Il CSKP 2028/22

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

22 maja 2024 r.
Sad Najwyzszy w Izbie Cywilnej w sktadzie:

SSN Beata Janiszewska (przewodniczacy)
SSN Agnieszka Gora-Btaszczykowska (sprawozdawca)
SSN Jacek Grela

po rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym 22 maja 2024 r. w Warszawie
skargi kasacyjnej J. M.

od wyroku Sgdu Apelacyjnego w Katowicach

z 12 maja 2021 r., | ACa 973/19,

w sprawie z powodztwa J. M.

przeciwko T. spotce akcyjnej w K.

o zwolnienie od egzekuciji,

uchyla zaskarzony wyrok i przekazuje sprawe Sadowi
Apelacyjnemu w Katowicach do ponownego rozpoznania

i rozstrzygniecia o kosztach postepowania kasacyjnego.

Agnieszka Gora-Btaszczykowska Beata Janiszewska Jacek Grela

UZASADNIENIE
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Powod J. M. wniost o zwolnienie od postepowania zabezpieczajgcego i
egzekucji 10714 akcji na okaziciela serii A spotki H. S.A. w R., o wskazanych w
pozwie numerach, ktére Komornik Sadowy zajgt w toku postepowania

zabezpieczajgcego i odebrat z T. S.A.

Analogiczny pozew wnidst powod B. t. Obie sprawy potgczone zostaty do
wspolnego prowadzenia i rozpoznania. Z uwagi na niewniesienie skargi kasacyjnej
przez drugiego z powodow, w dalszym ciggu uzasadnienia pominigto dotyczgce go

ustalenia.

Wyrokiem z 26 czerwca 2019 r. Sad Okregowy w Katowicach oddalit oba
powodztwa, a wyrokiem z 12 maja 2021 r. Sad Apelacyjny w Katowicach oddalit

apelacje obu powodow.

Sad Apelacyjny podzielit ustalenia faktyczne Sgdu pierwszej instancji i przyjat
je za wiasne. Powotat sie naart. 7 ust. 2 Statutu H. S.A. w R., wedtug ktdérego spétka
moze zorganizowac obrét swoimi akcjami pomiedzy osobami trzecimi, albo zlecic
zorganizowanie | prowadzenie  takiego  obrotu. Zgodnie z  art.
9 ust. 2 tego statutu, w celu wydania akcji spotka miata ztozy¢ je do depozytu
w wybranym przez siebie banku, biurze maklerskim lub innej instytucji posiadajgcej
uprawnienia do przechowywania papierow wartosciowych oraz spowodowac
wydanie akcjonariuszowi przez ten bank, biuro maklerskie lub instytucje imiennego
zaswiadczenia depozytowego. Akcjonariusz moze podjgc¢ akcje z tego depozytu, po
ich uprzedniej zamianie na akcje imienne (art. 9 ust. 3), przy czym do zbycia akcji
imiennych wymagana jest zgoda zarzadu spoétki wyrazona w terminie 5 miesiecy (art.
9 ust. 5).

Domem maklerskim wyznaczonym do przechowywania dokumentow akcji byt
T.w K. (art. 9 ust. 2 statutu), ktéry na podstawie umowy z H. S.A. prowadzi depozyt
akcji na okaziciela wyemitowanych przez spétke oraz ewidencjonuje stany
posiadania i zmiany stanéw posiadania na indywidualnych kontach depozytowych

akcjonariuszy.

W dniu 21 grudnia 2012 r. H. S.A. zlecita T. S.A. ustuge polegajacg na
przechowywaniu w depozycie akcji na okaziciela serii A w liczbie 4 623 740, ktorych

byta emitentem. W § 3 pkt 3 umowy wymieniono akcje, ktérych umowa nie obejmuje,
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wytgczenie to obejmowato akcje nabyte przez powoddéw. Zgodnie z umowg T.
zobowigzat sie do obstugi depozytu, ktéra polega¢ miata na przyjeciu akcji do
depozytu, zabezpieczeniu akcji w depozycie, otwarciu i prowadzeniu kont
depozytowych posiadaczy akcji przechowywanych w depozycie, rejestrowaniu stanu
posiadania i zmian stanu posiadania akcji znajdujgcych sie w depozycie. Umowa
przewidywata, ze T. odbierze akcje z dotychczasowego depozytu prowadzonego
przez B.. W § 3 pkt 6 postanowiono, ze Dom Maklerski na zgdanie wiasciciela akcji
znajdujgcych sie w depozycie wystawi i wyda zaswiadczenie depozytowe, ktore
potwierdza posiadanie w depozycie akcji. Dom Maklerski byt takze zobowigzany do
wykonywania dyspozycji, zarowno zbywajgcych jak i nabywajgcych akcje znajdujgce
sie w depozycie, ktérych celem jest przeniesienie posiadania akcji, przy
jednoczesnym pozostawieniu akcji w depozycie. Umowa zawarta zostata na czas

nieokreslony.

