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WSTEP

Jednym ze skutkéw przemian gospodarczych, ktore nastapily w Polsce
po 1989 r., jest przenoszenie na polski grunt rozwigzan stosowanych
w obrocie gospodarczym w krajach rozwinietych. Nierzadko sg to roz-
wigzania znane w Stanach Zjednoczonych i krajach Europy Zachod-
niej od wielu lat, za$ na polskim gruncie zupetnie nowe. Tam, gdzie to
mozliwe praktyka zwykle niejako wyprzedza regulacje prawne, stad
czesto owe instytucje, znane od dawna w gospodarkach panstw zachod-
nich, w Polsce przynajmniej przez pewien czas funkcjonuja bez zadnej
podstawy prawnej. Niekoniecznie nalezy z tego wyciaga¢ negatywne
wnioski; wszak co do zasady ludzka kreatywnos¢, szczegdlnie w za-
kresie gospodarowania, jest nieograniczona, i nie sposéb przewidziec
wszelkich rozwigzan, ktére moga by¢ jej efektem'.

Taka instytucja powszechnie stosowang w stosunkach gospodarczych
krajow zachodnich juz w okresie miedzywojennym, ktéra w Polsce
zostala recypowana dopiero po transformacji ustrojowej, jest badanie
due diligence. Instytucja ta jest $cisle zwigzana z funkcjonowaniem
wolnego rynku, gdyz petni ona istotng role w procesie wymiany, ktory
w warunkach gospodarki centralnie sterowanej jest wysoce ograniczony,
przy czym w radykalnych formach ustroju komunistycznego czy socja-
listycznego jest to ograniczenie do absolutnego minimum.

Pojecie badania due diligence zostanie szczegétowo wyjasnione w dalszej
czesci niniejszej publikacji. Na potrzeby wstepnych rozwazan warto

' R. Lewandowski, Znaczenie i funkcja badania ,,due diligence” w ramach sprzedazy
przedsigbiorstwa, MoP 2004/6.
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wskaza¢, ze badanie to polega na analizie stanu prawnego i faktycznego
przedmiotu transakcji, ktore stuzy¢ ma réznorakim celom, w szczegdl-
nosci za$ podjeciu decyzji co do dokonania transakeji, ustaleniu ceny
nabycia i okre$leniu ryzyka, ktére moze si¢ wigza¢ z jej przeprowa-
dzeniem?® Badanie due diligence moze dotyczy¢ w zasadzie kazdego
przedmiotu umowy cywilnoprawnej czy innej czynnosci, ktorej skut-
kiem jest przeniesienie wtasnosci lub posiadania. Co wiecej, analiza
taka w ogole nie musi by¢ zwigzana z jakakolwiek czynnos$cig prawna.
Nie ma przeszkdod ku temu, by przeprowadzono badanie jakiegokolwiek
bytu prawnego, nawet bez zwigzku z jakakolwiek aktywnoscig majgca
znaczenie prawne’.

W praktyce jednak badanie due diligence przeprowadza si¢ zwykle
w zwiazku z transakcjami o znacznej wartosci. Dotyczy to przede wszyst-
kim transakeji, ktérych przedmiotem jest nieruchomos¢, przedsigbior-
stwo lub ewentualnie ruchomosci, o ile ich warto$¢ jest dla strony de-
cydujacej si¢ na przeprowadzenie badania istotna.

Badanie due diligence przeprowadzane jest przede wszystkim w zwiazku
z transakcjami fuzji i przejec. Pojecie to zostanie wyjasnione w dalszej
czedci publikacji. W tym miejscu, dla przedstawienia kontekstu publi-
kacji niezbednego dla lepszego zrozumienia tresci niniejszego wstepu,
wskaza¢ nalezy, ze co do zasady transakcje fuzji i przeje¢ polegaja na
integracji podmiotéw gospodarczych poprzez polaczenie spdtek badz
przez bezposrednie lub posrednie przeniesienie wlasnosci lub innego
tytutu prawnego do przedsigbiorstwa.

