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Ad. 1. Projekt ustawy

OPINIA PRAWNA

1. analiza projektu ustawy o zasadach nieodptatnego
nabywania od Skarbu Panstwa akcji przez
uprawnionych pracownikdéw w procesie konsolidaciji
sektora energetycznego — wersja z 27 lutego 2007 r.
oraz

2. analiza projektu rozporzadzenia w sprawie w
sprawie sposobu okreslenia liczby akcji spétki
konsolidujacej przypadajagcych  do  podziatu
pomiedzy osoby uprawnione do nieodptatnego
nabycia akcji oraz trybu dokonywania zamiany akcji
spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujgcej
— wersja z 27 lutego 2007 r.

Zrzeszenie Zwigzkéw Zawodowych Energetykéw

projekty ustawy i rozporzadzenia z 27 lutego 2007 r.
przekazany przez Zleceniodawce

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

Tres¢ opinii

W ramach prowadzonej konsolidacji w sektorze energetycznym zaistniatg

konieczno$¢ uregulowania kwestii akcji pracowniczych naleznych pracownikom

przedsiebiorstw energetycznych w zwigzku z ich komercjalizacjg w latach 90-tych i

brakiem ich prywatyzacji do chwili obecnej. Przestawiony do zaopiniowania projekt

ustawy o zasadach nieodptatnego nabywania od Skarbu Panstwa akcji przez

uprawnionych pracownikéw w procesie konsolidacji sektora energetycznego w wersji

z dnia 27 lutego 2007 r. stanowi niewatpliwie prébe zatatwienia tych kwestii.
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Generalnie w pierwszej kolejnosci nalezy zauwazy¢, ze na pozytywng ocene
zastuguje forma uregulowania tej kwestii — ustawa ma szanse rozwiaé wszelkie
watpliwosci co do skutecznosci innych form prawnych uregulowania tego problemu.
Kolejnym pozytywnym aspektem jest fakt, ze uregulowanie to bedzie powszechne,
bedzie obejmowaé zarbwno przedsiebiorstwa juz skonsolidowane jak i te, ktére
dopiero zostang skonsolidowane, a takze obejmuje kwestie wydania w miejsce akciji
spotek konsolidowanych bezposrednio akcji spétki konsolidujacej oraz zamiany
wydanych juz akcji spotek konsolidowanych na akcje spétek konsolidujacych.

Powyzsze powoduje, ze generalnie nalezy projekt oceni¢ pozytywnie, chociaz

wymaga on jeszcze zmian.

Do projektu nalezy jednak zgtosi¢ nastepujace zastrzezenia dotyczace pewnych

szczegbtow uregulowania:

1. Projekt ustawy powinien zawiera¢ generalne odestanie do uregulowan ustawy
o komercjalizacji i prywatyzacji. W obecnej wersji odwotania do tej ustawy
dotycza pojecia uprawnionych pracownikédw oraz trybu udostepniania akciji.
Takie szczatkowe odestanie powoduje, ze na gruncie tej ustawy mogq
wynikna¢ watpliwosci co do tak prostych spraw jak to czy stosuje sie jgq tylko
do spotek akcyjnych, na co wskazuje konsekwentne uzycie sformutowania
~wniesienie akcji”, czy tez takze do spétek z ograniczong odpowiedzialnoscia.
Aby unikng¢ tych i innych watpliwosci nalezy w art. 1 dodac¢ zdanie o tredci:
.W sprawach nie uregulowanych inaczej w ustawie stosuje sie ustawe z dnia
30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji (tekst jedn. Dz. U. z 2002 r.
Nr 171, poz. 1397 z pézn. zm.).” W zwigzku z powyzszym konieczne bytoby

usuniecie pkt 3 w art. 2 i zmiana tresci art. 4 ust. 3 i 4.

2. Ze wzgledu na mozliwe jeszcze prawdopodobnie zmiany w koncepcjach
prawnych form prowadzenia konsolidacji spoétek energetycznych — np.

przyjecie w danym przypadku formy darowizny lub sprzedazy udziatéw/akcji —
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nalezy rozszerzy¢ w projekcie ustawy zakres pojeciowy ,sp6tki konsolidujacej”
i ,spotki konsolidowanej poprzez zdefiniowanie ich z uwzglednieniem takich
mozliwosci. Proponuje oznaczenie dotychczasowej tresci art. 2 jako ust. 1 i
wprowadzenie w art. 2 ustepu 2. o tresci: ,2. Skutki wynikajgce z wniesienia
akcji na pokrycie kapitatu zaktadowego majg zastosowanie rowniez w
przypadku innych form zbycia akcji w ramach procesu konsolidacji sektora

energetycznego.”

