Sygn. akt I ACa 1486/14

WYROK

W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ
Dnia 21 stycznia 2015 1.

Sad Apelacyjny w Krakowie — Wydzial I Cywilny

w skladzie:
Przewodniczacy: SSA Barbara Gorzanowska
Sedziowie: SSA Jerzy Bess
SSA Robert Jurga (spr.)
Protokolant: st.sekr.sagdowy Beata Lech

po rozpoznaniu w dniu 21 stycznia 2015 r. w Krakowie na rozprawie
sprawy z powodztwa W. (...) w L.

przeciwko A. J.

o zobowiazanie i ustalenie

na skutek apelacji strony powodowe;j

od wyroku Sgdu Okregowego w Krakowie

z dnia 23 czerwca 2014 r. sygn. akt I C 1042/11

1. zmienia zaskarzony wyrok w ten sposoéb, ze nadaje mu tresé:

»I. ustala, ze strona powodowa W. (...) w L. jest wlascicielem akcji (...) S.A. w L. serii (...) II
emisji, imiennych, uprzywilejowanych, niezdematerializowanych w liczbie 845.756 oznaczonych
numerami od (...) do (...);

II. w pozostalym zakresie powoédztwo oddala;
II1. zasqdza od pozwanej na rzecz strony powodowej kwote 7.846 zl tytulem kosztéow procesu’™;
2. w pozostalym zakresie apelacje oddala;

3. zasqdza od pozwanej na rzecz strony powodowej kwote 7.846 zl tytulem zwrotu kosztéow
postepowania apelacyjnego.

IACa 1846/14



UZASADNIENIE

Strona powodowa W. (...) w L. w ostatecznie sprecyzowanym zadaniu pozwu przeciwko pozwanej A. J. domagala sie :

a) zobowigzania pozwanej do zlozenia powodowi o$wiadczenia o wycofaniu zlozonego w trybie art. 341 § 4 Ksh
sprzeciwu wobec wpisania powoda w ksiedze akcyjnej (...) S.A. w L. jako wla$ciciela akcji serii (...) IT emisji, imiennych,
uprzywilejowanych, niezdematerializowanych w liczbie (...) oznaczonych numerami od (...) do (...) o warto$ci
nominalnej 0,10 zl.;

b) zobowiazania pozwanej do zaniechania dalszych naruszen przystlugujacego powodowi prawa wlasnoSci
przedmiotowych akeji ;

c) ustalenia, ze powdd jest wlaScicielem akcji serii (...) II emisji, imiennych, uprzywilejowanych,
niezdematerializowanych w liczbie (...) oznaczonych numerami od (...) do (...) o warto$ci nominalnej 0,10 zk.

W uzasadnieniu pozwu wskazano, ze M. B. zawarl z (...) Bank (...) S.A. w W. umowe pozyczki. Celem zabezpieczenia
tej pozyczki pozwana oraz Bank zawarli umowe zastawu zwyklego i rejestrowego na akcjach (...) S.A. w L. serii (...)
IT emisji, imiennych, uprzywilejowanych, niezdematerializowanych oznaczonych numerami od (...) do (...). Zastawy
rejestrowe zostaly wpisane przez Sad Rejonowy dla Lodzi-Srédmiescia w rejestrze zastawéw po numerem (...).

W dniu 20 listopada 2009 r. strona powodowa zawarla z (...) Bank (...) S.A. w W. umowe sprzedazy wierzytelnoSci
na podstawie ktorej powdd wstgpit w prawa banku a w dniu 16 grudnia 2009 r. zostala wpisana jako zastawnik w
rejestrze zastawow.

Pismem z dnia 31 grudnia 2009 r. strona powodowa zawiadomila pozwana o zamiarze przejecia przedmiotu zastawu
rejestrowego na wlasno$¢ w trybie art. 22 ustawy o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawéw. Pismo doreczono
pozwanej 20 stycznia 2010 r. Pozwana nie splacila wierzytelnoéci i nie wytoczyla powodztwa o ustalenie nieistnienia
wierzytelno$ci. Pismem z dnia 22 stycznia 2010 r. strona powodowa zlozyta o§wiadczenie o przejeciu akeji na wlasnosé,
ktore zostalo doreczone w dniu 5 lutego 2010 r. Strona powodowa zwrdcila sie do zarzadu (...) S.A. o dokonanie zmian
w ksiedze akcyjnej i wpisanie jej jako wlasciciela akcji w miejsce pozwanej. W odniesieniu do akeji o numerach od
(...) do (...) zostala dokonana zmiana. Zarzad nie dokonal zmian w odniesieniu do akeji o numerach od (...) do (...)
i poinformowal strone powodowa, ze pozwana zlozyla sprzeciw co do tych akcji. Zarzad odmoéwil wpisu w zwigzku ze
zlozonym sprzeciwem. Strona powodowa wskazala, ze w umowie jednoznacznie podano warto$§¢ przedmiotu zastawu
jako kwote réwna warto$ci nominalnej tj. 150 000 zlotych dla wszystkich akcji. Nie ma obowigzku wskazywania
wartoSci rynkowej, a wynika to z wykladni literalnej art. 22 ust. 1 pkt. 3 ustawy o zastawie rejestrowym i rejestrze
zastawdw. Wprawdzie strona powodowa otrzymala z (...) S.A. w K. wszystkie odcinki zbiorowe akcji, ale wobec
niewpisania powodki do ksiegi akcyjnej nie moze wykonywac wszystkich swoich praw. Podstawa roszczenia jest art.
222 § 2 Kc. Pozwana jest legitymowana biernie poniewaz poprzez zlozenie sprzeciwu w inny sposob niz pozbawienie
wladztwa nad rzecza narusza wlasno$é strony powodowej. Pozwana nie jest konsumentem. Juz samo zawarcie umowy
zastawu na taki pakiet akcji spotki zajmujacej sie produkcja i sprzedaza odziezy jest dzialalnoscig zawodowa.

W zlozonej odpowiedzi na pozew, pozwana wniosta o oddalenie powddztwa zarzucajac, ze jest konsumentem, a zatem
klauzula ustalajaca warto$¢ akeji jako warto$¢é nominalna jest niedozwolona. Ta klauzula nie zostala indywidualnie
uzgodniona z pozwang. Pozwana zarzucila rowniez, ze dzialania powodowej spolki sa sprzeczne z dobrymi obyczajami,
poniewaz warto$¢ rynkowa drastycznie odbiega od warto$ci nominalnej. W jej ocenie pod pojeciem oznaczenia
wartoSci przedmiotu zastawu nalezy rozumiec¢ ,,warto$¢ rynkowg”. Warto$¢ nominalna nie jest wartoécia rynkows, a
zatem ustanowienie zastawu bylo bezskuteczne.

