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Wstep

Spotki kapitatowe - spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig (z 0.0.), prosta
spotka akcyjna (PSA) oraz spotka akcyjna (SA) - stanowig formy organizacyjno-prawne
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, w ktorych centralnym elementem jest kapitat.
Konsekwencja kapitatlowego charakteru spotki jest wyrazne rozdzielenie sfery
wilascicielskiej (wspdlnicy, akcjonariusze) od sfery zarzadczej (zarzad, rada dyrektorow).
Wspodlnikom (akcjonariuszom) przyshuguja tytuty uczestnictwa w spoélce, lecz nie
zajmuja si¢ oni biezacym jej funkcjonowaniem. Prowadzenie spraw spotki oraz jej
reprezentacja naleza do kompetencji zarzadu (rady dyrektorow). Czlonkowie zarzadu sa
powiernikami cudzego majatku - majatku spotki, zatem ich relacja ze spotka opiera sig¢
na zaufaniu.

Wobec relacji opartej na zaufaniu cztonkowie zarzadu maja swobodg¢ decyzyjna
w zakresie zarzadzania spotka, jednak nie jest ona nieograniczona. Menedzerowie maja
prowadzi¢ sprawy spotki w dobrej wierze, z nalezyta staranno$cig oraz lojalnie wzglgdem
spotki. Rownolegle do obowigzkow natozonych na cztonkéw zarzadu, istniejg w spotce
mechanizmy kontrolne umozliwiajace monitorowanie ich realizacji. W razie
niewypelnienia albo nienalezytego wypelnienia obowiazkéw, cztonkowie zarzadu
ponosza odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza wzglegdem  spotki.  Przypisanie
odpowiedzialnosci nie powinno by¢ uzaleznione od samego wystapienia szkody.
Powinno za$ uwzglednia¢ przede wszystkim charakter relacji taczacej menedzera
ze spotka oraz specyfike jego obowiazkow zarzadczych.

Zarzadzanie spotka, czyli podejmowanie w jej imieniu decyzji biznesowych, jest
obarczone duzym ryzykiem niepowodzenia. Im wyzszy jest poziom ryzyka, tym wyzszy
poziom mozliwego zysku, a tym samym wigksza mozliwos$¢ powstania szkody. Z tego
wzgledu istotne jest ksztaltowanie regulacji prawnych uwzgledniajacych charakter
podejmowanych przez menedzeréw decyzji biznesowych w taki sposdb, by nie musieli
si¢ oni obawia¢ pociggnigcia do odpowiedzialno$ci za szkod¢ wyrzadzong spotce
w zwigzku z prawidlowo podjeta decyzja biznesowa. Dla osiggnigcia tego celu, oprocz
przemyslanych regulacji prawnych, konieczne jest réwniez racjonalne orzecznictwo,
uwzgledniajace perspektywe prawidtowosci procesu decyzyjnego, zamiast perspektywy
konsekwencji. Wzglad na potrzebe ksztattowania regulacji ochronnych wobec cztonkow
organdéw zarzadczych nie moze jednak przystoni¢ potrzeby utrzymania rygorystycznych

przepiséw, ktore nakladaja odpowiedzialno$§¢ za dziatania sprzeczne z prawem,
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wewngtrznymi regulacjami spotki lub standardami biznesowymi. Musi bowiem istnie¢
jasna granica pomig¢dzy nienalezytym postgpowaniem menedzeréw, ktoére
uzasadnia pociggni¢cie ich do odpowiedzialno$ci a postgpowaniem nalezytym
powodujacym jednak szkode spotki w wyniku zmaterializowania si¢ ryzyka
biznesowego.

Mozna wskaza¢, Ze natura prawa Kkorporacyjnego wymaga zachowania
wysokiego poziomu odpowiedzialno$ci funkcjonariuszy spotek, przy jednoczesnym
dazeniu do ekonomicznej efektywnosci podejmowanych przez nich decyzji biznesowych.
Zachowanie réwnowagi pomig¢dzy rozwojem biznesu pod wpltywem odwaznych,
a przy tym czesto ryzykownych decyzji menedzer6w oraz ponoszeniem
odpowiedzialno$ci za szkody wyrzadzone spotce w ich wyniku, stanowi wyzwanie dla
prawa korporacyjnego. Ustawodawstwa panstw europejskich od lat si¢gaja do dorobku
prawa precedensowego (ang. common law) w poszukiwaniu adekwatnych konstrukcji
prawnych pozwalajacych na zachowanie wspomnianej rownowagi.

Konstrukcja prawng uwzgledniajacag wptyw czynnikdéw gospodarczych na proces

podejmowania decyzji biznesowych przez czionkoéw zarzadu spoétki, odpowiadajaca
potrzebom dziatalno$ci korporacyjnej, jest reguta biznesowego osadu (ang. business
judgment rule, dalej takze jako reguta BJR). Ma ona swoje korzenie w Stanach
Zjednoczonych Ameryki Péinocnej. Byta ksztaltowana przez orzecznictwo sagdow,
w szczegOlno$ci w Stanie Delaware, bedacym wiodacg jurysdykcja w sprawach
korporacyjnych!. Ze wzgledu na precedensowy charakter business judgment rule jest
regula podlegajaca stalej reinterpretacji i dostosowywaniu do aktualnych realiow
gospodarczych. O ile dotychczasowe orzecznictwo, poczawszy juz od 1827 roku,
okreslito cel i zakres reguly biznesowego osadu, o tyle jej rozumienie i interpretacja
stanowig efekt wieloletnich analiz sadowych dokonywanych w oparciu o zré6znicowane
stany faktyczne na gruncie wielu jurysdykcji (Stanow) Stanow Zjednoczonych Ameryki
Poétnocne;.

Regulacje prawne realizujace modelowa koncepcje business judgment rule sa
ksztattowane na gruncie ustawodawstw europejskich od kilkunastu lat. Przedstawiciele

polskiej doktryny prawa korporacyjnego od kilku za$ lat wyrazali postulaty

I K. Weglinski, Geneza oraz pojecie zasady biznesowej oceny sytuacji, International Journal of Legal
Studies 2020/2(8), s. 168.
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o konieczno$ci wdrozenia podobnej konstrukeji prawnej do kodeksu spotek handlowych?.
Polski ustawodawca, podazajac za europejska tendencja, zgodnie z wyrazanymi
w doktrynie postulatami, przeprowadzit dwie istotne nowelizacje przepiséw regulujacych
problematyke spotek, obejmujace kwestie odpowiedzialnosci cztonkéw zarzadu
za szkode wyrzadzong spotce. Pierwsza z nich jest nowelizacja dokonana ustawg z dnia
19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz niektérych innych
ustaw>. Drugg za$ jest nowelizacja dokonana ustawg z dnia 9 lutego 2022 r. 0 zmianie
ustawy - kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw *
Wobec przeprowadzenia tak doniostej nowelizacji przepisow kodeksu spotek
handlowych, obejmujacej odpowiedzialno$¢ cztonkéw zarzadu za szkod¢ wyrzadzong
spolce, uzasadnione jest zbadanie nowej regulacji prawne;.

Niniejsza praca zawiera poglebiong analize polskiej regulacji prawnej odnosnie
do zasady biznesowej oceny sytuacji na tle regulacji amerykanskiej oraz regulacji
wybranych europejskich porzadkéw prawnych w zakresie odpowiedzialno$ci cztonkow
zarzadu za szkod¢ wyrzadzona spotce w wyniku podjetej ryzykownej decyzji biznesowe;.
Celem przyjecia tak szerokiej perspektywy badawczej jest, jak to ujal badajacy
problematyke winy A. Szpunar, "ulatwienie analizy prawa polskiego; wyjasnienie genezy
pewnych pytan, na ktore szukamy odpowiedzi™. Na gruncie aktualnego stanu prawnego
nie ma w polskiej literaturze prawa spétek tekstu odnoszacego si¢ do regulacji art. 293
§ 3,300!% § 2 oraz 483 § 3 ksh, ktory nie odwotywalby si¢ do amerykanskiej konstrukcji
business judgment rule. Tak czgste odwolania do regulacji amerykanskiej, mimo ze
stanowi ona zupelnie odrebng konstrukcje prawng, dodatkowo uksztalttowana na gruncie
common law, maja istotny wptyw na postrzeganie regulacji polskiej. Bogate orzecznictwo
amerykanskie nie powinno wptywaé na marginalizacj¢ potrzeby wnikliwej analizy tresci
przepiséw kodeksu spotek handlowych.

Celem niniejszej pracy jest wskazanie, jak nalezy rozumie¢ biznesowa oceng
sytuacji uregulowang w kodeksie spotek handlowych oraz okreslenie, jaka peini ona

funkcj¢ w systemie prawa korporacyjnego. Nalezy rowniez wskaza¢, ktore przepisy

2 Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r., - kodeks spotek handlowych (Dz.U. z 2024 r., poz. 18 z zm.);
Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 93, (dalej takze jako: uzasadnienie
do ustawy z 2019 r.).

3 Ustawa z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz niektorych innych
ustaw (Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), (dalej takze jako: ustawa o zmianie z 2019 r.).

4 Ustawa z dnia 9 lutego 2022 r. 0 zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych
ustaw (Dz.U. z 2022 1., poz. 807), (dalej takze jako: ustawa o zmianie z 2022 r.).

5 A. Szpunar, Wina poszkodowanego w prawie cywilnym, Warszawa 1971, s. 6.
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kodeksu spotek handlowych umozliwiaja realizacje tej funkcji. Niezwykle istotne jest
takze zbadanie wptywu amerykanskiej koncepcji business judgment rule na rozumienie
zasady biznesowej oceny sytuacji w prawie polskim.

W pracy przyjeto nastepujace tezy badawcze:

Po pierwsze, zasada biznesowej oceny sytuacji uregulowana w kodeksie spotek
handlowych stanowi odrgbng od amerykanskiej business judgment rule konstrukcje
prawna, petnigca jednak funkcje ochronna.

Po drugie, sposdb wyrazenia zasady biznesowej oceny sytuacji w kodeksie spotek
handlowych nie zapewnia takiego poziomu ochrony, jaki zapewnia amerykanska
koncepcja business judgment rule.

Jako wniosek de lege ferenda w pracy zaproponowano nastepujace
uksztattowanie regulacji prawnej odnoszacej si¢ do zasady biznesowej oceny sytuacji:
,cztonek zarzadu (...) nie narusza obowigzku dolozenia staranno$ci wynikajacej
z zawodowego charakteru swojej dziatalno$ci, jezeli postepujac w sposob lojalny wobec
spotki, moze racjonalnie zaklada¢, ze dziata w granicach akceptowalnego ryzyka
biznesowego”.

Problematyka  odpowiedzialno$ci  cztonkéw  zarzadu  za  szkode
wyrzadzong spotce kapitatlowej byla przedmiotem opracowan naukowych o charakterze
artykutowym oraz komentatorskim. Powstata tez praca o charakterze monograficznym
poswigcona tematyce odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdéw organow spotki akcyjnej
za decyzje gospodarcze wzgledem spotki®. Praca ta odnosi sie jednak wyltgcznie do spotki
akcyjnej. Co wigcej, ma ona charakter prawnoporownawczy. W piSmiennictwie
prawniczym nie ma jednak opracowania po§wigconego problematyce zasady biznesowe;j
oceny sytuacji w kodeksie spotek handlowych.

Niniejsza praca stanowi poglebiong analize¢ regulacji polskiej dotyczacej
odpowiedzialno$ci cztonka organu spoiki kapitalowej opartej na koncepcji, ktora
w zagranicznych systemach prawnych okres§lana jest mianem business judgment rule.
Koncepcja ta uksztaltowata si¢ w zachodnich systemach prawnych (w szczegdlnosci
w Stanach Zjednoczonych Ameryki Poinocnej oraz w Niemczech), uzasadnione jest
zatem ukazanie jej rozwoju oraz gtownych zalozen konstrukcyjnych. Przyjecie takiej
perspektywy badawczej umozliwia kompleksowe zbadanie wplywu koncepcji business

Jjudgment rule na funkcjonowanie spotek. Na tej podstawie mozliwe jest zas dokonanie

¢ A. Latala-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkdéw organdw spotki akcyjnej za decyzje gospodarcze
wzgledem spotki w perspektywie prawnoporownawczej, Warszawa 2023.
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rzetelnej oceny konstrukcji prawnej polskiego rozwigzania business judgment rule oraz
funkcji, jaka pelni ono w prawie korporacyjnym.

Gléwna metoda badawcza zastosowang w niniejszej pracy jest metoda formalno-
dogmatyczna. Analizie poddano teksty aktow prawnych, literatur¢ przedmiotu oraz
orzecznictwo odnoszace si¢ do odpowiedzialno$ci czlonkéow zarzadu za szkode
wyrzadzong spotce oraz narzedzi tagodzacych te odpowiedzialnos¢. Uksztaltowanie
koncepcji business judgment rule w systemie opartym na common law oraz zastosowanie
jej w europejskich porzadkach prawnych uzasadnito za§ skorzystanie z metody
prawnoporéwnawczej. Geneze amerykanskiej koncepcji business judgment rule
przeanalizowano w oparciu o metode¢ historyczng. Przy uzyciu tej metody zbadano takze
kierunki rozwoju orzecznictwa odnoszacego si¢ do odpowiedzialno$ci czionkow
organow spotki za szkode wyrzadzonag spolce.

Rozprawa uwzglednia stan prawny na dzien 30 stycznia 2025 r.
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I Modelowa koncepcja business judgment rule na gruncie amerykanskiego porzadku

prawnego’

1. Uwagi wprowadzajace

W prawie korporacyjnym daja si¢ wyodrebni¢ dwie podstawowe zasady
odnoszace si¢ do odpowiedzialno$ci podmiotowej w spotkach kapitatowych. Pierwsza
z nich jest zasada wylaczajaca odpowiedzialnos¢ wspdlnikéw za zobowigzania spoiki.
Warto$¢ wktadu wniesionego do spotki przez wspolnika stanowi bowiem gorng granice
ryzyka gospodarczego zwigzanego z jego uczestnictwem w spotce. Drugg natomiast jest
zasada ograniczajaca odpowiedzialno§¢ odszkodowawcza piastunow organdow
(funkcjonariuszy) za skutki decyzji biznesowych podjetych w ramach obejmowanej
w spOlce funkcji. Ta zasada jest okreslana jako koncepcja business judgment rule®.

Koncepcje business judgment rule w modelowym ksztalcie mozna odnies$¢
do dwoch ptaszczyzn: 1) dazenia do efektywnosci ekonomicznej podejmowanych decyzji
oraz 2) dazenia do urealnienia poziomu odpowiedzialnosci funkcjonariuszy spotki.
Z pozoru mogtoby si¢ wydawac, ze dazenie do urealnienia poziomu odpowiedzialno$ci
piastunéw organow wykracza poza granice koncepcji BJR, ktora in genere ma tagodzi¢
odpowiedzialno§¢ menedzeréw za szkodg. Nalezy jednak mie¢ na wzgledzie, ze
koncepcja ta nie rOwnowazy sprzecznych interesow w postaci braku odpowiedzialnosci
jako interesu menedzeréw oraz szerokiej odpowiedzialno$ci jako interesu spotki, a ma
za zadanie optymalizowa¢ funkcjonowanie spotki jako takiej. U podstaw lagodzenia
odpowiedzialnosci piastunow organéw za szkode wyrzadzong spdtce nie lezy cheé
poprawienia sytuacji menedzerow, lecz cheé poprawienia sytuacji spotki. Regulacja
prawna odnoszaca si¢ do odpowiedzialnosci piastuna organu spotki za szkode
wyrzadzong spolce musi zatem umozliwia¢ efektywne realizowanie interesu spotki
w rozumieniu generowania zyskow oraz powigkszania wartosci spotki. Koncepcja
business judgment rule wptywa na urealnienie odpowiedzialno$ci menedzeréw, bowiem
umozliwia osiggni¢cie nastepujacych skutkéw: 1) pocigganie do surowej

odpowiedzialno$ci za ,,zte”, tj. niestaranne, nielojalne, w zlej wierze, niezgodne z prawem

" Rozwazania przedstawione w niniejszym rozdziale stanowig rozwiniecie tresci zawartych w: L. Jedlinska,
The origins and essence of the business judgment rule, European Company Case Law 2024/2, s. 165-178.
8 R.J. Rhee, The Tort Foundation of Duty of Care and Business Judgment, Notre Dame Law Review
2013/88(3), s. 1140.
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postepowanie oraz 2) niepocigganie do odpowiedzialnosci za ,,dobre” postepowanie -
decyzje biznesowe podjete starannie, lojalnie, w dobrej wierze, zgodne z prawem, ktore
jednak mialy negatywne skutki w postaci szkody poniesionej przez spotke.

Koncepcja business judgment rule odnosi si¢ do uwzglednienia wpltywu
czynnikow gospodarczo-biznesowych na proces podejmowania decyzji przez czlonkdéw
organéw spolek kapitatowych. Gdyby postawi¢ na wadze z jednej strony swobode
decyzyjna menedzeréw, a z drugiej strony surowa kontrole sagdowa podjetych decyzji,

”9  Pelni ona

wowczas koncepcja business judgment rule stanowitaby ,,ztoty srodek
bowiem funkcje punktu rownowagi pomigdzy swoboda menedzerow w podejmowaniu
decyzji biznesowych a ich odpowiedzialno$cia za szkode wyrzadzong spotce
w konsekwencji podjetych decyzji. Pocigganie menedzeréw do odpowiedzialno$ci
za kazda szkode wyrzadzona spotce miatoby rownie negatywny wplyw na rozwoj
1 funkcjonowanie spotki, jak uwolnienie menedzerow od wszelkiej odpowiedzialnos$ci.
Z tego wzgledu rola BJR jest tak istotna w praktyce funkcjonowania spotek.

Niniejszy rozdzial poswigcony jest analizie modelowej koncepcji business
Jjudgment rule (dalej takze jako: modelowa koncepcja albo koncepcja business judgment
rule, albo koncepcja BJR), jako centralnego elementu amerykanskiej regulacji prawne;j
w zakresie odpowiedzialno$ci menedzeréw za szkode wyrzadzong spéice w wyniku
podjetej decyzji biznesowej. Mimo ze modelowa koncepcja BJR zostata zapoczatkowana
na gruncie amerykanskiej regulacji prawnej, konieczne jest odrdznienie jej
od amerykanskiej koncepcji BJR oraz od amerykanskiej konstrukcji business judgment
rule (dalej takze jako: amerykanska konstrukcja BJR, reguta BJR albo business judgment
rule). Modelowa koncepcja business judgment rule stanowi jedynie punkt wyjscia,
pewnego rodzaju podstawe, na ktérej mozna zbudowaé ochronng konstrukcje prawng
dopasowang do potrzeb konkretnego porzadku prawnego. Odnosi si¢ ona
do ponadnarodowej funkcji, jaka regulacja prawna ma pelni¢ w systemie prawa
korporacyjnego - funkcji business judgment rule (dalej takze jako: funkcja BJR).
Amerykanska koncepcja business judgment rule stanowi zespot elementdw, ktore tacznie
wdrazaja modelowa koncepcje BJR do amerykanskiego porzadku prawnego
1 umozliwiaja realizacj¢ funkcji business judgment rule. Konstrukcja business judgment
rule, to wasko rozumiana konstrukcja prawna bedaca jednym z elementow - standardem

kontroli - amerykanskiej koncepcji BJR.

° Z. Kuniewicz, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza czlonka zarzadu niemieckiej spolki akcyjnej
wobec spotki (§ 93 AktG), Przeglad Prawa Handlowego 2024/1, s. 17.
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Poczatkowo omoéwione zostang motywy lezace u podstaw uksztaltowania
modelowej koncepcji business judgment rule. Nastepnie zostang wskazane elementy
ksztattujace standard postepowania oraz standard kontroli na gruncie amerykanskiego
prawa korporacyjnego. Szczegoélnie istotne bedzie zanalizowanie obowigzkow
powierniczych natozonych na cztonkéw rad dyrektorow. Rozwazania bedg zmierzaty
do wskazania istoty amerykanskiej konstrukcji business judgment rule jako jednego
z kilku standardow sadowej kontroli decyzji biznesowych wspodtksztattujacych

amerykanska koncepcje business judgment rule.

2. Motywy uksztaltowania modelowej koncepcji business judgment rule

Czlonkowie organu zarzadczego spotki (rady dyrektorow) obowigzani
sg prowadzi¢ sprawy spotki. Nie dziatajaoni przy tym jako osoby fizyczne
reprezentujagce swoje wlasne interesy, lecz jako powiernicy spotki. Maja swoim
dzialaniem dazy¢ do realizacji celu spotki, a ich glownym obowigzkiem jest
maksymalizacja zyskow spotki. Ze wzgledu na pelniong funkcje na cztonkéow rady
dyrektoréw nalozone s3 obowiazki, ktérych realizacja umozliwia wlasciwe
funkcjonowanie spotki. Cztonek organu zarzadczego ponosi odpowiedzialno$¢ za szkode
wyrzadzong spolce swoim dziataniem albo zaniechaniem niezgodnym z natozonymi
na niego obowigzkami.

Ponoszenie odpowiedzialno$ci odszkodowawczej przez menedzeréw spotek nie
budzilo poczatkowo watpliwos$ci na gruncie amerykanskiego prawa. Odpowiedzialno$¢
byla wrecz postrzegana jako naturalne nastgpstwo szkody. Sedziowie zaczeli jednak
dostrzega¢ utomnos$¢ ingerencji w prowadzenie spraw spotki i zastgpowanie decyzji
menedzerskich decyzjami sagdowymi. Kontrola merytoryczna podjetych przez organy
spotki decyzji zaczeta by¢ postrzegana jako przekroczenie granic swobody prowadzenia
dziatalnoci gospodarczej. Swiadomo$é istnienia ryzyka zwigzanego z podejmowaniem
decyzji biznesowych uzasadnila potrzebe =znalezienia narzgdzia umozliwiajacego
odrdznienie ,,ztych decyzji” (ang. bad decision), ktdre powinny podlega¢ pelnej kontroli
sadowej, od ,,dobrych decyzji” o ztych konsekwencjach (ang. good decision that turned
out badly), ktére nie powinny by¢ kwestionowane przez sedziow.

Sedziowie, orzekajac w sprawach odpowiedzialno$ci menedzeréw
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po wystapieniu szkody, znali konsekwencje podjetych decyzji menedzerskich. Byli przez
to narazeni na tzw. efekt wiedzy po fakcie (ang. hindsight bias)'®. Znajomos$é
negatywnych konsekwencji dzialania menedzer6w w postaci szkody poniesionej przez
spotke powodowata wigksza przychylno$¢ sedziow do dokonania réwnie negatywnej
oceny ich postepowania. S¢dziowie, znajac konsekwencje decyzji, tatwiej uznawali, ze
zaistniate konsekwencje byly do przewidzenia, dlatego czg$ciej podwazali decyzje
biznesowe podjete przez czlonkow rady dyrektorow. Wobec potrzeb obrotu
gospodarczego, konieczne stato si¢ wyksztalcenie regulacji prawnej umozliwiajacej
urealnienie odpowiedzialno$ci, tj. wymierzanie jej w przypadkach blednego
postepowania decydentéw, ale niewymierzanie jej w przypadkach prawidlowo podjetych
decyzji, na ktérych efekt mialo wpltyw jedynie zmaterializowanie si¢ ryzyka z nimi
zwigzanego. Problemem wplywajacym na zasadno$¢ pociagania do odpowiedzialnosci
nie bylo rozréznienie zachowan prawidlowych od nieprawidtowych jako takich, ale
rozroznienie ich ex post, znajac ich konsekwencje. Jasne bylo bowiem, ze wobec materii,
jaka stanowig decyzje biznesowe obarczone ryzykiem niepowodzenia, nie mozna
dokonywac¢ oceny przez pryzmat szkody. Stwierdzenie, ze wystapienie szkody oznacza,
iz decydent postapit nieprawidtowo, nie znalazto uzasadnienia. OdpowiedZ na pytanie,
co zrobi¢, by dalej poddawaé kontroli postgpowanie menedzeréw, ale nie poddawac
kontroli biznesowych decyzji pozostajacych w granicach menedzerskiego uznania, nie
byla oczywista i, pomimo uptywu czasu, nadal nie jest oczywista.

Podjeto probe ograniczenia ingerencji sadu w biznesowe sprawy korporacyjne!!.
Dazono do tego, by sedziowie mogli powstrzymaé si¢ od orzekania w sprawach
odnoszacych si¢ do decyzji biznesowych. Oczywiscie, nie moglo by¢ mowy o wylaczeniu
kontroli sadowej w odniesieniu do wszelkich decyzji, lecz jedynie ograniczenie jej
w odniesieniu do decyzji biznesowych podjetych w nienalezyty sposéb. Niemozliwe byto
idealne 1 bezbtgdne oddzielenie spraw wymagajacych kontroli od spraw, przy ktorych
kontrola sgdowa nie byta niezbedna. Konieczne byto wobec tego zaakceptowanie, ze albo
czes$¢ spraw, ktore nie powinny podlegac kontroli, zostanie jej poddana, albo czes$¢ spraw,

ktére powinny by¢ ocenione przez sad, uniknie tej oceny.

10°S M. Bainbridge, The Business Judgment Rule as Abstention Doctrine, Vanderbilt Law Review
2019/72(1), s. 114.

11 Zob. orzeczenie w sprawie Percy v. Millaudon, ktora jest uwazana za pierwsza sprawe, w ktorej
zastosowano business judgment rule; Percy v. Millaudon, 8 Mart. (n.s.) 68 (La. 1829) 77-78.
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Sady amerykanskie podjety probe wdrozenia narzgdzia, ktére pozytywnie
wplynie na funkcjonowanie spotek. Narzedziem tym byla wlasnie konstrukcja business
Jjudgment rule - ,reguta nieponoszenia niesprawiedliwej odpowiedzialnosci za podjete
decyzje biznesowe”, ktora miata peli¢ funkcj¢ BJR. Funkcje te nalezy przy tym
rozumie¢ jako ochrong cztonkéw zarzadu spotki przed odpowiedzialno$cia za szkode
wyrzadzong spotce w wyniku zmaterializowania si¢ ryzyka, zwigzanego z podj¢ta
decyzja biznesowa poprzez budowanie good corporate governance (pol. tad
korporacyjny) wspierajagcego procesy zarzadzania spotka. Po wielu latach
funkcjonowania koncepcji business judgment rule w prawie korporacyjnym mozna
wskazac, ze tworzac ja, sady kierowaly si¢ tym, ze prawo nie jest i nie musi by¢ idealne.
Wystarczy, ze bedzie coraz lepsze. Przyjecie takiego podej$cia umozliwito wdrozenie
nowej koncepcji, ktora nie musiata by¢ idealna juz przy pierwszym jej zastosowaniu.
Miata jednak rozpoczaé¢ dalsza merytoryczng dyskusje nad jej pelnym uksztalttowaniem.

Kluczowym elementem koncepcji business judgment rule jest decyzja biznesowa.
U podstaw tej koncepcji nie legla bowiem potrzeba *lagodzenia wszelkiej
odpowiedzialnos$ci cztonkdéw organoéw zarzadczych, tylko za$ takiej, ktora odnosi sie
do biznesowych decyzji zarzadczych, ktore bywaja nieprzewidywalne, nawet jesli
zostang starannie podjete. Decyzja biznesowa jest pojmowana jako $wiadomy akt woli
menedzera, zmierzajacy do osiggnigcia konkretnego celu, przedstawiajaca przynajmnie;j
jedno, a zazwyczaj kilka mozliwych do podjecia dziatan, z ktoérych kazde ma zaréwno
wady, jak i zalety'?. Decyzja powinna wigzaé si¢ z jaka$ intencjg decydenta, powinna
zaleze¢ od jego woli, nie moze by¢ wynikiem przypadku, zdarzenia losowego czy
nieuniknionym elementem ciggu wydarzen. Menedzer musi przy podejmowaniu decyzji
uwzgledni¢ ryzyko z nig zwigzane, nie moze go ignorowac ani nie mie¢ $wiadomosci
jego istnienia. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze pojecie ryzyka wystepuje zazwyczaj
w konotacji negatywnej. Nie spotyka si¢ sformutowan, ze istnieje ryzyko powodzenia.
Ryzyko cze¢sto wigzemy z niepowodzeniem (stratg).

Koncepcja business judgment rule odnosi si¢ jedynie do ptaszczyzny dziatan
podejmowanych przez funkcjonariusza spotki. Jako dziatanie w jej ramach uwazane jest
takze podjecie decyzji o niedziataniu'3, przy czym niedziatanie nie moze stanowi¢ braku
jakiejkolwiek aktywnosci, lecz ma by¢ konsekwencja podjetej decyzji o niedziataniu,

wobec czego samo podjecie takiej decyzji stanowi wystarczajaca aktywnos¢. Koncepcja

12'S. Mutter, Unternehmerische Entscheidungen und Haftung, Koln 1994, s. 22-24.
13 Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805,812 (Del. 1984).
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business judgment rule nie znajdzie zastosowania, gdy czlonkowie zarzadu zrezygnuja
z peienia funkcji, dziatajg nieSwiadomie albo nie dziatajg wcale'*. W takim ujeciu,
decyzja biznesowa stanowi podstawow3g i zarazem konieczng przestanke zastosowania
koncepcji business judgment rule.

Jak juz wskazano, koncepcja business judgment rule pelni funkcje wspierajaca
wobec  procesbw  good  corporate  governance,  chronigc  menedzerow
przed niestuszng odpowiedzialno$cia za szkod¢ wyrzadzong spodtce podjeta decyzje
biznesowa. Dazac do realizacji wskazanej funkcji, uksztaltowano rozwigzanie
dostosowane do warunkow amerykanskiego systemu prawnego - konstrukcje business
judgment rule. Konstrukcja ta pozwala rozdzieli¢ przypadki, w ktorych decyzja
biznesowa powinna zosta¢ przyjeta bez dalszej kontroli, od przypadkéw, w ktorych
konieczne jest przeprowadzenie kontroli w oparciu o standard catkowitej uczciwosci
(ang. entire fairness). Regula ta (ang. rule) stanowi narzgdzie umozliwiajace sedziom
powstrzymanie si¢ od kwestionowania, analizy i oceny decyzji biznesowej. W tym
kontek$cie umozliwia ona wylaczenie kontroli sadowej. Aby sad mogt przystapic
do kontroli decyzji biznesowej pod katem jej catkowitej uczciwosci, konieczne jest
obalenie domnieman ksztattujacych business judgment rule. Woéwczas cigzar wykazania,
ze decyzja byta podjeta uczciwie, zostanie przeniesiony na stron¢ pozwang. Oznacza to,
ze utrata ochrony reguly BJR nie przesadza o odpowiedzialnosci, a jedynie umozliwia
przeprowadzenie kontroli przez sgd'.

Zastosowanie przez sad standardu entire fairness zmierza do ustalenia catkowitej,
obiektywnej uczciwosci decyzji  biznesowej. Analiza przeprowadzana jest
z uwzglednieniem wszystkich okoliczno$ci sprawy!®. Sad poddaje analizie, czy zarzad
dochowat cigzacych na nim obowigzkéw powierniczych, bioragc pod uwage uczciwosé
postepowania (ang. fair dealing) oraz uczciwo$¢ ceny (ang. fair price)'’. Ciezar
wykazania owej uczciwos$ci spoczywa na stronie pozwanej. Uczciwo$¢ postepowania
obejmuje szeroki zakres elementéw, od samego inicjowania warunkow transakcji 1 jej
struktury poprzez negocjacje, az po decyzje piastuna organu jako takg'®. Uczciwo$¢ ceny

odnosi si¢ natomiast do finansowych i ekonomicznych uwarunkowan transakcji miedzy

4 Ibidem.

15 Cinerama, Inc. v. Technicolor, Inc., 663 A2d 1156, 1165 (Del. 1995).

16 1. Mitchell, Fairness and Trust in Corporate Law, Duke Law Journal 1993/43(3), s. 425-491.
17 Emerald Partners v. Berlin, 787 A2d 85, 97 (Del. 2001).

18 Weinberger v. UOP, Inc., 457 A2d 701, 711 (Del. 1983).
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innymi, z uwzglednieniem warto$ci rynkowej, zyskow czy wpltywu na akcje spotki'®.
Wskazuje si¢, ze standard entire fairness jest najbardziej rygorystycznym standardem
oceny dzialania cztonkow zarzadu?®. Zastosowanie standardu entire fairness stanowi
istotng ingerencj¢ sadu w biznesowe sprawy korporacyjne. Konstrukcja business
Jjudgment rule ogranicza jego zastosowanie jedynie do przypadkow, w ktorych jest to

niezbedne i1 uzasadnione.

3. Standardy post¢powania oraz kontroli

Nalezyte rozumienie koncepcji business judgment rule wymaga podkreslenia roli
nastepujacych standardow: 1) standardu postepowania (ang. standard of conduct) oraz
2) standardu kontroli (ang. standard of review). Przy pobieznej analizie problematyki
reguly BJR mozna by powiedzie¢, ze przedmiotem badan powinien by¢ jedynie standard
of review, bowiem regula BJR zostata uksztaltowana jako standard kontroli?'. Jednak
problematyka business judgment rule jest bardziej ztozona. Aby nalezycie zrozumieé
istote reguty BJR jako standardu kontroli, konieczne jest dokonanie poglebionej analizy
standardu postgepowania. To wlasnie standard postgpowania wyznacza sposdb dziatania
okreslonego podmiotu w konkretnych okolicznos$ciach. Standard kontroli stanowi
natomiast test, ktoéry powinien przeprowadzi¢ sad, oceniajac postgpowanie
funkcjonariusza spotki??. Wilasciwe rozumienie, czym jest standard kontroli, pozwala
poprawnie wskaza¢ elementy testu, a w konsekwencji elementy podlegajace ewentualne;j
ocenie sgdu.

Jak juz wspomniano, amerykanska reguta BJR ksztaltuje domniemanie, zgodnie
z ktorym proces podejmowania decyzji biznesowej przez cztonka rady dyrektoréw spotki
byl przeprowadzony z nalezyta staranno$cia, w dobrej wierze i w sposob lojalny.
Dotlozenie nalezytej staranno$ci, dochowanie lojalnosci oraz dzialanie w dobrej wierze
stanowig elementy standardu postgpowania objete domniemaniem. Sg to jednak rowniez

elementy standardu kontroli, a wrgcz standardu braku kontroli (ang. standard of non-

1% Ibidem.

20 Reis v. Hazelett Strip-Casting Corporation, 28 A. 3d 442 (Del. Ch. 2011).

21'J. Told, Business Judgment Rule: A Generally Applicable Principle?, European Business Law Review
2015/26(5), s. 713-732.

22 ML.A. Eisenberg, The Divergence of Standards of Conduct and Standards of Review in Corporate Law,
Fordham Law Review 1993/62(3), s. 437.
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review) az do momentu obalenia domniemania?®. Sad nie przystapi do kontroli decyzji
biznesowej, dopoki domniemanie nie zostanie wzruszone.

Ujmujac business judgment rule holistycznie, nalezy powiedzie¢, ze jest to
doktryna wstrzymywania si¢ (ang. abstention doctrine). Reguta BJR stanowi bowiem
sagdowe narze¢dzie wstrzymania si¢ od przeprowadzenia kontroli catkowitej uczciwosci
podjetej decyzji biznesowej>*. Jesli zostang wypetnione warunki wstepne, rozumiane jako
domniemania przeprowadzenia stusznego procesu decyzyjnego, nie ma juz miejsca

na sagdowg oceng stusznosci decyzji biznesowe;.

3.1. Standard postepowania (standard of conduct)

Odejscie przez sad od oceny opartej na standardzie entire fairness jest mozliwe
przy kumulatywnym zaistnieniu pewnych przestanek. Istnieje wiele opracowan
wskazujacych przestanki zastosowania business judgment rule. Trudno byloby wybrac¢
jedna wiazaca klasyfikacje, ktora okreslataby staty katalog elementéw niezbednych
do zastosowania reguly BJR. Rézne opracowania przez lata ksztattowania si¢ reguty
ktadty bowiem nacisk na nieco inne elementy.

Mozna jednak wskaza¢ elementy stanowiace trzon business judgment rule,
do ktorych naleza: 1) podjecie decyzji biznesowej jako takiej (ang. business judgment);
2) podjecie owej decyzji z nalezyta starannoscia (ang. duty of care); 3) podjecie decyzji
w sposob lojalny wobec spotki (ang. duty of loyalty) oraz 4) podjecie decyzji w dobre;j
wierze (ang. duty of good faith). Wymienione obowiazki starannos$ci, lojalnosci oraz
dobrej wiary, stanowigce triad¢ obowigzkow powierniczych, zostaly uksztattowane przez
orzecznictwo sagdow amerykanskich, w szczeg6lno$ci w Stanie Delaware. Zostaty one
réwniez wskazane w podstawach tadu korporacyjnego przygotowanych przez American
Law Institute (dalej takze jako: ALI)?»*. Zgodnie z nimi, piastun organu ma podjaé
decyzj¢ biznesowa przy uwzglednieniu nastepujacych przestanek: 1) w dobrej wierze;
2) na podstawie szczerego przekonania, ze podejmowana decyzja lezy w najlepszym

interesie organizacji oraz 3) ze staranno$cig wymagang od przecigtnego rozsadnego

23 D.M. Branson, Corporate Governance, Cumulative Supplement, Michie Law Publishers, 1997,
§ 7.01-7.20.

24 B.S. Sharfman, The Importance of the Business Judgment Rule, New Yourk University Journal of Law
& Business 2017/14(1), s. 27.

25 The American Law Institute, Principles of Corporate Governance: Analysis and Recommendations IV,
proposed final draft, 1992.
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cztowieka w podobnych okoliczno$ciach. Wymienione obowiazki ksztaltuja standard

postepowania cztonka zarzadu spotki.

3.1.1. Obowiazek nalezytej starannosci (duty of care)

Jak juz wczedniej wspomniano, jednym z podstawowych obowiazkoéw
powierniczych  cztonkéw  zarzadu jest obowigzek dolozenia  starannosci
przy podejmowaniu decyzji biznesowych. Jednak w ramach ogoélnego obowigzku
nalezytej staranno$ci mozna wyodrgbni¢ jeszcze inne, bardziej szczegdtowe obowigzki.
Pierwszym z nich jest obowigzek kontroli (ang. duty to monitor). Drugi z obowigzkow
stanowi obowigzek podjecia dziatan nastgpczych na podstawie przeprowadzonych
procesow kontrolnych 2. Dla podejmowania nalezytych decyzji biznesowych nie
wystarczy bowiem jedynie stworzenie procesoOw kontrolnych celem zapewnienia dostepu
do aktualnych i wyczerpujacych informacji o dziatalnosci organizacji. Konieczne jest
dodatkowo dalsze wykorzystanie tych informacji i podj¢cie w oparciu o nie adekwatnych
dziatan. Ta aktywno$¢ nazywana jest obowigzkiem dochodzenia/badania/weryfikacji
(ang. duty of inquiry)*’. Trzecim obowigzkiem jest stosowanie racjonalnego procesu
decyzyjnego. Czwartym za$ jest obowigzek podejmowania racjonalnych decyzji?®.
Dopiero po spetnieniu powyzszych obowiazkéw przez czionka zarzadu bedzie mozna
uznacd, ze jego dziatanie bylo zgodne ze standardem post¢powania - nalezycie staranne.

Jak juz wskazano, istotnym elementem obowigzku starannosci jest obowigzek
kontroli. W zwigzku z nim pojawia si¢ pytanie, czy cztonek rady dyrektorow ma
obowigzek zapobiezenia wyrzadzeniu spolce szkody. Innymi stowy, czy nalezy pociagac
cztonkow rady dyrektorow do odpowiedzialnosci za szkodliwe dla spotki skutki ich
decyzji, niewynikajace jednak ani z btednego, ani z niezgodnego z prawem dzialania.
Sady Stanu Delaware pozytywnie odpowiedzialy na powyzsze pytanie. Zgodnie
ze stanowiskiem tamtejszego orzecznictwa, cztonek zarzadu ma obowigzek zapobiezenia
wyrzadzeniu spofce szkody - obowigzek kontroli (ang. duty to monitor)*. Obowigzek ten
zostaje naruszony w sytuacji, gdy do szkody spoétki dojdzie w wyniku nieuwaznego

dziatania albo braku dziatania czlonka zarzadu. Obowigzek kontroli stanowi pewnego

26 M.A. Eisenberg, The Divergence ..., s. 437-440.

%7 Ibidem.

28 Ibidem.

2 W.T. Allen, R.H. Kraakman, G. Subramanian, Commentaries and Cases on the Law of Business
Organization, 2003, s. 261-262.
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rodzaju spoiwo laczace dwa fundamentalne obowigzki powiernicze (ang. fiduciary
duties): 1) duty of care oraz 2) duty of loyalty*°.

Jak juz weze$niej wspomniano, duty of care naktada na czlonka rady dyrektorow
obowigzek dziatania starannego, w sposdb odzwierciedlajacy dzialanie rozwaznego
cztowieka w podobnych okolicznos$ciach, a duty of loyalty nakazuje dziata¢ w dobre;j
wierze, w najlepszym interesie spotki. Natomiast duty to monitor naktada na cztonka rady
dyrektorow odpowiedzialno$¢ w oparciu o to, czego 6w cztonek rady dyrektorow nie
zrobit, a powinien zrobi¢ (ang. fail to do)3'. Wobec tak uksztaltowanej zasady
odpowiedzialno$ci, niezwykle trudno wyznaczy¢ jej zakres w taki sposob, by nie
zniechgci¢ rady dyrektorow do podejmowania decyzji ryzykownych, ale o potencjalnie
wysokim poziomie korzy$ci w przypadku ich powodzenia. Obowigzek kontroli (duty
to monitor), uksztalttowany przez orzecznictwo Stanu Delaware, znalazt odzwierciedlenie
w czterech kluczowych sprawach sadowych. Naleza do nich: 1) Graham v. Allis-
Chalmers3?; 2) Caremark??; 3) Stone v. Ritter**; 4) In re Citigroup®.

Na gruncie Graham v. Allis-Chalmers Sad Kanclerski Stanu Delaware
(ang. Delaware Chencery Court) orzekl o istnieniu po stronie rady dyrektorow spotki
obowigzku monitorowania - duty to monitor, jednak ostatecznie oddalit powodztwo,
wskazujagc, ze rada dyrektorow mogta polega¢ na szczero$ci 1 integralnosci
pracownikow3¢. Sad uksztaltowal obowigzek monitorowania w nastepujgcy sposob:
1) duty to monitor zostat podciagniety pod obowiagzek dochowania nalezytej staranno$ci
(duty of care); 2) zdefiniowano obowigzek monitorowania jako obowigzek pasywny;
3) orzeczono, ze rada dyrektor6bw ma obowigzek powstrzymania dzialalno$ci
korporacyjnej tylko, jesli jest nielegalna®’. Rozwijajac ,,pasywno$¢ obowigzku”, Sad
odniost si¢ do orzeczenia z 1891 r. w sprawie Briggs v. Spaulding, wskazujac, ze rada
dyrektoréw miataby obowigzek powstrzymania niewlasciwego postgpowania tylko
w przypadku, gdyby co$ wzbudzito jej podejrzenia®®. Rada dyrektoréw nie ma bowiem,

w ocenie Sadu, obowigzku poszukiwania, tzw. czerwonych flag (ang. red flag),

30 E.J. Pan, Rethinking the board’s duty to monitor: a critical assessment of the Delaware Doctrine, Florida
State University Law Review 2011/38(2), s. 209.

31 Caremark International, Inc. Derivative Litigation, 698 A.2d 959, 967 (Del. Ch. 1996).

32 Graham v. Allis-Chalmers Manufacturing Co., 188 A.2d.125, 130 (Del. 1963).

33 Caremark International, Inc. Derivative Litigation, 698 A.2d 959 (Del. Ch. 1996).

34 Stone v. Ritter, 911 A.2d 362 (Del. Ch. 2006).

35 In re Citigroup Inc, Shareholder Derivative Litigation, 964 A.2d 106 (Del. Ch. 2009).

36 Graham v. Allis-Chalmers Manufacturing Co., 188 A.2d.125, 130 (Del. 1963).

37 E.J. Pan, A Board’s Duty to Monitor, New York Law School Law Review 2009/54(10), s. 721-722.

38 Graham v. Allis-Chalmers Manufacturing Co., 188 A.2d.125, 130 (Del. 1963).
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a odpowiedzialno$¢ poniostaby jedynie w przypadku zignorowania (intencjonalnego albo
poprzez nieuwage) oczywistych znakow zlego postgpowania pracownikow.

Druga sprawa, na gruncie ktorej ksztattowal si¢ obowigzek rady dyrektorow
do sprawowania kontroli, byta sprawa In re Caremark z 1996 roku. Na gruncie tej sprawy
Sad Kanclerski Stanu Delaware (Delaware Court of Chancery) orzekt, ze rada dyrektorow
ma obowiazek dotozy¢ staran (w dobrej wierze), by zapewnic¢ istnienie i adekwatnos¢
systemu informacji i raportowania w organizacji, bowiem brak zapewnienia takiego
systemu moze w pewnych okolicznosciach generowa¢ odpowiedzialno$¢ za szkode
powstata w wyniku braku zgodnos$ci (ang. non-compliance) ze znajdujacymi
zastosowanie standardami prawnymi®’. Tym samym, Sad wykroczyl poza zakres
orzeczenia w sprawie Graham v. Allis-Chalmers i wypehit trescia obowigzek
monitorowania, stwierdzajac, ze po 33 latach od orzeczenia w sprawie Graham v. Allis-
Chalmers nalezy zreinterpretowa¢ dotychczasowe podejscie. Argumentowal przy tym,
mi¢dzy innymi, ze system informacyjno-raportowy jest kluczowy dla rady dyrektorow,
by mogta ona wypetnia¢ swoje obowiazki kontrolne.

Trzecim orzeczeniem, ktoére mialo duzy wptyw na zdefiniowanie obowigzku
kontroli byto orzeczenie Sadu Najwyzszego Stanu Delaware (ang. Delaware Supreme
Court) w sprawie Stone v. Ritter z 2006 roku*’. We wskazanym orzeczeniu Sgd ponownie
zdefiniowal duty to monitor, wskazujac trzy istotne punkty majace wplyw
na uksztaltowanie obowigzku kontroli: 1) zrownal obowigzek kontroli z obowiagzkiem
postepowania w dobrej wierze (ang. duty of good faith); 2) dokonal subsumpcji
obowigzku dziatania w dobrej wierze do duty of loyalty, zamiast jak dotychczas, do duty
of care; 3) zakwalifikowal §wiadomo$¢ (ang. scienter) jako element ztej wiary (ang. bad
faith). Ostatecznie Sad orzekl, Zze przypisanie odpowiedzialno$ci wymaga wykazania, ze
cztonkowie rady dyrektoréw wiedzieli, iz nie wypelniaja swoich obowiazkéw
powierniczych.

Do grona kluczowych orzeczen ksztaltujacych duty to monitor nalezy jeszcze
doda¢ orzeczenie w sprawie In re Citigroup, Inc. Shareholder Derivative Litigation,
na gruncie ktorego podkres$lono ograniczenia obowigzku kontroli*!. W podanej sprawie
Sad orzekl, ze obowigzek kontroli (ang. Delaware’s duty to monitor) wymaga jedynie,

by rada dyrektorow wprowadzita do organizacji systemy pozwalajace na kontrolg

39 Caremark International, Inc. Derivative Litigation, 698 A.2d 959 (Del. Ch. 1996).
40 Stone v. Ritter, 911 A.2d 362 (Del. 2006).
4! In re Citigroup Inc, Shareholder Derivative Litigation, 964 A.2d 106 (Del. Ch. 2009).
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oszustw albo nielegalnej aktywnos$ci korporacji, jednak dyrektorzy nie powinni ponosi¢
odpowiedzialno$ci za brak monitorowania ryzyka biznesowego. Dyrektorzy nie moga
bowiem ponosi¢ odpowiedzialnosci za negatywny wynik biznesowy podjetych decyzji.

Kazda z przedstawionych wyzej spraw sadowych, wnoszac pewne elementy,
wspotksztaltuje spoczywajacy na cztonkach rady dyrektoréw obowigzek kontroli.
Ostatecznie zatem mozna przyjac, ze realizujac obowiazek kontroli, dyrektorzy powinni
zachowa¢ si¢ w nastepujacy sposob: 1) podja¢ aktywnosé, jesli dowiedza sig
o szkodliwych lub niezgodnych z prawem dziataniach spotki (pracownikow); 2) dziataé
w obliczu oczywistych znakéw ostrzegawczych - czerwonych flag; 3) wdrozy¢
adekwatne systemy informacyjno-raportowe w organizacji, by zapewni¢ zgodno$¢
funkcjonowania spotki z obowigzujacymi regulacjami.

Nalezy pozytywnie oceni¢ dorobek judykatury Stanu Delaware w zakresie
samego natozenia na cztonkéw rady dyrektorow obowiazku kontroli - duty to monitor.
Jednak konieczne jest przy tym krytyczne spojrzenie na jego zdefiniowanie
1 wyznaczenie jego granic. Sady Stanu Delaware w swoich orzeczeniach zawezily zakres
obowigzku kontroli jedynie do ztego postepowania oraz niezgodnos$ci z prawem. O ile
pozytywnym tego efektem jest podkreslenie potrzeby zapewnienia przez rad¢ dyrektorow
zgodnosci funkcjonowania organizacji z prawem, o tyle stanowi to jednoczesnie
niedoszacowanie menedzerskiej roli rady dyrektoréw i marginalizowanie potrzeby
biznesowej aktywnosci organizacji oraz jej zgodnos$ci ze standardami, mozliwo$ciami
gospodarczymi oraz oczekiwaniami wspolnikéw. Skupienie si¢ przez Sady na tym, co
rada dyrektorow wiedziata, zamiast na tym, co powinna wiedzie¢, podejmujac decyzje,
moze negatywnie wplywac na che¢ jej cztonkdéw do poszukiwania czerwonych flag -
ryzyk zwigzanych z funkcjonowaniem i zarzadzaniem organizacja. Zakwalifikowanie
obowigzku kontroli, jako mieszczacego si¢ w obowigzku lojalnosci, rowniez jest
zabiegiem kontrowersyjnym. Obowiazek kontroli wydaje si¢ zwigzany z obowiazkiem
dochowania nalezytej staranno$ci. Staranne podjg¢cie decyzji biznesowej wymaga
pozyskania niezbednych informacji. Wdrozenie systeméw informacyjno-raportowych
stanowi narzg¢dzie pozyskania informacji o dziatalnos$ci organizacji i ryzykach, na jakie
jest narazona. Moga one bowiem nie tylko by¢ narzgdziem monitorowania wptywu
podjetych decyzji biznesowych na funkcjonowanie organizacji, ale réwniez zrodlem
informacji o sytuacji organizacji oraz czerwonych flagach przed podjeciem decyzji

zarzadcze;j.
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Na gruncie spraw Caremark oraz Stone v. Ritter sedziowie probowali wyksztatci¢
standard tagodzacy odpowiedzialno$¢ za naruszenie obowigzku kontroli. Wskazane
ztagodzenie manifestuje si¢ poprzez kwalifikacj¢ obowigzku kontroli w ramach
obowigzku dochowania lojalnosci, ktory moze by¢ naruszony tylko poprzez dziatanie
w zlej wierze*?. Taka klasyfikacja obowigzku kontroli jest przedmiotem dyskusji nie
tylko w Stanach Zjednoczonych, ale réwniez na gruncie porzadkéw europejskich,
np. w Niemczech**. Z jednej strony, przyjecie stanowiska przeciwnego (klasyfikacji
obowigzku kontroli w ramach obowigzku dolozenia staranno$ci**) i zaaprobowanie
ponoszenia odpowiedzialno$ci za postgpowanie o0sob trzecich, wydaje si¢ bardzo
surowym podejSciem. Z drugiej za$ strony, ztagodzenie odpowiedzialnosci w tym
zakresie moze prowadzi¢ do nierozwaznych zachowan menedzerow, ktore jednak
miescityby si¢ w granicach dobrej wiary.

Do obowiazku kontroli i jego rozumienia, w szczegdlno$ci na gruncie orzeczenia
Caremark, odnidst si¢ w 2023 r. T. S. Stein, prezentujac orzecznicza dzialalnos¢ sadow
w nowym ujeciu®. Korzystajac ze swojej teorii odnosnie do modyfikatoréw oceny (ang.
scrutiny modifiers), o ktorych bedzie mowa w dalszej czg$ci rozdziatu, skrytykowat
,manewr orzeczniczy”’, polegajacy na zmianie kwalifikacji obowigzku kontroli, jako
pierwotnie mieszczacego si¢ w obowigzku starannosci na jego kwalifikacj¢ jako elementu
obowigzku lojalno$ci. Zmianie orzeczniczej dokonanej przez sady zarzucil, ze zostata
ona niewtasciwie przeprowadzona na gruncie standardow postgpowania, zamiast
na gruncie standardow kontroli. Wskazat, ze takie dziatanie powoduje problemy
interpretacyjne, wplywa bowiem negatywnie na przejrzysty podzial na standardy
postepowania oraz standardy kontroli.

Obowiazek kontroli jest jednym z obowigzkow sktadajacych si¢ na obowigzek
staranno$ci. Nie jest on jednak obowigzkiem samodzielnym. Po zrealizowaniu
obowigzku kontrolnego, konieczne jest dalsze aktywne dzialanie dyrektoréw, obejmujace
podjecie dzialan nastgpczych na podstawie danych pozyskanych w wyniku wdrozenia

i funkcjonowania systemow raportowych. Informacje pozyskane w wyniku

42 A. Schall, Compliance-Pflicht als Loyalititspflicht — weist Delaware einen Weg zur Haftungsbegrenzung
ohne Ubernahme des arbeitsrechtlichen Haftungsprivilegs?, [w:] B. Grunewald, J. Koch, J. Tielmann (red.),
Festschrift fiir Eberhard Vetter, Koln 2019, s. 659-668.

43 A. Schall, Stock corporations: Corporate governance, [w:] A. Vicari, A. Schall (red.), Company laws
of the EU: A handbook, Miinchen, Oxford, Baden-Baden 2020, s. 275-276.

4 M.A. Eisenberg, The Divergence ..., s. 440.

45 T.S. Stein, A Theory of Substantive Standards of Review: The Case of Corporate Law, University
of Teennessee Legal Studies Research Paper 2023/8(2), s. 53, [dostep: https://ssrn.com/abstract=4553450
albo http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4553450].
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monitorowania dziatalno$ci spotki i jej pracownikow, wskazujace na nieprawidtowosci
lub czerwone flagi, nie mogg by¢ ignorowane przez rade dyrektorow?®. Innymi stowy,
cztonkowie rady dyrektorow maja obowigzek starannego zweryfikowania niepokojacych
informacji, sygnalizujacych pewne uchybienia czy istniejace ryzyka dla funkcjonowania
organizacji.

Ostatnim elementem ksztaltujacym obowigzek starannosci jest dotozenie
starannosci przy podejmowaniu decyzji. Na gruncie tego obowigzku mozna wyodrgbni¢
dwa aspekty: 1) proceduralny oraz 2) merytoryczny*’. Aspekt proceduralny odnosi sie
do procesu podejmowania decyzji. Menedzer musi pozyska¢ informacje adekwatne
do podejmowane]j decyzji oraz okoliczno$ci jej towarzyszacych. Nie ma jednolitego
schematu wyznaczajacego nalezyty poziom informacji, bowiem ich szczegdtowosc¢ jest
kazdorazowo zalezna od konkretnych okoliczno$ci, np. skali podejmowanej decyzji,
dostgpnego czasu czy kosztow pozyskania tych informacji. Cztonek rady dyrektoréw
musi czgsto wzigé pod uwage nie tylko ryzyko ekonomiczne zwigzane z podejmowang
decyzja, ale rowniez ryzyko wynikajace z braku posiadania wystarczajacej ilosci czasu,
by zdoby¢ wszelkie konieczne dane®.

Aspekt merytoryczny dotozenia staranno$ci przy podejmowaniu decyzji odnosi
si¢ do jej ,,jakosci” (ang. quality) 1 jest $cisle zwigzany ze standardem oceny business
Jjudgment rule. Szerzej na temat standardu oceny opartym na business judgment rule
bedzie mowa w dalszej czg$ci rozdziatu, jednak juz w tym miejscu warto wskazac¢, ze
ocena ,,jakosci” decyzji moze odnosi¢ si¢, zgodnie z ALI’s Principles of Corporate
Governance, do tego, czy byta ona podjeta rozsadnie albo zgodnie z ujgciem ,pure good
faith rule” (pol. reguta w pelni oparta na dobrej wierze), do tego, czy byla podjeta

w dobrej wierze®.

46 B. Manning, The business judgment rule and the director’s duty of attention: Time for reality,
The Business Lawyer 1984/39(4), s. 1477-1484.

4TML.A. Eisenberg, The Duty of Care of Corporate Directors and Officers, University of Pittsburgh Law
Review 1990/51(4), s. 945-958.

48 The American Law Institute, Principles of Corporate Governance, Draft nr 4, 1985, § 4.01, §§ 4.01(a)(1)
- (a)(2), s. 46-47.

4 In re RJR Nabisco, Inc. Shareholders Litigation, Fed. Sec. L. Rep., CCCH, (Del. Ch. 1989); Sedzia Allen
wskazal, ze umozliwienie sgdowej oceny decyzji biznesowej, podjetej przez prawdziwie bezinteresownych
cztonkow zarzadu, w dobrej wierze oraz przy zachowaniu odpowiedniej starannosci, pod katem jej
,,shusznosci” albo ,racjonalno$ci”, albo ,rozsadku” prowadzitoby do przyjecia przez sad roli super-
dyrektora.
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3.1.2. Obowigzek lojalnosci (duty of loyalty)

Kolejnym obowigzkiem powierniczym, wynikajacym z relacji faczacej cztonka
rady dyrektorow ze spoika, jest obowiazek lojalnosci. Nie jest mozliwe, ani tym bardziej
stuszne, sformutowanie definicji, ktéra jednoznacznie okreslalaby zakres tego
obowigzku. Wiele zachowan lub zaniechan bgdzie mozna uzna¢ za lojalne wzglgdem
organizacji. Probujac jednak wskazaé, czym jest obowigzek lojalnosci wzgledem spotki,
mozna najogolniej uja¢é go jako brak konfliktu pomiedzy interesem spotki
a partykularnym interesem funkcjonariusza>®. Tak rozumiany konflikt interesdéw moze
mie¢ wiele postaci; od zachowan funkcjonariuszy, ktore godza w dobro organizacji, az
po wykorzystanie organizacji w celu osiggnigcia prywatnych korzysci.

Do najbardziej powszechnych konfliktow interesow zaliczane sa nastgpujace:
1) wykonywanie funkcji zarzadczej w organizacji przy jednoczesnym uzyskiwaniu
utajonych korzysci prywatnych (ang. self-dealing) oraz 2) przywlaszczanie biznesowych
szans organizacji (ang. usurp a corporate oportunity)’!. Podkre$lenia wymaga, ze self-
dealing moze polega¢ nie tylko na ,,podwojnym” dziataniu cztonka rady dyrektoréw, ale
réwniez na wykorzystaniu pozycji przez spotke dominujaca celem odniesienia przez nig
korzysci kosztem spotki zaleznej>?. Odnoszgc sie natomiast do przywlaszczenia szans
biznesowych przynaleznych organizacji, warto zwrdci¢ uwage na wytyczne dla cztonkow
rady dyrektoréw - Corporate Director’s Guidebook - zgodnie z ktorymi, kiedy dyrektor
dowie si¢ o jakiejkolwiek szansie rozwoju organizacji, ktéra jednoczesnie bylaby
korzystna dla niego samego, musi on zaoferowac ja najpierw organizacji. W sytuacji, gdy
organizacja (poprzez niezaangazowanych prywatnie funkcjonariuszy) zdecyduje si¢ nie
skorzysta¢ z oferty, dopiero wowczas bedzie mogt ja wykorzysta¢ zainteresowany
cztonek rady dyrektorow?.

W watpliwos¢ zostal podany w orzecznictwie i doktrynie aspekt zaakceptowania
decyzji biznesowej przez wigkszo$¢ niezaangazowanych prywatnie cztonkow rady
dyrektoréw. Podnoszono bowiem, ze niezainteresowani transakcja dyrektorzy moga nie

by¢ w pelni bezstronni, akceptujac decyzje jednego z dyrektoréw, a przynajmniej nie

50 Guth v. Loft., Inc., 5, A.2d 503 (Del. Ch. 1939).

51 M.M. McMurray, An Historical Perspective on the Duty of Care, the Duty of Loyalty, and the Business
Judgment Rule, Vanderbilt Law Review 1987/40(3), s. 605-629.

52 Sinclair Oil v. Levien, 280 A.2d, 720 (Del. 1971).

53 American Bar Association, Corporate Director's Guidebook, The Business Lawyer 1978/33(3),
s. 1591-1644.
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w stopniu, w jakim byliby bezstronni wobec transakcji ,,podmiotu trzeciego
si¢ wobec tego problem zdefiniowania ,bezinteresownosci”’. Dla potrzeb prawa
korporacyjnego wystarczajace okazato si¢ zdefiniowanie ,,zainteresowania” jedynie
w odniesieniu do relacji finansowych oraz rodzinnych®.

Obowiazek lojalnosci ma szczegdlne znaczenie z perspektywy zarzutu braku
maksymalizacji zyskow spolki. Sadowa kontrola naruszenia obowigzku dochowania
lojalnosci wobec spotki nie opiera si¢ na zarzucie braku maksymalizacji zyskow jako
takim. Opiera si¢ ona na zarzucie podjecia decyzji biznesowej w sytuacji istnienia
konfliktu intereséw lub braku niezaleznos$ci w jej podjeciu®S. Przyjmuje si¢ bowiem, ze
takie nielojalne postgpowanie samo w sobie naznaczone jest btgdem decyzyjnym,
przez co prowadzi do odpowiedzialno$ci czlonka rady dyrektorow za szkode powstata
w wyniku decyzji podjetej z naruszeniem obowigzku lojalnosci®’. Jesli bowiem decyzja
zostala podjeta w partykularnym interesie cztonka rady dyrektorow, to tym samym nie

mogta by¢ podjeta w najlepszym interesie spotki i wspolnikows.

3.1.3. Obowiazek dobrej wiary (duty of good faith)

W doktrynie prawa amerykanskiego nie ma jednolitosci co do tego, czy
obowigzek dobrej wiary (ang. duty of good faith) stanowi jeden z obowiazkoéw
powierniczych cztonkéw rady dyrektorow wobec spotki. Wyksztatcity si¢ bowiem dwa
ujecia obowigzkdw powierniczych: 1) ujecie dualistyczne, zgodnie z ktoérym
obowigzkami powierniczymi sg obowiazki nalezytej starannos$ci i lojalnosci oraz
2) ujecie triadyczne, zgodnie z ktérym, oprocz obowigzkoéw nalezytej starannos$ci oraz
lojalnosci, do grupy obowiazkéw powierniczych zaliczy¢ nalezy réwniez obowigzek
dobrej wiary. Obowigzek dobrej wiary ma swoje normatywne odzwierciedlenie miedzy
innymi w Model Business Corporation Act (dalej takze jako: MBCA)>°. Zgodnie z § 8.30,
kazdy cztonek rady dyrektoréw, wykonujac swoje obowiazki powiernicze ma dziataé

w dobrej wierze. Analogiczny obowiazek zostal natozony rowniez na oficeréw (§ 8.42).

5* ML.A. Eisenberg, The Divergence ..., s. 453.

35 OECD, G20/OECD Principles of Corporate Governance 2023, § 123(a)(2)-(a)(3).

6 Rich v. Yu Kwai Chong, 66 A.3d 963, 975 (Del.Ch. 2013).

57 M.P. Dooley, Two Models of Corporate Governance, The Business Lawyer 1992/47(2), s. 461-527.

58 B.S. Sharfman, Shareholder Wealth Maximization and Its Implementation Under Corporate Law, Florida
Law Review 2013/66(1), s. 389-431.

59 Corporate Laws Committee, American Bar Association Business Law Section, Model Business
Corporation Act (2016 Revision), The Business Lawyer 2017/72(2), s. 421-430.

30



Sad Najwyzszy Stanu Delaware w 1993 r. w orzeczeniu w sprawie Cede & Co.
przeciwko Technicolor (Cede I1)® odnidst sie do triady obowigzkéw powierniczych.
Wskazal woéwczas, ze na powodzie cigzy obowigzek wykazania, iz dyrektorzy,
podejmujac kwestionowang decyzj¢ biznesowa, naruszyli jeden z trzech obowigzkow
powierniczych: dobrej wiary, lojalnosci lub nalezytej starannosci. Triada obowigzkow
powierniczych zostata takze wskazana dwa lata p6zniej w sprawie Cinerama przeciwko
Technicolor (Cede IIT), w ktorej Sad opart sie na tresci orzeczenia z Cede 11°'. W 1998 r.
w sprawie Malone przeciwko Brincat Sad ponownie wskazal na istnienie triady
obowiagzkoéw powierniczych, orzekajac, ze dyrektorzy dziatali z nalezyta starannoscia,
w dobrej wierze oraz lojalnie wzgledem spotki i jej wspdlnikow 2. Przytoczone
orzeczenia nie s3 jedynymi, ktore dotycza omawianego zagadnienia. W swoim artykule
C. Hansen wskazal ponad dwanascie orzeczen sadowych odnoszacych si¢ do triady
obowigzkdéw powierniczych, ktore zapadly do 2002 r.93.

Przechodzac do dualistycznego ujecia obowigzkoéw powierniczych, nalezy
wskazaé, ze zostalo ono przyjete, migdzy innymi, przez Sedziego Sadu Kanclerskiego
Stanu Delaware (Delaware Court of Chancery) - Leo Strine. Argumentowat on
(w sprawach: In re ML/EQ Real Estate Partnership Litigation®*, In re Gaylord Container
Corp. Shareholders Litigation®, Nagy v. Bistricer®® oraz Guttman v. Huang®’), Ze istniejg
dwa obowiazki powiernicze: obowigzek nalezytej starannosci oraz obowigzek lojalnosci,
a obowigzek dobrej wiary stanowi jedynie element obowigzku lojalnosci, nie za$
samodzielny obowigzek powierniczy.

Brak jednolito$ci w zakresie zaliczenia obowigzku dobrej wiary do obowiazkoéw
powierniczych nie umniejsza jednak jego istotno$ci dla oceny aktywnos$ci cztonkow rad
dyrektorow w procesie podejmowania decyzji biznesowych. Na podkreslenie zastuguje
réwniez fakt, iz nawet wérdd przedstawicieli doktryny, opowiadajacych si¢ za triada
obowigzkéw powierniczych, wskazuje si¢, ze obowigzek dobrej wiary ma inng
charakterystyke niz obowiazki nalezytej staranno$ci oraz lojalnosci. T¢ odmienno$¢

wyjasnit M. A. Eisenberg, stwierdzajac, ze obowiazki nalezytej starannos$ci oraz

60 Cede & Co. v. Technicolor, 634 A.2d 345, 361 (Del. 1993).

6! Cinerama, Inc. v. Technicolor, Inc., 663 A2d 1156 (Del. 1995).

2 Malone v. Brincat, 722 A2d 5, 10 (Del. 1998).

63 C. Hansen, Sowing the seeds of confusion: The ephemeral triad, Aspen Law & Business Corporate
2002/73(11), s. 1-2.

% In re ML/EQ Real Estate Partnership Litigation, 15, 741 (Del. Ch. 1999).

% In re Gaylord Container Corp. Sharcholders Litigation, 753 A2d 462 (Del. Ch. 2000).

% Nagy v. Bistricer, 770 A2d 43 (Del. Ch. 2000).

7 Guttman v. Huang, 823 A2d 492 (Del. Ch. 2003).
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lojalnosci stanowia podstawy odpowiedzialno$ci, a obowiazek dobrej wiary, mimo ze
w niektérych przypadkach moze stanowi¢ podstawe odpowiedzialno$ci, to jednak
w wigkszos$ci sytuacji jest jedynie warunkiem, ktorego speitnienie pozwala
na zastosowanie regulty, a dopiero owa regula stanowi podstawg¢ wymierzenia albo
niewymierzenia odpowiedzialno$ci®®.

Jako trafne nalezy przyja¢ istnienie triady obowigzkdéw powierniczych, zardwno
ze wzgledu na wyszczegolnienie trzech obowigzkéw powierniczych przez orzecznictwo,
jak rowniez ze wzgledu na fakt, Ze pewne postgpowania nie dajg si¢ zakwalifikowa¢ ani
jako naruszajace obowigzek nalezytej staranno$ci, ani jako wykraczajace
poza postgpowanie lojalne, a ktore to postepowania wymagaja oceny pod katem ich
racjonalnos$ci®®. Nalezy przy tym jednak mie¢ na wzgledzie, ze obowigzek dobrej wiary
ma odmienny od pozostatych obowigzkow charakter.

W znakomitej wigkszosci Standéw Standéw Zjednoczonych Ameryki Potnocnej
przepisy prawa stanowego uzalezniajg zastosowanie regul odpowiedzialno$ci od dobrej
wiary piastuna organu. Przyklad w tym wzgledzie moze stanowi¢ § 145(a) i § 145(b)
Delaware General Corporation Law, zgodnie z ktérymi spétka ma mozliwose,
przy zachowaniu pewnych warunkow, uwolni¢ cztonka organu (menedzera) od kosztow
i rezultatdbw postgpowania sagdowego, jeSli menedzer dziatat w dobrej wierze™. Takie
uwolnienie przewidywata, np. umowa spotki Conticommodity Services’!. Co wiecej,
mozliwo$¢ indemnifikacji menedzera spotki przewidziana w umowie nie byla
warunkowana jego dobra wiarg. Sad Apelacyjny - United States Court of Appeals,
Second Circuit - orzekl w przedmiotowej sprawie, ze niezaleznie od braku
w wewnetrznych regulacjach spotki wymogu dziatania w dobrej wierze, uwolnienie
od odpowiedzialno$ci menedzera, ktérego dziatanie pozbawione byto dobrej wiary,
stanowiloby naruszenie regulacji Delaware General Corporation Law, umozliwiajacej
owo uwolnienie. Sad wskazal, ze wewngtrzne regulacje spotki umozliwiajace
indemnifikacj¢ jej menedzerow w braku dobrej wiary, s3 niewazne.

Istotna rola obowigzku dobrej wiary jako obowigzku powierniczego zostata

rowniez podkreslona w § 102(b)(7) Delaware General Corporation Law™. Zgodnie

% M.A. Eisenberg, The Duty of Good Faith in Corporate Law, Delaware Journal of Corporate Law
2005/31(1), s. 30.

89 Szerzej na ten temat w dalszej cze$ci niniejszego rozdziatu.

70 Delaware General Corporation Law, Del. Code Ann. tit. 8, § 145(a)-(b) (2025).

"I Waltuch v. Conticommodity Services, Inc., 88 F.3d 87 (2d Cir. 1996).

2 Delaware General Corporation Law, Del. Code Ann. tit. 8, § 102(b)(7) (2025).
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z tg regulacja akt zatozycielski spotki moze wytaczac¢ albo ogranicza¢ odpowiedzialno$¢
osobistg cztonka rady dyrektorow za szkody materialne wynikajace z naruszenia jego
obowigzkéw powierniczych, pod warunkiem, Ze nie wylacza ani nie ogranicza
odpowiedzialnosci w jednej z nastepujacych okolicznosci: 1) naruszenia obowigzku
lojalnosci; 2) dziatania albo zaniechania w ztej wierze lub obejmujacych intencjonalne
zte postgpowanie lub $wiadome naruszenie prawa; 3) zawarcia transakcji, z ktorych
dyrektor czerpat prywatne korzysci.

Orzecznictwo oraz doktryna Stanéw Zjednoczonych nie wskazaly jak dotad
jednolitej definicji dobrej wiary. Obowiazek dobrej wiary zostat zdefiniowany w Uniform
Commercial Code jako uczciwo$¢ w prowadzeniu transakcji’®. Nalezy podkresli¢, ze nie
jest to wyczerpujaca definicja. W literaturze prawa korporacyjnego wypracowano trzy
podstawowe elementy tego obowigzku: 1) nienaruszanie standardow przyzwoitosci;
2) nienaruszanie norm korporacyjnych oraz 3) wierno$¢ wzgledem petionej funkcji,
czyli pelnienie jej w sposob racjonalny, biorac pod uwage charakter samej funkcji, jak
rowniez charakter organizacji 7. Wymienione charakterystyki niewatpliwie moga
stanowi¢ wskazdwki nalezytego rozumienia obowigzku dobrej wiary, jednak dalekie sa
od wyczerpujacego ujecia tego zagadnienia. W sprawie Disney IV Sedzia Sadu
Kanclerskiego wskazat, ze mozna przytoczy¢ rozne przyktady ztej wiary, jednak
do trzech najbardziej istotnych naleza nastgpujace: 1) dzialanie fiducjariusza spotki
w celu innym niz w najlepszym interesie spotki; 2) z zamiarem naruszenia przepisow
obowigzujgcego prawa lub 3) dziatanie $wiadomie lekcewazace jego obowigzki’>.
Katalog zaproponowany w sprawie Disney IV roéwniez nie jest dokladny. Staranne
zdefiniowanie obowigzku dobrej wiary nie moze bowiem ograniczac¢ si¢ do wyroznienia
zachowan, ktore si¢ w nim nie mieszczg, ale musi réwniez wskazywac¢ obowiazki, ktore
mieszcza si¢ W duty of good faith.

Jednym z obowigzkéw zawierajacych si¢ w duty of good faith jest
niepowodowanie naruszenia przez spotke prawa, nawet jesli owo naruszenie
i’

zwigkszyloby zyski organizacj Wsparciem dla istnienia tego obowigzku s3

wspomniane juz A/li’s Principles of Corporate Governance. Zgodnie z § 2.01(a), spotka

73 The American Law Institute and the National Conference of Commissioners on Uniform State Laws,
Uniform Commercial Code, U.C.C. § 1-201(20) (1990).

4 Zob. np. D.A. DeMott, Puzzles and parables: Defining good faith in the MBO context, Wake Forest Law
Review 1990/25, s. 15-36; M.A. Eisenberg, The Duty of Good Faith ..., s. 24-25.

75 Disney IV, 2005 Del. Ch. LEXIS 113, at 169-70, 173-77, reprinted in 31 Del. J. Corp. L. 422-25 (2006).
76 M.A. Eisenberg, The Duty of Good Faith ..., s. 31.
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powinna za swoj cel przyja¢ prowadzenie aktywnos$ci biznesowej w sposob zwigkszajacy
zyski zarowno spoiki, jak i jej wspdlnikow. W § 2.01(b)(1) wyrazono natomiast zasadg,
zgodnie z ktora spotka jest zobowigzana, tak jak osoba fizyczna, do dziatania w ramach
granic wyznaczonych przez prawo, nawet jesli nie wptywa to na zwigkszenie zyskow.
Przytoczone zasady nalezy rozpatrywac lacznie, bowiem, o ile np. przyjecie tapowki,
w okreslonych okoliczno$ciach, mogloby maksymalizowaé zysk, to jednak byloby to
dziatanie niezgodne z prawem. Doprecyzowaniem powyzszych obowigzkow jest
§ 4.01(a) wskazujacy, ze dyrektor albo oficer naruszajg obowigzek wykonywania funkcji
w dobrej wierze, jesli §wiadomie powoduja naruszenie prawa przez spotke. Sad
Kanclerski Stanu Delaware (Delaware Court of Chancery), migdzy innymi, w orzeczeniu
w sprawie Metro Communications v. Advanced Mobilecomm stwierdzit, Ze na gruncie
prawa Delaware, fiduciarjusz spotki nie moze podja¢ decyzji o zarzadzaniu spotka
w sposob niezgodny z prawem, nawet jesli wierzy, iz naruszenie prawa byloby intratne
dla organizacji’’.

W obowiazku dobrej wiary miesci si¢ roOwniez obowigzek szczerosci (ang.
candor) ® . Obowigzek ten ma dwa aspekty: 1) niewprowadzania w blad oraz
2) nalezytego informowania’. Dyrektorzy nie moga ani umyslnie, ani lekkomyslnie
zatai¢ pewnych istotnych w danych okoliczno$ciach informacji. Wspdlnicy maja prawo
wymaga¢ od rady dyrektoréw przekazywania posiadanych i prawdziwych informacji.
Obowigzek szczero$ci nalezy rozpatrywac na dwoéch pltaszczyznach: 1) szczerosci rady
dyrektorow (zadajacej aktywnosci wspdlnikow) wzgledem wspdlnikow oraz
2) szczerosei poszezegdlnych dyrektorow wzgledem rady dyrektorow®’.

Obowigzek szczerosci rady dyrektorow (wzgledem wspolnikow), zadajacej
aktywno$ci wspolnikéw, jako wielokrotnie przywolywany przez sady, nie budzi
watpliwosci®!. Stuszne jest jednak zastanowienie si¢ nad oceng sytuacji, w ktorej rada
dyrektorow, przekazujac wspdlnikom informacje, nie zada ich aktywnosci. W sprawie
Malone v. Brincat zawisltej przed Sadem Najwyzszym Stanu Delaware (Delaware
Supreme Court) w 1999 r. wspodlnicy spoétki Mercury Finance wniesli pozew zbiorowy

przeciwko radzie dyrektorow, zarzucajac, ze dyrektorzy, przekazujac wspolnikom

77 Metro Communications Corp. BVI v. Advanced Mobilecomm Technologies, Inc., 854 A.2d 121
(Del. Ch. 2004).

"8 H.A. Sale, Delaware’s Good Faith, Cornell Law Review 2004/89(2), s. 456.

7 M.A. Eisenberg, The Duty of Good Faith ..., s. 39.

80 Thidem.

81 Zob. np. Loudon v. Archer-Daniels-Midland Co., 700 A.2d 135, 137 (Del. 1997); Stround v. Grace,
606 A.2d 75, 84 (Del. 1992); Alessi v. Braca, 849 A.2d 939 (Del. Ch. 2004).
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informacje o zyskach spolki, $wiadomie je zawyzali®?. W przytoczonej sprawie,
z udzielaniem nieprawdziwych informacji o zyskach spotki, nie laczyla si¢ Zadna
pézniejsza aktywnos$¢ wspolnikéw. Na gruncie przytoczonego stanu faktycznego Sad
orzekt, ze komunikacja rady dyrektorow ze wspolnikami w odniesieniu do dziatalno$ci
spotki musi by¢ prowadzona z nalezyta staranno$cig, lojalnie i w dobrej wierze,
niezaleznie czy wymagane jest powzigcie jakichkolwiek dziatan przez wspolnikow, czy
nie jest wymagane. Sad wskazal ponadto, ze warunkiem sine qua non dla takiej
komunikacji jest szczero$¢. Zatem obowigzek szczerosci rady dyrektorow wzgledem
wspolnikéw odnosi si¢ nie tylko do sytuacji, w ktérych wymagane jest podjecie jakiej$
aktywnosci przez wspolnikow, ale w sytuacji kazdego przeplywu informacji.

W tym miejscu warto podkresli¢, ze obowigzek niewprowadzania w blad najlepiej
wpisuje si¢ w szerszy obowigzek powierniczy - dobrej wiary. Rada dyrektorow moze
bowiem naruszy¢ obowiazek szczero$ci poprzez wprowadzenie wspolnikow w biad,
a przy tym nie naruszy¢ obowigzku lojalnosci ani obowigzku nalezytej staranno$ci. Takie
pozbawione szczerosci dziatanie rady moze nie by¢ bowiem dokonane w celu realizacji
partykularnego interesu, a co wigcej, moze by¢ realizowane wrecz w celu maksymalizacji
zyskow spotki.

W stosunkach korporacyjnych szczero§¢ w komunikacji musi wystgpowac
réwniez w relacji: cztonek rady dyrektorow - rada dyrektoréw. Zgodnie z § 8.31(c) Model
Business Corporation Act, dyrektor ma obowigzek informowaé rad¢ dyrektorow
o wszystkich informacjach, ktore moga mie¢ wplyw na proces podejmowania decyzji
albo sprawowanie funkcji nadzorczych. Podobnie jak w przypadku obowigzku
niewprowadzania w blad, trudno byloby zakwalifikowa¢ obowigzek dyrektora
do szczerej komunikacji z radg dyrektorow w ramach obowigzkow nalezytej staranno$ci
czy lojalno$ci, bowiem zatajenie istotnych informacji nie musi jednocze$nie stanowic
naruszenia pozostatych obowigzkéw powierniczych.

Czlonek rady dyrektoréw naruszy obowiazek dobrej wiary, takze dopuszczajac
si¢ manipulacji, ktéra wykraczalaby poza powszechnie zaakceptowane podstawowe
normy korporacyjne®’. Na wstepie nalezy zaznaczyc¢, ze naruszenie tego obowigzku nie
skutkuje przypisaniem odpowiedzialnosci, a powoduje jedynie niewaznos$¢ czynno$ci®?.

Doniosto$¢ koniecznosci postepowania pozostajacego w granicach powszechnie

82 Malone v. Brincat, 722 A.2d 5 (Del. 1998).
8 M.A. Eisenberg, The Duty of Good Faith ..., s. 51.
8 Ibidem.
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zaakceptowanych podstawowych norm korporacyjnych pokazuje, migdzy innymi,
orzeczenie w sprawie Adlerstein v. Wertheimer®®. Przedmiotowa sprawa dotyczyta spotki
SpectruMedix zatozonej przez J. Adlerstein’a (CEQO) posiadajacego wigkszos¢ gltosow.
Czlonkowie zarzadu ze wzgledu na ztg sytuacje finansowa spotki (spowodowang brakiem
kompetencji biznesowych J. Adlerstein’a) chcieli ja dokapitalizowaé. W tym celu
zwrocili sie do I. Reich’a z oferta zainwestowania w spotke. Uzgodnili, bez wiedzy
J. Adlerstein’a, ze 1. Reich zainwestuje milion dolar6w w zamian za akcje dajace mu
kontrole nad spdtka. Uchwala w tym przedmiocie zostata podjeta, mimo sprzeciwu
J. Adlerstein’a. Gdyby J. Adlerstein wiedzial o planach czlonkéw zarzadu, mogltby
zapobiec podjeciu takiej decyzji. Z tego wzgledu Sad, uchylajac decyzje zarzadu,
wskazat, Zze J. Adlerstein miat prawo wiedzie¢ z wyprzedzeniem o planach emisji akcji
uprzywilejowanych, ktore miaty pozbawic¢ go kontroli nad spotka. Sad wskazat ponadto,
ze prawo do informacji w tym zakresie wynika z podstawowych wymogoéw prawa
korporacyjnego, zgodnie z ktérymi rada dyrektoréw prowadzi swoje dziatania w sposob
zgodny z minimalnym standardem stusznosci. Dyrektorzy w przytoczonej sprawie
dziatali dla dobra spotki w sposob lojalny; nie byli zainteresowani osobiscie decyzja
o emisji akcji w zamian za doinwestowanie spotki. Z tego wzgledu ich postegpowanie nie
naruszyto obowigzkow nalezytej starannosci ani lojalno$ci. Sposob ich dziatania byt
jednak niewtasciwy i wykraczajacy poza powszechnie akceptowane podstawowe normy
prawa korporacyjnego, wobec czego przekroczyli oni swoim postgpowaniem obowigzek
dobrej wiary.

Istotnym elementem wplywajacym na role obowigzku dobrej wiary jest takze
uwzglednienie motywacji menedzera. Na gruncie In re RJR Nabisco, Inc. Shareholders
Litigation Sad wskazal, ze menedzer nie dziala w dobrej wierze, jesli motywuja go
nienawi$¢, pozadanie, zazdro$¢, zemsta, wstyd lub duma % . Granica pomigdzy
obowigzkiem dobrej wiary a obowigzkiem lojalno$ci zaciera si¢ na gruncie rozwazan
dotyczacych motywacji cztonka organu do dziatania. Jednak za zakwalifikowaniem
naruszen racjonalnosci procesu decyzyjnego, wynikajacych ze ,zlej” motywacji

dyrektora, w obrebie obowiazku dobrej wiary, przemawiajg trzy argumenty. Po pierwsze,

85 Adlerstein v. Wertheimer, No. 19,101, 2002 Del. Ch. LEXIS 13 (Del. Ch. Jan. 25, 2002). Zob. takze:
Koch v. Stearn, No. 12,515, 1992 Del. Ch. LEXIS 163 (Del. Ch. July 28, 1992),
reprinted in 18 Del. J. Corp. L. 730 (1993). VGS, Inc. v. Castiel, No. 17,995, 2000 Del. Ch. LEXIS 122
(Del. Ch. Aug. 31, 2000), reprinted in 27 Del. J. Corp. L. 454 (2002), aff’'d, 781 A.2d 696 (Del. 2001)
(table), No. 564, 2000 (Del. May 23, 2001).

