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Recenzja osiagnieé¢ naukowych oraz aktywnos$ci naukowej dra Marcina Glicza w

zwigzku z postepowaniem habilitacyjnym

I. Uwagi ogodlne

Pan dr Marcin Glicz stopien naukowych doktora nauk prawnych uzyskat w 2007 r.
na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Gdanskiego, na podstawie rozprawy
doktorskiej pod tytutem Odpowiedzialno$¢ cywilna za naruszenie obowigzkow
informacyjnych na rynku kapitatowym, przygotowanej pod kierunkiem naukowym

Prof. zw. dra hab. Zdzistawa Brodeckiego;

Zatrudniony jest od 1 marca 2019 r. jako adiunkt w Zaktadzie Prawa na Wydziale
Nauk o Zarzadzaniu i Bezpieczenstwie, Akademia Pomorska w Stupsku. Woczesniej
(1 pazdziernika 2015 r. — 28 lutego 2019 r.) zatrudniony byt jako adiunkt w Katedrze
Prawa Cywilnego, Wydziat Prawa i Administracji, Uniwersytet Warminsko-Mazurski w
Olsztynie; a jeszcze wczesniej (1 pazdziernika 2007 r. — 30 wrzesnia 2015 r.) jako
adiunkt w Katedrze Prawa Handlowego i Miedzynarodowego Prawa Prywatnego,

Wydziat Prawa i Administracji Uniwersytetu Gdanskiego.



II. Osiagniecie naukowe

Habilitant jako osiagniecie naukowe z art. 16 ust. 2 ustawy z dnia 14 marca 2003
r. o stopniach naukowych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie
sztuki (Dz. U. 2017 r. poz. 1789) wskazat autorstwo monografii pod tytutem: Spétka
publiczna a spoétka akcyjna. Analiza typologiczna, wydane przez wydawnictwo C.H.
Beck, Warszawa 2018

Podstawowym teoretycznoprawnym osiggnieciem rozprawy jest dokonanie
analizy ptaszczyzn systematyzacji obowigzujgcych norm, dotyczacych spotki
publicznej i stworzenia na ich podstawie kryteriow typologicznego réznicowania
spotki publicznej od spotki akcyjnej. Kierunek badan wyznaczyty cztery gtéwne cele:
Po pierwsze, ustalenie paradygmatu prawa rynku kapitatowego. Po drugie, analiza
koncepcji dyferencjacji spotki akcyjnej i spotki publicznej na gruncie obowigzujgcych
przepisébw prawa polskiego. Po trzecie, zrekonstruowanie normatywnych ptaszczyzn
dyferencjacji spotki akcyjnej i spotki publicznej. Po czwarte, ocena umiejscowienia
systemowego spoétki publicznej oraz sformutowania w tym zakresie pozadanych

kierunkow zmian i korekt obowigzujgcego stanu prawnego.

Przeprowadzone badania pozwolity na sformutowanie przez Habilitanta tezy, ze
spotka publiczna powinna by¢ umiejscowiona w rezimie prawnym rynku regulowanego.
Zapatrywanie to staje sie gtdbwnym elementem dyferencjacji spotki publicznej i spétki
akcyjnej. Teoretyczne i dogmatyczne powigzanie spotki z rynkiem regulowanym
nastepuje za pomocg akcji, ktéra stanowi instrument finansowy, czyli jeden z
przedmiotowych elementéw organizacji rynku. Spoétka staje sie zatem podmiotem
ztozonych stosunkéw prawnych nie tylko w sferze korporacyjnej, ale réwniez w sferze
obrotu jej akcjami. Regulacja tych stosunkéw opiera sie jednak na paradygmacie
odmiennym od kodeksowego. Spdtka publiczna, aby moéc by¢ podmiotem tych

stosunkéw, podlega odrebnemu rezimowi prawnemu.



Autor wykazuje, iz odmienny dla spoétki publicznej paradygmat regulacji, a takze
obserwowane w niektérych porzadkach prawnych tendencje deregulacyjne w zakresie
spofek akcyjnych, zmieniajg optyke obowigzujacego kryterium dyferencjacji typow
normatywnych spofek. Spoétka publiczna wykracza, Jego zdaniem, poza neutralny model
organizacyjny spotki akcyjnej. Nie jest bowiem ujmowana wytgcznie jako forma
organizacyjnoprawna stuzgca realizacji okres$lonych celow, ale jako podmiot
specjalistyczny, funkcjonujacy w rezimie rynku kapitatowego. Umiejscowienie spofki
publicznej w otoczeniu prawnym norm odnoszacych sie do obrotu na rynku
regulowanym stanowi gtéwny element konstruowania jej definicji w wiekszosci
analizowanych porzadkéw prawnych. Zdaniem Autora, pojecie spotki publicznej jest
zatem nacechowane funkcjonalnie przez $ciste jej powigzanie z zasadami obrotu

opartego na catkowitej i permanentnej przejrzystosci.

