— GLOSY —

Prejudycjalne znaczenie
decyzji KNF

Glosa do postanowienia Sgdu Najwyzszego z 23 listopada 2012 1.
(1CZ147/12)

Decyzja KNF 0 natozeniu kar pienieznych za naruszenie przepisow
prawa oraz interesOw uczestnikow funduszy inwestycyjnych nie
ma znaczenia prejudycjalnego dla sgdu oceniajgcego odpowiedzial-
nos¢ deliktowg tego funduszu.

KONRAD ZACHARZEWSKI

I. W orzecznictwie sadéw wyzszych instancji nie uksztattowaly sig jak
dotad wyrazniejsze nurty poswiccone odpowiedzialnosci odszkodowawczej
towarzystw funduszy inwestycyjnych za szkody wyrzadzone uczestnikom
funduszy inwestycyjnych. Z tym wiekszym zainteresowaniem nalezy
odnies$¢ si¢ do ogloszonego postanowienia Sadu Najwyzszego. Ze wzgle-
du na podbudowe faktyczng judykat nalezy do rzadkosci. Nawigzuje tez
do kwestii o istotnym znaczeniu dla praktyki rynku kapitalowego, poniewaz
odnosi sie do problematyki objetej nadzorem KNF ze wzgledu na admini-
stracyjnoprawne skutki dziatan bezprawnych instytucji finansowych' oraz
do zagadnienia odpowiedzialnosci odszkodowawecze;j.

Po pierwsze, sam fakt wyeksponowania w orzecznictwie problemu
odpowiedzialnosci odszkodowawczej towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zastuguje na odnotowanie. Tego typu sprawy zyskaja zapewne w niedlugim
czasie na praktycznej doniostosci, chociazby ze wzgledu na wysublimowane
powiazania obligacyjne i prawnorzeczowe pomiedzy czterema osobami,
a mianowicie towarzystwem funduszy inwestycyjnych, funduszem inwe-
stycyjnym, nabywcg wyemitowanych waloréw (jednostek uczestnictwa albo
certyfikatéw inwestycyjnych) oraz depozytariuszem. W takiej konfiguracji
podmiotowej poszkodowany inwestor ma przeciwko sobie w ewentual-
nym sporze dwie instytucje finansowe (towarzystwo oraz depozytariusza).
Zniesienie przywilejow w zakresie opodatkowania spétki komandytowo-
-akeyjnej (od 1 stycznia 2014 r. ptaci podatek dochodowy jak osoba praw-
na) przyczynilo si¢ do zaobserwowanego juz w praktyce rozluznienia wigzi
pomiedzy towarzystwami a uczestnikami funduszy inwestycyjnych typu

Szerzej zob. T. Oczkowski [w:] Prawo rynku kapitatowego. Komentarz (red. M. Wierzbowski,
L. Sobolewski, P. Wajda), Warszawa 2012, s. 15441 n.
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FIZAN (art. 196 u.f.i.%), ktérzy ;wychodzac” z funduszu mogg domagac sie
naprawienia szk6d wyrzadzonych przez towarzystwo (np. z tytutu nieprawi-
dlowego zarzadzania, nieprawidlowosci przy wycenach, czy tez blokowania
swyjscia” z funduszu). Nie mozna tez w najblizszej przysziosci wykluczy<¢
proceséw wytaczanych przez towarzystwa przeciwko uczestnikom fundu-
szy (np. z tytutu dzialania na szkod¢ macierzystego funduszu, zaleglych
oplat, czy tez deprecjacji majatku pozostawionego po ,wyjsciu”). Nawiasem
moéwige — wbrew doslownemu brzmieniu tezy — fundusz inwestycyjny nie
ponosi odpowiedzialno$ci odszkodowawcezej. Funduszowi inwestycyjnemu
w sprawach o naprawienie szkody nie stuzy zdolnoé¢ sgdowa ani procesowa
ze wzgledu na wylgczenie przewidziane w art. 64 ust. 2 u.f.i. Fundusz inwe-
stycyjny nie jest osobg prawng typu korporacyjnego, lecz typu fundacyjnego.
To masa majgtkowa. Roszczenia odszkodowawceze mogg zostaé skierowane
tylko przeciwko organowi funduszu, tzn. przeciwko towarzystwu tunduszy
inwestycyjnych, na podstawie art. 64 ust. 1 u.f.i. To podstawowe krytyczne
spostrzezenie pod adresem tezy orzeczenia ze wzgledu na jej literalne sfor-
mulowanie. Nie jest to jednak sprawa najwazniejsza.

