Wyrok z dnia 17 lutego 2005 r.
Il PK 238/04

Odmowa zamiany akcji zwyklych na okaziciela emitowanych w serii B, na
akcje zwykle imienne emitowane w serii A, nie uzasadnia odpowiedzialnosci
spotki akcyjnej wobec akcjonariusza na podstawie art. 416 k.c., jezeli ten nie

ponioést szkody wskutek niedokonania zgdanej konwersji.

Przewodniczgcy SSN Jerzy Kuzniar, Sedziowie SN: Beata Gudowska,

Barbara Wagner (sprawozdawca).

Sad Najwyzszy, po rozpoznaniu na rozprawie w dniu 17 lutego 2005 r. sprawy
z powddztwa Henryki Z., Pawta S., Jerzego P., Aleksandry S., Barbary R., Mirostawy
A., Marii S., Teresy J., Bogdana J., Jerzego P. przeciwko N.P. SAw W. o zaptate, na
skutek kasaciji strony pozwanej od wyroku Sgdu Apelacyjnego w Poznaniu z dnia 2
kwietnia 2004 r. [...]

l.zmienit zaskarzony wyrok w punkcie | w ten sposdb, ze apelacje po-
wodow oddalit,
2.oddalit kasacje w pozostatym zakresie,

3. nie obcigzyt powoddw kosztami postepowania kasacyjnego.

Uzasadnienie

Sad Apelacyjny w Poznaniu wyrokiem z dnia 2 kwietnia 2004 r. [...] zmienit wy-
rok Sgdu Okregowego-Sadu Pracy i Ubezpieczenh Spotecznych w Poznaniu z dnia 5
listopada 2003 r. [...], oddalajgcy powddztwo o zasgdzenie odszkodowania za niewy-
danie akcji imiennych Spofki ,G.” SA, w ten sposob, ze zasadzit na rzecz powoddw:
Henryki Z. kwote 28.000 zt, Pawta S. kwote 42.200 zt, Jerzego P. kwote 39.200 zi,
Jerzego P. kwote 38.680 zt, Aleksandry S. kwote 34.480 zi, Barbary R. kwote 28.000
zt, Mirostawy A. kwote 20.000 zt, Marii S. kwote 29.480 zi, Teresy J. kwote 20.000 zt
oraz Bogdana J. kwote 12.000 zt - wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 11 paz-

dziernika 2002 r., a w pozostatej czesci ich apelacje oddalit.



Podstawe rozstrzygniecia stanowity nastepujgce ustalenia faktyczne i ich
prawna ocena: Henryka Z., Pawet S., Jerzy P., Jerzy P., Aleksandra S., Barbara R.,
Mirostawa A., Maria S., Teresa J. i Bogdan J. byli dtugoletnimi pracownikami Przed-
siebiorstwa Panstwowego ,G.” w P. W latach 90-tych rozpoczat sie proces zmierza-
jacy do prywatyzacji tego przedsiebiorstwa. Minister Przeksztatcen Wtasnosciowych
podjgt decyzje o wniesieniu przedsiebiorstwa jako aportu do spétki z udziatem kapi-
tatu zagranicznego. W lutym 1994 r. zawigzano spétke akcyjng ,G.”, w ktérej Skarb
Panstwa wnidst aport w postaci przedsiebiorstwa panstwowego ,G.”. W dniu 6 stycz-
nia 1994 r. zawarto umowe Spotki ,G.”, ktorej zatozycielami byli Skarb Panstwa,
Spotka ,N.” SA z siedzibg w Szwajcarii oraz pracownicy zlikwidowanego przedsie-
biorstwa reprezentowani przez pietnastu petnomocnikéw, miedzy innymi, przez po-
wodke Henryke Z. Akcjonariuszami Spotki zostali: Skarb Panstwa, ktéry objat akcje
imienne serii A odpowiadajgce 47% kapitatu, ,N.” SA z siedzibg w Szwajcarii, ktora
objefa akcje imienne serii A odpowiadajgce 47% kapitatu oraz pracownicy przedsie-
biorstwa panstwowego ,G.”, ktérzy objeli akcje na okaziciela serii B odpowiadajgce
6% kapitatu. Zgodnie z punktem Il § 3 statutu Spétki ,G.”, warto§¢ nominalna jednej
akcji - zarébwno imiennej serii A jak i na okaziciela serii B - wynosi 10 zt. Kazda akcja
na okaziciela moze by¢ w kazdym czasie, na zgdanie jej wtasciciela, zamieniona na
akcje imienng. Spotka ,G.” wydata pracownikom swiadectwa depozytowe dokumen-
tujgce prawa do akcji na okaziciela serii B o konkretnych numerach, objetych przez
kazdego z nich. W 1998 r., na podstawie ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komer-
cjalizacji i prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych (Dz.U. Nr 118, poz. 561 ze
zm.), pracownicy, w tym rowniez powodowie, otrzymali 419.548 akcji imiennych serii
A nalezacych do Skarbu Panstwa. Kazdy z pracownikéw otrzymat odcinek zbiorowy
200 takich akcji. W latach 1999 i 2000 pracownicy zaczeli ubiegac sie w Spotce ,G.”
o wymiane swiadectw depozytowych na akcje, formutowali takze zgdania wymiany
akcji serii B na okaziciela na akcje imienne serii A. W odpowiedzi Spétka informowata
powodow, ze, zgodnie z § 3 ust. 4 statutu Spotki, dokona zamiany akcji serii B na
okaziciela na akcje imienne serii B1. Zmiana akcji miata by¢ dokonana przez ostem-
plowanie dotychczasowego dokumentu akcyjnego i umieszczenie na nim odpowied-
niej wzmianki lub poprzez wydanie akcji imiennych serii B1. Powodowie nie wyrazili
zgody na takg propozycje podnoszgc, ze ich zgdanie dotyczy akcji imiennych serii A
z pierwotnej emisji z dnia 16 lutego 1994 r. dokonanej w wyniku prywatyzacji ,G.”

