Sygn. akt V CSK 346/08

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 27 lutego 2009 r.
Sad Najwyzszy w sktadzie :
SSN Henryk Pietrzkowski (przewodniczgcy)
SSN Jozef Fragckowiak

SSN Krzysztof Strzelczyk (sprawozdawca)

Protokolant Izabella Janke

w sprawie z powodztwa "E." S.A.

przeciwko "S." Spofce z o.0.

0 zapfate,

po rozpoznaniu na rozprawie w Izbie Cywilnej w dniu 27 lutego 2009 r.,
skargi kasacyjnej strony pozwanej od wyroku Sgdu Apelacyjnego

z dnia 28 maja 2008 r., sygn. akt [...],

oddala skarge kasacyjng i zasgdza od pozwanej na rzecz
powodki kwote 5400 (pie¢ tysiecy czterysta) ziotych tytutem

zwrotu kosztéw postepowania kasacyjnego.



Uzasadnienie

Sad Okregowy w K. w sprawie z powoddztwa E. Spoétki Akcyjnej przeciwko S.
spotce z ograniczong odpowiedzialnoscig o zaptate kwoty 1.958.850,- ziotych
stanowigcej reszte ceny sprzedazy akcji na okaziciela wyrokiem z dnia 3 stycznia

2008 r. oddalit w catosci powodztwo.

Sad ustalit, ze strony zawarty w dniu 30 grudnia 2005 r. umowe sprzedazy
akcji spotki FR. S.A., przy czym sprzedajgcym byta powddka, a nabywcg pozwana.
Przedmiotem umowy byty akcje na okaziciela w ilosci 128.250 sztuk, serii C nr od
15001 do 30000, serii D nr od 00001 do 50500 i serii E nr od 000001 do 062750, o
wartosci nominalnej 100,00 zt kazda. Cene sprzedazy strony ustality na kwote
13.059.000,00 zt, ktéra miata by¢ zaptacona w ratach, wedtug ustalonego w § 5 ust.
1 umowy harmonogramu sptat. W tym samym dniu nastgpito wydanie dokumentéw
odcinkow zbiorowych akcji. W tresci tych dokumentéw okreslono rodzaj akcji, jako
zwykte na okaziciela i jednoczesnie wskazano witasciciela akcji, tj. powodowg E.
S.A. Akcje na okaziciela mogty by¢ wydawane w formie odcinkéw zbiorowych. W
dniu 12.02.2007 r. strony na podstawie porozumienia z tej samej daty podpisaty
aneks do umowy, ktorym zmienity harmonogram sptat rat ceny za akcje i ustality
zasady rozliczania odsetek. Na tej podstawie pozwana dokonywata sptat rat na

rzecz powddki.

Sad pierwszej instancji ustalit ponadto, ze pozwana w dniu 29 czerwca
2007 r. wezwata powddke do wykonania umowy z dnia 30 grudnia 2005 r. przez
dostarczenie prawidtowych odcinkow zbiorowych akcji zwyklych na okaziciela ze
wzgledu na wadliwos¢ odcinkow zbiorowych serii C, D, E akcji FR.
Pozwana uzasadnita zgdanie tym, ze na otrzymanych dokumentach akcji wskazany
jest imiennie wtasciciel akcji, tj. E., co wobec okreslenia akcji jako zwyktych na
okaziciela powoduje ich niewaznos¢. Jednoczes$nie pozwana wyznaczyta powddce
termin na dostarczenie prawidtowych odcinkéw zbiorowych akcji do dnia 13 lipca
2007 r. i zagrozita, ze po jego bezskutecznym uptywie odstgpi od umowy z 30
grudnia 2005 r. Zaznaczyta takze, ze do czasu wydania wtasciwych odcinkéw

zbiorowych akcji powstrzyma sie z ptatnoscig kolejnej raty ceny przypadajgcej na



30 czerwca 2007 r. W odpowiedzi powddka wezwata pozwang do natychmiastowe]
zaptaty kwoty kolejnej raty ceny przypadajgcej na 30 czerwca 2007 r. wraz
z odsetkami za zwtoke. Powoddka nie wydata pozwanej do dnia 13 lipca 2007 r.
zgdanych odcinkéw zbiorowych akcji i pozwana w dniu 31 lipca 2007 r.

osSwiadczyta, ze odstepuje od umowy sprzedazy akcji z dnia 30 grudnia 2005 r.