Pierwotnie wiascicielkg spornych akcji byta ,E.” S.A. w C.. W zwigzku z
toczacym sie postepowaniem karnym akcje zostaty zabezpieczone jako dowod
rzeczowy i ztlozone na przechowanie w Narodowym Banku Polskim.
Po uznaniu przez wiasciwy organ Prokuratury, ze sg one zbedne dla postepowania
karnego, akcje w liczbie 2.872.596 sztuk =zostaty wydane E. S.A. jako

pokrzywdzonemu, ktérego jedynym cztonkiem zarzgdu byt wéwczas A. P..

W dniu 9 czerwca 2017 r. powod J. M. podpisat dyspozycje nabycia
instrumentéw finansowych rynku niepublicznego znajdujgcych sie w depozycie T.,
na podstawie ktérej upowaznit tenze podmiot do dokonywania wszelkich czynnosci
faktycznych i prawnych oraz skfadania wszelkich oswiadczen woli i wiedzy
niezbednych do wykonywania Zlecenia zgodnie
z warunkami zlecenia. Powdd potwierdzit, Zze zostat poinformowany, iz nabycie
wymienionych instrumentéw finansowych wigze sie z ryzykiem wystgpienia sporu
sgdowego dotyczgcego skutecznosci ich nabycia, w zwigzku z art. 9 statutu spotki
H.. Tego samego dnia powod zawart umowe z T.
0 przechowywanie i rejestrowanie zmian stanu posiadania instrumentéw rynku
niepublicznego oraz umowe wykonywania zleceh nabycia lub zbycia instrumentow

finansowych rynku niepublicznego.
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Powéd J. M. nabyt tacznie 10714 akcji od A. Sp. z o.0.
w K. za posrednictwem T. S.A. Umowa z 14 czerwca 2017 zostata zawarta przez
petnomocnikdw stron, z tym Zze petnomocnikiem sprzedajgcego i kupujgcego
(jednoczesnie) byt T. S.A., reprezentowana przez Prokurenta A. S. oraz Dyrektora
Departamentu Depozytu P. M.. Zgodnie § 2 ust. 7 umowy przeniesienie posiadania
akcji nastgpi stosownie do art. 350 w zw. z art. 92112
w zw. z art. 92116 k.c. poprzez zawarcie umowy i poinformowanie o niej domu
maklerskiego. Kupujgcy miat zaptaci¢ sprzedajgcemu za wszystkie akcje kwote
299 992 zt; zawarcie umowy nastgpito po dokonaniu pfatnosci przez powoda na

rachunek Domu Maklerskiego (§ 3 umowy).

O zajeciu akcji przez komornika powdd zostat poinformowany pismem
z 12 lipca 2017 r., ktore otrzymat 25 lipca 2017 r. Pismem z 11 sierpnia 2017 r. powod
wezwat pozwanego do zwolnienia akcji spod zajecia, a 20 sierpnia 2017 r. wniost

pozew o zwolnienie od egzekuciji.

E. S.A. w oswiadczeniu ztozonym 7 sierpnia 2017 r. poinformowata, iz nie rosci
sobie jakichkolwiek praw do zdeponowanych w domu maklerskim T. S.A. w K. akgcji

na okaziciela serii A spoétki H., zajetych przez komornika.