Po drugie, orzeczenie skupia na sobie zainteresowanie ze wzgledu
na nawigzanie do kwestii przestanek powstania obowigzku naprawienia
szkody o wysokosci zmiennej w czasie. Ten watek zostat jedynie dyskretnie
zasygnalizowany. U podstaw faktycznych wydanego judykatu lezy zdarzenie
bezprawne w postaci fraudulentnej wyceny skiadnika majatku uczestnika
funduszu inwestycyjnego, ktérego wartos¢ zmienia si¢ wraz z uptywem czasu.
Nieprawidlowa wycena wplywa na rynkows warto$¢ majatku (aktywéw
i pasyw6w), a niezaleznie od tego na warto$¢ majatku wplywaja takze inne
czynniki (ogélnorynkowe). Na tle tak zarysowanych uwarunkowari faktycz-
nych wylaniajg si¢ liczne problemy szczegéiowe, ktére nie zostaly przez
SN wyeksponowane na tyle wyraznie, aby poswieci¢ im obecnie stosowna
porcje uwagi. Ten ciekawy splot zagadnien zostanie tylko wspomniany, aby
zaswiadczy¢ o przedostawaniu si¢ przed oblicze sadéw wyzszych instancji
spraw z elementem wyrzadzenia szkody polegajacej na uszczupleniu majgtku,
w ktérego sktad wehodzi mienie o wartosci dynamicznie zmieniajacej si¢ pod
wplywem wahan cen rynkowych (oglaszanych kurséw).

Po trzecie, Sad Najwyzszy jednoznacznie zakwestionowal znaczenie
decyzji administracyjnej KNF o nalozeniu kary pieni¢znej na instytucje
finansowy jako prejudykatu w sprawie cywilnej o naprawienie szkody wyrza-
dzonej przez takg osobe (in concreto towarzystwo funduszy inwestycyjnych
oraz depozytariusza). To najwazniejszy watek jurydyczny bezposrednio
wyeksponowany przez Sad Najwyzszy. Kategoryczne brzmienie tezy nasu-
wa my$l, ze mamy do czynienia ze stanowiskiem o znaczeniu uniwersal-
nym dla spraw podobnego pokroju z udzialem instytucji finansowej w roli

2 Ustawa z 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz.U. 2 2004 r., nr 146, poz. 1546 ze zm.),
dalej: ufi”
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pozwanego, co tym bardziej sktania do sformulowania refleksji glosator-
skiej. Wiele wskazuje bowiem na to, ze komentowane orzeczenie pozo-
staje w stosunku dysharmonii z innymi znanymi wypowiedziami judyka-
tury na temat wplywu decyzji administracyjnej na postepowanie cywilne,
a na drodze do sformulowania przez SN zapatrywania antagonistycznego
nie staly przeszkody wywodzgce si¢ z dogmatyki prawa postgpowania
administracyjnego oraz prawa post¢powania cywilnego. W poszukiwaniu
alternatywnego ujecia kluczowego dla niniejszej sprawy zagadnienia praw-
nego teza ogloszonego postanowienia zasluguje na stowa konstruktywnej
dezaprobaty.

II. Dos¢ prosty stan faktyczny mozna stresci¢ w kilku sfowach, chociaz
zrekonstruowanie szczegélowego przebiegu postgpowania, wysuwanych
roszczen i kierunkéw obrony nie jest mozliwe na podstawie lektury uzasad-
nienia faktycznego oraz uzasadnienia prawnego. Odtwarzalne s3 jednak
kardynalia. Powéd domagal si¢ naprawienia szkody. Pozwal solidarnie
towarzystwo funduszy inwestycyjnych oraz depozytariusza (bank). Zdaniem
powoda zrédlem szkody byta nieprawidlowa wycena skiadnikéw majat-
ku funduszu inwestycyjnego zarzagdzanego przez towarzystwo. Komisja
Nadzoru Finansowego ,stwierdzita bledna metodg wyceny (...) wskazujacej
na réznic¢ pomigdzy wyceng wg wartosci godziwej a wyceng na podstawie
skorygowanej ceny nabycia”. W zwiazku z ta nieprawidlowoscig Komisja
nalozyla decyzjami administracyjnymi na obu pozwanych kary pieniezne.
Powéd dgzyt do wykorzystania tych ustaleri w procesie odszkodowawcezym,
chociaz decyzje administracyjne wydane przez KNF nie nabraty prawomoc-
noséci w toku postgpowania przed sgdem pierwszej instancji.

Zapewne tym kierujac si¢ sad pierwszej instancji ,pomingt wniosek
powoda o zobowigzanie pozwanych do przedstawienia decyzji Komisji
Nadzoru Finansowego, w ktérych Komisja nalozyla na nich kary pieni¢z-
ne za naruszenia przepiséw prawa oraz interesu uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych, a takze za brak zapewnienia przez pozwanego bgdacego
bankiem depozytariuszem tego, aby warto$¢ netto aktywow i wartos¢ jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych byla obliczana zgodnie z prze-
pisami prawa”. Dlatego m.in. sad pierwszej instancji oddalil powédztwo
odszkodowawcze.