przeprowadzonej przez Ministerstwo Skarbu Panstwa. Na podstawie uchwaty Wal-



nych Zgromadzen Spdtek ,G.” SAi ,N.P.” SA z 3 listopada 2000 r., Spotka ,G.” zo-
stata przejeta przez Spotke ,N.P.”. W wyniku potgczenia spotek, Spétka ,G.” SA
zostata wykreslona z rejestru handlowego i przestata istnie¢, a spétka ,N.P.” SA
wstgpita we wszystkie prawa i obowigzki ,G.”. Akcje przystugujgce powodom w
Spotce ,G.” SA zostaty uwzglednione w procesie potgczenia w ten sposob, ze stali
sie oni akcjonariuszami spotki ,N.P.” SA, otrzymujac w zamian za jedng akcje ,G.”
0,937512 akcji ,N.P.” SA. W roku 2002, w oparciu o uchwate Nadzwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia akcjonariuszy ,N.P.” SA z dnia 14 sierpnia 2002 r. podjetej na
podstawie art. 418 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych
(Dz.U. Nr 94, poz. 1037 ze zm.), akcjonariusz wiekszosciowy Spofki akcyjnej ,N.P.” -
spotka ,N.” SA dokonata przymusowego wykupu akcji mniejszosciowych, w tym i ak-
cji powoddéw. Wykup nastgpit po cenie 40 zt za jedng akcje, pomimo ze wybrany
przez Walne Zgromadzenie biegty rewident wycenit akcje podlegajgce przymusowe-
mu wykupowi na kwote 33 zt.

W ocenie Sgdu Okregowego-Sadu Pracy i Ubezpieczenh Spotecznych w Po-
znaniu, stronie pozwanej nie mozna zarzuci¢ zawinionego dziatania, o ktérym stano-
wig art. 415 k.c. lub art. 416 k.c. Niewydanie powodom akcji imiennych serii A nie jest
czynem bezprawnym. Statut spotki nie przewidywat bowiem obowigzku wymiany ak-
cji z serii B na serie A, a jedynie mozliwos¢ zamiany akcji na okaziciela na akcje
imienne. Ponadto, powodowie nie wykazali szkody jakg poniesli wskutek dziatania
strony pozwanej. Sad ten uznat, ze powodowie kwestionowali zasady podziatu akc;ji
miedzy akcjonariuszy w pierwotnej fazie prywatyzacji przedsiebiorstwa panstwowego
,G.”. Wobec tego swoje roszczenia powinni kierowa¢ do Skarbu Panstwa.

