Sygn. akt [l CSKP 1007/22

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 22 lutego 2023 r.
Sad Najwyzszy w skfadzie:

SSN Maciej Kowalski (przewodniczacy)
SSN Marcin tochowski

SSN Mariusz Zatucki (sprawozdawca)

w sprawie z powodztwa T. T.

przeciwko P. spofce akcyjnej w L.

z udziatem interwenienta ubocznego po stronie powodowej R. B. o ustalenie
nieistnienia uchwat, ewentualnie stwierdzenie niewaznosci uchwat, ewentualnie
uchylenie uchwat,

po rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym

22 lutego 2023 r. w Izbie Cywilnej w Warszawie,

skargi kasacyjnej powoda

od wyroku Sgdu Apelacyjnego w Warszawie

z 25 marca 2019 r., sygn. akt VIl AGa 1435/18,

1) oddala skarge kasacyjna;

2) zasagdza od powoda na rzecz pozwanej kwote 540 (pieéset
czterdziesci) ztotych tytutem zwrotu kosztéw postepowania
kasacyjnego.

UZASADNIENIE



Pozwem z 25 wrzesnia 2014 r. T. T. wnidst na podstawie art. 189 k.p.c. o
ustalenie nieistnienia szeregu uchwat podjetych na Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu C. S.A. z siedzibg w t. Uchwaty dotyczyly odwotania
dotychczasowych cztonkéw rady nadzorczej lub powotania nowych czionkow.
Ewentualnie powod domagat sie stwierdzenia niewaznosci tychze uchwat na

podstawie art. 425 k.s.h., bgdz tez ich uchylenia na podstawie art. 422 k.s.h.

Wyrokiem z 21 listopada 2016 r. Sad Okregowy w Warszawie oddalit

powodztwo o ustalenie nieistnienia uchwat oraz zgdania ewentualne.

Wyrokiem z 25 marca 2019 r. Sad Apelacyjny w Warszawie oddalit apelacje
powoda, opierajgc swe rozwazania na przyjetych za wiasne ustaleniach Sgdu

pierwszej instancji.

Sady meriti ustality, ze spotka C. powstatla w 2006 r. w nastepstwie
przeksztatcenia podmiotu Przedsiebiorstwo Zagraniczne C.. Pierwotnie
akcjonariuszem wiekszosciowym w C. byt prezes zarzgdu spotki T. T. . Od 2010 r.
T. T. sukcesywnie sprzedawat jednak akcje spotki, ttumaczgc swoje dziatania
checig dofinansowania przejetej przez C. szwajcarskiej spotki O.. W toku
postepowania rozpoznawczego T. T. posiadat juz niewielkg liczbe akcji w PZ C.

Akcjonariuszem wigkszosciowym byt fundusz T..

W latach 2011 — 2014 spotka C. wykazywata opdznienia w realizaciji
podjetych projektéw oraz notowata straty w bilansie rocznym. Sytuacja ta
zaniepokoita akcjonariusza wiekszosciowego T., ktory podjat proby poszukiwania
kandydatow do nowego zarzgdu spotki C.. W trakcie procedury naboru wytoniono

kandydatow oraz ustalono z nimi wstepne warunki wspotpracy.

Na kilka dni przed nadzwyczajnym walnym zgromadzeniem przedstawiciel
T., przekazat akcjonariuszom instytucjonalnym C., tj. M., A., N., P., informacje
o kandydatach i ich CV, w celu umozliwienia pozostatym akcjonariuszom
instytucjonalnym poznania kandydatur, a w konsekwencji podjecia przez kazdego
z akcjonariuszy decyzji co do tego, czy poprze promowane przez T. zmiany.
Przekazanie informacji wraz z CV nastgpito drogg mailowg, miaty tez miejsce
spotkania i rozmowy telefoniczne. Decyzje poszczegdlnych akcjonariuszy odnosnie

do poparcia proponowanych przez T. zmian zostaly podjete samodzielnie



I W sposob autonomiczny. Wniosek T. poparli wszyscy akcjonariusze instytucjonalni
oprocz P., ktére wstrzymato sie od gtosu. W czasie dokonywania tych dziatan
prezesem zarzgdu spotki C. byt T. T.. Nie zostat poinformowany o planowanych
zmianach. Kandydaci do przysztego zarzgadu do konca walnego zgromadzenia, na
ktérym podjeto sporne uchwaty nie mieli pewnosci co do swojego zatrudnienia w

spotce.

