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Wykonywanie praw z akcji lub udziatow
nalezgcych do Skarbu Panstwa na
gruncie ustawy o zasadach
zarzadzania mieniem panstwowym

Z dniem 1 stycznia 2017 roku weszta w zycie ustawa o zasadach
zarzgdzania mieniem panstwowym. Na szczegolng uwage zastugujg
Rozdziaty 2, 31 5 tej ustawy regulujgce wykonywanie praw z akcji lub
udziatow nalezgcych do Skarbu Panstwa (lub innych panstwowych
0sOb prawnych), w tym ograniczenia w obrocie tymi akcjami lub

udziatami.

Wstep

Dotychczas zasady wykonywania praw z akcji lub udziatéw
nalezacych do Skarbu Panstwa regulowaty przepisy ustawy
z dnia 8 sierpnia 1996 r. o zasadach wykonywania
uprawnien przystugujgcych Skarbowi Panstwa oraz
panstwowym osobom prawnym, a takze Rozdziatu | Dziatu
IV i innych stosownych przepiséw ustawy o komercjalizaciji i
prywatyzacji (aktualnie ustawy o komercjalizacji i niektorych
uprawnieniach pracownikéw), ktére zostaty w wiekszosci
uchylone wraz z wejsciem w zycie ustawy o zasadach
zarzgdzania mieniem panstwowym.

W pierwszej kolejnosci, w zwigzku z likwidacjg Ministerstwa
Skarbu Panstwa, ustawa stanowi, ze uprawnienia Skarbu
Panstwa w stosunku do posiadanych udziatéw lub akc;ji
wykonuje co do zasady Prezes Rady Ministréw. Ustawa
wprowadza jednak mozliwosci delegowania tego
uprawnienia.

Ustawa wprowadza tez pewne ogolne, dos¢ nieostre
zasady wykonywania przez Skarb Panstwa praw z
udziatéw lub akcji, takiej jak wykonywanie ich zgodnie z

zasadami prawidtowej gospodarki, w celu osiggniecia
trwatego wzrostu wartosci tych akcji, z uwzglednieniem
polityki gospodarczej Panstwa (art. 9 ust. 1), a w przypadku
spotki realizujgcej misje publiczng (zdefiniowane;j
szczegotowo w ustawie) takze w celu efektywnej realizaciji
danej misji publicznej (art. 9 ust. 2).

Ograniczenia w zbywaniu akcji lub

udziatéw

Bodaj najistotniejszg zmiang w poréwnaniu do poprzednich
regulacji dotyczgcych zbywania akciji lub udziatéw Skarbu
Panstwa jest wprowadzanie absolutnego zakazu zbywania
akcji lub udziatéw nalezacych do Skarbu Panstwa w
okreslonych spotkach. Spotki te zostaty wymienione w art.
13 ustawy, i sg to:

1) Agencja Rozwoju Przemystu S.A;
2) Enea S.A;
3) Energa S.A;;
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4) Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.;
5) Grupa Azoty S.A.;

6) Grupa Azoty Zaklady Chemiczne "Police" S.A,;

7) Grupa Azoty "Putawy" S.A.;

8) Grupa LOTOS S.A;;

9) Jastrzebska Spotka Weglowa S.A;

10) KGHM Polska Miedz S.A.;

11) Polska Grupa Energetyczna S.A. (w ustawie brakuje
stowa "PGE" w nazwie spétki, co moze wymagac jej
technicznej korekty);

12) Polska Grupa Zbrojeniowa S.A.;

13) Polski Fundusz Rozwoju S.A.;

14) Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A.;
15) Polski Holding Nieruchomosci S.A.;

16) Polski Holding Obronny sp. z 0.0.;

17) Polski Koncern Naftowy Orlen S.A;

18) PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.;

19) PKP Cargo S.A.;

20) Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A.;
21) Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A,;

22) Polska Wytwornia Papieréw Wartosciowych S.A.;
23) Totalizator Sportowy sp. z 0.0.;

24) Tauron Polska Energia S.A..