. Watpliwosci budzi sformutowanie zdania 2 w art. 3. ust. 1. Wydaje sie, ze
bardziej klarowne bytoby to zdanie po skresleniu koncowej jego czesci tj. stow:
,na pokrycie kapitatu zaktadowego ktorej zostaty wniesione akcje spotki
konsolidowanej.” - oczywiste bowiem jest, ze w przepisie tym chodzi o spotke
konsolidujaca, a nie inng nie bioracg udziatu w procesie konsolidacji.

. Analogicznie do powyzszego nieprawidtowy jest zapis w art. 3 ust. 2. Wydaje
sie, ze autorowi chodzito o zapewnie, ze w ramach wydawania akcji
pracowniczych spétki konsolidujacej Skarb Panstwa wyda w sumie nie wiecej
niz 15% akgcji tej spotki. Bardziej klarowny bytby w tym miejscu zapis: ,2. Suma
akcji spotki konsolidujgcej udostepnionych uprawnionym pracownikom spotek
konsolidowanych, na zasadach okre$lonych w ust. 1 oraz art. 6 ust. 1, nie
moze przekroczy¢ 15 % akcji tej spotki.” - bez powtarzania, ze chodzi o akcje
spotki na pokrycie ktorej zostaty wniesione akcje spoétek konsolidowanych.

. W art. 4 ust. wprowadzono zapis, zgodnie z ktérym prawo do nieodptatnego
nabycia akcji spétki konsolidujacej powstaje po uptywie szesciu miesiecy od
dnia powstania prawa do nieodptatnego nabycia akcji spétki konsolidowane.
Aby okresli¢ ten moment nalezy siegna¢ do ustawy o komercjalizacji i
prywatyzacji (art. 38 ust. 2), z ktorej wynika, ze prawo do nabycia akcji spétki
konsolidowanej powstaje ,po uptywie trzech miesiecy od dnia zbycia przez
Skarb Panistwa pierwszych akcji na zasadach ogoéinych”. W tym miejscu

nalezy zastrzec, ze nie jest do konca jasne, czy wnoszenie akcji spotek
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konsolidowanych do spétek konsolidujgcych bedzie uznane, za ,zbycie na
zasadach ogélnych” tym samym, powstajg watpliwosci, czy w procesie
konsolidacji w ogo6le nadejdzie taki dzien, co stawiatloby pod znakiem
zapytania powstanie prawa do nieodptatnego nabycia tychze akcji. Aby
unikng¢ tych watpliwosci proponuje wprowadzenie w art. 3 (ewentualnie w
miejsce dotychczasowej tresci art. 5 — patrz nizej) dodatkowego zapisu o
tresci: ,Whiesienie akcji spotki konsolidowanej na pokrycie kapitatu
zakiadowego spotki konsolidujacej stanowi zbycie akcji na zasadach
ogolnych, o ktérym 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)_ 2

. Konieczna jest korekta redakcyjna w art. 4 ust. 2 zdanie drugie. Czytam w
nim, ze ,Termin na skfadanie oswiadczen (...) powstaje ...” Oczywistym jest,
ze do terminu w sensie prawnym nie mozna uzy¢ okreslenia, ,powstaje”.

Sugeruje uzycie w tym miejscu stow ,zaczyna biec’.

. W art. 5 uregulowano okreslenie dnia wniesienia akcji spotki konsolidowanej
na pokrycie kapitatu zakladowego spoétki konsolidujgcej jako dzien
zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki konsolidujgce).
Art. 5 w tej funkgciji jest zbedny poniewaz ustawa w zadnym miejscu nie odnosi
sie do ,dnia wniesienia” akcji spétki konsolidowanej na pokrycie kapitatu
zaktadowego spotki konsolidujace;.

. W art. 6 ustalono uprawnienie do zamiany akcji pracowniczych nabytych w
ramach wczesniej przeprowadzonych prywatyzacji na akcje spétek
konsolidujacych. W ust. 2 ustalono, ze bieg terminu na skorzystanie z zamiany
rozpoczyna sie po uptywie 3 miesiecy od dnia wejscia w zycie ustawy. Z takim
uregulowaniem mozna sie zgodzi¢ tylko w odniesieniu do sytuacji gdy
zardbwno prywatyzacja jak i konsolidacja miaty miejsce przed wejsciem w zycie

ustawy. W sytuacji jednak, gdy nabycie akcji nastgpito przed wejsciem w zycie
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ustawy a konsolidacja bedzie miata miejsce po tym terminie zapis art. 6 ust. 2
jest niewtasciwy. Aby uwzglednic¢ te sytuacjg konieczna bytaby zmiana tresci
tego przepisu i dodanie na jego koncu zdania: ,W przypadku gdy wniesienie
akcji spotki  konsolidowanej na pokrycie kapitatu zaktadowego spotki
konsolidujgcej nastepuje po wejsciu w Zzycie ustawy bieg tego terminu
rozpoczyna sie w dniu zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego w

spotki konsolidujgcej w rejestrze przedsiebiorcow.”

