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w KonteKście PrzedwojennycH 

PaPierów sKarBowycH1*

i. wProwadzenie

okres ii rzeczpospolitej był w dziejach Polski i Polaków okre-
sem szczególnym. Po 123 latach Polska odzyskała niepodległość,  
a jej obywatele mogli według własnej woli kształtować przyszłość do-
bra wspólnego-Polski. Był to moment niezwykle istotny dla Polaków. 
musieli oni przeobrazić system państwowy tak, aby był on na miarę 
dwudziestego wieku. aby tego dokonać władze polskie musiały stwo-
rzyć system państwowy nawiązujący do systemów państw zaborczych, 
jednocześnie pamiętając o własnych doświadczeniach w dziedzinie 
państwowości i zasadach prawnych pochodzących z przełomu XViii 
i XiX wieku, okresu rządów stanisława augusta Poniatowskiego  
i Księstwa warszawskiego. wówczas to przeprowadzono reformy, 
które miały z rzeczpospolitej stworzyć nowoczesne państwo na miarę 
XiX wieku. Polska miała stać się państwem nowoczesnym, z własną 
konstytucją, zawodową armią, trwałym i regularnym podziałem admi-

1 niniejszy artykuł, stanowi głos w dyskusji dotyczącej rozważań nad problemem 
przedwojennych obligacji skarbowych, zapoczątkowanej artykułem w. ostaszewskiego, 
Dochodzenie roszczeń z obligacji emitowanych w II Rzeczpospolitej, «PPH» 18.8/2010, 
s. 51-58. Po lekturze wspomnianego artykułu postanowiłem zaprezentować efekt 
własnych badań nad tą problematyką.
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nistracyjnym, kadrą wybitnych specjalistów i urzędników. wszystko 
to, połączone z ambitnym programem reform fiskalnych i gospodar-
czych, spowodowałoby wzrost dobrobytu obywateli i stworzyło moż-
liwość mocarstwowych ambicji rzeczpospolitej. jednakże historia 
potoczyła się zupełnie inaczej. Państwo polskie w wyniku rozbiorów 
przestało istnieć, a obywatele polscy zostali albo podzieleni na trzy 
odrębne terytorialnie zabory lub udali się na emigrację. dlatego też 
rok 1918 i odzyskanie niepodległości było dla Polaków wydarzeniem 
szczególnym, spełnieniem marzeń i snów o wolnym kraju wielu po-
koleń. mając świadomość historycznego momentu władze polskie od 
pierwszych dni apelowały w pierwszej kolejności do uczuć patriotycz-
nych i wzywały społeczeństwo do ofiarności w imię patriotyzmu.

Przed nowym państwem stanęły liczne problemy. ostateczne usta-
lenie granic niosło za sobą niepokoje społeczne, a także powstania  
i wojnę. wojna polsko-bolszewicka spowodowała znaczące osłabienie 
gospodarcze i finansowe młodego państwa. niezależnie od tych wyda-
rzeń Polska miała także bardzo duże problemy gospodarcze, które na-
leżało niezwłocznie rozwiązać. Państwa zaborcze traktowały ziemie 
polskie jako tereny drugiej kategorii i wstrzymywały na tych obszarach 
możliwie najdłużej jak to było możliwe inwestycje infrastrukturalne. 
odzyskująca niepodległość Polska była tworem zlepionym z trzech,  
a nawet czterech odrębnych terytoriów, które nie posiadały ze sobą po-
łączeń drogowych czy kolejowych. By stworzyć jeden organizm go-
spodarczy konieczne były inwestycje w nowe drogi i linie kolejowe, 
które spoiłyby całe państwo w jednolitą całość. należało także wybu-
dować nowe fabryki i zakłady oraz zreformować rolnictwo. odrodzone 
państwo polskie, w wyniku ustalenia zaledwie 71 kilometrowej  
(z mierzeją Helską 140 km) granicy morskiej, nie posiadało żadnego 
portu morskiego, co wymuszało na władzach polskich szybką reali-
zacje budowy nowoczesnego portu morskiego w gdyni. wszystkie te 
inwestycje wymagały uzyskania gigantycznych środków finansowych 
na ich realizację, których młode państwo polskie nie posiadało.

sytuacja finansowa Polski w chwili odzyskania niepodległości była 
katastrofalna. Państwo polskie, jako państwo nowo tworzące się nie 
posiadało własnych środków pochodzących choćby z podatków czy 
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ceł. wszystkie dotychczasowe daniny publiczne pobierały państwa za-
borcze i to w ich kasach znajdowały się te środki. Państwo polskie mu-
siało też pokryć koszty tzw. długów zaborczych, które stanowiły zwrot 
kosztów, jakie poniosły rządy państw zaborczych na inwestycje w in-
frastrukturę na ziemiach, które po 1918 roku stały się częścią teryto-
rium Polski. na bieżące potrzeby państwo polskie musiało zaciągną 
pożyczki zagraniczne, które jeśli w ogóle były udzielane to na coraz to 
mniej atrakcyjnych warunkach. wojna polsko-bolszewicka doszczęt-
nie opróżniła kasę państwa i spowodowała gigantyczne zadłużenie 
Polski za granicą. znajdując się w bardzo złym położeniu finansowym 
i gospodarczym władze polskie zdecydowały się na wykorzystanie 
wszystkich środków, aby zmienić ten niekorzystny stan rzeczy. 

jako że obce państwa uważały Polskę za kraj o bardzo małej sta-
bilności i wiarygodności kredytowej, postanowiono zwrócić się do 
własnych obywateli o wsparcie, zdając sobie sprawę z głębokiego 
patriotyzmu i ofiarności Polaków. fala radości i entuzjazmu wyni-
kającego z odzyskania niepodległości a potem z sukcesu w wojnie pol-
sko-bolszewickiej sprzyjała ofiarności społeczeństwa.

