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Jednym z wielu skutkéw prosperity na polskim rynku fuzji 1 przejec
oraz zwiazanym z nia zjawiskiem internacjonalizacji obrotu gospodar-
czego jest przenikanie si¢ instytucji zakorzenionych w obcych porzad-
kach prawnych z instytucjami przyjetymi przez rodzimego prawodawce.
Znaczny wzrost wolumenu transakcji akwizycyjnych dokonywanych pod
rezimem polskiego prawa rodzi wigc nowe wyzwania zaréwno przed
doktryng jak i judykatura. Przykladem moze by¢ problematyka zwia-
zana z instytucja representation and warranties, jak rowniez kwestia ustale-
nia zarowno zasad jak 1 ograniczenia odpowiedzialnosci z umow M&A.
Innym aspektem tej problematyki jest stosowanie kontynentalnych insty-
tucji, nieznanych w porzadku common law, w ktérym fundamentalng jest
zasada caveat emptor. W zwigzku z tym zagadnieniem pozostaje stosowa-
nie zasad odpowiedzialnosci rekojmianej w odniesieniu do zbycia praw
udziatowych, a wigc transakcji w modelu share deal, stanowiacym domi-
nujaca grupe transakeji na rynku. Powoduje to, iz z duzym zainteresowa-
niem przyjac nalezy kazdy wyrok Sadu Najwyzszego odnoszacy si¢ do tej
materii.

Pomimo tego, z uwagi na dyspozycje art. 558 k.c.!, standardem rynko-
wym jest wylaczanie w tych przypadkach rezimu rekojmi, co stawia pod
znakiem zapytania praktyczna sfer¢ niniejszych rozwazan®. Watpliwosci

* Uniwersytet Warszawski, Wydzial Prawa i Administracji, ul. Krakowskie Przedmiescie 26/28,
00-927 Warszawa, e-mail: magnowski.maciej@gmail.com.

! Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 2019 1., poz. 1495 ze zm.) — dalej: k.c.

> H. Gardocka, A. Szlgzak, Ponownie o representations and warranties w umowach poddanych prawnu polskienn,

PPH 2011, nr 2, s. 31.



ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU REKOJMI ZA WADY FIZYCZNE RZECZY A SPRZEDAZ PRAW 33

takie wynikaja takze ze specyfiki procesu transakcyjnego, przewidujacego
obowigzkowo przeprowadzanie badania due diligence przed kazda transak-
cja, co moze ogranicza¢ mozliwo$¢ zastosowania przepisow o rekojmi
z uwagi na tres¢ art. 563 k.c. Mimo rosnacego zainteresowania ze strony
doktryny?, polska literatura wcigz jednak nie wypracowala na ten temat
jednolitego stanowiska, co zach¢ca do dokonania analizy skupiajacej sig
przede wszystkim na aspektach dogmatycznych problemu.

Wyrok stanowiacy podstawe dla niniejszego artykulu niewatpliwie
dotyczy jednej z wielu kwestii spornych mieszczacych si¢ w zakresie
problematyki podstaw odpowiedzialnosci z tytutu uméw akwizycyjnych
w modelu share deal. Odnosi si¢ on do mozliwosci stosowania przepiséw
o wadach fizycznych w odniesieniu do akcjt, formuly odpowiedzialnosci
z tytulu rekojmi za wady fizyczne przedsi¢biorstwa bedacego w majatku
spotki do sprzedazy akcji, co rodzi takze implikacje w zakresie spornej
w doktrynie kwalifikacji prawnej klauzul representations and warraties, beda-
cych jednoczesnie postanowieniami typowymi dla tego rodzaju umow.

Stan faktyczny bedacy podstawa do wydania analizowanego wyroku
przedstawial si¢ nastepujaco. W ramach procedury sprzedazy akcji spotki
na zasadach prywatyzacji posredniej, oferenci zdecydowali si¢ na uczest-
nictwo w procesie ich nabycia od Skarbu Pafstwa. Model prywatyzacji
posredniej opiera si¢ na tym, iz przedmiotem transakcji sa prawa udzia-
lowe, rozumiane jako akcje w spolce akeyjnej lub udziaty w spélce z o.0.,
co zasadniczo odpowiada modelowi share dea/ w transakcjach akwizy-
cyjnych. Decyzja kupujacego opierala si¢ w gtéwnej mierze na materia-
tach dostarczonych mu w tym celu przez sprzedawce, bowiem to na ich
podstawie dokonywal on analizy sytuacji finansowej spolki. Zakladal
on jednoczesnie, iz dane przedstawione przez sprzedawce sa rzetelne
oraz prawdziwe. Po zawarciu umowy okazalo si¢ jednak, ze stan skltad-
nikow majatkowych spolki, ktorej akcje stanowily przedmiot transakcii,

7 W tym zakresie gléwnie: B. Gessel Kalinowska vel Kalisz, Oswiadczenia i zapewnienia w nmowie spre-

dazy udzialow w spotce 3 ograniczong odpowiedzialnosciq (w swietle zasady swobody umdw), Warszawa 2010.
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W sposOb znaczacy rézni sie od okreslonego w materialach przedsta-
wionych przez sprzedawce. f.aczna kwota obnizen warto$ci skladnikow
majatkowych spotki wynosita ponad 1,5 min PLN.

