Wyrok z dnia 17 pazdziernika 2007 r., Il CSK 248/07

Uchwata walnego zgromadzenia podjeta z uwzglednieniem gtoséw z akcji
wykonanych wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 89 ust. 1 lub 2 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spétkach publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539 ze zm.), podlega zaskarzeniu w

drodze powodztwa przewidzianego w art. 425 § 1 k.s.h.

Sedzia SN Stanistaw Dgbrowski (przewodniczgcy)
Sedzia SN Barbara Myszka (sprawozdawca)
Sedzia SA Michat Ktos

Sad Najwyzszy w sprawie z powodztwa "O." Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego, S.A. w W. przeciwko "D.", spotce z 0.0. w S. o ustalenie, po
rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym w Izbie Cywilnej w dniu 17 pazdziernika
2007 r. skargi kasacyjnej strony pozwanej od wyroku Sgdu Apelacyjnego w
Szczecinie z dnia 25 pazdziernika 2006 r.

uchylit zaskarzony wyrok i przekazat sprawe Sgdowi Apelacyjnemu w Szczecinie
do ponownego rozpoznania, pozostawiajgc temu Sgdowi rozstrzygniecie o kosztach

postepowania kasacyjnego.

Uzasadnienie

Sad Okregowy, Sad Gospodarczy w Koszalinie — po rozpoznaniu sprawy z
powoddztwa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,O.” S.A. w W. przeciwko
spétce z 0.0. pod firmg ,D.” sp. z 0.0. w S. — wyrokiem z dnia 30 grudnia 2005 r.
ustalit, ze wykonywanie przez pozwang prawa gtosu z posiadanych akc;ji
K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A. w S. jest bezskuteczne. Podstawe
orzeczenia stanowity nastepujgce ustalenia i wnioski.

K. Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. w S. byto spdtkg publiczng w

rozumieniu art. 4 pkt 9 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym



obrocie papierami wartosciowymi (Dz.U. Nr 118, poz. 754 ze zm.; jedn. tekst: Dz.U.
z 2002 r. Nr 49, poz. 447 ze zm.; jedn. tekst: Dz.U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937 ze
zm. — dalej: ,Pr.p.o.p.w.”), od 2003 r. notowang na rynku prowadzonym przez
"C.T.O0." S.A., a jej akcjonariuszem wiodgcym byt Narodowy Fundusz Inwestycyjny
.F.” S.A., ktory posiadat 54,6 % akcji. W dniu 6 listopada 2002 r.

K. Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. poinformowato o zawigzaniu przez
kadre kierowniczg oraz pracownikéw spotki menedzersko-pracowniczej pod firmg
,D.” W celu wykupienia przez nig wiodgcego pakietu akcji od Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,F.”. W dniu 17 kwietnia 2003 r. spotka ,F.” zawiadomita o zbyciu
5,93 % akcji K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A. na rzecz
nieujawnionego podmiotu, a w dniu 22 kwietnia 2003 r. o zbyciu pozostatych 48,69
% akcji na rzecz pozwanej spotki ,D.”. Raportami biezgcymi z dnia 6 czerwca 2003
r. K. Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. poinformowato o zbyciu przez
pozwang 6,12 % akcji i obnizeniu jej zaangazowania kapitatowego do 42,69 % oraz
0 nabyciu 6,23 % akcji przez Dom Maklerski "A.B." S.A. W dniu 12 czerwca 2003 r.
K. Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. przekazato informacje o kolejnej
transakcji, w wyniku ktorej pozwana zwiekszyta swoje zaangazowanie kapitatowe
do 49,99 % akcji, a w dniu 2 kwietnia 2004 r. o korekcie raportu rocznego za 2003 r.
przez dodanie, ze pozwana zawarta dwie umowy, w wyniku realizacji ktérych moze
do konca maja 2005 r. odkupi¢ akcje stanowigce odpowiednio 6,23 % i 1,05 %
kapitatu zaktadowego. Raportem biezgcym z dnia 17 maja 2005 r.

K. Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. poinformowato o zbyciu przez
pozwang 6,23 % akcji i zmniejszeniu jej stanu posiadania do 43,76 % oraz o
nabyciu 6,23 % akcji przez "T.L.H.V.B." GmBH w |I.