Państwo nie chciało z jednej strony nadmiernie wykorzystywać 
ofiarności społeczeństwa, jednak z drugiej potrzeby pożyczkowe pań-
stwa były gigantyczne. nawiązując do rozwiązań stosowanych głów-
nie w państwach germańskich, zdecydowano się na wykorzystanie 
konstrukcji wierzycielskich papierów wartościowych w celu pozyska-
nia niezbędnego kapitału inwestycyjnego, przy zachowaniu inwesty-
cyjnego i zyskownego charakteru tychże papierów. tak oto pojawiła 
się idea stałego dofinansowania skarbu Państwa za pomocą emisji 
obligacji skarbowych. z czasem, wraz z rozwojem gospodarki, idąc  
w ślady państwa wierzycielskie papiery wartościowe emitowały samo-
rządy, zakłady pracy, instytucje bankowe a także towarzystwa i osoby 
prywatne.

dynamiczny rozwój wierzycielskich papierów wartościowych miał 
miejsce w XiX wieku, kiedy to weksle, czeki, obligacje czy listy za-
stawne stały się powszechne w życiu społeczno-gospodarczym całe-
go świata. w tym okresie jednak Polska znajdowała się pod zaborami, 
co negatywnie wpływało na kształtowanie się w masowej świadomo-
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ści stosowania wierzycielskich papierów wartościowych w celu wspie-
rania inicjatyw gospodarczych. dlatego też planując pierwsze emisje 
papierów wartościowych uznano, iż najodpowiedniejszym emitentem 
będzie odrodzone państwo polskie. to państwo polskie miało wypeł-
nić edukacyjną rolę i nauczyć społeczeństwo umiejętnego korzysta-
nia z rynku kapitałowego, zarówno przez emitentów jak i inwestorów. 
Pierwsza emisja obligacji skarbowych została przeprowadzona w paź-
dzierniku 1918 roku, czyli przed formalnym odzyskaniem przez Polskę 
niepodległości. już w październiku 1918 roku zdawano sobie sprawę  
z trudności finansowych, jakie staną przed młodym państwem polskim.

odpowiedzią społeczeństwa na skierowaną doń prośbę władz pań-
stwowych było masowy zakup obligacji skarbowych w patriotycz-
nym geście. Przez cały okres dwudziestolecia międzywojennego  
ii rzeczpospolita przeprowadziła łącznie kilkadziesiąt emisji wierzy-
cielskich papierów wartościowych. wzorem państwa poszły także inni 
emitenci wierzycielskich papierów wartościowych. samorządy, emi-
tując swoje papiery wartościowe apelowały o obywatelską postawę  
i mobilizację lokalnych społeczności w celu realizacji wspólnego celu. 
spółki i banki emitując obligacje apelowały do swoich pracowników 
o wsparcie i kupowanie tychże papierów wartościowych. Przykład za-
zwyczaj dawali szefowie tychże przedsiębiorstw prezentując ostenta-
cyjnie pliki zakupionych przez siebie papierów wartościowych swojej 
spółki. starano się zlikwidować powstałe w dobie zaborów podzia-
ły na obcych-właścicieli i swoich-robotników. Każdy pracownik mógł 
wesprzeć swój zakład pracy, kupując wyemitowane przezeń obligacje 
i tym samym przyczynić się do jego rozwoju. Podobna rolę jak obli-
gacje i listy zastawne, lecz w mniejszej skali, pełniły weksle i czeki. 
w dobie niepewności i kryzysu gospodarczego rozliczenia za pomo-
cą weksli i czeków stały się bardzo popularne i przyczyniły do rozwo-
ju gospodarki polskiej. istotnym elementem tych form płatności były 
izby rozliczeniowe i banki, które zajmowały się realizacją czeków  
i weksli. Pojawiała się polska instytucja zaufania publicznego, która 
zapewniała większy komfort obu stronom transakcji.

dla Polaków państwo polskie byłą najbardziej wiarygodnym emi-
tentem papierów wartościowych, niezależnie od ogólnej sytuacji go-
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spodarczej państwa. obywatele ii rzeczpospolitej mieli świadomość 
powszechnej mobilizacji w celu budowy silnego i nowoczesnego pań-
stwa o stabilnych podstawach gospodarczych.

o patriotycznej roli obligacji skarbowych ii rzeczpospolitej świad-
czyć może także fakt, iż w obliczu zbliżającej się wojny, coraz częst-
sze stały się przypadki przekazywania dokumentów obligacji władzom 
polskim w formie darowizny. te gesty patriotyczne ukazują znaczenie 
jakie miały polskie papiery skarbowe dla społeczeństwa. Każdy Polak 
wiedział, że ma obowiązek wspierać ojczyznę w potrzebie i że musi 
posiadać dokument obligacji z polskim orłem w koronie. inwestycja  
w państwowe papiery wartościowe byłą gestem i wyrazem zaufania 
dla własnej ojczyzny. nie były to tylko puste gesty słowne, lecz popar-
te konkretnymi sumami, które obywatele powierzali ojczyźnie, wie-
rząc, że jest to najlepsza decyzja, jaką mogli podjąć. 

jeszcze w kwietniu i maju 1939 roku, wobec powszechnej świado-
mości społecznej, iż wojna z hitlerowskimi niemcami stała się nie-
unikniona, a potencjał militarny państwa polskiego w porównaniu  
z niemieckim jest nikły, przeprowadzono ostatnią emisję papierów war-
tościowych ii rzeczpospolitej – 3% Bony obrony Przeciwlotniczej. 
chyba nikt nie ma wątpliwości, iż zakup papierów wartościowych pań-
stwa będącego w bezpośrednim zagrożeniu wojną z o wiele silniejszym 
sąsiadem, to nie najlepsza lokata kapitału. z tego też powodu państwu 
polskiemu odmówiono udzielenia kredytów na potrzeby zbrojeniowe 
w zagranicznych bankach komercyjnych. jednakże władze państwo-
we zdawały sobie sprawę z olbrzymiego odzewu społeczeństwa na 
potrzeby pożyczkowe zagrożonego państwa i wprowadziły ogranicze-
nia subskrypcyjne bonów do czterech sztuk na jednego subskrybenta. 
Bony obrony przeciwlotniczej pozwalały na pokazanie heroicznej po-
stawy polskiego społeczeństwa i olbrzymią wolę walki o byt upragnio-
nej ojczyzny. decydowano się objąć bony obrony przeciwlotniczej nie 
tylko z czysto finansowego punktu widzenia, lecz ze świadomością, że 
ojczyzna nie zapomni o swoich dobroczyńcach, gdy wojna z hitlerow-
skimi niemcami zakończy się zwycięsko dla Polski.
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ii. obligacJe ii rzeczPosPoliteJ Po 1939 roku