% In re RJR Nabisco, Inc. Shareholders Litigation, Fed. Sec. L. Rep., CCCH, (Del. Ch. 1989).
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tradycyjne ujgcie obowigzku lojalnosci obejmuje jedynie prywatne korzysci finansowe,
podczas gdy nienalezyta motywacja decydenta odnosi si¢ w tym przypadku do aspektow
pozafinansowych®’. Po drugie, wypelnienie obowigzku lojalno$ci nie wymaga, by
decyzja byta pozbawiona korzysci prywatnych, a odnosi si¢ jedynie do obiektywnej
uczciwosci decyzji podjetej przez zainteresowany nig prywatnie podmiot. W odniesieniu
natomiast do obowigzku dobrej wiary, wymaga si¢, by decyzja byta wolna od ,,ztych”
motywacji. Nie da si¢ takiej decyzji w zaden sposob ,,uwazni¢” czy postracjonalizowac
przez niezainteresowanych nig cztonkéw rady dyrektorow. Po trzecie, co niezwykle
istotne, nie ma mozliwosci wylaczenia ani ograniczenia odpowiedzialno$ci za naruszenie
obowigzku dobrej wiary. Wobec powyzszego, kwalifikacja naruszenia obowigzku
nalezytej motywacji czlonka rady dyrektoréw jako naruszenia obowigzku lojalnosci
moglaby uniemozliwi¢ wyciaganie jakichkolwiek ewentualnych konsekwencji z jego
postepowania.

Ostatnim postgpowaniem naruszajagcym obowigzek dobrej wiary jest istotne
lekcewazenie obowigzkéw korporacyjnych. Jest to szczegdlny typ naruszenia duty
of good faith, bowiem lekcewazenie obowigzkow zarzadczych stanowi zazwyczaj
naruszenie obowigzku nalezytej staranno$ci. Jednak istnieja przypadki, w ktorych poziom
lekcewazenia obowigzkow jest tak duzy, ze czlonek organu narusza jednoczesnie
obowigzek dobrej wiary®®.

Przyktadem naruszenia obowigzku nalezytej starannosci, stanowigcym
jednocze$nie naruszenie obowigzku dobrej wiary, jest sprawa Caremark. Rada
dyrektoréw nie moze wypelni¢ obowigzku pozyskania adekwatnych informacji
odnoszacych si¢ do funkcjonowania i dziatalnosci operacyjnej spotki bez wdrozenia
odpowiednich systemow monitorowania i raportowania®. Zapewnienie funkcjonowania
takich systeméw w organizacji umozliwia menedzerom pozyskanie informacji
kluczowych dla podejmowanych decyzji biznesowych. Obowiazek kontrolny organu
zarzadczego spolki, oparty na adekwatnych systemach raportowych, jest elementem
obowigzku nalezytej staranno$ci. Jednak na gruncie juz przytoczonej sprawy Caremark,

Sad wskazal, Ze systematyczne naruszanie przez zarzad obowigzkéw kontrolnych, jak np.

8 M.A. Eisenberg, The Duty of Good Faith ..., s. 58.
88 Tbidem, s. 62.
8 Caremark International, Inc. Derivative Litigation, 698 A.2d 970 (Del. Ch. 1996).
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calkowity brak podjecia prob zapewnienia rozsagdnego systemu informacyjno-
raportowego, stanowi naruszenie obowigzku dobrej wiary”.

Do naruszenia obowigzku dobrej wiary odniost si¢ rowniez Sad na gruncie sprawy
McCall v. Scott *' . Przedmiotowa sprawa dotyczyta rady dyrektorow spotki
Columbia/HCA Corporation i rzekomego dopuszczenia przez rade dyrektorow
do oszustw popetnionych przez starszych menedzerow, ktore polegaly na zawyzaniu
zyskow spotki. Rada dyrektorow podnosita, ze oskarzenia odno$nie do naruszenia duty
of care byly bezpodstawne, bowiem regulacje wewngtrzne spotki wylaczaty
odpowiedzialno$¢ za naruszenie obowigzku nalezytej starannos$ci zgodnie z § 102(b)(7)
Delaware General Corporation Law. Argumentacja rady dyrektorow nie zyskala
aprobaty Sadu, ktéry wskazal, ze zarzuty odnoszace si¢ do naruszenia obowigzku
nalezytej starannos$ci oparte na lekkomys$lnie lub intencjonalnie niewtasciwym
postepowaniu, nie podlegaja wylaczeniu, o ktorym mowa w § 102(b)(7) DGCL, gdyz
swiadome lekcewazenie znanych ryzyk nie moze by¢ uznane za dokonane w dobrej
wierze.

Analogiczng argumentacj¢ do przedstawionej w sprawie McCall przyjat Sad
w sprawie Abbott Labolatories Derivative Shareholders Litigation®?. Sad stwierdzit
wowczas, ze decyzje rady dyrektoréw byly pozbawione dobrej wiary, bowiem
przez wiele lat naruszali oni obowigzek nadzoru (dwa obiekty produkcyjne
funkcjonowaty ponizej standardow wyznaczonych przez Food and Drug Administration
- FDA), ignorujac inspekcje, ostrzezenia, ktorych rezultatem byly nakaz wstrzymania
produkcji oraz natozenie przez FDA jednej z najwigkszych kar, co spowodowato niemal
250-milionowg szkodg dla spotki.

Istotne naruszenie obowigzkéw korporacyjnych nalezy uja¢ jako warunek
prawny, a nie jako podstaw¢ odpowiedzialno$ci. Analiza przywolanych spraw prowadzi
do wniosku, iz menedzer, ktory istotnie narusza swoje obowiazki korporacyjne, narusza
obowigzek nalezytej starannosci. Naruszenie obowigzku dobrej wiary ,,nie dodaje” w tym
wzgledzie nowej odpowiedzialnosci, a jedynie pozwala na pociggnigcie menedzera
do odpowiedzialnosci w sytuacji, gdy wewngtrzne regulacje spotki chroniag menedzera

przed odpowiedzialno$cig za naruszenie duty of care.

% Ibidem, s. 971.
9l McCall v. Scott, 239 F.3d 808 (6th Cir. 2001), 250 F.3d 977 (6th Cir. 2001).
°2 In re Abbott Labs., 325 F.3d 808-09, 811 (7th Cir. 2003).
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3.2. Standard kontroli (standard of review)

3.2.1. Istota standardu kontroli

Podjecie racjonalnej decyzji biznesowej w sposob staranny, lojalny, w dobrej
wierze jest bardzo wymagajacym zadaniem postawionym przed czitonkami rady
dyrektorow spotki. Rownie wymagajace zadanie zostalo natozone na sady. Sad ma
bowiem oceni¢ kwesti¢ odpowiedzialnosci cztonkdw organdw, ktorzy swoim
postepowaniem wyrzadzili spotce szkode. Orzekajac o odpowiedzialno$ci, sad ocenia
postepowanie przyczynowo zwigzane ze szkoda. Sadowa kontrola nie moze by¢ nazbyt
surowa, by nie wymuszac¢ na czlonkach zarzadu zachowawczego podejscia do ryzyka ani
nazbyt tagodna, by nie wywola¢ wrazenia iluzorycznej kontroli i nie pogtebia¢ szkody
poniesionej przez spotke poprzez brak nalezytej rekompensaty.

Standard postgpowania oraz standard kontroli réznig si¢ od siebie zar6wno
pod wzgledem przedmiotowym, jak i podmiotowym. Standard postepowania kierowany
jest do podmiotu dziatajacego - czionka rady dyrektoréw podejmujacego
decyzje biznesowa, a standard kontroli kierowany jest do sadu, ktéry ma ocenié
postepowanie (wstrzymaé si¢ od oceny). Analogiczna rdznica wystepuje w ujeciu
przedmiotowym. Przedmiotem standardu post¢gpowania sg uregulowane obowigzki
czlonka rady dyrektorow, natomiast standard kontroli odnosi si¢ do kryteriow sadowej
oceny wypetnienia owych obowigzkoéw. Standard kontroli jest zatem ,standardem
postepowania egzekwowanym przez sad”.

Przepisy prawa nie nakazuja cztonkom rady dyrektoréw, by podejmowali decyzje
racjonalne (standard of review). Nakladaja za§ na nich obowiazek dziatania starannego
(standard of conduct) ** . Uzasadnienie powyzszej dyferencjacji przedstawit
M. A. Eisenberg w tekscie na temat rozréznienia standardéw postgpowania oraz kontroli
na gruncie prawa korporacyjnego. Autor wskazal, ze prawo zapewnia dyrektorom
mozliwos$¢ dziatania z nalezyta starannoscig bez obawy przed odpowiedzialnoscia,
poprzez pozostawienie ,,przestrzeni do dzialania” (ang. running room), ktéra zapobiega
przybieraniu postawy awersji do ryzyka. Jego zdaniem t¢ role petni przestrzen pomiedzy
bardziej rygorystycznymi wymaganiami stawianymi przez standard post¢powania

a tagodniejszymi wyznaczanymi przez standard kontroli®*.

% ML.A. Eisenberg, The Divergence ..., s. 464.
% Ibidem, s. 465.

39



Zastosowanie lagodniejszego standardu kontroli moze niekiedy prowadzié
do sytuacji, w ktorej cztonek rady dyrektorow swoim nierozsadnym dziataniem naruszy
obowigzek nalezytej starannos$ci wyznaczony przez standard postgpowania. Nie poniesie
on jednak odpowiedzialno$ci, wobec zastosowania przez sad tagodniejszego standardu
kontroli. Nalezy jednak zgodzi¢ si¢ z opinia M. A. Eisenberg-a, ze ujednolicenie
standardow postepowania oraz kontroli, uniemozliwiajace unikni¢cie odpowiedzialno$ci
w przypadku naruszenia obowigzku starannos$ci, niostoby za sobg dalej idace
konsekwencje dla funkcjonowania spotek niz ,,przyzwolenie” na uniknigcie
odpowiedzialno$ci, bedace konsekwencja zastosowania tagodniejszego standardu
kontroli®>.

Rozroznienie standardow postgpowania oraz kontroli jest konstrukcja
prawng obca prawu polskiemu. Wyro6znienie standardu postepowania oraz standardu
oceny mozna jednak na gruncie polskiej rzeczywistosci prawnej obrazowo przyréwnaé
do mandatow za przekroczenie dozwolonej predkosci. Dozwolona predkos¢ na terenie
zabudowanym wynosi 50 km/h. Mandat za przekroczenie dozwolonej predkosci, czyli
50-ciu km/h otrzyma jednak kierowca pojazdu poruszajacego si¢ dopiero z predkoscia
przekraczajaca 60 km/h. Obstuga administracyjna mandatu za przekroczenie predkosci
ponizej 60 km/h przewyzsza kwote kary, wobec czego sankcjonowanie naruszenia
predkosci nieprzekraczajacej 60 km/h jest nieoptacalne ekonomicznie. Niezaleznie
jednak od powoddéw takiego stanu rzeczy, roéznice pomiedzy obowigzkiem jazdy
z predkoscig nieprzekraczajaca 50 km/h oraz sankcjg za jego naruszenie dopiero
po przekroczeniu 60 km/h mozna okresli¢ jako réznice pomiedzy standardem
postepowania (obowigzek jazdy z maksymalng predkoscig 50 km/h) a standardem oceny
(ocena postepowania jako niezgodnego z obowigzkiem dopiero przy przekroczeniu
60 km/h).

Jak juz wspomniano, standard kontroli stanowi test, ktory ma zostac
przeprowadzony przez sad celem orzeczenia o ewentualnej odpowiedzialno$ci cztonka
organu spotki za dziatania zarzadcze - podjeta decyzje biznesowa. Mozna wyr6znié trzy
poziomy sadowej kontroli, w zaleznosci od stosowanego standardu: 1) bardzo
wymagajacy - standard entire fairness; 2) posredni - Unocal albo Revlon oraz 3) bardzo

tagodny - business judgment rule®®.

% Ibidem, s. 468.
% J. Told, Business Judgment Rule ..., s. 723.
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Zastosowanie konkretnego standardu oceny przez sad zwigzane jest nie tylko
z poziomem sagdowej kontroli, ale rowniez jej rodzajem pod katem szczegdélowosci oceny
(ang. scrutiny) oraz respektowania decyzji decydenta (ang. deference). Samo wskazanie
stosowanego standardu jest jednak zbyt ogoélne i nie wyznacza stopnia zaufania sadu
do oceny dokonanej przez menedzera przy podejmowaniu decyzji biznesowej®’.

W teks$cie odnoszacym si¢ do standardow sagdowej oceny T. S. Stein wskazat, ze
standardy sadowej kontroli nie stanowig réznych stopni oceny, lecz odmienne rodzaje
oceny. Wyr6znit on nastgpujace standardy: 1) niezalezne standardy oceny (ang.
independent standards of review) oraz 2) pomocnicze standardy oceny (ang. auxiliary
standards of review). Autor wskazal, ze zastosowanie niezaleznego standardu oceny
umozliwia rozstrzygnigcie sporu prawnego, natomiast zastosowanie pomocniczych
standardow oceny stanowi sagdowe procedury preselekcji niezaleznego standardu oceny,
ktore okre$lit jako modyfikatory oceny (ang. scrutiny modifiers) °® . Wyrozniajac
powyzsze standardy, T. S. Stein postuzyt si¢ przykladem obrazujacym zaproponowang
dyferencjacje standardow, wskazujac, ze zastosowanie standardu business judgment rule
umozliwia rozstrzygniecie zawistej przed sagdem sprawy®®, za§ dokonanie pozytywnej
albo negatywnej oceny na podstawie pomocniczego standardu, jakim jest np. Unocal, nie
rozstrzyga sporu, a jedynie uzasadnia dalsze zastosowanie wilasciwego standardu:
business judgment rule albo entire fairness'.

Odnoszac si¢ za$§ do modyfikatorow, T. S. Stein podkreslit ich rolg jako
kreujacych, wptywajacych na postepowanie menedzerow. Autor wskazat, ze jesli cztonek
rady dyrektorow planuje dokonanie transakcji na rzecz spolki, ktora w przypadku
wytoczenia przeciwko niemu powodztwa mogtaby z duzym prawdopodobiefistwem nie
sprosta¢ wymaganiom zastosowania business judgment rule, moze on juz wczesniej
pozyskac aprobate wigkszosci w pelni poinformowanych oraz niezainteresowanych nig
prywatnie dyrektorow albo wspolnikow i w taki sposob uchroni¢ si¢ przed entire fairness
review %' | Jak stusznie argumentowal autor, okreSlenie tego ,,uprzedniego wyboru
standardu oceny” (ang. pre-select a standard of review), polegajace na konkretnym
postepowaniu menedzera, nalezy okres§li¢ mianem modyfikatora oceny. Ma to na celu

podkreslenie, ze postgpowanie menedzera umozliwiajace skorzystanie przez sad

97T.S. Stein, A Theory ..., s. 4,5.

% Ibidem, s. 8,9.

% Johnson v. Robison, 415 U.S. 361, 362 (1974).

100 Unitrin, Inc. v. American General Corp., 651 A.2d 1361, 1377 (Del. 1995).
101 Marciano v. Nakash, 535 A.2d 400, 405 (Del. 1987).
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z tagodniejszego standardu oceny, a nie z surowszego, nie stanowi ani zmiany
na plaszczyznie standardu postgpowania, ani zmiany na ptaszczyznie standardu oceny,
lecz stanowi jedynie wskazowke, jaki zestaw zachowan umozliwi sagdowi skorzystanie
z tagodniejszego standardu oceny '2. Na gruncie sprawy Corwin przeciwko KKR
Holdings Sad wskazat, ze pozyskanie wymienionych wyzej zgdd uchronitoby menedzera
takze przed zastosowaniem standardow Unocal czy Revilon i zapewniloby oceng jego
decyzji w oparciu o business judgment rule'®.

W konteks$cie stosowania modyfikatoréw T. S. Stein odniost si¢ rowniez do juz
przywotywanego w niniejszym tek$cie orzeczenia Caremark, traktujacego o obowigzku
kontroli 1 jego zakwalifikowaniu przez sad jako mieszczacego si¢ w ramach obowigzku
lojalnosci, nie za§ w obowiazku nalezytej staranno$ci. Zdaniem T. S. Stein-a zamiast
dokona¢ wspomnianej zmiany orzeczniczej na plaszczyznie standardu post¢gpowania,
zmiana powinna zaj$¢ na plaszczyznie sagdowej oceny i miataby polega¢ na wskazaniu
przez sady innych pozioméw szczegdélowosci oceny oraz respektowania podjetych

przez menedzerow decyzji biznesowych (ang. scrutiny-deference pairings)'*.

3.2.2. Standard oceny wypelnienia obowiazkow powierniczych

Na gruncie menedzerskich obowiazkéw lojalnosci wzgledem spotki oraz dobrej
wiary standardy post¢powania oraz kontroli sg identyczne. Tre$¢ obowigzkow lojalnosci
oraz dobrej wiary jest wyznaczana przez orzecznictwo, ktdre w oparciu o konkretne
sprawy wskazuje granice postepowania lojalnego i w dobrej wierze. Rozrdznienie
standardow postepowania oraz kontroli jest natomiast zwigzane z obowigzkiem nalezytej
starannos$ci (duty of care).

Wypehienie obowigzku dotozenia nalezytej staranno$ci przez menedzerdw nie
zawsze bylo przedmiotem kontroli sgdowej. Do 1985 roku sedziowie sagdéw w Stanie
Delaware powstrzymywali si¢ od dokonywania kontroli postgpowania menedzerow,
naruszajacego inne obowigzki niz obowigzek lojalnosci. Brak kontroli sadowe;j
w zakresie przestrzegania obowigzku staranno$ci miat zwigzek z amerykanska oraz

angielska tradycja respektowania decyzji podjetych przez menedzerow, dziatajacych

1027 S. Stein, A Theory ..., s. 49.
103 Corwin v. KKR Fin. Holdings LLC, 125 A. 3d 304, 312-13 (Del. 2015).
1047 S. Stein, A Theory ..., s. 52.
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w dobrej wierze i w najlepszym interesie spotki'%. Pomimo ze przyjeta linia orzecznicza
wskazywala na mozliwo$¢ pociagnigcia menedzera do odpowiedzialnosci jedynie przy
naruszeniu obowigzku dobrej wiary, regulacje prawne ksztalttowaty obowigzek dotozenia
starannosci jako staranno$ci wymaganej od rozsadnego cztowieka (ang. prudent man
standard). Pogtebilo to rozdzwick pomigdzy regulacja prawng a pogladem wyrazanym
w orzecznictwie. W ten sposob uksztattowaty si¢ dwa odrebne standardy wypetnienia
obowigzku nalezytej starannosci: standard postepowania oraz standard kontroli!®®,

Przestanka warunkujaca zastosowanie reguty BJR jest dotozenie przez cztonka
rady dyrektorow nalezytej staranno$ci przy podjeciu decyzji biznesowej. Analiza szeregu
spraw odwolujacych si¢ do dochowania nalezytej starannos$ci pozwolita wyodrebnié
w tym wzgledzie trzy standardy, do ktorych naleza: 1) poziom starannosci pozwalajacy
na unikniecie razacego niedbalstwa (ang. gross negligence standard)'’’; 2) poziom
starannosci, ktérego dochowatby przecietny, rozwazny dyrektor w podobnej sytuacji
i okoliczno$ciach (ang. prudent director standard)'’® oraz 3) poziom starannosci, ktorego
dochowataby przecigtna, rozwazna osoba podczas prowadzenia wlasnych spraw
gospodarczych (ang. prudent man standard)'®.

Zgodnie z pierwszym ze wskazanych standardow - gross negligence standard -
czlonek rady dyrektoréw dziala z nalezyta starannosciag dopoty, dopoki nie postapi
w sposob razaco niedbaty. Mimo ze przypisanie dyrektorowi odpowiedzialnosci dopiero
w przypadku podjecia decyzji razaco niedbalej wydaje si¢ zbyt niskim standardem
postepowania, sady niejednokrotnie opieraly na nim swoje rozstrzygnig¢cia. Jednym
znich jest Sad Najwyzszy Stanu Delaware (Delaware Supreme Court), ktory w 1984 roku
na gruncie sprawy Aronson v. Levis orzekl, ze mimo, iz sady Stanu Delaware uzywaty
wielu poje¢ na opisanie adekwatnego standardu starannosci, to jednak satysfakcjonujacy
poziom staranno$ci na gruncie business judgment rule opiera si¢ na razacym
niedbalstwie!!?. Delaware Supreme Court potwierdzit to stanowisko rowniez na gruncie

orzeczenia wydanego rok pdzniej w sprawie Smith v. Van Gorkom, wskazujac, ze

105W T. Allen, J.B. Jacobs, L.E. Strine, Realigning the Standard of Review of Director Due Care with
Delaware Public Policy: A Critique of Van Gorkom and its Progeny, Northwestern University Law Review
2002/96(2), s. 449-502.

106 W T. Allen, The corporate director’s fiduciary duty of care and the business judgment rule under US
corporate law, [w:] K.J. Hopt (red.), Comparative Corporate Governance: State of the Art and Emerging
Research, Oxford 1998, s. 321-324.

197 Godbold v. Branch Bank, 11 Ala. 200 (1847).

108 Briggs v. Spaulding, 141 U.S. 132 (1891).

109 Burkhart v. Smith, 157 A. 299 (Md. 1931).

119 Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805 (Del. 1984).
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wypetnienie przez cztonkow zarzadu obowigzkow wymaga czego$ wigcej niz tylko braku
ztej wiary i naduzycia, oszustwa !!''. Gross negligence standard zostal roéwniez
zastosowany przez Sad Najwyzszy Stanu Alabama (Alabama Supreme Court)
w orzeczeniu w sprawie Godbold v. Branch Bank!!2. Sad przyjat wowczas, ze cztonkowie
zarzadu banku ponosza odpowiedzialno$¢ jedynie za najwicksze bledy.

Standard oceny sadowej oparty na razagcym niedbalstwie stanowi
odzwierciedlenie polityki spotecznej w Stanie Delaware. Mozna wskazaé, ze judykatura
tego Stanu przyjeta polityke szacunku wobec powiernikow spotek. Taki poziom zaufania
byt widoczny na gruncie orzeczniczym odnoszacym si¢ do standardu gross negligence
jako wilasciwego standardu oceny sgdowej'!?.

Sedziowie Delaware Court of Chencery - W. T. Allen, J. B. Jacobs oraz
L. E. Strine w artykule na temat dostosowania standardu sadowej oceny do polityki
spotecznej podniesli, ze dotychczasowe orzeczenia oparte na standardzie gross
negligence zapadte w sprawach: Van Gorkom, Cede II, Emerald Partners oraz Brehm
v. Eisner nalezy podda¢ ponownej analizie. Wskazali, iz konieczne jest dostosowanie
wyrazonych w nich argumentdéw do rezimu oceny sprzyjajacego dobrze umotywowanym
dzialaniom dyrektorow, ktéry jest ugruntowany w polityce spotecznej Delaware
i odpowiada tradycyjnym funkcjom business judgment rule''*. Zdaniem wskazanych
autoréw, orzeczenia w sprawach Van Gorkom, Cede II oraz Emerald Partners sa
sprzeczne z polityka spoteczng w Stanie Delaware, na gruncie ktdrej ingerencja sadowa
w decyzje menedzerskie powinna by¢ ograniczona wytacznie do sytuacji dochodzenia
odszkodowania ze wzgledu na ekstremalne naruszenie standardu post¢powania
wyrazonego poprzez duty of care 1 przy jednoczesnym braku wylaczenia
odpowiedzialno$ci menedzeréw za dzialania niestaranne przez wewngetrzne regulacje
spotkills,

Drugi z podanych standardéw - poziom staranno$ci, ktérego dochowatby
przecigtny, rozwazny dyrektor w podobnej sytuacji i okoliczno$ciach - stanowi wyraz
zaostrzenia wymagan co do poziomu starannos$ci, ktorego powinien dochowaé cztonek
rady dyrektorow przy podejmowaniu decyzji biznesowych. Wzgledem gross negligence

standard, standard rozwaznego dyrektora nalezy wrg¢cz uznac za skrajnie rygorystyczny,

1 Smith v. Van Gorkom 488 A.2d 858 (Del. 1985).

112 Godbold v. Branch Bank, 11 Ala. 200 (1847).

13 W T. Allen, J.B. Jacobs, L.E. Strine, Realigning the Standard ..., s. 449.
114 Thidem, s. 465.

115 Thidem, s. 450.
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bowiem relatywizuje postgpowanie dyrektora do zachowania, jakiego mozna by si¢
racjonalnie spodziewa¢ po osobie zajmujacej podobne stanowisko i przy zatozeniu
podobnych okoliczno$ci. Tak wysoki poziom wymaganej staranno$ci zostal wyrazony,
migdzy innymi, w orzeczeniu Swentzel v. Penn Bank na gruncie, ktorego Sedzia Paxson
wskazat, Ze przy ocenie dochowania starannosci przez cztonka rady dyrektorow nalezy
wzig¢ pod uwagg okolicznos$ci, w ktorych decyzja zostata podjeta i odnies¢ je do poziomu
staranno$ci cztonkoéw rad dyrektorow bankéw w tym samym mieScie podczas

prowadzenia spraw banku !

. Standard staranno$ci rozwaznego dyrektora wyrazony
w orzeczeniu Swentzel v. Penn Bank jest w najlepszym wypadku jedynie tworem
teoretycznym. Aktywnos¢ rad dyrektoréw w duzych miastach jest bardzo zréznicowana
1 uzalezniona od wielu czynnikdw. Zastosowanie tego standardu w praktyce wydaje si¢
niemozliwe, poniewaz pomiar poziomu starannosci dyrektoréw bankow byltby
uzalezniony od zbyt wielu zmiennych.

Trzeci ze wskazanych standardéw - prudent man standard wydaje si¢ stanowié
rozwigzanie kompromisowe. Nalezyta staranno$¢ cztonka rady dyrektorow oparta
na standardzie rozsadnego cztowieka prowadzacego wtasne sprawy gospodarcze zostata
wskazana, miedzy innymi, na gruncie orzeczen w sprawach: Percy v. Millaudon!!?, Scott
v. Depeyster ''® | Litwin v. Allen'", Burkhart v. Smith!?°, Marschall v. Farmers’
& Mechanics Sav. Bank'?!, Escort v. Barchris Constr. Corp.!?? czy Gamble v. Brown!?,
W sprawie Escort v. Barchris Constr. Corp. Sad uznat, ze zewngtrzny dyrektor zna swoje
obowigzki juz od momentu, w ktéorym zostaje dyrektorem. Moze on uwolni¢ si¢
od odpowiedzialnos$ci jedynie poprzez staranne sprawdzenie faktow w taki sposob, w jaki
zrobiltby to rozsadny czlowiek, zarzadzajac swoja wiasnoscia. Sad podkreslil, ze rozsadny
cztowiek nie dzialalby w waznej sprawie bez znajomosci istotnych faktow, jedynie
w oparciu o podstawowe informacje niecoddajgce stanu konkretnej sprawy !24 .
Do podobnego wniosku doszedt rowniez Sad na gruncie orzeczenia w sprawie Gamble

v. Brown, wskazujac, ze czlonkowie zarzadu banku sa obowigzani do dochowania

116 Swentzel v. Penn Bank, 147 Pa. 140 (Pa. 1892).

17 Percy v. Millaudon, 8 Mart., (n.s.) 68, 77-78 (La. 1829).

18 Seott v. Depeyster, 1 Edw. Ch. 513 (1832).

119 Litwin v. Allen, 25 N.Y.S.2d 667, 1940 N.Y. Misc. LEXIS 2596 (N.Y. Sup. Ct. 1940).
120 Burkhart v. Smith, 157 A. 299 (Md. 1931).

121 Marschall v. Farmers’& Mechanics Sav. Bank, 8 S.E. 586,85,676, (Va. 1889).

122 Escort v. Barchris Constr. Corp., 283 F. Supp. 643 (S.D.N.Y. 1968).

123 Gamble v. Brown, 29 F.2d 366 (4th Cir. 1928).

124 Escort v. Barchris Constr. Corp., 283 F. Supp. 643 (S.D.N.Y. 1968).
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nalezytej staranno$ci, ktérej dochowatby rozwazny cztowiek w podobnych
okolicznos$ciach!?®,

Jak juz wskazano, takze Sad Najwyzszy Stanu Luizjana (Supreme Court
of Louisiana) orzekt, ze dyrektor nie moze by¢ pociagnicty do odpowiedzialno$ci
za szkode wyrzadzong spotce w wyniku bledu, ktory popeilby takze cziowiek
ostrozny'26. New York Chancery Court w swoim orzeczeniu w sprawie Scott v. Depeyster
réwniez przychylil si¢ do standardu rozwaznego czlowieka. Sad po analizie faktow
ocenil, Zze rada dyrektor6w mogla, z racjonalnego punktu widzenia, polegac
na dziataniach sekretarki, wobec czego nie naruszyta standardu staranno$ci i nie poniesie
odpowiedzialnosci.!?’

Standard rozwaznego cztowieka w podobnych okoliczno$ciach zostat rowniez

t128 oraz Revised Model Business

przyjety na gruncie Model Business Corporation Ac
Corporation Act (Revised MBCA) '%° - przygotowanych przez Amerykanskg Izbe
Adwokatow (ang. American Bar Association). Nalezy przy tym zauwazy¢, ze przestanka
,podobnych okoliczno$ci”, przywotywana na gruncie standardu rozwaznego czlowieka,
podkresla, ze przy ocenie wlasciwego poziomu starannosci nalezy bra¢ pod uwage
okolicznosci konkretnego przypadku. Taka optyka przybliza nieco standard rozwaznego
czlowieka do modelu, zgodnie z ktorym do réznych spotek, w zaleznosci od ich rozmiaru
1 typu, powinny by¢ stosowane rozne standardy, a kazda sprawa powinna by¢ oceniana
w oparciu o indywidualne fakty i okolicznos$ci'??. Nalezy jednak wskazaé, ze rolg
standardu jest stworzenie pewnego rodzaju punktu odniesienia stuzagcego do oceny
postepowania menedzera. Przyjecie wielu rdéznych standardéw w zaleznosci
od okoliczno$ci konkretnej sprawy nie przyczynitoby si¢ do dokonywania bardziej
efektywnej i lepszej oceny, a raczej wprowadzitoby chaos i zachwiatoby i tak niestabilny
sposéb oceny procesu podejmowania decyzji w oparciu o uksztaltowane juz
przez orzecznictwo standardy oceny adekwatnego poziomu nalezytej starannos$ci.

Za przychyleniem si¢ do prudent man standard przemawia nie tylko obszerna

linia orzecznicza, ale rowniez okoliczno$¢, ze w najpelniejszy sposéb pozwala on

125 Gamble v. Brown, 29 F.2d 366 (4th Cir. 1928).

126 Percy v. Millaudon, 8 Mart. (n.s.) 68, 77-78 (La. 1829).

127 Scott v. Depeyster, 1 Edw. Ch. 513 (1832).

128 Corporate Laws Committee, American Bar Association Business Law Section, Model Business
Corporation Act (2016 Revision), The Business Lawyer 2017/72(2), s. 421-430.

129 Revised MBCA inkorporuje zmiany wprowadzane do MBCA od 1984 r.

130 M.C. Lynch, Diligence of Directors in the Management of Corporations, California Law Review
1914/3(1), 5. 28-29.
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na realizacje zatozenia o zachowaniu réwnowagi pomiedzy otwartosciag czionkow
zarzadu na ryzyko a utrzymaniem nalezytego poziomu kontroli procesu podejmowania
decyzji biznesowych. Wydaje si¢ jednak, ze standard ten stanowilby przede wszystkim
kompromisowy standard postepowania, a nie standard kontroli. Opowiadajac si¢
za jednym z trzech przedstawionych standardow, nalezy bowiem zwroci¢
szczeg6lng uwage na uwarunkowania spoteczne, regulacje prawne oraz orzecznictwo
i motywy lezace u podstaw wdrozenia business judgment rule do porzadku prawnego.

Podejécie  orzecznicze  uznajace  szeroka  autonomi¢  menedzeréw
przy podejmowaniu decyzji biznesowych w najszerszym zakresie wypelnia standard
oparty na razgcym niedbalstwie. Mimo ze gross negligence standard zwiazany jest
ze stosunkowo duzym marginesem btgdu, odnoszacym si¢ do decyzji naruszajacych
standard post¢powania, ale nie naruszajacych fagodniejszego standardu oceny, to jednak
jest to akceptowalny ,,koszt” wdrozenia business judgment rule, ktérej nadrzgdnym celem
jest ograniczenie sadowej ingerencji w proces podejmowania decyzji biznesowych.

Jak juz wskazano, standard postgpowania oraz standard oceny dochowania
lojalnos$ci sg tozsame. Mimo to, kontrola dochowania lojalno$ci przez cztonka rady
dyrektorow podczas podejmowania decyzji biznesowej jest bardzo waznym elementem
badania procesu decyzyjnego towarzyszacego podjetej decyzji. Jak juz wczedniej
wspomniano, akt zatozycielski spotki moze wytaczac albo ogranicza¢ odpowiedzialno$¢
osobistg cztonka rady dyrektorow za szkody materialne wynikajace z naruszenia jego
obowigzkéw powierniczych pod warunkiem, ze, miedzy innymi, nie wylacza ani nie
ogranicza odpowiedzialno$ci za szkody wynikte z naruszenia obowigzku lojalnosci. Brak
mozliwo$ci ograniczenia albo wylaczenia odpowiedzialno$ci za szkod¢ w przypadku
naruszenia obowigzku lojalnosci sprawia, ze obowigzek ten jest niezwykle istotnym
obowigzkiem powierniczym.

Wiekszos¢ Stanow, kodyfikujac obowiazek lojalnosci, wskazywata, ze dziatanie
cztonka rady dyrektorow w warunkach konfliktu intereséw nie oznacza automatycznie
niewaznos$ci czy bezskuteczno$ci podjetej decyzji, a w rezultacie nie powoduje
naruszenia obowigzku postgpowania lojalnego. Nie mozna bowiem zarzuci¢ dyrektorowi
braku lojalnos$ci w sytuacji, gdy ujawnil on konflikt interesow, a podjeta decyzja byta
stuszna i uzasadniona albo podjeta (zaakceptowana) przez wigkszo$¢ niezaangazowanych

w nig prywatnie cztonkow rady dyrektorow!3!. Niektore regulacje Stanowe wskazywaty

131 M. M. McMurray, An Historical Perspective ..., s. 625.
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jednak, ze nawet przy akceptacji niezainteresowanych dyrektorow, transakcja powinna
podlega¢ kontroli uczciwosci (ang. fairness review)'3?. Wskazywano rowniez, ze
akceptacja niezainteresowanych prywatnie dyrektoréw powinna by¢ dokonana w dobrej
wierze!33,

Zgodnie z Principles of Corporate Governance - § 1.42 - kontrola decyzji
,prywatnie zainteresowanych”, ktore uzyskaly akceptacje¢ niezainteresowanych
dyrektoréw, powinna odbywac¢ si¢ w oparciu o standard kontroli marnowania aktywow
spotki (ang. waste of corporate assets)'**. Zgodnie z tym standardem transakcja stanowi
marnowanie aktywow spotki, jesli obejmuje wydatkowanie albo rozdysponowanie
srodkow spotki pozbawione $wiadczenia wzajemnego oraz racjonalnego celu
biznesowego albo, za ktore spotka otrzymuje swiadczenie wzajemne niewspotmiernej
warto$ci. W § 5.02. podkreslono natomiast, ze jesli niezainteresowani dyrektorzy
zaakceptuja prywatnie zainteresowang transakcje, wowczas to powdd powinien ponosic¢
ci¢zar dowodu. Sadowa kontrola miataby wykaza¢, czy niezainteresowani dyrektorzy
mogli racjonalnie sadzi¢, ze transakcja byla uczciwa wzgledem spotki. Taki standard
oceny mialby stanowi¢ standard posredni pomiedzy standardem business judgment rule
a standardem entire fairness.

Standardem posrednim (ang. intermediate standard) jest standard oparty
na rozszerzonym standardzie oceny (ang. enhanced scrutiny). Znajduje on zastosowanie
w przypadkach, w ktorych nie ma potrzeby przeprowadzania oceny entire fairness,
a jednoczes$nie, przy dokonaniu oceny w oparciu o business judgment rule, naruszenie
obowigzkow powierniczych nie byloby poddane sankcji'3®. W takich przypadkach -
wymykajacym si¢ zard6wno ocenie entire fairness, jak 1 business judgment rule -
konieczne jest zastosowanie wtasnie standardow posrednich.

Do standardow posrednich nalezy zaliczy¢ standardy Unocal'*® oraz Revion'?’.
Pierwszy ze wskazanych standardow odnosi si¢ do przedsigwzigcia srodkow ochronnych
przez cztonkow rady dyrektorow w przypadku zagrozenia wrogim przejeciem spotki

(ang. defensive measures against a hostile takeover). Drugi za$ nalezy odnie$¢ do staran

132 Zobacz np. California Corporations Code, § 310 (1990).

133 Zobacz np. Del. Code Ann. Tit. 8, § 144 (1991).

134 OECD, G20/0OECD Principles of Corporate Governance 2023, § 1.42.

135 M. White-Smith, Revisiting Revlon: Should judicial scrutiny of mergers depend on the method
of payment?, University of Chicago Law Review 2012/79(4), s. 1177-1182.

136 Unocal Corp. v. Mesa Petroleum Co., 493 A.2d 946, 955 (Del. 1985).

137 Revlon, Inc. v. MacAndrews & Forbes Holdings, Inc., 506 A.2d 173, 182 (Del. 1986).
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dyrektoréw w kierunku uzyskania jak najwyzszej ceny akcji na rzecz wspdlnikéw (ang.
best price for the stockholders).

Szczegolnie doniosta w odniesieniu do obowigzku lojalnosci byta sprawa Unocal
odnoszaca si¢ do wrogiego przejecia spotki i obronnego wzgledem spotki postgpowania
cztonkéw rady dyrektorow!3®. Sad Najwyzszy Stanu Delaware pochylil si¢ wowczas
nad ,,nieodtagcznym konfliktem interesow” towarzyszacym wrogiemu przejeciu. Sad
wskazal, ze rada dyrektorow winna wykaza¢ si¢ dzialaniem w dobrej wierze!*®. Wobec
obronnych zachowan cztonkéw rady dyrektoréw wrogo przejmowanej spotki dochodzi
do odwrocenia cigzaru dowodu, ktory w takiej sytuacji obcigza strong pozwang. Rada
dyrektoréw musi wykazaé, ze rozpoznata zagrozenie oraz, iz wobec wykrytego
zagrozenia, podjela adekwatne w danych okoliczno$ciach dziatania. Sad podkreslit takze,
ze rada dyrektorow przejmowanej spotki podlega rozszerzonemu obowigzkowi
wykazania dobrej wiary ze wzgledu na potencjalny konflikt dzialania we wlasnym
interesie (ochrona stanowisk dyrektorskich) zamiast w najlepszym interesie spotki,
wobec czego Sad zastosowal dodatkowy ,,prog” przed implementacja business judgment
rule - waste of corporate assets standard.

Na gruncie przytoczonej sprawy wyksztalcit si¢ nowy standard sadowej oceny -
Unocal. Unocal stanowi standard oceny, ktory T. S. Stein okreslit jako standard
pomocniczy. Poprzedza on oceng albo na podstawie standardu business judgment rule -
w przypadku pozytywnego przejscia testu Unocal, albo na podstawie standardu entire
fairnes - w przypadku negatywnego wyniku tego testu'4?,

Zastgpca Kanclerza Sadu Kanclerskiego - L. Strine odniost si¢ do orzeczenia
w sprawie Unocal negatywnie, stwierdzajac, ze w przypadku zastosowania wskazanych
przez Sad progéw, ktéorych wypeienie umozliwiatoby implementacje reguty BIJR,
powod nie miatby mozliwosci obalenia domniemania BJR, gdyz pozwani juz
na wczesniejszym etapie wykazaliby dzialanie w dobrej wierze 1 w sposéb
proporcjonalny do okolicznosci!#!. Jak wskazal jednak Sad w sprawie Air Products
and Chemicals, Inc. v. Airgas, Inc., przytoczone wyzej sprawy nie wyznaczaja innego
standardu kontroli, a jedynie rozszerzony standard oceny (ang. emhanced scrutiny)

na gruncie business judgment rule i wyznaczaja, przede wszystkim, granice pomigdzy

138 Unocal Corp. v. Mesa Petroleum Co., 493 A.2d 946, 955 (Del. 1985).

139 Cheff v. Mathes, 199 A.2d 548, 554 (Del. 1964).

149 Unitrin, Inc. v. American General Corp., 651 A.2d, 1377 (Del. 1995).

14! In re Gaylord Container Corp. Shareholders Litigation, 753 A.2d 462, 475-76 (Del. Ch. 2000).
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kontrolg sadéow a poszanowaniem autonomii spotek w podejmowaniu decyzji
biznesowych (ang. deference - scrutiny)'#?. Nieco odmienne w swej tresci stanowisko,
jednak zgodne z kierunkiem wskazanym w orzeczeniu Air Products, przedstawit rowniez
T. S. Stein, argumentujac, ze pomocniczy standard Unocal stanowi jedynie narzedzie
umozliwiajace rozstrzygnigcie watpliwosci, ktory z niezaleznych standardow oceny
nalezy zastosowa¢ w konkretnej sprawie'43.

Standardem oceny zwigzanym z obowigzkiem lojalno$ci jest rowniez standard
sagdowej oceny Revion uksztaltowany w 1986 r. przez Sad Najwyzszy Stanu Delaware!44,
Standard ten odnosi si¢ do jednej z trzech sytuacji: 1) nieuniknionej sprzedazy,
reorganizacji albo likwidacji spotki'*®; 2) porzucenia dtugoterminowe;j strategii i dgzenia
do alternatywnej transakcji obejmujacej podzial spotki'4%; 3) objecia kontroli nad spotka
w wyniku fuzji albo przejecia prowadzacych do objecia udziatow wigkszosciowych, gdy
w spotce nie ma narzedzi chronigcych udziatowcOw mniejszosciowych 47 . Istotg
standardu Revion jest poszukiwanie przez menedzeréw, w wyzej wskazanych
okoliczno$ciach, najlepszej oferty dla wspolnikow - ,,najwyzsza cena za sprzedaz spotki”
(ang. best price for the stockholders at a sale of the company)'*®.

Mimo mylacego postugiwania si¢ przez judykatur¢ okresleniem: ,,Revion duty”
(pol. obowiazek Revion), ktore to okreslenie wskazuje na istnienie dodatkowego
obowiazku (oprocz obowiazkéw starannosci, lojalnosci, dobrej wiary), nalezy podkreslic,
ze Revlon nie jest standardem postgpowania, lecz standardem oceny. Na cztonkow
zarzadu spotki nalozone sa jedynie obowiazki powiernicze starannosci, lojalnosci oraz
dobrej wiary (niezaleznie od ujmowania obowigzku dobrej wiary jako oddzielnego
obowigzku albo obowigzku wpisanego w obowiagzek lojalnosci), zatem traktowanie
Revion jako obowigzku postepowania jest bledne!4?. Zastosowanie standardu oceny
Revlon wymusza odejscie od oceny postgpowania menedzerdw, polegajacego
na dziataniu w najlepszym interesie wspolnikow w konteks$cie trwania spotki, na rzecz
oceny postepowania menedzerdw polegajacego na poszukiwaniu i uzyskaniu najwyzszej

mozliwej ceny za udziaty.

142 Air Products and Chemicals, Inc. v. Airbags, Inc., 16 A.3d 48, 93-94 (Del. Ch. 2011).

143 T.S. Stein, A Theory ..., s. 39.

144 Revlon, Inc. v. MacAndrews & Forbes Holdings, Inc., 506 A.2d 173, 182 (Del. 1986).

145 Thidem.

146 Paramount Communications, Inc. v. Time Inc., 571 A2d 1140, 1150 (Del. 1989).

147 Paramount Communications, Inc. v. QVC Network Inc., 637 A.2d 34, 48 (Del. 1994).

148 Lyondell Chem. Co. v. Ryan, 970 A.2d 235, 242-43 (Del. 2009).

149 J.T. Laster, Revlon is a standard of review: Why it's true and what it means, Fordham Journal
of Corporate & Financial Law 2013/19(1), s. 5-25.
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Zakwalifikowanie Revlon jako standardu oceny, a nie standardu postgpowania,
zasadniczo nie budzi watpliwosci. Jednak zdefiniowanie standardu Revion jako takiego
nie jest juz kwestig oczywista. Zdaniem s¢dziego J. T. Laster-a, zastosowanie standardu
Revion wymaga od sadu ustalenia, czy decyzja menedzerska byla rozsadna, co jak
wskazal, jest analogicznym standardem do tego zastosowanego przy Unocal '*°.
Odmienne zdanie wyrazit T. S. Stein, klasyfikujac Revion jako niezalezny standard oceny
(w odroznieniu od Unocal, ktéry stanowi standard pomocniczy). Jego zdaniem Revion
charakteryzuje si¢ nizszym poziomem zaufania do decyzji niz business judgment rule, ale
wyzszym poziomem zaufania niz entire fairness standard'®'. Jak wskazat Sad w sprawie
Barkan v. Amsted, nie istnieje zaden schemat, ktorym miatby podaza¢ zarzad, dazac
do osiggniecia najwyzszej ceny'>2. Z tego wzgledu sad, stosujgc rozszerzony standard
oceny, musi ustali¢ adekwatnos$¢ procesu decyzyjnego zastosowanego przez dyrektorow,
w tym adekwatno$¢ informacji, na ktorych dyrektorzy oparli swoja decyzje oraz zbadac

racjonalno$¢ dziatah dyrektorow wobec istniejgcych wowczas okolicznos$ci!™?

. Ciezar
udowodnienia, ze podj¢ta decyzja byla oparta na adekwatnych informacjach i byla ona
racjonalna, spoczywa za$ na czlonkach zarzadu, a nie jak w przypadku oceny w oparciu

o business judgment rule - na spotce'>*.

4. Istota modelowej koncepcji business judgment rule oraz amerykanskiej

konstrukcji business judgment rule

Modelowa koncepcja business judgment rule ogranicza si¢ do oceny decyzji
biznesowej z perspektywy przeprowadzonego procesu decyzyjnego. Zmiana podejScia
kontrolnego z oceny ex post - oceny skutku - na ocen¢ ex ante - ocen¢ z chwili
podejmowania decyzji - umotywowana jest potrzeba wsparcia podstawowego obowigzku
rady dyrektoréw - maksymalizacji zyskow udzialowcéw (ang. stockholder wealth
maximization)'>>. Dazenie do maksymalizacji zyskow udzialowcow stanowi podstawowy

element tadu korporacyjnego oraz nadrzedny cel prawa korporacyjnego'>®. Cztonkowie

150 Thidem, s. 19.

IT.S. Stein, A Theory ..., s. 42.

152 Barkan v. Amsted Indus., Inc., 567 A.2d 1279, 1286 (Del. 1989).

153 Zob. np. In re Baker Hughes Inc. Merger Litig., 2020 WL 6281427 at *7 (Del. Ch. Oct. 27, 2020);
Paramount Communications Inc. v. QVC Network Inc., 637 A.2d 34, 45 (Del. 1994).

154 Paramount Communications, Inc. v. QVC Network Inc., 637 A.2d 34, 48 (Del. 1994).

155 B.S. Sharfman, The Importance ..., s. 31.

156 B.S. Sharfman, Shareholder Wealth Maximization ..., s. 391.
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rady dyrektoréw, podejmujac kluczowe decyzje, np. odnosnie do polityki ptacowe;,
strategicznych  kierunkow rozwoju czy inwestycji, powinni kierowaé = si¢
przede wszystkim ekonomicznym interesem wspdlnikow!>’. W tekscie o ekonomiczne;j
strukturze prawa korporacyjnego L. S. Zacharias, F. H. Easterbrook oraz D. R. Fischel
wskazali, ze maksymalizacja zyskow wspdlnikoéw stanowi operacyjne zalozenie firm
odnoszacych sukcesy i z tego wzgledu jest to domys$lna zasada prawa korporacyjnego!>8.

Najprosciej rzecz ujmujac, modelowa koncepcja BJR ma wspiera¢ good
corporate governance. Jest to najdalej idaca funkcja business judgment rule, ktéra moze
by¢ realizowana na rézne sposoby. W amerykanskim porzadku prawnym wsparcie tadu
korporacyjnego przybrato forme¢ wytaczenia sadowej kontroli decyzji biznesowych
podjetych lojalnie wzgledem spotki, z nalezyta staranno$cia i w dobrej wierze.
Wylaczenie sadowej kontroli byto za§ mozliwe poprzez uksztattowanie amerykanskiej
koncepcji business judgment rule, ktorej centralnym elementem jest konstrukcja business
Jjudgment rule.

Konstrukcja business judgment rule polega na uksztaltowaniu standardu kontroli
- standardu business judgment rule. Jest to najwazniejszy standard sadowej kontroli

na gruncie prawa korporacyjnego!>’

. Chroni on decyzje menedzerow spotki przed sgdowa
kontrola oparta na standardzie catkowitej slusznosci (ang. entire fairness), chyba ze
strona powodowa uprawdopodobni naruszenie przez cztonkoéw rady dyrektorow ich
obowigzkdéw powierniczych!'®’. Konstrukcja business judgment rule w formie standardu
kontroli umozliwia realizacj¢ podstawowego zatozenia korporacyjnego - prymatu zasad
tadu korporacyjnego przyjetych w danej organizacji, przyznajacych radzie dyrektorow
duza swobod¢ w zakresie podejmowania decyzji na rzecz spotki. Sedziowie nie sg
ekspertami w dziedzinie biznesu, wobec czego nie powinni wzrusza¢ decyzji
biznesowych podjetych przy zachowaniu standardéw starannosci, dobrej wiary
i lojalnosci.

Podjecie decyzji biznesowej przez menedzeréw przy zachowaniu standardow

starannos$ci, dobrej wiary i lojalno$ci objete jest domniemaniem. Obowigzek dochowania

lojalnosci nalezy rozumie¢ jako dziatanie w najlepszym interesie spotki, natomiast

157 J.R. Macey, Corporate Governance: Promises Kept, Promises Broken, An International Review
2012/20(4), s. 405-406

158 LS. Zacharias, F.H. Easterbrook, D.R. Fischel, Review of The Economic Structure of Corporate Law,
The Business History Review 1993/67(3), s. 472-475.

159 B.S. Sharfman, The Importance ..., s. 28-29.

160 Cede & Co. v. Technicolor, Inc., 634 A.2d 345, 361 (Del. 1993).
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nalezyta staranno$¢ jako dzialanie w sposéb odzwierciedlajacy postgpowanie
rozwaznego cztowieka w podobnych okolicznosciach. Wykazanie, iz decyzja piastuna
organu zostata podjeta nielojalnie, niestarannie lub w zlej wierze, spoczywa na stronie
powodowej. Z tego wzgledu amerykanska konstrukcja business judgment rule jest
okre$lana jako bezpieczna przystan (ang. safe harbour)'¢!. Obalenie domniemania
przenosi ci¢zar dowodu na pozwanego - menedzera, ktoéry bedzie musiat wykazaé
przed sagdem catkowitg uczciwo$¢ swojej decyzji (ang. entire fairness)'%2.

Business judgment rule nie jest innowacyjnym, samodzielnym narzedziem. Jest
to regula oparta na ocenie wielu elementow, takich jak: funkcja menedzera w organizacji,
realizacja obowigzkow wobec spolki, ryzyko zwigzane z podejmowaniem decyzji,
podjecie decyzji biznesowej jako takiej. Okreslenie business judgment rule mianem
»standardu oceny”, ,,domniemania” albo ,,bezpiecznej przystani” nie oddaje w pelni
istoty tej instytucji. Business judgment rule jest ztozonym standardem sagdowej kontroli
decyzji biznesowych, podejmowanych w oparciu o obowigzki powiernicze menedzerow,
tj. obowiazki lojalno$ci, nalezytej starannosci i dobrej wiary. Wypetnienie tych
obowigzkow jest objete domniemaniem, tworzac tym samym bezpieczng przystan
odnoszaca si¢ do braku sadowej kontroli, dopdki domniemanie nie zostanie obalone i nie
bedzie konieczne przeprowadzenie sadowej oceny podjetych decyzji w oparciu
o standard entire fairness.

Samo przystgpienie przez sad do oceny decyzji biznesowej jest zwigzane
z niebezpieczenstwem dokonania bigdnej, niesprawiedliwej kontroli wynikajacej
z posiadania przez se¢dziego ,,wiedzy po fakcie”. Dlatego tez istota amerykanskiej
konstrukcji business judgment rule jest wspomniane domniemanie lojalno$ci, starannosci
i dobrej wiary w procesie podejmowania decyzji, ktore umozliwia odstgpienie od sagdowej
oceny podjetej decyzji biznesowej oraz jej skutkéw. Na gruncie orzecznictwa
amerykanskiego wykazano bowiem, ze przypisanie menedzerowi odpowiedzialno$ci
za szkod¢ wyrzadzong spotce w wyniku podjetej decyzji biznesowej nie moze odbyc¢ si¢
na podstawie oceny jej skutkow dokonanej z perspektywy ex-post.

Osiagniecie na gruncie amerykanskiego common law stanu ,braku kontroli
decyzji biznesowych” nie jest mozliwe wytacznie dzigki uksztalttowaniu konstrukcji BJR,
lecz poprzez wdrozenie nastgpujacych rozwigzan prawnych: 1) rozroéznienie standardu

postepowania oraz standardu kontroli; 2) uksztaltowanie kilku réznych standardow

161 S M. Bainbridge, The Business Judgment Rule ..., s. 87.
162 McMullin v. Beran, 765 A.2d 910 (Del. 2000).
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sadowej kontroli; 3) uksztattowanie standardu sagdowej kontroli - business judgment rule;
4) uksztaltowanie domniemania podjecia decyzji biznesowej w sposob lojalny
wobec spotki, z nalezyta staranno$cig i w dobrej wierze; 5) wyksztalcenie orzecznictwa
wyznaczajacego jasne granice dokonywanej oceny sadowej. Amerykanska konstrukcja
business judgment rule jest zatem tylko jednym z kilku elementéw wspotksztattujacych
amerykanska koncepcje business judgment rule. Osiagnigcie stanu ,.braku sadowej
kontroli decyzji biznesowych podjetych starannie, lojalnie i w dobrej wierze”,
stanowigcego istote amerykanskiej koncepcji BJR, wymagalo wdrozenia zespotu
konstrukcji prawnych. Jedna z konstrukcji wspotksztattujacych amerykanska koncepcije
business judgment rule jest konstrukcja standardu kontroli business judgment rule.
Wobec powyzszego, za niezwykle trafne nalezy uzna¢ okres$lenie amerykanskiej
konstrukcji business judgment rule mianem standardu braku kontroli decyzji
biznesowych. Twierdzenie to w sposob najwlasciwszy opisuje istot¢ amerykanskiej
konstrukcji business judgment rule. Nie mozna tej konstrukcji jednak utozsamiaé
z amerykanska koncepcja BJR, ktéra odnosi si¢ nie tylko do wasko rozumianego
standard of non-review, ale do odstgpienia od sagdowej kontroli decyzji biznesowych

poprzez wdrozenie wszystkich pieciu wyzej wskazanych elementow.

5. Uwagi koncowe

Przeprowadzenie analizy problematyki business judgment rule w amerykanskim
porzadku prawnym mialo na celu odnalezienie elementéw stanowigcych istote regulacji
prawnej odnoszacej si¢ do odpowiedzialno$ci menedzeréw za szkode wyrzadzong spotce
w wyniku podjetej decyzji biznesowej. Centralnym punktem tej odpowiedzialnosci jest
modelowa koncepcja business judgment rule, ktora stanowi instrument najbardziej
generalny. Koncepcja ta odnosi si¢ do oceny decyzji biznesowych z perspektywy procesu
decyzyjnego. Decyzje biznesowa i1 ocen¢ procesu decyzyjnego mozna zatem wyciggnac
poza nawias amerykanskiej koncepcji BJR. Modelowa koncepcja BJR wyznacza
ponadnarodowa funkcje, jaka regulacja prawna ma pelni¢ w systemie prawa
korporacyjnego - funkcje business judgment rule. Funkcja business judgment rule polega
na dazeniu do efektywnosci ekonomicznej podejmowanych decyzji oraz dazeniu
do urealnienia poziomu odpowiedzialnosci funkcjonariuszy spotki. Funkcje business
judgment rule mozna najogoélniej ujaé jako wsparcie good corporate governance

poprzez ochrong swobody decyzyjnej menedzerow.
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Amerykanska koncepcja business judgment rule stanowi zesp6t elementow, ktore
tacznie wdrazaja modelowa koncepcje BJR do amerykanskiego porzadku prawnego,
poniewaz umozliwiajg realizacj¢ funkcji business judgment rule. Omawiana koncepcja
BJR umozliwia catkowite odstgpienie przez sad od kontroli menedzerskich decyzji
biznesowych podjetych starannie, lojalnie oraz w dobrej wierze. Konstrukcja business
judgment rule to za$ standard braku kontroli decyzji biznesowych, stanowiacy jeden
z elementow amerykanskiej koncepcji business judgment rule.

Zrozumienie 1 rozrdznienie istoty modelowej koncepcji business judgment rule
oraz istoty amerykanskiej koncepcji business judgment rule 1 konstrukcji business
judgment rule stanowi punkt wyjscia do analizy regulacji polskiej w zakresie zasad
ponoszenia przez cztonkdéw zarzadu odpowiedzialno$ci za szkod¢ wyrzadzong spotce,
uksztattowanych w oparciu o nowelizacje przepisow kodeksu spotek handlowych
przeprowadzong w latach 2019-2022.

Konieczne jest sformutowanie trzech charakterystycznych elementow
amerykanskiej koncepcji BJR, ktore sg najistotniejsze z perspektywy dalej prowadzonych
rozwazan. Pierwszym elementem jest wyrdznienie standardow postgpowania
menedzerow i standardow sadowej kontroli podjetych przez nich decyzji biznesowych.
Drugim elementem jest wypracowanie kilku réznych standardow sadowej kontroli
decyzji menedzerskich. Trzecim elementem jest za$ uksztattowanie standardu sagdowej
kontroli decyzji menedzerskich - business judgment rule.

Wyrdznienie standardow postgpowania oraz standardow kontroli stanowi
na gruncie regulacji amerykanskiej przemyslane narz¢dzie umozliwiajace jednoczesne
funkcjonowanie do pewnego stopnia wykluczajacych si¢ regulacji. Z jednej strony,
regulacja odnoszaca si¢ do standardu postgpowania naktada na czitonkow rady
dyrektoréw spotki obowigzek staranno$ci wymaganej od przecigtnego cztowieka,
dziatajagcego w przestrzeni gospodarczej. Z drugiej za$ strony, regulacja odnoszaca si¢
do standardu sadowej kontroli naktada na sad obowigzek oceny podjetej przez cztonka
rady dyrektoréw decyzji biznesowej przez pryzmat wypetienia miernika starannosci
do granic razacego niedbalstwa.

Precedensowe rozwigzanie rozdzielenia standardow postgepowania oraz kontroli
pelni istotng funkcje ,urealnienia odpowiedzialno$ci”. Umozliwia ono bowiem
wprowadzenie do regulacji prawnej elementu, ktéory mozna nazwac ,,doswiadczeniem
zyciowym”. Sformutowanie obowigzku starannosci w stopniu wyzszym niz jest

akceptowalne ma taki efekt, ze postgpowanie menedzera moze nie bgdzie w petni zgodne

55



z wzorcowym, ale bedzie bardziej staranne niz w przypadku, w ktorym obowigzek
starannego postgpowania (standard postepowania) bylby sformutowany mniej
rygorystycznie.

Drugim istotnym elementem regulacji amerykanskiej jest sformutowanie kilku
réznych standardow oceny decyzji biznesowych. Oprocz business judgment rule,
uwazanego za bardzo tagodny standard sadowej kontroli, mozna wskazaé¢ réwniez
standard entire fairness - uwazany za bardzo surowy oraz standardy posrednie - standardy
rozszerzonej kontroli, takie jak: Unocal oraz Revion. Uksztaltowanie kilku réznych
standardow sadowej kontroli stanowi narz¢dzie umozliwiajace osiggnigcie ,,zlotego
srodka” pomigdzy pelng kontrola decyzji niestarannych czy nielojalnych oraz brakiem
kontroli decyzji podjetych starannie i lojalnie wzgledem spotki. Niemozliwe byloby
precedensowe uksztattowanie konstrukcji business judgment rule przy braku innych
standardéw kontroli przeznaczonych do oceny decyzji, ktore nie spehniajg przestanek
zastosowania reguty BJR.

Jak juz wskazano, najwazniejszym standardem sadowej kontroli decyzji
menedzerskich jest business judgment rule. Standard ten zaktada wysoki poziom zaufania
sadu do decyzji menedzerskiej i niski poziom sadowej kontroli. Jest to najczesciej
stosowany  standard, ktory skutecznie  zabezpiecza  decyzj¢ menedzerska
przed ingerencja sadu. Business judgment rule pozwala wyeliminowac negatywne skutki
zjawiska okreslanego jako ,,efekt wiedzy po fakcie”.

Judykatura wypracowata rozwigzanie umozliwiajace odstgpienie od sadowej
kontroli decyzji menedzerskiej spetniajacej nastepujace przestanki: 1) podjecie decyzji
biznesowej; 2) dotozenie starannosci, ktorej dotozylby przecietny cztowiek w podobnych
okolicznosciach; 3) dochowanie lojalnosci wzgledem spoétki oraz 4) dziatanie w dobre;j
wierze. Wymienione elementy sa uksztaltowane jako domniemania. Oznacza to, ze sad
nie przystapi do oceny decyzji biznesowej podjetej przez funkcjonariusza spotki tak
dhugo, jak dlugo powod nie uprawdopodobni, ze dziatanie pozwanego nie spetnia ktorej$
z przestanek. Jesli domniemanie nie zostanie obalone, business judgment rule uchroni
menedzera przed kontrolg jego decyzji, wiec sad oddali sprawe (ang. dismiss the case).
Jesli za$§ powod sprosta cigzarowi obalenia domniemania, wowczas postgpowanie
menedzera bedzie podlegato sadowej kontroli w oparciu o standard entire fairness. Jako
stuszny nalezy oceni¢ wniosek, ze business judgment rule stanowi standard braku

sadowej kontroli decyzji biznesowej podjetej starannie, lojalnie i w dobrej wierze.
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Modelowa koncepcja business judgment rule wspiera budowanie w spdtce good
corporate governance. Chroni ona spotke przed podejmowaniem przez jej
funkcjonariuszy zachowawczych decyzji w obawie
przed ewentualng odpowiedzialno$cia za decyzje bardziej ryzykowne, ale przy tym
réwniez bardziej optacalne w przypadku ich powodzenia. Wspiera ona podejmowanie
ambitnych decyzji o wyzszym poziomie ryzyka, bowiem dyrektor, realizujac swoje
obowigzki powiernicze, zdaje sobie sprawe z tego, ze jego decyzje nie beda
kwestionowane przez sad i poddawane ocenie ex post.

Wyréznienie standardow postepowania menedzerdw i standardow sadowej
kontroli podje¢tych przez nich decyzji biznesowych, wypracowanie kilku roéznych
standardow sadowej kontroli decyzji menedzerskich oraz uksztattowanie business
Jjudgment rule wspottworza spojng regulacje prawna zakorzeniong w amerykanskim
systemie common law, odnoszaca si¢ do odpowiedzialnosci menedzeréw za szkode
wyrzadzong spotce w wyniku podjetej decyzji biznesowej. Wymienione elementy
umozliwiaja realizacj¢ funkcji BJR. Brak ktoregokolwiek z nich znaczaco ograniczylby
funkcjonalno$¢ pozostatych. Co wigcej, te same elementy, ale na gruncie innego systemu
oraz porzadku prawnego, nie pelnilyby takiej samej funkcji, bowiem sa one
uksztattowane w sposob odpowiadajacy wymogom systemu precedensowego. Mimo
duzego poziomu ztozono$ci zaprezentowanych w niniejszym rozdziale rozwigzan
prawnych, nalezy wskaza¢, ze spelniaja one swoja nadrz¢dng role - wspieraja rozwoj
przedsiebiorstw. Umozliwiaja zachowanie réwnowagi pomigdzy rozwojem biznesu,
ktory wigze si¢ z konieczno$ciag podejmowania odwaznych i przy tym czgsto
ryzykownych decyzji a ponoszeniem odpowiedzialno$ci za szkody wyrzadzone spotce
w ich wyniku.

Amerykanski model business judgment rule nie jest narzedziem samoistnym.
Elementami warunkujagcymi nalezyte funkcjonowanie reguly BJR s3: spojny system
prawny, ktory zapewnia komplementarne regulacje prawne oraz wsparcie sadow, ktore
dostrzegly, ze najlepsza kontrolg jest brak kontroli i ktore przez lata wypracowatly
rozwigzanie odpowiadajagce dynamice korporacyjnej. Ze wzgledu na przywotany
warunek spdjnego systemu prawnego, szczegOlnie istotne jest oddzielne postrzeganie
modelowej koncepcji BJR, amerykanskiej koncepcji BJR oraz amerykanskiej konstrukcji
BJR.

Konstrukcja BJR uksztattowana na gruncie porzadku amerykanskiego jest tylko

jednym z elementow wspotksztattujacych amerykanska koncepcje BJR, ktory nie daje si¢
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samodzielnie zastosowa¢ na gruncie odmiennego otoczenia prawnego. Modelowa
koncepcja BJR natomiast moze znalez¢ odzwierciedlenie na gruncie innych porzadkow
prawnych w postaci zupetie innych konstrukeji prawnych. Funkcje wspierajaca wobec
tadu korporacyjnego oraz w konsekwencji funkcje ochronng wobec menedzerdéw (funkcje
BJR) moga bowiem petni¢ regulacje prawne réznigce si¢ od elementow ksztattujacych
amerykanska koncepcje business judgment rule. Modelowa koncepcja business judgment
rule jest zatem bez watpienia nie tylko regulacja aktualna, ale przede wszystkim jest
regulacja elastyczna, regulacja zmieniajacego si¢ prawa, ktora uwzglednia potrzeby

wspotczesnego migdzynarodowego biznesu.
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I1. Koncepcje business judgment rule w europejskich porzadkach prawnych

1. Uwagi wprowadzajace

Modelowa koncepcja  business judgment rule zostala wyksztalcona
przez orzecznictwo w Stanach Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej - w systemie opartym
na common law. Nalezy jednak przypisa¢ jej ponadnarodowy i ponadsystemowy walor.
W wielu europejskich porzadkach prawnych ksztalttowane sg regulacje odpowiadajace
funkcji business judgment rule. Jest to zarbwno wyzwanie legislacyjne, jak i wyzwanie
w zakresie stosowania oraz interpretacji prawa. Z jednej strony, konieczne jest
uksztattowanie rozwigzania prawnego, ktore w konkretnym porzadku prawnym petnitoby
funkcje BJR. Z drugiej strony, niezbedne jest uwzglednienie istniejacych realiow
gospodarczych oraz prawnych konkretnego panstwa. Stworzone rozwigzanie musi
uzupetnia¢ dotychczasowe regulacje prawne. Nie moze wprost przenosi¢ konstrukcji
prawa precedensowego na plaszczyzng prawa stanowionego.

Dodatkowa trudnos$cia jest juz sam poziom skomplikowania materii, ktorg
stanowi koncepcja business judgment rule. Amerykanski przedstawiciel doktryny -
H. G. Manne stwierdzit, ze ,,business judgment rule jest jedng z najmniej zrozumiatych
koncepcji w calej dziedzinie prawa spotek”!'®. Z tego wzgledu, wobec wdrazania
rozwigzan prawnych inspirowanych amerykanska koncepcja business judgment rule
do porzadkéw europejskich, nalezy mie¢ na wzgledzie, ze rozwigzania te odnosza si¢
do modelowej koncepcji business judgment rule, nie za$ do amerykanskiej koncepcji BJR
czy amerykanskiej konstrukcji BJR. Panstwa europejskie, dazac do realizacji funkcji
BJR, zatem funkcji wspierajacej budowanie good corporate governance, ksztattuja
wlasne rozwigzania prawne.

Wsréd panstw europejskich, jako pierwsza (w 2005 r.) regulacje oparta
na koncepcji business judgment rule wprowadzita Republika Federalna Niemiec,
stanowigc tym samym inspiracj¢ dla wielu innych porzadkéw prawnych. Do 2014 r.,
oprocz Republiki Federalnej Niemiec, podobne regulacje przyjety réwniez: Portugalia,

Rumunia, Chorwacja, Grecja oraz Republika Czeska!®*. Po 2014 r. do panstw, ktore

163 H.G. Manne, Our two corporation systems: Law and economics, Virginia Law Review 1967/53(2),
s. 259-284.

164 A. Ponta, RN. Catana, The business judgment rule and its reception in European countries,
The Macrotheme Review 2015/4(7), s. 136.
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wdrozyly rozwigzanie prawne inspirowane business judgment rule, chocby jedynie
na gruncie orzeczniczym, dolaczyly mi¢dzy innymi: Austria, Dania, Szwecja, Wegry,
Wiochy, Francja, Litwa oraz Hiszpania.

W niektoérych porzadkach prawnych regula biznesowego osadu byta szeroko

omawiana w doktrynie na dtugo przed oficjalng jej kodyfikacjg'®

. W innych, potrzeba
implementacji rozwigzania petnigcego funkcje¢ business judgment rule stanowita efekt
zainspirowania si¢ zmianami prawodawczymi w sgsiednich pafistwach!®, Niektore kraje
zaczely stosowaé konstrukcje BJR w praktyce orzeczniczej przed uregulowaniem ich
w przepisach 197, a jeszcze inne uksztaltowaly samodzielne rozwigzania prawne,
dla ktorych amerykanska business judgment rule nie stanowila inspiracji'®®. Niezaleznie
od sposobéw wdrozenia zmian prawnych, ustawodawstwa europejskie dazyty i daza
nadal do stworzenia optymalnych warunkéw rozwoju biznesu, w ktoérych regulacje
prawne pozytywnie wplywaja na podejmowanie odwaznych decyzji biznesowych
umozliwiajacych rozwoj spoltek.

Konieczne jest zatem zbadanie, jak w réznych porzadkach europejskich
wspierane jest funkcjonowanie spotek w obliczu ryzyk zagrazajacych ich dziatalnosci,
wynikajacych z menedzerskich decyzji biznesowych. Celem niniejszego rozdziatu jest
wskazanie roznorodnych konstrukcji prawnych realizujacych funkcje business judgment
rule w europejskich porzadkach prawnych, zatem konstrukcji wspolksztattujacych
krajowe koncepcije business judgment rule. Prowadzone rozwazania nie maja na celu
wnikliwego poréwnywania poszczegdlnych elementow odmiennych konstrukcji
prawnych. Maja one zapewni¢ poszerzong perspektywe badawcza dla dokonania analizy
konstrukcji odpowiadajacej business judgment rule w polskim porzadku prawnym oraz
stanowi¢ inspiracj¢ do poszukiwania takiego uksztattowania polskiej konstrukcji
prawnej, ktére umozliwitoby najpelniejsza realizacj¢ funkcji BJR w polskim prawie
korporacyjnym.

Wybor porzadkéw prawnych analizowanych w niniejszym rozdziale nie jest
przypadkowy. Przedmiotem nieco szerszej analizy beda regulacje: zachodnioeuropejska
- niemiecka oraz wschodnioeuropejska - litewska. Niemiecki porzadek prawny jest

wiodacym na plaszczyznie regulacji europejskich. Ustawodawca niemiecki jako

165 Np. w Republice Federalnej Niemiec; zob. np. Wyrok Sadu Najwyzszego z 21 kwietnia 1997 r.
w sprawie ARAG/Garmenbeck, II ZR 175/35, 135, 244.

166 Np. w Austrii; szerzej na ten temat w dalszej czesci rozdziatu.

167 Np. Wlochy; szerzej na ten temat w dalszej cze$ci rozdziatu.

168 Np. Szwecja, Niderlandy; szerzej na ten temat w dalszej czesci rozdziatu.
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pierwszy sposroéd prawodawstw europejskich uregulowat konstrukcje business judgment
rule. Wiele porzadkéw prawnych, tworzac regulacje prawne, wzoruje si¢
na rozwigzaniach niemieckich. Prym legislacji niemieckiej w zakresie ksztattowania
prawa korporacyjnego nie wywoluje zaskoczenia. Niemcy s3 najwigksza europejska
gospodarkg, ze wskaznikiem PKB wynoszacym ponad 4.18 milionéw euro!¢®. Taki
wynik gospodarczy niewatpliwie ma swoje uzasadnienie w post¢pujagcym rozwoju
przedsigbiorstw. Dynamice gospodarczej muszg towarzyszy¢ rownie dynamiczne zmiany
prawne ,,nadazajace” za rozwojem biznesu. Przyktadem takiej zmiany, ktoéra nie tylko
,hadgza”, ale dodatkowo inspiruje inne ustawodawstwa do podjecia analogicznych
krokéw prawnych, jest uksztattowanie niemieckiej koncepcji business judgment rule.

Na gruncie litewskiego porzadku prawnego, pierwsze bezposrednie odniesienia
do business judgment rule mozna odnalez¢ dopiero w orzecznictwie Sadu Najwyzszego
Republiki Litewskiej z 2014 r. Z tego wzgledu litewska koncepcja BJR jest przedmiotem
ciggle aktualnych badan w doktrynie oraz orzecznictwie zmierzajacych do udzielenia
odpowiedzi na pytanie, czy w litewskim porzadku prawnym obowigzuje business
Jjudgment rule.

Uzupetnieniem rozwazan bedzie syntetyczna analiza konstrukcji prawnych
realizujgcych funkcje BJR w nastgpujacych porzadkach prawnych: austriackim,
niderlandzkim, wloskim oraz szwedzkim. Ma ona na celu zbadanie procesu recepcji
przepiséw, zachodzacego pomiedzy europejskimi porzadkami prawnymi oraz wptywu
krajowego otoczenia prawnego na ksztalt koncepcji business judgment rule, zatem
koncepcji wspierajacej budowanie w spotkach good corporate governance poprzez

wsparcie cztonkow ich organdéw zarzadczych w podejmowaniu decyzji biznesowych.

169 Produkt Krajowy Brutto w aktualnych cenach rynkowych wybranych europejskich panstw w 2023 r.
[dostep: https://www.statista.com/statistics/685925/gdp-of-european-countries/].
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2. Koncepcja business judgment rule w niemieckim porzadku prawnym

2.1.Geneza

Koncepcja business judgment rule zostata uregulowana przez prawodawce
niemieckiego w wyniku reformy UMAG 2005'7°. Zostata ona uksztattowana w ustawie
o spolce akcyjnej w § 93 AktG 7!, Celem reformy bylo wdrozenie rozwigzah
umozliwiajacych nie tylko wzmocnienie tadu korporacyjnego, ale réwniez ochrong
spotek przed naduzyciami i naruszeniami podmiotow nimi zarzadzajacych. Mimo ze
koncepcja BJR zostata skodyfikowana w Niemczech dopiero w XXI w., kwestia
odpowiedzialno$ci cztonkéw zarzadu za ryzykowne decyzje byla przedmiotem dyskusji
juz od 1885 r. W orzeczeniu Najwyzszego Sadu Rzeszy Niemieckiej (niem.
Reichsgericht) z 28 kwietnia 1885 r. wskazano, ze ze wzgledu na konieczno$¢ szybkiego
podejmowania decyzji, zarzad ponosi odpowiedzialnos¢ tylko za razace niedbalstwo lub
umyslne uchybienia w biezacym prowadzeniu spraw spotki. Paraliz dziatalno$ci zarzadu
miatby negatywny wptyw na spotke!’2.

Kluczowym orzeczeniem odwotujacym si¢ do koncepcji business judgment rule
byto za§ orzeczenie Federalnego Sadu Najwyzszego z 1997 r. w sprawie ARAG
v. Garmenbeck !, Zgodnie z jego trescig czlonek zarzadu moze by¢ pociggniety
do odpowiedzialnosci tylko wtedy, gdy: 1) =znacznie przekroczy granice
odpowiedzialnego prowadzenia dziatalnos$ci oceniane z perspektywy realizacji interesu
spotki; 2) nieodpowiedzialnie przekroczy granice ryzyka biznesowego; 3) w jakikolwiek

inny sposob postapi wbrew swoim obowigzkom.
2.2. Obowiazki czlonkow zarzadu
W strukturze organizacyjnej spotki akcyjnej funkcjonuja: walne zgromadzenie,

rada nadzorcza oraz zarzad. Walne zgromadzenie, stanowigce sfere¢ wtascicielska spotki,

podejmuje uchwaly w najistotniejszych sprawach zwigzanych z jej utworzeniem

170 Gesetz zur Unternehmensintegritat und Modernisierung des Anfechtungsrechtts z 22.09.2005, BGBI. I
S. 2802.

17! Niemiecka ustawa o spolce akcyjnej z 6.09.1965 r. (Aktiengesetz) (BGBL s. 1089 ze zm.),
(dalej takze jako: AktG).

172 Wyrok Najwyzszego Sadu Rzeszy Niemieckiej z 28 kwietnia 1885 r. - I11 3/85, RGZ 13, 43, 46.

173 Wyrok Sadu Najwyzszego z 21 kwietnia 1997 r. w sprawie ARAG/Garmenbeck, 11 ZR 175/35,
135, 244.
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1 istnieniem jako struktury prawno-ekonomicznej. Rada nadzorcza sprawuje kontrole
nad poczynaniami zarzadu. Jednak najistotniejsza funkcje z perspektywy biezacego
funkcjonowania spotki sprawuje zarzad, ktory reprezentuje spotke i podejmuje w jej
imieniu decyzje biznesowe. Realizacja tej fundamentalnej funkcji przez zarzad wymaga
nalozenia na jego czlonkow adekwatnych obowigzkow oraz ustalenia zasad
odpowiedzialno$ci za ich naruszenie.

Obowiazki, ktorych realizacja spoczywa na czlonkach zarzadu spotki, zostaty
czesciowo wprost wystowione w przepisach prawa lub statucie spoiki, a czgsciowo
wynikaja ze sprawowanej funkcji zarzadczej i1 nie s3 zwigzane z zadnym
skonkretyzowanym postgpowaniem. Do obowigzkéw wprost wymienionych w ustawie
mozna zaliczy¢ np. obowiazki: regularnego raportowania wobec rady nadzorczej
(§ 90 AktG), wykonywania uchwal walnego zgromadzenia (§ 83 AktG), prowadzenia
ksiag spotki (§ 91 ust. 1 AktG). Obowigzkami o charakterze ogdlnym sa natomiast
obowigzek zarzadzania spotka (§ 76 AktG) oraz obowiazek reprezentacji spotki
(§ 78 AktG).

Kluczowym obowigzkiem wynikajacym ze sprawowanej przez cztonkow zarzadu
funkcji jest obowigzek nalezytej starannosci uregulowany w § 93 ust. 1 zd. 1 AktG,
zgodnie z ktorym czlonkowie zarzadu podczas zarzadzania spotka musza zachowac
staranno$¢ ostroznego i sumiennego menedzera. Przytoczony przepis obejmuje nie tylko
istnienie obowigzku nalezytej staranno$ci, ale rowniez wskazuje miernik wymaganej
staranno$ci. Zar6wno w niemieckim orzecznictwie, jak i w literaturze przedmiotu,
uksztattowal  si¢  wigkszosciowy  poglad  przypisujacy  normie  prawnej
z § 93 ust. 1 zd. 1 AktG podwdjng funkcje !’*. Przyjeto bowiem, ze omawiane
uregulowanie, z jednej strony, wyznacza standard opieki (czyli miar¢ starannos$ci),
natomiast z drugiej strony, formuluje w sposob generalny obiektywne obowigzki
cztonkow zarzadu, ktérych naruszenie uzasadnia powstanie odpowiedzialno$ci
odszkodowawczej! ™.

Wspomnianym miernikiem wymaganej starannosci jest standard postgpowania
ostroznego 1 sumiennego menedzera. W przypadku, gdy dochowanie staranno$ci

ostroznego 1 sumiennego menedzera jest przedmiotem sporu, woéwczas zgodnie

174 E. Temel, Die zivile Haftung der Vorstandsmitglieder einer Aktiengesellschaft gem. § 93 AktG. Erciyes
University Law Review 2013/1, s. 20; J. Goppert, Die Rechtweite der Business Judgment Rule bei
unternechmerischen Entscheidungen des Aufsichtsrats der Aktiengesellschaft, Berlin 2009, s. 90.

175 Ibidem.

63



z § 93 ust. 2 zd. 2 AktG, to czltonek zarzadu musi wykaza¢, ze wypehit obowigzek
dochowania staranno$ci. Wobec powyzszego, na czlonku zarzadu spoczywa cigzar
udowodnienia, ze jego postgpowanie byto zgodne z miernikiem staranno$ci ostroznego
1 sumiennego menedzera, a przez to stanowito realizacj¢ obowigzku, o ktorym mowa
w § 93 ust. 1 zd. 1 AktG.

Szczegbdlnym obowigzkiem, wpisujacym si¢ w dotozenie nalezytej starannosci,
jest wymog dziatania zgodnego z prawem (ang. corporate compliance). Przedstawiciele
niemieckiej doktryny nie maja watpliwosci co do tego, ze w ramach corporate
compliance nalezy wyodrebni¢ zarowno obowigzek dzialania zgodnego z prawem,
jak rowniez obowigzek kontroli dziatan menedzeréw nizszego szczebla i pracownikow
pod katem zgodno$ci z prawem podejmowanych przez nich dziatan!’¢. O ile obowiazek
dzialania zgodnego z prawem nie stwarza zadnych problemoéw interpretacyjnych, o tyle
sprawowanie kontroli nad pracownikami wymaga glebszej analizy. Obowiazek kontroli
istotnie wkracza w sfer¢ compliance - sfer¢ zapewnienia zgodno$ci funkcjonowania
organizacji w zgodzie z (ang. in compliance with) regulacjami prawnymi, branzowymi,
ktorych nieprzestrzeganie wigze si¢ z tzw. ,,ryzykiem braku zgodnosci”.

W  Niemieckim Kodeksie Ladu Korporacyjnego - Deutscher Corporate

Governance Kodex 77

sprecyzowano, ze odpowiedzialne zarzadzanie ryzykiem,
wynikajacym z dziatalno$ci gospodarczej, wymaga skutecznego systemu kontroli
wewngtrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem. Adekwatno$¢ i skuteczno$¢ systemu
kontroli wewngtrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem zaktada ich wewngtrzne
monitorowanie (reguta 4). W regule 5. wskazano zas, ze zarzad zapewnia, iz wszystkie
przepisy prawa i polityki wewnetrzne sg przestrzegane oraz dazy do ich przestrzegania
przez przedsigbiorstwo. System kontroli wewnetrznej i system zarzadzania ryzykiem
obejmuja system zarzadzania zgodno$cia dostosowany do ryzyka przedsigbiorstwa.
Wsrod przedstawicieli niemieckiej doktryny wyksztalcit si¢ poglad, zgodnie
z ktorym obowigzek zarzadu kontroli zgodnosci z prawem dziatan podleglych im

menedzeréw oraz pracownikow nie powinien by¢ kwalifikowany jako obowigzek

nalezytej  starannosci, lecz analogicznie do amerykanskiego obowigzku

176 A. Schall, Stock corporations ..., s. 275.
177 Regierungskommission, Deutscher Corporate Governance Kodex z 28 kwietnia 2022 r.: [dostep:
https://www.dcgk.de//files/dcgk/usercontent/en/download/code/220627 _German_Corporate_Governance

Code 2022.pdf].
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Caremark-duty'”®, powinien stanowi¢ element obowigzku lojalnosci!”. Takie rozumienie
i kwalifikacja obowigzku nadzoru pozwolityby na uzaleznienie odpowiedzialno$ci
za szkode w wyniku btedow w nadzorze od ztej wiary cztonka zarzadu.