W sprawozdaniu zarzgdu pozwanej spotki za rok obrotowy 2003 stwierdzono, ze
udziatowcy wptacili zaliczki, ktére w potgczeniu z kapitatem wiasnym umozliwity jej
nabycie od spotki ,F.” 57 % akcji K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A.
oraz ze z tego pakietu, celem zachowania ptynnosci finansowej, spotka odprzedata
7 %, w wyniku czego na dzien bilansowy byta w posiadaniu 49,99 % akcji.
Odnotowano tez, ze w umowie z dnia 15 maja 2003 r. zawartej z Domem
Maklerskim "A.B." S.A. w W. pozwana zobowigzata sie naby¢ w terminie do dnia 31
maja 2005 r. na rynku regulowanym prowadzonym przez "C.T.O." S.A. 6,23 % akgcji
K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A. po cenie jednostkowej 9,85 zt
powiekszonej o 12 % w stosunku rocznym albo wskazac podmiot, ktory kupi akcje



na tych samych zasadach. Z kolei w umowie z dnia 27 maja 2003 r. zawartej z
Pawtem . zobowigzata sie naby¢ od niego w terminie do dnia 31 maja 2005 r. 1,05
% akcji K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A. po cenie jednostkowej 9,40
zt powiekszonej 0 11 % w stosunku rocznym albo wskazaé podmiot, ktéry kupi
akcje na tych samych zasadach.

Sad Okregowy uznat, ze pozwana dysponuje pakietem stanowigcym 57 % akcji
K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A., z tym ze czesS¢ akcji, aby unikngc
obowigzku ogtoszenia wezwania w trybie art. 154 Pr.p.o.p.w., nabywaty na jej
zlecenie inne podmioty. Oprécz akcji nabytych samodzielnie, pozwana zlecita
Domowi Maklerskiemu "A.B." nabycie akcji K. Przedsiebiorstwa Przemystu
Drzewnego S.A., ktore tgcznie z posiadanymi akcjami — wedtug stanu na dzieh 12
czerwca 2003 r. — uprawniaty jg do 57 % gtoséw na walnym zgromadzeniu tej
spofki. Jezeli sie uwzgledni, ze umowa miedzy pozwang a Domem Maklerskim
zostata zawarta w dniu 15 maja 2003 r., a nabycie 6,23 % akcji K. Przedsiebiorstwa
Przemystu Drzewnego S.A. przez Dom Maklerski miato miejsce w dniu 5 czerwca
2003 r., nie ulega, zdaniem Sgdu Okregowego, watpliwosci, ze nabycie akciji
nastgpito na zlecenie pozwane;.

Umowa zawarta przez pozwang z Domem Maklerskim "A.B." nalezata do
kategorii ustug finansowych, okreslanych w praktyce mianem parkowania akcji,
stanowita bowiem swoistg forme finansowania nabycia akcji i petnita ekonomicznie
takg samg funkcje jak udzielenie kredytu zabezpieczonego przewtaszczeniem akcji
na zabezpieczenie, z tym ze przy wykorzystaniu instrumentu opcji na akcje.
Nabycie akcji w dniu 5 czerwca 2003 r. przez Dom Maklerski nie stanowito
samodzielnej inwestycji, lecz ustuge finansowg zapewniajgcg ustalong z gory stope
zwrotu inwestycji w wysokos$ci 12 % zaangazowanych $rodkéw finansowych.
Podobnie zbycie przez pozwang w dniu 16 maja 2003 r. 6,23 % akcji na rzecz
"T.L.H.V.B." GmBH nalezy uznac¢ — stwierdzit Sgd Okregowy — za kolejne
parkowanie tego pakietu akcji po to, aby umozliwi¢ pozwanej wykonanie w terminie
do dnia 31 maja 2005 r. umowy zawartej z Domem Maklerskim i unikniecie
obowigzku ogtoszenia wezwania w trybie art. 154 Pr.p.o.p.w. przez utrzymanie
bezposredniego zaangazowania kapitatowego na poziomie 49,99 %. Dysponujgc
pakietem 57 % akcji K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A., pozwana
naruszyfa art. 158a ust. 3 w zwigzku z art. 154 pkt 2 Pr.p.o.p.w. Sankcjg
przewidziang w art. 156 ust. 2 Pr.p.o.p.w. za naruszenie obowigzku wynikajgcego z



art. 154 jest bezskutecznos¢ wykonywania prawa gtosu z wszystkich posiadanych
akcji, dlatego Sad Okregowy na podstawie powotanych przepiséw oraz art. 189
K.p.c. uwzglednit powodztwo.