W  pracy wskazano wadliwos¢ przyjetej przez polskiego ustawodawce
normatywnego kryterium réznicowania spoétki publicznej od spotki modelowej,
opartego na koncepcji dematerializacji akcji. Odmienna koncepcja zwigzania spétki z
rynkiem regulowanym znajduje, jak pokazujg analizy prawnoporéwnawcze,
zastosowanie nawet w przypadkach uznawania spotki publicznej za jurydyczny
model wyjéciowy spétki akcyjnej. Habilitant stoi na stanowisku, ze modelowg
konstrukcjg pozostaje zawsze spotka akcyjna niepubliczna. Dlatego bardziej
wiasciwe, Jego zdaniem, wydaje sie utrzymanie odrebno$ci regulacyjnej spofki

publicznej w stosunku do spétki modelowej, ktora jest spotka akcyjna.

Kolejny wniosek Autora, sformutowany po analizie modelu informacyjnego spétki
publicznej, to wyrazne jego zorientowanie na potrzeby uczestnikéw obrotu jako
podmiotéw pozostajgcych W szczegllnej, nacechowanej nierébwnowagg
informacyjng relacji ze spo6tkg publiczng. Aspekt podmiotowy informacji stanowi
wazny element konstrukcyjny modelu informacyjnego. W strukturze modelu
informacyjnego spotki publicznej pojawiajg sie réwniez relacje o charakterze
korporacyjnym, wynikajgce z faktu umiejscowienia w nim elementéw nalezgcych
pierwotnie do prawa spétki akcyjnej. Wspolnym motywem obowigzywania rezimu
informacyjnego w spotce modelowej i w spotce publicznej jest koniecznos¢ uzyskania
wiedzy potrzebnej do podjecia okreslonych decyzji, czy to w zakresie wykonywania

indywidualnych uprawnien korporacyjnych, czy zwigzanych z ponadindywidualnym



interesem uczestnikéw rynku. Jednak w przypadku spotki publicznej kompleks norm
sktadajacych sie na rezim informacyjny zawiera réznicujace jg od spotki akcyjnej

charakterystyczne elementy materialne i formalne.

Przeprowadzone przez dr M. Glicza badania wykazaty, iz elementy korporacyjne i
elementy zwigzane z uczestnictwem spdtki w obrocie mogg pozostawaé ze sobg we
wzajemnej kolizji. Zrédet jej powstawania nalezy dopatrywac¢ sie w przechodzeniu w
spotce publicznej scentralizowanych stosunkéw korporacyjnych, ktérych podmiotami
jest spdtka i akcjonariusz, w stosunki zdecentralizowane, ktorych tres¢ determinuja
mechanizmy obrotu. Zdaniem Autora spétka publiczna, inaczej niz spétka modelowa,
charakteryzuje si¢ catkowita i permanentng transparentnoscig oparta na rezimie

rynku regulowanego.

Dokonana w pracy analiza przepiséw sktadajacych sie na drugg ptaszczyzne
réznicowania spofki publicznej i spotki akcyjnej wskazuje na ich $ciste powigzanie
z charakterystycznymi dla tej instytucji zjawiskami rozproszenia akcjonariatu oraz
relatywizacji stosunku cztonkostwa akcjonariusza w spoétce. Ustawodawca,
wprowadzajac odrgbne dla spétki publicznej rozwigzania normatywne, dgzy do
utrzymania pierwotnych funkgiji walnego zgromadzenia,
w drodze zwiekszenia stopnia uczestnictwa i wykonywania prawa glosu przez
rozproszony akcjonariat spotki. W tym ujeciu, realizacja tych celéw wymagata
modyfikacji normatywnych podstaw zwotywania walnego zgromadzenia, ktére z
chwilg dokonania ogtoszenia staje sie zdarzeniem obejmujgcym szereg czynnoéci o

charakterze informacyjnym.

Zdaniem Autora, istotnym elementem odrebnosci spdtki publicznej jest
modyfikacja regut rezimu legitymacyjnego. Zmiany te dotyczyty ré6znicowania sytuacji
prawnej akcji wystepujgcych w postaci dokumentu oraz akcji zdematerializowanych.
Zauwazono w szczegolnosci, ze walne zgromadzenie w spétce publicznej nie jest
wytgcznie forum grupujgcym akcjonariuszy aktywnie wyrazajgcych swojg wole, ale
rowniez inwestoréow funkcjonujgcych w ramach zorganizowanego obrotu na rynku
kapitatowym, ktérzy kieruja sie dalece zréznicowanymi motywami uczestnictwa w
spofce. W ujeciu typologicznym spotki publicznej Autor dostrzega zmniejszenie
ustrojowej roli walnego zgromadzenia jako miejsca ksztattowania woli korporacyjne;.

W modelowym ksztatcie prawo akcyjne odwotuje sie bowiem do koncepcji



cztonkostwa, na ktére sktadajg sie zarébwno prawa majgtkowe, jak
i osobiste.

