Il CSKP 956/22

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

6 sierpnia 2024 r.
Sad Najwyzszy w Izbie Cywilnej w sktadzie:

SSN Marcin tochowski (przewodniczgcy, sprawozdawca)
SSN Agnieszka Goéra-Btaszczykowska
SSN Agnieszka Jurkowska-Chocyk

po rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym 6 sierpnia 2024 r. w Warszawie
skargi kasacyjnej Z. O.

od wyroku Sgdu Apelacyjnego w Katowicach

z 9 wrzeénia 2020 r., | ACa 832/19,

w sprawie z powodztwa Z. O.

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 Géra-Btaszczykowska Marcin tochowski Agnieszka Jurkowska-Chocyk

[SOP]

UZASADNIENIE
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Wyrokiem z 9 wrzes$nia 2020 r. Sgd Apelacyjny w Katowicach oddalit apelacje
powoda Z. O. od wyroku Sadu Okregowego w Katowicach
z 19 kwietnia 2019 r., ktérym oddalono powddztwo o zwolnienie od egzekucji akciji

na okaziciela H. S.A. w R. oraz orzekt o kosztach postepowania.

Sad Apelacyjny opart swoje rozstrzygniecie na nastepujgcych ustaleniach
faktycznych i rozwazaniach prawnych, istotnych dla rozstrzygniecia skargi

kasacyjnej:

H. zorganizowata obrét swoimi akcjami, na zasadach okreslonych w statucie
spoétki. Wedtug art. 9 ust. 2 statutu w celu wydania akcji spétka 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. Z art. 9 ust. 3 statutu wynika, ze
akcjonariusz moze podjg¢ akcje z tego depozytu, po ich uprzedniej zamianie na akcje

imienne.

Akcjonariuszem spotki H. byta m.in. ,E.” S.A. w K., ktéra zbyta posiadane akcje
osobie fizycznej. W czerwcu 2016 r. akcje zostaty zbyte na rzecz A. sp. z 0.0. w K.
za posrednictwem Domu Maklerskiego T. S.A. w K.. W dniu 11 maja 2016 r. zostata
zawarta umowa 0 przechowywanie i rejestrowanie zmian stanu posiadania
instrumentow finansowych rynku niepublicznego pomiedzy T. a A.. W dniu 7 czerwca
2017 r. te same strony zawarty umowe wykonywania zlecen nabycia lub zbycia

instrumentow finansowych rynku niepublicznego.

W dniu 25 lipca 2016 r. powdd ztozyt T. dyspozycje nabycia akcji na okaziciela
serii A H. w liczbie 4000 sztuk za cene 100 000 zt, gdzie sprzedajgcym bedzie A. sp.
z 0.0. w K.. Potwierdzit przy tym, Ze zostat poinformowany, iz nabycie akcji wigze sie
z ryzykiem wystgpienia sporu sgdowego, dotyczgcego skutecznosci nabycia akcji
wynikajgcego z postanowien art. 9 statutu spotki H.. W dniu 2 sierpnia 2016 r. zostata
zawarta umowa sprzedazy akcji miedzy powodem a A., na mocy ktérej powdd nabyt
4000 akcji zwyktych na okaziciela. W umowie zawarto postanowienie, ze
przeniesienie posiadania akcji nastgpi przez zawarcie umowy i poinformowanie o nigj

domu maklerskiego.
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Sad Okregowy w Katowicach postanowieniem z 1 czerwca 2017 r. udzielit
zabezpieczenia roszczenia T. wobec spofki ,E.” przez zajecie akcji na okaziciela
spotki H.. W wykonaniu tego postanowienia komornik sgdowy 12 lipca 2017 r. zajat

wszystkie akcje na okaziciela serii A, w tym takze akcje nabyte przez powoda.