Apelacja pozwanej zostata przez Sad Apelacyjny w Szczecinie oddalona
wyrokiem z dnia 25 pazdziernika 2006 r. Sagd Apelacyjny zaaprobowat ustalenia
faktyczne Sadu pierwszej instancji, zauwazyt jednak, ze w chwili wydania
zaskarzonego wyroku przyjete za jego podstawe art. 154, 156 i 158a Pr.p.o.p.w. juz
nie obowigzywaty, co wynikato wprost z art. 220 i 224 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
0 obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. Nr 183, poz. 1538 ze zm. — dalej:
,U.i.f.”). Okolicznosc ta nie ma jednak znaczenia dla oceny poprawnosci podjetego
rozstrzygniecia. Powotany przez Sad pierwszej instancji art. 156 ust. 2 Pr.p.o.p.w.
stanowit, ze niewykonanie obowigzku, o ktorym mowa w art. 154, powoduje
bezskutecznos¢ wykonywania gtosu z wszystkich posiadanych akcji, a
bezskutecznos¢ prawa gtosu oznacza, ze gtosu oddanego przez osobe, do ktorej
ustawodawca odniost to sformutowanie, nie uwzglednia sie przy obliczaniu wyniku
gtosowania. Odpowiednikiem art. 156 Pr.p.o.p.w. jest art. 89 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (Dz.U. Nr 184,
poz. 1539 ze zm. — dalej: ,u.0.p.w.w.i.f.”), wedtug ktérego prawo gtosu z akcji spofki
publicznej wykonane wbrew zakazowi przewidzianemu w ust. 1 lub 2 nie jest
uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwatg walnego
zgromadzenia. Nieuwzglednienie oddanego gtosu przy obliczaniu wynikéw
gtosowania oznacza, ze oddany gtos jest bezskuteczny, wobec czego sens obu
poréwnywanych przepiséw jest, zdaniem Sadu Apelacyjnego, identyczny.

Za pozbawiony racji uznat Sad Apelacyjny podniesiony przez pozwang zarzut
obrazy art. 189 k.p.c. i art. 425 k.s.h. Podkreslit, ze w wymienionych przepisach
przewidziane zostaty dwa rézne roszczenia, na skutek bowiem powddztwa
przewidzianego w art. 425 k.s.h. mozna uzyskac¢ wycofanie konkretnej uchwaty z
obrotu, co nie uniemozliwi akcjonariuszowi wiekszosciowemu podejmowania
kolejnych uchwat, ktére mogg naruszac prawa pozostatych wiascicieli akcji, a tym
samym nie zabezpieczy ich przed podjeciem takich uchwat w przysztosci. Powotany
przepis nie ogranicza ochrony praw witasciciela mniejszosciowego akcji na
przysztosc przed podjeciem uchwaty przez walne zgromadzenie, jezeli wtasciciel

wiekszosciowy nie wykonuje obowigzkow natozonych na niego przez prawo, w



razie przekroczenia posiadania okreslonego procentu akcji. To za$ przesadza, ze
wytoczenie powddztwa o ustalenie na przyszto$¢ bezskutecznosci prawa gtosu z
okreslonego pakietu akcji, na podstawie art. 189 k.p.c. jest — zdaniem Sadu
Apelacyjnego — mozliwe.