Sad Apelacyjny w Poznaniu nie podzielit stanowiska Sadu pierwszej instanc;ji i
przyjat, ze strona pozwana ponosi odpowiedzialnos¢ za niezrealizowanie obowigzku
wydania akcji imiennych Spoétki ,G.” SA. Nie zaakceptowat réwniez poglagdu w kwestii
ewentualnej odpowiedzialnosci Skarbu Panstwa za niewydane powodom akcje.
Ustawa prywatyzacyjna z 1996 r. dawata mozliwos¢ nieodptatnego nabycia akcji
okreslonej grupie oséb uznanych za uprawnione, po spetnieniu procedur w niej okre-
Slonych. Na podstawie powotanej ustawy mozna wywodzi¢ roszczenia dotyczgce
przede wszystkim nieodptatnego nabycia akcji przez osobe, ktéra wedle ustawy
moze by¢ uprawniona, ale jeszcze nie jest akcjonariuszem. Powodowie jednak nigdy
nie podwazali procesu nieodptatnego nabycia akcji od Skarbu Panstwa. Ich roszcze-

nia dotyczg realizacji umowy i praw akcjonariuszy wynikajgcych ze statutu Spétki.



Odpowiedzialnosci Skarbu Panstwa nie uzasadnia rowniez okolicznosc, ze jednym z
zatozycieli Spotki ,G.” SA byt Skarb Panstwa reprezentowany przez Wojewode P.
Zawarcie umowy przez zatozycieli Spofki ,G." nie ma zwigzku z procesem wydawa-
nia nieodptatnych akcji w trybie ustawy prywatyzacyjnej z 1996 r. Sad wyrazit poglad,
ze powodowie mogg realizowaé swoje roszczenia wobec Spotki ,N.P.”, ktéra jest na-
stepcg prawnym spotki ,G.” SA wstepujgcym we wszystkie jej prawa i obowigzki.
Prawo powodow do wydania akcji pozostaje nadal aktualne i akcjonariusze mogg
zgdac jego realizacji. Uprawnienie do zamiany akcji z okaziciela na akcje imienne
wynikato nie tylko z § 3 ust. 4 statutu, ale rowniez z art. 345 § 2 rozporzgdzenia Pre-
zydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r. - Kodeks handlowy. Ewentualne
ograniczenie tego prawa mégt wprowadzac tylko statut. Poniewaz statut strony po-
zwanej nie przewidywat zadnych ograniczen, nalezy uznaé, ze powodowie byli
uprawnieni do zamiany akcji, jednakze Spotka ,G.” nie zrealizowata tego prawa. Jak-
kolwiek stanowisko Spofki ,N.P.”, wedle ktdrego niedopuszczalna jest zamiana akcji
o roznych seriach bez zmiany statutu, zostato podzielone przez autora opinii z dnia
23 marca 2004 r., to nie ma ono poparcia w przepisach Kodeksu handlowego ani tez
statutu. Nie zawiera rowniez zadnych argumentow, ktore uzasadniatyby taki poglad.
Wedtug Sadu, przyznane akcjonariuszowi prawo zamiany akcji z okaziciela na
imienne nie moze by¢ wytgczone przez oznaczenie akcji réznymi seriami. Obowigz-
kiem Spdtki ,G.” byto podijecie takich czynnosci, ktére umozliwityby realizacje prawa
akcjonariuszy do zamiany akcji. Zas argumenty strony pozwanej o koniecznosci
zmiany statutu pozostajg bez znaczenia dla procesu i dlatego nie podlegaty ocenie.
Sad zaznaczyt, ze postepowanie strony pozwanej wobec powodow byto niekonse-
kwentne, albowiem jednemu z powoddw wydano akcje serii B1, a wiec takiej, ktérej
w ogole statut nie przewidywat, a jednoczesnie odmawiano wydania akcji imiennych
Z uwagi na rozne oznaczenia serii. Przedtozona Sgdowi opinia prawna ttumaczy to
postepowanie niemoznoscig zwiekszenia akcji serii A, poniewaz bytoby to sprzeczne
z § 3 ust. 2 statutu. Przyjecie powotanego w opinii pogladu prowadzitoby do absur-
dalnego wniosku, ze prawo do zamiany akcji nigdy nie mogtoby by¢ zrealizowane, a
na pewno zawsze mogtoby by¢ skutecznie blokowane. W konsekwencji Sgd uznat,
ze powodowie zostali pozbawieni prawa do wydania i zamiany akcji poprzez zawi-
nione dziatanie strony pozwanej, albowiem okoliczno$ci podawane przez Spoétke
(zmiana statutu, akcje réznych serii) lezaty w sferze dziatan Spétki ,G.” a nie powo-