Sad Apelacyjny uznat za nieskuteczne nabycie przez powoda akcji. Wskazat,
ze . zbyta akcje H. wczasie, gdy byty one zajete jako dowdd
w sprawie karnej. Sad drugiej instancji wykluczyt mozliwos$¢ zastosowania art. 350
k.c., przy jednoczesnym powotywaniu sie na art. 169 § 1 k.c. Zauwazyt, ze
przeniesienie posiadania w trybie art. 350 k.c., czyli przez zawarcie umowy
i zawiadomienie posiadacza zaleznego albo dzierzyciela, w posiadaniu ktérych rzecz
sie znajduje, wylgcza zastosowanie art. 169 § 1 k.c., zgodnie z ktérym przestankg
nabycia wilasnosci jest wydanie rzeczy i objecie jej w posiadanie przez nabywce.
Przewidziana w tym przepisie ochrona nabywcy w dobrej wierze nie dotyczy
przypadku przeniesienia posiadania przewidzianego w art. 350 k.c.

Natomiast wobec przyjecia, ze wydanie powodowi akcji nastgpito w trybie art.
348 k.c. i poddajgc ocenie rozwazania Sgdu Okregowego poczynione na gruncie art.
169 § 1 k.c., Sad Apelacyjny wskazat, iz dobrg wiare powoda wytgczata jego wiedza
odnosnie do tego, ze nabywane akcje na okaziciela wystepujg poza okreslonym

w statucie H. depozytem.

Sad drugiej instancji zwrdécit réwniez uwage, ze statut spdtki nie moze
ogranicza¢ zbywalnosci akcji na okaziciela; mozliwos¢ taka istnieje tylko
w odniesieniu do akcji imiennych (art. 337 § 2 k.s.h.). Statut moze natomiast
wprowadzi¢ ograniczenia zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela albo
odwrotnie (art. 334 § 2 k.s.h.). Z postanowieh statutu H. wynikajg ograniczenia
polegajgce na tym, ze akcje na okaziciela, ztozone w wybranym przez emitenta
depozycie, akcjonariusz moze z tego depozytu podjg¢ po ich zamianie na akcje
imienne, zby¢ akcje imienne moze po uzyskaniu zgody spotki; ponownie ztozy¢ akcje
do wybranego przez emitenta depozytu moze po zamianie akcji imiennych na akcje
na okaziciela. W $wietle tych postanowien statutu spotki skutku nie mogto zatem

odnie$¢ zbycie akcji na okaziciela poza wskazanym przez emitenta depozytem,
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mozliwos¢ taka zachodzita tylko w odniesieniu do akcji imiennych, pod warunkiem

uzyskania zgody spotki.

W skardze kasacyjnej powdd zaskarzyt wyrok Sgdu Apelacyjnego w catosci,
wnoszgc O jego uchylenie w catosci i przekazanie sprawy do ponownego

rozpoznania. Powdd zarzucit zaskarzonemu orzeczeniu naruszenie:

1) art. 57 § 1 k.c. oraz art. 337 § 1 k.s.h. polegajgce na uznaniu, ze w razie
sprzedazy akcji na okaziciela w sposob nieprzewidziany w statucie spotki akcyjnej —
akcji na okaziciela znajdujgcych sie poza depozytem wybranym przez emitenta —
czynnos$¢ taka nie jest skuteczna, a wiec statut spotki moze organizowac, a przez to

ograniczac, zbywanie akcji na okaziciela;

2) art. 169 § 1 k.c. polegajgce na uznaniu, ze kupujgcy akcje na okaziciela,
ktéry nie miat watpliwosci co do uprawnienia rozporzgdzajgcego akcjami i byt
przekonany o skutecznosci transakcji przeprowadzonej za posrednictwem domu
maklerskiego w oparciu o rekomendacje zaufanego doradcy finansowego, nie moze
zosta¢ objety ochrong nabywcy w dobrej wierze ustanowiong w art. 169 § 1 k.c.
z uwagi na pkt 6. dyspozycji nabycia akcji, ktérego tres¢, wedtug informacji jakg
uzyskat od pracownika domu maklerskiego, nie dotyczyta kupowanych przez niego
akcji.