Majgc powyzsze na uwadze Sad pierwszej instancji przyjat, ze sporne
dokumenty akcji zawierajg przeciwstawne, wykluczajgce sie elementy, bowiem
z jednej strony akcje okreslone sg jako imienne, z drugiej zas jako akcje na
okaziciela. Wskazanie w tresci dokumentow akcji na okaziciela wiasciciela akcji
(E.), skutkuje utratg przymiotu akcji na okaziciela. Nie sposdb zatem ustali¢ —
zdaniem Sadu — jakiego rodzaju sg przedmiotowe dokumenty akcji, co skutkuje ich
niewaznoscig stosownie do tresci art. 328 § 4 k.s.h. Zdaniem Sgdu, dokumenty
akcji byty niewazne od momentu ich wydania pozwanej, gdyz od samego poczatku
nie spetniaty obligatoryjnych przestanek waznosci dokumentu akcji z art. 328 § 1
pkt 4 k.s.h.

Ostatecznie Sgd Okregowy przyjat, ze umowa stron z dnia 30.12.2005 r. byta
umowg wzajemng, powddka zobowigzata sie bowiem przenies¢ na pozwang
wiasnos¢ akcji FR. a pozwana do zaptaty umowionej ceny. Do przeniesienia
wiasnosci niezbedne byto wydanie stosownych dokumentow akcji. Ze wzgledu na
to, ze wydane pozwanej odcinki zbiorowe akcji byly niewazne, pozwana na
podstawie art. 491 § 1 k.c.,, uprawniona byla do wyznaczenia powddce
dodatkowego terminu do doreczenia jej waznych dokumentow akcji w zakreslonym
terminie z zagrozeniem, ze w razie bezskutecznego uptywu terminu od umowy
odstgpi. Uwzgledniajgc fakt, ze powoddka nie odpowiedziata na powyzsze
wezwanie, nalezy przyjgc¢, ze odstgpienie pozwanej od przedmiotowej umowy byto
skuteczne. W konsekwencji umowa stron wygasta ze skutkiem ex tunc, tak jakby
umowa sprzedazy nie zostata w ogdle zawarta. Odstgpienie od umowy ksztattuje
nowy stan prawny miedzy stronami w ten sposéb, ze od chwili jego ztozenia umowa
wzajemna przestaje je wigzac, a strony nie sg juz obustronnie wobec siebie

zobowigzane do swiadczen przewidzianych w umowie.



Sad Apelacyjny po rozpoznaniu apelacji powodki od wyroku Sadu
Okregowego w K. wyrokiem z dnia 28 maja 2008 r. zmienit zaskarzone orzeczenie
w ten sposéb, ze zasgdzit od pozwanej na rzecz powodki kwote 1.958.850 ztotych z
ustawowymi odsetkami od 1 lipca 2007 r., rozstrzygajgc stosownie o kosztach

postepowania.

Sad drugiej instancji rozpoznajac niniejszg sprawe uwzglednit wyrok Sgdu
Apelacyjnego z dnia 10 kwietnia 2008 r. w sprawie z powoddztwa S. spofki z o.0.
przeciwko E. S.A. Pozwana w procesie tym dochodzita od powddki zaptaty tego, co
tytutem ceny Swiadczyta do momentu ztozenia oswiadczenia o odstgpieniu od
umowy sprzedazy, i domagata sie zasgdzenia na podstawie art. 494 k.c. kwoty
2.580.083 zt z odsetkami za opdznienie w spetnieniu Swiadczenia pienieznego. Sad
Apelacyjny wymienionym wyrokiem zmienit wyrok sgdu pierwszej instancji i oddalit
powddztwo. Sad Apelacyjny przyjat, ze oswiadczenie o odstgpieniu od umowy
sprzedazy nie byto skuteczne, gdyz sprzedajgca prawidtowo wykonata swiadczenie
niepieniezne. Sad Apelacyjny wyrazit poglad, ze wydane kupujgcej zbiorowe
odcinki akcji FR. na okaziciela sg wazne, bowiem zawierajg wszystkie elementy, o
jakich mowa w art. 328 § 1 k.s.h., a przede wszystkim w dokumentach tych
oznaczono rodzaj akcji, jako akcje zwykte na okaziciela. Sgd Apelacyjny nie
podzielit pogladu, ze wskazanie w dokumentach witasciciela akcji wptywa na
oznaczenie rodzaju akcji, ktéra — mimo adnotaciji, kto jest wiascicielem akcji — nadal
jest akcjg na okaziciela, albowiem taki jej rodzaj wpisano w odpowiedniej rubryce
dokumentu. W konsekwencji Sgd Apelacyjny zajgt stanowisko, ze wpisanie w
dokumentach zbiorowych odcinkéw akcji informacji dodatkowej, ktéra nie jest
wymagana przez art. 328 § 1 k.s.h. nie wptywa na wazno$¢ dokumentu, jest
okolicznoscig prawnie obojetna.