Sad drugiej instancji skasowal ten wyrok i sprawe skierowal do ponow-
nego rozpoznania przyjmujac argumentacjc apelujacego powoda i stwierdzil,
ze sad pierwszej instancji nie rozpoznal istoty sprawy. Zdaniem sadu drugiej
instancji ,decyzja KNF ma znaczenie prejudycjalne dla sgdu powszechne-
go orzekajacego o odpowiedzialnosci pozwanych za szkode jaka poniést
pow6d”. Obaj pozwani wniesli zazalenia, ktére zostaty uwzglednione. Sad
Najwyzszy uchylil zaskarzony wyrok, poniewaz przyjal, ze sad drugiej
instancji dopuscit si¢ naruszenia przepisu art. 386 § 4 k.p.c. Nie doszlo
bowiem do nierozpoznania istoty sprawy przez sad pierwszej instancii.
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Skoro zatem zdaniem Sgdu Najwyzszego istota sprawy zostala rozpoznana
w postepowaniu przed sagdem pierwszej instancji, to wyrok tego sadu odda-
lajacy powddztwo powinien si¢ utrzymac.

II1. Uzasadnienie orzeczenia jest bardzo krétkie i pozbawione obszer-
niejszych wywodéw wdzierajgcych si¢ w szczegély stanu faktycznego oraz
epatujacych wnikliwg wykladnia prawa. Istota sporu opierala si¢ na inter-
pretacji procesowego watku ,nierozpoznania istoty sprawy” jako podstawy
uchylenia zaskarzonego wyroku i przekazania sprawy do ponownego rozpo-
znania wg art. 386 § 4 k.p.c. Nie wchodzac glebiej w meandry dogma-
tyki prawa postepowania cywilnego wydaje sie, ze powdéd jako dysponent
procesu narzucil sagdowi nieefektywny dla siebie kierunek rozpoznania
srodka zaskarzenia w postepowaniu apelacyjnym, poniewaz w skardze
podnidst zarzut nierozpoznania istoty sprawy przez sad pierwszej instancii.
Sad drugiej instancji przychylil si¢ do tego argumentu. W rzeczywistosci
mogloby tutaj chodzi¢ raczej o uchybienie proceduralne w dziedzinie poste-
powania dowodowego. Sad pierwszej instancji nie uwzglednil bowiem
wniosku dowodowego powoda z nieprawomocnej decyzji administracyijnej
KNF na okolicznos¢ — jak nalezy przypuszcza¢ — ustalenia elementéw stanu
faktycznego lezacego u podstaw wymierzenia obu pozwanym kary admini-
stracyjnej z racji dopuszezenia sig przez nich tzw. deliktu administracyjnego.
Uchybienie towarzystwa polegalo na nieprawidlowej wycenie sktadnikow
majatku funduszu inwestycyjnego (naruszenie art. 8 ust. 1 u.f.i.). Natomiast
uchybienie depozytariusza polegalo — najprawdopodobniej — na niewyko-
naniu obowigzku dbalosci o interesy uczestnikéw funduszu (naruszenie
art. 10 u.f.i.) bgdZ na niewykonaniu obowigzku dbalosci o prawidlowosé
wycen skiadnikéw majgtku (naruszenie art. 72 ust. 1 pkt 4 u.f.i.), a nieza-
leznie od tego depozytariuszowi mozna byloby tez zarzuci¢ niewykona-
nie obowigzku pozwania towarzystwa o naprawienie szkody wyrzadzonej
uczestnikom funduszu (do$¢ osobliwy ,obowiazek pozywania o naprawienie
szkody” przewiduje art. 72 ust. 5 u.fi.). Odpowiedzialno$¢ depozytariu-
sza we wskazanych zakresach nie moze zosta¢ wylgczona ani ograniczona
w umowie o prowadzenie rejestru aktywoéw funduszu (art. 75 ust. 2 u.f.i).

Wykazanie tych okolicznosci ustalonych przez KNF w postepowaniu
dowodowym prowadzonym w postepowaniu administracyjnym w §wietle
oczekiwan powoda mialo przyczyni¢ si¢ do ustalenia okolicznosci faktycz-
nych potrzebnych do udowodnienia przestanek powstania obowigzku napra-
wienia szkody, tj. zdarzenia, uszczerbku oraz sekwencji kauzalnej. Przepro-
wadzenie dowodu z nieprawomocnej decyzji administracyjnej KNF mialo
przyblizy¢ powoda do zwycigstwa procesowego w sprawie o naprawienie
szkody. W obliczu sytuacji patowej, ze wzgledu na nieprawomocnos¢ decyzji
KNF w chwili zamknigcia rozprawy, nalezy jednak odnies¢ sie z aprobatg
do rozstrzygniecia sadu pierwszej instancji, ktéry nie uwzglednit wniosku
dowodowego powoda.

