsame
zaréGwno w odniesieniu do kwestionowanych przepisow ustawy, jak i rozporzadzenia.
Powyzsze oznacza, ze przedstawione przez Ministra Energii wyjasnienia dotyczace
zaskarzonego § 2 ust. 3 rozporzadzenia z 19 lutego 2008 1. nie mogg abstrahowa¢ od
pozostatych przepis6w stanowigcych przedmiot kontroli w niniejszym postepowaniu (art. 3 ust.
3, art. 5 ust. 1, art. 8 ust. 1 ustawy konsolidacyjnej, a takze art. 2 pkt 2 i pkt 4 ustawy
zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r.) oraz sformulowanych w tym wzgledzie zarzutow.
Uwzgledniajac konieczno$¢ nadania wyczerpujacego charakteru zawartym w stanowisku
wyjasnieniom Minister Energii odniesienie sie réwniez do tych zarzutow, ktére Skarzacy
podniosta wylacznie w stosunku do przepiséw ustawy (pkt 1, 3 i 4 petitum skargi). Zarzuty te
w kazdym przypadku pozostajg bowiem w nierozerwalnym zwigzku z mechanizmem
jednostronne;j redukc;ji akcji, ktérego normatywna podstawe stanowi § 2 ust. 3 Rozporzadzenia.
Akcentujac wystepujace powigzanie pomigdzy przepisem rozporzadzenia a zaskarzonymi
przepisami rangi ustawowej Minister Energii wyraza przekonanie, ze przedstawienie wyjasnien
odnoszacych si¢ réwniez do przepiséw ustawowych nie wykracza poza ramy wyznaczone w

pkt 1 in fine stanowiska.

2. Uwarunkowania towarzyszjce procesowi konsolidacji przedsi¢biorstw sektora

elektroenergetycznego

Przed przystgpieniem do oceny kwestionowanych przepisow nalezy odnie$¢ sie do
jednej z zasadniczych tez, na ktérych oparta zostala argumentacja powotana w skardze. Otéz,
zdaniem Skarzacego, procedura zamiany akcji byla niekorzystna dla uprawnionych
akcjonariuszy spoiki konsolidowanej ze wzgledu na nizsza wartos¢ akcji spotki konsolidujacej,
ktore otrzymywali w jej wyniku. Minister Energii zwraca w tym kontekscie uwage, ze argument
ten mozZe by¢ warunkowo uznany za zasadny wylacznie w sytuacji, jezeliby bra¢ pod uwage
nominalng warto$¢ akcji spétek podlegajacych zamianie z chwili ustalenia parytetu zamiany
w trybie § 2 ust. 2 i ust. 3 rozporzadzenia i tylko w przypadku, gdy doszlo do redukcji przy
wydawaniu akcji spotki konsolidujacej. Skarzacy nie dostrzega natomiast, ze uzyskanie akcji
spolki konsolidujacej przez dotychczasowych akcjonariuszy spétek konsolidowanych byto dla
nich przedsiewzieciem korzystnym, nawet gdy formalnie w wyniku zamiany uzyskali prawa

majatkowe o poczatkowo nizszej wartosci. O korzysciach ptynacych z zamiany byli zreszta
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przekonani sami akcjonariusze, czego wyrazem byl bardzo wysoki odsetek uprawnionych,
ktorzy wystapili o zamiane akcji.

- W tym aspekcie trzeba jednoznacznie podkresli¢, ze z przepisow Konstytucji nie
wynika obowigzek wykreowania przez ustawodawce szczeg6lnego mechanizmu zamiany akcji.
W przypadku przeksztalceni organizacyjno-kapitalowych, ktérym moga podlega¢ sp6iki prawa
handlowego, skutki tych przeksztalcen dla akcjonariuszy normuje kodeks spéiek handlowych
(por. w szczegolnosci art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h., ktéry reguluje procedure laczenia spotek przez
przejecie). Niezaleznie od tych przepisow, w ustawie konsolidacyjnej wprowadzono
szczegblny wobec kodeksowego tryb postepowania w stosunku do akcjonariuszy spélek
elektroenergetycznych, ktore podlegaja konsolidacji. Ustanawiajgc ten mechanizm
prawodawca przyznal dotychczasowym akcjonariuszom spolek  konsolidowanych
szczegblnego rodzaju uprzywilejowanie — mogli oni skorzysta¢ z uprawnienia do zamiany akcji
w trybie Ustawy Konsolidacyjnej badz tez pozosta¢ akcjonariuszami spotki konsolidowane;j
i tym samym uczestniczy¢ w dalszych przeksztalceniach organizacyjnych spolek sektora
elektroenergetycznego na zasadach okreslonych w k.s.h. Posrednio, mechanizm zamiany
wprowadzony przez ustawodawce stanowil rozwinigcie zasad wprowadzonych ustawg
o komercjalizacji, przewidujgc niejako ponowne zastosowanie przepisow tej ustawy w
stosunku do osob, ktére uprzednio nabyly juz akcje pracownicze na jej podstawie. Co wiecej,
uprawnienie takie przyznano réwniez akcjonariuszom spétek konsolidowanych, ktorzy nie byli
pracownikami tych przedsiebiorstw. Motywem, ktérym kierowano si¢ przyznajgc omawiane
uprzywilejowanie bylo, jak wskazywano w trakcie prac nad projektem ustawy konsolidacyjne;j,
uspotecznienie procesu przeksztalcei wlasnosciowych oraz jednocze$nie wzrost
konkurencyjnosci polskiego sektora elektroenergetycznego. Uznano, ze umozliwienie objecia
przez uprawnionych akcjonariuszy akcji spolek konsolidujacych wzmacnia wspétdziatanie
pomiedzy Skarbem Panstwa jako dominujagcym akcjonariuszem spolek energetycznych
powstalych w wyniku konsolidacji a pracownikami tych spélek oraz ich akcjonariuszami,
stwarzajac zarazem podstawy dla dzialalnosci silnych, efektywnie zarzgdzanych
i konkurencyjnych podmiotéw.

Z punktu widzenia uprawnionych akcjonariuszy spotki konsolidowanej przyznanie
prawa do zamiany akcji bylo korzystne co najmniej z dwéch zasadniczych wzgledéw. Po
pierwsze, zamiana akcji pozwolila im na szybkie zbycie akcji spolek podlegajacych procesom
konsolidacyjnym. Po drugie, w nastgpstwie zamiany otrzymywali oni akcje spolki o znacznie
szerszym zakresie dzialalno$ci oraz wiekszym potencjalne wzrostowym. Szczegélne znaczenie

w tej mierze odgrywat art. 11 ustawy, w mysl ktorego akcjonariusze, ktorzy nabyli akcji spotek
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konsolidujacych na zasadach okreslonych w ustawie, stawali si¢ akcjonariuszami odpowiednio
spotki konsolidujacej (T S.A. z siedzibg w K ).
W przeciwienstwie do akcji spolek konsolidowanych, ktére nie znajduja sie w obrocie
publicznym, akcje spolek konsolidujacych wymienione w art. 11 ustawy podlegajg obrotowi
gieldowemu, co stanowi kwesti¢ o fundamentalnym znaczeniu dla indywidualnych
akcjonariuszy. Posiadajac wiedze co do przebiegu programu konsolidacji i jego podstawowych
zalozeniach akcjonariusze spolek konsolidowanych w chwili przystepowania do zamiany akcji
mogli zakladaé, z prawdopodobiefistwem graniczacym z pewnoscia, ze wartos¢ akcji spotki
konsolidujacej bedzie odznacza¢ si¢ silng tendencja wzrostowa, jak rowniez ze przekroczy ona
warto$¢ akcji spotki konsolidowanej, ktére zostaly przedstawione do zamiany. Z faktu, ze
akcjonariusze na podstawie Ustawy Konsolidacyjnej korzystaja ze specyficznego prawa
majgtkowego do zamiany akcji, osiggajac w ten sposob korzy$¢ materialng, zdawat sobie
sprawe ustawodawca, zwalniajgc w art. 12 tej ustawy dochdd uzyskany z tytutu zamiany akcji
spolki konsolidowanej na akcje spdtki konsolidujacej z podatku dochodowego od o0s6b
fizycznych. W ten spos6b ustanowil na rzecz uprawnionych akcjonariuszy jeszcze jeden,
dodatkowy, przywile;j.

Minister Energii wskazuje nadto, ze nawet w sytuacji, gdy w wyniku zamiany doszlo
do uzyskania akcji 0 nominalnie nizszej wartosci niz akcje przedstawione do zamiany, dziatanie
to i wynikajace stad konsekwencje bylo podejmowane z pelng $wiadomoscig przez osoby
przystepujace do zamiany. Osoby te, korzystajac z wolnosci uméw, podejmowaly ryzyko
gospodarcze polegajace na objeciu akcji, choéby o poczatkowo nizszej wartosci niz akcje
przedstawione do zamiany, co do ktérych przewidywany byl szybki wzrost wartosci. Trzeba
przy tym wyraznie podkresli¢, ze otrzymanie w wyniku zamiany akcji o nizszej wartosci
nominalnej nie bylo sytuacja wpisang bezposrednio w sam mechanizm zamiany — ustawodawca
przewidzial jako zasad¢ zamian¢ na akcje o ekwiwalentnej wartosci, za$ redukcja ilosci
przyznanych akcji spolki konsolidujacej wynikala jedynie z okoliczno$ci faktycznych, a wiec
nastgpowala w sytuacji, gdy liczba akcji przedstawionych do zamiany przez uprawnionych
akcjonariuszy przekraczata pulg akcji przeznaczonych do zbycia na rzecz akcjonariuszy spotek
konsolidowanych.

Natomiast z punktu widzenia interesow majagtkowych Skarbu Panstwa procedura
zamiany akcji miata — do pewnego stopnia — niekorzystne skutki. Trzeba wskazaé¢, ze w mysl
Ustawy Konsolidacyjnej akcje spétek konsolidowanych pozyskanych przez Skarb Panstwa
w procedurze zamiany nie podlegaly bynajmniej wniesieniu na podwyzszenie kapitatu

akcyjnego spolek konsolidujacych — na pokrycie kapitalu zakladowego przeznaczone byty
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tylko te akcje spotki konsolidowanej, ktore stanowily wczesniej wlasnosé Skarbu Panstwa.
Jednoczesnie Skarb Panstwa zobowigzany byl do udostgpnienia czesci akcji spotki
konsolidujacej akcjonariuszom spotek konsolidowanych, co prowadzito do zmniejszenia jego
udzialow w spdtce konsolidujace;.

Zdaniem Ministra Energii, przeprowadzenie procesu konsolidacji spotek sektora
energetycznego stuzylo przede wszystkim realizacji waznego interesu publicznego zwigzanego
z zapewnieniem bezpieczenstwa panstwa oraz — co wiecej — znajdowalo ono zakorzenienie
w aksjologii ustawy zasadniczej. Poszukujac uzasadnienia dla przeprowadzenia proceséw
konsolidacyjnych warto w pierwszej kolejnosci odwotlaé si¢ do art. 5 Konstytucji, zgodnie
z ktérym Rzeczpospolita zobowigzana jest m.in. do zapewnienia bezpieczefistwa swoich
obywateli. Uwzgledniajac wspolczesny standard cywilizacyjny obowigzek ten nie moze by¢
sprowadzany jedynie do funkcji czysto obronnej, a wigc zapewnienia przez panstwo
obywatelom ochrony przed zagrozeniami zwigzanymi z uzyciem przemocy czy szerzej przed
dziataniami naruszajacymi prawo, skierowanych przeciwko dobrom obywateli. W réwnym
stopniu zadanie polegajace na obowigzku zapewnienia bezpieczenstwa implikuje po stronie
panstwa szereg obowigzkOw o charakterze pozytywnym. Zapewnienie gwarancji dostarczania
energii niewatpliwie winno by¢ kwalifikowane jako jedno z takich zadan.

Wiérod okolicznoscel, ktorych wystapienie legitymuje ingerencje w sfere wolnosci i praw
jednostki art. 31 ust. 3 Konstytucji wymienia konieczno$¢ wprowadzenia ograniczeh ze
wzgledu na bezpieczenistwo panstwa. Przestanka ta, w ocenie Ministra Energii, wystepowala
w przypadku podejmowania przez panstwo proceséw konsolidacyjnych w obrebie sektora
elektroenergetycznego. Nie mozna bowiem twierdzi¢, ze z punktu widzenia intereséw
Rzeczpospolitej funkcjonowanie sektora energetycznego (jego kondycja, stan wihascicielski)
jest obojetna dla bezpieczenstwa panstwa. Przeciwnie nalezy uznaé, Ze jest to sfera
o fundamentalnym znaczeniu dla panstwa, przesadzajaca o jego potencjale, samodzielnosci
oraz warunkach rozwoju. Z tego wzgledu trzeba odrzuci¢ stanowisko wyrazone przez
Skarzacego, zgodnie z ktorym proces konsolidacji dotykat jedynie intereséw Skarbu Panstwa
w sferze dominium. Oczywiscie, proces konsolidacji nominalnie obejmowat przeksztalcenia
organizacyjno-majatkowe dotykajac podmiotow gospodarczych prowadzacych dzialalnosé
w obszarze energetyki, ale faktycznie celem jego przeprowadzenia bylo wzmocnienie pozycji
sektora gospodarki o strategicznym znaczeniu dla panstwa, jakim jest elektroenergetyka. W ten
sposob Rzeczpospolita realizowata obrany przez siebie kierunek polityki.

Zdaniem Ministra Energii powyzsze okoliczno$ci nakazuja zachowanie szczegblnej

powsciagliwosci przy ocenie sformulowanych przez Skarzacego zarzutow.
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3. Zasada réownej ochrony prawa wlasnosci (art. 64 ust. 2 Konstytucji)

Pierwszy z zarzutéw sformulowanych przez Skarzacego dotyczy regulacji przyjete;j |
w kwestionowanych przepisach, dopuszczajacej zroznicowanie wartosci pakietow akcji
podlegajacych zamianie. Zdaniem Skarzacego na prawodawcy cigzyt obowigzek ustanowienia
zasady rownej wartosci (ekwiwalentnosci) akcji podlegajacych zamianie, a tym samym akcje
spotki konsolidujacej otrzymane przez uprawnionego akcjonariusza w nastgpstwie zamiany
powinny mie¢ takg samg warto$¢, jak przedstawione do zamiany akcje spotki konsolidowane;.
Na tym tle Skarzacy uznatl, ze kwestionowane przepisy prowadza do naruszenia zasady rownej
ochrony prawa wlasnosci (art. 64 ust. 2 Konstytucji).

Przedstawione w skardze uzasadnienie nakazuje przyjaé, ze naruszenia zasady rownej
ochrony prawa wlasnosci Skarzacy upatruje w zréznicowaniu przez ustawodawce poziomu
ochrony prawa wiasnosci przystlugujagcego z jednej strony uprawnionym akcjonariuszom,
z drugiej zas$ strony Skarbowi Panstwa. Minister Energii uznaje powyzszy zarzut za nietrafny,
za czym przemawia)g dwa zasadnicze argumenty. Pierwszy z nich opiera si¢ na uznaniu braku
zasadnosci tezy, zgodnie z ktérg Skarb Panstwa oraz uprawnieni akcjonariusze powinni by¢
uznani za podmioty podobne, co z kolei nakazywaloby uksztaltowa¢ ich sytuacje prawnag
w oparciu o te same zasady (réwne traktowanie). Drugi argument zwigzany jest z kwestig
dobrowolnosci zamiany akcji dokonywanej w trybie ustawy konsolidacyjnej. Przesadzenie, ze
zamiana akcji odbywala si¢ na zasadzie wolnej woli uprawnionych akcjonariuszy czyni
bezprzedmiotowa teze Skarzacego co do wystgpienia wladcze) ingerencji prawodawcy w sfere
praw majatkowych uprawnionych akcjonariuszy. Ustalenie takie ma decydujace znacznie
z perspektywy art. 64 ust. 2 Konstytucji — ustanowiony w tym przepisie obowiazek zapewnienia
réwnej ochrony praw majatkowych aktualizuje si¢ mianowicie tylko w przypadku, gdy
wystepuje ingerencja w prawa majatkowe wbrew woli osoby zainteresowane;.

Przypomnienia wymaga, ze konstytucyjny obowigzek rownego traktowania oznacza
wymog, aby podmioty znajdujace sie¢ w podobnej sytuacji (podmioty podobne) byly traktowane
w taki sam (podobny) sposob. Szczegdélowy sposdéb rozumienia konstytucyjnej zasady
réwnodci, jak i wynikajace stad konsekwencje prawne stanowia przedmiot utrwalonego
orzecznictwa sadu konstytucyjnego. Trybunal przyjmuje, ze wszystkie podmioty prawa,
charakteryzujgce si¢ w rOwnym stopniu dang cechg relewantng, powinny by¢ traktowane réwno
(tak samo), bez zréznicowan, zaréwno dyskryminujacych, jak i faworyzujacych (po raz

pierwszy powyzsze ujecie zostalo wyrazone w orzeczeniu z 9 marca 1988 r., sygn. akt U 7/87).
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Cecha wspo6lng decydujacg o podobiefistwie danej grupy podmiotéw moze by¢ zar6wno cecha
faktyczna, jak i prawna, a ustalenie jej istnienia dokonuje sie z uwzglednieniem tresci i celu
przepisow, w ktorych zawarta jest kontrolowana norma (por. np. orzeczenie TK z 3 wrzesnia
1996 1., sygn. akt K 10/96). Ocena zgodnosci kwestionowanych przepiséw z ta zasadg wymaga
ustalenia, czy dotyczg one podmiotéw podobnych (podmiotéw posiadajacych istotne cechy
wspodlne ze wzgledu na przedmiot regulacji) oraz czy prawodawca zréznicowat ich sytuacje
prawna (por. np. wyroki TK z: 6 lutego 2007 r., sygn. akt P 25/06 i 22 lipca 2008 r., sygn. akt
P 41/07). Wymog rownego traktowania podmiotéw podobnych oznacza zarazem akceptacje
réznicowania sytuacji prawnej podmiotoéw, ktore nie odznaczajg si¢ wspdlng cechg (wyrok TK
z 23 listopada 2010 r., sygn. akt K 5/10). Przedstawione rozumienie zasady rownego zachowuje
w pelnym zakresie aktualno$¢ zar6wno na tle ogolnie ujetego prawa do rownego traktowania
(art. 32 ust. 1 Konstytucji), jak i w tych obszarach, w ktdrych ustrojodawca odrebnie zastrzegt
koniecznos$¢ zapewnienia realizacji zasady rownosci (np. art. 64 ust. 2 Konstytucji).