W zwiazku z tym kupujacy powolal si¢ na roszczenia wynikajace
z odpowiedzialnosci z tytulu rekojmi za wady fizyczne akcji, bedacych
przedmiotem sprzedazy. Sad Apelacyjny zakwestionowal jednak zasad-
nos$¢ tych roszczen wskazujac, iz przedmiotem sprzedazy byly akcje
spolki, ktore z cala stanowczoscig nalezy oddzieli¢ od sktadnikéw majat-
kowych czy przedsigbiorstwa, co do ktoérych prawo wlasnosci przystu-
guje spolce. Zdaniem Sadu Apelacyjnego mimo, iz stosowanie przepi-
séw o rekojmi do sprzedazy, ktérej przedmiotem jest prawo nie powinno
budzi¢ watpliwosci, nie moze by¢ o nich mowy w odniesieniu do wad
fizycznych skladnikéw majatkowych objetych prawem wiasnosci spotki.
Z kole1 Sad Najwyzszy niemal catkowicie podzielit stanowisko Sadu Ape-
lacyjnego w zakresie stosowania przepiséw o rekojmi za wady fizyczne do
sprzedazy praw udzialowych.

Mimo lakonicznego uzasadnienia podzieli¢ nalezy stanowisko Sadu
Najwyzszego. Sama problematyka stosowania przepisow o rekojmi za
wady fizyczne skladnikéw majatkowych spotki w sytuacii nabycia akcji
powinna by¢ rozpatrywana zasadniczo z punktu widzenia dwoch proble-
moéw. Pierwszy sprowadza si¢ do mozliwosci zastosowania rezimu odpo-
wiedzialno$ci za wady fizyczne do praw 7z genere. Pozytywna odpowiedz
niejako warunkuje mozliwo$¢ rozpatrzenia kolejnej kwestii, odnoszace;
si¢ do mozliwosci zastosowania tej konstrukcji, gdy wada fizyczng objety
jest sktadnik majatkowy spotki, natomiast przedmiotem sprzedazy jest
prawo udzialowe.

Mimo ustawowego nakazu odpowiedniego stosowania przepisow
o rekojmi do sprzedazy praw czy energii skodyfikowanego w art. 555 k.c.,
sporna jest kwestia stosowania przepiséw o rekojmi za wady fizyczne
do praw n genere, a zarébwno doktryna jak i judykatura nie wypracowaly
w tym zakresie jednolitego stanowiska. Problemy w stosowaniu prze-
pisow o wadach fizycznych bynajmniej nie dotyczq wylacznie praw



ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU REKOJMI ZA WADY FIZYCZNE RZECZY A SPRZEDAZ PRAW 35

udzialowych, poniewaz widoczne sg takze chocby w przypadku zbycia
udziatu we wspotwlasnoscit czy spotdzielczego wlasnosciowego prawa
do lokalu’.

W nauce prawa odpowiednie stosowanie przepiséw oznacza, iz sto-
sowac je mozemy wprost (bez zadnych zmian), z koniecznymi zmianami
lub mozemy nie stosowac ich w ogole’. Czes¢ doktryny sktania sie¢ do
tezy, zgodnie z ktora mozliwo§¢ powstania wady fizycznej wystepuje
jedynie, gdy jest to uzasadnione ze wzgledu na wlasciwos¢ przedmiotu
sprzedazy, co w przypadku praw nie wystepuje’. W konsekwencji wigc,
w tym przypadku uzycie konstrukeji odpowiedniego stosowania przepi-
séw oznaczaloby, iz przepisy te w ogolne nie znajdowalyby zastosowania.
Bytoby to niewatpliwie, przynajmniej z teoretycznego punktu widzenia,
zgodne z okreslona w art. 555 k.c. dyspozycja ustawodawcy.

Nie jest to jednak stanowisko poprawne. Przede wszystkim krytyce
nalezy poddac¢ sama, wydaje si¢ by¢ wyjatkowo niefortunna, formule okre-
slong w art. 555 k.c. Krytyka opiera si¢ na tym, ze poddajac ten przepis
wykladni jezykowej, zwlaszcza w kontekscie art. 535 k.c., doj$¢ mozna do
wniosku o istnieniu dychotomicznego podzialu miedzy sprzedaza rzeczy
a sprzedaza praw®. Jest to jednak w mojej ocenie daleko idace uproszcze-
nie zastosowane przez ustawodawce, ktore z cala stanowczo$cig winno
by¢ odrzucone. Wskazaé bowiem nalezy, iz w istocie podczas ,,sprzedazy
rzeczy” zawsze dochodzi do sprzedazy prawa, poniewaz $wiadczeniem
wynikajacym z umowy sprzedazy jest sprzedaz prawa wlasnosci rzeczy.
Uwzgledniajac wiec te¢ fundamentalng uwage o charakterze terminolo-
gicznym, dyspozycja art. 555 k.c. odnost si¢ do sprzedazy praw majatko-
wych i zbywalnych, innych jednak anizeli prawo wlasnosci’.