W odniesieniu do odpowiedzialnosci za naruszenie przez cztonkow zarzadu
obowigzku nadzoru proponowano réwniez rozwigzania lagodzace poziom
odpowiedzialnosci oraz wysokos¢ odszkodowan. Jednym z nich bylo wdrozenie
koncepcji BJR do oceny naruszenia przez czlonkéw zarzadu obowigzku zgodnosci
z przepisami. Wigkszo$¢ przedstawicieli doktryny skrytykowata pomyst stosowania
w tym zakresie koncepcji business judgment rule, argumentujac, ze nie moze by¢ mowy
o zadnym poziomie dyskrecjonalnosci sedziego przy ocenie zachowan niezgodnych
z prawem %, Inng propozycja byto ograniczenie ponoszenia przez cztonkdéw zarzadu
peinej odpowiedzialnosci za szkod¢ wyrzadzong w wyniku naruszenia obowigzku
nadzoru tylko w sytuacji razacego niedbalstwa, tak jak ma to miejsce w odniesieniu

181 Sad Najwyzszy

do pracownikow 1 ich ograniczonej odpowiedzialnosci za szkode
przesadzil jednak, ze czlonkéw zarzadu nalezy traktowa¢ jak pracodawcow,
a nie pracownikoOw, wobec czego ograniczenia odpowiedzialno$ci przewidziane
dla pracownikow nie moga znalez¢ do nich zastosowania!®?.

Przepisy prawa niemieckiego, w odrdznieniu od prawa amerykanskiego, nie
wyodrebniajg obok obowigzku staranno$ci wprost obowigzkow lojalnosci (ang. duty
of loyalty) oraz dobrej wiary (ang. duty of good faith). Nie oznacza to jednak, ze
obowigzki te sg obce regulacji niemieckiej. Zasadniczo obowigzek dochowania lojalno$ci
rozumiany jest jako obowigzek unikania sytuacji generujacych konflikt interesow, jak
rowniez obowigzek ujawnienia konfliktu w przypadku jego zaistnienia'®3, Przepisy prawa
naktadaja na czlonkéw zarzadu rowniez pewne szczegdlne obowiazki, ktore w sposob
posredni wyrazaja obowigzek dochowania lojalno$ci. Mozna wymieni¢ nastgpujace
przyktady takich obowigzkow: 1) zakaz przyjmowania pozyczek od spotki bez zgody
rady nadzorczej (§ 89 ust. 1 AktG); 2) zakaz podejmowania dziatalnosci konkurencyjne;j
bez zgody rady nadzorczej (§ 88 ust. 1 zd. 11 zd. 2); 3) zakaz przyjmowania korzysci

w trakcie petnienia funkcji zarzadczej - obowiazek ten zostal wyrazony w przepisach

178 Stone v. Ritter, 911 A,2d 362, 364 (Del. 2006).

179 A. Schall, Compliance-Pflicht ..., s. 659-668.

180 A Schall, Stock corporations ..., s. 276.

181 U. Huffer, J. Koch, § 76, [w:] Aktiengesetz. Kommentar, Auflage 13, Miinchen 2018, nb. 51.

132 Bundesgerichtshof (BGH), 1975, WM 467, 469. Zob. réwniez A. Schall, Stock corporations ..., s. 276.
183 B, Schmidt, F. Westphal, [w:] G. Ring, H. Grziwotz, Systematischer Praxiskommentar GmbH-Recht
fur Unternehmer und Berater, K6ln 2019, s. 591.
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antykorupcyjnych (§ 299 StGB 3% ). Czlonkowie zarzadu nie mogg roéwniez
wykorzystywa¢ mozliwosci biznesowych spotki (ang. corporate opportunities), nawet
jesli dowiedzieli si¢ o nich w okoliczno$ciach natury prywatnej's>.

Obowigzek dobrej wiary mozna natomiast wyinterpretowac z § 93 ust. 1 zd. 2,
zgodnie z ktérym czlonek zarzadu, podejmujac decyzje biznesowa, mogl zasadnie
zaktada¢, ze dziata w najlepszym interesie spotki. Nie ma watpliwosci co do tego, ze
dziatanie w zlej wierze nie moze zostac objete ochrong business judgment rule'®®. Nalezy
jednak podkresli¢, ze wykazanie dobrej albo ztej wiary jest czesto trudne. Wymaga
przedstawienia uzasadnienia, iz cztonek zarzadu podejmujac decyzj¢ biznesowa, byt

przekonany, ze jego dziatanie pozytywnie wplywa na realizacj¢ interesu spoiki.

2.3. Dzialanie w najlepszym interesie spolki

Jak juz wspomniano, na zarzadzie cigzy obowigzek reprezentacji spotki
1 podejmowania w jej imieniu decyzji biznesowych. Realizujac ten obowigzek,
cztonkowie zarzadu musza kierowaé si¢ ,,najlepszym interesem spotki”. Zrozumienie,
czym jest interes spotki, stanowi za§ fundamentalny element tadu korporacyjnego,
pojmowanego jako system zarzadzania i kontroli organizacji'®’.

W niemieckim prawie spolek mozna wyrdézni¢ dwa ujecia ,.interesu spotki” -
ujecie szerokie oraz ujecie waskie. W ujeciu szerokim, interes spotki oznacza interes
zard6wno wspolnikow, jak réwniez interesariuszy spotki (ang. stakeholder approach),
tj.: pracownikow, wierzycieli oraz ogotu spoteczefistwa!8®. Przyjmujgc szerokie ujecie
interesu spotki, nalezy wziag¢ pod uwage, ze zarzad musi wykaza¢ si¢ umiejetnosciami
wazenia i balansowania interesow poszczeg6lnych grup podmiotow. Wskazane podejscie
przewiduje w ramach kompetencji zarzadu mozliwo$¢ priorytetyzowania interesu
niektorych grup ponad interesem innych grup.

W wezszym ujeciu interes spotki oznacza interes samych wspdlnikow. Realizacja

interesu spotki w rozumieniu interesu wspdlnikow albo, méwiac inaczej, interesu

134 Niemiecki Kodeks Karny z 13.11.1998r. (Strafgezetzbuch) (BGBI. 1 S. 3322).

135 Bundesgerichtshof (BGH), 1986, NJW 585, 586.

136 por. A. Schall, Stock corporations ..., s. 274. Autor wymienil dobra wiar¢ (bona fide) jako jedna
z przeslanek domniemania, zgodnie z ktorym decyzja menedzerska nie narusza obowigzku dziatania

starannego.
137 The Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance, The Financial Aspects of Corporate
Governance, 1992, par. 2.5, [dostep:

https://www.ecgi.global/sites/default/files/codes/documents/cadbury.pdf].
188 U. Huffer, J. Koch, § 76 ..., nb. 28.
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warto$ci (ang. shareholder/value approach), odnosi si¢ wylacznie do maksymalizacji
zyskow. Wziecie pod uwage innych elementéw jest mozliwe tylko, jesli ich
nieuwzglednienie mogtoby spowodowaé szkode dla spotki'®.

Na aktualne rozumienie interesu spotki w niemieckim porzadku prawnym
(zgodne z ujeciem szerokim albo z ujeciem waskim) istotny wplyw maja panujace
warunki spoteczno-gospodarcze. W tradycyjnym ujeciu interes spotki oznaczat zarowno
interes wspolnikow, jak i pozostatych interesariuszy spotki. Pod wptywem rozwijajacej
si¢ gospodarki podkreslono jednak potrzebg¢ rozumienia interesu spotki jako interesu
warto$ci!?,

Wobec wplywoOw pogarszajacej si¢ sytuacji gospodarczo-finansowej oraz
wdrazanej strategii zarzadzania Spotecznej Odpowiedzialno$ci Biznesu (ang. Corporate
Social Responsibility - CSR), rozumienie interesu spotki wylacznie w perspektywie
dazenia do maksymalizacji zyskoéw traci obecnie na znaczeniu'®'. Mozna dostrzec
ponowng zmian¢ postrzegania interesu spotki w kierunku klasycznego jego ujgcia -
stakeholder approach’®’.

Dziatanie w interesie spotki ma istotne znaczenie przy ocenie wypehienia
obowigzkow zarzadczych - reprezentacji spotki 1 podejmowania w jej imieniu decyzji
biznesowych. Korelatem dziatania w interesie spotki sa obowigzki starannosci, lojalnosci

oraz dobrej wiary. Dzialanie menedzera niezgodne z tymi obowigzkami podlega

odpowiedzialno$ci odszkodowawczej przewidzianej w przepisach prawa.

2.4. Charakter oraz przeslanki odpowiedzialno$ci na gruncie § 93 AktG

Ocena charakteru oraz przestanek odpowiedzialno$ci cztonkow zarzadu
z § 93 AktG uwarunkowana jest charakterem relacji laczacej piastuna organu
zarzadczego ze spotka. Zgodnie z § 84 ust. 1 AktG, czlonkow zarzadu powotuje rada
nadzorcza. W wyniku powotania czlonka zarzadu, powstaje pomigedzy nim a spotka
umowny stosunek obligacyjny zawigzany na plaszczyznie prawa korporacyjnego!®3.

Zdarzenie prawne, jakim jest powotanie, stanowi Zzrédlo stosunku cztonkostwa

189 A. Schall, Stock corporations ..., s. 265.

190 Ukierunkowanie dzialalno$ci spotki wylgcznie na zysk zostalo jednak uznane za jeden z gldownych
powodow kryzysu finansowego z 2007 r. Zob. np. H. Fleischer, § 76, [w:] G. Spindler, E. Stilz (red.),
Kommentar zum Aktiengesetz, Miinchen 2015, nb. 35.

91 A Schall, Stock corporations ..., s. 266.

192 Thidem.

193 B, Temel, Die zivile Haftung ..., s. 16-17.
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w zarzadzie!®*. Jego skutkiem jest za$ powierzenie osobie powotywanej mandatu cztonka
zarzadu, ktory stanowi kompetencje do reprezentacji oraz prowadzenia spraw spotki!®>.
Od tego momentu, zgodnie z teorig organéw'*S, dzialania czlonka organu sg uwazane
za dzialania samego organu, mimo ze cztonek organu nie jest organem, a jedynie osoba
w organie!?’.

Jak juz wskazano, ogdlny obowigzek kierowania spotka przez zarzad zostat
uregulowany w § 76 ust. 1 AktG. Charakter odpowiedzialno$ci za naruszenie tego
obowigzku oraz jej przestanki wynikaja za§ z § 93 AktG. Przepis ten ksztaltuje
odpowiedzialno$¢ cztonka zarzadu za szkode wyrzadzong spotce jako odpowiedzialno$¢
kontraktowa, wynikajaca z relacji Iaczacej piastuna organu z organem. Odpowiedzialnosé
uregulowana w § 93 AktG nie obejmuje naruszen obowigzkoéw wynikajacych
ze stosunkoéw prawnych wykraczajacych poza stosunek organizacyjny.

Odpowiedzialno$¢  cztonka zarzadu spotki akcyjnej ma  charakter
odszkodowawczy. Opiera si¢ bowiem na tradycyjnych przestankach odszkodowawczej
odpowiedzialnosci kontraktowej, do ktérych naleza: zdarzenie szkodzace (naruszenie
obowigzkoéw przez cztonkéw zarzadu), szkoda (w obu postaciach: damnum emergens
oraz lucrum cessans) oraz adekwatny zwigzek przyczynowy pomigdzy nimi.
Taki wniosek daje si¢ wywies¢ wprost z brzmienia przepisu § 93 ust. 2 AktG, zgodnie
z ktorym czionkowie zarzadu, ktoérzy naruszaja swoje obowigzki, obowigzani sg
do naprawienia spotce szkody wyniklej z ich dzialalnosci. W razie watpliwosci,
co do dochowania staranno$ci rozwaznego i sumiennego menedzera, to na nich spoczywa
cigzar dowodu.

Uzupetnieniem tresci § 93 ust. 2 AktG statuujacego przestanki odpowiedzialnos$ci
cztonka zarzadu za szkode wyrzadzong spotce jest § 93 ust. 1 zd. 2 AktG. Przepis ten
reguluje, w jakich okoliczno$ciach nie dochodzi do naruszenia obowigzku dotozenia
starannosci. Jezeli obowigzek starannos$ci bedzie zrealizowany (w braku innych
naruszen), dzialania czlonka zarzadu nie wypetnig przestanek odpowiedzialnosci,

o ktérych mowa w § 93 ust. 2 AktG.

194 W. Flume, Allgemeiner Teil des Biirgerlichen Rechts. Enzyklopédie der Rechts- und Staatswissenschaft,
Berlin, Heidelberg, New York, Tokyo 1983, s. 377 i przywolana tam literatura.

195 Ibidem.

196 Szerzej zob. K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, Kéln 2002, s. 251 i nast. U podstaw teorii organow legta
teoria organiczna, za ktorej tworce uznaje si¢ O. von Gierke. Postrzegal on osob¢ prawnag jako organizm,
ktoéry moze dziataé przez swoje organy.

197 C.H. Seibt, § 76 Vorstand, [w:] K. Szmidt, M. Lutter (red.), AktG. Kommentar, Kéln 2020, s. 1088.
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2.5. Konstrukcja business judgment rule na gruncie AktG

Zgodnie z § 93 ust. 1 zd. 2 AktG, do naruszenia obowigzku dotozenia starannos$ci
ostroznego i sumiennego menedzera nie dochodzi, jesli czlonek zarzadu, podejmujac
decyzj¢ biznesowa, mogt zasadnie zaklada¢, ze dziala na podstawie odpowiednich
informacji w najlepszym interesie spotki. Wérod przedstawicieli niemieckiej doktryny
wyrazane s3 rézne poglady odnosnie do charakteru § 93 ust. 1 zd. 2 AktG. Na szczegdlng
uwage zastuguja dwa z nich. Zgodnie z pierwszym, przytoczony przepis ksztaltuje
domniemanie dochowania przez czlonka zarzadu staranno$ci ostroznego i sumiennego
menedzera w przypadku, gdy podjal on decyzje biznesowa w oparciu o odpowiednie
informacje oraz w dobrej wierze!®. Zgodnie z drugim, regulacja ta stanowi wylgcznie
probe zdefiniowania obowigzku starannosci'®”.

Interpretacja § 93 ust. 1 zd. 2 AktG jako domniemania pozytywnie wptywa
na sytuacje czlonka zarzadu. Przyjecie tej koncepcji oznacza bowiem, Ze piastun organu
zarzadczego nie musi wykazywa¢ dochowania staranno$ci ostroznego i sumiennego
menedzera, co samo w sobie stanowi wyzwanie ze wzgledu na trudno$¢ okreslenia granic
staranno$ci mieszczacej si¢ w ustawowym mierniku. Wystarczy, ze czlonek zarzadu
wykaze, iz podjat decyzje biznesowa na podstawie adekwatnych informacji, ktore
w danych okolicznos$ciach byly nalezyte 1 wystarczajace oraz ze biorgc pod uwage
okoliczno$ci, mogl racjonalnie zaktadaé, iz dziata w interesie spotki. Pierwszy warunek
wpisuje si¢ w obowigzek dochowania nalezytej starannosci, podczas gdy drugi, jak juz
wspomniano, wskazuje na dzialanie w dobrej wierze 2. Je$li cztonek zarzadu,
podejmujac decyzje biznesowa, spetnil powyzsze warunki, powstanie domniemanie, ze
wypehit on cigzacy na nim obowigzek starannos$ci. Domniemanie ochroni go wowczas
przed odpowiedzialno$cia za szkode wyrzadzong spolce. W przypadku obalenia
domniemania, konieczne bedzie dalsze wykazywanie, ze decyzja biznesowa byta podjeta
z nalezyta staranno$cig, wypetniajaca miernik staranno$ci ostroznego i sumiennego

menedzera. Obalenie domniemania BJR nie pocigga bowiem za sobg domniemania

198 Zob. np. A. Schall, Stock corporations ..., s. 274; E. Temel, Die Zivile ..., s. 30; V. Sailer-Coceani,
§ 93 Sorgfaltspflicht und Verantwortlichkeit der Vorstandsmitglieder, [w:] K. Schmidt, M. Lutter (red.),
Aktiengesetz Kommentar ..., s. 1380.

199 Zob. np. K.J. Hopt, M. Roth, § 93, [w:] H. Hirte, P.O. Miilbert, M. Roth (red.), Aktiengesetz.
GroBBkommentar, Bad Hersfeld 2015, nb. 67.

200 A Schall, Stock corporations ..., s. 273.
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niedopetienia obowigzkéw zarzadczych?’!. Sytuacja cztonka zarzadu bedzie jednak
znacznie trudniejsza. Bedzie on pozbawiony domniemania dziatajacego na jego korzysc.
W razie niewykazania wypelnienia obowigzku z § 93 ust. 1 zd. 1 AktG, cztonek zarzadu
poniesie odpowiedzialno$¢ z § 93 ust. 2 zd. 1 AktG, zgodnie z ktérym cztonkowie
zarzadu, ktorzy narusza swoje obowigzki, sa zobowigzani do naprawienia szkody
wyrzadzonej spotce.

Za stanowiskiem, zgodnie z ktorym § 93 ust. 1 zd. 2 AktG nalezy postrzegac jako
konkretyzacj¢ obowigzku starannego dzialania, opowiedziat si¢ Z. Kuniewicz,
wskazujac, ze § 93 ust. 1 zd. 2 AktG nie stanowi domniemania, a jedynie okresla pewne
okoliczno$ci (dziatanie na podstawie informacji, na korzy$¢ spotki), ktoérych wypetnienie
przez cztonka zarzgdu pozwala przyjaé, ze dzialat on starannie?’?. Zdaniem tego autora,
wymienione okoliczno$ci stanowig jedynie wskazoéwke oceny dotozenia starannosci,
a nie przestanke domniemania®®. Autor podkreslit ponadto, ze zarobwno § 93 ust. 1 zd. 2,
jakiust. 2 zd. 2 AktG odnosza si¢ do starannos$ci cztonka zarzadu, wobec czego przyjecie,
iz § 93 ust. 1 zd. 2 AktG stanowi domniemanie, prowadzi do konstatacji, ze przepisy te
zawierajg sprzeczne domniemania, bowiem jedno z nich odnosi si¢ do domniemania
dochowania staranno$ci, a drugie do domniemania winy2%4.

Nalezy przychyli¢ si¢ do stanowiska Z. Kuniewicza, zgodnie z ktéorym
konstrukcja prawna zawarta w § 93 ust. 1 zd. 2 AktG nie stanowi domniemania®®.
Dzialanie na podstawie informacji na korzys¢ spotki stanowi jedynie wskazoéwke
interpretacyjng, jak rozumie¢ obowigzek dotozenia staranno$ci?’®. Przyjecie pogladu
przeciwnego oznaczatoby, ze podjg¢cie przez czlonka zarzadu decyzji biznesowe;j
na podstawie odpowiednich informacji, w najlepszym interesie spoiki, stanowi podstawe
domniemania z § 93 ust. 1 zd. 2 AktG, a wniosek domniemania stanowi wowczas
dochowanie staranno$ci ostroznego i sumiennego menedzera. Oznaczaloby to, ze
dopiero, gdy zostanie wykazane, iz decyzja biznesowa zostala podjeta na podstawie
odpowiednich informacji i przy racjonalnym zatoZeniu dzialania w interesie spotki,
cztonka zarzadu obejmie domniemanie dochowania staranno$ci ostroznego i sumiennego

menedzera. Nie mozna jednak pomingé¢ faktu, ze podjecie decyzji biznesowej

201 Wyrok Wyzszego Sadu Krajowego w Miinchen z dnia 12 stycznia 2017 r. 23 U 3582/16, AG 2017,
s. 750 i nast.

202 7. Kuniewicz, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 17.

203 Tbidem.

204 Ibidem, s. 18.

205 Tbidem.

206 Ibidem, s. 17.
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na podstawie adekwatnych informacji i przy racjonalnym zatozeniu, iz taka decyzja
zmierza do realizacji interesu spotki, wymaga udowodnienia. Wykazanie takich
okolicznosci pozwala przyjaé, ze dziatanie menedzera bylo staranne, podobnie jak brak
ich wykazania oznacza, ze jego dzialanie nie bylo staranne, a przez to byto niezgodne
z obowigzkiem, wobec czego menedzer powinien ponosi¢ odpowiedzialnos¢. Gdyby
przyja¢ za stuszne istnienie domniemania, woéwczas brak wykazania podjecia decyzji
biznesowej na podstawie adekwatnych informacji i przy racjonalnym zatozeniu, ze taka
decyzja lezy w interesie spotki, oznaczatby jedynie, ze menedzer pozbawiony jest
ochrony wynikajacej z domniemania i musi wszelkimi innymi mozliwymi sposobami
wykaza¢, ze dochowat starannosci ostroznego i sumiennego menedzera.

W tym miejscu warto przytoczy¢ kontrowersyjne stanowisko przedstawicieli
niemieckiej doktryny (zgodne ze wspomnianym juz wyrokiem Wyzszego Sadu
Krajowego w Miinchen z dnia 12 stycznia 2017 r.), z ktorego wynika, iz brak ochrony
business judgment rule powinien pocigga¢ za soba sadowa kontrole realizacji

207, Brak ochrony business judgment rule mozna rozumie¢ zaréwno jako

obowigzkow
obalenie domniemania BJR, jak réwniez jako brak mozliwosci zastosowania BJR.
Zgodnie z przywotanym stanowiskiem, sadowa kontrola realizacji obowigzkow
nastgpowataby niezaleznie od przyjetego rozumienia charakteru prawnego
§ 93 ust. 1 zd. 2 AktG - jako domniemania albo jako konkretyzacji obowigzkow.

Z powyzszym wnioskiem nie mozna si¢ zgodzi¢. Wydaje si¢, ze dolozenie
starannosci ostroznego i1 sumiennego menedzera wyczerpuje si¢ podjgciem decyzji
biznesowe] na podstawie odpowiednich informacji i przy racjonalnym zatozeniu, zZe
dziatanie to zmierza do realizacji interesu spotki. Innymi stowy, podjecie decyzji
biznesowe] bez uzyskania odpowiednich informacji lub w sytuacji, gdy zatozenie
o realizacji interesu spotki nie bylo racjonalne, powinno jednoznacznie wskazywac
na naruszenie obowigzku staranno$ci. Nie powinno za§ otwiera¢ drogi do dalszego
wykazywania dotoZenia staranno$ci w oparciu o jeszcze inne okolicznosci czy
postepowania.

Koncepcja business judgment rule mana celu zapobiezenie zbyt duzej ostroznosci
(awersji do podejmowania ryzyka) cztonkéw zarzadu podczas podejmowania decyzji
biznesowych. Podejmowanie decyzji w granicach uzasadnionego ryzyka stanowi

kluczowy element funkcji cztonka zarzadu i ma na celu realizacje interesu spoiki.

207K.J. Hopt, M. Roth, § 93 ..., nb. 116.
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Zdaniem przedstawicieli niemieckiej doktryny, § 93 ust. 1 zd. 2 AktG zapewnia
cztonkom zarzagdu pewnego rodzaju bezpieczng przystan (ang. safe harbour)*®®. Nie jest
ona tak rozlegla jak w przypadku amerykanskiej konstrukcji BJR, jednak czlonkowie
zarzadu sa objeci ochrong przed sadowym podwazaniem (ang. second-guess) ich
biznesowych decyzji. Sedziowie znajac konsekwencje podjetych decyzji biznesowych,
sa podatni na tzw. efekt wiedzy po fakcie (ang. hindsight bias), wynikajacy ze znajomosci
konsekwencji podjetych decyzji. Ocena decyzji biznesowej z perspektywy czasu rodzi
ryzyko pociagnigcia czlonka zarzadu do odpowiedzialno$ci za dobrze podjeta decyzje,
ktora jednak spowodowaly szkode dla spotki, zamiast jedynie za decyzje zle podjeta.
Nalezy przy tym pamigta¢, ze ocena przestanek odpowiedzialnosci cztonka zarzadu
powinna uwzglednia¢ jedynie proces podejmowania decyzji, nie za$ jej skutek.

Nasuwa si¢ pytanie, czy powszechne twierdzenie o istnieniu bezpiecznej
przystani jest uzasadnione. Niezaleznie od kwalifikacji normy z § 93 ust. 1 zd. 2 AktG
jako zawierajacej wskazowki interpretacyjne albo jako domniemania dotozenia
staranno$ci, dzialanie na podstawie odpowiednich informacji oraz w najlepszym interesie
spotki musi zosta¢ wykazane, zatem nie domniemuje si¢, ze czlonek organu dziatal
na podstawie informacji i w najlepszym interesie spotki. Konieczno$¢ udowodnienia tych
okolicznosci przez pozwanego cztonka zarzadu, zdecydowanie ostabia funkcj¢ ochronng
niemieckiej regulacji prawnej. Warto réwniez zwréoci¢ uwage na tre$¢ uzasadnienia
do UMAG, zgodnie z ktorym § 93 ust. 1 zd. 2 AktG ma na celu rozréznienie naruszenia
obowigzku staranno$ci od dziatania mieszczacego si¢ w ramach uznania

menedzerskiego?"

. Wydaje sie, ze powyzsze twierdzenie nalezycie definiuje niemiecka
koncepcje business judgment rule, odnoszac ja do kryteriow oceny wypetnienia
przez cztonka zarzadu obowigzku staranno$ci, nie za§ do samodzielnego narzedzia
prawnego, ktore po  wypelieniu  okreslonych  przestanek  zapewnialoby
,bezpieczng przystan”. Regulacja § 93 ust. 1 zd. 2 AktG umozliwia rozstrzygnigcie, jakie
postepowania nalezy uzna¢ za mieszczace si¢ w ramach uznania menedzerskiego
(w konsekwencji za zgodne z prawem), a jakie postgpowania wykraczaja poza uznanie

menedzerskie 1 stanowig naruszenie obowigzku starannos$ci, ktére powinno podlegac

sankcji.

208 Zob. np. H. Fleischer, § 93, [w:] G. Spindler, E. Stilz (red.), beck-online GroBkommentar
zum Aktiengesetz, Miinchen 2020, nb. 82.

209 Uzasadnienie do projektu Gesetz zur Unternehmensintegritit und Modernisierung
des Anfechtungsrechts (UMAG), Deutscher Bundestag — 15. Wahlperiode, Drucksache 15/5092, s. 11.
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Niemiecka koncepcja BJR peini funkcje wspierajaca w budowaniu good
corporate governance poprzez wsparcie menedzeréw i wdrozenie rozwigzan ochronnych
wzgledem podejmowania ryzykownych decyzji biznesowych. Omawiana regulacja
prawna nie zapewnia jednak cztonkom zarzadu ochrony tak daleko idacej, by okresli¢ ja
mianem ,,bezpiecznej przystani”. Niewatpliwie niemiecka koncepcja BJR peti funkcje
BJR, o ktoérej byla mowa w poprzednim rozdziale. Nie ma to jednak wptywu
na ostateczny wniosek, iz niemiecka business judgment rule stanowi koncepcje
odmienng od amerykanskiej, chociaz analogicznie umotywowang, zmierzajaca
do osiagniecia podobnego efektu. Uwzglednia ona mozliwosci i ograniczenia wynikajace

z osadzenia w systemie prawa stanowionego.

3. Koncepcja business judgment rule w litewskim porzadku prawnym

3.1. Geneza

Inspiracj¢ dla ustawodawstwa Republiki Litewskiej w zakresie prawa spotek
stanowig zachodnie porzadki prawne, przede wszystkim prawo niemieckie?!?. Republika
Litewska czerpie rOwniez rozwigzania prawne z amerykanskiego common law. Jednym
z takich rozwigzan jest koncepcja business judgment rule. Mimo ze w litewskiej ustawie
o spotkach?!! nie ma przepisu wprost regulujgcego business judgment rule, to jednak
nawigzuja do niej w pewnym zakresie regulacje litewskiego kodeksu cywilnego?!?,
odnoszace si¢ do obowigzkow cztonkéw organu osoby prawnej petlnigcych funkcje
zarzadcze (art. 2.87 k.c.1.). Jednakze nalezy zwrdci¢ uwagg, ze reguta biznesowego osadu
jest stosowana przez Sad Najwyzszy Republiki Litewskie;.

Mimo wyksztatconej w Republice Litewskiej praktyki orzeczniczej, stosujacej
koncepcje business judgment rule, nie jest jasne, jak maja postepowaé czlonkowie
organow zarzadczych spotki podczas podejmowania decyzji biznesowe] ex ante,
by pozytywnie przejs¢ ocen¢ dokonywang przez sad ex post. Ze wzgledu na brak

przepisow  bezposrednio regulujacych  konstrukcje business judgment rule,

210 Zob. np. Z. Kuniewicz, Reguta biznesowego osadu w spolce akcyjnej prawa litewskiego, Przeglad
Prawa Handlowego 2024/6, s. 18.

211 1 jetuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 2000 m. liepos 13 d. Nr. VIII-1835 (Valstybés Zinios,
2000-07-31, Nr. 64-1914), (dalej takze jako: u.s.a.l.).

212 Lietuvos Respublikos Civilinis Kodeksas 2000 m. liepos 18 d. Nr. VIII-1864 (Valstybés Zinios, 2000-
09-06, Nr. 74-2262), (dalej takze jako: k.c.1.).
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przy jednoczesnym stosowaniu tej reguly przez orzecznictwo, litewski porzadek prawny

stanowi szczegblnie warto$ciowg plaszczyzne analizy funkcji business judgment rule.

3.2. Obowiazki czlonkow organu zarzadczego spolki

W litewskim porzadku prawnym przez organ zarzadczy spotki nalezy rozumied
dyrektora generalnego (lit. bendrovés vadova) oraz zarzad spotki (lit. valdyba).
Ustawodawca przyznal dyrektorowi generalnemu kompetencje do zarzadzania oraz
reprezentacji spoiki (art. 19 ust. 6 u.s.a.l. oraz art. 33 ust. 8 u.s.a.l.). Zarzad natomiast ma
za zadanie wyraza¢ zgode, ocenia¢, zatwierdza¢ dokonanie wymienionych w ustawie
aktywnos$ci (art. 34 ust. 4 u.s.a.l.). Czlonkowie organu zarzadczego dysponuja duza
swobode w zakresie podejmowania decyzji biznesowych, jednak nie jest ona
nieograniczona. Po pierwsze, piastun organu powinien dziata¢ zgodnie z przepisami
litewskiego kodeksu cywilnego, w szczegdlnosci z art. 2.87 k.c.l. Po drugie, na podstawie
art. 19 ust. 8 u.s.al., organy spotki maja wykonywa¢ swoje obowigzki zgodnie
z przepisami prawa oraz regulacjami statutu spotki. Dodatkowo, w odniesieniu
do dyrektora generalnego, art. 37 ust. 7 u.s.a.l. stanowi, ze kieruje si¢ on w swoich
dziataniach przepisami prawa, regulacjami i statutem spotki, decyzjami Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, decyzjami Rady Nadzorczej i1 Zarzadu oraz swoim
zakresem obowigzkéw. Po trzecie, na piastunie organu zarzadczego cigzy obowigzek
nalezytej starannosci, wynikajacy z wspomnianego juz art. 6.246 ust. 1 k.c.l. Po czwarte,
decyzje biznesowe nie moga by¢ sprzeczne z zasadami rozsadku ani z dobrg wiarg
(art. 2.42 ust. 4 k.c.l.). Ponadto, Sad Najwyzszy Republiki Litewskiej wskazat, ze decyzje
nie mogg by¢ sprzeczne z standardowymi biznesowymi praktykami ani z wymaganiami
uczciwego prowadzenia biznesu?!3.

Szczegblng uwage nalezy zwrdci¢ na wspomniany juz art. 2.87 k.c.l. Przepis ten
reguluje obowiazki powiernicze cztonkdéw organu zarzadczego spotki, w pewnym
zakresie powtarzajgc obowigzki wskazane powyzej?'*. Zgodnie z art. 2.87 k.c.l,
cztonkowie organu zarzadczego maja: 1) dziala¢ w dobrej wierze i kierowac sie
rozsadkiem (ust. 1); 2) dochowa¢ lojalnosci 1 poufnosci (ust. 2); 3) unika¢ konfliktu

interesow (ust. 3); 4) nie czerpaé korzysci prywatnych z informacji pozyskanych jako

213 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 25 maja 2006 r. w sprawie cywilnej K. J. J. v. J. B.,
V. K. (3K-7-226/2006).
214 por. Z. Kuniewicz, Reguta biznesowego osadu ..., s. 23.
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piastun organu bez zgody spotki (ust. 4); 5) ujawni¢ ewentualny konflikt interesow
(ust. 5) oraz 6. ujawni¢ transakcje zawarta ze spotka (ust. 6). Wymienione obowigzki
wpisuja si¢ w szersze kategorie obowigzkow, mianowicie: nalezytg starannos¢, lojalnosc¢
oraz dobrg wiarg?!>.

Obowiazki starannosci, lojalnosci oraz dobrej wiary powinny by¢ realizowane
w sposOb zmierzajacy do maksymalizacji zyskow spotki. Obowigzek maksymalizacji
zyskow spotki nalezy przy tym rozumie¢ jako maksymalizacj¢ zyskow wspolnikow.
Takie ujecie odpowiada tresci art. 19 ust. 8 u.s.a.l., zgodnie z ktorym organy spotki musza
dziata¢ w najlepszym interesie spoiki i jej akcjonariuszy. Nieprzestrzeganie obowigzkoéw
zarzadczych przez piastuna organu zagrozone jest za$ odpowiedzialnosciag

odszkodowawcza.

3.3. Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza na gruncie litewskiej ustawy o spolkach

oraz litewskiego kodeksu cywilnego

Odpowiedzialno$¢ cztonkdéw organu zarzadczego za szkode wyrzadzong spotce,
analogicznie do odpowiedzialno$ci na gruncie prawa niemieckiego, jest
odpowiedzialnoscia odszkodowawcza o charakterze kontraktowym. Wynika ona z wiezi
taczacej piastuna organu ze spotka. Ze wzgledu na wspomniany juz rozktad kompetenc;ji
pomigdzy niezaleznymi organami zarzadczymi - dyrektorem generalnym oraz zarzadem
- na wstgpie warto zaznaczy¢, ze kwestie zwigzane z ponoszeniem odpowiedzialnosci,
w wiekszym stopniu odnoszg si¢ do piastuna organu jednoosobowego?!®.

Przepisy litewskiej ustawy o spotkach ksztattuja pozycje dyrektora generalnego
w sposob dualistyczny?!”. Z jednej strony, jest on, zgodnie z art. 19 ust. 1 w zw.
z art. 37 ust. 1 u.s.a.l., jednoosobowym organem zarzadczym. Z drugiej za$ strony, jest
on réwniez pracownikiem spotki - art. 37 ust. 4 us.al. Odpowiedzialno$¢

odszkodowawcza dyrektora generalnego wynika jedynie z naruszenia jego obowigzkéw

215 Tbidem.

216 Ustawodawca przyznal prezesowi spotki kompetencje do zarzadzania oraz reprezentacji spotki
(art. 19 ust. 6 u.s.a.l. oraz art. 33 ust. 8 u.s.a.l.). Zarzad natomiast ma za zadanie wyraza¢ zgodg, oceniac,
zatwierdza¢ dokonanie wymienionych w ustawie aktywnosci (art. 34 ust. 4 u.s.a.l.). Por. Z. Kuniewicz,
Reguta biznesowego osadu ..., s. 20.

217 R. Jokubauskas, M. Kirkutis, ]IMONES VADOVO CIVILINE ATSAKOMYBE DEL LAIKU
NEINICIJUOTO NEMOKUMO PROCESO, Jurisprudencija 2021/28(2), s. 443.
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jako jednoosobowego organu zarzadczego spotki. Naruszenie przez niego obowigzkow
pracowniczych podlega za$ odpowiedzialnos$ci wynikajacej z przepisow prawa pracy?'s.

Odpowiedzialno$¢ cztonkow organu zarzadczego uregulowana w litewskich
przepisach prawa opiera si¢ na tradycyjnych przestankach odszkodowawczej
odpowiedzialnosci kontraktowej, do ktorych zalicza si¢: zdarzenie szkodzace (naruszenie
obowigzkéw przez piastuna organu zarzadczego), szkode, adekwatny zwigzek
przyczynowy pomigdzy nimi oraz wing?!?. Oznacza to, ze podmioty upowaznione
do wniesienia powodztwa odszkodowawczego przeciwko cztonkowi organu zarzadczego
muszg uprawdopodobni¢, ze funkcjonariusz podjat biznesowa decyzje, dziatajac
niezgodnie z prawem, co doprowadzito do szkody spotki o uzasadnionej wysoko$ci??’.
W orzecznictwie Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej wskazano ponadto, ze
ewentualnej odpowiedzialno$ci podlega nie tylko podjecie decyzji, ale réwniez

niepodjecie wymaganej decyzji 22!

oraz ze w przypadku wykazania pozostatych
przestanek odpowiedzialno$ci odszkodowawczej, wina jest domniemywana??2,
Odpowiedzialno$§¢ odszkodowawcza w sposéb ogélny reguluja przepisy
litewskiego kodeksu cywilnego. Na podstawie art. 6.246 ust. 1 k.c.l., odpowiedzialno$¢
cywilna powstaje w przypadku niewypetnienia obowigzkdéw ustanowionych przez prawo
lub umowe (bezprawne zaniechanie) lub poprzez dokonanie czynu zabronionego
przez prawo lub umowe (bezprawne dzialanie) lub poprzez naruszenie ogdlnego
obowigzku dziatania ostroznego 1 starannego. Na podkreslenie zastuguje
przede wszystkim ostatni element przytoczonego przepisu - odpowiedzialnosé
za naruszenie obowigzku dzialania starannego. Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza
za naruszenie obowigzkéw powierniczych wymienionych w art. 2.87 ust. 1-6 k.c.l. lub
w dokumentach zatozycielskich spotki wskazano natomiast w art. 2.87 ust. 7 k.c.l.
Odpowiedzialno$¢ ta moze wynika¢ z niewykonania lub nienalezytego wykonania

obowigzkow.

213 Ibidem.

219 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 20 listopada 2009 r. w sprawie cywilnej BUAB
,,Optimalus finansami” v. G. P. (3K-7444/2009).

220 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 1 lutego 2012 r. w sprawie cywilnej UAB
,Penevezio spaustuve” v. R. S., A. B., A. G. (3 K-3-19/2012.

221 Uchwala Sgdu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 12 czerwca 2007 r. w sprawiec UAB, ‘Liunete
v. 91-0ji gyvenamu ju,namu, statybos bendrija, R. B., A. G, V.P,P.R., V. S, A. K. (3K-3-233/2007).
222 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 5 maja 2011 r. w sprawie cywilnej BUAB ‘Vajalio
medienos gaminiai 'v. R. K., N. K. (3 K-3-228/2011).
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Dodatkowo, odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza organu zarzadczego spotki
zostata doprecyzowana w art. 16 ust. 1 pkt 5 u.s.a.l, zgodnie z ktérym akcjonariusze maja
prawo wystapi¢ do sadu z powoddztwem o naprawienie szkody wyrzadzonej spotce, ktora
powstala w wyniku niewykonania lub nienalezytego wykonania obowigzkow
zarzadczych wynikajgcych z przepisdw prawa, regulaminu spotki oraz umowy spotki??3.

Z perspektywy dalszych rozwazan szczeg6lne znaczenie nalezy przypisaé
odpowiedzialnosci odszkodowawczej za naruszenie obowigzkéw powierniczych. Ich

realizacja ma istotny wplyw na sadowa ocen¢ procesu podejmowania decyzji

zarzadczych.

3.4. Kryteria sadowej oceny decyzji biznesowych

W doktrynie litewskiej wskazuje si¢, ze w obowigzujacych przepisach nie ma
sprecyzowanych zasad podejmowania ryzykownych decyzji biznesowych 2% .
Argumentem przytaczanym na poparcie tej tezy jest uchylenie przez ustawodawce
art. 18 ust. 6 ustawy o spotkach akcyjnych Republiki Litewskiej z 1994 r.22%. Artykut ten
stanowil, ze decyzje biznesowe nie moga: 1) naruszaé statutu spotki ani by¢ sprzeczne
z celami dziatalno$ci spolki; 2) oczywiscie wykracza¢ poza normalne ryzyko praktyk
biznesowych; 3) by¢ w sposob oczywisty nieoptacalne lub niemajace ekonomicznego
uzasadnienia dla spotki. Nalezy jednak stana¢ na stanowisku, ze wymienione zasady nie
stanowily, nawet w momencie ich obowigzywania, realnych wskazowek postgpowania,
bowiem poshugiwaly si¢ zwrotami niedookreslonymi takimi jak: ,,oczywiscie

»226  Co wiecej, nalezy

wykracza¢”, ,,normalne ryzyko”, ,,oczywiscie nieoptacalne
wskazaé, ze reguly wyrazone w uchylonym art. 18 ust. 6. p.u.s.a.l. maja swoje
odzwierciedlenie w obowigzkach aktualnie wystowionych w przepisach prawa.
Uzasadnione jest zatem twierdzenie, ze decyzje biznesowe nalezy podejmowac w sposob
umozliwiajacy jak najpehniejsza realizacj¢ obowigzkéw powierniczych przez cztonkow

organu zarzadczego.

223 Ustawa o spolkach akcyjnych Republiki Litewskiej reguluje dwie formy prowadzenia dziatalno$ci
w postaci: spofki akcyjnej oraz spotki z ograniczong odpowiedzialno$cig (art. 1 ust. 1 u.s.a.l.). Ze wzgledu
na znaczne podobienstwa konstrukcyjne wystgpujace pomigdzy wskazanymi typami spotek, ustawa
zawiera wspolne im regulacje oraz przepisy szczegolne odnoszace si¢ do spotki akcyjne;j.

224V, Bite, G. Gumuliauskiene, The business judgment rule in Lithuania, European Business Organization
Law Review 2016/17(3), s. 555-576.

225 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 1994 m. liepos 5 d. Nr. 1-528 (Valstybés Zinios,
1994-07-20, Nr. 55-1046), (dalej takze jako: p.u.s.a.l.).

226 7. Kuniewicz, Reguta biznesowego osadu ..., s. 21.
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Odniesienie sposobu podejmowania decyzji biznesowych do realizacji
obowigzkoéw powierniczych wplywa na trudno$¢ wyznaczenia granic sagdowej kontroli
decyzji biznesowej. Konieczne jest bowiem udzielenie odpowiedzi na pytanie, w jakim
stopniu sad moze, ingerujac w podjeta decyzje biznesowa, oceniac ja i podwazac. Sad nie
jest, co oczywiste, organem spotki, a jedynie ostatecznym organem kontrolnym, ktérego
rolg jest badanie zgodno$ci z prawem, a nie prowadzenie merytorycznych rozwazan
wokot materii biznesowe;.

Odpowiadajac na postawione pytanie mozna wskaza¢ dwa odmienne stanowiska
reprezentowane przez przedstawicieli litewskiej doktryny??’. Zgodnie z pierwszym
z nich, sedziowie nie powinni ocenia¢ tresci decyzji biznesowych. Argumentem
przemawiajacym za tym stanowiskiem jest fakt, ze sedziowie nie sg przedsigbiorcami,
a tym bardziej cztonkami organéw spoiki, przez co nie posiadaja kwalifikacji 1 wiedzy

h 228 | Zgodnie

niezbednych do podejmowania, czy oceniania decyzji biznesowyc
natomiast ze stanowiskiem przeciwnym, sedziowie powinni mie¢ swobod¢ oceny decyzji
biznesowych, niemniej tylko w sytuacjach, kiedy sa spelnione pewne przestanki tj.: kiedy
zostanie ustalone, ze piastun organu nie wypetnit swoich obowigzkow, w szczegdlnosci,
gdy dowody wskazuja na podjecie decyzji biznesowej w zlej wierze, przy naruszeniu
obowigzku unikania konfliktu interesow lub w przypadku, gdy menedzer nie posiadal
wystarczajagcych informacji w zakresie okolicznosci i1 konsekwencji podejmowanej
decyzji. Sad Najwyzszy Republiki Litewskiej w uchwale z 11 lutego 2008 r. opowiedziat
sie za dokonaniem sgdowej oceny zasadno$ci i optacalno$ci decyzji biznesowej??°.
Przyjmujac taka optyke postrzegania ingerencji w merytoryczng sfere decyzji, sktad
orzekajacy Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej zwrocit uwage na specyfike
zwigzang z podejmowaniem decyzji biznesowych. Podkreslil, ze wobec wystgpowania
r6znych cykli i fluktuacji w dziatalno$ci komercyjnej, nie da si¢ jednoznacznie okresli¢
stato$ci przewidywanych zyskow?3°,

W orzecznictwie Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej mozna jednak dostrzec

wskazowki, jakimi kryteriami kieruja si¢ i powinny kierowac si¢ sady przy ocenie decyzji

227 Zob. Z. Kuniewicz, Regula biznesowego osadu ..., s. 22.

228 N. Dietrich, The ‘business judgment rule’: Whose judgment?, Corporate Governance Review 2002/14,
s. 7-10.

229 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 11 lutego 2008 r. w sprawie cywilnej Laivu,
krovos akcine bendrove ‘Klaipe dos Smelte ’v. UAB ‘Biriu kroviniu, terminalas’, D. B., R. M.

(3K- 3-73/2008).

230 Uchwata Sgdu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 16 Grudnia 2011 r. w sprawie cywilnej BUAB
‘Balmeto Medis 'v. AB ‘Simega ’(3K-3-511/2011).
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biznesowych. Do gtéwnych wyznacznikow naleza: 1) spowodowanie oczywistej szkody

232, 3) naruszenie prawa,

dla spotki 2! ; 2) podjecie nieuzasadnionego ryzyka
wewnetrznych dokumentow spotki lub dobrych praktyk/standardow biznesowych?3?;
4) postepowanie nieuzasadnione ekonomicznie - niezyskowne?**.

Wymienione kryteria sa niczym innym, niz jedynie przeformutowanymi
obowigzkami wyrazonymi w przepisach prawa. Spowodowanie oczywistej szkody
dla spotki wyraza element szkody oraz jej wysoko$ci. Kryterium naruszenia prawa,
dokumentow wewnetrznych lub dobrych praktyk zostalo wyrazone chociazby
w art. 37 ust. 7 us.al Z kolei postepowanie nieuzasadnione ekonomicznie -
niezyskowne, wprost odnosi si¢ do obowigzku dziatania w interesie spotki. Koniecznos¢
dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka wpisuje si¢ natomiast w obowigzek
dochowania nalezytej staranno$ci uregulowany w art. 6.246 k.c.l.

Pomimo szerokiego orzecznictwa w sprawach dotyczacych odpowiedzialnos$ci
odszkodowawczej piastunéw organoéw, nalezy wskazaé, iz kryteria, jakimi kieruja sie
sady przy ocenie decyzji biznesowych, maja charakter ptynny i ewoluuja wraz
ze zmiennymi okoliczno$ciami. Brak statosci w tej materii wymusza dokonanie
kazdorazowej oceny konkretnych okoliczno$ci na gruncie jednostkowej sprawy.
Szczegodlnie istotne jest rowniez to, ze sa to jedynie kryteria oceny zachowan, a nie
standardy postepowania. Nie wypracowano bowiem zadnych jasnych, stalych
i bezpiecznych wskazéwek postgpowania nadajacych sie do wykorzystania w procesie
podejmowania decyzji. Nawet szerokie orzecznictwo w zakresie sgdowej kontroli decyzji
biznesowych nie oferuje cztonkom organdéw zarzadczych standardéw postgpowania, lecz
jedynie niestabilne podpowiedzi w zakresie tego, jak owo postgpowanie bedzie ocenione

przez sad.

21 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 21 maja 2014 r. w sprawie cywilnej BUAB
‘Taurus— Ekspres 'v. K. N. Oraz Lithuanian and German UAB ‘Transdelta '(3K-3-283/2014).

232 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 29 maja 2015 r. w sprawie cywilnej BUAB
‘Mantrida ’v. L. V., E. M., osoba trzecia E. Z. (3K-3-331-695/2015).

233 Uchwata Sgdu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 25 marca 2011 r. w sprawie cywilnej BUAB
‘Limantra ’v. N. G. (3K-3-130/2011).

234 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 17 maja 2013 r. w sprawie cywilnej Laivu  krovos
akcine bendrove ‘Klaipe dos Smelte ’v. L. A. (3K-3-290/2013).
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3.5. Koncepcja business judgment rule w litewskim orzecznictwie

W orzecznictwie Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej zwrocono uwage
na trudno$¢ podejmowania decyzji biznesowych naznaczonych permanentnie wigkszym
albo mniejszym poziomem ryzyka. Potrzebe¢ zapewnienia wsparcia w zakresie
funkcjonowania spotek wobec ryzyka biznesowego wypelita koncepcja business
Jjudgment rule.

Szczegolnie doniosta kwestig na gruncie odpowiedzialnosci odszkodowawcze;j
bylo okreslenie dozwolonego poziomu niedbalstwa. W litewskiej praktyce orzeczniczej
co najmniej od 2011 r. sygnalizowano potrzeb¢ wdrozenia standardu rozsadnego
i ostroznego menedzera 2> . Uchwalg Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej
sprecyzowano, ze piastun organu zarzadczego moze ponies¢ odpowiedzialno$¢
za naruszenie swoich obowiazkéw tylko, jesli naruszenie wynikato z umyslnego,
niewla$ciwego postepowania albo razgcego niedbalstwa®*®. Tym samym, niewatpliwe
stalo si¢, ze zwykle niedbalstwo nie jest wystarczajaca podstawa pociggnigcia piastuna
organu do odpowiedzialno$ci za szkode wyrzadzonag spotce.

Rozstrzygnigcie kwestii dozwolonego poziomu niedbalstwa umozliwilo
skierowanie rozwazan prawnych w kierunku dopuszczalnego poziomu ryzyka podczas
podejmowania decyzji zarzadczych. W orzeczeniu Sadu Najwyzszego Republiki
Litewskiej z 26 czerwca 2013 r. wskazano, ze dyrektor nie bedzie pociagniety
do odpowiedzialnosci, jesli jego decyzja jest zgodna z wymogami prawa, nie wykracza
ponad normalne ryzyko ekonomiczne i nie szkodzi spoice w sposob oczywisty 237.
Podkres$lenie koniecznosci podejmowania decyzji w granicach normalnego ryzyka
ekonomicznego stanowito kolejny krok w kierunku ujednolicenia kryteriéw oceny
decyzji menedzerskich.

Pierwsze bezposrednie odniesienie do business judgment rule pojawito sie
niespetna rok pdzniej w orzeczeniu Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 9 stycznia
2014 r. Zgodnie z tym orzeczeniem, business judgment rule ma chroni¢ dyrektorow przed

pociagganiem ich do odpowiedzialnosci odszkodowawczej pod warunkiem, ze dziatali oni

235 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 12 kwietnia 2011 r. w sprawie cywilnej BUAB
‘Geosprendimai 'v. G. K. (3K-3-177/2011).

236 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 1 lutego 2012 r. w sprawie cywilnej UAB
‘Paneve z"io spaustuve 'v.R. S ., A. B., A. G. (3K-3-19/2012).

237 Uchwata Sgdu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 26 czerwca 2013 r. w sprawie cywilnej BUAB
‘Stagena‘v. SEB bankas, G. S. (3K-3-420/2013).
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w dobrej wierze, przy dotozeniu nalezytej staranno$ci>*8. Przesagdzono, ze to powdd musi
obali¢ domniemanie prawne, zgodnie z ktérym decyzja biznesowa zostala podjeta
w dobrej wierze i w najlepszym interesie spotki. Musi on wykazaé: 1) szkodg;
2) naruszenie obowigzkéw; 3) niewatpliwe przekroczenie uzasadnionego ryzyka
biznesowego oraz 4) niewatpliwe niedbalstwo lub przekroczenie kompetencji
zarzadczych przez piastuna organu. Mozliwo$¢ zastosowania koncepcji business
Jjudgment rule jest przy tym ograniczona do sytuacji, gdy piastun organu zarzadczego
dziatat lojalnie.

Istotne orzeczenie w odniesieniu do stosowania konstrukcji business judgment
rule zapadto w maju 2014 r. Zgodnie z nim, konstrukcja BJR nie powinna by¢ stosowana
w sytuacji, gdy doszlo do ztamania prawa lub umowy spotki**®. Niewatpliwie nalezy
uzna¢ to stwierdzenie za stluszne, bowiem w przypadku przekroczenia normy prawnej nie
moze by¢ mowy o szczego6lnej ochronie wynikajacej ze specyfiki podejmowania decyzji
biznesowe;j.

Mimo bezposredniego odniesienia do koncepcji BJR w orzecznictwie Sadu
Najwyzszego Republiki Litewskiej, w doktrynie nie ma zgodnos$ci, co do tego, czy
w Republice Litewskiej funkcjonuje konstrukcja BJR w rozumieniu konstrukcji
wyksztatconej na gruncie common law?*°. Nalezy podzieli¢ powyzszg watpliwo$é.
Orzecznictwo litewskie odniosto si¢ bezposrednio do koncepcji business judgment rule,
jednak wydaje si¢, ze nie byto to zwigzane z realng potrzeba wdrozenia nowej konstrukcji
prawnej, lecz raczej z checig wpasowania si¢ w europejski trend ksztattowania rozwigzan
prawnych odpowiadajacych amerykanskiej koncepcji business judgment rule.

Litewska koncepcja business judgment rule ogranicza si¢ do sformulowania
wskazowek w zakresie przeprowadzenia sagdowej kontroli decyzji menedzerskich oraz
do sprecyzowania kryteriow przesadzajacych, jakie postepowanie pozostaje w granicach
swobody menedzerskiej, a jakie stanowi naruszenie obowiazkéw zarzadczych i wigze sie
z odpowiedzialno$cig odszkodowawcza decydenta. Na podkreslenie zastuguje jednak
uksztattowanie domniemania (odmiennie niz w regulacji niemieckiej), zgodnie z ktérym

decyzja biznesowa zostala podjeta w dobrej wierze 1 z nalezyta starannoscia.

238 Uchwata Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 9 stycznia 2014 r. w sprawie cywilnej UAB
‘Mitnija 'and UAB ‘MG Baltic Investment 'v. V. G., E. R. (3K-7-124/2014).

23 Uchwala Sadu Najwyzszego Republiki Litewskiej z 5 maja 2014 r. w sprawie cywilnej BUAB
‘Star 1 Airlines 'v. M. L. (3K-3-244/2014).

240 R, Greicius, Fiduciary duties of a private legal entity, Teisinés informacijos centras, Vilnius 2007,
s. 139-147; V. Bite, G. Gumuliauskiene, The Business Judgment Rule ..., s. 570.
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Domniemanie to dziata na korzy$¢ menedzera, bowiem cigzar jego wzruszenia spoczywa
na powodzie.

Ze wzgledu na istnienie domniemania podj¢cia decyzji w dobrej wierze
1 z nalezytg starannoscia, poczatkowa sytuacja menedzera wydaje si¢ korzystniejsza niz,
np. w przypadku regulacji niemieckiej, na gruncie ktérej w razie watpliwosci, czy cztonek
zarzadu dotozyt wymaganej starannos$ci, musi on wykazaé, ze dziatat starannie. Niemniej
nalezy pamigta, ze zarowno w litewskim, jak i w niemieckim porzadku prawnym,
dotozenie starannosci przez menedzera podlega kontroli sadu. Istnienie domniemania nie
oznacza, jak w przypadku regulacji amerykanskiej, ze decyzja biznesowa nie bedzie
poddana ocenie sagdowej. Domniemanie wskazuje jedynie, na ktorej stronie procesowej
spoczywa ci¢zar dowodzenia. Oznacza to, ze nawet jesli w regulacji litewskiej
uksztattowano domniemanie podj¢cia decyzji w dobrej wierze i1 z nalezyta starannoscia,
nie jest to identyczne domniemanie z tym, o ktorym mowa w systemie common law.

Powyzsze rozwazania prowadza do wniosku, iz na gruncie litewskiego porzadku
prawnego mamy do czynienia z litewska koncepcja business judgment rule, ktora jest
odmienna od koncepcji amerykanskiej. Litewska koncepcje BJR nalezy rozumie¢ jako
regulacje prawng w zakresie kompetencji 1 obowigzkéw organu zarzadczego spoiki,
w potaczeniu z przepisami odnosnie do odpowiedzialno$ci za szkodg wyrzadzong spotce,
wraz z orzecznictwem, ktore uksztattowato domniemanie podjgcia menedzerskiej decyzji
w dobrej wierze i1 z nalezytg starannoscig. Te trzy elementy ujete tacznie sktadajg sig
na litewska koncepcj¢ business judgment rule realizujaca funkcje BJR, tj. wspierajaca
good corporate governance poprzez zdefiniowanie i ujednolicenie kryteriow oceny

menedzerskich decyzji biznesowych.

4. Koncepcje business judgment rule w innych wybranych porzadkach prawnych

Analiza regulacji niemieckiej oraz litewskiej uzasadnia  wniosek,
iz ustawodawstwa europejskie daza do stworzenia optymalnych warunkéw rozwoju
biznesu 1 wsparcia good corporate governance. W tym miejscu warto zatem postawic
jeszcze pytanie, jakie inne konstrukcje prawne sprzyjaja realizacji tego celu. Poszukujac
odpowiedzi na powyzsze pytanie, dalszej analizie poddano regulacje austriacka,
niderlandzka, wloska oraz szwedzka.

Na podstawie dotychczasowych rozwazan mozna wyznaczy¢ katalog

okreslonych, powtarzajacych si¢ elementéw zwigzanych z badang problematyka. Nalezg
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do nich: powiernicza relacja menedzera ze spotka, obowiazki zarzadcze, decyzja
biznesowa, ryzyko, szkoda, zwigzek przyczynowy pomiedzy decyzja i szkoda oraz
odpowiedzialno$§¢. Wymienione elementy juz na tym etapie pracy zaczynaja tworzy¢
spojny krajobraz prawny. Z tego wzgledu uzasadnione jest ograniczenie dalszych
rozwazan jedynie do syntetycznej analizy zastosowanych w poszczegélnych porzadkach
prawnych rozwigzan odpowiadajacych modelowej koncepcji business judgment rule,
bez rozwijania podstawowych elementdow menedzerskiej odpowiedzialnosci
odszkodowawczej.

Jednym z porzadkow prawnych, w ktorym realizowana jest modelowa
koncepcja business judgment rule, jest porzadek austriacki. Regulacja odpowiadajaca
BJR zostata wprowadzona do austriackiego prawa korporacyjnego 1 stycznia 2016 r.24!
Warto jednak podkresli¢, iz pewne elementy koncepcji business judgment rule mozna
odnalez¢ w orzecznictwie Sadu Najwyzszego Republiki Austrii jeszcze przed jej
kodyfikacjg *>. W oparciu o orzeczenia Sgdu Najwyzszego Republiki Austrii 24
w doktrynie sformulowano nastepujace charakterystyki nawigzujace do koncepcji BJR:
1) podjecie menedzerskiej decyzji biznesowej; 2) w interesie spotki; 3) na podstawie
odpowiednich informacji oraz 4) w granicach uzasadnionego ryzyka**.

Jeszcze przed wuregulowaniem koncepcji BJR w porzadku austriackim
menedzerowie mieli duza swobode decyzyjng - odpowiadali wytacznie za razace
naruszenie jej granic (ang. gross negligence)*®. Konieczne bylo jednak sformutowanie
wskazowek, jakie dziatania piastunow organow zarzadczych nalezy uznawac

za whagciwe?*°,

241 M. Winner, The Duty of Care and Business Judgment Rule in Austrian Company Law, Acta
Universitatis Carolinae - Turidica 2022/2, s. 15; M. Winner, Business Judgment Rule, [w:] S. Kalss,
P. Schorghofer, Handbuch fiir den Vorstand, Wien 2017, s. 1239; P. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business
Judgment Rule and its Impact on Austrian Law, Casopis pro pravni védu a praxi 2015/4, s. 353, 356.

242 Zob. np. P. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule ..., s. 356 i przywolana tam literatura.
243 Zob. np. orzeczenie Sadu Najwyzszego Republiki Austrii z 4 czerwca 1998 r., (3 Ob 34/971.); orzeczenie
Sadu Najwyzszego Republiki Austrii z 26 lutego 2002 r., (1 Ob 144/01k.); orzeczenie Sadu Najwyzszego
Republiki Austrii z 11 czerwca 2008 r., (7 Ob 58/08t.). Odniesienia do koncepcji BJR w orzecznictwie
Sadu Najwyzszego Republiki Austrii  zapoczatkowalo niemieckie orzeczenie w  sprawie
ARAG/Garmenbeck, IT ZR 175/35, 135, 244. Zob. P. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule
..., S. 354.

24 Zob. np. M. Lutter, Die Business Judgment Rule in Osterreich und Deutschland, Der Gesellschafter
2007/3,s. 79, 85; P. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule ..., s. 354.

245 p. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule ..., s. 353.

246 M. Lutter, Die Business Judgment Rule ..., s. 81.
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Ustawodawca austriacki uksztattowal konstrukcje odpowiadajaca business
Jjudgment rule w ustawie o spolkach akcyjnych?*’ (§ 84 AktG AT) oraz w ustawie
o spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig ?*® (§ 25 GmbHG AT)?#. Zgodnie
z § 84 ust. 1 AktG AT (analogicznie takze z § 25 GmbHG AT) cztonkowie zarzagdu musza
zachowac staranno$¢ ostroznego i sumiennego menedzera. Przytoczony przepis naklada
na czlonkow zarzadu obowigzek starannego sprawowania funkcji. Miernik nalezytej
starannosci zostal za§ wyrazony w § 84 ust. la AktG AT, zgodnie z ktorym cztonek
zarzadu w kazdym przypadku dziata zgodnie ze staranno$cig ostroznego i sumiennego
menedzera, jesli przy podejmowaniu decyzji biznesowych nie kieruje si¢ zewnetrznymi
interesami 1 moze zatozy¢, na podstawie odpowiednich informacji, Ze dziata na korzys¢
spotki. W § 84 ust. 2 zd. 2 AktG AT uregulowano ci¢zar rozktadu dowodu. Zgodnie
z tym przepisem, czlonkowie zarzadu moga uwolni¢ si¢ od obowigzku zaptaty
odszkodowania, wykazujac, ze dochowali staranno$ci ostroznego i sumiennego
menedzera.

Centralnym elementem konstrukcji business judgment rule na gruncie
austriackiego porzadku prawnego (przestanka BJR) jest podjecie przez menedzera
decyzji biznesowej?*°. Sgd Najwyzszy Republiki Austrii w orzeczeniu z 2016 r., wskazat,
iz decyzja nie jest biznesowa, jesli cztonek zarzadu jest zobligowany do jej podjecia przez
prawo albo inny oficjalny akt (takie postrzeganie decyzji biznesowych nie bylo oczywiste
w regulacji niemieckiej)?!. C. Nowotny zdefiniowat decyzje biznesowg jako decyzje
obarczong niepewnoscia, tj. o charakterze prognostycznym, zwigzang z ryzykiem?>2,

Istote konstrukcji business judgment rule, o ktérej mowa w § 84 ust. 1a AktG AT
(analogicznie rowniez w § 25 GmbHG AT), stanowi podjecie decyzji biznesowe;j
na podstawie adekwatnych informacji, w interesie spotki oraz w dobrej wierze?>.

Adekwatno$¢ pozyskanych informacji nalezy przy tym kazdorazowo oceniaé

247 Austriacka ustawa o spotkach akcyjnych z 31 marca 1965 r. (Bundesgesetz iiber Aktiengesellschaften)
(BGBI. Nr. 98/1965), (dalej takze jako: AktG AT).

248 Austriacka ustawa o spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig z 6 marca 1906 r. (Gesetz
iiber Gesellschaften mit beschrankter Haftung) (RGBI. Nr. 58/1906), (dalej takze jako: GmbHG AT).

249 P, Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule ..., s. 356; M. Winner, The Duty of Care ...,
s. 15.

250 Zob. np. orzeczenie Sadu Najwyzszego Republiki Austrii z 23 Iutego 2016 r. (6 Ob 160/15). Odmiennie
np. w regulacji szwedzkiej, o ktorej bedzie mowa w dalszej czesci rozdziatu.

25! Orzeczenie Sadu Najwyzszego Republiki Austrii z 23 lutego 2016 r. (6 Ob 160/15). Zob. réwniez
M. Winner, The Duty of Care ...,s. 16, 17.

252 C. Nowotny, Unternehmerische Entscheidung und Organhaftung, Festschrift fiir Georg Koppensteiner
II, Wien 2016, s. 197. Podobnie takze M. Winner, The Duty of Care ...,s. 16, 17.

253 M. Winner, The Duty of Care ..., s. 16-20.
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z perspektywy konkretnej sprawy?>*

. Obowigzek dzialania w interesie spotki wpisuje si¢
w obowigzek lojalnosci®>® (§ 84 ust. 1a AktG AT in fine). Dzialanie w dobrej wierze
nalezy za$ lgczy¢ z podjeciem rozsadnej decyzji (ang. reasonable judgment) 3¢ .
Na ochrong wynikajaca z austriackiej konstrukcji BJR nie zastuguja decyzje podjete
niestarannie, w zlej wierze lub nielojalnie, np. w przypadku konfliktu interesow?’.
Decyzja biznesowa, ktdra nie zmierza do realizacji interesu spotki wykracza poza granice
biznesowego ryzyka spotki®®®.

Piastun organu zarzadczego spoiki poniesie odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza
wzgledem spotki w przypadku niedochowania staranno$ci ostroznego i sumiennego
menedzera, tj. dziatajac na podstawie nieadekwatnych informacji, w ztej wierze lub
nielojalnie. Spotka ma wykazaé postgpowanie menedzera, ktoére doprowadzito do szkody,
szkode oraz zwigzek przyczynowy pomigdzy nimi?°. Nalezy przy tym zwrdcié
szczegllng uwage na rozklad ciezaru dowodu i okresli¢, na ktorej stronie procesowe;j
spoczywa ci¢zar wykazania wypetnienia (niewypetnienia) przestanek BJR. Zgodnie
z pogladem wigkszo$ciowym, to pozwany menedzer ma obowigzek wykazania, ze jego
decyzja biznesowa byta podj¢ta na podstawie adekwatnych informacji, w interesie spotki
oraz w dobrej wierze?$?. Stanowisko przeciwne wyrazili za$ P. Nimmerfall, L.J. Peissl,
wskazujac, ze skoro austriacka konstrukcja BJR ma zapewnia¢ menedzerom ,,bezpieczng
przystan”, to ci¢zar wykazania naruszenia obowigzku staranno$ci powinien zostaé

261 'W ich ocenie nalezy przyja¢, iz na spolce spoczywa

przeniesiony na stron¢ powodowg
cigzar wykazania (oprocz szkody oraz decyzji menedzerskiej, ktora do niej przyczynowo
doprowadzita) niewypetnienia przez menedzera choc¢ jednej z przestanek BJR (podjecia

decyzji biznesowej na podstawie adekwatnych informacji, w interesie spotki oraz

254 Ibidem, s. 17, 18.

255 H. Torggler, Business Judgment Rule und unternehmerische Ermessensentscheidungen, Zeitschrift

fiir Europarecht, Internationales Privatrecht und Rechtsvergleichung 2002/4, s. 133-139.

256 Zob. np. J. Gasser, Die Business Judgment Rule in Liechtenstein, Die Privatstiftung 2011/ 62, s. 71;
A.R. Grass, Business Judgment Rule - Schranken der richterlichen Uberpriifbarkeit von Management-
Entscheidungen in aktienrechtlichen Verantwortlichkeitsprozessen, Ziirich 1988, s. 64 ff, ktory wskazat,
iz zta wiara wykracza poza rozsadny osad.

257 4 contrario § 84 ust. 1a AktG AT. Zob. takze H. Torggler, Business Judgment Rule ...,s. 133-139.

258 H. Torggler, Business Judgment Rule ..., s. 139.

259 p. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule ..., s. 357.

260 Zob. np. C. Nowotny, Unternechmerische Entscheidung ..., s. 202; M. Karollus, Unternechmerische
Ermessensentscheidung und Business Judgment Rule aus primédr gesellschaftsrechtlicher Sicht
mit besonderem Blick auf Versicherungsunternechmer, DieVersicherungsrundschau 2015/10, s. 26.
Tak rowniez Orzeczenie Sadu Najwyzszego Republiki Austrii z 16 marca 2007 r. (6 Ob 34/07d.).

261 p. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule ..., s. 357.
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w dobrej wierze), za$ na cztonku organu spoczywa ci¢zar wykazania dzialania nalezycie
starannego?¢2,

Austriacka regulacja prawna opierajagca si¢ na modelowej koncepcji business
judgment rule stanowi w znacznym stopniu tzw. ,transplant prawny” regulacji

niemieckiej?®’

. Ustawodawca austriacki uregulowat konstrukcje BJR w 2016 r. po latach
jej funkcjonowania w niemieckim porzadku prawnym, znajac zardwno aspekty regulacji,
ktére pozytywnie wptynety na funkcjonowanie spolek, jak i te elementy, ktére budzity
watpliwosci w doktrynie niemieckiej. Z dorobku judykatury niemieckiej skorzystato
w pewnym stopniu rdwniez austriackie sagdownictwo. W tym samym roku, w ktéorym
uregulowano konstrukcje business judgment rule (2016 r.), zapadlo wspomniane juz
orzeczenie Sadu Najwyzszego Republiki Austrii, w ktérym zdefiniowano, jak nalezy

rozumie¢ decyzje biznesowe?%*

. O ile nie jest kwestig najwyzszej wagi, czy pewne
standardy oceny zostang wyksztalcone od razu, po roku, czy po trzech latach
funkcjonowania nowej regulacji, to jednak taka sytuacja - znajomos¢ funkcjonowania
regulacji prawnej na gruncie sgsiedniego, podobnego porzadku prawnego - daje pewnego
rodzaju ,,przewagg regulacyjng”, bowiem niewatpliwie wptywa na budowanie pewnos$ci
prawa wsrod podmiotow, ktorych ta regulacja dotyczy.

Celem uksztattowania konstrukcji BJR jest dazenie do poprawy funkcjonowania
spotek. Za funkcjonowanie spélek w znacznej mierze odpowiadajg cztonkowie ich
organow zarzadczych. Zatem, uregulowanie austriackiej business judgment rule
W sposob jasny 1 spOjny oraz, od samego poczatku jej funkcjonowania, polaczony
z jednolitym i konsekwentnym orzecznictwem, zwigksza poziom rozumienia przepisow
oraz, w $lad za nim, poczucia bezpieczenstwa zwigzanego z podejmowaniem decyzji,
wsroéd menedzerow.

Opisany powyzej ,.efekt uprzedzenia” pelni funkcje podobna do zapowiedzi
filmowej - daje wglad, czego mozna si¢ spodziewaé, umozliwiajac przygotowanie sie,
zaplanowanie adekwatnych dziatan oraz zmitygowanie efektu zaskoczenia i niepewnosci
zard6wno wsrod menedzeréw, jak i sedziow w chwili wejécia w zycie nowej regulacji

prawnej. Ten stan mozna wrecz przyrownac do ,.efektu wiedzy po fakcie”, ktory nie

262 Ibidem. W tym kierunku réwniez M. Winner, The Duty of Care ..., s. 21. W jego ocenie spotka powinna

przynajmniej uprawdopodobnié, ze postgpowanie menedzera naruszyto obowiazek starannosci. Dopiero
wowczas cztonek zarzadu mialby wykazaé, ze jego postgpowanie w konkretnych okoliczno$ciach bylo
staranne.

263 Por. P. Nimmerfall, L.J. Peissl, The Business Judgment Rule ..., s. 356; M. Winner, The Duty of Care
..., 8. 15,

264 Orzeczenie Sgdu Najwyzszego Republiki Austrii z 23 lutego 2016 . (6 Ob 160/15).
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odnosi si¢ jednak do $wiadomos$ci konsekwencji podjetej decyzji biznesowej, ale
do $wiadomosci konsekwencji wdrozenia nowej regulacji prawnej. Ow ,legislacyjny
efekt wiedzy po fakcie” dotyczy nie tylko ustawodawcy, ktory ma mozliwo$¢
wprowadzenia pewnych poprawek w ,transplantowanej” konstrukcji prawnej przed jej
wejsciem w zycie. Odnosi si¢ on takze do s¢dzidw, ktérzy maja dostep do orzeczen
zapadtych w kontekscie business judgment rule w sasiednim porzadku prawnym oraz
do menedzerdw, ktorzy zdaja sobie sprawg¢ z realnego wplywu koncepcji BJR
na funkcjonowanie spotek. Ze wzgledu na donioslg role, jaka petni ,legislacyjny efekt
wiedzy po fakcie” w ksztaltowaniu austriackiej koncepcji BJR, nalezy uja¢ go jako jeden
z elementow ksztattujacych te koncepcje. Swiadomo$é szans i zagrozen zwigzanych
z uregulowaniem konstrukcji BJR wspotksztattuje austriacka koncepcje business
judgment rule obok samej treSci regulacji prawnej oraz otaczajacego ja porzadku
prawnego.

Kolejnym porzadkiem prawnym, w ramach ktorego ustawodawca
uwzglednil potrzebe stworzenia regulacji sprzyjajacej podejmowaniu odwaznych
decyzji biznesowych przez menedzerow, bez obawy przed ewentualng
odpowiedzialno$cia w przypadku ich niepowodzenia, sa Niderlandy. Przepisy

niderlandzkiego kodeksu cywilnego 263

reguluja podstawowe obowigzki powiernicze
cztonkdéw zarzadu oraz zrddlo ponoszenia przez nich odpowiedzialno$ci cywilnej
za szkode wyrzadzong spotce. W orzecznictwie Niderlandzkiego Sadu Najwyzszego
wypracowano za$ adekwatny standard oceny post¢gpowania piastuna organu zarzadczego.

Podstawowym zadaniem zarzadu zardwno w spotce akcyjnej (nl. Naamloze
Vennootschap - NV), jak 1 w spotce z ograniczong odpowiedzialno$cia (nl. Besloten
Vennootschap - BV) jest zarzadzanie (nl. bestuur) spétka. Obowigzek ten zostat
uregulowany w art. 2:129 BW w odniesieniu do zarzadu spotki akcyjnej oraz
w art. 2:239 BW w odniesieniu do zarzadu spotki z ograniczong odpowiedzialno$cia. Jest
to obowigzek zarzadu wynikajacy z relacji o charakterze korporacyjnym taczacej cztonka
organu ze spotkg?%®. Zarzadzanie spotkg odnosi si¢ do trzech nastepujacych obowigzkow:

1) reprezentacji spoiki (art. 2:130/240 BW); 2) prowadzenia biezacych spraw spolki oraz

3) ustalania strategii spotki.

265 Burgerlijk Wetboek, Stb. 1838, 90, (dalej takze jako: BW).
266 T M. Steins Bisschop, H.C. Roelkin, Stock Corporations: Corporate governance, [w:] A. Vicari,
A. Schall (red.), Company laws ..., s. 1311.
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Czlonkowie zarzadu, realizujac swoje obowigzki, powinni kierowaé si¢
najlepszym interesem spotki (nl. vennootschappelijk belang) (art. 2:129 § 5 BW). Nie ma
regulacji prawnej, ktéra jednoznacznie wskazywataby, jak nalezy rozumie¢ pojgcie
interesu spotki. Kryterium oceny realizacji interesu spotki nie posiada statej, mierzalnej
tresci. Na gruncie niderlandzkiego prawa korporacyjnego przyjeto si¢ podejscie oparte
zarOwno na interesie wspolnikow, jak 1 interesie interesariuszy. Podobnie jak
w Republice Federalnej Niemiec, oznacza to, ze zarzad musi bra¢ pod uwage interes
spotki jako sktadowa interesow wspolnikow, pracownikoéw oraz wierzycieli 267 .
Wskazéwke nalezytego rozumienia interesu spotki stanowi w tym wzgledzie rowniez
Niderlandzki Kodeks tadu Korporacyjnego, ktoéry wskazuje, ze zarzad powinien
kierowa¢ sie budowaniem dtugoterminowej warto$ci spotkiZs.

Realizujac polityke spotki, czionkowie zarzadu muszg wykaza¢ si¢ nie tylko
wiedza merytoryczna, ale rowniez kreatywnos$cia, odwaga oraz intuicjg rynkowa. Zarzad
musi wazy¢ potencjalne zyski 1 straty oraz szacowaé¢ mozliwosci powodzenia
przedsiewzie¢. Ze wzgledu na ztozono$¢ procesu podejmowania decyzji biznesowych,
ktére charakteryzuja si¢ ryzykiem, ustawodawca niderlandzki uregulowal podstawe
ponoszenia odpowiedzialno$ci menedzerow za szkod¢ wyrzadzong spdtce w postaci
otwartej normy prawnej. Zgodnie z art. 2:9 BW, kazdy cztonek zarzadu jest zobowigzany
wobec spotki do nalezytego wykonywania obowigzkow zarzadczych. W przypadku
postawienia powaznego zarzutu, cztonkowie zarzadu ponoszg odpowiedzialnosé, chyba
ze, probujac zapobiec konsekwencjom, nie dziatali niedbale.

Przepis art. 2:9 BW wyznacza standard wyksztatcony przez prawo precedensowe
- powaznego naruszenia (ang. serious reproach)®®. Jest to standard sagdowej oceny
postepowania cztonkow zarzadu, umozliwiajagcy ustalenie, czy wykonali oni swoje
obowigzki nalezycie. Pierwszym orzeczeniem, odwotujacym si¢ do tego standardu, jest

orzeczenie w sprawie Staleman v. Van de Ven, na gruncie ktérego Sad wskazal, ze

badajac  odpowiedzialno$¢ cztonkéw zarzadu, sedziowie musza dokonywaé

267 M.K. Seenacherry, Liability of company directors: The business judgment rule as developed in the US
and adopted by Germany compared to the Netherlands ’approach, Amsterdam Law Forum 2020/12(1),
s. 75-105.

268 De Nederlandse Corporate Governance Code z 2003 r. zmieniony w 2008 r., 2016 1. oraz w 2022 r.,
[dostep: https:/www.mccg.nl/documenten/2022/12/20/corporate-governance-code-2022]. Niderlandzki
Kodeks Ladu Korporacyjnego nie stanowi wiazacej regulacji prawnej, jednak przyjeto si¢, ze odzwierciedla
on podstawowe zasady holenderskiego prawa korporacyjnego. Stanowi on ,,migkkie prawo” oparte
na zasadzie ,,comply or explain”, tz. organizacje powinny stosowac si¢ do uksztattowanych regut albo
wyjasni¢, dlaczego ich nie zastosowaty.

269 Staleman v. Van der Ven, HR 10 januari 1997, NJ 1997, 360.
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wieloptaszczyznowej oceny wszystkich okolicznosci sprawy?’’. Standard powaznego
naruszenia pozostawia duzy zakres elastyczno$ci podczas dokonywania sagdowej oceny,
przez co moze by¢ postrzegany jako rozwigzanie zwigkszajace niepewno$¢ prawa i brak
jasnych kryteriow branych pod uwagg przez sady.

Mimo teoretycznego zagrozenia wyksztalcenia stanu niepewno$ci prawa,
orzecznictwo  Niderlandzkiego Sadu  Najwyzszego jest jednak jednolite.
Przy dokonywaniu oceny stosowany jest nastepujacy model kontroli: 1) identyfikacja
naruszonej normy prawnej; 2) obiektywna ocena poziomu naruszenia; 3) uwzglednienie
wszystkich okolicznos$ci sprawy?’!. Brak sztywnych zasad oceny wynikajacy z charakteru
otwartej normy prawnej, potaczony z wieloptaszczyznowa analiza okolicznos$ci kazdej
sprawy, pozwala na dokonanie racjonalnej oceny postgpowania menedzera, ktora
wymagana jest przez art. 2:8 BW. Przepis ten stanowi standard racjonalnosci
1 uczciwosci. Sady, orzekajac w sprawach odnosnie do odpowiedzialno$ci za szkodg
wyrzadzong spotce, powinny stosowaé test racjonalnosci (nl. redelijkheidstoets), ktory
w niderlandzkim prawie korporacyjnym jest formg ,,marginalnej oceny” (ang. marginal
review)?’2.

Marginal review uwzglednia swobode menedzerow w dziataniu?’?. Zgodnie
z tg koncepcja, sad moze ingerowaé w decyzje cztonka organu zarzadczego dopiero, gdy
zostang wykazane dowody jego niewlasciwego postgpowania. Niewlasciwe
postepowanie nie zasluguje bowiem, w mysl tej koncepcji, na ochrong. Zastosowanie
marginalnej oceny zwigzane jest z tym, ze ci¢zar dowodu lezy po stronie powodowe;j,
ktéra musi w sposob dostateczny wykazac, ze cztonek zarzadu naruszyt swoje obowigzki.
Rozktad cigzaru dowodu przybliza marginal review do koncepcji domniemania
wyksztatlconej na gruncie anglosaskiej reguty BJR, jednak nie jest to analogiczna
konstrukcja. Obalenie domniemania niderlandzkiego jest trudniejsze niz domniemania
amerykanskiego. Dla obalenia amerykanskiego domniemania BJR wystarczajace jest

uprawdopodobnienie, ze czlonek zarzadu naruszyt swoje obowigzki powiernicze. Gdy

27 Ibidem.

21 N.T. Pham, Directors ’liability. A legal and empirical study, 2017, s. 59, [dostep:
https://www.researchgate.net/profile/Thy-

Pham/publication/330689158 DIRECTORS' LIABILITY A LEGAL AND EMPIRICAL STUDY/lin
ks/5c¢41896aa6fdccd6b5d16053/DIRECTORS-LIABILITY-A-LEGAL-AND-EMPIRICAL-STUDY .pdf]
- rozprawa doktorska napisana pod kierunkiem Prof. mr. B.F. Assink, Prof. mr. L. Timmerman oraz
Dr. T.F.C. Fischer, Erasmus University Rotterdam 2017.

272 B.F. Assink, Kan de Delaware business judgment rule wat betekenen voor het Nederlandse
vennootschapsrecht, specifiek het enqueterecht?, Ondernemingsrecht 2008, s. 230-236.

273 Tbidem.
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strona powodowa obali domniemanie BJR, sad przystapi do oceny decyzji biznesowe;j,
stosujac entire fairness standard 1 wowczas to cztonek zarzadu bedzie musiat wykazac,
ze decyzja byta w calo$ci uczciwa. W przypadku regulacji niderlandzkiej sad przystapi
do oceny postgpowania menedzera dopiero, gdy strona powodowa wykaze dostateczne
dowody na to, ze menedzer nie zastuguje na ochrone. Zgodnie z niderlandzkim kodeksem
postepowania cywilnego, powdd ma uzasadni¢ swoja skarge, w jak najwigkszym stopniu
(art. 111 (3)). Mimo ze poczatkowa sytuacja menedzera na gruncie domniemania BJR
oraz regulacji niderlandzkiej jest analogiczna - jego decyzja podlega ochronie, a cigzar
dowodu spoczywa na powodzie, to jednak amerykanska konstrukcja wymaga jedynie
obalenia domniemania, podczas gdy na gruncie konstrukcji niderlandzkiej powdd musi
sprosta¢ rygorystycznym wymaganiom co do wykazania, ze swoboda decyzyjna
menedzera nie zastuguje na ochrong.

Przytoczony opis niderlandzkiej regulacji prawnej w zadnej mierze nie odnosi si¢
do business judgment rule. Po zapoznaniu si¢ z nim, nasuwa si¢ jednak pewna
obserwacja. Przepisanie powyzszego fragmentu przy zastosowaniu kilku podstawien,
umozliwiloby zmiang¢ optyki postrzegania charakteru regulacji niderlandzkiej. Gdyby
,»porzadek niderlandzki” zamieni¢ na ,,porzadek amerykanski”, ,,standard powaznego
naruszenia’ zamieni¢ na ,,standard BJR”, a zamiast ,,marginal review” wpisac ,.koncepcje
business judgment rule”, wowczas otrzymamy opis adekwatny do business judgment
rule. Oznacza to, ze jak wskazano juz w pierwszym rozdziale, modelowa koncepcja
business judgment rule to nie jest konstrukcja prawna, lecz funkcja prawna, ktérag mozna
wypetni¢ innymi narze¢dziami prawnymi.