Uwagi dodatkowe:

Projektowana ustawa jest dokumentem, w ktérym mogtyby znalez¢é sie zapisy
dotyczace partycypacji pracownikbw we wiadzach spoétek konsolidujacych -
analogiczne do obowigzujacych w obecnej ustawie o komercjalizacji i prywatyzacji.
Zmierzatby do tego wniosek zawarty w pkt 1 powyzej, a dotyczacy generalnego
odestania do stosowania ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji. Jednakze
uzasadnione bytoby sprecyzowanie tej regulacji poprzez wyrazne odniesienie sie do
kwestii partycypacji pracownikbw we witadzach spétek konsolidujacych. W tym
zakresie proponuje dopisanie do projektu ustawy nowej tresci art. 13 (obecny art. 13
zmienitby numer na 14.) w brzmieniu: ,Art. 13. Do spdtek konsolidujgcych stosuje sie
odpowiednio przepisy art. 11 — 16 ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji, przy czym
przez pracownikOw rozumie sie wszystkich pracownikow spotek konsolidowanych,

ktdrych akcje nabyta spdtka konsolidujgca w ramach procesu konsolidacji.”

Ad. 2. Projekt rozporzadzenia

Projekt rozporzadzenia wykonawczego do ustawy — podobnie jak sam projekt ustawy

— nie nasuwa zasadniczych zastrzezeh. Mozna jedynie zwrdci¢ uwage na pewne

szczegoty tego uregulowania:

1. Po pierwsze nasuwa sie uwaga natury technicznej — skoro rozporzadzenie
zostato wydane na podstawie i z delegacji zawartej w projektowanej ustawie o
zasadach nieodptatnego nabywania od Skarbu Panstwa akcji przez

uprawnionych pracownikow W procesie konsolidaciji sektora

5
ul. tucka 15/2101
00-842 Warszawa
tel. (22) 499 27 07
fax. (22) 890 03 84



REGULUS

BIURO PRAWNE

elektroenergetycznego, to nie ma uzasadnienia dla powotywania catej nazwy tej
ustawy wraz z publikatorem w kazdym miejscu rozporzgdzenia, w ktorym
odwotuje sie ono do poszczegblnych jej zapisdw — wystarczajace jest powotanie
sie na ustawe, a z gory wiadomo, o ktérg ustawe chodzi, co czyni
rozporzadzenie bardziej klarownym.

2. Jesli chodzi o sam algorytm wyliczania ilosci akcji spétki konsolidujgcej
przeznaczonych do podziatu miedzy pracownikow spotek konsolidowanych,
ktorzy wyrazg cheé¢ nabycia akcji spétki konsolidujacej, to nalezy stwierdzi¢, ze
nie nasuwa on wiekszych watpliwosci. Biorgc pod uwage fakt, ze za podstawe
przeliczenia przyjeto warto$¢ rynkowa akcji to algorytm ten spetnia swoja role.
Upraszczajac mozna powiedzie¢, ze z algorytmu tego wynika, iz ilos¢ akcji spoétki
konsolidujacej przeznaczonych dla pracownikow bedzie réwnac sie wartosci
rynkowej wszystkich akcji pracowniczych spotki konsolidowanej podzielonej
przez wartos¢ jednej akcji spotki konsolidujgcej, przy czym wartos¢ jednej akcji
spotki konsolidujgcej bedzie ustalona w oparciu o wartosé wszystkich akcji
spoétek konsolidowanych i poczatkowy kapitat zaktadowy.

3. Doprecyzowania wymaga definicja wartosci akcji spotki konsolidujacej (WjK) —
powinno by¢ wyraznie stwierdzone, ze chodzi o ,iloraz sumy wartosci rynkowej
akcji spotek konsolidowanych wniesionych aportem na podwyzszenie kapitatu
spotki konsolidujgcey”.

4. Taki algorytm, przy zatozeniu, ze zostanie przeprowadzona prawidtowa wycena
wartosci rynkowej, powoduje, ze wartos¢ akcji spotki konsolidujacej nabytych
przez pracownikbw w miejsce akcji spotki konsolidowanej powinna byc¢

porownywalna.

Warszawa, dnia 5 marca 2007 r.

radca prawny
Grzegorz Drozdowski
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