ORZECZNICTWO

TRYBUNALU KONSTYTUCYJNEGO
ZBIOR URZEDOWY

Seria A Warszawa, dnia 28 kwietnia 2021 r. Pozycja 22

WYROK
Z dnia 24 marca 2021 r.
Sygn. akt SK 24/18"

W imieniu Rzeczypospolitej Polskiej
Trybunal Konstytucyjny w skladzie:

Jarostaw Wyrembak — przewodniczacy
Justyn Piskorski

Julia Przylebska

Wojciech Sych — sprawozdawca
Michal Warcinski,

po rozpoznaniu w trybie art. 92 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 30 listopada 2016 r. 0 organizacji
I trybie postgpowania przed Trybunatem Konstytucyjnym (Dz. U. z 2019 r. poz. 2393), na
posiedzeniu niejawnym w dniu 24 marca 2021 r., skargi konstytucyjnej B.B. o zbadanie
zgodnosci:

1) ,,art. 3 ust. 3 w zw. z art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r. o zasadach
nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora
elektroenergetycznego (Dz. U. Nr 191, poz. 1367, zm. Dz. U. z 2009 r. Nr 13,
poz. 70, zm. Dz. U. z 2016 r. poz. 2260) — w zakresie, w jakim nie przewiduje
proporcjonalnej redukcji liczby nalezacych do uprawnionego akcjonariusza
akcji spotki konsolidowanej podlegajacych zamianie w trybie art. 5 ust. 1
ustawy w przypadku, gdy wystapi koniecznos$¢ dokonania redukcji liczby ak-
cji spotki konsolidujacej przeznaczonych do zamiany z uwagi na limit akcji
spotki konsolidujacej okreslony w tym przepisie — z art. 64 ust. 1 i ust. 2
w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji RP [ze wzgledu na to], Ze narusza pra-
wo do réwnej ochrony konstytucyjnego prawa do wtasnosci 1 innych praw
majatkowych”,

2) ,art. 5 ust. 1 w zw. z art. 3 ust. 3 ustawy z dnia 7 wrzesnia 2007 r. o zasadach
nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora
elektroenergetycznego (Dz. U. Nr 191, poz. 1367, zm. Dz. U. z 2009 r. Nr 13,
poz. 70, zm. Dz. U. z 2016 r. poz. 2260) — w zakresie, w jakim oznacza, ze
przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 ustawy sg wszystkie
akcje spotki konsolidowanej nalezace do uprawnionego akcjonariusza, row-
niez wowczas, gdy liczba akcji spotki konsolidujacej zaoferowana w zamian
uprawnionemu akcjonariuszowi przez Skarb Panstwa zostata zredukowana

" Sentencja zostata ogloszona dnia 6 kwietnia 2021 r. w Dz. U. poz. 629.
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ponizej parytetu zamiany akcji ustalonego zgodnie z art. 9 ustawy ze wzgledu
na limit okreslony w art. 3 ust. 3 ustawy — z art. 64 ust. 1 i ust. 2 w zwigzku
z art. 31 ust. 3 Konstytucji RP [ze wzgledu na to], ze narusza prawo do réw-
nej ochrony konstytucyjnego prawa do wilasnosci i innych praw majatko-
wych”,

3) ,,§ 2 ust. 3 rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19 lutego 2008 r.
w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji spotki konsolidujacej podlegaja-
cych zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji spotki
konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej (Dz. U. Nr 41, poz. 250, zm.
Dz. U. z 2009 r. Nr 38, poz. 305) w zw. z art. 3 ust. 3 oraz w zw. z art. 8
ust. 1 ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Pan-
stwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora elektroenergetycznego
(Dz. U. Nr 191, poz. 1367, zm. Dz. U. z 2009 r. Nr 13, poz. 70, zm. Dz. U.
z 2016 r. poz. 2260) — w zakresie, w jakim, w sytuacji przekroczenia limitu
liczby akcji spotki konsolidujacej przeznaczonych do udostepnienia upraw-
nionym akcjonariuszom i uprawnionym pracownikom wskazanego w art. 3
ust. 3 powolanej ustawy, wprowadza mechanizm redukcji jedynie liczby akcji
spotki konsolidujacej, bez odpowiadajacej jej redukcji liczby akeji spotki
konsolidowanej bedacych przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5
ust. 1 powotanej ustawy — z art. 64 ust. 1 1 ust. 2 w zwiazku z art. 31 ust. 3
Konstytucji RP [ze wzgledu na to], Ze narusza konstytucyjne prawo do réwnej
ochrony wiasnoéci i innych praw majatkowych, z art. 64 ust. 3 Konstytucji RP
[ze wzgledu na to], ze dokonuje ingerencji w sfere konstytucyjnie chronio-
nych praw majatkowych mocg przepisow aktu wykonawczego, a takze z art.
64 ust. 2 i ust. 3 w zwigzku z art. 92 ust. 1 Konstytucji [ze wzgledu na to], ze
narusza wskazane wyzej konstytucyjne prawa uprawnionego akcjonariusza
przepisem aktu wykonawczego wykraczajacym poza delegacj¢ ustawowa do
jego wydania”,

4) ,art. 2 pkt 2 i pkt 4 w zw. z art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 19 grudnia 2008 r.
0 zmianie ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji oraz ustawy o zasadach
nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora
elektroenergetycznego (Dz. U. z 2009 r. Nr 13, poz. 70) — w zakresie, w jakim
znajdujg one zastosowanie do realizacji prawa do zamiany akcji rowniez
przez tych sposrdd uprawnionych akcjonariuszy, ktorych prawo do zamiany
akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej powstato przed
wejSciem w zycie powotanej ustawy — z art. 64 ust. 1 1 ust. 2 w zwigzku
z art. 2 Konstytucji RP [ze wzgledu na to], Zze narusza konstytucyjng ochrone
niewadliwie nabytego prawa podmiotowego do zamiany (nabycia) akcji na
zasadach obowiazujacych w dniu jego powstania po stronie tych akcjonariu-
szy, ktorzy przed wejsciem w zycie wskazanej ustawy nabyli prawo do za-
miany akcji stosownie do art. 5 ust. 1-3 ustawy z dnia 7 wrzes$nia 2007 r.
0 zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spo-
fek sektora elektroenergetycznego (Dz. U. Nr 191, poz. 1367, zm. Dz. U.
z 2009 r. Nr 13, poz. 70, zm. Dz. U. z 2016 r. poz. 2260) w brzmieniu pier-
wotnym”,
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orzeka:

1. Art. 3 ust. 3 w zwigzku z art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 7 wrzesnia 2007 r. o zasa-
dach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spolek sektora elek-
troenergetycznego (Dz. U. z 2021 r. poz. 116), w brzmieniu nadanym przez art. 2 pkt 2 i 4
ustawy z dnia 19 grudnia 2008 r. o zmianie ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji oraz
ustawy o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek
sektora elektroenergetycznego (Dz. U. z 2009 r. Nr 13, poz. 70), w zakresie, w jakim — w
wypadku redukcji liczby akcji spolki konsolidujacej udostepnionych w zamian za akcje
spolek konsolidowanych — nie przewiduje w odniesieniu do uprawnionych akcjonariuszy
jednoczesnej redukcji akcji spotek konsolidowanych, nie zapewniajac zarazem tym ak-
cjonariuszom rekompensaty, jest zgodny z art. 64 ust. 2 Konstytucji Rzeczypospolitej
Polskiegj.

2. § 2 ust. 3 rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19 lutego 2008 r.
w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji spolki konsolidujacej podlegajacych zamianie
i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji spolki konsolidowanej na akcje
spolki konsolidujacej (Dz. U. Nr 41, poz. 250 oraz z 2009 r. Nr 38, poz. 305) w zakresie,
w jakim przewiduje jedynie redukcje liczby akcji spolki konsolidujacej udostepnianych
uprawnionym akcjonariuszom w zamian za akcje spolek konsolidowanych na podstawie
art. 5 ust. 1 ustawy z 7 wrzesnia 2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji
w procesie konsolidacji spolek sektora elektroenergetycznego powolanej w punkcie 1,
jest zgodny z art. 64 ust. 2 Konstytucji.

Ponadtopostanawia:
umorzy¢ postgpowanie w pozostalym zakresie.
Orzeczenie zapadlo jednoglo$nie.

UZASADNIENIE
[

1. Skarzacy byl posiadaczem akcji spotki Poludniowy Koncern Energetyczny S.A.
z siedzibg w Katowicach, ktora — w ramach konsolidacji sektora elektroenergetycznego prze-
widzianej ustawg z dnia 7 wrzesnia 2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji
w procesie konsolidacji spotek sektora elektroenergetycznego (Dz. U. Nr 191, poz. 1367, ze
zm.; obecnie: Dz. U. z 2021 r. poz. 116; dalej: u.n.a.k.s.e., ustawa o konsolidacji) — podlegata
konsolidacji ze spotka Tauron Polska Energia S.A. z siedzibg w Katowicach. Jako uprawnio-
ny akcjonariusz, dziatajac na podstawie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. w pierwotnym brzmieniu, zlo-
zyt oswiadczenie o zamiarze zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidu-
jacej. Minister Skarbu Panstwa zawarl ze skarzacym umowe zamiany akcji, przy czym przy-
znana temu ostatniemu liczba akcji spotki konsolidujacej zostata ustalona z uwzglednieniem
mechanizmu jednostronnej redukcji przewidzianego w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. w brzmieniu
nadanym przez ustawg z dnia 19 grudnia 2008 r. o zmianie ustawy o komercjalizacji i prywa-
tyzacji oraz ustawy o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji
spotek sektora elektroenergetycznego (Dz. U. z 2009 r. Nr 13, poz. 70; dalej: ustawa zmienia-
jaca) i § 2 ust. 3 rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19 lutego 2008 r. w sprawie
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sposobu okreslenia liczby akcji spotki konsolidujacej podlegajacych zamianie i trybu doko-
nywania zamiany akcji lub prawa do akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsoliduja-
cej (Dz. U. Nr 41, poz. 250, ze zm.; dalej: rozporzadzenie), czyli ponizej parytetu zamiany
akcji okreslonego w art. 9 u.n.a.k.s.e. Zdaniem skarzacego, poziom redukcji wynidst w jego
wypadku ponad 11%, co przesadza o braku ekwiwalentnosci $§wiadczen.

Powodztwo skarzacego przeciwko Skarbowi Panstwa — Ministrowi Skarbu Panstwa
wytoczone w zwigzku z zawartg przez niego umowg zamiany akcji zostalo oddalone wyro-
kiem Sadu Rejonowego w W. z 20 wrzesnia 2016 r., sygn. akt [...]. Apelacje od tego orze-
czenia oddalit z kolei Sad Okregowy w W. wyrokiem z 27 lipca 2017 r., sygn. akt [...].