Zdaniem Sadu, stosownie do tresci art. 365 § 1 k.p.c., wyrok Sadu
Apelacyjnego w sprawie [...] wigze w rozpoznawanej sprawie. W konsekwencji Sad
drugiej instancji przyjat, ze przez adnotacje w przedmiocie podmiotu uprawnionego
akcja nie przestaje byC akcjg na okaziciela, skoro w odpowiedniej czesci
dokumentu wpisano, ze jest akcjg tego rodzaju, zwlaszcza, ze podziat akcji na
okaziciela i imienne jest dychotomiczny. Na tej podstawie za nietrafne uznat Sad

Apelacyjny rowniez twierdzenie, ze sprzedajgca jest w zwloce ze spetnieniem



Swiadczenia niepienieznego, co wyklucza mozliwos¢ odstgpienia od umowy na

podstawie art. 491 § 1 k.c., a tym samym zastosowania art. 494 k.c.

Powyzszy wyrok pozwana zaskarzyta w cafosSci zarzucajgc Sagdowi

Apelacyjnemu naruszenie przepiséw prawa materialnego, tj.

art. 328 § 4 k.s.h. w zw. z art. 328 § 1 pkt 4 k.s.h. w zw. z art. 333 § 1 k.s.h.
przez btedng wyktadnie tych przepisbw polegajacga na stwierdzeniu,
ze wskazanie w bedgcych przedmiotem umowy z dnia 30 grudnia 2005 r.
pomiedzy powodem a pozwanym dokumentach odcinkow zbiorowych akcji
na okaziciela FR. S.A. wiadciciela tych akcji, tj. E. S.A. nie powodowato
niewaznosci tych dokumentow, w sytuacji gdy jednoczesnie wskazano, ze sg
to akcje na okaziciela, innymi stowy, ze oznaczenia akcji jako akcji na
okaziciela i jednoczesnie jako akcji imiennej nie powoduje niewaznosci tych

dokumentow w rozumieniu art. 328 § 4 k.s.h.;

art. 65 § 1 k.c. w zw. z art. 2 k.s.h. przez jego btedne zastosowanie
polegajgce na stwierdzeniu, ze dokument akcyjny stanowi oswiadczenie woli
i jako taki podlega wyktadni ze wzgledu na okolicznosci nie wynikajgce

bezposrednio z jego tresci;

art. 921% zd. 1 k.c. przez jego niezastosowanie wyrazajgce sie w przyjeciu,
ze wskazanie osoby uprawnionej w tresci przedmiotowych odcinkow
zbiorowych akcji nie kreuje imiennego charakteru tych papieréw

wartosciowych;

art. 491 § 1 k.c. przez jego niezastosowanie wynikajgce z przyjecia, ze
pozwanemu w stanie faktycznym niniejszej sprawy nie przystugiwato prawo

do odstgpienia od umowy z dnia 30 grudnia 2005 r.;

art. 357 § 1 k.s.h. przez jego btedng wyktadnie polegajgca na przyjeciu,
ze przedmiotowe dokumenty odcinkéw zbiorowych sg wadliwe (a nie
niewazne) i przez to pozwanemu (a nie powodowi) przystugiwato
uprawnienie do zgdania od Zarzadu FR. S.A. wydania prawidiowych

dokumentow rzeczonych odcinkdw zbiorowych.



Zarzucajgc powyzsze skarzgcy wnidst o uchylenie w catosci zaskarzonego
wyroku i jego zmiane przez oddalenie w catosci powodztwa, ewentualnie
o uchylenie w catosci zaskarzonego wyroku i przekazanie sprawy Sadowi

Apelacyjnemu do ponownego rozpoznania.
Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

Wobec ograniczenia skargi kasacyjnej do zarzutow zwigzanych z pierwszg
z podstaw kasacyjnych (art. 398° § 1 pkt 1 k.p.c.) przy dokonywaniu oceny ich
trafnosci Sad Najwyzszy jest zwigzany ustaleniami faktycznymi stanowigcymi

podstawe zaskarzonego orzeczenia (art. 398'%§ 2 k.p.c.).