* Wyrok SN z dnia 08 stycznia 2002 r., I CKN 978/00 (LEX nr 54320).
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Dodatkowo, w kontekscie mozliwosci wystapienia wad fizycznych,
samo prawo wlasnosci nie powinno by¢ ujmowane jedynie w kategoriach
pewnego bytu o charakterze abstrakcyjnym. Powoduje to, iz jego ana-
liza powinna skupiac¢ si¢ na dwoch zasadniczych plaszczyznach — z jedne;j
strony jako bytu idealnego, okreslonej konstrukeji jurydycznej, z drugie;
strony w kontekscie rzeczywistym, jako oktreslonej materialnie rzeczy'.
Wada fizyczna odnosi si¢ wigc zawsze do okre§lonego materialnego sub-
stratu okreslonego prawa, ktory okreslany jest przez rzecz.

Jednakze, jak wyzej zaznaczono, prawo wlasnosci nie miesci si¢
w zakresie praw, o ktérych mowa w art. 555 k.c. Zwrdci¢ uwage nalezy
jednak na fakt, iz istnieja takze inne prawa, ktére z uwagi na zastosowang
konstrukcje jurydycznag nie moga istnie¢ bez rzeczy stanowiacej ich sub-
strat materialny. Bardzo dobrym przykladem jest spoldzielcze wlasno-
sciowe prawo do lokalu. Jego nabycie niewatpliwie wigze si¢ z mozliwo-
Scig swobodnego dysponowania rzecza objeta tym prawem, a catkowicie
nieuzasadniona wydaje si¢ by¢ odmowa ochrony intereséw kupujacego
przez wylaczenie zastosowania przepisoOw o rekojmi za wady fizyczne.

Wydaje sig, iz poglad ten aprobowany jest takze przez Sad Najwyz-
szy, co znalazto wyraz w omawianym orzeczeniu. Cho¢ nie odnosi si¢
on do tego wprost, wskazuje, iz stosowanie tych przepiséw uzasadnione
jest wtedy, ,,gdy ze wzgledu na substrat prawa jest to mozliwe, a mozli-
wos¢C ta uzalezniana jest od okreslenia jego cech, uzasadniajacych ocene
jego uzytecznosci lub wartosdci”, jednoczesnie nie negujac stanowiska
przectwnego. W $Swietle powyzszego uzna¢ nalezy, 1z de lege lata mozliwe
oraz w pelni uzasadnione jest stosowanie przepisow o wadach fizycznych
w odniesieniu do niektérych praw. Otwiera to mozliwo$¢ dokonania dal-
szej analizy czy uwaga ta pozostaje aktualna w odniesieniu do akcji badz
udzialow.

v

W zakresie mozliwosci stosowania przepiséw o wadach fizycznych
w odniesieniu do skladnikéw majatkowych objetych wiasnoscig spoiki,

1" B. Gessel-Kalinowska vel Kalisz, Wphmw..., s. 6.
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ktoérej akcje sa przedmiotem transakeji, nalezy wyrézni¢ dwa poglady.
Zgodnie z dominujacym, przyjetym jednoczesnie przez Sad Najwyzszy,
ochrona r¢kojmiana nie znajduje w takich przypadkach zastosowania.
Zwolennicy mniejszosciowego pogladu z kolei przyjmujq taka mozliwosc,
cho¢ sporna jest podstawa prawna uzasadniajaca to twierdzenie.
Rozwazania co do zasadnosci jednego ze wskazanych wyzej pogla-
déw nalezy jednak poprzedzi¢ dwiema generalnymi uwagami, odnosza-
cymi si¢ do samej istoty instytucji r¢kojmi przy sprzedazy. Ich wskazanie
determinuje bowiem kierunek dalszych rozwazan, przesadzajac jedno-
czesnie w mojej ocenie za pogladem odmawiajacym w tych przypadkach
ochrony wynikajacej z przepisow o rekojmi. Przede wszystkim bezsporny
jest fakt, iz rezim rekojmi w sposob zasadniczy modyfikuje model odpo-
wiedzialno$ci kontraktowej opartej zasadzie winy, okreslony w tresci regu-
lacji art. 471 k.c. Ustawodawca regulacja rekojmi przy sprzedazy w spo-
sob szczegolny chroni interesy kupujacego, dokonujac zaostrzenia zasad
odpowiedzialnosci sprzedajacego, ktére przyjmuja w tym przypadku
charakter odpowiedzialnosci absolutnej''. W zwiazku z tym, instytucje
r¢kojmi nalezy rozpatrywa¢ w kategorii pewnego rodzaju wyjatku od
generalnej zasady odpowiedzialno$ci na zasadzie winy, co z kolei impli-
kuje stosowanie odpowiednich regut w zakresie wykladni tych przepiséw,
przy czym odnosi si¢ to gtéwnie do podstawowej zasady wykladni prawa
— exceptiones non sunt extentendae. Inna fundamentalng zasada w odniesieniu
do rezimu r¢kojmi, ktora z uwagi na fakt ujecia jej expressis verbis w ustawie
wydaje si¢ by¢ oczywista, jest okredlenie w art. 556 k.c., iz rekojmia doty-
czy wylacznie rzeczy sprzedanej. To wlasnie obowiazywanie tej zasady ma
charakter podstawowy i uznac ja nalezy za determinante dalszych rozwa-
zan, bowiem w omawianych przypadkach dochodzi do zbycia akciji, ktore
odrebne sg od skladnikow majatku objetych prawem wlasnosci spotki.
Niemniej mimo braku mozliwosci de lege lata podwazenia obowiazy-
wania ostatniej z wymienionych wyzej zasad, ktora wydaje si¢ wylaczac
mozliwo$¢ stosowania przepisow o rekojmi w omawianym przypadku,
w doktrynie wyrazane sg poglady przeciwne, dopuszczajace mozliwosc