W ocenie sgddéw meriti ustalone okolicznosci nie potwierdzity stawianej przez
powoda tezy o istnieniu porozumienia sankcjonowanego w rozdziale 4 ustawy
zdnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (dalej: ustawa o ofercie publicznej). Powdd nie tylko nie wykazat
istnienia porozumienia miedzy akcjonariuszami instytucjonalnymi, ale réwniez nie
podjagt dziatan majgcych na celu wykazanie swojego interesu prawnego
w dochodzeniu ustalenia nieistnienia ww. uchwat. W ocenie Sgdéw, porozumienie
z art. 87 ustawy o ofercie publicznej przybiera forme umowng, dla jego zaistnienia
konieczne jest zatem Swiadome zawarcie ustnej lub pisemnej umowy miedzy
stronami, a wiec ztozenie oswiadczen woli o ustalonej tresci i pozbawionych wad.
Sady meriti podkreslity, ze sama tylko zbieznos¢ interesow inwestorow
reprezentujgcych okreslony kapitat i ich ocena sytuacji oraz zbiezne dziatanie
wynikajgce z tej oceny, nie uzasadniaty przyjecia domniemania, ze w sprawie miato
miejsce porozumienie sankcjonowane w ustawie o ofercie publicznej. Sady zajety
stanowisko, ze obowigzki okre$lone w rozdziale 4 ustawy o ofercie publicznej nie
dotyczg porozumien doraznych, zawieranych przez akcjonariuszy Ilub inne
podmioty zainteresowane oddziatywaniem na sprawy spotki wytgcznie dla

osiggniecia krotkofalowych celow.

Sady rozpoznajgce sprawe ocenity, ze akcjonariusze spotki, inwestorzy
finansowi, dgzgc do optymalizacji zarzgdzania, podjeli zbiezne lub podobne decyzje
w zakresie gtosowania w sprawach przedstawionych na zgromadzeniu. Fakt
podjecia jednakowych decyzji nie wynikat przy tym z istnienia porozumienia
majgcego na celu przejecie trwatej kontroli nad spdtkg, a przede wszystkim

z podzielanej przez inwestorow checi optymalizacji zarzgdzania C.



Sady meriti oddalajgc zgdania ewentualne wskazaty ze:

Podstawg zarzutu niezgodnosci zaskarzonych uchwat z prawem byta
niescisto$¢ porzgdku obrad zgromadzenia (sprzeczno$¢ z art. 4022 pkt 1 k.s.h.).
Wymoég w postaci szczegotowego porzadku obrad jest spetniony, jezeli
poszczegolne punkty tego porzadku sg tam na tyle skonkretyzowane,
ze akcjonariusz jest w stanie dowiedzieC sie, jakie kwestie bedg omawiane
i ewentualnie poddane pod gtosowanie. Punkt 6 zaproponowanego porzadku obrad
zostat w tresci ogtoszenia okreslony w sposob nastepujgcy: ,Zmiany w skfadzie
rady nadzorczej, wtym uchylenie uchwaty nr 28 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia spoétki z dnia 18 czerwca 2014r.". Natomiast w ramach projektu
uchwat na NWZ zaproponowano nastepujgcy przyktadowy tekst uchwaty
odwotujgcej sie do ww. punktu porzadku obrad: ,Na podstawie art. 385 § 1
Kodeksu spétek handlowych i § 17 statutu spotki, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie postanawia dokona¢ nastepujagcych zmian w skiadzie rady
nadzorczej”. Na podstawie analizy tych sformutowan, Sady meriti przyjety,
ze wymagania z art. 402 k.s.h. zostaly spetnione. W ramach proponowanego