W $wietle orzecznictwa Trybunalu Konstytucyjnego ocena zasadnosci zarzutu
naruszenia zasady roéwnego traktowania, w tym takze w obrebie regulacji dotyczacych prawa
wlasnosci, wymaga zatem stwierdzenia, ze wystgpuje podobienstwo sytuacji réznych
podmiotow nakazujace traktowa¢ ich w taki samym sposéb. Zdaniem Ministra Energii,
w ramach procedury zamiany akcji uprawnieni pracownicy oraz Skarb Paristwa nie mogg zostaé
uznani za podmioty podobne, a w konsekwencji nie jest wymagane uksztaltowania ich sytuacji
prawnej w taki sam sposob. Odmiennos¢ charakteru osobowosci prawnej uprawnionych
akcjonariuszy (podmioty prywatne) oraz Skarbu Panstwa (osoba prawa publicznego) nie
wyklucza sama w sobie mozliwosci potraktowania ich za podmioty podobne, o ile zostanie
wykazane, ze w danym przypadku znajduja si¢ one w takiej samej sytuacji prawnej, nakazujacej
traktowanie ich w jednakowy spos6b. Na gruncie ustawy wyraznym pozostaje jednak
zroznicowanie praw i obowigzkéw uprawnionych akcjonariuszy oraz Skarbu Pafistwa, jak
rowniez odmiennos$¢ ich sytuacji prawnej, co dotyczy w szczegoélnosci zawierania umow
zamiany akcji. W procesie konsolidacji na Skarb Panstwa jako akcjonariusza spoiki
konsolidowanej (i zarazem akcjonariusza spotki konsolidujacej) zostaly nalozone dwa
zasadnicze obowigzki: 1) wniesienie okreslonej liczby akcji spotek konsolidowanych na
pokrycie kapitalu zakladowego spdlek konsolidujacych; 2) udostgpnienie okreslonej liczby
akcji spolek konsolidujagcych w drodze nieodplatnego nabycia albo zamiany na rzecz
uprawnionych pracownikow oraz innych podmiotéw — na ich zadanie. Odmiennie ksztattuje sie
natomiast sytuacja prawna uprawnionych akcjonariuszy — nie zostal na nich natozony zaden

z wymienionych obowiazkéw obciazajacych Skarb Pafistwa, natomiast prawodawca przyznat
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im nieodplatnie prawo do zamiany posiadanych akcji spolki konsolidowanej (a wczesniej
uprawnienie do zlozenia o$wiadczenia o zamiarze dokonania takiej zamiany) na akcje spéiki
konsolidujacej. Podkreslenia w tym miejscu wymaga, ze prawo do zamiany bylo realizowane
przez uprawnionych akcjonariuszy na zasadzie dobrowolnosci, podczas gdy Skarb Panstwa byt
zobowigzany przystgpi¢ do zamiany na warunkach okreSlonych w ustawie w kazdym
przypadku, jezeli taka wole wyrazil zainteresowany akcjonariusz. Zarazem w sytuacji
odwrotnej Skarb Panstwa nie dysponowal zadnymi instrumentami, ktére pozwalalyby mu
przymusi¢ uprawnionych akcjonariuszy do zawarcia umowy zamiany, jezeli nie wyrazali oni
takiej woli. Wyposazenie Skarbu Panstwa w taki instrument mogloby sie okazaé szczegdlnie
istotne wowczas, gdyby zdecydowana wigkszo$¢ uprawnionych akcjonariuszy przystapita do
zamiany — w takiej sytuacji Skarb Pafistwa w wymiarze ekonomicznym bylby zainteresowany
pozyskaniem wszystkich akcji spolki konsolidowanej znajdujacych si¢ w posiadaniu
uprawnionych akcjonariuszy, a wiec takze tych oséb, ktore nie wyrazity zamiaru dokonania
takiej zamiany. Przedstawiona wyzej asymetria w sytuacji prawnej uprawnionych
akcjonariuszy 1 Skarbu Panstwa wyrazala si¢ zatem w tym, ze w Swietle Ustawy
Konsolidacyjnej Skarb Panstwa byl kazdorazowo zobowigzany do podjecia okreslonych
czynnosci w razie wystapienia sytuacji okreslonych w ustawie (w szczegdlno$ci w razie
wystgpienia przez uprawnionego akcjonariusza o zawarcie Wumowy zamiany), a zarazem hie
przystugiwaly mu zadne uprawnienia pozwalajgce na ksztaltowanie dzialan uprawnionych
akcjonariuszy. Tym samym, po stronie uprawnionych akcjonariuszy ustawodawca wykreowat
prawo do zamiany akcji, natomiast po stronie Skarbu Panstwa — obowiazek takiej zamiany.
Warto przy tym zauwazy¢, ze w razie nieprzystgpienia do umowy zamiany przez zadnego
z uprawnionych akcjonariuszy w ogdle nie dochodzito do zamiany akcji, choéby
przeprowadzenie takiej zamiany lezalo w interesie Skarbu Panstwa. Skarb Panstwa ponosit
takze wszelkie koszty zwigzane z przeprowadzeniem procedury zamiany akcji, natomiast
koszty takie nie obcigzaly uprawnionych akcjonariuszy.

Jako drugi z elementéw przesadzajacych o braku podobienstwa sytuacji prawnej
uprawnionych akcjonariuszy i Skarbu Panstwa wskazac trzeba odmiennosé¢ skutkow, jakie
wynikajg z dzialan podejmowanych na podstawie kwestionowanej ustawy odpowiednio przez
Skarb Panstwa oraz uprawnionych akcjonariuszy. Przystapienie do zamiany prowadzito — po
stronie Skarbu Panstwa — do zmniejszenia jego udziatu w spélce konsolidujgcej na skutek
przekazania czesci akcji tej spotki na rzecz uprawnionych pracownikéw spotki konsolidowanej
i jej akcjonariuszy. Z ekonomicznego punktu widzenia bylo to dzialanie niekorzystne dla

Skarbu Panstwa. Przy czym, w nast¢pstwie zamiany, Skarb Pafstwa obejmowat akcje, ktore —
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w Swietle zasadniczego celu przeksztalcen konsolidacyjnych, jakim bylo zapewnienie
bezpieczenstwa energetycznego panstwa — nie odgrywaly dla niego istotnego znaczenia.
Natomiast akcjonariusze spolek konsolidowanych uzyskiwali akcje spotek konsolidujacych
kosztem udzialu w tych spotkach, ktéry nominalnie powinien przystugiwaé¢ Skarbowi Pafistwa.

Pozostaje bezspornym, 2ze w przeksztalceniach zwigzanych z procesami
konsolidacyjnymi Skarb Panstwa wystepowal jako podmiot dzialajacy w sferze dominium.
Jednak dzialania te nie byly motywowane wylacznie dazeniem do osiggniecia zysku
rozumianego w kategoriach czysto ekonomicznych, ale co najmniej w rownym stopniu (a
zdaniem Ministra Energii — w stopniu przewazajacym) za wdrozeniem procesu konsolidacji
przemawial zdecydowanie interes publiczny, akcentowany w zalozeniach programu
konsolidacji przedsiebiorstw sektora energetycznego. Jednoczesnie, po stronie Skarbu Panstwa
gléwna przyczyng wdrozenia procedury zamiany akcji nie byly wzgledy ekonomiczne, ale
polityczne, zwigzane z pozyskaniem zgody pracownikéw spotek sektora elektroenergetycznego
na podejmowanie dzialan konsolidacyjnych. Trzeba w dalszej kolejnosci zauwazyé, ze gdyby
traktowa¢ w analizowanym przypadku Skarb Panstwa jako podmiot dzialajacy wylgcznie
w sferze dominium, to nie mogloby dojs¢ do zobowiagzania go do udost¢pnienia akcji spotki
konsolidujacej w drodze zamiany. Poprzez nalozenie takiego obowigzku ustawodawca nie
tylko zréznicowal pozycje Skarbu Panstwa jako akcjonariusza w stosunku do wszystkich
pozostalych akcjonariuszy, ale réwnoczesnie spowodowal, ze dzialalno$é Skarbu Panstwa nie
moze by¢ uyymowana wylgcznie w kategoriach wlascicielskich.

Dla kontrastu, uprawnieni pracownicy brali udzial w procedurze zamiany akcji (a wiec
tym samym roéwniez w procesie konsolidacji sektora elektroenergetycznego) wylacznie z
pobudek czysto majatkowych. Pozyskanie przez te osoby akcji spotek konsolidujacych miato
potencjalnie zaspokaja¢ dwojakiego rodzaju oczekiwania. Po pierwsze, spétki konsolidujace
w nastepstwie zmian konsolidacyjnych stawaly si¢ podmiotami o silnej pozycji rynkowej, co
uprawdopodabnialo wzrost ich wartosci (w tym wartosci akcji tych spotek) w nieodleglej
perspektywie czasowej. Po drugie, akcje spdlek konsolidujgcych miaty zostaé wprowadzone
do obrotu gieldowego, co zasadniczo utatwialo mozliwosé rozporzadzania nimi. Cele te nie
zostatyby zrealizowane, gdyby uprawnieni akcjonariusze pozostali w posiadaniu akcji spotki
konsolidowane;.

W $wietle powyzszego zroznicowania brak jest podstaw do przyjecia tezy Skarzacego,
7e Skarb Panstwa oraz uprawnieni akcjonariusze powinni by¢ traktowani w jednakowy sposéb.
Minister Energii zwraca tez uwage, ze wbrew twierdzeniom Skarzacego zasadniczym celem

prawodawcy bylo zachowanie ekwiwalentnosci akcji podlegajgcych zamianie. Przesadza o tym
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tre$¢ art. 9 ustawy konsolidacyjnej, jak rowniez metodologia ustalania liczby akcji spotki
konsolidujacej przyznawanych uprawnionym pracownikom, przyjeta w § 2 ust. 2
Rozporzadzenia. Prawodawca odstapit od zasady ekwiwalentnosci jedynie w razie wystgpienia
warunku okreslonego w art. 3 ust. 3 ustawy konsolidacyjnej. Z kolei, ustanowiona tym
przepisem goérna granica 15% akcji przedsigbiorstwa przyznawanych uprawnionym
akcjonariuszom stanowi kontynuacje¢ limitu wprowadzonego przez art. 36 ust. 1 ustawy
o komercjalizacji. Limity wprowadzone w obu wymienionych ustawach nie sg wprawdzie
identyczne (w art. 36 ust. 1 ustawy o komercjalizacji limit 15% liczony jest w stosunku do
»akcji objetych przez Skarb Panstwa w dniu wpisania spotki do rejestru”, natomiast w art. 3
ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej — w stosunku do ,,akcji objetych przez Skarb Panstwa w spolce
konsolidujacej w zamian za wniesione akcje spotki konsolidowane;j™). Wypada jednak dostrzec,
ze uprawnieni akcjonariusze w rozumieniu art. 2 pkt 4 Ustawy Konsolidacyjnej stanowia
szczegolnie uprzywilejowang grupe pracowniczg, ktorej prawodawca umozliwit — na zasadzie
wyjatku — wzigcie po raz drugi udziatu w przeksztalceniach kapitalowo-komercjalizacyjnych
przedsigbiorstw stanowigcych dotad wlasnos¢ Skarbu Panstwa. Jedynie na marginesie trzeba
zauwazyC, ze zarzuty postawione przez Skarzacego zawierajg niejako oczekiwanie, iz
konsekwencja nieodplatnego przyznania okreslonym pracownikom akcji na podstawie ustawy
o komercjalizacji jest obowigzek ustawodawcy wyrazajacy si¢ w koniecznosci wprowadzenia
rozwigzan ukierunkowanych na ochrong¢ wartosci tych akcji réwniez w przysztoséci. Na tle
rozpatrywanej sprawy ma to si¢ konkretyzowaé m.in. w ograniczeniu swobody Skarbu Panistwa
w podejmowaniu dzialan wlascicielskich w stosunku do spétek sektora elektroenergetycznego.
Minister Energii nie znajduje podstaw uzasadniajgcych formulowanie tego typu oczekiwan.
Aktualnos$¢ zachowuje w tej mierze poglad Trybunalu Konstytucyjnego, zgodnie z ktérym z
Konstytucji nie mozna wywodzi¢ prawa do stalej wartosci posiadanych akcji, gdyz
akcjonariusze muszg liczy¢ si¢ z ryzykiem gospodarczym, a posiadanie akcji spotek akcyjnych
nie jest objete skala bezpieczenstwa i pewnosci rezultatu (wyrok TK z 21 czerwca 2005 r., sygn.
akt P 25/02).

Uwzglednienie powyzszej argumentacji prowadzi do uznania, ze na prawodawcy nie
ciazyl obowigzek uksztaltowania w jednakowy sposdb sytuacji uprawnionych akcjonariuszy
oraz Skarbu Panstwa jako stron umowy zamiany. W szczeg6lnosci zas prawodawca nie musial
ustanowi¢ mechanizméw zapewniajgcych ekwiwalentnos¢ wartosci akcji podlegajgcych
zamianie w trybie ustawy konsolidacyjnej. Zarazem trzeba mie¢ na wzgledzie, ze w sytuacjach
innych niz okreslone w art. 3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej zasada ekwiwalentnosci akcji

podlegajacych zamianie zostala zrealizowana.
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Druga grupa argumentow, ktéra w ocenie Ministra Energii przesadza o bezzasadnosci
zarzutéw Skarzacego zwigzana jest z dobrowolnym — po stronie uprawnionych pracownikow
— charakterem zamiany akcji dokonywanej w trybie ustawy konsolidacyjnej. Wskazany przez
Skarzacego wzorzec kontroli, tj. art. 64 ust. 2 Konstytucji wymaga, aby przystugujace réznym
podmiotom prawo wlasnosci oraz inne prawa majatkowe podlegaly réwnej (takiej samej)
ochronie prawnej. Zapewnienie ochrony prawnej w rozumieniu powyzszego przepisu winno
by¢é rozumiane jako wprowadzenie rozwigzan prawnych chronigcych jednostki przed
ingerencjg we wlasno$¢ i inne prawa majatkowe wynikajaca z dzialan zar6wno podmiotéw
panstwowych, jak i prywatnych. Z kolei kluczowe w tym wzgledzie pojecie ,,ingerencji”
wskazuje, ze chodzi o takie dzialania, ktére nastgepujg wbrew woli osoby, ktérej dobra
(wlasnosé¢, inne prawa majatkowe) doznaly uszczerbku wskutek takich dziatan. W tym
kontek$cie warunkiem uznania, ze doszto do naruszenia prawa majatkowego w $wietle art. 64
ust. 2 Konstytucji jest to, aby ingerencja nastagpila wbrew woli osoby nia dotknigtej.