Ustawodawca niderlandzki zapewnil piastunom organu zarzadczego swobode
decyzyjna, mimo braku odniesien wprost do business judgment rule. Uregulowal otwartg
norme prawng ksztaltujaca jednoczesnie standard powaznego naruszenia, ktérego sagdowa
kontrola  opiera si¢ na  ocenie marginalnej. Wymienione  elementy
wspotksztaltujg niderlandzka koncepcje BJR, ktora bez watpienia sprzyja budowaniu
good corporate governance i wspiera pelne wykorzystanie kompetencji zarzadczych
przez menedzerow.

Modelowa koncepcja business judgment rule zostala wdrozona rowniez
do wloskiego porzadku prawnego. Nie mozna odnalez¢ w nim jednak konkretnego
przepisu regulujacego konstrukcje business judgment rule, bowiem koncepcja BJR
zostata zaimplementowana przez orzecznictwo Sadu Najwyzszego - Corte di Cassazione.

Wioski Sad Najwyzszy wyksztalcit pewnego rodzaju standard oceny decyzji
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biznesowych oparty na ocenie wypetnienia obowigzku staranno$ci, wynikajacego
z przepisdw wiloskiego kodeksu cywilnego?’.

Podstawowym obowigzkiem dyrektorow 2”° jest zarzadzanie spotkg. Zgodnie
z art. 2392 c.c., dyrektorzy muszg wykonywac obowiazki wynikajace z przepisow prawa
lub umowy spoétki ze staranno$cig wymagang przez natur¢ obowiazku i ich szczegodlne
kompetencje. Poziom wymaganej staranno$ci zalezy nie tylko od konkretnych
obowigzkow natozonych na piastuna organu, ale rowniez od natury obowigzku i jego
indywidualnych umiejetno$ci?’¢. Oznacza to, ze menedzer oprocz staranno$ci wymaganej
dla profesjonalisty wynikajacej z art. 1176 c.c., ktory wskazuje minimalny
poziom starannosci, moze podlega¢ wyzszym, indywidualnym wymaganiom?’”.

Na gruncie wloskiego porzadku prawnego odpowiedzialno$¢ dyrektora ma
charakter kontraktowej odpowiedzialno$ci odszkodowawczej. Spotka, dochodzac
odszkodowania, musi wskaza¢ naruszenie przez dyrektora obowigzkow, wykaza¢ szkode
oraz zwigzek przyczynowy pomiedzy szkoda a postgpowaniem piastuna organu.
Dyrektor musi za§ wykazaé, ze jego postgpowanie bylo zgodne z natozonymi
obowigzkami?’8.

Sady, stosujac koncepcje business judgment rule przy ocenie menedzerskich
decyzji, realizuja podej$cie oparte na standardzie kontroli, zamiast na standardzie
postepowania?’”®. Wobec tego, orzeczenia sg nakierowane na wskazanie standardow
przeprowadzania oceny procesu decyzyjnego, zamiast na wskazanie standardow
starannego postgpowania dyrektorow. Przy ocenie ewentualnej odpowiedzialno$ci
dyrektorow, s¢dzia nie moze weryfikowac stosownosci, celowosci 1 rentownosci ich
decyzji, lecz jedynie prawidlowo$¢ odpowiedniego procesu decyzyjnego?®?. Wioskie
sady, oceniajac postgpowanie dyrektorow, musza mie¢ na wzgledzie, ze obowigzek
piastuna organu zarzadczego nie jest zobowigzaniem rezultatu, lecz zobowigzaniem

starannego dzialania, przez co cztonek organu nie moze ponosi¢ odpowiedzialno$ci

274 Wtoski Kodeks Cywilny (Codesso Civile) - Regio Decreto z 16 marca 1942 r., nr 262, (dalej takze jako:
c.c.).

275 We Wioszech po reformie prawa korporacyjnego z 2003 r. funkcjonujg dwa systemy zarzadzania
i kontroli w spotce: monistyczny oraz dualistyczny, z tego wzglgdu regulacje odnoszace si¢ do dyrektorow,
odnoszg si¢ rowniez do cztonkdéw zarzadu, w zaleznosci od wybranego w spotce systemu.

276 A. De Nicola, Commento all’art. 2392 c.c., [w:] F. Ghezzi (red.), Commentario alla riforma delle societa,
2005, s. 557.

277 A. Tina, L’esonero da responsabilita degli amministratori di s.p.a., Milano 2008, s. 44.

278 Orzeczenie Wloskiego Sadu Najwyzszego - Corte di Cassazione z 31 sierpnia 2016 r., nr 17441.

279 A. Ponta, R.N. Catana, The business judgment rule ..., s. 139.

280 Orzeczenie Whoskiego Sadu Najwyzszego - Corte di Cassazione z 28 kwietnia 1997 r., nr 3652.
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za rezultat podjetej decyzji, jesli nie ma on zwigzku z naruszeniem obowigzkéw lub
brakiem wymaganej staranno$ciZ8!.

Granice sadowej oceny decyzji biznesowych zostaly wyczerpujaco wskazane
w orzeczeniu Wloskiego Sadu Najwyzszego z 2017 r. Na jego gruncie podniesiono, iz
test racjonalnosci decyzji biznesowych ma by¢ przeprowadzony z uwzglgdnieniem
nastepujacych elementéw: 1) na podstawie okolicznosci ex ante; 2) z uwzglednieniem
parametréw staranno$ci wskazanych w art. 2392 c.c.; 3) biorgc pod uwage zastosowane
srodki ostrozno$ci, przeprowadzone oceny oraz zebrane informacje normalnie
wykorzystywane przy podejmowaniu analogicznych decyzji; 4) badajac staranno$¢
dochowang podczas dokonywania analizy ryzyka zwigzanego z transakcjg 252 .
Dodatkowo, podczas dokonywania oceny decyzji biznesowej, sad ma kierowac si¢
standardem razgcego niedbalstwa w procesie decyzyjnym?%3.

Wioski porzadek prawny stanowi przyktad wdrozenia koncepcji business
Jjudgment rule poprzez wyktadnig¢ istniejacych przepisOw prawa, bez ingerencji w ksztatt
regulacji prawnej. Regulacja ustawowa stanowi jedynie podstawg do uksztattowania
standardu sagdowej oceny postgpowania dyrektora. Wioski model regulty BJR w sposob
szczegdlny nawigzuje do modelu amerykanskiego, bowiem ktadzie nacisk na standard
kontroli, zamiast na standard post¢gpowania. Ustawodawca wloski nie prébowat
uregulowaé konstrukcji prawa precedensowego na plaszczyznie prawa stanowionego.
Regulacja prawna w zakresie wymaganego poziomu starannosci okazala si¢
wystarczajgca 1 nie wymagata nowelizacji, lecz jedynie reinterpretacji. Potwierdza to
stuszno$¢ postawionej tezy, iz koncepcja BJR nie wyczerpuje si¢ w konstrukcji BJR, ale
odnosi si¢ do wielu réznych elementéw krajobrazu prawnego. We wtoskim porzadku
prawnym do elementow tych naleza: regulacja prawna w zakresie obowigzkow
menedzerskich oraz wymaganego poziomu zawodowej staranno$ci, potaczona
z orzecznictwem ksztattujacym standard sadowej oceny decyzji biznesowych. Wioskie
regulacja prawna oraz orzecznictwo wspotksztattuja wtoska koncepcje BIR realizujaca
funkcje wspierajaca wobec tadu korporacyjnego.

Porzadkiem prawnym istotnym 2z perspektywy analizy konstrukcji

prawnych realizujacych funkcje business judgment rule jest rowniez Szwecja. Proba

281 A, Tina, L'esonero da ..., s. 44.

282 Orzeczenie Wloskiego Sadu Najwyzszego - Corte di Cassazione z 22 czerwca 2017 r., nr 15470.

283 Orzeczenie Whoskiego Sadu Najwyzszego - Corte di Cassazione z 12 listopada 1965 r., nr 2359 (1966)
Diritto Fallimentare 29; Orzeczenie Wtoskiego Sadu Najwyzszego - Corte di Cassazione z 6 marca 1970
r., nr 558 (1970) Diritto Fallimentare 81.
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ujecia problematyki podejmowania decyzji biznesowych na gruncie prawa szwedzkiego
jednym zdaniem wygladataby nastepujaco: ,,w prawie szwedzkim nie obowigzuje reguta
BJR, jednak wystepuje konstrukcja podobna’?84,

Zgodnie z § 4 rozdziatem 8 szwedzkiej ustawy o spotkach, zarzad jest

285 Czlonkowie zarzadu,

odpowiedzialny za organizacj¢ i prowadzenie spraw spoiki
wykonujac swoje obowiazki, majg dziata¢ lojalnie i z nalezyta staranno$cig. Obowiazek
lojalnos$ci nie zostat wprost wystowiony w SCA, jednak moze by¢ wyinterpretowany

z regulacji odnoszacej si¢ do konfliktu interesow 286 .

Doktryna nie wypracowata
jednolitego stanowiska w odniesieniu do wymaganego poziomu nalezytej starannosci,
jednak dominujgcy poglad wskazuje na zwyklg staranno$¢?®7.

Na podstawie rozdzialu 3 § 3 SCA zarzad ma obowiazek realizacji celu spotki,
ktéry stanowi generowanie zyskow (chyba Zze umowa spdtki stanowi inaczej).
Czlonkowie zarzadu odpowiadajg indywidualnie za szkod¢ wyrzadzong spotce w wyniku
dziatania umyS$lnego albo zaniedbania (rozdzial 29 § 1 SCA). Przy czym
odpowiedzialno$¢ ta ma charakter odpowiedzialnosci kontraktowej, wynikajacej z relacji
taczacej czlonka organu ze spotka 1 opiera si¢ na klasycznych przestankach
odpowiedzialnosci odszkodowawczej, tj. zdarzeniu szkodzacym, szkodzie oraz zwiazku
przyczynowym pomiedzy nimi®®8.

Szwedzkie sady, rozpatrujac sprawy o pociagniecie cztonka zarzadu spotki
do odpowiedzialnosci za szkod¢  wyrzadzong spolce, przyjmuja ,teori¢
odpowiedzialnosci za metode” (ang. method liability theory). Zgodnie z ta teoria, s¢dzia
dokonujacy oceny postepowania cztonka zarzadu, ma rozwazy¢ jedynie prawidtowosé

procesu decyzyjnego?®. Method liability theory zostata wyrazona w orzeczeniu Sgdu

284 Zob. np. R. Dotevall, Aktiebolagsritt: fordjupning och komparativ belysning, Stockholm 2015, s. 375;
R. Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar, Goteborg 2017, s. 89; R. Dotevall, Skadestdndsansvar
for styrelseledamot och verkstéllande direktor: En aktierdttslig studie i komparativ belysning, Stockholm
1989, s. 169; C. Svernlov, Styrelse- och VD-ansvar i aktiebolaget: En introduktion, Stockholm 2012, s. 58;
J. Ostberg, Styrelseledaméters lojalitetsplikt: Sarskilt om forbudet att utnyttja affirsmojligheter, Stockholm
2016, s. 449.

285 Szwedzka ustawa o spolkach - Aktiebolagslagen (2005:551), (dalej takze jako: SCA).

286 R, Dotevall, Aktiebolagsriitt ..., s. 292.

287 J. Ostberg, Styrelseledaméters ..., s. 319.

288 A. Bévestam, Ndgot om den skadesténdsrittsliga betydelsen av forsikransmeningar i borsbolagen
arsredovisningar, Svensk Juristtidning, Svensk Juristtidning 2006, [dostep: https:/svjt.se/svit/2006/6];
R. Dotevall, Aktiebolagsrdtt ..., s. 348; Aktiebolagets organisation, SOU 1995:44,
Regeringens offentliga utredningar, 1995, S. 241, [dostep:
https://www.regeringen.se/contentassets/c8a20de554a7408288b374eadaf50c62/aktiebolagets-
organisation/].

289 T, Svanidze, Evaluating introduction of the business judgment rule in Sweden: A comparative study
of accountability of the board of directors in Sweden and Delaware, 2020, s. 67 - praca magisterska napisana
pod kierunkiem Rebecca Soderstrom, Uppsala University 2020.
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Najwyzszego Szwecji z 2012 r., zgodnie z ktdrym ocena, czy zarzad postapit niestarannie
powinna, odnies¢ si¢ do tego, czy zarzad w zaistniatej sytuacji dziatal w sposob
zastugujacy na ochrong?. Decyzje i postepowanie cztonkow zarzadu rzadko wymagaja
sadowej oceny, jesli cztonkowie zarzadu pozyskali biezace informacje i1 przeprowadzili
rzetelng analiz¢ sytuacji spotki. Na szczegdlng uwage, na kanwie przytoczonego
orzeczenia, zastuguje fakt, ze ocenie nie podlegata podj¢ta decyzja czlonka zarzadu, za$
zaniechanie. Stan faktyczny nie odnosit si¢ przy tym do podjecia decyzji o niedziataniu,
lecz do =zaniechania przygotowania sprawozdania finansowego spotki, czyli
do zaniechania podjecia decyzji zwigzanej tre§cig przepisOw prawa.

Przytoczone orzeczenie podkresla odmiennos$¢ method liability theory
od business judgment rule. Koncepcja BJR odnosi si¢ wytacznie do decyzji rzeczywiscie
podjetych, nawet jesli byly to decyzje o niedziataniu. Nie obejmuje decyzji niepodjetych,
tj. zaniechan podjecia jakiejkolwiek decyzji. Business judgment rule nie obejmuje takze
decyzji zwigzanych przepisami prawa, bowiem realizacja obowigzku wprost
wystowionego w przepisach prawa nie stanowi decyzji biznesowej w rozumieniu decyzji
zwigzanej z ryzykiem niepowodzenia.

Odpowiedni sposob przeprowadzenia sadowej oceny zostal roOwniez
przedstawiony w orzeczeniu Sgdu Najwyzszego Szwecji z 2013 r.?°! Wskazano
wowczas, ze oceniajac decyzje profesjonalisty, sad powinien wzig¢ pod uwage jedynie
to, w jaki sposdb doszto do powzigcia tej decyzji. Decyzje nalezy uzna¢ za akceptowalna,
jesli zostala oparta na dobrym porzadku metodologicznym. Dobry porzadek
metodologiczny nalezy za$ odnie§¢ do okolicznosci konkretnego przypadku,
w zalezno$ci od tego, kto podjat decyzj¢, czego ona dotyczyta i jak szybko musiata by¢
podjeta. Wszystkie wymienione okoliczno$ci powinny by¢ udokumentowane
przez decydenta. Powyzsze orzeczenie stanowi uzupetnienie orzeczenia z 2012 r.
Wskazuje bowiem, ze method liability theory nalezy zawsze odnie$¢ do okoliczno$ci
konkretnego przypadku. Podkresla zatem konieczno$§¢ oceny metodologii procesu
decyzyjnego na tle towarzyszacych mu okoliczno$ci.

Znamienne jest, iz przytoczona sprawa (orzeczenie Sadu Najwyzszego Szwecji

z 2013 r.) nie dotyczyla podjecia decyzji biznesowej - elementu koniecznego

2% Orzeczenie Sadu Najwyzszego Szwecji, Szwedzki Raport Prawny Sadu Najwyzszego Szwecji - Nytt
Juridiskt Arkiv, 2012, s. 858, note 1.

291 Orzeczenie Sadu Najwyzszego Szwecji, Szwedzki Raport Prawny Sadu Najwyzszego Szwecji - Nytt
Juridiskt Arkiv, 2013, s. 145, note 1-8.

94



dla zastosowania business judgment rule. Odnosita si¢ do szkody w postaci spalenia
centrum handlowego przez dziecko - piromanke, ktéra uciekta z domu matki po tym, gdy
zostata tam umieszczona przez opieke spoteczng. Podmiot, ktory ubezpieczal spalone
centrum handlowe, pozwat gming, zarzucajac brak staranno$ci w umieszczeniu dziecka
w domu matki, zamiast pod nalezyta opieka i ochrong w odpowiednim o$rodku pomocy.
Powodztwo miato wykaza¢, ze gmina nie zastosowala dobrego porzadku
metodologicznego, podejmujac decyzj¢ o tym, co zrobi¢ z dzieckiem, zeby zapewni¢ mu
(i jego otoczeniu) bezpieczenstwo. Stan faktyczny przytoczonej sprawy pokazuje, ze
method liability theory nie jest stosowana jedynie do oceny decyzji biznesowych
podjetych przez czionkow organow spotek, ale ma szerszy zakres zastosowania -
do wszelkich decyzji, tacznie z decyzjami wykraczajacymi poza galaz prawa
korporacyjnego.

Warto odnie$¢ si¢ roéwniez do orzeczenia Sadu Najwyzszego Szwecji z 2014 r.,
w ktorym podkreslono, ze postepowanie decydenta ma podlegac ,,ostroznej rozwadze”,
ktora bedzie mozna poddaé analizie. Jesli bowiem oceniane postgpowanie bylo
poprzedzone ostrozng rozwaga, wowczas nie ma znaczenia fakt, ze jego efekt byt
niewlasciwy. Wykazanie nalezytego procesu decyzyjnego umozliwia przyjecie, ze
postepowanie dokonane na jego podstawie jest staranne?2,

Przedstawione orzeczenia uzasadniajg sluszno$¢ twierdzenia, Ze stosowana
przez szwedzkie orzecznictwo method liability theory ro6zni si¢ od koncepcji business
Jjudgment rule. Przede wszystkim, method liability theory nie odnosi si¢ wylacznie
do decyzji biznesowych podjetych przez cztonkéw organdéw zarzadczych (decyzji
na plaszczyznie prawa korporacyjnego), ale do wszelkich decyzji podejmowanych
przez dowolnego decydenta. Teoria odpowiedzialno$ci za metode jest stosowana nawet
do zaniechan podj¢cia obowigzkowej aktywno$ci. Jej zastosowanie jest zatem szersze niz
koncepcji BJR. Konstrukcja metod liability theory jest samodzielng regulacja prawna.
Jej samodzielno$¢ nie ujawnia si¢ bynajmniej w tym, Ze stanowi novum na tle innych
regulacji odnoszacych si¢ do odpowiedzialno$ci za szkodg. Wrecz przeciwnie, teoria
odpowiedzialnosci za metode, podobnie do business judgment rule czy do marginal
review, opiera si¢ na ocenie procesu decyzyjnego. Jej samodzielno$¢ nalezy odniesé

do tego, ze nie nawigzuje bezposrednio do business judgment rule. Jest to na tyle jasna,

292 Orzeczenie Sadu Najwyzszego Szwecji, Szwedzki Raport Prawny Sadu Najwyzszego Szwecji - Nytt
Juridiskt Arkiv, 2014, s. 798, note 1-3.
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zrozumiala i utrwalona w orzecznictwie teoria, ze nie wymaga nawigzan do ,,popularne;j”
koncepcji BJR. Co wigcej, method liability theory ma znacznie szerszy zakres
zastosowania niz koncepcja business judgment rule.

Odmiennos¢ konstrukeyjna method liability theory nie umniejsza pelnionej
przez nig funkcji wspierajacej good corporate governance w spoétkach. Sad, dokonujac
kontroli postgpowania menedzera, ma rozstrzygnac, czy piastun organu zarzadczego
w zaistniatej sytuacji dzialal w sposob zastugujacy na ochrong. Orzecznictwo szwedzkie
nie pozostawia watpliwosci, ze sadowa ocena ma uwzglednia¢ wyltacznie metodologie
procesu decyzyjnego oraz towarzyszace mu okolicznosci. Jednolito$¢ orzecznicza w tym
zakresie wplywa na poczucie bezpieczenstwa menedzerOw podczas podejmowania
decyzji biznesowych oraz pozwala im na podejmowanie decyzji w zgodzie z wlasnym
doswiadczeniem 1 intuicja. Rola sadow jest w tym wzgledzie nieocenionym
sprzymierzencem regulacji prawnej. Niejednolite orzecznictwo ksztattujace dwie rdzne
linie orzecznicze destabilizowaloby funkcjonowanie zarzadow, tym samym réwniez
funkcjonowanie spotek, bowiem wywolywatoby poczucie niepewnosci co do tego, jak

moze zosta¢ oceniona decyzja biznesowa.

5. Uwagi koncowe

Wszystkie omoéwione w niniejszym rozdziale porzadki prawne charakteryzuje
indywidualna dynamika gospodarcza oraz samodzielne regulacje prawne. Mimo
wystepujacych odmiennos$ci, mozna jednak wskaza¢ pewna wspdlng, ponadnarodowa
potrzebe zapewnienia spotkom $rodowiska prawnego, ktére sprzyja ich rozwojowi.
Ustawodawstwa panstw europejskich ksztaltujg regulacje prawne, ktore maja wspierac
procesy zarzadcze w spotkach poprzez ograniczenie sadowej kontroli decyzji
menedzerskich. Kluczowe jest w tym wzgledzie zwrOcenie uwagi, iz mowa
o0 ,,ograniczeniu sagdowej kontroli”, nie za$ - jak w przypadku amerykanskiej koncepcji
BJR - o wylaczeniu jej. Ta podstawowa roznica wynika z systemowych odmienno$ci
pomigdzy prawem precedensowym oraz prawem stanowionym. W porzadku
amerykanskim przeskalowano funkcje ochronng BJR. Amerykanska koncepcja BJR
zostala tak uksztaltowana, ze moze wregcz wylaczy¢ ochrone decyzji, ktora powinna
zosta¢ poddana sadowej kontroli. Funkcje ochronne koncepcji europejskich zostaty
natomiast ograniczone. Zadna z przeanalizowanych koncepcji BJR nie wylacza sadowej

kontroli menedzerskiej decyzji biznesowej w takim znaczeniu, ze decyzja nie zostanie
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poddana ocenie sagdu. Wylaczenie sadowej kontroli bytoby bowiem mozliwe dopiero
po ustaleniu, ze decyzja biznesowa wypetnia obowigzki zarzadcze, zatem zostata podjgta
zgodnie z prawem, w dobrej wierze, z nalezyta staranno$cig i lojalnie wzgledem spoiki.
Ustalenie tych elementéw wymaga natomiast przeprowadzenia sgdowej kontroli. Nawet
jesli na gruncie konkretnego porzadku prawnego obowigzuje domniemanie na korzys¢
pozwanego piastuna organu zarzadczego, jest to domniemanie prawne, ktore moze by¢
wykorzystane w procesie sgdowym?*®, nie za$§ domniemanie pozwalajace unikngé
procesu sadowego. Ostabia to funkcje ochronng europejskich regulacji prawnych, gdy
za punkt odniesienia przyjmiemy rozwigzanie amerykanskie. Jesli jednak wezmiemy
pod uwage mozliwosci systemu prawa stanowionego, ograniczenie sadowej kontroli
decyzji biznesowych, wydaje si¢ wypekia¢ funkcje ochronna.

Ograniczenie sadowej kontroli decyzji menedzerskich na gruncie europejskich
porzadkow prawnych odnosi si¢ do uksztaltowania kryteriow oceny, ktorych
zastosowanie umozliwia oddzielenie decyzji mieszczacych si¢ w zakresie menedzerskiej
swobody decyzyjnej od decyzji wykraczajacych poza zakres menedzerskiego uznania.
W istocie rzeczy jest to oddzielenie sytuacji, w ktorej szkoda wynika wylacznie
ze zmaterializowania si¢ ryzyka zwigzanego z podjeta decyzja biznesowa, od sytuacji,
w ktorej szkoda jest zwigzana z wadami szeroko rozumianego procesu decyzyjnego
przeprowadzonego przez cztonkow zarzadu.

Ograniczenie sagdowej kontroli decyzji biznesowych zostalo w poszczego6lnych
porzadkach europejskich zrealizowane réznymi metodami. Wdrozenie konstrukcji
prawnej identycznej do amerykanskiej business judgment rule, posiadajacej analogiczne
do niej elementy, nie jest jedynym $rodkiem do osiggnigcia tego celu. Jak juz wskazano,
business judgment rule nie pehilaby tak istotnej funkcji w amerykanskim systemie
prawnym, gdyby nie istnienie innych konstrukeji, wspolksztattujacych zasady
ponoszenia odpowiedzialno$¢ menedzerskiej za szkode wyrzadzong spotce.

Z tego wzgledu niezwykle istotne byto uksztaltowanie europejskich koncepcji
BJR w sposob uwzgledniajacy dynamike korporacyjna, dopetniajacy juz istniejace

regulacje prawne oraz sprzyjajacy ich petnej realizacji. Stusznym jest zatem wniosek, ze

293 Domniemanie prawne jest wypowiedzig o charakterze normatywnym, ktora sktada sie z nastepujacych
elementow: 1) podstawy domniemania (inaczej mowiac, jest to przestanka domniemania); 2) wniosku
domniemania (fakt lub stosunek prawny, ktory nalezy przyja¢ wobec ustalenia podstawy domniemania)
oraz 3) funktora normotworczego nakazujacego sadowi przyja¢é wniosek domniemania bez dowodu
w przypadku ustalenia podstawy domniemania. Zob. np. Z. Kuniewicz, Odpowiedzialnosé
odszkodowawcza ..., s. 17 i przywotana tam literatura.
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o wdrozeniu modelu business judgment rule przesadzaja nie ksztalt regulacji i jej
poszczegolne elementy, ale funkcja, jaka ma ona pelni¢ w konkretnym systemie
prawnym. Nalezy mie¢ na wzglgdzie zapewnienie cztonkom zarzadu takich warunkow
prawnych, w ktéorych beda oni mogli podejmowaé odwazne decyzje biznesowe
bez obawy, ze zostang pociagnieci do odpowiedzialno$ci za ich skutek, pomimo
starannego i lojalnego wykonywania swoich obowigzkéw menedzerskich.

Funkcja business judgment rule zostala wypeliona w kazdym przeanalizowanym
porzadku prawnym. W kazdym zostala ona jednak wypeliona przy uzyciu innych
narzedzi prawnych. Zaden z tych porzadkéw nie wdrozyl regulacji realizujacej
amerykanska koncepcje BJR. Kazdy z tych porzadkéw ma swoja wtasng koncepcje BJR,
ktora jest mniej lub bardziej podobna do koncepcji amerykanskiej, niemniej nie owo
podobienstwo przesadza o jej istocie. Modelowa koncepcje business judgment rule
nalezy rozumie¢ w sposob ograniczony do podjecia ryzykownej decyzji biznesowej 1 jej
oceny z perspektywy procesu decyzyjnego zamiast perspektywy skutku. Tylko te
elementy (decyzja biznesowa oraz ocena ex ante) stanowig podstawg¢ modelowej
koncepcji BJR. Kazdy dodatkowy element jest indywidualny, zalezny od regulacji
prawnej danego panstwa. Pomimo waskiego zdefiniowania modelowej koncepcji BJR,
odnosi si¢ ona do uniwersalnej funkcji, jaka konkretna konstrukcja prawna ma petni¢ -
wsparcie good corporate governance.

W europejskich porzadkach prawnych zostata wdrozona modelowa koncepcja
business judgment rule poprzez uksztaltowanie indywidualnych koncepcji BIJR,
w szczegolnosci koncepcji niemieckiej, litewskiej, austriackiej, niderlandzkiej, wloskiej
oraz szwedzkiej. Koncepcje te opieraja si¢ na zdefiniowaniu zakresu menedzerskiego
uznania, w ramach ktorego menedzerowie podejmuja decyzje biznesowe. Sposob
zdefiniowania tego zakresu jest jednak indywidualng kwestia pozostawiong
ustawodawcy. W niemieckim porzadku prawnym koncepcja BJR sprowadza si¢
do regulacji prawnej wynikajacej z § 93 AktG, ktory mozliwie precyzyjnie odzwierciedla
intencj¢ ustawodawcy, by umozliwi¢ sadowi oddzielenie decyzji biznesowych
mieszczacych si¢ w granicach menedzerskiego uznania od decyzji wykraczajacych poza
jego zakres. Kluczowym elementem niemieckiej koncepcji jest przy tym uwzglednienie
dobrej wiary menedzera w procesie podejmowania decyzji. Istota litewskiej koncepcji
BJR legla natomiast u podstaw orzecznictwa, ktore uksztattowato domniemanie podjecia
menedzerskiej decyzji w dobrej wierze i z nalezyta staranno$ciag. Prawodawca austriacki

umiejetne skorzystat z rozwigzania niemieckiego, ksztalttujac konstrukcje prawng wprost
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odnoszaca si¢ do dolozenia nalezytej starannosci, tj. podjecia decyzji biznesowej
na podstawie adekwatnych informacji, w dobrej wierze oraz lojalnie wzglgdem spotki,
ktora od poczatku funkcjonowania, ze wzgledu na ,,legislacyjny efekt wiedzy po fakcie”,
budzita zaufanie menedzerow. Odnoszac si¢ do wloskiego porzadku prawnego, nalezy
podkresli¢, ze to nie wioski ustawodawca uregulowat konstrukcje BJR. Standard oceny
decyzji biznesowych zostal wypracowany przez wloskie orzecznictwo w odpowiedzi
na potrzeby obrotu gospodarczego. W Niderlandach oraz Szwecji, co szczegdlnie istotne,
nie znajdziemy zadnych bezposrednich odniesien do business judgment rule. W tych
porzadkach wypracowane zostaly odrebne, jednak niemniej skuteczne rozwigzania
prawne w zakresie zasad ponoszenia odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzong spoétce
przez czlonka organu zarzadczego.

Przeprowadzona analiza europejskich koncepcji business judgment rule wykazata
istnienie roznorodnych konstrukcji prawnych realizujacych ponadnarodowa funkcje -
wsparcie procesoOw zarzadczych w spotkach kapitalowych. Rozwazania te stanowig
inspiracj¢ do poszukiwania ksztaltu polskiej konstrukcji business judgment rule
umozliwiajacego najpeiniejsza realizacj¢ funkcji BIR w sposob odpowiadajacy

polskiemu modelowi prawa korporacyjnego.

99



III Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza czlonka zarzadu spolki kapitalowej
(art. 293 § 1,300 § 1 oraz 483 § 1 ksh)

1. Uwagi wprowadzajace

Przedmiotem rozwazan zawartych w niniejszym rozdziale jest regulacja
odpowiedzialno$ci cywilnej czlonkéw zarzadu spotki kapitatowej (czlonkéw rady
dyrektorow prostej spotki akcyjnej?**) zawarta w art. 293 § 1, 300'2° § 1 oraz 483 § 1 ksh.
Punkt wyjs$cia badanej problematyki stanowi analiza relacji taczacej cztonka zarzadu
ze spoOtka. Kluczowe dla dalszych rozwazah jest okreslenie charakteru prawnego
stosunku cztonkostwa w zarzadzie spoiki kapitatowe;.

Piastowanie funkcji w organie zarzadczym spotki wigze si¢ z pewnymi
obowigzkami, ktorych nieprzestrzeganie w przypadku powstania szkody moze prowadzi¢
do poniesienia przez piastuna organu odpowiedzialno$ci wobec spotki. Uksztalttowanie
wspomnianych obowigzkow oraz charakter odpowiedzialnosci za ich naruszenie
stanowig istotny element rozwazan, zmierzajacych do wskazania i analizy przestanek
odpowiedzialno$ci, do ktérych klasycznie naleza: szkoda, bezprawne post¢gpowanie,
zwigzek przyczynowy pomiedzy postepowaniem a szkodg oraz wina?®®. Szczegdlnie
istotne jest poddanie analizie przestanki bezprawnos$ci postgpowania cztonka zarzadu
oraz dokonanie kwalifikacji niedotozenia nalezytej staranno$ci jako wplywajacej
na bezprawnos$¢ lub na wing menedzera.

Przesadzenie o winie lub bezprawnosci postepowania cztonka zarzadu,
polegajacego na niedotozeniu staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru jego
dzialalno$ci wymaga w istocie udzielenia odpowiedzi na z pozoru trywialne wrecz
pytanie, czy dotozenie staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci
stanowi przedmiot relacji taczacej cztonka zarzadu ze spdtka, rozumianej jako

reprezentacja 1 prowadzenie spraw spotki. Ustalenie powyzszej kwestii ma

294 Ze wzgledu na mozliwo$¢ utworzenia w prostej spotce akcyjnej rady dyrektorow zamiast zarzadu i rady
nadzorczej, pojecia ,,zarzad” oraz ,czlonek zarzadu” wystepujace w niniejszej pracy odnosza si¢
odpowiednio rowniez do ,,rady dyrektoréw” oraz ,,cztonka rady dyrektorow” albo ,,dyrektora”.

295 D. Buszmak, Dziatanie lub zaniechanie sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spotki jako
przestanka odpowiedzialno$ci odszkodowawczej cztonkoéw zarzadu na podstawie art. 293 k.s.h., Przeglad
Prawa Handlowego 2016/5, s. 51; por. M. Kalinski, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza, [w:]
A. Olejniczak (red.) System Prawa Prywatnego. Prawo zobowiazan - cz¢$¢ ogolna, Tom 6, Warszawa 2023,
s. 38-41, ktory wskazuje, iz przestankami odpowiedzialnoséci odszkodowawczej sg: 1) bezprawna szkoda;
2) zdarzenie, z ktorym ustawa wiaze powstanie odpowiedzialno$ci oraz 3) zwigzek pomig¢dzy zdarzeniem
i szkoda. Autor odnosi zatem bezprawnos$¢ do szkody, nie za§ do zdarzenia sprawczego bedacego

przyczyna jej powstania.
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fundamentalne znaczenie dla dalszych rozwazan w zakresie istoty polskiej koncepcji

business judgment rule zawartych w rozdziale IV niniejszej rozprawy.

2. Stosunek czlonkostwa w organie zarzadczym spolki

Pomiedzy spotka a czlonkiem jej zarzadu istnieje pewna wigz, ktora zostata
uregulowana w przepisach kodeksu spotek handlowych 2°° . Wiez ta powstaje

297 osoby fizycznej do zarzadu spotki dokonanego uchwatg

z momentem powotania
wspOlnikéw (w spdlce z ograniczong odpowiedzialnos$cia), uchwatg akcjonariuszy albo
przez rad¢ nadzorcza (w przypadku zarzadu w prostej spdtce akcyjnej), uchwata
akcjonariuszy (w przypadku rady dyrektorow w prostej spotce akcyjnej) albo przez rade
nadzorcza (w spotce akcyjnej), o ile umowa spoétki albo statut nie stanowig inaczej
(art. 201 § 4,300%2 § 31 § 4, 3007 § 3, 368 § 4 ksh)?*8.

Charakter relacji wystepujacej pomiedzy spotka a cztonkiem zarzadu nie zostat
zdefiniowany w przepisach kodeksu spolek handlowych. Mozna jednak uzna¢,
iz stosunek cztonkostwa w zarzadzie spotki jest stosunkiem prawnym, tj. relacja
o charakterze normatywnym, ktora istnieje pomigdzy co najmniej dwoma podmiotami,
w ktorej dziatania jednego podmiotu wplywaja na drugi podmiot?®®. Czlonkostwo

w organie zarzadczym spotki jest nie tylko stosunkiem prawnym, ale przede wszystkim

stosunkiem cywilnoprawnym 3%, Jest to stosunek wyznaczany przez normy prawa

296 T, Stawecki, P. Winczorek, Wstep do prawoznawstwa, Warszawa 2003, s. 203.

297 Powolanie jest jedynie zbiorczym okre$leniem form powierzenia czlonkowi zarzadu sprawowania
mandatu. Zob. np. M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3, Warszawa 2014,
s. 654; K. Kulak, Stosunek czlonkostwa w zarzadzie spotki kapitalowej, Warszawa 2015, s. 69; A. Kidyba,
Kodeks spotek handlowych. Komentarz do art. 1-300'*, Tom I, Warszawa 2023, s. 832.

298 Zob. np. P. Pinior, Powolywanie i wynagradzanie cztonkow organow spotki kapitalowej w $wietle
nowych regulacji prawnych, [w:] J. Frackowiak (red. naukowa), Kodeks spotek handlowych po 15 latach
obowiazywania, Warszawa 2018, s. 684-687.

299 A. Szumanski, Zagadnienia konstrukcyjne odpowiedzialnosci cztonka zarzadu spotki kapitatowe;
wzgledem wspolnika, [w:] M. Pyziak-Szafnicka (red.), Odpowiedzialnos¢ cywilna. Ksigga pamigtkowa
ku czci Profesora Adama Szpunara, Krakow 2004, s. 600.

300 7. Kuniewicz, Czlonek zarzadu prokurentem w spofce kapitalowej, Przeglad Prawa Handlowego

2000/5, s. 44; M. Pazdan, Kodeks spotek handlowych a kodeks cywilny, Panstwo i Prawo 2001/2, s. 32;
S. Sottysinski, A. Opalski, Zaskarzanie uchwat zarzadéw i rad nadzorczych spotek kapitatowych, Przeglad
Prawa Handlowego 2010/11, s. 8; K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 53, ktory odnosi si¢ do ,,swoistego
stosunku cywilnoprawnego”. Odmiennie zob. uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 22 pazdziernika 2009 r.,

IIT CZP 63/09, Legalis nr 173471.
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cywilnego, w szczegdlnosci autonomie woli stron®’! oraz rownos$¢ stron®2,

Nalezy zauwazy¢, ze charakter prawny stosunku cztonkostwa w zarzadzie spotki
jest konsekwencja charakteru powotania czlonka zarzadu do pelnienia funkcji
w jej organie zarzadczym 3% . Powolanie mozna przy tym rozpatrywaé z dwodch
perspektyw. Po pierwsze, jako jeden z elementow ksztaltujgcych strukture organizacyjng
spotki - czynno$¢ kreujgcg 3% . Po drugie, jako zdarzenie prawne polegajace
na powierzeniu osobie powolywanej mandatu do sprawowania funkcji zarzadczej

305

w organie spotki-®>. W pierwszym ujegciu powolanie jest warunkiem sine qua non

struktury spotki30¢

(art. 201 § 1, 3002 § 1, 30073 § 1, 368 § 1 ksh). Z tego wzgledu cztonkostwo w organie

. Zarzad jest bowiem obligatoryjnym organem spotki kapitatowej
zarzadczym nalezy postrzegac jako stosunek prawny o charakterze organizacyjnym?®7.
Szczegolng uwage warto jednak poswieci¢ powotaniu jako powierzeniu mandatu

(umocowaniu) do sprawowania funkcji w zarzadzie spotki. Do powierzenia mandatu

301 M. Niedospial, Autonomia woli w czesci ogodlnej prawa cywilnego, Panstwo i Prawo 1984/12, s. 64.
302 A, Wolter, J. Ignatowicz, K. Stefaniuk, Prawo cywilne. Zarys czes$ci ogblnej, Warszawa 2001, s. 107.
303 Szeroko na temat powotania zob. K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 66-162.

304 R.L. Kwasnicki, Charakter zatrudnienia cztonkow zarzadoéw spotek kapitalowych z uwzglednieniem
ksztaltowania zasad ich odpowiedzialnosci wobec spotki oraz zakazu konkurencji, Prawo Spotek 2002/3,
s. 16; K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 119.

305 M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 2, Warszawa 2010, s. 504; M. Michalski,
A. Kidyba (red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3 ..., s. 654.

306 Powotanie stanowi jedng z przestanek powstania spotki kapitalowej - art. 163 pkt 3, 300* pkt 2,
306 pkt 3 ksh.

307 Zob. np. M. Bieniak, Komentarz do art. 30064 ksh, [w:] J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski,
K. Oplustil, R. Pabis, A. Rachwat, M. Spyra, G. Sulinski, M. Tafel, M. Wawer, R. Zawtocki, Kodeks spotek
handlowych. Komentarz, Warszawa 2022, s. 1020; A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych. Komentarz
do art. 1-300134 ..., s. 832; A. Kidyba, Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig. Komentarz, Warszawa
2014, s. 485, 487; wyrok Sadu Najwyzszego z 23 marca 2012 r., II PK 169/11, Legalis nr 490543, zgodnie
z ktorym: ,,W orzecznictwie Sadu Najwyzszego panuje zgodny poglad, wedlug ktérego osoba fizyczna
petnigca funkcje cztonka zarzadu w spolce prawa handlowego moze by¢ podwodjnie powiazana z tg spotka.
Moze jg wigzac¢ ze spolka stosunek organizacyjno-prawny i jednoczesnie stosunek pracy.”. Zob. takze
A. Kidyba, Charakter prawny rezygnacji czlonka zarzadu z petnionej funkcji. Glosa do wyroku Sadu
Najwyzszego z 26 listopada 2002 r., I PKN 597/01, Glosa 2005/3, s. 40; A. Koch, Zasady i przestanki
odpowiedzialnos$ci za szkody wyrzadzone spotce z ograniczong odpowiedzialnoscig — na tle przepisow
kodeksu spotek handlowych [w:] M. Pyziak-Szafnicka (red.), Odpowiedzialno$¢ ..., s. 540; wyrok Sadu
Najwyzszego z dnia 26 wrzesnia 2006 r., Il PK 47/06, Legalis nr 77034; uchwala Sadu Najwyzszego z dnia
22 pazdziernika 2009 r., III CZP 63/09, Legalis nr 173471 w ktorej Sad odnidst si¢ do wiezi organizacyjnej
powstajacej pomigdzy piastunem organu zarzadczego spoiki oraz spolka, jednak niestusznie wskazat,
iz wigz ta nie ma charakteru cywilnoprawnego. Szeroko na temat stosunku organizacyjnego czlonkostwa
w zarzadzie takze K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 40-46, ktory podkresla, ze stosunku cztonkostwa
w zarzadzie nie nalezy zamiennie nazywac stosunkiem organizacyjnym. W jego ocenie ,,stosunek
organizacyjny” jest pojeciem szerszym od pojecia ,,stosunek cztonkostwa w zarzadzie”, wobec czego
konstatuje, iz precyzyjne, lecz jednoczesnie nieuzasadnione z perspektywy ekonomiki stowa byloby
poshugiwanie si¢ pojeciem ,stosunek organizacyjny czltonkostwa w zarzadzie”. Pojgcia: ,,stosunek
organizacyjny czlonkostwa w zarzadzie osoby prawnej” uzywa za$ A. Opalski, Pojgcie organu osoby
prawnej, Panstwo i Prawo 2009/1, s. 21,22, ktory wskazal, ze ,,organy kreuja porzadek instytucjonalny
osoby prawnej, skupiajac w jej strukturze kompetencje”.
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308 Mandat nalezy odnie$¢ do przyznania

dochodzi z chwilg powotania do zarzadu
czlonkowi zarzadu uprawnienia (kompetencji) do sprawowania funkcji w organie spotki
poprzez wykonywanie wynikajacych z tej funkcji obowigzkow3?. Powierzenie mandatu
nie ma zatem wylacznie charakteru kompetencyjnego, ale przede wszystkim charakter
obligacyjny. Cztonek zarzadu ma zar6wno kompetencje (upowaznienie) do reprezentacji
oraz prowadzenia spraw spoitki, jak rowniez obowiazek czynienia uzytku z powiezonych
kompetencji’!®.

Podstawa stosunku cztonkostwa w organie spotki jest porozumienie pomiedzy
piastunem organu oraz spotka. Dla skuteczno$ci powotania do petienia funkcji
w organie zarzadczym spolki niezbedne jest wyrazenie zgody na pehnienie funkcji
przez osobe powotywang’!!. Nalezy przy tym przyjac, ze zgoda na petnienie funkcji ma
swoje uzasadnienie w cywilnoprawnym charakterze stosunku cztonkostwa w zarzadzie

spotki, tj. wynika z autonomii woli stron3!2.

308 M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa), Spétka akcyjna, wyd. 3 ..., s. 659.

309 A, Opalski, Komentarz do art. 201 ksh, [w:] A. Opalski (red.), R. Pabis, A.W. Wisniewski, Kodeks
spotek handlowych. Komentarz. Art. 151-226, Tom IIA. Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia,
Warszawa 2018, s. 876, 896; uchwata Sadu Najwyzszego z 24 listopada 2016 r., IIl CZP 72/16, Legalis
nr 1533143; M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3 ..., s. 658; S.K. Rymar,
Cywilna odpowiedzialno$¢ zarzadu spolki z ograniczong odpowiedzialnoscia, Krakow 1938, s. 34;
A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych. Komentarz do art. 1-300'3*..., s. 842, ktory definiuje mandat jako
,upowaznienie do pelnienia obowiazkow i wykonywania praw cztonka zarzadu”. Zob. takze A. Kidyba,
Spolka z ograniczong ..., s. 494; K. Kopaczynska-Pieczniak, A. Kidyba (red.), Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia, Warszawa 2007, s. 387; Z. Kuniewicz, Nowe zasady obliczania kadencji czlonkéw
zarzadow oraz rad nadzorczych w spolkach kapitatlowych, Przeglad Prawa Handlowego 2023/11, s. 24;
wyrok Sadu Najwyzszego z 24 wrzesnia 2008 r., I CSK 118/08, Legalis nr 114125, w ktorym Sad stusznie
przyjat, iz ,, Z powolaniem w sktad organu spotki (...) laczy si¢ obowigzek wykonywania okreslonych
zadan, objetych trescig danego stosunku organizacyjnego, wyznaczong przez przepisy obowigzujacego
prawa (...) oraz przez postanowienia umowy spolki”’; wyrok Sadu Najwyzszego z 10 listopada 2006 r.,
I CSK 246/06, Legalis nr 86065, zgodnie z ktorym: ,Mandat czlonka zarzadu spoétki akcyjnej jest
uprawnieniem do sprawowania funkcji piastuna organu osoby prawnej, natomiast kadencja wyznacza okres
pelnienia funkeji w zarzadzie”.

310 Zob. np. K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 250.

311 A Opalski, Komentarz do art. 201 ..., s. 874-876; uchwata Sgdu Najwyzszego z 10 maja 1994 r.,
IIT CZP 63/94, Legalis nr 28614, w ktoérej wskazano, iz o prawidlowos$ci powotania przesadza ,,zgoda
na kandydowanie do zarzadu”. Watpliwe jest jednak wyrazone w uchwale zapatrywanie, jakoby
konieczno$¢ wyrazenia zgody na powotanie miata zrédlo w przepisach kodeksu pracy. Zob. rowniez
R. Pabis, Komentarz do art. 201 ksh, [w:] J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplustil, R. Pabis,
A. Rachwal, M. Spyra, G. Sulinski, M. Tafel, M. Wawer, R. Zawlocki, Kodeks spotek ..., s. 701-702. Autor
ujal konieczno$¢ wyrazenia zgody na powotanie jedynie w odniesieniu do art. 19a ust. 5 ustawy z dnia
20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym (Dz.U. z 2024 r., poz. 1186 ze zm.), tj. jako warunek
wpisu do rejestru. Szeroko na temat zgody osoby powotanej do zarzadu takze K. Kulak, Stosunek
czlonkostwa ..., s. 106 i nast.

312 K. Kulak, Stosunek czionkostwa ..., s. 108 i przywotana tam literatura.
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Powotlanie jest dwustronng czynnosciag prawng skladajaca si¢ z powierzenia
mandatu oraz zgody na objecie funkcji3!?, stanowigcej o$wiadczenie woli osoby
powotywanej. Os$wiadczenie woli obejmuje zobowigzanie si¢ piastuna organu
do wykonywania powierzonych obowigzkow. Obowiazki wynikajace z powierzenia
mandatu nie obcigza osoby, ktdra nie wyrazi zgody na objecie funkcji w zarzadzie.

Wobec ujecia powolania do petnienia funkcji w organie zarzadczym spéiki jako
czynno$ci o charakterze cywilnoprawnym, z ktérej wynikaja okreslone prawa
1 obowigzki powierzone piastunowi organu za jego zgoda, zasadne jest przyjecie, iz wigz
pomiedzy cztonkiem zarzadu a spotkg ma charakter obligacyjny!'4. Zakwalifikowanie
powolania do zarzadu jako czynno$ci prawnej o charakterze umownym determinuje
przyjecie zobowigzaniowego charakteru samego stosunku czlonkostwa w zarzadzie
spotki. Nalezy wobec tego uznaé, iz stosunek korporacyjny cztonkostwa w zarzadzie
spotki kapitatowej jest stosunkiem cywilnoprawnym o charakterze zobowigzaniowym,
ktorego zrodtem jest akt powotania’!>.

Oprocz odniesien do charakteru prawnego stosunku cztonkostwa w zarzadzie
spotki kapitatlowej istotne jest rowniez odwolanie si¢ do jego tresci oraz przedmiotu.
Tre$¢ nalezy przy tym rozumie¢ jako uprawnienia i odpowiadajace im obowigzki

czlonkéw zarzadu wyprowadzone z normy prawnej. Przedmiot nalezy za$ odnies$¢

313 Zob. np. J. Frackowiak, Uchwaty zgromadzefi wspolnikow spotek kapitalowych sprzeczne z ustawa,
Przeglad Prawa Handlowego 2007/11, s. 7; odmiennie K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 109-112,
ktoéry argumentuje, iz powolanie jest jednostronng czynnoscig prawng. Autor wskazuje, ze zgode
na petnienie funkcji nalezy traktowa¢ jako o$wiadczenie woli oderwane od powotania. Jego zdaniem
,»zgoda osoby powolywanej nie wspottworzy ani tresci powotania, ani tresci stosunku cztonkostwa
w zarzadzie, chociaz jej przejawienie stanowi konieczny warunek powstania tego stosunku”. K. Kutak
definiuje przyjecie mandatu jedynie jako ,reakcje na powolanie”. W ocenie autora powotanie cztonka
zarzadu stanowi czynno$¢ prawna upowazniajacg, za$ mandat stanowi upowaznienie do dziatania.

314 K. Bilewska, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza czionkéw zarzadu spolkki z o.o0.
jako odpowiedzialno$¢ ex contractu, Glosa do wyroku SN z dnia 24 wrze$nia 2008 r., II CSK 118/08,
Monitor Prawniczy 2009/19, s. 1070 i nast.; A. Koch, Zasady i przestanki odpowiedzialnosci ...,
s. 538-546.

315 A, Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie nalezytej staranno$ci jako przestanka odpowiedzialno$ci
cywilnoprawnej zarzadcow spolek kapitatowych, Przeglad Prawa Handlowego 2013/3, s. 14; A. Opalski,
K. Oplustil, Jeszcze w sprawie odpowiedzialno$ci cztonkow organéw spotek kapitatowych, Przeglad Prawa
Handlowego 2013/6, s. 26; wyrok Sadu Najwyzszego z 16 listopada 2001 r., I PKN 686/00, Legalis
nr 59007; wyrok Sadu Najwyzszego z 3 listopada2010r., V CSK 129/10, Legalis nr 373114; postanowienie
Sadu Najwyzszego z 29 lutego 2024 r., I CSK 933/23, LEX nr 3704208; odmiennie: K. Kutak, Stosunek
cztonkostwa ..., s. 88, 195 i nast., ktory kwalifikuje stosunek cztonkostwa jako stosunek podleglosci
kompetencji. Autor ten podkresla, ze powotanie do zarzadu jest czynnoscia prawng upowazniajaca, mandat
za$ stanowi ,.kompetencj¢ do zaktualizowania (zdezaktualizowania) cudzego obowiazku”. Jest to zatem
jego zdaniem kompetencja cztonka zarzadu do zaktualizowania obowiazku podmiotu jej podlegtego, czyli
spotki, ktora nie ma mozliwosci ,,przeciwstawienia si¢ powstaniu w jej sferze prawnej skutkow prawnych
czynnosci zdziatanych prawidlowo przez czlonka zarzadu”.
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do nakazanych, zakazanych oraz dozwolonych postgpowan wyznaczonych trescig
stosunku cztonkostwa w organie zarzgdczym?'S.

W tym miejscu warto poczyni¢ pewng wstepng uwage odnosnie do ustawowych
kompetencji  zarzadczych oraz odpowiadajacych im obowigzkom zarzadu.
Zgodnie z art. 201 § 1, 300%2 § 1, 3007 § 1 oraz 369 § 1 ksh zarzad prowadzi sprawy
spotki i reprezentuje spotke. Tres¢ wskazanych przepisow odnosi si¢ do zarzadu jako
organu, nie za$ do jego cztonkow jako 0sob petnigcych funkcje w organie. Mimo takiego
zabiegu legislacyjnego nalezy sprecyzowaé, ze uprawnienia i obowiazki przynaleza
cztonkom zarzadu jako osobom fizycznym piastujacym funkcje w organie. Maja one by¢
wykonywane zgodnie z zasadami reprezentacji i prowadzenia spraw ustalonych
w konkretnej spotce. Organ osoby prawnej miesci si¢ w strukturze spotki. Nie mozna
przypisa¢ mu waloru odrebnego bytu prawnego charakteryzujacego si¢ samodzielnoscia
w stosunkach cywilnoprawnych?!7. Relacje o charakterze cywilnoprawnym mozna
odnies$¢ jedynie do cztonkow organu’'®.

Stosunek korporacyjny cztonkostwa w zarzadzie spotki obejmuje kompetencje
(oraz odpowiadajacy jej obowigzek czynienia z niej uzytku) organu zarzadczego
do dziatania na rzecz osoby prawnej. Dziatanie spotki przez swoje organy,

319

w szczegblnodei organ zarzadezy, zgodnie z art. 38 kc3! wyraza teorie organow320.

316 Zob. np. K. Kulak, Stosunek czlonkostwa ..., s. 248, 304.

317 Szerzej zob. A. Opalski, Pojecie organu ..., s. 20-21, 28: ,,organ nie jest podmiotem prawa cywilnego,
zdolnym do nabywania praw czy zaciggania obowiazkow. Kompetencje mu przypisane nie stanowia praw
podmiotowych. Organ zyskuje specyficzng podmiotowos¢ wylacznie w wewnetrznych relacjach osoby
prawnej jako niesamodzielna cz¢$¢ (jednostka, sktadnik ustrojowy) organizacji, jaka ta osoba tworzy”.
Zob. réwniez P. Widerski, Status prawny czlonkéw organdow osob prawnych po nowelizacji kodeksu
cywilnego z 9.11.2018 r., Panstwo i Prawo 2020/7, s. 114;

318 Cztonkowie organu zarzadczego osoby prawnej nic mogg by¢ postrzegani jako przedstawiciele.
Przedstawiciel dziala ,,w czyim$ imieniu, na czyjas$ rzecz”, nie jest zatem zwiagzany ze strukturg spoiki.
Zob. np. P. Widerski, Status prawny ..., s. 114, ktory podkreslit, iz ,,Nieprawidtowe jest wigc okreslanie
0s6b wchodzacych w sktad organow oséb prawnych mianem przedstawicieli, a nalezy mowi¢ o piastunach
organdw osob prawnych.”’; Zob. rowniez A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych. Komentarz
do art. 1-300"%* ..., s. 824; postanowienie Sadu Najwyzszego z 18 pazdziernika 2002 r., V. CKN 111/01,
LEX nr 56065; P. Widerski, Pelnomocnictwo w prawie polskim, Warszawa 2018, s. 114 i nast.

319 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - kodeks cywilny, (Dz.U. z 2024 r., poz. 1061 z zm.), (dalej takze
jako: kc).

320 A, Kidyba, Komentarz do art. 38 kc, [w:] A. Kidyba (red.), Kodeks cywilny. Komentarz. Cze$¢ ogdlna,
Tom I, Warszawa 2009, s. 169 i nast.; A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych. Komentarz do art. 1-300'34
..., S. 824; uchwatla Sadu Najwyzszego z 22 pazdziernika 2009 r., IIl CZP 63/09, Legalis nr 173471,
Z Kuniewicz, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawecza ..., s. 13; J. Wroblewski, Teorie osob prawnych — zarys
podejscia semiotycznego, [w:] Studia z prawa cywilnego: Ksigga pamiagtkowa dla uczczenia 50-lecia pracy
naukowej prof. dr. hab. Adama Szpunara, Warszawa-1.6dz 1983 s. 69 i nast.; M. Michalski, A. Kidyba
(red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3 ..., s. 654; A. Klein, Ewolucja instytucji osobowosci prawnej, [w:]
E. Letowska (red.), Tendencje rozwoju prawa cywilnego, Wroctaw 1983, s. 54 i nast.; A. Klein, Charakter
prawny organow osob prawnych, [w:] J. Bleszynski, J. Rajski (red.), Rozprawy z prawa cywilnego. Ksigga
pamiatkowa ku czci Witolda Czachorskiego, Warszawa 1985, s. 121 i nast.
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Dziatania podejmowane przez zarzad w ramach kompetencji zarzadczych sa dziataniami

samej spotki 3!

. Do uznania dzialan zarzadu za dzialania spoétki konieczne jest
wystgpienie nastgpujacych przestanek: 1) istnienie w strukturze spotki organu
uregulowanego przepisami kodeksu spotek handlowych; 2) powotanie do zarzadu osoby
fizycznej oraz 3) dziatanie organu (jego piastunéw) zgodnie z przepisami powszechnie
obowigzujgcego prawa i wewnetrznymi regulacjami spotki3?2.

Jak juz wspomniano, tre$¢ stosunku czlonkostwa w organie zarzadczym spotki
odnosi si¢ do uprawnien i odpowiadajacych im obowigzkow czlonkéw zarzadu
wynikajacych z powotania do pehnienia funkcji w organie. Tre$¢ stosunku cztonkostwa
w organie wyznaczana jest jednak nie tylko przez czynno$¢ prawng powolania, ale takze
przez powszechnie obowigzujace przepisy prawa, umowe spotki (statut), uchwaty
wspolnikow i rady nadzorczej oraz regulamin zarzadu (art. 207, 30033, 375 ksh)3%.

Na tre$¢ stosunku cztonkostwa w zarzadzie skladaja si¢ kompetencje piastuna
organu®?* opisane jako reprezentacja i prowadzenie spraw spotki oraz odpowiadajacy im
obowigzek nalezytego sprawowania mandatu w formie prowadzenia jej spraw
i reprezentacji, wyrazajgce zobowigzaniowy charakter tego stosunku®?®, Cztonek zarzadu
sprawuje mandat, z ktéorym polaczony jest obowigzek czynienia z niego uzytku

w interesie spotki 32

, zgodnie z powszechnie obowigzujacym prawem oraz
wewnetrznymi regulacjami spotki.

Obowigzki piastuna organu wynikajace z czlonkostwa w zarzadzie tylko
czesciowo ksztaltowane s3 przez konkretne normy prawne. Ze wzgledu

na zobowigzaniowy charakter stosunku cztonkostwa w zarzadzie na jego tre§¢ wplywaja

321 Zob. np. A. Opalski, Pojecie organu ..., s. 21; wyrok Sadu Najwyzszego z 1 grudnia 2022 r., Il CSKP
658/22, LEX nr 3559563; wyrok Sadu Najwyzszego z 25 listopada 2022r., II CSKP 246/22, Legalis
nr 2899590; wyrok Sadu Najwyzszego z 20 lutego 2020 r., IV CSK 546/18, LEX nr 3221519.

322 M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3 ..., s. 644-645; P. Widerski, Status
prawny ..., s. 112 i przywotana tam literatura. Autor wskazatl, iz ,,w doktrynie podnosi si¢, ze zachowanie
0s6b fizycznych wystepujacych jako organ osoby prawnej moze stanowi¢ dziatanie tej osoby, gdy sa
spetnione nastepujace przestanki: osoby te wystepowaly w sposob wyrazny lub dorozumiany jako organ;
faktycznie byly tym organem; nie przekroczyly granic kompetencji wynikajacych z przepisow o ustroju
danej osoby prawnej”. Zob. rowniez uchwata Sadu Najwyzszego z 29 listopada 1965 r., III PO 30/65,
Legalis nr 220989.

323 Zob. np. K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 253.

324 Zob. np. A. Opalski, Pojecie organu ..., s. 23.

325 Stosunek cztonkostwa w zarzgdzie ma umozliwia¢ spotce dzialanie w obrocie, zatem spotka moze zadaé
sprawowania mandatu w jej interesie. Zob. np. K. Kutak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 250.

326 Szerzej na temat interesu spotki w dalszej czesci rozdziatu.
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nie tylko normy ustawowe oraz wewnetrzne regulacje spotki, ale takze cel zobowigzania
(art. 354 § 1 kc3?7).

Wyznaczenie pelnej tre$ci stosunku czlonkostwa w zarzadzie wymaga
poglebionej analizy zaré6wno obowiazkéw zarzadczych zwigzanych ze sprawowanym
mandatem wyznaczonych przepisami powszechnie obowigzujacego prawa, jak rowniez
obowigzkow wynikajacych z celu stosunku zobowigzaniowego. Uwzgledni¢ przy tym
nalezy dwie sfery funkcjonowania spotki: 1) wewnetrzng w postaci prowadzenia spraw

spotki oraz 2) zewnetrzng w postaci reprezentacji’2s.

3. Obowiazki czlonka zarzadu spolki kapitalowej

Jak juz wskazano, zrédlem obowigzkow zarzadczych nie sg przepisy powszechnie
obowigzujacego prawa. Przepisy powszechnie obowigzujacego prawa wyznaczaja
granice, w ktorych ma by¢ sprawowany mandat, zatem granice reprezentacji

329 7rédtem obowiazkow zarzadczych jest stosunek

1 prowadzenia spraw spotki
cztonkostwa w zarzadzie spotki powstaty na mocy powotania w skfad organu®°, Przepisy
kodeksu spotek handlowych wspotksztattuja jedynie tre$¢ stosunku organizacyjnego,
determinujagc ustawowe obowigzki (bezwzglednie obowigzujace oraz wzglednie
obowiazujace) wynikajgce ze sprawowania mandatu’3!,

Analizujac tre$¢ stosunku czlonkostwa w organie zarzadczym spotki, nalezy

zwroci¢ szczegdlng uwage na cel tej relacji. Stosunek organizacyjny cztonkostwa

327 Zgodnie z art. 354 § 1 kc dluznik powinien wykonaé¢ zobowiazanie zgodnie z jego trescig i w sposob
odpowiadajacy jego celowi spoteczno-gospodarczemu oraz zasadom wspotzycia spotecznego, a jezeli
istnieja w tym zakresie ustalone zwyczaje - takze w sposob odpowiadajacy tym zwyczajom.

328 M. Bieniak, Komentarz do art. 368 ksh, [w:] J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplustil,
R. Pabis, A. Rachwat, M. Spyra, G. Sulinski, M. Tafel, M. Wawer, R. Zawlocki, Kodeks spotek ...,s. 1191;
szerzej na ten temat w dalszej czgéci rozdziatu.

329 Por. R. Stefanicki, Obowigzek lojalnoéci czlonkéw organdw spotki kapitatowej, Radca Prawny. Zeszyty
Naukowe 2019/2(19), s. 26, 27.

330 A Kidyba, Kodeks spotek handlowych. Komentarz do art. 1-300'%* ..., s. 832.

31 Oprocz przepiséw powszechnie obowigzujgcego prawa, tre$¢ stosunku cztonkostwa stanowig takze
wewnatrzkorporacyjne regulacje, tj. umowa spoiki (statut), uchwaly jej organéw oraz regulamin zarzadu.
Zob. np. A. Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie ..., s. 14, ktérzy wskazali, iz ,,stosunek korporacyjny
wynikajacy z cztonkostwa w zarzadzie i radzie nadzorczej jest umownym stosunkiem zobowigzaniowym,
nawigzywanym z mocy aktu powotania w sktad organu. Tres$¢ tego stosunku okreslaja przepisy kodeksu
spotek handlowych determinujace obowiazki wynikajace ze sprawowania mandatu.” oraz: ,,uzupelniajaco
tre$¢ stosunku korporacyjnego moze okre§laé sam akt powotania.”. Zob. réwniez K. Kutak, Stosunek
cztonkostwa ..., s. 253, ktory wskazat, ze ,poza powotaniem cztonka zarzadu i przepisami prawa
powszechnie obowiazujacego zrodtem treSci stosunku organizacyjnego moze by¢ roéwniez, zgodnie
z art. 207 i 375 k.s.h., umowa spoiki (statut), uchwaty witascicielskich i nadzorczych organéow spoiki czy
regulamin zarzadu.”
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w organie zarzagdczym ma umozliwia¢ spotce dzialanie w obrocie (art. 38 kc). Jako ze
celem relacji funkcjonariusza spotki ze spotka jest umozliwienie jej dziatania w obrocie,
kluczowym elementem stosunku cztonkostwa w zarzadzie jest wykonywanie funkcji

w interesie spotki®3?

z uwzglednieniem zmiennych warunkéw obrotu gospodarczego,
ktore same w sobie nie wspolksztattujg tresci tego stosunku, jednak maja wptyw na oceng
aktywno$ci zarzadczej piastunéw organu.

Tres¢ stosunku cztonkostwa w zarzadzie nalezy odrdzni¢ od zakresu mandatu.
Czlonek zarzadu ma kompetencje (i obowigzek czynienia z nich uzytku) do reprezentacji
i prowadzenia spraw spotki®33. Reprezentacja oraz prowadzenie spraw spotki zostaty
uregulowane w art. 201 § 1, 3009 § 1, 3007 § 1 oraz 369 § 1 ksh, ktore wyznaczaja
zakres mandatu®**. Sg to obowigzki o charakterze ogdlnym. Ustawodawca odnidst je
do czynnos$ci sagdowych i pozasgdowych spotki (art. 204 § 1, 3009 § 1, 30077 § 1 oraz
372 § 1 ksh). Takie ujecie nie wptywa istotnie na zawezenie zakresu mandatu. Akty
pozaustawowe oraz cel zobowigzania nie modyfikuja ustawowego zakresu mandatu, ale
wplywajg na sposob jego wykonywania®*>.

Nie dziwi zatem sformutowanie obowigzkow zarzadczych w sposob generalny
1 brak wyczerpujacego katalogu, ktory wyznaczalby postgpowanie cztonkdéw zarzadu
w sposob kazuistyczny. Przepisy kodeksu spotek handlowych ksztattuja domniemanie
kompetencji zarzadu niezastrzezonych dla innych organow spotki33¢. Cztonkostwo
w zarzadzie jest stosunkiem ,,otwartym na przyszio$¢” (ang. open ended contract)®’.
Sformulowanie katalogu obowigzkéw mogltoby wywota¢ skutek odwrotny
od oczekiwanego - ograniczy¢ funkcjonowanie spotki w obrocie gospodarczym.

Generalny charakter obowigzkoéw zarzadczych silnie podkresla, iz wynikaja one z istoty

332 Zob. np. R. Stefanicki, Obowigzek lojalnosci ..., s. 12, ktory wskazal, ze ,,standard postepowania
cztonkow organdéw spotek kapitalowych wyznaczony jest nie tylko ramami prawa pozytywnego
rozumianego $cisle, lecz takze odnoszony jest do wigzi organizacyjnych, wspotgrajacych z aksjologia
prawa, w ktorych centralng pozycj¢ zajmuje interes spotki rozumiany jako interes prawny, istniejacy
obiektywnie, zastugujacy na ochron¢ prawna, a wigc wigzany z potrzeba jego skutecznego
zabezpieczenia.”.

333 Odmiennie np. S. Koczur, Subsydiarne stosowanie klauzuli dziatania w granicach dopuszczalnego
ryzyka w ocenie ryzyka biznesowego, Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego 2023/10, s. 30.

334 Zakres mandatu podlega rOwniez ustawowym ograniczeniom wynikajgcym np. z art. 210 § 1, 3007,
3007° oraz 379 § 1 ksh. Moze on by¢ takze rozszerzony na mocy umowy spotki (statutu), np. zgodnie
z art. 194,300'7 § 1 oraz 349 § 1 ksh.

335 Zob. np. A. Szumanski, Regulaminy zarzadow i rad nadzorczych spotek kapitatowych, Przeglad Prawa
Handlowego 2003/1, s. 4, ktory definiuje pojecie regulaminu zarzadu jako dokumentu wewnetrznego spotki
regulujacego ,,organizacj¢ i sposob wykonywania czynnosci (...) danego organu”. Zob. rowniez K. Kutak,
Stosunek czlonkostwa ..., s. 253.

336 A. Opalski, A.W. Wisniewski, W sprawie autonomii zarzgdu spoiki z 0.0., Przeglad Prawa Handlowego
2005/1,s. 57.

337 A. Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie ..., s. 18; R. Stefanicki, Obowigzek lojalnosci ..., s. 26.
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wiezi taczacej cztonka zarzadu ze spotka 1 z zobowigzaniowego charakteru cztonkostwa
w zarzadzie.

Jak juz wspomniano, prowadzenie spraw spotki odnosi si¢ do sfery wewnetrznych
stosunkoéw spotki. Mozna je zatem sprowadzi¢ do kompleksowego organizowania jej
dzialalnos$ci, obejmujacego wszelkie czynno$ci organizacyjne, porzadkowe,
planistyczne, jak rowniez czynnos$ci faktyczne®*®. Reprezentacja powigzana jest ze sfera
zewnetrzng, zatem wpisujacg sie w relacje spotki ze S$wiatem zewnetrznym 3% .
Reprezentacj¢ mozna obrazowo zdefiniowaé jako wdrazanie aktywnos$ci zarzadczych
podejmowanych w ramach prowadzenia spraw spotki.

Przepisy powszechnie obowigzujacego prawa, w szczegdlnosci kodeksu spotek
handlowych, reguluja pewne konkretne obowiazki zarzadcze, jednak ograniczajg si¢ one
do sfery formalno-organizacyjnego funkcjonowania spotki*#’. Nalezy w tym miejscu
podkresli¢, ze istota funkcjonowania spotki nie jest funkcjonowanie formalno-
organizacyjne, zatem zgodne z przepisami prawa, wypelniajace potrzebg prowadzenia
sprawozdawczo$ci korporacyjnej czy raportowania finansowego (i pozafinansowego).
Te elementy stanowig zaledwie minimum tego, co jest konieczne do utrzymania
w przestrzeni gospodarczej bytu prawnego, jakim jest spotka. Istota funkcjonowania
spotki jest dzialalnos$¢ biznesowa. Spotka ma aktywnie uczestniczy¢ w obrocie, generujac
zyski. Utrzymanie funkcjonujacej zgodnie z prawem struktury organizacyjnej oraz
dzialalno$¢ biznesowa stanowig dwie wzajemnie zalezne sfery funkcjonowania spotki.
Nie ma gospodarczego uzasadnienia dla funkcjonowania ,,formy spotki”, ktéra bytaby
pozbawiona tresci, tj. biznesowej aktywnosci.

Wyrdznienie potrzeb spotki o charakterze formalno-organizacyjnym oraz
biznesowym uzasadnia analogiczny podziat obowigzkoéw menedzerskich na obowiazki
formalno-organizacyjne i biznesowe. Rola czlonkéw zarzadu jako piastunéw organu
zarzadczego spotki nie ogranicza si¢ do zapewnienia biezacego jej funkcjonowania
w zgodzie z obowigzujacym prawem, zatem realizowania obowigzkow ustawowych.
Niewatpliwie jednym =z obowigzkow zarzadczych jest sprawowanie ,funkcji

compliance”, czyli wypelianie obowigzku formalno-organizacyjnego, odnoszacego si¢

338 Zob. np. A. Opalski, Komentarz do art. 201 ..., s. 866; A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych.
Komentarz do art. 1-300'3* ..., s. 825; M. Bieniak, Komentarz do art. 368 ..., s. 1191.

339 Zob. np. A. Opalski, Komentarz do art. 201 ..., s. 867; A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych.
Komentarz do art. 1-300'3* ..., s. 826; M. Bieniak, Komentarz do art. 368 ..., s. 1192.

340 A Opalski okreslil te czynnosci jako ,korporacyjne i porzadkowe”, wskazujac, ze nie wigzg si¢ one
z kierowaniem przedsigbiorstwem, ale gwarantuja zgodne z przepisami prawa funkcjonowanie korporacji.
Zob. A. Opalski, Komentarz do art. 201 ..., s. 866, 867.
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do samego funkcjonowania spotki jako osoby prawnej oraz obowigzku zapewnienia
zgodnos$ci funkcjonowania operacyjnego spotki z przepisami prawa i pozaprawnymi
regulacjami branzowymi. Na marginesie nalezy wskaza¢, ze te zadania najlepiej
wykonaja eksperci, np.: prawnik, ksiggowy, compliance officer. Czlonkowie zarzadu
powinni zapewni¢ sobie merytoryczne wsparcie tych oséb w zakresie prowadzenia spraw
spotki®4!,

Funkcja formalno-organizacyjna nie wyczerpuje roli czlonkéw zarzadu pelnione;j
w spotce. Czlonkowie zarzadu maja zajmowaé si¢ roOwniez, a moze nawet przede
wszystkim, sferg biznesowa funkcjonowania spotki. Wiaze sie to, w szczegdlnosci
z: podejmowaniem dziatalnos$ci operacyjnej, rozwojem organizacji w sferze jej gtdéwnej
aktywno$ci biznesowej oraz inwestycyjnej, z reagowaniem na zmieniajace si¢
okoliczno$ci, warunki rynkowe oraz podejmowaniem decyzji biznesowych. Wymienione
zadania zarzadcze mieszcza si¢ w prowadzeniu spraw spolki, jednak nie zostaly
skonkretyzowane w przepisach prawa. Ustawodawca nie sformutowat wprost katalogu
obowigzkow biznesowych, ktérych realizowanie zmierzatoby do generowania zyskoéw
dla spotki3*?. Obowigzki te nalezy wyinterpretowaé z celu stosunku cztonkostwa
w zarzadzie, ktéry sprowadza si¢ do umozliwienia spdice dzialania w obrocie
gospodarczym. Powierzenie cztonkom zarzadu funkcji w organie spotki implikuje
konieczno$¢ realizowania przez nich celu spotki, ktorego osiggnigcie wymaga

343

podejmowania dziatan biznesowych w najlepszym jej interesie’*’. Obowigzek ustawowy

341 W odniesieniu do powyzszego konieczne jest jednak podkreSlenie, ze podmiotem, ktoremu zostaje
powierzony mandat jest cztonek zarzadu, wobec czego to cztonek zarzadu ma obowigzek osobistego
wykonywania mandatu. Zob. np. A. Opalski, Pojecie organu ..., s. 25, 26; A. Kidyba, Spotka z ograniczong
..., 8. 489. Cztonek zarzadu nie moze przenies¢ odpowiedzialnosci za podejmowane decyzje na zaden inny
podmiot. Skorzystanie z wsparcia czy ustug profesjonalisty nie oznacza automatycznie dopelnienia
obowiagzku dochowania starannosci. Zob. np. wyrok Sadu Apelacyjnego w Poznaniu z 11 pazdziernika
2012 r., I ACa 336/12, Legalis nr 737666.

342 Obowigzki biznesowe zostalty wskazane w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW 2021,
[dostep:

https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/dobre_praktyki/DPSN21 BROSZURA wersja do_druku.pdf],
(dalej takze jako: Dobre Praktyki 2021). Dobre Praktyki nie s3 zrodtem powszechnie obowiagzujacego
prawa. Stanowig one zbior zasad tadu korporacyjnego skierowanych do emitentow akcji notowanych na
Gléwnym Rynku GPW. W rozdziale 2. Zarzad i rada nadzorcza podkreslono, iz ,,czlonkowie zarzadu
dziataja w interesie spolki i ponosza odpowiedzialno$¢ za jej dzialalno$¢. Do zarzadu nalezy
w szczegoblnosei przywodztwo w spotce, zaangazowanie w wyznaczanie jej celow strategicznych i ich
realizacja oraz zapewnienie spolce efektywnosci i bezpieczenstwa”.

343 Zob. rowniez Dobre Praktyki w spotkach Publicznych 2005 opracowane przez Komitet Dobrych
Praktyk Forum - Corporate Governance, Warszawa 2004, [dostep:
https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/dobre_praktyki/dp2005.pdf)], (dalej takze jako: Dobre Praktyki
2005). W dobrej praktyce nr 32 wprost nawigzano do interesu spotki poprzez sformutowanie: ,, zarzad,
kierujac si¢ interesem spofki, ...”.
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prowadzenia spraw spolki nalezy zatem postrzegaé przez pryzmat wspolksztattujacego
go obowigzku dziatania w interesie spotki.

Podziat na obowiazki zarzadcze o charakterze formalno-organizacyjnym oraz
biznesowym odzwierciedla zobowigzaniowy charakter stosunku czlonkostwa
w zarzadzie. Obowigzki formalno-organizacyjne cztonkéw zarzadu sa okreslane,
w szczeg6lnosci przez kodeks spotek handlowych, zas§ obowigzki biznesowe wpisujace
si¢ w prowadzenie spraw spotki wspotksztattowane sg przez cel stosunku cztonkostwa
w zarzadzie spolki jako stosunku cywilnoprawnego o charakterze zobowigzaniowym
opartym na zaufaniu, w ramach ktorego cztonek zarzadu ma prowadzi¢ sprawy spotki
w najlepszym jej interesie. Dziatanie w interesie spolki nalezy zatem postrzega¢ jako
obowigzek zarzadczy o charakterze ogdlnym, wynikajacy z celu stosunku cztonkostwa
w zarzadzie spotki***. Doniosto$¢ rozpatrywania dziatah cztonka zarzadu w perspektywie
celu stosunku cztonkostwa w zarzadzie podkresla rowniez art. 65 § 2 ke, zgodnie
z ktorym w umowach nalezy raczej bada¢, jaki byt zgodny zamiar stron i cel umowy,
anizeli opierac si¢ na jej dostownym brzmieniu.

Czlonek organu ma reprezentowaé spotke i prowadzi¢ jej sprawy w sposob
zgodny z przepisami prawa, umowa (statutem) spotki, uchwalami jej organow,
regulaminem zarzadu oraz celem zobowigzania. Tak opisana tre$¢ stosunku cztonkostwa
wyznacza jego przedmiot. Dziatania czlonka zarzadu wyznaczone trescig stosunku
organizacyjnego beda stanowity realizacj¢ przedmiotu stosunku cztonkostwa w zarzadzie
spotki kapitatowej**. Dziatania wykraczajace poza tre$¢ tego stosunku, tj. niezgodne
z normami ustawowymi, regulacjami wewnetrznymi spoltki lub celem zobowigzania nie

beda uwazane za realizacj¢ stosunku cztonkostwa w zarzadzie.

344 Zob. np. A. Opalski, K. Oplustil, Jeszcze w sprawie ..., s. 26; J. Jastrzgbski, W sprawie
odpowiedzialnos$ci cztonkéw organdow spotek kapitalowych, Przeglad Prawa Handlowego 2013/7, s. 15-
16; zob. rowniez R. Stefanicki, Koncepcja interesu spoiki jako kluczowej konstrukcji w procesie
dokonywania oceny sposobu pelnienia funkcji przez zarzad spoiki, Wroctawsko-Lwowskie Zeszyty
Prawnicze 2019/10, s. 141, ktory wskazal, Zze interes spotki nalezy postrzega¢ jako punkt odniesienia
przy ocenie pelnienia funkcji przez cztonkoéw zarzadu.

345 K. Kulak, Stosunek cztonkostwa ..., s. 306. Zob. roéwniez M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa),
Spoika akcyjna, wyd. 3 ..., s. 644.
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3.1. Dzialanie w interesie spolki

Stosunek czlonkostwa w zarzadzie jest relacjg o charakterze powierniczym?34S.
Z powierzeniem petnienia funkcji w organie zarzadczym spotki wigze si¢ szczeg6lny
element stanowigcy podstawe relacji cztonka zarzadu ze spotka, mianowicie zaufanie.
Sprawowanie mandatu przez cztonka zarzadu, zatem wykonywanie obowiazkow z niego
wynikajacych, wymaga istnienia wigzi opartej na zaufaniu pomig¢dzy spotka oraz
cztonkiem zarzagdu*’.

Niewatpliwie to wspdlnicy (akcjonariusze) maja darzy¢ cztonka zarzadu
zaufaniem. Jak trafnie wskazat Trybunal Konstytucyjny, ,,istotag powierzenia okreslonej
osobie zarzadzania danym podmiotem jest zaufanie, jakie w wyksztalceniu,
kwalifikacjach 1 doswiadczeniu konkretnego menedzera poktada np. wlasciciel

przedsigbiorstwa” 348

. Jednak obecnie, w szczegdlnosci wobec zmian zachodzacych
w prawie korporacyjnym, uwzgledniajacych perspektywe business judgment rule, nalezy
podkresli¢, iz cztonek zarzadu rowniez powinien darzy¢ zaufaniem spotke, tzn. ufac, ze
wspolnicy (akcjonariusze) uszanuja jego swobode decyzyjng podczas sprawowania
mandatu, w szczego6lno$ci w zwigzku z podejmowaniem decyzji biznesowych. Zaufanie,
nawet w relacjach o charakterze normatywnym, nie moze by¢ jednostronne. Podanie
tej tezy w watpliwo$¢ prowadzitoby do kontestowania fundamentow spoétki jako struktury
opartej na wieziach. Niepewno$¢ cztonka zarzadu w zakresie tego, czy jego swoboda
decyzyjna w granicach realizowanych obowiazkéw zarzadczych zostanie uszanowana,
mogloby znieksztatci¢ jego perspektywe decyzyjng.

Oparcie stosunku czlonkostwa w spolce na dwustronnym zaufaniu uzasadnia
wniosek, iz nie jest mozliwe nalezyte sprawowanie mandatu przez piastuna organu
zarzadczego ani w sytuacji braku zaufania co do jego dziatan ze strony pionu

wlascicielskiego spotki, ani w sytuacji zachwiania zaufania funkcjonariusza wzgledem

spotki. Cztonek zarzadu nie bedzie woéwczas nalezycie wykonywat swoich obowiazkoéw

346 Zob. np. R. Stefanicki, Koncepcja interesu spoiki ..., s. 144, ktory zarzadzajacych spotkg okreslit
mianem ,,powiernikow cudzego majatku”; wyrok Trybunalu Konstytucyjnego z 19 lipca 2007 r., K 11/06,
Legalis nr 84111, w ktorym podkreslono rolg, jaka petni zaufanie w odniesieniu do powierzenia funkcji
w zarzadzie.

347 Zob np. M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3 ..., s. 661, ktory wskazuje,
ze zaufanie stanowi podstawe powolania osoby fizycznej na czlonka zarzadu spotki.

348 Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 19 lipca 2007 r., K 11/06, Legalis nr 84111. Zob. réwniez
R. Stefanicki, Koncepcja interesu spotki ..., s. 144.
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zarzadczych, w szczegolnosci obowigzku dziatania w interesie spotki, ktorego realizacja
skupia si¢ wokot generowania zyskow dla spotki.

Nie ma jednolitosci co do tego, jak nalezy rozumieé interes spotki 347 .

Ustawodawca nie uksztaltowat definicji tego pojecia’>®

. Warto jednak podkresli¢, iz
zdefiniowanie interesu spotki w sposéb abstrakcyjny nie jest mozliwe. Ocena, czy
cztonek zarzadu dziatal w interesie spotki kazdorazowo musi uwzgledniaé sytuacje spotki
oraz wplywajace na nig okoliczno$ci obrotu?>!.

Spotka jako byt prawny zawigzany przez wspdlnikow nie ma ,,swoistego
interesu”, ktory bytby odrebny od interesu samych wspdlnikow?32. Interes spotki jest
SciSle zwigzany z interesem o0sOb zaangazowanych w jej funkcjonowanie?> . Sad
Najwyzszy w orzeczeniu z 2009 r. ujal interes spotki jako "wypadkowa interesow
wszystkich wspolnikow wynikajaca z celu spotki”3>*. Nalezy jednak podkresli¢, ze
w krajach europejskich interes spolki jest coraz czgséciej postrzegany w szerszej
perspektywie jako interes wspdlnikow oraz interesariuszy spolki, w szczegodlnosci

pracownikow, a nawet wierzycieli**.

349 R. Stefanicki przypisat interesowi spotki ,,role busoli przy dokonywaniu wyboréw aksjologicznych”.
Zob. R. Stefanicki, Koncepcja interesu spotki ..., s. 143.

350 Szerzej na temat interesu spotki zob. np. A. Opalski, O pojeciu interesu spotki handlowej, Przeglad
Prawa Handlowego 2008/11, s. 16-23, ktory wskazal, ze kodeks spolek handlowych (podobnie jak
ustawodawstwa zagraniczne) nie definiuje pojecia ,,interesu spotki”. Autor podkreslit jednak, iz przepisy
kodeksu spotek handlowych przypisuja interesowi spotki ,,rol¢ wyznacznika wzorca dziatan wspolnikow
i cztonkow organdw”, wobec czego nalezaloby mu przypisa¢ funkcj¢ wypadkowej interesow 0sob
zaangazowanych w funkcjonowanie spotki. W takim ujgciu interes spolki nalezy ostatecznie rozumie¢ jako
interes jej wspolnikow, w ramach ktorego jedynie uzupelniajaco bierze si¢ pod uwage interes otoczenia
spotki, np. wierzycieli, pracownikow. Interes otoczenia spotki nalezy uwzglednia¢ w takim zakresie,
w jakim wspiera on realizacj¢ interesu wspolnikéw w ramach dlugoterminowego funkcjonowania spoiki.
Zob. réwniez wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 21 czerwca 2005 r., P 25/02, Legalis nr 69111.

