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OPINIA PRAWNA 

 

Przedmiot 
opinii: 

 1. analiza projektu ustawy o zasadach nieodpłatnego 
nabywania od Skarbu Pa�stwa akcji przez 
uprawnionych pracowników w procesie konsolidacji 
sektora energetycznego – wersja z 27 lutego 2007 r. 
oraz  

2. analiza projektu rozporz�dzenia w sprawie w 
sprawie sposobu okre�lenia liczby akcji spółki 
konsoliduj�cej przypadaj�cych do podziału 
pomi�dzy osoby uprawnione do nieodpłatnego 
nabycia akcji  oraz trybu dokonywania zamiany akcji 
spółki konsolidowanej na akcje spółki konsoliduj�cej 
– wersja z 27 lutego 2007 r. 

Zleceniodawca 
opinii: 

 Zrzeszenie Zwi�zków Zawodowych Energetyków 

Podstawy 
faktyczne opinii: 

 projekty ustawy i rozporz�dzenia z 27 lutego 2007 r. 
przekazany przez Zleceniodawc�  

Podstawy 
prawne opinii: 

 ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i 
prywatyzacji (tekst jedn. Dz. U. z 2002 r. Nr 171, poz. 1397 
ze zm), powoływana dalej jako „ustawa o komercjalizacji i 
prywatyzacji” 

 

 

Tre�� opinii 

Ad. 1. Projekt ustawy 

 

 W ramach prowadzonej konsolidacji w sektorze energetycznym zaistniał� 

konieczno�� uregulowania kwestii akcji pracowniczych nale�nych pracownikom 

przedsi�biorstw energetycznych w zwi�zku z ich komercjalizacj� w latach 90-tych i 

brakiem ich prywatyzacji do chwili obecnej.  Przestawiony do zaopiniowania projekt 

ustawy o zasadach nieodpłatnego nabywania od Skarbu Pa�stwa akcji przez 

uprawnionych pracowników w procesie konsolidacji sektora energetycznego w wersji  

z dnia 27 lutego 2007 r. stanowi niew�tpliwie prób� załatwienia tych kwestii.  
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Generalnie w pierwszej kolejno�ci nale�y zauwa�y�, �e na pozytywn� ocen� 

zasługuje forma uregulowania tej kwestii – ustawa ma szanse rozwia� wszelkie 

w�tpliwo�ci co do skuteczno�ci innych form prawnych uregulowania tego problemu. 

Kolejnym pozytywnym aspektem jest fakt, �e uregulowanie to b�dzie powszechne, 

b�dzie obejmowa� zarówno przedsi�biorstwa ju� skonsolidowane jak i te, które 

dopiero zostan� skonsolidowane, a tak�e obejmuje kwesti� wydania w miejsce akcji 

spółek konsolidowanych bezpo�rednio akcji spółki konsoliduj�cej oraz zamiany 

wydanych ju� akcji spółek konsolidowanych na akcje spółek konsoliduj�cych.  

 

Powy�sze powoduje, �e generalnie nale�y projekt oceni� pozytywnie, chocia� 

wymaga on jeszcze zmian. 

 

Do projektu nale�y jednak zgłosi� nast�puj�ce zastrze�enia dotycz�ce pewnych 

szczegółów uregulowania: 

 

1. Projekt ustawy powinien zawiera� generalne odesłanie do uregulowa� ustawy 

o komercjalizacji i prywatyzacji. W obecnej wersji odwołania do tej ustawy 

dotycz� poj�cia uprawnionych pracowników oraz trybu udost�pniania akcji. 

Takie szcz�tkowe odesłanie powoduje, �e na gruncie tej ustawy mog� 

wynikn�� w�tpliwo�ci co do tak prostych spraw jak to czy stosuje si� j� tylko 

do spółek akcyjnych, na co wskazuje konsekwentne u�ycie sformułowania 

„wniesienie akcji”, czy te� tak�e do spółek z ograniczon� odpowiedzialno�ci�. 

Aby unikn�� tych i innych w�tpliwo�ci nale�y w art. 1 doda� zdanie o tre�ci: 

„W sprawach nie uregulowanych inaczej w ustawie stosuje si� ustaw� z dnia 

30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji (tekst jedn. Dz. U. z 2002 r. 

Nr 171, poz. 1397 z pó�n. zm.).” W zwi�zku z powy�szym konieczne byłoby 

usuni�cie pkt 3 w art. 2 i zmiana tre�ci art. 4 ust. 3 i 4. 

 

2. Ze wzgl�du na mo�liwe jeszcze prawdopodobnie zmiany w koncepcjach 

prawnych form prowadzenia konsolidacji spółek energetycznych – np. 

przyj�cie w danym przypadku formy darowizny lub sprzeda�y udziałów/akcji –  
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nale�y rozszerzy� w projekcie ustawy zakres poj�ciowy „spółki konsoliduj�cej” 

i „spółki konsolidowanej poprzez zdefiniowanie ich z uwzgl�dnieniem takich 

mo�liwo�ci. Proponuj� oznaczenie dotychczasowej tre�ci art. 2 jako ust. 1 i 

wprowadzenie w art. 2 ust�pu 2. o tre�ci: „2. Skutki wynikaj�ce z wniesienia 

akcji na pokrycie kapitału zakładowego maj� zastosowanie równie� w 

przypadku innych form zbycia akcji w ramach procesu konsolidacji sektora 

energetycznego.” 