Najczesciej podmiotem zainteresowanym przeprowadzeniem bada-
nia jest nabywca, tj. podmiot, ktéry na skutek okreslonej czynnosci
nabywa wiasno$¢ lub inny tytul prawny do przedmiotu transakcji; dla
celéw niniejszej publikacji przez nabywce rozumiany bedzie rowniez

> R.E. Hoskisson, M. A. Hitt, R.D. Ireland, Competing for Advantage, South-Western/
Thomson Learning, Cincinnati, Mason USA, OH 2012, s. 251.

* E. Piatek, I. Dziedzic-Jagocka, Due diligence - Zrédta danych do analizy, ,,Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego” nr 855, ,,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpie-
czenia” nr 74, t. 1, Szczecin 2015, s. 653
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6.1. Ochrona informacji poufnej w kontekscie
badania due diligence

6.1.1. Pojecie tajemnicy przedsiebiorstwa

Przepisy prawa powszechnie obowigzujacego chronig wiele tajemnic,
w tym tajemnice zawodows, tajemnice spowiedzi i inne. Do tajemnic
prawnie chronionych zalicza si¢ rowniez tajemnice przedsiebiorstwa,
nazywang czasem rowniez tajemnicg handlowg lub tajemnica poufna'.
Wskaza¢ nalezy, ze tajemnice przedsiebiorstwa stanowia jeden ze sktad-
nikow przedsigbiorstwa jako takiego, a to zgodnie z art. 55! pkt 8 k.c.

Informacja jest kluczcowym elementem wiedzy; to takze element podej-
mowania decyzji. Coraz szerszy i bardziej ogolny dostep do informaciji
wymaga od przedsiebiorstwa ochrony wielu danych. Informacja w przy-
padku przedsigbiorstwa moze pozwoli¢ na rozwoj i budowanie prze-
wagi konkurencyjnej, lub tez wrecz przeciwnie — doprowadzi¢ do jego
upadku. Znaczna cze$¢ informacji i wiedzy w przedsiebiorstwie podlega
ochronie, dajac podstawe do tworzenia tajemnicy przedsiebiorstwa?.

Zaréwno w doktrynie, jak i w aktach prawnych oprdcz tajemnicy przed-
sigbiorstwa wymienia si¢ réwniez tajemnice handlowa. Nalezy zaznaczy¢,
ze w przeciwienstwie do tajemnicy przedsiebiorstwa, brak jest odrebnej
definicji legalnej tajemnicy handlowej. Przyktadowo ustawa o ochronie
zdrowia przed nastepstwami uzywania tytoniu i wyrobow tytoniowych?
w art. 2 pkt 31 definiuje tajemnice handlowg jako tajemnice przedsie-
biorstwa w rozumieniu przepiséw o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji.

Jak wskazuje A. Michalak, pojecie tajemnicy przedsigbiorstwa ,,obejmuje
swoim zakresem kazdy rodzaj legalnie nabytej informacji poufnej lub zespot/

! 'WJJ. Katner, Prawo zobowigza# — umowy nienazwane, Legalis 2015.

2 A. Kamela-Sowinska, Tajemnica przedsiebiorstwa a dyrektywa Unii Europejskiej
o0 ujawnianiu informacji niefinansowych, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego’,
nr 854 ,,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” 2015/73, s. 985.

? Ustawa z 9.11.1995 1. 0 ochronie zdrowia przed nastepstwami uzywania tytoniu
i wyrobow tytoniowych (Dz.U. z 2019 r. poz. 2182 ze zm.).
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zestawienie legalnie nabytych informacji poufnych o wartosci gospodar-
czej, w szczegdlnosci informacje techniczng, technologiczng, handlowg lub
organizacyjna, co do ktorej podjeto niezbedne w danych okolicznosciach
dziatania zmierzajace do utrzymania w poufnosci, ktérych zastosowanie
zapewnia podmiotowi uprawnionemu kontrole nad ta poufna informacjg™.