351 A, Opalski, O pojeciu ..., s. 23; M. Romanowski, Znaczenie sporu o metode odczytywania pojecia
interes spotki kapitatlowe;j”, Przeglad Prawa Handlowego 2015/7, s. 14; R. Stefanicki, Koncepcja interesu
spotki ..., s. 142.

352 M. Romanowski, Natura spotki jako determinanta jej ustroju i funkcji jej wladz - kilka refleksji, [w:]
K. Bilewska (red.), Efektywno$¢ zarzadzania i nadzoru w spétce handlowej. W poszukiwaniu optymalnego
modelu ustroju spotki, Warszawa 2018, s. 73; D. Wieczorkowska, Dzialanie w interesie spotki jako
przestanka wytaczenia prawa poboru akcji, [w:] J. Frackowiak (red. naukowa), Kodeks spotek handlowych
..., 5. 1035, 1036.

333 D. Wieczorkowska, Dziatanie w interesie ..., s. 1036.

354 Wyrok Sadu Najwyzszego z 5 listopada 2009 r., I CSK 158/09, Legalis nr 188463. Zob. réwniez
P. Blaszczyk, Pojecie interesu spotki handlowej. Glosa do wyroku SN z dnia 5 listopada 2009 r., I CSK
158/09, Glosa. Prawo gospodarcze w orzeczeniach i komentarzach 2012/3, s. 29 i nast.

355 Szerzej na ten temat byta mowa w rozdziale I1.; zob. roéwniez Dobre Praktyki 2005, w ktorych w ramach
Zasad ogolnych zdefiniowano realizacj¢ interesu spotki jako ,,powigkszenie warto§ci powierzonego jej
przez akcjonariuszy majatku, z uwzglednieniem praw i interesoOw innych niz akcjonariusze podmiotow,
zaangazowanych w funkcjonowanie spotki, w szczegolnosci wierzycieli spotki oraz jej pracownikow”.
W praktyce nr 32 wskazano ponadto, ze ,,przy ustalaniu interesu spotki nalezy bra¢ pod uwagg uzasadnione
w dlugookresowej perspektywie interesy akcjonariuszy, wierzycieli, pracownikéw spotki oraz innych
podmiotéw i 0s6b wspotpracujacych ze spotka w zakresie jej dziatalnosci gospodarczej, a takze interesy
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Niezaleznie jednak od perspektywy przyjetej przy interpretacji interesu spotki,
niewatpliwe jest, ze wyznacza on granice swobody dzialania organdow spotki,
w szczegblnosci cztonkéw zarzadu. Wykonujac mandat, cztonkowie zarzadu nie
reprezentujg siebie 1 nie prowadza wlasnych spraw. Ich dziatania sg dziataniami same;j
spotki, wobec czego powinny zmierza¢ do realizacji jej interesu. Realizacja
dhlugoterminowego interesu organizacji (jako interesu jej wspolnikoéw) moze obejmowac
takze posrednio uwzglednianie interesow innych grup jako s$rodka do osiagnigcia
nadrzednego celu - dazenia spotki do generowania zyskow w perspektywie
dtugoterminowej3%S.

Dziatanie w najlepszym interesie spotki nalezy potaczy¢ z dzialaniem w sposob
nalezycie staranny oraz lojalny wzgledem spotki®’. Wymog dziatania starannego oraz
lojalnego wynika z charakteru relacji taczacej cztonka zarzadu ze spoitka. Dziatanie
niestaranne lub nielojalne niewatpliwie nie zmierza do realizacji interesu spotki, przez co
nie miesci si¢ w prowadzeniu spraw spotki. Przedmiot stosunku cztonkostwa w zarzadzie
stanowi tylko takie postgpowanie cztonka zarzadu polegajace na reprezentacji oraz
prowadzeniu spraw spolki, ktore prawidtowo realizuje zwigzane z jego funkcja
obowiazki, wynika z przepisOw prawa, regulacji wewnetrznych spotki lub z celu
zobowigzania. Dziatanie na szkode¢ spotki, polegajace na dzialaniu niestarannym lub
nielojalnym wykracza poza przedmiot stosunku cztonkostwa w zarzadzie.

Obowiazki dziatania starannego i lojalnego, mimo ze daja si¢ wyprowadzié
z generalnego obowigzku dziatania w interesie spoiki, zostaly wprost wystowione
przez ustawodawce w art. 209! § 1, 300°* oraz 377! § 1 ksh. Zgodnie ze wskazanymi
przepisami cztonek zarzadu powinien przy wykonywaniu swoich obowiazkow dotozy¢
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci oraz dochowac lojalnos$ci
wobec spotki. Artykuty 209! § 1, 300°* oraz 377' § 1 ksh zostaty dodane w wyniku
wspomnianej juz reformy prawa handlowego. Artykut 30054 ksh, jako ze prosta spotka

akcyjna zostata dopiero wprowadzona do systemu prawnego, jest catkowicie nowym

spotecznosci lokalnych”. Por. takze M. Spyra, Walne zgromadzenie, [w:] S. Wlodyka (red.), System Prawa
Handlowego, t. 2. Prawo spotek handlowych, Warszawa 2012, s. 1296 oraz M. Romanowski, Znaczenie
sporu o metodg ..., s. 10 i nast.

356 Zob. np. A. Opalski, O pojeciu ..., s. 19; D. Wieczorkowska, Dzialanie w interesie ..., s. 1041, ktora
stusznie wskazuje, ze ,,maksymalizacja zyskow, a zatem, jak by si¢ wydawalo, dziatanie dla dobra
akcjonariuszy, kosztem interesow otoczenia spotki, w ostatecznym rozrachunku nie musi weale prowadzi¢
do lepszego zabezpieczenia interesow wspolnikow.”

357 Dzialanie w interesie spolki taczy z obowigzkiem lojalnosci np. R. Stefanicki, Obowiazek lojalnosci ...,
s. 12-15, 25. Zob. rowniez A. Opalski, Odpowiedzialno§¢ cywilnoprawna. Art. 479-490, [w:] A. Opalski
(red.), Kodeks spotek handlowych. Komentarz, tom IIIB, Spotka akcyjna. Komentarz. Art. 393-490,
Warszawa 2016, s. 1361; R. Stefanicki, Koncepcja interesu spoiki ..., s. 144, 147.
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przepisem. Natomiast art. 209' § 1 oraz 377' § 1 ksh mialy swoje czeSciowe
odzwierciedlenie w regulacji art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh. Zgodnie z nimi cztonek
zarzadu powinien przy wykonywaniu swoich obowigzkéw dotozy¢ staranno$ci
wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dziatalno$ci. Pordwnanie tresci
powyzszych jednostek redakcyjnych przed i po nowelizacji uzasadnia wnioski, iz
ustawodawca: po pierwsze, utrzymat regulacj¢ w zakresie obowigzku dotozenia nalezyte;j
staranno$ci, po drugie, dodat obowigzek dochowania lojalno$ci wobec spoiki, ktory
dotychczas nie byt skodyfikowany, po trzecie, zmienit umiejscowienie tych norm (zostaty
one przeniesione z rozdzialu odnoszacego si¢ do odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej
do rozdzialu regulujacego organy spotki - zarzad). Przeprowadzone zmiany legislacyjne
uzasadniajg poszerzong analiz¢ obowigzkéw powierniczych staranno$ci oraz

lojalno$ci8.

3.1.1. Lojalnos¢ wobec spolki

Obowiazek lojalnosci podkresla role, jaka pelni zaufanie w relacji podmiotow
danego stosunku. Jak wskazata D. Opalska, ,,intensywno$¢ obowiazku lojalnosci zaleze¢
bedzie od rodzaju zobowigzania - bedzie ona tym silniejsza, im gl¢biej dany podmiot
,,wkracza” w pozycje prawng drugiego podmiotu™*. Lojalno$¢ wigze sie bezposrednio
z zaufaniem, ktore jest tym wigksze pomi¢dzy podmiotami relacji, im bardziej sa one
ze sobg zwigzane, np. wspdlnym celem, wspolnym interesem. Takie Scisle relacje
wystepuja przede wszystkim w spotkach handlowych.

Obowiazek lojalnosci da si¢ wyinterpretowaé z art. 3 ksh, zgodnie z ktérym
przez umowg¢ spotki handlowej wspdlnicy albo akcjonariusze zobowiagzujg si¢ dazy¢
do osiggnigcia wspdlnego celu przez wniesienie wktadéw oraz, jezeli umowa albo statut
spotki tak stanowi, przez wspotdziatanie w inny okreslony sposob. Przepis ten dotyczy
wspolnikéw (akcjonariuszy) spoitki, jednak moze stanowi¢ inspiracje do zdefiniowania
obowigzku lojalno$ci nalozonego na cztonkoéw zarzadu. Warto wobec tego przywotac¢

orzeczenie Sadu Najwyzszego, w ktorym lojalnos¢ wspdlnikow zostata okreslona jako

358 Obowigzki powiernicze nalezy rozumie¢ jako obowigzki wynikajgce z samego stosunku cztonkostwa
w zarzadzie, zatem relacji polegajacej na powierzeniu piastunowi organu funkcji w zarzadzie - reprezentacji
oraz prowadzenia spraw spotki - wraz z obowigzkiem czynienia uzytku z powierzonych kompetencji.

359 D. Opalska, Lojalno$¢ i staranno$¢ jako kryteria okreslajace sposob wykonywania zobowigzan, Monitor
Prawniczy 2013/5, s. 231. Zob. rowniez D. Opalska, Obowiazek lojalnosci w spétkach kapitatowych,
Warszawa 2015, s. 136 i nast. D. Opalska wskazala, ze obowigzek lojalnosci jest ,,pochodng stosunku
uczestnictwa w organie spotki”.

115



wynikajaca z konstrukcji spotki oraz wspotdziatania w realizacji celu, stanowiacych
podstawy jej utworzenia**’. Obowigzek lojalnosci zostat zdefiniowany jako uniwersalny,
bowiem odzwierciedlajacy powinno$¢ postgpowania zgodnego z dobrymi obyczajami
oraz zasada dobrej wiary i uczciwego postgpowania we wszystkich spotkach prawa
handlowego **!. W argumentacji Sadu wskazano roéwniez, ze obowiazek lojalnosci
wynika juz z samych zatozen spotki oraz dazenia do osiggnigcia wspolnego celu.
Przytoczone orzeczenie, mimo ze odnosi si¢ do lojalnosci wspolnikow, jest
niezwykle istotne rowniez z perspektywy funkcji pelnionej w spodtce przez cztonkow
zarzadu. Podkresla ono role obowigzku lojalnosci w spotce jako takiej. Dochowanie
lojalnosci jest obowigzkiem zarowno wspolnikow, jak réwniez czlonkow organow

spotki, przede wszystkim czlonkow jej zarzadu 32 .

Czlonkowie zarzadu, dazac
do osiagniecia celu spotki, obowigzani sg do dziatania lojalnego, a ich obowigzek
dochowania lojalno$ci wynika z istniejacego pomigdzy nimi a spotka stosunku
organizacyjnego>%*. Wspolnicy obdarzajg czlonkéw zarzadu zaufaniem, ze bedg oni
dziatali lojalnie, tj. uczciwie, rzetelnie i sumiennie 3%*. Wobec wyinterpretowania
obowigzku dochowania lojalno$¢ z samej konstrukcji prawnej spoétek kapitalowych,
przepisy nakladajace na cztonkéow zarzadow obowigzek jej dochowania
przy wykonywaniu swoich obowigzkéw wobec spotki (art. 209! § 1, 300°* § 1 oraz
377" § 1 ksh) stanowig swoisty rodzaj superfluum i jedynie podkreslaja role, jaka petni
lojalno$¢ cztonkdéw organow dla nalezytego funkcjonowania spotki®®s.

Warto rowniez zwroci¢ szczegdlng uwage na sformutowanie, jakim postuzyt si¢
ustawodawca w tresci art. 209! § 1, 300°* § 1 oraz 377' § 1 ksh. Czlonek zarzgdu ma
dochowac¢ lojalno$ci wobec spotki przy wykonywaniu swoich obowigzkoéw. Taka

redakcja przepisow sugeruje, ze dochowanie lojalnosci nie jest samodzielnym

360 Wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 18 kwietnia 2018 r., IV CSK 352/17, Legalis nr 1786843.

36! Ibidem; Por. rowniez K. Kopaczynska-Pieczniak, Zasada uczciwosci kupieckiej jako zasada prawa
handlowego, Studia ITuridica Lublinensia 2016/1, s. 173; P. Wiodrek, Obowigzek lojalno$ci wspolnikow
spotek kapitatlowych, [w:] W. Katner, U. Prominska (red.), Prawo handlowe po przystapieniu Polski do
Unii Europejskiej, Warszawa 2010, s. 330 i nast.; por. A. Szumanski, Spér wokot istnienia prawnego
obowiazku lojalno$ci wspolnika wzgledem spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia, [w:] A. Janik (red.),
Studia i rozprawy. Ksigga jubileuszowa dedykowana prof. A. Catusowi, Warszawa 2009, s. 524 i nast.

362 R, Stefanicki, Nalezyta staranno$¢ zawodowa cztonka zarzadu spotki kapitatowej, Warszawa 2020,
s. 81.

363 Zob. np. S. Koczur, Subsydiarne stosowanie ..., s. 29; wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 22 pazdziernika

2009 r., III CZP 63/09, Legalis nr 173471.

364 K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego (corporate governance) w spolce akcyjnej, 2010,
s. 514.
365 Por. R. Stefanicki, Obowigzek lojalnosci ..., s. 21.
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obowigzkiem, za§ jedynie wyznacznikiem kierunku lojalnosci - lojalnosci
wobec spotki3®s. Czionek zarzadu ma wykonywaé obowigzki zarzadcze (wynikajace
z przepisOw prawa, regulacji wewngtrznych spotki oraz celu stosunku cztonkostwa
w zarzadzie), za§ miarg wykonania tych obowigzkéw ma by¢ ocena ich wykonania
w interesie spotki. Realizacja obowiazkow zarzadczych w sposdb nielojalny nie moze
by¢ uznana za ich wykonanie.

Obowiazek lojalnosci znajduje swoje rozwinigcie przede wszystkim w art. 209
oraz art. 211 ksh w odniesieniu do spoétki z ograniczong odpowiedzialnos$cia,
w art. 300°° § 1, § 2 ksh w odniesieniu do prostej spotki akcyjnej oraz w art. 377
1 380 ksh w odniesieniu do spotki akcyjnej. Wskazane przepisy reguluja odpowiednio
kwestie zaistnienia konfliktu interesow oraz zakazu konkurencji*®’.

W przypadku sprzeczno$ci interesoOw spotki z interesami cztonka zarzadu, jego
wspotmalzonka, krewnych i powinowatych do drugiego stopnia oraz osob, z ktdérymi jest
powigzany osobiscie, cztonek zarzadu powinien ujawni¢ sprzeczno$¢ interesow
1 wstrzymac¢ si¢ od udzialu w rozstrzyganiu takich spraw oraz moze zada¢ zaznaczenia
tego w protokole (art. 209, 300%° § 1, 377 ksh). Tre$¢ przytoczonego przepisu wprost
nawigzuje do obowigzku dziatania w najlepszym interesie spoiki. Z przyczyn
oczywistych niemozliwe jest dzialanie w najlepszym interesie spotki przy jednoczesnym
realizowaniu partykularnych intereséw swoich lub osob bliskich. Jest to klasyczny
przyktad dzialania nielojalnego, wobec czego cztonek zarzadu powinien ujawnié
zaistnienie konfliktu i wycofa¢ si¢ od podejmowania decyzji w spornej sprawie.

Do zachowan nielojalnych wzgledem spotki nalezy réwniez zakwalifikowad
ujawnienie jej tajemnic w trakcie sprawowania funkcji cztonka zarzadu. W ustaleniu
definicji pojecia tajemnicy pomocne moga by¢ przepisy ustawy o zwalczaniu nieuczciwej
konkurencji 3®® . Zgodnie z art. 11 wust. 2 wskazanej ustawy przez tajemnice
przedsiebiorstwa rozumie si¢ informacje techniczne, technologiczne, organizacyjne
przedsiebiorstwa lub inne informacje posiadajace wartos¢ gospodarcza, ktére jako catosé
lub w szczegdlnym zestawieniu i zbiorze ich elementow nie s3 powszechnie znane

osobom zwykle zajmujacym si¢ tym rodzajem informacji albo nie sg tatwo dostepne

366 Mozna wrecz wskaza¢ na obowigzek czlonka zarzadu do pozostania ,lojalnym wzgledem interesu
spotki”. Wymog dochowania lojalnosci przy wykonywaniu obowigzkow zarzadczych podkresla role, jaka
pelni zaufanie w powierniczej relacji czlonkostwa w zarzadzie. Szerzej na temat charakteru prawnego
obowiagzku dochowania lojalnosci w dalszej cz¢sci rozdziatu.

367 Konkretyzacja obowigzku lojalnoéci w poszczegdlnych przepisach kodeksu spotek handlowych
dodatkowo podkresla jego niesamoistnosc.

368 Ustawa z dnia 16 kwietnia 1993 r. 0 zwalczaniu nieuczciwej konkurencji (Dz.U. z 2022 1., poz. 1233).
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dla takich osob, o ile uprawniony do korzystania z informacji lub rozporzadzania nimi
podjal, przy zachowaniu nalezytej staranno$ci, dzialania w celu utrzymania ich
w poufnosci. Nalezy jednak mie¢ na wzgledzie, Ze przydanie informacjom przymiotu
tajemnic spotki nie jest zalezne wylacznie od woli ich nieujawniania, ale przede
wszystkim od pojecia interesu spotki*®®. Ujawnienie poufnych informacji spotki podczas
pelnienia funkcji w jej organie jest niezgodne z obowigzkiem dzialania w interesie spoiki.
Obowigzek zachowania poufnosci przez czlonka zarzadu nalezy zatem wywies$¢ z samej
relacji taczacej go ze spotka - stosunku podstawowego. Nie jest w tym wypadku
konieczne zawieranie dodatkowych uméw o zachowaniu poufnosci.

Inaczej wyglada kwestia zachowania w tajemnicy informacji spotki
po wygasni¢ciu mandatu cztonka organu. Dotychczas materia ta nie byta przedmiotem
regulacji kodeksu spotek handlowych. Zakaz ujawniania tajemnic spotki po wygasnigciu
mandatu zostat uregulowany w wyniku reformy prawa handlowego w latach 2019-2022
w odniesieniu do wszystkich spotek kapitatowych. Regulacja ta jednak wykracza
poza ramy niniejszego opracowania.

Postgpowaniem nielojalnym wzgledem spotki jest takze zajmowanie si¢
przez czlonka zarzadu interesami konkurencyjnymi, na ktore spotka nie wyrazita zgody
(art. 211, 300°° § 3, 380 ksh). Nalezy zatem przyjaé, ze w przypadku uzyskania zgody
spotki, dziatalno$¢ konkurencyjna jest dziatalnos$cia lojalng. Lojalno$¢ wynika wowcezas
z faktu, ze spotka ma $wiadomo$¢ takiej dziatalno$ci przez czlonka zarzadu
1 jednoczesnie godzi si¢ na nig, wskazujac przy tym, ze takie dzialanie nie narusza jej
interesow. W doktrynie przyjmuje si¢, ze ,.interesy konkurencyjne” nalezy rozumieé
szeroko jako wszelkie wsparcie dziatalno$ci zwigzanej z dzialalno$cig spotki®”®. Warto
w tym miejscu podkresli¢, ze regulacje odnosnie do zakazow konkurencji sg aktualnie
powszechnie stosowane w obrocie. Przedsigbiorcy, w szczeg6lnosci spotki kapitatowe,
niezwykle precyzyjnie podchodza do wskazywania granic dzialalno$ci konkurencyjnej,

tym samym wypelniajac trescig obowigzek dochowania lojalnosci.

39 W. Sawicz, Obowigzek lojalnosci czlonka rady nadzorczej wobec spolki akcyjnej

w warunkach wrogiego jej przejecia, 2013, S. 257, [dostep:
https://repozytorium.amu.edu.pl/server/api/core/bitstreams/4af6alae-37ec-40d3-853c-
884f10d0ef39/content] - rozprawa doktorska napisana pod kierunkiem

Prof. UAM dr. hab. Andrzeja Janiaka, Uniwersytet im. Adama Mickiewicza w Poznaniu 2013.
370 7. Niedbata, Regulacja prawna zakazu zajmowania si¢ interesami konkurencyjnymi,

Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny 1996/3,
[dostep: https://repozytorium.amu.edu.pl/server/api/core/bitstreams/3a72faaa-dc10-489b-b6c5-
5f0155397b22/content].
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Szczegolnym przypadkiem naruszenia obowigzku dochowania lojalnosci
wzgledem spotki jest wykorzystanie szans przynaleznych spotce (ang. corporate
opportunity). Czlonek zarzadu w zwigzku z petniong funkcja w organie spotki moze
wejs$¢ w posiadanie informacji, ktérych wykorzystanie bytoby korzystne dla spotki. Moze
wowczas ulec pokusie zatajenia tych informacji przed spotka lub wykorzystania ich
we wilasnym interesie, zamiast w interesie spoiki. Jest to niewatpliwie przypadek
naruszenia lojalnosci wzgledem spotki, jednak w zaleznos$ci od konkretnej sytuacji moze
by¢ to naruszenie zakazu konkurencji lub zakazu ujawniania poufnych informacji

371

spotki®’'. Z jednej strony, jesli czlonek zarzadu wykorzysta informacj¢ pozyskana
w zwigzku z pelniong funkcjg w organie spotki, ujawniajac ja, skorzysta z informacji
,przynaleznej” spotce. Z drugiej za$ strony, cztonek zarzadu, wchodzac w posiadanie
pewnej szansy ,,przynaleznej” spolce, moze naruszy¢ zakaz konkurencji, wykorzystujac

owa szans¢ w swojej dziatalno$ci czy dziatalno$ci bliskich’72,

3.1.2. Starannos$¢ wynikajaca z zawodowego charakteru dzialalnosSci

Pojecie nalezytej staranno$ci zostato zdefiniowane w kodeksie cywilnym.
Zgodnie z art. 355 § 1 kc, dluznik obowigzany jest do staranno$ci ogdlnie wymagane;j
w stosunkach danego rodzaju (nalezyta staranno$¢). Paragraf drugi stanowi ponadto, ze
nalezyta staranno$¢ dluznika w zakresie prowadzonej przez niego dziatalno$ci
gospodarczej okresla si¢ przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dziatalno$ci.
Regulacja odnosnie do nalezytej staranno$ci w kodeksie cywilnym stanowi regulacje
og6lng wzgledem przepisow odnoszacych si¢ do staranno$ci wynikajacej z zawodowego
charakteru dziatalno$ci w kodeksie spotek handlowych. Artykut 355 ke stanowi jedynie
o staranno$ci ogolnie wymaganej oraz staranno$ci w zakresie prowadzonej dziatalno$ci
gospodarczej. Nie reguluje za$ staranno$ci cztonkow zarzadu spotki kapitatowe.

W kodeksie spotek handlowych wymog dolozenia zawodowej starannos$ci
przy wykonywaniu obowigzkéw zarzadczych przez piastuna organu spotki kapitatowe;j
zostal wystowiony w art. 209! § 1, 300°* oraz 377! § 1 ksh. Tre$¢ wymienionych

przepisow jasno wskazuje, ze dolozenie staranno$ci wynikajacej z zawodowego

371 S, Soltysifiski, [w:] S. Sottysinski, A. Szajkowski, J. Szwaja, Kodeks handlowy. Komentarz, t. I,
Warszawa 1994, s. 61, 62.
372 Szerzej na temat szans przynaleznych spolce: D. Opalska, Obowiazek lojalnoéci ..., s. 136 i nast.
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charakteru dziatalnos$ci nalezy odnie$¢ do obowigzkow menedzerskich3’?. Nalezyta
staranno$¢ powinna by¢ analizowana w kontek$cie nalezytego wykonywania mandatu®’?.
Staranno$¢ zawodowa nalezy przy tym odnies$¢ nie tylko do obowigzkoéw ustawowych,
ale rowniez do obowigzkéw wynikajacych z aktow wewnetrznych spotki oraz celu

5

stosunku cztonkostwa w zarzadzie *”>. Nie mozna ocenia¢ dotozenia zawodowej

staranno$ci w oderwaniu od interesu spotki®’®,

Z obowigzkiem dochowania przez czlonka zarzadu staranno$ci wynikajacej
z zawodowego charakteru dziatalno$ci $cisle zwigzany jest standard post¢powania
menedzera - standard zawodowej starannosci. Z art. 209! § 1, 300°* oraz 377' § 1 ksh
mozna wywie$¢ miernik wymaganej staranno$ci’’’. Zgodnie z nim menedzer ma
postepowac starannie, w stopniu odpowiadajacym starannosci zawodowej. Nie chodzi
o0 to, by od cztonka organu wymaga¢ ,,staranno$ci nadzwyczajnej3’8. Istotne jest, by
staranno$¢ odpowiadata okoliczno$ciom konkretnego przypadku’”®. Czlonek zarzadu
powinien zna¢ procesy organizacyjne zachodzace w spoice, jej sytuacje finansowa,
obowigzujgce przepisy prawa oraz normy z nich wynikajgce®3?.

Relacje korporacyjne i przyjete w spotce corporate governance ulegaja zmianom

wraz z rozwojem organizacji oraz warunkow rynkowych, dlatego rowniez wzorzec

profesjonalnej, zawodowej starannosci jest zmienny3*!. Poziom wymaganej zawodowej

373 Szerzej na temat wymogu dolozenia zawodowej staranno$ci oraz wpltywie jej niedolozenia
na ponoszenie odpowiedzialnosci odszkodowawczej w dalszej czesci rozdziahu.

374 P, Pinior, Komentarz do art. 209" ksh, [w:] P. Pinior, J.A. Strzepka (red.), Kodeks spétek handlowych.
Komentarz, Warszawa 2024, Legalis, nb. 2.

375 Zgodnie z Dobrymi Praktykami 2021 zarzagd ma wykonywa¢ swoje obowigzki w sposob efektywny,
zatem

376 R. Stefanicki, Koncepcja interesu spoiki ..., s. 147.

377 Por. P. Shup, Odpowiedzialno$é cywilna cztonkéw organdéw wobec prostej spolki akcyjnej (cz. ),
Przeglad Prawa Handlowego 2023/2, s. 28. R. Pabis, Komentarz do art. 293 ksh, [w:] J. Bieniak,
M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplustil, R. Pabis, A. Rachwal, M. Spyra, G. Sulinski, M. Tafel,
M. Wawer, R. Zawlocki, Kodeks spofek ...; L. Modzelewska, Komentarz do art. 300'% ksh, [w:] Z. Jara
(red.), Kodeks spotek handlowych. Komentarz, Warszawa 2024, s. 1596.

378 Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 29 stycznia 2002 r. K 19/01, Legalis nr 52829. Zob. réwniez
M. Rodzynkiewicz, Kodeks spolek handlowych. Komentarz, Warszawa 2012, s. 553; podobnie
R. Stefanicki, Model starannosci cztonkéw zarzadu spotki kapitalowej w Swietle wspotczesnych wyzwan,
[w:]J. Frackowiak (red. naukowa), Kodeks spotek handlowych ..., s. 698.

379 R. Stefanicki, Obowigzek lojalnosci ..., s. 25 i przywotana tam literatura; zob. rowniez wyrok Sgdu
Apelacyjnego w Krakowie z dnia 25 pazdziernika 2017 r. I ACa 418/17, Legalis nr 1732997.

380 Wyrok Sadu Apelacyjnego w Bialymstoku z 19 kwietnia 2018 r., I AGa 63/18, Legalis nr 1820090;
wyrok Sadu Apelacyjnego w Szczecinie z 26 kwietnia 2019 r., I AGa 4/19, Legalis nr 2180790.

381 Szerzej na ten temat zob. np. L. Boberek, Granice odpowiedzialno$ci menedzera za odporno$é
przedsigbiorstwa na kryzys, czyli o skutkach nieugruntowanych w orzecznictwie kryteriow prawnych,
bedacych podstawg ustalania adekwatnej awersji menedzera do ryzyka, Studia i Prace Kolegium
Zarzadzania i Finanséw. Szkota Gléwna Handlowa 2016/150, s. 185-206. Zob. takze R. Stefanicki,
Koncepcja interesu spotki ..., s. 149.
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staranno$ci cztonka zarzadu 20 lat temu byt inny niz obecnie®?. Liczba nowych regulacji
prawnych, w szczegoélnosci wdrazajacych do polskiego porzadku prawnego przepisy
unijne sprawia, ze standard zawodowej starannos$ci jest coraz bardziej surowy. Z tego
wzgledu uzasadnione jest pozostawienie mozliwosci dokonania interpretacji obowigzku
dotoZenia staranno$ci - wymaganego jej poziomu - w zaleznosci od okoliczno$ci

konkretnego przypadku 3% .

Wyznaczenie katalogu zachowan starannych oraz
niestarannych jest niemozliwe oraz niecelowe. Postuzenie si¢ przez ustawodawce
odniesieniem do staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci cztonka
zarzadu umozliwia elastyczne i dynamiczne podejsécie do starannego zarzadzania spoika.
Tres¢ art. 209! § 1, 300%* oraz 377! § 1 ksh uzasadnia wniosek, iz dotozenie
starannosci stanowi jeden z obowigzkoéw powierniczych natozonych na cztonka zarzadu
spotki kapitatlowej. Normatywne uksztatltowanie granic tego obowigzku (miernika
starannos$ci) - do granic zawodowej starannos$ci - precyzuje, ze nie chodzi o obowigzek
dotozenia jakiejkolwiek staranno$ci, lecz o dotozenie staranno$ci zawodowe;.
Szczegolng uwage nalezy zwrdci¢ rowniez na uzaleznienie oceny dotozenia
zawodowej starannosci, jako obowigzku wynikajacego z istoty stosunku cztonkostwa
w zarzadzie, od dziatania w interesie spotki. Niedotozenie zawodowej starannosci,
podobnie jak niedochowanie lojalnosci, wykracza poza przedmiot stosunku cztonkostwa

w zarzadzie.

4. Charakter odpowiedzialnosci

Odpowiedzialno$¢ nalezy postrzegaé w oderwaniu od podstawowego stosunku
prawnego - stosunku cztonkostwa w spotce’®*. Niemniej, konieczne jest podkreslenie, ze
odpowiedzialno$¢ jest z tym stosunkiem $ci$le zwigzana, stanowigc konsekwencje
niewykonania lub nienalezytego wykonania obowigzkow ksztattujacych tres¢ stosunku
czlonkostwa w zarzadzie spotki.

Okreslenie charakteru odpowiedzialno$ci cztonka zarzadu spotki kapitatowej,
o ktorej mowa w art. 293 § 1, 300'2° § 1 oraz 483 § 1 ksh wymaga poczynienia pewnych

uwag wstepnych odnoszacych si¢ do odpowiedzialnos$ci jako takiej. Dopiero w oparciu

382 Podobnie R. Stefanicki, Model starannosci ..., s. 699.

383 R. Stefanicki, Nalezyta staranno$¢ ..., s. 177; postanowienie Sadu Najwyzszego - Izba Cywilna
z 29 lutego 2024 r., I CSK 933/23, LEX nr 3704208.

384 J. Frackowiak, Odpowiedzialno$¢ za zobowigzania spotki przed jej wpisem do rejestru, [w:] M. Pyziak-
Szafnicka (red.), Odpowiedzialnos¢ ..., s. 499.
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o elementarne ustalenia w zakresie struktury odpowiedzialno$ci cywilnej jako rodzaju
odpowiedzialnosci  prawnej  mozliwe  bedzie  scharakteryzowanie  istoty
odpowiedzialno$ci cztonka zarzadu wzglgdem spoiki.

Pomimo powszechnosci uzywania terminu ,,odpowiedzialno$¢” zardéwno
w jezyku prawnym, jak i prawniczym, ustawodawca nie sformulowat definicji legalnej
tego pojecia, ktora charakteryzowataby sie dostatecznym poziomem ogo6lnosci*>. Mozna
wskaza¢, ze odpowiedzialno$¢ odnosi si¢ do ,,ponoszenia przez podmiot przewidzianych
prawem ujemnych konsekwencji za zdarzenia lub stany rzeczy podlegajace ujemne;j
kwalifikacji normatywnej i przypisywane prawnie okreslonemu podmiotowi w danym
porzadku prawnym”386,

Z perspektywy niniejszych rozwazan, wobec cywilnoprawnego charakteru
czlonkostwa w zarzadzie spotki, na uwage zasluguje odpowiedzialno$¢ prawna,
w szczegolnosci odpowiedzialno$¢ cywilna. Zrédlem odpowiedzialnosci cywilnej sa
przepisy prawa cywilnego®’. Jedng z jej postaci jest odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza,
w ramach ktorej wystepuje: 1) odpowiedzialnos¢ kontraktowa (tac. ex contractu) oraz
2) odpowiedzialno$¢ deliktowa (Yac. ex delicto)*®®. Odpowiedzialno$¢ kontraktowa jest
odpowiedzialno$cia za szkod¢e wyrzadzong niewykonaniem lub nienalezytym
wykonaniem $wiadczenia dtuznego, za$ odpowiedzialno$¢ deliktowa wynika ze szkody
wyrzadzonej czynem niedozwolonym?®°.

W ramach zasad ponoszenia odpowiedzialnosci odszkodowawczej wyrdznia sie
zasade winy, zasade bezprawnosci **°, zasade ryzyka, zasade odpowiedzialno$ci
absolutnej oraz zasade stuszno$ci*”!. Ze wzgledu na analizowang problematyke na uwage

zastuguje zasada winy**?. Zasada winy sprowadza si¢ do ujemnej oceny nastawienia

385 B. Czech, ,,Wina” czy ,,odpowiedzialno$¢” za rozktad pozycia malzefiskiego? Uwagi do projektu
kodeksu rodzinnego, Przeglad Sadowy 2019/7-8, s. 31.

386 W. Lang, Struktura odpowiedzialno$ci prawnej, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w
Toruniu. Nauki Humanistyczno-Spoteczne 1968, z. 8/31, s. 12.

387 Odnosi si¢ ona do sytuacji, w ktorej zobowigzanie jest zagrozone sankcjg cywilng. Zob.
A. Stelmachowski, Wstep do teorii prawa cywilnego, Warszawa 1984, s. 308.

388 W. Czachorski, Zarys prawa zobowigzan - Cze$¢ ogdlna, Warszawa 1962, s. 49; R. Longchamps
de Berier, Polskie prawo cywilne. Zobowigzania, Lwow 1938, s. 230.

389 W. Czachorski, Zarys prawa ..., s. 224, 294-297.

390 Poglady w zakresie tego, czy bezprawno$¢ nalezy ujmowaé jako odrebng zasade ponoszenia
odpowiedzialnosci, czy jako element zasady ryzyka sg podzielone. Zob. np. H. Ciepta, J. Skibinska-
Adamowicz, Status prawny komornika i podstawy jego odpowiedzialno$ci odszkodowawczej po uchyleniu
art. 769 k.p.c., Przeglad Prawa Egzekucyjnego 2006/4-6, s. 19-20; uchwala Sadu Najwyzszego
z dnia 13 pazdziernika 2004 r., III CZP 54/04, Legalis nr 65403; E. Baginska, Odpowiedzialno$¢
odszkodowawcza za wykonywanie wtadzy publicznej, Warszawa 2006, s. 216-224.

391 M. Kalifiski, Szkoda na mieniu i jej naprawienie, Warszawa 2021, s. 91 i nast.

392 B. Czech, ,,Wina” czy ,,odpowiedzialno$¢” ..., s. 34 i przywotana tam literatura.
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sprawcy do popetnionego czynu®?. Ponoszenie odpowiedzialno$ci na zasadzie winy,
oprocz funkcji represyjnej, pelni roéwniez funkcj¢ zapobiegajaca powstawaniu szkdd,
motywujac podmioty jej podlegajace do starannego dziatania®?.

Omawiana odpowiedzialno$§¢ cztonka zarzadu w spotce kapitalowej jest
w doktrynie i judykaturze uznawana za odpowiedzialno$¢ o charakterze kontraktowym?3*>

lub quasi-kontraktowym 3%

Odmienny poglad w tym wzgledzie przyjeli
T. Siemigtkowski oraz T. Szczurowski, wskazujac, iz trudno jest jednoznaczenie
zakwalifikowa¢ odpowiedzialno$¢ menedzerow, bowiem wskazuje ona zarowno cechy
odpowiedzialnosci kontraktowej, jak i deliktowej**’. Za odpowiedzialnoscig deliktowg
opowiedzial si¢ R. Szczesny, argumentujac, ze stosunek taczacy czlonka organu

ze spOtka ma charakter nieobligacyjny 3%

. Na uwage zasluguje takze stanowisko
A. Kocha, ktory konstatowal, ze samodzielne uregulowanie odpowiedzialnosci
odszkodowawczej w art. 293 § 1, 300!% § 11483 § 1 ksh sprawia, ze przesgdzenie o jej
naturze nie ma istotnego znaczenia®.

Odpowiedzialno$¢ kontraktowa to taka odpowiedzialno$¢, ktorej zrodlem jest
naruszenie stosunku prawnego taczacego okreslone podmioty, wyznaczajacego
obowiagzki pomigdzy tymi podmiotami. Innymi stowy, wieZ pomi¢dzy podmiotami relacji
istnieje apriorycznie wzglgdem ewentualnej szkody. Warto podkresli¢, ze wystarczajace
jest, aby obowigzek byl nalozony na jeden z podmiotow stosunku prawnego.
Odpowiedzialno$ci kontraktowej nie nalezy taczyé wylacznie z zobowigzaniem
polegajacym na zgdaniu od dtuznika $wiadczenia przez wierzyciela*®.

O charakterze odpowiedzialnosci z art. 293 § 1, 300'%5 § 11483 § 1 ksh przesadza

istniejgca apriorycznie wi¢z zobowigzaniowa wynikajaca z cztonkostwa w zarzadzie

393 W. Lang, Struktura odpowiedzialnosci ..., s. 11.

394 W. Warkatto, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza: funkcje, rodzaje, granice, Warszawa 1972, s. 211.
395 W. Popiotek, Komentarz do art. 483 ksh, [w:] J.A. Strzepka (red.), Kodeks spotek handlowych.
Komentarz, Warszawa 2012, s. 1183; wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 24 wrze$nia 2008 r., I CSK 118/08,
Legalis nr 114125; K. Bilewska, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 1071-1072; postanowienie
Sadu Najwyzszego - Izba Cywilna z 29 lutego 2024 r., I CSK 933/23, LEX nr 3704208.

396 K. Bilewska, Dochodzenie roszczeh spotki kapitalowej przez jej wspolnikow (actio pro socio),
Warszawa 2008, s. 142; T. Siemigtkowski, Odpowiedzialno§¢ cywilnoprawna w spotkach kapitalowych,
Warszawa 2007, s. 180; L. Modzelewska, Komentarz ..., s. 1596.

397 T. Siemigtkowski, T. Szczurowski, Odpowiedzialno$¢ wobec spotki oraz wspolnikow (akcjonariuszy)
z tytulu nienalezytego sprawowania mandatu czlonka organu, [w:] S. Soltysinski (red.), Prawo spotek
kapitalowych. System Prawa Prywatnego, t. 17A, wyd. 2, Warszawa 2015, s. 707.

398 R. Szczesny, Zarzad w spotkach kapitalowych, Krakow 2004, s. 412.

399 A. Koch, Zasady i przestanki odpowiedzialnosci ..., s. 539; podobnie K. Oplustil, Instrumenty ...,
s. 758.

400 A Koch, Zasady i przestanki odpowiedzialnosci ..., s. 540.
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401

spotki Tak scharakteryzowana odpowiedzialno$§¢ cztonka zarzadu za szkodg
wyrzadzong spotce kapitatowej wpisuje sie w rezim odpowiedzialnosci kontraktowej*?2.
Wynikiem powotania cztonka zarzadu do petnienia funkcji zarzadczej w organie spotki
jest powstanie po jego stronie kompetencji i obowigzku do reprezentacji i prowadzenia
spraw spolki. Spotka moze oczekiwa¢ nalezytego wykonywania obowigzkéw
przez cztonka organu. Tres$¢ tak opisanej relacji o charakterze zobowigzaniowym, jak juz
wielokrotnie wskazano, wyznaczaja powszechnie obowigzujace przepisy prawa,
wewnetrzne regulacje spotki oraz cel zobowigzania, tj. obowigzek dziatania w interesie

4035 Czlonek zarzgdu bedzie podlegal odpowiedzialnosci w przypadku

spotki
postepowania niezgodnego z trescig stosunku czlonkostwa w zarzadzie.

Z tresci art. 293 § 1 ksh oraz analogicznie art. 300'>° § 11483 § 1 ksh wynika
takze wprost, ze: ,,cztonek zarzadu (...) odpowiada wobec spoitki za szkodg (...) chyba
ze nie ponosi winy”. Tym samym, odpowiedzialno$¢ menedzera jest odpowiedzialno$cia
odszkodowawczg istniejagcg z mocy prawa, opartg na zasadzie winy**.

Scharakteryzowanie odpowiedzialnosci cztonkow zarzadu wzgledem spoétki jako
cywilnoprawnej odpowiedzialno$ci odszkodowawczej mieszczacej si¢ w rezimie
odpowiedzialno$ci kontraktowej opartej na zasadzie winy jest wprowadzeniem
do omoéwienia jej przestanek. Nalezy przy tym pamietaé, ze art. 293 § 1, 300'%° § 1
1483 § 1 ksh stanowig samodzielne podstawy odpowiedzialno$ci menedzerdéw, zatem

przepisy kodeksu cywilnego nalezy stosowa¢ odpowiednio jedynie w kwestiach

nieuregulowanych w kodeksie spotek handlowych.

5. Przestanki odpowiedzialnosci

Odpowiedzialno$¢  kontraktowa jest odpowiedzialno$cia za  szkodg

wyrzadzong niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem $§wiadczenia dluznego.

401 Podobnie K. Bilewska, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 1071.

402 Zob. np. A. Koch, Zasady i przestanki odpowiedzialnosci ..., s. 538-546; M. Michalski, A. Kidyba
(red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3 ..., s. 668; W. Popiotek, ..., s. 1183; K. Kopaczynska-Pieczniak,
A. Kidyba (red.), Spotka z ograniczong ..., s. 562; T. Siemiagtkowski, Odpowiedzialno$¢ cywilnoprawna
..., . 180; wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 24 wrzesnia 2008 r., II CSK 118/08, Legalis nr 114125;
K. Bilewska, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 1071-1072 i przywotana tam literatura;
K. Bilewska, Dochodzenie ..., s. 141-146; P. Blaszczyk, Odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza menedzerow
spotek za zawieranie umoéw opcji walutowych, Prawo Spoétek 2009/6, s. 4; postanowienie Sadu
Najwyzszego z 29 lutego 2024 r., I CSK 933/23, LEX nr 3704208.

403 Jak juz wskazano, dziatanie w interesie spotki wynika z tresci stosunku zobowigzaniowego cztonkostwa
w zarzadzie i celu tej relacji.

404 Zob. np. K. Oplustil, Instrumenty ..., s. 757.
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Jak juz wskazano, do przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej 40

naleza:
bezprawne post¢gpowanie, szkoda, zwigzek przyczynowy pomie¢dzy postgpowaniem
a szkodg oraz wina.

Przestanki szkody oraz zwiazku przyczynowego nie budza wigkszych
watpliwosci interpretacyjnych. Z tego wzgledu, poza ich uwzglednieniem dla zachowania

porzadku i spojnosci rozwazan, nie jest konieczne dokonywanie szerszej analizy.

Niemniej, glgbsza refleksja jest niezbgdna odnosnie do przestanki bezprawnosci.

5.1. Szkoda oraz zwiazek przyczynowy

Szkoda jest jedna z przestanek poniesienia odpowiedzialno$ci zgodnie
z art. 293 § 1, 300'> § 1 oraz 483 § 1 ksh*%®. Szkodg jest uszczerbek w dobrach
poszkodowanego, polegajacy na rdznicy miedzy stanem tych dobr powstatym wskutek
zdarzenia szkodzgcego a stanem, jaki by istniat, gdyby nie zaszto to zdarzenie*?’. Szkoda,
o ktorej mowa we wskazanych wyzej przepisach, jest szkoda majatkowa, czyli
uszczerbkiem w dobrach 1 interesach o wartosci majatkowej, ktory daje si¢ wyrazié
w pieniadzu albo uszczerbkiem w dobrach niemajatkowych, ktory daje si¢ wyréwnac
w sposOb majgtkowy**®. Element szkody ma bezposredni zwigzek ze spotkg, bowiem
chodzi o uszczerbek, ktorego doznata spotka kompensowany w pelnej wysokosci*®.
Spotka moze ponies¢ strate rozumiang jako pomniejszenie aktywow lub zwigkszenie
pasywow, ale moze rowniez utraci¢ korzys$ci, ktore nalezy rozumie¢ jako wartos¢
aktywow, ktore nie weszty do majatku spotki lub warto$¢ pasywow, ktore nie zostaty
zmniejszone w wyniku zdarzenia szkodzacego*'?. Do wyliczenia wysoko$ci szkody
stosuje si¢ metode dyferencjacji polegajaca na porownaniu dwoch standéw majatku

poszkodowanego (przed i po szkodzie), bioragc przy tym pod uwage kryteria

405 Szerzej na temat odpowiedzialno$ci odszkodowawczej zob. np. W. Warkatto, Odpowiedzialno$¢
odszkodowawcza ..., s. 77 i nast.; M. Kalinski, Odpowiedzialno$¢ ..., s. 29 i nast.

406 W . Warkatto, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 124. Autor podkresla, iz nie moze by¢ mowy
o0 odszkodowaniu w przypadku braku szkody.

407 M. Kalinski, Szkoda ..., s. 172 i przywotana tam literatura.

408 T, Dybowski, Szkoda na mieniu i szkoda na osobie, [w:] Z. Radwanski (red.), System prawa cywilnego,
Prawo zobowiazan - cz¢$¢ ogolna, cz. 1, Wroctaw 1981, s. 227;

409 M. Michalski, Komentarz do art. 293, [w:] A. Kidyba (red.), Kodeks spotek handlowych. Tom II.
Komentarz do art. 151-300, Warszawa 2018; W. Warkatto, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 97,
100, ktory, odnosi si¢ do nalozenia na sprawce ci¢zaru wyrzadzonej szkody w postaci pelnego
odszkodowania.

410 J Domagata, Komentarz do art. 300'%, [w:] R. Adamus, P. Malinowski (red.), Prosta spolka akcyjna.
Komentarz, Warszawa 2021, LEX WKP 2021.
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ekonomiczne #'! . Kodeks spotek handlowych nie reguluje kwestii zwigzanych
z wysokoscig szkody, wobec czego, na podstawie art. 2 ksh, zastosowanie znajduje
art. 361 § 2 ke, wyrazajacy zasade pelnego odszkodowania*!?. Kazdy uszczerbek
w prawnie chronionych dobrach spotki, zatem zaréwno o charakterze majatkowym, jak
1 0 charakterze niemajatkowym, stanowi podstawe odpowiedzialno$ci odszkodowawcze;j.
Menedzer ma przy tym obowigzek wyrownaé spotce zarowno szkode rzeczywiscie
poniesiong, jak i utracone korzysci (damnum emergens oraz lucrum cessans)*'.

Konieczng przestankg odpowiedzialno$ci odszkodowawczej cztonka zarzadu jest
réwniez zwigzek przyczynowy pomiedzy zdarzeniem a szkodg. Ogolng regulacje
odnoszaca si¢ do zwigzku przyczynowego zawiera art. 361 § 1 kc. Zgodnie z tym
przepisem, zobowigzany do odszkodowania cztonek zarzadu ponosi odpowiedzialno$¢
tylko za normalne nastgpstwa dzialania lub zaniechania, z ktérego szkoda wynikta. Tym
samym, nie ponosi on odpowiedzialno$ci za nienormalne nastepstwa*!4. Normalno$¢ jest
réwniez rozumiana jako adekwatno$¢ albo odpowiednio$¢ i oznacza, ze zdarzenie
szkodzgce musi ogolnie sprzyja¢ wystgpieniu szkody*!®. Podkreslenia wymaga dwojaka
rola zwigzku przyczynowego. Z jednej strony jest on przestanka odpowiedzialnosci
odszkodowawczej. Z drugiej za$ strony wyznacza granice tej odpowiedzialnosci -
wielko$¢ odszkodowania*'®. Granice wyznaczone przez normalne nastepstwa moga
zosta¢ zmienione odpowiednimi przepisami prawa albo postanowieniami umowy
(art. 361 § 2 ke).

Warto réwniez wskaza¢, ze badanie wystapienia zwigzku przyczynowego nalezy
podzieli¢ na dwa etapy. Po pierwsze, nalezy przeprowadzi¢ test warunku koniecznego
polegajacy na sprawdzeniu, czy miedzy zdarzeniam a szkoda wystepuje relacja
przyczyna-skutek. Po drugie, konieczne jest sprawdzenie, czy zwigzek przyczynowy
charakteryzuje si¢ normalno$cig 7 . Dopiero ustalenie adekwatnego zwigzku

przyczynowego pomiedzy postepowaniem czlonka zarzadu a szkoda poniesiong

41l 7. Radwanski, Zado$éuczynienie pieniczne za szkode niemajgtkowg. Rozwdj i funkcja spoleczna,
Poznan 1956, s. 168.

412 A, Szpunar, Odszkodowanie za szkode majatkowa. Szkoda na mieniu i osobie, Bydgoszcz 1998, s. 83;
W. Warkatto, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 123.

413 A Szajkowski, M. Tarska, Art. 483, [w:] S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja (red.),
Kodeks spotek handlowych. Komentarz do artykulow 301-490, Warszawa 2013, s. 1916.

414 B, Lewaszkiewicz-Petrykowska, Wyrzadzenie szkody przez kilka osob, Warszawa 1978, s. 67.

415 M. Kalinski, Szkoda ..., s. 383.

416 A, Koch, Zwigzek przyczynowy jako podstawa odpowiedzialnosci odszkodowawczej w prawie
cywilnym, Warszawa 1975, s. 126-128.

417 B, Lewaszkiewicz-Petrykowska, Wyrzadzenie szkody ..., s. 66.
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przez spotke umozliwia badanie wypelnienia pozostatych przestanek odpowiedzialnosci

odszkodowawczej, tj. bezprawnosci oraz winy.

5.2. Bezprawnos¢

Szczegolnie istotng przestanka odpowiedzialno$ci odszkodowawczej jest
bezprawno$¢. Analiza przestanki bezprawnos$ci na ptaszczyznie prawa korporacyjnego
wymaga uprzedniego si¢gni¢cia do dorobku prawa cywilnego. Mozna w nim bowiem
wyodrebni¢ dwa ujecia bezprawnos$ci. Po pierwsze, bezprawno$¢ moze by¢ rozumiana
szeroko, jako postgpowanie naruszajace przepisy prawa, jak rowniez sprzeczne
z zasadami wspolzycia spolecznego*!®. Po drugie, bezprawno$¢ w ujeciu waskim moze
odnosi¢ si¢ wylacznie do sprzecznosci z przepisami prawa powszechnie
obowigzujgcego*!®.

Za waskim ujeciem bezprawnos$ci opowiedzial si¢ w szczegolnosSci
K. Pietrzykowski, wskazujac, ze przyjecie, jakoby naruszenie zasad wspoélzycia
spotecznego przesadzato o bezprawnosci byloby mozliwe jedynie, gdyby takie

4200 Stuszno$é

zastrzezenie bylo poczynione w konkretnym przepisie prawa
aksjologicznego ujecia bezprawnosci (szerokiego ujecia) przyjeli zas przede wszystkim:
R. Longchamps de Berier*?!, F. Zoll*?2, J. Namitkiewicz*?}, Z. K. Nowakowski**,
A. Szpunar*?, P. Kardas**® oraz J. M. Kondek*?.

W szerokim ujeciu bezprawno$¢ jest rozumiana w powigzaniu z art. 5 kc*?8,
zgodnie z ktérym nie mozna czyni¢ ze swego prawa uzytku, ktéry by byt sprzeczny

ze spoleczno-gospodarczym przeznaczeniem tego prawa lub z zasadami wspoélzycia

418 Zob. np. W. Czachorski, A. Brzozowski, M. Safjan, E. Skowrofiska-Bocian, Zobowiazania. Zarys
wyktadu, Warszawa 2009, s. 215; K. Patora, Pojecie ,.bezprawnosci” w réznych galeziach prawa,
Prokuratura i Prawo 2018/10, s. 68; K. Kutak, Stosunek czlonkostwa ..., s. 291; K. Bilewska,
Odpowiedzialno§¢ odszkodowawcza ..., s. 1071-1072; J.M. Kondek, Bezprawnos¢ jako przestanka
odpowiedzialnosci odszkodowawczej, Warszawa 2013, s. 44.

419 K Patora, Pojecie ,,bezprawnosci” ..., s. 69; K. Kutak, Stosunek czlonkostwa ..., s. 291;

420 K. Pietrzykowski, Bezprawno$¢ jako przestanka odpowiedzialnosci deliktowej a zasady wspotzycia
spotecznego i dobre obyczaje, [w:] M. Pyziak-Szafnicka (red.), Odpowiedzialnos¢ ..., s. 179.

421 R, Longchamps de Bérier, Uzasadnienie projektu Kodeksu zobowigzan, Warszawa 1934, s. 193.

422 F. Zoll, Zobowigzania, Warszawa 1948, s. 132.

423 J. Namitkiewicz, Komentarz do kodeksu zobowigzan, £.6dz 1949, s. 202.

424 7 K. Nowakowski, Wina jako podstawa odpowiedzialnosci za wyrzadzong szkode, Przeglad Notarialny
1950/1-2, s. 134-135.

425 A. Szpunar, Czyny niedozwolone w kodeksie cywilnym, Studia cywilistyczne 1970, t. XV, s. 51.

426 p, Kardas, Wyktadnia i stosowanie prawa w procesie opartym na Konstytucji, Warszawa 2017, s. 378.
427 .M. Kondek, Bezprawno$¢ jako przestanka ..., s. 55.

428 K. Patora, Pojecie ,,bezprawnosci” ..., s. 69.
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spotecznego. Takie dziatanie lub zaniechanie uprawnionego nie jest uwazane
za wykonywanie prawa i nie korzysta z ochrony. Interpretacja przytoczonego przepisu
prowadzi do wniosku, iz zasady wspolzycia spolecznego - zasady shusznosci -
wyznaczaja granice korzystania z prawa podmiotowego. Postgpowanie sprzeczne
z zasadami wspolzycia spolecznego nie stanowi, w mysl art. 5 ke, wykonywania prawa.

Zasady wspolzycia spotecznego ograniczaja swobod¢ dzialania podmiotéw
prawa cywilnego wszedzie tam, gdzie normy prawa stanowionego pozostawiaja luki
prawne **° | Przepisy prawne powinny uwzglednia¢ i poddawaé ochronie normy
aksjologiczne. Zasady stuszno$ci winny leze¢ u podstaw regulacji prawnych, zwtaszcza
u podstaw norm ksztattujacych zasady ponoszenia odpowiedzialnosci, ktore petnia
w systemie prawnym nie tylko funkcje represyjng, ale przede wszystkim prewencyjng*°.

Wobec przeprowadzonej analizy pojecia bezprawnos$ci nalezy opowiedziec si¢ za
szerokim jej ujeciem, obejmujagcym zaréwno sprzeczno$¢ z prawem, jak rodwniez
sprzeczno$¢ z zasadami wspotzycia spotecznego. Nawet jesli miatyby one mie¢ aktualnie
marginalne znaczenie przy ocenie wypetnienia przestanek odpowiedzialnosci
odszkodowawczej w konkretnych stanach faktycznych, nie nalezy ich zupelnie pomijac.
Ocena zgodno$ci postepowania z zasadami wspotzycia spotecznego cechuje si¢ wigksza
elastycznoscia od oceny opartej wytacznie na przepisach prawa stanowionego, przez co
umozliwia dynamiczne podej$cie do zmiennej rzeczywistosci i ochron¢ norm natury
aksjologicznej.

Na przedmiotowej analizie nie mozna jednak poprzesta¢. Rozwazania w zakresie
ogblnego rozumienia przestanki bezprawnosci w prawie cywilnym nalezy odnie$¢
do specyfiki prawa korporacyjnego. Artykuty 293 § 1, 300'2° § 11483 § 1 ksh expressis
verbis nie stanowig o bezprawnosci. Zgodnie z tre$cig art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh
cztonek zarzadu odpowiada wobec spotki za szkode wyrzadzong dziataniem lub
zaniechaniem sprzecznym z prawem, lub postanowieniami umowy spolki. Artykut
300'%° § 1 ksh statuuje za$ odpowiedzialno$¢ czlonka zarzadu wobec spotki za szkode
wynikla z niewykonania lub nienalezytego wykonania obowigzkéw, w tym
z niedotozenia nalezytej staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci
lub niedochowania lojalnosci wobec spotki. Ustawodawca odnidst zatem
przestanke odpowiedzialnosci  odszkodowawczej do dzialania lub zaniechania

sprzecznego z prawem, lub postanowieniami umowy spotki/statutu (spotki z ograniczong

429 Tbidem, s. 63.
430 M. Kalinski, Szkoda ..., s. 383.
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odpowiedzialno$cig oraz akcyjna) oraz do niewykonania lub nienalezytego wykonania
obowiazkow (prosta spotka akcyjna).

Rozumienie omawianej przestanki odpowiedzialno$ci odszkodowawczej
na podstawie literalnego brzmienia przytoczonych przepisow, jako odbiegajacej
od tradycyjnego cywilistycznego ujecia®’! jest jednak zbyt pochopne. Specyfika relacji
menedzerskich nie odbiega istotnie od relacji zobowigzaniowych, do ktérych wprost
zastosowanie znajduja przepisy kodeksu cywilnego. Nie nalezy wobec tego
w odniesieniu do stosunku cztonkostwa w organie spotki pomija¢ istotnosci zasad
wspolizycia spotecznego, ktére w kontekscie prawa korporacyjnego nalezatoby trafniej
uja¢ jako zasady stusznosci. Owe zasady nalezy odczytywa¢ w odniesieniu do wigzi
pomiegdzy czlonkiem organu oraz spolka opartych na zaufaniu. Zasady stusznosci

znajduja wrecz swoje odzwierciedlenie w obowigzkach starannosci oraz lojalno$ci*2,

5.2.1. Dzialanie albo zaniechanie sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy

spotki

Artykuty 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh statuuja odpowiedzialno$¢
odszkodowawczg cztonkow zarzadu wzgledem spotek z o.0. oraz akcyjnej. Zgodnie
z tymi przepisami czlonek zarzadu odpowiada wobec spotki za szkode wyrzadzong
dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym z prawem, lub postanowieniami umowy spotki
(statutu), chyba ze nie ponosi winy. Jak juz wspomniano, ustawodawca uksztattowat
przestankg odpowiedzialno$ci odszkodowawczej jako sprzecznos¢ z prawem lub
postanowieniami umowy spotki.

Nie budzi watpliwosci, ze dziataniem (zaniechaniem) implikujacym poniesienie
odpowiedzialnosci bedzie takie postgpowanie cztonka zarzadu, ktore jest sprzeczne
z przepisami powszechnie obowigzujacego prawa, nie za§ wytacznie z normami

h433

zawartymi w kodeksie spotek handlowych®*°. Oprocz sprzeczno$ci z prawem, przestanke

odpowiedzialno$ci stanowi rowniez sprzeczno$¢ z postanowieniami umowy spotki.

41 K. Kulak, Stosunek czlonkostwa ..., s. 291; K. Bilewska, Odpowiedzialno$¢ ..., s. 1070 i nast. Autorka
argumentuje, ze na gruncie art. 293 ksh (analogicznie zatem na gruncie art. 483 ksh) ustawodawca wprost
odniost si¢ do sprzecznosci z prawem z pomini¢ciem zasad wspolzycia spolecznego. Gdyby intencja
ustawodawcy bylo ustanowienie odpowiedzialnosci za dziatanie (zaniechanie) bezprawne, wowczas
postuzylby si¢ expressis verbis pojeciem bezprawnosci.

432 Normatywne proby precyzowania regulacji prawnych zmierzajace do wyeliminowania watpliwo$ci
interpretacyjnych nie odbierajg normom aksjologicznym ich ponadczasowej wartosci.

433 Zob. np. wyrok Sagdu Najwyzszego z dnia 24 lipca 2014 r., 11 CSK 627/13, Legalis nr 1162511.
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W doktrynie i judykaturze wyksztatcit si¢ poglad, zgodnie z ktorym nie jest wystarczajace
stwierdzenie ogodlnej sprzecznosci z prawem czy postanowieniami umowy spoOiki
(statutu), konieczne jest wskazanie konkretnych przepiséw prawa lub umowy spotki
(statutu), ktore sa przedmiotem naruszenia***. Konkretno$¢ przepisu prawa nalezy
przy tym rozumie¢ w konteks$cie skonkretyzowanej normy prawnej wyznaczajacej $cisle
okreslony obowigzek zarzadczy, nie za$ jedynie obowiazek natury generalnej statuujacy
kompetencje do prowadzenia spraw spoiki oraz jej reprezentacji. Poglad ten zostat
poddany krytyce w doktrynie. Wskazano, ze kwalifikacja relacji taczacej piastuna organu
ze spolka jako stosunku quasi-kontraktowego implikuje ponoszenie odpowiedzialnosci
za naruszenie szeroko rozumianego stosunku taczacego cztonka zarzadu ze spoika, a nie
uzaleznienie poniesienia odpowiedzialno$ci od naruszenia konkretnego przepisu
prawa**. W tym kontek$cie T. Szczurowski podkreslit, ze skoro przepis wskazuje
na ,,sprzeczno$¢ z prawem’, a nie na ,,sprzeczno$¢ z przepisem prawa’, wobec tego
powod nie musi wskazywac¢ skonkretyzowanej normy prawnej naruszonej przez cztonka

436 Wystarczajace jest w tym wzgledzie, by za podstawe odpowiedzialnosci

zarzadu
wskaza¢ normg o charakterze ogdlnym, tj. art. 201 albo 368 ksh.

Watpliwosci co do ogdlnego albo konkretnego charakteru normy prawnej, ktorej
naruszenie stanowi podstawe sprzecznosci z prawem lub postanowieniami umowy spotki,
zapoczatkowaty spor w przedmiocie rozumienia niedochowania nalezytej starannosci.
Zarowno doktryna, jak 1 judykatura probowaly odpowiedzie¢ na pytanie:
czy niedotozenie nalezytej staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru
dzialalno$ci czlonka zarzadu stanowi samodzielng podstawe pociagnigcia go
do odpowiedzialnosci za szkod¢ wyrzadzong spotce? Innymi stowy, czy niedotozenie
nalezytej staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci cztonka zarzadu
stanowi post¢powanie sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spotki.

Spor dotyczacy wiasciwej kwalifikacji prawnej niedotozenia nalezytej
staranno$ci jako przestanki winy albo bezprawnosci toczyl si¢ juz na gruncie

poprzedniego stanu prawnego - przed nowelizacja kodeksu spotek handlowych w latach

434 Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 lutego 2006 r., V. CSK 128/05, Legalis nr 72648;
P. Bfaszczyk, Przestanka bezprawnosci w ramach odpowiedzialnosci odszkodowawczej menedzerow
spotek, Glosa do wyroku SN z dnia 9 lutego 2006 r. V CSK 128/05, Monitor Prawniczy 2012/1, s. 47;
K. Bilewska, Dochodzenie roszczen spéiki ..., s. 161.

435 J. Jastrzebski, W sprawie odpowiedzialnoSci ..., s. 15; A. Opalski, K. Oplustil, Jeszcze w sprawie ...,
s. 26.

436 T, Szczurowski, Komentarz do art. 293 ksh, [w:] Z. Jara (red.), Kodeks spotek handlowych ..., s. 1302.
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2019-2022. Warto zatem siegna¢ do dotychczasowego dorobku prawnego celem
udzielenia odpowiedzi na pytanie, czy omawiane w doktrynie watpliwos$ci zwigzane
z ksztaltem regulacji prawnej odnosnie do odpowiedzialnosci cztonkow zarzadu spotek
kapitalowych (z o.0. 1 akcyjnej) dalej sa aktualne, czy reforma prawa korporacyjnego
pozytywnie wplyneta na przejrzystos¢ przepisow 1 umozliwita rozstrzygnigcie toczacego
si¢ sporu.

Uzasadnione  jest  podjecie  nastgpujacych  krokéw  badawczych:
1) przeprowadzenie analizy tre$ci przepisow regulujacych odpowiedzialno$¢ cztonkow
zarzadu za szkode wyrzadzonag spoéice, tj. art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh; 2) zbadanie
wptywu treSci uchylonych art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh na reguly ponoszenia
odpowiedzialno$ci przez piastunéw organu zarzadczego spotki oraz 3) wykazanie, czy
uksztattowanie art. 209! ksh oraz 377' ksh przesadzito wiasciwg kwalifikacje
niedochowania nalezytej starannosci jako przestanki winy albo sprzeczno$ci z prawem
lub postanowieniami umowy spotki (statutu). Analiza charakteru norm prawnych
statuowanych w art. 293 § 1 w zw. z art. 209! ksh oraz w art. 483 § 1 w zw.
z art. 377" ksh w kontekécie podstaw prawnych odpowiedzialnosci pozwoli
na przeprowadzenie dalszych rozwazan w zakresie przestanki niewykonania lub

nienalezytego wykonania obowigzkow, o ktorej mowa w art. 300'2° § 1 ksh.

5.2.1.1. Niedochowanie nalezytej starannosci na gruncie art. 293 § 1 i § 2 ksh
(art. 483 § 11 § 2 ksh)

Jak juz wskazano, przed nowelizacja kodeksu spoétek handlowych nie byto
w doktrynie ani judykaturze watpliwosci co do tego, ze wypelnieniem przestanki
dziatania lub zaniechania sprzecznego z prawem lub postanowieniami umowy spotki
(statutu) byto naruszenie przez cztonka zarzadu przepisu powszechnie obowigzujacego
prawa lub postanowienia umowy spotki (statutu). Spoér wyksztalcil si¢ jednak
w odniesieniu do kwalifikacji dziatania (zaniechania), ktore nie stanowito ani naruszenia
konkretnego przepisu prawa, ani postanowienia umowy spotki (statutu), a polegato
jedynie na niestarannym, niedbaltym wykonaniu obowigzkoéw zarzadczych. Zgodnie
z jednym ze stanowisk prezentowanych wowczas w doktrynie, niedotoZenie nalezytej
starannosci nie stanowito samo w sobie (bez jednoczesnego naruszenia konkretnej normy
prawnej czy postanowienia umowy spoéiki/statutu) o sprzecznosci z prawem lub

postanowieniami umowy sp6tki (statutu) postgpowania menedzera, lecz mogto stanowié
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jedynie o jego zawinieniu*’. Zgodnie za$ z odmiennym stanowiskiem niedotozenie
nalezytej staranno$ci - takiej, ktéra wynika z zawodowego charakteru dziatalnosci
piastuna organu zarzadczego spoiki - bylo uwazane za wypelniajace przestanke
sprzecznosci z prawem lub postanowieniami umowy spofki (statutu)*33.

Rozstrzygnigcie wskazanego problemu miato istotne znaczenie dla mozliwosci
pociagniecia cztonka zarzadu do odpowiedzialno$ci za szkode wyrzadzong spoice. Skoro
do przestanek odpowiedzialno$ci zgodnie z art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh nalezaty
dziatanie lub zaniechanie sprzeczne z prawem, lub postanowieniami umowy spoiki
(statutu), szkoda, zwigzek przyczynowy pomigdzy dwoma pierwszymi komponentami
oraz wina, wobec tego dzialanie zawinione, ale niesprzeczne z prawem lub
postanowieniami umowy spotki, nie pociggalo za soba odpowiedzialnosci
cywilnoprawnej za szkod¢. Tym samym, niedolozenie nalezytej staranno$ci przez
menedzera, ktore byto zawinione, ale nie byto sprzeczne z prawem lub postanowieniami
umowy  spotki, nie stanowilo  podstawy  poniesienia  odpowiedzialnosci
odszkodowawczej. Podstawa odpowiedzialno$ci odszkodowawczej bylo tylko
postepowanie sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spoOtki (statutu)
1 zawinione jednocze$nie. Kolejno$¢ zaistnienia stanu sprzeczno$ci oraz zawinienia nie
byta przy tym przypadkowa, bowiem tylko czyn sprzeczny z prawem lub
postanowieniami umowy spolki (statutu) mogl by¢ oceniany pod katem zawinienia**.
Z tego wzgledu tak istotne bylo wskazanie, jakie postepowania moga by¢ kwalifikowane
jako sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spotki.

Spor w zakresie rozumienia sprzecznos$ci z prawem lub postanowieniami umowy
spotki na gruncie art. 293 § 1 w zw. z art. 293 § 2 ksh oraz art. 483 § 1 w zw.
z art. 483 § 2 ksh byt wynikiem braku jednolitosci co do funkcji miernika staranno$ci na
plaszczyznie cywilnoprawnej odpowiedzialnosci odszkodowawczej dtuznika*?. Zgodnie

z pogladem wigkszo§ciowym, brak nalezytej starannosci dtuznika przy wykonywaniu

437 Zob. np. K. Bilewska, Bezprawno$¢ a niedochowanie nalezytej staranno$ci w rozumieniu art. 293 k.s.h.,
Palestra 2007/3-4, s. 275; P. Blaszczyk, Przestanka bezprawnosci ..., s. 47; P. Blaszczyk,
Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza ..., s. 40; P. Blaszczyk, Koncepcja ,,biznesowej oceny sytuacji” na tle
prawa polskiego (uwagi de lege lata i de lege ferenda), Panstwo i Prawo 2012/3, s. 83; T. Siemiatkowski,
Odpowiedzialno$¢ ..., s. 177-178; T. Siemigtkowski, T. Szczurowski, Zasady odpowiedzialno$ci
cywilnoprawnej w spotkach kapitatowych, [w:] S. Sottysinski (red.), Prawo spotek kapitatowych ..., s. 708.
438 Zob. np. Z. Banaszczyk, P. Granecki, O istocie nalezytej staranno$ci, Palestra 2002/7-8, s. 15-17;
D. Buszmak, Dziatanie lub zaniechanie ..., s. 51; R. Stefanicki, Nalezyta staranno$¢ ..., s. 117;
R. Stefanicki, Koncepcja interesu spoiki ..., s. 148.

439 7. Radwafniski, A. Olejniczak, Zobowigzania: Cze$¢ ogdlna, Warszawa 2008, s. 209.

49 A, Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie ..., s. 14.
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zobowigzania nalezy rozpatrywa¢ w kategorii zawinienia**!. Zwolennicy tego pogladu
wskazuja, ze dochowanie nalezytej starannosci nie moze by¢ kwalifikowane jako element
treSci zobowigzania **? . Wylgczenie nalezytej staranno$ci poza tre$¢ zobowigzania
pociaga za sobg konieczno$¢ uprzedniego przesadzenia o bezprawnos$ci postepowania.
Dopiero po ustaleniu bezprawnosci mozna bada¢ naruszenie standardu wymaganej
starannosci. Cywilnoprawnym miernikiem wymaganej starannosci jest art. 355 § 1 ke,
zgodnie z ktorym dluznik obowigzany jest do staranno$ci ogdlnie wymaganej
w stosunkach danego rodzaju (nalezyta starannosc¢). Rozstrzygajac kwesti¢ winy, nalezy
odnie$¢ postgpowanie dtuznika do modelu uksztattowanego przez art. 355 § 1 k.
Stwierdzenie postepowania odbiegajacego od tego modelu bedzie skutkowato
przypisaniem winy**.

W mys$l pogladu mniejszosciowego, brak nalezytej staranno$ci dluznika
przy wykonywaniu zobowigzania winien by¢ kwalifikowany jako dziatanie
bezprawne***, Bezprawno$¢ niedochowania nalezytej staranno$ci ma wynika¢ z samego
istnienia normy nakazujacej staranne wykonanie zobowigzania, np. art. 355 § 1 kc
stanowigcego najbardziej ogo6lng podstawe nalezytej staranno$ci. Na gruncie tego
pogladu przyjmuje si¢, ze dzialanie (zaniechanie) sprzeczne z nakazem staranno$ci jest
bezprawne**. Jezeli przyja¢, ze dotozenie nalezytej staranno$ci stanowi element tresci
zobowigzania, wowczas w konsekwencji nalezy rowniez przyja¢, ze niedotozenie
nalezytej staranno$ci powinno by¢ rozpatrywane jako nienalezyte wykonanie
zobowigzania *4¢. Podobne stanowisko zajat rowniez J. Jastrzebski, ktory wskazat,

za T. Pajorem, ze ,,staranno$¢ sama dla siebie nie istnieje”*4”

, wobec czego musi by¢ ona
odniesiona do tresci stosunku obligacyjnego, konkretniej do postepowania wymaganego
od dtuznika**®. Autor ten wskazal, ze niekiedy stosunek obligacyjny odnosi si¢ jedynie

do abstrakcyjnego wzorca postgpowania, woéwczas odstepstwo od wzorca stanowi

441 7. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania ..., s. 318; M. Safjan, Art. 355, [w:] K. Pietrzykowski
(red.), Kodeks cywilny. Tom I. Komentarz. Art. 1-449'0, Warszawa 2018, s. 1138; J. Jastrzebski,
O umownych modyfikacjach podstawy odpowiedzialnosci odszkodowawczej dtuznika, Kwartalnik Prawa
Prywatnego 2007/3, s. 807-808.

442 M. Safjan, Art. 355 ...,s. 1138.

443 M. Gutowski, Art. 355, [w:] M. Gutowski (red.), Kodeks cywilny. Tom II. Komentarz. Art. 353-626,
Warszawa 2022, s. 54-55.

444 Zob. np. Z. Banaszczyk, P. Granecki, O istocie ..., s. 15-18; M. Krajewski, Niezachowanie nalezyte;j
starannosci — problem bezprawnosci czy winy?, Panstwo i Prawo 1997/10, s. 41.

445 M. Krajewski, Niezachowanie nalezytej starannosci ..., s. 32.

46 A, Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie ..., s. 15.

47T, Pajor, Odpowiedzialno$¢ dluznika za niewykonanie zobowigzania, Warszawa 1982, s. 84.

448 J. Jatrzebski, W sprawie odpowiedzialnosci ..., s. 17.
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naruszenie zobowigzania. Wedtug niego, takie odstepstwo nie powinno by¢ rozpatrywane
w kategorii nalezytej starannosci, a nalezytego wykonania zobowigzania opisanego jako
open ended contract. Autor trafnie wskazal, ze wykonanie zobowigzania niezgodne
z jego tre$cig nalezy odrézni¢ od braku nalezytej staranno$ci, ktora moze stanowic
przyczyne nienalezytego wykonania**®. Na poparcie swojej koncepcji J. Jastrzebski
wskazat regulacje art. 354 § 1 kc (nalezyte wykonanie zobowigzania) oraz 355 kc
(nalezyta staranno$¢), ktorych ksztatt, jego zdaniem, potwierdza rozdzielenie nalezytego
wykonania zobowigzania od nalezytej staranno$ci. Analogicznie odwotat si¢ do tresci
art. 471 kc (niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zobowigzania) i art. 472 kc
(niezachowanie nalezytej staranno$ci), ktore takze uwypuklaja odmienno$¢ nalezytego
wykonania i nalezytej starannosci.

Zarysowany problem braku jednolito$ci co do funkcji miernika staranno$ci
na ptaszczyznie cywilnoprawnej odpowiedzialno$ci odszkodowawczej dtuznika stanowit
niejako wstep do analizy braku nalezytej starannosci jako przestanki odpowiedzialnosci
odszkodowawczej na gruncie kodeksu spotek handlowych. Mozna wskaza¢ dwa glowne
poglady w zakresie kwalifikacji niedochowania nalezytej starannosci jako przestanki
odpowiedzialnosci odszkodowawczej cztonka zarzadu spotki**’. Powyzsza teza stanowi
pewnego rodzaju uproszczenie, bowiem nie jest tak, ze przedstawiciele doktryny
1 judykatury wprost opowiadali si¢ za jednym czy drugim pogladem. Sytuacja jest nieco
bardziej zlozona, bowiem nawet stanowiska opowiadajace si¢ za jednym z pogladow
ro6znity si¢ migdzy sobg i odnosity do roznych ptaszczyzn sporu. Niemniej, w najbardziej
ogblny sposob spor co do kwalifikacji niedochowania nalezytej starannos$ci jako
przestanki odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej czlonkéw zarzadu mozna odniesé
do kwalifikacji niedolozenia nalezytej starannosci jako przestanki winy albo jako
przestanki sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki #3!
Rozstrzygnigcie o sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki albo
o winie bylo fragmentem szerszej perspektywy. Podzielenie stanowiska, iz niedotozenie
nalezytej staranno$ci odnosito si¢ do sprzecznosci z prawem lub postanowieniami umowy
spotki, pozostawiato otwartym pytanie, jak wykaza¢ zawinienie. Analogicznie, przyjecie,

ze niedotozenie nalezytej staranno$ci odnosito si¢ do zawinienia, inicjowalo pytanie, jak

449 Tbidem, s. 18 i przywotana tam literatura.

430 Zgodnie z pierwszym pogladem, niedochowanie nalezytej starannosci jest przestankg winy. Zgodnie za$
z drugim, niedochowanie nalezytej starannosci jest przestanka sprzecznosci z prawem lub postanowieniami
umowy spotki. Zob. np. K. Oplustil, Instrumenty ..., s. 761.

41K, Oplustil, Instrumenty ..., s. 761.
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wypetni¢ zatem przestanke sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki,
by moc pociagnaé piastuna organu do odpowiedzialno$ci. Odpowiedz na te pytania
pozwala na rozstrzygnigcie kwestii fundamentalnej, a mianowicie stwierdzenie, czy
odpowiedzialno$¢ cztonkoéw zarzadu na gruncie dotychczasowego stanu prawnego byta
nazbyt rygorystyczna i wymagala zatagodzenia, czy wrecz przeciwnie, odpowiedzialno$¢
ta byla niezwykle tagodna i konieczne bylo jej urealnienie do potrzeb funkcjonowania
spotki w przestrzeni gospodarcze;j.

Jak juz wskazano, dominujacym zaréwno w doktrynie jak i w judykaturze, byt
poglad, zgodnie z ktérym samo niedochowanie staranno$ci przez cztonka zarzadu,
bez jednoczesnego naruszenia konkretnego przepisu prawa lub postanowienia umowy
spotki/statutu, nie moglo stanowi¢ podstawy odpowiedzialnosci odszkodowawczej
na rzecz spotki, gdyz wypehialo jedynie przestanke¢ zawinienia, a nie sprzecznosci

452 Zgodnie natomiast z pogladem

z prawem lub postanowieniami umowy spotki
mniejszo$ciowym, cztonkowi zarzagdu mozna byto przypisa¢ odpowiedzialno$¢ za szkode
wyrzadzong spolce juz za samo naruszenie nalezytej starannos$ci, poniewaz wypekniato
ono przestanke sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki*?.
Odnoszac si¢ do pierwszego z wymienionych pogladow, wskazywano, ze
ustawodawca wyraznie okreslit w art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh podstawy sprzecznosci
z prawem lub postanowieniami umowy spoiki, do ktorych nalezaly dziatanie
(zaniechanie) sprzeczne z prawem lub dziatanie (zaniechanie) sprzeczne
z postanowieniami umowy spotki (statutu). W treSci wskazanych przepisow
ustawodawca nie przewidzial jako podstawy sprzecznosci z prawem lub postanowieniami
umowy spotki naruszenia miernika staranno$ci. Co wigcej, by orzec o sprzecznosci
z prawem lub postanowieniami umowy sp6iki, konieczne byto wskazanie konkretnego

przepisu prawa lub postanowienia umowy spoiki (statutu), ktére zostaty naruszone

przez piastuna organu**,

452 Zob. np. K. Bilewska, Bezprawno$¢ a niedochowanie ..., s. 275; P. Blaszczyk, Odpowiedzialno$¢
odszkodowawcza ..., s. 40; T. Siemigtkowski, Odpowiedzialnos¢ ..., s. 177-178; T. Siemigtkowski,
T. Szczurowski, Zasady odpowiedzialno$ci ..., s. 708; A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych, t. II.
Komentarz do art. 1-300, Warszawa 2019, s. 1050.

453 K. Oplustil, Instrumenty ..., s. 763; D. Buszmak, Dzialanie lub zaniechanie ..., s. 51; R. Stefanicki,
Nalezyta starannos¢ ..., s. 117; J. Jastrzebski, W sprawie odpowiedzialnosci ..., s. 1; M. Romanowski,
Spoéika nie jest domkiem z bajki Fredry, Rzeczpospolita 2012/ 9, s. 7.

454 Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 lutego 2006 r. V CSK 128/05, Legalis nr 72648.
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W tym miejscu warto zaznaczy¢, ze podstawy sprzecznosci z prawem lub
postanowieniami umowy spotki w kodeksie handlowym**> byty uksztaltowane nieco
inaczej - bardziej klarownie. Artykut 292 § 1 kh stanowil, ze cztonek wtadz spotki
odpowiada wobec spotki za szkode wyrzadzong przez dziatalno$¢ sprzeczng z prawem
lub postanowieniami umowy spotki. Zgodnie natomiast z art. 292 § 2 kh, cztonek wtadz
spotki odpowiadat wobec spotki za szkode spowodowang brakiem staranno$ci
sumiennego kupca. W kodeksie handlowym nie bylo zatem watpliwosci, ze brak
dotozenia staranno$¢ sumiennego kupca stanowit podstawe sprzecznosci postgpowania
z prawem lub postanowieniami umowy spotki.

Wobec deregulacji odpowiedzialno$ci za szkod¢ spowodowang brakiem
starannosci sumiennego kupca, zwolennicy pierwszego pogladu argumentowali, Ze
na gruncie kodeksu spotek handlowych, niedotozenie nalezytej staranno$ci nie
wypelniato przestanki sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki®®.
Zwolennicy pogladu przeciwnego (jakoby niedotozenie starannosci przesadzato
0 sprzecznosci z prawem lub postanowieniami umowy spotki) odwolywali si¢ natomiast
do uzasadnienia do projektu kodeksu spotek handlowych, w ktorym wskazano, ze
,projekt zachowuje co do istoty dotychczasowe zasady odpowiedzialno$ci
cywilnoprawnej uczestnikow spotki oraz czlonkéw organdéw spotki i likwidatorow",
wobec czego niedochowanie nalezytej staranno$ci dalej nalezato uznawac za sprzeczne
z prawem lub postanowieniami umowy spotki®®’.

W kwestii wlasciwej kwalifikacji niedotozenia nalezytej staranno$ci wielokrotnie
wypowiadaty si¢ sady. W orzeczeniu z dnia 9 lutego 2006 r. Sad Najwyzszy stangt
na stanowisku, zgodnie z ktorym miernik starannosci uregulowany w art. 293 § 2 ksh
wypehiat kryterium winy. Wykazanie postepowania niestarannego nie stanowito zatem
podstawy odpowiedzialno$ci, bowiem konieczne bylo ustalenie sprzecznosci z prawem
lub postanowieniami umowy spotki**®. Sad Apelacyjny w Warszawie podzielit poglad
Sadu Najwyzszego, zgodnie z ktorym samo naruszenie art. 293 § 2 ksh nie stanowito
459

dziatania lub zaniechania sprzecznego z prawem lub postanowieniami umowy spotki

Na gruncie tego orzeczenia Sad odniost si¢ do dwoch istotnych kwestii. Po pierwsze,

455 Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z 27.06.1934 r. Kodeks handlowy (Dz.U. z 1934 r., nr 57,
poz. 502), (dalej takze jako: kh).