38

Monitor Pravaa Bankowsgo  PAZDZIERNIK 2014 r. www.sp i


http://www.ispb.pl
http://www.ispb.pl
http://www.ispb.pl

— GLOSY —

IV. De lege lata sad w postgpowaniu cywilnym jest zwigzany ustalenia-
mi wydanego w postepowaniu karnym prawomocnego wyroku skazujgcego
co do popelnienia przestepstwa (art. 11 k.p.c.). W przypadku sadowego
postepowania administracyjnego orzeczenie prawomocne wigze nie tylko
strony i sad, ktéry je wydal, lecz réwniez inne sady i inne organy panstwo-
we, a w przypadkach w ustawie przewidzianych takze inne osoby (art. 170
p.p.s.a.®). Zakres zwigzania sadu cywilnego orzeczeniem sadu administra-
cyjnego zostal zaprojektowany szerzej w poréwnaniu z zakresem zwigzania
wyrokiem skazujgcym sadu karnego. W tym drugim przypadku granice
zwigzania s3 wytyczone przez fakt popelnienia przestgpstwa, a uzasadnienie
wyroku skazujacego nie wigze sadu cywilnego®. Tego typu ograniczenie nie
zostalo przewidziane w przepisie art. 170 p.p.s.a. Zakres zwigzania sagdu
cywilnego orzeczeniem sadu administracyjnego obejmuje zatem sfere faktéw
oraz ocen¢ prawng, w zakresie uzasadnienia faktycznego oraz uzasadnienia
prawnego i przyj¢tej wykladni, co zresztg znajduje swoje potwierdzenie
w przepisie art. 171 p.p.s.a. Wyrok prawomocny ma powage rzeczy osagdzo-
nej tylko co do tego, co w zwiazku ze skargg stanowilo przedmiot rozstrzy-
gnigcia, a przedmiotem rozstrzygniecia sgdu administracyjnego jest wiasnie
ocena stanu faktycznego oraz ocena prawna ustalonych faktéw, jako efekt
subsumcji. Podobne ujgcie reprezentuje przepis art. 365 § 1 k.p.c.

W prawie polskim nie zostala proklamowana zasada formalnego zwig-
zania sagdu cywilnego decyzja administracyjng. Analogiczne rozwigzanie
panuje w przypadku oceny znaczenia decyzji administracyjnej w poste-
powaniu karnym®. Ze wzgledu na niedostatek podstawy prawnej decyzje
wydane przez organy administracji nie wigza wprost sagdéw powszechnych
w zadnym zakresie. Na ten obszar nie rozciggajg swojego oddzialywania
reguly rozszerzonej prawomocnoéci orzeczen przewidziane w przypadku
wyrokéw skazujacych wydanych w postepowaniu karnym oraz orzeczen
wydanych w sagdowym postepowaniu administracyjnym. W braku wyraznej
podstawy prawnej nie moze by¢ wigc mowy o znaczeniu prejudycjalnym
decyzji administracyjnej dla postgpowania cywilnego (tak samo dla poste-
powania karnego®). W tym punkcie nalezy zgodzi¢ si¢ z zapatrywaniem
Sadu Najwyzszego.

Nie wyklucza to jednak dopuszczalnosci wykorzystania w postgpo-
waniu cywilnym ustaleni i ocen organu administracji wyeksplikowanych
w decyzji administracyjnej. Decyzj¢ mozna spozytkowa¢ na dwa sposoby.

3 Ustawa z 30.08.2012 r. - Prawo o postgpowaniu przed sgdami administracyjnymi (tj. Dz.U. 22012 .,
poz. 270), dalej: ,p.p.s.a.”.

4 Zob. np. wyrok SN z 10.07.2013 r. (V CSK 393/12), niepubl.; postanowienie SA w Poznaniu
z11.10.2012 r. (1 ACz 1637/12), niepubl.; wyrok SA w Gdansku z 8.10.2012 r. (IIT APa 16/12),
niepubl.; wyrok SN 2 17.06.2005 r. (III CK 642/04), niepubl.; wyrok NSA w Warszawie z 8.12.2000 r.
(III SA 3097/99), niepubl.

2 Szeroko zob. ]. Duzy, Zorganizowana praestgpczosc podatkowa w Polsce. Zwalczanie przestgpnego naduzycia
mechanizméow podatku VAT i akcyzowego, Warszawa 2013, 5. 163 in.