W  badaniach dra Glicza wykazano, iz integralng czescig analizy
funkcjonowania spétki publicznej jest ocena skuteczno$ci zastosowanych modyfikagii
normatywnych, zwtaszcza w kontekscie roli, jaka im sie przypisuje. Modyfikacje sfery
ustrojowo-korporacyjnej w spoéfce publicznej, dokonane w nastepstwie implementaciji
przepisdbw unijnych, nie zawsze wykazujg pozgdang efektywnos¢. Konfrontacja
zmodyfikowanej ptaszczyzny ustrojowo-korporacyjnej spotki publicznej
z paradygmatem prawa rynku kapitalowego data podstawy do sformutowania przez
Autora nastepujgcych wnioskéw. Z jednej strony brak aktywnosci akcjonariuszy w
sytuacji istnienia instrumentarium nakierowanego na jej zwiekszenie powoduje, ze
tzw. racjonalna apatia traci ceche racjonalnosci. Z drugiej zas, aktywnosé
akcjonariuszy drobnych moze wykazywac¢ cechy zachowan nieracjonalnych z punktu
widzenia intereséw spotki, czemu moze sprzyja¢ rozszczepienie legitymacji
materialnej i formalnej wskutek oddziatywania rezimu legitymacyjnego w spoice
publicznej. Zauwazono, ze wieksza niz w przypadku spoétki modelowej skala
rozdzielenia funkcji wtascicielskich i menedzerskich wzmacniajgca autonomiczno$é
zarzadu jest konsekwencjg istnienia licznego i rozproszonego akcjonariatu.
Okoliczno$¢ ta, zdaniem Autora, wraz ze ztozono$cig organizacyjng spotki
publicznej, stanowig motywy dla wzmocnienia kolegialnosci rady nadzorczej jako

swoistej emanacji walnego zgromadzenia.

W pracy przyjeto, iz kolejny obszar regulacji réznicujgcych spotke publicznej
od spotki akcyjnej obejmuje ptaszczyzne ochrony akcjonariusza. Ustawodawca
wprowadza w tym zakresie instrumenty o charakterze wewnagtrzkorporacyjnym, jak
rowniez majgce charakter zewnetrzny, czyli osadzone w rezimie regulacyjnym rynku
kapitatowego. Zmiany zachodzgace w strukturze akcjonariatu spoétki publicznej
wskutek nabywania znacznych pakietow akcji stanowig kolejne pole réznicowania
spotki publicznej od spétki akcyjnej. W konteksScie regut ochrony akcjonariuszy
szczegoblne znaczenie majg unormowania dotyczgce zniesienia dematerializacji akcji.
Powodujg one bowiem utrate statusu spoftki publicznej. Proces ten, z uwagi na jego
silne oddziatywanie na mechanizm obrotu akcjami spétki, implikuje potrzebe objecia

go regulacjig o charakterze reglamentacyjnym. Normy nalezace do sfery



korporacyjnej realizujg w tym przypadku funkcje ochronng przed naruszeniami praw
mniejszos$ci spowodowanymi dziataniem norm prawa rynku kapitatowego. Z uwagi na
istotne skutki zniesienia dematerializacji akcji wymagana jest w tym przedmiocie
uchwata walnego zgromadzenia, ktéra stanowi gtowny element modelu procedury

dematerializacji akcji spotki publiczne;.

Dokonana przez Autora analiza poszczegdlnych ptaszczyzn réznicowania
spotki  publicznej i spotki modelowej wykazuje wydzielenie norm prawnych
regulujgcych zachowania stuzace realizacji okreslonych celow i urzeczywistnieniu
wartosci sktadajgcych sie na paradygmat prawa rynku kapitatowego. Ustawodawca
nie uczynit pierwszego kroku w kierunku stworzenia catkowicie odrebnego prawa
spotki publicznej oderwanego od prawa spotki modelowej. Obie spotki znajdujg sie w
jednej strukturze regulacyjnej kodeksu spotek handlowych, ale wobec jednej
z nich obowigzujg dodatkowe unormowania zamieszczone zaréwno w kodeksie, jak
I w przepisach ustaw szczegdlnych. Autor trafnie zauwaza, ze pochodzg one z
réznych faz ewolucji regulacji, czego efektem jest znaczne zwiekszenie w kodeksie
spotek handlowych ilosci przepiséw szczegdlnych dotyczacych spdtki publiczne;.
Ustawodawca przez nieznany w prawie akcyjnym paradygmat regulacji wkracza na
jego konstrukcje klasyczne i wprowadza rozwigzania dotychczas nieobjete
regulacjami kodeksu spotek handlowych. W konsekwencji kodeksowe przepisy
prawa spotki akcyjnej interpretowane sg dla spétki publicznej przez funkcjonalne
odniesienie do rynku kapitatowego, zwtaszcza w kontekscie statusu akcjonariusza
jako inwestora i zastepowania niektérych mechanizméw ochronnych prawa

korporacyjnego przez prawa rynku kapitatowego.