Sad Najwyzszy zwazyl, co nastepuje:

1. Sad Najwyzszy zajmowat juz stanowisko odnosnie do problematyki obrotu
akcjamiimiennymi H., ich zajecia i zwolnienia od egzekucji przy rozpoznawaniu skarg
kasacyjnych od wyrokéw wydanych w zblizonych stanach faktycznych. Linia
orzecznicza w tym  zakresie jest jednolita  (zob.  wyroki  SN:
z 27 kwietnia 2022 r., Il CSKP 717/22; z 8 wrzesnia 2022 r., || CSKP 688/22;
z 2 marca 2023 r., Il CSKP 954/22, OSNC 2023, nr 11, poz. 110; z 22 maja 2024 r.,
I CSKP 2028/22), wobec czego wypada odesta¢ od uzasadnieh powotanych

wyrokow w celu unikniecia zbednych powtorzen.

2. Wskazujgc jedynie na najistotniejsze argumenty przemawiajgce za
uwzglednieniem skargi kasacyjnej, nalezy podkresli¢, Zze uzasadniony jest zarzut
naruszenia art. 57 § 1 k.c. oraz art. 337 § 1 k.s.h. Zgodnie z art. 337 § 1 k.s.h. akcje

sg zbywalne. Jak natomiast wynika z art. 337 § 2 k.s.h. statut spotki akcyjnej moze
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uzalezni¢ rozporzgdzenie akcjami imiennymi od zgody spotki albo w inny sposob
ograniczy¢ mozliwos¢ rozporzagdzenia akcjami imiennymi. Przepis ten zawiera

regulacje szczegolng wzgledem art. 337 § 1 k.s.h.

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 wedtug
ustawy prawo to jest zbywalne. Uprawnienie do rozporzgdzania akcjg wynika z jej
wiasciwosci i jedynie ingerencja ustawodawcy moze wtasciwos¢ te w okreslonych

wypadkach wytgczyc¢.

3. W tym kontekscie wymaga rozwazenia, jakie znaczenie majg
postanowienia art. 9 ust. 2 i 3 statutu spoétki H., ktore zaktadaja, ze akcje na okaziciela
zostang ziozone przez spotke do depozytu a akcjonariusz otrzyma imienne
zaswiadczenie depozytowe (art. 9 ust. 2), przy czym akcjonariusz moze podjaé akcje

Z tego depozytu po ich uprzedniej zamianie na akcje imienne (art. 9 ust. 3).

Sad Najwyzszy w wyroku z 27 kwietnia 2022 r., Il CSKP 717/22, wyjasnit, ze
postanowienia statutu spotki  regulujgce obrét akcjami  na okaziciela,
a w szczegolnosci zastrzezenie na rzecz tej spotki uprawnienia do wskazania domu
maklerskiego, w ktérym bedg zdeponowane tego typu akcje i ktoéry wyda
akcjonariuszowi imienne zaswiadczenie depozytowe, nalezy traktowac
w kategoriach wymogow formalnych obrotu akcjami na okaziciela, ktére same
w sobie nie wptywajg na waznos¢ i skutecznos¢ czynnosci prawnej zbycia tego
rodzaju akcji. Mogg jedynie rodzi¢ inne konsekwencje prawne, np. w postaci
roszczenia emitenta akcji o zobowigzanie domu maklerskiego do zdeponowania akcji
na okaziciela we wiasciwym domu maklerskim lub roszczenia odszkodowawczego
emitenta. Jednak postanowien tych, majgc na uwadze przede wszystkim przepisy
Kodeksu spdtek handlowych, nie mozna uznaé, za warunki waznosci czy

skutecznosci zbycia akcji na okaziciela.

Statut spotki akcyjnej nie moze wiec skutecznie ogranicza¢ rozporzgdzania
akcjami na okaziciela. Skoro nie istniaty prawne ograniczenia w rozporzgdzaniu

akcjami na okaziciela, to umowa sprzedazy akcji z 2 sierpnia 2016 r. zawarta miedzy
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A. a powodem byta z tej perspektywy wazna, mimo naruszenia zasad obrotu akcjami

przewidzianych w statucie spotki.