6 . Duzy, Zorganizowana...,s. 179.
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Po pierwsze, akt organu administracji moze zostaé¢ wykorzystany jako
prejudykat po wznowieniu postgpowania zawieszonego na podstawie
art. 177 § 1 ust. 3 k.p.c. Powéd nie wnosit jednak o zawieszanie postgpowa-
nia ze wzgledu na uzaleznienie rozstrzygniecia sprawy od uprzedniej decyzji
organu administracji publicznej. Sad nie uczynil tez tego z urzgdu. Dlatego
watek zawieszenia post¢powania cywilnego w celu definitywnego uformo-
wania prawomocnego prejudykatu administracyjnego nie zostanie rozwi-
niety. Po drugie, akt organu administracji moze zosta¢ wykorzystany jako
srodek dowodowy. Wniosek powoda w tym zakresie zostal wniesiony, ale
nie zostal uwzgledniony przez sad pierwszej instancji. Tymczasem zgodnie
zart. 244 § 1 k.p.c. dokumenty urz¢gdowe sporzadzone w przepisanej formie
przez powolane do tego organy wiadzy publicznej i inne organy paristwowe
w zakresie ich dzialania, stanowig dowéd tego, co zostalo w nich urz¢do-
wo zas§wiadczone. Abstrahujac od prawomocnosci decyzji administracyjnej
w chwili zamkniecia rozprawy (art. 316 k.p.c.), ktérej w niniejszej sprawie
zabraklo, trzeba podkresli¢, Ze decyzja administracyjna jest dokumentem
urzedowym. W postepowaniu cywilnym decyzja administracyjna (prawo-
mocna) moze stanowi¢ dowod faktéw, dowdd prawnej podstawy rozstrzy-
gnigcia (w zwigzku z subsumcja), a takze dowéd prawnych konsekwencji
stanu faktycznego stwierdzonego w decyzji. Wiele wskazuje na to, ze powéd
popelnil taktyczny btad procesowy, poniewaz mégt wnies¢ o zawieszenie
postepowania cywilnego do czasu prawomocnego rozstrzygniecia przez
KNF kwestii deliktu administracyjnego. Po wznowieniu zawieszonego
postepowania formalnego znaczenia decyzji KNF jako prejudykatu nie
daloby si¢ skutecznie zakwestionowaé.

V. Jak si¢ wydaje, stanowisko SN na temat znaczenia decyzji admini-
stracyjnej KNF w postgpowaniu cywilnym o naprawienie szkody wyrzg-
dzonej przez instytucje finansowa mogloby zosta¢ sformulowane nie az tak
stanowczo. Nawet jednak w obliczu literalnego brzmienia tezy zapatrywania
SN nie ograniczaja bynajmniej dopuszczalnosci praktycznego wykorzysta-
nia decyzji KNF w sprawach o naprawienie szkody. Zwigzany granicami
srodka zaskarzenia Sad Najwyzszy nie mégt zniwelowaé skutkéw taktycz-
nych bledéw w postepowaniu cywilnym popelnionych przez powoda. Jezeli
postgpowanie cywilne nie zostalo zawieszone, to decyzja organu admini-
stracyjnego nie mogla mie¢ znaczenia prejudycjalnego tym bardziej dlatego,
ze nie byla prawomocna w chwili zamknigcia rozprawy (art. 316 k.p.c.).
W éwietle zapatrywan sformulowanych w orzecznictwie SN sad cywilny
jest zwiazany decyzjg organu administracji, a przynajmniej nie ma podstaw
do formalnego kwestionowania rozstrzygniec organu administracji w zakre-
sie ustaleri faktycznych oraz kwalifikacji prawnej. W judykaturze mozna
natkna¢ si¢ na wypowiedzi idgce na wskros pogladowi sformulowanemu
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w komentowanym postanowieniu’. Stanowisko antagonistyczne wzgledem
komentowanego postanowienia jest zresztg reprezentowane takze w orzecz-
nictwie Izby Karnej Sadu Najwyzszego poswigconym kwestii znaczenia
decyzji administracyjnej w postgpowaniu karnym?.

Wiarto wigc pokusic si¢ o probe rozwinigeia pogladu sformutowane-
go przez SN 1 powiedzie¢, ze decyzja administracyjna KNF o nalozeniu
kary pienigznej za naruszenie przepiséw prawa oraz intereséw uczestni-
kéw stosunkéw obligacyjnych rynku kapitalowego ma znaczenie dla sadu
oceniajgcego odpowiedzialnosé odszkodowawcezg instytucji finansowe;.
Znaczenie dla postgpowania cywilnego decyzji administracyjnej oczeki-
wanej jako prejudykat w efekcie zawieszenia postgpowania albo wykorzy-
stanej jako dowéd w postaci dokumentu urzgdowego (art. 244 § 1 k.p.c.)
jest analogiczne. Bez wzgledu na tryb i podstawe wykorzystania decyzji
administracyjnej przez sad cywilny decyzja administracyjna mogtaby zosta¢
wykorzystana z identycznym skutkiem konwencjonalnym przy ustaleniu
hipotezy i dyspozycji normy postepowania decydujacej o odpowiedzialno-
sci odszkodowawczej (chociaz decyzja administracyjna wystepujaca w roli
prejudykatu po wznowieniu zawieszonego postgpowania nie moglaby zosta¢
oceniona na zasadzie suwerennej dowolnosci, tak jak inne srodki dowodowe
wg art. 233 § 1 k.p.c.). Trudno przeceni¢ przydatnos¢ decyzji KNF wymie-
rzajacej sankcjg za naruszenie przepiséw ksztaltujgcych reguly legalnego
dzialania na rynku kapitalowym w sprawie o naprawienie szkody wyrzadzo-
nej przez instytucje finansowa zachowaniem sankcjonowanym jednoczesnie
z perspektywy prawa administracyjnego oraz cywilnego.