 

3. W�tpliwo�ci budzi sformułowanie zdania 2 w art. 3. ust. 1. Wydaje si�, �e 

bardziej klarowne byłoby to zdanie po skre�leniu ko�cowej jego cz��ci tj. słów: 

„na pokrycie kapitału zakładowego której zostały wniesione akcje spółki 

konsolidowanej.”  - oczywiste bowiem jest, �e w przepisie tym chodzi o spółk� 

konsoliduj�c�, a nie inn� nie bior�c� udziału w procesie konsolidacji. 

 

4. Analogicznie do powy�szego nieprawidłowy jest zapis w art. 3 ust. 2. Wydaje 

si�, �e autorowi chodziło o zapewnie, �e w ramach wydawania akcji 

pracowniczych spółki konsoliduj�cej Skarb Pa�stwa wyda w sumie nie wi�cej 

ni� 15% akcji tej spółki. Bardziej klarowny byłby w tym miejscu zapis: „2. Suma 

akcji spółki konsoliduj�cej udost�pnionych uprawnionym pracownikom spółek 

konsolidowanych, na zasadach okre�lonych w ust. 1 oraz art. 6 ust. 1, nie 

mo�e przekroczy� 15 % akcji tej spółki.” - bez powtarzania, �e chodzi o akcje 

spółki na pokrycie której zostały wniesione akcje spółek konsolidowanych. 

 

5. W art. 4 ust. wprowadzono zapis, zgodnie z którym prawo do nieodpłatnego 

nabycia akcji spółki konsoliduj�cej powstaje po upływie sze�ciu miesi�cy od 

dnia powstania prawa do nieodpłatnego nabycia akcji spółki konsolidowanej. 

Aby okre�li� ten moment nale�y si�gn�� do ustawy o komercjalizacji i 

prywatyzacji (art. 38 ust. 2), z której wynika, �e prawo do nabycia akcji spółki 

konsolidowanej powstaje „po upływie trzech miesi�cy od dnia zbycia przez 

Skarb Pa�stwa pierwszych akcji na zasadach ogólnych”. W tym miejscu 

nale�y zastrzec, �e nie jest do ko�ca jasne, czy wnoszenie akcji spółek  
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konsolidowanych do spółek konsoliduj�cych b�dzie uznane, za „zbycie na 

zasadach ogólnych” tym samym, powstaj� w�tpliwo�ci, czy w procesie 

konsolidacji w ogóle nadejdzie taki dzie�, co stawiałoby pod znakiem 

zapytania powstanie prawa do nieodpłatnego nabycia tych�e akcji. Aby 

unikn�� tych w�tpliwo�ci proponuj� wprowadzenie w art. 3 (ewentualnie w 

miejsce dotychczasowej tre�ci art. 5 – patrz ni�ej) dodatkowego zapisu o 

tre�ci: „Wniesienie akcji spółki konsolidowanej na pokrycie kapitału 

zakładowego spółki konsoliduj�cej stanowi zbycie akcji na zasadach 

ogólnych, o którym mowa w ustawie z dnia 30 sierpnia 1996 r. o 

komercjalizacji i prywatyzacji (tekst jedn. Dz. U. z 2002 r. Nr 171, poz. 1397 ze 

zm).”  

 

6. Konieczna jest korekta redakcyjna w art. 4 ust. 2 zdanie drugie. Czytam w 

nim, �e „Termin na składanie o�wiadcze� (…) powstaje …” Oczywistym jest, 

�e do terminu w sensie prawnym nie mo�na u�y� okre�lenia, „powstaje”. 

Sugeruj� u�ycie w tym miejscu słów „zaczyna biec”. 

 

7. W art. 5  uregulowano okre�lenie dnia wniesienia akcji spółki konsolidowanej 

na pokrycie kapitału zakładowego spółki konsoliduj�cej jako dzie� 

zarejestrowania podwy�szenia kapitału zakładowego spółki konsoliduj�cej. 

Art. 5 w tej funkcji jest zb�dny poniewa� ustawa w �adnym miejscu nie odnosi 

si� do „dnia wniesienia” akcji spółki konsolidowanej na pokrycie kapitału 

zakładowego spółki konsoliduj�cej.  