Wyrokiem z dnia 23 czerwca 2014 r. Sad Okregowy w Krakowie w pkt. I oddalil powddztwo, w pkt. II zasadzajac od
strony powodowej na rzecz pozwanej kwote 3.617 zl tytulem kosztéw procesu.



Jak ustalil Sad Okregowy pozwana A. J. poprzednio nazywala sie A. B. (1) i byla wlascicielem 1 500 000 akgcji (...)
S.A. w L. serii (...) IT emisji, imiennych, uprzywilejowanych, niezdematerializowanych oznaczonych numerami od
(...) do (...). W dniu 4 marca 2009 r. zawarla z (...) Bank (...) S.A. umowe zastawu rejestrowego ustanowionego
na 1 500 000 sztuk akgcji serii (...) IT emisji (...) S.A., imiennych, niezdematerializowanych, oznaczonych numerami
od (...) do (...) celem zabezpieczenia umowy pozyczki lombardowej zawartej pomiedzy M. B. a (...) Bank (...) S.A.
Objete zastawem rejestrowym akcje przekazane zostaly do depozytu prowadzonego przez (...) S.A. W pkt 3.3.1.
umowy zastawu rejestrowego strony ustalily, ze w przypadku niewywiazania sie przez pozyczkobiorce z zobowigzania,
zastawnik bedzie mogt dochodzi¢ zaspokojenia wymagalnej wierzytelnoSci zabezpieczonej zastawem rejestrowym
wedlug swego wyboru miedzy innymi przez przejecie przedmiotu zastawu na wtasnosé. Z kolei w pkt 3.3.3. umowy
strony ustalily, ze w przypadku zaspokojenia zastawnika przez przejecie akcji stanowigcych przedmiot zastawu na
wlasno$¢, warto$é akeji niezaleznie od ich faktycznej warto$ci w danej chwili rowna bedzie ich warto$ci nominalnej. W
dniu 20 listopada 2009r. (...) Bank (...) S.A. zawarlzW. (...) umowe sprzedazy wierzytelnosci z tytulu umowy pozyczki
lombardowej wraz z wszelkimi zwigzanymi z ta wierzytelno$cia prawami oraz zabezpieczeniami, w tym wynikajacymi
z umowy zastawu rejestrowego. Strona powodowa ujawniona zostala w rejestrze zastawu. Wobec niewykonania
przez dluznika M. B. zobowigzania zabezpieczonego zastawem, strona powodowa powiadomila pozwang o zamiarze
wykonania prawa zastawnika do przejecia przedmiotu zastawu rejestrowego. Pismem z dnia 22 stycznia 2010 r. W.
(...) zlozyla oswiadczenie o przejeciu na wlasnoé¢ 1 500 000 sztuk akeji, serii (...) II emisji (...) S.A., imiennych,
zdematerializowanych oznaczonych numerami od (...) do (...). Zarzad (...) S.A., na skutek zawiadomienia strony
powodowej, dokonatl zmian w ksiedze akcyjnej spotki poprzez ujawienie jako akcjonariusza W. (...) w zakresie akcji
o numerach od (...) do (...) w lacznej liczbie 654 244. Wobec sprzeciwu pozwanej, strona powodowa nie zostata
ujawniona w ksiedze akcji jako akcjonariusz co do akcji oznaczonych numerami od (...) do (...), w liczbie 845 756.
Sad Okregowy ustalil takze, iz pozwana A. J. 1 500 000 akcji otrzymala od rodziny. W chwili darowizny byly one
warte kilkana$cie milionéw. Te akcje stanowily ok. 20 % akcji (...) S.A. Akcjami w caloSci zarzadzal ojciec pozwanej
M. B.. Pelnil on kiedy$ funkcje prezesa spotki (...) S.A. To on zajmowal sie wszystkimi sprawami zwigzanymi z
kredytem i jego zabezpieczeniem. Decyzje o zabezpieczeniu akcjami podjeli M. B. i A. B. (2) tj rodzice pozwane;.
Pozwana dopiero w ostatniej fazie brala udzial w rozmowach w banku. Tam jg zapewniano, Ze jak beda problemy
to najpierw sprzedadza cze$¢ akeji na pokrycie dlugu, a jak pokryja kredyt to reszte akeji zwrdca. Pozwana, podczas
studiow, pracowala w (...) S.A. Najpierw bezplatnie, a potem na podstawie umowy o prace. Byla ona asystentem
ojca. Pod koniec studiow zaszla w ciaze, a potem w druga. Podczas pracy w (...) S.A. generalnie zajmowala sie
marketingiem, ale nie zajmowala sie zarzadzaniem. Byla przygotowywana do objecia firmy w przyszlosci. Do 2011
r. nie prowadzila dzialalno$ci gospodarczej. Dopiero zalozyla ja w 2011 r. i dotyczyla ona fotografii. Poza akcjami
pozwana nie posiada innego majatku. Pozwana podpisujgc umowe byta przekonana, ze akcje beda wycenione wg. ceny
rynkowej. Sad I instancji ustalil takze, iz pozwana A. J. zlozyla odwiadczenie o uchyleniu sie od skutkéw prawnych
zlozonego o$wiadczenia woli pod wplywem bledu w dniu 17 lutego 2014 r.

W swoich rozwazaniach prawnych Sad Okregowy przyjal, ze podstawg wszystkich roszczen powoda bylto twierdzenie,
ze powdd jest wlaScicielem akcji, ktorych dotyczy pozew. Dla ustalenia za$ kto jest wlascicielem akcji koniecznym
bylo rozstrzygniecie czy umowa zastawu zwyklego i zastawu rejestrowego w odniesieniu do akcji byla skuteczna.
Zgodnie z art. 22 ust. 1 pkt 3 ustawy o zastawie rejestrowym, umowa zastawnicza moze przewidywac zaspokojenie
zastawnika przez przejecie przez niego na wlasnosé¢ przedmiotu zastawu rejestrowego, jezeli przedmiotem zastawu
rejestrowego sa rzeczy, wierzytelnoéci i prawa lub zbiory rzeczy lub praw stanowiace calo$¢ gospodarcza, a strony
w umowie zastawniczej SciSle oznaczyly warto$é przedmiotu zastawu albo okreslily sposob ustalenia jego wartoSci
dla zaspokojenia zastawnika. Zgodnie za$ z art. 22 ust 2 pkt. 2 ustawy o zastawie rejestrowym realizacja tego prawa
nastepuje poprzez zlozenie pisemnego o$wiadczenia woli o przejeciu przedmiotu zastawu na wlasnoé¢. Skuteczno$c
takiego o$wiadczenia zalezy od spelnienia przeslanek z art. 22 ust 1 pkt 3 w/w ustawy. Wlaénie spelnienie tych
przeslanek, a konkretnie przestanki ,,oznaczenia wartosci przedmiotu zastawu” byla istota sporu w niniejszej sprawie.
W przedmiotowej sprawie w pkt 3.3.3. umowy zastawniczej strony ustalily, ze w przypadku zaspokojenia zastawnika
przez przejecie akcji stanowiacych przedmiot zastawu na wlasnoéé, wartosé akeji niezaleznie od ich faktycznej wartosci
w danej chwili réwna bedzie ich warto$ci nominalnej. Powstaje zatem pytanie czy takie okreslenie warto$ci przedmiotu



