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POSTANOWIENIE

Dnia 31 stycznia 2018 r.
Sad Najwyzszy w skfadzie:

SSN Dariusz Donczyk (przewodniczgcy)
SSN Agnieszka Piotrowska (sprawozdawca)
SSN Jan Gérowski

Protokolant Ewa Krentzel

w sprawie z wniosku H. Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow
Niepublicznych w likwidacji w W.

o wykreslenie funduszu z rejestru funduszy inwestycyjnych,

po rozpoznaniu na rozprawie w Izbie Cywilnej w dniu 31 stycznia 2018 r.,
skargi kasacyjnej wnioskodawcy

od postanowienia Sgdu Apelacyjnego w [...].

z dnia 31 stycznia 2017 r., sygn. akt | ACa [.. ],

oddala skarge kasacyjna.



UZASADNIENIE

Postanowieniem z dnia 26 lipca 2016 r. Sagd Okregowy w W. oddalit wniosek
[...] Bank Polska S.A. z siedzibg w W., bedacego likwidatorem H. Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Aktywdw Niepublicznych w likwidacji, o wykreslenie
tego Funduszu z rejestru funduszy inwestycyjnych. Sad stwierdzit, ze nie zostaty
przeprowadzone wszystkie opisane w art. 249, 250 i 251 ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych izarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (tekst jedn.: Dz.U. z 2016 r., poz. 1896, dalej: ,u.f.i.”) czynnosci
likwidatora poprzedzajgce, stosownie do art. 251 zd. 2 u.f.i. ztozenie wniosku o
wykreslenie z rejestru. Z dokumentéw dotgczonych do wniosku wynika, ze
likwidator Funduszu nie dokonat - stosownie do art. 249 u.f.i. - zbycia aktywéw
funduszu, umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych i wyptaty uzyskanych srodkéw
pienieznych uczestnikowi Funduszu - luksemburskiej spétce K. S.C.S.p. z siedzibg
w L. lecz zawart z tg Spotkg w dniu 7 marca 2016 r. umowe o swiadczenie w
miejsce wykonania (datio in solutum art. 453 k.c.), na mocy ktoérej przekazat tej
Spétce aktywa funduszu w postaci akcji i udziatow spétek wymienionych w tej
umowie. Sad Okregowy uznat, Zze wniosek o wykreslenie Funduszu, z uwagi na
brak dokonania wyptat uczestnikom Funduszu w formie Srodkéw pienieznych, jest

przedwczesny, co prowadzito do jego oddalenia.

Postanowieniem z dnia 31 stycznia 2017 r. Sad Apelacyjny w [...]. oddalit
apelacje wnioskodawcy, podzielajgc ustalenia faktyczne i ocene prawng Sadu

pierwszej instanciji.

W skardze kasacyjnej wnioskodawca zarzucit naruszenie art. 249 ust. 1 u.f.i.
oraz § 9 ust. 1 i 6 rozporzgdzenia Rady Ministrow z dnia 21 czerwca 2005 r.
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych (Dz.U. nr 114, poz. 963 ze zm.),
a takze art. 251 w zw. z art. 249 ust. 1u.f.i. przez ich btedng wyktadnie i przyjecie,
ze w okolicznosciach sprawy zbycie wszystkich pozostatych po zaspokojeniu
wierzycieli Funduszu aktywéw na jedynego uczestnika Funduszu w drodze datio
in solutum, zamiast zbycia aktywéw przez likwidatora i wyptaty uczestnikowi
Srodkoéw pienieznych, nie spetniato wymogéw z art. 249 ust. 1 u.fi., a tym samym

uniemozliwiato wykreslenie Funduszu z rejestru. Skarzgacy wnidst o uchylenie



zaskarzonego postanowienia i przekazanie sprawy Sgdowi Apelacyjnemu w [...].

do ponownego rozpoznania.
Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi okresla zasady tworzenia i dziatania
funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
zasady prowadzenia na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnosci przez
fundusze zagraniczne i spotki zarzgdzajgce, zasady dziatania podmiotow
zarzadzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi majgcych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takze zasady prowadzenia na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnosci przez podmioty zarzgdzajgce alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi majgce siedzibe w panstwie czionkowskim albo

w panstwie trzecim.