W pracy przekonujaco wykazano teze, iz dotychczasowa wadliwo$é
unormowania definicyjnego spotki publicznej w ustawie
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych kwestionuje
dogmatyczng poprawnos¢ catoksztattu ujecia spétki publicznej, jako podmiotu
zwigzanego z okreSlonym obszarem funkcjonowania obrotu, co w dalszej
perspektywie wypacza normatywny sens przepisow zarowno kodeksu spotek
handlowych, jak i ustaw szczegélnych. Rozszerzanie zakresu przedmiotowego

ptaszczyzn rbéznicowania spoétki publicznej na skutek zwiekszania kompleksu



unormowan w obrebie kodeksu podwaza zawartg w nim systematyzacje spétek
handlowych. Zdaniem Autora, stworzenie w kodeksie spétek handlowych co najwyzej
namiastki regulacji odrebnej typologicznie spotki, jakg jest spotka publiczna, moze
natomiast stanowi¢ poczatek do stopniowej dekonstrukcji dogmatycznej systematyki

prawa spotek.

W konkluzji sformutowano ciekawy postulat zachowania odrebnosci
typologicznej spdtki publicznej przez zamieszczenie dotyczacej jej materii poza
kodeksem spétek handlowych, w ustawie o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spoétkach publicznych. Zdaniem Habilitanta, za takowym umiejscowieniem
przemawia istota typu jako catoksztattu znamion spétki publicznej, wyréznionego na
poszczegblnych ptaszczyznach poréwnawczych z akcyjng spotkg modelowa. Sama
granica rozroznienia miedzy spotkg publiczng jako typem szczegélnym spotki
akcyjnej, a spotka modelowg ulega zatem przesunieciu na grunt regulacji
zamieszczonych w szczegdélnym akcie prawnym, a nie w kodeksie spotek
handlowych. Uznano, ze takie umiejscowienie linii rozgraniczajacej pozwoli na
petniejsze odniesienie do paradygmatu prawa rynku kapitatowego, a nadto na
wyréznienie kompleksu unormowan, ktére moga byé¢ przydatne z punktu widzenia
prowadzenia skoordynowanej polityki prawotworstwa i stosowania prawa w
odniesieniu do spotki publiczne;.

[ll. Aktywnos¢ naukowa

Osiggniecia naukowo-badawcze Habilitanta po uzyskaniu stopnia doktora nauk
prawnych obejmujg zagadnienia nalezace do obszaréw prawa handlowego oraz
prawa prywatnego migdzynarodowego. Skfadaja sie na nie 47 publikacji o
charakterze naukowym, obejmujgcych autorstwo czterech opracowan o charakterze
systemowym, wspofautorstwo sze$ciu komentarzy, a takze wspoétredakcje jednego z

nich, autorstwo osiemnastu opracowan w ksigzkach w tym jedno wspétautorskie,



jedenascie artykutbw w czasopismach krajowych i zagranicznych, wspotautorstwo
artykutu oraz autorstwo szesciu glos.

W obszarze prawa papieréw wartosciowych znaczacy nurt badawczy Habilitanta
stanowity zagadnienia prawa rynku kapitatowego. W publikacji Prawo rynku
kapitatowego. Komentarz M. Wierzbowski, L. Sobolewski, P. Wajda (red.) Warszawa
2012, dokonat On kompleksowej analizy przepiséw art. 154-161c o obrocie
instrumentami finansowymi, dotyczacych informacji poufnych. Szczegotowej analizie
poddane zostaty atrybuty informacji poufnej oraz obowigzki okreslonych podmiotow
zwigzane z jej cyrkulacjg. Istotne znaczenie miaty zachodzace zmiany interpretac;ji
niektorych przepiséw rezimu informacji poufnych, wynikajace z orzecznictwa

Trybunatu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej oraz aktywnoéci prawodawcy unijnego.

Autor sledzit tendencje regulacyjne w zakresie informacji poufnych na poziomie
unijnym, czego wyrazem jest publikacja: Europeizacja prawa w zakresie informacji
poufnych na rynku kapitatowym — nowe tendencje (w:) J. Gliniecka, E. Juchniewicz,
T. Sowinski, M. Wréblewska (red.) System Prawnofinansowy. Prawo Finansowe
wobec wyzwar XXI w. Law And Finance The Financial Law Towards Challenges of
the XXI Century, Warszawa 2013. Gtos Habilitanta w dyskursie naukowym na temat
rezimu informacyjnego rynku kapitatowego zostat réwniez zaprezentowany na
konferencji Wptyw Europeizacji Prawa na Instytucje Prawa Handlowego, IX
Ogodlnopolski Zjazd Katedr Prawa Handlowego, 26 — 28 wrze$nia 2013 r., W
kolejnych  wydaniach komentarza Prawa rynku kapitatowego. Komentarz
M.Wierzbowski, L. Sobolewski, P. Wajda (red.), wyd. 2 Warszawa 2015, wyd. 3
Warszawa 2019, Habilitant poddat weryfikacji wczesniejsze wyniki badan pod katem
zarysowujacych sie tendencji regulacyjnych w postaci Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie

naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku).