""" Zasada odpowiedzialno$ci w tym przypadku pozostaje w doktrynie sporna. M. Kalinski, Szkoda na
mienin i jej naprawienie, Warszawa 2014, s. 128.
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ich stosowania, przy jednoczesnym braku jej podwazania. Wsrdd jej zwo-
lennikéow brak jest zgody w zakresie podstawy prawnej; wskazuje si¢ tu na
dwie mozliwe podstawy.

Pierwsza z nich odnosi si¢ do mozliwosci zastosowania w tych przy-
padkach r¢kojmi z powotaniem definicji 1 charakteru prawnego akgji jako
prawa udzialowego. Akcja tradycyjnie definiowana jest w trojaki sposob.
Przede wszystkim stanowi ona okreslona cz¢$¢ kapitalu zakladowego,
a wiec jako liczbowo ujeta wielko$¢, wyrazong w jednostkach pienigz-
nych, ktéra wspolnik obowigzany jest pokry¢'?. W drugim kontekscie
pojmowana jest jako prawo podmiotowe wspolnika stanowiace element
tredci stosunku cztonkowska w spoélce, wigzka uprawnien akcjonariusza,
wynikajaca ze stosunku cztonkostwa'. W trzecim znaczeniu, akcja sta-
nowi dokument inkorporujacy to prawo podmiotowe, co wigze si¢ wigc
z jej pojmowaniem réwniez w kontekscie papieru wartosciowego'®. Nie-
mniej jednak, zdaniem cz¢sci doktryny pojecie akcji mozna rozpatrywac
takze w innym ujeciu — ujectu funkcjonalnym.

Koncepcja akeji w znaczeniu funkcjonalnym opiera si¢ zasadniczo
na celu spoteczno-gospodarczym, jaki ma realizowac jurydyczna koncep-
cja akcji w trzech wskazanych wyzej znaczeniach. Cel ten nalezy jedno-
cze$nie ujmowac jako pewnego rodzaju pochodng samego celu spo6tki®.
Poza sporem jest bowiem fakt, iz funkcjonowanie spo6tki jako pewnego
rodzaju abstrakcyjnego bytu w istocie nie jest celem samym w sobie, a jej
funkcjonowanie zawsze zmierza do osiagnigcia okreslonego celu'’; kto-
rym co do zasady jest prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej, co zwlasz-
cza z uwagl na jej cechy dotyczy spotki akeyjnej. Dla osiagniecia tego celu
posiadanie przez spoélke okreslonego majatku sktadajacego si¢ najcze-
Sciej na przedsi¢biorstwo, wydaje si¢ by¢ elementem niezbednym do jego
osiagnigcia, co powoduje, 1z samo funkcjonowanie spotki bez majatku

2 A. Hebert [w.] Prawo spitek kapitatowych. System Prawa Prywatnego, t. 17B, red. S. Soltysifiski, Warsza-
wa 2016, s. 282.

13 Tamze, s. 282.

" W. Pyziol, A. Szumanski, 1. Weiss, Prawo Spotek, Warszawa 2016, s. 793.
5 B. Gessel Kalinowska vel Kalisz, Oswiadczenia..., s. 89.

1 B. Gessel Kalinowska vel Kalisz, Wp/yw..., s. 9.



ODPOWIEDZIALNOSC Z TYTULU REKOJMI ZA WADY FIZYCZNE RZECZY A SPRZEDAZ PRAW 39

pozbawione byloby jakiegokolwiek sensu'’. Stosujac to ujecie, przesunie-
ciu ulega zasadniczy przedmiot analizy konstrukeji akcji, bowiem odnosi
si¢ nie tylko do jego ujecia w wymiarze wylacznie korporacyjnym — jako
pewnej konstrukeji jurydycznej wyznaczajacej stosunek czionkostwa
w spolce — ale rowniez w wymiarze gospodarczym. W ujeciu funkcjonal-
nym wi¢c, majatek spotki stanowl substrat majatkowy akeji, bez ktorego
ona nie istnieje, podobnie jak prawo wlasnosci nie istnieje bez rzeczy,
ktorej dotyczy'™.

W wyzej wskazanym ujeciu majatek spotki nie stanowi, jakby sie
prima facie wydawalo, majatku calkowicie odrebnego od praw udzialowych
w spolce, a zwigzek miedzy nimi nie ma tylko i wylacznie charakteru
zwiazku merytorycznego'. Przyjecie takiej definicji prawa udzialowego
nie powoduje wigc naruszenia zasady, zgodnie z ktora r¢kojmia dotyczy
rzeczy sprzedane;.