436 P, Blaszczyk, Przestanka bezprawnosci ..., s. 48.

457 Uzasadnienie projektu ustawy - kodeks spotek handlowych z 4 lutego 2000 r., Sejm 11 kadencji, druk
sejmowy nr 1687, s. 41.

458 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 lutego 2006 r. V CSK 128/05, Legalis nr 72648.

459 Wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 18 sierpnia 2011 r. I ACa 54/11, Legalis nr 385358.
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wskazat, ze dochodzac odszkodowania z art. 293 ksh, powod musiat wskaza¢ konkretny
przepis, ktory swoim postepowaniem naruszyl pozwany piastun organu. Po drugie,
w ocenie Sadu, przepisem tym nie mogl by¢ art. 201 ksh, statuujacy prawo
do prowadzenia spraw spotki, gdyz przepis ten nie precyzowatl, jak owe sprawy powinny
by¢ prowadzone. Z przepisu tego nie dato si¢ zatem wyprowadzi¢ obowigzku starannego
prowadzenia spraw spotki. W tresci orzeczenia zostal sformutowany obowigzek
wspolnikow, by w umowie spotki uregulowaé katalog dziatan i zaniechan, ktore winny
by¢ uznawane za sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spotki. Jezeli taka
regulacja nie zostanie wprowadzona do umowy spotki, wowczas, wobec braku naruszenia
konkretnego przepisu prawa, nie bedzie mozna pociggna¢ piastuna organu
do odpowiedzialno$ci za niedotozenie nalezytej starannosci. Powyzsze orzeczenie
wyrazalo stanowisko, zgodnie z ktorym do spetnienia przestanki sprzecznos$ci z prawem
lub postanowieniami umowy spoiki konieczne bylo wskazanie konkretnego przepisu
prawa lub umowy spoétki/statutu, a przepisem tym nie mogly by¢ art. 201 ksh
ani art. 368 ksh, poniewaz byly zbyt ogolne i dalekie od normowania konkretnych
obowigzkow*©?,

Przedstawiciele doktryny odniesli si¢ krytycznie do kwalifikacji niedochowania

nalezytej starannos$ci jako przestanki winy*®!

. Wskazywano, ze przyjecie trafno$ci tego
pogladu prowadzitoby do drastycznego obnizenia ochrony spotki w przypadku szkody
wyrzadzonej postepowaniem cztonka zarzadu, jako ze oznaczatoby wrecz wylaczenie
ochrony w sytuacji nawet skrajnej niestarannos$ci czy niekompetencji, ktére nie
naruszalyby jednak konkretnego przepisu prawa czy umowy spotki/statutu. Oznaczatoby
to utworzenie bardzo rozleglej ,,bezpiecznej przystani” (ang. safe harbour) dla cztonkow
zarzadu, albowiem ponosiliby oni odpowiedzialno$¢ odszkodowawczg jedynie w sytuacji
naruszenia wyslowionych wprost obowiazkow korporacyjno-organizacyjnych, a nie
kluczowych dla prowadzenia spraw spotki obowigzkéw menedzerskich*62,

Zgodnie z drugim pogladem, czlonkowi zarzadu mozna bylo przypisaé
odpowiedzialno$§¢ za szkod¢ wyrzadzong spotce juz za samo naruszenie nalezytej

staranno$ci. Orzeczeniem wspierajacym t¢ teze byt wyrok Sadu Najwyzszego z 24 lipca

2014 1.463, Wskazano w nim, ze samo niedochowanie nalezytej staranno$ci uregulowanej

460 P, Blaszczyk, Odpowiedzialno$¢ odszkodowawceza ..., s. 41.

461 Zob. np. A. Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie ..., s. 13 i przywolana tam literatura.
462 Thidem, s. 16.

463 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 24 lipca 2014 r., Il CSK 627/13, Legalis nr 1162511.
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w art. 293 § 2 ksh nie stanowito samodzielnej podstawy odpowiedzialno$ci menedzera,
gdyz szkoda musiata wynika¢ z dziatania sprzecznego z prawem lub postanowieniami
umowy spotki. Sad odniost si¢ rowniez do tego, Zze nalezyta staranno$¢ wynikajaca
z zawodowego charakteru dziatalno$ci stanowila miernik oceny postgpowania
menedzera. Do tego momentu wydawac by si¢ mogto, ze Sad opowiedzial si¢ za ujeciem
niedochowania starannos$ci jako przestanki zawinienia. W orzeczeniu podkreslono
jednak, ze czlonek zarzadu powinien kierowaé si¢ w swoim postgpowaniu interesem
spotki. Zawinione dziatanie, wykraczajace poza granice ryzyka gospodarczego, byto
sprzeczne z interesem spoiki, przez co naruszato art. 201 ksh. Na tej podstawie orzeczono,
ze cztonek zarzadu ponosi odpowiedzialno$¢ na podstawie art. 293 § 1 ksh, poniewaz
dzialanie sprzeczne z ogdlnym obowigzkiem prowadzenia spraw spotki w jej interesie,
jest wystarczajaca przyczyng sprzecznosci z prawem lub postanowieniami umowy spoiki.

Przytoczone orzeczenie bylo w pewnym zakresie wewngtrznie sprzeczne.
Z jednej strony, Sad wskazal, Ze naruszenie nalezytej staranno$ci nie stanowito
samodzielnej podstawy odpowiedzialnos$ci. Z drugiej jednak strony, odniost si¢ do tego,
ze naruszenie polegajace na przekroczeniu granic ryzyka gospodarczego, ktére nie
stanowito samo w sobie postgpowania sprzecznego z prawem lub postanowieniami
umowy  spotki, bylo wystarczajaca  przyczyng uzasadniajaca  poniesienie
odpowiedzialnosci, jako ze naruszalo ogdlny obowigzek prowadzenia spraw spotki w jej
najlepszym interesie. Sprzeczno$¢ wystowionych tez polegata na jednoczesnym
przyjeciu, ze art. 201 ksh stanowil ogdlny nakaz dziatania w interesie spotki, ale nie
stanowil ogolnego nakazu dziatania z nalezyta staranno$ciag. Wobec tego albo byto tak,
ze art. 201 ksh mogl stanowi¢ niejako ,,posrednig” podstawe sprzecznosci z prawem lub
postanowieniami umowy spotki zarowno dla przekroczenia granic ryzyka gospodarczego
jako sprzecznych z interesem spoiki, jak i dla naruszenia nalezytej starannosci albo nie
byl podstawa pociagnigcia do odpowiedzialno$ci ani za naruszenie nalezytej starannosci,
ani za przekroczenie granic ryzyka gospodarczego.

Przytoczone orzeczenie, niezaleznie od wskazanej niekonsekwencji, niewatpliwie
byto przyktadem zmieniajacej si¢ linii orzeczniczej i odejscia, przynajmniej w pewnym
zakresie, od dotychczasowego pogladu panujacego w orzecznictwie 1 doktrynie, zgodnie
z ktérym przyjecie sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki
postepowania menedzera wymagato wskazania konkretnego przepisu prawa, ktory
tym postgpowaniem zostal naruszony. Sad za podstawe sprzeczno$ci z prawem lub

postanowieniami umowy spotki przyjat przepis, ktory, jak sam wskazat, byt ,,ogélnym
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nakazem” i nie regulowat konkretnego obowigzku - obowigzku podejmowania decyzji
w granicach ryzyka gospodarczego.

Stanowisko Sadu Najwyzszego zawarte w orzeczeniu z 24 lipca 2014 r. przyjeto
réwniez na gruncie wyroku z 14 kwietnia 2016 r., w ktorym Sad Najwyzszy wskazal, ze
prowadzac sprawy spotki, cztonek zarzadu mial si¢ kierowac interesem spoiki,
a przekroczenie granic ryzyka, jako sprzeczne z tym interesem i naruszajace art. 201 ksh,
bylo podstawg odpowiedzialnosci z art. 293 § 1 ksh***. W orzeczeniu z 9 lutego 2018 r.
Sad Najwyzszy stwierdzit, ze art. 201 ksh zobowiazywat czlonka zarzadu
do postepowania, ktore nie prowadzito do wyrzadzenia spotce szkody, a w przypadku
przekroczenia dopuszczalnego ryzyka biznesowego, mozna byto uznaé, Zze czlonek
organu naruszyt swoim postepowaniem prawo*®. Sad tym orzeczeniem podkreslit role
art. 201 ksh 1 wskazat, ze mogt on stanowi¢ podstawe wielu obowigzkoéw menedzerskich.

Mozliwo$¢ wyinterpretowania z art. 201 ksh bardziej szczegdélowych
obowigzkow, ktore winni wypehiac¢ czlonkowie zarzadu spoiki, potwierdzato rowniez
orzeczenie Sagdu Najwyzszego z 10 czerwca 2021 1.4%°, We wskazanej sprawie Sad orzekt,
ze interpretacja art. 201 § 1 w zwiazku z art. 293 § 2 ksh uzasadniala wniosek, zgodnie
z ktérym czlonek zarzadu mial nie tylko prawo, ale réwniez obowigzek prowadzenia
spraw spotki. Przy prowadzeniu spraw spoiki cztonek zarzadu mial uwzglednia¢ interes
spotki oraz dochowaé nalezytej starannos$ci wynikajacej z zawodowego charakteru
dziatalnosci. Sad stangt na stanowisku, ze art. 293 § 2 ksh pehit podwdjng funkcje.
Przepis ten stanowil jednocze$nie miernik staranno$ci oraz powinno$¢ dotozenia
starannosci przy wykonywaniu obowigzkéw menedzerskich. Przyjecie dokonanej
przez Sad kwalifikacji art. 293 § 2 ksh jako miernika staranno$ci i jednocze$nie
obowigzku jej dochowania umozliwialo  pociagnigcie  czlonka  zarzadu
do odpowiedzialnosci za szkod¢ wyrzadzong spéice juz samym niedochowaniem
nalezytej staranno$ci. Poglad Sadu odnoszacy si¢ do podwdjnej funkcji normy
z art. 293 § 2 ksh nie znalazt jednak odzwierciedlenia w polskiej doktrynie.

Na poparcie pogladu, zgodnie z ktérym niedochowanie nalezytej staranno$ci
przesadzato o sprzecznosci z prawem lub postanowieniami umowy spotki postgpowania
czlonka zarzadu, A. Opalski 1 K. Oplustil wskazali, Zze relacja cztonka zarzadu

ze spOtkag ma charakter otwarty na przyszio$¢, przez co nie bylo mozliwe

464 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 14 kwietnia 2016 r., Il CSK 430/15, Legalis nr 1472302.
465 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 lutego 2018 r., 1 CSK 246/17, Legalis nr 1765969.
466 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 10 czerwca 2021 r., [V CSKP 81/21, Legalis nr 2587493.
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skonkretyzowanie obowigzkow menedzerskich. Brak mozliwo$ci enumeratywnego
wyliczenia obowigzkdéw tworzacych tres¢ relacji piastuna organu ze spotka implikowato
konieczno$¢ stworzenia modelu starannego i lojalnego prowadzenia spraw spoiki.
Postepowanie niezgodne z tym modelem stanowito zdaniem tych autoréw niewykonanie
lub nienalezyte wykonanie zobowigzania, a w konsekwencji bezprawnos¢
wzgledng postepowania*®’.

Powyzszy poglad poddat krytyce J. Jastrzebski, gtéwny zarzut kierujac przeciwko
przyjeciu podwojnej funkcji normy. Wskazat, ze poglad wyrazony przez A. Opalskiego
1 K. Oplustila zaktadal, iz art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh pelnity zardwno funkcje miernika
starannosci, jak i normy naktadajacej obowigzek starannego dziatania. Taka interpretacja
oznaczataby jego zdaniem, ze niedochowanie nalezytej starannosci stanowito zar6wno
0 sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki, jak i o winie menedzera®¢®,

W odpowiedzi na krytyke A. Opalski i K. Oplustil zaprzeczyli zarzutowi, jakoby
norma z art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh miata mie¢ podwdjny charakter, wskazujac, ze
niedochowanie nalezytej staranno$ci stanowito o nienalezytym wykonaniu
zobowigzania, a dopiero odpowiedZ na pytanie, czy piastun organu powinien ponosi¢
odpowiedzialno$¢ za skutki nienalezytego wykonania mogta $wiadczy¢ o winie*®’.

Podsumowujac przedstawione stanowiska doktryny i judykatury w $wietle
charakteru prawnego stosunku cztonkostwa w zarzadzie spoiki, nalezy przyjac, iz przed
nowelizacja przepisow kodeksu spotek handlowych postgpowanie niestaranne stanowito
wystarczajacg podstawe odpowiedzialnosci odszkodowawczej piastuna organu.
Postgpowanie menedzera niezgodne z wzorcem zawodowej starannosci byto
naruszeniem normatywno-aksjologicznego obowigzku prowadzenia spraw spotki w jej
interesie. Niedolozenie wymaganej w danych okoliczno$ciach starannosci nalezato
postrzega¢ jako nienalezyte sprawowanie mandatu, wykraczajace poza tres¢ stosunku

cztonkostwa w zarzadzie spotki*’®

. W przedstawionym uj¢ciu postepowanie niestaranne
byto jednoczes$nie sprzeczne z prawem. Przy kumulatywnym speknieniu pozostatych

przestanek odpowiedzialno$ci odszkodowawczej z art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh (szkoda,

467 A. Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie ..., s. 17; M. Krajewski, Niezachowanie nalezytej staranno$ci
..., 8.39,41.

468 J. Jastrzebski, W sprawie odpowiedzialnosci ..., s. 17.

469 A. Opalski, K. Oplustil, Jeszcze w sprawie ..., s. 28.

470 Cztonkostwo w zarzadzie spotki jest stosunkiem prawnym o charakterze umownym. Uprawnienia
do reprezentacji i prowadzenia spraw spotki stanowig jednoczesnie obowiazki. Obowigzek prowadzenia
spraw spotki jest spetniony tylko w przypadku nalezytego prowadzenia spraw, zatem zgodnego z prawem,
regulacjami wewnetrznymi spotki oraz w interesie spotki. Dziatanie w interesie spotki jest przy tym
postrzegane jako obowigzek wynikajacy z tresci stosunku czlonkostwa w zarzadzie.
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zwigzek przyczynowy pomiedzy szkoda i naruszeniem wzorca staranno$ci oraz wina)
stanowilo podstawe poniesienia odpowiedzialnosci wzgledem spotki przez cztonka
zarzadu.

Spor odnoszacy si¢ do mozliwosci pociagniecia czlonka zarzadu
do odpowiedzialnosci za dziatanie/ zaniechanie niestaranne niewatpliwie przyczynit si¢
do przeprowadzenia reformy przepisow odnoszacych si¢ do spolek z o.o. oraz akcyjne;.
Reforma prawa handlowego miata na celu migdzy innymi harmonizacj¢ przepisow
odnoszacych  si¢ do  wszystkich trzech  spolek  kapitatlowych:  spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscia, spotki akcyjnej oraz prostej spotki akcyjnej*7!.
Z uwagi na fakt, ze reforma w pierwszej kolejnosci objeta wprowadzenie do kodeksu
spotek handlowych regulacji w zakresie prostej spotki akcyjnej, ustawodawca, znajac
dotychczasowe watpliwosci wypracowane przez doktryne 1 judykature, co
do interpretacji przepisow regulujacych cywilnoprawng odpowiedzialno$¢ czionkéw
zarzadow w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cia i akcyjnej, mogt uksztattowac
przepisy odnoszace si¢ do nowego typu spotki kapitatowej - prostej spotki akcyjnej -
w sposOb rozstrzygajacy spory interpretacyjne. Podkreslenia wymaga fakt, ze
ustawodawca nie przeprowadzil najpierw nowelizacji przepisow dotyczacych spotek
z ograniczong odpowiedzialnoscig i akcyjnej. Najpierw uregulowat, niejako od podstaw,
przepisy stanowigce o odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej w prostej spotce akcyjnej,
a dopiero pozniej zharmonizowal przepisy odnosnie do spotek z ograniczong
odpowiedzialno$cig oraz akcyjne;.

W niniejszej czg$ci pracy, ze wzgledu na zachowanie pewnego porzadku
rozwazan, najpierw zostanie przeprowadzona analiza znowelizowanych przepisow
odnoszacych si¢ do odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej za szkode wyrzadzona spotce
na gruncie przepisow o spolce z ograniczong odpowiedzialnos$cia oraz spotce akcyjne;j.
Dopiero w dalszej kolejnosci bedzie przeprowadzona analiza regulacji
odpowiedzialnosci cywilnoprawnej cztonkéw zarzadu w oparciu o przepisy o prostej

spotce akcyjne;.

471 Uzasadnienie do ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. 0 zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022 r., poz. 807), druk 1515, str. 59, (dalej takze jako: uzasadnienie
do ustawy z 2022 r.).
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5.2.1.2. Niedochowanie nalezytej staranno$ci w ujeciu art. 209! ksh (art. 377! ksh)

Jak juz wskazano, art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh nie ulegly zmianie w wyniku
reformy prawa handlowego z 9 lutego 2022 roku. Zmiana zaszta jednak w odniesieniu
do art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh, ktore zostaty uchylone. Zostaly one ,,zastagpione” nowymi
art. 209! oraz 377! ksh. Jesli zatem nie doszto do zmiany brzmienia art. 293 § 1 oraz 483
§ 1 ksh, wobec tego na gruncie aktualnej regulacji prawnej obowiazuja analogiczne
przestanki odpowiedzialno$ci odszkodowawczej: postgpowanie sprzeczne z prawem lub
postanowieniami umowy spotki, szkoda, zwigzek przyczynowy pomigdzy
postepowaniem a szkoda oraz wina. Nie traci zatem na aktualno$ci postawione juz
pytanie, czy samo niedochowanie nalezytej staranno$ci wypetnia przestanke sprzecznosci
z prawem lub postanowieniami umowy spotki, czy winy. Majac jednak na wzgledzie
uchylenie art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh, jak réwniez dodanie, niejako w ich miejsce,
art. 209' § 1 oraz 377! § 1 ksh, mozna zada¢ nieco odmienne pytanie, a mianowicie: czy
uchylenie art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh stanowigcych miernik starannosci i uregulowanie
powinno$ci dolozenia przez cztonka zarzadu starannos$ci wynikajacej z zawodowego
charakteru dziatalno$ci oraz dochowania lojalnosci wobec spotki przy wykonywaniu
obowigzkoéw w art. 209! § 1 oraz 377' § 1 ksh, rozwigzuje istniejgcy dotychczas spor
o charakter niedochowania nalezytej staranno$ci? Czy przeniesienie normy prawnej
z jednej jednostki redakcyjnej do innej ma tak donioste znaczenie, by przesadzi¢
o kwalifikacji niedolozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru
dziatalnosci?

Jeszcze na gruncie poprzedniego stanu prawnego - przed nowelizacja z 9 lutego
2022 r. - zostal wyrazony poglad, zgodnie z ktérym umiejscowienie miernika starannosci
w kodeksie spotek handlowych ma istotne znaczenie. Jak wskazat P. Blaszczyk,
niedochowanie nalezytej staranno$ci nie moze stanowi¢ samodzielnej przestanki
odpowiedzialnosci, bowiem miernik staranno$ci zostat uregulowany w czesci kodeksu
spotek  handlowych odnoszacej si¢ do odpowiedzialnosci cywilnoprawnej
funkcjonariuszy spotki, zamiast w czgsci odnoszacej sie do ich obowigzkow*’2. Podobne
stanowisko zajat J. Jastrzebski wskazujac, ze brak pozytywnej regulacji w zakresie
obowigzkow cztonkow zarzadu do prowadzenia spraw spotki w jej interesie stanowi

wrecz zrodlo watpliwosci interpretacyjnych i1 rozbieznosci pogladow co do przestanek

472 P, Blaszczyk, Przestanka bezprawnosci ..., s. 48.
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odpowiedzialno$ci odszkodowawczej 47° . Stanowiska te byly jednak odosobnione

474 Wskazano bowiem, ze dyrektywa wykladni systemowej

1 zostaly poddane krytyce
uwzgledniajagca umiejscowienie przepisdow w tekscie aktu prawnego (lac. argumentum
a rubrica) nie zashuguje na uznanie*’>. O ile nalezy zgodzi¢ sie¢ ze stwierdzeniem
A. Lataly-Kremer, iz dyrektywa ta nie stanowi samodzielnego uzasadnienia*’é, to jednak
trzeba podkresli¢, ze ustawodawca z jakiego$ wzgledu zdecydowal si¢ na zmiang
umiejscowienia obowigzku starannosci.

Przedstawiciele doktryny nie s3 jednomys$lni co do stanowienia
przez art. 209! § 1 oraz 377' § 1 ksh samodzielnych podstaw roszczen
odszkodowawczych*”’. Niemniej obecnie dominujgcym jest poglad, zgodnie z ktorym
naruszenie obowigzku dolozenia nalezytej starannos$ci nalezy zakwalifikowa¢ jako
sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spotki’s,

W ocenie F. Ostrowskiego, efektem nowelizacji z 9 lutego 2022 r. jest
potwierdzenie, ze naruszenie przez czlonka zarzadu standardu staranno$ci wynikajacego
z zawodowego charakteru dziatalnosci, stanowi samoistng podstawg przypisania
odpowiedzialnos$ci*’®. Podobnie wskazal rowniez R. Pabis, ktory stangt na stanowisku, iz
poglad, na gruncie ktorego sprzecznos¢ z prawem lub postanowieniami umowy spotki
wynika jedynie z naruszenia konkretnego przepisu prawa lub postanowienia umowy
spotki, wobec czego niedochowanie nalezytej starannosci nie jest podstawag
odpowiedzialno$ci, nie zastuguje na uwzglednienie, poniewaz naruszeniem prawa jest juz
samo nienalezyte  prowadzenie spraw  spotki  wbrew normie zawartej
w art. 209! § 1 ksh**%. Do tezy, zgodnie z ktorg art. 209! § 1 ksh naktada na czlonka
organu spotki obowigzek dochowania staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru

dziatalnosci, rozszerzajac tym samym odpowiedzialno$¢ cywilnoprawng piastuna organu

0 sprzeczno$¢ z prawem lub postanowieniami umowy spotki wynikajacg z samego

473 J. Jastrzebski, W sprawie odpowiedzialnosci ..., s. 18.

474 A. Latata-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 84.

475 Tbidem.

476 Thidem.

477 A. Kidyba, Komentarz do art. 293 ksh, [w:] M. Dumkiewicz, A. Kidyba, (red.) Komentarz
aktualizowany do art. 1-300 Kodeksu spotek handlowych, LEX/el. 2024.

478 F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ksh, [w:] A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.),
Kodeks spotek handlowych. Komentarz do zmian (tzw. prawo holdingowe), Warszawa 2022, Legalis,
nb. 4; R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., s. 936; T. Szczurowski, Komentarz ..., s. 1304; A. Latala-
Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 91; J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu zasady
biznesowej oceny sytuacji, Przeglad Prawa Handlowego 2024/2, s. 51.

479 F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ..., nb. 4.

40 R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., s. 1304.
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naruszenia art. 209! § 1 ksh, przychylit si¢ rowniez P. Pinior*!. Jego zdaniem,
uregulowanie obowigzkéw starannosci i lojalnosci w sposob pozytywny miato na celu
usankcjonowanie ich naruszen*?. Autor ten wskazal jednak jednoczes$nie, ze taka
interpretacja wprowadza watpliwosci w zakresie rozumienia przestanek bezprawnos$ci
1 winy na gruncie cywilnoprawnym.

Odmienny poglad wyrazit A. Kidyba, wskazujac, Ze nie mozna zgodzi¢ si¢, ze
niedochowanie starannosci jest samodzielng podstawg roszczenia odszkodowawczego*®3.
Autor ten podkreslit, ze wprawdzie uchylone art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh zostaly
zastgpione art. 209! § 1 oraz 377' § 1 ksh, to jednak zmiana ta nie ma wpltywu
na odpowiedzialno$¢ uregulowang w art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh. Jego zdaniem
art. 209! § 1 oraz 377' § 1 ksh stanowig miernik starannos$ci i petnig funkcje dodatkowg
wzgledem art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh.

Przytoczone poglady reprezentowane w doktrynie wskazuja, Zze nowelizacja
z 9 lutego 2022 r. w zakresie uchylenia art. 293 § 2 i 483 § 2 ksh oraz uregulowania
obowigzkow starannosci i lojalnosci w art. 209! § 1, 377! § 1 ksh nie miata istotnego
wplywu na kwalifikacj¢ niedochowania nalezytej starannosci jako bezposredniej
przestanki sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki.

Jak juz wskazano, art. 293 § 1 oraz 483 § 1 pozostaly niezmienione.
Artykuty 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh w brzmieniu: ,,cztonek zarzadu (...) powinien
przy wykonywaniu swoich obowigzkow dotozy¢ starannosci wynikajacej z zawodowego
charakteru swojej dziatalno$ci” zostaly zastgpione art. 209! § 1 oraz 377' § 1 ksh w niemal
identycznym brzmieniu: "czionek zarzadu powinien przy wykonywaniu swoich
obowigzkéw dotozy¢ staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej
dziatalnosci oraz dochowac¢ lojalno$ci wobec spotki”. Nowelizacja w tym zakresie
odnosila si¢ zatem jedynie do zmiany umiejscowienia przepiséw w kodeksie spotek
handlowych oraz do dodania regulacji odnoszacej si¢ do dochowania lojalno$ci wobec
spotki.

Nalezy zgodzi¢ si¢ z dominujagcym pogladem i wskaza¢, Ze niedotozenie
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci oraz niedochowanie

lojalnosci wobec spoiki stanowig przestanki sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami

481 p, Pinior, Komentarz do art. 209" ksh, [w:] A. Szumanski, R.L. Kwas$nicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks
spotek handlowych ..., nb. 3.

482 Tbidem, nb. 1.

483 A, Kidyba, Komentarz do art. 293 ksh ..., LEX/el. 2024.
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umowy spotki. Odwotanie si¢ do sprzecznosci z prawem niedotozenia nalezytej
starannosci nie jest jednak wystarczajace, gdyz w ramach tego pogladu mozna wskaza¢
dwa zasadnicze stanowiska. Zgodnie z pierwszym z nich, dotoZenie staranno$ci
wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci jest obowigzkiem samoistnym.
Zrédtem obowiazku dotozenia starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru
dziatalnosci sg art. 209' § 1 oraz art. 377" § 1 ksh. Niedotozenie przez menedzera
staranno$ci zawodowej skutkuje zatem naruszeniem art. 209! § 1 albo art. 377! § 1 ksh.
Powyzszy poglad przyjat, miedzy innymi, P. Pinior, wskazujac, Ze rozszerzono
odpowiedzialno$¢ cztonkéw zarzadu, o ktorej mowa w art. 293 § 1 ksh na przypadki,
w ktorych bezprawno$¢ wynika z naruszenia art. 209! § 1 ksh, bowiem art. 209! § 1 ksh
nalezy interpretowaé jako nalozenie na cztonka zarzadu obowigzku dotozenia
staranno$ci, ktorego naruszenie uzasadnia odpowiedzialno$¢*4,

Zgodnie natomiast z drugim stanowiskiem, rowniez wskazujacym na sprzecznos¢
z prawem niedotozenia zawodowej starannosci, art. 209! § 1 oraz 377' § 1 ksh stanowig
miernik nalezytej starannosci i dopiero po powigzaniu ich z art. 201 § 1 albo
art. 368 § 1 ksh mozna wskaza¢ na nienalezyte prowadzenie spraw spotki*®>. Podstawg
tego stanowiska jest przyjecie, ze art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh, przy wykazywaniu
sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spoiki, nie statuuja wymogu
wskazania konkretnego przepisu prawnego, precyzujacego obowiazki cztonka zarzadu,
ktére zostaly przez niego naruszone. Nie jest mozliwe wymienienie wszystkich
obowigzkow cigzacych na cztonkach zarzadu spotki w zwigzku z pelniong funkcja, zatem
nalezy przyjac, ze na tre$¢ stosunku laczacego menedzera ze spotka ma wpltyw réwniez
taczaca oba podmioty wigz polegajaca na prowadzeniu spraw spotki i jej reprezentacii.
Jesli zatem cztonek zarzadu ma prowadzi¢ sprawy spotki, wobec tego nie mozna uznac
za wypehnienie tego obowigzku niestarannego prowadzenia spraw spotki. Niestaranne
dzialanie pozostaje poza trescig stosunku taczacego cztonka organu z organem.

Nalezy przychyli¢ si¢ do powyzszej interpretacji nie tylko z tego wzgledu, ze
uwzglednia ztozony charakter prawny stosunku cztonkostwa w organie spotki, ale
réwniez ze wzgledu na to, ze jest to interpretacja zgodna z rozumieniem niedotozenia
nalezytej starannos$ci jako przestanki niewykonania lub nienalezytego wykonania

obowigzkow uregulowanej przepisami odnoszacymi si¢ do prostej spotki akcyjne;j.

484 P_ Pinior, Komentarz do art. 209" ..., nb. 3; F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ..., nb. 4.
485 R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., nb. 6; J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 51.
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Przyjecie, iz niedolozenie przez funkcjonariusza spotki zawodowej starannosci
implikuje (przy spehlnieniu pozostatych przestanek) poniesienie przez niego
odpowiedzialnosci odszkodowawczej z art. 293 § 1 ze wzgledu na naruszenie
art. 201 § 1 w zw. z art. 209! § 1 ksh (483 § 1 wzw. z 368 § 1 oraz 377' § 1) nie oznacza
jednak, ze zmiana umiejscowienia miernika starannosci w kodeksie spotek handlowych
miala wpltyw na interpretacj¢ przepisOw odnoszacych si¢ do odpowiedzialno$ci cywilnej

486 Niedotozenie  zawodowej  starannosci

za szkode wyrzadzong spotce
przy wykonywaniu obowigzkow zarzadczych przed nowelizacja przepiséw kodeksu
spotek handlowych rowniez nalezato traktowaé jako nienalezyte prowadzenie spraw
spotki  wplywajace na poniesienie przez piastuna organu odpowiedzialno$ci
odszkodowawczej z art. 293 § 1 w zw. z art. 201 § 1 oraz 293 § 2 ksh (483 § 1 w zw.

z art. 368 § 1 oraz 483 § 2 ksh).

5.2.2. Niewykonanie lub nienalezyte wykonanie obowiazkow na gruncie
art. 300'% § 1 ksh

Dziatanie lub zaniechanie sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy
spotki nie sg jedynymi przestankami odpowiedzialnos$ci uksztalttowanymina gruncie
odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej cztonkow zarzadu spotki kapitatowej. Regulacja
art. 300'% § 1 ksh jest nieco odmienna od tej zawartej w art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh.
Zgodnie z art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh, czlonek zarzadu odpowiada wobec spotki
za szkode wyrzadzong dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym z prawem, lub
postanowieniami umowy spoiki, chyba ze nie ponosi winy. Zgodnie natomiast
z art. 300!% § 1 ksh, czlonek organu**” odpowiada wobec spotki za szkode wynikia
z niewykonania lub nienalezytego wykonania swoich obowigzkéw, w tym z niedotozenia
nalezytej starannos$ci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dziatalno$ci lub
niedochowania lojalnosci wobec spoétki, chyba ze nie ponosi winy.

Ustawodawca na gruncie regulacji odnoszacej si¢ do prostej spotki akcyjnej

odszedt od przestanek w postaci dzialania lub zaniechania sprzecznego z prawem, lub

486 Zob. jednak uzasadnienie do ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek
handlowych oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022 r., poz. 807), s. 59-60, zgodnie z ktorym
,wprowadzenie proponowanych zmian stanowi réwniez krok w stron¢ harmonizacji rozwigzan
obowiazujacych w spoélce z 0.0. i spotce akcyjnej z tymi, ktore zostaty wprowadzone w prostej spotce
akcyjnej, a brak jest w tym zakresie argumentéw za réznicowaniem regulacji”.

487 Przez czlonka organu nalezy rozumie¢ zaréwno czlonka zarzadu, jak i czlonka rady dyrektorow.
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postanowieniami umowy spoiki, a ustanowil przestank¢ niewykonania lub nienalezytego
wykonania obowigzkéw. Podkreslit przy tym, ze przestankami odpowiedzialnosci
odszkodowawczej w ramach niewykonania lub nienalezytego wykonania obowigzkow sa
takze niedotozenie nalezytej staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru
dziatalnosci, jak rowniez niedotozenie lojalnosci wobec spotki. Takie uksztattowanie
przestanki odpowiedzialno$ci uzasadnia poddanie szerszej analizie zar6wno elementu
odnoszacego si¢ do niewykonania lub nienalezytego wykonania obowigzkow, jak
réwniez elementu niedotoZzenia nalezytej staranno$ci oraz niedotozenia lojalnosci wobec
spotki.

Wydaje si¢, ze ustawodawca, ustanawiajac  przepisy  odno$nie
do odpowiedzialnos$ci cztonkdéw zarzadu prostej spotki akcyjnej za szkode wyrzadzona
spotce, w szczegdlnosci w zakresie przestanek niewykonania lub nienalezytego
wykonania obowigzkow, zrealizowal postulaty doktryny formulowane w literaturze
przedmiotu na gruncie przepisoOw dotyczacych spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia
oraz spotki akcyjnej. Wielu przedstawicieli doktryny sformutowato postulaty de lege
ferenda odnoszace si¢ do regulacji art. 293 oraz 483 ksh przed nowelizacja z 9 lutego
2022 roku. P. Btaszczyk wskazat, Zze na gruncie regulacji dotyczacej odpowiedzialnosci
czlonkéw zarzadu za szkode wyrzadzong spotce, stusznym byloby wskazanie
postepowania naruszajacego miernik staranno$ci jako przestanki bezprawnosci 4%% .
A. Guzewicz i M. Jagodzinski postulowali ustanowienie regulacji, na gruncie ktorej
cztonkowie zarzadu ponosiliby odpowiedzialno$¢ juz za samo niedochowanie nalezytej
starannosci, tj. bez wymogu wykazania, ze naruszono konkretny przepis prawa lub
postanowienie umowy spotki (statutu)*®®. Za wprowadzeniem mozliwosci pociggnigcia
cztonkow zarzadu do odpowiedzialno$ci odszkodowawczej za samo naruszenie nalezytej
staranno$ci opowiedziata sie rowniez A. Chetkowska**?. Konkretne brzmienie przepisu
regulujacego ponoszenie odpowiedzialnos$ci odszkodowawczej przez czlonka zarzadu,
w pewnym zakresie nawigzujacego do regulacji z kodeksu handlowego, zaproponowali
za$ A. Opalski oraz K. Oplustil. Autorzy wskazali, ze cztonek zarzadu powinien ponosi¢
odpowiedzialnos¢ za szkode wyrzadzong spotce wynikla z niewykonania lub

nienalezytego wykonania swoich obowigzkow, chyba Ze nie ponosi winy. Co wiecej, ich

488 p, Blaszczyk, Koncepcja ,,biznesowej oceny sytuacji” ..., s. 87.

49 M. Guzewicz, M. Jagodzinski, Przestanki odpowiedzialno$ci cztonkow zarzadu w $wietle art. 293
iart. 483 k.s.h. - de lege lata i de lege ferenda, Przeglad Prawa Handlowego 2013/11, s. 49.

490 A Chetkowska, Regulacja odpowiedzialno$ci odszkodowawczej czlonkéw zarzadu z perspektywy
zasad tadu korporacyjnego, Przeglad Prawa Handlowego 2016/10, s. 39.
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zdaniem, cztonek zarzadu powinien przy wykonywaniu swoich obowigzkéow dotozy¢
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dziatalnosci, a niedotozenie

', Z postulatem

nalezytej staranno$ci powinno stanowi¢ naruszenie obowigzkow #°
A. Opalskiego i K. Oplustila w pewnym zakresie zgodzit si¢ J. Jastrzebski. Wskazat, ze
stuszne jest oderwanie odpowiedzialno$ci od przestanek sprzecznosci z prawem lub
z umowg spolki/statutem i zastgpienie ich przestankami niewykonania lub nienalezytego
wykonania zobowigzania. Podkreslit przy tym konieczno$¢ pozytywnej regulacji
obowigzku dziatania w interesie spotki. Nie zgodzit si¢ jednak z postulatem zrownania
niedochowania nalezytej staranno$ci z nienalezytym wykonaniem zobowigzania.
Zdaniem tego autora, wystarczajace bytoby w tym zakresie zastosowanie art. 354 § 1 ke,
regulujacego sposob wykonania zobowigzania*?.

Nalezy zaaprobowal rozwigzanie przyjete przez ustawodawce na gruncie
regulacji art. 300'% § 1 ksh. Podstawy odpowiedzialno$ci cztonka zarzadu nie wyczerpuja
si¢ z przekroczeniem prawa czy umowy spotki/statutu, ale si¢gaja znacznie dalej
do niewykonania lub nienalezytego wykonania obowiazkow polegajacych
na podejmowaniu decyzji biznesowych, ktéorych nie da si¢ skatalogowac.
Wobec odniesienia odpowiedzialno$ci za szkode wyrzadzong spotce do niewykonania
lub nienalezytego wykonania obowiazkéw, ustawodawca podkreslit istotng role ustalenia
tre$ci relacji taczacej cztonka zarzadu ze spotka. Dopiero odniesienie konkretnego
postepowania do tresci zobowigzania pozwoli na ustalenie, czy obowiazki zostaly
nalezycie wykonane.

Podobnie uzasadnione jest przesadzenie, iz niedochowanie nalezytej starannosci
nalezy rozumie¢ jako niewykonanie lub nienalezyte wykonanie obowigzkéw. Tres¢
art. 300'% ksh nie pozostawia watpliwo$ci, co do tego, ze cztonek zarzgdu ponosi
odpowiedzialno$¢ odszkodowawczg za niestaranne prowadzenie spraw spotki. Wniosek
przeciwny stwarzatby pole do przyjecia, iz nieudolne, niestaranne postgpowanie cztonka
zarzadu jest zgodne z trescig jego zobowigzania do prowadzenia spraw spotki. Stusznie
wskazano zatem w uzasadnieniu do ustawy z 2019 r., iz nowa regulacja ,,w sposob
jednoznaczny przesadza, ze cztonek organu odpowiada wobec spotki za szkode wynikta
z niewykonania lub nienalezytego wykonania swoich obowigzkéw, w tym z niedotozenia
wymagane] staranno$ci lub niedochowania lojalno$ci. Niestaranne wykonywanie

obowigzkow zwigzanych z cztonkostwem w danym organie (np. niestaranne prowadzenie

41 A, Opalski, K. Oplustil, Niedochowanie ..., s. 21-23.
492 J. Jastrzebski, W sprawie odpowiedzialnosci ..., s. 19, 20.
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spraw spotki przez czlonka zarzadu albo dyrektora), jezeli ma charakter zawiniony,
bedzie prowadzi¢ do odpowiedzialno$ci czlonka organu za wynikla stad szkode

99493

spotki

5.3. Wina

Ostatnia  przestanka odpowiedzialno$ci  cztonkoéw  zarzadu za  szkodg
wyrzadzong spotce jest wina, ktorg nalezy rozumie¢ jako ujemng ocen¢ postepowania
sprawcy umozliwiajgcg sformutowanie przeciwko niemu zarzutu***. Ujemna ocena moze
odnosi¢ si¢ zaréwno do zarzutu podjecia niewtasciwego postepowania, jak i niepodjgcia

postepowania wilasciwego 4 .

Sad Najwyzszy w jednym z orzeczen wskazal, ze
wyrzadzenie szkody z wilasnej winy odnosi si¢ do postepowania odbiegajacego
od zachowania cztowieka ostroznego, szanujacego prawa innych, ktore polega
na niedofozeniu staranno$ci wymaganej w okreslonej sytuacji*®®.

Ponoszenie odpowiedzialno$ci przez cztonka zarzadu na zasadzie winy wynika
wprost z tredci art. 293 § 1, 300'2° § 1 oraz 483 § 1 ksh*’. We wszystkich wskazanych
przepisach ustawodawca uzyl sformutowania: ,chyba ze nie ponosi winy”.
Takie uksztattowanie przepisow wskazuje nie tylko na odpowiedzialno$¢ na zasadzie
winy, ale rowniez implikuje rozktad cigzaru dowodu w przypadku dochodzenia
odszkodowania od cztonka zarzadu. Wina cztonka zarzadu jest domniemana. Powdd
musi wykaza¢ postgpowanie, szkode, zwigzek przyczynowy pomig¢dzy nimi oraz
dzialanie lub zaniechanie sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spoétki albo
niewykonanie lub nienalezyte wykonanie obowigzkéw. Na pozwanym spoczywa ci¢zar

wykazania braku zawinienia #® . Wykazanie braku zawinienia odnosi sie za$

493 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz
niektérych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), s. 92.

494 A. Szpunar, Wina poszkodowanego ..., s. 7; P. Machnikowski, Obiektywna nieprawidlowos¢
postepowania, [w:] A. Olejniczak (red.), System Prawa Prywatnego, t. 6, Prawo zobowigzan — cz¢$¢ ogolna,
Warszawa 2018, s. 408 i nast.; W. Czachorski, Znamiona czynu sprawcy w ogdlnosci, [w:] Z. Radwanski
(red.), System prawa cywilnego ..., s. 544-549; Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania ..., s. 196;
K. Oplustil, Instrumenty ..., s. 756; M. Kalinski, Odpowiedzialno$¢ ..., s. 60-64; Orzeczenie Sadu
Najwyzszego z 3 stycznia 1959 1., 3 CR 461/58, Legalis nr 11679.

495 W. Czachorski, A. Brzozowski, M. Safjan, E. Skowronska-Bocian, Zobowigzania. Zarys wykladu,
Warszawa 2007, s. 216.

496 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 7 grudnia 1964 r., I CR 218/64, Legalis nr 104501.

7K. Osajda, Odpowiedzialno$¢ cztonkdéw organdw prostej spolki akcyjnej, [w:] S. Byczko, A. Kappes,
B. Kucharski, U. Prominska (red.), Non omne quod licet honestum est. Studia z prawa cywilnego
i handlowego w 50-lecie pracy naukowej Profesora Wojciecha Jana Katnera, £.0dz 2022, s. 642.

498 B, Kucharski, Business judgment rule - kwestia bezprawnos$ci czy winy, Przeglad Prawa Handlowego
2023/10, s. 52.
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do wykazania, ze cztonkowi zarzadu nie mozna zarzuci¢ braku staranno$ci lub braku
lojalnosci*®®. Domniemanie obejmuje jedynie wine, nie obejmuje za$ bezprawnosci>®.
Nalezy przy tym podkresli¢, ze nie ma znaczenia stopien winy czlonka zarzadu.

01 'Wina, w kontek$cie ponoszenia

Odpowiada on nawet za najmniejszy stopien winy
odpowiedzialno$ci przez piastunow organu zarzadczego spotki, rozumiana jest ponadto
w ujeciu subiektywnym, jako ze aspekt obiektywny brany jest pod uwage przy ocenie
bezprawnosci>?2,

Ze wzgledu na wprowadzenie do kodeksu spotek handlowych regulacji
odnoszacej sie do obowigzkéw czlonkéw zarzadu dochowania staranno$ci oraz
lojalnosci, w doktrynie podnosi si¢, ze odpowiedzialno§¢ menedzerow zbliza sie
do odpowiedzialno$ci na zasadzie bezprawno$ci®®®. Wydaje si¢ jednak, ze takie
stanowisko nie znajduje uzasadnienia w treSci przepisow odnoszacych sie
do odpowiedzialnosci czlonkow zarzadu za szkode wyrzadzong spoice.
Wobec zakwalifikowania naruszenia obowigzku dotozenia staranno$ci jako
przesadzajacego sprzeczno$¢ z prawem lub postanowieniami umowy spotki albo
niewykonanie, lub nienalezyte wykonanie obowigzkow cztonka zarzadu, konieczne jest
jeszcze ustalenie zawinienia, ktore ma odnosic¢ si¢ do mozliwosci postawienia cztonkowi
zarzadu zarzutu uchybienia standardowi starannego i lojalnego wykonywania jego
obowigzkoéw. Wina cztonka zarzadu objeta jest domniemaniem. Menedzer moze uwolnié
si¢ od zarzutu winy, wykazujac, ze szkoda spotki nie wynika z okoliczno$ci

obejmujacych jego odpowiedzialno$¢>%4.
6. Uwagi koncowe
Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkéw zarzadu wzgledem spotki kapitatowej

zostata uksztaltowana przez ustawodawce w art. 293 ksh w odniesieniu do spotki z o.o0.,

w art. 300'2 ksh w odniesieniu do prostej spotki akcyjnej oraz w art. 483 ksh

499 M. Wawer, Komentarz do art. 300'% ksh, [w:] J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplustil,
R. Pabis, A. Rachwat, M. Spyra, G. Sulinski, M. Tafel, M. Wawer, R. Zawlocki, Kodeks spotek ...,s. 1080;
M. Trociuk, Komentarz do art. 300'% ksh, [w:] M. Kozuchowski, M. Macieszczak, B. Wozniak (red.),
Prosta spolka akcyjna. Komentarz, Warszawa 2021, s. 442-448.

500 Wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 9 lutego 2006 r. V CSK 128/05, Legalis nr 72648.

01T, Szczurowski, Komentarz ..., s. 1303.

3021, Modzelewska, Komentarz ..., s. 1597.

303 T, Szczurowski, Komentarz ..., s. 1304.

504 A, Kidyba, Komentarz do art. 293 ..., LEX/el. 2024; 1. Domagata, Komentarz do art. 300 ksh ...,
LEX WKP 2021; A. Latata-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 109.
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w odniesieniu do spolki akcyjnej. Regulacja zawarta w art. 300'?° ksh zostala
wprowadzona do kodeksu spotek handlowych w wyniku reformy z 19 lipca 2019 r.,
a przepisy odnosnie do spdtek z ograniczong odpowiedzialno$cig oraz akcyjnej zostaty
znowelizowane w wyniku reformy z 9 lutego 2022 r. Wskazane przepisy reguluja
charakter oraz zasady ponoszenia odpowiedzialnosci przez cztonkdéw organu zarzadczego
spotki wynikajacej z dziatania lub zaniechania wykraczajacych poza stosunek
cztonkostwa w zarzadzie.

Stosunek cztonkostwa w organie zarzadczym spotki jest stosunkiem
cywilnoprawnym o charakterze zobowigzaniowym wynikajacym z powolania.
Powotanie do peklnienia funkcji w zarzadzie kreuje strukture organizacyjng spotki.
Stanowi przy tym rowniez czynno$¢ prawng o charakterze obligacyjnym, ktérej skutkiem
jestudzielenie funkcjonariuszowi mandatu do dziatania w imieniu spotki. Warto przy tym
podkresli¢, ze mandat wyraza kompetencje oraz obowigzki cztonka organu zarzadczego
do reprezentacji i prowadzenia spraw spotki.

Odniesienie obowigzkéw zarzadczych do reprezentacji i prowadzenia spraw
spotki podkresla, ze czlonkostwo w zarzadzie jest stosunkiem otwartym na przysztos¢.
Akty prawne, w szczegdlnosci kodeks spotek handlowych, reguluja wprost obowiazki
formalno-organizacyjne odnoszace si¢ do zgodnego z prawem funkcjonowania spotki
w przestrzeni gospodarczej. Nie wyznaczaja jednak precyzyjnie, w sposéb kazuistyczny
obowigzkow biznesowych.

Obowiazki dzialania starannego 1 lojalnego wynikaja z istoty stosunku
czlonkostwa w zarzadzie spotki - relacji opartej na wzajemnym zaufaniu. Sg to obowigzki
powiernicze, ktorych przestrzeganie umozliwia prowadzenie spraw spotki w jej interesie.

Wobec zobowigzaniowego charakteru stosunku cztonkostwa w zarzadzie,
odpowiedzialno$¢ za jego naruszenie ma charakter cywilnoprawnej odpowiedzialno$ci
odszkodowawczej, mieszczacej si¢ w rezimie odpowiedzialno$ci kontraktowej opartej na
zasadzie winy. Do przestanek tej odpowiedzialno$ci nalezy zaliczy¢: szkod¢ wyrzadzong
dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym z prawem, lub postanowieniami umowy spotki
albo wynikla z niewykonania lub nienalezytego wykonania obowigzkéw zarzadczych,
zwigzek przyczynowy pomiedzy postgpowaniem a szkodg (cigzar dowodu spoczywa
na powodzie) oraz wing (brak winy musi wykaza¢ cztonek zarzadu, bronigc si¢ przed
odpowiedzialnoscia).

Jeszcze przed nowelizacja kodeksu spotek handlowych przedstawiciele doktryny

1 judykatury wyrazali watpliwosci co do mozliwosci zakwalifikowania niedotozenia
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starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci jako podstawy
odpowiedzialno$ci z art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh. O$ sporu stanowi pytanie, czy
niedochowanie nalezytej staranno$ci wypeknia przestanke sprzecznosci z prawem lub
postanowieniami umowy spotki, czy przestanke winy. Poczatkowo dominujacym
pogladem byt ten, zgodnie z ktorym niedochowanie staranno$ci wynikajacej
z zawodowego charakteru dziatalno$ci stanowilo o winie czlonka organu zarzadczego.

W $wietle doktrynalno-jurydycznego sporu ustawodawca zdecydowal sie
uksztattowa¢ przestanke odpowiedzialno$ci odszkodowawczej wzgledem prostej spotki
akcyjnej odmiennie niz na gruncie spotek z o.o0. i akcyjnej. Przestanka niewykonania lub
nienalezytego wykonania obowigzkéw uregulowana w art. 300'2> § 1 ksh wprost
obejmuje niedotozenie zawodowej starannosci oraz niedochowanie lojalnosci.

Ustawodawca nie wprowadzit jednak analogicznej zmiany w art. 293 § 1 oraz
483 § 1 ksh. Niemniej, realizujac postulaty doktryny, uregulowal wymog postgpowania
starannego oraz lojalnego przy wykonywaniu obowigzkow zarzadczych w art. 209! § 1
oraz 377! § 1 ksh, tym samym uchylajac art. 293 § 2 oraz 483 § 2 ksh. Przeniesienie
obowigzku staranno$ci z przepisu odnoszacego si¢ do odpowiedzialno$ci
odszkodowawczej cztonka organu do art. 209! § 1 oraz 377! § 1 ksh i jednoczesne
doregulowanie obowigzku lojalno$ci nie stanowi jednak istotnej zmiany w zakresie
charakteru prawnego niedotozenia zawodowej starannosci lub niedochowania lojalnos$ci
wzgledem spotki. Artykuty 209' § 1 oraz 377! § 1 ksh (podobnie jak art. 300°* ksh)
normujg jedynie miernik zawodowej staranno$ci i lojalnosci wzgledem spoiki.
Obowiazki dotozenia staranno$ci oraz dochowania lojalnosci wzgledem spotki wynikaja
z samego celu stosunku czlonkostwa w zarzadzie, ktérym jest umozliwienie spotce
funkcjonowania w obrocie. Czlonkowie zarzadu dziataja za spotkg, wobec czego
korelatem relacji cztonkostwa w organie jest dziatanie w interesie spotki. Dziatanie
niestaranne lub nielojalne niewatpliwie nie moga zosta¢ zakwalifikowane jako
zmierzajace do realizacji interesu spoiki.

W $wietle obowigzujacych przepisoéw prawnych nalezy wskazaé, iz niedotozenie
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnos$ci lub niedochowanie
lojalnosci wzgledem spotki przez menedzera stanowi niewykonanie lub nienalezyte
wykonanie obowigzkow menedzerskich wynikajacych ze stosunku cztonkostwa
w zarzadzie. Niestaranne, nielojalne wykonywanie obowiazkoéw wykracza poza stosunek
cztonkostwa w zarzadzie, przez co narusza art. 201 § 1 w zw. z art. 209! § 1,

art. 30092 § 1 w zw. z art. 3004, art. 3007 § 1 w zw. z art. 300°*albo art. 368 § 1 w zw.
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z art. 377" § 1 ksh. Takie dzialanie (zaniechanie) stanowi niewykonanie lub nienalezyte
wykonanie obowiazkéw wynikajagcych ze stosunku cztonkostwa w zarzadzie,
wobec czego, przy jednoczesnym spetnieniu pozostatych przestanek odpowiedzialno$ci
odszkodowawczej, podlega negatywnej kwalifikacji prawnej z art. 293 § 1, 300' § 1
oraz 483 § 1 ksh.

Powyzsze rozwazania odnosza si¢ jedynie do przestanek odpowiedzialnos$ci
cztonka organu zarzadczego za szkode¢ wyrzadzong spotce, tym samym sg wstepem
do dalszych analiz zwigzanych z regulacjg art. 293 § 3, 300'2° § 2 oraz 483 § 3 ksh, ktore

stanowig normatywne odzwierciedlenie polskiej koncepcji business judgment rule.
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IV Koncepcja business judgment rule w polskim porzadku prawnym

1. Uwagi wprowadzajgce

W wyniku nowelizacji kodeksu spétek handlowych z 2019 r. ustawodawca
ustanowit art. 300! § 2 ksh. W jego tresci postuzyl sie sformutowaniem ,,dziatanie
w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego”. Kodeks spotek handlowych
w dotychczasowym brzmieniu nie odnosit si¢ do ryzyka, w szczegodlnosci ryzyka
gospodarczego. Postugujac si¢ tym sformutowaniem, prawodawca dal wyraz potrzebie
uwzglednienia wptywu postepujacego rozwoju gospodarczego na funkcjonowanie spotek
1 wyznaczyl kierunek zmian zachodzacych w jego wyniku na plaszczyznie prawa
korporacyjnego. Uwzglednit przy tym poziom skomplikowania transakcji biznesowych
dokonywanych przez spoiki kapitalowe i zlozono$¢ procesd6w z nimi zwigzanych,
wskazujac, ze podejmowanie dzialan na rynku wymaga przeprowadzenia analizy ryzyka
gospodarczego. W wuzasadnieniu do ustawy z 2019 r. wskazano, zZe przepis
art. 300'> § 2 ksh stanowi "normatywne ujecie wyksztalconej na gruncie prawa
amerykanskiego business judgment rule%,

Dazac do harmonizacji rozwigzan prawnych wprowadzanych na gruncie spotek
z ograniczong odpowiedzialno$cia oraz akcyjnej z rozwigzaniami uksztattowanymi
w przepisach dotyczacych prostej spotki akcyjnej, ustawodawca ustanowit art. 293 § 3
oraz 483 § 3 ksh zawierajace regulacje analogiczne do tej ustanowionej wczesniej
w art. 300'2° § 2 ksh. W odroznieniu od uzasadnienia do ustawy z 2019 r., odnoszgcego
sie w glownej mierze do rozumienia art. 300! § 2 ksh, w uzasadnieniu do ustawy
z 2022 r. podano motywy wprowadzanych zmian. Wskazano, ze zmiany stanowig
normatywne dostrzezenie tego, iz ryzyko jest jednym z nieodzownych elementow
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej®*®. Podkreslono, ze podejmowanie ryzyka jest
kluczowe dla dziatalno$ci spotek, poniewaz umozliwia generowanie zyskow oraz wspiera
rozwoj 1 wdrazanie innowacji. Przede wszystkim za$ zwrocono uwagg, ze nowelizacja

ma wesprze¢ zmiang perspektywy dokonywania oceny dziatan funkcjonariuszy spotki,

505 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz
niektorych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 93.

506 Uzasadnienie do ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022 r., poz. 807), druk 1515, s. 59.

154



zwigzanych z ryzykiem z perspektywy retrospektywnej (perspektywy rezultatow)
na perspektywe prawidtowosci trybu podejmowania decyzji.

Wobec przedmiotowych zmian legislacyjnych na plaszczyznie polskiego prawa
korporacyjnego oraz w oparciu o dokonane we wczesniejszych rozdziatach analizy
modelowe] koncepcji business judgment rule oraz koncepcji i konstrukcji BJR
w porzadku amerykanskim, a takze w porzadkach europejskich, nalezy udzieli¢
odpowiedzi na fundamentalne pytanie: jak nalezy rozumie¢ zasad¢ biznesowej oceny
sytuacji uregulowang w kodeksie spotek handlowych?

W tym celu konieczne jest zbadanie konstrukcji prawnej zasady biznesowej oceny
sytuacji oraz funkcji jakg petni w polskim prawie korporacyjnym. W ustaleniu funkcji
polskiej konstrukcji BJR pomocne bedzie udzielenie odpowiedzi na pytania: czy
znowelizowane przepisy zapewniaja cztonkom zarzadu rzeczywista ochrong na wypadek,
gdyby ex post okazato si¢, ze decyzja byta nietrafna i doprowadzita do wyrzadzenia

spotce szkody 37

oraz czy ,gwarantuja zarzadcom i dyrektorom odpowiedzialnym
za prowadzenie spraw spotki swoista bezpieczng przystan, tj. wylaczenie
odpowiedzialno$ci funkcjonariuszy korporacyjnych za szkody poniesione przez spotke
wskutek btednych decyzji gospodarczych” 3% 2 Ze wzgledu na wyznaczone
w poprzednich rozdziatach elementy ksztaltujace konstrukcje business judgment rule
oraz elementy stanowigce istot¢ modelowej koncepcji BJR, konieczne jest rdwniez
wykazanie, czy wdrozenie zasady biznesowe] oceny sytuacji do kodeksu spotek
handlowych odnosi si¢ wytgcznie do regulacji z art. 293 § 3, 300'>° § 2 oraz 483 § 3 ksh,
czy polska regulacje prawna w tym zakresie nalezy odnie$¢ rowniez do innych przepiséw
kodeksu spotek handlowych.

Udzielenie odpowiedzi na postawione pytania wymaga przeprowadzenia analizy

art. 293 § 3, 300'?° § 2 oraz 483 § 3 ksh. Szczegolnie istotne bedzie w tym wzgledzie

9 0

odniesienie si¢ do poje¢ starannosci °® , lojalnosdci °!° , dziatania w granicach

507 Tbidem.

508 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 93.

509 Szerzej na temat zawodowej staranno$ci zob. np. P. Pinior, Komentarz do art. 209! ...,
nb. 2; R. Stefanicki, Koncepcja interesu spoiki ..., s. 147; wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 29
stycznia 2002 r. K 19/01, Legalis nr 52829; M. Rodzynkiewicz, Kodeks spotek handlowych..., s. 553; R.
Stefanicki, Model starannosci ..., s. 698; R. Stefanicki, Obowiazek lojalnosci ..., s. 25 i przywotana tam
literatura. Zob. réwniez wyrok Sadu Apelacyjnego w Krakowie z dnia 25 pazdziernika 2017 r. I ACa
418/17, Legalis nr 1732997; L. Boberek, Granice odpowiedzialnosci ..., s. 185-206.

510 Zob. np. R. Stefanicki, Nalezyta staranno$¢ ..., s. 81; wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 22 pazdziernika

2009 r., IIT CZP 63/09, Legalis nr 173471; K. Oplustil, Instrumenty ..., s. 514;
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uzasadnionego ryzyka gospodarczego oraz do relacji zachodzacych pomiedzy zakresami
tych poje¢. Konieczne bedzie rowniez zanalizowanie, czym jest ,,biznesowa ocena
sytuacji”’, do ktorej odwotano si¢ w uzasadnieniu do nowelizacji kodeksu spotek
handlowych oraz, czym jest ,dzialanie w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego” uregulowane w art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh.

Analiza poszczegdlnych elementéw nowej regulacji prawnej pozwoli
na dokonanie interpretacji ,,normatywnego ujecia wyksztalconej na gruncie prawa
amerykanskiego business judgment rule” oraz oceny, czy uregulowana konstrukcja
w rzeczywistosci petni funkcje ochronng wobec cztonkéw zarzadu, ktora legta u podstaw
nowelizacji przepisow kodeksu spotek handlowych. W konsekwencji dokonania
powyzszej analizy udzielona zostanie rowniez odpowiedZ na pytanie, czy nowelizacja
kodeksu spotek handlowych w odniesieniu do odpowiedzialno$ci cywilnoprawne;j
czlonkéw zarzadu stanowi merytoryczng zmian¢ dotychczasowej regulacji, czy mimo
wprowadzonych zmian, sytuacja cztonka zarzadu podejmujacego decyzje biznesowa nie
ulegla zmianie. Oceniajac sytuacj¢ prawng czionka zarzadu w sytuacji wystgpienia
szkody, zostanie oceniony przede wszystkim wptyw wprowadzonych zmian prawnych
na sytuacje spotki. Nalezy bowiem udzieli¢ odpowiedzi na pytanie, czy zasada
biznesowej oceny sytuacji stanowi narzedzie wspierajagce budowanie tadu

korporacyjnego z Polsce.

1. Pojecie starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dzialalnosci

(art. 293 § 3, 300'25 § 2 oraz 483 § 3 ksh)

Zgodnie z art. 293 § 3 oraz 483 § 3 ksh czlonek zarzadu nie narusza obowigzku
dotozenia starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dzialalnosci, jezeli
postepujac w sposob lojalny wobec spotki, dziata w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego, w tym na podstawie informacji, analiz i opinii, ktore powinny by¢
w danych okoliczno$ciach uwzglgdnione przy dokonywaniu starannej oceny.
Na marginesie warto wskaza¢, ze w art. 300'> § 2 ksh wystepuje drobna zmiana
literalnego brzmienia przepisu wzgledem przytoczonej wyzej regulacji. Norma wyrazona
w tym przepisie odwotuje si¢ do obowigzku dolozenia nalezytej staranno$ci, zamiast
do obowiazku dotozenia starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnos$ci.
Przedmiotowa niespdjno$¢ wynika z odmiennego uksztaltowania art. 300'% § 1 ksh,

ktéry odnosi si¢ migdzy innymi do szkody wyniktej z ,,niedotozenia nalezytej starannosci
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wynikajacej z zawodowego charakteru dzialalnos$ci”. Wobec takiego uksztattowania
art. 300'> § 1 ksh, nie ma konieczno$ci ponownego odniesienia do zawodowego
charakteru dziatalno$ci w art. 300'?° § 2 ksh, ktory odnosi si¢ juz jedynie do nalezytej
starannosci. Niewatpliwe jest jednak, iz staranno$¢ okres§lona jako nalezyta to taka, ktora
wynika z zawodowego charakteru dziatalnosci.

W przytoczonych przepisach mozna wyodrgbni¢ trzy podstawowe pojecia
wymagajace przeprowadzenia szerszej analizy. Jednym z nich jest samo pojgcie
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci. Drugim jest
postepowanie w sposob lojalny wobec spotki. Trzecim jest dziatanie w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego. O obowigzkach starannos$ci oraz lojalnosci byta
juz mowa w poprzednim rozdziale. Jednak dotychczasowe rozwazania skupiaty si¢ wokot
charakteru prawnego tych obowigzkow. W $wietle art. 293 § 3, 300! § 2 oraz
483 § 3 ksh konieczne jest za$ dokonanie analizy relacji zachodzacych pomigdzy
dotoZeniem starannosci, dochowaniem lojalno$ci oraz dzialaniem w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego. Uksztattowanie tych przepisow wskazuje
bowiem, ze dochowanie lojalno$ci oraz dzialanie w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego stanowig przestanki, ktorych spelnienie umozliwia przyjecie, ze dziatanie

cztonka zarzadu bylo staranne w rozumieniu dotozenia zawodowej starannosci.

2.1. Obowiazki starannosci oraz lojalnosci

Obowigzki staranno$ci oraz lojalnosci cztonkéw zarzadu s3 obecnie
wyodrebnione w art. 209!, 300°* oraz 377! ksh. Zgodnie z trescig wskazanych przepisow
cztonek zarzadu powinien przy wykonywaniu obowigzkéw dolozy¢ staranno$ci
wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dzialalnosci oraz dochowa¢ lojalnosci
wobec spotki. Przytoczona regulacja wyraza obowigzek dziatania starannego przy
wykonywaniu obowigzkéw zarzadczych wynikajacych ze sprawowanego w spotce
mandatu czlonka zarzadu. Wyznacza ona réwniez poziom wymaganej starannosci -
starannos¢ zawodowa, ktora ma odpowiada¢ przedmiotowi dzialalno$ci oraz

okoliczno$ciom konkretnego przypadku’!!

, jak réwniez wskazuje ,.kierunek lojalnosci” -
lojalno$¢ wobec spolki. Przedmiotowa lojalno$¢ w najogdlniejszym ujeciu odnosi si¢

do podejmowania przez czlonkow zarzadu wylacznie takich dziatan, ktére zmierzaja

511 Wyrok Sgdu Apelacyjnego w Krakowie z dnia 25 pazdziernika 2017 r. I ACa 418/17, Legalis
nr 1732997.
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do realizacji interesu spotki®'?. Nie jest mozliwe wyczerpujace wskazanie zachowan,
ktére bylyby uznane za staranne czy lojalne. Starannos$¢ nie jest zawieszona w prozni
i do oceny jej dochowania konieczne jest odniesienie si¢ do okoliczno$ci panujacych
podczas podejmowania konkretnej aktywno$ci®!®. Podobnie lojalno$¢ oceniana jest
wzgledem konkretnego podmiotu.

Uksztaltowanie tresci art. 209!, 300%* oraz 377! ksh sugeruje, ze staranno$¢ oraz
lojalnos¢ stanowia dwa odrgbne obowiazki powiernicze. Tym samym, zakresy poje¢
starannosci i lojalno$ci winny by¢ przynajmniej cz¢$ciowo roztaczne. Jednak na gruncie
art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh dochowanie lojalnosci wzgledem spotki wydaje
si¢ jedng z przestanek dotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru
dziatalnosci cztonka zarzadu. Brzmienie wskazanych przepiséw wskazuje zatem, ze
zakresy poje¢ starannos$ci 1 lojalnosci krzyzuja si¢. Mozliwe jest wyrdznienie
nastgpujacych postepowan: 1) starannego i lojalnego; 2) lojalnego i niestarannego;
3) nielojalnego 1 niestarannego. W ocenie ustawodawcy nie ma mozliwosci, by
postepowanie cztonka zarzadu byto staranne i nielojalne>'*. Nalezy przychyli¢ sig
do takiego rozumienia poj¢¢ starannosci i lojalnosci. Wszak postepowanie staranne
inielojalne nalezy obrazowo przyrownac do sytuacji ,,strzelenia gola do wtasnej bramki”.
Bez znaczenia pozostaje dotozenie przez cztonka zarzadu nalezytej starannosci, jezeli nie
jest ona ukierunkowana na realizacje ,,nalezytego interesu” - interesu spotki®!s.

Ujecie obowigzku dochowania lojalno$§ci w ramach obowigzku dotozenia
staranno$ci w pewnym sensie odbiera temu pierwszemu przymiot samodzielnosci.
Wskazuje bowiem na to, ze sad, oceniajac postepowanie menedzera, powinien brac
pod uwage jedynie dolozenie nalezytej staranno$ci. Nie da si¢ dziata¢ starannie

i jednoczes$nie nielojalnie, wobec czego wykazanie sprzeczno$ci z prawem lub

512 A. Opalski, Odpowiedzialno$¢ cywilnoprawna..., s. 1361; R. Stefanicki, Obowigzek lojalnosci ...,
s. 12-15, 25; R. Stefanicki, Koncepcja interesu spofki ..., s. 144, 147.

513 R. Stefanicki, Obowigzek lojalnosci ..., s. 25; wyrok Sadu Apelacyjnego w Krakowie
z dnia 25 pazdziernika 2017 r. I ACa 418/17, Legalis nr 1732997.

514 Warto przypomnieé¢, ze w odroznieniu od regulacji polskiej, obowigzki staranno$ci oraz lojalnoéci
w porzadku amerykanskim stanowiag dwa odrgbne obowiazki i dwie odrgbne przestanki umozliwiajgce
zastosowanie business judgment rule. Naruszenie obowigzku dochowania lojalnosci na gruncie regulacji
amerykanskiej nie implikuje naruszenia obowigzku dotozenia staranno$ci. Uzasadnieniem takiego
catkowitego rozdzielenia obowiagzkow powierniczych  jest mozliwosé wylaczenia
przez spotke odpowiedzialno$ci menedzera za naruszenie obowigzku staranno$ci. Taka mozliwo$¢ nie
istnieje w przypadku obowiazku postgpowania lojalnego wzgledem spotki. Umowne wylaczenie,
stanowigce mechanizm elastycznego regulowania relacji spolki z cztonkami zarzadu, nie byloby mozliwe,
gdyby naruszenie obowigzku lojalnosci pociagato za soba jednoczesne naruszenie obowigzku starannosci.
515 W odniesieniu do interesu spotki zob. np. R. Stefanicki, Koncepcja interesu spotki ..., s. 143; A. Opalski,
O pojeciu ..., s. 16-23; M. Romanowski, Znaczenie sporu o metodg ..., s. 14; M. Romanowski, Natura
spokki ..., s. 73; D. Wieczorkowska, Dzialanie w interesie ..., s. 1035, 1036.
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postanowieniami umowy spotki albo niewykonania, lub nienalezytego wykonania
obowigzkow cztonka zarzadu zawsze sprowadza si¢ do oceny dotozenia przez niego
staranno$ci. Postepowanie niestaranne moze wynikaé: 1) wylacznie z niedochowania
lojalnos$ci; 2) zardwno z niedochowania lojalnosci, jak i innego (niz niedochowanie
lojalnos$ci) niestarannego post¢gpowania; 3) wylacznie z innego niestarannego dziatania
lub zaniechania. Postgpowanie menedzera jednak nigdy nie bedzie uznane za nalezycie
staranne, jesli jest nielojalne wzgledem spotki.

W kodeksie spotek handlowych dochowanie lojalnosci wzgledem spétki stanowi
jedng z przeslanek umozliwiajagcych ocen¢ danego postgpowania jako nalezycie
starannego. Kwesti¢ kwalifikacji prawnej niedotozenia przez cztonka zarzadu starannos$ci
wynikajacej z zawodowego charakteru dzialalno$ci poruszono juz w poprzednim
rozdziale. Wskazano wowczas, ze postgpowanie niestaranne wypelnia przestanke
sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki®!¢. Cigzar jej wykazania
spoczywa przy tym na stronie powodowej. Jesli powdd wykaze, ze pozwany cztonek
zarzadu zachowal si¢ nielojalnie, wykaze tym samym, ze jego postepowanie bylo

niestaranne, a zatem, ze byto ono sprzeczne z prawem .

2.2. Dzialanie w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego

Drugg przestanka, umozliwiajaca przyjecie, ze dzialanie czlonka zarzadu bylo
staranne w stopniu wynikajacym z zawodowego charakteru jego dzialalnosci, jest
dziatanie w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego. W art. 293 § 3, 300!% § 2
oraz 483 § 3 ksh in fine uregulowano za$ dodatkowe elementy pozwalajace na przyjecie,
ze dziatanie funkcjonariusza spotki miesci si¢ w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego. Czionek zarzadu nie narusza obowigzku dotozenia staranno$ci
wynikajacej z zawodowego charakteru dzialalnos$ci, jezeli dziala w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, w tym na podstawie informacji, analiz 1 opinii,
ktore powinny by¢é w danych okoliczno$ciach uwzglednione przy dokonywaniu
starannej oceny.

Analizg obowiagzku dzialania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego

odnies$¢ nalezy zatem do nastepujacych czterech elementéw: 1) zdefiniowania, czym jest

316 F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ..., nb. 4; R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., s. 936;
T. Szczurowski, Komentarz ..., s. 1304; A. Latala-Kremer, Odpowiedzialnos¢ cywilna ..., s. 91;
J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 51.
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ryzyko gospodarcze; 2) wskazania, czym jest ,juzasadnione ryzyko gospodarcze”;
3) wyznaczenia okolicznos$ci implikujacych konieczno$¢ zastosowania konkretnych
narzgdzi w postaci: pozyskania informacji, dokonania analiz i zasi¢gnig¢cia opinii oraz
4) okreslenia, czym jest dokonywanie starannej oceny. Dopiero zbadanie powyzszych
elementow pozwoli na oceng relacji zachodzacej pomig¢dzy dotozeniem starannosci oraz

dzialaniem w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego.

2.2.1. Ryzyko gospodarcze

Pojecie ryzyka nie zostato zdefiniowane przez ustawodawce w kodeksie spotek
handlowych. Wskazowki, jak nalezy je rozumie¢, mozna odnalez¢ w literaturze z zakresu
ekonomii. Nawet jednak na plaszczyznie nauk o ekonomii i zarzadzaniu nie
wypracowano jednej, wigzacej definicji ryzyka. Jest ono réznie definiowane w zaleznosci
od przyjetych kryteriow.

W naukach ekonomicznych ryzyko prawne odnosi si¢ do obowigzywania
przepisdéw majacych wptyw na funkcjonowanie podmiotu gospodarczego, jak rowniez
do realizacji zawartych umow>!”. Z perspektywy prowadzonych rozwazan istotne jest
jednak zwrocenie szczegdlnej uwagi na ryzyko wystepujace w dziatalno$ci gospodarcze;.
Regulacja zawarta w art. 293 § 3, 300'° § 2 oraz 483 § 3 ksh odnosi si¢ bowiem
do ,ryzyka gospodarczego”. Pojecie uzyte przez ustawodawce wydaje si¢ odnosié
wlasnie do ryzyka wystepujacego w dziatalnosci gospodarczej, w ramach ktérego
wyodrebnia si¢ wiele rodzajow ryzyka, migdzy innymi ryzyko finansowe. W ramach
ryzyka finansowego mozna w szczegdlnosci wyr6zni¢ wspomniane juz ryzyko prawne,
ryzyko biznesu, ktére odnosi si¢ do zmian warunkéw ekonomicznych prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej oraz ryzyko operacyjne rozumiane jako ryzyko poniesienia
straty wyniklej z niewlasciwego funkcjonowania procesdéw wewngtrznych
przedsigbiorstwa lub systemow, jak rowniez niewlasciwego dziatania ludzi®'®. Ryzyko
gospodarcze, o ktorym mowa w kodeksie spotek handlowych nalezy zatem rozumie¢
szeroko jako ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarczej przez spotke.

W ogoélnym ujeciu ryzyko opisywane jest np. jako ,,stopien prawdopodobienstwa

zaj$cia zdarzen niezaleznych od podmiotu dziatajacego, ktorych nie moze on doktadnie

517K, Jajuga, Koncepcja ryzyka i proces zarzadzania ryzykiem - wprowadzenie [w:] K. Jajuga (red.),
Zarzadzanie ryzykiem, Warszawa 2019, s. 20-21.
318 Ibidem, s. 26, 36, 38.
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przewidzie¢ i ktorym nie mozna w petni zapobiec™!?. Ryzyko jest rowniez przedstawiane
w postaci mierzonej odchyleniem standardowym zmienno$ci strumieni przepltywow
y

pienieznych netto>2°

albo jako mierzong w kategoriach nastepstw i prawdopodobienstw
mozliwo$¢ wystapienia zdarzen mogacych mie¢ wptyw na osiaggnigcie zamierzonych
celow’?!,

Pomimo trudno$ci w wypracowaniu jednolitej siatki pojgciowej, w naukach
ekonomicznych uksztattowano dwie podstawowe koncepcje ryzyka: 1) negatywna oraz
2) neutralng. Zgodnie z pierwsza z nich, ryzyko jest rozumiane jako zagrozenie -
mozliwo$¢ nieosiggnigcia oczekiwanego efektu. Zgodnie z druga koncepcja, ryzyko
stanowi zaréwno zagrozenie, jak i szans¢ - mozliwos$¢ uzyskania efektu r6znigcego sie
od oczekiwanego efektu™??. Podejmujgc decyzje, nalezy mierzy¢ ryzyko z nimi zwigzane
i dostosowaé je do poziomu ryzyka, jakie jest akceptowane w danej organizacji.
Akceptowalny poziom ryzyka, inaczej okreslany jako tzw. ,,apetyt na ryzyko”, to poziom
umozliwiajacy dalsze funkcjonowanie przedsigbiorstwa bez zagrozenia upadioscia.
Podejmowanie decyzji prowadzacych do osiggnigcia akceptowalnego poziomu ryzyka
stanowi efekt przeprowadzonego procesu zarzadzania ryzykiem, ktory odnosi si¢
do nastepujacych etapow: 1) identyfikacji ryzyka; 2) pomiaru ryzyka; 3) sterowania
ryzykiem oraz 4) monitorowania i kontroli ryzyka>?}. Ryzyko nalezy zatem odnie$¢
do stanu, w ktérym nie jest znany rezultat zdarzenia, ale jest znane albo mozliwe
do oszacowania prawdopodobienstwo realizacji poszczeg6lnych mozliwosci’®?*. Warto
zaakcentowacé, ze od pojecia ryzyka nalezy odrozni¢ pojecie niepewnosci, ktore odnosi
si¢ do stanu, w ktorym zaréwno mozliwosci, jak i szanse wystgpienia tych mozliwosci,
sg nieznane’%’.

Nie mozna pomingé, iz ryzyko gospodarcze w kodeksie spétek handlowych
zostalo uregulowane w ramach przepiséw odnoszacych si¢ do odpowiedzialno$ci
cztonkoéw zarzadu za szkode wyrzadzong spotce. Wobec tego nalezy je rozpatrywac,
stosujac negatywna koncepcje ryzyka. Uzasadnione jest odniesienie ryzyka

gospodarczego do zagrozenia zwigzanego z nieosiggni¢ciem oczekiwanych efektéw

519 T, Pszczotowski, Mata encyklopedia prakseologii i teorii organizacji, Wroclaw 1978, s. 215.

520 D.G. Uyemura, D.R. van Deventer, Financial risk in banking management: The theory and application
of asset and liabilities management, 1993, s. 17.

521 M. Szemraj, Zarzgdzanie ryzykiem w jednostce sektora finansow publicznych, Biuletyn Finanse
Publiczne 2006/4, s. 4.

522 K. Jajuga, Koncepcjaryzyka ...,s. 17-18.

323 Ibidem, s. 20-21.

524 T, Tyszka, T. Zaleskiewicz, Racjonalno$¢ decyzji. Pewno$¢ i ryzyko, Warszawa 2001, s. 56.

525 Ibidem.
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dziatalnosci przez spotke, tj. do szkody. Spoltka dziata przez swoje organy -
przez cztonkow zarzadu, ktorzy podejmujg okreSlone dziatania w jej imieniu 326 .
Wobec sprawowanej funkcji, w szczegdlnosci prowadzenia spraw spolki, czionkowie
zarzadu zarzadzaja ryzykiem gospodarczym zwigzanym z funkcjonowaniem spoiki.
Musza podejmowaé decyzje prowadzace do osiggnigcia akceptowalnego poziomu

ryzyka, czyli ryzyka nieprzekraczajacego poziomu wyznaczonego przez spotke.

2.2.2. Uzasadnione ryzyko

Ustawodawca w art. 293 § 3, 300'> § 2 oraz 483 § 3 ksh nie odnidst si¢
do ,,akceptowalnego ryzyka gospodarczego”, ktére stanowi pewnego rodzaju punkt
odniesienia dla oceny ryzyka zwigzanego z dziatalno$cia spotki, lecz do ,,uzasadnionego
ryzyka gospodarczego”. Prawodawca nie sformutowat jednak definicji legalnej, ktora
okreslataby, jakie ryzyko jest ryzykiem uzasadnionym. Nalezy podkresli¢, ze uzyte
przez ustawodawce pojecie ,uzasadniony” moze powodowaé watpliwosci
interpretacyjne, dlatego zasadne jest podjecie proby dokonania poglebionej analizy, jak
nalezy rozumie¢ uzasadnione ryzyko gospodarcze uregulowane w kodeksie spotek
handlowych. Pomocne w tym wzgledzie jest odniesienie si¢ do dorobkéw prawa
amerykanskiego oraz prawa niemieckiego. Nie zawarto w nich bynajmniej
rozstrzygnigcia watpliwos$ci interpretacyjnych zwigzanych z pojeciem uzasadnionego
ryzyka. Moga one jednak stanowi¢ inspiracje¢, na co zwroci¢ uwage i jakie pytania warto
zada¢, dokonujac interpretacji tego pojecia na plaszczyznie regulacji polskie;.

W prawie amerykanskim w odniesieniu do business judgment rule, poddano

szerokiej analizie pojecia reasonable (pol. rozsadne, uzasadnione) oraz rational

526 A, Kidyba, Komentarz do art. 38 kc ..., s. 169 inast.; A. Kidyba, Kodeks spotek handlowych. Komentarz
do art. 1-30013 ..., s. 824; Z Kuniewicz, Odpowiedzialnoé¢ odszkodowawcza ..., s. 13; J. Wrdoblewski,
Teorie 0s6b prawnych ..., s. 69 i nast.; M. Michalski, A. Kidyba (red. naukowa), Spotka akcyjna, wyd. 3
..., 8. 654; A. Klein, Ewolucja instytucji ..., s. 54 i nast.; A. Klein, Charakter prawny organéw ..., s. 121
i nast; A. Opalski, Pojecie organu ..., s. 21; P. Widerski, Status prawny ..., s. 112; uchwata Sadu
Najwyzszego z 22 pazdziernika 2009 r., IIl CZP 63/09, Legalis nr 173471; wyrok Sadu Najwyzszego
z 1 grudnia 2022 r., II CSKP 658/22, LEX nr 3559563; wyrok Sadu Najwyzszego z 25 listopada 2022r.,
IT CSKP 246/22, Legalis nr 2899590; wyrok Sadu Najwyzszego z 20 lutego 2020 r., IV CSK 546/18,
LEX nr 3221519.
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(pol. racjonalne)?”. Natomiast w prawie niemieckim uregulowano pojecie decyzji
biznesowe] (niem. unternehmerische Entscheidung), podczas podejmowania ktorej
cztonek zarzadu mogl rozsadnie zaklada¢, ze dziala na podstawie adekwatnych
informacji oraz w interesie spotki (niem. das Vorstandsmitglied bei einer
unternehmerischen Entscheidung verniinftigerweise annehmen durfte, auf der Grundlage
angemessener Information zum Wohle der Gesellschaft zu handeln). Poszerzenie analizy
polskiej regulacji prawnej o analiz¢ dorobkéw prawa amerykanskiego oraz prawa
niemieckiego pozwoli na dokonanie oceny przestanki dziatania w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego w szerszej perspektywie.

W regulacji amerykanskiej mozna dostrzec pewne charakterystyki zwigzane

z pojeciem ,reasonable” >

. Po pierwsze, pojecie to odniesiono do postepowania
menedzera, a konkretniej do podejmowanej przez niego decyzji biznesowej. Decyzja
biznesowa ma by¢ podjeta w sposob uzasadniony, lecz oceniona pod katem jej

racjonalnos$ci®?’. Pojecia tego nie odniesiono do ryzyka jako takiego. Ryzyko stanowi

527 Analizy amerykanskich standardow rationality oraz reasonability zmierzaly do podkreSlenia roli
business judgment rule jako standardu oceny odmiennego od standardu postgpowania. Rozrdéznienie
wskazanych standardéw jest w pewnym sensie nieintuicyjne. W znakomitej wigkszosci przypadkow
standard oceny bedzie identyczny ze standardem postgpowania. Jesli bowiem postuzy¢ si¢ przykladem
normy postgpowania: nie zabijaj, ocena przestrzegania tej normy begdzie wymagata odpowiedzi na pytanie,
czy doszto do zabdjstwa. Przyklad na gruncie prawa handlowego moze stanowié¢ za$ obowigzek zawarty
w art. 228 ksh. Przepis ten statuuje, jakie czynno$ci wymagaja podjecia uchwatly wspolnikow. Obowiazek
podjecia uchwaty wspdlnikow w sprawie rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania zarzadu z dzialalno$ci
spotki, sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy oraz udzielenia absolutorium cztonkom
organdow spolki z wykonania przez nich obowiazkéw (art. 228 pkt 1 ksh) wyznacza zaréwno standard
postepowania, jak i standard oceny. Z jednej strony, wskazuje bowiem sposob, w jaki dane dziatanie
powinno by¢ przeprowadzone, tj. sposOb rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdan oraz udzielenia
absolutorium - w postaci uchwaty wspolnikow. Z drugiej za$ strony, wyznacza standard kontroli identyczny
do standardu postgpowania. Kontroli bedzie podlegato ustalenie, czy wspdlnicy podjeli uchwale w sprawie
rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdan oraz udzielenia absolutorium. Nie ma pomigdzy tymi dwoma
elementami miejsca na kontrol¢ wykonania obowigzku w oparciu o inny standard oceny.