Pojecie tajemnicy przedsigbiorstwa ma jednak rowniez definicje legalna.
Zgodnie z art. 11 ust. 2 ustawy z 16.04.1993 r. o zwalczaniu nieuczciwej
konkurencji®, przez tajemnice przedsigbiorstwa rozumie sie informacje
techniczne, technologiczne, organizacyjne przedsi¢biorstwa lub inne
informacje posiadajace warto$¢ gospodarcza, ktére jako cato$¢ lub
w szczegdlnym zestawieniu i zbiorze ich elementéw nie s3 powszechnie
znane osobom zwykle zajmujacym si¢ tym rodzajem informacji albo
nie sg tatwo dostepne dla takich oséb, o ile uprawniony do korzystania
z informacji lub rozporzadzania nimi podjal, przy zachowaniu nalezytej
starannosci, dzialania w celu utrzymania ich w poufnosci. Przepis art. 11
ust. 1 ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji przewiduje réwniez
ochrone prawna tajemnicy przedsi¢biorstwa. Stanowi on bowiem, iz
czynem nieuczciwej konkurencji jest ujawnienie, wykorzystanie lub po-
zyskanie cudzych informacji stanowigcych tajemnice przedsigbiorstwa.

Jak wynika z dotychczasowych rozwazan poczynionych w ramach ni-
niejszej publikacji, w szczegdlnosci zas w czesci dotyczacej sposobu prze-
prowadzenia badania due diligence, w ramach takiego badania audytor
pozyskuje wiele informacji i dokumentéw dotyczacych funkcjonowania
badanego podmiotu, w tym réwniez takich, ktdre sa objete tajemnica
przedsigbiorstwa. Pojawia si¢ zatem pytanie, czy przekazanie takich
informacji i dokumentéw na potrzeby badania stanowi naruszenie ta-
jemnicy przedsiebiorstwa i jakiego moga by¢ tego skutki, zwlaszcza dla
0s0b, ktore takie informacje i dokumenty przekazuja osobom trzecim
(audytorom).

* A. Michalak, Ochrona tajemnicy przedsigbiorstwa — zagadnienia cywilnoprawne,
Warszawa 2006, s. 143.

* Ustawa z 16.04.1993 r. o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji (Dz.U. z 2020 r.
poz. 1913 ze zm.).
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Kwestia ta budzi duze watpliwosci w doktrynie. Jest to zreszta jedno
z niewielu zagadnien prawnych zwigzanych z badaniem due diligence,
ktére doczekalo sie kilku publikacji naukowych. Swiadczy to o jego
wadze i zwigzanych z nim kontrowersjach.

6.1.2. Ujawnienie tajemnicy przedsiebiorstwa dla
celéow badania due diligence

Jak stusznie wskazuje si¢ w literaturze, z art. 11 ustawy o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji wynika obowigzek zachowania tajemnicy
przedsigbiorstwa przez czlonkéw zarzadu spotki®. Wydaje sie, ze obo-
wigzek ten rozciagga si¢ rowniez na wspdlnikéw prowadzacych sprawy
spotki w spotkach osobowych. Jednoczesnie to te wlasnie osoby po-
dejmuja decyzje w przedmiocie udostepnienia audytorom informacji
i dokumentow zawierajacych informacje o przedsiebiorstwie dla potrzeb
badania due diligence. Przyjecie, Ze nie powinny one ujawnia¢ tajem-
nicy przedsiebiorstwa audytorom, musiatoby prowadzi¢ do wniosku,
ze w przypadku udostepnienia przez nich informacji i dokumentéw
dla potrzeb badania due diligence osoby te moglyby by¢ narazone na
odpowiedzialno$¢ karng i cywilnoprawna.