Do publikacji z zakresu prawa papierow wartosciowych nalezy zaliczyé
rowniez niezwykle wartoéciowe opracowania Habilitanta obejmujgce problematyke
prawa kolizyjnego. W publikacji Lex cartae sitae w obrocie zdematerializowanymi
papierami wartoSciowymi w: J. Poczobut (red.) Wspélczesne wyzwania prawa
prywatnego miedzynarodowego, Warszawa 2013 zostata postawiona teza,

ze podstawowg role w ustalaniu statutu rzeczowego papieréw warto$ciowych



powinien odgrywa¢ tacznik situs cartae, czyli fizycznego potozenia dokumentu.
Zdaniem Autora, warunki wspotczesnego miedzynarodowego obrotu papierami
warto$ciowymi, lokalizacja infrastruktury posredniczacej w transakcjach, zdalny
dostep do rachunkéw, ale przede wszystkin dematerializacja papierow
wartosciowych, powoduja, ze okreslanie prawa witasciwego dla papieréw
warto$ciowych napotyka na nowe problemy interpretacyjne, ktérych skutkiem jest
relatywizacja klasycznych regut powigzywania stosunkéw prawnych dotyczacych
migdzynarodowego obrotu papierami wartosciowymi z witasciwym obszarem

prawnym.

Zagadnienia kolizyjnoprawne papieréw wartosciowych stanowity rowniez
przedmiot opracowania Habilitanta o charakterze systemowym zawartego w
Systemie prawa prywatnego. Prawo prywatne migedzynarodowe, t. 20B (red. tomu M.
Pazdan), Warszawa 2015. Zdaniem Autora, problemy powstajace przy dokonywaniu
zabiegow kwalifikacyjnych, wymagajg odwofania sie do argumentéw natury
funkcjonalnej, dzieki ktérym mozliwe jest uwzglednienie celu instytucji prawnej, przy
jednoczesnym oderwaniu sie¢ od systematyki prawa merytorycznego legis fori. Teza
ta zostata oparta na wynikach badan prawnoporéwnawczych, ktére wykazaty daleko
idgce  zréznicowanie  konstrukcji  jurydycznej papieréw wartosciowych w
poszczegolnych systemach prawnych f{aczacych elementy prawnorzeczowe i

obligacyjne.

Kontynuacje i rozwinigcie problematyki miedzynarodowego obrotu papierami
wartosciowymi  stanowito  kolejne opracowanie Habilitanta o charakterze
systemowym, zawarte w publikacji S. Wiodyka, A. Szumanski, System prawa
handlowego, t. 4, wyd.2 (red. tomu M. Stec), Warszawa 2016, ktére dotyczyto w
znacznej czesci problematyki regulacji materialnoprawnych prawa jednolitego i
skupiato sie na zagadnieniach funkcjonalnych i konstrukcyjnych transgranicznego
obrotu instrumentami finansowymi. Pogiebionej analizie poddano systemy

deponowania papieréw warto$ciowych w obrocie miedzynarodowym.

Istotna  cze$¢  publikacji  Habilitanta dotyczy zagadnien prawa
ubezpieczeniowego. W tym nurcie badawczym nalezy odnotowaé wspoétredakcje
komentarza Prawo ubezpieczeri gospodarczych, Brodecki, M. Serwach, M. Glicz,

wyd. 2, Warszawa 2010, ktéry zawiera omoéwienie przepisow prawnych z zakresu



funkcjonowania rynku ubezpieczen. Problematyke aktywnosci zagranicznych
przedsiebiorcow ubezpieczeniowych podjgt On réwniez w komentarzu do kolejnego
aktu prawnego jakim jest Ustawa o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjneyj,
P. Wajda, M. Szczepanska (red.) Warszawa 2017.
Do nurtu badawczego z zakresu prawa ubezpieczen nalezy zaliczy¢ takze cykl
publikacji dotyczacy ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw organéw
spotek kapitatowych. W pierwszym opracowaniu Obowigzek deklaracji ryzyka w
ubezpieczeniach odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw wtadz spétki kapitatowej w: B.
Gnela, M. Szaraniec (red.), Informacja w prawie ubezpieczern gospodarczych,
Warszawa 2015 zaprezentowano poglad, ze wylgczenie skutkbw naruszenia
obowigzku deklaracji ryzyka wobec niektérych os6b wymaga zawarcia odpowiednich
postanowien w umowie ubezpieczenia. Zdaniem Autora, wtasciwe uksztattowanie
klauzul ustanawiajacych rozdzielenie skutkédw naruszenia obowigzku deklaraciji
ryzyka wymaga zawsze uwzglednienia interesu spoitki, ktéry rébwniez zostaje objety

ochrong ubezpieczeniows.