528 Na roznice wystepujaca pomiedzy tym, co jest rozsgdne/uzasadnione (ang. reasonable), a tym, co jest
racjonalne (ang. rational) z perspektywy amerykanskiej regulacji prawnej wskazat M. A. Eisenberg.
Zdaniem tego autora, znacznie tatwiej jest sprosta¢ standardowi racjonalnosci decyzji niz standardowi jej
rozsadnosci, gdyz standard rozsadnosci decyzji stanowi standard postgpowania (standard of conduct),
a standard racjonalnosci jest standardem oceny (standard of review). Standard postgpowania oraz standard
oceny réznig si¢ od siebie na plaszczyznie kontroli dotozenia starannosci. M. A. Eisenberg wskazal, ze
w przypadku spelnienia przestanck business judgment rule (podjgcie decyzji biznesowej, pozyskanie
koniecznych w danych okoliczno$ciach informacji, podjecie decyzji w dobrej wierze i przy dochowaniu
lojalnosci wobec spotki), stosowany jest business judgment standard (pol. standard oceny biznesowej),
zgodnie z ktorym cztonek zarzadu nie bedzie odpowiedzialny za podjeta decyzje biznesowa, w wyniku
ktorej powstata szkoda, nawet jesli decyzja biznesowa byta nierozsadna, pod warunkiem, ze byla ona
racjonalna. Tym samym, mozna wskazac¢, ze cztonek zarzadu nie poniesie odpowiedzialno$ci za podjeta
decyzje, o ile bedzie mozna j3 oceni¢ jako racjonalng w momencie podjgcia. Zob. M. A. Eisenberg,
The Divergence ..., s. 442-443.

529 Odréznienie standardow racjonalno$ci oraz rozsadno$ci peni istotng role w amerykanskim prawie
korporacyjnym, poniewaz ocena postepowania cztonka zarzadu w oparciu o standard racjonalno$ci zamiast
o standard rozsadnosci zapewnia czlonkowi zarzadu wigksza swobod¢ w zakresie decyzji obarczonych
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wylacznie jeden z wielu elementow zwigzanych z podejmowaniem decyzji biznesowe;.
Punktem odniesienia jest decyzja biznesowa i to wzgledem niej nalezy rozpatrywac
starannos¢ wszelkich dziatan oraz zaniechan, nie za$§ wzgledem ryzyka, ktore jest $cisle
zwigzane z podejmowaniem decyzji biznesowych, niemniej stanowi jedynie okoliczno$¢
towarzyszaca podejmowanej decyzji. Po drugie, pojecie ,reasonable” zestawiono
z pojeciem ,rational’, a nie dokonywano analizy pojecia ,reasonable” per se.
Zestawienie jednego pojecia z innym przy dokonywaniu analizy wplywa na jej
fragmentarycznos¢ i tworzy konkretny punkt odniesienia, nadaje kontekst. Rozpatruje si¢
wowczas jedno pojecie w odniesieniu do drugiego®*°. Nalezy jednak podsumowacé, ze
w koncepcji amerykanskiej cztonek zarzadu ma dziata¢ rozsadnie, w sposob uzasadniony
(standard postepowania), ale sagdowa kontrola jego postgpowania bedzie odnosila si¢
do oceny czy owo postepowanie byto racjonalne, zatem dajace si¢ wythumaczy¢ (standard
oceny).

Pojeciem ,,reasonable” (niem. vernunftigerweise; pol. rozsadny) postuzyt sie
réwniez ustawodawca niemiecki, wskazujac, ze ,,przy podejmowaniu decyzji biznesowe;j,
cztonek zarzadu mogl rozsadnie zaklada¢, ze dziala na podstawie adekwatnych
informacji oraz w interesie spotki™>3!,

Regulacja niemiecka jasno rowniez wskazuje, ze proces decyzyjny ma by¢
racjonalny w ocenie cztonka zarzadu. Tak uksztaltowany przepis § 93 ust. 1 AktG
przesadza o sposobie dokonywania oceny sadowej. Sad ma ocenié, czy okolicznosci
towarzyszace podejmowaniu decyzji biznesowej umozliwiaty czltonkowi zarzadu
racjonalne przyje¢cie, ze dziala on na podstawie adekwatnych informacji oraz w interesie
spotki. Nie postuzono si¢ przy tym konstrukcja rozrézniajaca dwa standardy
(postgpowania oraz oceny), charakterystyczng dla prawa amerykanskiego, niemniej

zwrdcono uwage na element dobrej wiary cztonka zarzadu.

ryzykiem. Decyzja racjonalna stanowi przeciwienstwo decyzji nieracjonalnej. Decyzja nieracjonalna
zostata za$ zdefiniowana jako decyzja razaco nierozwazna i niewytlumaczalna z uwagi na to, ze zadna
osoba, posiadajgca odpowiedni motyw oraz minimalne informacje, by takiej decyzji nie podjeta.
Zob. W.T. Allen, The corporate director’s fiduciary duty ..., s. 307; M.A. Eisenberg, The Divergence ...,
s. 443.

530 Analize pojecia ,,reasonable” nalezy zatem uzna¢ za niepelng, bowiem ograniczong do waskiego
kontekstu jedynie w zestawieniu z pojgciem ,,rational”.

331 podobnie do regulacji amerykanskiej, pojecie ,,rozsadny” zostato odniesione do podejmowania decyzji
biznesowej. Podkreslenia wymaga przy tym, ze czym innym jest odniesienie do ,,podejmowania decyzji
biznesowej”, a czym innym odniesienie do ,,decyzji biznesowej”. Jak juz wskazano, ,,racjonalng decyzj¢”
nalezy odrézni¢ od ,decyzji racjonalnie podjetej”. Pierwsza uwzglednia przede wszystkim skutek
wynikajacy z podjecia decyzji, podczas gdy druga uwypukla racjonalno$¢ procesu podejmowania decyzji
niezaleznie od jej skutku.
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Tres¢ § 93 ust. 1 AktG, odnoszaca si¢ do podejmowania decyzji biznesowej oraz
uwzgledniajaca subiektywna perspektywe cztonka zarzadu, wyklucza pewne ewentualne
watpliwosci interpretacyjne w tym zakresie. Czlonek zarzadu ma podja¢ decyzje
biznesowa w taki sposob, by modc racjonalnie przyja¢, ze dziala na podstawie
adekwatnych w danych okoliczno$ciach informacji oraz, ze w tych okoliczno$ciach
dziala w interesie spotki. Niewatpliwe jest zatem, ze sad, dokonujac kontroli, musi
ograniczy¢ si¢ do oceny procesu podejmowania decyzji, a nie jej skutkow.
Przeprowadzona ocena ma za$§ odnosi¢ si¢ do subiektywnej racjonalnosci (racjonalnosci
w ocenie menedzera), wynikajacej z konkretnych okoliczno$ci z chwili podejmowania
decyzji, a nie z chwili przeprowadzania oceny.

Rozwazania odnoszace si¢ do regulacji amerykanskiej oraz niemieckiej
pozwalaja sformutowa¢ kilka watpliwo$ci w zakresie rozumienia uzasadnionego ryzyka
gospodarczego w kodeksie spotek handlowych. Po pierwsze, nie jest oczywiste, czy
w kodeksie spotek handlowych ryzyko gospodarcze ma by¢ uzasadnione obiektywnie czy
jedynie subiektywnie. Po drugie, nie jest jasne, czy stowo ,,uzasadniony” samo w sobie
nalezycie wyraza intencje ustawodawcy w odniesieniu do ryzyka gospodarczego. Wszak
uzycie nomenklatury ekonomicznej uzasadnialoby odniesienie tresci art. 293 § 3,
300'%° § 2 oraz 483 § 3 ksh do ,,akceptowalnego ryzyka”, zamiast do ,,uzasadnionego
ryzyka”. Po trzecie, watpliwe jest roOwniez, czy ,uzasadnienie” odnosi si¢, zgodnie
z literalnym brzmieniem wskazanych przepisow, do ryzyka, czy powinno odnosi¢ si¢
do podjetej przez czilonka zarzadu decyzji biznesowej albo do przeprowadzonego
przez niego procesu decyzyjnego. Ponadto, polski ustawodawca postuzyl sig¢
sformulowaniem ,,ryzyka gospodarczego”, nie za$ jak np. w regulacji amerykanskiej
,»Iyzyka biznesowego”. Nalezy zatem rozwazy¢, czy oba sformulowania maja identyczne
znaczenie, czy rdznig si¢ od siebie na ptaszczyznie merytoryczne;.

Zgodnie z definicja stownikowa stowo ,uzasadniony” oznacza ,oparty
na obiektywnych racjach, podstawach™32. Mozna réwniez wskaza¢, ze uzasadniony to
taki, ktory posiada uzasadnienie, przy czym ,,uzasadnienie” oznacza zbior argumentow,
motywow, dowoddw itp. uzasadniajgcych czyje$ dziatanie 3. Przytoczone definicje
potwierdzaja, ze pojecie ,,uzasadniony” odnosi si¢ do obiektywnego standardu oceny.

Pewne dziatanie, decyzja czy tez ryzyko maja by¢ oparte na argumentach nie tylko

332 Hasto: ,uzasadniony”, [w:] Stownik  Jezyka  Polskiego =~ PWN, [dostep:
https://sjp.pwn.pl/szukaj/akceptowany.html].
533 Ibidem.

165


https://sjp.pwn.pl/szukaj/akceptowany.html

w ocenie podmiotu podejmujacego okreslone dziatanie lub decyzje albo badajacego
ryzyko, ale w ocenie kazdego podmiotu w analogicznych okolicznos$ciach. Przenoszac
powyzsza definicj¢ na plaszczyzne rozwazan odno$nie do staranno$ci cztonka zarzadu
wynikajacej z zawodowego charakteru jego dziatalnosci, nalezy doprecyzowac, ze pewne
dziatanie, decyzja, czy tez ryzyko maja by¢ oparte na argumentach w ocenie kazdego
profesjonalnego podmiotu w analogicznych okolicznosciach. Profesjonalny podmiot to
za$ taki, ktory posiada pewne zawodowe przymioty, w szczegdlnosci: okre§lone
kompetencje, wiedzg, umiejetnosci, do$wiadczenie 3. W literaturze przedmiotu
wskazano, ze postepowanie menedzera nalezy zestawi¢ z obiektywnym wzorcem
funkcjonariusza zapobiegliwego, racjonalnego, ale niestronigcego od ryzyka®3>.

Stownik Jezyka Polskiego wskazuje na subiektywne znaczenie stowa ,,rozsadny”,
ktore oznacza: ,kierujacy si¢ rozsadkiem w swoim postepowaniu”, ,,bedacy objawem
czyjego$ rozsagdku™3¢, Niewatpliwe jest przy tym stwierdzenie, ze kierowaé si¢ mozna
jedynie wlasnym, nie za$ ,,cudzym" rozsadkiem>*’.

Zestawienie poje¢¢ ,,uzasadniony” oraz ,,rozsadny” w pewnym stopniu wspiera
argumentacj¢ obiektywnego charakteru ,,uzasadnionego post¢powania”. Jest to jednak
poréwnanie zaczerpnigte z obcych regulacji prawnych, operujacych nieco innymi
siatkami terminologicznymi. Wracajac na grunt regulacji polskiej, nalezy odnies¢ si¢
do wspomnianego juz uzywanego w ekonomii okre$lenia: ,akceptowalne ryzyko”.
,»~Akceptowalny” oznacza ,,mozliwy do zaakceptowania”3%. Mozna juz intuicyjnie

wskaza¢, ze stowo ,,akceptowalny” odnosi si¢ do subiektywnego standardu, zaleznego

od oceny konkretnego podmiotu, np. spoiki. Dla jednego podmiotu okreslony poziom

534 Sad Apelacyjny w Lodzi wskazal w swoich orzeczeniach, ze podjecie sie¢ wykonywania obowigzkow
cztonka zarzadu w sytuacji braku odpowiedniego wyksztalcenia i wiadomosci lub doswiadczenia
potrzebnego do prowadzenia spraw spolki powinno by¢ kwalifikowane jako naruszenie wymaganej
starannosci i sumiennos$ci - wyrok z dnia 16 kwietnia 2014 r., I ACa 1157/13, Legalis nr 1067291; wyrok
z 16 czerweca 2015 r., I ACa 20/15, Legalis nr 1326296; wyrok z dnia 15 stycznia 2016 r., I ACa 1003/15,
Legalis nr 1408642.

535 K. Oplustil, Instrumenty ..., s. 770-771.

536 Hasto: ,,rozsagdny”, [w:] Stownik Jezyka Polskiego PWN, [dostep:
https://sjp.pwn.pl/szukaj/rozsadny.html].

337 Warto w tym miejscu przypomnieé, ze § 93 ust. 1 AktG ujmuje rozsadne zalozenie dzialania
na podstawie informacji oraz w interesie spotki na plaszczyznie subiektywnej. Przepis ten wprost stanowi,
ze to cztonek zarzadu mogt rozsadnie zakladaé, iz dziala na podstawie adekwatnych informacji oraz
w interesie spotki. Subiektywny charakter wzorca uzasadnia nie tylko brzmienie przepisu, ale rowniez
uzyte przez ustawodawce niemieckiego pojecie: ,,verniinftigerweise” (pol. rozsadnie). Prawodawca
niemiecki w § 93 wust. 1 AktG wskazal, Ze czlonek zarzadu ma ,rozsadnie zakladac”
(niem. verniinfiigerweise annehmen), nie za$, ze ma ,w sposob uzasadniony zakladac”
(niem. begriindeterweise annehmen).

53 Hasta: ,uzasadniony”, ,akceptowalny”, [w:] Stownik Jezyka Polskiego PWN, [dostep:
https://sjp.pwn.pl/szukaj/akceptowany.html].
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ryzyka moze by¢ akceptowalny, podczas gdy ten sam poziom ryzyka bedzie nie
do zaakceptowania w ocenie innego podmiotu, wykazujacego mniejszy apetyt na ryzyko.

W $wietle przeprowadzonych rozwazan nalezy przyjaé, ze pojgcie ryzyka nie ma
w kodeksie spotek handlowych swoistego znaczenia, ktére bytoby odmienne od tego,
ktére zostalo wypracowane na plaszczyznie nauk ekonomicznych. Z tego wzgledu
uzasadnione byloby postuzenie si¢ przez ustawodawce sformulowaniem
,akceptowalnego  ryzyka  gospodarczego”  zamiast ,uzasadnionego ryzyka
gospodarczego”. Taki wniosek zastuguje jednak na aprobate tylko, jesli a priori
przyjmiemy, ze niewatpliwie adekwatnym komponentem tresci wskazanej regulacji
prawnej jest ryzyko. Jesli natomiast przyjmiemy za punkt wyjscia inny komponent,
tj. uzasadnienie, wowczas odniesienie si¢ przez ustawodawce do ryzyka, uznamy
za nieuzasadnione, a wrecz btedne. Przyjecie za stuszne odniesienia do akceptowalnego
ryzyka, czyli ryzyka akceptowanego przez spotke, mogtoby z jednej strony prowadzi¢
do niemal absolutnej odpowiedzialnosci cztonkdéw zarzadu, poniewaz spotka zawsze
moglaby podnosi¢, ze 0w czlonek zarzadu przekroczyl swoim postepowaniem poziom
akceptowalnego przez nig ryzyka. Z drugiej jednak strony, nie mozna przy dokonywanej
analizie poming¢ faktu, ze czlonek zarzadu prowadzi sprawy spoétki i podejmuje decyzje
w imieniu i1 na rzecz spotki, wobec czego spotka ma prawo wskaza¢ granice
dopuszczalnego przez nig ryzyka gospodarczego czy biznesowego*.

Krytyke ustawowego sformulowania odnoszacego si¢ do uzasadnionego ryzyka
podjat T. Szczurowski. Autor kontestowal, ze art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh
w zakresie odnoszacym si¢ do ,uzasadnionego ryzyka” zostaly niewlasciwie
sformutowane, gdyz uzasadnione powinno by¢ dzialanie funkcjonariusza spotki
w warunkach ryzyka, nie za$ samo ryzyko®*’. Do podobnych wnioskow sktania rowniez
analiza regulacji amerykanskiej oraz niemieckiej, ktére wprost odnosza si¢ do decyzji
biznesowych (ang. business judgment, niem. unternehmerische Entscheidung).
Przyjmuje si¢, ze ryzyko jest immanentnie zwigzane z podejmowaniem decyzji
biznesowych. Z tego wzgledu decyzje biznesowa nalezy rozumie¢ wtasnie jako dziatanie
cztonka zarzadu w warunkach ryzyka, a samo ryzyko, jak juz wcze$niej wskazano, jako
jeden z elementow wymagajacych zanalizowania przy podejmowaniu decyzji

biznesowej. Nalezy mie¢ przy tym na wzgledzie, ze nie byloby wystarczajace

539 Szerzej na temat ,,ryzyka gospodarczego” oraz ,,ryzyka biznesowego” w dalszej czeéci rozprawy.
540 T, Szczurowski, Komentarz ..., s. 1301; do tego stanowiska przychylil sie rowniez np.: J. Jankowiak,
Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 54.
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uksztattowanie regulacji art. 293 § 3, 300! § 2 oraz 483 § 3 ksh odnoszgcej sie
do ,,uzasadnionej decyzji biznesowej”, zamiast do ,,uzasadnionego ryzyka”, bowiem
takie sformutowanie (podobnie jak ,,uzasadnione ryzyko”) nie przenosi punktu ci¢zkosci
oceny z oceny skutkOw na oceng procesu podejmowania decyzji. Konieczne byloby
zatem odniesienie regulacji kodeksu spotek handlowych do ,uzasadnionego procesu
podejmowania decyzji biznesowych”. Warto roéwniez zaakcentowaé intencjonalne
wskazanie ,,uzasadnionego procesu podejmowania decyzji biznesowych”, zamiast
,,uzasadnionego procesu podejmowania decyzji gospodarczych™*!,

Bazujac na ogolnych motywach, uzasadniajagcych wdrozenie rozwigzania
inspirowanego business judgment rule do kodeksu spotek handlowych, warto zwrocié
uwage na zmiang postrzegania biznesowej decyzji menedzerskiej z perspektywy jej
skutku na perspektywe procesu decyzyjnego. Podobny zabieg mozna przeprowadzi¢
zatem w konteks$cie ryzyka i odnie$¢ ,,ryzyko” jako takie do ,,procesu podejmowania
ryzyka”. W takim ujgciu, proces podejmowania ryzyka oznacza proces decyzyjny
odnoszacy si¢ do: 1) podjecia ryzyka, ktore jest przeciwstawione przyjeciu postawy
zachowawczej; 2) podjecia konkretnego ryzyka zamiast innego ryzyka, tj. podjgcie
decyzji zwigzanej z okreslonym ryzykiem, zamiast innej decyzji zwigzanej z innym
rodzajem lub poziomem ryzyka albo 3) niepodjecia ryzyka i przyjecia postawy
zachowawczej. Wowczas ,,uzasadnione ryzyko gospodarcze” nalezy rozumie¢ jako
,uzasadniony proces podejmowania ryzyka gospodarczego”.

W tym miejscu konieczne jest takze wyjasnienie, jak nalezy rozumie¢ pojecia
,yzyko gospodarcze” oraz ,ryzyko biznesowe”. Analiza plaszczyzny ryzyka jest
elementem szerszej problematyki, mianowicie rozr6znienia decyzji gospodarczych oraz
decyzji biznesowych. Warto nadmieni¢, ze dalsze rozwazania odnosza si¢ jedynie
do podejmowania decyzji mieszczacych si¢ w granicach menedzerskiego uznania, czy
tez ujmowanych jako menedzerskie decyzje dyskrecjonalne>*?, zatem nie odnoszg si¢
do decyzji ujmowanych jako decyzje zwigzane*, czyli postepowanie wymagane
przepisami prawa czy umowy spotki. Nalezy bowiem zgodzi¢ si¢ ze stanowiskiem

prezentowanym w literaturze przedmiotu, zgodnie z ktérym rozwazania odnoszace si¢

541 Rozwazania odnoénie do poje¢: ,,decyzja gospodarcza” oraz ,decyzja biznesowa” sg przedstawione
w dalszej czg$ci rozprawy.

542 Zob. np. P. Stup, Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkdéw organdw wobec prostej spotki akcyjnej (cz. 2),
Przeglad Prawa Handlowego 2023/3, s. 24.

543 Zob. np. J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 53.
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do ryzyka gospodarczego wykluczaja sprzeczno$¢ postepowania z prawem lub
postanowieniami umowy spotki>#,

W literaturze przedmiotu nie wskazuje si¢ rdéznicy pomigdzy decyzjami
gospodarczymi oraz decyzjami biznesowymi. Wyrazono stanowisko, zgodnie z ktorym
wszystkie decyzje menedzerskie stanowig decyzje gospodarcze, wobec czego wszystkie
zashugujg na ochrong wynikajacg z regulacji business judgment rule’®. Pojecia ,,decyzja
gospodarcza” i ,,decyzja biznesowa” sg rOwniez stosowane zamiennie>4%, W uzasadnieniu
do ustawy z 2019 1. jest mowa o ryzyku gospodarczym®#’, a w uzasadnieniu do ustawy
22022 r. jest mowa o ryzyku biznesowym?>*8. Powyzsza rozbiezno$¢ sugeruje dwojakiego
rodzaju wnioski: 1. zamienne uzywanie poje¢ ,ryzyko gospodarcze” oraz ,ryzyko
biznesowe” albo 2. brak zachowania konsekwencji terminologicznej przy zalozeniu
istnienia dwoch rodzajow ryzyka.

Jednolite postrzeganie decyzji gospodarczych oraz decyzji biznesowych nalezy
uzna¢ za bigdne. Mozna dokona¢ rozroznienia poje¢¢ ,,decyzja gospodarcza” oraz
,»decyzja biznesowa”, wskazujac iz zakresy poj¢¢ ,.decyzja gospodarcza” oraz ,,decyzja
biznesowa” krzyzuja si¢ w taki sposob, ze kazda decyzja biznesowa jest jednoczesnie
decyzja gospodarcza, ale nie kazda decyzja gospodarcza stanowi decyzje biznesowa.
Przyjmujac stuszno$¢ powyzszej perspektywy, nalezy odnie$¢ si¢ do znaczenia stow
,biznes” oraz ,.gospodarka”, ,.gospodarczy”. Pojecie ,,biznes” jest definiowane jako

» 549

,przedsigwzigcie handlowe lub produkcyjne przynoszace zysk , podczas gdy
»gospodarka” oznacza dysponowanie i1 zarzadzanie czyms$, cato§¢ mechanizmoéw
1 warunkow dzialania podmiotéw gospodarczych zwigzana z wytwarzaniem i podziatem
dobr i ushug %, za$ ,gospodarczy” to taki, ktory dotyczy spraw porzadkowych

i administracyjnych!,

544 T, Siemigtkowski, Odpowiedzialno$¢ ..., s. 183-184; T. Szczurowski, Komentarz ..., s. 1300; P. Stup,
Odpowiedzialnos$¢ cywilna cztonkéw organow ... (cz. 2), s. 24.

545 Zob. np. F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ..., nb. 9; J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego
modelu ..., s. 53-54.

546 J, Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 53.

547 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz
niektorych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 93.

548 Uzasadnienie do ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022 r., poz. 807), druk 1515, s. 59.

549 Hasto: ,,biznes” [w:] Stownik Jezyka Polskiego PWN, [dostep: https://sip.pwn.pl/szukaj/biznes.html].
550 Haslo: ,»gospodarka” [w:] Stownik Jezyka Polskiego PWN, [dostep:
https://sjp.pwn.pl/szukaj/gospodarka.html].

51 Hasto: ,.gospodarczy” [w:] Stownik  Jezyka  Polskiego =~ PWN, [dostep:
https://sjp.pwn.pl/szukaj/gospodarczy.html].
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Przytoczone definicje uzasadniaja przyjgcie szerokiego rozumienia ,,decyzji
gospodarczej” jako kazdej decyzji odnoszacej si¢ do prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej] w formie spotki. W konsekwencji przyjecia takiego ujecia decyzji
gospodarczej, ,,decyzja biznesowa” to bedzie taka decyzja gospodarcza, ktora oprocz
tego, ze odnosi si¢ do prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej w formie spotki, ma jeszcze
na celu dazenie do generowania zyskow oraz szeroko rozumianego rozwoju spotki,
a przy tym zwigzana jest z ryzykiem biznesowym wynikajacym z mozliwos$ci
zmaterializowania si¢ negatywnych konsekwencji podjecia odwaznej decyzji zamiast
zachowawczej. Przyktadem decyzji biznesowej moze by¢ chociazby decyzja odnoszaca
si¢ do wyboru, czy spoétka powinna zainwestowa¢ w zloto, czy w dzieta sztuki.
Przyktadem decyzji gospodarczej moze by¢ za$ decyzja odnosnie do wyboru kontrahenta
oferujacego ustugi sprzatajace. W drugim przyktadzie trudno bytoby przyjaé, ze decyzja
cztonka zarzadu ma charakter biznesowy i1 wigze si¢ z wyborem pomiedzy opcja
zachowawczg 1 opcja ryzykowna, a w konsekwencji, Ze taka decyzja powinna by¢ objeta
ochrong regulacyjng. Podobnych przyktadow jest wiele. Zakwalifikowanie decyzji
o wyborze zmywarek do siedziby spotki czy wyborze dostawcy ekspreséw do kawy albo
srodkéw higieny (np. mydto, rgczniki papierowe) jako decyzji biznesowych nie wydaje
si¢ adekwatne. Niemniej, niewatpliwie sa to decyzje, ktére odnosza si¢ do spotki i jej
funkcjonowania, zatem nalezy je zakwalifikowa¢ jako decyzje gospodarcze.

Trudno wyznaczy¢ jasng granice pomiedzy decyzjami gospodarczymi bedacymi
jednoczes$nie decyzjami biznesowymi oraz decyzjami gospodarczymi, ktore nie posiadaja
przymiotu decyzji biznesowej. Tym, co rozréznia decyzje gospodarcze od biznesowych,
jest rodzaj zwigzanego z nimi ryzyka. Decyzje gospodarcze zwigzane s3 z ryzykiem
gospodarczym, za$ decyzje biznesowe z ryzykiem biznesowym. Nalezy przy tym
podkresli¢, ze podejmowanie ryzyka biznesowego ma umozliwia¢ spotkom osigganie
zyskow, wprowadzanie innowacji czy podejmowanie dziatan w nowych obszarach®2.
Kwestie administracyjne, operacyjne zabezpieczajace biezace funkcjonowanie spotki,
czy kwestie zwigzane z gospodarowaniem zasobami spotki, mimo ze wymagajace
podjecia decyzji jako takich oraz zwigzane z okreslonym ryzykiem, nie powinny by¢
traktowane jako decyzje biznesowe, lecz jako decyzje gospodarcze. Rozrdznienie decyzji
gospodarczych odnoszacych si¢ do ryzyka gospodarczego oraz decyzji biznesowych

odnoszacych si¢ do ryzyka biznesowego znajduje uzasadnienie réwniez w naukach

552 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz
niektorych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 59.
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ekonomicznych, poniewaz w ramach ryzyka wystepujacego w dziatalno$ci gospodarcze;j
wyrdznia si¢ wiele innych rodzajow ryzyka, w szczego6lnosci ryzyko biznesowe, o czym
byla mowa juz wczesniej>>3.

Ocena uksztaltowania tresci art. 293 § 3, 300!% § 2 oraz 483 § 3 ksh w zakresie
dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego powinna zosta¢ dokonana
z perspektywy funkcjonalnej, tj. przy uwzglednieniu motywdéw lezacych u podstaw jej
uregulowania w kodeksie spotek handlowych. Warto przy tym odnies¢ ja
do nastepujacych elementow: 1) przedmiotu sadowej oceny; 2) perspektywy
dokonywania oceny oraz 3) celu dokonywania oceny. Innymi stowy, konieczne jest
dokonanie subsumpcji tego, jaki byl cel wdrozenia analizowanej regulacji prawnej
do tego, co faktycznie zostalo poprzez nig uregulowane.

Powyzsza analiza zmierzata do udzielenia odpowiedzi na pytanie o przedmiot
sadowej oceny. Odnosita si¢ ona do ryzyka, decyzji gospodarczej, decyzji biznesowej,
procesu podejmowania decyzji biznesowej oraz procesu podejmowania ryzyka. Ujecie
obiektywne zostato przeciwstawione ujeciu subiektywnemu, poszukujac odpowiedzi na
pytanie, realizacji jakiej warto$ci sprzyja regulacja prawna: 1) czy postepowaniu, ktore
cztonek zarzadu uwazat za zmierzajace do najpelniejszej realizacji interesu spotki, czy
2) postepowaniu cztonka zarzadu, ktdre nawet wbrew jego najlepszej ocenie, zmierzato
do ,,zrobienia tego, co zrobitby kazdy menedzer w analogicznych okoliczno$ciach”.
Prezentujac za$ rozwazania w szerszym konteks$cie, nalezy podsumowac, iz zmierzaty
one do wskazania, jaki jest cel dokonywania sadowej oceny dzialania w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego. Odpowiedz na to pytanie jest kluczowa
dla zrozumienia konstrukcji prawnej uregulowanej w art. 293 § 3, 300'?° § 2 oraz
483 § 3 ksh.

Wobec przeprowadzonej analizy mozna wskazaé, ze uzasadnione ryzyko nalezy
rozumie¢ jako uzasadniony proces podejmowania ryzyka. Proces podejmowania ryzyka
stanowi swoistg droge podejmowania decyzji i poprzedza moment podj¢cia decyzji, czyli
moment podjecia ryzyka rozumianego jako: podjecie ryzyka, powzigcie decyzji
o niepodejmowaniu ryzyka albo wybdr jednej z dostepnych mozliwosci dziatania
zwigzanej z okreSlonym rodzajem i poziomem ryzyka. Przed podj¢ciem ryzyka
konieczne jest zebranie danych dotyczacych kondycji, oczekiwan i mozliwosci

finansowych czy operacyjnych spoliki oraz dokonanie analizy tych danych w kontekscie

333 Zob. 2.2.1.
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dostepnych scenariuszy postgpowania zmierzajacej do wyboru scenariusza, z ktoérego
realizacja zwigzane bedzie okreslone ryzyko akceptowalne przez spotke. Wskazane
postepowanie poprzedzajace podjecie ryzyka ma by¢ natomiast uzasadnione, co oznacza,
ze ma by¢ oparte na obiektywnych racjach. Postgpowanie to ma by¢ zatem przemyslane,
a nie przypadkowe, a cztonek zarzadu nie moze ignorowac istniejacych ryzyk, lecz musi
je wzia¢ pod uwagg i zbada¢, jakimi narzgdziami mitygowania ryzyka dysponuje spotka
1 jakiego poziomu ryzyko spotka jest w stanie zaakceptowac.

Nalezy jednak zwrdci¢ uwagg, ze element ryzyka powinien odnosi¢ si¢ do ryzyka
biznesowego, nie za$ do ryzyka gospodarczego. Konstrukcje ,,uzasadnionego ryzyka
gospodarczego” nalezy oceni¢ jako zbyt szerokg wzgledem motywdéw uzasadniajacych
jej wdrozenie. Nowelizacja przepisow dotyczacych odpowiedzialno$ci cztonka zarzadu
za szkode wyrzadzong spotce miata na celu zachecenie czlonkéw zarzadu
do podejmowania ryzyka biznesowego, ktére umozliwia spétkom osigganie zyskow,
wprowadzanie innowacji czy podejmowanie dziatan w nowych obszarach, w opozycji
do przyjmowania postawy awersji do ryzyka w obawie przed odpowiedzialno$cig
odszkodowawcza w sytuacji, gdy ryzyko si¢ zmaterializuje. Celem regulacji nie byto
zachgcanie menedzerow do lekkomys$lno$ci podczas podejmowania decyzji
gospodarczych w biezacych sprawach dziatalnosci spotki w przekonaniu, ze kazda
decyzja jest zwigzana z ryzykiem, wobec czego kazda decyzja powinna by¢ oceniana
przez pryzmat regulacji prawnej odpowiadajacej business judgment rule. Z tego wzgledu
zasadne byloby oparcie regulacji na ryzyku biznesowym, nie za$ na ryzyku
gospodarczym.

Nalezy rowniez zwroci¢ uwage na ryzyko, ktore ma by¢ uzasadnione. Jak juz
wskazano, istotne w tym zakresie jest postawienie pytania o role, jaka ma petnic regulacja
prawna i jaki ma mie¢ wplyw na postepowanie cztonkéw organdéw i w konsekwencji
na funkcjonowanie spotki. Czy ma ona sktania¢ cztonka zarzadu do podjecia okreslonej
decyzji, bo taka decyzj¢ podjatby kazdy inny menedzer w podobnych okoliczno$ciach,
czyli decyzji uzasadnionej, czy ma jednak sktania¢ menedzera do podjecia decyzji, ktora
zgodnie z jego najlepsza wiedza i doswiadczeniem zawodowym bytaby najkorzystniejsza
dla spotki.

Nie mozna pomina¢, iz czlonka zarzadu ze spotka taczy wiez oparta na zaufaniu.
Spotka wybiera czionka zarzadu, kierujac si¢, migdzy innymi, jego wiedza,
doswiadczeniem 1 umiejetnosciami w roli menedzera. Cztonek zarzadu ma prowadzié

sprawy spotki w jak najlepszym jej interesie. Aby dziataé lojalnie, menedzer powinien
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posiada¢ swobodg¢ decyzyjna, jednak nie tylko taka, ktora przejawia si¢ na ptaszczyznie
jego dzialania, ale roéwniez taka, ktora znajdzie odzwierciedlenie na plaszczyznie
ewentualnej sadowej oceny jego postepowania. Swoboda decyzyjna ograniczona
do momentu podejmowania decyzji jest iluzoryczna w obliczu sadowej oceny
dokonywanej miarg ,.kazdego innego profesjonalisty” w podobnych okoliczno$ciach.
Miarg sukcesu moze by¢ postepowanie w sposéb, w jaki inni by nie postapili.
Z tego wzgledu stusznym byloby dokonywanie sadowej oceny menedzerskiej decyzji
w sposoOb bardziej subiektywny, uwzgledniajacy oceng sytuacji dokonang przez cztonka
zarzadu, w oparciu o jego najlepsza wiedze oraz do$wiadczenie, a zatem przez pryzmat

dobrej wiary>>*

. Istotne byloby wowczas zbadanie, czy cztonek zarzadu mégl racjonalnie
zaktada¢, ze jego postepowanie jest uzasadnione, czyli oparte na adekwatnych
do okoliczno$ci podstawach, informacjach, analizach, opiniach, a zatem czy jego
postepowanie znamionuje dobra wiara. Ci¢zar dokonywanej sagdowej oceny przesuwa si¢
wowczas w strong poszukiwania elementow wykazujacych dziatanie w dobrej wierze,
zamiast poszukiwania schematu dziatania, ktéry bylby zastosowany przez kazdego
menedzera w danych okoliczno$ciach. Mozna sobie wszak wyobrazi¢ sytuacje, w ktorej
cztonek zarzadu dochowa wymaganej staranno$ci, pozyskujac informacje, wnikliwie je
analizujac i postgpujac lojalnie wobec spotki, ale proces jego decyzji odbiegatby
od procesu decyzyjnego, jaki zastosowalby kazdy inny menedzer w analogicznej sytuacji.
Zastosowanie odmiennego od ,,wzorcowego” procesu decyzyjnego, czyli zestawienie
i analiza innych informacji niz ,0gdélnie uznawane za adekwatne w danych
okoliczno$ciach” wynikataby nie z braku staranno$ci czy braku wiedzy, ale
z ponadprzecigtnego doswiadczenia zawodowego, ktéore w dobrej wierze
podpowiadatloby zastosowanie odwaznego, ale jednocze$nie nietuzinkowego podejscia.
Wszak, jakie znaczenie miatoby dolozenie staranno$ci przy podejmowaniu decyzji,
polegajacej na zebraniu i wnikliwej analizie informacji, jesli ich ocena menedzerska
bylaby dokonana w sprzecznos$ci z najlepsza wiedza doswiadczonego decydenta.
Regulacja prawna powinna wspiera¢ nie tylko przemys$lane i1 odwazne
postepowania menedzeréw, ale rowniez takie, ktore sa dodatkowo innowacyjne lub
nietuzinkowe. Pozyskiwanie informacji, analiz i opinii w spos6b niemal rzemie$lniczy,
niewatpliwie bedzie wypelnialo znamiona starannego procesu decyzyjnego i moze

doprowadzi¢ do satysfakcjonujacych rezultatow, niemniej proces decyzyjny

554 W tym kierunku P. Stup, Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkéw organdw ... (cz. 2), s. 24-25.
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przeprowadzony w sposob btyskotliwy, wrecz zaskakujacy, moze doprowadzié
do niespodziewanego sukcesu, ktory bylby poza zasiegiem w przypadku podjecia
bardziej zachowawczej decyzji. Zamiast ksztattowac przepis wymagajacy stworzenia
miernika wskazujacego, jakie informacje, analizy i opinie powinny by¢ w danych
okolicznos$ciach uwzglednione, nalezaloby odnie$¢ informacje, analizy i opinie do

przekonania cztonka zarzadu o ich adekwatno$ci w okreslonych okolicznosciach.

2.2.3. Dzialanie na podstawie informacji, analiz oraz opinii

Rozwazania odnoszace si¢ do dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego nalezy uzupehli¢ o analize dziatania na podstawie informacji, analiz
1 opinii, ktére powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglednione przy dokonywaniu
starannej oceny. Zgodnie z trescig art. 293 § 3, 300'2° § 2 oraz 483 § 3 ksh, cztonek
zarzadu nie narusza obowigzku dolozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego
charakteru swojej dzialalnos$ci, jezeli (...) dziata w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego, w tym na podstawie informacji, analiz 1 opinii, ktore powinny by¢
w danych okoliczno$ciach uwzglednione przy dokonywaniu starannej oceny. Mimo ze
przy dokonaniu pobieznej oceny, mogloby si¢ wydawacé, iz przytoczony przepis jest
zrozumialy 1 wrgez nie wymaga przeprowadzenia szerszych rozwazan, to jednak moze
stanowi¢ zrodio trudnosci interpretacyjnych. Analizie nalezy podda¢ nastepujace dwa
elementy: 1) powinno$¢ uwzglednienia informacji, analiz i opinii w zaleznoS$ci
od okoliczno$ci oraz 2) sformutowanie zawarte in fine art. 293 § 3, 300! § 2 oraz
483 § 3 ksh: ,,przy dokonywaniu starannej oceny”’.

Najistotniejszy element analizy ,,dzialania na podstawie informacji, analiz
1 opinii, ktére powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglednione” pozornie stanowig
wymienione przez ustawodawce informacje, analizy 1 opinie. Kluczowym elementem jest
jednak odniesienie do okoliczno$ci, poniewaz to one kazdorazowo wyznaczaja, jakie
informacje, jakie analizy i jakie opinie powinny by¢ uwzglednione.

Wskazanie, jak nalezy rozumie¢ informacje, analizy i opinie nie stwarza wielu
trudnosci. Pomimo braku zdefiniowania tych poje¢¢ przez ustawodawce, juz intuicyjnie
mozna wskazaé, co oznaczaja. Informacjami sg wszelkie przekazywane tresci niezaleznie
od nosnika: dane (np. liczbowe, statystyczne), wskazowki, wiadomosci czy komunikaty.
Informacje nalezy zatem odnie$¢ do wszystkiego, co w jakikolwiek sposob zwigksza

wiedze podmiotu informowanego, wplywa na rozumienie rzeczywistosci czy rozwija
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umiejetnosci. Jest to pojecie charakteryzujace si¢ bardzo duzym poziomem ogolnosci.
Ustawodawca w zaden sposob nie starat si¢ przypisa¢ temu stowu swoistego znaczenia.
Odnoszac si¢ do analiz, mozna postuzy¢ sie definicjg stownikowsa, zgodnie z ktora
»analiza” oznacza rozpatrywanie jakiego$ problemu, zjawiska z roznych stron w celu jego
zrozumienia lub wyjasnienia, jak rowniez wyjasnienie lub opis, bedace wynikiem takiego
rozpatrywania >° . Przeprowadzenie analizy nalezy uzna¢ za czynno$¢ nastepcza,
dokonywang po =zebraniu informacji, ktéore owej analizie mozna poddac.
Przeprowadzenie analizy wymaga pewnego substratu, ktory stanowig informacje.
Ostatnim elementem wskazanym w art. 293 § 3, 300'?° § 2 oraz 483 § 3 ksh sg opinie.
Wydaje si¢, Ze opinia jest najbardziej zaawansowang formg przekazu sposrod
wymienionych przez ustawodawce. Najpierw bowiem konieczne jest pozyskanie
informacji, by méc dokona¢ ich analizy, na podstawie ktorej bedzie mozna sformutowac
opini¢. Jak slusznie zasygnalizowal R. Szyszko, ztozono$¢ problematyki i konieczno$¢
jej bardzo dobrego rozumienia oraz wyciggania adekwatnych wnioskéw wymagaja, by
opinie byly sporzadzane przez specjalistow w danym zakresie>>®.

Ustawodawca nie zdefiniowat poje¢: informacja, analiza, opinia. Wskazat jednak,
ze chodzi o informacje, analizy oraz opinie, ktore powinny by¢ w danych okoliczno$ciach
uwzglednione. Tre$¢ uksztaltowanej regulacji zawgza katalog informacji, analiz 1 opinii
do takich, ktore sg adekwatne do okolicznosci. Podkreslenie roli okolicznos$ci powoduje,
ze nie da si¢ sformutowaé jednolitego miernika wyznaczajacego tzw. ,,drzewko
decyzyjne”, czyli schemat postgpowania w konkretnym przypadku. Podejmowanie
decyzji biznesowych charakteryzuje si¢ duza dynamika i ré6znorodnos$cig okolicznosci,
nie jest mozliwe postugiwanie si¢ utrwalonym schematem.

Dokonywanie oceny przez pryzmat okoliczno$ci jest stusznym podejsciem,
niemniej moze stwarza¢ trudno$ci na ptaszczyznie dokonywania sadowej oceny, czy
cztonek zarzadu zebrat wlasnie te informacje, analizy, opinie, ktére powinien. Z jednej
strony, niewatpliwe i ze wszech miar stuszne jest stwierdzenie, ze sad powinien

dokonywac oceny postepowania menedzera ex ante, a nie ex post™>’

. Wiadomo ponadto,
ze dokonujac sadowej oceny postepowania przy posiadane] wiedzy na temat jego

konsekwencji, wystepuje tzw. zjawisko wiedzy po fakcie, ktore wptywa na sktonnos¢

555 Hasto: ,,analiza” [w:] Stownik Jezyka Polskiego PWN, [dostep: https://sip.pwn.pl/szukaj/analiza.html].
536 R. Szyszko, Komentarz do art. 293 ksh, [w:] Grupa spotek. Zmiany towarzyszace (corporate
governance, business judgment rule). Komentarz, Warszawa 2023, nb. 45.

557 Zob. np. P. Stup, Odpowiedzialno$¢ cywilna czlonkow organdw ... (cz. 2), s. 22.
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do uznawania, ze konsekwencje byly do przewidzenia, ze dato si¢ ich uniknaé, ze
okoliczno$ci bezspornie wskazywaly, iz negatywny skutek podjetej decyzji wystgpi®>®.
Nasuwa si¢ wobec tego pytanie, jak oceni¢, ktore informacje, analizy i opinie powinny
by¢ zebrane przed podjeciem decyzji, dokonujac oceny ex post. Innymi stowy, na jakiej
podstawie nalezy dokona¢ oceny, czy menedzer pozyskat wszystkie informacje, analizy
1 opinie, ktdre powinien pozyska¢ w sytuacji, gdy nie istnieje zaden miernik wskazujacy,
jakie informacje, analizy 1 opinie byly w danych okoliczno$ciach konieczne.
Wykreowanie miernika ex post, w momencie, gdy znane s3 konsekwencje dzialania,
ktéry miatby by¢ adekwatny do okolicznosci z chwili podejmowania decyzji, stwarza
bardzo duze ryzyko, ze miernik ten zostanie zawyzony. Trudno bowiem stworzy¢ punkt
odniesienia do oceny, czy pozyskano wszystkie niezb¢dne informacje, analizy i opinie,
tworzac go w zupelie innych okolicznosciach i dodatkowo przy znajomosci
konsekwencji podjetej decyzji.

Problem interpretacyjny regulacji zawartej w art. 293 § 3, 300'? § 2 oraz
483 § 3 ksh nie konczy si¢ jednak na niejasnym odniesieniu do informacji, analiz i opinii,
ktére powinny by¢ uwzglednione w danych okoliczno$ciach. Wskazane informacje,
analizy i opinie powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglgdnione przy dokonywaniu
starannej oceny. Jedynie na marginesie nalezy wskazac, ze w przytoczonym przepisie nie
zawarto odniesienia, czego ma dotyczy¢ owa staranna ocena; czy ma to by¢ staranna
ocena sytuacji, czy pozyskanych informacji, czy moze alternatywnych decyzji? Kolejny
problem interpretacyjny pojawia si¢ przy przyjeciu szerszej perspektywy, obejmujacej
calg jednostke redakcyjna, czyli art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh. Mozna doj$¢
wowczas do wniosku, ze: ,,cztonek zarzadu nie narusza obowigzku dotozenia starannosci
(...) przy dokonywaniu starannej oceny”. Przytoczone art. 293 § 3, 300'2° § 2 oraz
483 § 3 ksh sa niewlasciwie sformutowane, gdyz stanowia, Ze cztonek zarzadu nie
narusza obowigzku dolozenia staranno$ci, je§li dokona starannej oceny.
W przedmiotowym zakresie mamy do czynienia z niepotrzebnym pleonazmem, ktérego
mozna byloby uniknaé poprzez zmiang treSci przepisOw polegajaca na usunigciu
sformulowan: ,przy dokonywaniu starannej oceny”. Nie ma bowiem potrzeby
odwotywania si¢ do informacji, analiz i opinii, ktére powinny by¢ uwzglednione
przy dokonywaniu starannej oceny w sytuacji, gdy caly przepis odnosi si¢ do dotozenia

starannosci. Jasne jest w tym wzgledzie, Zze skoro cztonek zarzadu ma dzialaé starannie,

558 Zob. np. S.M. Bainbridge, The Business Judgment Rule ..., s. 114,
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to ma zatem pozyska¢ informacje, analizy oraz opinie, ktore umozliwig owo staranne
dziatanie. Wobec tego, wydaje si¢, ze ,,staranna ocena” ma dotyczy¢ caloksztattu procesu
decyzyjnego, ktorego dokonuje cztonek zarzadu. Menedzer ma dziata¢ starannie, czyli
starannie pozyska¢ informacje, analizy 1 opinie, ktére umozliwig mu dokonanie starannej
oceny mozliwosci realizacji planéw spotki w  konkretnych okoliczno$ciach.
Hiperbolizacja staranno$ci zawarta in fine analizowanych przepisOw nie jest jednak

zabiegiem koniecznym, przeciwnie, jedynie komplikuje dostatecznie zawity przepis.

2.3. Przeslanki dolozenia starannosSci wynikajacej z zawodowego charakteru

dzialalnos$ci

Zgodnie z art. 293 § 3, 300!% § 2 oraz 483 § 3 ksh, cztonek zarzadu nie narusza
obowigzku dotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci,
jezeli facznie spetnia nastgpujace przestanki: 1) postepuje w sposob lojalny wobec spotki;
2) dziata w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego. Przytoczona regulacja
prawna zostala uksztaltowana w sposob negatywny, wskazujacy, kiedy nie dochodzi
do naruszenia obowigzku dolozenia staranno$ci. Zostata ponadto zamieszczona
w kodeksie spotek handlowych w rozdziatach dotyczacych odpowiedzialnosci
cywilnoprawnej. Takie umiejscowienie w akcie prawnym oznacza,ze intencja
ustawodawcy nie bylo natozenie dodatkowych, szczegdlowych obowigzkow
na cztonkow zarzadu, lecz wskazanie kryteriow, jakie powinny by¢ brane pod uwage przy
dokonywaniu oceny, czy menedzer wywigzat si¢ z obowigzku dotozenia zawodowe;j
starannosci wynikajacego z istoty stosunku cztonkostwa w zarzadzie i doprecyzowanego
w art. 209!, 300°* oraz 377" ksh.

Opierajac si¢ na rozwazaniach przeprowadzonych w poprzednim rozdziale,
nalezy wskaza¢, ze naruszenie obowigzku dolozenia staranno$ci wynikajacej
z zawodowego charakteru dziatalno$ci nie moze by¢ uznane za prowadzenie spraw
spotki, wobec czego stanowi postepowanie sprzeczne z prawem w mysl art. 293 § 1,
300'% § 1 oraz 483 § 1 ksh>*® albo niewykonanie lub nienalezyte wykonanie obowigzkow
zarzadczych zgodnie z art. 300'% § 1 ksh. Strong procesowa, ktora ma wykazaé
postepowanie sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spoiki albo

niewykonanie, lub nienalezyte wykonanie obowigzkéw zarzadczych, zatem naruszenie

559 R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., nb. 6; J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 51.
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obowigzku dolozenia staranno$ci oraz szkod¢ i adekwatny zwigzek przyczynowy
pomiedzy postepowaniem oraz szkodg, jest powod>®? - spotka albo wspolnik (w spolce
akcyjnej - akcjonariusz, za§ w prostej spolce akcyjnej - akcjonariusz lub osoba, ktorej
stuzy inny tytul uczestnictwa w zyskach lub podziale majatku - art. 295 § 1, 30027 § 1
oraz 486 § 1 ksh). Jesli strona powodowa wykaze sprzecznos¢ z prawem lub
postanowieniami umowy sp6otki albo niewykonanie, lub nienalezyte wykonanie
obowigzkow przez menedzera, wowczas jego wina bedzie domniemana®®'. Zeby uwolnié
si¢ od odpowiedzialnosci, cztonek zarzadu bedzie musiat wykazaé, ze nie mozna mu
przypisa¢ winy, a zatem, Ze nie mozna mu zarzucic¢ niestarannego post¢powania albo ze
szkoda spolki jest nastepstwem okoliczno$ci, za ktore nie ponosi odpowiedzialno$ci®s2.

Rozktad cigzaru dowodu wskazany powyzej nie oznacza jednak, ze cztonek
zarzadu musi przyjac bierng postawe procesowa, podczas gdy strona powodowa stara si¢
wykaza¢ jego bezprawne postepowanie>®’. Pozwany czlonek zarzgdu moze broni¢ sig
takze (wrgcz powinien) przed zarzutem postepowania sprzecznego w prawem lub
postanowieniami umowy spotki albo niewykonania, lub nienalezytego wykonania
obowigzkow, dowodzac ze jego postepowanie stanowilo wypelnienie obowiazkoéw
menedzerskich i byto staranne. Aby jednak wskaza¢, jakie dzialania moga podja¢ strony
procesowe i jakie mogg mie¢ one skutki, nalezy podda¢ analizie art. 293 § 3, 300'%° § 2
oraz 483 § 3 ksh pod katem tego, jaki charakter maja: 1) postgpowanie w sposob lojalny
wobec spotki oraz 2) dziatanie w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego.
Konieczne jest wigc udzielenie odpowiedzi na pytanie: jakie beda skutki wykazania, ze
czlonek zarzadu nie dziatal lojalnie albo przekroczyt granice uzasadnionego ryzyka
gospodarczego?

Postepowanie w sposob lojalny wobec spotki oraz dziatanie w graniach

uzasadnionego ryzyka gospodarczego, o ktorych mowa w art. 293 § 3, 300'%° § 2 oraz

360 B, Kucharski, Business judgment rule ..., s. 51.

361 Ibidem, s. 51, 52.

362 M. Wawer, Komentarz do art. 300'%..., nb. 2.

563 Nie nalezy w tym wzgledzie poming¢ mozliwosci skorzystania przez sad z domniemania faktycznego,
tj. art. 231 kpc, zgodnie z ktorym sad moze uzna¢ za ustalone fakty majace istotne znaczenie
dla rozstrzygnigcia sprawy, jezeli wniosek taki mozna wyprowadzi¢ z innych ustalonych faktow. Szerzej
na temat domnieman faktycznych zob. np. E. Rudkowska-Zabczyk, Komentarz do art. 231 kpc, [w:]
E. Marszatkowska-Krzes, 1. Gil (red.), Kodeks postgpowania cywilnego. Komentarz. wyd. 35, Warszawa
2024, Legalis; Wyrok Sadu Najwyzszego z 11 grudnia 2007 r.,  PK 157/07, Legalis nr 97648; Wyrok Sadu
Najwyzszego z 30 marca 2000 r., IIl CKN 811/98, Legalis nr 362265. Domniemanie faktyczne jest
okreslane jako ,,rozumowanie s¢dziego oparte na wiedzy i doswiadczeniu”. Zob. np. J. Paszkowski,
Komentarz do art. 231 kpe, [w:] T. Szancito (red.), Kodeks postgpowania cywilnego. Komentarz.
Art. 1-458'%. Tom I. wyd. 2, Warszawa 2023, Legalis, nb. 6.
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483 § 3 ksh mozna postrzega¢ w sposob nastepujacy: 1) jako podstawy domniemania
dotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci®** albo 2) jako
przestanki, ktorych spetnienie pozwala przyja¢, ze czlonek zarzadu dziatat
ze starannos$cig wynikajacg z zawodowego charakteru dziatalno$ci’®. Opowiedzenie sig
za jedng z powyzszych mozliwosci jest znamienne w skutkach, poniewaz istotnie zmienia
sytuacj¢ menedzera w przypadku wykazania, ze dziatat nielojalnie lub z przekroczeniem
granic uzasadnionego ryzyka gospodarczego.

Na wstepie nalezy zaznaczy¢, ze zarowno przy przyj¢ciu perspektywy przestanek,
jak 1 przy przyjeciu perspektywy podstawy domniemania, mamy do czynienia
z uszczegOlowieniem miernika staranno$ci’®®. Jak juz wspomniano, ustawodawca
uwzglednit poziom skomplikowania transakceji biznesowych dokonywanych przez spotki
kapitalowe i zlozono$¢ proceséw z nimi zwigzanych, wskazujac, ze wobec takiej
kompleksowosci dziatalnosci spotek konieczne jest uwzglednienie ryzyka gospodarczego
zwigzanego z dziataniami podejmowanymi na rynku. Regulacja prawng
odzwierciedlajagca powyzsze stwierdzenie jest wilasnie doprecyzowanie miernika
zawodowej staranno$ci wskazanego w art. 209! § 1, 377! § 1 oraz 300°* ksh®%” o elementy
uregulowane w art. 293 § 3, 300'>° § 2 oraz 483 § 3 ksh’%8,

Zgodnie z art. 355 § 1 kc, dluznik obowigzany jest do staranno$ci ogolnie
wymaganej w stosunkach danego rodzaju (nalezyta staranno$¢). W art. 355 § 2 kc
uregulowano za$ miernik zawodowej starannosci, wskazujac, ze nalezyta starannos¢
dluznika w zakresie prowadzonej przez niego dziatalno$ci gospodarczej okresla si¢
przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dziatalno$ci. Wobec duzego poziomu
skomplikowania transakcji biznesowych zawieranych przez spotki i zwigzanego z nimi
ryzyka, ustawodawca dostrzegl potrzeb¢ doprecyzowania miernika zawodowej
starannosci cztonkow zarzadu spotki o elementy wplywajace na mitygowanie ryzyka
wystgpienia szkody. W taki sposob ustawodawca podkreslit znaczenie lojalnosci oraz
dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego jako -elementéw
wplywajacych pozytywnie na funkcjonowanie spotki. Elementy te nie mityguja

bynajmniej mozliwosci zmaterializowania si¢ ryzyka zwigzanego z konkretng decyzja

564 Zob. np. A. Latala-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 122; P. Pinior, Komentarz do art. 209" ...,
nb. 3.

565 Za takim ujeciem wydaje sic opowiada¢: R. Szyszko, Komentarz do art. 293 ..., nb. 37,52.

366 Ibidem, nb. 2, 4.

367 R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., nb. 4. Por. rowniez P. Stup, Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkow
organéw ... (cz. I), s. 28.

68 R. Szyszko, Komentarz do art. 293 ..., nb. 2, 4.

179



biznesowsa, ale zmniejszaja niebezpieczenstwo podjgcia przez cztonka zarzadu decyzji
bez nalezytego rozeznania. Taki zabieg ustawodawcy nie oznacza, ze z uregulowania
miernika zawodowej staranno$ci nalezy wyinterpretowaé obowigzki powiernicze
wynikajace z istoty stosunku czlonkostwa w zarzadzie spotki, ale ma na celu
wyeliminowanie rozbiezno$ci interpretacyjnych poprzez doprecyzowanie, jak nalezy
rozumie¢ zawodowg staranno$¢ w przypadku decyzji biznesowych podejmowanych
przez cztonkéw zarzadu spotki.

Uszczegotowienie miernika zawodowej starannos$ci zawarte w art. 293 § 3,
300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh moze by¢ rozumiane dwojako: jako wskazanie przestanek,
ktérych spetnienie pozwala przyjaé, ze czionek zarzadu dziatat ze starannosciag
wynikajaca z zawodowego charakteru dziatalno$ci albo jako podstawy domniemania
dotozZenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci. Nalezy
przy tym podkresli¢, ze opowiedzenie si¢ za slusznosciag podejscia opartego
na domniemaniu, wprost nawigzuje do dorobku prawa niemieckiego®®°.

Za rozumieniem art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh jako petnigcych funkcje
domnieman opowiedziata si¢ A. Latata-Kremer, wskazujac, ze ,,zasada biznesowej oceny
sytuacji opisuje, jak powinien zachowa¢ si¢ czlonek organu, aby sad nie badat
merytorycznej tresci decyzji”. Zdaniem autorki, menedzer, aby ,,skorzysta¢ z bezpieczne;j
przystani”, powinien podja¢ decyzje gospodarcza zgodng z prawem, dziata¢ starannie
oraz lojalnie. Jak wskazuje, do przestanek zastosowania zasady biznesowe] oceny
sytuacji nalezy zaliczy¢ zardwno postgpowanie staranne, jak i lojalne. Postepowanie
staranne odnosi za$ do dziatania na podstawie adekwatnych informacji. Wobec takiego
rozumienia przestanek zastosowania zasady biznesowej oceny sytuacji, autorka wyraza
watpliwo$¢ co do sformutowania art. 483 § 3 ksh (analogicznie art. 293 § 3 oraz
art. 300'>° § 2 ksh). Jej zdaniem przepis ten powinien odnosi¢ si¢ nie tylko do tego, ze
,cztonek zarzadu nie narusza obowigzku dotozenia starannosci wynikajacej
z zawodowego charakteru swojej dzialalno$ci”, ale powinien mie¢ nastepujace
brzmienie: ,,czlonek zarzadu nie narusza obowigzkéw dotozenia staranno$ci wynikajace;j
z zawodowego charakteru swojej dziatalno$ci oraz lojalnosci (...)”>’°. Przedstawione
stanowisko wskazuje na pominigcie przez A. Latate-Kremer godnej aprobaty intencji
ustawodawcy, by obowigzek lojalnosci byl rozpatrywany jako mieszczacy si¢

w obowigzku starannosci.

599 Przyjmuje sie, iz § 93 ust. 1 zd. 2 AktG pekni funkcje domniemania dotozenia starannosci.
570 A, Latata-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 121-122.
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Warto zaakcentowac, ze nie ma praktycznego znaczenia rdznica w pojmowaniu
obowigzkoéw starannos$ci oraz lojalnosci albo jako 1) dwoch odrgbnych obowiazkéw
powierniczych albo 2) rozumienie ich w taki sposob, ze nie da si¢ dziala¢ starannie,
jednoczes$nie dziatajac nielojalnie, bowiem w szerszej perspektywie, zard6wno staranno$¢
jak 1 lojalnos¢, sa obowigzkami majacymi zroédto w stosunku czlonkostwa w organie
spotki, a regulacja art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh podkresla jedynie, ze nie
mozna rozpatrywa¢ wypehienia obowigzku dolozenia staranno$ci, jesli postgpowanie
menedzera jest nielojalne, bowiem woOwczas wprawdzie mamy do czynienia
ze staranno$cig, ale nie w interesie spotki.

Istotnym elementem w prezentowanych przez A. Latale-Kremer rozwazaniach
jest jednak nie samo rozlaczne traktowanie obowigzkow starannos$ci i lojalnosci, ale
przyjecie jako punktu wyjscia do rozwazan zasady biznesowej oceny sytuacji
i potraktowanie obowigzkow starannosci i lojalnosci jako przestanek umozliwiajacych jej

zastosowanie, podczas gdy tre$¢ regulacji prawnej zawarta w art. 293 § 3, 300'?

§ 2 oraz
483 § 3 ksh nie pozwala na tak daleko idgce wnioski®’!. Punktem odniesienia na gruncie
art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh jest dolozenie staranno$ci, nie za$ zasada
biznesowej oceny sytuacji, ktorg A. Latata-Kremer wyinterpretowata, sugerujac si¢ tym,
jaki ksztalt powinna mie¢ zasada biznesowej oceny sytuacji inspirowana amerykanska
business judgment rule, a nie tym, jak zostala uksztaltowana polska regulacja prawna oraz
tym, czy tre$¢ polskich przepisow pozwala na przyjecie perspektywy business judgment
rule.

Interpretacja postgpowania lojalnego wobec spotki oraz dziatania w granicach
uzasadnionego ryzyka, o ktorych mowa w art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh, jako
podstaw domniemania dotozenia staranno$ci sprowadza si¢ do identycznych konkluzji,
jak przyjecie, ze elementy te stanowig przestanki dotozenia staranno$ci w przypadku, gdy
menedzer dziatat lojalnie i w graniach ryzyka. Jesli natomiast postgpowanie czionka
zarzadu nie bylo lojalne wzgledem spotki lub dziatat on z przekroczeniem granic
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, wowczas konsekwencje przyjecia, ze art. 293 § 3,
300'%° § 2 oraz 483 § 3 ksh pelnig funkcje domnieman, s zupelnie inne niz przyjecia, ze
lojalno$¢ 1 dzialanie w graniach ryzyka sa przestankami pozwalajacymi na uznanie, ze

czlonek zarzadu postapil starannie.

57! Szerzej na ten temat w dalszej cze$ci rozwazan.
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Przyjecie, Ze postgpowanie w sposob lojalny wobec spotki oraz dziatanie
w graniach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, o ktorych mowa w art. 293 § 3,
300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh nalezy postrzega¢ jako podstawy domniemania dotozenia
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci, umozliwiajace
,skorzystanie z bezpiecznej przystani”, prowadzi do konstatacji, ze niewypehienie
przez cztonka zarzadu przestanek business judgment rule nie prowadzi do natozenia
na niego odpowiedzialno$ci na podstawie art. 483 § 1 ksh (analogicznie réwniez
art. 293 § 1 oraz art. 300'> § 1 ksh)>’. Niespelnienie przestanek business judgment rule
prowadzi do podjecia przez sad merytorycznej oceny decyzji powzigtej przez czlonka
zarzadu®”3,

Nie mozna zgodzi¢ si¢ z powyzszym stanowiskiem. Nalezy wskazaé, ze
nielojalne postepowanie czlonka zarzadu wzgledem spotki  lub  dziatanie
z przekroczeniem granic uzasadnionego ryzyka gospodarczego wyczerpuje przestanki
braku dotozenia staranno$ci, wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci. Jesli
cztonek zarzadu podjat decyzje, ktéra nie lezata w najlepszym interesie spotki lub decyzje
niepoprzedzong wymaganym w danych okoliczno$ciach rozeznaniem, tj. pozyskaniem
informacji, analiz czy opinii, wowczas nalezy jego postepowanie uzna¢ za niestaranne.
Nie ma w tym momencie juz miejsca na dokonywanie merytorycznej analizy tresci
decyzji. Jesli bowiem proces podejmowania decyzji byl niestaranny, niewatpliwie jest to
wystarczajgca przestanka do przyjecia sprzecznosci z prawem lub postanowieniami
umowy spotki albo niewykonania, lub nienalezytego wykonania obowigzkow
menedzerskich.

Powyzsza analiza uprawnia wniosek, iz art. 293 § 3, 300!% § 2 oraz 483 § 3 ksh
nie majg charakteru domnieman prawnych. Postgpowanie w sposob lojalny wobec spotki
oraz dziatanie w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego stanowig przestanki
dotozenia staranno$ci, wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci menedzera.
Ich wypehienie przez czilonka zarzadu jest rownoznaczne z doloZeniem przez niego
staranno$ci zawodowej w zwigzku z podejmowang decyzja, nawet jesli byta ona
obarczona ryzykiem niepowodzenia, ktore si¢ zmaterializowalo. Niedopeknienie
wskazanych przestanek oznacza za$, ze czlonek zarzadu prowadzit sprawy spotki

niestarannie, a przez to wbrew tresci taczacego go ze spotka zobowigzania, czyli dziatal

572 A. Latata-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 122.
373 Ibidem.
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W sposob sprzeczny z prawem lub postanowieniami umowy spotki albo w sposob

stanowigcy niewykonanie, lub nienalezyte wykonanie obowigzkow.

3. Konstrukcja business judgment rule

W $wietle dotychczasowych rozwazan, skupionych wokoét interpretacji tresci
art. 293 § 3, 300! § 2 oraz 483 § 3 ksh statuujgcych, kiedy cztonek zarzadu nie narusza
obowigzku dolozenia starannos$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dzialalno$ci
przy wykonywaniu obowigzkow menedzerskich, niezbedne jest skonfrontowanie
obowigzujacej regulacji prawnej z dostrzegalng w doktrynie tendencjg przypisywania jej
walorow amerykanskiej business judgment rule. Poprzez nowelizacje¢ przepiséw kodeksu
spotek handlowych dokonang w latach 2019-2022, ustawodawca zaakcentowat potrzebe
postrzegania i oceny menedzerskich decyzji przez pryzmat zwigzanego z nimi ryzyka.
Wyrazem tego pro-ryzykownego podejscia jest uzycie w tresci art. 293 § 3, 300'> § 2
oraz 483 § 3 ksh sformutowania: ,,w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego”.
Dziatanie w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego stanowi, obok dochowania
lojalnosci, przestanke oceny dotozenia zawodowej starannosci przez cztonkéw zarzadu
prowadzgcych sprawy spolki. Wobec uksztattowania art. 293 § 3, 300! § 2 oraz
483 § 3 ksh, nalezy wskaza¢, ze istota regulacji w nich zawartej jest ocena dotozenia
starannos$ci przez cztonka zarzadu. Tymczasem, juz w uzasadnieniu do ustawy z 2019 r.
oraz z 2022 r. mozna znalez¢ bezposrednie odniesienia do ,,wprowadzenia zasady
biznesowej oceny sytuacji” oraz do ,,business judgment rule’’.

Wobec wskazanego braku konsekwencji polegajacego na formutowaniu
odniesien jednoczesnie do dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego,
do zasady biznesowej oceny sytuacji oraz do business judgment rule, konieczne jest
podjecie proby uporzadkowania tych rozbieznosci. W tym celu niezbedne jest
przeanalizowanie, jak przedstawiciele doktryny rozumieja regulacj¢ prawng zawartg
w art. 293 § 3, 300'>° § 2 oraz 483 § 3 ksh. Nastepnie, konieczne jest zestawienie
tych wnioskow z tre$cig oraz funkcjg art. 293 § 3, 300'?° § 2 oraz 483 § 3 ksh.

574 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spolek handlowych oraz
niektérych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 93; Uzasadnienie do ustawy z dnia
9 lutego 2022 r. 0 zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022
r., poz. 807), druk 1515, s. 59.
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Wydaje sie, ze wierne ttumaczenie sformulowania ,,business judgment rule”
na jezyk polski mialoby nastepujace brzmienie: ,reguta biznesowego osadu”.
W uzasadnieniu do ustawy z 2019 r. oraz z 2022 r. nie postuzono si¢ jednak okresleniem:
,regula biznesowego osadu”, za$ okres$leniem: ,,zasada biznesowej oceny sytuacji”.
Wobec wskazanej roznicy terminologicznej uzasadnione jest postawienie pytania, czy
sformutowanie: ,,zasada biznesowej oceny sytuacji” powinno by¢ rozumiane jako
thumaczenie pojecia ,.business judgment rule” na jezyk polski, czy jako odniesienie
do odrgbnej, samodzielnej konstrukcji prawnej uksztattowanej przez polskiego
ustawodawce, zestawianej z konstrukcjg amerykanska czy wrecz nig inspirowane;.

Zaro6wno w uzasadnieniu do ustawy z 2019 r., jak i w uzasadnieniu do ustawy
72022 r. mozna odnalez¢ odniesienia do ,,zasady biznesowej oceny sytuacji”’ thumaczone;j
jako ,.business judgment rule”. Wskazuja na to w szczego6lnos$ci nastgpujace fragmenty
uzasadnien: ,,normatywne ujecie tzw. zasady biznesowej oceny sytuacji (ang. business

» 575

Jjudgment rule) oraz ,,5.13. Business Judgment Rule (zasada biznesowej oceny

9576

sytuacji)”>’°. Warto w tym miejscu zwrdci¢ szczegdlng uwage na zamienne stosowanie

polskiego oraz amerykanskiego sformutowania: ,,wprowadzenie zasady biznesowe;j

» 377 ktore sugeruje

oceny sytuacji” oraz ,wprowadzenie Business Judgment Rule
zréwnanie konstrukcji amerykanskiej z konstrukcjg uregulowang w kodeksie spotek
handlowych. Za zrownaniem obu konstrukcji prawnych przemawiajg takze fragmenty
uzasadnienia, zgodnie z ktorymi: ,,zasada biznesowej oceny sytuacji (...) gwarantuje

£ 578

cztonkom organu (...) swoistg bezpieczng przystan oraz ,dzicki nowelizacji

cztonkowie organu (...) zyskaja ochrone na wypadek, gdyby ex post okazalo sie, ze
decyzja byla nietrafiona i doprowadzita do wyrzadzenia spotce szkody .

Zréwnanie obu sformulowan nie wydaje si¢ jednak zabiegiem uzasadnionym.
Sformutowanie ,,zasada biznesowej oceny sytuacji” odnosi si¢ do oceny sytuacji

dokonywanej przez cztonka zarzadu w zwiazku z podejmowang decyzja biznesowa, nie

za$ do oceny dokonywanej przez sad. Nalezy wskaza¢, ze uzycie okreslenia ,,biznesowa

575 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 93.

576 Uzasadnienie do ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022 r., poz. 807), druk 1515, s. 59.

577 Tbidem.

578 Uzasadnienie do ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw ( Dz.U. z 2019 r., poz. 1655), druk 3236, s. 93; Jak wskazano w pierwszym
rozdziale niniejszej pracy, business judgment rule stanowi safe harbour, tj. ,,bezpieczng przystan”.

579 Uzasadnienie do ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022 r., poz. 807), druk 1515, s. 59.
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ocena sytuacji” sugeruje odwotanie do plaszczyzny postepowania, nie za$§ do plaszczyzny
sadowej oceny tego postepowania. Sformulowanie odnoszace si¢ do ptaszczyzny sadowe;j
oceny postgpowania menedzerskiego stanowitoby odniesienie do ,.biznesowej oceny
decyzji”, nie za$§ do ,,biznesowej oceny sytuacji”’. Postugujac si¢ bardziej precyzyjnym
okresleniem, nalezatoby odnie$¢ si¢ wreez do ,,oceny decyzji biznesowe;j”. Biorgc za$
pod uwage konieczno$¢ podkreslenia, ze chodzi o ocen¢ procesu decyzyjnego, a nie
o ocene skutku podjetej decyzji, najbardziej adekwatnym sformutowaniem bytoby
okreslenie ,,ocena staranno$ci procesu podejmowania decyzji biznesowe;”.

Wskazéwki interpretacyjne, jak nalezy rozumie¢ ,,zasad¢ biznesowej oceny
sytuacji”, moglyby stanowi¢ motywy wdrozenia nowej regulacji do porzadku prawnego.
Uzasadnienie do ustawy z 2019 r., jak rdwniez uzasadnienie do ustawy z 2022 r. zamiast
odwotywac si¢ do motywow, ktore legly u podstaw wdrozenia zasady biznesowej oceny
sytuacji do kodeksu spotek handlowych, ktada nacisk na uregulowanie konstrukeji
rozwini¢tej] na gruncie amerykanskiego porzadku prawnego oraz na motywy
wyksztalcenia tej konstrukceji prawnej w systemie common law, odktadajac na dalszy plan
potrzeb¢ dokonania analizy i oceny motywow jej wdrozenia oraz jej istoty i funkcji
w kodeksie spotek handlowych. Poslugiwanie si¢ zaré6wno w uzasadnieniach
do nowelizacji, jak 1 w doktrynie konstrukcja wyksztalcong i szeroko przez lata
analizowang w systemie common law sugeruje, ze polski ustawodawca wdrozyt
rozwigzanie ze wszech miar podobne, wobec czego sklania do poszukiwania
uzasadnienia nowej regulacji prawnej, w tym rowniez jej funkcji i elementow ja
ksztattujacych w dorobku literatury amerykanskie;.

Brak przejrzystosci terminologicznej oraz odniesienie zasady biznesowej oceny
sytuacji do business judgment rule pozbawione szerszych wyjasnien nie wpltywaja
pozytywnie na dokonywanie jednolitych i spojnych interpretacji norm prawnych
zawartych w art. 293 § 3, 300'%° § 2 oraz 483 § 3 ksh, ani na przejrzysto$¢ regulowanej
konstrukcji prawnej. Wsparcia w tym zakresie nie zapewniaja bynajmniej rowniez
stanowiska prezentowane przez przedstawicieli doktryny, w ktorych mozna dostrzec silne
nawigzania do zagranicznych dorobkéw prawnych, w szczegdlno$ci amerykanskiego
oraz niemieckiego, jak réwniez postugiwanie si¢ sformutowaniami wprost
zaczerpnigtymi z uzasadnien do nowelizacji kodeksu spotek handlowych
z 19 lipca 2019 r. oraz z 9 lutego 2022 r.

Pomimo braku bezposredniego odniesienia do business judgment rule w tresci

art. 293 ksh (analogicznie zatem rowniez w tresci art. 300'% oraz 483 ksh), A. Krawczyk
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wskazuje, ze intencjg ustawodawcy byto uregulowanie tej zasady>®’. W ocenie R. Pabisa,
regulujgc art. 293 § 3 ksh (analogicznie zatem réwniez art. 300'2° § 2 oraz 482 § 3 ksh),
ustawodawca wprowadzit do kodeksu spotek handlowych zasade biznesowej oceny
sytuacji, ktora nawigzuje do amerykanskiej business judgment rule®®!'. Autor podkresla,
ze regulacja ta odnosi si¢ do zwolnienia menedzeréw z odpowiedzialno$ci za szkode
wyrzadzong spotce w wyniku prawidtowo podjetych decyzji, ktére dopiero ex post
okazaly si¢ btedne. Stanowisko, zgodnie z ktorym regulacja art. 293 § 3 ksh (analogicznie
art. 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh) wyraza business judgment rule, zajat takze
T. Szczurowski*®2. Natomiast R. Szyszko wskazuje na istnienie ,,trybu odpowiedzialnosci
business judgment rule”. Wyjasnia przy tym, ze jest to odpowiedzialno$¢
z art. 293 § 1 ksh przy uwzglednieniu tres¢ art. 293 § 3 ksh. Podnosi ponadto, iz wymogi
wskazane w art. 293 § 3 ksh nalezy zastosowac¢ do kazdego przypadku odpowiedzialnosci
z art. 293 § 1 ksh®®, Rowniez zdaniem J. Jankowiaka, ustawodawca uregulowat
w kodeksie spotek handlowych biznesowg ocene sytuacji’®*. Autor podkres$la, ze tresé
art. 293 § 3, 300'2° § 2 oraz 483 § 3 ksh wyraza ,,polski model BJR” oraz ze wdrozone
rozwigzanie, pomimo brzmienia art. 234 kpc>®, stanowi niewzruszalne domniemanie
prawne. Swoja tez¢ argumentuje za$ tym, ze przyj¢cie wzruszalnosci domniemania,
w znacznym stopniu ostabialoby poziom ochrony regulacyjnej, bowiem pozostawiatoby
sagdowi mozliwo$¢ kontestowania decyzji biznesowych, przez co regulacja nie
spetnialaby celu, dla osiagniecia ktorego zostata wdrozona.

Powolujac si¢ na uzasadnienie do ustawy z 2019 r., L. Modzelewska wskazuje, ze
art. 300'2° § 2 ksh stanowi normatywne ujecie, tzw. zasady biznesowej oceny sytuacji
oraz 7e zapewnia cztonkom zarzadu swoistg "bezpieczng przystan”, rozumiang jako
wylaczenie odpowiedzialnosci za szkode wynikajaca z btednej decyzji gospodarcze;,
pod warunkiem wypelnienia przestanek wskazanych w art. 300'>° ksh3%¢, Zdaniem
autorki naruszenie obowigzkéw dotozenia starannosci lub dochowania lojalnosci wobec

spotki uniemozliwia powotanie si¢ na zasade¢ biznesowej oceny sytuacji. Réwniez

80 A, Krawczyk, Komentarz do art. 293 ksh, [w:] R. Adamus (red.), Kodeks spolek handlowych.
Komentarz do nowelizacji. Prawo holdingowe. Zmiany w funkcjonowaniu organow spotek kapitalowych,
Warszawa 2022, Legalis.

381 R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., nb. 4.

382 T, Szczurowski, Komentarz ..., s. 1301.

583 R. Szyszko, Komentarz do art. 293 ..., nb. 26.

584 ], Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 52.

385 Zgodnie z art. 234 kpc, domniemania ustanowione przez prawo (domniemania prawne) wigza sad. Moga
by¢ jednak obalone, ilekro¢ ustawa tego nie wylacza.

386 L. Modzelewska, Komentarz ..., s. 1598.
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M. Trociuk podkre$la, ze art. 300'>° § 2 stanowi normatywne ujecie tzw. zasady

biznesowej oceny sytuacji>®’

. Podobne stanowisko wyraza takze M. Wawer, wskazujac,
ze art. 300! § 2 ksh "stanowi normatywne ujecie, tzw. zasady biznesowej oceny sytuacji
(ang. business judgment rule)”, oraz ze zasada ta ,,gwarantuje cztonkom organu swoistg

bezpieczng przystan” 88

. Okoliczno$ci wymienione w art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz
483 § 3 ksh, ktore nalezy bra¢ pod uwagg przy dokonywaniu oceny naruszenia obowigzku
dotozenia staranno$ci, zdaniem A. Kidyby, stwarzaja menedzerom "bezpieczng przystan”
rozumiang jako wytaczenie odpowiedzialno$ci za szkody wynikle z decyzji biznesowych,
ktore okazaly sie nietrafione®®. W ocenie 1. Domagaly, art. 300!% § 2 ksh (zatem
analogicznie rowniez art. 293 § 3 oraz 483 § 3 ksh) reguluje zasad¢ biznesowej oceny
sytuacji, bowiem uszczegétawia  okolicznosci, ktore trzeba uwzgledni¢
przy dokonywaniu oceny dotozenia zawodowej staranno$ci przez czlonka zarzadu®*°.
Zdaniem za$ F. Ostrowskiego, ,,wystapienie sytuacji konfliktu interesow prowadzi¢
bedzie do wytaczenia mozliwosci skorzystania z ochrony wynikajacej z business
Jjudgment rule”°!. PodkreS$lenia wymaga, ze autor ten wskazuje, iz naruszenie standardu
zawodowej staranno$ci jest samoistng podstawa przypisania cztonkowi zarzadu
odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzong spotce.

Nalezy ponadto wskaza¢, ze A. Latata-Kremer charakteryzuje zasade biznesowej
oceny sytuacji uregulowang w kodeksie spotek handlowych jako ,,standard ograniczonej

sagdowej kontroli decyzji gospodarczej”>*?

. Wskazuje nastgpujace przestanki, ktore
umozliwiaja zastosowanie tego standardu: 1) swiadome podj¢cie decyzji o dziataniu lub
niedzialaniu; 2) zgodno$¢ podjetej decyzji z prawem; 3) brak konfliktu interesow;
4) mozliwo$¢ rozsadnego przyjecia, ze dziatanie (albo niedziatanie) jest podejmowane
dla dobra spotki oraz na podstawie adekwatnych informacji>®?. Podkre$la przy tym, ze
jesli sad pozytywnie oceni wystapienie wymienionych przestanek, wowczas zakonczy
swojg oceng i orzeknie o braku odpowiedzialnos$ci za szkod¢ wyrzadzong spoéice, jesli zas

ktora§ z przestanek nie zostanie spelniona, wowczas sad powinien przystapié

do merytorycznej oceny postepowania menedzera >**. Warto réwniez odnie$¢ sie

387 M. Trociuk, Komentarz do art. 300'?° ksh ..., s. 442-448.

388 M. Wawer, Komentarz do art. 300'> ksh ..., nb. 3.

9 A. Kidyba, Komentarz do art. 300'% ksh. [w:] M. Dumkiewicz, A. Kidyba, (red.) Komentarz
aktualizowany do art. 1-300 ..., LEX/el. 2024; A. Kidyba, Art. 293 ..., LEX/el. 2024.

390 J. Domagata, Komentarz do art. 300'%° ..., LEX WKP 2021.

M1 F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ..., nb. 6.

592 A. Latata-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 136.

393 Ibidem, s. 135.

3% Ibidem, s. 136.
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do stanowiska P. Piniora, ktéry wyrazil poglad, iz zasada business judgment rule wynika
z art. 293 § 3 ksh (analogicznie zatem z art. 300'%° § 2 oraz 483 § 3 ksh) i stanowi
domniemanie, ze czlonek zarzadu dolozyl starannosci wynikajacej z zawodowego
charakteru dzialalno$ci, jesli dziatat lojalnie i w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego®®. Odmiennie jednak od A. Lataly-Kremer podkresla, ze naruszenie
obowigzku starannosci, poprzez niedochowanie lojalnosci lub poprzez dziatanie
poza granicami uzasadnionego ryzyka gospodarczego, stanowi przestanke bezprawnosci
postepowania cztonka zarzadu, wobec czego mozna mu przypisa¢ odpowiedzialnosé
za wyrzadzong spotce szkode™®.

Warto rowniez zaakcentowaé stanowisko P. Stupa, ktéry wskazal, Zze zasada
biznesowej oceny sytuacji stanowi ograniczenie obowigzku starannos$ci. Zdaniem autora
zasade¢ biznesowej oceny sytuacji nalezy traktowac jako merytoryczny zarzut procesowy.
Stosujgc wyktadnie jezykows art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh podkreslit, ze
zasade¢ biznesowej oceny sytuacji nalezy odnie$¢ do dotozenia starannosci. Wskazat przy
tym, Ze nie jest stuszne powigzanie jej z zadng procedurg czy standardem, ktére dopiero
umozliwilyby zbadanie naruszenia obowigzku dotozenia staranno$ci. Rozwazania za$
podsumowat stwierdzeniem, ze zasada biznesowej oceny sytuacji wytacza bezprawnosé
niedotozenia starannos$ci, wobec czego stanowi "silny instrument chronigcy czionkow
organow przed odpowiedzialno$cig™?’.

Pomimo duzej réznorodno$ci przytoczonych tez, mozna na ich podstawie
sformutowaé pewien ogdlny wniosek odnoszacy sie do tresci art. 293, 300'> oraz
483 ksh. Przedstawiciele polskiej doktryny prawa spolek wyrazaja jednolite
zapatrywanie, zgodnie z ktorym ustawodawca uregulowat w kodeksie spotek handlowych

zasade biznesowej oceny sytuacji>®®. Definiujg t¢ zasade jako tzw. ,,bezpieczng przystan”

pelnigcg funkcje ochronng wobec decyzji podejmowanych przez menedzerow>*?. W tym

395 P, Pinior, Komentarz do art. 209" ..., nb. 3.

9 Ibidem.

397 P, Stup, Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkéw organdw ... (cz. 2), s. 23, 26.

398 R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., nb. 4; T. Szczurowski, Komentarz ..., s. 1301; J. Jankowiak,
Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 52; L. Modzelewska, Komentarz ..., s. 1598; M. Trociuk,
Komentarz do art. 300'% ksh ..., s. 442-448; M. Wawer, Komentarz do art. 300'> ksh ..., nb. 3;
J. Domagata, Komentarz do art. 300'? ..., LEX WKP 2021; F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ...,
nb. 6; A. Latala-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 136; P. Shup, Odpowiedzialnos¢ cywilna
cztonkow organow ... (cz. 2), s. 23, 26; A. Czarnecka, Zasada biznesowej oceny sytuacji (business
judgment rule) a badanie due diligence w transakcjach M&A, Przeglad Prawa Handlowego 2024/4,
s. 22-29.