W skardze konstytucyjnej z 22 grudnia 2017 r. skarzacy wniodst o stwierdzenie nie-
zgodnosci:

1) art. 3 ust. 3 w zwigzku z art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. w zakresie, w jakim nie przewiduje
proporcjonalnej redukcji liczby akcji spotki konsolidowanej nalezacych do uprawnionego
akcjonariusza, podlegajacych zamianie w trybie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e., w wypadku gdy wy-
stepuje konieczno$¢ dokonania redukcji liczby akcji spotki konsolidujacej przeznaczonych do
zamiany z uwagi na limit akcji spotki konsolidujacej okreslony w art. 3 ust. 3 u.n.ak.s.e.,
przez to, ze rozwazane unormowanie narusza prawo do rownej ochrony konstytucyjnego pra-
wa do wlasnos$ci 1 innych praw majatkowych, z art. 64 ust. 1 1 2 w zwiagzku z art. 31 ust. 3
Konstytuciji,

2) art. 5 ust. 1 w zwigzku z art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. w zakresie, w jakim przewiduje, ze
przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. sa wszystkie akcje spotki
konsolidowanej nalezace do uprawnionego akcjonariusza, rowniez w wypadku gdy liczba
akcji spotki konsolidujacej zaoferowana w zamian uprawnionemu akcjonariuszowi przez
Skarb Panstwa zostala zredukowana ponizej parytetu zamiany akcji ustalonego zgodnie z art.
9 u.n.a.k.s.e. ze wzgledu na limit okreslony w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e., przez to, ze rozwazane
unormowanie narusza prawo do rownej ochrony konstytucyjnego prawa do wilasnosci i innych
praw majatkowych, z art. 64 ust. 1 1 2 w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji,

3) § 2 ust. 3 rozporzadzenia w zwigzku z art. 3 ust. 3 oraz w zwiagzku z art. 8 ust. 1
u.n.a.k.s.e. w zakresie, w jakim — w sytuacji przekroczenia limitu liczby akcji sp6otki konsoli-
dujacej przeznaczonych do udostgpnienia uprawnionym akcjonariuszom i uprawnionym pra-
cownikom, wskazanego w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. — wprowadza mechanizm redukcji jedynie
liczby akcji spoltki konsolidujacej, bez odpowiadajacej jej redukeji liczby akcji spotki konso-
lidowanej, bedacych przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e.,
a) przez to, ze narusza konstytucyjne prawo do rdwnej ochrony wtasnosci i innych praw ma-
jatkowych, z art. 64 ust. 1 12 w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji, b) przez to, ze dokonuje
ingerencji w sfer¢ konstytucyjnie chronionych praw majatkowych mocg przepisow aktu wy-
konawczego, z art. 64 ust. 3 Konstytucji, a takze c) przez to, ze narusza wskazane konstytu-
cyjne prawa uprawnionego akcjonariusza przepisem aktu wykonawczego wykraczajacym po-
za delegacj¢ ustawowa do jego wydania, z art. 64 ust. 2 1 3 w zwiazku z art. 92 ust. 1 Konsty-
tucji,

4) art. 2 pkt 2 i 4 w zwigzku z art. 5 ust. 1 ustawy zmieniajacej w zakresie, w jakim
znajduja one zastosowanie do realizacji prawa do zamiany akcji rowniez przez tych sposrod
uprawnionych akcjonariuszy, ktérych prawo do zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje
spotki konsolidujacej powstato przed wejsciem w zycie tej ustawy, przez to, ze narusza kon-
stytucyjng ochrong¢ niewadliwie nabytego prawa podmiotowego do zamiany akcji na zasadach
obowigzujacych w dniu jego powstania po stronie tych akcjonariuszy, ktorzy przed wejsciem
w zycie ustawy zmieniajgcej nabyli prawo do zamiany akcji zgodnie z art. 5 ust. 1-3
u.n.a.k.s.e. w brzmieniu pierwotnym, z art. 64 ust. 1 i 2 w zwigzku z art. 2 Konstytucji.
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Uzasadniajac podniesione w skardze konstytucyjnej zarzuty niezgodnosci z Konstytu-
cja, skarzacy zaznaczyl, ze aktualnie — inaczej niz w wypadku postgpowania wszczetego py-
taniem prawnym Sadu Okregowego w Warszawie, zakonczonego postanowieniem TK
z 12 marca 2015 r., sygn. P 16/13, 0 jego umorzeniu — kwestionowane regulacje prawne sa
jednolicie interpretowane w orzecznictwie sagdowym, ktére wyklucza taka ich wyktadnie, by
mozliwa byla dwustronna redukcja liczby akcji podlegajacych zamianie, obejmujaca nie tylko
akcje spoiki konsolidujgcej, lecz réwniez akcje spotki konsolidowane;.

Przedstawiajgc argumenty za uznaniem art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 u.n.ak.s.e. za nie-
zgodne z Konstytucja, skarzacy zwrdcil uwage na nastepujace zagadnienia. Przede wszystkim
wskazal, ze — jego zdaniem — art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. nakazuje w okreslonej sytuacji dokona-
nie redukcji liczby akcji spotek konsolidujacych, jednak nie wyklucza zarazem dokonania
odpowiedniej redukcji liczby akcji spotek konsolidowanych lub zastosowania innych rozwig-
zan pozwalajacych zachowaé ekwiwalentno$¢ swiadczen Skarbu Panstwa i uprawnionych
akcjonariuszy. Jednoczesnie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. w brzmieniu nadanym przez ustawg
zmieniajacg uzaleznia mozliwos$¢ skorzystania z prawa do zamiany akcji od ztozenia o§wiad-
czenia o zamiarze zamiany wszystkich posiadanych akcji spotki konsolidowanej, niezaleznie
od tego, czy w wypadku zastosowania mechanizmu redukcji jednostronnej uprawniony akcjo-
nariusz otrzyma $wiadczenie o ekwiwalentnej warto$ci. Zamiana akcji odbywa si¢ w konse-
kwencji — z uwzglednieniem tresci § 2 ust. 3 rozporzadzenia — ze szkodg dla tego ostatniego,
co powoduje, ze przystugujace mu prawa majatkowe podlegaja stabszej ochronie w porowna-
niu z ochrong praw majatkowych Skarbu Panstwa, chociaz o przeprowadzeniu procesu konso-
lidacji spotek sektora elektroenergetycznego zadecydowato samo panstwo.

Skarzacy zauwazyt, ze — pomimo formalnej swobody zawarcia umowy zamiany akcji
— zostal postawiony w sytuacji przymusowej, gdyz jak wynikalo z projektu uzasadnienia
ustawy o konsolidacji, jedynie spotki konsolidujace miaty podlegac¢ procesowi prywatyzacji,
aich akcje zbyciu w ramach oferty publicznej, co negatywnie wptywato na warto$¢ akcji
spotek konsolidowanych. Dodatkowo, uprawnieni do zamiany akcji nie mieli pelnej informa-
cji dotyczacej warunkow zamiany akcji, w tym przede wszystkim stopnia redukcji akcji spotki
konsolidujace;j.

W tej sytuacji przedmiotem swojej skargi konstytucyjnej uczynil pominigcie prawo-
dawcze, sprowadzajace si¢ do narzucenia przez ustawodawce w art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1
un.a.k.s.e. jednostronnej redukcji liczby akcji spotki konsolidujacej otrzymywanych w za-
mian za wszystkie akcje spotki konsolidowanej, bez wprowadzenia mechanizmu gwarantuja-
cego uprawnionym akcjonariuszom wyrdéwnanie rdéznicy wartosci za pomocg dopuszczenia
mozliwosci dwustronnej redukcji zamienianych akcji albo — w razie uznania, ze kumulacja
tych akcji w rgkach Skarbu Panstwa stanowita istotny element konsolidacji — za pomoca od-
powiednich doptat pieni¢znych lub innych rozwigzan zapewniajacych zachowanie ekwiwa-
lentnosci $wiadczen. Skarzacy podkreslit, Ze nie mozna kwestionowac istnienia interesu pu-
blicznego przemawiajacego za przeprowadzeniem procesu konsolidacji, jednak interes ten nie
uzasadniat nieekwiwalentnego charakteru zamiany akcji, a w konsekwencji nie zostata spet-
niona zasada proporcjonalnosci ograniczania praw konstytucyjnych, w tym prawa wiasno$ci
i prawa do jego rownej ochrony.

Uzasadniajac niezgodno$¢ § 2 ust. 3 rozporzadzenia z Konstytucja, skarzacy zauwazyl,
ze o ile przepisy ustawy o konsolidacji przewiduja nakaz redukcji akcji spotki konsolidujacej,
to kwestionowany akt wykonawczy wykluczyl mozliwos$¢ jednoczesnej redukcji akcji spotki
konsolidowanej. Ma to stanowi¢ ,,nowo$¢ normatywng” w stosunku do regulacji ustawowej. Z
jednej zatem strony § 2 ust. 3 rozporzadzenia jest tym bardziej niezgodny z Konstytucja z tych
samych powodow co art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e., z drugiej za$ — uchybia dodatkowo
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konstytucyjnym wymogom dotyczagcym ograniczania prawa wiasnosci jedynie w drodze usta-
wy i tylko w zakresie, w jakim nie dochodzi do naruszenia jego istoty.

Jednoczes$nie — zdaniem skarzgcego — dochodzi tu do naruszenia art. 92 ust. 1 Konsty-
tucji, gdyz rozporzadzenie nie realizuje nalezycie wytycznych zawartych w art. 8 ust. 1
u.n.a.k.s.e., bedagcym przepisem upowazniajgcym do jego wydania. Delegacja ustawowa wy-
magata m.in. zapewnienia rOwnego traktowania podmiotow uczestniczgcych w zamianie ak-
cji, a w rzeczywisto$ci doszto do zréznicowania sytuacji prawnej poszczegdlnych grup
uprawnionych akcjonariuszy (pracownikéw) w konteks$cie samego zaistnienia i poziomu re-
dukcji akeji spotek konsolidujacych oferowanych w zamian za akcje spotek konsolidowanych
oraz do zréznicowania sytuacji prawnej uprawnionych akcjonariuszy (pracownikow) i Skarbu
Panstwa. Przyjete rozwigzania sg zarazem nie do pogodzenia z wymogami wynikajgcymi
z zasady proporcjonalnosci dotyczacymi ingerencji w prawo wiasnosci.

Skarzacy ponownie zaakcentowat, ze o ile nie mozna wykluczy¢, iz interes publiczny
wymagal przekazywania pelnych pakietow akcji spotek konsolidowanych w zamian za zredu-
kowang liczbe akcji spotek konsolidujacych, to nie uzasadniato to pominigcia przez prawo-
dawce wprowadzenia mechanizmu przywracajacego ekwiwalentnos$¢ §wiadczen.

Kwestionujac zgodno$¢ z Konstytucja art. 2 pkt 2 1 4 w zwiagzku z art. 5 ust. 1 ustawy
zmieniajacej, skarzacy podniodst, ze w pierwotnym brzmieniu ustawa o konsolidacji przewi-
dywata korzystniejsze zasady zamiany akcji — nie wymagajac ztozenia o$wiadczenia o zamia-
rze zamiany wszystkich akcji spotki konsolidowanej oraz ustanawiajagc mniej rygorystyczny
limit, ktérego przekroczenie pociggato za sobg redukcje liczby otrzymywanych w zamian ak-
cji spotki konsolidujacej. W wypadku 0séb, ktore nabyly prawo do zamiany akcji jeszcze
przed wejsciem w Zycie ustawy zmieniajacej, oznaczato to istotne pogorszenie warunkow
zamiany, co przesadza o naruszeniu przez ustawodawce konstytucyjnej zasady ochrony praw

nabytych.