W tak ustalonym stanie faktycznym Sad Okregowy uznat, powotujgc art. 841
§ 1 k.p.c.,, ze powdd nie nabyt skutecznie prawa wiasnosci akcji opisanych
w pozwach, gdyz w zawartych umowach sprzedazy akcji oswiadczyt, ze z chwilg
podpisania umowy nastepuje przeniesienie posiadania akcji na jego rzecz; wraz
z poinformowaniem domu maklerskiego. Strony umowy, zdaniem sgdu pierwszej
instancji, nie mogty jednak zmieni¢ obowigzujgcych przepisoéw, wymagajgcych do
przeniesienia akcji na okaziciela takze ich wydania (art. 517 § 2 k.c. w zwigzku z art.
921%? k.c. i art. 9216 k.c.). Zdaniem Sgdu Okregowego w przypadku akcji na
okaziciela dla skutecznosci ich zbycia niezbedne jest co najmniej ich wydanie
nabywcy przez wreczenie dokumentu akcji, a materiat dowodowy w tej sprawie
jednoznacznie wykazat, ze do wydania powodom akcji nie doszio pomimo
sporzgdzenia umow sprzedazy. Ze wzgledu na wymaganie wydania dokumentu, do
przeniesienia wiasnosci akcji na okaziciela nie wystarcza przeniesienie jej

posiadania w jakikolwiek sposob (art. 349 lub 350 k.c.). Sgd Okregowy stwierdzit, ze
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postanowienia statutu nie stanowity sprzecznego z prawem ograniczenia mozliwosci
zbywania akcji. Wskazat, ze przeniesienie akcji na okaziciela jest regulowane art.
9212 k.c. w zw. z art. 9216 k.c., uzupetione przepisami o przelewie i przenoszeniu
wiasnosci rzeczy. W konsekwenciji, w ocenie Sgdu Okregowego, brak byto podstaw
do przyjecia, ze do nabycia spornych akcji przez powoddéw doszto na podstawie art.
169 § 1 k.c.

Sad Apelacyjny uznat za bezsporny co do zasady stan faktyczny, ustalony
przez Sad pierwszej instancji. Nie podzielit jednak pogladu Sagdu Okregowego, ze dla
skutecznego nabycia witasno$ci akcji na okaziciela jest konieczne przeniesienie ich
posiadania na nabywce. Zauwazyt, Ze przeniesienie akcji na okaziciela nie zostato
uregulowane wprost w kodeksie spétek handlowych, w zwigzku z czym zastosowanie
znajdujg przepisy kodeksu cywilnego o0 przenoszeniu praw z papierow
wartosciowych na okaziciela, uzupetnione przepisami o przelewie i przenoszeniu
wiasnos$ci rzeczy (art. 92112 k.c., art. 9216 k.c.). Wymagane wydanie dokumentu
w odniesieniu do akcji na okaziciela moze nastgpi¢ w jakikolwiek sposéb
przewidziany w art. 348-351 k.c., jak uznat Sgd Najwyzszy w wyroku z 3 czerwca
2015r., V CSK 566/14.

Sad Apelacyjny wskazat, Ze pomimo iz w umowach zawartych przez powodéw
ze spotkg A. (za posrednictwem T. S.A.) strony zawarly postanowienia o
przeniesieniu akcji we wskazany sposob, to zbycie to nie nastgpito skutecznie z
uwagi na naruszenie postanowien statutu H. S.A., regulujgcych obrét akcjami tego
emitenta. Zgodnie z postanowieniami statutu spétka moze zorganizowacC obrét
swoimi akcjami pomiedzy osobami trzecimi albo zleci¢ zorganizowanie i prowadzenie
takiego obrotu. W ocenie Sgdu Apelacyjnego postanowienia statutu H. S.A. nie
zawierajg postanowien sprzecznych z ustawg, ograniczajgcych mozliwos¢ obrotu
akcjami na okaziciela. Akcje, ktorych zwolnienia od egzekucji domagajg sie
powodowie, sg akcjami na okaziciela, gdyz nie doszto do ich zamiany na akcje
imienne. Jednoczesnie z postanowien statutu wynika jedynie, ze H. S.A., jako
emitent akcji, zdecydowata, iz wszystkie akcje na okaziciela muszg znajdowac sie
w depozycie prowadzonym przez bank, biuro maklerskie lub inng instytucje.
W kazdym wypadku depozytariusz miat by¢é wybrany przez H. S.A. i jego

obowigzkiem miato by¢ wydanie kazdemu akcjonariuszowi imiennego zaswiadczenia



[l CSKP 2028/22 6

depozytowego. Mozliwos¢ podjecia akcji z depozytu przez akcjonariusza powstawata
dopiero po ich zamianie na akcje imienne. Postanowien tych nie mozna zatem
traktowac¢ jako ograniczajgcych mozliwos¢ rozporzgdzania akcjami na okaziciela.
Postanowienia statutu wprowadzajg wylgcznie zasady organizacji obrotu przez
emitenta, czego art. 337 k.s.h. nie zabrania. Nie jest to sprzeczne z naturg spotki
akcyjnej lub dobrymi obyczajami, za$ poprzez wprowadzenie regulacji dotyczacych
obrotu akcjami emitent moze zyska¢ pewnosc tego obrotu, a takze biezgcg wiedze

0 strukturze akcjonariatu.