Poglad ten budzi jednak szereg watpliwosci, ktére dostrzegl row-
niez Sad Najwyzszy odrzucajac jego stosowanie. Trafnie wskazal, iz kon-
strukcja akcji jako prawa udzialowego nie uprawnia do twierdzenia, ze jej
nabycie tworzy jednoczesnie po stronie kupujacego bezposrednio prawa
do okreslonych skladnikéw majatku spotki. Odmienny poglad prowa-
dzilby bowiem do kuriozalnego wniosku, zgodnie z ktérym zbycie praw
udzialowych spétki skutkowaloby jednoczesnie przeniesieniem prawa
wlasno$ci cze$ci majatku spotki, co tym samym uprawniatoby nabywcee
akcjt chocby do zastosowania wzgledem sp6tki powodztwa windykacyj-
nego o wydanie konkretnego przedmiotu z majatku spotki. Nie jest to do
zaakceptowania takze z uwagi na fakt, iz zbycie praw udzialowych mia-
loby wowczas fundamentalne skutki odnoszace si¢ do stosunkéw majat-
kowych wewnatrz samej spotki, podczas gdy zbycie praw udzialowych
zachodzi co do zasady poza spétka. Powodowaloby to takze $ciste uza-
leznienie wartosci akeji od wartosci skltadnikéw majatkowych bedacych
przedmiotem prawa wlasnosci spotki. Istnienie takiej zaleznosci pozo-
staje oczywiscie bezsporne, jednak na warto$¢ sklada si¢ takze szereg

17 Z. Radwaniski, Prawo cywilne. Czes¢ ogdlna, Warszawa 2005, s. 140.
" B. Gessel-Kalinowska vel Kalisz, Wp/yn..., s. 9.
Y A. Szlezak, Representations and warranties w nmowach poddanych polskienn prawn, PPH 2007, nr 10, s. 8.
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innych czynnikéw, do ktorych zaliczy¢ nalezy choéby renome spotki, jej
strategi¢ gospodarcza oraz know-how, co widoczne jest zwlaszcza przy
przedsigwzigciach typu start-up.

O ile wigc Scisty zwigzek pomiedzy spotka a skladnikami jej majatku
nie budzi watpliwosci, to jednak nalezy go rozpatrywaé jedynie w kate-
goriach zwiazku funkcjonalnego, majacego oczywidcie znaczenie ekono-
miczne, jednakze przejawiajacego si¢ wylacznie w mozliwosci posrednie;
kontroli majatku spotki, a wiec w zwiazku z wykonywaniem swojego
prawa udzialowego w ramach wynikajacych z niego uprawnien organiza-
cyjnych i majatkowych®.

Druga prezentowang w doktrynie podstaws prawng uprawniajaca
do stosowania przepiséw o rekojmi za wady fizyczne skltadnikoéw majat-
kowych spotki w przypadku sprzedazy akeji spotki jest stosowanie tych
przepisow drodze analogii legis™'. Koncepcja ta zostala jednak przez Sad
Najwyzszy pominieta.

Zasadniczym argumentem przemawiajacym za stosowaniem tej kon-
strukcji jest znaczne podobienstwo funkcjonalne miedzy transakcjami
typu asset deal, do ktérego niewatpliwie ma zastosowanie rezim rekojmi
za wady fizyczne, a transakcjami typu share deal, do ktérego rezim ten
generalnie zastosowania nie ma. Cho¢ oba modele w spos6b fundamen-
talny roznia si¢ w zakresie konstrukcyjnym, bowiem w pierwszym przy-
padku przedmiotem transakcji jest co do zasady przedsi¢biorstwo lub
jego zorganizowana cz¢$¢, natomiast w drugim przypadku przedmiotem
sq akcje lub udzialy spéiki, to oba w zasadzie maja na celu osiagniecie
analogicznego rezultatu, jakim jest dokonanie okreslonego przesunigcia
majatkowego migdzy danymi podmiotami. Bardzo czesto celem transak-
cji w modelu share deal jest wylacznie dokonanie okreslonego przesunigcia
majatku spotki, ktorej prawa udzialowe stanowia przedmiot transakcii,
do czego wykorzystuje si¢ konstrukcje spolek specjalnego przeznacze-
nia (special purpose vebicle), gdzie okreslone skladniki majatku pozostaja

2 W doktrynie sporne jest jednak wyodrebnienie dwdch rodzajéw praw — por. M. Romanowski,
Podziat praw podmiotowych na majqtkowe i niemajqtkowe, PIP 2000, nr 3, s. 24-38.

21 P. Mazut, Odpowiedzialnosé 3 tytutn odpowiedzialnosci za wady fizyezne predsiebiorstwa w prypadkn transak-
g w formule share deal, PPH 2017, nr 2, s. 10-15.
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jedynymi aktywami danej spotki. Argumentacja o mozliwosci stosowania
analogia legis wzmacniana jest takze faktem ochronnego celu przepisow
o odpowiedzialnosci rekojmianej.