Co do udziatéw lub akcji nalezgcych do Skarbu Panstwa
lub innej panstwowej osoby prawnej (ustawa definiuje przy
tym szczegotowo pojecie panstwowej osoby prawnej) w
innych spétkach, zbycie ich wymaga zgody Rady Ministrow
za wyjatkiem wniesienia ich aportem do spétki bedacej w
petni wtasnoscig Skarbu Panstwa lub innych oséb
prawnych (art. 11 ustawy). Wyrazajgc zgode Rada
Ministrow okresla tryb zbycia akcji lub udziatow.
Dotychczas Rada Ministréw miata takze pewne
uprawnienia w tym zakresie, to jest miata prawo wyrazic¢
zgode na zbycie akgji lub udziatow w trybie nie
przewidzianym ustawg. Teraz nie przewidziano katalogu
takich trybéw, dajgc Radzie Ministréw swobode w tym
wzgledzie.

Podmiot uprawniony do zbycia udziatow lub akcji
wystepujgc o zgode powinien dotgczy¢ do wniosku szereg
dokumentow, w tym w szczegdlnosci projekt umowy
nabycia (za wyjatkiem sprzedazy akcji w spétce publicznej).

Zbycie akcji lub udziatéw z naruszeniem art. 11-15 ustawy
jest niewazne.

Warto na marginesie dodac¢ takze, ze ustawa uchyla
przepisy o prywatyzacji bezpo$redniej, co oznacza, ze
prywatyzacja bedzie mozliwa tylko poprzez zbycie akcji lub
udziatéw (prywatyzacja posrednia). Prywatyzacja posrednia
byta zresztg od dluzszego czasu standardem rynkowym.

Zgody organow na okreslone czynnosci

Art. 17 ustawy wprowadza z kolei nowe zasady
uzyskiwania zgody walnego zgromadzenia (w spotce z 0.0.
— zgromadzenia wspadlnikéw) lub organu nadzorczego
spoétek, w ktérym podmiotem uprawnionym z akgciji lub
udziatéw jest Skarb Panstwa lub panstwowa osoba prawna.
Pierwsza zmiana to rozdzielenie zasad udzielania zgéd w
spotkach, ktére sg uregulowane wiasnie w tym artykule, i
innych panstwowych osobach prawnych (te ostatnie nie sg
przedmiotem niniejszego opracowania).

Druga zmiana to rozszerzenie tych zasad na wszystkie
spotki, w ktérych Skarb Panstwa lub inna panstwowa osoba
prawna posiada akcje lub udziaty, to jest nie tylko
stosowanie ich do spétek, ktére sg w catosci lub w
wiekszos$ci panstwowg wiasnoscig (przy czym pozostat w
mocy np. art. 19 ustawy o komercjalizacji i niektorych
uprawnieniach pracownikéw, ktéry przewiduje, z
zastrzezeniem szeregu wyjatkow, wymaog przeprowadzenia
przetargu dla zbywania srodkéw trwatych przez spoiki,
ktére powstaty w wyniku komercjalizacji i w ktérych ponad
potowa ogolnej liczby akcji nalezy do Skarbu Panstwa).
Ustawa stanowi, ze podmioty uprawnione do wykonywania
praw z tych akgciji lub udziatéw sg zobowigzane podejmowaé
dziatania majgce na celu okreslenie, w drodze uchwaty
walnego zgromadzenia/organu nadzorczego lub w statucie
tej spotki obowigzku uzyskania zgéd wskazanych ustawa,
albowiem nie w kazdej spotce Skarb Panstwa moze by¢ w
stanie takie rozwigzania przeforsowac (zalezy to od udziatu
kapitatowego i ewentualnie praw osobistych).

W przypadku spotek zaleznych od spotki z udziatem Skarbu
Panstwa lub z udziatem panstwowej osoby prawnej (zatem
niezaleznie od tego udziatu) obowigzek podejmowania
dziatan dotyczy natomiast zmiany statutu takiej spotki
zaleznej i cigzy na Skarbie Panstwa lub panstwowej osobie
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prawnej w zakresie wykonywania praw z akcji lub udziatow
w spotce dominujacej.