399 Zob. w szczegodlnosci A. Kidyba, Komentarz do art. 300'% ..., LEX/el. 2024; A. Kidyba, Komentarz
do art. 293 ..., LEX/el. 2024; L. Modzelewska, Komentarz ..., s. 1598; M. Wawer, Komentarz
do art. 300'® ksh ..., nb. 3.

188



ujeciu zasada biznesowe] oceny sytuacji ma wspiera¢ pro-ryzykowna aktywnosé
cztonkow zarzadu, ktérzy bez obawy przed odpowiedzialno$cia za szkode wyrzadzong
spotce w wyniku podjetej decyzji gospodarczej, maja podejmowaé odwazne decyzje,
poniewaz ich odpowiedzialno$¢ jest wylaczona, jesli podczas podejmowania decyzji
dziatali oni z zawodowa starannoscig.

Zgodzi¢ nalezy si¢ z tym, ze wdrozenie do kodeksu spotek handlowych
konstrukcji prawnej zapewniajacej czlonkom zarzadu ochrone przed ponoszeniem
odpowiedzialno$ci za szkode¢ wyrzadzong spolce w sytuacji dotozenia przez nich
staranno$ci stanowilo intencje polskiego ustawodawcy ®®. Z tego wzgledu mozna
wskaza¢, ze ustawodawca rzeczywiscie zmierzal do uregulowania w kodeksie spotek
handlowych konstrukcji prawnej, ktéra nawigzywataby do amerykanskiej business
Jjudgment rule pod wzgledem pehlnionej funkcji - funkcji ochronnej, zapewniajacej
menedzerom bezpieczenstwo przy starannym i lojalnym podejmowaniu ryzykownych
decyzji biznesowych ! . Jak bowiem wskazano we wcze$niejszych rozdziatach,
o wdrozeniu konstrukcji prawnej nawigzujacej do modelowej koncepcji business
Jjudgment rule nie przesadzaja poszczegolne jej elementy konstrukcyjne, ale funkcja, jaka
ma ona peli¢ w konkretnym systemie prawnym. Wobec czego uksztaltowanie
konstrukcji inspirowanej business judgment rule w polskim ustawodawstwie nalezy
odnie$¢ do wdrozenia modelowej koncepcji business judgment rule, zatem regulacji
prawnej petniagcej funkcje BJR.

Konieczne jest jednak dokonanie oceny, czy regulacja prawna z art. 293, 300!
oraz 483 ksh pozwala na realizacj¢ zalozen jej wdrozenia do kodeksu spotek handlowych.

Innymi stowy, czy art. 293, 300!%

oraz 483 ksh zapewniaja czlonkom zarzadu
,bezpieczng przystan” i sprzyjaja dazeniom menedzerow do maksymalizacji zyskow
spotki poprzez podejmowanie odwaznych a przy tym rowniez ryzykownych decyzji

biznesowych bez obawy przed odpowiedzialno$cig odszkodowawcza.

600 Por, A. Krawczyk, Komentarz do art. 293 ksh ..., Legalis.
01 Zob. np. R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., nb. 4; T. Szczurowski, Komentarz ..., s. 1301;
J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 52; L. Modzelewska, Komentarz ..., s. 1598.
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4. Realizacja funkcji zasady biznesowej oceny sytuacji w polskim prawie

korporacyjnym

Realizacja funkcji ochronnej business judgment rule w amerykanskim porzadku
prawnym byla mozliwa poprzez laczne wdrozenie trzech gléwnych konstrukcji
prawnych: 1) wyréznienie standardow postepowania oraz kontroli; 2) wyksztalcenie
kilku réznych standardéow kontroli oraz 3) uksztaltowanie fagodnego standardu kontroli
- standardu business judgment rule. Wskazane elementy zostaty zakorzenione w systemie
prawa precedensowego opierajacym si¢ na zasadach rdéznigcych sie od tych
funkcjonujacych na gruncie systeméw europejskich. Wobec tego, standard kontroli
business judgment rule nie daje si¢ zastosowaé wprost na gruncie prawa stanowionego.
Nie mozna oczekiwaé, ze nawet analogiczne elementy konstrukcyjne regulacji prawne;j
beda pelni¢ tozsamg funkcje w innym otoczeniu prawnym. Zamiast jednak
podejmowac probe przeniesienia standardu kontroli business judgment rule do prawa
europejskiego, w szczegodlnosci polskiego, nalezy podjac¢ probe uksztalttowania regulacji
prawnej w taki sposob, by realizowata ona kluczowa dla wykonywania w spotce
obowiagzkow zarzadczych funkcj¢ business judgment rule. Przedmiotowa funkcja opiera
si¢ na wsparciu budowania good corporate governance w spotce poprzez ochrong decyz;ji
menedzerskich odnoszaca si¢ do stworzenia cztonkom zarzadu bezpiecznych warunkow
do podejmowania odwaznych decyzji zmierzajacych do rozwoju spoiki.

Rozwazania na temat ochronnej funkcji zasady biznesowej oceny sytuacji
uregulowanej w kodeksie spotek handlowych zmierzajg zatem do udzielenia odpowiedzi
na dwa pytania. Po pierwsze, czy zasada biznesowej oceny sytuacji chroni menedzerskie
decyzje? Po drugie, czy zasada biznesowej oceny sytuacji wspiera budowanie tadu

korporacyjnego?

4.1. Funkcja ochronna wobec menedzerow

Menedzer ma wykonywa¢ swoje obowiazki zarzadcze w zakresie reprezentacji
i prowadzenia spraw spoitki (art. 201, 30092, 30073, 368 ksh) zgodnie z prawem, lojalnie,
starannie, w dobrej wierze, realizujac przy tym interes spolki. Jesli nie wykonuje swoich
obowigzkow albo wykonuje je nienalezycie - niezgodnie z prawem, nielojalnie,
niestarannie lub w zlej wierze - wowczas poniesie odpowiedzialno$¢ za szkode

wyrzadzong spotce swoim dziataniem albo zaniechaniem. Przed nowelizacja kodeksu
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spotek handlowych przeprowadzong w latach 2019-2022 nie byto jasne, czy
postepowanie menedzera polegajace na niedolozeniu staranno$ci wynikajacej
z zawodowego charakteru dziatalno$ci, ktére nie naruszato jednak zadnego konkretnego
przepisu prawa lub umowy spotki, bylo dzialaniem (zaniechaniem) sprzecznym
z prawem czy tylko zawinionym®?. Aktualnie nalezy przychyli¢ si¢ do stanowiska,
zgodnie z ktérym w sytuacji niedotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego
charakteru dziatalno$ci przez czlonka zarzadu mamy do czynienia z dzialaniem
(zaniechaniem) sprzecznym z prawem lub postanowieniami umowy spotki albo
z niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem obowiazkéw®??. Mozna byloby zatem
przyjac¢, ze nowelizacja kodeksu spotek handlowych miata pozytywny wpltyw
na rzeczywisto$¢ prawna, bowiem rozstrzygneta toczacy si¢ spor o bezprawnos¢ i wing
niedotozenia zawodowej starannosci. Sytuacja czlonkow zarzadu spotki stata sie¢
klarowna, poniewaz przesadzono o bezprawnos$ci niedolozenia zawodowej
staranno$ci °**. Mozna byloby wrecz podnie$é, ze sytuacja cztonka zarzadu ulegla
pogorszeniu, bowiem dotychczas niedotozenie zawodowej starannosci nie bylo
réwnoznaczne ze sprzecznoscig z prawem postgpowania, jesli nie naruszalo jednocze$nie
konkretnego przepisu prawa lub umowy spotki (statutu). Orzecznictwo bylo w tym
wzglednie podzielone, wigc niestaranny menedzer mogt unikna¢ odpowiedzialnosci
odszkodowawczej. Niemniej, nalezy stang¢ na stanowisku, ze urealnienia

odpowiedzialno$ci, polegajacego na wymierzaniu odpowiedzialno$ci za postgpowanie,

602 Zob. np. K. Bilewska, Bezprawno$¢ a niedochowanie ..., s. 275; P. Blaszczyk, Przestanka bezprawnosci
..., s. 47; P. Btlaszczyk, Odpowiedzialno$§¢ odszkodowawcza ..., s. 40; P. Blaszczyk, Koncepcja
,biznesowej oceny sytuacji” ..., s. 83; T. Siemigtkowski, Odpowiedzialno$¢ ..., s. 177-178;
T. Siemigtkowski, T. Szczurowski, Zasady odpowiedzialnosci ..., s. 708; Zob. réwniez Z. Banaszczyk,
P. Granecki, O istocie ..., s. 15-17; D. Buszmak, Dziatanie lub zaniechanie ..., s. 51; R. Stefanicki, Nalezyta
starannos¢ ..., s. 117; R. Stefanicki, Koncepcja interesu spoiki ..., s.148.

603 Argumentacje w tym zakresie przedstawiono w rozdziale III. Zob. np. F. Ostrowski, Komentarz
do art. 483 ksh ..., nb. 4; R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., s. 936; T. Szczurowski, Komentarz ...,
s. 1304; A. Latala-Kremer, Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 91; J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego
modelu ..., s. 51.

604 Zob. Rozdziat III, podrozdzial 5.2.1.2. Niedochowanie nalezytej staranno$ci w ujeciu art. 209! ksh
(art. 377" ksh). W podanym fragmencie wskazano, ze w odniesieniu do odpowiedzialno$ci cztonkow
zarzadu spotek z o.0. oraz akcyjnej doszlo jedynie do zmiany umiejscowienia miernika starannosci, ktora
nie miala istotnego wplywu na ocen¢ wypelienia przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej
z art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh. Niedolozenie zawodowej starannosci przy wykonywaniu obowigzkow
zarzadczych przed nowelizacja przepisow kodeksu spoltek handlowych rowniez nalezato traktowac jako
nienalezyte prowadzenie spraw spotki wptywajace na poniesienie przez piastuna organu odpowiedzialnosci
odszkodowawczej z art. 293 § 1 w zw. z art. 201 § 1 oraz 293 § 2 ksh (483 § 1 w zw. z art. 368 § 1| oraz
483 § 2 ksh). Zob. jednak uzasadnienie do ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy - kodeks spotek
handlowych oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2022 r., poz. 807), s. 59-60, zgodnie z ktéorym
nowelizacja miata na celu harmonizacj¢ przepisow odnoszacych si¢ do odpowiedzialnosci
odszkodowawczej wzgledem spotki we wszystkich spotkach kapitalowych.
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ktére powinno jej podlegaé, nie nalezy rozpatrywaé w kategorii pogorszenia sytuacji
czlonka zarzadu, lecz jedynie w kategorii potwierdzenia sprzeczno$ci z prawem
postepowania wykraczajacego poza tre§¢ stosunku czlonkostwa w zarzadzie.
Niewatpliwie zatem jedna z funkcji nowej regulacji prawnej jest urealnienie
odpowiedzialnosci  czlonkow zarzadu spolki kapitalowej za  szkode¢
wyrzadzona spolce w wyniku niestarannego post¢powania, ktorego rezultatem jest
szkoda.

Ustawodawca doprecyzowal rowniez w tresci art. 293 § 3, 300'>° § 2 oraz
483 § 3 ksh, jakie elementy nalezy bra¢ pod uwage przy ocenie dotozenia zawodowe;j
starannosci przez cztonkow zarzadu. Przepisy te reguluja, ze cztonek zarzadu nie narusza
obowigzku dotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci,
jesli postepuje w sposob lojalny wobec spotki oraz dziata w granicach uzasadnionego
ryzyka gospodarczego. Wobec uksztaltowania art. 293 § 3, 300'2° § 2 oraz 483 § 3 ksh,
podkreslono potrzebe dokonywania sgdowej oceny decyzji menedzerskich z perspektywy
ex ante, a zatem przy uwzglednieniu okolicznosci z chwili podejmowania decyzji
zarzadczej, a nie z perspektywy ex post, czyli z perspektywy znajomosci konsekwencji
podjetej przez cztonka zarzadu decyzji. Sad nie ma za zadanie zatem ustali¢ starannosci
decyzji, lecz staranno$¢ procesu decyzyjnego poprzedzajacego jej podjecie. Taki zabieg
legislacyjny wplywa na poprawe sytuacji prawnej cztonka zarzadu, poniewaz sad
dokonujac oceny z perspektywy staranno$ci procesu podejmowania decyzji, ma
mozliwo$¢ pozytywnej oceny postegpowania menedzera, zatem uznania go za staranne,
nawet w przypadku, gdy owo postgpowanie doprowadzito do szkody spétki. Nie oznacza
to, ze dokonujac oceny z perspektywy ex ante, sad zawsze dojdzie do wniosku, ze proces
decyzyjny cztonka zarzadu byl przeprowadzony z zawodowa starannoscig. Sad ma
ustali¢, czy postgpowanie cztonka zarzadu bylo lojalne wzgledem spotki oraz czy
pozostawato w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, w szczegodlnosci, czy
byto poparte informacjami, analizami, opiniami, ktorych pozyskanie i wykorzystanie
byto niezb¢dne w okoliczno$ciach danej sprawy. Uznanie, ze czlonek zarzadu dotozyt
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci, wymaga dokonania
uprzedniej oceny wielu wspotwystepujacych elementéw sktadajacych sie na proces
decyzyjny. Z tego wzgledu mozna stana¢ na stanowisku, ze regulacja prawna w zakresie
oceny decyzji menedzerskiej ex ante wpltywa pozytywnie na sytuacje prawng menedzera,
ktorego decyzja zarzadcza ma zosta¢ poddana ocenie sagdu. W przypadku dokonywania

oceny sadowej przez pryzmat szkody, a zatem skutku, do ktérego doprowadzita decyzja
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cztonka zarzadu, mozliwo$¢ menedzera, by uwolni¢ si¢ od odpowiedzialnos$ci,
ograniczataby si¢ do wykazania braku winy. Kontestowanie za$§ zarzutu bezprawnosci
byloby bardzo trudne. W przypadku za$ oceny z perspektywy ex ante, cztonek zarzadu
oprocz mozliwos$ci obrony w postaci wykazania braku zawinienia, ma jeszcze mozliwo$¢
realnej obrony przed zarzutem sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami spotki albo
niewykonania lub nienalezytego wykonania obowiazkéw, gdyz moze wykazaé podjecie
decyzji w sposéb lojalny wobec spotki oraz w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego.

W regulacji prawnej odnoszacej si¢ do oceny starannosci procesu
decyzyjnego nie mozna jednak upatrywaé waloru tzw. ,bezpiecznej przystani”®’s,
Przesadzenie o bezprawno$ci niedotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego
charakteru dzialalnosci cztonka zarzadu ma wplyw na bardziej jednolite rozumienie
przepisow w tym zakresie. Regulacja prawna stanowigca o dokonywaniu sagdowej oceny
przeprowadzonego przez czilonka zarzadu procesu decyzyjnego, zamiast oceny jego
skutkow, moze mie¢ za$s wplyw na zwigkszenie liczby orzeczen wskazujacych
na dotozenie zawodowej staranno$ci podczas podejmowania decyzji menedzerskiej. Taki
skutek moze by¢ jednak dostrzezony dopiero po wydaniu orzeczenia w konkretnej
sprawie. Sadowa ocena, mimo ze ograniczona do samego procesu decyzyjnego
zmierzajacego do podjecia decyzji, dalej pozostaje sadowa oceng. Cztonek zarzadu nie
moze czu¢ si¢ bezpiecznie w chwili podejmowania decyzji biznesowej, majac
swiadomos¢, ze jesli w wyniku jego decyzji spotka poniesie szkodei wystapi
z powodztwem odszkodowawczym, wowczas jego decyzja bedzie poddana kontroli sagdu.

,Bezpiecznej przystani” nie nalezy odnosi¢ do tego, ze wigksza liczba decyzji
biznesowych zostanie oceniona przez sad jako starannie podjg¢tych, poniewaz bedzie
oceniana z uwzglednieniem staranno$ci przeprowadzonego procesu decyzyjnego. Nalezy
ja odnies¢ do warunkow prawnych wplywajacych na to, ze menedzer nie bedzie
podejmowat zachowawczych decyzji biznesowych w obawie przed odpowiedzialnoscia
za ich skutek w przypadku niepowodzenia. ,,Bezpieczna przystan” umozliwia cztonkom
zarzadu podejmowanie odwaznych decyzji biznesowych poprzez wytaczenie ich sadowe;j

oceny, ktora jest naznaczona tzw. ,,efektem wiedzy po fakcie”¢%, Efekt wiedzy po fakcie

05 Odmiennie A. Kidyba, Komentarz do art. 300'® ..., LEX/el. 2024; A. Kidyba, Komentarz
do art. 293 ..., LEX/el. 2024; L. Modzelewska, Komentarz ..., s. 1598; M. Wawer, Komentarz
do art. 300'® ksh ..., nb. 3.

606 S M. Bainbridge, The Business Judgment Rule ..., s. 114.
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to zjawisko, ktore opisuje tendencje do uznawania po zdarzeniu, ze prawdopodobienstwo
jego wystapienia byto znacznie wyzsze niz w rzeczywistosci. Z tego powodu sgdziowie
maja tendencje do myslenia, ze menedzerowie powinni wiedzie¢ lepiej i powinni postapic
inaczej, poniewaz wiedzg, ze spotka poniosta szkode. To ,,uprzedzone podejscie” stwarza
niebezpieczenstwo, ze sedziowie beda wtornie podwazac decyzje biznesowe czionkow
zarzadu. Kwestionowanie decyzji biznesowych dyrektorow z powodu mylnego wrazenia
przewidywalnosci szkod jest jednym z gtownych motywoéw wdrozenia koncepcji
business judgment rule. Nikt nie powinien by¢ bowiem oceniany w oparciu o standard
wiedzy, ktory powstat po i w wyniku okre$lonego zdarzenia®®’.

Artykuly 293 § 3, 300'2° § 2 oraz 483 § 3 ksh reguluja, kiedy cztonek zarzadu nie
narusza obowigzku dotozenia starannos$ci wynikajacej z zawodowego charakteru
dziatalnosci. Przepisy te nie wylaczajgniejako wtérnie odpowiedzialno$ci
w przypadkach, w ktorych cztonek zarzadu powinien odpowiada¢, bowiem postgpit
niestarannie, a jedynie wskazuja, kiedy cztonek zarzadu nie podlega odpowiedzialnosci,
bowiem postgpit starannie®®,

Postgpowanie cztonka zarzadu oraz towarzyszace mu okolicznos$ci, ktore
$wiadczylyby o dotozeniu staranno$ci podczas podejmowania decyzji biznesowej,
podlegaja ocenie sadu. Sad moze za$ ocenic¢, ze menedzer dotozyt zawodowej starannosci
albo ze nie dotozyl zawodowej starannosci. Wynik postgpowania nie jest w tym
wzgledzie z gory przesadzony. Czlonka zarzadu nie chroni domniemanie starannos$ci.
Proces decyzyjny przeprowadzony przez cztonka zarzadu moze by¢ zgodnie
z art. 293 § 3, 300!% § 2 oraz 483 § 3 ksh narazony na sgdowg ocene, zatem czlonek
zarzadu nie moze czu¢ sie bezpiecznie, podejmujgc ryzykowne decyzje biznesowe?.
Wobec tego mozliwe jest, ze cztonek zarzadu podczas podejmowania decyzji, zamiast
kierowa¢ si¢ najlepszym interesem spoliki, begdzie kierowal si¢ wlasnym interesem.
Wezmie wowczas pod uwage ryzyko pociagnigcia go do odpowiedzialno$ci za szkode

wyrzadzong spotce, co moze sktoni¢ go do podjecia decyzji zachowawczej ze wzgledu

607 Litwin v. Allen, 25 N.Y.S.2d 667 (Sup. Ct. 1940).

08 Odmiennie np. A. Kidyba, Komentarz do art. 300'® ..., LEX/el. 2024; A. Kidyba, Komentarz
do art. 293 ..., LEX/el. 2024.

09 Odmiennie np. A. Kidyba, Komentarz do art. 300'® ..., LEX/el. 2024; A. Kidyba, Komentarz
doart. 293 ..., LEX/el. 2024; J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 52; L. Modzelewska,
Komentarz ..., s. 1598; M. Wawer, Komentarz do art. 300'> ksh ..., nb. 3; A. Latala-Kremer,
Odpowiedzialno$¢ cywilna ..., s. 136; P. Pinior, Komentarz do art. 209' ..., nb. 3; P. Shup,
Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkéw organow ... (cz. 2), s. 23, 26.
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na wlasne bezpieczenstwo. Regulacja prawna odnoszaca si¢ do odpowiedzialnosci
czlonka zarzadu za szkod¢ wyrzadzona spolce nie mityguje tego rodzaju ryzyka.

Zgodnie z art. 293 §1, 300'° § 1 oraz 483 § 1 ksh, powod ma wykazaé szkode,
bezprawne postepowanie cztonka zarzadu oraz zwigzek przyczynowy pomiedzy
postepowaniem oraz szkoda. Jak juz wskazano, niestaranne wykonywanie obowigzkow
wynikajacych ze sprawowanej funkcji zarzadczej wypelnia przestanke sprzecznosci
z prawem lub postanowieniami umowy spotki albo niewykonania lub nienalezytego
wykonania obowigzkow. Jesli zatem powdd wykaze szkode wynikajaca z niestarannego
prowadzenia spraw spotki, wowczas wina czlonka zarzadu bedzie domniemana. Czlonek
zarzadu moze si¢ broni¢ w dwojaki sposob: 1) moze broni¢ si¢, wykazujac, ze dziatat
lojalnie wzgledem spotki oraz w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego oraz
2) moze broni¢ si¢ (po wykazaniu bezprawnos$ci), wykazujac brak swojej winy. Rozklad
ci¢zaru dowodu nie zmienia tego, ze sad ma rozstrzygna¢ powstaly spor, zatem ma orzec
czy cztonek zarzadu, wbrew temu, co twierdzi strona powodowa, dolozyt staranno$ci
wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci.

Regulacja prawna, na podstawie ktorej sadowa ocena ma obejmowac proces
podejmowania decyzji biznesowej, nie ma praktycznego znaczenia wobec okolicznosci,
ze sad przystepujac do oceny, zna konsekwencje podjetej przez menedzera decyzji
biznesowej, przez co niewatpliwie jest obcigzony efektem wiedzy po fakcie. Efekt
wiedzy po fakcie nie znajduje odzwierciedlenia w stwierdzeniu, ze skoro wystgpita
szkoda, to znaczy, ze menedzer podjat zta decyzje, a zatem musi ponie$¢ konsekwencje
swojego postepowania. Efekt wiedzy po fakcie odnosi si¢ natomiast do procesu
decyzyjnego i wskazania, ze postgpowanie czlonka zarzadu nie bylo dostatecznie
staranne, tj. w konkretnych okolicznosciach bylo mozliwe i1 zasadne podjecie
dodatkowych krokéw, np. w postaci pozyskania dodatkowych informacji, ktore
poszerzytyby perspektywe decyzyjna, przeprowadzenia szerszych analiz, obejmujacych
nieuwzglednione parametry lub zlecenia dodatkowych opinii czy wrecz skonfrontowania
ich z oceng dodatkowego eksperta. Tego rodzaju ocena jest stuszna, jesli cztonek zarzadu
rzeczywiscie postapit niewlasciwie, tj. np. nie pozyskat kluczowych w konkretnym
przypadku informacji, nie podjal Zadnej analizy okoliczno$ci, zlekcewazyl oczywiste
,czerwone flagi”, nie przeczytal umowy, ktdrag podpisat, postuzyt si¢ pozyskang opinia
w ztej wierze, wiedzac, ze jest niepoprawna, niepetna lub stronnicza, dzialat nielojalnie

w konflikcie interesow.
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Konsekwencji przeprowadzenia sagdowej oceny obcigzonej efektem wiedzy
po fakcie nie odczuja cztonkowie zarzadu, ktorzy dziatali niestarannie, lecz przede
wszystkim czlonkowie zarzadu, ktorzy dziatali lojalnie, starannie i w dobrej wierze, ale
proces decyzyjny, ktory przeprowadzili, byt oceniony jako niewlasciwy albo
jako niewystarczajacy. Negatywna sagdowa ocena menedzerskiego procesu decyzyjnego
jest wowczas konsekwencja niestusznie zawyzonych kryteriow oceny przyjetych
przez sad ze wzgledu na znajomos¢ skutkow dziatan niepodjetych przez cztonka zarzadu.
Sad moze kierowa¢ si¢ mylnym prze§wiadczeniem, ze okoliczno$ci (teoretycznie
ocenione z perspektywy ex ante) uzasadnialy pozyskanie dodatkowej opinii, albo ze
ryzyko ocenione przez menedzera jako mieszczace si¢ w granicach zasadnosci, jednak
wykraczato poza te granice, albo ze do§wiadczenie menedzerskie i dobra wiara decydenta
nie majg znaczenia wobec uksztattowania wzorca starannego i niestronigcego od ryzyka
menedzera w analogicznych okolicznos$ciach, z ktorym postgpowanie cztonka zarzadu
nie byto zgodne.

Nalezy zatem stang¢ na stanowisku, ze regulacja art. 293 § 3, 300'2° § 2 oraz
483 § 3 ksh nie pelni funkcji ,,bezpiecznej przystani”®'’. Przepisy te nie zachecaja
czlonkéw zarzadu do podejmowania odwaznych, zwigzanych z wigkszym ryzykiem
decyzji, poniewaz ich decyzje beda podlegaty sadowej ocenie obcigzonej efektem wiedzy
po fakcie, ktérego nie da si¢ wyeliminowaé. Sad, znajac konsekwencje postepowania
menedzera, nie jest w stanie w pelni przyja¢ perspektywy oderwanej od oceny
przez pryzmat skutku - szkody wyrzadzonej spotce. Tres¢ art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz

483 § 3 ksh w potgczeniu z aktualng literaturg przedmiotu®!!

moga wrecz sprawia¢ mylne
wrazenie, ze czlonkowie zarzadu sg chronieni przed odpowiedzialno$cia, ze ich dzialania
sa objete ,,.bezpieczng przystania”, podczas gdy ich postgpowanie nie jest wolne
od sadowej oceny. Wrecz przeciwnie, proces decyzyjny cztonka zarzadu musi przejs$é
sadowa ocen¢ staranno$ci obcigzong efektem wiedzy po fakcie oraz opartg

na nieprecyzyjnych i nazbyt obiektywnych kryteriach.

619 Odmiennie np. A. Kidyba, Komentarz do art. 300'® ..., LEX/el. 2024; A. Kidyba, Komentarz
doart. 293 ..., LEX/el. 2024; J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 52; L. Modzelewska,
Komentarz ..., s. 1598; M. Wawer, Komentarz do art. 300'* ksh ..., nb. 3.

611 Zob. np. R. Pabis, Komentarz do art. 293 ..., nb. 4; A. Kidyba, Komentarz do art. 300'% ..., LEX/el.
2024; A. Kidyba, Komentarz do art. 293 ..., LEX/el. 2024; T. Szczurowski, Komentarz ..., s. 1301;
J. Jankowiak, Charakter prawny polskiego modelu ..., s. 52; L. Modzelewska, Komentarz ..., s. 1598;
M. Trociuk, Komentarz do art. 300'%° ksh ..., s. 442-448; M. Wawer, Komentarz do art. 300'* ksh ...,
nb. 3; J. Domagatla, Komentarz do art. 300'% ..., LEX WKP 2021; F. Ostrowski, Komentarz do art. 483 ...,
nb. 6; A. Latata-Kremer, Odpowiedzialno§¢ cywilna ..., s. 136; P. Stup, Odpowiedzialno$¢ cywilna
cztonkow organéw ... (cz. 2), s. 23, 26; A. Czarnecka, Zasada biznesowej oceny sytuacji ..., s. 22-29.
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Zasada biznesowej oceny sytuacji uregulowana w art. 293 § 3, 300'° § 2 oraz
483 § 3 ksh nie moze by¢ rozumiana jako tzw. ,,bezpieczna przystan”, jednak nie oznacza
to, ze nie mozna przypisa¢ jej funkcji ochronnej wobec cztonkéw zarzadu spoiki.
Nowelizacje kodeksu spotek handlowych przeprowadzona w latach 2019-2022 wplynety
na zmiang postrzegania niedotozenia zawodowej starannos$ci jako naruszenia obowigzku
wynikajacego z relacji taczacej cztonka zarzadu ze spotka. Niedotozenie przez menedzera
staranno$ci wynikajacej z charakteru dziatalno$ci zarzadczej jest postepowaniem
wykraczajacym poza tres¢ stosunku cztonkostwa w zarzadzie, a zatem, w przypadku
zawinienia, podlegajacym odpowiedzialno$ci odszkodowawczej
wobec spotki. Dotychczas spor odnosit si¢ do tego, czy niedotozenie przez czilonka
zarzadu staranno$ci, nienaruszajace zadnego konkretnego przepisu powszechnie
obowigzujacego prawa lub umowy spotki/statutu, stanowi post¢powanie sprzeczne
z prawem. Aktualnie o§ problemu zostata przesunigta. Cztonek zarzadu, ktory nie doktada
starannosci  wynikajacej z  zawodowego  charakteru dziatalno$ci, ponosi
odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza wzgledem spotki. Co wigcej, ustawodawca wskazat,
ze ocena niedolozenia wymaganej staranno$ci ma si¢ ogranicza¢ do procesu decyzyjnego
przeprowadzonego przez funkcjonariusza spoiki, a nie do skutku podjetej przez niego
decyzji. Takie uksztaltowanie regulacji prawnej pozwala na wyciagnig¢cie wniosku, czym
jest zasada biznesowej oceny sytuacji w polskim prawie korporacyjnym.

Zasada biznesowej oceny sytuacji przesadza, Ze przeprowadzenie starannego
procesu decyzyjnego, w wyniku ktorego spotka ponosi szkode, stanowi postepowanie
zgodne z tresScig stosunku czlonkostwa w zarzadzie. W tym zakresie ustawodawca
wsparl menedzerdéw, nie obcigzajac ich odpowiedzialno$cig za skutek podjetej decyzji.
Zasada biznesowej oceny sytuacji nie stanowi jednak konstrukcji kompleksowej. Jest to
tylko element szerszej regulacji prawnej odnoszacej si¢ do odpowiedzialnosci
odszkodowawczej cztonkéw zarzadu za szkode wyrzadzonag spoéice.

Zasade biznesowej oceny sytuacji uksztaltowana w kodeksie spolek
handlowych nalezy rozumie¢ wasko - jako zasade oceny procesu decyzyjnego, zatem
zasade¢ przeprowadzania sadowej oceny przy uwzglednieniu okolicznosci ex ante,
a nie ex post. Tak rozumiana zasada biznesowej oceny sytuacji pelni
funkcje ochronng wobec czlonkéow zarzadu. Wskazanie przez ustawodawceg, ze
dotozenie staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci odnosi si¢
wylacznie do procesu decyzyjnego poprzedzajacego podjecie decyzji niewatpliwie petni

funkcje ochronna, sprzyjajaca podejmowaniu odwaznych decyz;ji.
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Regulacja zawarta w  kodeksie spolek handlowych odnosnie
do odpowiedzialnosci czlonka zarzadu za szkode¢ wyrzadzong spolce nie wyczerpuje
si¢ jednak na zasadzie biznesowej oceny sytuacji. Jest ona wspoélksztaltowana
przez wiele innych elementow, ktore nie pelnia rownie ochronnej funkcji
wobec menedzeréw. Kazde kryterium oceny, ktére ma by¢ uwzglednione przez sad
przy dokonywaniu kontroli staranno$ci menedzerskiego procesu decyzyjnego, stanowi
element ostabiajacy zasade biznesowej oceny sytuacji. Sad ma zbadaé, czy cztonek
zarzadu, podejmujac decyzje gospodarcza, dzialat lojalnie wzgledem spoitki, oraz czy
dzialal w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, w tym na podstawie
informacji, analiz 1 opinii, ktore powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglednione.
Dokonujac oceny, sad ma zestawi¢ postepowanie decydenta z obiektywnym wzorcem
starannosci menedzera w analogicznych okoliczno$ciach. Wskazane elementy
wspottworzace regulacje dotyczaca odpowiedzialnosci odszkodowawczej nie
wzmacniaja funkcji ochronnej petnionej przez zasad¢ biznesowej oceny sytuacji, lecz ja
oslabiaja. Regulacja w zakresie odpowiedzialnosci czlonka zarzadu za szkode
wyrzadzong spotce ujmowana jako catoksztatt wspottworzacych ja konstrukeji prawnych
nie zacheca menedzeréw do podejmowania odwaznych, ryzykownych decyzji.
Przed udzieleniem odpowiedzi na pytanie, czy zasada biznesowej oceny sytuacji wspiera
budowanie good corporate governance, nalezy odnies¢ si¢ blizej do problematyki tadu

korporacyjnego.

4.2. Funkcja wspierajaca budowanie good corporate governance

Przy stanowieniu przepisow prawa spotek handlowych nalezy odwotywaé sig¢
do narzedzi majacych na celu budowanie silnego przedsi¢biorstwa funkcjonujacego
w mys$l najwyzszych standardow tadu korporacyjnego. Nalezy zatem wskazaé, ze
glownym celem wdrozenia konstrukcji zasady biznesowej oceny sytuacji nie jest
ograniczenie odpowiedzialno$ci menedzeréw, ale zwickszenie efektywnosci spotki
poprzez ograniczenie tej odpowiedzialnos$ci®'?. W pelni wyksztatcona konstrukcja zasady
biznesowe] oceny sytuacji powinna stanowi¢ podstawe tadu korporacyjnego,
rozumianego jako standard nadzoru 1 kontroli organizacji ksztalttowanego

przez wzajemnie powigzane czynniki, majace wplyw na funkcjonowanie

612 Por. L. Jedlifiska, The Origins and essence of the business judgment rule, European Company Case Law
2024/2,s. 165-178.
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przedsiebiorstwa®'”. Celem tak rozumianego tadu korporacyjnego jest ochrona interesow

akcjonariuszy przy jednoczesnym dazeniu do powigkszenia wartosci organizacji.
Zgodnie z zasadami fadu korporacyjnego wypracowanymi przez Business Roundtable$!4,
good corporate governance odnosi si¢ do systemu ustalania celéw, efektywnego
podejmowania decyzji oraz wlasciwego monitorowania zgodnosci (ang. compliance)®!>.
Zgodno$¢ oznacza przy tym postgpowanie odpowiadajace przyjetym regutom nie tylko
w zakresie przepisOw prawa, ale rowniez norm moralnych. W tym ujgciu prawo spotek
handlowych peli role stuzebng wobec corporate governance; stanowi ono ramy,
w obrebie ktorych menedzerowie podejmujg decyzje biznesowe®!®.

Czlonkowie zarzadu dzialaja w imieniu spotki i majg prowadzi¢ jej sprawy
ze staranno$cig wynikajaca z zawodowego charakteru dziatalnos$ci. Podstawowym
obowigzkiem menedzeréw jest generowanie zyskéw dla spotki. Realizacja tego
obowigzku wymaga podejmowania odwaznych i ryzykownych decyzji biznesowych - im
wigkszy szacowany zysk, tym wigksze ryzyko poniesienia strat. Ryzyko jest naturalnym
elementem kazdej decyzji biznesowej, dlatego cztonkowie zarzadu nie moga stosowac
ogblnej zasady unikania ryzyka. Podejmowanie decyzji biznesowych jest za$
podstawowym elementem prowadzenia spraw spotki. Jak stwierdzono w ogdlnych
uwagach do europejskiego modelu ustawy o spotkach (rozdziat 9 - Obowiazki
dyrektoréw), ,,skuteczny tad korporacyjny ma kluczowe znaczenie, poniewaz dobrze
zarzadzane spotki moga by¢ bardziej konkurencyjne i zrownowazone w diuzszej
perspektywie™®!”. Zasada biznesowej oceny sytuacji poprzez zapewnienie ,,bezpiecznej
przystani" powinna umozliwia¢ efektywne zarzadzanie spotka. Powinna zapewniaé
czlonkom zarzadu realng mozliwos¢ podejmowania decyzji z uwzglednieniem prymatu
interesu spotki, zamiast obawy przed menedzerska odpowiedzialno$cig. Menedzerowie

powinni czu¢ si¢ bezpiecznie, podejmujac ryzykowne decyzje w dobrej wierze, z nalezyta

613 H.R. Horsey, The duty of care component of the Delaware business judgment rule, Delaware Journal
of Corporate Law 1994/19, s. 971.

614 Business Roundtable - jest stowarzyszeniem zrzeszajacym ponad 200 dyrektoréw generalnych (CEO)
kluczowych amerykanskich korporacji w zakresie wszystkich sektoréw gospodarki USA,
www.businessroundtable.org, [dostgp: https://www.businessroundtable.org/about-us].

615 Business Roundtable (2005), Principles of Corporate Governance.

816 E G. Fox, M.B. Fox, R.J. Gilson, Economic crisis and the integration of law and finance: the impact
of volatility spikes, Columbia Law Review 2016/116(325), s. 327-328.

617 B. Hannigan, J. Engracia Antunes, Chapter 9 - Directors' duties, [w:] P.K. Andersen, J.B. Andersson,
G. Bartkus, T. Baums, B.J. Clarke, P. Conac, I. Corbisier, W. Daskalov, J.E. Antunes, M. Fuentes,
P. Giudici, B. Hannigan, S. Kalss, A. Kisfaludi, H.J. de Kluiver, A. Opalski, M. Patakyova, E.E. Perakis,
J. Porkona, J. Roest, M.J. Sillanpdd, S. Sottysinski, C. Teichmann, I. Urbain-Parleani, A. Vutt,
K.E. Serensen, M. Winner, H. De Wulf (red.), European Model Company Act (EMCA), 1st ed., Nordic
European Company Law Working Paper 1st ed., 2017/16-26, s. 203.

199



staranno$cig 1 dzialajac lojalnie wobec spotki, bez obawy przed odpowiedzialno$cia
za uczciwe bledy.

Majac jednak na uwadze ksztalt uregulowanej w kodeksie spolek handlowych
zasady biznesowej oceny sytuacji, nalezy stana¢ na stanowisku, iz konstrukcja ta
W ograniczonym stopniu wspiera good corporate governance. Proces podejmowania
decyzji przez cztonkéw zarzadu podlega sadowej ocenie. Sedziowie zawsze oceniajg
postepowanie menedzerdw po fakcie, znajac konsekwencje podjetych decyzji. Sg zatem
podatni na tzw. efekt wiedzy po fakcie. Proces podjecia decyzji biznesowej moze
podlega¢ sadowej ocenie zawsze, gdy w wyniku podjetej decyzji spotka poniesie szkode.
Z tego wzgledu nie moze by¢ mowy o uksztattowaniu na gruncie kodeksu spotek
handlowych tzw. ,bezpiecznej przystani”. Niespetnienie przez regulacj¢ prawng
odnoszaca si¢ do odpowiedzialno$ci czlonka zarzadu za szkod¢ wyrzadzong spotce
funkcji prawdziwie ochronnej wzgledem czltonkéw zarzadu spoétki, uniemozliwia
przyjecie stanowiska, ze zasada biznesowej oceny sytuacji stanowi podstawe tadu
korporacyjnego. Zasada biznesowej oceny sytuacji w waskim znaczeniu (ocena
ex ante zamiast ex post) wpisuje si¢ w ograniczonym zakresie w koncepcje tworzenia
good corporate governance. Jednak bez otoczenia zasady biznesowej oceny sytuacji
konstrukcjami prawnymi o rownie ochronnej funkcji, wsparcie ladu
korporacyjnego jest jedynie marginalne.

W tym miejscu warto odnie$¢ sie do tresci przepisow art. 293 § 3, 300! § 2 oraz
483 § 3 ksh poddanej wnikliwej analizie we wczes$niejszych fragmentach niniejszej pracy.
Przepisy te pelnia funkcj¢ ochronna, jednak nie w stopniu umozliwiajacym
przyjecie, ze istotnie wspieraja budowanie good corporate governance. Nie stoi to
jednak na przeszkodzie podjgciu proby takiego ich przeformutowania, by w wyzszym
stopniu realizowaly intencj¢ ustawodawcy w zakresie ochrony niezaleznosci procesu
podejmowania decyzji biznesowych.

Podczas dokonywania sadowej oceny zmierzajacej do stwierdzenia, ze cztonek
zarzadu dotozyt staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dziatalnosci,
albo Ze tej starannosci nie dotozyt, kluczowe wrecz znaczenie ma adekwatne 1 mozliwie
precyzyjne okreslenie kryteriow oceny, jakie nalezy bra¢ pod uwage, kontestujac decyzje
zarzadcza. Staranno$¢ procesu decyzyjnego przeprowadzonego przez cztonka zarzadu
jest bowiem pozostawiona ocenie sadu, ktéry moze da¢ wiar¢ pewnym faktom, a innym
odmowi¢ prawdziwosci. Jednak kryteria brane pod uwage przy ocenie decyzji

menedzerskiej powinny by¢ jasne, jednolicie rozumiane 1 przede wszystkim powinny
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odpowiada¢ funkcji, jaka uksztattowana regulacja prawna ma peti¢. Literalna wyktadnia
przepisow jest bardzo wazna, jednak celem wilasciwego rozumienia regulacji prawne;j
w sposob odpowiadajacy potrzebom jej wdrozenia, konieczne jest rowniez zastosowanie
wyktadni funkcjonalnej. Nalezy podkresli¢, ze warto$ciowe bytoby takie sformutowanie
tresci przepisoOw de lege ferenda, by pozostawi¢ mozliwie jak najmniej watpliwosci
interpretacyjnych, a przynajmniej zeby rozstrzygnigcie tych watpliwos$ci nie przesadzato
o skrajnie r6znych mozliwo$ciach rozumienia przepisow.

Dokonujac analizy art. 293 § 3, 300'2° § 2 oraz 483 § 3 ksh szczegdlng uwage
zwrdcono na uzasadnione ryzyko gospodarcze. Tre$¢ przepisow w zakresie dziatania
w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego umozliwia wywiedzenie wniosku, ze
ustawodawca odniost si¢ do dziatania w granicach uzasadnionego w sposob obiektywny
procesu podejmowania ryzyka gospodarczego. Nie jest to jednak wyktadnia
satysfakcjonujaca, gdyz odnosi si¢ do ryzyka gospodarczego, zamiast biznesowego oraz
do jego obiektywnie uzasadnionej oceny z pominigciem aspektow subiektywnych.

Istotny element regulacji art. 293 § 3, 300'>° § 2 oraz 483 § 3 ksh stanowig
informacje, analizy i opinie, ktére powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglednione
przy dokonywaniu staranej oceny. Ustawodawca zmierzat do podkreslenia, ze sagdowa
ocena ma odnosi¢ si¢ do procesu decyzyjnego poprzedzajacego podjecie decyzji
gospodarczej. Jednak przytoczona tres¢ przepisow moze odnie$¢ zupetnie inny efekt niz
zamierzony. Po pierwsze, moze prowadzi¢ do ,,fasadowego” pozyskiwania analiz i opinii,
celem zabezpieczenia sobie przez menedzerow mozliwosci ewentualnego pozniejszego
wykazania starannego procesu decyzyjnego, bez ich rzeczywistego uwzglednienia przy
podejmowaniu decyzji, w sytuacji, gdy bytlyby one niezbedne. Po drugie,
wyszczegolnienie informacji, analiz i opinii wprost w tresci przepisOw moze przewrotnie
prowadzi¢ do pozyskiwania ich nawet w okoliczno$ciach, w ktérych nie bylo to
konieczne. Przyktad obrazujacy pozyskiwanie analiz i opinii, ktore nie sa niezbedne,
stanowi pytanie zadane w systemie informacji prawnej Legalis, na gruncie ktoérego
przytoczono nastgpujacy stan faktyczny: ,,Spotka z.0.0. przygotowuje si¢ do realizacji
inwestycji. Wiele jej elementow jest juz dopracowanych i sprawdzonych, jednakze zarzad
obawia si¢, ze moze zosta¢ pozwany przez udzialowcow o szkody wyrzadzone w majatku
spotki. Ponadto istnieje obawa zlozenia zawiadomienia do prokuratury
przez udzialowcow i ryzyko odpowiedzialnosci karnej. W zwiagzku z tym zapadla
decyzja, aby zamoéwi¢ opini¢ do wcze$niej zamowionej analizy oceny efektywnosci

ekonomicznej inwestycji. Zarzad widzi konieczno$¢ zamdwienia opinii w_zwigzku

201



ze zmiana przepisoOw Kodeksu spotek handlowych i wprowadzeniem zasady BJR.

Czy wydatki na tego typu opini¢ mogg zosta¢ rozliczone w kosztach podatkowych
?7’ 618 .

spotki W  przytoczonym problemie prawnym potrzeba pozyskania opinii
nt. efektywnosci ekonomicznej nie wynika z okoliczno$ci sprawy, a jedynie
z wprowadzenia zasady biznesowej oceny sytuacji.

Literalne odczytywanie normy zawartej in fine art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz
483 § 3 ksh przez cztonkéw zarzadu jest znamienne w skutkach. Prowadzi do stworzenia
zbyt rygorystycznego wzorca staranno$ci odpowiadajacego okoliczno$ciom konkretnego
przypadku ksztaltowanego kazdorazowo celem skonfrontowania z nim post¢gpowania
czlonka zarzadu. Kreowanie rygorystycznego wzorca starannosci nalezy oceni¢
pozytywnie, jesli ma swoje uzasadnienie w potrzebach obrotu gospodarczego. Natomiast
w przypadku pozyskiwania przez cztonkéw zarzadu opinii tylko w celu zabezpieczenia
si¢ przed ewentualng odpowiedzialno$cig odszkodowawcza, rygorystyczny wzorzec
starannosci moze mie¢ negatywny wplyw na funkcjonowanie spotki, generujac
dodatkowe koszty lub niepotrzebnie wydtuzajac proces decyzyjny, co w sposodb
oczywisty zmniejsza jej efektywnos¢.

Celem doprecyzowania treSci regulacji prawnej oraz ujednolicenia jej
interpretacji nalezy zaproponowa¢ nastepujace brzmienie art. 293 § 3, 300> § 2
oraz 483 § 3 ksh: ,czlonek zarzadu (...) nie narusza obowigzku dolozenia
starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dzialalnoSci, jezeli
postepujac w sposob lojalny wobec spolki, moze racjonalnie zaklada¢é, ze dziala
w granicach akceptowalnego ryzyka biznesowego”. Takie uksztaltowanie przepisu
uwzglednia potrzeby zawezenia regulacji wylacznie do ryzyka biznesowego oraz
dokonania subiektywnej oceny racjonalnosci postgpowania cztonka zarzadu, tj. dziatania
w dobrej wierze. Jak wczesniej wskazano, akceptowalne ryzyko wynika ze zlozonego
procesu zarzadzania ryzykiem, ktérego przeprowadzenie nie byloby mozliwe
bez pozyskania adekwatnych do okoliczno$ci informacji, analiz i opinii. Wobec tego, ze
akceptowalne ryzyko nalezy odnosi¢ do procesu zarzadzania ryzykiem, dodatkowe
regulowanie dzialania na podstawie informacji, analiz i opinii nie jest juz konieczne.
Co wigcej, odniesienie ryzyka do poziomu akceptowalnego oddaje nie tylko subiektywny

charakter oceny ryzyka - w granicach akceptowanych przez spotke, ale wpisuje si¢

613 Pytanie prawne zadane w systemie informacji prawnej Legalis: ,,Czy zamdwienie opinii ekonomiczno-
finansowej przez zarzad spotki kapitalowej w zwigzku z Business Judgment Rule stanowi koszty
podatkowe spotki?

202



réwniez w kontraktowy charakter stosunku cztonkostwa w zarzadzie spotki. Czlonek
zarzadu jest zobowigzany do prowadzenia spraw spoiki, zatem powinien dziata¢
w granicach ryzyka, ktore jest akceptowalne przez spotke.

0!% § 2 oraz 483 § 3 ksh wyrazajaca

Zaproponowana tre$¢ regulacji art. 293 § 3, 30
zasad¢ biznesowej oceny sytuacji ma na celu jej doprecyzowanie, wyeliminowanie
watpliwosci interpretacyjnych oraz lepsze odzwierciedlenie intencji ustawodawcy.
Na gruncie polskiego porzadku prawnego nie moze by¢ mowy o wylaczeniu sadowej
kontroli decyzji menedzerskich, ale regulacj¢ prawnagw tym zakresie mozna
uksztattowac tak, by jej zastosowanie wspieralo cztonkéw zarzadu i1 funkcjonowanie
spotki na rdwni z zasadg biznesowej oceny sytuacji, tworzac spojnag konstrukcje o silnej

funkcji BIR.

5. Uwagi koncowe

Artykut 293 § 3, 300'2° § 2 oraz 483 § 3 ksh odnoszg si¢ do dotozenia przez
czlonka zarzadu staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnos$ci.
Z przepisow tych mozna wyinterpretowac zasade polska konstrukcje business judgment
rule. Intencja ustawodawcy bylo wdrozenie regulacji prawnej chronigcej czionkow
zarzadu przed odpowiedzialno$cig za negatywny rezultat nalezycie podjetych decyzji
biznesowych oraz przesadzenie, ze postgpowanie lojalne wzgledem spoétki, pozostajace
w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, jest postgpowaniem starannym.

Zasade biznesowej oceny sytuacji uregulowang w kodeksie spotek handlowych
nalezy odnie$¢ wylacznie do sadowej oceny decyzji menedzerskich dokonywanej
z perspektywy ex ante, a nie z perspektywy ex post. W tym zakresie regulacja prawna
pelni funkcj¢ ochronng wobec cztonkow zarzadu i podejmowanych przez nich decyzji
menedzerskich. Przedmiotowa regulacja prawna nie peini jednak funkcji ochronnej
w stopniu zapewniajgcym tzw. ,,bezpieczng przystan”. Tres¢ art. 293 § 3, 300'%° § 2 oraz
483 § 3 ksh ksztattuje nie tylko konstrukcje zasady biznesowej oceny sytuacji. Wskazane
przepisy odnosza si¢ rowniez do innych elementow wspodtksztattujacych regulacje
odnosnie do odpowiedzialnosci czlonka zarzadu za szkode wyrzadzong spotce,
mianowicie do przestanek zawodowej staranno$ci. Przestankami umozliwiajacymi
przyjecie, ze czlonek zarzadu dotozyl staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru
dziatalno$ci sa: 1) dochowanie lojalnosci wzgledem spotki oraz 2) dziatanie w granicach

uzasadnionego ryzyka gospodarczego, w tym na podstawie informacji, analiz 1 opinii,
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ktére powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglednione przy podejmowaniu decyzji
gospodarczej. Wskazane kryteria oceny dotozenia zawodowej starannosci nie wspieraja
ochronnej funkcji zasady biznesowej oceny sytuacji. Tre$¢ tych przepisow ostabia
funkcje BJR, jaka pelni wasko rozumiana zasada biznesowej oceny sytuacji. Z tego
wzgledu regulacja prawna zawarta w art. 293 § 3, 300! § 2 oraz 483 § 3 ksh pelni funkcje
wspierajacg budowanie good corporate governance jedynie w ograniczonym zakresie.

Nalezy zatem przeformulowac kryteria sadowej oceny decyzji menedzerskich,
umozliwiajace odrdéznienie starannego procesu decyzyjnego od niestarannego procesu
decyzyjnego. Uwzgledniajac przeprowadzong krytyke obecnej regulacji prawnej, nasuwa
siec wniosek de lege ferenda. Proponowane brzmienie art. 293 § 3, 300!% § 2 oraz
483 § 3 ksh poprzez przyjete kryteria zwigkszatoby szanse na dokonanie przez sad
pozytywnej oceny postepowania menedzera: ,.czlonek zarzadu (...) nie narusza
obowigzku dotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej
dziatalnosci, jezeli postgpujac w sposob lojalny wobec spotki, moze racjonalnie zaktadac,
ze dziata w granicach akceptowalnego ryzyka biznesowego”. Zaproponowana redakcja:
1) odnosi ryzyko do ryzyka biznesowego; 2) wskazuje na konieczno$¢ dokonania
subiektywnej oceny uwzgledniajacej nastawienie decydenta do podejmowanych
aktywno$ci umozliwiajacych podjecie decyzji oraz 3) wskazuje na konieczno$¢
dokonania sadowej oceny procesu podejmowania decyzji poprzez odwotanie
do akceptowalnego ryzyka, ktore odnosi si¢ do procesu zarzadzania ryzykiem.
Odniesienie do akceptowalnego ryzyka pelni za§ dwie istotne funkcje. Po pierwsze,
podkresla kontraktowy charakter stosunku czlonkostwa w zarzadzie ze wzgledu
na odniesienie ryzyka do poziomu akceptowalnego przez spotke. Po drugie, podkresla
role procesu zarzadzania ryzykiem, ktorego nie da si¢ przeprowadzi¢ bez pozyskania
informacji, analiz, opinii, co pozwala na wyeliminowanie wskazania informacji, analiz
1 opinii wprost w tresci przepisow.

Proponowane brzmienie przepiséw odnoszacych si¢ do odpowiedzialnosci
cztonkoéw zarzadu za szkod¢ wyrzadzong spéice nie ma na celu wylaczenia sadowe;j
kontroli decyzji menedzerskich. Zaproponowana tres¢ przedmiotowej regulacji prawne;j
ma umozliwié petniejsza realizacj¢ funkcji ochronnej zasady biznesowej oceny sytuacji.

Kluczowym elementem dopekniajacym konstrukcj¢ prawng odnoszaca — sie
do odpowiedzialnos$ci cztonka zarzadu za szkodg wyrzadzong spotce jest rola orzecznicza
sadow. Ustawodawca akcentujgc rolg¢ sadowej oceny procesu decyzyjnego, zaktada, ze

sad nalezycie oceni i rozsadzi staranne procesy decyzyjne od niestarannych proceséw
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decyzyjnych. Niniejsza rozprawa wskazuje jedynie ryzyko dokonania przez sad
niewlasciwej oceny przeprowadzonego przez czionka zarzadu procesu decyzyjnego,
wynikajgce z niewlasciwego uksztattowanie tresci przepisow art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz
483 § 3 ksh, jak rowniez z tzw. ,,efektu wiedzy po fakcie”. Btedna ocena moze prowadzi¢
do niestusznego pociagniecia menedzera do odpowiedzialnos$ci za szkode wyrzadzong
spotce w wyniku nalezycie podjetej decyzji biznesowej. Istotny wplyw na realizacje
ochronnej funkcji regulacji prawnej ksztaltujacej polska koncepcje business judgment
rule beda mialy sady. Nawet najlepsza konstrukcja prawna umieszczona
W niesprzyjajacym otoczeniu prawnym i pozaprawnym nie bedzie w pelni realizowata

swojej funkcji.
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Zakonczenie

Modelowa koncepcja business judgment rule odnosi si¢ do ponadnarodowej
funkcji, jaka regulacja prawna ma petni¢ w systemie prawa korporacyjnego - funkcji
business judgment rule. Funkcje BJR nalezy odnie$¢ do: 1) ochrony cztonkoéw zarzadu
spotki przed odpowiedzialno$cia za szkode wyrzadzong spotce w  wyniku
zmaterializowania si¢ ryzyka zwigzanego z podjeta decyzja biznesowa oraz 2) budowania
good corporate governance (pol. tadu korporacyjnego) poprzez wsparcie procesow
zarzadzania spotka. Business judgment rule uksztaltowana w amerykanskim porzadku
prawnym to koncepcja zmierzajaca do realizacji funkcji BJR. Mozna wskazaé kilka
elementow amerykanskiej koncepcji business judgment rule, ktére lacznie pozwalaja
na realizacj¢ funkcji BJR. Pierwszym z nich jest rozrdznienie standardu post¢powania
(ang. standard of conduct) oraz standardu kontroli (ang. standard of review). Drugim jest
wykreowanie kilku réznych standardow kontroli. Trzecim - uksztaltowanie standardu
kontroli - business judgment rule, ktory stanowi standard braku sagdowej kontroli decyzji
menedzerskiej, tzw. safe harbour (pol. bezpieczna przystan). Standard kontroli business
judgment rule stanowi amerykanska konstrukcje business judgment rule. Potrzeba
uksztattowania konstrukcji prawnej wylaczajacej sadowa kontrole decyzji biznesowych
podjetych starannie, lojalnie i w dobrej wierze ma swoje uzasadnienie w tzw. ,,efekcie
wiedzy po fakcie” (ang. hindsight bias), uyymowanym jako zjawisko opisujace tendencje
do uznawania po zdarzeniu, ze prawdopodobienstwo jego wystapienia byto znacznie
wyzsze niz w rzeczywistosci. Zastosowanie konstrukcji business judgment rule przez sad
oznacza, ze nie przystapi on do oceny decyzji biznesowej podjetej przez funkcjonariusza
spotki tak dhugo, jak dtugo powdd nie uprawdopodobni, ze dzialanie pozwanego nie
spetnia ktorej$ z przestanek.

Amerykanska konstrukcja business judgment rule nie stanowi samodzielnego
narzgdzia prawnego. Stanowi ona tylko jednym z elementow amerykanskiej
koncepcji business judgment rule. Jej nalezyte funkcjonowanie wymaga istnienia
spdjnego systemu prawnego, zapewniajacego uzupetniajace si¢ regulacje prawne oraz
wsparcie sagdow, ktore przez lata probowaly wyksztatci¢ standard kontroli decyzji
menedzerskich odpowiadajacy dynamice korporacyjnej. Ztozono$¢ systemu prawnego
uzasadnia oddzielne postrzeganie modelowej koncepcji BJR, amerykanskiej koncepcji

BJR oraz amerykanskiej konstrukcji BJR.
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Nie jest mozliwe wybidrcze zastosowanie amerykanskiej konstrukcji BJR
w innym otoczeniu prawnym. Odzwierciedlenie w innych porzadkach prawnych moze
znalez¢ jedynie modelowa koncepcja BJR. Bedzie ona przybierala posta¢ odmiennych
konstrukeji prawnych, ktorych ksztatt bedzie zalezny od wspdtistniejacych w danym
systemie regulacji prawnych. Funkcje wspierajaca wobec tadu korporacyjnego oraz
funkcj¢ ochronng wobec menedzeréw (funkcje BJR) moga pehi¢ regulacje prawne
odmienne od amerykanskiej koncepcji business judgment rule. Modelowa koncepcja
business judgment rule pozostaje otwarta na ksztattowanie jej zgodnie z potrzebami
wspotczesnego miedzynarodowego biznesu, operujacego w warunkach zmieniajacego
si¢ prawa.

Konstrukcja prawna zmierzajaca do realizacji funkcji BJR musi by¢ dostosowana
do otoczenia prawnego wspotksztaltujacego konkretny porzadek prawny. Konstrukcja
business judgment rule w kazdym porzadku prawnym musi wspottworzy¢ spdjna
regulacj¢, ktéra bedzie zapewniata cztonkom zarzadu bezpieczne warunki prawne
do podejmowania ryzykownych decyzji biznesowych bez obawy przed konsekwencjami
odszkodowawczymi. W niektorych porzadkach prawnych tworzenie spdjnej regulacji
prawnej oznacza zapewnienie nadmiernej wrgcz ochrony, obejmujacej nie tylko decyzje
zastugujace na ochrong, ale rowniez decyzje, ktére na ochrong nie zasluguja,
np. amerykanska konstrukcja BJR. W innych porzadkach prawnych oznacza to za$
zapewnienie mniejszej ochrony, nieobejmujacej wszystkich decyzji, ktére powinny by¢
nig objete, np. porzadki europejskie, w ktorych decyzja menedzerska podlega ocenie
sadu. Cztonkowie organu zarzadczego spotki sa wowczas narazeni na btedng ocene sadu
w zakresie dotozonej przez nich starannosci lub lojalnosci wzgledem spotki.

Rozwigzania prawne zastosowane w europejskich porzadkach prawnych -
niemieckim, litewskim, austriackim, niderlandzkim, wtoskim oraz szwedzkim
ograniczaja sadowa kontrole decyzji menedzerskich poprzez uksztattowanie kryteriow
sadowej oceny, ktorych zastosowanie umozliwia oddzielenie decyzji mieszczacych sie
w zakresie menedzerskiej swobody decyzyjnej od decyzji wykraczajacych poza zakres
menedzerskiego uznania. Sadowa kontrola decyzji menedzerskich zostata
w poszczeg6lnych europejskich porzadkach prawnych ograniczona przy zastosowaniu
réznych rozwigzan prawnych. Wszystkie te rozwigzania zmierzaja jednak do realizacji
tozsamej funkcji - funkcji business judgment rule. O wdrozeniu modelu business
Jjudgment rule nie przesadzaja ksztalt regulacji 1 jej poszczegdlne elementy, ale funkcja,

jaka ma ona pelni¢ w konkretnym systemie prawnym. Przeanalizowane porzadki prawne
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wdrozyly indywidualne koncepcje business judgment rule odpowiadajace krajobrazowi
prawnemu oraz dynamice rozwoju gospodarczego. Omawiane koncepcje nie zapewniaja
ochrony tak daleko idacej, jak amerykanska koncepcja business judgment rule, jednak
nie oznacza to, ze nie petnig one funkcji ochronnej wobec funkcjonariuszy spotek.

Koncepcja business judgment rule zostala uksztaltowana takze w polskim
porzadku prawnym. W wyniku reformy prawa handlowego przeprowadzonej w latach
2019-2022 ustawodawca uregulowat w kodeksie spotek handlowych zasade biznesowe;j
oceny sytuacji, ktorej celem jest realizowanie funkcji BJR. Zrozumienie istoty polskiej
koncepcji business judgment rule oraz zdefiniowanie polskiej konstrukcji business
judgment rule wymagalo uprzedniego poddania analizie charakteru oraz przestanek
odpowiedzialnosci cztonka zarzadu za szkode wyrzadzong spotce.

Odpowiedzialno$¢ cywilna cztonkdéw zarzadu wzgledem spotki kapitatowej
zostata uregulowana w art. 293 ksh w odniesieniu do spotki z o.0., w art. 300> ksh
w odniesieniu do prostej spotki akcyjnej oraz w art. 483 ksh w odniesieniu do spotki
akcyjnej. Tre$¢ art. 300'% ksh zostata uregulowana w wyniku reformy z 19 lipca 2019 r.,
a przepisy odnosnie do spotek z ograniczong odpowiedzialno$cig oraz akcyjnej zostaty
znowelizowane w wyniku reformy z 9 lutego 2022 r.

Punkt wyjscia do badania zasad odpowiedzialno$ci odszkodowawczej
menedzerow wzgledem spotki stanowila analiza stosunku czlonkostwa w jej organie
zarzadczym. Czlonkostwo w zarzadzie jest stosunkiem cywilnoprawnym o charakterze
zobowigzaniowym wynikajacym z powolania. Powotanie do pelnienia funkcji w organie
jest czynno$cig prawng o charakterze kreujacym oraz obligacyjnym. Z jednej strony
kreuje struktur¢ organizacyjng spotki, z drugiej za$ odnosi si¢ do powierzenia
funkcjonariuszowi mandatu do dzialania w imieniu spotki. Mandat wyraza zar6wno
kompetencje, jak i obowiazki czlonka organu zarzadczego w zakresie reprezentacji
i prowadzenia spraw spotki, o ktorych mowa w art. 201 § 1, 30092 § 1, 30073 § 1 oraz 369
§ 1 ksh.

Tre$¢ stosunku czlonkostwa w zarzadzie wyznaczona jest przez przepisy
powszechnie obowigzujacego prawa, akty wewnetrzne spotki oraz cel zobowigzania.
Ze stosunku cztonkostwa w zarzadzie wynikaja mieszczace si¢ w ramach reprezentacji
oraz prowadzenia spraw spotki obowiazki zarzadcze, ktére mozna podzieli¢ na formalno-
organizacyjne oraz biznesowe. Obowiazki formalno-organizacyjne odnoszace si¢
do zgodnego z prawem funkcjonowania spotki w przestrzeni gospodarczej sg regulowane

w przepisach powszechnie obowigzujacego prawa. Stosunek cztonkostwa w zarzadzie
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stanowi jednak ,kontrakt otwarty na przyszto$§¢”, co uniemozliwia kazuistyczne
wyznaczenie obowigzkow biznesowych. Nalezy przy tym pamigtac, iz swoboda dzialania
czlonkéw organu zarzadczego spotki jest ograniczona koniecznos$cig dziatania
w najlepszym jej interesie.

Obowigzek dzialania w najlepszym interesie spotki wynika z istoty stosunku
czlonkostwa w zarzadzie jako relacji o charakterze powierniczym opartej na wzajemnym
zaufaniu stron. Korelatem dziatania w interesie spotki sag obowiazki dotozenia staranno$ci
oraz dochowania lojalno$ci. Miernik nalezytego wykonywania tych obowigzkoéw zostat
uregulowany w art. 209! § 1, 300°4 oraz 377! § 1 ksh. Zgodnie ze wskazanymi przepisami,
cztonek zarzadu powinien przy wykonywaniu swoich obowigzkéw dotozy¢ staranno$ci
wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci oraz dochowac¢ lojalnosci wobec
spotki. Dzialanie (zaniechanie) niestaranne lub nielojalne wykracza poza przedmiot
cztonkostwa w zarzadzie i stanowi podstawe odpowiedzialno$ci odszkodowawczej
wzgledem spoiki.

Odpowiedzialno$¢ menedzera wzgledem spotki ma charakter kontraktowy
1 oparta jest na zasadzie winy. Do jej przeslanek nalezy zaliczy¢: szkod¢ wyrzadzona
dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym z prawem, lub postanowieniami umowy spoitki
(spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig oraz akcyjna) albo wynikta z niewykonania
lub nienalezytego wykonania obowigzkow zarzadczych (prosta spotka akcyjna), zwigzek
przyczynowy pomig¢dzy postgpowaniem a szkodg oraz wing. Powdd musi wykazaé
szkodg, postgpowanie, z ktorego ta szkoda wynikta, zwigzek pomigdzy nimi oraz
dzialanie lub zaniechanie sprzeczne z prawem, lub postanowieniami umowy spotki albo
niewykonanie lub nienalezyte wykonanie obowigzkow zarzadczych. Pozwany cztonek
zarzadu, bronigc si¢ przed odpowiedzialnoscia, musi za§ wykazaé brak swojej winy.

W doktrynie oraz judykaturze powstat spor co do mozliwosci zakwalifikowania
niedotozenia staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalnosci jako
podstawy odpowiedzialnos$ci z art. 293 § 1 oraz 483 § 1 ksh. O$ sporu stanowi pytanie,
czy niedochowanie zawodowej starannosci jest jedng z przestanek odpowiedzialno$ci
odszkodowawczej cztonka zarzadu spétki z ograniczong odpowiedzialno$cig albo spotki
akcyjnej - przestanke sprzecznosci z prawem lub postanowieniami umowy spotki/ statutu.
Nie ma w tym wzgledzie watpliwosci interpretacyjnych w  odniesieniu
do odpowiedzialno$ci cztonka zarzad prostej spotki akcyjnej. Przestanka odpowiadajaca
sprzeczno$ci z prawem lub postanowieniami umowy spotki w art. 300'% § 1 ksh jest

niewykonanie, lub nienalezyte wykonanie obowigzkéw, w tym niedolozenie nalezytej
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starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru dziatalno$ci oraz niedochowanie
lojalno$ci wobec spoiki.

W $wietle obowigzujacych przepisow prawnych nalezy stang¢ na stanowisku,
iz niedotozenie staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru dzialalnosci lub
niedochowanie lojalno$ci wzgledem spotki stanowi niewykonanie lub nienalezyte
wykonanie obowigzkéw wynikajacych ze stosunku cztonkostwa w zarzadzie. Piastun
organu ma reprezentowaé spotke i prowadzi¢ jej sprawy. Niestaranne, nielojalne
wykonywanie tych obowigzkow wykracza poza stosunek cztonkostwa w zarzadzie, przez
co narusza art. 201 § 1 w zw. z art. 209! § 1, art. 3009 § 1 w zw. z art. 300%,
art. 300" § 1 w zw. z art. 300°* albo art. 368 § 1 w zw. z art. 377" § 1 ksh. Przy
jednoczesnym spelnieniu pozostatych przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej,
podlega negatywnej kwalifikacji prawnej z art. 293 § 1, 300'> § 1 albo 483 § 1 ksh.

Poczynione ustalenia maja istotny wplyw na rozumienie polskiej koncepcji
business judgment rule. Nalezy ja wyinterpretowac z calo$ci regulacji prawnej w zakresie
stosunku cztonkostwa w zarzadzie spolki oraz dziatan (zaniechan) wykraczajacych poza
jego tre$¢, w szczegolnosci z art. 293 § 11 § 3 ksh w zw. z art. 201 § 1 i art. 209! § 1 ksh
(analogicznie z art. 300'> § 1 i § 2 w zw. z art. 300 § 1 albo art. 3007 § 1
i art. 300°* ksh, jak rowniez z art. 483 § 1 1 § 3 ksh w zw. z art. 368 § 1 oraz
art. 377" § 1 ksh). Wasko rozumiana zasada biznesowej oceny sytuacji zostata natomiast
uregulowana w ramach art. 293 § 3, 300'% § 2 oraz 483 § 3 ksh. Nalezy jg odnie$¢
do sadowej oceny decyzji menedzerskich dokonywanej z perspektywy ex ante, zamiast
z perspektywy ex post.

Do przestanek dotozenia przez czlonka zarzadu starannosci wynikajacej
z zawodowego charakteru dziatalnosci uregulowanych w ramach art. 293 § 3, 300'%° § 2
albo 483 § 3 ksh naleza: 1) dochowanie lojalnosci wzglgdem spotki oraz 2) dziatanie
w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, w tym na podstawie informacji,
analiz i opinii, ktére powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglednione. Wskazane
artykuly nie sg jednak wtasciwie sformulowane, poniewaz: 1) odnosza si¢ do ryzyka
gospodarczego, zamiast do ryzyka biznesowego, ktére jest nieco wezszym i bardziej
adekwatnym kryterium; 2) odwotuja si¢ do obiektywnego wzorca oceny, zamiast
do subiektywnego, uwzgledniajagcego dobra wiare decydenta; 3) nie oddaja
kontraktowego charakteru stosunku czlonkostwa w zarzadzie, tj. nie odnoszag si¢
do poziomu ryzyka akceptowalnego przez spotke; 4) wymieniaja w szczegdlnosci

informacje, analizy i opinie, odnoszac konieczno$¢ ich pozyskania do obiektywnego
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wzorca staranno$ci, zamiast do subiektywnego; 5) wymieniaja informacje, analizy
1 opinie, zmierzajac do wyznaczenia przedmiotu badania w postaci procesu decyzyjnego,
a nie skutku podjetej decyzji, tym samym jednak niemal sktaniaja do jedynie fasadowego
pozyskiwania informacji, analiz, opinii w sytuacji, kiedy sg niezbedne albo sklaniaja
do pozyskiwania informacji, analiz, opinii ,,na wyrost” w sytuacji, kiedy nie sg niezbg¢dne,
a jedynie maja zabezpieczy¢ cztonka zarzadu przed ewentualnym zarzutem ich
niepozyskania, co wtornie zawyza obiektywny wzorzec starannosci.

Nalezy wskaza¢, ze czgste odniesienia do amerykanskiej konstrukeji business
Jjudgment rule czynione w literaturze przedmiotu, w szczegolnosci do, tzw. ,,bezpiecznej
przystani” moga wpltywaé na bledne rozumienie polskiej koncepcji i konstrukcji
biznesowe] oceny sytuacji. Interpretacja przepisow kodeksu spotek handlowych
w kontek$cie business judgment rule oraz ,bezpiecznej przystani” moze by¢ mylaca
dla cztonkéw zarzadu, ktérzy beda przekonani o tym, ze sg objeci ochrong business
Jjudgment rule, ze ich dziatania nie podlegaja sadowej ocenie.

Uksztattowanie przepisOw odnoszacych si¢ do odpowiedzialno$ci czionkéw
zarzadu za szkode wyrzadzong spotce wptywa na zwigkszenie poczucia bezpieczenstwa
przy podejmowaniu decyzji biznesowej, jednak nie jest to tak daleko idaca ochrona,
wylaczajaca kontrole sadu, jak w przypadku amerykanskiej regulacji. Analiza polskiej
regulacji prawnej odnoszacej si¢ do zasady biznesowej oceny sytuacji powinna by¢
prowadzona jedynie w odniesieniu do funkcji BJR, nie za$ do amerykanskiej konstrukcji
BJR.

Proces decyzyjny przeprowadzony przez cztonka zarzadu spotki kapitalowej
przed podjeciem decyzji biznesowej podlega ocenie sadu. Postgpowanie menedzera
bedzie kontestowane pod katem dochowania lojalnosci wobec spolki oraz dzialania
w granicach uzasadnionego ryzyka, w tym na podstawie informacji, analiz i opinii, ktore
powinny by¢ w danych okoliczno$ciach uwzglednione przy podejmowaniu decyzji.
Nawet jesli sad nie ocenia merytorycznej tresci decyzji i opiera rozstrzygniecie tylko
na ocenie procesu decyzyjnego, a nie jego skutku, mimo wszystko ma §wiadomos$¢
wystgpienia szkody i zwigzku przyczynowego pomiedzy podjeta decyzja a szkoda.
W konsekwencji sad, oceniajac staranno$¢ procesu decyzyjnego, obcigzony jest efektem
wiedzy po fakcie, co moze powodowaé wyciagniecie blednych konkluzji, ze cztonek
zarzadu nie przeprowadzil starannego procesu decyzyjnego. Bledne przyjecie przez sad,
ze cztonek zarzadu nie dolozyt starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru

dziatalnosci, doprowadzi do wypelnienia przestanki sprzeczno$ci z prawem lub

211



postanowieniami umowy spotki albo niewykonania lub nienalezytego wykonania
obowigzkow zarzadczych. Wowczas, o ile cztonek zarzadu nie wykaze braku swojej winy
(objetej domniemaniem), poniesie odpowiedzialnos$¢ za szkode wyrzadzong spotce.

Niewatpliwe jest, ze jesli szkoda powstata wskutek zmaterializowania si¢ ryzyka
zwigzanego z podjeta decyzja, pomimo przeprowadzenia starannego procesu
decyzyjnego, woéwczas nalezy uzna¢, ze nie wynika ona z okoliczno$ci obejmujacych
odpowiedzialno§¢ decydenta. Jesli natomiast szkoda jest konsekwencja niestarannego
procesu decyzyjnego, stanowigcego naruszenie obowigzkéw menedzerskich, wowczas
cztonkowi zarzadu nalezy zarzuci¢ postgpowanie sprzeczne z prawem lub
postanowieniami umowy spotki albo niewykonanie lub nienalezyte wykonanie
obowigzkow. Tak uksztattowana konstrukcja odpowiedzialnosci jest ze wszech miar
stuszna, o ile opiera si¢ na rzetelnej ocenie lojalnosci, starannos$ci i dobrej wiary cztonka
zarzadu. Wilasciwe przeprowadzenie sadowej oceny jest za$§ uzaleznione
od uksztattowania regulacji prawnej, ktora powinna w jak najwyzszym stopniu
umozliwia¢ realizacje funkcji BJR.

Na obecnym etapie obowigzywania nowej regulacji prawnej nie wiadomo, jak
bedzie ona stosowana przez sady. Nie ma jeszcze orzeczeh w sprawach, do ktorych
nalezaloby stosowac nowe przepisy. Z tego wzgledu uzasadniony jest wniosek, ze nowa
regulacja prawna w zakresie odpowiedzialno$ci cztonkéw zarzadu za szkod¢ wyrzadzong
spotce zmierza w kierunku zapewnienia menedzerom ochrony przed odpowiedzialno$cia
wynikajaca wylacznie ze zmaterializowania si¢ ryzyka zwigzanego z podjeta decyzja
biznesowa. Niewatpliwie taka tez byla intencja ustawodawcy, ktoéra legla u podstaw
zmian do kodeksu spotek handlowych. Niemniej cztonkowie zarzadu nie podlegaja petnej
ochronie przed odpowiedzialnoscia, poniewaz ochrona uzalezniona jest od tego, czy ich
postepowanie zostanie ocenione przez sad jako staranne i lojalne, a nie od tego, czy ich
postepowanie bylo staranne i lojalne. Poniewaz nie ma informacji, co do tego, jak owo
postepowanie bedzie oceniane w praktyce orzeczniczej i jakie linie orzecznicze mogg si¢
w tym zakresie uksztalttowaé, nie mozna jednoznacznie opowiedzie¢ si¢ za tym, ze zasada
biznesowej oceny sytuacji stanowi silny instrument ochrony cztonkéw zarzadu przed
odpowiedzialnoscia za szkode powstata wskutek zmaterializowania si¢ ryzyka
zwigzanego z podjeta decyzja, pomimo przeprowadzenia starannego procesu
decyzyjnego.

Analogicznie, nie mozna jednoznacznie wskazaé, czy zasada biznesowej oceny

sytuacji realizuje funkcje BJR odnoszaca si¢ do wsparcia good corporate governance.
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Wdrozenie koncepcji, ktora petnitaby funkcje wspierajaca tad korporacyjny,
niewatpliwie byto jednym z motywow nowelizacji kodeksu spoétek handlowych. Wszak
przepisy prawne sprzyjajace podejmowaniu odwaznych decyzji przez menedzerdw,
stanowig narzedzie wspierajace tad korporacyjny. Stusznym wydaje si¢ by¢ zatem
wniosek, ze zasada biznesowej oceny sytuacji realizuje funkcj¢ BJR odnoszaca si¢
do wsparcia good corporate governance w takim stopniu, w jakim realizuje funkcje
ochrony cztonkéw zarzadu przed niestuszng odpowiedzialno$cia za szkodg powstalg
wskutek zmaterializowania si¢ ryzyka zwigzanego z podjeta decyzja, pomimo
przeprowadzenia przez cztonka zarzadu starannego procesu decyzyjnego. Funkcja
ochronna przedmiotowej regulacji prawnej jest zatem mocno ograniczona.

Zmiana tresci art. 293 § 3, 300!% § 2 oraz 483 § 3 ksh de lege ferenda moglaby
wzmocni¢ ochronng funkcje zasady biznesowej oceny sytuacji: ,,cztonek zarzadu (...) nie
narusza obowigzku dotozenia starannosci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej
dziatalnosci, jezeli postgpujac w sposob lojalny wobec spotki, moze racjonalnie zaktadac,
ze dziala w granicach akceptowalnego ryzyka biznesowego”. Przytoczona propozycja
tresci przepisow nie wylacza sadowej kontroli decyzji biznesowych, jednak uwzglednia
specyfike podejmowania decyzji biznesowych oraz zaufanie taczace cztonka organu
zarzadczego ze spotka.

Nowelizacja przepisow w zakresie odpowiedzialnosci cztonkow zarzadu
za szkod¢ wyrzadzong spolce chroni nalezyte funkcjonowanie spotki w takim zakresie,
w jakim przesadza, iz niedotozenie zawodowej starannos$ci przez cztonka zarzadu jest
sprzeczne z prawem lub postanowieniami umowy spotki albo stanowi niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie obowigzkéw zarzadczych. Regulacja ta pozytywnie wpltywa
na funkcjonowanie spotki, poniewaz precyzuje, ze niestaranne postgpowanie nie moze
by¢ uznane za mieszczace si¢ w tresci stosunku cztonkostwa w zarzadzie, wobec czego
nie zastuguje na ochroneg. Regulacja ta proponuje réwniez kryteria sadowej oceny,
ktore  maja  umozliwi¢  urealnienie = odpowiedzialno$ci  odszkodowawczej
poprzez  sankcjonowanie  postepowania  niewlasciwego oraz  uszanowanie
menedzerskiego uznania. Jednak, pomimo ochronnej funkcji, jaka petni wasko rozumiana
zasada biznesowej oceny sytuacji w kodeksie spotek handlowych, cztonek zarzadu nie
jest w pelni objety ochrong, poniewaz otoczenie prawne zasady biznesowej oceny
sytuacji nie wspiera jej ochronnej funkcji. Zasada biznesowej oceny sytuacji jest tylko

jednym z elementow uregulowanych w kodeksie spotek handlowych, ktore wspottworza
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zasady ponoszenia przez cztonka zarzadu odpowiedzialno$ci za szkod¢ wyrzadzong

spoftce.
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ABSTRACT

The subject of the thesis is an in-depth analysis of the Polish legal regulation of the
business judgement rule (BJR), set against the background of the American regulation
and the regulations of selected European legal orders concerning the liability
of management board members for damage caused to the company as a result of a risky

business decision.

The aim of the thesis is to indicate the understanding and function of the BJR under the
Polish Commercial Companies Code. A further objective is to examine the influence

of the American BJR on the understanding of the Polish business judgment rule.

The research adopts the following theses:

Firstly, the BJR regulated under the Polish Commercial Companies Code is a separate
legal construction from the American BJR, which nevertheless performs a protective

function.

Secondly, the BJR as expressed in the Polish Commercial Companies Code does not

provide the same level of protection as the American concept of the BJR.

As a de lege ferenda proposal, the thesis puts forward the following formulation of the
legal regulation relating to the BJR: 'A member of the management board (...) does not
breach the duty of care arising from the professional nature of the managerial activities
if, by acting loyally towards the company, can reasonably assume acting within the limits

of acceptable business risk'.

The thesis is comprised of four chapters, preceded by an introduction and summarized

in a conclusion.

Chapter I is focused on an analysis of the BJR, which, despite having been formed on the
basis of American legal regulation, needs to be distinguished from the American BJR
concept and from the American construction of the BJR. The model BJR refers to the
transnational function that legal regulation ought to perform in the corporate law — the
BIJR function. The US concept of the BJR is a set of elements that together implement the
model concept of the BJR into the US legal order. The construct of the BJR is a narrow
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legal construct that is one of the elements — the standard of review — of the US BJR

concept.

Chapter II delves into the various legal constructions that implement the BJR function
in European legal orders, with a more comprehensive analysis of the regulations
in Western Europe (Germany) and Eastern Europe (Lithuania). The study further enriches
its analysis with a synthetic review of legal constructions that actualize the BJR function
in the Austrian, Dutch, Italian and Swedish legal systems. The objective of this synthetic
analysis is to examine the impact of the national legal environment on the shape and

function of the concept of the BJR in the European legal orders.

The subject of discussion in Chapter III is the regulation of management board members’
(members of the board of directors of a simple joint-stock company) liability contained
in Articles 293 § 1, 300'> § 1 and 483 § 1 of the Polish Commercial Companies Code.
The starting point of the examined issues is the analysis of the relationship between the
management board member and the company. The legal nature of the membership in the
management board, the obligations arising therefrom and the nature and prerequisites

of liability for damages for their breach are defined.

Based on the previous chapters analysis of the model BJR and the concept and
construction of the BJR in the American as well as in the European orders, Chapter IV is
focused on examining the understanding of the BJR regulated under the Polish
Commercial Companies Code. An exhaustive examination of Articles 293 § 3,
300'2° § 2 and 483 § 3 of the Polish Commercial Companies Code was undertaken. This
examination of the individual elements of the novel legal regulation concluded that the
principle of BJR regulated under the Polish Commercial Companies Code should
exclusively refer to the judicial assessment of managerial decisions made from an ex ante
perspective, and not from an ex post perspective. The principle of the BJR is observed
to have a limited protective function vis-a-vis board members and their managerial
decisions. The legal regulation of the management board members’ liability does not
perform a protective function to the extent that it provides a so-called 'safe harbour'. The
content of Articles 293 § 3, 300'?° § 2 and 483 § 3 of the Polish Commercial Companies
Code not only shapes the construction of the BJR but also refers to other elements that
co-shape the regulation concerning the liability of a management board members

for damage caused to the company. These elements include the prerequisites of duty
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of care, the fulfilment of which is subject to the court's assessment. The legal regulation,
to the extent that it relates to judicial assessment of duty of loyalty towards the company
and acting within the limits of reasonable business risk, does not support the protective
function of the narrowly understood BJR. Therefore, the BJR regulated under the Polish
Commercial Companies Code only supports good corporate governance to a limited

extent.

The thesis concludes with a summary, including the final conclusions relating to the

research theses formulated in the introduction.
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