Sygn. akt Il CSK 8/08

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 12 czerwca 2008 r.
Sad Najwyzszy w sktadzie :
SSN Irena Gromska-Szuster (przewodniczgcy)
SSN Mirostaw Baczyk (sprawozdawca)

SSN Katarzyna Tyczka-Rote

w sprawie z powodztwa A. T.

przeciwko Kopalniom Dolomitu S.A. w S.

o uchylenie uchwaty,

po rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym w Izbie Cywilnej
w dniu 12 czerwca 2008 r.,

skargi kasacyjnej powoda

od wyroku Sgdu Apelacyjnego w [...]

z dnia 15 lutego 2007 r.,

oddala skarge kasacyjng; zasgdza od powoda na rzecz strony
pozwanej kwote 180 (sto osiemdziesiat) zt tytulem zwrotu
kosztow postepowania kasacyjnego.



Uzasadnienie

Powdd — A. T. w pozwie skierowanym przeciwko Kopalniom Dolomitu S.A. w
S. wnosit o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy tej Spotki z
dnia 29 lipca 2008 r. nr 1/2006 r., w ktorej dokonano zmiany § 7 statutu Spotki.
Zmiana ta polegata na wprowadzeniu innego niz dotychczasowy sposéb ustalenia
ceny akcji imiennej w sytuacji, w ktorej zarzad pozwanej Spofki nie wyrazit zgody na
zbycie akcji kontrahentowi (nabywcy) wskazanemu przez akcjonariusza. Zbycie
akcji nastepowato wowczas za ,cene réwng wartosci ksiegowej akcji na koniec
ostatniego roku obrachunkowego”. Powotujgc jako podstawe zgdania przepis art.
422 k.s.h., powdéd wskazywat na to, ze zaskarzona uchwata nr 1/2006 jest

sprzeczna z dobrymi obyczajami i ma na celu po krzywdzenie powoda.
Sad Okregowy oddalit powodztwo, ustalajgc nastepujgcy stan faktyczny.

W dniu 12 czerwca 2006 r. powdd poinformowat pozwang Spotke w sposéb
przewidziany w § 7 statutu (w brzmieniu przed zmiang) o zamiarze zbycia akc;ji
imiennych. Stwierdzat m.in. to, ze zawart juz umowe przedwstepng z przysziym
nabywcg akcji, a w umowie tej ustalono cene ptatng przy zawarciu umowy
definitywnej. Zwrdcit sie do pozwanej Spotki o udzielenie zgody na nabycie akcji
w terminie 15 dni od ztozenia wniosku. Pozwana Spodtka wezwata powoda do
przedtozenia kserokopii umowy przedwstepnej; powdd odmowit temu zgdaniu
i wezwat zarzad do zajecia stanowiska w sprawie sprzedazy akcji. W terminie
wskazanym w statucie (w pierwotnym brzmieniu) zarzgad Spétki nie zajat
stanowiska co do zamiaru sprzedazy akcji przez powoda. W dniu 29 lipca 2006 r.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate nr 1/2006 r.,
w ktoérej wprowadzono zmiane § 7 statutu pozwanej Spotki. Przewidziano w nim
m.in. to, ze w razie odmowy wyrazenia zgody na przeniesienie akcji Zarzad
wskazuje innego nabywce, ktéry nabywa akcje za cene réwng wartosci ksiegowej
akcji na koniec ostatniego roku obrachunkowego. Powod zazgdat zaprotokotowania

sprzeciwu w protokole zebrania.



