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OdpowiedzialnoS¢ za poprawnos¢
informacji w propozyciji
nabycia obligac]i

Glosa do wyroku Sgdu Najwyzszego z 23 czerwca 2020 r.
(V CSK 506/18)

Zgodnie z art. 10 u.o. osoba, do ktorej kierowana byta propozycja
nabycia obligaciji, powinna uzyskac prawdziwe, rzetelne i kompletne
informacje na temat wszystkich istotnych okolicznosci tworzgcych
obraz sytuacji finansowej emitenta. Naruszenie tego obowigzku przez
podanie informacji nieprawdziwych lub niezawarcie informaciji, ktore
powinny zosta¢ zamieszczone, jest zachowaniem bezprawnym,
obwarowanym sankcjg odszkodowawczg na zasadach przewidzia-
nych w art. 484 k.s.h. i art. 415 k.c. w zw. z art. 490 k.s.h.

ALEKSANDER CHtOPECKI

I. Pisanie glosy do orzeczenia sgdowego ma sens w dwéch przypadkach.
Po pierwsze, gdy orzeczenie to dotyczy istotnej kwestii bedacej przedmio-
tem sporéw doktrynalnych. Tak w glosowanej sprawie nie bylo. Przynajmnie;
dotychczas — bo moze bedzie. Po drugie, gdy dotyczy sposobu interpretacji
prawa i pewnych fundamentalnych kwestii odnoszacych si¢ do tego sposobu.
W jakiej$ zatem mierze — filozofii prawa.

Glosowane orzeczenie ma, w mojej ocenie, znaczenie dla tej drugiej kwestii.
Dotyka ono bowiem fundamentalnego problemu, tj. tego, czy sady powin-
ny opiera¢ si¢ na niejako ,pozytywistyczno-kelsenowskiej” ocenie przepi-
séw prawa. Czy powinny uznawacé, ze formalna zgodno$¢ z prawem jest
wystarczajaca przeslanka do stwierdzenia braku czynu zabronionego, czy
raczej zadaniem sadu jest réwniez dokonanie analizy przepiséw praw-
nych pod katem wykladni celowo$ciowej lub systemowej? Orzeczenie
to dotyczy tez takich kwestii jak:

B zakresu ochrony, na rynku kapitalowym, podmiotu bedacego profesjona-
lista (w kontekscie opisanym nizej),

B zakresu zdefiniowania nalezytej starannosci tego podmiotu przy dokony-
waniu inwestycji.
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