GLOSY

Wezwanie do sprzedazy akcji
spotki publicznej

Glosa do wyroku Sgdu Najwyzszego z 18 lipca 2019 r.
(I CSK 587/17)

Artykut 79 ust. 2 pkt 1 u.0.p. obejmuje posrednie nabycie akcji spotki
publicznej.

EWA SZLACHETKA

I. Glosowany wyrok stanowi przelom na polskim rynku kapitalowym
i wskazuje na odejscie od dotychczasowej, Scistej wyktadni jezykowej prze-
piséw regulujacych cene minimalng w publicznych wezwaniach do sprze-
dazy akcji. Niniejsza glosa zawiera argumentacje kwestionujgca stanowisko
Sadu Najwyzszego w zakresie zasad ustalania ceny minimalnej w przy-
padku posredniego przejecia spotki publicznej na podstawie art. 79 ust. 2
pkt 1 wzw. z art. 87 ust. 1 pkt 1 lit. ¢ u.o.p.!. Istotne jest, ze stanowisko
to pozostawaloby aktualne tylko czg¢sciowo w obecnym stanie prawnym
z uwagi na zmiane przepiséw ustawy. W glosie wskazano, ze SN zastosowal
wybidrezg interpretacje przepiséw unijnych, oraz nawigzano do aktualnie
obowigzujacych przepiséw o wezwaniach.

II. Wyrok Sadu Najwyzszego dotyczy dochodzenia przez osobg fizyczna
odszkodowania za ustalenie ceny akcji w wezwaniu niezgodnie z art. 79
u.0.p. W ramach rozpoznawanej skargi kasacyjnej SN badal réwniez legity-
macje czynng powoda — Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych (dalej:
,otowarzyszenie”) reprezentujgcego spadkobiercéw inwestora, ktéry zmart
w trakcie prowadzonego postepowania. Z tego powodu w rozwazaniach
SN pojawiaja si¢ watki nastepstwa prawnego w zwiazku z dziedziczeniem.
Interesujaca dla sfery prawa ochrony konsumentéw (jednak poza zakresem
niniejszej glosy) moze by¢ analiza, czy inwestor indywidualny mégtby zostaé
uznany za konsumenta (art. 61 § 1 k.p.c. wzw. z art. 22" k.c.).

W obszarze analizowanych probleméw znalazly si¢ regulacje u.o.p. oraz

dyrektywy 2004/25%, na ktérych autorka skupi si¢ w dalszych rozwazaniach.

1 Ustawa z 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych [Dz.U. nr 184, poz. 1539, ze zm.
(w brzmieniu obowigzujacym w dacie wniesienia pozwu); t.j. Dz.U. z 2019 r., poz. 623, ze zm.
(w brzmieniu obecnie obowigzujacym)], dalej: ,u.o.p.”.

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/25/WE 7z 21.04.2004 r. w sprawie ofert przejecia
(Dz.U. UE L nr 142, 5. 12), dalej: , dyrektywa 2004/25”.
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