déw”. Poniewaz nie mozna jednoznacznie oceni¢ w jakiej wysokosci powodowie po-



niesli szkode, Sad - zgodnie z art. 322 k.p.c. - zasgdzit sume wedtug swej oceny. Za
miarodajne kryterium w ustaleniu wysokosci odszkodowan uznat cene akcji Spofki
,N.” przyjetg przez spétke dla przymusowego wykupu akcji w 2002 r., czyli 40 zt za
jedng akcje.

Strona pozwana zaskarzyta ten wyrok kasacjg w czesci zmieniajgcej wyrok
Sadu pierwszej instancji. Wskazujgc jako podstawy kasacji naruszenie prawa mate-
rialnego, a to art. 345 § 2 rozporzgdzenia Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej z
dnia 27 czerwca 1934 r. - Kodeks handlowy - poprzez zastosowanie powotanego
przepisu i wyrazenie pogladu, ze ,w ramach zamiany rodzaju akcji z akcji na okazi-
ciela na akcje imienne mozliwa jest - bez zmiany Statutu Spétki - zamiana oznacze-
nia serii akcji z B na A”, oraz art. 416 k.c. - poprzez przyznanie - na podstawie wyro-
ku Sadu Apelacyjnego - odszkodowania powodowi Pawtowi S., ,ktéremu w 2000 r.,
zgodnie z jego zagdaniem, zostaty wydane akcje serii B na okaziciela i w zwigzku z
tym nie miat on czynnej legitymacji procesowej w przedmiotowej sprawie” oraz pozo-
statym powodom, ,mimo, iz w toku postepowania przed sgdami | i Il instancji nie wy-
kazali oni zadnej szkody wyniktej z niewydania akcji imiennych serii A”, a takze naru-
szenie przepisow postepowania, a mianowicie art. 233 § 1 k.p.c. - poprzez dokona-
nie ,odmiennych ustalen faktycznych w stosunku do ustaler Sgdu | instancji bez
przeprowadzenia postepowania dowodowego w zakresie ustalenia zaistnienia
szkody po stronie Powodéw”, petnomocnik ,N.P.” SA wnidst o ,uchylenie zaskarzo-
nego wyroku w czesci dotyczgcej punktow |, Il, i IV” oraz o przekazanie sprawy w
tym zakresie do ponownego rozpoznania Sgdowi Apelacyjnemu w Poznaniu i ,pozo-
stawienie temu Sgdowi rozstrzygniecia o kosztach procesu, w tym kosztach zastep-
stwa procesowego w postepowaniu kasacyjnym wedtug norm przepisanych”. Jako
okolicznos¢ uzasadniajgcg rozpoznanie kasacji powotat wystepowanie istotnego
zagadnienia prawnego wyrazajgcego sie w pytaniu ,czy w oparciu o przepis art. 345
§ 2 Kodeksu handlowego, majgcy zastosowanie w przedmiotowej sprawie, a takze w
oparciu o obowigzujgcy obecnie przepis art. 334 § 2 Kodeksu spotek handlowych o
tej samej tresci, mozna w ramach zamiany akcji z akcji na okaziciela na akcje
imienne, dokonac¢ rowniez zamiany oznaczenia serii akcji, bez zmiany Statutu Spoétki,
przy zatozeniu, iz: (a) zgdanie zamiany oznaczenia serii akcji zostato przedstawione
przez Powodow jednoczesnie z wnioskiem o zamiane akcji z akcji na okaziciela na
akcje imienne, oraz (b) w Statucie Spotki znajdowat sie zapis okreslajacy ile akciji

nalezy do poszczegdlnych, réznie oznaczonych serii”.