nadzieje na wolną Polskę pogrzebał jednak wybuch wojny i oku-
pacja. Utrata niepodległości stała się faktem, lecz wszyscy Polacy 
wiedzieli, ze stan ten jest wyłącznie przejściowy. naturalnie władze 
niemieckie nie przejęły na siebie długów byłego państwa polskiego 
wobec obywateli i przez okres wojny papiery te były nieobsługiwa-
ne. Pamiętając jednakże o tych zobowiązaniach rząd londyński wydał 
odpowiednie akty prawne, mające na celu uregulowanie tej nadzwy-
czajnej sytuacji. dekret Prezydenta rzeczypospolitej z dnia 3 lute-
go 1940 r. o moratorium dla długów prywatnoprawnych2 stwierdzał 
w art. 1, iż „zapłata wierzytelności pieniężnych opartych na tytułach 
prywatnoprawnych powstałych przed dniem 1 października 1939 roku 
nie może być wymagana przed upływem 6 miesięcy od dnia uwolnie-
nia od okupacji całości obszaru państwa, względnie tej części jego ob-
szaru, na której zamieszkuje wierzyciel – dłużnik”. dekret Prezydenta 
rzeczypospolitej z 21 lutego 1940 roku o wstrzymaniu i zawiesze-
niu biegu terminów3, stanowi z kolei iż „z dniem 1 września 1939 r. 
na cały czas trwania wyjątkowych okoliczności wywołanych woj-
ną wstrzymuje się nierozpoczęty i zawiesza rozpoczęty bieg następu-
jących terminów przewidzianych we wszystkich ustawach, dekretach, 
rozporządzeniach i zarządzeniach obowiązujących na całym obszarze 
państwa lub na poszczególnych jego częściach: 1) dla dokonywania 
czynności koniecznych do powstania lub zachowania roszczeń, wierzy-
telności i praw; 2) dla przedawnienia i prekluzji oraz wszelkich w ogó-
le terminów, których niezachowanie powoduje wygaśnięcie lub zmianę 
roszczeń, wierzytelności i praw; 3) dla zasiedzenia”. wydawać się mo-
gło, że te decyzje rozwiązują kwestię długów ii rzeczpospolitej do 
czasu zakończenia wojny. dłużnicy postanowili skrzętnie ukryć swo-
je posiadane papiery wartościowe, których posiadania zabroniły nie-
mieckie władze okupacyjne, i spokojnie czekać na zwycięski koniec 

2 dz.U. z 1940 r. nr 2, poz. 2.
3 dz.U. z 1940 r. nr 4, poz. 9.
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wojny, ufając, że państwo polskie okaże się praworządnym i rzetelnym 
emitentem- dłużnikiem.

gdy w 1945 roku zakończyła się wojna Polska jednak nie była już 
tym samym państwem co w 1939 roku. ii rzeczpospolita zastąpiona 
została Polską rzeczpospolitą Ludową i nie była to tylko kosmetycz-
na zmiana nazwy państwa. nastąpiła radykalna zmiana systemy spo-
łeczno-gospodarczego. rozpoczęto likwidację własności prywatnej, 
zastępując ja własnością państwową. wszelkie przejawy gospodarki 
kapitalistycznej zostały wykorzenione z gospodarki polskiej. efektem 
zmian, jakie nastąpiły po 1945 roku w Polsce była faktyczna likwida-
cja rynku kapitałowego w Polsce i zastąpienie go oligopolem państwo-
wym. działalności nie wznowiła żadna z przedwojennych giełd czy 
instytucji rozliczeniowych, państwo i przedsiębiorstwa od niego zależ-
ne zrezygnowały z emisji papierów wartościowych, a system bankowy 
został niemal całkowicie upaństwowiony. Polki rynek kapitałowy za-
marł na ponad pięćdziesiąt lat. Problemem okazały się przedwojenne 
zobowiązania państwa. z przyczyn ekonomiczno-politycznych utrzy-
mano ciągłość prawną państwa polskiego a Polska rzeczpospolita 
Ludowa była spadkobierczynią ii rzeczpospolitej, przez co nie można 
było po prostu zlikwidować przedwojennych zobowiązań. Początkowo 
w latach 1945-1950 planowano przekonwertować całość przedwojen-
nych zobowiązań na obligacje nowej emisji, jednakże skala należno-
ści i powszechna niechęć do kapitalizmu, spowodowały zaniechanie 
tych planów. sama Polska rzeczpospolita Ludowa w tym samym cza-
sie przeprowadziła kilka emisji obligacji państwowych, aby uzyskać 
środki na odbudowe kraju. odkładając problem przedwojennych zo-
bowiązań ad calendas graecas jednocześnie, dekretem z dnia 27 lipca 
1949 r. o zaciąganiu nowych i określaniu wysokości nie umorzonych 
zobowiązań pieniężnych4 utrzymano gwarancje zobowiązań skarbu 
Państwa obligacjom emitowanym przez ii rzeczpospolitą. nie podjęto 
jednakże żadnych kroków, zmierzających do wznowienia obsługi tych 
papierów. Uznano, że sprawa przedwojennych długów sama umrze na-
turalną śmiercią wraz z upływem czasu. nieliczna grupa wierzycieli  

4 dz.U. z 1949 r. nr 45, poz. 332.
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z tytułu przedwojennych papierów wartościowych, która naiwnie uwa-
żała, że władza ludowa zapomniała o swoich zobowiązaniach i posta-
nowiła się o nie upomnieć, spotkała się z urzędniczym murem niechęci 
i szykanami ze strony władz. zdarzały się także przypadki konfiskaty 
tychże papierów znalezionych przy okazji przeszukań, przeprowadza-
nych na potrzeby innych postępowań. 

Państwo polskie, zaprzestając emisji obligacji, finansowało inwesty-
cje zaciągając kredyty w bankach zachodnich, na dużo bardziej nieko-
rzystnych warunkach finansowych. Kuriozum tej operacji polegała na 
tym, że banki środki na udzielenie kredytów państwu polskiemu czer-
pały z… emisji obligacji, których tak bardzo obawiano się w Polskiej 
rzeczpospolitej Ludowej. Państwo polskie zamiast emitować obliga-
cje skarbowe i w atrakcyjny sposób uzyskiwać kapitał inwestycyjny, 
zaciągało kredyty, finansując przy okazji „wrogie ideowo” zachodnie 
instytucje finansowe.