Zmienit sie takze katalog czynno$ci, ktére wymagajg zgody
walnego zgromadzenia lub organu nadzorczego, przy czym
jest on teraz bardziej szczegotowy, a ustawa stanowi, ze w
ramach podejmowania stosownych dziatan na podstawie
ustawy moga by¢ wprowadzone surowsze niz przewidziane
ustawg wymogi.

Podsumowujac, zgoda walnego zgromadzenia ma by¢ na
podstawie podjetych zgodnie z ustawa dziatan wymagana
w stosunku do:

B rozporzgdzania lub oddania do korzystania innemu
podmiotowi na okres dtuzszy niz 180 dni w roku
kalendarzowym, wartosci niematerialnych i prawnych,
rzeczowych aktywéw trwatych lub inwestycji
dtugoterminowych, o wartosci przekraczajgcej 5%
sumy aktywow na podstawie ostatniego
zatwierdzonego sprawozdania finansowego;

B nabycia aktywow trwatych o wartosci przekraczajgce;j
100 min PLN lub 5% sumy aktywow liczonej jak
powyzej; oraz

B objecia, nabycia lub zbycia akcji lub udziatéw innej

spotki o wartosci przekraczajacej 100 min PLN lub 10%

sumy aktywow liczonej jak powyze;.

Natomiast zgoda organu nadzorczego ma by¢ na
podstawie podjetych zgodnie z ustawg dziatan wymagana
w stosunku do:

B zawarcia lub zmiany umowy o ustugi prawne, ustugi
marketingowe, ustugi w zakresie stosunkéw
miedzyludzkich (public relations) i komunikacji
spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z
zarzgdzaniem, jezeli wysoko$c¢ przewidzianego tacznie
za $wiadczone ustugi wynagrodzenia lub jego
podwyzki przekracza 500 tys. PLN netto w stosunku
rocznym, lub w ktérej maksymalna wysokos¢
wynagrodzenia nie jest przewidziana;

B darowizny lub innej umowy o podobnym skutku o
wartosci przekraczajgcej 20 tys. PLN lub 0,1% sumy
aktywow liczonej jak powyzej; oraz

B zwolnienia z dtugu lub innej umowy o podobnym

skutku o wartosci przekraczajacej 50 tys. PLN lub 0,1%

sumy aktywow liczonej jak powyze;.

Utrzymano przy tym art. 19b ustawy o komercjalizacji i
niektérych uprawnieniach pracownikéw, zgodnie z ktérym
zawarcie przez spotke, w ktérej ponad potowa akcji nalezy
do Skarbu Panstwa, umowy, ktérej zamiarem jest
darowizna lub zwolnienie z dtugu oraz innej umowy
niezwigzanej z przedmiotem dziatalnosci gospodarczej
spotki okreslonym w statucie, o wartosci co najmniej
réwnowartosci w ztotych kwoty 5.000 euro, wymaga zgody
rady nadzorczej pod rygorem niewaznosci czynnosci
prawnej.

Ponadto do spétek z udziatem Skarbu Panstwa lub innych
panstwowych os6b prawnych nadal znajdujg oczywiscie
zastosowanie zgody wymagane przepisami Kodeksu
spotek handlowych.

Przepisy nie przewidujg zadnego terminu na podjecie
dziatan okreslonych powyzej, co oznacza naszym zdaniem,
ze powinny zosta¢ podjete niezwtocznie po wejsciu w zycie
ustawy. Przepisy nie przewidujg tez odrebnych sankcji za
nie zastosowanie sie do tych przepiséw, co jednak nie
oznacza, ze zadnych negatywnych konsekwencji w takiej
sytuacji nie bedzie — wchodzi tu w gre zaréwno
odpowiedzialno$¢ organizacyjna jak i odszkodowawcza.