W uzasadnieniu kasacji petnomocnik strony skarzgcej podniost, ze poglad
Sadu w kwestii mozliwosci zamiany akcji o roznych seriach jest btedny. Artykut 345 §
2 Kodeksu handlowego przewiduje, wobec braku odmiennych zapisow w statucie
spotki, mozliwos¢ zamiany akcji imiennych na okaziciela i odwrotnie, jednak ,nie
wspomina o dopuszczalnosci jednoczesnej zamiany oznaczenia serii akcji”. Powotu-
jac sie na przedtozong Sadowi opinie, wskazat, ze bez zwotywania Walnego Zgro-
madzenia Akcjonariuszy i bez zmiany statutu spoftki spetnienie zgdan powodow nie
byto mozliwe. Zarzad Spétki nie moze dokonac zmiany akcji w sposob sprzeczny z
postanowieniami statutu, zwtaszcza gdyby w wyniku takiej zmiany mogto dojs¢ do
zwiekszenia lub zmniejszenia liczby akcji danej serii albo zmiany statutowych propor-
cji akcji o zréznicowanych prawach lub obowigzkach. Poprzez uwzglednienie rosz-
czen powodow Zarzad zwiekszytby liczbe akcji serii A, a wiec postgpitby niezgodnie
z § 3 ust. 2 statutu. Jego zdaniem, ustawowe prawo zamiany akcji, o ktérym stanowi
art. 345 § 2 Kodeksu handlowego daje mozliwos¢ zamiany akcji tej samej serii. Sta-
tut spofki jest aktem podstawowym dla jej dziatania, okreslajgcym elementy istotne,
takie jak wysokos$¢ oraz struktura kapitatu zakltadowego spotki. Struktura kapitatu
spoétki - w tym réwniez znaczenie i liczba akcji poszczegolnych serii - jest ujawniana
w Rejestrze Przedsiebiorcow, totez nie mozna podzieli¢ tezy Sgdu, ze zamiana akgc;ji
0 roznych seriach nie musi znalez¢ odzwierciedlenia w odpowiednich postanowie-
niach statutu spoéfki, a w konsekwencji w tresci zapiséw umieszczonych w Rejestrze
Przedsiebiorcéw. Zaakceptowanie stanowiska Sgdu oznaczatoby ,konieczno$¢ wy-
dania akcji serii A z dalszymi numerami lub tez ‘zdublowanie’ numeraciji istniejgcych
akciji serii A”, co prowadzitoby do zmiany struktury kapitatowej Spotki z pominieciem
trybu zmiany Statutu. Ponadto, wydanie pracownikom akcji imiennych serii A unie-
mozliwitoby ustalenie wiasciciela akcji tejze serii 0 okreslonym numerze.

Niestusznie, jego zdaniem, Sad Apelacyjny przyjat jako podstawe odpowie-
dzialnosci strony pozwanej art. 416 k.c. Zgodnie z powotanym przepisem, naprawie-
nie szkody przystuguje osobie, ktora tej szkody doznata. Powodowie nie poniesli
szkody, albowiem w zamian za niewydane akcje Spétka przyznata im odszkodowa-
nie. Zasgdzajgc odszkodowanie na rzecz Pawta S. Sgd naruszyt prawo materialne,
poniewaz powdd w 2000 r. - zanim wystgpit z roszczeniem wobec strony pozwane;j -
zdecydowat sie na odebranie akcji na okaziciela serii B i odstgpit od Zzgdania zamiany
tych akcji na akcje imienne serii A. Pozostali powodowie nie wykazali w toku procesu

szkody jakg poniesli w zwigzku z tym, Ze nie otrzymali od Spétki akcji imiennych serii



A - ani w zakresie poniesionych strat, ani tez w zakresie utraconych korzysci. Po-
mimo, ze Sad nie przeprowadzit zadnego dowodu na okoliczno$¢ poniesionej przez
powodow szkody, w ustaleniach faktycznych przyjat, ze szkode te poniesli. Ponadto,
w kwestii tej dokonat odmiennych ustalen faktycznych niz Sgd pierwszej instanciji.
W odpowiedzi na kasacje powodowie wniesli o jej oddalenie i zasgdzenie na

ich rzecz od strony skarzgcej kosztow postepowania kasacyjnego.

Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

Powodowie dochodzili odszkodowania na podstawie art. 416 k.c. Zgodnie z
tym przepisem, ,0soba prawna jest obowigzana do naprawienia szkody wyrzgdzonej
z winy jej organu”. W ocenie Sadu drugiej instancji, powodowie, na skutek bezpraw-
nej, zawinionej przez zarzad ,N.P.” SA odmowy zamiany akcji na okaziciela serii B
na akcje imienne serii A i wydania akcji imiennych serii A, poniesli szkode. Poniewaz
wysokosci tej szkody nie da sie scisle wyliczy¢, Sgd zasgdzit na rzecz poszczegol-
nych powodow odszkodowanie na podstawie art. 322 k.p.c., mnozgc liczbe akcji
przypadajgcych kazdemu z nich przez cene akcji ustalonej dla potrzeb przymusowe-
go ich wykupu. Rozstrzygniecie to co do zasady zakwestionowata strona pozwana.
Zasadniczym problemem prawnym w rozpoznawanej sprawie byta zatem kwestia
podstawy i przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej strony pozwanej wobec
powodow, przede wszystkim zas oceny, czy odmowa zgdanej konwersji akcji, a wia-
Sciwie wydania akcji imiennych serii A, stanowita czyn bezprawny (delikt) i czy powo-
dowie poniesli z tego tytutu szkode. Dla prawidtowego rozstrzygniecia tych zagad-
nien konieczne jest w pierwszej kolejnosci przesledzenie losow (historii) akcji ,G.” SA
- od ich emisji, poprzez zmiane na akcje ,N.P.” SA, do przymusowego wykupu przez
.N.” SA.

Akcje spofki akcyjnej ,G.” zostaty wyemitowane jako akcje zwykte imienne serii
A i akcje zwykte na okaziciela serii B (emisja pierwotna z 16 lutego 1994 r.). Kazda z
tych serii stanowita ponumerowany kolejno, skonczony (zamkniety) ich zbiér, okre-
Slony w § 3 ust. 2 statutu. Akcje na okaziciela i akcje imienne byty akcjami rodzajowo
tozsamymi. Takze seria nie réznicowata uprawnien akcjonariuszy. Totez obie serie
zawieraty akcje, cho¢ roznej postaci, tej samej klasy. Taka sama tez byta ich wartos¢
(po 10 zt). W pdzniejszym okresie dokonywano zamiany akcji na okaziciela serii B na

akcje imienne poprzez albo wydanie akcjonariuszom akcji imiennych serii B1 albo



ostemplowanie dotychczasowego dokumentu akcyjnego i uczynienie na nim stosow-
nej wzmianki. Jednoczesnie czes¢ akcji na okaziciela serii B zakupionych od ich wta-
Scicieli przez ,N.” SA w wiekszosci podlegata konwersji na akcje imienne serii A na
podstawie kolejnych uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (np. z 31 maja
1995r., 17 czerwca 1996 r. i 17 kwietnia 1997 r.), co znajdowato wyraz w odpowied-
nich zmianach § 3 ust. 2 statutu. W zwigzku z przejeciem spofki ,G.” przez ,N.P.” SA
(uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia spotki z 3 listopada 2000 r.) ak-
cjonariusze ,G.” SA stali sie, zgodnie z art. 463 pkt 1 k.h., akcjonariuszami ,N.P.” SA.
Rownoczesnie dokonano przeliczenia liczby posiadanych przez akcjonariuszy akcji
spofki ,G.” (wykreslonej z rejestru 10 lutego 2001 r.) w ten sposob, ze za kazdg akcje
w kapitale tej spotki, ktora nie stanowita w dniu 20 wrzesnia 2000 r. wiasnosci ,N.”
SA, przyznano - 0,937512 akcji w kapitale akcyjnym ,N.P.” SA. Liczba akcji przyzna-
nych powodom odpowiadata, uwzgledniajgc przeliczenie, liczbie posiadanych przez
nich akcji spotki akcyjnej ,G.” - na okaziciela serii B (ktore otrzymali w roku 1994),
akcji imiennych serii A (ktére otrzymali w 1998 r. od Skarbu Panstwa w ilosci po 200
kazdy), a takze akcji imiennych serii B i B1 (powstatych z zamiany akcji na okaziciela
serii B na akcje imienne). Powodowie odmdéwili objecia akcji ,N.P.” SA. W rezultacie
przymusowego wykupu akcji mniejszosciowych (w tym nalezgcych do powodéw)
przez ,N.” SA (uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ,N.P.” SA z 14
sierpnia 2002 r.) kazda akcja wyceniona zostata na 40 zt. Od tej pory powodowie
przestali by¢ akcjonariuszami ,N.P.” SA, a ich dotychczasowe prawo do akcji tej
spotki przeksztatcito sie w prawo do pienieznej rownowartosci akcji przymusowo wy-
kupionych (zaptaty ceny wykupu akcji). Pozwana Spotka postawita do dyspozycji po-
wodow kwoty stanowigce cene wykupu posiadanych przez nich akcji, lecz ci odmo-
wili ich przyjecia. Z powyzszego wynika, ze z tytutu zaniechania zamiany akgc;ji ,G.”
SA na okaziciela serii B na akcje imienne serii A, a Scislej - niewydania imiennych
akcji serii A w miejsce akcji na okaziciela serii B, powodowie nie poniesli zadnej
szkody. Whniosek taki uprawniony jest tym bardziej, ze nie kwestionowali oni ani
liczby przyznanych im akcji, ani przeliczenia akcji ,G.” SA na akcje ,N.P.”, ani wyli-
czenia warto$ci tychze akciji.