Potrzeby pożyczkowe Polski radykalnie wzrosły wraz z nastaniem 
ekipy e. gierka i przyjętego wówczas olbrzymiego planu inwesty-
cyjnego, który miał z Polski uczynić potęgę gospodarczą. wówczas 
też zintensyfikowano kontakty gospodarcze z państwami zachod-
nimi w sprawie współpracy gospodarczej. Postanowiono także uzy-
skać wsparcie kredytowe w stanach zjednoczonych, co stanowiło 
istotny przełom w relacjach między oboma krajami. wykorzystując 
uległość polskich władz i będąc pod silnym naciskiem własnego spo-
łeczeństwa rządy państw zachodnich przy negocjacjach dotyczą-
cych warunków udzielania kredytów Polsce, poruszały kwestię skupu 
przedwojennych papierów wartościowych poprzedniczki prawnej 
Polskiej rzeczpospolitej Ludowej- ii rzeczpospolitej. w latach 1948-
1971 rząd Polskiej rzeczpospolitej Ludowej zawarł kilkanaście mię-
dzynarodowych układów odszkodowawczych z niemalże wszystkimi 
rządami państw zachodnich. wraz z rozpoczęciem starań o uzyska-
nie linii kredytowych w stanach zjednoczonych rozpoczęto także ne-
gocjacje z przedstawicielami organizacji reprezentujących posiadaczy 
przedwojennych papierów wartościowych denominowanych w dola-
rach amerykańskich i emitowanych lub gwarantowanych przez skarb 
Państwa. wówczas to na mocy zawartego w 1973 roku porozumienia 
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pojawiła się nadzieja dla polskich posiadaczy przedwojennych papie-
rów wartościowych, na realizację ich zobowiązań. na podstawie za-
rządzenia ministra finansów z 1972 roku, w okresie od 1 września 
1972 do 31 lipca 1980 roku papiery te były skupowane w Polsce przez 
Bank PeKao s. a., który wypłacał 36,5 % wartości nominalnej tych 
papierów. wypłaty dokonywano w bonach towarowych Banku PeKao 
s.a. jednakże skup ten realizowany był głównie z myślą przedwo-
jennych amerykańskich posiadaczach przedwojennych papierów 
wartościowych. malutkie ogłoszenia w trybunie Ludu i gorsze wa-
runki wykupu tych samych papierów dla polskich posiadaczy papie-
rów wartościowych niż ich amerykańskich odpowiedników sprawiły, 
że niewielu Polaków skorzystało z tej, jak się okazało jedynej okazji 
do zrealizowania swoich praw. trzeba także zaznaczyć, że skup obej-
mował tylko nieliczne typy przedwojennych papierów wartościowych  
i nawet stuprocentowa realizacja wykupu tychże papierów nie zmie-
niała sytuacji innych wierzycieli z tytułu innych typów przedwojen-
nych papierów wartościowych. 

Posiadacze przedwojennych papierów wartościowych przez cały 
okres Polskiej rzeczpospolitej Ludowej byli piętnowani i zastraszani, 
a jakiekolwiek prawne sposoby realizacji zobowiązań prowadziły ich 
na manowce. w ten sposób przez ponad pięćdziesiąt lat uniemożliwio-
no realizację praw posiadaczom przedwojennych papierów dłużnych.

iii. okres Po 1989 roku

wraz z przemianami 1989 roku i zmianami społecznymi w Polsce 
powróciła do debaty publicznej kwestia realizacji zobowiązań z ty-
tułu papierów wartościowych ii rzeczpospolitej. Kwestia ta miała 
szeroko zakrojone poparcie wśród polityków. Kolejni ministrowie fi-
nansów i premierzy obiecywali w jakiś sposób zrekompensować wie-
rzycielom państwa polskiego ich trud o walkę o realizację należnych 
im uprawnień. Bank gospodarstwa Krajowego przeprowadził nawet 
wstępną rejestrację przedwojennych papierów wartościowych w celu 
identyfikacji skali zobowiązań z nich wynikających. jednakże wszyst-
kie zapowiedzi kończyły się na niczym. czas nieubłaganie upływał,  
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a ministerstwo finansów postanowiło skorzystać z okazji i doprowa-
dzić do przedawnienia się wszystkich roszczeń z tytułu przedwojennych 
papierów wartościowych. Początkowo ministerstwo finansów tłuma-
czyło swoją niemoc brakiem przepisów ustawowych regulujących spo-
sób wykupu przedwojennych papierów wartościowych. Problemem 
niemożliwym do rozwiązania dla urzędników ministerstwa finansów 
był m.in. sposób wyliczenia wartości zobowiązania. rygorystyczne 
stosowanie zasady nominalizmu przez sądy polskie, na podstawie de-
kretu rady ministrów z 27 lipca 1949 o zaciąganiu nowych i określa-
niu wysokości nie umorzonych zobowiązań pieniężnych, skutecznie 
uniemożliwiały dochodzenie roszczeń z tytułu przedwojennych papie-
rów wartościowych ich posiadaczom. sądy bowiem uznawały rosz-
czenia za słuszne, lecz zmuszone były umorzyć sprawy ze względu 
na brak wartości ekonomicznej przysługującego skarżącym roszcze-
nia. waloryzacja sądowa świadczenia możliwa jest dopiero po wyro-
ku trybunału Konstytucyjnego z 23 kwietnia 2007 roku, a dokładniej 
po 13 maja 2008 roku, a więc daty, kiedy olbrzymia większość, a zda-
niem ministerstwa finansów wszystkie, roszczeń z tytułu przedwojen-
nych papierów wartościowych uległy przedawnieniu. 

swoista indolencja urzędników ministerstwa finansów i klasy po-
litycznej powinna zmobilizować świat nauki do pomocy przy roz-
wiązaniu problemu realizacji zobowiązań z tytułu przedwojennych 
wierzycielskich papierów wartościowych. 

iv. obligacJe skarbowe ii rzeczPosPoliteJ i icH PowoJenne losy

z punktu widzenia inwestorów, papiery skarbowe, są uznawane za 
najbezpieczniejszą formę lokowania kapitału w papierach dłużnych. 
takie powszechne odczucie inwestorów potwierdza doktryna, stwier-
dzając, iż obligacje emitowane przez skarb Państwa i bank centralny 
albo poręczone przez te instytucje są pozbawione ryzyka, dlatego za-
licza się je do tzw. pupilarnych papierów wartościowych, w których 
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mogą być lokowane kapitały nieletnich. Preferowane są one także 
jako lokaty instytucji ubezpieczeniowych i funduszy powierniczych5.  
L. sobolewski, zgadzając się z tezą dotycząca stuprocentowego bez-
pieczeństwa skarbowych papierów wartościowych, podkreśla jednak 
teoretyczny aspekt tego stwierdzenia. mogą bowiem zdarzyć się pew-
ne sytuacje, kiedy zobowiązania wynikające z obligacji skarbowych 
nie zostaną zrealizowane. 