 

8. W art. 6 ustalono uprawnienie do zamiany akcji pracowniczych nabytych w 

ramach wcze�niej przeprowadzonych prywatyzacji na akcje spółek 

konsoliduj�cych. W ust. 2 ustalono, �e bieg terminu na skorzystanie z zamiany 

rozpoczyna si� po upływie 3 miesi�cy od dnia wej�cia w �ycie ustawy. Z takim 

uregulowaniem mo�na si� zgodzi� tylko w odniesieniu do sytuacji gdy 

zarówno prywatyzacja jak i konsolidacja miały miejsce przed wej�ciem w �ycie 

ustawy. W sytuacji jednak, gdy nabycie akcji nast�piło przed wej�ciem w �ycie 
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ustawy a konsolidacja b�dzie miała miejsce po tym terminie zapis art. 6 ust. 2 

jest niewła�ciwy. Aby uwzgl�dni� t� sytuacj� konieczna byłaby zmiana tre�ci 

tego przepisu i dodanie na jego ko�cu zdania:  „W przypadku gdy wniesienie 

akcji spółki konsolidowanej na pokrycie kapitału zakładowego spółki 

konsoliduj�cej nast�puje po wej�ciu w �ycie ustawy bieg tego terminu 

rozpoczyna si� w dniu zarejestrowania podwy�szenia kapitału zakładowego w 

spółki konsoliduj�cej w rejestrze przedsi�biorców.” 

 

Uwagi dodatkowe: 

Projektowana ustawa jest dokumentem, w którym mogłyby znale�� si� zapisy 

dotycz�ce partycypacji pracowników we władzach spółek konsoliduj�cych – 

analogiczne do obowi�zuj�cych w obecnej ustawie o komercjalizacji i prywatyzacji. 

Zmierzałby do tego wniosek zawarty w pkt 1 powy�ej, a dotycz�cy generalnego 

odesłania do stosowania ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji. Jednak�e 

uzasadnione byłoby sprecyzowanie tej regulacji poprzez wyra�ne odniesienie si� do 

kwestii partycypacji pracowników we władzach spółek konsoliduj�cych. W tym 

zakresie proponuj� dopisanie do projektu ustawy nowej tre�ci art. 13 (obecny art. 13  

zmieniłby numer na 14.) w brzmieniu: „Art. 13. Do spółek konsoliduj�cych stosuje si� 

odpowiednio przepisy art. 11 – 16 ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji, przy czym 

przez pracowników rozumie si� wszystkich pracowników spółek konsolidowanych, 

których akcje nabyła spółka konsoliduj�ca w ramach procesu konsolidacji.” 

 

Ad. 2. Projekt rozporz�dzenia 

 

Projekt rozporz�dzenia wykonawczego do ustawy – podobnie jak sam projekt ustawy 

– nie nasuwa zasadniczych zastrze�e�. Mo�na jedynie zwróci� uwag� na pewne 

szczegóły tego uregulowania: 

1. Po pierwsze nasuwa si� uwaga natury technicznej – skoro rozporz�dzenie 

zostało wydane na podstawie i z delegacji zawartej w projektowanej ustawie o 

zasadach nieodpłatnego nabywania od Skarbu Pa�stwa akcji przez 

uprawnionych pracowników w procesie konsolidacji sektora 
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elektroenergetycznego, to nie ma uzasadnienia dla powoływania całej nazwy tej 

ustawy wraz z publikatorem w ka�dym miejscu rozporz�dzenia, w którym 

odwołuje si� ono do poszczególnych jej zapisów – wystarczaj�ce jest powołanie 

si� na ustaw�, a z góry wiadomo, o któr� ustaw� chodzi, co czyni 

rozporz�dzenie bardziej klarownym. 

2. Je�li chodzi o sam algorytm wyliczania ilo�ci akcji spółki konsoliduj�cej 

przeznaczonych do podziału mi�dzy pracowników spółek konsolidowanych, 

którzy wyra�� ch�� nabycia akcji spółki konsoliduj�cej, to nale�y stwierdzi�, �e 

nie nasuwa on wi�kszych w�tpliwo�ci. Bior�c pod uwag� fakt, �e za podstaw� 

przeliczenia przyj�to warto�� rynkow� akcji to algorytm ten spełnia swoj� rol�.   

Upraszczaj�c mo�na powiedzie�, �e z algorytmu tego wynika, i� ilo�� akcji spółki 

konsoliduj�cej przeznaczonych dla pracowników b�dzie równa� si� warto�ci 

rynkowej wszystkich akcji pracowniczych spółki konsolidowanej podzielonej 

przez warto�� jednej akcji spółki konsoliduj�cej, przy czym warto�� jednej akcji 

spółki konsoliduj�cej b�dzie ustalona w oparciu o warto�� wszystkich akcji 

spółek konsolidowanych i pocz�tkowy kapitał zakładowy.  

3. Doprecyzowania wymaga definicja warto�ci akcji spółki konsoliduj�cej (WjK) – 

powinno by� wyra�nie stwierdzone, �e chodzi o „iloraz sumy warto�ci rynkowej 

akcji spółek konsolidowanych wniesionych aportem na podwy�szenie kapitału 

spółki konsoliduj�cej”. 

4. Taki algorytm, przy zało�eniu, �e zostanie przeprowadzona prawidłowa wycena 

warto�ci rynkowej, powoduje, �e warto�� akcji spółki konsoliduj�cej nabytych 

przez pracowników w miejsce akcji spółki konsolidowanej powinna by� 

porównywalna. 

 

 

Warszawa, dnia 5 marca 2007 r. 

 

radca prawny  

Grzegorz Drozdowski 

 