Sad Okregowy stwierdzit, ze nie byto podstaw uwzglednienia powddztwa na
podstawie art. 422 k.s.h. Zaskarzona uchwata, zmieniajgca § 7 statutu, nie okazata
sie bowiem sprzeczna z dobrymi obyczajami i nie miata na celu pokrzywdzenie
powoda jako akcjonariusza. Przepis art. 337 k.s.h. nie wprowadza Zzadnych
ograniczen co do sposobu ustalania ceny akcji przez spotke akcyjng. Ustalenie
ceny wedtug wartosci ksiegowej na koniec ostatniego roku obrachunkowego nie
mozna uznac¢ za niedopuszczalne lub krzywdzgce. Takie ustalenie ceny akcji jest
praktyka przyjetg w obrocie gospodarczym. Kwestionowana uchwata miata na celu
okreslenie terminu, w ktérym osoba wskazana przez spotke zobowigzana byta do
zaptaty ceny za akcje (terminu tego nie okreslono bowiem w pierwotnym brzmieniu
§ 7 statutu). Ograniczenie zbywalnosci akcji imiennych, wprowadzone w § 7,
statutu odnosi sie do wszystkich akcjonariuszy dysponujgcych takimi akcjami, a nie

do okreslonego ich grona.

Apelacja powoda zostata oddalona. Sad Apelacyjny podzielit ustalenia

faktyczne dokonane przez Sgd Okregowy.

Analizujgc tres¢ art. 337 k.s.h., Sad Apelacyjny stwierdzit, ze wprowadzenie
zmian w § 7 statutu Spdtki nie moze byC uznane za sprzeczng z dobrymi
obyczajami, poniewaz — podejmujgc kwestionowang uchwate — pozwana Spoétka
wykonywata jedynie swoje uprawnienia ustawowe. W § 7 statutu nie wprowadzono
takich ograniczen w zakresie zbywania akcji imiennych, ktére de facto wytgczytoby
zupetnie mozliwos$¢ dysponowania takimi akcjami. Okreslenie ceny za akcje jako
,cene rowng wartosci ksiegowej akcji na koniec ostatniego roku obrachunkowego”
nie stanowi ceny symbolicznej, ale tez nie prowadzi do pokrzywdzenia
akcjonariusza zamierzajgcego zby¢ posiadane akcje imienne. Cena ta ma
w dodatku swoje zalety (zaktada np. roczng aktualizacje wartosci akcji wedtug
rynkowej wartosci majgtku Spotki). Nie mozna zgodzi¢ sie z twierdzeniem
apelujgcego, ze warto$¢ ksiegowa jest nizsza od wartosci rynkowej akcji.
Przedsiebiorstwa prywatne z zasady nie majg interesu do ksiegowania zanizania
wartosci witasnego majgtku z wielu powoddéw. W rezultacie Sad Apelacyjny uznat,
ze brak bylo przewidzianych w art. 422 k.s.h. podstaw do zakwestionowania

uchwaty nr 1/2006 r. zmieniajgcej § 7 statutu pozwanej Spotki.



W skardze kasacyjnej powoda podniesiono zarzut naruszenia art. 337 § 2
I § 4 ks.h. W ocenie skarzgcego, zaskarzona uchwata pozwanej Spotki,
przewidujgca inny niz rynkowy miernik wartosci akcji imiennych, tj. cene rowng
wartosci ksiegowej akcji na koniec ostatniego roku obrachunkowego, narusza
w istocie swobode obrotu akcjami z przyczyn ekonomicznych i pozostaje sprzeczna
z postanowieniami art. 337 § 2 i § 4 k.s.h. Skarzgcy domagat sie w zwigzku z tym
uchylenia zaskarzonego wyroku i uwzglednienia jego apelacji, ewentualnie —

przekazanie sprawy Sgdowi Apelacyjnemu do ponownego rozpoznania.
Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

Przepis art. 337 § 2 k.s.h. przewiduje ograniczenia w zakresie zbywania akcji
imiennych przez akcjonariuszy. Zgodnie z tym przepisem, statut moze uzaleznic
rozporzgdzanie akcjami imiennymi od zgody Spétki albo w inny sposdb ograniczy¢
mozliwos¢ rozporzadzania akcjami imiennymi. W art. 337 § 4 k.s.h. wskazano na
sytuacje, w ktorej spoétka akcyjna odmawia zgody na przeniesienie akcji.
Spoétka powinna wowczas wskaza¢ innego nabywce akcji. Termin do wskazania

nabywcy, cene albo sposob jej okreslenia oraz termin zaptaty okresla statut.