w ii rzeczpospolitej, olbrzymie inwestycje gospodarcze po odzy-
skaniu niepodległości, finansowano poprzez emisję obligacji skarbo-
wych. łącznie w latach 1918-1939 ii rzeczpospolita wyemitowała 
ponad 40 różnych typów obligacji. inwestycja w te papiery traktowana 
była przede wszystkim jako patriotyczny gest wobec własnej ojczyzny, 
co często podkreślano przy okazji kolejnych emisji obligacji.

wybuch ii wojny światowej – 1 września 1939 roku – sprawił, iż 
decyzją władz polskich, obsługa obligacji ii rzeczpospolitej zosta-
ła zawieszona do zakończenia działań wojennych, jednocześnie też 
wstrzymano obliczanie i zawieszono bieg terminów na podstawie art. 1 
dekretu prezydenta rzeczypospolitej z dnia 21 lutego 1940 r. o wstrzy-
maniu i zawieszeniu biegu terminów6. wysokość zobowiązań wyni-
kających z przedwojennych skarbowych papierów wartościowych  
w 1939 roku wynosiła ponad 2 mld przedwojennych złotych. 

Po zakończeniu wojny i zmianie stosunków społeczno-gospodar-
czych, państwo polskie nie wróciło do obsługi zadłużenia z tytułu 
przedwojennych papierów skarbowych, uznając jednak te zobowią-
zania7. Propaganda komunistyczna piętnowała jakiekolwiek starania 
wierzycieli z tytułu skarbowych papierów wartościowych, w celu od-
zyskania zainwestowanych środków. w ten sposób niejako zakneblo-
wano usta wewnętrznym, polskim wierzycielom. Brak normatywnych 

5 Por. m.in. i. weiss, Obligacje, warszawa 1997, s. 14, czy L. sobolewski, [w:]  
m. bączyk, a. kostecki, M. MicHalski, w. PoPioŁek, l. sobolewski, M. stec, F. zoll, 
Prawo papierów wartościowych, pod red. s. wŁodyki, warszawa 2004, s. 375. 

6 dz.U. z 1940,r. nr 4, poz. 9.
7 Por. art. 16 ust. 3 dekretu rady ministrów z 27 lipca 1949 o zaciąganiu nowych 

i określaniu wysokości nie umorzonych zobowiązań pieniężnych , dz.U. z 1949 r. nr 
45, poz. 332 ze zm.
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rozwiązań regulujących kwestię przedwojennych zobowiązań i brak 
ich obsługi wynikał z przekonania nowych polskich władz, że upływ 
czasu sprawi, iż zobowiązania te będą stanowiły coraz mniejszy pro-
blem dla państwa polskiego, z czasem stając się zupełnie marginalną 
kwestią. 

inaczej jednak wyglądała kwestia zagranicznych wierzycieli skarbu 
Państwa. w latach 1948-1971 rząd Polskiej rzeczpospolitej Ludowej 
zawarł kilkanaście międzynarodowych układów odszkodowawczych 
z francją, szwajcarią, Lichtensteinem, szwecją, wielką Brytanią, 
norwegią, stanami zjednoczonymi, Belgią. Luksemburgiem, grecją, 
Holandią, austrią i Kanadą, w których uregulował swoje zobowiąza-
nia z tytułu przedwojennych papierów wartościowych8. 

o ile w czasach Polskiej rzeczpospolitej Ludowej dochodzenie 
roszczeń z tytułu przedwojennych papierów wartościowych przez oby-
wateli polskich było niemożliwe z przyczyn propagandowych, to po 
1989 roku kolejni ministrowie finansów, uznając istnieje przedwojen-
nych zobowiązań z tytułu papierów wartościowych, deklarowali szyb-
ki rozwiązanie kwestii realizacji roszczeń w drodze ustawowej. Było 
to niezbędne ze względu na rygorystyczne stosowanie zasady nomina-
lizmu przez sądy polskie, wprowadzonej na podstawie dekretu rady 
ministrów z 27 lipca 1949 o zaciąganiu nowych i określaniu wysoko-
ści nie umorzonych zobowiązań pieniężnych9. dwukrotna dewaluacja 
złotego sprawiła, iż stosując zasadę nominalizmu, dzisiejszy 1 złoty 
odpowiada 1 mln złotych przedwojennych. Przedwojenni posiadacze 
wierzycielskich papierów wartościowych nie dochodzili swoich rosz-
czeń przed sadem także ze względu na swoisty klincz prawny stwo-
rzony przez ustawodawcę. z jednej strony nie uregulowano w żaden 
sposób statusu prawnego wierzycielskich papierów wartościowych 
oraz nie obsługiwano tych papierów. z drugiej strony nie stworzono 
możliwości waloryzacji wysokości świadczenia wynikającego z wie-
rzycielskich papierów wartościowych, a wprowadzając zasadę no-

8 teksty tych umów omawia m. Muszyński, Przejęcie majątku niemieckiego przez 
Polskę po II wojnie światowej. Studium prawnomiędzynarodowa i porównawcze, 
Bielsko-Biała 2003, s. 95-109.

9 dz.U. z 1949 r. nr 45, poz. 332 ze zm.
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minalizmu skutecznie wyeliminowano ewentualne wyroki sądowe 
zasądzające jakiekolwiek wypłaty dla wierzycieli. sądy bowiem uzna-
wały, że roszczenie główne z tytułu obligacji nie zasługuje na uwzględ-
nienie ze względu na znikomą wartość ekonomiczną10. w ten sposób 
uniemożliwiono dochodzenie roszczeń z tytułu przedwojennych papie-
rów wartościowych ich posiadaczom. waloryzacja sądowa świadcze-
nia stała się możliwa dopiero po wyroku trybunału Konstytucyjnego  
z 23 kwietnia 2007 roku11. Po upływie roku od ogłoszenia tego wyro-
ku w monitorze Polskim możliwa jest sądowa waloryzowania świad-
czenia wynikającego z przedwojennych papierów wartościowych. 
trybunał Konstytucyjny dał bowiem polskiemu parlamentowi czas na 
zmiany w przepisach porządkujących sytuację posiadaczy przedwo-
jennych obligacji skarbu Państwa. wobec braku takowych uregulo-
wań prawnych od 13 maja 2008 możliwa stała się sądowa waloryzacja 
świadczenia.

v. Przedawnienie roszczeń z tytuŁu skarbowycH PaPierów 
wartościowycH

ważną kwestią dotyczącą dochodzenia roszczeń z tytułu skarbo-
wych papierów wartościowych jest kwestia przedawnienie roszczenia 
wynikającego z przedwojennych skarbowych papierów wartościo-
wych, na które powołuje się skarb Państwa w postępowaniach są-
dowych. w stosunku do przedwojennych, wierzycielskich papierów 
wartościowych, od 2005 roku, ministerstwo finansów stoi na stanowi-
sku, iż co do zasady wszystkie wyemitowane przed ii wojną światową 
przez skarb Państwa papiery wartościowe uległy przedawnieniu, po-
nieważ ostatni termin zapadalności papierów wartościowych wyemi-
towanych przez skarb Państwa przed ii wojną światową przypadał na 

10 Por. wyrok sądu okręgowego w warszawie z 8 czerwca 2004 roku, sygn. akt i 
c 1877/03, nie publ., sąd apelacyjny w warszawie, wydział i cywilny wyroki z dnia  
17 marca 2004 roku, sygn. akt i a ca 1228/03, nie publik oraz z 8 lipca 2005 roku, 
sygn. akt i a ca 1041/04, nie publik.

