Sygn. akt V CSK 162/13

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 13 lutego 2014 r.
Sad Najwyzszy w sktadzie:

SSN Kazimierz Zawada (przewodniczgcy, sprawozdawca)
SSN Dariusz Donczyk

SSN Irena Gromska-Szuster

w sprawie z powddztwa M. P.

przeciwko C. M. S.A. w L.

0 uchylenie uchwaty,

po rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym w Izbie Cywilnej

w dniu 13 lutego 2014 r.,

skargi kasacyjnej strony pozwanej od wyroku Sgdu Apelacyjnego
z dnia 27 listopada 2012 r.

oddala skarge kasacyjng i zasadza od strony pozwanej na
rzecz powoda kwote 270 ( dwiescie siedemdziesiat ) zt tytutem

zwrotu kosztéw postepowania kasacyjnego.



UZASADNIENIE

Sad Apelacyjny - na tle przytoczonych nizej, bezspornych w sprawie
okolicznosci faktycznych - wyrokiem z dnia 27 listopada 2012 r. oddalit apelacje
pozwanej spoétki akcyjnej C. M. od wyroku Sgdu Okregowego z dnia 24 sierpnia
2012 r., uwzgledniajgcego powodztwo M. P. o stwierdzenie niewaznosci uchwaty nr
4 walnego zgromadzenia akcjonariuszy pozwanej spotki z dnia 17 kwietnia 2012 r.

w sprawie wyboru cztonkow rady nadzorczej.

W dniu 17 kwietnia 2012 r. odbyto sie nadzwyczajne walne zgromadzenie
akcjonariuszy pozwanej spotki. Na zgromadzeniu byt reprezentowany caty kapitat
zaktadowy - 20191 000 akcji. Kazda akcja uprawniata do jednego gtosu.
Akcjonariusze A. C. oraz powdd wystepowali osobiscie, a akcjonariusz S. S.A. za
posrednictwem czterech petnomocnikéw. Kazdy z nich reprezentowat S. S.A. w
odniesieniu do innej liczby akcji pozwanej spotki. Porzgdek obrad zgromadzenia
obejmowat wybor rady nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. Z
inicjatywy powoda zostata utworzona grupa nr | do ktorej przystgpit takze K. S.,
petnomocnik S. S.A., w zakresie dotyczgcym 4 946 000 akcji. Innych grup nie
utworzono. Grupa nr | podjeta uchwate nr 3 o wyborze do rady nadzorczej K. S.
oraz powoda. Nastepnie przystgpiono do gtosowania nad wyborem pozostatych
trzech cztonkéw rady nadzorczej. W gtosowaniu tym wybrano jednomysinie do rady
nadzorczej - takze gtosami S. S.A. nieoddanymi podczas wyboréw w grupie nr | - J.

W., T. P. i P. H. (uchwata nr 4 zaskarzona przez powoda).

Zdaniem Sgdu Apelacyjnego, zbieznego ze stanowiskiem Sgdu Okregowego,
podjeta we wskazanych okolicznosciach uchwata nr 4 jest sprzeczna z art. 385 § 6
k.s.h. S. S.AA. w zwigzku z tym, Zze uczestniczyt w wyborze cztonkdéw rady
nadzorczej przez utworzong w tym celu grupe akcjonariuszy, nie mégt nastepnie
wzig¢ udziatu w wyborach pozostatych cztonkéw rady nadzorczej. Zgodnie
z dominujgcg w pismiennictwie wykfadnig art. 385 § 6 k.s.h., przepis ten zakazuje
akcjonariuszowi gtosowac przy wyborze cztonkéw rady nadzorczej na podstawie
jednej czesci swoich akcji w grupie, a na podstawie innej czesci swoich akcji
na zasadach ogolnych. Jezeli akcjonariusz uczestniczyt w wyborze czionkéw rady

nadzorczej przez grupe, to choéby w glosowaniu w grupie nie wykorzystat



wszystkich  swoich gtosow, nie moze odda¢ niewykorzystanych gtoséw
W uzupetniajgcych wyborach do rady nadzorczej na zasadach ogoélnych, a zatem -
w ogdle uczestniczy¢é w uzupetniajgcych wyborach do rady nadzorczej na zasadach
ogolnych. W ocenie Sgdu Apelacyjnego, zmiany stanu prawnego w tym zakresie
nie spowodowato, wbrew odmiennym twierdzeniom strony pozwanej, wejscie
w zycie w dniu 3 sierpnia 2009 r. art. 411° k.s.h., dopuszczajacego niejednolite
gtosowanie przez akcjonariusza na podstawie poszczegdlnych akcji. W rezultacie
Sad Apelacyjny uznat za zasadne stwierdzenie przez Sgd Okregowy niewaznosci
zaskarzonej uchwaty na podstawie art. 425 ze wzgledu na jej sprzecznosc z art.
385 § 6 k.s.h.