Taka decyzja w procesie odszkodowawczym przedstawia nawet podsta-
wowe znaczenie jako srodek dowodowy. Wykorzystanie ustalen KNF
przez s3d cywilny na wniosek powoda moze doprowadzi¢ do znaczgcego
usprawnienia postepowania dowodowego pod wzgledem czasowym oraz
zredukowania naktadu czynnosci procesowych niezbednych do rozpozna-
nia istoty sprawy, i to bez uszczerbku dla prawidlowosci ustaleri faktycz-
nych z perspektywy pryncypiéw dowodzenia w postepowaniu cywilnym.
Zmarginalizowanie znaczenia dowodu w postaci decyzji KNF oraz mate-
rialéw zgromadzonych w toku postgpowania administracyjnego byloby

Decyzja (...), w zakresie objetym jej trescig, wigze sad w postgpowaniu cywilnym bez wzgledu
na motywy jej podjecia wyrazone w uzasadnieniu [wyrok SN z 5.06.2009 r. (I CSK 504/08), niepubl.].
W zakres stanu faktycznego podlegajgcego ustaleniu w sprawie o odszkodowanie wchodzi takze
- jako jego element — sytuacja prawna wywotana decyzjg administracyjng. W takim wypadku sad nie
moze poming¢ stanu prawnego stworzonego przez t¢ decyzje ani stangc na stanowisku, ze do stanu
faktycznego bedgcego podstawg decvzji administracyjnej nalezalo ustosunkowac¢ sig inaczej niz
uczynil to organ administracyjny [wyrok SN z 16.12.2009 r. (I CSK 175/09), OSNC 2010, nr 7-8.
poz. 115]. Ostateczna decyzia administracyjna wydana w kwestiach nalezacych do drogi postgpowania
administracyjnego jest wigzgca w sprawie cywilnej, a jej zmiana, uchylenie, stwierdzenie niewaznosci
lub niezgodnosci z prawem dopuszczalne jest, stosownie do art. 16 k.p.a., jedvnie w wypadkach
wskazanych w ustawie [wyrok SN z 7.10.2010 r. (IV CSK 206/10), niepubl.].

8  Zob. np. wyrok SN z9.01.2012 r. (V KK 327/11), OSNKW 2012, nr 3, poz. 30, z glosg L. Wilka (OSP
2012, nr 7-8, poz. 81), P. Lewczyka (OSP 2012, nr 7-8. poz. 81) oraz |. Duzego (Panstwo i Prawo 2013,
nr 4, 5. 136); wyrok SA w Krakowie z 20.04.2000 r. (I AKa 32/00) Krakowskie Zeszyty Sagdowe 2000,
ar 6, poz. 15; postanowienie SA w Lublinie z 17.06.2009 r. (II AKz 334/09), OSA 2010, nr 8, s. 14.
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$wiadectwem nieekonomicznego prowadzenia postepowania cywilnego,
a przeciez zredukowanie czasu trwania postgpowania cywilnego oraz doko-
nywanych w jego ramach czynnosci dowodowych (m.in. pod wzglgdem
ilo$ci analizowanych dokumentéw, liczby wzywanych §wiadkdw, liczby
opinii biegtych) w prosty sposdb przektada si¢ na poprawienie tak wrazli-
wego parametru, jak sgdowa statystyka.

VI. Potencjal wykorzystania aktéw administracyjnych KNF w sprawach
o naprawienie szkody wyrzadzonej przez instytucje finansowe jest stosunko-
wo szeroki. Mozna nawet powiedzie¢ o ich ogélnej przydatnosci bez wzgle-
du na uwarunkowania konkretnego stanu faktycznego. Duze znaczenie dla
takiej oceny majg atrybuty post¢gpowania administracyjnego prowadzonego
przed Komisja. Podjecie przez KNF aktywnosci w skomplikowanych spra-
wach rynku kapitatowego jest przez poszkodowanych inwestoréw wypatry-
wane jak zbawienie. Rynek kapitalowy zostal uregulowany wszechstronnie
za pomocg unormowan trzech tradycyjnie wyodrebnianych gatezi prawa
- administracyjnego, cywilnego oraz karnego. Jedno zdarzenie prawne
moze by¢ zrédiem sankcji wymierzonej z trzech tradycyjnie wyodrebnia-
nych kierunkéw — ze strony organu administracji z tytutu obiektywnego
naruszenia prawa, sadu cywilnego w sprawie o naprawienie szkody oraz
sadu karnego w sprawie o popelnienie przestgpstwa ,rynku kapitalowego”.
W ujeciu statystycznym efektywnosé sankcji wymierzanej przez KNF jest
najwigksza nie tylko dlatego, ze sprawy cywilne i sprawy karne z otoczenia
rynku kapitalowego uchodzg za zlozone pod wzgledem faktycznym oraz
pod wzgledem wyktadni prawa. Rzecz w tym, ze kompetencje skupione
w rekach tego organu administracyjnego sprzyjaja efektywnosci wymia-
ru sprawiedliwoéci. Wysoka sprawnos¢ KNF przy wymierzaniu sankcji
administracyjnych jest zapewniona np. dzigki prewencyjnej ratio legis prze-
piséw prawa rynku kapitalowego. Sankcje administracyjne za naruszenie
przepiséw prawa rynku kapitalowego sg surowe, obejmuja pokazny katalog
zdarzen bezprawnych, a sankcjonowane zachowania podmiotéw nadzoro-
wanych wg art. 5 u.n.r.k.’ odnoszs si¢ do stanéw faktycznych uderzajg-
cych w takie warto$ci chronione jak bezpieczenistwo obrotu czy tez interes
majatkowy klienteli instytucji finansowych (i inne klauzule generalne prawa
rynku kapitatlowego'®). Oprécz tego wysoka skutecznosé sankcji admini-
stracyjnej bierze si¢ z atrybutéw postepowania administracyjnego, ktére jest
~ przynajmniej w sprawach o wymierzenie sankcji — prowadzone sprawnie
i terminowo. Nie mozna tez poming¢ bardzo dobrego fachowego przygoto-
wania personelu Urzedu Komisji 1 konsekwentnie stosowanych schematéw
postgpowania w sprawach okreslonego rodzaju (na identycznej podstawie),
co zapewnia spéjnos¢ praktyki wykonywania wladztwa administracyjnego