11 Por. wyrok trybunału Konstytucyjnego z dnia 23 kwietnia 2007 roku, sygn. sK 
49/05, monitor Polski z 13 maja 2007 r. nr 38, poz. 342.
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dzień 1 grudnia 1995 roku12. warto także zwrócić uwagę na orzeczenie 
trybunału Konstytucyjnego z 23 kwietnia 2007 roku, który podważa 
to stwierdzenie13. zadziwiająca jest postawa ministerstwa finansów, 
które obecnie odmawia uregulowania zobowiązań z tytułu przedwo-
jennych papierów skarbowych, chociaż przed 2005 rokiem kolejni 
ministrowie finansów deklarowali chęć polubownego rozwiązania tej 
kwestii. wymagana była jednak zmiana przepisów w drodze ustawo-
wej, dlatego też minister apelował o współpracę i cierpliwość do posia-
daczy przedwojennych obligacji. 

12 Por. odpowiedź ministerstwa finansów 13 marca 2009 roku, podczas 
38 posiedzenia sejmu, na interpelację posła na sejm rP, z dnia 18 lutego 2009 r. 
(sPs-023-8078/09) w sprawie spłaty zobowiązań zaciągniętych w ramach emisji 
przedwojennych skarbowych papierów wartościowych.

13 w orzeczeniu tym padło stwierdzenie jednoznaczne, iż przedwojenne papiery 
wartościowe nie są wyłącznie papierami o znaczeniu historycznym. trybunał 
Konstytucyjny stwierdza: „ …problem dotyczący kwestii określenia początku biegu 
terminu przedawnienia w każdym wypadku, jak również podnoszone w dotychczasowym 
orzecznictwie pytanie o możliwość uznania, że bieg terminu przedawnienia w latach 
1939-1945 oraz 1945-1989 należy traktować jako zawieszony wobec istniejącej 
sytuacji politycznej na ziemiach polskich. Nie można wreszcie zapominać, że istotne 
znaczenie dla możliwości dochodzenia praw miał wspomniany już fakt zupełnej 
bierności organów państwowych w odniesieniu do zadań wynikających w związku 
z emisją międzywojennych aktów normatywnych. Wszystko to może prowadzić 
do wniosku, że przynajmniej w części wypadków z uwagi na brak wymagalności 
roszczenia nie doszło do rozpoczęcia biegu terminu przedawnienia, a ponadto że 
z uwagi na istnienie szczególnych okoliczności politycznych przed 1990 r. należy 
uznać, że w okresie 1944-1989 mieliśmy do czynienia z zawieszeniem biegu terminu 
przedawnienia odpowiednich roszczeń (por. wyrok TK z 14 lipca 2004 r., sygn. SK 
8/03, OTK ZU nr 7/A/2004, poz. 65). Kwestie te mogą być w tym miejscu jedynie 
wzmiankowane, nie jest bowiem zadaniem i rolą Trybunału Konstytucyjnego 
dokonywanie ocen stanu możliwości dochodzenia roszczeń indywidualnych, a tylko  
w odniesieniu do poszczególnych wypadków możliwa jest szczegółowa ocena przeszłego 
i obecnego stanu prawnego. Nie można jednak w związku z tym wykluczyć istnienia 
szerokiego zakresu niezrealizowanych roszczeń majątkowych wynikających z obligacji 
skarbowych wyemitowanych przed II wojną światową, które także obecnie nie uległy 
przedawnieni”. jak widać trybunał Konstytucyjny stanął na stanowisku iż w latach 
1939-1989 doszło do zawieszenia biegu terminu przedawnienia roszczeń.
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instytucja przedawnienia jest niezbędna w rozwiniętych systemach 
prawnych. B. Kordasiewicz podaje pięć argumentów uzasadniających 
niezbędność instytucji przedawnienia w systemie prawnym:

1) system prawny powinien być kształtowany w taki sposób, aby 
unikać długotrwałych stanów faktycznych;

2) długotrwałe stany faktyczne znacznie częściej bywają zgodne  
z prawem, niż z nim sprzeczne. dlatego też wszczynanie po upływie 
latach procesów, wobec wzrastającej wraz z upływem czasu niepew-
ności dowodowej, mogłoby znacznie częściej doprowadzić do wytwo-
rzenia stanu sprzecznego z prawem niż z nim zgodnego. dlatego też 
tak ważna jest samooczyszczająca instytucja, jaką jest przedawnienie;

3) jeśli występujący stan faktyczny jest sprzeczny z prawem, to jego 
stosowna długotrwałość powinna być czynnikiem legalizującym;

4) upływ czasu stwarza trudności dowodowe. Przedawnienie uza-
sadnione jest w związku z tym, iż nie można wymagać przechowy-
wania dowodów w nieskończoność, a zeznania ze świadków wraz  
z upływem czasu są coraz mniej pewne;

5) instytucja przedawnienia wywiera na wierzyciela nacisk moty-
wujący go do szybkiej realizacji przysługujących mu praw14. 