zastawu, spelnia przewidziany przez ustawodawce wymog ,Scislego oznaczenia wartoéci przedmiotu zastawu albo
okresSlenia sposobu ustalenie jego warto$ci”. Wykladnia literalna tego przepisu nie pozostawia watpliwosci, ze
przestanka przejecia akcji imiennych jest tylko okreslenie wartoéci akcji. Brak jest innych przesltanek, a w szczegolnosci
wymogu iz ta warto$¢é ma odpowiadaé warto$ci rynkowej - tak tez R. U. ((...)— podaje za systemem Lex). Sad Najwyzszy
dokonujac interpretacji tego przepisu zastosowal jednak odmienng wykladnie, a mianowicie wykladnie celowoSciowa.
Sad uznal, ze w tym przepisie pod pojeciem ,$cisle oznaczenie warto$ci przedmiotu zastawu” nalezy rozumie¢ warto$¢
rynkowa (postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 17 lipca 2009 r., IV CSK 36/09, LEX nr 527084, wyrok Sadu
Najwyzszego z dnia 25 marca 2010 1., I CSK 369/09). Stanowisko Sadu Najwyzszego bylo krytykowane. I tak w glosach
A. Krzyzanowski i A. Chlopecki (M.Pr.Bank. 2011/6/31-36 1 2013/4/56-60 — podaje za systemem Lex), wypowiedzieli
sie, ze brak jest wymogu wskazania wartoSci rynkowej. Sad Okregowy w Krakowie uznal, Ze celem przejecia zastawu
jest ulatwienie wierzycielowi zaspokojenia wlasnej wierzytelnosci. Jest to bezegzekucyjny sposob zaspokojenia
nalezno$ci. Jednakze celem art. 22 ust. 1 pkt 3 ustawy o zastawie rejestrowym, nie jest umozliwienie silniejszemu
wierzycielowi zawlaszczenia przedmiotu zabezpieczenia. Interpretacja wymogu podania wartoSci przedmiotu zastawu
jako warto$ci rynkowej stanowi sposéb ochrony dluznika przed ryzykiem straty majatkowej, dysproporcjonalnej
wobec wysoko$ci zabezpieczonej wierzytelnos$ci. Art. 23 ust 3 ustawy o zastawie rejestrowym stanowi, ze wierzytelno§é
zabezpieczona zastawem rejestrowym ulega zaspokojeniu do wysokosci wartoSci przedmiotu zastawu rejestrowego
przejetego na wlasno$é przez zastawnika. Jezeli za§ warto$é przedmiotu zastawu rejestrowego przewyzsza wysokos$é
wierzytelno$ci zabezpieczonej zastawem rejestrowym, zastawnik jest zobowigzany do uiszczenia kwoty nadwyzki w
terminie 14 dni od dnia przejecia. Przepis ten jednak nie zapobiega przejeciu przedmiotu zastawu. Natomiast istotg
przedmiotowe]j interpretacji jest zapobiezenie sytuacjom w ktérych przejmowany jest przedmiot zastawu, ktérego
warto$¢ pozostaje w razacej dysproporcji do zabezpieczonej wierzytelno$ci. W przedmiotowej sprawie dodatkowo
nalezy podkresli¢, ze mamy do czynienia z akcjami. Nie ma zadnego uzasadnienia do przejecia 1 500 000 akcji, w
sytuacji, gdy by¢ moze przejecie czeSci akcji jest wystarczajace do zaspokojenia wierzytelnosci. W konsekwencji nalezy
stwierdzi¢, ze o§wiadczenie o przejeciu akcji jest bezskuteczne, poniewaz nie zostala spelniona przestanka okreélenia
warto$ci przedmiotu zastawu. Warto$¢é nominalna, nie jest wartoécia rynkowa. Sad Okregowy wskazal, ze co do czeSci
akcji pozwana nie zglosita sprzeciwu i strona powodowa je przejela. Jezeli uwaza, ze to nie zaspakaja jej wierzytelnosci
to moze wszcezac zwykly tryb egzekucyjny i wtedy komornik okresli warto$¢ akcji i bedzie wiadomo w jakim zakresie
zaspokaja to wierzytelno$¢ powoda. Sad Okregowy wskazal takze, iz powodowi nie przystluguje roszczenie o nakazanie
wycofania sprzeciwu. Zgodnie z art.341 § 4 Ksh dotychczasowy wlasciciel akcji moze zlozyé sprzeciw i jest to jego
prawo podmiotowe. Istotnie przepisy prawa nie sa jasne i z jednej strony zarzad, w przypadku zgloszenia sprzeciwu,
nie moze dokonac jakichkolwiek zmian w ksiedze akcyjnej, a z drugiej strony brak jest regulacji, ktéra wskazywalaby
co robié jezeli sprzeciw jest bezpodstawny. W ocenie Sadu I instancji w takiej sytuacji powodowi przystuguje pozew
przeciwko spolce o nakazane wpisanie zmiany w ksiedze akcyjnej. Poglad ten moze by¢ jednak dyskusyjny i dlatego
sad uznal, ze powod ma interes prawny w wytoczeniu powddztwa o ustalenie, ze jest wlaécicielem przedmiotowych
akeji, stosownie do wymogu stawianego przez art. 189 Kpc.

Co doroszezenia o zaniechanie dalszych naruszen Sad Okregowy wskazal, Ze roszczenie to nie mogto by¢ uwzglednione
rowniez i z tej przyczyny, ze powdd nie wskazal dokladnie jakich zaniechan sie domaga, a wiec nie wiadomo co
mialoby by¢ przedmiotem rozstrzygniecia. Sad I instancji uznal takze , iz w sprawie nie maja zastosowania przepisy

dotyczace ochrony konsumentoéw tj. art. 385" ke, 385” Ke, 3853 Ke. Zgodnie Art. 22" Ke za konsumenta uwaza sie osobe
fizyczna dokonujaca czynnoSci prawnej niezwigzanej bezposrednio z jej dzialalno$cia gospodarcza lub zawodowa.
Pozwana prowadzila dzialalnoé¢ gospodarcza w zakresie zarzadzania akcjami. Byla wlascicielem 1500000 akcji. Sama
pozwana wyceniala je na kilkana$cie milion6w. Stanowilo to 20 % warto$ci spolki. To, ze pozwana zarzadzala nimi za
posrednictwem ojca jest bez znaczenia, albowiem, aby zosta¢ uznanym za osobe prowadzaca dzialalnoé¢ gospodarcza
nie trzeba tego robi¢ osobiScie. Zatem czynno$¢ polegajaca na ustanowieniu zastawu na akcjach, byla czynnoécia
bezposrednio zwigzana z dzialalnoécia gospodarcza.