W kolejnych dwéch opracowaniach Autor podjat problematyke wplywu umowy
ubezpieczenia na skuteczno$¢ rezimu odpowiedzialnosci cztonkéw organéw spétek
kapitatowych za szkode wyrzgdzong dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym z
prawem lub postanowieniami statutu spotki. Najwazniejsza tezg zaprezentowang w
publikacji Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza czfonkéw organdw  spoéfek
kapitatowych z perspektywy ochrony ubezpieczeniowej w: K. Bilewska (red.)
Efektywno$¢ zarzgdzania | nadzoru w spoétce handlowej. W poszukiwaniu
optymalnego modelu ustroju spotki, Warszawa 2018, jest stwierdzenie, ze specyfika
jurydycznej konstrukcji ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw witadz
spétki kapitatowe] jest przyczyng powstawania kolizji intereséw, ktéra zagraza
realizacji funkcji przypisanych przez ustawodawce funkcjom obowigzku naprawienia
szkody. Gtéwny rezultat badan, ktérego wyniki zostaty zaprezentowane w publikacji
Klauzula udziatu wtasnego w ubezpieczeniach odpowiedzialnosci cywilnej cztonkow
wiadz spotki akcyjnej w: E. Baginska, W. Mogilski, M. Watachowska, M. P. Ziemiak
(red.) O dobre prawo dla ubezpieczen. Ksiega Jubileuszowa Profesora Eugeniusza
Kowalewskiego, Torun 2019, stanowi teza o braku konieczno$ci wprowadzania

rozwigzan ustawowych w zakresie zastosowania klauzuli udziatu wtasnego.



W nurcie badawczym prawa przedsiebiorcéw i prawa spotek kapitatowych na
uwage zastugujg publikacje Habilitanta odnoszace sie do statusu akcjonariusza w
spotkach z udziatem podmiotéw wtadzy publicznej. Problematyka ta zostata poddana
analizom w ptaszczyznie rezimu unijnej swobody przeptywu kapitatu. W publikacji
Zfota akcja w: Z. Brodecki (red.) Europa przedsiebiorcéw, Warszawa 2011,
przedstawiono konstrukcje prawne umozliwiajgce ingerencie podmiotow wiadzy
publicznej w ustréj i funkcjonowanie spétek kapitatowych oraz ocene tych konstrukciji
z punktu widzenia traktatowej swobody przeptywu kapitatu. Kontynuacje i
rozszerzenie badan Autora nad problematyka sposobow ingerencji paristwa w ustroj i
funkcjonowanie spotek kapitatowych stanowi artykut Status akcjonariusza a
wykonywanie wfadzy panstwowej, Gdanskie Studia Prawnicze, t. XXII, 2009.
Problematyki uprzywilejowania podmiotdw wiadzy publicznej w  spotkach
kapitatowych dotyczyta takze Glosa do wyroku TS z 6.12.2007 w sprawach C-463/04
i C464/04 Gdanskie Studia Prawnicze - Przeglad Orzecznictwa 2008,
nr 2. Znaczenie swobody przeplywu kapitatu dla tworzenia unijnego rynku
kapitatowego stanowito przedmiot publikacji Swoboda przeptywu kapitatu a

zintegrowany rynek kapitatowy, Gdanskie Studia Prawnicze, t. XXV, rok 2011.

W nurcie badawczym z zakresu prawa transportowego Habilitanta podejmuje
problematyke organizacji procesu transportu, jak réwniez praw i obowigzkéw stron
umowy przewozu w réznych jego gateziach. W pierwszej sferze badan na
odnotowanie zastugujg publikacje z zakresu bezpieczenstwa transportu, do ktérych
mozna zaliczy¢ opracowania przygotowane w ramach udzialu w projekcie
badawczym Zintegrowany System Bezpieczenstwa Transportu. W publikagji
Uwarunkowania prawne integracji systemu bezpieczenstwa w transporcie w: R.
Krystek (red.) Zintegrowany system bezpieczeristwa transportu, t. |l, Uwarunkowania
rozwoju integracji systeméw bezpieczenstwa transportu, \Warszawa 2009,
bezpieczenstwo transportu przedstawiono jako zespot zjawisk objetych rezimem
prawnym. Publikacja Prawne aspekty wdrazania Zintegrowanego Systemu
Bezpieczenstwa Transportu w: R. Krystek (red.) Zintegrowany System
Bezpieczenstwa Transportu, t. |ll, Koncepcja Zintegrowanego Systemu
Bezpieczenstwa Transportu w Polsce, Warszawa 2010, zawiera natomiast
propozycje de lege ferenda w zakresie wprowadzenia poszczegoélnych elementéw

systemu oraz ich integracji. Do problematyki prawa transportowego nalezy wigczy¢



rowniez publikacie dotyczace stosunkéw cywilnoprawnych zwigzanych ze
swiadczeniem ustug przewozu. W tym zakresie przywotaé warto publikacje Ochrona
praw pasazeréw w przewozie lotniczym w orzecznictwie Trybunatu Sprawiedliwosci
Unii Europejskiej w: E. Jaremczuk (red.) Inspiracje lotnicze: aspekty techniczne,

historyczne, spofeczne i prawne, Elblag 2014.