Sad Apelacyjny uznat, ze skuteczne nabycie przez powoddéw akcji, o ktére
chodzi w sprawie, mogto nastgpic¢ tylko przez zrealizowanie wymagan z art. 92112
k.c. w zw. z art. 921 k.c. i art. 348-351 k.c., o ile zostato jednoczes$nie dokonane
zgodnie z art. 9.2. statutu H. S.A. Stwierdzit, ze dla skutecznego nabycia akcji
konieczne byto postepowanie zgodne z postanowieniami statutu H. S.A. Skoro strony
umow w tej sprawie, ktérych celem miato by¢ nabycie wlasno$ci akcji przez powoda,
nie respektowaty okreslonych w statucie emitenta zasad organizacji obrotu akcjami,
to do skutecznego nabycia tych akcji nie doszto. Akcje nie zostaty bowiem ztozone
w wybranym przez H. S.A. Domu Maklerskim T., ktory miat wydaé akcjonariuszowi

imienne zaswiadczenie depozytowe.

Wedtug Sadu drugiej instancji nie mogto zatem odnies¢ skutku zbycie akcji na
okaziciela poza wskazanym przez emitenta depozytem, gdyz mozliwos¢ taka
dotyczyta wytacznie akcji imiennych, pod warunkiem uzyskania zgody spotki.
W konsekwencji zapis na rachunku depozytowym dokonany przez T. S.A. nie
przeniost posiadania akcji w rozumieniu art. 350 k.c.. Nie doszto takze do
skutecznego wydania dokumentéw akcji na podstawie art. 348 k.c. Strony umowy z
14 czerwca 2016 r. i 14 czerwca 2017 r. wiedziaty, Ze akcje bedace ich przedmiotem
powinny  znajdowa¢ sie w depozycie wybranym przez emitenta.
Z dyspozycji podpisanych przez powoda wynika, ze zaktadano mozliwosc
wystgpienia sporu sgdowego dotyczgcego skutecznosci nabycia akcji,
a wynikajgcego z postanowien statutu ktore przewidywaty przechowanie akcji spoétki
w depozycie wybranym przez spotke i wyjecie ich z depozytu jedynie po uprzedniej
zmianie na akcje imienne. W zwigzku z tym wystepowanie akcji na okaziciela poza

depozytem byto sytuacjg nieprzewidziang w statucie spotki. Dla skutecznego nabycia
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akcji konieczne byto zwrécenie sie do H. S.A. o wskazanie depozytariusza, u ktdrego
akcje miaty byC przechowane i gdzie przedmiotowe akcje powinny trafi¢ ponownie,
po uznaniu ich za zbedne dla postepowania karnego i wydaniu E. S.A. Tymczasem
akcje zostaty zbyte poza tym depozytem i bez zamiany na akcje imienne oraz bez
spowodowania, by wiasciwy depozytariusz dokonat odpowiednich zapiséw na
rachunkach depozytowych. Dopiero one bylyby podstawg do wydania powodowi
zaswiadczenia depozytowego potwierdzajgcego posiadanie akcji. Zdaniem Sadu

drugiej instancji nie doszto wiec do skutecznego rozporzgdzenia akcjami.

Ponadto za nietrafne Sad ten uznat zarzuty, ze w czasie nabywania akcji
powod dziatat w dobrej wierze, w przekonaniu nabywania akcji od uprawnionego (art.
169 § 1 k.c.), gdyz w dacie zawierania umow nabycia akcji mogt ustali¢, ze zbywca

nie jest uprawniony do rozporzgdzenia akcjami.