W skardze kasacyjnej pozwana — powotujgc sie na obie podstawy okreslone w
art. 398° § 1 k.p.c. — wniosta o jego uchylenie i przekazanie sprawy do ponownego
rozpoznania ewentualnie uchylenie takze wyroku Sgdu pierwszej instanciji i
przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania temu Sgdowi. W ramach pierwsze;j
podstawy wskazata na naruszenie art. 73 ust. 1, 74 ust. 1i 128 ust. 1 u.o.p.w.w.i.f.
przez ich niezastosowanie, art. 89 ust. 2 i 3 u.o.p.w.w.i.f. przez btedng wykfadnie,
polegajgca na uznaniu, ze przepisy te mogg stanowi¢ podstawe orzeczenia na
przysztosc¢ bezskutecznosci wykonywania prawa gtosu z posiadanych akcji, art. 425
§ 1 zdanie drugie k.s.h. przez btedng wyktadnig, polegajgcg na uznaniu, ze pozwala
on na stosowanie art. 189 k.p.c., art. 412 k.s.h. przez jego niezastosowanie, oraz
art. 154, 156 i 158a Pr.p.o.p.w. przez ich zastosowanie. W ramach drugiej podstawy
podniosta zarzut obrazy art. 316 § 1 k.p.c. przez btedng wyktadnie, polegajgcg na
przyjeciu, ze wydanie wyroku na podstawie przepisow nieobowigzujgcych w chwili
orzekania nie ma znaczenia dla oceny poprawnosci podjetego rozstrzygniecia.

Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

Zgodnie z art. 316 § 1 k.p.c., ktéry ma odpowiednie zastosowanie w
postepowaniu przez sgdem drugiej instanc;ji (art. 391 § 1 k.p.c.), sad wydaje wyrok,
biorgc za podstawe stan rzeczy istniejgcy w chwili zamkniecia rozprawy. Stanem
rzeczy w rozumieniu powotanego przepisu sg zaréwno okolicznosci faktyczne
sprawy, jak i przepisy prawa, zatem odpowiednie stosowanie tego przepisu w
postepowaniu apelacyjnym oznacza, ze sad drugiej instancji obowigzany jest — przy
uwzglednieniu unormowan zawartych w art. 381 i 382 k.p.c. — bra¢ pod uwage
zmiany w stanie faktycznym i prawnym sprawy, wptywajgce na tresc¢ orzeczenia.
Zmiany w stanie prawnym obowigzany jest przy tym bra¢ pod uwage z urzedu, bez
wzgledu na stanowiska stron (zob. postanowienie Sagdu Najwyzszego z dnia 10
listopada 1998 r., Il CKN 259/98, OSNC 1999, nr 4, poz. 82 oraz wyroki Sgdu
Najwyzszego z dnia 5 wrzesnia 2001 r., | CKN 179/99, OSNC 2002, nr 4, poz. 54 i z
dnia 30 lipca 2003 r., Il CKN 414/01, nie publ.).

Sad Apelacyjny dostrzegt, ze ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o

publicznym obrocie papierami wartosciowymi, ktérej przepisy zostaty przyjete za



podstawe wyroku Sgdu pierwszej instancji, utracita moc z dniem wejscia w zycie
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, tj. z dniem 24
pazdziernika 2005 r., z wyjgtkiem art. 118-123 oraz art. 123ai 123b i art. 146a, z
zastrzezeniem art. 223, ktore utracity moc z dniem 31 grudnia 2005 r. (zob. art. 224
i 225 u.i.f.). Skonstatowat, ze nieobowigzujgce art. 154, 156 i 158a Pr.p.o.p.w. nie
mogty stanowi¢ podstawy rozstrzygniecia, lecz ich powotanie przez Sad pierwsze;j
instancji nie miato znaczenia dla oceny poprawnosci wydanego wyroku. U podstaw
tego stanowiska legty wnioski, ktére Sgd Apelacyjny wyprowadzit z poréwnania
regulacji zawartych w art. 156 ust. 2 Pr.p.o.p.w. i art. 89 ust. 3 u.o.p.w.w.i.f.
Rozwazenie zarzutu btednej wyktadni art. 89 ust. 3 u.o.p.w.w.i.f. nalezy
rozpoczgc¢ od przypomnienia, ze w chwili nabycia przez skarzgca pakietu akgciji
K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A., ktéry — fgcznie z posiadanymi juz
akcjami — uprawniat jg do 57 % gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spofki,
przepisy art. 154 i 156 Pr.p.o.p.w. obowigzywaty w brzmieniu ustalonym przez art. 4
ustawy z dnia 8 grudnia 2000 r. o zmianie ustawy o postepowaniu egzekucyjnym w
administracji, ustawy o podatkach i optatach lokalnych, ustawy o doptatach do
oprocentowania niektorych kredytéw bankowych, ustawy — Prawo o publicznym
obrocie papierami wartosciowymi, ustawy — Ordynacja podatkowa, ustawy o
finansach publicznych, ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych oraz
ustawy o komercjalizacji i prywatyzaciji przedsiebiorstw panstwowych — w zwigzku z
dostosowaniem do prawa Unii Europejskiej (Dz.U. Nr 122, poz. 1315 ze zm.).
Zgodnie z art. 154, kazdy kto stat sie posiadaczem akcji spotki publicznej w
liczbie zapewniajgcej tgcznie ponad 50 % ogodlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu, byt obowigzany do ogtoszenia i przeprowadzenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz pozostatych akcji tej spotki albo do zbycia, przed
wykonaniem prawa gtosu z posiadanych akcji, takiej liczby akciji, ktére spowoduje
osiggniecie nie wiecej niz 50 % ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu.
Artykut 156 w ust. 2 stanowit natomiast, ze niewykonanie obowigzku, o ktérym
mowa w art. 154, powoduje bezskutecznos¢ wykonywania prawa gtosu z
wszystkich posiadanych akcji. Z dniem 24 pazdziernika 2005 r. weszta w zycie
powotywana juz ustawa z dnia 28 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych, ktdra wprowadzita zmiany w dotychczasowej regulacji
problematyki znacznych pakietdéw akcji spotek publicznych.