Wydaje sig, ze przekazywanie osobom trzecim informacji stanowigcych
tajemnice przedsigbiorstwa jest w zasadzie nierozerwalnie zwigzane
z prowadzeniem spraw spéiki. Jak trafnie wskazuje R. Lewandowski, nie
jest mozliwe, aby cztonkowie zarzadu spétki czy tez wspdlnicy prowadzg-
cy jej sprawy posiadali tak szeroka wiedze, by moc rzetelnie prowadzi¢
sprawy spotki bez jakiejkolwiek konsultacji z osobami posiadajacymi
specjalistyczng wiedze np. w zakresie prawa. Stad tez konieczne jest na-
wigzywanie przez sp6tki wspélpracy z adwokatami, radcami prawnymi
czy doradcami podatkowymi, w ramach ktorej spotki przekazuja tym
specjalistom informacje i dokumenty zawierajace poufne dane, nie-
zbedne dla $wiadczenia pomocy prawnej. Nie sposob wyobrazi¢ sobie,

¢ D. Benduch, Obowigzek dochowania tajemnicy przez cztonkéw zarzgdu a badanie
due diligence w procesie tgczenia sig spétek kapitatowych, ,,Prace Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroclawiu” 2011/203, s. 15.
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by prawnik czy doradca podatkowy mogt wydawac opinie dotyczace
spraw zwigzanych z funkcjonowaniem spotki bez posiadania informacji
stanowigcych tajemnice przedsigbiorstwa. Wydaje si¢ zatem, ze w takim
przypadku przekazanie osobie trzeciej przez cztonka zarzadu spotki lub
wspdlnika prowadzacego sprawy spoétki informacji objetej tajemnica
przedsigbiorstwa nie tylko jest dopuszczalne, ale wrecz konieczne, gdyz
wynika z obowiazku dzialania przez te osoby z nalezyta starannoscia.

Nie oznacza to jednak, ze ocena co do mozliwosci przekazywania przez
czlonka zarzadu lub wspélnika prowadzacego sprawy spotki informacji
stanowigcych tajemnice przedsigbiorstwa moze zosta¢ dokonana wy-
tacznie na podstawie stwierdzenia konieczno$ci gospodarczej takiego
dziatania. Zgodnie z art. 11 ust. 1 ustawy o zwalczaniu nieuczciwej
konkurencji przestanka do stwierdzenia, ze naruszenie tajemnicy przed-
siebiorstwa stanowi czyn nieuczciwej konkurencji, jest fakt, iz naruszenie
takie zagraza lub narusza interes przedsiebiorcy.

W tym kontekscie wskaza¢ nalezy, ze mozliwo$¢ przekazania takich
informacji lub dokumentéw audytorom powinna kazdorazowo uwzgled-
nia¢ potencjalne skutki takiego dziatania z punktu widzenia zagrozenia
interesow przedsiebiorcy (np. spotki). Nie mozna bowiem wykluczy¢,
ze takie ryzyko nie istnieje lub jest minimalne. Wskazane jest réwniez
podjecie czynno$ci ograniczajacych ryzyko ujawnienia tajemnicy przed-
siebiorstwa kolejnym osobom lub naruszenia intereséw przedsigbiorcy
przez potencjalnego nabywce, w zwigzku z pozyskaniem przez niego
poufnych danych. Osoby prowadzace sprawy spoétki powinny podja¢
stosowne kroki w tym celu w ramach wigzacego je obowigzku dzialania
z zachowaniem nalezytej staranno$ci.

Przyktadowo wskazane jest zawarcie z potencjalnym nabywca porozu-
mienia o zachowaniu poufnosci, w ktérym zobowigze si¢ on do nieprze-
kazywania osobom trzecim informacji uzyskanych w ramach przeprowa-
dzonego badania. Porozumienie takie moze obejmowac réwniez osoby
dzialajagce w imieniu nabywcy (np. audytoréw)’. Warto takze rozwazy¢

7 Z.Jara, Zasady przeprowadzenia transakcji asset i share deal ze szczegolnym uwzgled-
nieniem memorandum of understanding oraz due diligence, MoP 2002/23 (dodatek), s. 7.
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ograniczenie zakresu badania do niektérych tylko, mniej wrazliwych kwe-
stii albo do okreslonych sktadnikéw przedsigbiorstwa. Podobny charakter
mogloby mie¢ takze ograniczenie liczby osob wykonujacych badanie
i imienne okre$lenie audytoréw wraz ze wskazaniem zakresu informacji
i dokumentdéw przekazanych poszczegdlnym osobom.