Powdd J. M. zaskarzyt skargg kasacyjng wyrok Sgdu Apelacyjnego w catosci,

zarzucajgc naruszenie przepisow prawa materialnego:

-art. 350 348 k.c.wzw. zart. 65§ 11i § 2 k.c., artykutu 9 pkt 9.2 statutu spotki H.
S.A. oraz § 2 ust. 3 § 9 umowy zawartej w dniu 21 grudnia 2012 r. pomiedzy spoétkg
H. S.A.wT. S.A,, o realizacje ustug w zakresie prowadzenia depozytu akcji, poprzez
ich niewfasciwg wykfadnie polegajgcg na uznaniu, iz akcje na okaziciela nabyte przez
powoda nie mogty by¢ przechowywane poza depozytem prowadzonym na zlecenie
spotki H. S.A,;

-art. 58 § 11 3 k.c. w zw. z art. 337 § 2 k.s.h. polegajgce na braku stwierdzenia
niewaznosci czynnosci prawnej w sytuacji, gdy czynnos¢ prawna (umowa spofki,
statut) jest niewazna w cze$ci z uwagi na sprzeczno$¢ z ustawa, tj. art. 337 § 2 k.s.h.,

i ma na celu obejscie prawa;

-art. 58 § 11 3 k.c. w zw. z art. 304 § 4 k.s.h. polegajgce na braku stwierdzenia
niewaznosci czynnosci prawnej w sytuacji, gdy czynnos¢ prawna (umowa spofki,
statut) jest niewazna w czesci z uwagi na sprzecznos¢ z dobrymi obyczajami;

- art. 348-351 k.c. w zw. z art. 921'?k.c. polegajgce na niezastosowaniu art. 348-351

k.c. w sytuacji, gdy dom maklerski dokonujgcy w imieniu powoda transakcji

przechowywat akcje w swoim depozycie, a powdd otrzymat z domu maklerskiego
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dokumenty potwierdzajgce zawarcie umowy i dokonanie zmian na rachunkach

depozytowych stron umowy;

- art. 169 § 1 k.c. polegajgce na niezastosowaniu tego przepisu w sytuacji, gdy
powod, dziatajgc w dobrej wierze, objgt w posiadanie akcje, ktore zbyla osoba

nieuprawniona do rozporzgdzania nimi.

W zwigzku z przedstawionymi zarzutami skarzgcy wnidst o uchylenie
zaskarzonego wyroku w catosci i orzeczenie co do istoty sprawy, tj. zmiane
zaskarzonego wyroku w catosci i zasgdzenie od pozwanej na rzecz powoda kosztow
postepowania zaréwno w toku instancji, jak i kosztow postepowania kasacyjnego;
ewentualnie o uchylenie zaskarzonego wyroku w catosci i przekazanie Sgdowi
Apelacyjnemu sprawy do ponownego rozpoznania i rozstrzygniecia o kosztach
procesu, w tym kosztach zastepstwa procesowego wedtug norm przepisanych za

wszystkie instancje.

W odpowiedzi na skarge pozwana wniosta o jej oddalenie i zasgdzenie

kosztow procesu za postepowanie kasacyjne.
Sad Najwyzszy zwazyl, co nastepuje:
Skarga kasacyjna podlegata uwzglednieniu.

Sad Najwyzszy w sktadzie orzekajgcym w sprawie podziela i przyjmuje za
wilasne poglady, wyrazone w wyrokach: z 8 wrzesnia 2022, II CSKP 688/22,
i z2 marca 2023, || CSKP 954/22, dotyczacych spraw analogicznych pod wzgledem
faktycznym i prawnym.

Za uzasadniony nalezy uznaé zarzut naruszenia art. 337 § 2 k.s.h. Zgodnie
z tym przepisem statut spotki akcyjnej moze uzalezni¢ rozporzgdzenie akcjami
imiennymi od zgody spotki albo w inny sposéb ograniczy¢ mozliwos¢ rozporzgdzenia
akcjami imiennymi. Przepis ten zawiera regulacje szczegdlng wobec art. 337 § 1
k.s.h., przewidujgcego jako zasade zbywalnos¢ akcji. Nie jest zatem dopuszczalne
ograniczenie rozporzgdzania innymi rodzajami akcji niz imienne, w tym akcjami na
okaziciela. Wynika to wprost z art. 57 § 1 k.c. stanowigcego, ze nie mozna przez
czynno$¢ prawng wytgczyc¢ ani ograniczy¢ uprawnienia do przeniesienia, obcigzenia,

zmiany lub zniesienia prawa, jezeli wedlug ustawy prawo to jest zbywalne.
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Uprawnienie do rozporzgdzania akcjg wynika z jej wtasciwosci i jedynie ingerencja

ustawodawcy moze wiasciwos¢ te w okreslonych wypadkach wytgczyc.