porzadku obrad miescity sie bowiem wszelkie modyfikacje sktadu rady nadzorcze;j

Sad pierwszej instancji przyjat, ze powdd nie wykazat réwniez przestanek
uchylenia uchwat, nie wskazujgc na czym w tym przypadku polegato podnoszone
przez niego ,narzucenie kandydatur’, pokrzywdzenie akcjonariuszy ani godzenie
w interes spofki. Zarzuty powoda w tym zakresie szerzej rozwazyt Sgd drugiej
instancji, wskazujgc, ze T. T. upatrywat naruszenia dobrych obyczajow w zatajeniu
przed czescig akcjonariatu rzeczywistego porzadku obrad przy jednoczesnym
nieupublicznieniu informacji o kandydatach do rady nadzorczej i zarzadu spotki.
Sad odwotawczy wyjasnit, ze kandydatury nie zostalty narzucone, a jedynie
zaproponowane przez najwiekszego akcjonariusza C., ktory nie tylko nie byt
zadowolony ze sposobu zarzgdzania spotkg, ale i utracit zaufanie do
dotychczasowych czionkéw zarzgdu. Kandydatury zostaty poddane pod
gtosowanie, a wszelkie decyzje podjete zostaty zgodnie z wolg wiekszoSci
akcjonariuszy wyrazong w gtosowaniu. W ocenie Sagdu Apelacyjnego,
postepowanie T. nie przekraczato granic dobrych obyczajow, jakkolwiek bowiem

akcjonariusze C. nie zostali potraktowani w jednakowy sposob, to jednak ich



interesy nie zostaty naruszone do tego stopnia, aby takie zachowanie mogto zostac

uznane za naruszajgce zasady uczciwego obrotu.

Od wyroku Sgdu Apelacyjnego w Warszawie skarge kasacyjng wywiodt
powodd, zarzucajgc w zmultiplikowany sposob naruszenie przepisow prawa
materialnego i prawa procesowego, zmierzajgce przede wszystkim do
zakwestionowania dokonanego przez Sady meriti ustalenia, iz w sprawie nie
spos6b moéwi¢c o istnieniu porozumienia akcjonariuszy spotki  publicznej
dysponujgcych fgcznie okreslonym wolumenem sity gtoséw (tj. naruszenie art. 87
ust. 1 pkt 516 oraz ust. 3 i 4 ustawy o ofercie publicznej, art. 425 § 1 k.s.h. w zw.
z art. 87 ust. 1 pkt 5w zw. z art. 89 ust. 1 pkt 1 w zw. z art. 69 i 72 ustawy o ofercie
publicznej; art. 382 w zw. z art. 231 k.p.c. w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy
o ofercie publicznej oraz art. 189 k.p.c. w zw. z art. 87 ust 1 pkt 5 w zw. z art. 69
iart. 89 ust. 1 pkt 1 oraz ust. 3 ustawy o ofercie publicznej), a takze podnoszac
niewazno$¢ podjetych w sprawie uchwat przede wszystkim z uwagi na
nieprawidtowa procedure ich podjecia (ij. naruszenie art. 425 § 1 w zw. z art. 404 §
1 w zw. z art. 4022 pkt 1 i 5 k.s.h) oraz ich sprzeczno$¢ z dobrymi obyczajami
i zasadg réwnego traktowania akcjonariuszy spotki publicznej (tj. naruszenie
art. 422 i art. 20 k.s.h).

Odpowiedz na skarge kasacyjng wniést pozwany, wnoszgc ostatecznie

0 oddalenie skargi i zasgdzenie kosztow postepowania kasacyjnego.
Sad Najwyzszy zwazyl, co nastepuje:

Porozumienie, o ktorym mowa art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie
publicznej, zostato zdefiniowane na potrzeby obowigzkéw informacyjnych
przewidzianych w art. 10 lit. a dyrektywy 2004/109/WE oraz na potrzeby
obowigzkéw przewidzianych w art. 2 ust. 1 lit. d dyrektywy 2004/25/WE. Regulacja
art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej stuzy transpozycji obu tych
przepisdw. Przywotane przepisy dyrektyw nalezy mie¢ na uwadze przy tzw.
prounijnej wyktadni prawa polskiego, tj. interpretacji przepisow krajowych w sposéb
uwzgledniajgcy brzmienie i cel regulacji dyrektywy, ktoérej transpozycji stuzg

przepisy krajowe.



Na tym tle, zdaniem Sgdu Najwyzszego nalezy przyjgc¢, ze osoby dziatajgce
w porozumieniu, to osoby fizyczne lub prawne wspétpracujgce z oferentem lub
spotkg bedgcg przedmiotem oferty na zasadzie porozumienia wyraznego lub
cichego, ustnego lub pisemnego, ktdérego celem jest przejecie kontroli nad spétkg
bedaca przedmiotem oferty lub zaktdécenie pomysinego wyniku oferty. Stagd stusznie
przyjmuje sie, ze prawodawca unijny chciat objg¢ zakresem pojecia porozumienia
nie tylko wyrazne, ,spisane” umowy, lecz takze wszelkie nieformalne uzgodnienia,
w tym formalnie niewigzgce ,porozumienia dzentelmenskie”, a porozumienie nie
musi mie¢ de facto postaci umowy zobowigzujgcej z Scistym, cywilistycznym

znaczeniu tego terminu.