Sad Okregowy wykluczyt aby roszczenie bylo sprzeczne z zasadami wspolzycia spotecznego lub ze stanowilo naduzycie
prawa. Pozwana nie wykazala, jaka byla dysproporcja pomiedzy realng warto$cia akeji, a warto$cia nominalng. Oddalit
wniosek powddki o dopuszezenie dowodu z opinii bieglego, albowiem wniosek ten zostal zgloszony ze znacznym



op6znieniem i sgd uznal, Ze jest to dzialanie na przewloke postepowania. Wniosek zostal zgloszony w piSmie z dnia
28.03.2014r., a pozwana pozew otrzymata w sierpniu 2011r. Prywatna wycena akcji nie jest opinia bieglego i zostala
potraktowana tylko jako twierdzenia powdodki.

Sad I instancji uznal takze, ze uprawnienie pozwanej do uchylenia sie skutkéw prawnych o$wiadczenia woli
(podpisania umowy zastawu) z powodu dzialania pod wplywem bledu wygaslo. Zgodnie z art.88 § 2 Kc uprawnienie
takie wygasa z uplywem roku od wykrycia bledu. Najpdzniej w chwili otrzymania pozwu juz wiedziala jakie sa zapisy
umowy i co one moga oznaczadé, jak sa interpretowane przez powoda. Wiedziala co moéwili jej w banku i wiedziala
jak to sie ma do stanowiska powoda. Pozew otrzymala najpdZzniej w sierpniu 2011 r., a zatem termin do uchylenia
sie od skutkow o$§wiadczenia woli minal w sierpniu 2012 r. Stosowne o$wiadczenia pozwana zlozyla w 2014 r., a wiec
znacznie po terminie.

Powyzszy wyrok zostal zaskarzyla w calo$ci przez strone powodowa, ktéra w zlozonej apelacji zarzucita mu :

- nieuzasadnione zastosowanie wykladni celowo$ciowej w sytuacji gdy interpretowany przepis nie wymaga wykladni
z uwagi na jasna i nie budzaca watpliwosci tresé,

- naruszenie art. 22 ust. 1 pkt. 3 ustawy z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawow ( Dz. U.
z 2009 r. tj. Nr 67 67 poz. 569 ) poprzez jego bledna wykladnie polegajaca na przyjeciu, ze Scisle oznaczenie wartosci
przedmiotu zastawu w postaci akcji oznacza warto$¢ rynkowa tych akeji,

- zawarcie w uzasadnieniu wyroku nieuzasadnionych przypuszczen co do okoliczno$ci faktycznych sprawy,

- nieuzasadnione przyjecie, ze powod nie moze domagac sie od pozwanej nakazania cofniecia sprzeciwu zlozonego
przez pozwana w trybie art. 341 § 4 Ksh.

Opierajac sie na powyzszych zarzutach strona powodowa wniosla o :
- zmiane zaskarzonego wyroku w calo$ci i uwzglednienie pow6dztwa w caloSci,

- ewentualnie o uchylenie zaskarzonego wyroku w calosci i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania Sagdowi
I instancji,

- zasadzenie od pozwanego na rzecz powoda kosztéw procesu wedlug norm przepisanych .

W zlozonej odpowiedzi na apelacje pozwana wniosta o oddalenie apelacji powddki w caloSci i zasadzenie od powodki
narzecz pozwanej kosztéw postepowania, w tym kosztow zastepstwa adwokackiego, wg. norm przepisanych. Pomimo,
iz zgadzala sie z tre$cig wyroku, pozwana nie podziela w pelni argumentacji Sgdu Okregowego w zakresie :

- niezastosowania przez Sad I instancji przepiséw o ochronie konsumentéw tj. art. 385 * Kc, art. 385 * Kc , art. 385 3
Kc na skutek przyjecia przez Sad, ze pozwana prowadzila dzialalno$¢ gospodarcza w zakresie zarzadzania akcjami, w
sytuacji gdy Sad ustalil, iz do 2011 r. pozwana w ogdle nie prowadzila dziatalnoSci gospodarczej,

- w jakim uznal, ze uprawnienie pozwanej do uchylenia sie od skutkoéw dzialania pod wplywem bledu wygasto.
Sad Apelacyjny zwazyl co nastepuje

Apelacja strony powodowej jest uzasadniona jedynie w czeéci. Co prawda przeprowadzone w toku niniejszej sprawy
postepowanie dowodowe objelo wszystkie dowody zgloszone przez strony we wlaSciwym czasie, majace zwiazek z
jej przedmiotem i pozwolilo na rozpoznanie istoty sprawy tym nie mniej Sad Okregowy nie ustrzeg} sie bledéw nie
tyle przy ustalaniu stanu faktycznego sprawy co bardziej przy jego prawnej ocenie. Ustalony przez Sad I instancji
stan faktyczny, w zasadzie bezsporny, Sad Apelacyjny uznaje za wlasny. Nie podziela natomiast prezentowanych
przez Sad Okregowy pogladéw co do waznoSci umowy zastawniczej czy tez skuteczno$ci oSwiadczenia strony
powodowej o przejeciu przedmiotu zastawu. Przypomnienia wymaga, ze zgodnie z art. 22 ust. 1 pkt 3 ustawy z



dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawow ( Dz. U t.j. z 2009 r. Nr 67, poz. 569 z pdzn.
zm. zwanej dalej ustawa o zastawie rejestrowym lub ustawa ), umowa zastawnicza moze przewidywa¢ zaspokojenie
zastawnika przez przejecie przez niego na wlasno$¢ przedmiotu zastawu rejestrowego, jezeli przedmiotem zastawu
rejestrowego sa rzeczy, wierzytelnosSci i prawa lub zbiory rzeczy lub praw stanowiace calo$¢ gospodarcza, a strony w
umowie zastawniczej $cisle oznaczyly warto$¢ przedmiotu zastawu albo okreélily sposob ustalenia jego wartoéci dla
zaspokojenia zastawnika. Zastrzezenie prawa do przejecia przedmiotu zastawu wymaga wyboru przez strony jednego z
dwoch wariantéw okreslenia jego wartosci : §cislego oznaczenia wartoéci przedmiotu zastawu lub okreélenia sposobu
ustalenia jego warto$ci. Zastosowanie tych rozwigzan nie wymaga od stron takiej ich regulacji aby zawsze warto$é
przedmiotu zastawu odpowiadala jego wartoSci rynkowej. W pierwszym przypadku byloby to niezwykle trudne
( na dzien zlozenia o$wiadczenia o przejeciu ) a wrecz niemozliwe i stawialo pod znakiem zapytania racjonalno$c
ustawodawcy, ktdry z jednej strony pozwalalby na swobodne ustalenie przez stron warto$ci przedmiotu zastawu a
z drugiej nakazywal aby za kazdym razem byla to warto$¢ rynkowa. W drugim mozliwe jest ustalenie jako wartosci
przedmiotu zastawu, jego wartoSci rynkowej ale to jest jedna z calej gamy mozliwoéci, ktére moga by¢ wybrane przez
strony. Dla Sadu Apelacyjnego wprowadzenie takich rozwigzan obok innych przystugujacych zastawnikowi sposobow
jego zaspokojenia jest spowodowane checig ustawodawcy unikniecia miedzy stronami sporéw co do tego jaka warto$é
posiada przedmiot zastawu gdyz ta kwestia zazwyczaj rodzi miedzy nimi kontrowersje. Gdyby mialo by¢ inaczej
nalezaloby uzna¢, ze ustawodawca postepuje irracjonalnie opisujac w zawily sposoéb co$ co nie wymagaloby az takiej
regulacji bo wystarczajace byloby wskazanie, ze warto$¢ po jakiej nastgpi¢ ma przejecie przedmiotu zastawu przez
zastawnika to zawsze warto$¢ rynkowa. Trafnie strona powodowa w zlozonej apelacji odwoluje sie do uzasadnienia
projektu zmian obecnej tresci art. 22 ustawy o zastawie rejestrowym wskazujac, ze ,przewidziane w art. 22 ust. 1
pkt. 3 — $cisle oznaczenie wartosci przedmiotu zastawu mialo prowadzi¢ do wskazania kwoty wyrazonej w pienigdzu
aby unikna¢ sporu o warto$¢ przejmowanego przedmiotu zastawu” ( tekst uzasadnienia projektu zmiany zostal
opublikowany na stronach internetowych Sejmu — orka.sejm.gov.pl). Zmiana treSci powolanego przepisu obowigzuje
od 11 stycznia 2009 r. a zatem umowa zastawnicza stron podlega jego zmienionej tresci. Zdaniem Sadu Apelacyjnego
jest to istotne z tego powodu, ze powyzsza zmiana dopuszczajac mozliwo$¢ okreslenia sposobu ustalenia wartoéci
przedmiotu zastawu na potrzeby jego przejecia przesadzila ostatecznie, ze dopuszczalne jest takze sztywne okreslenie
jego warto$ci w zalezno$ci od wyboru stron.

Nie mozna traci¢ z pola widzenia tego, ze elastyczno$§¢ umowy zastawu rejestrowego patrzac przez pryzmat jej
potencjalnego przedmiotu, znakomicie komplikowalaby o ile nie uniemozliwialaby jej wykorzystania jezeli wartoéc
przedmiotu zastawu zawsze musialaby odpowiadaé jego warto$ci rynkowej. Ustalenie warto$ci rynkowej byloby
niejednokrotnie kosztowne, w wielu przypadkach trudne, o ile nie niemozliwe. Majac takze na uwadze, ze wycena
rynkowa niektdorych potencjalnych przedmiotéw zastawu moze by¢ dokonywana réznymi metodami, ktére dadza
réznigce sie od siebie wyniki odwolanie sie do ich wartoSci rynkowej nie pozwoli tez na unikniecie spor6w stron co
prawidlowosci jej ustalenia. Ten sposob zaspokojenia zastawnika ma przyspieszy¢ i ulatwi¢ dokonanie rozliczenia
ustanowionego zabezpieczenia. Kazda ze stron decydujac sie na takie rozwiazanie powinna oszacowac ryzyko
gospodarcze jakie jest z nim zwigzane. Ryzyka co nalezy podkresli¢ obu stron. Umowa zastawu rejestrowego z
reguly nie jest umowa krotkoterminowa. W dluzszej perspektywie czasu mozliwe a wrecz pewne sa zmiany wartosci
przedmiotu zastawu. Decyzja stron o $cistym oznaczeniu przedmiotu zastawu oznacza dla zastawnika, ze moze byc
zmuszony do przejecia przedmiotu zastawu po wartosci znaczaco wyzszej od jego warto$ci rynkowej a dla zastawcy,
ze jego skladnik majatkowy moze zosta¢ przejety po wartoéci znaczaco nizszej. Zastosowanie takiego rozwigzania
uwalnia je jednak od koniecznoSci ustalania jego warto$ci w momencie kiedy zastawnik decyduje sie na wykorzystanie
takiego sposobu zaspokojenia swojej wierzytelno$ci. Dokonujgc wykladni art. 22 ust. 1 pkt. 3 ustawy o zastawie
rejestrowym nie mozna pomija¢ rozwigzan jakie ustawodawca przewiduje w sytuacji gdy przedmiotem zastawu sg
instrumenty finansowe ( pkt. 1) i rzeczy wystepujace powszechnie w obrocie towarowym ( pkt. 2 ). Punkt 4 tego
artykulu nie wymaga dodatkowego komentarza z uwagi na oczywisto$¢ wartos$ci wierzytelnosci po jakiej zaspakajany
bedzie zastawnik. W tych dwoch pierwszych przypadkach ustawa w art. 23 okresla w jaki spos6b dokonuje sie ustalenia
warto$ci ich przejecia. Rozwiazanie to znajduje zastosowanie tylko w tych przypadkach. Opacznie interpretuje ta
kwestie pozwana wyprowadzajac wniosek, iz takze w przypadku przewidzianym w pkt. 3 majacym zastosowanie do
umowy stron konieczne jest odwolywanie sie do innego miernika warto$ci niz ten, ktory zostal przyjety przez strony