2. W pi$mie z 19 marca 2019 r. w imieniu Sejmu stanowisko w sprawie zajat jego
Marszatek, wnoszac o umorzenie postepowania na podstawie art. 59 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia
30 listopada 2016 r. o organizacji i trybie postgpowania przed Trybunatem Konstytucyjnym
(Dz. U. z 2019 r. poz. 2393; dalej: u.0.t.p.TK) ze wzgledu na niedopuszczalnos¢ wydania wy-
roku.

W wypadku nieuwzglednienia wniosku o umorzenie postgpowania, Marszalek Sejmu
wnioslt o stwierdzenie, ze:

1) art. 3 ust. 3 w zwiazku z art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. jest zgodny z art. 64 ust. 1 i 2
w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji,

2) art. 2 pkt 2 i 4 w zwiazku z art. 5 ust. 1 ustawy zmieniajgcej nie jest niezgodny
z art. 64 ust. 112 w zwigzku z art. 2 Konstytucji.

Uzasadniajac wniosek o umorzenie postgpowania, Marszalek Sejmu zwrdcit uwage na
watpliwosci co do spetnienia przestanki aktualno$ci i bezposrednio$ci naruszenia konstytu-
cyjnych praw skarzacego. Bezposrednig podstawe zamiany akcji stanowily bowiem nie tyle
przepisy prawa, ile zawarta ze Skarbem Panstwa umowa. Jednocze$nie nie sposdb uznaé, ze
w wypadku kwestionowanych regulacji prawnych mamy do czynienia z ustalong ich wyktad-
nig w orzecznictwie sgdowym.

Przedstawiajagc argumenty za uznaniem skarzonych regulacji prawnych za zgodne
z Konstytucja, Marszatek Sejmu podkreslil, Ze zamiana akcji nie nastgpowata ex lege, lecz
w wyniku dobrowolnie zawartej umowy. Co istotne, wskutek zlozenia przez uprawnionego
akcjonariusza o$wiadczenia o zamiarze zamiany akcji posiadanych przez niego w spdice kon-
solidowanej nie konkretyzowato si¢ po jego stronie roszczenie 0 nabycie $cisle okreslone;j
liczby akcji spotki konsolidujacej. Tre§¢ danej umowy byla bowiem ustalana sukcesywnie,
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zaleznie — zgodnie z przepisami prawa — od liczby i warto$ci akcji spotki konsolidowane;j
whniesionych przez Skarb Panstwa na podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki konsolidu-
jacej oraz maksymalnej liczby akcji zgltoszonych do zamiany przez uprawnionych. Przy tym
ostatecznie finalem owego wieloetapowego procesu ustalania mozliwych parametrow ilo-
sciowych 1 wartosciowych nie byt przydziat akcji, lecz jedynie byla przedstawiona oferta za-
warcia umowy na okreslonych warunkach.

Zdaniem Marszatka Sejmu, zmiana regulacji prawnych dokonana ustawg zmieniajaca
nie doprowadzita do naruszenia zasady ochrony praw nabytych. Z jednej strony z chwilg zto-
zenia o$wiadczenia o zamiarze zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej po stronie
uprawnionego akcjonariusza nie powstawala ekspektatywa maksymalnie uksztattowana na-
bycia okreslonej liczby akcji spotki konsolidujacej, z drugiej zas — wprowadzone zmiany stu-
zyly realizacji legitymowanego prawnie celu, ktorym byto — uzgodnione ze strong spoleczng
— zapewnienie jak najszerszej partycypacji uprawnionych w programie konsolidacji spotek
sektora elektroenergetycznego.

3. W piSmie z 1 marca 2019 r. stanowisko w sprawie zajal Prokurator Generalny,
wnoszac o stwierdzenie, ze:

1) art. 3 ust. 3 w zwigzku z art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. w zakresie, w jakim nie przewiduje
proporcjonalnej redukcji liczby akcji spotki konsolidowanej nalezacych do uprawnionego
akcjonariusza, podlegajacych zamianie w trybie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e., w wypadku gdy wy-
stapi konieczno$¢ dokonania redukcji liczby akcji spotki konsolidujacej przeznaczonych do
zamiany z uwagi na limit akcji spotki konsolidujacej okreslony w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e., jest
zgodny z art. 64 ust. 112 w zwiazku z art. 31 ust. 3 Konstytucji,

2) art. 5 ust. 1 w zwiazku z art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. w zakresie, w jakim przewiduje, ze
przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. sa wszystkie akcje spotki
konsolidowanej nalezace do uprawnionego akcjonariusza, rowniez w wypadku gdy liczba
akcji spotki konsolidujacej zaoferowana w zamian uprawnionemu akcjonariuszowi przez
Skarb Pafistwa zostata zredukowana ponizej parytetu zamiany akcji ustalonego zgodnie
z art. 9 un.ak.s.e. ze wzgledu na limit okreSlony w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e., jest zgodny
z art. 64 ust. 112 w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji,

3) § 2 ust. 3 rozporzadzenia w zwigzku z art. 3 ust. 3 oraz w zwiagzku z art. 8 ust. 1
u.n.a.k.s.e. w zakresie, w jakim — w sytuacji przekroczenia limitu liczby akcji spotki konsoli-
dujacej przeznaczonych do udostgpnienia uprawnionym akcjonariuszom i uprawnionym pra-
cownikom, wskazanego w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. — wprowadza mechanizm redukcji jedynie
liczby akcji spotki konsolidujacej, bez odpowiadajacej jej redukeji liczby akcji spotki konso-
lidowanej, bedacych przedmiotem zamiany realizowanej w trybie art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e., jest
zgodny z art. 64 ust. 112 w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytucji, z art. 64 ust. 3 Konstytucji,
a takze z art. 64 ust. 2 i 3 w zwiazku z art. 92 ust. 1 zdaniem pierwszym Konstytucji,

4) art. 2 pkt 2 i 4 w zwigzku z art. 5 ust. 1 ustawy zmieniajacej w zakresie, w jakim
znajduja one zastosowanie do realizacji prawa do zamiany akcji rowniez przez tych sposrod
uprawnionych akcjonariuszy, ktorych prawo do zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje
spotki konsolidujacej powstato przed wejsciem w zycie tej ustawy, jest zgodny z art. 64 ust. 1
12 w zwiagzku z art. 2 Konstytucji.

Prokurator Generalny, powolujac si¢ na orzecznictwo Sadu Najwyzszego, wskazal,
ze eksponowana przez skarzacego dysproporcja $wiadczen pomiedzy akcjonariuszem spotki
konsolidowanej a Skarbem Panstwa powinna by¢ analizowana w kontek$cie swobody umow,
ktéra nie wymaga zachowania rownej wartosci wymienianych dobr. Co wigcej, uprawniony
akcjonariusz mogt w $§wietle dostgpnych mu zgodnie z przepisami prawa informacji ustali,
czy zamiana akcji — biorac pod uwage wszelkie istotne czynniki — jest dla niego korzystna.
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Prokurator Generalny podkreslit zarazem, ze mechanizm jednostronnej redukcji zamienia-
nych akcji wynikal bezposrednio z ustawy o konsolidacji.

Jednoczes$nie Prokurator Generalny nie podzielit argumentéw skarzacego za uchybie-
niem przez ustawe zmieniajgcg zasadzie ochrony praw nabytych, uznajac, ze dokonana
zmiana regulacji nie naruszyta praw skarzacego do zamiany akcji spéotki konsolidowanej na
akcje spoiki konsolidujacej na zasadzie ekwiwalentnosci §wiadczen.

4. W pismie z 6 listopada 2018 r. stanowisko w sprawie zajat Minister Energii, wno-
szgc 0 umorzenie postepowania na podstawie art. 59 ust. 1 pkt 2 u.o.t.p.TK w odniesieniu do
§ 2 ust. 3 rozporzadzenia, a w wypadku nieuwzglednienia tego wniosku — o stwierdzenie, ze
wskazany przepis jest zgodny z art. 64 ust. 1 oraz art. 64 ust. 2 w zwigzku z art. 92 ust. 1 Kon-
stytucji, a takze nie jest niezgodny z art. 64 ust. 3 Konstytucji.

Minister Energii wskazal przede wszystkim na niespetlienie przez skarzacego wymo-
gu odpowiedniego uzasadnienia postawionych przez niego zarzutow niezgodnos$ci regulacji
kwestionowanego aktu wykonawczego z Konstytucja, co przemawia za umorzeniem poste-
powania. Jednocze$nie, odnoszac si¢ merytorycznie do podniesionych zastrzezen, zauwazyt,
ze zarzut, iz procedura zamiany akcji byla niekorzystna dla uprawnionych akcjonariuszy,
mozna by uznaé za zasadny jedynie wowczas, gdyby pod uwage bra¢ wylacznie nominalng
warto$¢ zamienianych akcji. W rzeczywistosci jednak uwzgledni¢ nalezato rowniez, ze pod-
mioty uczestniczace w tej procedurze mialy Swiadomos$¢, iz wartos¢ akeji spotek konsoliduja-
cych cechowa¢ bedzie tendencja wzrostowa. Co wigcej, zamiana akcji nastepowala na zasa-
dach catkowitej dobrowolnosci.

Zdaniem Ministra Energii, mechanizm jednostronnej redukcji akcji, cho¢ niewyrazony
wprost w ustawie konsolidacyjnej, wynika bezposrednio z przyjetych w niej rozstrzygnigc.
Rozporzadzenie nie zawiera w konsekwencji rozwigzan samoistnych.

Odnoszac si¢ do zarzutu naruszenia zasady ochrony praw nabytych, Minister Energii
zauwazyl, ze z chwilg zloZenia o§wiadczenia o zamiarze dokonania zamiany posiadanych
akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej nie powstawalo jeszcze w petni
uksztattowane prawo do zamiany tych akcji. Co wigcej, zmiany wprowadzone przez ustawe
zmieniajaca nie spowodowaty w rzeczywistosci zadnego uszczerbku dla praw skarzacego.

5. Rzecznik Praw Obywatelskich, zawiadomiony o toczacym si¢ postepowaniu
W sprawie niniejszej skargi konstytucyjnej, poinformowal w piSmie z 26 pazdziernika
2018 r., Ze nie zglasza w nim swojego udziatu.

Zgodnie z art. 92 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 30 listopada 2016 r. o organizacji i trybie
postepowania przed Trybunatem Konstytucyjnym (Dz. U. z 2019 r. poz. 2393), Trybunal mo-
ze rozpozna¢ wniosek, pytanie prawne albo skarge konstytucyjna na posiedzeniu niejawnym,
jezeli pisemne stanowiska wszystkich uczestnikow postgpowania oraz pozostate dowody
zgromadzone w sprawie stanowig wystarczajaca podstawe do wydania orzeczenia. Trybunat
Konstytucyjny uznat, Ze w niniejszej sprawie przestanki te zostaty spetnione.
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Trybunat Konstytucyjny zwazyl, co nastepuje:

1. Zgodnie z art. 79 ust. 1 Konstytucji, kazdy, czyje konstytucyjne wolnosci lub prawa
zostaly naruszone, ma prawo, na zasadach okreslonych w ustawie, wnies¢ skarge do Trybuna-
hu Konstytucyjnego w sprawie zgodnosci z Konstytucjg ustawy lub innego aktu normatywne-
g0, na podstawie ktorego sad lub organ administracji publicznej orzekt ostatecznie o jego
wolno$ciach lub prawach albo o jego obowigzkach okre$lonych w Konstytucji. Skarga konsty-
tucyjna powinna przy tym spetnia¢ warunki okreslone w ustawie z dnia 30 listopada 2016 r. 0
organizacji 1 trybie postepowania przed Trybunatem Konstytucyjnym (Dz. U. z 2019 r. poz.
2393; dalej: u.0.t.p.TK, ustawa o organizacji TK).

