Pozwy zbiorowe: akcjonariusze wspolnie zaskarzga spotke

Polskie spétki gietdowe, ktdre wprowadzajg w btad inwestordw, publikujac nierzetelne informacje, najbardziej
powinny sie obawia¢ roszczen grupowych. Inwestorzy moga zbiorowo wystepowa z roszczeniami za spadek
wartosci akcji. Ponadto, grupowo mozna dochodzi¢ odszkodowan za straty poniesione w przesztosci.

Tak jest w USA, gdzie sprawy wytaczane przez akcjonariuszy firmom rozpowszechniajgcym nierzetelne informacje
stanowig najpopularniejsza kategorie pozwéw zbiorowych.

Spotki gietdowe musza informowac rynek o wydarzeniach, ktére majg wptyw na ich funkcjonowanie, a tym
samym na wycene akcji. Inwestorzy, ktérzy z powodu ztych informacji podijeli btedne decyzje dotyczace zakupu
akcji, bedg mie¢ mocne podstawy do dochodzenia odszkodowania.

Jak zlozy¢ pozew

Spotki gietdowe powinny mie¢ sie na bacznosci. Mogg stac sie tatwym celem akcjonariuszy i inwestoréw, ktdrzy
moga teraz dochodzi¢ roszczen w postepowaniu grupowym. Doswiadczenia innych krajéw, zwiaszcza Standw
Zjednoczonych i Niemiec, pokazuja, ze powddztwa zbiorowe wytaczane sg najczesciej w sporach o naruszenie
przepisow regulujgcych obrét akcjami oraz o podanie nierzetelnych informacji o kondycji spotki inwestorom
planujacym zakupi¢ papiery wartosciowe. W Polsce gtosny byt przypadek Optimusa, ktdérego wtadze przez miesiac
nie informowaty o powaznych zmianach w kapitale i stosunkach wtasnosciowych.

— Nowa regulacja bedzie miata zastosowanie takze tam, gdzie przedsiebiorcy oferujg konsumentom produkt
masowy, W oparciu 0 wzorzec umowny — uwaza Anna Cudna-Wagner, radca prawny, wspdlnik w kancelarii FKA
Furtek Komosa Aleksandrowicz.

Dochodzenie odszkodowania bedzie tatwiejsze, gdy klauzula abuzywna zostata wpisana do specjalnego rejestru
prowadzonego przez prezesa Urzedu Ochrony Konsumentdw i Konkurencji.

Pozwy zbiorowe bedq tez dodatkowym narzedziem dla tych, ktdrych prawa zostaty naruszone przez stosowanie
antykonkurencyjnych praktyk, np. szkody powstate w wyniku wieloletniej zmowy cenowej lub naduzycia pozycji
rynkowej konkurenta.

Klopotliwe informowanie

Z ryzykiem pozwow zbiorowych musza liczy¢ sie zwtaszcza spotki publiczne emitujace nowe akcje na gietdzie.

— Spoiki gietdowe muszg informowac rynek o istotnych wydarzeniach majacych wptyw na funkcjonowanie takiej
spotki i tym samym na wycene notowanych na gietdzie akcji — wyjasnia Pawet Pietkiewicz, szef Departamentu

Postepowan Spornych CMS Cameron McKenna.

Gdy zapewnienia ztozone przez spétki wobec inwestordw okazg sie nieprawdziwe, a rynek dowie sie o prawdziwej
sytuacji prawno-finansowej spdtki, zmieni sie kurs wyemitowanych przez nig akgji.

— Inwestorzy, ktérzy dokonali btednych decyzji dotyczacych zakupu akcji, mogg mie¢ mocne podstawy do
dochodzenia odszkodowania, zwtaszcza gdyby poniesli szkode wskutek spadku wartosci tych akcji — mowi
adwokat Rafat Kos, partner w kancelarii Kubas Kos Gaertner.

Spdtka publiczna jest na przegranej pozycji, gdy nieprawdziwos¢ oswiadczen byta zawiniona przez emitenta, ktdry
np. ukryt fakt istnienia nierentownych inwestycji lub niesciggalnych dtugéw czy tez wrecz zapewnit o ich

nieistnieniu.
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— Szkoda, jaka poniesli inwestorzy, z reguty odpowiada wartosci, o jaka spadt kurs akcji danej spétki w ciggu dnia
lub dwdch nastepujacych po uzyskaniu przez rynek prawidtowej informacji na temat spotki, co pokazuje, w jaki
sposdb rynek wycenia warto$¢ nieprawdziwej informacji dla kursu akcji danej spétki — wyjasnia adwokat Pawet
Pietkiewicz.

Sprytni akcjonariusze

— Sprawy akcjonariuszy przeciwko spotkom gietdowym, ich wtadzom i audytorom sg najbardziej popularng
kategorig pozwow zbiorowych w Stanach Zjednoczonych — méwi Tomasz Jaworski, radca prawny w kancelarii
Salans.

Przyczyng spordw jest m.in. naruszenie przepisow regulujgcych obroét akcjami na gietdzie. Co istotne, zbiorowo
bedzie mozna dochodzi¢ roszczen za wydarzenia z przesztosci, co moze by¢ niebezpieczne dla firm, ktore miaty
np. problem z opcjami walutowymi i w odpowiednim czasie nie powiadomity o tym rynku. Skorzystanie z tej
mozliwosci zapowiada m.in. Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych, do ktérego zwrdcito sie ponad 100
poszkodowanych akcjonariuszy spotki FON SA, na ktorych rachunki nigdy nie trafity prawa poboru odtaczone od
owczesnego kursu akgcji spotki. Powodem byta odmowa zatwierdzenia prospektu emisyjnego przez Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego, m.in. przez podanie przez spdtke nieprawdziwych informacji dotyczacych umowy z jednym
z kontrahentow.

— W typowym przypadku roszczenia te bedq sie roznity od siebie jedynie kwotg zadania wynikajacq z réznej liczby
akcji posiadanych przez poszczegdinych akcjonariuszy — méwi Tomasz Jaworski.

Finansowy straszak

Ryzyko setek, a czasem nawet tysiecy roszczen zgrupowanych w jednym postepowaniu bedzie miato wptyw na
sprawozdawczos$¢ finansowg spotek. Spotki publiczne majq bowiem obowigzek wyceny majatku z zachowaniem
zasady ostrozno$ci, w szczegdlnosci poprzez uwzglednienie rezerwy na znane im ryzyko, m.in. grozace wskutek
toczacego sie postepowania sagdowego.

— Muszg tez tworzy¢ rezerwy w szczegdlnosci na straty mogace stanowi¢ skutek toczacego sie postepowania
sadowego — moéwi Rafat Kos.

OPINIA

Spotki publiczne bedg bardzo tatwym celem roszczen grupowych. Z uwagi na bardzo rozbudowane obowigzki
informacyjne majq one wiekszy potencjat do popetnienia btedu. Kazdy btad jest tu bardzo widoczny, a jego efekt
— fatwy do wyceny. Sytuacje komplikuje fakt, iz nowe powddztwa bedq miaty zastosowanie do zdarzen, sprzed
wejsciem w zycie ustawy. Dlatego zorganizowalismy dla spdtek cztonkowskich seminarium podczas ktérego mogty
one zapoznac sie szczegdtowymi postanowieniami nowych regulacji, hipotetycznym przebiegiem procesu,
zakresem odpowiedzialnosci i sposobem wyliczania wartosci roszczen na podstawie studium przypadku. Utatwi to
wdrozenie nowych regulacji bez szkody dla uczestnikéw rynku kapitatowego.
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