Powyzsze nie oznacza jednak, ze zasadne sg zarzuty skargi kasacyjnej, tak
procesowe, jak i materialnoprawne, zmierzajgce do zakwestionowania poglgdéw
sgdoéw meriti w przedmiocie tego czy w sprawie mozna mowi¢ o istnieniu
porozumienia akcjonariuszy spotki publicznej dysponujgcych tgcznie okreslonym
wolumenem sity gtoséw. Podstawg skargi kasacyjnej nie mogg by¢ bowiem zarzuty
dotyczgce ustalenia faktow lub oceny dowoddéw (art. 398§ 3 k.p.c), a Sad
Najwyzszy jest zwigzany ustaleniami faktycznymi dokonanymi przez Sgdy meriti,
ktére stanowig podstawe rozstrzygniecia (art. 39812 § 2 k.p.c.). Strona nie moze
wiec skutecznie powotywac sie na kwestie, ktore bytyby sformutowane w oderwaniu
od ustalen faktycznych poczynionych przez sad odwotawczy (postanowienie
SN z 19 wrzednia 2022 r., | CSK 4256/22). Konsekwencjg obowigzywania tych
przepisow jest niedopuszczalnos¢ powotywania sie przez skarzgcego na wadliwosc
orzeczenia sgdu drugiej instancji, polegajgcg na ustaleniu faktow lub niewtasciwie
przeprowadzonej ocenie dowoddw (postanowienie SN z 31 sierpnia 2022 r.,
| CSK 3338/22). Spér o ocene poszczegolnych dowoddéw i ustalenie stanu
faktycznego nie moze by¢ przenoszony do postepowania przed Sadem
Najwyzszym. Sad Najwyzszy, rozpoznajgcy skarge kasacyjng, nie ma uprawnien
do dokonywania wiasnych ustalen faktycznych. Niedopuszczalne jest zas
powotywanie sie w skardze kasacyjnej na zarzuty, w tym sformutowane jako
zarzuty naruszenia prawa materialnego, ktére wyrazajg przekonanie skarzgcego
0 dokonaniu wadliwej oceny dowoddéw i stanowig polemike z ustaleniami sgdu

drugiej instancji. Tego rodzaju zarzuty stawiane pod pozorem btednej wyktadni lub



niewtasciwego zastosowania prawa materialnego nalezy uznac za niedopuszczalne
(postanowienie SN z 18 sierpnia 2021 r., | CSK 654/20).

W realiach niniejszej sprawy, zdecydowana wiekszosC¢ zarzutow
sformutowanych w skardze kasacyjnej ma wiasnie taki charakter i jest polemikg
z ustaleniami faktycznymi Sgdow meriti, co czyni zarzuty te niedopuszczalnymi
w postepowaniu kasacyjnym. Oba sgdy ustality bowiem, ze w sprawie nie doszto do
zawarcia porozumienia sankcjonowanego w rozdziale 4 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej. Sam fakt podobnego gtosowania przez niektérych
akcjonariuszy nie sSwiadczy o tym, Zze dokonano niewtasciwej wyktadni
wskazywanych przez skarzgcego przepisOw i przyjeto np., ze porozumienie
o ktéorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej nie moze byé¢
zawarte konkludentnie, tylko o tym, ze na takg mozliwos¢ nie wskazywaty zadne
elementy stanu faktycznego ustalonego przez Sgdy meriti. Podobnie nalezy ocenié
pozostatg polemike prowadzong w tej mierze przez skarzgcego z ustaleniami
faktycznymi poczynionymi w sprawie, wyrazong w zarzutach dotyczgcych
naruszenia art. 87 ust. 1 pkt 5i 6 oraz ust. 3 i 4 ustawy o ofercie publicznej, art. 425
§ 1 k.s.h.wzw. zart. 87 ust. 1 pkt 5w zw. z art. 89 ust. 1 pkt 1 wzw. z art. 69i 72
ustawy o ofercie publicznej; art. 382 w zw. z art. 231 k.p.c. w zw. z art. 87 ust. 1 pkt
5 ustawy o ofercie publicznej oraz art. 189 k.p.c. w zw. z art. 87 ust 1 pkt 5

w zw. z art. 69 i art. 89 ust. 1 pkt 1 oraz ust. 3 ustawy o ofercie publicznej.