Wskazuje si¢ jednak, iz z uwagl na specyfike transakeji share deal nie
zawsze bedzie ona wykazywac podobienstwo do transakcji assef deal, ktore
uzasadnialoby stosowanie analogia legis. Mialoby to wigc zastosowanie
jedynie do tej grupy przypadkow, w ktérych nabywea akeji uzyskuje realny
wplyw na dzialalno$¢ i funkcjonowanie danej osoby prawnej. Dopiero
wtedy nabycie prawa podmiotowego pozwala na jego wykorzystanie
w sposOb zapewniajacy swobode w rozporzadzaniu majatkiem spotki.
Ponadto, zastosowanie konstrukcji analogia legis wspierane jest takze argu-
mentem z komparatystyki prawniczej, poniewaz to wlasnie ona w prawie
niemieckim stanowi podstawe zastosowania w tych przypadkach rekojmi
za wady fizyczne.

Mimo, iz kwestia ta nie znalazla si¢ w zakresie analizy dokonanej
przez Sad Najwyzszy, postulat o stosowaniu analogia legis w tym przypadku
nie znajduje dostatecznego uzasadnienia. Wynika to przede wszystkim
ze wspomnianej juz istoty i charakteru przepisow o odpowiedzialnosci
rekojmianej. Z uwagi bowiem na jej szczegdlny charakter, winna by¢
ona rozpatrywana w jedynie w kategoriach wyjatku. Absolutna odpowie-
dzialnos¢ sprzedawcy musi wynika¢ bowiem z ustawy>, co powoduje, iz
nie ma podstaw do jej rozszerzania za pomocy regul inferencyjnych®.
Sprzeciwia si¢ to podstawowe]j zasadzie wykladni prawa, jaka jest Sci-
sta interpretacja wyjatkéw. Brak zastosowania przepiséw o rekojmi za
wady fizyczne w tym przypadku nie powinien by¢ wigc rozpatrywany
wylacznie w kategoriach ograniczenia ochrony kupujacego, ale przede
wszystkim przez pryzmat niemajacego uzasadnienia w przepisach prawa
rozszerzenia odpowiedzialnos$ci sprzedawcy. Ponadto, kolejna zasadnicza
wada zaproponowanej teorii sa znaczne trudno$ci w ustaleniu takiego
momentu, w ktéorym — uwzgledniajac jednoczesnie specyfike danej
transakcji — kupujacy uzyskuje realny wplyw na dziatalnos¢ danej osoby

* M. Kalinski, Szkoda..., s. 130.
¥ Tak: T. Sojka, Obowiqzki informacyine spotek publicznych i odpowiedzialnosé cywilna za ich naruszenie, Wat-
szawa 2008, s. 159.
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prawnej. Bezspornie odnositoby si¢ to do przypadkéow nabycia catosci
praw udzialowych w okreslonej spolce. Problematyczne pozostaje jed-
nak nabycie mniejszego pakietu akcji. W doktrynie postuluje si¢ takze
pomocnicze zastosowanie kryteriow wykorzystanych przy definicji spotki
zaleznej, okreslonej w art. 4 § 1 pkt 4 kodeksu spotek handlowych*. Kwe-
stia ta sporna jest takze w przyjmujacym takie stanowisko orzecznictwie
niemieckim. Z uwagi na liczb¢ problemow wydaje sig, 1z zastosowanie na
gruncie polskiego prawa wskazanych wyzej kryteriéw bynajmniej nie sta-
nowl ich rozwigzania, a okreslenie wymagaltoby analizy kazdej transakcji
z osobna.

Poszukujac ewentualnej podstawy prawnej do zastosowania w oma-
wianym przypadku przepisow o rekojmi, rozwazenia wymagaja dodat-
kowo przepisy art. 558 k.c. oraz art. 56 k.c., ktére moga ewentualnie sta-
nowi¢ do tego podstawe prawna. Dyspozytywny charakter tego rezimu
odpowiedzialnosci moégtby bowiem przemawiac¢ za mozliwoscia rozsze-
rzenia zakresu rekojmi w taki sposéb, co jednak przede wszystkim wyma-
gatoby okreslenia tego expressis verbis w samej umowie®. Mozliwo$¢ taka
jednak pozostaje w doktrynie sporna, bowiem odnositaby si¢ do przy-
znania kupujacemu uprawnien wynikajacych z rezimu rekojmi w odnie-
sieniu do wad innej tzeczy niz sprzedana®. Zastosowanie takiej konstruk-
cji byloby ponadto watpliwe takze w $wietle praktyki oraz standardu
kontraktowego.

Upatrywanie z kolei podstawy prawnej w art. 56 k.c. wymagaloby
stwierdzenia, iz zastosowanie tutaj rezimu rekojmi wynika z zasad wspol-
zycia spolecznego lub ustalonych zwyczajow. Jest to jeszcze bardziej wat-
pliwe, zwlaszcza, jezeli spojrzymy na obowiazujaca w tym zakresie prak-
tyke wylaczania rezimu rekojmi 7z extenso.

# Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz.U. z 2019 t., poz. 695 ze zm.);
P. Mazur, Odpowiedzialnosé.., s. 14.