Powodowie nie poniesli rdwniez szkody w rezultacie wydania im swiadectw
depozytowych dokumentujgcych prawo do akcji objetych przez kazdego z nich.
Swiadectwo depozytowe jest tylko imiennym znakiem legitymacyjnym (dokumentem

dowodowym) wystawionym wytgcznie w zwigzku z dopuszczeniem akcji do obrotu



publicznego w celu skonkretyzowanym w jego tresci. Jest, zgodnie z art. 10 ustawy z
dnia 21 sierpnia 1997 r. - Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi (jed-
nolity tekst: Dz.U. z 2002 r. Nr 49, poz. 447 ze zm.), dowodem praw do akcji. Nie po-
zbawito ich wiec mozliwosci zgdania wydania akcji, nie miato wptywu na ich liczbe i
warto$¢. Strona pozwana (a wtasciwie przejeta przez nig spotka akcyjna ,G.” oraz
Skarb Panstwa w 1998 r.) wydata powodom akcje, co do zasady, w odcinkach zbio-
rowych, a wiec w formie dokumentu obejmujgcego wiekszg liczbe akcji o jednako-
wych uprawnieniach. Taki, stuzgcy uproszczeniu obrotu i administrowania akcjami,
sposob wydawania akcji byt zgodny z art. 344 § 1 k.h. oraz z § 9 ust. 1 statutu. Nie
wytgczat zarazem prawa akcjonariuszy do zgdania wydania im akcji zwyktych. Od-
mowa wydania zwyktych akcji w miejsce akcji wydanych w odcinkach zbiorowych
naruszataby wprawdzie § 9 ust. 2 statutu, ale sama przez sie nie musiata dla akcjo-
nariuszy powodowac szkody. Powodowie nie wykazali, ze wskutek udostepnienia im
akcji w odcinkach zbiorowych poniesli jakgkolwiek szkode.

Zgodnie z art. 345 § 2 k.h. (obecnie art. 334 § 2 k.s.h.), na zgdanie akcjona-
riusza moze by¢ dokonana zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne (i odwrot-
nie), jezeli ustawa lub statut nie stanowig inaczej. Przepis ten zostat powtérzony, w
nieco zmienionej redakcji, w § 3 ust. 4 statutu ,G.” SA (dodanym uchwatg Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z 31 maja 1995 r.). Strona pozwana nie odmawiata ak-
cjonariuszom takiej konwersiji akcji. Odmowita natomiast przeksztatcenia serii akcji - z
B na A - powotujgc sie na koniecznos¢ zmiany statutu. Zamiana akgciji serii B na akcje
serii A musiataby, jej zdaniem, prowadzi¢ do zwiekszenia okreslonej w statucie liczby
akciji serii A. W tym witasnie, w odmowie zamiany serii akcji, Sgd drugiej instancji do-
patrzyt sie winy organu pozwanej spofki.