Poprzez instytucję przedawnienia ustawodawca odmawia ochrony 
roszczeniu rzeczywiście istniejącemu, lecz go nie likwiduje. roszczenie 
to nadal istnieje jednak nie podlega ochronie poprzez majestat wła-
dzy państwowej. instytucja przedawnienia pełni więc ważną społeczną 
funkcję likwidacji kolizji między treścią stosunków prawnych a utrzy-
mującymi się przez dłuższy czas stosunkami faktycznymi.

istota przedawnienia sprowadza się do tego, iż po upływie termi-
nu przedawnienia ten, przeciwko komu przysługuje roszczenie, może 
uchylić się od jego zaspokojenia, chyba że zrzeka się korzystania  
z zarzutu przedawnienia (117 § 2 k.c.). sądowi lub innemu organowi 
powołanemu do rozstrzygnięcia sprawy nie wolno uwzględnić upły-
wu terminu przedawnienia z urzędu, gdyż jest to defensywny śro-
dek strony, z którego może ale nie musi ona korzystać. strona musi 

14 B. kordasiewicz, [w:] System prawa prywatnego, ii, pełne dane w tym miejsce 
i rok wydania, s. 539.
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podnieść zarzut przedawnienia i wówczas jest on badany przez sąd.  
z. radwański sytuację polegającą na możliwości odmowy świadcze-
nia przez podniesienie zarzutu przedawnienia kwalifikuje jako prawo 
podmiotowe, a podniesienie zarzutu przedawnienia ma charakter czy-
nienia użytku z prawa podmiotowego. dlatego też sąd może tego za-
rzuty nie uwzględnić, jeżeli uzna, iż byłoby to sprzeczne z zasadami 
współżycia społecznego (art. 5 k.c.)15.

vi. nadużycie Prawa a Przedawnienie roszczeń

dłużnikowi powołującemu się na instytucję przedawnienia przed 
sądem wierzyciel może z powodzeniem zarzucić nadużycie prawa 
podmiotowego, na podstawie art. 5 k.c. o ile bowiem przedawnienie 
powinno jako instytucja prawa cywilnego realizować funkcje publicz-
ne, nie można jednakże pozwolić, by ta instytucja była wykorzystywa-
na do celów prywatnych jednej ze stron stosunku zobowiązaniowego. 
w warunkach rozchwianego rynku, pieniądza, zmienności systemów 
politycznych, szczególnie wobec długoterminowości niektórych zobo-
wiązań przedawnienie może bardzo szybko stać się instytucją, której 
zastosowanie przyniesie rezultaty nie dające się pogodzić z elementar-
nymi wymogami sprawiedliwości.

Problem możliwości ingerencji w skutki upływu przedawnienia, po 
zmianie Kodeksu cywilnego z 1990 roku dotyczącej przedawnienia16, 
jest w bardzo ubogi sposób omawiany przez doktrynę. Bezspornym jest 
jednak fakt, iż w świetle obecnie obowiązującego stanu prawnego pod-
niesienie zarzutu przedawnienia podlega zawsze ocenie przez pryzmat 
klauzuli generalnej zawartej w art. 5 k.c., dotyczącej nadużycia pra-
wa17. zasady współżycia społecznego, w rozumieniu normatywnym, 

15 z. radwański, Prawo cywilne-cześć ogólna, warszawa 2004, s. 342. 
16 Por. Ustawa z dnia 28 lipca 1990 r. o zmianie ustawy – Kodeks cywilny, dz.U. 

z 1990 r. nr 55, poz. 321.
17 Por. Uchwała sn z dnia 10 marca 1993 roku, sygn. iii czP 9/93, «osncP» 

40.9/1993, poz. 153, wyrok sa w Krakowie z dnia 9 kwietnia 1991 roku, sygn. i 
acr 22/91, orzecznictwo sa w Krakowie w sprawach cywilnych i gospodarczych, 
Bielsko-Biała 1993, s. 78-81, a także poglądy doktryny: B. kordasiewicz, op. cit.,  
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są zbiorem norm moralnych oraz norm obyczajowych w stosunkach 
między ludźmi18. według sądu najwyższego to właśnie zasady współ-
życia społecznego mają stanowić podstawę do dokonania korektury  
w ocenie nietypowego przypadku19.

zdaniem a. szpunara powoływanie się na przedawnienie roszczenia 
majątkowego może być tylko w wyjątkowych wypadkach uznane za 
sprzeczne z zasadami współżycia społecznego na podstawie art.5 k.c. 
Klauzula generalna nadużycia prawa, zawarta w art. 5 k.c. nie może 
być rozumiana jako upoważnienie dla sędziego do dokonywania wła-
snych, subiektywnych ocen oraz modyfikowania w ten sposób praw  
i obowiązków obywateli. zasada pewności prawa ma bowiem sama  
w sobie cenna wartość społeczną i dlatego należy ze szczególną ostroż-
nością podchodzić do stosowania art. 5 k.c. jednak (…) nie ulega 
wątpliwości, że sprzeczne z zasadami współżycia społecznego jest roz-
myślne działanie dłużnika. Najprostszym przykładem będzie sytuacja, 
w której dłużnik zwodził wierzyciela, wprowadzając go w błąd zapew-
nieniami, że zapłaci za kilka dni. Tak samo należy rozstrzygnąć, jeżeli 
wierzyciel nie wnosił powództwa, ponieważ oceniając rzecz rozsądnie, 
mógł liczyć na dobrowolne spełnienie świadczenia przez dłużnika, który 
postępował nieuczciwie, przewlekając prowadzone korespondencyjnie 
pertraktacje ugodowe”20. głównym argument przemawiający za przy-
jęciem tezy o niedopuszczalności, w określonych sytuacjach, zarzutu 
przedawnienia jest rzymska zasada venire contra factum proprium ne-

s. 541, m. nestorowicz, Kodeks cywilny z komentarzem do zmian ustawodawczych  
w latach 1990-1995, toruń 1996, s. 9, a. brzozowski, Nowa regulacja przedawnienia 
w prawie cywilnym, «PiP», 47.3/1992, s. 30.

18 Por. m.in. a. szPunar, Stosowanie art. 5 kodeksu cywilnego w sprawach  
o prawa stanu, «PiP», 36.6/1981, s. 57; a. wolter, Rola zasad współżycia społecznego 
w nowych kodeksach, «nowe Prawo», 14.11/1964), s. 1037, t. dybowski, Zasady 
współżycia społecznego i społeczno-gospodarcze przeznaczenie prawa a prawo 
własności, «nowe Prawo» 17.6/1967, s. 723.

19 Por. orzeczenie sn z dnia 28 listopada 1967 roku, sygn. iPr 415/67, «osP» 
11.10/1968, poz. 210.

20 a. szPunar, Uwagi o nadużyciu prawa w dziedzinie przedawnienia, «rejent» 
10.2/2001, s. 27.