Habilitant jest takze autorem publikacji w pi$miennictwie zagranicznym, czego
dowodem jest publikacja Handelsregisterpublizitit nach polnischem Recht,
Wirtschaft und Recht in Osteuropa, 2010, nr 1, omawiajaca zasade jawnosci rejestru
przedsigbiorcow w prawie polskim oraz publikacja wspoétautorska: M. Balwicka-
Szczyrba, A. Sylwestrzak, M. Glicz, Supporting Elderly Persons in Polish Family and
Succesion Law, w: M. Brinig (red.) International Survey of Family Law 2018,

Cambridge, Antwerp, Chicago 2018.

Habilitant jestem cztonkiem European Law Institute,
w ramach ktérego uczestniczy w specjalistycznej grupach roboczych Business and
Financial Law oraz Global Private Law. Natomiast w ramach stowarzyszenia Freunde
des Hamburger Max-Planck-Instituts fiir ausldndisches und internationales
Privatrecht e.V. bierze udziat odbywajgcych sie cyklicznie w Hamburgu
migdzynarodowych konferencjach z zakresu prawa handlowego, cywilnego oraz

prawa prywatnego miedzynarodowego.

IV. Ocena osiggniecia naukowego oraz aktywnosci naukowej habilitanta

Wybor tematu rozprawy habilitacyjnej nalezy oceni¢ jednoznacznie pozytywnie. W
polskiej literaturze prawniczej brakuje pozycji, ktéra w sposéb kompleksowy, ale
zarazem syntetyczny dokonywataby typologicznej analizy spotki publicznej
wskazujgc na réznice w stosunku do klasycznej, niepublicznej spotki akcyjnej. Na
uznanie zastuguje w szczegélnosci syntetyczno$é ujecia tematu. Prawo rynku
kapitatowego jest bardzo ztozona gaftezig prawa, ktéra petna jest elementéw o

bardzo technicznym charakterze. Czesto przestaniajg one ogodlne zasady prawa



rynku kapitatowego. Habilitantowi udato sie napisaé prace dotyczacg podstawowych
zasad prawa akcyjnego oraz prawa rynku kapitatowego bez popadania w
niepotrzebne szczegély techniczne. W czym wykazat on biegtos¢ zaréwno w
zakresie analiz prawa spdtek jak i prawa rynku kapitatowego. Szkoda tylko, ze
wspomniana praca ukazata sie tak pozno. Temat ten czekat na odpowiednia
publikacje od dawna. Aktualnie wprowadzenie Prostej Spotki Akcyjnej do polskiego
porzadku prawnego oraz kryzys instytucji rynku kapitatowego oraz publicznej spofki
akcyjnej w szczegolnosci (z uwagi na wzrost znaczenia sektora funduszy venture
capital w finansowaniu przedsiebiorstw), sprawiaja, ze praca ta traci nieco na
praktycznej aktualnosci. W niczym nie uchybia to jednak jej teoretycznej doniostosci i
praktycznej przydatnosci.

Od strony formalnej praca nie budzi wiekszych zastrzezen. Uwazam, ze
konstrukcja samego tytutu pracy nie jest zbyt fortunna, gdyz utrudnia zrozumienie o
czym tak wiasciwie jest to opracowanie. Nie rzutuje to jednak negatywnie na ocene
samego przedmiotu tej ksigzki. Powtarzanie w poszczegéinych rozdziatach tytutu
catej ksigzki — ,spdtka publiczna a spétka akcyjna” — nie wydaje mi sie rozwigzaniem
szczeSliwym. Autor ma niekiedy tendencje do postugiwania sie zdaniami wielokrotnie
ztozonymi co zmniejsza przejrzysto$¢ wywodu. Lubi takze postugiwaé sie
wtrgceniami oraz wyrazami pochodzenia obcego. Taki jezyk prac Habilitanta,
niekiedy sprawia to wrazenie jakby usitowat on w sposéb sztuczny ,unaukowic” swoj
wywod. Jest to jednak zabieg niepotrzebny, gdyz zmniejsza czytelno$é analiz, ktore
— jak podkreslam — sg warto$ciowe. Praca za$ dotyczy tak skomplikowanej materii,
ze nie ma potrzeby jej dodatkowo komplikowaé. Sztukg natomiast jest pisaé o niej
prosto.

Autor trafnie zwraca uwage na btedng definicje spotki publicznej, ktérg przyjeto w
poprzednio obowigzujgcym stanie prawnym. Dematerializacja akgcji jest tylko pewnym
zabiegiem technicznym, ktéry jest niezbedny w odniesieniu do spétek publicznych.
Nie jest on jednak wtasciwy wytgcznie dla nich, ani tez nie wskazuje na
charakterystyczne cechy spétek publicznych. Dla spotki publicznej charakterystyczna
jest bowiem otwarta, wielopodmiotowa struktura akcjonariatu oraz poddanie obrotu
akcjami otwartym i uregulowanym mechanizmom obrotu zorganizowanego.