chyba, ze tym miernikiem jest warto$¢ rynkowa przedmiotu zastawu. W ocenie Sadu Apelacyjnego takie postrzeganie
tego problemu nie jest wlasciwe. Nie objecie pkt. 3 art. 22 ust. 1, regulacja art. 23 ustawy o zastawie rejestrowym, co do
ustalania warto$ci przedmiotu zastawu a nie co do rozliczen zastawnika z zastawcg z ust. 3, nalezy uznac za $wiadome
dzialanie ustawodawcy, ktory jak o tym byla juz mowa pozostawil ustalenie wartosci przedmiotu zastawu samym
stronom uznajac, ze takie rozwigzanie w sposob najbardziej pelny stoi na strazy ich intereséw. Strony decydujace
sie na przejecie instrumentow finansowych czy rzeczy wystepujacych powszechnie w obrocie maja pelna §wiadomos$é
z jakim ryzykiem jest to zwigzane. Poziom zaspokojenia zastawnika wyznacza¢ bedzie wartosé przedmiotu zastawu
z konca dnia przejecia lub z ostatniego dnia notowania instrumentéw finansowych czy $rednia cena rzeczy z dnia
przejecia co takze w tym przypadku bedzie oznaczac, ze nastapi to na warunkach mniej korzystnych dla jednej ze stron
w poréwnaniu w warto$cia przedmiotu zastawu z dnia zawarcia umowy. W przypadku z pkt. 3 ust. 1 art. 22 ustawy
mamy do czynienia z takim samym problemem ale wynikajacym z ustalen zawartych w umowie zastawniczej. W toku
postepowania pozwana odwolywala sie do wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 25 marca 2010 I CSK 369/09 zarzucajac,
ze warto$¢ przedmiotu zastawu w przypadku akcji nie moze by¢ ustalana po ich warto$ci nominalnej. Odnoszac sie do
tego zarzutu, Sad Apelacyjny zauwaza, iz poglad ten wypowiedziany zostal na gruncie ustawy o zastawie rejestrowym
przed dokonaniem zmiany treSci art. 22 majacej znaczenie dla sporu stron a ponadto, iz stanowi on jedynie odestanie
do innego orzeczenia - postanowienia Sadu Najwyzszego z dnia 17 lipca 2009 r. IV CSK 369/09. Nie podzielajac
powyzszych pogladow Sad Apelacyjny zauwaza, ze taka interpretacja nie ma umocowania w zmienionych przepisach
ustawy o zastawie rejestrowym, ktére pozwalajg stronom na poszukiwanie rozwigzan pozwalajacych na uwzglednienie
zmiany wartoSci przedmiotu zastawu poprzez ,okreslenie sposobu ustalenia jego wartosci” a ponadto, iz nie daja one
odpowiedzi na istotne pytanie z punktu widzenia ich interesdéw. Jezeli mialaby by¢ to zawsze warto$§¢ rynkowa, to z
jakiej daty i kogo obciaza ryzyko jej zmiany w czasie trwania umowy zastawu.

Przenoszac te rozwazania na grunt laczacej strony umowy zastawniczej nalezy zwrdci¢ uwage na to, ze w jej pkt
3.3.1. strony ustalily, Ze w przypadku niewywigzania sie przez pozyczkobiorce z zobowiazania, zastawnik bedzie mogl
dochodzi¢ zaspokojenia wymagalnej wierzytelnoSci zabezpieczonej zastawem rejestrowym wedlug swego wyboru
miedzy innymi przez przejecie przedmiotu zastawu na wlasnosé. Z kolei w pkt 3.3.3. umowy strony ustalily, ze w
przypadku zaspokojenia zastawnika przez przejecie akeji stanowigcych przedmiot zastawu na wlasnoéc, warto$c akeji
niezaleznie od ich faktycznej warto$ci w danej chwili rowna bedzie ich warto$ci nominalne;j.

W ocenie Sadu Apelacyjnego sposob ustalenia wartoSci przedmiotu zastawu okre§lony w umowie stron jest zgodny
z art.22 ust. 1 pkt. 3 ustawy o zastawie rejestrowym. Odwolujgc sie do wartoSci nominalnej akcji pozwanej, strony
SciSle oznaczyly warto$é przedmiotu zastawu, po ktérej ten moze zostaé przejety przez zastawnika. Wielokrotnie w
toku postepowania przed Sadem I instancji pozwana zwracala uwage na to, ze warto§¢ nominalna akcji nie jest ich
wartoS$cig rynkowa a taka powinna by¢ brana pod uwage przy ocenie wazno$ci umowy zastawniczej jako calosci czy
tez jej poszczegblnych postanowien. Za zbedne Sad Apelacyjny uznaje wyja$nianie w tym miejscu co nalezy rozumiec
pod takimi pojeciami jak warto§é nominalna, cena emisyjna i warto$¢ rynkowa akeji. Zwraca jednakze uwage na to,
ze przy ustalaniu wartoSci rynkowej akcji nalezy mie¢ na uwadze skale od o z} wzwyz a zatem mozliwa jest sytuacja
gdy warto$¢ rynkowa bedzie nizsza od warto$ci nominalnej akeji albo jej rowna. Nie ma podstaw do twierdzenia, ze
warto$¢ rynkowa akcji jest zawsze wyzsza od ich warto$ci nominalnej. Podlegajac prawom podazy i popytu warto$é
rynkowa w kazdym czasie moze by¢ inna w relacji do wartoéci nominalnej. W okoliczno$ciach niniejszej sprawy
nalezy dostrzec to, ze (...) S.A. w dacie zawierania umowy zastawu rejestrowego znajdowala sie w trudnej sytuacji
gospodarczej co z cala pewno$ciag mialo wplyw na warto§¢ rynkows jej akcji. W takim stanie rzeczy za calkowicie
zrozumiale nalezy uznac, przy obejmowaniu zastawem akcji pozwanej, odwolanie sie do innego miernika warto$ci
niz ich warto$¢ rynkowa. Miernika odwolujacego sie do wartoSci pewnej, nie podlegajacych latwej zmianie jaka jest
warto$¢ nominalna. Poprzez wybranie tej wartoSci jako elementu $cislego oznaczenia przedmiotu zastawu, ustalona
zostala wartoé¢ przedmiotu zastawu uwzgledniajgcg ponad standardowe ryzyko gospodarcze obu stron tak w dacie
jej zawarcia jak i w czasie jej trwania. Patrzac na ten problem z dzisiejszej perspektywy pozwana zwraca uwage
na to, ze warto$¢ rynkowa akcji byla i jest wyzsza a zatem, ze przejecie tych akcji po wartoSci ustalonej w umowie
prowadzi z jednej strony do jej pokrzywdzenia a z drugiej do wzbogacenia strony powodowej. To jeden z dwboch
scenariuszy, ktore mogly sie zisci¢. Drugi to ten, w ktérym warto$¢ rynkowa jej akcji jest rowna zero lub nizsza od



warto$ci nominalnej. Oznacza to, ze proba zaspokojenia sie zastawnika z przedmiotu zastawu nie przyniesie mu
zadnego przysporzenia lub mniejsze od zakladanego a zatem nie odzyska takiej czeSci wierzytelnos$ci jaka zakladat.
Takze w tym przypadku nie ma mozliwos$ci odwolywania sie do innej wartoSci niz ta ustalona w umowie. Umowa
zastawnicza stanowigc zabezpieczenie innej wierzytelnosci nie musi prowadzi¢ do pozbawienia zastawcy przedmiotu
zastawu. Ryzyko takie przestanie by¢ aktualne gdy dtuznik badz zastawca splaca wierzyciela. Z niekwestionowanych
ustalen Sgdu Okregowego wynika, ze wierzytelno$¢ zabezpieczona zastawem jest nadal aktualna. Nie ma prostszego
rozwigzania, ktore pozwoliloby na pelne odzyskanie przedmiotu zastawu, ktory w ocenie pozwanej ma wyzsza warto$c
niz wierzytelnoé¢, ktéra zabezpiecza.