Postanowienia art. 9 ust. 2 i 3 statutu spotki H. przewiduja, ze akcje na
okaziciela zostang ztozone przez spotke do depozytu, a akcjonariusz otrzyma
imienne zaswiadczenie depozytowe (art. 9 ust. 2), przy czym akcjonariusz moze
podjac¢ akcje z tego depozytu po ich uprzedniej zamianie na akcje imienne (art. 9 ust.
3).

Analizujgc art. 337 § 1i 2 k.s.h. w zw. z art. 57 § 1 k.c. oraz postanowienia
statutu, Sgd Apelacyjny zajgt stanowisko, ktdore mozna uzna¢ za wewnetrznie
sprzeczne. Przyjat, ze statut spotki nie ograniczat obrotu akcjami, a tym samym nie
naruszat przepisow prawa, a jednoczesnie stwierdzit, ze zbycie akcji z pominieciem
domu maklerskiego wyznaczonego przez emitenta, jako sprzeczne ze statutowg
organizacjg obrotu akcjami, nie mogto doprowadzi¢ do przeniesienia praw z akcji na
powoda jako nabywce. Jednakze uznanie, ze skuteczne zbycie akcji nie byto mozliwe
bez udziatu podmiotu wskazanego przez H., powinno spowodowac przyjecie, ze
stosowne postanowienia statutu wprowadzajg ograniczenie zbywalnosci akcji. Na te
wewnetrzng sprzecznos¢ Sad Najwyzszy zwrdcit juz w orzeczeniach wydanych we
wczesniej rozpoznanych sprawach o tozsamym podtozu faktycznym i prawnym
(wyroki z 8 wrzesnia 2022 r., Il CSKP 688/22, z 2 marca 2023, wydanym w sprawie
Il CSKP 954/22).

Uznanie za Sgdem Apelacyjnym, ze skuteczne zbycie akcji nie byto mozliwe
bez udziatu podmiotu wskazanego przez H., powinno prowadzi¢ do wniosku, ze
stosowne postanowienia statutu zmierzajg do ograniczenia zbywalnosci akcji.
Niezachowanie rezimu okreslonego w statucie prowadzitoby do nieskutecznosci
nabycia akcji, co bytoby rownoznaczne z ograniczeniem zbywalno$ci prawa, ktére
wedtug ustawy jest zbywalne. Takie ograniczenie jest niewazne na podstawie art. 58
§ 1 k.c. jako sprzeczne z ustawg art. 57 § 1 k.c., (tak samo SN w wyroku z 2 marca
2023, Il CSKP 954/22).

Sad Najwyzszy zauwaza zwigzane z przedstawionym problemem
zagadnienie, czy postanowienia statutu mogtyby zosta¢ tak zinterpretowane, by

uzna¢ je za zrodio obligacyjnego okreslenia organizacji obrotu akcjami H.,
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zasadniczo dopuszczalnego na podstawie art. 57 § 2 k.c. (wyroki SN z 27 kwietnia
2022 r., Il CSKP 717/22, z 8 wrzes$nia 2022 r., || CSKP 688/22 i z 2 marca 2023,
Il CSKP 954/22). Sad Najwyzszy w sktadzie niniejszym podziela stanowisko, ze
postanowienia statutu nie mogty stanowic¢ podstawy do przyjecia, ze powdd nie nabyt

spornych akciji.