Trybunat uznat, ze rozpatrywana skarga spetnia, przynajmniej odno$nie do czgsci sta-
wianych w niej zarzutow naruszenia Konstytucji, przewidziane wymogi. Ze wzgledu na wie-
lo§¢ zarzutow zawartych w rozpoznawanej skardze, dopuszczalno$¢ poszczegdlnych z nich
zostata poddana szczegdtowej analizie w dalszej czesci uzasadnienia wyroku.

2. Przedmiotem niniejszej skargi konstytucyjnej sa przepisy prawne regulujace proces
konsolidacji spotek sektora elektroenergetycznego, a dotyczace warunkéw zamiany akcji spo-
tek konsolidowanych na akcje spotek konsolidujacych, ktore zawarto w: ustawie z dnia
7 wrze$nia 2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji
spotek sektora elektroenergetycznego (Dz. U. z 2021 r. poz. 116; dalej: u.n.a.k.s.e., ustawa
0 konsolidacji), wydanym na jej podstawie rozporzadzeniu Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19
lutego 2008 r. w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji spotki konsolidujacej podlegajacych
zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji spotki konsolidowanej na
akcje spotki konsolidujacej (Dz. U. Nr 41, poz. 250, ze zm.; dalej: rozporzadzenie) oraz usta-
wie z dnia 19 grudnia 2008 r. o zmianie ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji oraz ustawy o
zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora elek-
troenergetycznego (Dz. U. z 2009 r. Nr 13, poz. 70; dalej: ustawa zmieniajgca). Tres¢ tych
przepiséw, uwzgledniajac ich zmiany, przedstawia si¢ nastepujaco:

1) w wypadku ustawy o konsolidacji:

a) art. 3 ust. 3, ktéry w pierwotnym brzmieniu stanowil: ,,Suma akcji spotki konsolidujacej
udostepnionych uprawnionym pracownikom spotek konsolidowanych lub uprawnionym ak-
cjonariuszom, na zasadach okreslonych w ust. 1 oraz art. 5 ust. 1, nie moze przekroczy¢ 15%
akcji nalezacych do Skarbu Panstwa w tej spotce, na pokrycie kapitalu zaktadowego ktorej
zostaly wniesione akcje spotek konsolidowanych”, zostal zmieniony przez art. 2 pkt 2 ustawy
zmieniajacej, ktora 12 lutego 2009 r. nadata mu jego aktualne brzmienie: ,,Suma akcji spotki
konsolidujacej udostgpnionych uprawnionym pracownikom spolek konsolidowanych i ich
spadkobiercom oraz uprawnionym akcjonariuszom, na zasadach okre§lonych w ustawie, nie
moze przekroczy¢ 15% liczby akcji objetych przez Skarb Panstwa w spotce konsolidujacej
W zamian za wniesione akcje spotki konsolidowanej”,

b) art. 5 ust. 1, ktéry w pierwotnym brzmieniu stanowit: ,,Uprawnieni akcjonariusze mogg
skorzysta¢ z prawa zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konso-
lidujacej, o ile ztoza pisemne o$wiadczenie o zamiarze dokonania takiej zamiany”, zostat
zmieniony przez art. 2 pkt 4 ustawy zmieniajacej, ktory 12 lutego 2009 r. nadat mu brzmienie:
,Uprawnieni pracownicy spotek konsolidowanych oraz uprawnieni akcjonariusze moga sko-
rzysta¢ z prawa zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidu-
jacej, o ile zloza pisemne o$wiadczenie o zamiarze dokonania zamiany wszystkich posiada-
nych akcji. Przepis art. 38c ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji
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stosuje si¢ odpowiednio”, a ostatecznie zostat znowelizowany przez art. 66 pkt 3 lit. a ustawy
z dnia 16 grudnia 2016 r. — Przepisy wprowadzajace ustawe o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym (Dz. U. poz. 2260; dalej: u.p.w.z.m.p.), ktory 1 stycznia 2017 r. nadat mu jego
aktualne brzmienie: ,,Uprawnieni pracownicy spotek konsolidowanych oraz uprawnieni ak-
cjonariusze moga skorzysta¢ z prawa zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej na
akcje spotki konsolidujacej, o ile ztozg pisemne oswiadczenie o zamiarze dokonania zamiany
wszystkich posiadanych akcji. Przepis art. 38c ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjali-
zacji 1 niektorych uprawnieniach pracownikow stosuje si¢ odpowiednio”,

C) art. 8 ust. 1, ktory w pierwotnym brzmieniu stanowit: ,,Minister wtasciwy do spraw Skarbu
Panstwa okres$li, w drodze rozporzadzenia, sposob okreslenia liczby akcji spotki konsoliduja-
cej przeznaczonych do nieodptatnego nabycia przez uprawnionych pracownikow spoétki kon-
solidowanej lub do nabycia przez uprawnionych akcjonariuszy w drodze zamiany akcji spotki
konsolidowane;j, ktérej akcje zostaty wniesione na pokrycie kapitatu zaktadowego spotki kon-
solidujacej, tryb nabywania akcji przez uprawnionych pracownikéw oraz tryb dokonywania
zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej, majac na uwadze rowne
traktowanie uprawnionych pracownikdw i uprawnionych akcjonariuszy, warto$¢ akcji spotek
konsolidowanych 1 konsolidujagcych oraz konieczno$¢ zapewnienia zgodnie z interesem
uprawnionych pracownikow i uprawnionych akcjonariuszy organizacji czynno$ci zwigzanych
z udostepnianiem i zamiang akcji”, zostal zmieniony przez art. 66 pkt 5 u.p.w.z.m.p., ktory 1
stycznia 2017 r. nadal mu brzmienie: ,,Rada Ministrow okre$li, w drodze rozporzadzenia, spo-
sob okreslenia liczby akcji spotki konsolidujacej przeznaczonych do nieodplatnego nabycia
przez uprawnionych pracownikéw spotki konsolidowanej lub do nabycia przez uprawnionych
akcjonariuszy w drodze zamiany akcji spotki konsolidowanej, ktorej akcje zostaty wniesione
na pokrycie kapitatu zakladowego spotki konsolidujacej, tryb nabywania akcji przez upraw-
nionych pracownikow oraz tryb dokonywania zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje
spotki konsolidujacej, majac na uwadze réwne traktowanie uprawnionych pracownikow i
uprawnionych akcjonariuszy, warto$¢ akcji spolek konsolidowanych i konsolidujacych oraz
koniecznos$¢ zapewnienia zgodnie z interesem uprawnionych pracownikéw i uprawnionych
akcjonariuszy organizacji czynnos$ci zwigzanych z udostgpnianiem i zamiang akcji”, a osta-
tecznie zostat znowelizowany przez art. 54 pkt 2 ustawy z dnia 23 stycznia 2020 r. 0 zmianie
ustawy o dziatach administracji rzagdowej oraz niektdrych innych ustaw (Dz. U. poz. 284),
ktory 29 lutego 2020 r. nadal mu jego aktualne brzmienie: ,,Minister wtasciwy do spraw ak-
tywow panstwowych okresli, w drodze rozporzadzenia, sposob okreslenia liczby akcji spotki
konsolidujacej przeznaczonych do nieodptatnego nabycia przez uprawnionych pracownikoéw
spotki konsolidowanej lub do nabycia przez uprawnionych akcjonariuszy w drodze zamiany
akcji spotki konsolidowane;j, ktorej akcje zostaty wniesione na pokrycie kapitatu zaktadowego
spotki konsolidujacej, tryb nabywania akcji przez uprawnionych pracownikdéw oraz tryb do-
konywania zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej, majac na
uwadze réwne traktowanie uprawnionych pracownikow i uprawnionych akcjonariuszy, war-
tos¢ akcji spotek konsolidowanych i konsolidujacych oraz konieczno$¢ zapewnienia zgodnie z
interesem uprawnionych pracownikow i uprawnionych akcjonariuszy organizacji czynnos$ci
zwigzanych z udostgpnianiem i zamiang akcji”,

2) w wypadku rozporzadzenia — § 2 ust. 3, ktéry stanowi: ,,W przypadku gdy suma
udostepnianych akcji spotki konsolidujacej mogtaby przekroczy¢ wysokos¢ okreslong w art. 3
ust. 3 ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji
w procesie konsolidacji spotek sektora elektroenergetycznego, zwanej dalej «ustaway, nastapi
proporcjonalna redukcja liczby akcji spotki konsolidujacej udostepnianych w zamian za akcje
spotek konsolidowanych. Akcje spotki konsolidujacej zostang przydzielone zgodnie z zasada
proporcjonalnej redukcji”,

10
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3) w wypadku ustawy zmieniajace;j:

a) art. 2 pkt 2 1 4, ktory stanowi: ,,W ustawie z dnia 7 wrze$nia 2007 r. o zasadach nabywania
od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora elektroenergetycznego
(Dz. U. Nr 191, poz. 1367) wprowadza si¢ nastepujace zmiany: (...)

2) w art. 3 ust. 3 otrzymuje brzmienie: «3. Suma akcji spotki konsolidujacej udostepnio-
nych uprawnionym pracownikom spotek konsolidowanych i ich spadkobiercom oraz upraw-
nionym akcjonariuszom, na zasadach okreslonych w ustawie, nie moze przekroczy¢ 15%
liczby akcji objetych przez Skarb Panstwa w spotce konsolidujagcej w zamian za wniesione
akcje spoiki konsolidowanej.»; (...)

4) w art. 5 ust. 1 otrzymuje brzmienie: «1. Uprawnieni pracownicy spotek konsolidowa-
nych oraz uprawnieni akcjonariusze mogg skorzysta¢ z prawa zamiany posiadanych akcji
spotki konsolidowanej na akcje spoiki konsolidujacej, o ile zlozg pisemne oswiadczenie
0 zamiarze dokonania zamiany wszystkich posiadanych akcji. Przepis art. 38c ustawy z dnia
30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji 1 prywatyzacji stosuje si¢ odpowiednio.»”,

b) art. 5 ust. 1, ktory stanowi: ,,W spodtkach konsolidowanych, w ktérych prawo do nieodptat-
nego nabycia akcji spotki konsolidowanej powstato przed dniem wej$cia w zycie niniejszej
ustawy:

1) bieg terminu, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 oraz art. 5 ust. 3 ustawy z dnia 7 wrzes$nia
2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora
elektroenergetycznego, rozpoczyna si¢ po uplywie 6 miesi¢cy od dnia wejscia w zycie niniej-
szej ustawy;

2) bieg terminu, o ktérym mowa w art. 4 ust. 2 oraz art. 5 ust. 2 ustawy z dnia 7 wrzes$nia
2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora
elektroenergetycznego, rozpoczyna si¢ w dniu wej$cia w zycie niniejszej ustawy”.