Z tych wzgledow podstawowym argumentem podnoszonym przez Pana B
B jest brak dobrowolnosci po stronie uprawnionych akcjonariuszy w przystgpieniu do
umowy zamiany, co wyrazalo si¢ zar6wno w aspekcie prawnym, jak i ekonomicznym. Zdaniem
Skarzacego umowa zamiany nie byla zawierana przez uprawnionego akcjonariusza w ramach
swobody umoéw, za$ postanowienia samej umowy — jako ksztattowane przez przepisy ustawy
— nie stanowily przedmiotu swobodnych ustaleis miedzy stronami. Stad zawarcie umowy nie
moze byé traktowane jako czynno$¢ prawna stanowiaca przejaw §wiadomej decyzji objetej
autonomig woli stron. Z kolei w aspekcie ekonomicznym uprawnieni akcjonariusze zostali
zmuszeni do przystapienia do uméw zamiany. Byli oni bowiem postawieni przez panistwo
w sytuacji wyboru pomiedzy mniejszg strata ekonomiczng (poprzez przystapienie do umowy
zamiany, w nastepstwie ktorej otrzymajg akcje o mniejszej wartosci, ale za to wprowadzone do
obrotu gieldowego) a wicksza strata ekonomiczng (pozostanie w posiadaniu akcji spotki
konsolidowanej, ktére faktycznie nie moga uczestniczyé w obrocie). Nie podejmujac decyzji
o zamianie akcji osoby te zostalyby zatem w posiadaniu papierow wartosciowych nieptynnych
ktoérych ekonomiczna uzytecznos¢ ulegla zasadniczej zmianie mocg decyzji organéw Panistwa
o okredlonym sposobie organizacji spolek bioracych udzial w procesie konsolidacji. Tym
samym ustawodawca wprowadzil ,mechanizm skutkujacy wykorzystaniem presji
ekonomicznej wywartej procesem konsolidacji na akcjonariuszach do de facto nieodptatnego
przejecia przez Skarb Panstwa czesci praw majatkowych przystugujacych dotad uprawnionym

akcjonariuszom”.
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Rekonstrukcja tresci przepisow Ustawy Konsolidacyjnej i Rozporzadzenia z 19 lutego
2008 r. nie pozwala na przyjecie jakiejkolwiek innej interpretacji niz ta, zgodnie z kidrg
procedura zamiany akcji zostala oparta w pelnym zakresie na zasadzie dobrowolnosci
przystapienia do zamiany przez uprawnionych akcjonariuszy. Przede wszystkim, prawodawca
nie wprowadzil mechanizmu przewidujacego automatyzm zamiany akcji na podstawie
przepisOw ustawy, ale do skutecznosci zamiany konieczne bylo dzialanie ze strony
uprawnionego akcjonariusza polegajace na przystapieniu do zawarcia umowy o zamianie akcji
(a wczesniej zlozenie oswiadczenia o zamiarze dokonania zamiany). O dobrowolnym
charakterze dzialania akcjonariusza w zakresie zawarcia powyzszej umowy przesgdza tres$é art.
5 ust. 1 ustawy konsolidacyjnej, zgodnie z ktérym ,,uprawnieni akcjonariusze mogg skorzystaé¢
z prawa zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej na akcje spétki konsolidujacej, o ile
zoza pisemne o$wiadczenie o zamiarze dokonania zamiany”. W przepisie tym mowa jest zatem
o ,prawie” do nabycia akcji, co wylagcza mozliwos¢ traktowania dzialania po stronie
uprawnionego akcjonariusza w kategoriach obowiazku badz nakazu. Jednocze$nie
ustawodawca postuzyl si¢ sfomulowaniem ,moze skorzysta¢ z prawa”, co dodatkowo
podkresla element dobrowolnosci decyzji po stronie uprawnionego akcjonariusza. Wreszcie,
skorzystanie z prawa do zamiany akcji jest warunkowane wczesniejszym zlozeniem
o$wiadczeniem o zamiarze takiej zamiany, ktére rGwniez — co nie budzi watpliwosci — sktadane
jest przez uprawnionego akcjonariusza w warunkach pelnej swobody. Kazdy z wymienionych
elementéw przesadza o swobodzie (dobrowolnosci) podje¢cia czynnosci wyrazajgcej sie
w zamianie akcji w trybie art. 5 ust. 1 ustawy konsolidacyjnej. W wymiarze negatywnym
o nadaniu dzialaniu akcjonariusza polegajacym na zamianie akcji charakteru dobrowolnego
przesadza brak w ustawie przepiséw nakladajgcych obowiazek podjecia takich dziatan badz
przewidujacych negatywne skutki w razie ich niepodjecia, w szczego6lnosci poprzez zmiane
statusu akcji znajdujacych si¢ w posiadaniu uprawnionego akcjonariusza. Réwniez
w przepisach Rozporzadzenia z 19 lutego 2008 r. znalazly si¢ postanowienia jednoznacznie
nakazujagce przypisa¢ dobrowolno$¢ czynnosciom podejmowanym przez uprawnionych
akcjonariuszy. Zgodnie z § 13 ust. 1 tego Rozporzadzenia ,,0soby uprawnione do zamiany akcji
spotki konsolidowanej na akcje spolki konsolidujacej [...] moga zlozy¢ pisemne oswiadczenie
o zamiarze dokonania takiej zamiany”. Powyzszg intencj¢ wyraza ponadto § 18 ust. 5
Rozporzadzenia, w ktédrym mowa jest o ,,osobach uprawnionych do zamiany akcji”.

Poglad o dobrowolnosci przystapienia do umowy zamiany akcji jest takze jednolicie
prezentowany w orzecznictwie sgdowym. Zaden akcjonariusz, ktéry moght skorzystaé

z mozliwosci zawarcia takiej umowy na zasadach okreslonych w ustawie i rozporzadzeniu
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wykonawczym, nie byl do tego zmuszany, ani nawet szczegdlnie namawiany. Bez
konsekwencji prawnych mogt pozostawi¢ sobie posiadane akcje takiej spotki. Byt uprawniony
do ich zbycia na ogblnych zasadach albo rozporzadzenia prawami do akcji tych spotek w kazdy
inny sposéb dopuszczony przepisami prawa” (wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie z 29
maja 2015 r., sygn. akt I ACa 421/14, s. 27). Analogiczne stanowisko zajal Sad Apelacyjny w
Warszawie w wyroku z 23 pazdziernika 2012 r. (sygn. akt JA Ca 225/12) stwierdzajac, ze:
,,Warunki umowy byly znane Skarzacego przed zawarciem umowy. Swiadczenie zostalo przez
powddke spelnione dobrowolnie, w ramach przyshugujacej jej autonomii woli. Skarzacy nie
dzialata w tym zakresie w warunkach przymusu, nie istnial zaden prawny, badz ekonomiczny
przymus zawarcia umowy w tym ksztalcie”. Z kolei w wyroku Sadu Okregowego w Warszawie
z 23 listopada 2011 r. (sygn. akt XX GC 712/10) wskazano, ze: ,,Na gruncie obowigzujgcych
przepiséw nie ulega watpliwosci, ze zamiana akcji spolek konsolidowanych na akcje spotki
konsolidujagcej ma charakter dobrowolny. W przypadku uznania przez uprawnionego
akcjonariusza spotki konsolidowanej proponowanej przez Skarb Panstwa zamiany akcji za
niekorzystng, akcjonariusz 6w nie musi do niej przyst¢gpowaé, zachowujgc niezmieniong ilosé
akcji spolki konsolidowane;. [...] zainicjowanie zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje
spolki konsolidujacej, z zastrzezeniem obowigzujacych w tym zakresie ograniczen, lezy
w sferze swobodnej decyzji zainteresowanego akcjonariusza, przy czym wbrew jego woli do
zamiany doj$¢ nie moze”.

Kwesti¢ braku dobrowolno$ci zamiany akcji Skarzacy zdaje si¢ wigza¢ réwniez z tym,
ze uprawnieni akcjonariusze nie znali zasad, na podstawie ktdrych miata nastgpowaé wymiana
akcji, a w szczegblnosci nie byli $wiadomi mozliwosci zastosowania mechanizmu
jednostronnej redukeji akeji i wynikajacych stad skutkow. W odniesieniu do powyzszego
twierdzenia trzeba wskaza¢, ze wystapienie sytuacji, w ktorej zamianie podlegaly pakiety akcji
o nieekwiwalentnej wartosci bylo wprost przewidziane przez obowigzujace prawo — przepisy
Ustawy Konsolidacyjnej oraz Rozporzadzenia z 19 lutego 2008 r. jednoznacznie przewiduja,
w razie wystgpienia sytuacji przewidzianej w art. 3 ust. 3 ustawy, redukcje liczby akcji spotki
konsolidujacej przyznawanych uprawnionym akcjonariuszom. Uwzgledniajac konsekwencje
plynace z zasady powszechnej znajomo$ci prawa oznacza to, ze osoby przystepujace do
zamiany akcji wiedzialy, iz w razie spelnienia warunku okreslonego w art. 3 ust. 3 ustawy
nominalna warto$¢ otrzymanych przez te osoby akcji mogla by¢ nizsza niz wartos¢ pakietu
akcji spolki konsolidowanej przedstawionych do zamiany. Dobrowolne przystapienie do
zawarcia umowy oznaczalo jednak — réwniez dobrowolng — akceptacje tych warunkow.

Powyzszy poglad znajduje takze akceptacje w orzecznictwie sadowym, w ktorym wskazuje sie,
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iz zawarcie przez Skarzacego umowy stanowilo akceptacje przez nig warunkéw tej umowy,
dopuszczajacych redukcje liczby akcji spotki konsolidujacej (por. wyrok Sadu Okregowego
w Warszawie z 5 grudnia 2011 r., sygn. akt I C 647/11).

W dalszej kolejnosci rozwazenia wymaga zasadno$¢ zarzutu zwigzanego z istnieniem
ekonomicznego przymusu zawarcia umowy zamiany. W tej kwestii nalezy w pierwszej
kolejnosci wskaza¢ na sprzecznosci, ktérymi odznaczajg sie argumenty powolane w skardze.
I tak Skarzacy nie kwestionuje, iz przepisem wlasciwym do okreslenia sposobu ustalenia
wartosci akcji spotki konsolidowanej i spotki konsolidujacej jest art. 9 ustawy. Na podstawie
tego przepisu o wartosci akcji spotki konsolidowane) przesadza warto$¢, po ktorej akcje te
zostaly wniesione na pokrycie kapitatu zaktadowego spolki konsolidujacej. Powyzsza wartos¢
jest ustalana jako iloraz wartosci przedsiebiorstwa oraz calkowitej liczby wyemitowanych
akcji. Wedtug tych samych zasad nast¢puje ustalenie wartosci akcji spotki konsolidujacej. Dla
okreslenia wartosci akcji podlegajacych zamianie relewantny jest dzien, w ktorym zamiana ta
stala si¢ skuteczna. W oparciu o ten przepis Skarzacy wyliczyla warto$¢ szkody, ktora wystapita
po stronie uprawnionego akcjonariusza w nastepstwie zawarcia umowy zamiany. Powyzsze
oznacza, ze przy ustaleniu wartosci dochodzonej szkody Skarzacy nie uwzglednia zadnych
innych okolicznosci, takich jak przewidywania (oczekiwania) co do ksztaltowania sie wartosci
posiadanych akcji w przysziosci czy tez przyszlte mozliwosci rozporzadzania tymi akcjami,
0 czym w znacznym mierze decyduje wprowadzenie akcji danego przedsiebiorstwa do obrotu
gieldowego. Tymczasem w uzasadnieniu skargi powolany zostal argument, zgodnie z ktéorym
dla ustalenia wartosci akcji spotki konsolidowanej oraz spétki konsolidujacej nalezy przyjaé
odmienne kryteria niZz ustalone w art. 9 ustawy, a wiec inne niz ich warto$¢. W przypadku akcji
spotki konsolidowanej warto$¢ ta ma by¢ w rzeczywistosci nizsza, co wynika¢ ma z faktu
ograniczenia mozliwosci rozporzadzania tymi walorami wskutek braku wprowadzenia ich do
obrotu gieldowego. Skarzacy nie przeprowadzila zarazem dowodu na rzecz powyzszej tezy.
O ile zgodzi¢ si¢ nalezy z argumentem, ze w przypadku akcji znajdujacych sie w obrocie
gietldowym mozliwo$é ich zbycia jest tatwiejsza niz w przypadku akeji niewprowadzonych do
takiego obrotu, to sama obecno$¢ tych akcji w obrocie gieldowym (brak takiej obecnosci) nie
przesadzaja w zaden sposob o warto$ci spotki. Za niewymagajaca dowodu nalezy uznaé
okoliczno$¢, ze akcje bedace w obrocie gietldowym moga traci¢ na warto$ci (w praktyce nawet
do wartos$ci zerowej), zas akcje niepodlegajace takiemu obrotowi moga zyskiwaé¢ na wartosci.
Z kolei, w odniesieniu do akcji spotki konsolidujacej z uzasadnienia skargi mozna wywie$é

przekonanie, Ze perspektywicznie warto$¢ ta powinna by¢ ustalona na wyzszym poziomie niz
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wynikajaca z ustalenia ich wartosci na podstawie art. 9 ustawy konsolidacyjnej, chodzi bowiem
o akcje podmiotu dominujgcego w ramach silnej grupy kapitalowej.

W swietle przyjetego przez Skarzacego sposobu wyliczenia szkody opartej o warto$¢
akcji spotki konsolidowanej na dzieri wniesienia na podwyzszenie kapitalu zakladowego spotki
konsolidujacej, przedstawione powyzej okolicznosci pozostaja irrelewantne. Mimo to zostaty
one powolane przez Skarzacego jako argument na rzecz potwierdzenia istnienia presji
ekonomicznej wzgledem uprawnionych akcjonariuszy do zawarcia uméw zamiany akcji.
W dalszej kolejnosci Minister Energii wskazuje, ze okolicznosci wskazywane przez
Skarzacego majg w znacznym stopniu hipotetyczny. Skarzacy powotuje sie na obawe co do
obnizenia wartosci akcji spétki konsolidujacej, zarazem nie przedstawia zadnych danych
dotyczacych ksztaltowania si¢ wartosci tych akcji po dniu zawarcia umowy zamiany. Minister
Energii nadmienia, ze obowigzki dowodowe w tym wzgledzie spoczywaja na Skarzacego, tym
samym — niezaleznie od bezzasadnosci sformutowanego zarzutu — trzeba uzna¢, ze Skarzacy
nie przedstawita dowodow na jego poparcie.

Nalezy takze podnies¢ brak konsekwencji w przedstawionym przez Skarzgcego
rozumowaniu, zgodnie z ktérym uprawnieni akcjonariusze przystgpowali do zamiany akcji
mimo $wiadomosci szkody ekonomicznej poniesionej w nastepstwie zamiany (,,mniejsze z10™),
gdyz brak dziatania z ich strony i pozostanie w posiadaniu akcji spotek konsolidowanych
skutkowalby po ich stronie wyzsza strata (,,wicksze zlo”). Ponownie trzeba przypomnie¢, ze
relewantny prawnie dla okreslenia wartosci akcji podlegajacych zamianie jest art. 9 Ustawy
Konsolidacyjnej 1 okreslona w nim metodologia wyceny. Przystapienie przez Skarzacego do
umowy zamiany skutkowalo otrzymaniem przez niego akcji spotki konsolidujacej, ktorych
laczna wartos¢ ksieggowa byla nizsza niz akcje zaoferowane do zamiany. Réznica w wartosci
akcji podlegajacych zamianie byla — z punktu widzenia Skarzgcego— traktowana jako szkoda
majatkowa. Skarzacy wiedzial o takim skutku zawarcia umowy i przystepujac do niej co
najmniej godzil si¢ na ryzyko otrzymania akcji o nizszej wartosci. Jezeli natomiast nie
przystapitby on do zamiany akcji, to warto$¢ majatkowa posiadanego przez niego pakietu akcji
nie doznataby Zadnego uszczerbku, pozostajac na niezmienionym poziomie. Tak wiec
uprawnieni akcjonariusze, ktoérzy mieli na uwadze zachowanie wartosci posiadanych przez
siebie akcji powinni — wiedzac o zastosowaniu mechanizmu redukcji — nie przystepowaé¢ do
umowy zamiany. W ten sposob stan posiadanych przez nich aktywoéw, wyrazony w postaci
okreslonej kwoty pienigznej, zostalby utrzymany. Natomiast, w obliczu mozliwosci
zastosowania mechanizmu jednostronnej redukcji akcji podlegajacych zamianie, dzialanie

polegajace na przystapieniu do umowy zamiany akcji byto dalece bardziej ryzykowne. Jako
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racjonalne ekonomicznie mozna byloby je uznaé tylko wtedy, gdyby szkoda powstala
w nastepstwie zamiany zostalaby zdyskontowana, w nieodleglej perspektywie czasowe;j,
wzrostem wartosci otrzymanych akcji spolki konsolidujacej. Tego typu kalkulacje nie poddajg
si¢ jednak ocenie prawnej, a w szczegdlnosci nie mogg by¢ traktowane jako prowadzace do
powstania po stronie uprawnionych akcjonariuszy przymusu przystgpienia do umowy zamiany.
Uwzgledniajac powyzsze Minister Energii uznaje za bezzasadne twierdzenie
Skarzacego, ze w momencie zawarcia przez niego umowy zamiany istnial przymus
ekonomiczny, ktory czynil jego decyzje o przystgpieniu do zamiany niedobrowolna.
Uzupelniajaco wypada zauwazy¢, ze takze w orzecznictwie sagdowym prezentowany jest
stanowisko, wedle ktérego teza Skarzgcego co do istnienia przymusu ekonomicznego jest
bezpodstawna. Rozpatrujac powddztwo wniesione przez Pana B B sad stwierdzit
jednoznacznie, ze Skarzacy nie zostal postawiony w sytuacji przymusu faktycznego
Zwigzanego z zawarciem umowy zamiany, co stwierdzajg wydane w sprawie wyroki sagdowe.
Podsumowujgc przedstawione argumenty Minister Energii wskazuje, ze w procedurze
zamiany akcji uprawnieni akcjonariusze oraz Skarb Panstwa nie mogg zosta¢ uznani za
podmioty podobne, a w rezultacie ich sytuacja prawna — w tym w szczegdélnosci w ramach
procedury zamiany akcji — nie musi by¢ regulowana w sposéb identyczny. W tym kontekscie
regulacje dozwalajace w pewnych przypadkach na odstapienie od zasady ekwiwalentnosci
warto$ci akcji podlegajacych zamianie nie moga by¢ traktowane jako przejaw
niedopuszczalnego zréznicowania podmiotéw podobnych. Zarazem, statuowany w art. 64 ust.
2 Konstytucji obowigzek zapewnienia réwnej ochrony odnosi si¢ tylko do takich sytuacji, gdy
negatywne skutki prawne dotykaja prawa wlasnosci lub innych praw majatkowych wbrew woli
podmiotu, ktéremu prawa te przystugiwaly. Tymczasem ponad wszelka watpliwosé ustalono,
ze zawieranie umow zamiany akcji nastepowalo na podstawie wolnej woli uprawnionego
akcjonariusza. W tym stanie Minister Energii wnosi o uznanie, ze § 2 ust. 3 Rozporzadzenia

jest zgodny z art. 64 ust. 2 Konstytugcji.