Jak wskazuje si¢ w broszurze informacyjnej Umowy o zachowaniu pouf-
nosci: narzedzia biznesowe, ,umowy o zachowaniu poufnosci to prawnie
wigzace umowy okreslajace zasady zwigzane z przekazywaniem infor-
macji poufnych przez jedna strone (strona ujawniajaca) innej stronie
(strona otrzymujaca) oraz z zasadami zachowania w poufnosci otrzy-
manych informacji przez strone otrzymujac. W zaleznosci od ilosci
stron ujawniajacych informacje, NDA moga by¢ jednostronne, gdzie
jedna strona ujawnia, a druga otrzymuje informacje, lub dwustronne
(bilateralne). Strony moga takze zawrze¢ dwie jednostronne umowy
o zachowaniu poufnosci zamiast jedng umowe dwustronng. W prak-
tyce zdarzajg si¢ takze wielostronne umowy o zachowaniu poufnosci,
zawierane pomiedzy wigcej niz dwiema stronami’™®.

Zawarcie umowy o zachowaniu poufnosci (NDA) stanowi czestg prakty-
ke poprzedzajacy przeprowadzenie badania due diligence. Jak wskazuje
K.J. Hopt, ,,zawieranie umoéw o zachowaniu poufnosci jest w transak-
cjach M&A powszechng praktyka. (...) Zawarcie klauzuli poufnosci, czy
to w drodze odrebnej umowy czy jako klauzuli w innej umowie, jest nie
tylko dobra praktykg, lecz stanowi prawny obowigzek zarzadu spoétki
przejmowanej, zmierzajacy do zachowania tajemnicy handlowej lub
tajemnicy przedsigbiorstwa. Moze by¢ takze postrzegane jako element
staranno$ci zarzadu oferenta, zmierzajacy do unikniecia pdzniejszych
sporow dotyczacych zakresu ochrony informacji™.

Umowa taka zawiera postanowienia dotyczace zasad zachowania przez
strony poufnosci, wraz z okresleniem, co nalezy traktowac jako infor-

8 European IPR Helpdesk, Broszura Informacyjna. Umowy o zachowaniu poufnosci:
narzedzie biznesowe, czerwiec 2015, s. 2.

° K.J. Hopt, Proces transakcyjny i klauzule umowne w transakcjach M&A, ,,Przeglad
Prawa Handlowego” 2016/7, s. 5-6.
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macje poufne oraz zasad rozstrzygania o odpowiedzialnos$ci odszko-
dowawczej z tytulu niedochowania warunkéw umowy o zachowaniu
poufnosci. Pozwala to na ulatwienie rozstrzygania ewentualnych sporéw
miedzy stronami, ,,zwlaszcza w sytuacji kontrowersji interpretacyjnych
wokot art. 72! k.c., w tym dotyczacych odpowiedzialnosci przedkon-
traktowej. Do nalezytej starannoéci zarzadzajacych przedsiebiorstwem
nalezy dbalos¢ o tajemnice przedsiebiorstwa, ktére sg jego sktadnikiem,
o bezpieczenstwo informacyjne przedsigbiorstwa. Gromadzenie in-
formacji przez wykonujacych due diligence wymaga wiedzy fachowej,
a udzielanie ich - szczegolnej starannosci. Umowy o zachowanie pouf-
nosci w przypadku badania due diligence mogga tagodzi¢ lub eliminowa¢
zjawiska dysfunkcyjne zwigzane z gromadzeniem informacji. W prak-
tyce umowa o zachowanie poufnosci w przypadku due diligence staje
sie standardowym zobowigzaniem akcesoryjnym™"°.