W ramach materialnoprawnej podstawy rozstrzygniecia decydujgce znaczenie
W sprawie ma ocena zachowania ustawowego wymagania dotyczgcego dokumentu
akcji zawartego w art. 328 § 1 pkt 4 k.s.h. w zwigzku z sankcjg przewidziang w § 4
tego artykutu. Od waznosci dokumentu akcji, oznaczonych jako akcje na okaziciela,
zawierajgcych jednoczesnie wskazanie wiasciciela akcji, zalezy skutecznosc
przeniesienia praw wynikajgcych z akcji (por. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia
5 marca 2008 r., V CSK 467/07, nie publ.). Przesadzenie tej kwestii pozbawia tez

skutecznosci pozostate zarzuty skargi kasacyjne;.

Kodeks spotek handlowych najczesciej postuguje sie pojeciem ,akcja” dla
oznaczenia ogotu praw stuzgcych akcjonariuszowi wobec spofki. Ich konkretyzacja
nastepuje na podstawie indywidualnej decyzji emisyjnej dokonywanej przez spotke
akcyjng. Wedtug akceptowanego powszechnie w literaturze pogladu akcje sa
papierami wartosciowymi opiewajgcymi na prawa o charakterze udziatowym
a zatem inne niz wierzytelnos¢. Akcje sg papierami wartosciowymi o charakterze
deklaratoryjnym co oznacza, ze jako prawa udziatowe powstajg przed wydaniem
dokumentu akcyjnego, w wyniku wczesniejszych zdarzen prawnych, z chwilg
zawigzania spotki lub podwyzszenia kapitatu zaktadowego na skutek oswiadczenia
0 objeciu akcji (art. 313, 335 § 4 k.s.h.). Dokumenty akcji zawierajg o$wiadczenie
zarzgdu spotki, ktére potwierdza istnienie prawa przystugujgcego podmiotowi
ubiegajgcemu sie o ich wydanie. Dokumenty akcji sg jedynie materialnym
nodnikiem akcji. Dajg uprawnionemu formalng legitymacje do realizowania

przystugujgcych mu uprawnien udziatowych. Podkresli¢ nalezy, ze akcje na



okaziciela charakteryzujg sie tym, ze bez wtadania dokumentem akcyjnym Zzadne
uprawnienia przystugujgce akcjonariuszowi nie mogg byc¢ realizowane. Wyrazem
réznego charakteru ,akcji” i ,dokumentu akcji” sg postanowienia art. 328 k.s.h.
przewidujgcego jedynie formalng niewaznos¢ samego dokumentu akcyjnego, ktora

nie ma wptywu na status akcjonariusza.

Wedlug art. 328 § 4 k.s.h., tylko brak Scisle okreslonych danych
w dokumencie akcji powoduje ich niewaznos¢. Sankcja niewaznosci odnosi sie
wytgcznie do braku lub nieprawdziwosci zapiséw okreslajgcych: firme, siedzibe
i adres spotki, sgd rejestrowy i numer, pod ktorym spodtka jest wpisana, warto$¢
nominalng, serie i numer, rodzaj danej akcji i uprawnienia szczegdlne z akcji.
Ponadto niewaznos¢ akcji powoduje brak pieczeci i podpisu zarzadu (art. 328 § 2
i 4 k.s.h.). Wszystkie te elementy zawierajg kwestionowane przez pozwang spotke
odcinki zbiorowe, wydane przez spoétke zgodnie z art. 333 § 1 zd. 2 k.s.h.
inkorporujgce zbidr akcji oznaczonych serig i numerami. Jesli chodzi o rodzaj akciji
kodeks spotek handlowych w art. 334 § 1 wyrdznia dwie postacie akcji jako
papierow wartosciowych, tj. akcje imienne i na okaziciela. W uwzglednieniu
dychotomicznego podziatu akcji na gruncie prawa handlowego, w odpowiednim
miejscu wszystkich odcinkédw zbiorowych zapisano jako rodzaj akcji: ,akcje na
okaziciela”. Dlatego stusznie Sgd Apelacyjny uznat, Zze przez poczyniong w innym
miejscu adnotacje wskazujgcg na aktualny podmiot uprawniony, akcja oznaczona
w ten sposob nie przestata by¢ akcjg na okaziciela. W okolicznosciach sprawy
adnotacja ta zostata wtasciwie uznana za dodatkowg informacje, ktéra pozostawata
bez wptywu na waznos¢ dokumentu akcji a zarazem bez wptywu na skutecznosé

przeniesienia akcji.