Reasumujgc tg cze$¢ wywoddow bledny jest poglad Sadu Okregowego, ze oSwiadczenie o przejeciu akeji bylo
bezskuteczne, poniewaz nie zostala spelniona przestanka $cistego okreslenia wartosci przedmiotu zastawu. Poglad
ten jest bledny z dwoch powodow. Po pierwsze nie ma podstaw do kwestionowania postepowania zastawnika, ktory
skladajac o$wiadczenie o przejeciu akcji zachowal przewidziane w tej materii wymogi okre§lone ustawie o zastawie
rejestrowym. Tytulem przypomnienia, pismem z dnia 31 grudnia 2009 r. strona powodowa zawiadomila pozwanag
o zamiarze przejecia przedmiotu zastawu rejestrowego na wlasno$¢ w trybie art. 22 ustawy o zastawie rejestrowym.
Pismo doreczono pozwanej 20 stycznia 2010 r. Pozwana nie splacila wierzytelnosci i nie wytoczyla powodztwa o
ustalenie nieistnienia wierzytelno$ci. Pismem z dnia 22 stycznia 2010 r. strona powodowa zlozyla o§wiadczenie o
przejeciu akeji na wlasno$é, ktére zostalo doreczone pozwanej w dniu 5 lutego 2010 r. Pozwana nie kwestionowala tych
faktéw. Oswiadczenie mogloby byé bezskuteczne jezeli zastawnik nie zastosowalby sie do wymogbw ustawy ale tak nie
jest. Sadowi Okregowemu chodzi prawdopodobnie o to, ze postanowienie umowy zastawniczej dotyczace przejecia
przedmiotu zastawu jest niewazne z uwagi na nie wskazanie w nim jako wartoSci przedmiotu zastawu — wartosci
rynkowej. Wprost jednak takiego pogladu nie wyartykulowal. Jak wyzej wskazano umowa zastawnicza, w tym jej
postanowienia dotyczgce ustalenia warto$ci przejecia przedmiotu zastawu sg wazne a ich realizacja przez zastawnika
prowadzi do skutecznego przejecia wlasnoéci przedmiotu zastawu po umoéwionej wartoéci. Oznacza to dalej, Ze nie ma
podstaw do kwestionowania przez zarzad (...) S.A. prawa do ujawnienia przez strone powodowa jej tytultu wlasnosci
do tych akcji w ksiedze akcyjnej spotki.

W toku postepowania sadowego, strona powodowa modyfikowala zZadanie pozwu. Jego ostateczna tre$¢ zawiera,
w ocenie Sadu Apelacyjnego, zadania pozwalajace na osiaggniecie takiego samego skutku. Dotyczy to zobowiazania
pozwanej do zlozenia powodowi o$wiadczenia o wycofaniu zlozonego w trybie art. 341 § 4 Ksh sprzeciwu
wobec wpisania powoda w ksiedze akcyjnej (...) S.A. w L. jako wlaSciciela akcji serii (...) II emisji, imiennych,
uprzywilejowanych, niezdematerializowanych w liczbie (...) oznaczonych numerami od (...) do (...) o wartoéci
nominalnej 0,10 zl. oraz ustalenia, ze powdd jest wlascicielem akgji serii (...) IT emisji, imiennych, uprzywilejowanych,
niezdematerializowanych w liczbie (...) oznaczonych numerami od (...) do (...) o wartoSci nominalnej 0,10 zk
Skutek jaki mialby by¢ osiagniety po ich uwzglednieniu jest taki sam. Zarzad (...) S.A. nie mialby podstaw do
kwestionowania prawa strony powodowej, ktéra domaga ujawnienia jej osoby w ksiedze akcyjnej jako wlasciciela
wskazanych akcji. Nalezy jednak zwrocié uwage, ze zadanie ustalenia, ze powdd jest wlaScicielem akcji jest dalej
idace i pelniej chroniace jego interesy. Zadanie od pozwanej do zlozenia oéwiadczenia odnosi sie jedynie do relacji
miedzy stronami w sytuacji gdy problem tytulu wlasnos$ci do wskazanych akcji ma szerszy wymiar i angazuje takze
(...) SA. W ocenie Sadu Apelacyjnego uwzglednienie powddztwa w czeSci dotyczacej ustalenia tytulu wlasnoéci strony
powodowej jako dalej idacego wyklucza mozliwo$¢ i potrzebe uwzglednienia go w czesci dotyczacej zobowiazania
pozwanej. Od daty ustalenia tych okoliczno$ci nie moze bowiem skutecznie kwestionowaé praw strony powodowej
jako wlasciciela akcji takze w aspekcie ujawnienia jej w ksiedze akcyjnej. Tak skonstruowane zadanie, dotyczace
zobowigzania pozwanej, w okoliczno$ciach niniejszej sprawy, jedynie wtedy mogloby by¢ brane pod uwage, jezeli nie
konkurowaloby z zadaniem ustalenia, ze jest ona wlascicielem akcji.

Nie mozna traci¢ z pola widzenia takze tego, ze zadanie strony powodowej bylo bardziej rozbudowane. Domagala
sie takze zobowigzania pozwanej do zaniechania dalszych naruszen przystugujacego powodowi prawa wlasnosci
przedmiotowych akcji. Oceniajac to zgdanie nalezy uwzglednié, iz dokumenty akeji juz znajduja sie w jej rekach a
jedyna przeszkoda w mozliwoSci korzystania z pelni praw akcjonariusza byl sprzeciw pozwanej co do jej wniosku o



wpis do ksiegi akcyjnej. Uwzglednienie powodztwa we wskazanym wyzej zakresie oznacza, ze dotychczasowe dzialania
pozwanej polegajace na kwestionowaniu praw strony powodowej jako akcjonariusza wzgledem spotki nie moga juz
odnies¢ zadnego skutku. Jezeli taki byt cel jaki chciala osiaggnaé strona powodowa zglaszajac takie zadanie to zostal
juz osiagniety. Jezeli byt inny to podzielajac tym razem poglad prezentowany przez Sad Okregowy nalezy zauwazy¢,
ze strona powodowa nie wskazala jakich zaniechan sie domaga co uniemozliwia ich doglebna analize i prowadzi do
oddalenia powodztwa w tej czeSci.

Uwzglednienie apelacji strony powodowej co do zasady i znakomitej wiekszosci co do kwoty spowodowalo konieczno$c
modyfikacji rozstrzygniecia Sadu I instancji.