Trybunat Konstytucyjny zauwazyl, ze w zakresie ustawy o konsolidacji regulacjami
podlegajacymi kontroli moga by¢ w §wietle art. 79 ust. 1 Konstytucji art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1
W wersji ustalonej przez ustawe zmieniajaca, poniewaz w tej wlasnie wersji, co potwierdza
tre$¢ zapadlych w wypadku skarzacego rozstrzygnie¢ sadowych, znalazty one zastosowanie
W jego sprawie. Pozniejsza zmiana brzmienia art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. nie oznaczata przy tym
konieczno$ci umorzenia postgpowania z powodu utraty mocy obowigzujacej zaskarzonego
uregulowania, gdyz — jak wynika z jednolitego orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego —
uchylenie czy nowelizacja przepisu prawnego nie sa rdwnoznaczne z utrata mocy obowigzu-
jacej, jezeli taki przepis na mocy regulacji intertemporalnych nadal normuje okreslone stany
faktyczne, co oznacza — w $wietle ustalen wspolczesnej teorii prawa — ze stanowi wciagz pod-
stawe rekonstrukcji obowigzujacych norm prawnych, réznigcych si¢ od norm pierwotnie w
nim wyrazonych ograniczonym zakresem czasowym. Trybunatl przyjal, Ze rozwazany przepis
prawny w wersji kwestionowanej przez skarzacego moze by¢ nadal stosowany przez sady,
a wigc nie utracit mocy obowigzujace;j.

Nalezalo rowniez zastrzec, ze w wyniku przeprowadzonej analizy orzecznictwa sado-
wego, W tym rozstrzygnie¢ przediozonych przez skarzacego, mozna aktualnie uzna¢, iz — po-
mimo istniejagcych wczesniej kontrowersji dotyczacych rozumienia badanych przepisow —
ustabilizowala si¢ jednolita linia orzecznicza potwierdzajaca taka ich interpretacje, jaka zasto-
sowano w sprawie skarzacego.

3. W pierwszej kolejnosci Trybunat Konstytucyjny ustalit, w jakim zakresie rozpo-
znawana skarga spelniata stawiane jej wymogi formalne.

3.1. Przede wszystkim konieczne wydato si¢ przypomnienie ustalen poczynionych
ostatnio w wyroku z 6 marca 2019 r., sygn. K 18/17 (OTK ZU A/2019, poz. 10), w ktérym
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uporzadkowano, poglebiono 1 doprecyzowano dorobek orzeczniczy Trybunatu dotyczacy
wymogow zwigzanych z odpowiednim — pod wzgledem formalnym — uzasadnieniem zarzutu
naruszenia przez okreslong regulacje o nizszej mocy prawnej (przedmiot kontroli) regulacji
0 wyzszej mocy prawnej (wzorzec kontroli). Jak wskazano w przywotanym judykacie, zgod-
nie z art. 47 ust. 1 u.o.t.p.TK, wniosek musi zawiera¢ w szczegolnosci: okreslenie kwestio-
nowanego aktu normatywnego lub jego czesci, wskazanie wzorca kontroli oraz uzasadnienie,
przy czym art. 47 ust. 2 u.o.t.p.TK precyzuje, ze uzasadnienie obejmuje: przywotanie tresci
kwestionowanego przepisu wraz z jego wyktadnig, przywotanie tresci wzorcow kontroli wraz
z ich wyktadnia, okreslenie problemu konstytucyjnego i zarzutu niezgodnosci z Konstytucja
oraz wskazanie argumentow lub dowodow na poparcie zarzutu. Warunek podania — oprocz
sformutowania zarzutu niezgodno$ci kwestionowanego aktu normatywnego lub jego czesci
Z okreslonym wzorcem kontroli — uzasadnienia stawianego zarzutu, z powotaniem argumen-
tow lub dowodéw na jego poparcie, przewidujg rowniez przepisy ustawy o organizacji TK
regulujgce inicjowanie kontroli konstytucyjnos$ci prawa w trybie pytania prawnego (art. 52 ust.
2 u.0.t.p.TK) oraz skargi konstytucyjnej (art. 53 ust. 1 u.0.t.p.TK).

Przedstawienie wymaganego uzasadnienia, jakkolwiek moze ono niewatpliwie przy-
stuzy¢ sie¢ wlasciwemu rozpoznaniu sprawy, stanowi zatem jedynie warunek formalny jej me-
rytorycznego rozpatrzenia, nie decydujac o samym rozstrzygnigciu. Trybunal Konstytucyjny,
podobnie jak kazdy inny organ wtadzy publicznej, nie jest zwigzany argumentami wskazany-
mi przez uczestnikow postgpowania, w tym przede wszystkim przez podmiot inicjujacy po-
stepowanie, a przemawiajacymi za wydaniem okreslonego orzeczenia — ani w tym sensie, ze
musi uwzgledni¢ podane argumenty, ani w tym sensie, ze nie moze wzig¢ pod uwage argu-
mentéw innych niz podane. Rolg Trybunatu jest bowiem — co wytacznie potwierdza art. 67
u.0.t.p.TK — weryfikacja zarzutu niezgodnosci z Konstytucja przedmiotu kontroli (aktu nor-
matywnego o nizszej mocy prawnej lub jego czesci, czyli niektorych przepisdéw prawnych,
pojedynczego przepisu badz pewnego zakresu tre§ci normatywnych zawartych w takim akcie,
w niektorych jego przepisach albo w pojedynczym przepisie) w zestawieniu z danym wzor-
cem kontroli (przepisem o0 wyzszej mocy prawnej albo pewnym zakresem zawartych w nim
tre$ci normatywnych), a nie jedynie weryfikacja uzasadnienia takiego zarzutu. Koresponduje z
tym w pelni tre$¢ art. 69 u.o.t.p. TK.

W konsekwencji, jakkolwiek nieprzedstawienie wymaganego uzasadnienia zarzutu
niezgodnosci z Konstytucjg lub przedstawienie — rbwnoznacznego z jego brakiem — uzasad-
nienia z formalnego punktu widzenia wadliwego (uzasadnienia pozornego) obliguje Trybunat
do umorzenia postgpowania, to wskazanie uzasadnienia formalnie poprawnego, nawet gdyby
byto ono bledne, nie wptywa na dopuszczalno§¢ merytorycznego rozpoznania sprawy, a tym
bardziej na wynik podjgtego rozstrzygniecia, co jednoznacznie potwierdza orzecznictwo Try-
bunatu Konstytucyjnego. Zapadty wyrok, zarowno stwierdzajacy zgodnos$¢, jak i stwierdzajg-
cy niezgodno$¢ z Konstytucja, korzysta z przymiotu ostateczno$ci (art. 190 ust. 1 Konstytu-
cji). Dopoki zatem — w wypadku uznania danej regulacji za zgodng z Konstytucja — nie ule-
gnie zmianie tre$¢ przedmiotu lub wzorca kontroli, co moze by¢ konsekwencja dziatan za-
rowno organdow prawodawczych, jak i organéw powotanych do stosowania prawa, z zastrze-
zeniem zmiany okoliczno$ci zewnetrznych decydujacych o konstytucyjnej akceptowalnos$ci
danego rozwigzania prawnego, ponowne merytoryczne rozpoznanie tego samego zarzutu jest
niedopuszczalne, niezaleznie od tego, czy przedstawiono by nowe badZz podwazono dotych-
czasowe argumenty lub dowody. Przyjecie odmiennego zapatrywania oznaczatoby obejscie
Konstytucji, ktora kategorycznie wyklucza jakakolwiek posta¢ instytucji wznowienia postg-
powania przed Trybunatem.

Ustalajac warunki wilasciwego wywigzania si¢ przez podmiot inicjujacy kontrole
Z wymogu uzasadnienia postawionego zarzutu niezgodnosci z Konstytucja, Trybunat Konsty-
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tucyjny stwierdzit, ze ponad wszelka watpliwo$¢ nie czyni zado$¢ rozwazanej powinnosci
samo przedstawienie przepisu stanowigcego przedmiot kontroli 1 przepisu bedacego wzorcem
tej kontroli (nawet wraz z podaniem sposobu rozumienia obu wymienionych przepisow), bez
przedstawienia chociazby jednego argumentu wskazujgcego na niezgodnos¢ tych regulacji
prawnych — w omawianej sytuacji nalezy uzna¢, iz zarzut w ogodle nie zostal uzasadniony.
Co wigcej, jak wynika z orzecznictwa Trybunalu, nie realizujg rozpatrywanego wymagania
réwniez uwagi nazbyt ogdlne, niejasne czy tez czynione jedynie na marginesie innych rozwa-
zan (zob. wyrok z 5 czerwca 2014 1., sygn. K 35/11, OTK ZU nr 6/A/2014, poz. 61; postano-
wienie z 13 stycznia 2015 r., sygn. K 44/13, OTK ZU nr 1/A/2015, poz. 4; postanowienie z 12
maja 2015 r., sygn. K 7/14, OTK ZU nr 5/A/2015, poz. 67; postanowienie z 15 lipca 2015 .,
sygn. SK 69/13, OTK ZU nr 7/A/2015, poz. 110; wyrok z 31 lipca 2015 r., sygn. K 41/12,
OTK ZU nr 7/A/2015, poz. 102; wyrok z 4 listopada 2015 r., sygn. K 1/14, OTK ZU nr
10/A/2015, poz. 163; postanowienie z 4 listopada 2015 r., sygn. K 9/14, OTK ZU
nr 10/A/2015, poz. 170; postanowienie z 4 listopada 2015 r., sygn. P 45/13, OTK ZU
nr 10/A/2015, poz. 171; postanowienie z 4 listopada 2015 r., sygn. P 102/15, OTK ZU
nr 10/A/2015, poz. 172; postanowienie z 26 kwietnia 2016 r., sygn. K 4/15, OTK ZU A/2016,
poz. 19; postanowienie z 1 marca 2017 r., sygn. K 13/14, OTK ZU A/2017, poz. 10; wyrok
z 13 grudnia 2017 r., sygn. SK 48/15, OTK ZU A/2018, poz. 2). W takich wypadkach uzasad-
nienie — jako formalnie wadliwe — nalezy zakwalifikowaé jako pozorne, réwnoznaczne
z brakiem uzasadnienia.