9 Ustawa z 29.07.2005 r. 0 nadzorze nad rvnkiem kapitatowym (Dz.U. nr 183, poz. 1537 ze zm.), dalej: ,u.n.ck.”.
10 Szerzej zob. K. Zacharzewski, Prawo gictdowe, Warszawa 2012, 5. 126 i n.
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w przypadku typowych naruszen prawa rynku kapitalowego. Swiadezy
o tym relatywnie wysoki stopieri przewidywalnosci rozstrzygnie¢ Komisji,
znikomy odsetek decyzji uchylanych przez sady administracyjne ze wzgledu
na uchybienia proceduralne oraz do$¢ powszechne korzystanie z techniki
publikowania oficjalnych stanowisk Urzedu Komisji (na stronie interneto-
wej) w najbardziej palacych sprawach biezacych istotnych dla praktyki rynku
kapitafowego.

Nic wige dziwnego, ze Komisja w granicach swoich kompetencji dziata
stosunkowo szybko i bezblednie. Z pragmatycznego punktu widzenia warto
oczekiwac decyzji KNF przed wniesieniem powddztwa o naprawienie szko-
dy. Rozstrzygni¢cia KNF zapadajg na ogét przed zakoniczeniem procesu
odszkodowawczego, poniewaz poszkodowani przez instytucje finansowe
podejmuja préby wykorzystania rozstrzygnie¢ Komisji oraz sagdéw admi-
nistracyjnych na potrzeby dochodzenia roszczen odszkodowawczych
od instytucji finansowych. Z tego wzgledu zasadniczo nie ma przeszkdéd
do wykorzystania rozstrzygniecia KNF w fazie postepowania dowodowego
w postgpowaniach cywilnych. I wlasnie dlatego instytucje finansowe wyko-
rzystuja wszelkie dostepne srodki prawne w celu zakwestionowania wyda-
nych decyzji KNF, gdyz mogg one stuzy¢ jako prejudykat po wznowieniu
zawieszonego postgpowania albo dowdd w sprawie o naprawienie szkody™.

VII. W dazeniu do wykazania pozytecznego oddzialywania decyzji
KNF na przebieg postepowania cywilnego nalezy tez nawigzaé do zesta-
wienia przestanek powstania obowigzku naprawienia szkody. Ze wzgledu
na osnowe uzasadnienia w zakresie ustalenia faktéw oraz subsumcji stanu
faktycznego decyzja administracyjna KNF moze przyblizy¢ do ustale-
nia pierwszej przestanki powstania obowigzku naprawienia szkody, czyli
zdarzenia bezprawnego obiektywnie. Jezeli KNF nawigzuje w swoich
ustaleniach do sfery dzialalnosci wykonywanej na podstawie umowy,
to decyzja administracyjna moze przyblizy¢ do odpowiedzi na pytanie, czy
doszio do niewykonania albo nienalezytego wykonania zobowiazania przez
podmiot nadzorowany'. Jezeli KNF nawigzuje do aspektéw bezprawno-
$ci wyabstrahowanej od sfery powigzan kontraktowych pomiedzy insty-
tucjami finansowymi a innymi uczestnikami stosunkéw prawnych rynku
kapitalowego, to w rachube moze wchodzi¢ spozytkowanie tych ustalen