Skarzgc w catosci wyrok Sgdu Apelacyjnego pozwana przytoczyta jako
podstawy kasacyjne naruszenie przy wydaniu tego wyroku przepisow art. 385 § 6,
art. 411° i art. 425 k.s.h. przez ich bledng wyktadnie, w szczegolnosci
nieuwzglednienie przy ich wykfadni celu wprowadzenia art. 411° k.s.h.

i wyptywajgcego z prawa unijnego zrodta tego przepisu.
Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

Artykut 385 k.s.h. stanowi m.in.. w § 3 - ze ,na wniosek akcjonariuszy,
reprezentujgcych co najmniej jedng pigtg kapitatu zaktadowego, wybor rady
nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze walne zgromadzenie w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy statut przewiduje inny sposéb
powofania rady nadzorczej’; w § 5 - Zze ,osoby reprezentujgce na walnym
zgromadzeniu te czesC akcji, ktéra przypada z podziatu ogolnej liczby
reprezentowanych akcji przez liczbe czionkédw rady, mogg utworzy¢ oddzielng
grupe celem wyboru jednego czionka rady, nie biorg jednak udziatu w wyborze
pozostatych cztonkéw”; w § 6 — ze ,mandaty w radzie nadzorczej nieobsadzone
przez odpowiednig grupe akcjonariuszy, utworzong zgodnie z § 5, obsadza sie
w drodze gtosowania, w ktérym uczestniczg wszyscy akcjonariusze, ktérych gtosy
nie zostaty oddane przy wyborze cztonkéw rady nadzorczej, wybieranych w drodze

gtosowania oddzielnymi grupami”.

Ustawg z dnia 5 grudnia 2008 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek
handlowych oraz ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U.2009.13.69)



uzupetniono dotychczasowa regulacje spotki akeyjnej przez dodanie art. 4113 k.s.h.

o treéci: ,akcjonariusz moze gtosowac¢ odmiennie z kazdej z posiadanych akcji”.

Z art. 385 § 5 k.s.h. wynika jednoznacznie, ze akcjonariusze, ktorzy utworzyli
oddzielng grupe w celu wyboru czionka rady nadzorczej, nie biorg udziatu
w wyborze pozostatych cztonkéw rady nadzorczej. W zwigzku z tym mozna by
oczekiwa¢ uzycia w art. 385 § 6 k.s.h., dotyczgcym wyboréw co do mandatéw
nieobsadzonych w grupach, sformutowania wspotbrzmigcego z art. 385 § 5 k.s.h,;
wyraznie przewidujgcego, ze uczestnikami tych wyborobw mogg by¢ tylko
ci akcjonariusze, ktoérzy nie utworzyli oddzielnej grupy w celu wyboru cztonka rady
nadzorczej. W art. 386 § 6 k.s.h. znalazto sie jednak sformutowanie brzmigce nieco
inaczej; stanowigce, Zze mandaty nieobsadzone przez grupe akcjonariuszy
,2obsadza sie w drodze gtosowania, w ktérym uczestniczg wszyscy akcjonariusze,
ktérych gtosy nie zostaly oddane przy wyborze cztonkéw rady nadzorczej,
wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami”. Sformutowanie to dato
podstawe do wyrazenia pogladu, ze pozwala ono ze wzgledu na to, iz wskazuje na
zwigzanie gtosu z akcjg, a nie z akcjonariuszem, wykorzysta¢ akcjonariuszowi,
wchodzgcemu w sktad grupy przy wyborze cztonka rady nadzorczej przez grupe
tylko czesci przystugujacych mu gtosow, czes¢ zas przystugujgcych mu gtoséw
niewykorzystang przy wyborze czionka rady nadzorczej przez grupe uzyé
w gtosowaniu w wyborach pozostatych czionkéw rady nadzorczej. Wedtug tego
pogladu, sformutowanie art. 385 § 5 k.s.h., wykluczajgce takg mozliwos¢, nalezy

uznac za wadliwe.