3.2. Analizujac dwa pierwsze z postawionych zarzutow naruszenia Konstytucji, Try-
bunat doszedt do wniosku, ze w istocie skarzacy formutuje wobec regulacji ustawy o konsoli-
dacji jeden zarzut, za czym przemawia zresztg taczne uzasadnienie przez niego obu zarzutow.
Niezaleznie od formalnego ujecia w petitum skargi konstytucyjnej zakresu kwestionowanych
tre$ci normatywnych zawartych w art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e., w $wietle przedsta-
wionego uzasadnienia zgloszonych zastrzezen wiasciwe bylo przyjecie, ze w rzeczywistosci
niezgodnos$¢ z Konstytucja skarzacy upatruje w tym, iz badane unormowania nie zapewniaja
mechanizmu wyrdéwnania §wiadczen, gdy zgodnie z trescig art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. — w wy-
padku zamiany akcji spotek konsolidowanych na akcje spotek konsolidujacych — zachodza
przestanki dokonania jednostronnej redukcji liczby otrzymywanych przez uprawnionego ak-
cjonariusza akcji spotki konsolidujacej. Z jednej bowiem strony skarzacy nie wyklucza, ze
osiggnigcie zaktadanego przez prawodawce celu konsolidacji spotek sektora elektroenerge-
tycznego wymagalo zamiany wszystkich posiadanych przez uprawnionego akcji spotki konso-
lidowanej, z drugiej za$§ — nie oczekuje wprowadzenia mechanizmu redukcji dwustronnej,
obejmujacej zardwno akcje spotki konsolidowanej, jak i akcje spotki konsolidujacej, kwestio-
nujac jedynie brak takiego mechanizmu w sytuacji, gdy nie zagwarantowano innej formy zre-
kompensowania réznicy warto$ci zamienianych akcji, np. w postaci doptat pieni¢znych.

Trybunal zauwazyl rowniez, ze zgodnie z jego orzecznictwem ,.kazdy z trzech uste-
pow art. 64 Konstytucji reguluje odmienny zakres zagadnien zwigzanych z prawem whasnosci.
Art. 64 ust. 1 Konstytucji, zgodnie z ktorym kazdy ma prawo do wlasno$ci, innych praw ma-
jatkowych oraz prawo dziedziczenia, przewiduje przede wszystkim obowigzek uksztaltowania
przez ustawodawce konstrukcji poszczegélnych praw ekonomicznych, zapewnienie mozliwo-
$ci czynienia z nich uzytku oraz przyznanie im odpowiedniej ochrony, przy czym jej art. 64
ust. 2 doprecyzowuje, ze rozwazane prawa maja podlega¢ ochronie roéwnej dla wszystkich.
Zagadnienie dopuszczalnosci ograniczania prawa wlasno$ci zostato uregulowane z kolei w
art. 64 ust. 3 Konstytucji, zgodnie z ktorym wtasno$¢ moze by¢ ograniczona tylko w drodze
ustawy i tylko w zakresie, w jakim nie dochodzi do naruszenia jej istoty. Granice mozliwych
ograniczen pozostatych praw majatkowych wynikaja z art. 31 ust. 3 Konstytucji, z zastrzeze-
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niem, ze omawiany przepis, w zakresie nieuregulowanym w jej art. 64 ust. 3, odnosi si¢ row-
niez — jak wynika z jednolitego orzecznictwa Trybunalu Konstytucyjnego — do ingerencji
W prawo wilasnosci” (wyrok z 18 lipca 2013 r., sygn. SK 18/09, OTK ZU nr 6/A/2013,
poz. 80; postanowienie z 16 grudnia 2014 r., sygn. SK 2/12, OTK ZU nr 11/A/2014, poz. 128;
wyrok z 13 grudnia 2017 r., sygn. SK 48/15). Przedstawione zapatrywania — oparte implicite
na zalozeniu racjonalno$ci prawodawcy konstytucyjnego, zgodnie z ktorym nie stanowi on
regulacji zbednych, w tym stanowigcych tzw. superfluum — zastugiwaty na akceptacje.

Analiza rozpatrywanej skargi konstytucyjnej, zarébwno jej petitum, jak i uzasadnienia,
doprowadzita do wniosku, ze skarzgcy uargumentowat jedynie zarzut naruszenia art. 64 ust. 2
Konstytucji. W rzeczywisto$ci bowiem nie wskazat na zadne uchybienia zwigzane z kon-
strukcja praw majatkowych, zapewnieniem mozliwosci czynienia z nich uzytku czy przyzna-
niem im — generalnie — odpowiedniej ochrony, ani tym bardziej nie uzasadnil wystarczajgco
naruszenia standardéw konstytucyjnych dotyczacych ograniczania tych praw, przewidzianych
w art. 31 ust. 3 Konstytucji.

W konsekwencji Trybunal Konstytucyjny przyjal, ze przedmiotem merytorycznego
rozpoznania — w odniesieniu do regulacji ustawy o konsolidacji — moze by¢ jedynie zarzut
niezgodnosci art. 3 ust. 3 w zwiazku z art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. w zakresie, w jakim — w wy-
padku redukcji liczby akcji spotki konsolidujacej udostepnionych w zamian za akcje spotek
konsolidowanych — nie przewiduje w odniesieniu do uprawnionych akcjonariuszy jednocze-
snej redukeji akeji spotek konsolidowanych, nie zapewniajac im zarazem odpowiedniej re-
kompensaty, z art. 64 ust. 2 Konstytucji. Postgpowanie w pozostatym zakresie zostato umo-
rzone ze wzgledu na niedopuszczalnos¢ wydania wyroku.

3.3. W wypadku zastrzezen sformutowanych wobec rozporzadzenia, Trybunat przy-
pomniat, ze zgodnie z art. 79 ust. 1 Konstytucji wzorcem kontroli w wypadku skargi konsty-
tucyjnej moze by¢ jedynie przepis Konstytucji, natomiast przedmiotem kontroli — wytacznie
przepis bedacy podstawg ostatecznego orzeczenia zapadlego w sprawie skarzacego. W tym
kontekscie konieczne byto poczynienie trzech zasadniczych ustalen.

Po pierwsze, nalezato stwierdzi¢, ze art. 3 ust. 3 i art. 8 ust. 1 u.n.a.k.s.e., powigzane
przez skarzacego z § 2 ust. 3 rozporzadzenia, nie moga w tym wypadku stanowi¢ przedmiotu
kontroli. Skarzacy nie sformulowal wobec nich, ani tym bardziej nie uzasadnit zadnych z za-
rzutéw naruszenia Konstytucji (z zastrzezeniem zarzutu niezgodnos$ci z Konstytucja, ktory
dotyczyl art. 3 ust. 3 w powigzaniu z art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e.), lecz potraktowat je tylko jako
punkt odniesienia oceny zgodno$ci z Konstytucja rozwigzan przyjetych w rozporzadzeniu,
chociaz ze wzgledu na art. 79 ust. 1 Konstytucji przepisy te — jako ustawowe — nie moga by¢
wzorcami kontroli. Co wigcej, art. 8 ust. 1 u.n.a.k.s.e. nie stanowit podstawy wydania orze-
czen zapadtych w sprawie skarzacego; jest to skadinad oczywiste, skoro chodzi o przepis
upowazniajacy do wydania rozporzadzenia. Nawet jezeli sady orzekajace w sprawie skarzace-
go przywolywaly ten przepis, czynily to wylacznie ze wzgledu na konieczno$¢ uwzglednienia
go przy interpretacji innych regulacji prawnych.

Jednocze$nie ograniczenia oraz — respektujac intencje skarzacego — doprecyzowania
wymagato ujecie przedmiotu kontroli w odniesieniu do § 2 ust. 3 rozporzadzenia. Jakkolwiek
nie wynikalo to tym razem z petitum skargi konstytucyjnej, to konsekwentnie — jak w wypad-
ku przepisow ustawy o konsolidacji — nalezato uwzglednié, ze przepis ten poddano kontroli
jedynie w zakresie, w jakim normuje sytuacj¢ prawng uprawnionych akcjonariuszy, gdyz tyl-
ko tego zakresu badanego uregulowania dotyczyta skarga konstytucyjna.

Po drugie, podobnie jak w wypadku zarzutow niezgodnosci z Konstytucja podniesio-
nych wobec ustawy o konsolidacji, takze w odniesieniu do § 2 ust. 3 rozporzadzenia skarzacy
nie uzasadnil wystarczajaco uchybienia art. 64 ust. 1 i art. 31 ust. 3 Konstytucji. Wprawdzie
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przytoczyl argumenty za ich naruszeniem, jednak w rzeczywisto$ci stuzyly one wylgcznie
probie wykazania nierownej ochrony praw majatkowych. Mimo ze w rozwazanym kontekscie,
co do zasady, nie przywotal art. 64 ust. 2 Konstytucji, nalezato — stosujac zasade falsa demon-
stratio non nocet — przyja¢, ze skarzacy uzasadnil wlasnie jego naruszenie. Z niespetnieniem
wymogu uzasadnienia postawionych zarzutéw mamy rowniez do czynienia w wypadku art. 64
ust. 3 Konstytucji. Argumentacja przedstawiona przez skarzacego zmierza w rzeczywistosci
w Kierunku wykazania niezgodno$ci aktu wykonawczego z regulacjg ustawows. Z jednej
strony wskazuje on pozornie na samoistny charakter unormowania rozporzadzenia wyklucza-
jacego proporcjonalng, dwustronng redukcj¢ zamienianych akcji spotek konsolidowanych i
spotek konsolidujgcych, z drugiej zas wprost formutuje poglad, iz jakkolwiek ustawa o konso-
lidacji nie wprowadzita mechanizmu redukcji dwustronnej, to — W razie poprawnego wykona-
nia delegacji ustawowej zawartej w art. 8 ust. 1 u.n.a.k.s.e. — taki mechanizm powinno prze-
widywac rozporzadzenie. Nie sposdb zatem przyjac, by w rzeczywistosci skarzacy upatrywat
naruszenie Konstytucji w braku dopuszczalnosci doprecyzowania zasad zamiany akcji w ak-
cie wykonawczym, co miatoby by¢ rownoznaczne z wykroczeniem poza tzw. materie usta-
wowe, gdyz sam takie rozwigzanie postuluje, uwazajac jednak, ze owo doprecyzowanie na-
stapito z uchybieniem wymaganiom okreslonym w przepisie upowazniajagcym do wydania
rozporzadzenia.

Po trzecie, odrebnym zagadnieniem, wymagajacym wnikliwego rozwazenia, byto do-
puszczenie art. 92 ust. 1 Konstytucji jako wzorca kontroli w postepowaniu zainicjowanym
whniesieniem skargi konstytucyjnej. Nalezato podkresli¢, ze zgodnie z jednolitym orzecznic-
twem Trybunalu Konstytucyjnego, wzorcami kontroli moga by¢ w tym wypadku przede
wszystkim postanowienia Konstytucji ustanawiajace poszczeg6dlne prawa i wolnosci konsty-
tucyjne, chociaz zarazem dopuszczalne jest formulowanie zarzutdéw naruszenia innych przepi-
sow Konstytucji, o ile zostang one prawidlowo powigzane z tymi pierwszymi. Taka sytuacja
wystepuje, gdy — zdaniem skarzacego — to wtasnie w wyniku uchybienia pozostatym regula-
cjom Konstytucji dochodzi do negatywnej ingerencji w prawa lub wolnosci przyznane jedno-
stce, polegajacej na pozbawieniu tych praw lub wolnosci albo ich ograniczeniu, uniemozli-
wieniu efektywnego czynienia z nich uzytku czy zmniejszeniu zakresu naleznej im ochrony. Z
tego punktu widzenia nie ma co do zasady przeszkdd, by art. 92 ust. 1 Konstytucji stanowit
wzorzec kontroli konstytucyjnosci prawa w wypadku skargi konstytucyjnej, o ile zostanie
powigzany z postanowieniem Konstytucji ustanawiajgcym okreslone prawa i wolnos$ci jed-
nostki.