[17]



180 Marcin wŁodarski

mini conceditur (nie wolno zaprzeczyć własnemu zachowaniu). jeżeli 
bowiem dłużnik wywołał swym zachowaniem uzasadnione zaufanie 
wierzyciela, to nie wolno mu następnie działać w sposób sprzeczny  
z dotychczasowym postępowaniem21.

a. szpunar jako najprostszy przykład zastosowania przepisów  
o przedawnieniu, które doprowadza do rozstrzygnięć sprzecznych z ce-
lami zakreślonymi przez ustawodawcę podaje postępowanie dłużnika, 
który działał podstępnie w celu powstrzymania wierzyciela od wnie-
sienie powództwa, a wykorzystując przeciąganie się niewiążących per-
traktacji ugodowych, podnosi następnie zarzut przedawnienia22. ten 
wzorcowy przykład nadużycia prawa w dziedzinie przedawnienia 
wręcz idealnie pasuje do sytuacji wierzycieli z tytułu przedwojennych 
papierów wartościowych.

Podstawowym argumentem przemawiającym za uznanie podniesie-
nia zarzutu przedawnienia za nadużycie prawa podmiotowego jest do-
tychczasowe zachowanie podmiotu, który na ten zarzut się powołuje. 
skarb Państwa, który bezpośrednio lub pośrednio jest wierzycielem  
z tytułu przedwojennych papierów wartościowych, przez dziesięcio-
lecia stosował wobec posiadaczy przedwojennych obligacji niejasne 
metody działania. dokonywanie rejestracji posiadanych papierów tuż 
po zakończeniu działań wojennych, przy jednoczesnym braku podsta-
wowych informacji dotyczących możliwości i terminu wznowienia ich 
obsługi, nagła informacja o realizacji niektórych zobowiązań z tytułu 
przedwojennych papierów wartościowych, wprowadzenie arbitralnych 
klauzul waloryzacyjnych przy jednoczesnym ich prawnym zakazie, 
było jawnym wprowadzeniem wierzycieli w błąd i działaniem zmierza-
jącym do maksymalnego wydłużenia terminu ewentualnego złożenia 
pozwu przez wierzycieli. dodatkowo należy wziąć pod uwagę specy-
fikę ustroju państwa polskiego po 1945 roku. w wyniku zmian ustrojo-
wych zatarła się granica pomiędzy poszczególnymi organami władzy 
wykonawczej, ustawodawczej i sądowniczej. dlatego tez nie można 

21 dlatego też, zdaniem a. szPunara, Uwagi o nadużyciu prawa, cit., s. 17 
konieczną przesłankę zastosowania art. 5 k.c. w dziedzinie przedawnienia, stanowi 
naganne działanie dłużnika.

22 a. szPunar, Uwagi o nadużyciu prawa, cit., s. 14.
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uznać argumentów przedstawianych przez ministerstwo finansów do-
tyczących przedawnienia roszczeń z tytułu przedwojennych papierów 
wartościowych ze względu na bierność dłużnika. takie stanowisko 
potwierdził sąd apelacyjny w warszawie, wydział i cywilny wyro-
kiem z 17 marca 2004 r. (sygn. akt i A ca 1228/03). sąd ten stwier-
dził, że podniesiony przez skarżącego, w apelacji do wyroku sądu 
okręgowego w warszawie z 20 marca 2003 r. (sygn. akt i c 729/02), 
zarzut naruszenia przez sąd orzekający w pierwszej instancji art. 5 k.c. 
poprzez jego niezastosowanie jest trafny. niesatysfakcjonujące skarżą-
cego orzeczenie drugoinstancyjne zapadło ze względu na to, że żądana 
przez niego kwota, niepodlegająca waloryzacji, nie przedstawia żadnej 
ekonomicznej wartości, nie przewyższa bowiem kwoty 1,50 zł.

vii. PodsuMowanie

Powołanie się ministerstwa finansów na przedawnienie tych rosz-
czeń należy uznać za nadużycie prawa podmiotowego. faktyczne do-
chodzenie tych roszczeń na drodze sądowej jest możliwe dopiero od 
13 maja 2008 roku, a więc daty, kiedy olbrzymia większość, a zda-
niem ministerstwa finansów wszystkie, roszczeń z tytułu przedwo-
jennych papierów wartościowych uległy przedawnieniu. działanie 
takie jest niezgodne z zasadami współżycia społecznego. nie moż-
na zgodzić się na wykorzystywanie przez organy państwa instytucji 
przedawnienia w celu nie wywiązania się z zaciągniętych zobowiązań 
wobec obywateli. to przecież organy państwa zawiniły w tej sprawie, 
a nie posiadacze przedwojennych papierów wartościowych. zarówno  
ii rzeczpospolita jak i iii rzeczpospolita pełnymi garściami korzy-
stały i korzystają z zaufania obywateli sprzedając obligacje czy bony 
skarbowe. to w interesie państwa polskiego powinno być uregulo-
wanie kwestii przedwojennych zobowiązań państwa wynikających  
z papierów wartościowych. dlatego też należy zastanowić się nad ure-
gulowaniem kwestii przedwojennych zobowiązań skarbowych drogą 
ustawową. wzorem dla prac legislacyjnych mogłaby być tzw. usta-
wa zabużańska, która potrafiła pogodzić wielomiliardowe skutki bu-
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dżetowe dla skarbu Państwa z zaspokojeniem roszczeń dawnych 
właścicieli.

Państwo nie powinno chować się za zarzutem przedawnienia, a jeś-
li już miałoby do tego dojść, wówczas niezawisły sąd powinien uznać 
ten unik procesowy za nadużycie prawa i nie uwzględnić przedaw-
nienia tych roszczeń. skoro bowiem skarb Państwa nie był w stanie  
w żaden sposób uregulować prawnie, ustawowo bądź w drodze ugody 
z wierzycielami, zobowiązań z tytułu przedwojennych papierów war-
tościowych, to w iii rzeczpospolitej powinien móc tego dokonać nie-
zawisły sąd.

The Abuse of Rights in the Area of Limitation 
 in the Context of Pre-war Treasury Securities

Summary

Treasury securities of 1939 create a major, embarrassing problem for the Polish 
financial market. Longstanding commitment may in fact expose the Polish state 
on the giant compensation. This article presents the pre-war fate of Treasury 
securities, and also reflects the position of the Ministry of Finance and Treasury 
for the benefit of the institutions of its limitation. It must be always remembered 
the reasons for the introduction to the legal system the institution as a means of 
eliminating long-standing contractual relations between market operators. That 
was not the case in the context of pre-war Treasury securities. War and fifty 
years of communism made it impossible to unfettered implementation of the 
commitments under the pre-war bonds. This article aims to show the need for a 
statutory resolution of pre-war securities by specific laws that are created for the 
purpose of restitution in the Polish legal system. 
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