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WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 17 marca 2017 r.
Sad Najwyzszy w sktadzie:

SSN Iwona Koper (przewodniczacy)
SSN Krzysztof Pietrzykowski (sprawozdawca)

SSN Agnieszka Piotrowska

Protokolant Bozena Kowalska

w sprawie z powodztwa D. Polska S.A. w W. w likwidacji
przeciwko H. sp. z 0.0. w G.

0 uznanie umowy za bezskuteczna,

po rozpoznaniu na rozprawie w Izbie Cywilnej

w dniu 17 marca 2017 r.,

skargi kasacyjnej strony powodowej

od wyroku Sgdu Apelacyjnego w [...]

z dnia 24 wrzesnia 2015 .,

uchyla zaskarzony wyrok i poprzedzajacy go wyrok Sadu
Okregowego w [..] z dnia 30 wrzesnia 2014 r., znosi
postepowanie przed tymi Sgdami od dnia 12 wrzesnia 2013 r.
oraz przekazuje sprawe Sadowi Okregowemu w [..] do
ponownego rozpoznania i rozstrzygniecia o kosztach

postepowania kasacyjnego.



UZASADNIENIE

D. Polska Spétka Akcyjna w W. wniosta przeciwko H. spétce z ograniczong
odpowiedzialnoscig w [...] (obecnie w G.) powddztwo o uznanie za bezskuteczng
wobec powodki umowy przewtaszczenia 27 535 079 akcji w M. Spotce Akcyjnej w

M. zawartej dnia 25 lutego 2008 r. miedzy dtuznikiem M. N. a pozwang.

Sad Okregowy w [...] wyrokiem z 5 kwietnia 2012 r. stwierdzit niewaznosc¢
umowy zawartej pomiedzy M. N. i pozwang. Obydwie strony procesu wniosty
apelacje od wyroku Sgdu Okregowego. Sad Apelacyjny w [...] wyrokiem z 17
kwietnia 2013 r. uchylit wyrok Sgdu Okregowego. Po ponownym rozpoznaniu
sprawy Sad Okregowy w [...] wyrokiem z dnia 30 wrze$nia 2014 r. oddalit

powodztwo.

Sad Okregowy ustalit, ze dnia 3 marca 2008 r. powoddka zawarta z
dtuznikiem umowe kredytowg, na podstawie ktorej udzielita mu kredytu w kwocie
34 000 000 zt. Kredyt zostat udzielony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego
spotki O. Dtuznik niemal caty kredyt wykorzystat na objecie emisji akcji spétki O.,
chociaz kapitat zaktadowy tej spotki zostat podwyzszony tylko o 1478 260 zt.
Dtuznik objat 1 478 260 akcji o warto$ci nominalnej 1 zt po cenie emisyjnej 23 zt (23
x 1478260 = 33999980 z, co niemal wyczerpuje kredyt 34 000 000 z).
Nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalng w wysokosci 32 521 720 zt podwyzszyta
kapitat zaktadowy. Sumy pozyskane z emisji emitent wydat na zakup akcji spoétek
czeskiej, stowackiej, polskiej i wegierskiej. Udzielony kredyt miat kilka zabezpieczen.
Jednym z nich miat byé zastaw na akcjach spotki O. Kolejnym byt zastaw na
akcjach P. Spotki Akcyjnej. Akcje tej spoétki posiadata pozwana, ktéra w umowie z
dtuznikiem z dnia 25 lutego 2008 r. zobowigzata sie na zgdanie dtuznika ustanowic
zastaw na akcjach spotki Polnord na rzecz wskazanego przez niego zastawnika w
zamian za przeniesienie 27 535 079 akcji spotki O. posiadanych przez dtuznika o
wartosci nominalnej 1 zt za kazdg akcje. Pozwana w umowie z powodkg z dnia 18
marca 2008 r. ustanowita na rzecz powodki zastaw na 335 000 akcjach spotki P.
Innym zabezpieczeniem kredytu byto tzw. coverage ratio, czyli stosunek aktualnej
wartoéci 335 000 akcji spotki PP. do wysokosci zadtuzenia diuznika z tytutu

udzielonego kredytu. Dnia 6 lutego 2008 r. dtuznik ztozyt oswiadczenie, ze w razie