Jednoczesnie poglebiona analiza art. 79 ust. 1 Konstytucji prowadzi do wniosku, Ze
nie w kazdym wypadku wydania aktu wykonawczego z naruszeniem art. 92 ust. 1 Konstytucji
dopuszczalne jest wniesienie skargi konstytucyjnej, nawet jezeli tre$¢ rozporzadzenia ingeruje
w prawa lub wolnosci konstytucyjne. Rozrdznienia wymagaja tu dwie sytuacje, gdy formuto-
wany zarzut niezgodnosci z Konstytucja dotyczy wydania rozporzadzenia: bez ustawowej
podstawy prawnej (co oznacza bezposrednie uchybienie Konstytucji) oraz niezgodnie z upo-
waznieniem ustawowym (co oznacza bezposrednie uchybienie ustawie, a jednoczesnie — Wy-
tacznie posrednie uchybienie Konstytucji). Nie ulega bowiem watpliwos$ci, ze w drugiej wy-
mienionej sytuacji badanie konstytucyjnosci aktu wykonawczego musiatoby z koniecznos$ci
powodowa¢ uwzglednienie w charakterze wzorca kontroli przepisu ustawy. Warto przy tym
zauwazy¢, ze niezgodno$¢ rozporzadzenia zarowno z ustawa upowazniajacg do jego wydania
(w tym przepisem zawierajacym delegacj¢ ustawowg oraz pozostalymi jej przepisami), jak
I innymi ustawami zawsze oznacza — majac na uwadze hierarchiczng strukture systemu praw-
nego — posrednie uchybienie Konstytucji. Przyjecie, ze pozwala to na rozszerzenie w wypad-
ku skargi konstytucyjnej zakresu dopuszczalnych wzorcéw kontroli, prowadzitoby do wypa-
czenia sensu normatywnego art. 79 ust. 1 Konstytucji, ktéry wyraznie zastrzega, ze zarzuty
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formulowane w skardze moga dotyczy¢ jedynie niezgodno$ci okreslonej regulacji prawnej
z Konstytucjg. Trybunat mial zarazem §wiadomos¢, ze w praktyce powstawacé beda watpliwo-
$ci, czy w danym wypadku — ze wzgledu na niejasnos¢ przepisu upowazniajacego do wydania
rozporzadzenia — mozna uznac, iz pewne zagadnienie zostato przekazane przez ustawodawce
do uregulowania w akcie wykonawczym. Kwestia ta z konieczno$ci musi by¢ rozstrzygana
a casu ad casum. Nie budzi jednak watpliwosci, ze w wypadku gdy przedmiotem kontrower-
sji jest wylacznie okoliczno$¢ poprawnego wywigzania si¢ przez prawodawce z obowigzku
zastosowania si¢ do wytycznych zawartych w przepisie ustawy, ktory upowaznia do wydania
rozporzadzenia, nie sposob uznac, iz zarzut sformulowany w skardze konstytucyjnej dotyczy
naruszenia samej Konstytucji.

By unikng¢ watpliwosci, Trybunat zastrzegl, ze wskazane ograniczenie dotyczace
dopuszczalno$ci formulowania zarzutdw niezgodnosci regulacji prawnych z Konstytucjg
w wypadku skargi konstytucyjnej nie odnosi si¢ do kwestionowania zgodnosci z Konstytucjg
podustawowych aktéow normatywnych, w tym przede wszystkim rozporzadzen, w wypadku
ktorych doszto do wykroczenia poza tzw. materie ustawowe. Dotyczy to w szczeg6lnosci sy-
tuacji, w ktorych regulacja podustawowa — niezaleznie od tego, czy jest zgodna z upowaznie-
niem ustawowym — ingeruje w prawa lub wolnosci jednostki chronione konstytucyjnie, nie
bedac jedynie uszczegotowieniem rozwigzan prawnych przesadzonych juz zasadniczo w ak-
tach rangi ustawowej.

W tym konteks$cie nalezato zauwazyé, ze skarzacy, formulujac zarzut naruszenia
art. 92 ust. 1 Konstytucji, wyraznie zmierzat do wykazania, Ze rozporzadzenie jest w jego
przekonaniu niezgodne z art. 8 ust. 1 u.n.a.k.s.e. jako przepisem upowazniajacym do wydania
aktu wykonawczego. Wobec tego nalezato stwierdzi¢, iz wykroczyt poza zakres zarzutow
mozliwych do przedstawienia w skardze konstytucyjnej, ktory zostal wyznaczony przez
art. 79 ust. 1 Konstytucji. Warto przy tym zaznaczy¢, ze przepis bedacy delegacja ustawowa
wskazat jako zwigzkowo ujety przedmiot kontroli, chociaz w rzeczywisto$ci zamierzat trak-
towac go jako jej wzorzec.

Trybunat przyjat w konsekwencji, ze § 2 ust. 3 rozporzadzenia w zakresie, w jakim
przewiduje jedynie redukcje liczby akcji spotki konsolidujacej udostgpnianych uprawnionym
akcjonariuszom w zamian za akcje spotek konsolidowanych na podstawie art. 5 ust. 1
u.n.a.k.s.e., mogt zosta¢ poddany kontroli zgodnosci wylacznie z art. 64 ust. 2 Konstytucji.
Postgpowanie w pozostalym zakresie zostalo umorzone ze wzgledu na niedopuszczalno$¢

wydania wyroku.

3.4. Odnoszac si¢ do zarzutu niezgodnosci z Konstytucjg art. 2 pkt 2 i 4 w zwigzku
z art. 5 ust. 1 ustawy zmieniajacej, Trybunal uznal, Zze rozpoznanie skargi konstytucyjnej byto
w tym wypadku niedopuszczalne, a zatem konieczne byto umorzenie postgpowania w tej czg-
sci.

Trybunal stwierdzil, ze sformutowanie w skardze zarzutu naruszenia Konstytucji
w odniesieniu do zasady ochrony praw nabytych (art. 2 Konstytucji) jest zasadniczo dopusz-
czalne, o ile dotyczy praw jednostki chronionych konstytucyjnie. Jezeli przy tym utrata czy
ograniczenie takich praw nie wynika z tre$ci okreslonego przepisu merytorycznego, lecz sta-
nowi jedynie konsekwencje uchylenia (nowelizacji) dotychczasowej regulacji prawnej, to po-
prawnie skonstruowany przedmiot kontroli powinien wowczas obejmowaé: przepis uchylaja-
cy (nowelizujacy) w zwiazku z uchylanym (nowelizowanym) przepisem merytorycznym
przyznajacym dane prawo w brzmieniu z dnia jego nabycia i — ewentualnie — przepisem przej-
sciowym, wykluczajagcym stosowanie w sprawie skarzacego danego uregulowania
w dotychczasowym brzmieniu, przy czym w razie braku ostatniego wymienionego przepisu
wystarczajace wydaje si¢ powolanie si¢ na wlasciwag regule intertemporalng, ktora daje si¢
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wyinterpretowac z catoksztattu rozwigzan przyjetych w okreslonym akcie normatywnym badz
ktorej obowigzywanie daje si¢ uzasadni¢ przez odwotanie do zapatrywan judykatury
i doktryny prawniczej albo bezspornych ustalen poczynionych w teorii prawa. Z pewno$cig
jednak zarzut naruszenia zasady ochrony praw nabytych nie moze by¢ w rozwazanej sytuacji
zasadnie postawiony przepisom w wersji znowelizowanej, poniewaz regulacje te zadnych
praw nie odbierajg.

Jakkolwiek w rozpatrywanej sprawie zakwestionowano art. 2 pkt 2 i 4 (przepisy nowe-
lizujace) w zwigzku z art. 5 ust. 1 (przepis przejSciowy) ustawy zmieniajgcej, to — wobec
przywotania i omdéwienia przez skarzacego tresci art. 3 ust. 3 i art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. rowniez
w wersji pierwotnej — dopuszczalne teoretycznie bytoby odpowiednie zrekonstruowanie przez
Trybunal przedmiotu zaskarzenia przez odwotanie si¢ do zasady falsa demonstratio non
nocet. Przeciwko takiej mozliwo$ci jednoznacznie przemawia jednak wymog stawiany przez
art. 79 ust. 1 Konstytucji, zgodnie z ktérym przedmiotem kontroli w wypadku skargi konsty-
tucyjnej moga by¢ jedynie przepisy bedace podstawg orzekania wobec skarzacego. Analiza
orzeczen sagdowych zapadlych w niniejszej sprawie pozwolita uznaé, ze ich podstawa byty
wylacznie przepisy ustawy o konsolidacji w wersji ustalonej przez ustawe zmieniajaca. Sady
obu instancji — zgodnie z zadaniem skarzacego — orzekaly bowiem tylko w kwestii jego rosz-
czen zwigzanych z umowa zamiany akcji zrealizowang zgodnie z regulacjami ustawy o kon-
solidacji w brzmieniu nadanym przez ustawe zmieniajacg. Przedmiotem roszczen skarzacego
nie bylo natomiast — a przynajmniej nie wynika to z zapadtych wyrokéw — zawarcie czy wy-
konanie umowy zgodnie z regulacjami ustawy o konsolidacji w brzmieniu pierwotnym czy tez
odszkodowanie za pozbawienie takiej mozliwos$ci, a wigc ani przepisy ustawy o konsolidacji
w pierwotnym brzmieniu, ani przepisy ustawy zmieniajacej nie stanowity podstawy orzekania
o prawach skarzacego w rozumieniu art. 79 ust. 1 Konstytucji.

4. Przystepujac do oceny merytorycznej przedstawionych przez skarzacego zastrzezen,
Trybunal rozpoznat najpierw zarzut niezgodno$ci z Konstytucja dwoch przepisow ustawy
0 konsolidacji: art. 3 ust. 3 oraz art. 5 ust. 1.

Nie budzito przy tym watpliwosci, ze proces konsolidacji spolek sektora elektroener-
getycznego byt w pelni uzasadniony z punktu widzenia warto$ci konstytucyjnych, a w szcze-
golnosci wartosci, jaka jest bezpieczenstwo panstwa. Wspotczesnie wydaje si¢ bowiem oczy-
wiste, ze jednym z jego aspektow jest wlasnie bezpieczenstwo energetyczne, ktorego zwigk-
szeniu miaty stuzy¢ rozwigzania przyjete w ustawie o konsolidacji.

Trybunat stwierdzit zarazem, ze umowa zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje
spotki konsolidujacej miala — wbrew zastrzeZeniom skarzacego — charakter catkowicie do-
browolny. Ustawodawca nie wprowadzit bowiem mechanizmu obligatoryjnej zamiany akcji,
pozostawiajac uprawnionym podmiotom swobod¢ skorzystania z prawa nabycia akcji spotek
konsolidujacych w zamian za akcje spotek konsolidowanych. Korzystajac z tej swobody,
podmioty te — wedtug wlasnej oceny — mogty okresli¢, czy zawarcie umowy zamiany akcji,
rowniez w kontek$cie ograniczenia wskazanego w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e., jest dla nich ko-
rzystne z ekonomicznego punktu widzenia, biorac pod uwage nie tylko formalng warto$¢ za-
mienianych akcji ustalong na potrzeby przeprowadzenia procesu konsolidacji, lecz takze ich
warto$¢ rynkowa oraz perspektywy jej zmiany.