4. Ingerencja w sferze praw majatkowych (art. 64 ust. 1 Konstytucji)

Kolejnym wzorcem, ktéry zdaniem Skarzacego doznaje naruszenia w nastepstwie
obowigzywania kwestionowanych przepisow, jest art. 64 ust. 1 Konstytucji. Powyzszy przepis
proklamuje objecie ochrong praw majatkowych przystugujacych jednostce (prawa wiasnosci,
prawa dziedziczenia i innych praw majatkowych). W orzecznictwie Trybunatu

Konstytucyjnego utrwalony jest poglad, wedle ktérego z nakazu ochrony wlasnosci oraz innych
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praw majatkowych statuowanego w art. 64 ust. 1 Konstytucji wynikaja okreslone obowigzki
dla ustawodawcy zwyklego, a mianowicie: pozytywny obowigzek stanowienia przepiséw
i procedur udzielajacych ochrony prawnej prawom majatkowym oraz negatywny obowigzek
powstrzymywania si¢ od regulacji, ktére owe prawa moglyby pozbawia¢ ochrony prawnej lub
tez ochrone te ogranicza¢. Ochrona zapewniana majatkowym prawom podmiotowym musi by¢
ponadto realna. Punkt odniesienia w tym wzgledzie (kryterium weryfikacji realnosci ochrony)
stanowi skuteczno$¢ realizacji okreslonego prawa podmiotowego w konkretnym otoczeniu
systemowym, w ktérym ono funkcjonuje (zob. m.in. wyroki TK z: 13 kwietnia 1999 r., sygn.
akt K 36/98 i 3 kwietnia 2008 r., sygn. akt K 6/05).

W odniesieniu do art. 64 ust. 1 Konstytucji Skarzacy sformulowat zarzut, zgodnie
z ktorym kwestionowane przepisy prowadza do wiladczej ingerencji w sferze praw
majatkowych przystugujacych uprawnionym akcjonariuszom. Przejawem tej ingerencji jest
przyjeta konstrukcja zamiany akcji, ktdéra dopuszcza otrzymanie przez uprawnionego
akcjonariusza pakietu akcji spotki konsolidujgcej o wartosci nizszej od przedstawionego do
zamiany pakietu akcji spotki konsolidowanej. Przy czym o wystapieniu ingerencji w sferze
praw majatkowych uprawnionego akcjonariusza przesadza okolicznos¢, ze osobom tym nie
przystugiwata dobrowolnos$é w kwestii zawarcia umowy zamiany.

Argumentacja przedstawiona przez Skarzacego w odniesieniu do zarzutu naruszenia art.
64 ust. 1 Konstytucji nie wprowadza nowych elementéw ponad te, ktore zostaly przywotane
w uzasadnieniu skargi na okoliczno$¢ naruszenia zasady rownej ochrony prawa wlasnosci. Brak
ustanowienia mechanizmu zapewniajgcego ekwiwalentno$¢ $wiadczen podlegajacych
zamianie przesadza¢ ma zatem o zréznicowaniu przez prawodawce poziomu ochrony prawa
wlasnosci ze wzgledu na podmiot, ktoremu whasno$é ta przystuguje (naruszenie art. 64 ust. 2
Konstytucji), ale zarazem stanowi ingerencje w prawo wilasnosci, poprzez pozbawienie
(przejecie) czesci tej whasnosci (art. 64 ust. 1 Konstytucji). O pokrewnym charakterze zarzutu
dotyczacego naruszenia art. 64 ust. 1 Konstytucji wzgledem argumentacji podniesionej
w zwigzku z naruszeniem art. 64 ust. 2 Konstytucji przesadza w szczegdlnosci stwierdzenie
Skarzacego, zgodnie z ktorym standard wynikajacy z art. 64 ust. 1 i ust. 2 Konstytucji (a wiec
w takim samym zakresie z obu tych ustepéw) uznatby on za zachowany wéwczas, gdyby
ustawodawca wprowadzit mechanizm dwustronnej redukcji akcji badz mechanizm
wyréwnujacy akcjonariuszom roéznice pomigdzy przedstawionymi do zamiany akcjami.

W tym stanie, przystepujac do oceny zgodnosci § 2 ust. 3 Rozporzadzenia z art. 64 ust.
1 Konstytucji za w pelni aktualne nalezy uzna¢ ustalenia dotyczace dobrowolno$ci

przystapienia do zamiany akcji po stronie uprawnionych akcjonariuszy. W tym miejscu
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wystarczajagcym pozostaje ponownie wskazaé, ze kwestionowane w skardze przepisy nie
skutkowaly wladcza ingerencja w prawa majgtkowe przyslugujace uprawnionym
akcjonariuszom, a jedynie wyznaczaly jeden z mozliwych sposoboéw rozporzadzenia tym
prawem, polegajacy na zamianie posiadanych akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki
konsolidujacej. To, czy uprawniony akcjonariusz podjat dziatanie wyrazajace si¢ w okreslonym
zadysponowaniu wlasnymi akcjami zalezato od jego swobodnej woli i to on ponosit ewentualne
ryzyko ekonomiczne wyboru takiego dzialania. Natomiast w razie niezlozenia przez
uprawnionego akcjonariusza os$wiadczenia, o ktérym mowa w art. 5 ust. 1 Ustawy
Konsolidacyjnej, kwestionowane przepisy w zaden sposéb nie wplywaly na stan jego
posiadania (wlasno$ci, innych praw majatkowych). Na tym tle brak jest podstaw do uznania,
ze w nastgpstwie obowigzywania § 2 ust. 3 Rozporzadzenia, jak réowniez pozostatych
kwestionowanych w skardze przepisow, doszlo do wladczej ingerencji w sferze praw
majatkowych uprawnionego akcjonariusza, ktéra podlega ochronie konstytucyjnej
w S$wietle art. 64 Konstytucji. Za nietrafny nalezy takze uzna¢ zarzut istnienia presji
ekonomicznej, ktéra w istocie miala przymusza¢ uprawnionych akcjonariuszy do
przystepowania do zamiany akcji.

Jako uzupelnienie przedstawionej argumentacji nalezy odwola¢ sie stanowiska
wyrazanego w orzecznictwie sadowym, zgodnie z ktdrym o szkodzie w nastg¢pstwie wykonania
umowy zamiany w trybie Ustawy Konsolidacyjnej nie mozna méwi¢ woéwczas, gdy strona
dobrowolnie przystapila do umowy oraz byla swiadoma, ze S$wiadczenia wzajemne sg lub mogg
by¢ nieekwiwalentne. W tym kontekscie wskazuje si¢, ze dopdki rozporzadzenie prawem
wlasnosci, chocby z niekorzystnym skutkiem ekonomicznym, dokonywane jest na zasadzie
dobrowolnosci i z poszanowaniem zasady autonomii stron, nie jest uprawniony zarzut
naruszenia prawa wilasnos$ci. Ponadto o uznaniu $wiadczen za ekwiwalentne przesgdza przede
wszystkim przekonanie stron co do wystgpienia takiej ekwiwalentnosci, jak i sama wola do
dokonania takiej zamiany, chocby dobra podlegajagce zamianie obiektywnie nie mialy takiej
samej wartosci. Odnoszac si¢ do powyzszego zagadnienia w wyroku Sadu Najwyzszego z 29
listopada 2016 1. (sygn. akt I CSK 808/15) stwierdzono, ze: ,,W doktrynie dominuje koncepcja
subiektywnej ekwiwalentnosci §wiadczen. Zaklada ona, ze umowa jest wtedy ekwiwalentna,
gdy wedhug subiektywnej oceny stron ich §wiadczenia sg wzgledem siebie réwnowartosciowe.
Podkresla si¢ nawet, ze oczekiwanie, aby strony ocenialy swoje $wiadczenia wzajemne jako
réwnowartosciowe pozostaje w sprzecznosci z istota obrotu gospodarczego. Uczestnicy tego
obrotu w rzeczywistosci dlatego decyduja si¢ na wymiane $wiadczen, ze wyzszg uzytecznosé

przedstawia dla nich to $wiadczenie, ktére majg uzyska¢ w zamian za swoje; jest tak nawet
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wtedy, gdy zdaja sobie sprawe z tego, ze ich $wiadczenia — obiektywnie rzecz biorgec —
przedstawiajg warto$¢ wyzsza niz $wiadczenie drugiej strony”.

Minister Energii nie uznaje takze, aby obowiazek zapewniania ekwiwalentnosci
pakietéw akcji podlegajacych zamianie miat wynika¢ z istoty umowy zamiany w ksztalcie, jaki
zostal jej nadany przez przepisy ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (t.j. Dz.
U. z 2017 r., poz. 459, dalej: kodeks cywilny lub k.c.). W skardze wyrazono stanowisko, ze
postuzenie si¢ konstrukcja zamiany dokonywanej na podstawie umowy cywilnoprawnej
wymaga, aby prawa majatkowe podlegajace zamianie mialy taka samg warto$¢. Trzeba jednak
zwrbci€¢ uwagg, ze regulujac zawarcie umowy zamiany akcji ani Ustawa Konsolidacyjna, ani
tez Rozporzadzenie nie zawieraja zastrzezenia, ze do zawarcia tej umowy dochodzi w trybie
art. 603 k.c. Brak jest takze cho¢by ogélnego zastrzezenia, ze w sprawach nieregulowanych do
zawarcia umowy zamiany, o ktorej mowa w Rozporzadzeniu, stosuje si¢ przepisy kodeksu
cywilnego. Jednoczesnie, postuzenie si¢ przez prawodawce pojeciem ,,umowa zamiany” poza
kodeksem cywilnym, przy braku odestania do kodeksu cywilnego nie implikuje, ze chodzi
0 umowe zamiany w rozumieniu art. 603-604 k.c. i w tresci tam uksztaltowanej. Na poziomie
Rozporzgdzenia kwesti¢ zawarcia umowy zamiany reguluje § 20 ograniczajagc sie do
stwierdzenia, ze: ,,Minister wlasciwy do spraw Skarbu Panstwa zawiera w imieniu Skarbu
Panistwa z osoba uprawniong umowg zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki
konsolidujacej”. Uwzglednienie powyzszych okolicznosci prowadzi do konkluzji, ze ustawa
konsolidacyjna samodzielnie okreslila tre§¢ umowy zamiany, za§ poshuzenie sie przez
prawodawce pojeciem zamiany wynika stad, ze chodzi o wymiang okreslonych praw
majatkowych miedzy stronami. Ustawodawca byt zarazem swobodny w okresleniu tresci tej
umowy. Moégl zatem wprowadzi¢ istotne modyfikacje jej ksztaltu w poréwnaniu z kodeksem
cywilnym, w tym polegajace na dopuszczeniu sytuacji, w ktorej wartos¢ Swiadczen
podlegajagcych zamianie nie jest ekwiwalentna. W charakterze uzupelnienia wskazaé trzeba
ponadto, ze takze inne kwestie zwigzane z zawarciem umowy zamiany w trybie przepisow
Ustawy Konsolidacyjnej i Rozporzadzenia §wiadcza o odrgbnosciach tej umowy w stosunku
do umowy zamiany regulowanej w kodeksie cywilnym. Przede wszystkim, w istotnej czesci
ustawodawca wylaczyl jg spod fundamentalnej dla prawa cywilnego zasady swobody uméw. Z
jednej strony w przepisach okreslono konkretne dobra podlegajace zamianie — umowa mogla
dotyczy¢ wylacznie wymiany akcji spoiki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujgcej.
Po drugie, co nie mniej istotne, przystgpienie do umowy po stronie Skarbu Panstwa mialo
charakter przymusowy, za$ uprawnieni akcjonariusze nabyli roszczenie (egzekwowane

w drodze sadowej) o zawarcie takiej umowy. Powyzsze oznacza, ze do analizowanej umowy
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znajdujg zastosowanie regulacje kodeksu cywilnego, ale wylacznie w tym zakresie, ktory nie
zostal uregulowany w ustawie. Przedstawione stanowisko znajduje potwierdzenie
w orzecznictwie, w ktorym wyrazany jest poglad, ze w przypadku umowy zamiany — tak na
gruncie kodeksu cywilnego, jak i Ustawy Konsolidacyjnej — nie mozna méwié¢ o koniecznosci
nadania $wiadczeniom wzajemnym ekwiwalentnosci rozumianej jako wymog, aby §wiadczenia
te mialy nominalnie identyczng warto$é (por. cytowany wyzej wyrok SN z 29 listopada 2016
r., sygn. akt I CSK 808/15).

Takze inne wzgledy potwierdzaja brak zasadno$ci zarzutu ingerencji przez
kwestionowane przepisy w sfer¢ uprawnien majgtkowych uprawnionych akcjonariuszy.
Wskazywano juz wielokrotnie, ze zdaniem Skarzgcego prawem podlegajagcym naruszeniu
w nastepstwie obowigzywania kwestionowanych przepisow jest prawo do zamiany akcji.
Podniesiona w uzasadnieniu argumentacja dotyczaca naruszenia art. 64 ust. 1 Konstytucji,
odwotujaca sie do nieodplatnego przeje¢cia przez Skarb Panstwa czesci praw majagtkowych
przystugujacych dotad uprawnionym akcjonariuszom nakazuje zarazem uznaé, ze W ocenie
Skarzgcego uprawnieniem doznajacym uszczerbku w nastgpstwie zamiany akcji jest takze
prawo (prawa) do akcji spotki konsolidowanej. Do ingerencji w tym zakresie dochodzi
w nastepstwie nieuwzglednienia przez umowe zamiany w pelnym zakresie warto$ci akcji spoiki
konsolidowanej, co prowadzito do uzyskania przez uprawnionego akcjonariusza akcji spotki
konsolidujgcej o nizszej wartosci niz akcje przedstawione do zamiany. Takze w takim ujeciu
zarzut naruszenia art. 64 ust. 1 Konstytucji nie znajduje — zdaniem Ministra Energii — podstaw.
Istotg mechanizmu zamiany jest to, ze podmiot okre$lonego prawa majgtkowego (in casu:
prawa akcji) dokonuje przeniesienia tych praw na rzecz osoby trzeciej, w zamian za przyznanie
innego uprawnienia majatkowego. Konstrukcja ta znajduje odzwierciedlenie w brzmieniu art.
5 ust. 1 ustawy, ktéry przyznaje uprawnionym prawo ,,zamiany akcji spoiki konsolidowanej na
akcje spotki konsolidujacej”. Stosownie do tego przepisu, w nastepstwie przewidzianej w nim
zamiany dochodzi do nabycia przez osobg uczestniczagca w zamianie nowego prawa, tj. prawa
do akcji spotki konsolidujgcej, stanowigcego prawo majgtkowe w peini odrgbne od praw
majatkowych wynikajacych z akcji spétki konsolidowanej. Podkresli¢ nalezy w tym miejscu
okolicznos¢, ze powyzszy mechanizm prowadzi do nabycia przez osobg uprawniong nowego
prawa, oderwanego od praw majatkowych, ktérych osoba ta zrzekla si¢ (przeniosla na inna
osobe) w drodze zamiany. Nie ma przy tym znaczenia okoliczno$é, ze chodzi o nabycie
uprawnien, ktdre rodzajowo sg tozsame z uprawnieniami, ktérych osoba uprawniona si¢ zrzekta
(prawo do akcji). Oczywiscie, pomigdzy tymi uprawnieniami stwierdzi¢ mozna wystepowanie

powigzania o charakterze faktycznym — nabycie praw do akcji spotki konsolidujacej nastapito
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w zwigzku z uprzednim zrzeczeniem si¢ praw do akcji spolki konsolidowanej. Miedzy
wymienionymi uprawnieniami brak jest natomiast powigzania o charakterze prawnym.
W szczegblnosci warto$¢ praw majgtkowych (tj. prawa podlegajacego zamianie oraz
uzyskanego w nastg¢pstwie zamiany) nie musi by¢ wzajemnie skorelowana. Istnienie jednego
z tych praw pozostaje takze w pelni niezalezne od istnienia drugiego prawa. Wymaga
zaakcentowania, ze z punktu widzenia art. 64 ust. 1 Konstytucji prawem podlegajacym
ochronie konstytucyjnej jest (bylo) zaréwno prawo majatkowe wynikajace z akcji spétki
konsolidowanej, jak i prawo majatkowe wynikajace z akcji sp6iki konsolidujacej. Kazde z tych
praw podlega jednak samodzielnej ochronie, co wynika przede wszystkim stad, ze w znaczeniu
prawnym prawo do akcji spétki konsolidujacej nie stanowi kontynuacji (czy tez przeksztatconej
formy) prawa do akcji spéiki konsolidowanej. W sytuacji, gdy pomiedzy tymi prawami
wystepuje jedynie wigz o charakterze faktycznym trudno zgodzi€ si¢ z teza, ze na ustawodawcy
cigzyl obowiazek zagwarantowania, aby warto§¢ praw majatkowych nabywanych przez
uczestnikow obrotu cywilnoprawnego na zasadzie swobody umoéw byla nie mniejsza, niz
warto$¢ praw przez nich zbywanych. Z art. 64 ust. 1 i ust. 2 Konstytucji wynika jedynie to, ze
dla praw majatkowych tej samej kategorii ustawodawca zobowigzany jest ustanowi¢ jednolity
poziom ochrony. Do zréznicowania ochrony prawa do akcji spotki konsolidowanej
W powyzszym znaczeniu w poréwnaniu z prawem do akcji sp6tki konsolidujacej nie dochodzi
jednak ani na gruncie ustawy, ani tez rozporzadzania.