W pismiennictwie zdecydowang przewage uzyskat jednak - podzielony przez
Sad Apelacyjny - odmienny poglad; ze - tak jak wyraznie stanowi art. 385 § 5 k.s.h.
- akcjonariusze, ktorzy utworzyli oddzielng grupe w celu wyboru czionka rady
nadzorczej, nie mogg ,nadwyzkg” gtoséw niewykorzystanych w wyborach w grupie
glosowa¢ w wyborach pozostatych cztonkéw rady nadzorczej. Zdaniem
zwolennikow dominujgcego pogladu, w zakresie dotyczacym rozpatrywanego
zagadnienia, art. 385 § 6 k.s.h. nalezy przypisywa¢ znaczenie zgodne z wyraznym
brzmieniem art. 385 § 5 k.s.h. Na poparcie dominujgcego pogladu przytaczane sg
takze inne jeszcze argumenty. Wskazuje sie, ze ,przeniesienie” gtoséw

nieoddanych w wyborach w grupie do gtosowania w wyborach uzupetniajgcych



mogtoby by¢ — w razie jego dopuszczenia — wykorzystywane w celach niezgodnych
z dobrymi obyczajami i prowadzi¢ do wypaczenia sensu regulacji dopuszczajgcej

powotywanie cztonkéw rady nadzorczej w gtosowaniu grupowym.

Takze Sad Najwyzszy wyrazit w wyroku z dnia 31 maja 2004 r., lll CK
392/02, zapatrywanie, ze wybory rady nadzorczej na zasadach ogoélnych odbywajg

sie bez udziatu akcjonariuszy, ktérzy utworzyli grupe.

W sprawie istotg sporu jest to, czy na zawartg w art. 385 § 5 i 6 k.s.h.
regulacie wywarto wplyw wejécie w zycie art. 411° k.s.h. stanowigcego,
ze akcjonariusz moze glosowa¢ odmiennie ,z kazdej z posiadanych akcji”,
i wzwigzku z tym utracita aktualnos¢ dotychczasowa dominujgca wyktadnia art.
385 § 6 k.s.h. — jak twierdzi strona pozwana, nawigzujgc do jednej z wypowiedzi
w pismiennictwie - czy tez tak sie nie stato i dotychczasowa dominujgca wyktadnia
art. 385 § 6 k.s.h. zachowata aktualnos¢ — jak twierdzi powdd i jak przyjat Sad

Apelacyjny w zaskarzonym wyroku.

Kwestia ta byta juz przedmiotem rozstrzygniecia Sadu Najwyzszego.
Zgodnie z uchwatg Sgdu Najwyzszego z dnia 11 wrzesnia 2013 r. Ill CZP 39/13,
akcjonariusze tworzacy oddzielne grupy w celu wyboru czionkéw rady nadzorczej
nie uczestniczg w wyborze cztonkow rady nadzorczej co do mandatéw
nieobsadzonych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. Interpretujgc art. 385
§ 5 i 6 k.s.h. zgodnie z pogladem dominujgcym w pismiennictwie i znajdujgcym
wyraz w wyroku z dnia 31 maja 2004 r., Il CK 392/02, Sad Najwyzszy
w uzasadnieniu uchwaty wyjasnit, ze brak wptywu art. 411° k.s.h. na regulacje
zawartg w art. 385 § 6 wigze sie z odmiennymi zakresami hipotez norm
wyrazonych w tych przepisach. Artykut 411% k.s.h. okreéla sposéb, w jaki
akcjonariusz moze wykonac¢ prawo gtosu. Pozwala akcjonariuszowi gtosowac przy
podejmowaniu okreslonej uchwaty niejednolicie, czyli odmiennie na podstawie
przystugujgcych mu akcji; na podstawie jednych: ,za”’, na podstawie innych:
.przeciw”, a na podstawie jeszcze innych ,wstrzymacé sie od gtosu” (tzw. podzielone
glosowanie, ang. split voting). Natomiast art. 385 § 6 k.s.h. nie dotyczy sposobu
wykonania prawa gtosu przez akcjonariusza na podstawie przystugujgcych mu

wielu akcji, lecz normuje szczegdlny tryb wyboru cztonkéw rady nadzorczej



w spotce akeyjnej. Po wejsciu w zycie art. 411° k.s.h., w razie utworzenia oddzielnej
grupy w celu wyboru czionkéw rady nadzorczej akcjonariusze, zarowno ci, ktorzy
uczestniczg tylko w gtosowaniu grupowym (art. 385 § 5 k.s.h.), jak ci, ktorzy
uczestniczg tylko w gtosowaniu uzupetniajgcym (art. 385 § 6 k.s.h.), mogg wiec
glosowaé niejednolicie. Wejécie w zycie art. 411° k.s.h. nie zmienito jednak samego
wynikajgcego z art. 385 § 5 i 6 k.s.h. szczegdlnego trybu wyboru czionkéw rady
nadzorczej w spotce akcyjnej, wykluczajgcego akcjonariuszy, ktorzy utworzyli
oddzielng grupe w celu wyboru czionka rady nadzorczej od udziatu w wyborze

pozostatych cztonkow rady nadzorcze;.