spadku wartosci zastawionych akcji ponizej 110% wysokosci zadtuzenia na zgdanie
banku w ciggu 5 dni pokryje sume konieczng do osiggniecia wskaznika 110%.
Wkroétce notowania akcji spofki P.. zaczety spadac i pozwana ustanowita zastaw na
kolejnych 13 834 akcjach. Dnia 24 kwietnia 2008 r. wskaznik zabezpieczenia spadt
ponizej 110%. Powddka dnia 25 kwietnia 2008 r. wezwata dtuznika, aby w terminie
5 dni doprowadzit do ustanowienia zastawu na kolejnych 13 834 akcjach spotki P..
tub wptacit kaucje 1 151 483,40 zt. Dluznik wptacit powodce kaucje 1 400 000 zi.
Notowania akcji spofki P.. nadal spadaty i dnia 6 czerwca 2008 r. powddka wezwata
dtuznika do uzupetnienia kaucji o 5950 500 zt i do ustanowienia na podstawie
umowy kredytowej zastawu na posiadanych akcjach spotki O. Pismami z dnia 11 i
23 lipca 2008 r. powddka ponowita zgdanie, ktorego dtuznik nie spetnit. Dnia 17
listopada 2008 r. powddka wypowiedziata umowe kredytowg ze wzgledu na
nieuzupetnienie zabezpieczenia i wezwata dtuznika do zwrotu kredytu z odsetkami
w terminie 30 dni (do tego czasu dluznik sptacat kredyt zgodnie z umowg), a gdy
diuznik nie zaptacit, na podstawie umowy kredytowej przejeta objete zastawem
akcje spotki P. i zaliczyta ich wartos¢ - wedtug kursu z dnia przejecia - na poczet
zadtuzenia. Ze wzgledu na przejecie akcji w chwili najwiekszego spadku notowan
gietdowych akcje, poczatkowo zabezpieczajgce kredyt w 110%, pokryty tylko

niewielkg czes¢ zadtuzenia.

Sad Okregowy przyjat, ze zaskarzone przewlaszczenie miato miejsce przed
zaciggnieciem kredytu od powddki, a na podstawie art. 530 k.c. nie jest istotna
wiedza dtuznika, lecz zamiar pokrzywdzenia przysztych wierzycieli. Zatem do
uwzglednienia powodztwa bytoby konieczne wykazanie, ze dtuznik, dokonujgc
przewlaszczenia na pozwang akcji spotki O. w zamian za ustanowienie przez
pozwang na rzecz powddki zastawu na akcjach spotki P., spodziewat sie, iz akcje
spotki P. stracg na wartosci tak, iz do zaspokojenia powoda konieczne bedg takze
akcje spotki O. Wedtug Sgdu Okregowego, akcje spotki P.. tracity na warto$ci w
warunkach ogdlnej bessy na gietdzie i powddka nie wskazata innej okolicznosci
prowadzgcej do spadku notowan tej spotki. Nie mozna zatem przypisaé diuznikowi
w dniu 25 lutego 2008 r. wiedzy o okolicznosciach, ktére w przysztosci miaty
doprowadzi¢ do utraty przez akcje spotki P.. niemal catej wartosci posiadanej w

chwili zaciggania kredytu, to jest dnia 3 marca 2008 r. Wedtug Sadu Okregowego,



w tym dniu akcje spofki P.. - podobnie jak wszystkie akcje notowane na gietdzie -
byly przewartosciowane z powodu nadmiernej hossy (banki spekulacyjnej) i
powddka wiedziata o tym tak samo jak dtuznik. Skoro powddka nie wykazata
wiedzy diuznika pozwalajgcej przewidzie¢, ze zastaw na akcjach spotki P.. nie
wystarczy do zaspokojenia powddki, to nie mozna przypisac¢ dtuznikowi zamiaru jej

pokrzywdzenia jako przysztego wierzyciela.
Powddka wniosta apelacje od wyroku Sgdu Okregowego.