W $wietle powyzszych ustalen przejs¢ nalezy do rozstrzygnigcia podstawowej
watpliwosci, tj. czy nowe prawo majatkowe (prawo do akcji spotki konsolidujacej) korzysta
z ochrony przystugujacej staremu prawu (prawo do akcji spétki konsolidowanej), rozumianej
W ten sposdb, ze warto$¢ nowego prawa nie moze (nie mogla) by¢ nizsza niz warto$¢ starego
prawa. W ocenie Ministra Energii poziom ochrony tych praw — jak wskazano wyzej — jest taki
sam, jako ze uprawnionym podmiotom dostgpne jest identyczne instrumentarium dla ich
ochrony. Natomiast oczekiwanie, zgodnie z ktérym warto$¢ majgtkowa nowego prawa ma
odpowiada¢ wartosci majatkowej starego prawa w sytuacji, gdy mi¢dzy tymi prawami nie
wystepuje powigzanie prawne, jest bezpodstawne. W tym miejscu nalezy wyrazié
zdecydowany poglad, ze sytuacja ta, a wigc nakaz zachowania ekwiwalentnodci starego
i nowego prawa, nie podlega ochronie w $wietle art. 64 Konstytucji. Stad tez zasadnym staje
si¢ uznanie, ze w przypadku procedury zamiany akcji na podstawie kwestionowanej ustawy
w ogole nie doszlo do ingerencji w prawa majatkowe uprawnionych akcjonariuszy. Nie mozna
réwniez pomijaé, ze mimo braku cigglosci pomiedzy akcjami spétki konsolidowanej oraz

akcjami spolki konsolidujace) ustawodawca dazyl do wprowadzenia rozwigzan prawnych
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zapewniajacych ekwiwalentno$é praw uzyskanych w nastgpstwie zamiany. Redukcja w
przydziale akcji spotki konsolidujacej miata wylgcznie potencjalny charakter i jej wystapienie
zalezalo od ilosci akcji przedstawionych do zamiany przez uprawnione podmioty i ich wartosci.

Minister Energii pragnie takze zaakcentowaé, ze przy ocenie wystapienia naruszenia
konstytucyjnego wymogu zapewnienia ochrony praw majgtkowych istotne znaczenie odgrywa
fakt, ze ustrojodawca zroznicowat poziom ich ochrony. Najszerszej ochronie poddane zostato
prawo wlasnosci, poziom ochrony pozostatych praw majgtkowych moze by¢ natomiast stabszy.
Normatywnym wyrazem takiego podejscia jest art. 64 ust. 3 Konstytucji, ktéry roéznicuje
przestanki ograniczen w stosunku do prawa wlasnosci (moze ono podlega¢ ograniczeniu tylko
w drodze ustawy i tylko w zakresie, w jakim nie narusza istoty prawa wlasno$ci) oraz
w stosunku do pozostatych praw majatkowych. Ponadto w art. 21 ust. 1 Konstytucji, majagcym
status zasady konstytucyjnej, ustrojodawca poddal ochronie expressis verbis jedynie wlasnos¢
i prawo dziedziczenia. Wreszcie nie mozna pomijac, ze w ustawie zasadniczej prawo wlasnosci
wymieniane jest zawsze na pierwszym miejscu wérod praw majgtkowych podlegajgcych
ochronie. Przedstawiony poglad dotyczacy zrdéznicowania poziomu ochrony praw
majgtkowych znajduje oparcie w orzecznictwie sadu konstytucyjnego (por. wyrok TK z 30
kwietnia 2012 r., sygn. akt SK 4/10, w ktérym stwierdzono, ze: ,,Gwarancja ochrony nie jest
jednolita dla wszelkich kategorii praw majatkowych. Jej rézny zakres wynika z tresci
i konstrukcji poszczeg6lnych praw”; na zagadnienie to sad konstytucyjny zwracal takze uwage
w wyroku z 21 maja 2001 r., sygn. akt SK 15/00). Mniej intensywna ochrona innych praw
majatkowych w pordwnaniu z prawem wlasnosci powoduje, ze domniemanie konstytucyjnosci
przepisow dotyczacych praw majatkowych o niewlasnosciowym charakterze jest znacznie
silniejsze, niz w przypadku przepiséw odnoszacych si¢ do prawa wlasnosci. Minister Energii
zwraca ponadto uwage, ze prawo majatkowe do akcji spdlek konsolidowanych zostalo
przyznane pracownikom w sposoéb nieodplatny. Okoliczno$¢ ta nakazuje uznaé po stronie
prawodawcy szeroki margines swobody w ksztaltowaniu zasad zamiany akcji, w tym
w szczeg6lno$ci brak przymusu co do zapewnienia ekwiwalentnosci akcji podlegajacych
zamianie.

Podniesiona powyzej argumentacja nie potwierdza zarzutu niezgodnosci § 2 ust. 3
Rozporzadzenia z art. 64 ust. 1 Konstytucji. Podstawowe znaczenie odgrywa w tym wzgledzie
okolicznos¢, ze do zmniejszenia warto$ci praw majatkowych dochodzi w nastepstwie dziatan
podejmowanych w pelni dobrowolnie przez samych zainteresowanych, natomiast brak
aktywnoéci z ich strony powodowal zachowanie praw w dotychczasowym ksztalcie. Tym

samym teza Skarzgcego co do braku dobrowolnosci uprawnionych akcjonariuszy w kwestii
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zawarcia umowy zamiany akcji jest bezpodstawna. Przy tym mozliwo§é wystapienia
mechanizmu jednostronnej redukcji, w nastepstwie ktorego wartos¢ otrzymanych akcji spotki
konsolidujacej mogta by¢ mniejsza od wartosci akcji przedstawionych do zamiany, byla znana
osobom przystepujgcym do zamiany. Z kolei sam fakt redukcji akcji wynikat z fgcznej ilosci
akcji zgloszonych do zamiany, nie byl natomiast wyrazem dowolnego dzialania Skarbu
Panstwa. Jednoczesnie, migdzy prawem majgtkowym nabytym w drodze zamiany a prawem
majgtkowym utraconym nie zachodzila cigglos¢ w wymiarze prawnym. W zaden sposob
ustawodawca nie byt zatem zobligowany do zapewnienia, aby warto$¢ praw majatkowych
otrzymanych w wyniku zamiany odpowiadata warto$ci praw majatkowych przedstawionych do
zamiany. Wreszcie prawa do akcji podlegaja stabszej ochronie konstytucyjnej niz prawo
wilasnosci, szczegdlnie gdy ingerencja w prawa majatkowe dotyczy praw nabytych pod tytutem
darmym. Uwzgledniajgc powyzsze, zdaniem Ministra Energii nie znajduje uzasadnienia zarzut,
iz § 2 ust. 3 Rozporzadzenia wraz z przepisami Ustawy Konsolidacyjnej skutkowaty ingerencja
w sferze praw majgtkowych uprawnionych akcjonariuszy, a wiec doprowadzity do powstania
sytuacji, w ktorej prawa te wbrew woli zainteresowanego podmiotu doznaly uszczerbku.
Rowniez w razie uznania, ze prawem podlegajagcym naruszeniu jest prawo do akcji spotki
konsolidowanej, teza o niedopuszczalnej ingerencji w sfere takiego prawa przystugujacego
uprawnionemu akcjonariuszowi jest bezzasadna. W tym stanie Minister Energii wnosi
o uznanie, ze § 2 ust. 3 Rozporzadzenia jest zgodny z art. 64 ust. 1 Konstytucji. Analogiczne
wzgledy przesadzaja takze na rzecz uznania, ze art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1, w réznych

konfiguracjach wskazanych w pkt 1 i pkt 2 pefirum skargi, sa zgodne z art. 64 ust. 1 Konstytucji.

5. Przekroczenie upowaznienia ustawowego przez Rozporzadzenie (art. 92 ust. 1

Konstytucji)

Zarzut przekroczenia upowaznienia do wydania Rozporzadzenia, a zarazem naruszenia
zasady wylacznosci ustawy, Skarzacy powigzala z regulacja zawarta w § 2 wust. 3
Rozporzadzenia z 19 lutego 2008 r., przewidujaca mechanizm jednostronnej redukcji akcji
w razie przekroczenia limitu, o ktéorym mowa w art. 3 ust. 3 ustawy. Zdaniem Skarzacego,
ustawa konsolidacyjna nie zawierala regulacji przesadzajacych o koniecznosci zastosowania
w takim przypadku mechanizmu jednostronnej redukcji akcji, z kolei zasada zachowania
ekwiwalentno$ci akcji podlegajacych zamianie nakazywalaby zastosowanie mechanizmu
dwustronnej redukcji, badZz tez wyplate¢ Swiadczenia pienigznego na rzecz uprawnionego

akcjonariusza, ktore rekompensowaloby réznice wartosci pakietow akcji podlegajacych
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zamianie. W konsekwencji Skarzacy uznal, ze wprowadzenie na szczeblu Rozporzadzenia
mechanizmu jednostronnej redukcji stanowi regulacje o charakterze samoistnym, ktora nie
tylko nie znajduje oparcia w przepisach Ustawy Konsolidacyjnej, ale wrgcz moze zostaé¢ uznana
za sprzeczng z ustawa.

Jako wzorzec kontroli w tym wzgledzie Skarzacy przywolala art. 92 ust. 1 Konstytucji
(ujety zwiazkowo z art. 64 ust. 2 i ust. 3 Konstytucji), ktory okresla zasady wydawania
rozporzadzen oraz relacje tych aktow wzgledem ustaw. Ustalajac tre$¢ powyzszego wzorca
w kontekscie zarzutow sformulowanych przez Skarzacego nalezy przypomnieé, ze jedna
z najbardziej istotnych cech rozporzadzenia jako aktu wykonawczego do ustawy jest wymog
powigzania tresciowego pomiedzy przepisami ustawy, wyznaczajagcymi podstawowe regulacje
w danej dziedzinie, a przepisami wydanego na jej podstawie rozporzadzenia, konkretyzujagcymi
postanowienia ustawowe. Oznacza to, z jednej strony, ze w rozporzadzeniu mogg zostaé
uregulowane wylacznie materie przekazane expressis verbis przez przepis upowazniajacy
(zakaz regulacji w rozporzadzeniu spraw, ktére nie zostaly wprost wskazane w przepisie
upowazniajagcym). Z drugiej strony, przepisy rozporzadzenia maja shuzy¢ konkretyzacji
postanowien zawartych w ustawie. Rozporzadzeniodawca nie moze tym samym nadawaé
dowolnej tresci regulacjom przyjetym w akcie wykonawczym, musza one pozostawac spojne
(,,wykonawcze”) wzgledem postanowien ustawowych. Ten drugi aspekt jest realizowany —
w szczegdblnosci — przez obowigzek zawarcia w upowaznieniu wytycznych, wyznaczajacych
kierunek regulacji, ktore zostang przyjete w akcie wykonawczym. Sprecyzowanie wytycznych
ma wykluczaé sytuacje, w ktérej przyjete w rozporzadzeniu unormowania nabieralaby
samoistnego charakteru. Istota rozporzadzenia jako aktu wykonawczego do ustawy wyznacza
zarazem materie, ktore ustawodawca moze przekazaé do uregulowania w rozporzadzeniu. I tak,
nie mogg to by¢ sprawy, ktore nie zostaly uregulowane na poziomie ustawowym. Wykluczone
jest takze przekazanie do unormowania w rozporzadzeniu spraw majacych szczegdlne
znaczenie z punktu widzenia zalozen ustawy, ktére z tego wilasnie wzgledu wymagatyby
regulacji ustawowej. Wreszcie, nie mogg to by¢ sprawy, ktére ustrojodawca objat zasada
wylacznosci ustawy.

Przechodzac do kwestii przekroczenia przez § 2 ust. 3 Rozporzadzenia upowaznienia
ustawowego oraz zwigzane] z tym utraty przez kwestionowany przepis charakteru
wykonawczego Minister Energii uznaje sformulowany w tym wzgledzie przez Skarzacego
zarzut za bezpodstawny. Rekonstrukcja przepiséw Ustawy Konsolidacyjnej nakazuje uznac, ze
mechanizm jednostronnej redukcji akcji, cho¢ nie zostal przesadzony expressis verbis

w ustawie, to stanowl jednak bezposrednia konsekwencje zawartych w niej regulacji.
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Relewantne  znaczenie odgrywa w tym kontekécie tres¢ kwestionowanych
w niniejszej skardze art. 3 ust. 3, art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej, jak réwniez art. 8 ust. 2
oraz art. 9 tej ustawy. Wymienione przepisy stanowig podstawe do wyrdznienia nastepujacych
warunkéw, na ktorych ma si¢ odbywaé zamiana akcji: 1) zamianie podlegajg posiadane przez
uprawnionego akcjonariusza akcje sp6lki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej (art.
5 ust. 1 Ustawy); 2) zamiana nastepuje na zasadzie dobrowolnosci przystgpienia do umowy
przez uprawnionego akcjonariusza (art. 5 ust. 1 ustawy, a takze art. 1 tej ustawy); 3) uprawniony
akcjonariusz, ktory chee skorzysta¢ z uprawnienia do zamiany akcji, musi ztozyé oswiadczenie
o zamiarze przedstawienia do zamiany wszystkich posiadanych akcji spétki konsolidowane;j
(art. 5 ust. 1 Ustawy); 4) w procesie zamiany akcji uprawnionym akcjonariuszom spolek
konsolidowanych (a takze uprawnionym pracownikom tych spélek i ich spadkobiercom) nie
moze zostaé udostepnione wigcej niz 15% liczby akcji objetych przez Skarb Panstwa w spolce
konsolidujgcej w zamian za wniesione akcje spotki konsolidowanej (art. 3 ust. 3 Ustawy); 5)
limit akcji podlegajacych zamianie nie odnosi si¢ do akcji spoiki konsolidowane)
przedstawionych do zamiany przez uprawnionego akcjonariusza (argument a contrario z art. 3
ust. 3 Ustawy); 6) warto$¢é pakietow akcji podlegajacych zamianie nie musi by¢ rownej wartosci
(argument a contrario z art. 8 ust. 2 Ustawy, zgodnie z ktérym pracownikom uprawnionym do
zamiany akcji w trybie art. 6 Ustawy przyznaje si¢ akcje spotki konsolidujgcej o wartosci
réwnej przyshigujacej im kwocie ekwiwalentu prawa do akcji, przy réwnoczesnym braku
zastrzezenia tej zasady w odniesieniu do innych przypadkow, w ktorych ustawa przyznaje
prawo do zamiany akcji); 7) ustalenie wartosci akcji podlegajacych zamianie nastepuje wedlug
tych samych zasad, a wiec wedlug wyceny wartosci rynkowej spétki konsolidowanej i spétki
konsolidujacej (art. 9 Ustawy).

Ustawa Konsolidacyjna nie zawiera przepisu wprowadzajgcego expressis verbis zasade,
ze w kazdym przypadku (a wigc takze w razie wystgpienia redukcji, o ktérej mowa w art. 3 ust.
3 ustawy) zamianie podlegaja wszystkie akcje spoétki konsolidowanej przedstawione do
zamiany przez uprawnionego akcjonariusza. Ustanowienie w art. 5 ust. 1 ustawy wymogu
przedstawienia do zamiany wszystkich akcji spolki konsolidowanej znajdujgcych sie
w posiadaniu uprawnionego akcjonariusza zawiera jednak wyrazng wskazoéwke, ze
ustawodawca preferuje mechanizm, w ktérym w kazdym przypadku przystapienia do zamiany
przez osobe zainteresowang zamianie majg podlega¢ wszystkie zaoferowane przez nig akcje.
Zasada ta znajduje zastosowanie takze w razie wystgpienia warunku okreslonego w art. 3 ust.
3 Ustawy Konsolidacyjnej, ktory skutkuje redukcjg liczby akcji spétki konsolidujacej
przyznawanych poszczegbélnym uprawnionym. Ustawodawca nie wymaga bowiem, aby
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warto$¢é pakietow akcji podlegajacych zamianie byta rowna (por. argument a contrario z art. 8
ust. 2 Ustawy), w rezultacie warto$é akcji spotki konsolidowanej przedstawionych przez
uprawnionych pracownikéw moze by¢ wyzsza niz warto$é otrzymanego w zamian pakietu
akcji spolki konsolidujgcej. Powyzsze uwarunkowania najpelniej realizuje mechanizm
jednostronnej redukc;ji akcji.

Dla przesadzenia modelu zamiany akcji wynikajacego z przepisow Ustawy
Konsolidacyjnej kluczowe znaczenie ma jednak zasada wywiedziona z jej art. 3 ust. 3, tj.
ustanowienie ograniczen w liczbie akcji podlegajacych zamianie jedynie w odniesieniu do akcji
spolki konsolidujacej, nie za$ akcji spotki konsolidowanej. Przepis ten zatem w sposob
niebudzacy watpliwosci stanowi podstawe dla mechanizmu redukeji liczby akeji podlegajacych
zamianie wylacznie w odniesieniu do akcji spotki konsolidujacej, milczy natomiast (a wigc nie
przewiduje stosownej regulacji}) w odniesieniu do akcji spotki konsolidowanej. Powyzsze
nalezy odczytywacé jako dyrektywe przesadzajaca o przyjeciu przez ustawodawce mechanizmu
jednostronnej redukcji.

Zdaniem Ministra Energii nalezy w dalszej kolejnosci wyrazi¢ poglad, ze w braku
odmiennej regulacji wynikajacy z ustawy obowigzek przedstawienia do zamiany wszystkich
posiadanych akcji nie aktualizuje si¢ wylacznie w chwili skladania o$wiadczenia o zamiarze
zamiany posiadanych akcji, ale wyznacza zarazem podstawowe warunki, w oparciu o ktére ma
zosta¢ sfinalizowana umowa zamiany. Warunkiem tym jest zatem konieczno$¢ objecia
zamiang, co nastepuje w chwili zawarcia stosownej umowy, wszystkich posiadanych przez
uprawnionego akcjonariusza akcji spolki konsolidowane;.