Odnoszac si¢ do sformutowanego przez skarzacego zarzutu naruszenia konstytucyjnej
zasady rownej ochrony prawa wlasnosci i pozostatych praw majatkowych, Trybunat uznal, ze
nie sposob zgodzi¢ si¢ z zapatrywaniami skarzacego co do pojmowania istoty ekwiwalentno-
$ci $wiadczen, ktore legly u podstaw omawianego zarzutu. Nieadekwatno$¢ tego stanowiska
zostata juz zreszta wykazana w orzecznictwie Sadu Najwyzszego, ktory — odwotujac si¢ do
swoich wczesniejszych judykatéw — uznat w sprawie dotyczacej konsolidacji spotek sektora
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elektroenergetycznego, ze: ,,[w] doktrynie dominuje koncepcja subiektywnej ekwiwalentnosci
$wiadczen. Zaklada ona, ze umowa jest wtedy ekwiwalentna, gdy wedlug subiektywnej oceny
stron ich §wiadczenia sg wzgledem siebie rownowartosciowe. Podkresla si¢ nawet, ze ocze-
kiwanie, aby strony oceniaty swoje §wiadczenia wzajemne jako rownowartoSciowe pozostaje
W sprzecznosci z istotg obrotu gospodarczego. Uczestnicy tego obrotu w rzeczywistosci dlate-
go decydujg sie na wymiane $wiadczen, ze wyzsza uzytecznos¢ przedstawia dla nich to
swiadczenie, ktére majg uzyska¢ w zamian za swoje; jest tak nawet wtedy, gdy zdajg sobie
sprawe¢ z tego, ze ich $wiadczenia — obiektywnie rzecz biorgc — przedstawiajg warto$¢ wyzsza
niz $wiadczenie drugiej strony. Jesli wigc mowi si¢ o ekwiwalentnosci §wiadczen wzajem-
nych lub o tym, ze jedno z nich ma stanowi¢ odpowiednik drugiego, to chodzi tu o ekwiwa-
lentno$¢ stanowiong przez strony w tym sensie, ze oba §wiadczenia z mocy oswiadczen woli
zostaly ze sobg funkcjonalnie sprz¢zone; jedno z nich ma nastgpi¢ w zamian za drugie” (wy-
rok SN z 29 listopada 2016 r., sygn. akt | CSK 808/15, Lex nr 2238240; podobnie: postano-
wienie SN z 10 stycznia 2019 r., sygn. akt Il CSK 338/18, Lex nr 2607879; wyrok Sadu Ape-
lacyjnego w Lodzi z 29 grudnia 2017 r., sygn. akt I ACa 526/17, Lex nr 2445245). Podkresle-
nia wymagato przy tym, ze zasada wolnosci umow znajduje normatywne — i zarazem aksjolo-
giczne — oparcie w art. 31 ust. 1 Konstytucji, statuujacym ogolng zasade ochrony wolnosci
cztowieka.

Trybunat Konstytucyjny nie podzielil zarazem zastrzezen skarzacego dotyczacych nie-
zagwarantowania przez obowigzujace regulacje prawne dostepu do informacji umozliwiaja-
cych $wiadome podjecie decyzji o zawarciu umowy zamiany akcji. Analiza przepiséw ustawy
o konsolidacji oraz rozporzadzenia pozwolita przyjac, ze zakres udostepnionych skarzagcemu
informacji byl wystarczajacy z punktu widzenia ustalenia, czy umowa, ktoéra zamierzal za-
wrze¢, byla dla niego korzystna. Identyczne stanowisko Trybunat zajal juz zreszta
w postanowieniu z 12 marca 2015 r., sygn. P 16/13 (OTK ZU nr 3/A/2015, poz. 38), w kto-
rym — po analizie przywotanych regulacji — przyjat, ze ,,[n]a podstawie opisanego wyzej pro-
cesu zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej mozna sformutowaé
kilku wnioskow istotnych z punktu widzenia wystosowanego przez sad pytania prawnego. Po
pierwsze, zamiana akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej miata charakter
dobrowolny. To znaczy, ze osoby uprawnione mogly, lecz nie musiaty, w procesie zamiany
uczestniczy¢. Po drugie, proces zamiany byt rozlozony w czasie i w jego trakcie osoby zainte-
resowane w drodze stosownych ogloszen otrzymywatly informacje o jego kolejnych stadiach.
Po trzecie, w ogloszeniu poprzedzajacym zawarcie umowy osoby uprawnione byly informo-
wane o liczbie akcji spotki konsolidujacej przypadajacych w zamian za akcje spotki konsoli-
dowanej, a zatem mialy informacje niezbedne do ustalenia optacalnosci swojego udziatu
W procesie zamiany akcji. Po czwarte, ztozenie o§wiadczenia o zamiarze zamiany akcji spotki
konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej nie przesadzato o koniecznosci udziatu w pro-
cesie tej zamiany, gdyz osoba uprawniona mogla ostatecznie zrezygnowac z zawarcia umowy
zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej, co oznaczaloby, ze pro-
ces tej zamiany w jej wypadku nie zostal sfinalizowany”.

Odrzucajac zastrzezenia skarzacego odnosnie do braku istotnych informacji dotycza-
cych procesu zamiany akcji, Trybunatl wziat rowniez pod uwage zapatrywania wyrazone
W tym zakresie w orzecznictwie sadowym. Nie ulegato watpliwosci, Ze wlasnie sady — rozpa-
trujac konkretne sprawy zwigzane z procesem konsolidacji spotek sektora elektroenergetycz-
nego — mogly adekwatnie oceni¢ w warunkach poszczegdlnych spraw, czy uprawnione pod-
mioty uzyskaty zawczasu niezbedne informacje. Jak zauwazyt Sad Najwyzszy w cytowanym
juz wczesniej wyroku z 29 listopada 2016 r., sygn. akt I CSK 808/15, ,,[z] przytoczonych
unormowan wynika, ze zamiana akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej
nie nastgpowala z mocy ustawy, lecz na podstawie umowy. Osoba uprawniona mogla, lecz nie
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musiala, uczestniczy¢ w procesie zamiany akcji; zlozenie przez nig oswiadczenia o zamiarze
zamiany akcji nie przesadzato o uczestnictwie w tej zamianie, gdyz mogta ona ostatecznie
zrezygnowac z zawarcia umowy zamiany. Podkres$lenia przy tym wymaga, ze proces zamiany
byt roztozony w czasie a w jego trakcie osoby uprawnione byly informowane o liczbie akcji
spotki konsolidujacej przypadajacych w zamian za akcje spotki konsolidowanej; mialy zatem
przestanki do oceny optacalnosci swojego udzialu w procesie zamiany akcji” (zob. takze wy-
roki Sgdu Apelacyjnego w Warszawie z: 23 pazdziernika 2012 r., sygn. akt I ACa 225/12, Lex
nr 1286654 oraz 29 maja 2015 r., sygn. akt | ACa 421/14, Lex nr 1805958).

Z tych wzgledoéw Trybunat uznat, ze art. 3 ust. 3 w zwigzku z art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. w
kwestionowanym zakresie nie prowadzi do naruszenia zasady rownej ochrony prawa wtasno-
§ci 1 pozostatych praw majatkowych, a w konsekwencji stwierdzit, iz jest on zgodny
z art. 64 ust. 2 Konstytucji.

W dalszej kolejnosci Trybunat Konstytucyjny rozpoznat zarzut niezgodnosci z Kon-
stytucjg § 2 ust. 3 rozporzadzenia. Rozwazania w tym kontek$cie nalezato rozpocza¢ od
stwierdzenia, ze wszelkie istotne zagadnienia zwigzane z procesem konsolidacji spotek sekto-
ra elektroenergetycznego, w tym w szczego6lnosci zasady, na jakich nastgpowata zamiana ak-
cji spotek konsolidowanych na akcje spotek konsolidujacych, zostaty rozstrzygnigte juz na
poziomie ustawy. Zdaniem Trybunalu, dotyczy to takze przesadzenia koniecznosci istnienia
mechanizmu jednostronnej redukcji w odniesieniu do akcji spotek konsolidujacych. Rozpa-
trywane rozwigzanie, jedynie uszczegdtowione w rozporzadzeniu, stanowi bowiem konse-
kwencje ustanowienia w art. 3 ust. 3 u.n.a.k.s.e. ograniczenia, zgodnie z ktérym suma udo-
stepnionych akcji spotki konsolidujacej nie moze przekroczy¢ 15% liczby akcji objetych
przez Skarb Panstwa w spolce konsolidujacej w zamian za wniesione akcje spotki konsolido-
wanej oraz przewidzianego w art. 5 ust. 1 u.n.a.k.s.e. wymogu, zgodnie z ktérym skorzystanie
z prawa zamiany posiadanych akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej uza-
leznione zostato od zlozenia o$wiadczenia o zamiarze dokonania zamiany wszystkich posia-
danych akcji.

Przedstawione stanowisko wyrazane jest rOwniez w orzecznictwie sadowym, w Kkto-
rym sformutowano poglad, ze z tresci ,,art. 3 ust. 3 oraz art. 5 ust. 1 ustawy konsolidacyjnej,
odczytywanej w kontek$cie celu tej regulacji, mozna wyprowadzi¢ wniosek — potwierdzony
wprost w § 2 ust. 3 rozporzadzenia z dnia 19 lutego 2008 r. — ze w przypadku gdy suma udo-
stepnionych uprawnionym akcji spotki konsolidujacej mogtaby przekroczy¢ prog okreslony
W pierwszym z tych przepisow, redukcji podlegaja jedynie akcje tej spotki” (wyrok SN
z 29 listopada 2016 r., sygn. akt I CSK 808/15; zob. takze wyroki Sadu Apelacyjnego w War-
szawie z: 23 pazdziernika 2012 r., sygn. akt | ACa 225/12 i 29 maja 2015 r., sygn. akt | ACa
421/14, oraz wyrok Sadu Apelacyjnego w Lodzi z 29 grudnia 2017 r., sygn. akt I ACa 526/17,
Lex nr 2445245). Rozwigzanie zawarte w zaskarzonym przepisie rozporzadzenia stanowi w
konsekwencji jedynie realizacj¢ rozstrzygnigé przyjetych w ustawie o konsolidacji, nie bedac
zadng miarg — jak chcialtby tego skarzacy — nielegitymowang przez ustawe ,,nowoscig norma-
tywng”.

Nie ulegato zarazem watpliwosci, ze — wobec uznania art. 3 ust. 3 w zwiazku z art. 5
ust. 1 u.n.a.k.s.e. za zgodne z Konstytucja — nie sposob kwestionowaé z punktu widzenia wy-
magan konstytucyjnych § 2 ust. 3 rozporzadzenia w zaskarzonym zakresie. Skoro przepis ten
uszczegotowil jedynie dopuszczalne rozwigzania ustawowe, Trybunal stwierdzil, iz jest on
zgodny z art. 64 ust. 2 Konstytucji.
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