Odpowiednikiem art. 156 Pr.p.o.p.w. jest obecnie art. 89 u.o.p.w.w.i.f., ktory
przewiduje zakaz wykonywania prawa gtosu w przypadku naruszenia przepisow o
zasadach nabywania znacznych pakietow akcji oraz skutki jego naruszenia. Trzeba
dodac, ze zmianie ulegta wysokosc¢ progow ogolnej liczby gtosow, ktorych
osiggniecie lub przekroczenie tgczyto sie z natozeniem na akcjonariuszy
okreslonych obowigzkow. Co sie za$ tyczy skutkow naruszenia obowigzkow
zwigzanych z posiadaniem znacznych pakietéw akcji, to zostaty one w art. 89 ust. 3
u.o.p.w.w.i.f. uregulowane w ten sposob, ze prawo gtosu z akcji spotki publicznej
wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku
gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw innych
ustaw.

Pod rzadem art. 156 ust. 2 Pr.p.o.p.w., uchwata podjeta przez walne
zgromadzenie z uwzglednieniem gtosow z akcji objetych sankcjg bezskutecznosci
podlegata zaskarzeniu na podstawie art. 425 § 1 k.s.h. Okolicznos¢, ze w
gtosowaniu nad uchwatg braty udziat osoby nieuprawnione, nie powodowata jednak
jej niewaznosci, a uchybienie to stanowito podstawe stwierdzenia niewaznosci
uchwaty tylko wtedy, gdy mogto mie¢ wptyw na wynik gtosowania (por. wyrok Sgdu
Najwyzszego z dnia 12 grudnia 1973 r., Il CR 686/73, OSPiKA 1975, nr 5, poz.
102). Trzeba podkresli¢, ze uchwata podjeta z udziatem gtoséw z akcji objetych
sankcjg bezskutecznosci podlegata zaskarzeniu wytgcznie w drodze powddztwa o
stwierdzenie niewaznosci przewidzianego w art. 425 § 1 k.s.h., niedopuszczalne
byto bowiem stwierdzenie jej niewaznosci na podstawie art. 189 k.p.c. Bez wzgledu
na to, kiedy dostrzezono bezskuteczno$¢ wykonywania prawa gtosu, jedynie sad
uprawniony byt do oceny, czy akcje zostaty nabyte zgodnie z przepisami Prawa o
publicznym obrocie papierami wartosciowymi. Kompetencja ta nie przystugiwata ani
przewodniczgcemu, ani walnemu zgromadzeniu, nawet gdyby bezskutecznosé
wykonywania prawa gtosu ujawnita sie przed przystgpieniem do gtosowania.