Trafna wydaje sie by¢é zasadnicza teza Autora o potrzebie uksztattowania
odrebnego modelu spétki publicznej, ktéry zostatby oderwany od niepublicznej spotki

akcyjnej i powigzany z regulacjami dotyczacym rynku regulowanego w ramach prawa



rynku kapitatowego. Nie jestem przekonany co do koniecznosci catosciowego
uregulowania spotki publicznej w ustawie o ofercie publicznej. Taka dekodyfikacja
publicznej spoétki akcyjnej przyniostaby wiele niepozadanych dylematow
interpretacyjnych — czy to jest nadal organizacja prywatno-prawna; czy mozna w
stosunku do niej odpowiednio stosowaé przepisy dotyczgce niepublicznej spotki
akcyjnej albo przepisy Kodeksu cywilnego. Autor niejako ,przeslizguje” sie w swoich
rozwazaniach nad jeszcze innym fundamentalnym problemem dekompozycji pojecia
spotki publicznej. Rynek regulowany nie jest bowiem jedynym mechanizmem obrotu
zorganizowanego. Praktyka zna takze alternatywne systemy obrotu oraz inne
nieregulowane platformy internetowego obrotu akcjami — np. w ramach platform
crowd-fundingowych. Powstaje wiec pytanie - czy, w ramach koncepcji Habilitanta,
powinny to by¢ spotki publiczne?

Na uznanie zastugujg analizy Habilitanta dotyczgce charakter prawnego praw
akcjonariusza spétki publicznej. Autor trafnie zauwaza, ze przestaje on byé swoistym
.przedsiebiorcg” zaangazowanym w sprawy spétki na poziomie wiascicielskim, a
staje sie przede wszystkim inwestorem. Dla akcjonariusza spotki publicznej mniej
wazna staje sie wiez organizacyjna ze spoétkg, a wazniejsze instytucjonalne ramy
prawidtowego funkcjonowania rynku kapitatowego. Akcja spotki publicznej jest
bowiem dla niego przede wszystkim instrumentem finansowym podlegajacym
obrotowi na rynku kapitatowym.

Autor niezwykle interesujgco analizuje model informacyjny publicznej spétki
akcyjnej jako zespot regulacji nakierowanych na zniwelowanie asymetrii
informacyjnych migdzy spétka i jej menadzerami z jednej strony oraz akcjonariuszami
I innymi inwestorami z drugiej strony. Moim zdaniem, zbyt daleko idgca jest jednak
teza o catkowitej i permanentnej transparentnosci spétki publicznej. W tym
kontekscie mam wiec pytanie do Autora, czy w spotce publicznej mozna sformutowaé
teze o zasadzie réwnouprawnienia informacyjnego wszystkich akcjonariuszy; a jesli
tak, to jak to pogodzi¢ z generalng dopuszczalnoscig (poza okresami zamknietymi)
transakgcji ,insiderskich” oraz programami nabywania akcji wtasnych.

Aktywnos¢ naukowa habilitanta zastuguje na pozytywng ocene. Tworczo$é
naukowa habilitanta jest mi znana z literatury i konferencji. Dr Glicz od dawna jest
uznanym specjalista z zakresu prawa rynku kapitatowego, ktérego publikacie sa
cenione przez teoretykdw i wykorzystywane przez praktykow prawa. Jest on takze

aktywnym uczestnikiem dyskusji podczas konferencji naukowych pos$wieconych



prawu handlowemu. Na szczegoine podkreslenie zastuguje komentatorski dorobek
autora w zakresie analiz dotyczacych obrotu informacjag poufng w prawie rynku
kapitatowego. Dr Marcin Glicz jest jednym z nielicznych badaczy zajmujgcych sie
prawem kolizyjnym w zakresie obrotu papierami wartogciowymi. Jego opracowania o
charakterze systemowy stanowig cenny wktad w rozwdj doktryny. Na uznanie
zastugujg publikacje autora dotyczace miedzynarodowego, transgranicznego obrotu
instrumentami finansowymi. Jest to problematyka mato znana i popularna w polskiej
nauce prawa, a badania dra Glicza w tym zakresie majg nierzadko charakter
pionierski. Habilitant bierze udziat w konferencjach naukowych, w tym takze
zagranicznych. Jest takze autorem publikacji obcojezycznych w obiegu
migdzynarodowym. Na odrobine krytyki zastuguje natomiast sposéb upubliczniania
wynikéw swoich badan przez Habilitanta, ktére — jak zaznaczytem wyzej — sg
wartosciowe. Dr Marcin Glicz powinien w przysziosci wiecej publikowaé w
czasopismach naukowych, a mniej w opracowaniach zbiorowych. Czasopisma te
powinny by¢ takze bardziej réznorodne. W dorobku Habilitanta dominujg bowiem

publikacje w Gdanskich Studiach Prawniczych.
V. Konkluzja

Recenzowane osiagniecia naukowe oraz aktywno$é naukowa dra Marcina Glicza,

W mojej ocenie, spetniajg wymagania o ktérych mowa w art. 16 ustawy o stopniach i
tytule naukowym z 14 marca 2003 r., konieczne dla nadania Mu stopnia doktora

habilitowanego. \Wskazane osiggniecie naukowe stanowi znaczny wkiad Autora w

rozwdj prawa a nadto wykazuje On istotng aktywnos$cig naukowg w dyscyplinie

prawo.



