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Osobista odpowiedzialnos¢ cztonkdw zarzaddow spotek

publicznych z tytutu wykonywania obowigzkow

informacyjnych

Informacje przekazywane do publicznej wiadomosci przez spotki publiczne stanowig
niezwykle istotne zrédto wiedzy dla inwestorow. Specyfika tego rodzaju informacji polega na
tym, iz ich Zrédtem jest sama spotka publiczna, ktéra wykonywanie obowigzkéw
informacyjnych powinna przeprowadza¢ w oparciu o obowigzujgce przepisy prawa. Przepisy
te przewidujg w szczegdlnosci, iz raporty biezgce powinny odzwierciedla¢ specyfike
opisywanej w raporcie sytuacji. Spotki publiczne powinny ponadto sporzadzaé raporty w
sposéb prawdziwy, rzetelny i kompletny, co powinno zapewniaé inwestorom
porownywalnos$¢ przekazywanych przez réine podmioty informacji i na tej podstawie
umozliwia¢ podejmowanie racjonalnych decyzji.

Kancelaria Gessel zwraca uwage, iz odpowiedzialnos¢ za jakos$¢ przekazu informacji ponosza
zarowno spotki publiczne, jak réwniez bezposrednio i posrednio zarzady tych spétek. W
przypadku zaniechania, jak réwniez wadliwego wykonania obowigzku informacyjnego w
Ustawie o Ofercie przewidziano mozliwos¢ zastosowania przez Komisje Nadzoru
Finansowego (KNF) sankcji administracyjnych w postaci naktadania kar pienieznych na
spotke publiczng (do wysokosci 1.000.000,00 zt), a w sytuacji razagcego naruszenia
obowigzkdéw spotki - na cztonka jej zarzadu (do wysokosci 100.000,00 zt). Przy czym cztonek
zarzagdu powinien liczy¢ sie takze z ryzykiem odpowiedzialnosci cywilnej wobec spétki na
podstawie art. 483 Kodeksu Spoétek Handlowych do wysokosci zaptaconej przez spotke kary.

Natozenie obydwu rodzajow kar nastepuje w drodze wydania decyzji administracyjnej, ktéra
ma charakter uznaniowy i nie zalezy wytgcznie od sytuacji finansowe] spotki publicznej.
Powyisze oznacza, iz na wymiar kary wptywajg réwniez takie czynniki, jak rodzaj, waga i
czestotliwo$¢ stwierdzonych naruszen (co potwierdzit Wojewddzki Sgd Administracyjny w
Warszawie w wyroku z dnia 22 czerwca 2007 r., sygn. VI SA/Wa 2198/06).

Wskazana powyzej mozliwo$¢ natozenia kary finansowej na cztonka zarzadu spoéfki
publicznej wynika z faktu, ze sg oni odpowiedzialni za prawidtowa identyfikacjg zdarzenia
oraz termin i sposéb przekazania informacji. Co wiecej, cigzy na nich obowigzek zachowania
podwyzszonego stopnia starannosci, wynikajagcy z zawodowego charakteru petnionej funkgji
w spoétce. Wyktadnia przepiséow o odpowiedzialnosci cztonkédw zarzadu nie byta
jednoznaczna, wobec czego Kancelaria Gessel zwraca uwage na dwa rozstrzygniecia, ktére w
ostatnim czasie dotyczyty powyzszych kwestii.
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Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie w wyroku z dnia 22 czerwca 2007 r. (sygn. VI
SA/Wa 688/07) stwierdzit, iz odpowiedzialnosci na podstawie art. 96 ust. 6 Ustawy o Ofercie
podlegajg osoby, z ktérych zachowaniem badz zaniechaniem mozna wigzac¢ skutek w postaci
zaistnienia razacego naruszenia obowigzkéw informacyjnych przez spétke publiczna.
Powyzsza interpretacja sktania do wniosku, iz cztonkowie zarzadu przebywajgcy np. na
urlopie w okresie, w ktédrym doszto do niewykonania badZ nienalezytego wykonania
obowigzkéw informacyjnych  spétki, nie powinni  podlegaé wyzej wskazanej
odpowiedzialnosci administracyjnej, chyba ze brali mimo wszystko udziat w podejmowaniu
decyzji o wykonaniu lub zaniechaniu wykonania obowigzku informacyjnego.

Drugie rozstrzygniecie, na ktére zwracamy uwage, dotyczy kwestii proceduralnych
dotyczacych sposobu naktadania kar. Natozenie kary na cztonka zarzgdu moze nastgpic
dopiero po wydaniu decyzji o natozeniu kary na spétke publiczng, jednakze nie pdzniej niz w
ciggu 6 miesiecy od natozenia pierwszej kary. Wojewddzki Sgd Administracyjny w Warszawie
w wyroku z dnia 17 marca 2009 r. (sygn. VI SA/Wa 1717/08) potwierdzit, iz przepis ten
powinien by¢ interpretowany w S$cistym zwigzku z przepisami Kodeksu postepowania
administracyjnego dotyczgcymi wydawania decyzji administracyjnych. Skoro decyzja KNF
jest decyzjg administracyjng (i to o charakterze uznaniowym), przepis art. 96 ust. 7 Ustawy o
Ofercie (zakreslajacy powyzszy 6-miesieczny termin) w istocie zakresla termin, w jakim musi
bezwzglednie nastgpi¢ doreczenie decyzji adresatowi, a nie jedynie podjecie przez KNF
uchwaty o natozeniu kary.

Z uwagi na dotkliwos¢ (nie tylko w sensie materialnym) dla cztonkéw zarzadéw spotek
publicznych wskazanych powyzej sankcji, jak réwniez majac na wzgledzie interesy
inwestorow, decyzje w obszarze obowigzkéw informacyjnych powinny by¢ podejmowane w
oparciu o szczegotowg analize prawng. W razie jednak wszczecia postepowania
administracyjnego przez Komisje Nadzoru Finansowego przeciwko spdtce w zwigzku z
wykonywaniem obowigzkéw informacyjnych wskazane jest rozwazenie przez zarzady ryzyka
postepowania nie tylko dla spétki, ale réwniez dla nich osobiscie.

Biuletyn jest przygotowywany przez Kancelarie GESSEL. Zawarte w nim informacje nie powinny by¢ traktowane
jako doradztwo prawne. Jezeli sg Panstwo zainteresowani pogtebiong analizg lub wyjasnieniem szczegétow
zawartych w Newsletterze, prosimy o kontakt z Leszkiem Koziorowskim, Danielem Lipnickim lub z prawnikami
Kancelarii, z ktérych ustug zwykle Panstwo korzystaja.

Rejestracja i kontakt. Jezeli chcg Panstwo regularnie otrzymywac Newsletter Kancelarii na swojg skrzynke
mailowa, prosimy o przestanie informacji na adres newsletter@gessel.com.pl
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