Za przyjeciem argumentacji na rzecz opowiedzenia si¢ przez ustawodawce za
mechanizmem jednostronnej redukcji akcji przemawiajg takze argumenty o charakterze
celowosciowym. Interes Skarbu Panstwa w procedurze zamiany akcji wyraza sie bowiem w
tym, aby w nastepstwie procesoOw konsolidacyjnych akcjonariat pracowniczy (innych
podmiotéw, bgdacych nastepcami prawnymi uprawnionych pracownikéw) byl mozliwie
ograniczony. Zatem jezeli — zgodnie z oczekiwaniami strony spolecznej — ustawodawca
w sposOb szczegllny uprzywilejowal akcjonariuszy spolek konsolidowanych poprzez
przyznanie im prawa do zamiany posiadanych akcji na akcje spolki konsolidujacej, to
w wymiarze ekonomicznym korzyscia po stronie Skarbu Panstwa bylo wlasnie pozyskanie
calosci akcji spolek konsolidowanych od uprawnionych pracownikéw, tak aby spdiki te
(a scislej akcje tych spdtek) mogly zostaé w calosci wlaczone do spoélek konsolidujacych.

Jak wskazano, Ustawa Konsolidacyjna nie zawiera zadnych postanowien

wylaczajacych mozliwos$¢ ustanowienia w drodze rozporzadzenia mechanizmu jednostronnej
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redukcji, a przedstawiona interpretacja przepiséw jednoznacznie przesadza o opowiedzeniu si¢
ustawodawcy za takim modelem zamiany. Brak jest natomiast w Ustawie jakichkolwiek
regulacji, ktore moglyby stanowi¢ podstawe do uznania, iz ustawa wprowadza mechanizm
dwustronnej redukcji. Mechanizm taki bylby sprzeczny z celem ustawy oraz — co nie mniej
istotne — istniejg zasadnicze watpliwosci co do mozliwo$ci ustanowienia takiego mechanizmu
w praktyce (por. ponizej stanowisko wyrazone w orzecznictwie sgdowym). Przepisy Ustawy
Konsolidacyjnej nie daja takze podstaw do wywiedzenia mechanizmu jednostronnej redukcji
akcji z doptatami na rzecz uprawnionych akcjonariuszy, o czym przesadza postuzenie sie przez
ustawodawce konstrukcjg umowy zamiany, a wiec przeniesienia wlasnosci okreslonych dobr
(praw) bez doptat pienigznych ktérejkolwiek ze stron. W tym stanie Minister Energii uznaje,
ze jedynym wynikajagcym z przepisow Ustawy Konsolidacyjnej preferowanym modelem
zamiany jest mechanizm jednostronnej redukcji.

Powyzsze stanowisko znajduje takze potwierdzenie w tresci art. 8 ust. 1 Ustawy
Konsolidacyjnej. Zgodnie z tym przepisem, na poziom rozporzadzenia zostalo przekazane
(m.in.) uregulowanie sposobu okreslenia liczby akcji spétki konsolidujacej przeznaczonych do
nabycia przez uprawnionych akcjonariuszy w drodze zamiany akcji spétki konsolidowanej,
ktorej akcje zostaly wniesione na pokrycie kapitalu zakladowego spotki konsolidujgcej oraz
tryb dokonywania zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej, przy
czym regulacje te musza uwzglednia¢ rowne traktowanie uprawnionych akcjonariuszy, jak
rowniez warto$¢ akcji spolek konsolidowanych i konsolidujacych. W ramach powyzszej
delegacji miesci si¢ zatem ustalenie matematycznej formuly (algorytmu), w oparciu o ktérg
ustalona zostanie liczba przydzielanych w drodze umowy zamiany akcji spotki konsolidujace;j,
przy przyjeciu zalozenia wynikajacego z Ustawy Konsolidacyjnej, ze zamiang objete sg
wszystkie akcje spotki konsolidowanej przedstawione do zamiany przez uprawnionego
akcjonariusza. Uwzgledniajgc zasady przyjete w art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 ustawy trzeba
stwierdzi¢, ze przyjety w Rozporzadzeniu algorytm ustalenia liczby akcji podlegajacych
zamianie moze i powinien zosta¢ oparty o0 mechanizm jednostronnej redukcji akcji, natomiast
zatozen tych nie realizowalby algorytm oparty o rozwigzania postulowane przez Skarzacego,
a wigc mechanizm dwustronnej redukcji badZ mechanizm jednostronnej redukcji z doptatami
wyrownujgcymi roznice wartosci pakietéw akcji podlegajacych zamianie.

Stanowisko, zgodnie z ktérym przepisy Ustawy Konsolidacyjnej stanowig podstawe do
wywiedzenia mechanizmu jednostronnej redukcji akcji jest roéwniez akceptowane
w orzecznictwie sgdowym. W wyroku Sadu Okrggowego w Warszawie z 23 listopada 2011 r.
(sygn. akt XX GC 712/10) wyrazono stanowisko, zgodnie z ktorym: ,,Wbrew twierdzeniom
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powoda, w przypadku proporcjonalnej redukcji liczby akeji spotki konsolidujacej, z uwagi na
ustawowe ograniczenie sumy akcji spotki konsolidujacej, ktéra moze by¢ udostepniona do
zamiany — ustawodawca nie przewidzial mozliwosci redukcji ilosci przedstawionych do
zamiany akcji spolki konsolidowanej. Z tresci powolanych powyzej przepisow wynika
jednoznacznie, iz redukcja liczby akcji odbywa si¢ wytacznie w jednej spétce — konsolidujace;.
[...] nie zasluguje na aprobate poglad powoda wywodzony z literalnego brzmienia przepisu art.
3 ust. 3 ustawy rozumianego w ten sposob, ze przepis ten ani nie nakazuje ani nie zakazuje
dokonania proporcjonalnej redukcji akcji spotek konsolidowanych, jakie Skarb Panstwa ma
otrzyma¢ w zamian za zredukowang liczba akcji spoiki konsolidujacej. Przyjeta przez
ustawodawce konstrukcja obowigzku zlozenia o$wiadczenia o zamiarze dokonania zamiany
w odniesieniu do wszystkich posiadanych przez akcjonariusza akcji spétek konsolidowanych
oraz proporcjonalnej redukcji przydzielanych w zamian akcji spotki konsolidujacej catkowicie
ja wyklucza. Gdyby forsowane przez powoda stanowisko ustawodawca dopuscit, wyrazitby to
wprost poprzez sformutowanie w tym zakresie stosownego, wyraznego przepisu wskazujacego,
iz w przypadku dokonania proporcjonalnej redukcji ilosci akcji sp6tki konsolidujacej, ma
réwniez miejsce stosowna redukcja iloSci akcji spolki konsolidowanej uczestniczacych w
zamianie. [...] mozliwosci redukcji akcji spotek konsolidowanych uczestniczacych w zamianie
na akcje spotki konsolidujacej nie przewiduje zaden przepis prawa. [...] nie ulega watpliwosci,
iz gdyby wola ustawodawcy bylo przyjecie takiego rozwiazania, w sposob wyrazny znalaztoby
ono odzwierciedlenie w tresci obowigzujacych przepisow. W aktualnym stanie prawnym
koncepcj¢ strony powodowej nalezy uzna¢ za swobodng interpretacj¢ obowigzujacych
przepisoOw, bedaca wylacznie subiektywnym odzwierciedleniem jego stanowiska kreowanego
na potrzeby uzyskania korzystnego rozstrzygnig¢cia”. Sad Okregowy w Warszawie w wyroku
z 5 grudnia 2011 r. (sygn. akt I C 647/11) uznal, ze: ,,Ustawodawca nie przewidzial mozliwosci
redukcji akcji przedstawionych przez akcjonariusza do zamiany. Redukcja przewidziana
w Rozporzadzeniu jest konsekwencja ustawowego ograniczenia mozliwosci zamiany akcji
spotki konsolidujacej, ktore jak wyzej wskazano wynosito 15 % akcji objetych przez Skarb
Panstwa. Ustawodawca przewidzial jedynie mozliwo$¢ redukcji po jednej stronie. Wobec
jasnych przepisow przy ich wykladni jezykowej nie jest zasadne szerokie odwolywanie si¢
przez stron¢ powodowa do regul wykladni systemowej. [...] Nalezy zgodzi¢ si¢ ze
stanowiskiem pozwanego, iz skoro ustawodawca nie przewidzial mozliwosci redukcji akcji obu
spotek, lecz wyraznie zaznaczyl redukcj¢ po jednej stronie, nie mozna domniemywac takiej
intencji ustawodawcy. Twierdzenie strony powodowej o istnieniu obowigzku dokonania

dwustronnej redukcji iloéci akcji przedstawianych do zamiany nie znajduje oparcia
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w powolanych przepisach”. W wyroku Sadu Apelacyjnego w Warszawie z 23 pazdziernika
2012 r. (sygn. akt IA Ca 225/12) zauwazono, ze: ,,ustawa konsolidacyjna i wydane na jej
podstawie rozporzadzenie z dnia 19 lutego 2008 r. nakladaly na Ministra Skarbu Panstwa
obowigzek jednostronnej redukcji akcji spolki konsolidacyjnej w przypadku przekroczenia
limitu ilosciowego akcji nabywanych w drodze zamiany przez podmioty uprawnione do prawa
zamiany, o ktérych mowa w art. 3 ust. 3 ustawy konsolidacyjnej. Brak natomiast przepisow,
ktdre nakazywaltyby Ministrowi Skarbu w takim wypadku roéwniez redukcje liczby akcji spotki
konsolidowanej. Co wigcej, nakaz taki, gdyby faktycznie istnial, pozostawatby w sprzecznosci
Z mechanizmem zamiany przewidzianym w ustawie”. W wyroku Sadu Okregowego
w Warszawie z 21 pazdziernika 2013 r. (sygn. akt II C 774/12) wskazano, ze funkcja § 2 ust. 3
Rozporzadzenia jest zapewnienie realizacji warunku sprecyzowanego w art. 3 ust. 3 Ustawy
Konsolidacyjnej. Ustawa Konsolidacyjna i wydane na jej podstawie Rozporzadzenie naktada
obowigzek zastosowania mechanizmu jednostronnej redukcji akcji spotki konsolidujgcej w
przypadku przekroczenia limitu ilo$ciowego akcji nabywanych w drodze zamiany. Przy
dwustronnej redukcji (zaréwno akcji spoiki konsolidowanej, jak i konsolidujacej), ,,funkcji tego
przepisu nie mozna byloby osiggnaé¢”. Sad zarazem powtdrzy! obecny juz w orzecznictwie
poglad, zgodnie z ktérym mechanizm dwustronnej redukcji ,,pozostawatby w sprzecznosci
z mechanizmem zamiany przewidzianym w ustawie”. W wyroku Sadu Apelacyjnego
w Warszawie z 29 maja 2015 r. (sygn. akt I ACa 421/14) stwierdzono z kolei, ze obowigzek
zastosowania mechanizmu jednostronnej redukcji akcji (a tym samym i zakaz zastosowania
mechanizmu dwustronnej redukcji) wynika w sposéb posredni z art. 3 ust. 3 Ustawy
Konsolidacyjnej. W przepisach Ustawy Konsolidacyjnej ani Rozporzadzenia nie ma mowy
o objeciu reedukacjg akcji spotki konsolidowanej przedstawionych do zamiany. Zastosowanie
mechanizmu dwustronnej redukcji bytoby niezgodne z celem i normatywnym znaczeniem tego
przepisu. Skutkowaloby takze sytuacja, w ktorej dla uprawnionych akcjonariuszy zostalby
przeznaczony pakiet mniejszy niz 15% akcji spotki konsolidujacej. Zastosowanie mechanizmu
dwustronnej redukcji skutkowatoby w istocie koniecznoscia zastosowania powigzanych z sobg
redukcji akcji spotki konsolidowanej i akcji spotki konsolidujgcej, ktérych przeprowadzenie
czyniloby niemozliwym ustalenie liczby akcji podlegajacych zamianie po kazdej ze stron, a w
rezultacie rowniez niemozliwym staloby si¢ samo dokonanie zamiany. Sad zauwazyiby
ponadto, ze przyjecie mechanizmu dwustronnej redukcji nie sprzyjaloby celowi Ustawy
Konsolidacyjnej, a wigc uzyskania odpowiedniego skoncentrowania akcji spolek sektora
energetycznego i w ten sposob wigkszego wplywu na ich dziatanie na rynku, jak réwniez

posredni wplyw na regulowanie i funkcjonowanie sektora o tak istotnym znaczeniu spotecznym
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i gospodarczym. Sposobem na optymalny poziom tej konsolidacji bylo skupienie mozliwie
najwiekszego udziatu Skarbu Panstwa w najwigkszych spolkach sektora energetycznego.
Istotna jest takze uwaga poczyniona przez sad, zgodnie z ktorg art. 9 Ustawy Konsolidacyjnej
reguluje ogdélny mechanizm ustalania wartosci zamienianych akcji, nie dotyczy natomiast
kwestii ilosci akcji podlegajacych zamianie na wniosek uprawnionego akcjonariusza spotki
konsolidowanej. W konsekwencji w zaden sposob przepis ten nie moze zostaé uznany za
nakazujacy zastosowanie mechanizmu dwustronnej redukcji akcji (wyrok, s. 15-17, s. 20-22, s.
2615s.29). W wyroku z 29 listopada 2016 r. (sygn. akt [ CSK 808/15) Sad Najwyzszy podnidst,
ze: ,,Z przepisow Ustawy Konsolidacyjnej oraz rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia
19 lutego 2008 r. nie wynika obowigzek uwzglednienia w umowie zamiany akcji obustronnej
redukeji akcji. Zrédta takiego obowiazku nie stanowia przepisy art. 8 ust. 1 i 2 oraz art. 9
wymienionej ustawy [...]. Z treSci natomiast art. 3 ust. 3 oraz art. 5 ust. 1 ustawy
konsolidacyjnej, odczytywanej w kontekscie celu tej regulacji, mozna wyprowadzié wniosek —
potwierdzony wprost w § 2 ust. 3 rozporzadzenia z dnia 19 lutego 2008 r. — ze w przypadku
gdy suma udostepnionych uprawnionym akcji spotki konsolidujacej moglaby przekroczy¢ prog
okreslony w pierwszym z tych przepisow, redukcji podlegaja jedynie akcje tej spotki”. W
uzupelnieniu do przedstawionego orzecznictwa przypomnienia wymaga, ze trzy sposrod
cytowanych judykatow zapadly bezposrednio w sprawie Skarzacego. Wskazuje to
jednoznacznie, ze w praktyce orzeczniczej, potwierdzonej rozstrzygnigciami Sadu
Najwyzszego, mechanizm jednostronnej redukcji akcji jest wigzany bezposrednio z przepisami
Ustawy Konsolidacyjne;.

Powyzsza argumentacja nakazuje uzna¢ za nietrafny poglad przedstawiony przez
Skarzacego, zgodnie z ktorym przepisy Ustawy Konsolidacyjnej nie stanowity podstawy do
wyinterpretowania mechanizmu jednostronnej redukcji, w rezultacie czego wprowadzenie
takiego mechanizmu na poziomie Rozporzadzenia winno by¢ traktowane jako regulacja
samoistna, ktéra wychodzi poza zakres delegacji zawarte] w przepisie upowazniajgcym.
Kwestionowana regulacja przyjeta w § 2 ust. 3 Rozporzadzenia znajduje jednoznaczne oparcie
w przepisach ustawy i stanowi jej konkretyzacj¢ w ramach upowaznienia zawartego w art. 8
ust. 1 ustawy. W zwigzku z powyzszym Minister Energii stwierdza, ze § 2 ust. 3 Rozporzadzenia
jest zgodny z art. 92 ust. 1 Konstytucji. Zarazem trzeba zauwazy¢, ze zgodnie z pkt 3 petitum
skargi art. 92 ust. 1 Konstytucji zostal wskazany jako zwigzkowy wzorzec kontroli wzgledem
art. 64 ust. ust. 2 Konstytucji, co wynika z niedopuszczalnosci oparcia podstaw skargi

konstytucyjnej o ujete samodzielnie przepisy konstytucyjne niewyrazajgce wolnosci lub praw

55



konstytucyjnych. Stosownie do tego Minister Energii wnosi o uznanie, ze § 2 ust. 3

Rozporzadzenia jest zgodny z art. 64 ust. 2 w zwigzku z art. 92 ust. 1 Konstytucji.

6. Niezgodno$¢ Rozporzadzenia z wytycznymi (art. 92 ust. 1 Konstytucji)

Zarzut sprzecznosci § 2 ust. 3 Rozporzadzenia z wytycznymi zawartymi w art. 8 ust. 1
Ustawy Konsolidacyjnej, co prowadzi w konsekwencji do niezgodnosci § 2 ust. 3 tegoz
Rozporzadzenia z art. 92 ust. 1 Konstytucji, zostal uzasadniony przez Skarzacego w sposob
niezwykle lakoniczny. Ograniczono si¢ w tej mierze do stwierdzenia, ze mechanizm
jednostronnej redukcji nie wynika z art. 3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej, zarazem mechanizm
taki powinien uwzglednia¢ ekwiwalentno$¢ akcji podlegajacych zamianie i nie moze
przewidywaé powstania sytuacji, w ktorej wartos¢ akcji podlegajacych zamianie nie bylaby
rowna. W konsekwencji mechanizm jednostronnej redukcji akcji, nie przewidujac
jakichkolwiek instrumentoéw kompensujacych, pozostaje w sprzecznosci z wytyczng zawartg w
art. 8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej, nakazujacg wziecie pod uwage wartosci akcji spotki
konsolidujgcej lub konsolidowane;.