Przeszkodg w nabyciu praw z akcji nie byta koniecznos¢ spetnienia przestanki
,wydania” akcji nabywcy (art. 92112 w zw. z art. 921?* k.c.), trafne sg wiec w tym
zakresie zarzuty kasacyjne. Nawet przy waskim rozumieniu pojecia ,wydania”,
w sposob odpowiadajacy art. 348 k.c., w okolicznosciach sprawy trzeba przyjac, ze
takie wydanie miato miejsce. Petnomocnikiem obu stron transakcji byt ten sam dom
maklerski. Z tresci oSwiadczen ztozonych w zwigzku z umowg nabycia akcji,
odniesionej do zakresu umocowania petnomocnika do dziatania w imieniu kazdego
z mocodawcéw, wynika, ze doszto do wydania akcji sensu stricto (art. 348 zd. 1 k.c.).
Spetniony zostat bowiem element porozumienia miedzy stronami co do dokonania
zmiany posiadacza i nastgpito przekazanie akcji przez petnomocnika zbywcy
(sprzedajgcego) — petnomocnikowi nabywcy (kupujacego), ze skutkiem zmiany
fizycznej kontroli nad rzeczg (zob. M. Krajewski, Charakter prawny przeniesienia
posiadania, STPP 2013, nr 3). Do wydania akcji doszto. Nie podwaza tej oceny
okolicznosc, ze strony byty reprezentowane przez petnomocnika, a petnomocnikiem
kazdej z nich byt ten sam podmiot. Sad Najwyzszy w sktadzie rozpoznajgcym
niniejszg sprawe podziela w tym zakresie poglagdy wyrazone we wczesniejszych
wyrokach (z 27 kwietnia 2022 r., Il CSKP 717/22, z 8 wrzesnia 2022 r., 1| CSKP
688/22, z 2 marca 2023, || CSKP 954/22).

Na podstawie petnomocnictw udzielonych przez strony umowy sprzedazy
petnomocnik byt, zdaniem Sgdu Najwyzszego, umocowany takze do wydania akcji
w imieniu sprzedajgcego oraz do objecia ich w posiadanie w imieniu nabywcy. Z art.
95 k.c. wynika, ze mozna dokonywa¢ czynnosci prawnych przez przedstawiciela
(w tym petnomocnika). Sprzedaz akcji majgca prowadzi¢ do przeniesienia praw
z akcji na nabywce stanowita czynnos¢ prawng. Do wywotania skutku nabycia prawa
niezbedne byto wydanie akcji, bedgce elementem wspotkonstytuujgcym te czynnosc
(jako tzw. czynnos¢ prawng realng), wiec udzielenie petnomocnictwa obejmowato

takze umocowanie do wydania (i objecia w posiadanie) akcji w imieniu mocodawcow.
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W okolicznosciach sprawy zakres umocowania petnomocnika obejmowat wyraznie

takze dokonywanie czynnosci faktycznych zwigzanych z umowg sprzedazy akcji.

Przyjecie, ze dom maklerski, ktéry reprezentowat jednoczesnie powoda
spotke sprzedajgcg mu akcje, byt umocowany do reprezentowania obu stron umowy
sprzedazy, powoduje w konsekwencji, ze do przeniesienia posiadania akcji doszto
w chwili zawarcia umowy. Z tg chwilg nastgpito przeniesienie posiadania akcji na
rzecz kupujgcego, co ten potwierdzit, sktadajgc jednoczesnie akcje do depozytu. Do
istoty przedstawicielstwa nalezy zréwnanie dziatan przedstawiciela (w tym wypadku
petnomocnika) z wiasnymi dziataniami podmiotu reprezentowanego, czyli
mocodawcy. Opisany tok czynnosci niewatpliwie prowadzit zatem do przeniesienia
posiadania akcji w sposéb unormowany w art. 348 zd. 1 k.c. — to jest do wydania
sensu stricto. Akcje przeszty bowiem z wtadztwa petnomocnika sprzedajgcego we
wiadanie petnhomocnika kupujgcego. Poniewaz byta to ta sama osoba, kluczowy byt
element woli (animus) oraz zawarcie stosownych tresci w umowie sprzedazy, a takze
zarejestrowanie zmiany wtasciciela akcji przez dom maklerski. Z ustalen faktycznych
nie wynika, by powodowi wydano dokument, o ktérym mowa w art. 348 zd. 2 k.c., co

umozliwiatoby przyjecie, ze doszto do wydania akcji w drodze traditio longa manu.