Podobnie ma sie rzecz pod rzgdem art. 89 u.o.p.w.w.i.f., ktoéry w ust. 3 stanowi,
ze prawo gtosu z akcji spotki publicznej wykonane wbrew zakazowi, o ktérym mowa
w ust. 1 lub 2, nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad
uchwatg walnego zgromadzenia. W przepisie tym ustawodawca odszedt od
przewidzianej w art. 156 ust. 2 Pr.p.o.p.w. sankcji bezskutecznosci i blizej
skonkretyzowat skutki naruszenia obowigzkéw zwigzanych z posiadaniem

znacznych pakietow akcji. Dokonana zmiana pozostaje jednak bez znaczenia dla



oceny waznosci i sposobu zaskarzenia uchwaty walnego zgromadzenia podijetej z
uwzglednieniem gtosow z akcji wykonanych wbrew zakazowi, o ktorym mowa w art.
89 ust. 1 lub 2. Uchwata taka podlega réwniez zaskarzeniu w drodze powodztwa o
stwierdzenie niewaznosci przewidzianego w art. 425 § 1 k.s.h., niedopuszczalne
jest zatem stwierdzenie jej niewaznosci na podstawie art. 189 k.p.c.

Pomimo wprowadzonych zmian, uchwata podjeta z naruszeniem art. 89 ust. 3
u.o.p.w.w.i.f. — tak samo jak uchwata podjeta z uwzglednieniem gtoséw z akcji
objetych sankcjg bezskutecznosci, o ktorej byta mowa w art. 156 ust. 2 Pr.p.o.p.w. —
podlega zaskarzeniu z powodu jej sprzecznosci z ustawg. Nie przekonujg zatem
podejmowane w doktrynie proby odmiennej oceny skutkow naruszenia zakazu
przewidzianego w art. 89 ust. 1 lub 2 u.o.p.w.w.i.f., zmierzajgce do wykazania, ze
nie ma ono wptywu na wynik gtosowania, a tym samym na tresc lub waznosc¢
podijetej uchwaty, a spor o to, czy walne zgromadzenie podjeto okreslong uchwate,
podlega rozstrzygnieciu w drodze powddztwa z art. 189 k.p.c. o ustalenie przez sad
stosunku prawnego lub prawa. Dokonana w art. 89 ust. 3 u.o.p.w.w.i.f. drobna
zmiana regulacji skutkdw naruszenia przez akcjonariuszy obowigzkéw zwigzanych
z posiadaniem znacznych pakietow akcji nie upowaznia zresztg do wyprowadzania
tak daleko idgcych wnioskow w zakresie sposobu zaskarzania uchwat walnego
zgromadzenia. Racje ma zatem skarzgca przyjmujac, ze uchwata podijeta z
naruszeniem art. 89 ust. 3 u.o.p.w.w.i.f. podlega zaskarzeniu na podstawie art. 425
§ 1 k.s.h.

Nie mozna jednak podzieli¢ zapatrywania skarzgcej, ze wytaniajgce sie w
sprawie zagadnienia intertemporalne rozstrzyga jednoznacznie art. 128 ust. 1
u.o.p.w.w.i.f., w zwigzku z czym nie obcigzajg jej zadne szczegdlne obowigzki ani
zwigzane z ich naruszeniem konsekwencje, w przepisach art. 73 ust. 174 ust. 1
u.o.p.w.w.i.f. bowiem tgczg sie one jedynie z przekroczeniem progoéw 33 % i 66 %
ogolnej liczby gtosow.

Powotywany przez skarzgcg art. 128 ust. 1 u.o.p.w.w.i.f. stanowi, ze do spraw
wszczetych i niezakonczonych przed dniem wejscia w zycie ustawy stosuje sie
przepisy tej ustawy, w ust. 2 natomiast, ze pozostajg w mocy, z zastrzezeniem ust.
3-5, skutki dopuszczenia papieréw wartosciowych do publicznego obrotu na
podstawie ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi. W ust. 3-10 tego artykutu uregulowane zostaty
szczegotowe kwestie intertemporalne dotyczgce prospektu emisyjnego, zezwolen



udzielonych przez Komisje Nadzoru Finansowego oraz obowigzku ogtaszania
wezwan zwigzanych z przekroczeniem okreslonego progu ogolnej liczby gtosow.
Uszilo uwagi skarzgcej, ze reguta wyrazona w art. 128 ust. 1 u.o.p.w.w.i.f. dotyczy
bezposrednio spraw wszczetych i toczgcych sie na podstawie przepiséw Prawa o
publicznym obrocie papierami wartosciowymi, nie zas spraw cywilnych, w ktérych
podstawg dochodzonych roszczen sg przepisy innych ustaw. Kwestia wlasciwych
przepisow wymaga zatem odniesienia do konkretnych zdarzen prawnych, ktérych
skutki majg znaczenie dla oceny zasadnosci dochodzonego roszczenia. Powoduje
to koniecznos¢ uwzglednienia zarbwno szczegotowych unormowan zawartych w
catym art. 128 u.o.p.w.w.i.f., jak i ogoélnych regut prawa intertemporalnego.