I tak w pkt. 1 wyroku zmieniono zaskarzony wyrok na podstawie art. 386 § 1 Kpc w zwigzku z art. 189 Kpc i art. 22
ustawy o zastawie rejestrowym w ten sposob, ze ustala, iz strona powoda W. (...) w L. jest wlacicielem akcji (...)
S.A. w L. serii (...) IT emisji, imiennych, uprzywilejowanych, niezdematerializowanych w liczbie (...) oznaczonych
numerami od (...) do (...), oddalajac dalej idace powodztwo w podpunkcie IT na mocy powolanych wyzej przepisow.
O kosztach procesu naleznych stronie powodowej orzeczono w podpunkecie IIT wyroku za podstawe ich rozliczenia
wskazujac art. 100 Kpc. Na koszty procesu, ktérymi obcigzono pozwang w caloéci sklada sie oplata sadowa w
wysokoSci 4.229 7} oraz wynagrodzenie pelnomocnika strony powodowej ustalone w wysokosci stawki minimalnej
okre$lonej wedlug § 6 pkt. 6 rozporzadzenia Ministra SprawiedliwoSci z dnia 28 wrzeSnia 2002 r. w sprawie oplat
za czynnoS$ci adwokackie oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztéw pomocy prawnej udzielonej z urzedu (Dz.
U. tj. z 2013 r., poz. 461) oraz oplata skarbowa od pelnomocnictwa w wysoko$ci 17 z}. Zasadzajac koszty procesu w
takiej wysoko$ci Sad Apelacyjny mial takze na uwadze precedensowy charakter sprawy i zwigzana z tym konieczno$é
poszukiwania oddajacego jej specyfike zgdania pozwu, to ze strona powodowa wygrala ja co do zasady oraz naklad
pracy pelnomocnika. W pozostalym zakresie apelacja jako bezzasadna zostala oddalona w pkt. 2 wyroku na zasadzie
art. 385 Kpc . Zkolei w pkt. 3 wyroku zasadzono od pozwanej na rzecz strony powodowej zwrot kosztéw postepowania
apelacyjnego za podstawe ich rozliczenia ponownie wskazujac art. 100 Kpc. Na koszty, ktérymi obcigzono pozwang w
calo$ci sklada sie oplata sadowa w wysokoSci 4.229 z} oraz wynagrodzenie pelnomocnika strony powodowej ustalone
w wysoko$ci stawki minimalnej okreslonej wedlug § 13 ust. 1 pkt. 2 wzw. z § 6 pkt. 6 powolanego wyzej rozporzadzenia
Ministra Sprawiedliwo$ci z uwzglednieniem tego, ze obecny pelnomocnik strony powodowej reprezentuje ja dopiero
w instancji odwolawczej co oznacza, ze przystuguje mu prawo do 100 % stawki minimalnej oraz zwrotu uiszczonej
oplaty skarbowej od pelnomocnictwa.

W zlozonej odpowiedzi na apelacje pozwana wskazala, iz nie podziela w pelni argumentacji Sadu Okregowego w
zakresie :

- niezastosowania przez Sad I instancji przepiséw o ochronie konsumentéw tj. art. 385 * Kc, art. 385 * Kc , art. 385 3
Kc na skutek przyjecia przez Sad, ze pozwana prowadzila dzialalnos$é gospodarcza w zakresie zarzadzania akcjami, w
sytuacji gdy Sad ustalil, iz do 2011 r. pozwana w ogdle nie prowadzila dziatalno$ci gospodarczej,

- w jakim uznal, ze uprawnienie pozwanej do uchylenia sie od skutkéw dzialania pod wplywem bledu wygaslo.

Powyzsze poglady pozwanej byly przez nia prezentowane w toku postepowania przed Sadem I instancji. Sad
Apelacyjny ich nie podziela. Trafnie Sad Okregowy wskazal, ze wygaslo uprawnienie pozwanej do uchylenia sie od
skutkéw prawnych umowy zastawniczej z powodu bledu. Wadliwie, aczkolwiek nie ma to znaczenia, wskazal poczatek
terminu rocznego z art. 88 § 2 Kc. Na wyzsza warto$¢é niz ustalona w umowie zastawniczej pozwana powolywala sie
korespondencji kierowanej do zarzadu (...) S.A w L. co jasno wynika z pisma tej sp6lki z dnia 28 kwietnia 2010
r. ( k. 91 ). Powolywala sie na warto$¢ rynkowa akcji takze w odpowiedzi na pozew zlozonej w sierpniu 2011 r.
Kazda z tych dat jako rozpoczynajaca bieg rocznego terminu do uchylenia sie od skutkow blednego o$wiadczenia woli
powoduje ten sam skutek, jej uprawnienie do uchylenia sie od skutkow prawnych wygaslto. Co do drugiego zarzutu
pozwanej tj. niezastosowania przez Sad Okregowy przepiséw o ochronie konsumentéw Sad Apelacyjny uznaje go za
calkowicie bezzasadny. Niezaleznie od tego kiedy i w jakich okolicznoSciach pozwana stala sie wlascicielem pakietu
akcji istotne jest, ze byla akcjonariuszem tej spotki w dacie zawarcia umowy zastawniczej. Ilo$¢ posiadanych przez nia



akeji 2.500.000 — 20 % kapitalu zakladowego i juz ich sama warto$¢ nominalna, wykluczaja mozliwo$é przyjecia, ze
mamy do czynienia z konsumentem. W ocenie Sadu Apelacyjnego nie mozna mie¢ watpliwosci, ze korzystajac z praw
akcjonariusza do poboru dywidendy, udzialu w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy nie mozna by¢ postrzeganym
jako konsument. Tak samo powinna by¢ oceniany status akcjonariusza, ktory sprzedaje swoje akcje czy jak to mialo
miejsce obejmuje je zastawem rejestrowym dla zabezpieczenia wierzytelno$ci innej osoby. Z cala pewnoscia jest to
dzialalno$¢ ukierunkowana na osiggniecie zysku, wykonywana w sposoéb ciagly i zorganizowany. Juz samo zlozenie
przez pozwana sprzeciwu co wpisu strony powodowej do ksiegi akcyjnej $wiadczy o tym, ze bierze ona czynny udzial
w funkcjonowaniu sp6lki a nie jest jedynie biernym jej obserwatorem.

Nawet gdyby nalezaloby uzna¢ pozwana za konsumenta to zaden z powolywanych przez nia przepisow Kc dotyczacych
ochrony konsumentéw, w realiach niniejszej sprawy, nie stanowi podstawy do podwazenia wazno$ci umowy
zastawniczej i dopuszczalnoSci przejecia przedmiotu zastawu po ustalonej w niej cenie.