Niezaleznie od powyzszego stanowiska Sad Najwyzszy za nazbyt
rygorystyczne uznaje stanowisko, zgodnie z ktéorym wynikajgca z art. 92112 w zw.
z art. 921 k.c. przestanka wydania dokumentu jest, w odniesieniu do akcji na
okaziciela, ograniczona wytgcznie do unormowanego w art. 348 zd. 1i 2 k.c. wydania
jako postaci przeniesienia posiadania. Zgodnie z art. 9216 k.c. przepisy dziatu
.Papiery wartosciowe” stosuje sie odpowiednio do papieréw wartosciowych
opiewajgcych na prawa inne niz wierzytelnosci. W orzecznictwie przyjeto, ze skoro
art. 92112 k.c., w ktérym mowa o wydaniu dokumentu na okaziciela, jest jedynie
odpowiednio stosowany do przeniesienia akcji, to przestanka ,wydania” moze
obejmowac takze sposoby przeniesienia posiadania unormowane w art. 349-351 k.c.
(zob. wyroki SN z 3 czerwca 2015 r., V CSK 566/14, OSNC 2016, nr 5, poz. 64,
z 8 wrzesnia 2022 r., || CSKP 688/22 oraz z 2 marca 2023, 1l CSKP 954/22).

Sad Najwyzszy podziela poglad, wyrazony w wyroku SN z 2 marca 2023,

I CSKP 954/22, Ze odestanie do odpowiedniego stosowania okreslonych
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przedmiotowo przepisow o ,Papierach wartosciowych” oznacza, iz ustawodawca
pozwala na dostosowanie danego rozwigzania normatywnego do innych przypadkéw
objetych odestaniem, czyli do papierow wartosciowych opiewajgcych na prawa inne
niz wierzytelnosci. Odestanie takie rodzi wiec potrzebe zaadaptowania regulacji
wyjsciowych (art. 9212 k.c.) do ustalenia skutkéw prawnych przypadkéw
docelowych, czyli innych stanow faktycznych, z uwzglednieniem specyfiki tych
przypadkow. Cel takiej adaptaciji jest osiggany w réznoraki sposéb: przez stosowanie
przepisow wprost lub z modyfikacjami albo przez rezygnacje ze stosowania
przepisow, ktore pozostajg w sprzecznosci z unormowaniami dotyczgcymi
konkretnie przypadku docelowego lub ktorych nie sposéb uzna¢ za adekwatne do

charakterystycznych cech ostatecznego przedmiotu regulaciji.

Gdy dzierzyciel lub posiadacz zalezny sg podmiotami profesjonalnymi,
wyspecjalizowanymi w obrocie papierami wartosciowymi, odesfanie do
odpowiedniego stosowania nie uzasadniatoby ograniczenia rozumienia pojecia
,wydanie” w ujeciu art. 92112 w zw. z art. 921 k.c. konkretnie i wytgcznie do
,wydania” w rozumieniu art. 348 zd. 1 lub 2 k.c. Sposob przeniesienia posiadania
unormowany w art. 350 k.c. jest bowiem wéwczas z zasady nie mniej bezpieczny
i pewny niz fizyczne przekazanie wiadztwa nad rzeczg (art. 348 zd. 1 k.c.). Realizuje

zatem zabezpieczajgcg funkcje obowigzku ,wydania” dokumentu.

Sformutowany powyzszej wniosek nie stoi w sprzecznosci z wynikami
wyktadni jezykowej art. 92112 k.c. Wniosek ten wynika z odpowiedniego stosowania
tego przepisu do papieréw wartosciowych opiewajgcych na prawa inne niz
z wierzytelnosci (art. 92116 k.c.), oraz z uwagi na brak konsekwencji (dyscypliny)
terminologicznej ustawodawcy w redagowaniu przepiséw, dotyczgcych obrotu
papierami wartosciowymi (zob. A. Chtopecki, Glosa do wyroku SN z dnia 3 czerwca
2015r., V CSK 566/14, OSP 2018, nr 2, s. 12).

Ostatecznie Sgd Najwyzszy przyjat, ze powodowi przystugiwata legitymacja
do wystgpienia z powddztwem o zwolnienie nabytych akcji od egzekucji.

Przyjecie, ze powdd prawidiowo nabyt sporne akcje, czyni zbedng ocene

trafnosci zarzutow odnoszacych sie do art. 169 § 1 k.c. i dobrej wiary skarzgcego.
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Biorgc pod uwage zaprezentowane argumenty i analizy, Sgd Najwyzszy

orzekt jak w sentencji na podstawie art. 398'°§ 1 k.p.c.

Agnieszka Gora-Btaszczykowska Beata Janiszewska Jacek Grela
[SOP]
[at]