Sad Apelacyjny bez dokonania takiej oceny przyjat, ze nabycie przez skarzaca, z
naruszeniem obowigzku okreslonego w art. 154 Pr.p.o.p.w., akcji
K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A., ktére tgcznie z posiadanymi juz
akcjami — wedtug stanu na dzien 12 czerwca 2003 r. — uprawniaty jg do 57 %
0golnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, uzasadniato w chwili wydania
zaskarzonego wyroku zastosowanie wobec skarzgcej zakazu przewidzianego w art.
89 ust. 1 lub 2 u.o.p.w.w.i.f. oraz sankcji wywiedzionej z ust. 3 tego artykutu.

Poza zakresem rozwazan Sgdu Apelacyjnego pozostata przede wszystkim
kwestia interesu prawnego w zgdaniu ustalenia na przysztos¢ konsekwencji
wykonania prawa gtosu wbrew zakazowi przewidzianemu w art. 89 ust. 1 lub 2
u.o.p.w.w.i.f. Nie ulega watpliwosci, ze podstawe powddztwa o ustalenie stanowi
art. 189 k.p.c., ktéry w swej podstawowej tresci ma sens materialnoprawny. Jak
wskazat Sgd Najwyzszy w uzasadnieniu uchwaty z dnia 19 listopada 1996 r., Ill
CZP 115/96 (OSNC 1997, nr 4, poz. 35), interes prawny stanowi merytoryczng
przestanke powddztwa o ustalenie, ktéra decyduje o dopuszczalnosci badania i
ustalania prawdziwosci twierdzen powoda, ze wymieniony w powodztwie stosunek
prawny lub prawo istnieje. Innymi stowy, stanowi przestanke dopuszczalnosci
powoddztwa. Stanowisko, ze dopuszczalnos$¢ powddztwa o ustalenie zalezy od
interesu prawnego istniejgcego w chwili wyrokowania, jest w orzecznictwie
utrwalone (zob. uchwata sktadu siedmiu sedziéw Sgdu Najwyzszego — zasada
prawna — z dnia 30 grudnia 1968 r., lll CZP 103/68, OSNCP 1969, nr 5, poz. 85,
wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 14 lipca 1972 r. lll CRN 607/71, OSNCP 1973, nr
4, poz. 64, oraz uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 19 listopada 1996 r., Il CZP
115/96, OSNC 1997, nr 4, poz. 35).



Sad Apelacyjny natomiast, uznajgc za dopuszczalne ustalenie na przyszto$é
konsekwencji wykonania prawa gtosu wbrew zakazowi, o ktorym mowa w art. 89
ust. 1 lub 2 u.o.p.w.w.i.f., nie ustalit, w czym przejawia sie interes prawny powoda,
skoro konsekwencje te zostaty przez ustawodawce wskazane w ust. 3 tego
artykutu, a — w razie sporu — muszg by¢ odniesione do konkretnej uchwaty walnego
zgromadzenia. Nie rozwazyt tez, do kiedy ma obowigzywac orzeczona
bezskutecznos¢ wykonywania prawa gtosu z posiadanych przez skarzgca akciji
K. Przedsiebiorstwa Przemystu Drzewnego S.A. w S. Uszta wreszcie uwagi Sgdu
kwestia dopuszczalnosci orzekania na przysztos¢ sankcji wynikajgcej z
nieobowigzujgcego w dacie wyrokowania przepisu art. 156 ust. 2 Pr.p.o.p.w.

Z tych wzgledéw Sad Najwyzszy na podstawie art. 398" § 1 k.p.c. uchylit
zaskarzony wyrok i przekazat sprawe Sgdowi Apelacyjnemu do ponownego

rozpoznania.