Kwestionowana przez powoda uchwata nr 1/2006 zawierata postanowienie
zmieniajgce § 7 statutu pozwanej Spoétki. Zgodnie z nowym brzmieniem § 7 ust. 3
statutu, w razie odmowy wyrazenia zgody na przeniesienie akcji, zarzagd w terminie
jednego miesigca od zlozenia wniosku (0 wyrazenie zgody na rozporzgdzenie
akcjami), wskazuje innego nabywce, ktéry nabywa akcje za cene rowng wartosci
ksiegowej akcji na koniec ostatniego roku obrachunkowego. W ocenie skarzgcego
akcjonariusza, w zwigzku z brzmieniem art. 337 § 4 k.s.h. nie jest dopuszczalne
wskazywanie ceny akcji innej niz rynkowa, a takg cene stanowi — przyjeta
w uchwale nr 1/2006 r. — ,cena rowna wartosci ksiegowej akcji na koniec

ostatniego roku obrachunkowego”.

W literaturze prawa handlowego raczej niewiele miejsca poswiecono temu,
0 jakiej cenie wspomina art. 337 ust. 4 k.s.h. Ogdlnie stwierdza sie, ze jezeli statut
wskazuje takze ,sposéb okreslenia ceny” akcji, to podstawy takie powinny

umozliwia¢ ustalenie stosownej sumy pienieznej. Nie wytgcza sie tez mozliwosci



ustalenia ceny w statucie spétki przez jej wycene, wartos¢ bilansowg, sporzadzenie

stosownego bilansu na uzytek zbycia akcji.

Mozna broni¢ stanowiska przyjetego w zaskarzonym wyroku i twierdzic,
ze skoro w art. 337 § 4 k.s.h. wspomina sie tylko ogdlnie o cenie lub sposobie jej
okreslenia przez statut, to w gre moze tu wchodzi¢ takze okreslenie ceny rowne;j
wartosci ksiegowej akcji na koniec ostatniego roku obrachunkowego. Wniosek ten
moze wzmacnia¢ uwaga, ze w art. 337 § 4 k.s.h. okreslono jednak maksymalny
termin do wskazania nabywcy akcji (nie dluzszy niz dwa miesigce) i jednoczesnie
w sposéb ogodlny pozostawiono statutowi samo okreslenie ceny zbycia akdji.
Bronigc proponowanej wykfadni art. 337 § 4 k.s.h., mozna by tez twierdzic,
ze ustawa przewiduje dwa gtowne postacie ograniczen rozporzgdzania akcjami
imiennymi, tj. uzaleznienie zbycia od zgody Spodiki, albo inny sposdb ograniczen
(art. 337 § 2 k.s.h.). Totez juz sam sposob okreslenia ceny akcji (jako jeden z
warunkéw wyrazonej przez spotke zgody na zbycie) nalezy pozostawi¢c samej
spotce akcyjnej. Innymi stowy, skoro spotce akcyjnej pozostawiono w ogole
mozliwos¢ podjecia decyzji w zakresie udzielenia zgody lub jej odmowy (bez
konieczno$ci uzasadniania wtasnego stanowiska), to kwestie sposobu ustalania
ceny akcji nalezy zaliczy¢ jedynie do jednego z warunkow wyrazenia zgody przez
spoétke na zbycie akcji. Ustawodawca pozostawit zatem Spoétce akcyjnej, w ramach
omawianego ograniczenia rozporzgdzania akcjami imiennymi, znaczng swobode w
zakresie ksztattowania ceny transakcji zbycia tych akcji na rzecz innej osoby.