» Wyrok SN z dnia 7 sierpnia 2003 r., IV CKN 364/01 (LEX nr 470954).
% Tak: A. Szlgzak, Representations and warranties..., s. 8 oraz 'T. Sojka, Obowiqzki..., s. 160.
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\

Kolejnym aspektem omawianego orzeczenia sg jego skutki w zakresie
kwalifikacji prawnej anglosaskiej konstrukeji representations and warranties
(o$wiadczen 1 zapewnien)) w umowach poddanych polskiemu prawu. Pro-
blematyka kwalifikacji prawnej tych klauzul byla przedmiotem ozywionej
dyskusji w literaturze. Zgodnie z dominujacym pogladem nalezy uznac,
iz co do zasady powinna by¢ ona rozpatrywana w kontekscie umowy
gwarancyjnej podobnej do tej, o ktérej mowa w art. 391 k.c. Dluznik
bowiem zapewnia o niewystepowaniu okreslonego ryzyka stypizowanego
w brzmieniu konkretnej klauzuli, zobowiazujac si¢ jednoczesnie do spel-
nienia przewidzianego w niej $wiadczenia na wypadek jego wystapienia®’.

Mimo, 1z stosowanie tego typu postanowien stanowi powszechna
praktyke nie tylko w umowach akwizycyjnych, wciaz wiele kwestit pozo-
staje spornych — zwlaszcza co do odmiennosci od klauzul indemnifika-
cyjnych czy dorozumianej gwarancyjnej odpowiedzialnosci odszkodo-
wawczej z tytulu zapewnien™.

Przedmiotem kontrowersji pozostaje takze mozliwos¢ kwalifikacji
oswiadczen 1 zapewnien w kontekscie definicji wady fizycznej, wynika-
jacej ze znowelizowanego art. 556(1) k.c. Poglad taki mozna uznac¢ za
atrakcyjny, zwlaszcza z uwagl na fakt podobienstwa migdzy o$wiadcze-
niami i zapewnieniami a jednym z rodzajow wady fizycznej. Chodzi o nie-
zgodno$¢ rzeczy sprzedanej z umowa, tzn. brak wlasciwosci, o ktoérych
istnieniu sprzedawca zapewnil kupujacego (dicta et promissa). Jednakze, jak
wyzej wykazano, na gruncie polskiego prawa de lege lata wada fizyczna
rozpatrywana moze by¢ jedynie w kontekscie wady rzeczy sprzedane;,
a zmiana definicji wady fizycznej, polegajaca na rozszerzeniu jej zakresu,
nie zmienia obowiazywania tej zasady. Konsekwentnie wigc, odrzucajac
poglady o mozliwosci stosowania funkcjonalnej definicji praw udzia-
lowych, jak réwniez o zastosowaniu w tym przypadku wnioskowania

T A. Szlezak, Czy naruszenie oswiadezeii i zapewnieri (representation and warranties) jest naruszenien umowy?,

PPH 2017, nr 10, s. 25.

*® W tym zakresie: A. Szlezak, Kilka stow o naruszenin oswiadezeii i zapewnieri (representations and war-
ranties) — polemika, PPH 2014, nr 6, s. 52-54; . Jastrzebski, Jeszeze o odpowiedzialnosci 3 tytutu zapewniert
gwarancynyeh (warranties) — polemika, PPH 2014, nr 10, s. 31-34.
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z analogia legis, oSwiadczenia 1 zapewnienia odnoszace si¢ do majatku
spotki w razie transakcji w modelu share deal nie powinny by¢ kwalifi-
kowane jako o$wiadczenia, o ktérych mowa w art. 556(1) § 1 pkt. 2 k.c.
W omawianym wyroku Sad Najwyzszy ograniczyl si¢ do lakonicznego
stwierdzenia, bedacego jedynie sygnalizacja problemu, nie przesadzajac
jednoczesnie wprost o odmowie takiej kwalifikacji tych postanowien.

Vi

Niewatpliwie wigc uzasadnione jest twierdzenie o braku de lege lata
podstawy prawnej do stosowania przepiséw o rekojmi za wady fizyczne
przedsigbiorstwa w razie sprzedazy praw udzialowych. W konsekwencji
ewentualnie ich stosowanie nalezy rozpatrywaé jedynie jako postulat de
lege ferenda, a objecie ochrong rekojmiana kupujacego w tym przypadku
nalezy uznac za postulat trafny, znajdujacy szerokie uzasadnienie.