Na wstepie Minister Energii zwraca uwage, ze powyzszy zarzut nie znajduje
odzwierciedlenia w petitum skargi. W pkt 3 petitum in fine naruszenie art. 92 ust. 1 Konstytucji
zostalo powigzane bowiem jedynie z naruszeniem zasady wylacznosci ustawy, nie za$
z brakiem realizacji wytycznych przez rozporzadzeniodawce (,,sktadam skarge konstytucyjna,
wnoszgc o stwierdzenie: [...] 3. Niezgodnosci § 2 ust. 3 rozporzadzenia [...] z art. 64 ust. 2
i ust. 3 w zwigzku z art. 92 ust. 1 Konstytucji przez to, ze narusza [...] konstytucyjne prawa
uprawnionego akcjonariusza przepisem aktu wykonawczego naruszajagcym delegacje
ustawowg do jego wydania”). Traktujgc jednak skarge konstytucyjng jako calo$é, na ktorg
sklada sie zaréwno petitum okreslajace przedmiot skargi oraz naruszone wolnosci i prawa, jak
i uzasadnienie skargi, Minister Energii dostrzega celowo$¢ odniesienia si¢ takze do tych
zarzutoéw skargi, ktére zostaly sformutowane wylacznie na poziomie jej uzasadnienia.

Przystepujac do oceny zasadnosci watpliwosci Skarzacego Minister Energii zwraca
uwage, ze aktualnos$¢ zachowuje w tym wzgledzie przedstawiona wyzej argumentacja. Zawarte
tam wyjasnienia dowodza, ze mechanizm jednostronnej redukcji akcji znajduje jednoznaczng
podstawe w przepisach Ustawy Konsolidacyjnej. § 2 ust. 3 Rozporzadzenia stanowi zatem
egzemplifikacje zasady wyrazonej, cho¢ nie wprost, na poziomie ustawowym. Tym samym

regulacja zawarta w § 2 ust. 3 Rozporzadzenia w sposéb w peini dopuszczalny precyzuje
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przepisy ustawowe. W aspekcie treSciowym przepis ten w zadnym stopniu nie zawiera regulacji
o charakterze samoistnym, co do ktdrej ustawodawca si¢ nie wypowiedziat.

W dalszej kolejnosci ponownie nalezy wskazaé, ze skonkretyzowany na poziomie
rozporzadzenia mechanizm nie musi uwzglednia¢ ekwiwalentnosci akcji podlegajacych
zamianie. Z jednej strony, zaden przepis Ustawy Konsolidacyjnej nie przewiduje obowigzku
ekwiwalentnosci pomiedzy akcjami spotki konsolidowanej zaoferowanymi do zamiany przez
uprawnionych akcjonariuszy a otrzymanymi w zamian akcjami spoiki konsolidowane;j.
Istotnego wskazania w tym wzgledzie dostarcza art. 8 ust. 2 Ustawy Konsolidacyjnej. Przepis
ten wprowadza wymoég ekwiwalentnosci wylacznie w razie udostepnienia akcji w warunkach
okreslonych w art. 6 Ustawy Konsolidacyjnej, nie dotyczy natomiast pozostatych przypadkow
nabycia badZ zamiany akcji, w tym w szczegdlnosci zamiany nastepujacej w trybie art. 5 ust. 1
Ustawy Konsolidacyjnej. Nalezy przy tym zwrocié uwage, ze wymodg ekwiwalentnosci w
sytuacji udostepniania akcji w trybie art. 6 Ustawy Konsolidacyjnej zostal zawarty w art. 8
Ustawy Konsolidacyjnej, a wigc w ramach artykutu formutujacego upowaznienie do wydania
rozporzadzenia okreslajgcego ,,sposob okreslenia liczby akcji spétki  konsolidujgcej
przeznaczonych do nabycia przez uprawnionych akcjonariuszy w drodze zamiany akcji spotki
konsolidowanej”. Regulacja zawarta w art. 8 ust. 2 Ustawy Konsolidacyjnej stanowi tym
samym jedna z wytycznych okreslajgcych sposob wykonania delegacji zawartej w art. 8 ust. 1
ustawy. Jej zawarcie w odrgbnej jednostce redakcyjnej art. 8 Ustawy Konsolidacyjnej wynika
stad, ze dotyczy ona tylko jednej grupy oséb, ktérym Ustawa Konsolidacyjna przyznata prawo
do nabycia akcji spdtki konsolidujacej. W kontekscie sformulowanego zarzutu istotnym jest
zatem, ze jako wytyczna zostal wprawdzie sformutowany wymog ekwiwalentnosci swiadczen,
ale odnosi si¢ on wylacznie do sytuacji okreslonej w art. 6, nie za§ w art. 5 ust. 1 Ustawy
Konsolidacyijne;.

Z drugiej strony, brak ekwiwalentnosci akcji podlegajgcych zamianie wynika z art. 3 ust. 3
Ustawy Konsolidacyjnej w powigzaniu z art. 5 ust. 1 Ustawy. W art. 3 ust. 3 Ustawy
Konsolidacyjnej mowa jest o ograniczeniu limitu akcji podlegajacych zamianie tylko
w odniesieniu do akcji spotki konsolidujacej, nie zas akcji spoiki konsolidowanej. Z kolei art.
5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej zobowigzywat uprawnionych akcjonariuszy do zaoferowania
do zamiany catego pakietu posiadanych przez nich akcji spotki konsolidowanej. Powigzanie
obydwu wymienionych przepiséw stanowi podstawe do przyjecia, ze w razie gdyby akcje
spolki konsolidowanej przekazane w nastgpstwie zamiany mialy przekroczy¢ limit okreslony
w art. 3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej, wowczas warto$¢ pakietow akcji przedstawionych do

zamiany nie bedzie réwna i strong otrzymujaca pakiet o nizszej wartosci jest uprawniony
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akcjonariusz. W zwigzku z powyzszym Minister Energii — po raz kolejny — wyraza stanowisko,
ze teza Skarzacego o zakazie przeprowadzania zamiany, w nastepstwie ktorej pakiety akcji
podlagajacych zamianie nie miatyby rownej wartosci, jest bezpodstawna.

W tym stanie nalezy przejs¢ do oceny watpliwosci Skarzacego w kwestii zgodnosci § 2
ust. 3 Rozporzadzenia z wytyczng zawartg w art. 8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej, nakazujaca
uwzglednié w algorytmie stanowigcym podstawe okreslenia liczby akcji podlegajacych
zamianie warto$ci akcji spotki konsolidujacej lub konsolidowanej. Wbrew twierdzeniu
Skarzacego, przepisy Rozporzadzenia realizujg powyzsza wytyczng. Minister Energii
wskazuje, ze odbywa si¢ to poprzez przyjety w § 2 ust. 2 Rozporzadzenia algorytm zamiany
akcji, zgodnie z ktérym ustalenie liczby przystlugujacych w nastepstwie zamiany akcji spotki
konsolidujgcej ustala si¢ poprzez odniesienie ich wartoéci do wartosci akcji spétki
konsolidowanej przedstawionych do zamiany. Zarazem, odstepstwo od powyzszej zasady
wystepuje w razie redukcji przyznawanych akcji spotki konsolidujacej, z tym ze — jak wskazano
wyzej — mechanizm jednostronnej redukcji akcji znajduje podstawy w przepisach Ustawy
Konsolidacyjnej i z tego wzgledu nie stoi w sprzecznosci z wymieniong wytyczng. Nalezy
ponadto wskazaé, ze Skarzacy blednie odczytuje konsekwencje wynikajace z wytycznej
nakazujgcej uwzglednié warto$¢ akcji spolki konsolidujacej i konsolidowanej. W jej ocenie
wytyczna ta jest realizowana tylko wowczas, gdy przyjety w rozporzadzeniu mechanizm
zamiany akcji bedzie uwzglednial ekwiwalentnos¢ pakietéw akcji podlegajacych zamianie.
Tymczasem wytyczna ta expressis verbis nakazuje uwzgledni¢ warto$¢ akcji podlegajacych
zamianie (i to zostalo zrealizowane w przepisach rozporzadzenia), natomiast nie zawiera
warunku nadania takiej samej wartosci pakietom akcji podlegajacych zamianie.

Uwzgledniajagc powyzsze Minister Energii stwierdza, ze § 2 ust. 3 Rozporzadzenia
zostal wydany zgodnie z wytycznymi okreslonymi w art. 8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej. Na
tej podstawie Minister Energii wnosi o uznanie, ze § 2 ust. 3 Rozporzadzenia jest zgodny z art.
64 ust. 2 w zwigzku z art. 92 ust. 1 Konstytucji rowniez w aspekcie realizacji wytycznych

okreslonych w art. 8 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjne;.

7. Wymog wprowadzenia ograniczen w sferze prawa wlasnoSci w drodze ustawy

(art. 64 ust. 3 Konstytucji)

Zgodnie z pkt 3 petitum skargi, wsréd wzorcow kontroli zostal wskazany art. 64 ust. 3
Konstytucji (,, Wlasnos¢ moze by¢ ograniczona tylko w drodze ustawy i tylko w zakresie,

w jakim nie narusza ona istoty prawa wlasnosci”).
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Wzorzece zawarty w art. 64 ust. 3 Konstytucji nie moze by¢ jednak uznany za adekwatny
w niniejszej sprawie ze wzgledu na charakter prawa przyshugujacego uprawnionemu
akcjonariuszowi, ktérego naruszenie jest dochodzone niniejsza skargg. W tym kontekscie
wymaga zwrdcenia uwagi, ze w obrebie art. 64 Konstytucji ochronie zostaly poddane rézne
dobra — zakres przedmiotowy ochrony udzielanej przez ust. 1 i ust. 2 obejmuje ,,whasnos¢, inne
prawa majgtkowe oraz prawo dziedziczenia”, podczas gdy ust. 3 odnosi si¢ jedynie do
~wlasnosci”. Powyzsze zroznicowanie nie jest przypadkowe, stanowigc $wiadome
rozstrzygniecie ze strony ustrojodawcy. Analogicznie zawegzenie dobr podlegajacych ochronie
przewiduje takze art. 21 ust. 1 Konstytucji, zgodnie z ktérym: ,,Rzeczpospolita Polska chroni
wlasnos¢ i prawo dziedziczenia”, natomiast powyzszy przepis nie odnosi si¢ w zaden sposob
do praw majatkowych innych niz prawo wilasno$ci. Na wynikajace stad skutki wielokrotnie
zwracal uwage Trybunal Konstytucyjny podnoszac, ze: ,,Zawarta w art. 64 ust. 3 przestanka
koniecznosci nienaruszania istoty prawa wlasnosci nie dotyczy innych praw majatkowych”
(wyrok TK z 21 maja 2001 r., sygn. akt SK 15/00); ,.art. 64 ust. 3 Konstytucji odnosi si¢ do
wlasnosci, ktore to pojecie na gruncie tego przepisu nalezy interpretowa¢ stosunkowo wasko,
jako odrebne od innych praw majgtkowych” (wyrok TK z 3 kwietnia 2008 r., sygn. akt K 6/05);
,»art. 64 ust. 3 Konstytucji odnosi si¢ tylko do prawa wiasnosci, nie dotyczy natomiast innych
praw majgtkowych” (wyrok TK z 11 maja 2010 r., sygn. akt SK 50/08).

Prawem, ktore doznaje naruszenia wskutek obowigzywania kwestionowanych
w skardze przepisow jest prawo do zamiany akcji. Nie ulega watpliwosci, ze prawo to nie moze
by¢ kwalifikowane jako prawo wlasnosci, spelnia natomiast przestanki do uznania je za ,,inne
prawo majagtkowe” w rozumieniu art. 64 ust. 1 i ust. 2 Konstytucji. Z kolei brzmienie art. 64
ust. 3 Konstytucji jednoznacznie stanowi, ze przepis ten odnosi si¢ wylacznie do prawa
wlasnosci, nie za$ do ,,innych praw majatkowych”. W tym stanie wskazany przez Skarzacego
wzorzec W postaci art. 64 ust. 3 Konstytucji jest nieadekwatny. Uwzgledniajac powyzsze
Minister Energii wnosi o uznanie, ze § 2 ust. 3 Rozporzadzenia nie jest niezgodny z art. 64 ust.

3 Konstytucji.

8. Naruszenie praw nabytych (art. 2 Konstytucji)

Zdaniem Skarzacego, zmiana tresci art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej w nastepstwie
nowelizacji wprowadzonej ustawg zmieniajacg z 19 grudnia 2008 r. skutkuje po stronie
uprawnionego akcjonariusza naruszeniem praw nabytych. Jak argumentowano w skardze,

w pierwotnym brzmieniu art. 5 ust. 1 ustawy, obowigzujacym do 12 lutego 2009 r., nie zostat
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wprowadzony wymoég, aby zamianie podlegal pakiet wszystkich akcji posiadanych przez
uprawnionego akcjonariusza. Tym samym ustawodawca dopuscit poddanie zamianie tylko
takiej liczby akcji spotki konsolidowanej, ktora odpowiadala co do wartosci liczbie akcji spotki
konsolidujacej podlegajacych zamianie. Zarazem limit akcji spotki konsolidujacej, ktore mogly
zostaé przyznane uprawnionym pracownikom spotki konsolidowanej, nie mogt przekroczyé
15% akcji spotki konsolidujacej nalezacych do Skarbu Panstwa (art. 3 ust. 3 ustawy
w brzmieniu obowigzujacym do 12 lutego 2009 r.). W nastepstwie wejscia w zycie ustawy
zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r. zasady te zmieniono w sposob niekorzystny dla
uprawnionych akcjonariuszy. Po pierwsze, wprowadzono wymoég zlozenia o$wiadczenia
o zamiarze zamiany wszystkich posiadanych akcji. Po drugie, limit akcji spétki konsolidujace;j
przydzielanych uprawnionym pracownikom zostal ustalony na poziomie nieprzekraczajgcym
15% liczby akcji objetych przez Skarb Panstwa w spétce konsolidujacej w zamian za wniesione
akcje spotki konsolidowanej. Réwnoczesnie zostal przesunigty termin skladania o$wiadczen
0 zamiarze zamiany akcji — zgodnie z art. 5 ust. 1 ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r.
poczatek tego terminu nastgpowal po uptywie 6 miesiecy od dnia wejscia w zycie ustawy
zmieniajacej, tj. poczawszy od 13 sierpnia 2009 r. (por. art. 5 ust. 1 pkt 1 ustawy zmieniajace;j
z 19 grudnia 2008 r.).

Skarzacy nastepnie wskazal, ze prawem nabytym przez uprawnionego akcjonariusza
jest prawo do zamiany akcji powstale na gruncie Ustawy Konsolidacyjnej, ktdrego tre$¢ ustala
sic wedlug daty, w ktorej ustawa przyznawala uprawnionym akcjonariuszom uprawnienie do
zlozenia o$wiadczenia o zamiarze zamiany akcji. Ingerencja w tak uksztattowane prawo,
powstale w nastgpstwie zlozenia odpowiedniego oswiadczenia oraz nadejscia terminu
wyznaczonego w pierwotnym brzmieniu art. 5 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej, nastgpita
wskutek wejscia w zycie ustawy zmieniajgcej z 19 grudnia 2008 r. Mianowicie, ustawa
zmieniajaca z 19 grudnia 2008 r. uchylita skutki wczesniej zlozonych o$wiadczen, traktujac
prawo do zamiany akcji jako ,,powstajace na nowo”. Skarzacy uznaje, ze dla ustalenia momentu
nabycia prawa do zamiany akcji nie ma znaczenia data zawarcia samej umowy zamiany, jako
7e zawarcie umowy stanowi jedynie realizacj¢ wczesniej powstalego prawa podmiotowego. W
tym przypadku wystepuje zatem naruszenie nabytego juz prawa podmiotowego, ktore wyrazato
sic w mozliwosci jego realizacji zgodnie z zasadami obowigzujgcymi w dacie jego powstania.
Po stronie uprawnionego akcjonariusza warunek uzyskania prawa do zamiany akcji (a tym
samym do zawarcia z nim przez Skarb Panstwa umowy zamiany akcji) zostal zrealizowany —
w ocenie Skarzacego — w dniu zloZenia przez Skarzacego oswiadczenia o zamiarze zamiany
akcji.
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Ustosunkowujagc sie do powyzszego zarzutu nalezy w pierwszej kolejnosci
rozstrzygna¢€, czy — jak twierdzi Skarzacy — stan prawny obowigzujacy w dacie, od ktorej
uprawnieni akcjonariusze mogli sklada¢ o$wiadczenia o zamiarze zamiany akcji, jest
relewantny dla ostatecznego uksztalttowania prawa do zamiany akcji. W ocenie Ministra Energii
przepisy Ustawy Konsolidacyjnej, ani w brzmieniu pierwotnym, ani w brzmieniu wynikajgcym
ze zmian wprowadzonych ustawa zmieniajgcg z 19 grudnia 2008 r., nie dajg podstaw do
przyjecia powyzszej tezy. W pierwszej kolejnosci trzeba zwroci¢ uwage, ze w art. 4 ust. 2 i art.
5 Ustawy Konsolidacyjnej dokonano rozréznienia pomiedzy uprawnieniem do zlozenia
»o$wiadczenia o zamiarze dokonania zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej na
akcje spotki konsolidujacej” a ,,prawem do zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej
na akcje spotki konsolidujacej”. Uprawnienia te majg odmienng tres¢ i rézng sekwencje
czasowsg, w ktérej powstaja i mogg by¢ realizowane. Tresdcig pierwszego z wyrdznionych praw
jest mozliwos¢ zlozenia przez uprawnionego akcjonariusza oswiadczenia o zamiarze zamiany
akcji. Skutki prawne przypisane realizacji powyzszego prawa przez akcjonariusza wyrazajg sie
W przyznaniu tej osobie w przysztosci z mocy ustawy i w terminie w niej okreslonym prawa do
zamiany akcji. Przyznanie powyzszego uprawnienia akcjonariuszowi, jak i jego realizacja nie
prowadza jednak do uksztalttowania jakichkolwiek innych uprawnien, w tym w szczegdlnosci
nie wyznaczaja zasad, na jakich ma si¢ dokona¢ zamiana akcji. W aspekcie czasowym
skorzystanie z powyzszego uprawnienia moglo nastapi¢ wylacznie w ramach wyznaczonych
w ustawie. Zgodnie z art. 4 ust. 2 i1 art. 5 ust. 2 Ustawy Konsolidacyjnej w pierwotnym
brzmieniu uprawnienie do zlozenia o$wiadczenia podlegalo realizacji nie wczesniej niz po
uplywie szczgéciu miesigcy od dnia wejscia w zycie ustawy (4. od 19 maja 2008 r.) i nie p6Zniej
niz po uplywie dziewigciu miesigcy od dnia wejscia w Zycie ustawy (tj. do 19 sierpnia 2008 r.).
Natomiast zgodnie z art. 5 ustawy zmieniajgcej z 19 grudnia 2008 r. bieg terminu sktadania
oswiadczen rozpoczynal si¢ w dniu wejscia w zycie tej ustawy (tj. 12 lutego 2009 r.) i konczyt
sie z uptywem trzech kolejnych miesiecy (tj. 12 maja 2009 r.).