Sad Apelacyjny w [...] wyrokiem z dnia 24 wrzes$nia 2015 r. oddalit apelacje i
zasadzit od powddki na rzecz pozwanej kwote 5400 2zt tytutem kosztow
postepowania apelacyjnego. W bardzo obszernym uzasadnieniu nie podzielit kilku
pogladdéw Sadu Okregowego. Stwierdzit, ze prawidtowa wyktadnia § 7 ust. 1 pkt 8
umowy kredytowej prowadzi do wniosku, iz dtuznik zobowigzat sie do ustanowienia
zastawu na wszystkich posiadanych akcjach spotki O., a wiec takze na akcjach
stanowigcych przedmiot zaskarzonej umowy przewtaszczenia. Uznat jednak, ze
odmienna wyktadnia umowy kredytowej w tym zakresie nie prowadzi do
uwzglednienia apelacji. Przyjgt tez, Zze zaskarzona czynnos¢ prawna byla
nieodptatna. Wskazat, ze chociaz w niniejszej sprawie art. 527 - 529 k.c. nalezy
stosowac przy uwzglednieniu art. 530 k.c., to jednak z tego powodu jest zbedna
analiza wiedzy osoby trzeciej o zamiarze pokrzywdzenia wierzyciela przez dtuznika.
Natomiast, aby mozna bylo uzna¢ zaskarzong czynnos¢ prawng za dokonang z
pokrzywdzeniem powddki, nalezato wustalic, ze dtuznik dziatat w zamiarze
pokrzywdzenia powddki. Zdaniem Sagdu Apelacyjnego, nie mozna uznac, ze
zachowanie dtuznika juz po udzieleniu kredytu potwierdza, iz zaskarzona czynnosc¢
prawna zostata dokonana z pokrzywdzeniem powoddki. Strony ustality
zabezpieczenie kredytu na poziomie 110% jego wartosci i takie zabezpieczenie
zostato udzielone. Trudno zatem przyjaé, ze zamiarem dluznika byto
pokrzywdzenie powddki, skoro przewtaszczenie akcji dtuznika byto nastepcze do
przewlaszczenia akcji spotki P. strony pozwanej. Nie mozna wiec zarzucic
dtuznikowi zamiaru pokrzywdzenia powddki, jezeli jednym z efektow umowy byto
petne zabezpieczenie udzielonego kredytu. Wedlug Sadu Apelacyjnego, obie
strony umowy kredytowej miaty co najmniej podobng wiedze Iub potencjat

finansowy i organizacyjny, pozwalajgcy na przeprowadzenie analizy zmiany



wartosci akcji spétki P. Skoro zatem bezposrednim efektem czynnosci prawnej
dtuznika byto nie tylko znaczgce zmniejszenie jego majatku, ale takze ustanowienie
realnego i petnego zabezpieczenia kredytu, to nie mozna uznac, ze dtuznik dokonat
zaskarzonej czynnosci z zamiarem pokrzywdzenia powoddki, bo zeby w ogole
rozpatrywacC taki zamiar, nalezatoby ustali¢, ze dtuznik wiedziat, iz udzielone
zabezpieczenie nie jest wystarczajgce. Sad Apelacyjny podkreslit tez, ze
wypowiedzenie kredytu dopiero w listopadzie 2008 r. miato taki skutek dla dtuznika,
iz udzielone zabezpieczenie pokryto okoto 20% udzielonego kredytu. Gdyby
powddka wypowiedziata umowe kredytu w czerwcu 2008 r., to ze sprzedazy akcji
spotki P.. uzyskataby 80 - 90% wartosci kredytu. Sad Apelacyjny w podsumowaniu
stwierdzit, ze art. 530 k.c. wymaga do uznania bezskutecznosci czynnosci prawne;j
ustalenia, iz dtuznik dziatat w zamiarze pokrzywdzenia przysztych wierzycieli,
przestanka ta w niniejszej sprawie zas nie wystepuje. Nie mozna bowiem uznacg, ze
zamiarem dokonania zaskarzonej czynnosci prawnej byto pokrzywdzenie powddki,
nawet przy zatozeniu nieodptatnego charakteru czynnosci prawnej, poniewaz, po
pierwsze, jednym ze skutkow tej czynnos$ci prawnej byto ustanowienie
zabezpieczenia kredytu na poziomie 110% jego wartosci, trudno jest zatem moéwic
0 zamiarze pokrzywdzenia, skoro powddka uzyskata petne zabezpieczenie kredytu.
Po drugie, nie mozna twierdzi¢, ze dluznik wiedziat, iz wartos¢ akcji spotki P.. w
przysztosci drastycznie spadnie, a tylko takie zatozenie umozliwiatoby ocene
zaskarzonej czynnosci prawnej z perspektywy zamiaru pokrzywdzenia powddki. Po
trzecie, nawet gdyby przyjgé, ze dtuznik wiedziat, iz warto$¢ akcji spotki P.. obnizy
sie w sposob drastyczny, to nie miat on wiedzy co do tego, czy i kiedy powddka
skorzysta z udzielonego zabezpieczenia i mozliwosci wptywu na decyzje w tym
przedmiocie, trudno zatem mowi¢ o zamiarze pokrzywdzenia, skoro jednym z
warunkéw tego zamiaru musiataby by¢ wiedza o tym, ze powoddka nie skorzysta z
zabezpieczenia, a w kazdym razie nie skorzysta z niego tak dtugo, jak dtugo to
zabezpieczenie daje realng wartos¢ pokrywajgcg wartos¢ udzielonego kredytu lub

zblizajgca sie do tej wartosci.

Powodka wniosta skarge kasacyjng od wyroku Sadu Apelacyjnego,

zarzucajgc naruszenie przepisow postepowania, mianowicie art. 378 § 1 w zwigzku



z art. 386 § 2 w zwigzku z art. 67 § 1 k.p.c., oraz prawa materialnego, mianowicie
art. 527 § 1i 2, art. 530 i art. 353 § 1 w zwigzku z art. 354 § 1 k.c.

Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

Najdalej idacy jest zarzut naruszenia przepisow postepowania, tj. art. 378 § 1
w zwigzku z art. 386 § 2 w zwigzku z art. 67 § 1 k.p.c. przez zaniechanie uchylenia
wyroku Sadu Okregowego i rozpoznanie niniejszej sprawy w sytuacji, gdy
poczgwszy od dnia 30 czerwca 2013 r. do dnia 8 stycznia 2016 r., kiedy powddka
uzyskata odpis petny z rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego dla pozwanej, a wiec w czasie trwania postepowania przed Sgdem
Okregowym i przed Sgdem Apelacyjnym, pozwana nie miata organu powotanego
do jej reprezentowania, co powoduje niewaznos¢ postepowania na podstawie
art. 379 pkt 2 k.p.c.

W zwigzku z zarzutem niewaznosci postepowania Sad Najwyzszy ustalit, ze
dnia 30 czerwca 2013 r. jedyny czionek zarzgdu pozwanej B. D. ztozyta rezygnacje
z petnienia funkcji, lecz nie byta ona skuteczna, zostata bowiem ztozona wobec
zgromadzenia wspolnikébw. Tymczasem, zgodnie z uchwatg sktadu siedmiu
sedziéw Sadu Najwyzszego z dnia 31 marca 2016 r., Ill CZP 89/15 (OSNC 2016, nr
9, poz. 97), oswiadczenie czlonka zarzgdu spoétki kapitatowej o rezygnacji z tej
funkciji jest sktadane - z wyjatkiem przewidzianym w art. 210 § 2 i art. 379 § 2 k.s.h.
- spotce reprezentowanej w tym zakresie zgodnie z art. 205 § 2 lub 373 § 2 k.s.h., a
wiec wobec jednego cztonka zarzgdu lub prokurenta. Dnia 12 wrzesnia 2013 r. B. D.
odwotana zostata w drodze uchwaty nadzwyczajnego zgromadzenia wspolnikow i
od tej chwili przestata by¢ cztonkiem zarzadu. B. D. mimo to nadal pozostawata
wpisana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w charakterze cztonka zarzadu (wpis ma
jednak wytgcznie charakter deklaratywny). Trzeba dodaé, ze o ile uczestnicy obrotu
sg chronieni przez wynikajgce z prawa rejestrowego domniemania dotyczgce
wpisow, o tyle te domniemania nie mogg sanowac niewaznosci postepowania, gdy
w chwili orzekania przez Sad Najwyzszy wiadomo juz, ze wpis w rejestrze nie byt
zgodny z prawem. Dnia 12 sierpnia 2015 r. w drodze zarzgdzenia, z urzedu,
wydanym w trybie art. 24 ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze

Sgadowym (jedn. tekst: Dz. U. z 2016 r., poz. 687 ze zm.) wykreslono odwotanego



cztonka zarzadu z rejestru i odtgd nikt nie byt wpisany w rejestrze jako uprawniony
do reprezentacji spofki (wpis w rejestrze zostat w tym zakresie dokonany dnia 26
sierpnia 2015 r.). Sad Rejonowy postanowieniem z dnia 12 stycznia 2016 r. powotat

dla spofki kuratora.

Wyrok Sadu Okregowego zostat wydany dnia 30 wrzeé$nia 2014 r., gdy
rzeczywiscie nie byto osdb powotanych do reprezentowania pozwanej, ktora
nie miata ani jednego cztonka zarzgdu. Wyrok Sgdu Apelacyjnego zostat z kolei
wydany dnia 24 wrzesnia 2015 r., gdy nawet w rejestrze nikt nie byt wpisany jako

cztonek zarzgdu pozwane;.

Adwokat M. J., reprezentujgcy pozwang, w piSmie procesowym z dnia 14
marca 2017 r. wskazat m.in., Ze niezasadny jest zarzut niewazno$ci postepowania.
Z wpisu do rejestru wynika bowiem, ze jako cztonek zarzgdu H. sp. z 0.0. zostat w
2016 r. wpisany A. N., a powotanie go na czionka zarzadu miato miejsce po

odwotaniu B. D.

Wobec trafno$ci zarzutu niewaznosci postepowania przed Sgdami pierwszej
i drugiej instancji stato sie zbedne rozwazanie zasadnos$ci podniesionych w skardze

kasacyjnej zarzutow naruszenia prawa materialnego.
Z przedstawionych powodéw Sad Najwyzszy na podstawie art. 398 § 1 i

art. 386 § 2 w zwigzku z art. 398%' k.p.c. orzek}, jak w sentencji.
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