W doktrynie wskazuje si¢ przede wszystkim, iz taki zabieg bylby
zgodny z zasadniczo ochronnym celem przepiséw o rekojmi”. Dochodze-
nie roszczen z tego tytulu jest znacznie prostsze, w poréwnaniu chocby
z rezimem odpowiedzialnosci kontraktowej. O ile wydanie rzeczy wadli-
wej stanowl przyklad nienalezycie wykonanego zobowigzania, zasadni-
czym celem rekojmi nie jest naprawienie szkody wynikajacej z tego tytutu.
Ma ona doprowadzi¢ do urzeczywistnienia subiektywnej ekwiwalentnosci
swiadczen wynikajacych ze stosunku zobowiazaniowego laczacego obie
strony kontraktu®. Dodatkowo, odpowiedzialnosé¢ rekojmiana ma cha-
rakter obiektywny — sprzedawca nie moze zwolnic si¢ z niej przeprowa-
dzajac dowdd na brak winy. Kupujacy nie musi takze wykazywac szkody,
co wydaje si¢ nader istotne w kontekscie specyfiki transakcji akwizycyj-
nych’. Nie pozostawia wi¢c watpliwosci, iz zastosowanie rezimu t¢kojmi
w sposob znaczacy chroni kupujacego. Objecie tych przypadkéw reko-
mia zréwnywaloby ochrone kupujacego w modelu asset deal oraz share
deal, co takze nalezy uznac za uzasadnione.

# P Mazut, Odpowiedzialnosé..., s. 11.

1. Krauss, Nowa regulacja refeojmi pr3y sprzedagy w stosunkach pomiedsy predsi¢biorcami — miany kodeksn
cywilnego wprowadzone ustawq o prawach konsumenta, PPH 2015, nr 3, s. 4-14.

' O trudnos$ciach w wykazaniu szkody: A. Szlezak, Kilka slow..., s. 53.
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Stosowanie przepisoéw o rekojmi za wady fizyczne w razie sprzedazy
akcji réwniez w doktrynie uznano za trafny postulat de lege ferenda. Uznaje
si¢ bowiem, iz rozszerzenie ochrony kupujacego o te przypadki lepiej odpo-
wiadaloby potrzebom wspoélczesnego obrotu gospodarczego™. Powodo-
waloby to wiec przyznanie kupujacemu wszelkich roszczen z tytutu rekojmi
za wady fizyczne wystepujace bezposrednio w majatku spotki.

Vil

Konkludujac, podzieli¢ nalezy stanowisko Sadu Najwyzszego stwier-
dzajace de lege lata brak mozliwosci zastosowania przepiséw o wadach
fizycznych majatku spotki w przypadku sprzedazy akeji spotki. Mimo
mozliwosci zastosowania przepiséw o rekojmi za wady fizyczne do praw
in genere, stanowisko to jest zgodne z fundamentalng zasada, zgodnie
z ktora rekojmia dotyczy wylacznie rzeczy sprzedanej. Dodatkowo, prawa
udzialowe w spolce nalezy stanowczo oddzieli¢ od jej majatku, mimo iz
pozostaja one we bliskim, funkcjonalnym zwigzku. Wyjatkowy charak-
ter instytucji rekojmi nie pozwala rowniez na zastosowanie w tych przy-
padkach konstrukeji analogia legis. Niemniej jednak, trafny jest postulat
de lege ferenda dotyczacy rozszerzenia odpowiedzialnosci z tytutu rekojmi
za wady fizyczne majatku spotki takze na przypadek sprzedazy jej praw
udziatowych.

2 T. Sojka, Obowiqzki..., s. 160.
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Streszczenie

Jednym z wielu probleméw w przypadku zbycia akeji spotki jest
kwestia odpowiedzialno$ci z tytutu rekojmi za wady fizyczne skltadnikéw
majatkowych wchodzacych w sklad jej majatku. Zaréwno w doktrynie jak
1judykaturze zagadnieniem spornym jest stosowanie przepiséw o rekojmi
za wady fizyczne w przypadku sprzedazy praw, co widoczne jest zwlasz-
cza w kontekscie sprzedazy praw udzialowych. Problem ten rzutuje takze
na kwalifikacj¢ prawna anglosaskiej instytucji representation and warranties.
W omawianym wyroku Sad Najwyzszy w odmawia w tych przypadku
ochrony rekojmianej, z czym w mojej ocenie nalezy si¢ zgodzi¢. Z uwagi
na brak w polskim systemie podstawy prawnej przewidujacej takie roz-
wigzanie oraz obowiazujacej zasadzie, iz rekojmia dotyczy wylacznie rze-
czy sprzedanej, stosowanie w tym przypadku nalezy rozpatrywac jedynie
jako postulat de lege ferenda.

Stowa kluczowe: r¢kojmia, representation and warranties, zbycie przed-
sigbiorstwa, prawa udzialowe, prawo handlowe
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Liability under statutory warranty for physical
defects of goods and sale of share right.
Study on the basis of judgment of the Supreme
Court of April 26, 2018 in case I CSK 157/17

Summary

One of the many problems in the case of the share deal is the issue
of liability under the statutory warranty for physical defects of goods
components included in its assets. Both in doctrine and judicature the
issue of dispute is the application of provisions on statutory warranty
for physical defects in the case of the sale of rights, which is visible
especially in the context of the sale of share rights. This problem also
affects the legal classification of the Anglo-Saxon institution represen-
tation and warranties. In this judgment, the Supreme Court refuses in
this case the protection, which in my opinion must be agreed. Due to the
lack of a legal basis in the Polish system providing for such a solution
and the binding principle that the warranty applies only to the item sold,
the application in this case should be considered only as the de lege ferenda
postulate.

Keywords: statutory warranty, representation and warranties, transfer of
an enterprise, share rights, company law
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