W zwigzku z podniesieniem w skardze kasacyjnej zarzutu naruszenia art. 65 § 1
k.c. w zw. z art. 2 k.s.h. wskazac nalezy, ze Sgd Apelacyjny nie powotuje sie wprost
na wymienione przepisy a swoje stanowisko usprawiedliwia wigzgcym, z mocy art.
365 § 1 k.p.c., charakterem prawomochego wyroku wydanego dnia 10 kwietnia
2008 r. przez ten sam sad w sprawie [...] z udziatem tych samych stron. Podstawe
do dalszych rozwazan w ramach podstaw wskazanej w skardze kasacyjnej moze
stanowi¢ jedynie uwzglednienie przez ten sad faktu swobodnego wykonywania

przez pozwang spotke uprawnien z akcji na okaziciela



Poniewaz dokument akcji ma odzwierciedla¢ oswiadczenie woli emitenta
kreujgce akcje, nalezy dopusci¢ przy ustalaniu tresci tego dokumentu, podobnie jak
w przypadku weksli (por. wyroki Sgdu Najwyzszego z dnia 25 maja 2005 r., | CK
741/04, nie publ.; z dnia 23 stycznia 1998 r., | CKN 431/97, OSNC 1998/7-8/130
I orzecznictwo przytoczone w ich uzasadnieniach), uwzglednienie okolicznosci
towarzyszgcych sporzgdzeniu dokumentu stanowigcego papier wartosciowy,
zwtaszcza wtedy, gdy - jak twierdzi pozwana - dokument ma zawiera¢ wykluczajgce
sie wzajemnie zapisy. Poza kontekstem jezykowym nalezy zatem bra¢ pod uwage
takze kontekst sytuacyjny obejmujgcy emisje akcji i ich sprzedaz. W tym zakresie,
podobnie jak w rozpoznawanej rownolegle przez Sad Najwyzszy sprawie [...],
wymagato uwzglednienia, ze tuz przed zawarciem umowy zbycia akcji ich emitent
zmienit je z akcji imiennych na akcje na okaziciela a pdzniej nigdy nie kwestionowat
waznosci dokumentow akcji i respektowat prawa posiadacza dokumentow akcji..
Ponadto w pisemnej umowie sprzedazy akcji strony jednolicie okre$laty przedmiot
umowy, jako akcje na okaziciela. Nie bez znaczenia jest takze to, ze nabywca akcji
na okaziciela przez wiele miesiecy wykonywat swe prawa korporacyjne w sposob

odpowiadajgcy rodzajowi akcji, ktérymi dysponowat

W tej sytuacji, jako bezzasadne nalezy oceni¢ zarbwno zarzuty naruszenia
art. 328 § 4 k.s.h. w zwigzku z art. 328 § 1 pkt 4 k.s.h. jak i art. 65 § 1 k.c.
w zwigzku z art. 2 k.s.h. oraz art. 9218 zd. 1 k.c. Konsekwencja tej oceny jest
przyjecie, ze nie doszto do naruszenia pozostatych przepisow prawa materialnego,

wymienionych w skardze kasacyjnej.

Pozwana wykonywata prawa z nabytych akcji a jesli miata zastrzezenia, co
do tresci dokumentéw akcji, mogta skorzysta¢ z przewidzianego w art. 357 § 1
k.s.h. uprawnienia, polegajgcego na zgdaniu wydania nowych dokumentow akciji.
Skuteczne nabycie akcji na okaziciela pozbawito pozwang prawa do odstgpienia od
umowy na podstawie art. 491 § 1 k.c. z powotaniem sie na brak wydania akcji,

bedgcych przedmiotem sprzedazy.

Z tych wszystkich wzgledow Sad Najwyzszy oddalit skarge kasacyjng
pozwanej na podstawie art. 398 k.p.c. orzekajgc o kosztach postepowania na

postepowania na podstawie art. 98 § 1i 3 zd. 1 k.p.c. w zwigzku z art. 391 § 1 oraz



art. 398%' k.p.c. oraz § pkt 7, 13 ust. 4 pkt 1 rozporzadzenia Ministra
Sprawiedliwosci z dnia 28 wrzesnia 2002 r. w sprawie optat za czynnosci
adwokackie oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztéw nieoptaconej pomocy

prawnej udzielonej z urzedu (Dz. U. Nr 163, poz. 1348 ze zm.).