Odrebnym od wskazanego wyzej uprawnienia do zlozenia oswiadczenia o zamiarze
dokonania zamiany posiadanych akcji jest prawo do zamiany tych akcji. Tres¢ tego ostatniego
prawa wyraza si¢ w powstaniu po stronie akcjonariusza roszczenia wobec Skarbu Panstwa
o przekazanie akcji spotki konsolidujacej] w zamian za akcje sp6iki konsolidowanej. Prawo to
powstaje tylko wtedy, gdy uprawniony akcjonariusz zlozyl c§wiadczenie o zamiarze dokonania
zamiany posiadanych przez siebie akcji spotki konsolidowanej na znajdujgce sie¢ dotychczas
w posiadaniu Skarbu Panstwa akcje sp6tki konsolidujgcej. Zgodnie z art. 5 ust. 3 Ustawy

Konsolidacyjnej prawo do zamiany akcji powstalo po uplywie dwunastu miesiecy od dnia
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wejscia w zycie ustawy (tj. 19 pazdziernika 2008 r.) i wygasto z uplywem kolejnych dwunastu
miesiecy (tj. 19 pazdziernika 2009 r.), natomiast zgodnie z art. 5 ustawy zmieniajacej z 19
grudnia 2008 r. termin ten rozpoczynal si¢ po uplywie 6 miesiecy od dnia wejscia w zycie (tj.
13 sierpnia 2009 r.) i koniczyt sie z uptywem dwunastu kolejnych miesiecy (tj. 13 sierpnia 2010
r.).

W ocenie Ministra Energii, prawa do zamiany akcji nie mozna utozsamia¢ z samym
aktem zamiany. Wynika to przede wszystkim stad, ze akt zamiany nie nastgpowal z mocy
prawd, ale konieczne bylo podjecie odpowiednich czynnosci ze strony uprawnionego
akcjonariusza. Zgodnie z trybem sprecyzowanym w Rozporzadzeniu, zamiana akcji
nastepowala w drodze zawarcia stosownej umowy pomiedzy Skarbem Panstwa
(reprezentowanym przez Ministra Skarbu Panstwa), a uprawnionym akcjonariuszem. I to
dopiero zawarcie tej umowy wywolywalo skutki prawnoksztattujace w postaci zamiany akcji
pomiedzy Skarbem Panstwa a uprawnionym akcjonariuszem, skutki takie nie moga natomiast
w zadnym stopniu zostaé przypisane samemu powstaniu prawa do zamiany akcji. Stad tez
prawo do zamiany akcji w ujeciu art. 5 ust. 1 Ustawy Konsolidacyjnej nalezy traktowaé jako
roszczenie wobec Skarbu Panstwa o przystgpienie do zawarcia umowy, za$ w wymiarze
praktycznym jego tres¢ wyczerpuje si¢ w wyznaczeniu terminu, w ktorym musi nastgpié
zamiana akcji. Bezskuteczny uplyw tego terminu prowadzil do wygasniecia roszczenia o
przystgpienie do zamiany, za$ po stronie Skarbu Panstwa oznaczal zakaz przeprowadzenia
takiej zamiany. Prawo do zamiany akcji nie zawiera w sobie natomiast, odmiennie niz twierdzi
Skarzacy, roszczenia o zawarcie umowy zamiany o $cisle sprecyzowanej tresci.

Uwzglednienie wystepujacej odrebnosci pomiedzy ,,prawem do zlozenia o$wiadczenia
o zamiarze dokonania zamiany”, ,,prawem do zamiany” oraz samym aktem zamiany umozliwia
odniesienie sie¢ do twierdzen zawartych w skardze. Po pierwsze, uprawnienie do ztozenia
o$wiadczenia o zamiarze zamiany akcji, jak i obowigzujacy w tej dacie stan prawny nie moga
by¢ utozsamiane z powstaniem w pelni uksztaltowanego co do tresci prawa do zamiany akcji.
Zwiazek pomiedzy tymi uprawnieniami wyraza si¢ wylacznie w tym, ze realizacja przez
akcjonariusza prawa do zlozenia o$wiadczenia warunkuje w przysztosci powstanie z mocy
ustawy prawa do zamiany akcji. Nie oznacza to natomiast, ze wraz z wykonaniem przez
akcjonariusza przystugujacego mu uprawnienia do zlozenia o$wiadczenia nastepuje pelne
uksztattowanie tresci przyszlego prawa do zamiany akcji. Uzupelniajaco trzeba takze
zauwazy¢, ze na uksztaltowanie ostatecznej tresci prawa do zamiany akcji wplywaja rowniez
okolicznosci, ktérych zakres nie jest znany w momencie skladania o$wiadczen przez

uprawnione podmioty. Przede wszystkim nie jest wiadome, czy akcje spoiki konsolidujgcej
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przyznawane uprawnionym akcjonariuszom w nast¢pstwie zamiany podlegac¢ beda redukcji,
czy tez nie. Wystagpienie takiej sytuacji jest bowiem zalezne od wolumenu akcji znajdujacych
si¢ w posiadaniu uprawnionych akcjonariuszy (dane w tym zakresie byly znane w momencie
rozpoczecia biegu terminu o Zzamiarze przystgpienia do zamiany) oraz od odsetka
uprawnionych akcjonariuszy, ktdrzy zlozyli o§wiadczenie o zamiarze dokonania takiej zamiany
(dane w tym zakresie moga by¢ ustalone dopiero z uptywem terminu na skladanie os§wiadczen).
Z kolei fakt wystgpienia redukcji przyznawanych akcji wplywa — nie tylko w wymiarze
ekonomicznym — na tre$¢ prawa do zamiany powstalego po stronie uprawnionego
akcjonariusza. Po drugie, prawo do zamiany akcji nie moze by¢ utozsamiane z roszczeniem
uprawnionego akcjonariusza o zawarcie umowy zamiany, ktorej tres¢ podlegalaby ustaleniu
wedtug daty powstania tego prawa. W tym kontekscie istotne znaczenie odgrywa okoliczno$¢,
ze ani przepisy Ustawy Konsolidacyjnej, ani Rozporzadzenia nie wskazuja, aby dla ustalenia
warunkow zamiany akcji wlasciwy byl stan prawny na dzien powstania prawa do zamiany
akcji. Okolicznos¢ ta, w powigzaniu z prawnoksztaltujgcym charakterem zawarcia umowy
zamiany nakazuje przyja¢, ze momentem wiasciwym dla ustalenia rzeczywistej tresci prawa do
zamiany jest data, w ktorej prawo to si¢ materializuje, a wigc dzien zawarcia przez
akcjonariusza umowy zamiany. Poglad, zgodnie z ktérym dla okreslenia zasad zamiany akcji
wlasciwym jest moment zawarcia umowy zamiany znajduje rOwniez oparcie w orzecznictwie
(por. wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie z 29 maja 2015 r., sygn. akt I ACa 421/14).

W ocenie Skarzgcego prawem nabytym przez uprawnionego akcjonariusza jest prawo
do zamiany akcji, ktérego tres¢ nalezy ocenia¢ wedtug daty jego powstania (19 listopada 2008
r.), jak i zgodnie z trescig oswiadczenia ztozonego przez Skarzacego. Tak uksztattowane prawo
mialo zostaé naruszone poprzez wprowadzenie mechanizmu jednostronnej redukcji akcji, jak
i w nastepstwie zmian w sposobie ustalenia limitu akcji spétki konsolidujacej, uregulowanego
w art. 3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej. Minister Energii nie dostrzega, aby w nastepstwie
wejScia W zZycie przepisOw ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r. przyslugujace
akcjonariuszowi prawo do zamiany akcji doznato uszczerbku. Mechanizm jednostronne;
redukcji akcji byl przewidziany w pierwotnym brzmieniu ustawy (art. 3 ust. 3),
a potwierdzeniem tego jest brzmienie § 2 ust. 3 Rozporzadzenia, ktdre obowiazywalo przed
dniem wejscia w zycie ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r. Z kolei, zmiana dotyczaca
ustalenia putapu, od ktérego liczony jest limit akcji spolki konsolidujacej przeznaczonych do
zamiany (,,liczba akcji objetych przez Skarb Panstwa w spélce konsolidujacej w zamian za
wniesione akcje spotki konsolidowanej”) mogta hipotetycznie prowadzié¢ do obnizenia ilosci

akcji otrzymanych przez uprawnionych akcjonariuszy w poréwnaniu z pierwotnym
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brzmieniem art. 3 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej, tyle ze Skarzacy nie przedstawit w tym
wzgledzie zadnych wyliczen pozwalajacych na zweryfikowanie tej tezy. Zarazem, zmiana
tresci art. 5 ust. 1 ustawy nie miala wplywu na tre$¢ o$wiadczenia o zamiarze dokonania
zamiany akcji. Co prawda, zgodnie z pierwotnym stanem prawnym uprawniony akcjonariusz
skladat o$wiadczenie o zamiarze zamiany akcji, co przez Skarzacego jest interpretowane jako
mozliwos$¢ zaoferowania do zamiany jedynie czgsci akcji posiadanych przez uprawnionego
akcjonariusza. Zarazem jednak Skarzacy nie wskazuje, aby skladajac oswiadczenie po raz
pierwszy (tj. w terminie okreslonym w pierwotnym brzmieniu art. 4 ust. 2 i art. 5 ust. 2 Ustawy
Konsolidacyjnej) Skarzacy ztozyt o§wiadczenie o zamiarze dokonania zamiany jedynie czesci
posiadanych przez siebie akcji, co oznacza ze w o$wiadczeniu wyrazil zamiar zamiany
wszystkich posiadanych akcji spotki konsolidowanej. W konsekwencji, w realiach stanu
faktycznego, zmiana tresci o$wiadczenia skladanego przez uprawnionego (obowiazek ztozenia
oswiadczenia o ,zamiarze zmiany wszystkich posiadanych akcji” a nie os$wiadczenia o
,,zamiarze dokonania zamiany posiadanych akcji”) pozostaje irrelewantna w kontekscie zarzutu
sformutowanego przez Skarzgcego i nie moze ona wywodzié¢ stad negatywnych konsekwencji
dla sytuacji prawnej Skarzacego.

W tym stanie Minister Energii wyraza stanowisko, ze pomi¢dzy prawem do zamiany
akcji nabytym w terminie okreslonym w art. 5 pkt 1 ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r.,
a prawem nabytym na podstawie art. 5 ust. 3 Ustawy Konsolidacyjnej w brzmieniu pierwotnym
nie wystepowaly roznice co do zakresu uprawnien, ktére przystugiwaly z tego tytulu
Skarzacemu. W kazdym przypadku prawo to obejmowalo roszczenie wzgledem Skarbu
Pafistwa o zawarcie umowy zamiany akcji spolki konsolidowanej na akcje spoiki
konsolidujacej, natomiast ustalenie tresci konkretnej umowy zawieranej w realizacji tego prawa
nastepowato w dniu przystapienia do zawarcia tej umowy. Pozostaje przy tym faktem
bezspornym, ze Skarzacy zrealizowal przystugujace mu prawo do zamiany akcji poprzez
zawarcie stosownej umowy.

Wskaza¢ nalezy ponadto, ze z faktu wejscia w zycie ustawy zmieniajgcej z 19 grudnia
2008 r. wynikaja dwa dalsze, niewspomniane wyzej, skutki prawne. Pierwszy z nich wyraza
si¢ — w pewnych sytuacjach — w konieczno$ci ponownego ztozenia o§wiadczenia o zamiarze
zamiany akcji w sytuacji, gdy uprawniony akcjonariusz zlozyl juz oswiadczenie w terminie
wyznaczonym przez pierwotne brzmienie art. 4 ust. 2 i art. 5 ust. 2 Ustawy Konsolidacyjne;j.
Nalezy przy tym wskazac, ze z przepisOw ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r. nie wynika,
aby uprawniony akcjonariusz, ktory ztozyl przed wejsciem w Zycie tej ustawy o$wiadczenie

o zamiarze zamiany posiadanych przez siebie akcji byt zobowigzany do powtérnego ztozenia
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takiego o$wiadczenia. Nie ma tez zadnego przepisu, ktory uchylalby skutecznos¢ oswiadczen
ztozonych na podstawie art. 5 ust. 2 Ustawy Konsolidacyjnej w jej pierwotnym brzmieniu
w terminie tam wskazanym. Istnienie obowigzku powtérnego zlozenia oswiadczenia mozna
zatem wywodzi¢ jedynie wzgledem osob, ktére zlozyly o$wiadczenie o zamiarze objecia
zamiang tylko czesci posiadanych akcji, ktdra to sytuacja nie miala jednak miejsca w przypadku
Skarzgcego. Drugim skutkiem wynikajacym z ustawy zmieniajacej z 19 grudnia 2008 r. jest
przesunigcie terminu, w ktérym powstawato prawo do zamiany akcji. Powyzsze okoliczno$ci
i wynikajgce stad ewentualne skutki dla Skarzacego nie zostaty jednak podniesione w skardze,
nie wywierajg zatem wplywu na oceng przepisow poddanych kontroli sadu konstytucyjnego.

W kontekscie podniesionych uwag Minister Energii stwierdza, ze przepisy wskazane
w pkt 4 petitum skargi nie mogg stanowi¢ podstawy do uznania, iz ustalenie warunkéw, na
jakich nastepuje zawarcie umowy zamiany nastepuje wedlug stanu prawnego wczesniejszego
niz dzien zawarcia tej umowy. W szczeg6lnosci, data relewantng dla ustalenia tych warunkdéw
nie jest dzien zlozenia oswiadczenia o zamiarze nabycia akcji w trybie art. 5 ust. 1 ustawy ani
tez dzien nabycia prawa do zamiany ustalony zgodnie z pierwotnym brzmieniem art. 5 ust. 3
Ustawy Konsolidacyjnej. Z tego wzgledu Minister Energii wyraza stanowisko, ze zarzut
Skarzacego dotyczacy niezgodnosci art. 2 pkt 2 i pkt 4 w zwigzku z art. 5 ust. 1 Ustawy
Konsolidacyjnej, w zakresie wskazanym w pkt 4 petitum pisma, z art. 64 ust. 1 i ust. 2
w zwigzku z art. 2 Konstytucji i wywodzong z niego zasadg ochrony praw nabytych nie
zastuguje na uwzglednienie.

Na marginesie poczynionych ustalen Minister Energii zwraca uwage, ze post¢powanie
w sprawie skargi konstytucyjnej ma charakter konkretny. Jest ono zorientowane na ochrong
rzeczywistych przypadkéw ingerencji w sfere wolnos$ci i praw podmiotu wystepujacego ze
skarga, nie za$ stanéw, ktore w $wietle kwestionowanych przepisow potencjalnie mogly
wystapié, ale w nastepstwie okre$lonych dziatan podjetych przez skarzacego nie wystapity. Jak
juz wskazano, zgodnie ze stanem faktycznym sprawy, znajdujacym potwierdzenie
w rozstrzygnigciach sadowych poprzedzajacych  wystapienie ze skargg oraz
niekwestionowanym przez Skarzacego, uprawniony akcjonariusz Skarzacy wystgpil o zamiane
wszystkich posiadanych przez siebie akcji. Z tego wzgledu twierdzenie Skarzacego, ze zgodnie
z pierwotnym brzmieniem Ustawy Konsolidacyjnej uprawniony akcjonariusz mogt wystapi¢
z zamiarem obj¢cia zamiang jedynie czeSci posiadanych przez siebie akcji, nie znajduje
zastosowania na tle niniejszego postgpowania, a skarga w tym zakresie nabiera charakteru actio

popularis. Z tego wzgledu Minister Energii poddaje pod rozwage Trybunatu Konstytucyjnego
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zasadnos¢ umorzenia postepowania w zakresie obejmujacym powyzszy zarzut ze wzgledu na

niedopuszczalno$¢é wydania orzeczenia.
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