" Tak jak na kanwic niniejszej sprawy. Ukarane przez KNF towarzystwo funduszy inwestycyjnych

wykorzystalo $ciezke instancying w postgpowaniu administracyjnym (zob. wyrok WSA w Warszawie
213.10.2011 r. (VI SA/Wa 995/11), niepubl. oraz wyrok NSA w Warszawie z 7.08.2013 r. (II GSK
567/13), niepubl.; decyzja KNF zostata uchylona przez NSA w Warszawie). Natomiast depozytariusz
nie wykorzystal dostepnych srodkéw zaskarzenia decyzji KNF.
Zob. np. stany faktyczne lezgce u podstaw wyroku WSA w Warszawie z 12.11.2009 r. (VI SA/Wa
592/09), {niepubl.) oraz wyroku NSA z 15.07.2008 r. (I GSK 269/08), niepubl. [i poprzedzajscego
go wyroku WSA w Warszawie z 9.11.2007 r. (VI SA/Wa 1469/06), niepubl.], a takze wyroku
NSA z21.01.2011 r. (11 GSK 1424/10), niepubl. [i poprzedzajacego go wyroku WSA w Warszawie
2 8.06.2010 r. (VI SA/Wa 64/10), niepubl ].
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w ramach oceny zachowania sprawcy szkody jako czynu niedozwolonego®3.
Ocena winy nalezy do sgdu powszechnego. Jezeli w wyniku zachowania
podmiotu nadzorowanego doszlo do naruszenia sfery majgtkowej uczest-
nikéw rynku kapitalowego, to ustalenia KNF moga wydatnie usprawni¢
dazenie do ustalenia, czy doszio do ziszczenia si¢ drugiej przestanki powsta-
nia obowigzku naprawienia szkody, czyli czy wéréd uczestnikéw stosunkow
prawnych rynku kapitalowego znajdujg si¢ osoby, ktére poniosly uszezerbek,
wstepnie zdatny do zakwalifikowaniajako szkoda wéwezas, gdy zwréeg sie
one o jej naprawienie. O ile na tak postawione pytanie zostalaby udzielo-
na odpowiedz pozytywna, to mozna byloby pokusi¢ si¢ tez o odnalezienie
w osnowie decyzji administracyjnej KNF nawiazan réwniez i do trzeciej
przeslanki powstania obowigzku naprawienia szkody w postaci zaleznosci
przyczynowej pomiedzy zdarzeniem a jego skutkami. Poniewaz jednak
powstanie obowigzku naprawienia szkody o konkretnej wysokosci ponie-
sionej przez zindywidualizowanego wierzyciela odszkodowawczego wymaga
zestawienia ze skutkami zdarzenia bezprawnego konkretnej sytuacji osoby
domagajacej si¢ naprawienia szkody, to znaczenie ustaledn KNF w zakresie
przestanki zwigzku przyczynowego bedzie zasadniczo ograniczone tylko
do wstepnego zabiegu prowadzacego do ustalenia zaleznosci kondykejo-
nalnej w ramach testu conditio sine qua non. Odcinek waluacyjny, w posta-
ci badania adekwatnosci nastepstw od przyczyn i innych determinant
(art. 361 § 1 k.c), bedzie juz pozostawiony w wylacznej gestii sadu cywilnego™.
Decyzja nadzorcza KNF nie moze wigc mie¢ decydujacego wpltywu
na okreslenie wysokosci szkody, bo o tym decyduje sad rozpoznajacy zadanie
naprawienia szkody. Ale tez nie mozna apriorycznie kwestionowac ustalen
na temat zalezno$ci kauzalno-przyczynowo-deterministycznych sformuto-
wanych w uzasadnieniu decyzji administracyjnej zwlaszcza wéwezas, gdy
postepowanie dowodowe zostalo przeprowadzone prawidtowo, a zarzuty
naruszenia procedury administracyjnej zostaly odparte w postgpowaniu
przed sadem administracyjnym.

DR KONRAD ZACHARZEWSKI

Katedra Prawa Cywilnego i Bankowego
Wydziat Prawa i Administracji

Uniwersytet Mikotfaja Kopernika w Toruniu
www.zacharzewski.p/

13 Zob. np. stany faktyczne lezace u podstaw wyroku NSA z 11.07.2006 r. (II GSK 102/06), niepubl.
[i poprzedzajacego go wyroku WSA w Warszawie z 28.11.2005 r. (VI SA/Wa 1529/05), niepubl.]
oraz wyroku NSA z 9.06.2011 r. (VI SA/Wa 612/10), niepubl. [i poprzedzajacego go wyroku WSA
w Warszawie z 4.12.2009 r. (VI SA/Wa 1166/08), niepubl.], a takze wyroku NSA z 20.01.2011 .
(IT GSK 48/10), niepubl. [i poprzedzajgcego go wyroku WSA w Warszawie z 26.06.2009 r.
(VI SA/Wa 2495/08), niepubl.].

14 Zob. np. wyrok SN z 6.07.2011 r. (1 CSK 512/09), nicpubl. oraz uzasadnienie uchwaly SN z 21.03.2003 .
(IIT1 CZP 6/03), OSNC 2004, nr 1, poz. 4.
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