W ocenie Sadu Najwyzszego nie znalazty usprawiedliwienia takze
i pozostate zarzuty skarzgcego, zmierzajgce do zakwestionowania waznosci
podjetych w sprawie uchwat, przede wszystkim z uwagi na nieprawidtowa
procedure ich podjecia (tj. naruszenie art. 425 § 1 w zw. z art. 404 § 1
w zw. z art. 4022 pkt 1 i 5 k.s.h) oraz ich sprzeczno$¢ z dobrymi obyczajami
i zasadg réwnego traktowania akcjonariuszy spotki publicznej (tj. naruszenie
art. 422 i art. 20 k.s.h).

Nalezy wskazaé, ze zadne elementy ustalonego stanu faktycznego nie
pozwalajg na przyjecie tezy wyrazonej w skardze kasacyjnej, iz sporne uchwaty
zostaty podjete w sprawach nieobjetych porzgdkiem obrad, w sytuacji gdy dotyczyty

one zmian w sktadzie rady nadzorczej spotki, co miesci sie w punkcie



6 zaproponowanego porzgdku obrad oraz w ramach projektu uchwat na NWZ, jak
ustality Sady meriti. Ocena sformutowanego przez skarzgcego zarzutu nie moze
pomija¢, przytoczonych w uzasadnieniu kwestionowanego orzeczenia, ustalen
faktycznych odwotujgcych sie do ogtoszonego porzadku obrad NZW
zapowiadajgcego podjecie uchwat w sprawie zmian w skfadzie rady
nadzorczej. Dokonane w realiach sprawy zmiany w sktadzie rady nadzorczej nie
wykraczaly, zdaniem Sagdu Najwyzszego, poza ogtoszony porzadek obrad
(zob. wtym zakresie np. wyrok SN z 24 listopada 2004 r., II CK 210/04).
~o2Czegotowosé” porzagdku obrad nie powinna by¢é utozsamiana w sposéb
bezwzgledny z konieczno$cig zindywidualizowania kazdej podejmowanej uchwaty.
Porzadek obrad powinien wskazywa¢ materie, ktdrej majg dotyczy¢ podejmowane
uchwatly, co wszakze nie oznacza, ze wymaga to wskazania konkretnego

rozstrzygniecia. Z tego powodu brak wskazanego przez skarzgcego naruszenia.

Ponadto, jezeli chodzi o pozostate zarzuty skarzgcego co do wadliwosci
podjetych uchwat, Sad Najwyzszy nie dostrzegt w sprawie naruszenia zasady
réownego traktowania akcjonariuszy czy sprzecznosci podjetych uchwat z dobrymi
obyczajami. Ingerencja w prawa cztonkowskie akcjonariuszy (o ile w ogole mozna
przyjac, ze nieprzekazanie informacji o niektérych kandydatach do organu spotki
jest takg ingerencjg), ktéra mogtaby prowadzi¢ do naruszenia zasady jednakowego
ich traktowania musi odpowiada¢ wymaganiom uniwersalnego testu
proporcjonalnosci, wypracowanego na potrzeby zréznicowanych przypadkéw
uszczuplenia praw spoétkowych. Jest ona dopuszczalna, gdy stuzy realizacji
waznego interesu spotki. W sprawie nie dokonano przeciwnych ustaleh, w tym by

miato to stuzy¢ wytgcznie urzeczywistnieniu dgzen pojedynczych akcjonariuszy.

Z kolei sprzecznos¢ uchwaty z dobrymi obyczajami, o ktérej mowa w art. 422
§ 1 k.s.h., wystepuje wbéwczas, gdy w obrocie handlowym moze by¢ ona uznana za
nieetyczng w swietle tradycyjnie rozumianej uczciwosci kupieckiej, uwzgledniajgcej
jednakze kryteria ekonomiczno-funkcjonalne i oceny zorientowane na zapewnienie
niezaktdconego funkcjonowania i rozwoju spétki kapitatowej, a takze poszanowanie
interesow jej wspdlnikdw i akcjonariuszy. Takze i o takich okoliczno$ciach

w realiach sprawy nie mozna méwic.



W takim Swietle skarga kasacyjna podlegata oddaleniu na podstawie
art. 398 k.p.c. O kosztach postepowania kasacyjnego orzeczono za$ na zasadzie

wynikajgcej z art. 98 § 1 k.p.c.