4. Zgodnie z art. 921 k.c. przeniesienie praw z dokumentu na okaziciela
wymaga wydania tego dokumentu. Przepis ten ma odpowiednie zastosowanie do
papierow warto$ciowych opiewajgcych na prawa inne niz wierzytelnosci (art. 92116
k.c.), w tym do akcji na okaziciela. Sformutowana w art. 921*? k.c. przestanka
wydania dokumentu w odniesieniu do akcji na okaziciela nie jest ograniczona do
fizycznego wydania jako sposobu przeniesienia posiadania (art. 348 k.c.), lecz
obejmuje tez pozostate sposoby przeniesienia posiadania wskazane w art. 349-351
k.c. (tak wyrok Sgdu Najwyzszego z 3 czerwca 2015 r., V CSK 566/14, OSNC 2016,
nr5, poz. 64).

Sad Apelacyjny przyjat, ze w okolicznosciach sprawy nie doszio do
przeniesienia posiadania akcji nabytych przez powoda. Sgd ten pominat jednak, ze
petnomocnikiem zbywcy (spotki A.) i powoda jako nabywcy byt ten sam dom
maklerski — T.. Udzielone przez powoda i spétke A. petnomocnictwa obejmowaty
umocowanie do dokonywania w ich imieniu i na ich rzecz wszelkich czynnosci
faktycznych i prawnych zaréwno jednostronnych, jak i wielostronnych, w tym
sktadania i odbierania wszelkich oswiadczen woli i wiedzy, w szczegblnosci polecen
i dyspozycji w jakiejkolwiek formie prawnej przewidzianej przez jakiekolwiek przepisy
prawa, statuty, regulaminy, procedury i inne obowigzujgce normy, majgce na celu

dokonanie czynnos$ci okreslonych w umowie i w petnomocnictwie.

Tak okre$lony zakres udzielonych petnomocnictw obejmowat umocowanie T.
do dokonania wszelkich czynnosci prawnych i faktycznych zwigzanych ze zbyciem
akcji przez spotke A. i nabyciem ich przez powoda. Obejmowat wiec takze
umocowanie do czynnosci dotyczgcych przeniesienia posiadania tych akcji. Nie byto
zatem konieczne odrebne fizyczne wydanie akcji (w dodatku bezposrednio do rgk
powoda), skoro znajdowaty sie juz one w tym domu maklerskim, a ponadto powdéd
upowaznit T. takze do przechowywania nabytych akcji w prowadzonym przez ten
dom maklerski depozycie. Nastgpito wiec przeniesienie posiadania spornych akciji

zgodnie z art. 350 k.c., jak tego wymaga art. 9212 w zw. z art. 921% k.c.
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Skoro zatem umowa sprzedazy akcji z 2 sierpnia 2016 r. byta skuteczna
i doszto do wydania akcji w rozumieniu art. 92112 w zw. z art. 921 k.c., to nie ma
podstaw do kwestionowania na tym polu uprawnien powoda przystugujgcych mu do

akcji nabytych na podstawie tej umowy.

5. Zarzut naruszenia art. 169 § 1 k.c. miatby znaczenie tylko wowczas, gdyby
zbywca akcji, tj. spotka A. nie byta uprawniona do rozporzgdzenia akcjami objetymi
umowa z 2 sierpnia 2016 r. Stan taki istniatby np. w razie podwazenia skutecznosci
nabycia akcji przez te spotke od poprzedniego uprawnionego. Na tym polu brak w
zaskarzonym wyroku stosownych ustaleh faktycznych i rozwazan prawnych. Sad
Apelacyjny zdaje sie jednak przyjmowac, ze spotka A. nie byta uprawniona do
rozporzgdzenia akcjami ze wzgledu na postanowienia art. 9 ust. 2 i 3 statutu spofki

H.. Tak ujete stanowisko jest btedne z oméwionych wyzej wzgleddow.

6. Z tych wzgledéw Sad Najwyzszy na podstawie art. 398%° § 1 k.p.c. uchylit
zaskarzony wyrok i przekazat sprawe Sgdowi Apelacyjnemu w Katowicach do
ponownego rozpoznania i rozstrzygniecia o kosztach postepowania kasacyjnego
(art. 108 § 2 k.p.c.).

Agnieszka Géra-Btaszczykowska  Marcin Lochowski  Agnieszka Jurkowska-Chocyk

(D.Z.)

[ms]