Stosownie do art. 15 u.f.i., utworzenie funduszu inwestycyjnego wymaga
nadania funduszowi inwestycyjnemu statutu przez towarzystwo funduszu
inwestycyjnego (spotke akcyjng ), zawarcia przez towarzystwo z depozytariuszem
umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza funduszu inwestycyjnego, wydania
zezwolenia przez Komisje Nadzoru Finansowego, zebrania wpfat do funduszu
inwestycyjnego w wysokosci okreslonej w jego statucie oraz wpisania funduszu
inwestycyjnego do rejestru funduszy inwestycyjnych. Wpis ten ma charakter
konstytutywny. Zgodnie z art. 16 ust. 1 i 2 u.fi. jawny rejestr funduszy
inwestycyjnych prowadzi Sgd Okregowy w W.. Art. 17 ust. 1 u.f.i. wskazuje
elementy sktadowe wpisu funduszu do rejestru oraz reguluje postepowanie
w przypadku zmiany danych wymienionych w ust. 1. Wydane na podstawie
delegacji ustawowej zawartej w art. 16 ust. 3 u.f.i. rozporzgdzenia wykonawcze -
rozporzgdzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 6 pazdziernika 2004 r. w sprawie
sposobu prowadzenia rejestru funduszy inwestycyjnych, wzoru tego rejestru oraz
szczegotowego trybu postepowania w sprawach o wpis do rejestru funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. Nr 226, poz. 2294) oraz obowigzujgce od dnia
1 stycznia 2017 r. rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 19 grudnia

2016 r.. w sprawie rejestru funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2016 r., poz. 2188)



zawierajg tozsame regulacie w § 10, zgodnie z ktorymi Sad rejestrowy bada,
czy zgtoszony wniosek i dotgczone do niego dokumenty zgadzajg sie pod wzgledem
formy i tresci z obowigzujgcymi przepisami prawa, a takze czy zgtoszone dane
sg zgodne z rzeczywistym stanem rzeczy, jezeli ma w tym wzgledzie uzasadnione
watpliwosci. Z przytoczonych unormowan wynika, ze sad rejestrowy wypetnia funkcje
ewidencyjng, informacyjng i kontrolng, realizujgc zadania zwigzane z prowadzeniem
rejestru funduszy inwestycyjnych (utworzenie rejestru i utrzymanie jego aktualnosci),
zapewnieniem jego jawnosci oraz kontrolg zgodnosci z prawem przewidzianych
ustawg czynnosci dotyczgcych funduszy w zakresie istotnym z punktu widzenia

wskazanych wyzej funkcji sgdu rejestrowego.

Art. 249 ust. 1 u.f.i. przewiduje, ze likwidacja funduszu inwestycyjnego polega
na zbyciu jego aktywow, Sciggnieciu naleznosci funduszu, zaspokojeniu wierzycieli
funduszu i umorzeniu jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych przez
wyptate uzyskanych srodkow pienieznych uczestnikom funduszu, proporcjonalnie do
liczby posiadanych przez nich jednostek uczestnictwa Iub certyfikatéw
inwestycyjnych. Ustep la tego artykutu stanowi, ze w przypadku gdy rozwigzanie
funduszu nastepuje z przyczyny, o ktérej mowa w art. 246 ust. 1 pkt 10, za
zaspokojenie wszystkich zobowigzan funduszu przejmowanego, ktére pozostajg po
przeniesieniu jego aktywéw netto na zagraniczny fundusz przejmujgcy, w toku
likwidacji funduszu odpowiadajg solidarnie towarzystwo zarzgdzajgce funduszem
przejmowanym oraz fundusz przejmujgcy lub jego spotka zarzgdzajgca.
Wedtug art. 249 ust. 2 u.f.i. zbywanie aktywow funduszu powinno by¢ dokonywane
z nalezytym uwzglednieniem interesdow uczestnikdéw funduszu inwestycyjnego.
Natomiast ust. 3 tego artykutu przewiduje, ze srodki, ktére pozostaty po zakonczeniu
likwidacji, ktérych nie mozna ztozy¢ do depozytu sgdowego ani nie mozna, ze
wzgledu na ich wartos¢, rozdzielic pomiedzy wszystkich uczestnikdw funduszu,
likwidator przekazuje na rzecz wybranej przez siebie organizacji pozytku publicznego.
Wydane na podstawie delegacji ustawowej zawartej w art. 252 u.f.i. rozporzgdzenie
Rady Ministréw z dnia 21 czerwca 2005 r. w sprawie trybu likwidacji funduszy
inwestycyjnych Dz.U. z 2005 r. Nr 114, poz. 963 ze zm.) przewiduje w §9 ust. 1,
ze likwidator sporzgdza i przedstawia Komisji, w terminie 14 dni od dnia doreczenia

mu dokumentow i nosnikow informaciji, o ktéorych mowa w § 6 ust. 1, harmonogram



oraz sposob dokonywania czynnosci zwigzanych z likwidacjg funduszu, w tym
sposdb podejmowania decyzji dotyczacych zbycia aktywéw funduszu oraz
Sciggniecia jego naleznosci, a takze sposoéb i kolejnos¢ dokonywania wyptat srodkow
pienieznych wierzycielom oraz uczestnikom funduszu. Wedlug § 9 wust. 6
rozporzgdzenia, na podstawie harmonogramu likwidator zbywa aktywa funduszu,
dokonuje $ciggniecia naleznosci funduszu, zaspokaja wierzycieli funduszu oraz
umarza jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne przez wyptate

uzyskanych srodkéw pienieznych uczestnikom funduszu.