Inne obowigzki do okreslenia w uchwale
walnego zgromadzenia lub statucie

Ponadto podmioty uprawnione z akcji lub udziatéw
nalezgcych do Skarbu Panstwa lub panstwowa osoba
prawna sg zobowigzane podejmowacé dziatania majace na
celu okreslenie, w drodze uchwaty walnego zgromadzenia
lub statucie tej spotki (art. 17 ust. 4 i 6 oraz art. 18 ustawy):

B zasad zbywania aktywéw trwatych uwzgledniajgcych
zastosowanie trybu przetargu oraz wyjatki od
obowigzku jego zastosowania w przypadku zbywania
przez spotke aktywow trwatych o wartosci
przekraczajgcej 0,1% sumy aktywow liczonych jak
powyzej, chyba ze wartos¢ ta nie przekracza 20 tys.
PLN;

B obowigzku przedktadania walnemu zgromadzeniu
przez organ zarzgdzajgcy zaopiniowanego przez organ
nadzorczy, sprawozdania o wydatkach
reprezentacyjnych, a takze wydatkach na ustugi
prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie
stosunkéw miedzyludzkich (public relations) i
komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa
zwigzanego z zarzgdzaniem; oraz
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B e czlonkowie organu zarzgdzajgcego powotywani i
odwotywani sg przez organ nadzorczy po
przeprowadzeniu postepowania kwalifikacyjnego,
ktérego celem jest sprawdzenie i ocena kwalifikacji
kandydatéw oraz wytonienie najlepszego kandydata na
cztonka organu zarzadzajacego,

przy czym w przypadku spotek zaleznych od spotek z
udziatem Skarbu Panstwa lub z udziatem panstwowej
osoby prawnej dziatania majg mie¢ na celu zmiane statutu
takiej spotki zaleznej.

Co do terminu na podjecie dziatan i sankcji za ich nie
podjecie, sytuacja wyglada naszym zdaniem podobnie jak
w przypadku zgdd na okreslone czynnosci.

Wymogi dla kandydatéw na cztonkow
organow nadzorczych oraz organéw
zarzadzajacych

Ustawa naktada takze na podmioty uprawnione z akc;ji lub
udziatéw nalezacych do Skarbu Panstwa lub panstwowa
osobe prawng obowigzki zwigzane z cechami kandydatéw
na cztonkdw organdw nadzorczych i zarzgdzajgcych.

Podmioty takie sa, zgodnie z art. 19 ustawy, zobowigzane
do wskazania jako kandydata na cztonka organu
nadzorczego osobe posiadajgcg pozytywng opinie Rady do
spraw spotek z udziatem Skarbu Panstwa i panstwowych
0so6b prawnych, o ktérej mowa w art. 24 pkt 1 ustawy,
spetniajaca szereg wymogow okreslonych w tymze art. 19
ustawy, oraz ktora zdata egzamin uregulowany art. 21
ustawy.

Ponadto, podmioty uprawnione z akgcji lub udziatow
nalezgcych do Skarbu Panstwa lub panstwowe osoby
prawne, zgodnie z art. 22 ustawy, sg obowigzane
podejmowac¢ dziatania majgce na celu okreslenie, w drodze
uchwaty walnego zgromadzenia lub w statucie tej spoiki,
wymogow, jakie musi spetnia¢ kandydat na cztonka organu
zarzgdzajgcego, uwzgledniajgc w szczegolnosci wymogi
okreslone w tymze art. 22 ustawy.

W przypadku spotek zaleznych od spotki z udziatem Skarbu
Panstwa lub z udziatem panstwowej osoby prawnej
obowigzek Skarbu Panstwa lub panstwowej osoby prawnej
dotyczy podejmowania dziatan w celu zmiany statutu takiej
spotki zaleznej w zakresie wprowadzenia odpowiednich
wymogow dotyczgcych kandydatéw na cztonkéw organéw
nadzorczych oraz zarzgdzajgcych.

Ustawa przewiduje karng sankcje grzywny dla oséb
wykonujgcych prawa z akgji lub udziatoéw nalezgcych do

Skarbu Panstwa lub panstwowej osoby prawnej i glosujacej
za powotaniem do organu nadzorczego osoby, ktora nie
uzyskata pozytywnej opinii Rady do spraw spétek z
udziatem Skarbu Panstwa i panstwowych osdb prawnych.
W pozostatym zakresie jesli chodzi o sankcje, a takze w
zakresie terminu na podjecie okreslonych dziatan, sytuacja
wyglada naszym zdaniem podobnie jak w przypadku zgdd
na okreslone czynnosci.