Strona pozwana nie przytoczyta w skardze kasacyjnej argumentéw, ktére
mogtyby uzasadnia¢ odejscie od zgodnej z uchwatg Sadu Najwyzszego z dnia
11 wrzesnia 2013 r., Il CZP 39/13, wyktadni art. 385 § 51 6 i art. 4113 k.s.h,,
lezgcej u podstaw zaskarzonego wyroku. Zamieszczone w skardze twierdzenia,
odwotujgce sie w celu wykazania odmiennej od okreslonej w uchwale Sagdu
Najwyzszego z dnia 11 wrzesnia 2013 r., Il CZP 39/13, relacji miedzy art. 4113
k.s.h. a art. 385 § 6 do zwigzku art. 4113 k.p.c. z prawem unijnym, sg chybione.

Gtownym celem ustawy, ktdérg uzupetniono regulacje spotki akcyjnej o art.
4113 k.s.h., bylo wdrozenie do prawa polskiego postanowien dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 11 lipca 2007 r. w sprawie wykonywania niektérych
praw akcjonariuszy spotek notowanych na rynku regulowanym (Dz.Urz.UE 2007 L
nr 184, s. 17). Dyrektywe te wydano, aby ufatwi¢ akcjonariuszom spoétek
notowanych na rynku regulowanym, w szczegolnosci drobnym inwestorom,
wykonywanie praw korporacyjnych. Chodzito o stworzenie im warunkéw do
aktywnego takze w relacjach transgranicznych uczestnictwa w podejmowaniu
decyzji w spoétkach. W dyrektywie tej zamieszczono m. in postanowienia
dopuszczajgce gtosowanie przez petnomocnika (art. 10 i 11) oraz postanowienia
usuwajgce niektoére przeszkody skutecznego wykonywania prawa gtosu (art. 13).
Nie objeto jednak tg dyrektywg gtosowania niejednolitego na podstawie
poszczegdlnych akcji tego samego akcjonariusza. W art. 10 ust. 2 wyraznie
zastrzezono brak wptywu postanowien dyrektywy, dopuszczajgcych ustanawianie
przez akcjonariusza wielu petnomocnikéw, na regulacje prawa wihasciwego,

dotyczgce gtosowania niejednolitego na podstawie akcji tego samego



akcjonariusza. Dopuszczone w art. 13 ust. 4 dyrektywy gtosowanie niejednolite
przez akcjonariusza — powiernika stanowi odrebny przypadek. Chodzi tu jedynie
o umozliwienie akcjonariuszowi - powiernikowi odmiennego gtosowania na
podstawie powierzonych mu akcji (przeniesionych na niego w powigzaniu
Z porozumieniem powierniczym - co do tego zob. np. wyrok Sgdu Najwyzszego
z dnia 23 stycznia 2014 r., Il CSK 264/13), zgodnie z instrukcjami oséb

powierzajgcych.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 11 lipca 2007 r.
w sprawie wykonywania niektorych praw akcjonariuszy spotek notowanych na
rynku regulowanym nie uzasadniata wiec nawet ustanowienia przepisu o takiej
treéci, jakg ma art. 411° k.s.h. Tym trudniej w tej dyrektywie doszukaé sie
przestanek do zmiany normowanego przez art. 385 § 6 k.s.h. szczegdlnego trybu
wyboru cztonkow rady nadzorczej w kierunku wskazywanym przez strone skarzgcg.
Zwilaszcza jezeli sie uwzgledni to, ze taka zmiana mogtaby - na co zwrdcit uwage
Sad Najwyzszy w uzasadnieniu uchwaty z dnia 11 wrzesnia 2013 r. IIl CZP 39/13 -
godzi¢ w interesy akcjonariuszy mniejszosciowych, a zaréwno przepisy art. 385

k.s.h., jak i postanowienia powotywanej dyrektywy majg ich interesy na wzgledzie.

Trafnie wiec Sgd Apelacyjny uznat za zasadne stwierdzenie przez Sad
Okregowy niewaznosci zaskarzonej uchwaty na podstawie art. 425 k.s.h. z powodu

jej sprzecznosci z art. 385 § 6 k.s.h.

Majgc to na wzgledzie, Sad Najwyzszy oddalit skarge kasacyjng strony
pozwanej (art. 398" k.p.c.) i stosownie do tego rozstrzygngt o kosztach

postepowania kasacyjnego (art. 98 w zwigzku z art. 108 § 1 i art. 398* k.p.c.).