We wniosku o przyjecie skargi kasacyjnej do rozpoznania skarzgcy wskazat,
Ze W jego ocenie w rozpoznawanej sprawie powstato istotne zagadnienie prawne,
a mianowicie czy przepisy art. 249 ust. 1 u.fi. oraz § 9 ust. 1 i 6 rozporzgdzenia
Rady Ministréow z dnia 21 czerwca 2005 r. w sprawie trybu likwidacji funduszy
inwestycyjnych przewidujg bezwzgledny obowigzek likwidatora spieniezenia
aktywéw funduszu i wyptaty uzyskanych srodkoéw pienieznych na rzecz uczestnikow
funduszu proporcjonalnie do posiadanych przez nich jednostek uczestnictwa lub
certyfikatow czy tez jest dopuszczalne doprowadzenie do wygasniecia zobowigzania
funduszu wobec uczestnika takze w inny sposéb, w szczegodlnosci przez datio
in solutum (art. 453 k.c.) i przeniesienie na uczestnika funduszu aktywoéw funduszu
in natura w miejsce wykonania pierwotnego zobowigzania. W uzasadnieniu podstaw
kasacyjnych wnioskodawca wskazat, ze tytuly uczestnictwa w funduszu
inwestycyjnym inkorporujg wierzytelnos¢ pieniezng uczestnikéw funduszu o wyptate
Srodkow pienieznych przypadajgcych na posiadane tytuty. W razie likwidacji
funduszu uczestnikowi funduszu przystuguje w stosunku do funduszu prawo zgdania
spetnienia Swiadczenia pienieznego, jeslipo zaspokojeniu innych wierzycieli,
pozostaty w nim jeszcze aktywa. Zdaniem wnioskodawcy, skoro uczestnika i fundusz
taczy cywilnoprawny stosunek zobowigzaniowy, to jego strony mogg doprowadzié¢
do jego wygasniecia w kazdy dopuszczalny przepisami kodeksu cywilnego sposob,

w tym takze w drodze datio in solutum.

Z tym stanowiskiem nie mozna sie jednak zgodzi¢. Likwidacja funduszu
inwestycyjnego jest wysoce sformalizowanym postepowaniem zmierzajgcym
do zakonczenia dziatalnosci funduszu oraz zaspokojenia jego wierzyciel,

po przeprowadzeniu ktérego nastepuje rozwigzanie funduszu i jego wykreslenie



zrejestru funduszy inwestycyjnych, stad szczegdlnego =znaczenia nabiera
kompletna i spdjna regulacja prawna obejmujgca przestanki otwarcia likwidaciji,
jej cele, procedure przeprowadzenia oraz nadzér Komisji Nadzoru Finansowego
nad jej przebiegiem. Art. 249 u.f.i. zawiera sekwencje obligatoryjnych czynnosci
likwidatora funduszu. Zgodnie z art. 251 u.f.i., 0 dokonaniu czynnosci okreslonych
w art. 249 ust. 1 i art. 250 u.f.i. likwidator niezwtocznie zawiadamia Komisje
Nadzoru Finansowego. Po dokonaniu tych czynnosci likwidator sktada wniosek do
sgdu rejestrowego o wykreslenie funduszu z rejestru funduszy inwestycyjnych.
Przepisy te majg charakter kognitywny, powinny by¢ wykfadane i stosowane
w sposob zgodny z ich jezykowym znaczeniem, tak jak uczynity to Sady obu
instancji. Nalezy zauwazy¢, ze regulacje u.f.i. majg w przewazajgcej czesci
charakter publicznoprawny i stuzg ochronie nie tylko intereséw wierzycieli funduszu,
w tym jego uczestnikow, ale takze ochronie szeroko rozumianych interesow
uczestnikdw obrotu finansowego Nie doszto wiec do naruszenia przez Sad drugiej
instancji przytoczonych w skardze kasacyjnej norm prawa stgd orzeczono,

jak w sentenciji (art. 398'* w zw. z art. 13 § 2 k.p.c.).