Spofiki o istotnym znaczeniu dla
gospodarki Panstwa

Ustawa wprowadza takze pojecie spotek o istotnym
znaczeniu dla gospodarki panstwa, ktérymi mogg byc¢
spoiki, ktorych przedmiotem dziatalnosci gospodarczej jest
przynajmniej jedna z pozycji okreslonych w art. 31 ustawy i
ktére sg wskazane w wykazie okreslonym odpowiednim
rozporzadzeniem Prezesa Rady Ministréw. W stosunku do
takich spétek i w odniesieniu do spraw okreslonych w
ustawie (okreslenie wynagrodzenia zarzgdu, wybor i
wynagrodzenie rady nadzorczej) osoba wykonujgca prawo
gtosu w imieniu Skarbu Panstwa lub innej panstwowe;j
osoby prawnej powinna dziata¢ na podstawie pisemne;j
instrukcji zatwierdzanej przez Prezesa Rady Ministréw (art.
32 ustawy). Ponadto, jako kandydata na cztonka organu
nadzorczego w takiej spétce podmiot uprawniony do
wykonywania praw z akgcji lub udziatéw moze wskazaé
jedynie osobe spetniajgcg wymogi okreslone w art. 33
ustawy, ktére sg nieco szersze niz dla innych spotek
Skarbu Panstwa.

Ponadto akcje w spétce o istotnym znaczeniu dla
gospodarki Panstwa (ich wykaz okresla odpowiednie
rozporzadzenie wykonawcze) nie mogg by¢ zgodnie z art.
14 ustawy przedmiotem darowizny na rzecz jednostki
samorzadu terytorialnego lub zwigzku takich jednostek.

Ocena zmian

Zmiany trudno oceni¢ jednolicie, cho¢ w ustawie wydajg sie
przewazaé rozwigzania ograniczajgce obrét prawny i
gospodarczy. Na pewno kontrowersyjnym rozwigzaniem
jest absolutny zakaz zbywania akc;ji lub udziatéw w wielu
duzych i istotnych spétkach, przez Skarb Panstwa i inne
panstwowe osoby prawne. Nalezy jednak podkresli¢, ze
jest to kolejna regulacja ograniczajgca obrot udziatami i
akcjami. Z niedawno wprowadzonych zmian w tym zakresie
warto przede wszystkim wspomnie¢ o ustawie z dnia 24
lipca 2015 roku o kontroli niektérych inwestyciji, na
podstawie ktdrej zbycie akcji lub udziatow w spétkach
wymienionych w zmienianym co pewien czas
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rozporzadzeniu wykonawczym wymaga zgody odpowiednio
Ministra wla$ciwego do spraw energii lub Prezesa Rady
Ministrow.

Natomiast generalne rozszerzenie katalogu czynnosci
wymagajgcych zgody walnego zgromadzenia lub organu
nadzorczego w spoétach niekoniecznie nawet
kontrolowanych przez Skarb Panstwa moze wzbudzi¢
negatywne reakcje w tych spotkach, choé¢ z punktu
widzenia ochrony interesow Skarbu Panstwa ma pewne
uzasadnienie. Utrzymanie tez kilku przepiséw ustawy o
komercjalizaciji i niektdrych uprawnieniach pracownikow
dotyczgcych ograniczen w spoétkach, ktére powstaty w
wyniku komercjalizacji i w ktérych Skarb Panstwa posiada
wiekszos$¢ akgji lub udziatéw wydaje sie nie by¢ do konca
zgodny z jednym z celéw ustawy, jakim byto ujednolicenie
przepisow w tym wzgledzie w jednym akcie prawnym.

Kontakt

Niektore zmiany nalezy jednak ocenic¢ jako idgce w dobrym
kierunku, cho¢ praktyka pokaze czy rzeczywiscie tak
bedzie. Do takich nalezy np. naszym zdaniem pewne
odformalizowanie, a zarazem scentralizowanie procedury
zbywania udziatéw lub akcji w tych spotkach Skarbu
Panstwa, gdzie jest to mozliwe.
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