W przytoczonym fragmencie autor trafnie zwrdcil uwage na przepis
art. 72'k.c. Zgodnie z jego § 1, jezeli w toku negocjacji strona udo-
stepnila informacje z zastrzezeniem poufnosci, druga strona jest obo-
wigzana do nieujawniania i nieprzekazywania ich innym osobom oraz
do niewykorzystywania tych informacji dla wlasnych celdw, chyba ze
strony uzgodnily inaczej. Ponadto, w $wietle § 2 tego artykutu, w razie
niewykonania lub nienalezytego wykonania obowigzkow, o ktorych
mowa w § 1, uprawniony moze zada¢ od drugiej strony naprawienia
szkody albo wydania uzyskanych przez nia korzysci. Przepisy te stanowia
potencjalnie istotne narzedzie chronigce tajemnice przedsiebiorstwa.
Jak wskazuje P. Miklaszewicz, ,artykut 72! k.c. stanowi samodzielna
podstawe obowigzku nieujawniania, nieprzekazywania i niewykorzysty-
wania informacji dla wlasnych celéw, niezalezng od istnienia odrebnych
przepiséw zobowiazujacych kontrahentéw do poufnosci, takich jak
art. 11 ZNKU czy art. 104 PrBank”!.

W doktrynie wskazuje sig, ze informacja, ktdrej poufnos¢ moze zostaé
zastrzezona w toku negocjacji, nie musi by¢ jedynie informacja objeta

10 T. Mréz, A. Opalski, U. Prominska [w:] System Prawa Prywatnego, t. 9, Prawo
zobowigzan - umowy nienazwane, red. W.J. Katner, Legalis 2018.
" P. Miklaszewicz [w:] Kodeks cywilny. Komentarz, red. K. Osajda, Legalis 2019.
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zakresem art. 11 ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji'2. Chodzi
tu natomiast o informacje, ktore nie sa powszechnie znane, w celu ich
zachowania w tajemnicy podjeto okreslone dzialania oraz majg one
warto$¢ majgtkowa'®. Wazne jest ponadto, aby informacje byty przeka-
zywane z zastrzezeniem poufnosci; jak wskazuje P. Polanski, ,,ochronie
podlegaja tylko te informacje, ktdre zostang zastrzezone jako poufne™*.
Oznacza to, ze przyktadowo informacja mieszczaca sie w zakresie art. 11
ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji nie podlega ochronie
przewidzianej w art. 72! k.c., jezeli jej poufnos¢ nie zostala zastrzezona
przez ujawniajacego. Forma zastrzezenia poufnosci nie zostala okre-
$lona w przepisach, w zwigzku z czym moze ono nastapi¢ w dowolnej
formie, byleby jednoznacznie wskazywala ona na zamiar zachowania
informacji w poufnosci®.

W wielu przypadkach badanie due diligence jest dokonywane w toku
negocjacji, w ramach ktorych strony (gléwnie sprzedajacy) udzielajg
sobie informacji, zastrzegajac ich poufno$¢. Informacje takie moga
dotyczy¢ w szczegdlno$ci przedmiotu transakeji, w tym dla potrzeb
badania due diligence.

Jakkolwiek w $wietle art. 72! k.c. mogloby sie wydawa¢, ze zawarcie umowy
o zachowaniu poufnosci nie jest konieczne, by zapewni¢ zachowanie ta-
jemnicy informacji udzielanych w toku negocjacji, to jednak — jak wskazali
T. Mréz, A. Opalski i U. Prominska w przytoczonym wyzej fragmencie,
istnieja liczne watpliwosci interpretacyjne dotyczace stosowania art. 72!
k.c., w zwigzku z czym wydaje sig, Ze starannie dziatajacy przedsiebiorca
lub czlonek zarzadu powinien doprowadzi¢ do zawarcia takiej umowy
przed przekazaniem poufnych informacji drugiej stronie negocjacji.

E. Janik wskazuje ponadto, Ze aby unikna¢ ryzyka zwigzanego z prze-
kazywaniem informacji poufnych, badanie due diligence przeprowadza

2. Grykiel, A. Olejniczak [w:] Kodeks cywilny, t. 1, Komentarz do art. 1-352,
red. M. Gutowski, Legalis 2018.

' J. Grykiel, A. Olejniczak [w:] Kodeks..., t. 1, red. M. Gutowski, Legalis 2018.

!4 P. Polanski [w:] Kodeks cywilny. Komentarz, red. M. Zalucki, Warszawa 2019.

* Tak J. Grykiel, A. Olejniczak [w:] Kodeks..., t. 1, red. M. Gutowski, Legalis 2018.
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