Problem dopuszczalno$ci zamiany akcji na okaziciela na akcje imienne (i od-
wrotnie) bez zmiany statutu jest w doktrynie kontrowersyjny. Przewaza jednak po-
glad, ze kazdorazowa zamiana akcji powodujgca zmiany ich wielkosci okreslonych w
statucie wymaga zmiany statutu, cho¢ uzaleznienie konwers;ji akcji od zmiany statutu
- zdarzenia przysztego i niepewnego - jest niedopuszczalne, gdyz godzitoby w auto-
nomie przyznang poszczegoélnym akcjonariuszom (por. np. M. Michalski, Dopusz-
czalnos¢ konwersiji postaci papierow wartosciowych w polskim prawie papierow
wartosciowych, Monitor Prawny 1997 nr 11, s. 436; R. Jurga, M. Michalski, Spotka
akcyjna w publicznym obrocie papierami wartosciowymi, Krakow 2000, s. 263; J.
Frackowiak, Kodeks spdtek handlowych, 2004, t. Il, s.206). Poglad ten nalezy po-
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dzieli¢ bez zastrzezen w odniesieniu do zamiany akcji tozsamych rodzajowo w ra-
mach tej samej serii i to niezaleznie od tego, czy statut okresla liczby akcji imiennych
i na okaziciela, czy ich nie okresla. Inaczej ma sie rzecz w odniesieniu do akcji emi-
towanych w serii. Z definicji papierow wartosciowych emitowanych w serii (art. 4 pkt 1
Prawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi), a takimi sg tez akcje do-
puszczone do obrotu publicznego, mozna zasadnie wnosi¢, Ze seria obejmuje scisle
oznaczong liczbe akcji podzielonych na rowne jednostki, emitowanych w oparciu o te
samg podstawe prawng. Liczba akcji emitowanych w serii okreslana jest w oparciu o
jedng, te samg podstawe prawng. Jezeli jest nig statut, to zmiane liczby akcji wyda-
wanych w serii mozna wprowadzi¢ tylko poprzez zmiane statutu uchwatg walnego
zgromadzenia akcjonariuszy. Ku takiemu wnioskowi skfania takze wyktadnia jezyko-
wa art. 345 § 2 k.h. Przepis ten dotyczy wylgcznie zamiany jednej postaci akcji zwy-
ktych na ich posta¢ inng. Skoro nie normuje dopuszczalnosci konwersji akcji roznych
rodzajowo i réznych serii, znaczy to, ze zgdanie przez akcjonariusza takiej konwersiji
nie stanowi, lub stanowi¢ nie musi, jego uprawnienia podmiotowego. Odmowa przeto
zamiany akcji réznych serii nie jest bezprawna. Gdyby nawet podzieli¢ poglad prze-
ciwny, a mianowicie taki, ze na zgdanie akcjonariusza akcje na okaziciela muszg by¢
zamienione na akcje imienne w kazdym przypadku, niezaleznie od rodzaju akcji i ich
serii, a odmowa zgdanej konwersji stanowi czyn bezprawny (delikt) spofki (jej or-
ganu), to w okolicznosciach rozpoznawanej sprawy nie miatoby to znaczenia dla jej
rozstrzygniecia ze wzgledu na to, ze w efekcie takiego zaniechania powodowie -
akcjonariusze nie poniesli ani zadnego uszczerbku majgtkowego, ani szkody na oso-
bie.

Podnies¢ nalezy zarazem, ze ust. 2 i ust. 4 § 3 statutu ,G.” SA nie byty ze
sobg spojne. Z jednej bowiem strony statut okreslat rodzaj akcji (zwykte), ich postacie
(imienne i na okaziciela) serie (A i B) oraz bezposrednio liczbe akcji emitowanych w
seriach A i B (a posrednio liczbe akcji na okaziciela i imiennych poprzez ,przypisanie”
ich do poszczegdlnych serii), z drugiej - dopuszczat konwersje akcji na okaziciela
(emitowanych tylko w serii B) na akcje imienne (emitowane tylko w serii A), ktéra bez
zmiany serii akcji, a zatem bez zmiany statutu, nie byta mozliwa.

Majac powyzsze na wzgledzie Sad Najwyzszy, stosownie do art. 393" k.p.c.,

orzekt jak w sentenciji.