Mozna jednak przedstawic istotne argumenty na rzecz takiej interpretacji art.
337 § 4 k.s.h., ktéra zaktada, ze przewidziana w statucie cena akcji powinna
odpowiadac jednak jej cenie rynkowej i to takze wéwczas, gdy w statucie wskazano
jedynie jej sposob okreslenia (np. przez wskazanie wartosci ksiegowej akcji na
koniec ostatniego roku obrachunkowego). Nalezy bowiem wzigé pod uwage
zasadniczy cel ograniczenia rozporzagdzania akcjami imiennymi statuowany
w przepisie art. 337 § 2 ks.h. (np. wzgledy konkurencji handlowe;,
niedopuszczenie do rozszerzania akcjonariatu na okreslone grupy osoéb, kontrola
sktadu osobowego spétki, zapewnienie wykonania zobowigzah akcjonariusza
wobec spétki po wydaniu mu akcji i in.). Jak wiadomo, ograniczenie w zakresie

rozporzgdzania akcjami stanowi wyjgtek od ogolnej zasady swobody dysponowania



tymi walorami przez akcjonariusza (art. 337 § 1 k.s.h.). Przepisy wprowadzajgce
odstepstwo od tej zasady (art. 337 § 2 i § 4 k.s.h.) powinny by¢ zatem ttumaczone
restryktywnie, takze w sferze przyjetych srodkéw zmierzajgcych do uzyskania
zasadniczego efektu ograniczenia. Nie bez racji zatem stwierdzono w skardze
kasacyjnej to, ze skoro spotka akcyjna moze w ogole uzyskac efekt ograniczenia
rozporzadzenia w postaci wyrazenia zgody na zbycie akcji, tj. srodkami natury
prawnej, to nie sposodb przyjmowac tego, aby efekt ten mogt by¢ dodatkowo jeszcze
wzmacniany srodkami natury ekonomicznej w postaci narzucenia akcjonariuszowi
ceny odbiegajgcej od ceny rynkowej akcji. Warto zauwazy¢, ze niezaleznie od
przyjetego poziomu ceny akcji (rynkowej lub nizszej niz cena rynkowa), majgtek
spotki akcyjnej (kapitat akcyjny) w ogole nie zostaje uszczuplony w wyniku
transakcji zbycia akcji po zezwoleniu na zbycie (art. 337 § 2 k.s.h.).

Jezeli zatem w uchwale nr 1/2006 r. przyjeto, ze w razie odmowy wyrazenia
zgody na zbycie akcji imiennych, wskazany nabywca akcji nabywa je za cene
rowng ksiegowej wartosci akcji na koniec ostatniego roku obrachunkowego bez
wzgledu na to, czy jest to cena rowna cenie rynkowej lub nizsza, to taka uchwata
mogtaby by¢ jednak kwalifikowana jako sprzeczna z dobrymi obyczajami i majgca
na celu pokrzywdzenie akcjonariusza zainteresowanego zbyciem akcji (art. 422 § 1
k.s.h.).

W skardze kasacyjnej nie eksponowano jednak, w jej czesci wstepnej oraz
motywacyjnej, naruszenia art. 422 § 1 k.s.h. Skarzgcy koncentrowat sie tylko na
motywacji naruszenia art. 337 § 2 i § 4 k.s.h. W zwigzku z tym, ze Sad Najwyzszy
rozpoznaje skarge kasacyjng jedynie w granicach wskazanych w skardze podstaw
kasacyjnych (art. 398* § 1 pkt 2 k.p.c. w zw. z art. 398° § 1 k.p.c.; art. 398 § 1
k.p.c.), niewyeksponowanie przez skarzgcego zarzutu naruszenia art. 422 § 1 k.s.h.
nie pozwala na przeprowadzenie kontroli zaskarzonego wyroku takze w tym
zakresie. Oznaczato to konieczno$¢ oddalenia skargi jako nieuzasadnionej
(art. 398 k.p.c.).

O kosztach postepowania rozstrzygnieto stosownie do art. 98 k.p.c. w zw.
z art. 108 k.p.c.



