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Sygn. akt I AGa 158/20

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 13 stycznia 2022 r.

Sad Apelacyjny w Krakowie — I Wydzial Cywilny

w skladzie:
Przewodniczacy: SSA Pawel Rygiel
Protokolant: starszy sekretarz sgdowy Marta Sekula

po rozpoznaniu w dniu 13 stycznia 2022 r. w Krakowie na rozprawie
sprawy z powodztwa J. P.

przeciwko (...) Spotka Akeyjna spotce akeyjnej w K.

o uchylenie uchwaly walnego zgromadzenia

na skutek apelacji strony pozwanej

od wyroku Sadu Okregowego w Krakowie

z dnia 11 marca 2020 r. sygn. akt IX GC 693/19

1. oddala apelacje;

2. zasqdza od strony pozwanej na rzecz powoda kwote 810 zl (osiemset dziesieé zlotych) tytutem
kosztow postepowania apelacyjnego.

SSA Pawel Rygiel

sygn. akt I AGa 158/20

UZASADNIENIE

wyroku z dnia 13 stycznia 2022 1.

Zaskarzonym wyrokiem Sad Okregowy w Krakowie uchylil uchwale nr (...) Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spotki pod firma (...) Spdtka Akeyjna z siedziba z dnia 28 czerwca 2019 roku w sprawie podziatu zysku
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku (pkt I sentencji) oraz zasadzilt od strony pozwanej na rzecz
powoda kwote 3 097 zl tytulem zwrotu kosztoéw procesu (pkt II).

Sad I instancji uznal za niesporne miedzy stronami, ze (...) S.A. w K. rozpoczela dzialalnoé¢ 1 lutego 1993 r.
na bazie dawnego Przedsiebiorstwa (...)s.a. w upadlo$ci. Akcjonariusze spotki posiadaja 1487 akeji, w tym 947



uprzywilejowanych co do glosu. Wedle stanu na 31 grudnia 2017 r. kapital podstawowy spétki wynosit 727 500 zi,
kapital zapasowy 207 582, 86 zl, kapital z tytulu aktualizacji wyceny $rodkéw trwalych w wysokoéci 42 623 599, 61
z}, a pozostale kapitaly rezerwowe 74 398 912,20 zl.

W dalszej kolejnosSci Sad wskazal na cele zarzadu na 2018 r., jakie zostaly wymienione w sprawozdaniu z dzialalnoSci
spolki za 2017 r. Sprawozdanie z dzialalnoSci sp6lki za 2018 r. ujawnilo z kolei, ze przedmiotem dzialalnoéci spotki
w roku 2018 byla sprzedaz uslug — wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek. Kapitalem podstawowym Spoétki sa
akcje os6b prywatnych o lgcznej wartosci 727 500 zl (oplaconych w caloéci), kapital zapasowy wynosil 6 831 681,54
z}, kapital z tytutu aktualizacji wyceny Srodkow trwalych w wysokoéci 40 339.940,08 zl, pozostale kapitaly rezerwowe
w wysokoSci 49.038.864,12 zl.

W 2018 roku Spédlka prowadzila dzialalnos$é ustugowa — wynajem powierzchni uzytkowej wlasnych nieruchomosci,
uzyskujac przychéd ze sprzedazy, po uwzglednieniu zmian stanu produktéow — 6 539 426,80 zl. Koszty wynikajgce z
prowadzonej dzialalno$ci wyniosly 4 851 531,82 zt. Po uwzglednieniu zysku z dzialalno$ci operacyjnej w wysokosci
1 026 022,27 zl oraz zysku z dzialalno$ci finansowej w wysoko$ci 226 054,90 zl, spotka uzyskala zysk brutto w
wysokosci 2 942 286,11 zl. Rachunek przeplywéw pienieznych wskazywal, ze dzialalnoé¢ operacyjna przynosi zysk,
podobnie jak dzialalnoé¢ inwestycyjna. Zysk wypracowany podczas dzialalno$ci operacyjnej pozwala na prowadzenie
dzialalno$ci inwestycyjnej i regulowanie zobowigzan, przeplywy pieniezne z dzialalnoéci finansowej wedtug rachunku
przeplywow pienieznych wykazywaly warto$¢ dodatnia, co oznaczalo, ze spotka pozyskuje kapital na nowe inwestycje
oraz finansowanie rozwoju.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku spoétka zatrudniala 3 osoby. Zarzad spolki jest jednoosobowy, sprawujacy te funkcje
P. R. osiagga miesiecznie 7 000 zl brutto; rada nadzorcza spoélki sklada sie z trzech os6b, z ktérych kazda pobiera
miesiecznie 1 000 zl brutto.

Na rok 2019 roku przewidywane te same cele dla zarzadu co na 2018 r.

Sad ustalil nadto, ze pozwana spolka jest wlaScicielem lub uzytkownikiem wieczystym 9-ciu wymienionych w
uzasadnieniu nieruchomoéci.

Zyski pozwanej sp6lki nigdy nie byly przeznaczone na wyplate dywidendy; przeznaczane one byly na zasilenie kapitalu
zapasowego.

Dalej Sad wskazal, ze powdd jest wlaScicielem dwbch akeji imiennych serii (...) (nr (...)inr (...)), uprzywilejowanych co
do 5 glos6w. Przeniesienie wlasnoSci tych akeji wymaga zgody zarzadu tylko w przypadku, gdy zaden z akcjonariuszy
nie korzysta z prawa pierwszenstwa zakupu. Przedmiotowe akcje powdd nabyl jako jedyny spadkobierca bytego
pracownika pozwanej spoiki S. P. (ojca powoda), zmarlego (...) r.

Na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy pozwanej spdlki, zwolanym na 28 czerwca 2019 r., obecni byli akcjonariusze
reprezentujacy 95,74 % glosow. Uchwala nr (...) zatwierdzone zostalo sprawozdanie finansowe spo6lki za 2018 r.
wskazujace: bilans spotki zamykajacy sie na dzien 31 grudnia 2018 r. po stronie aktywow i pasywow kwotg 112
015 055, 25 zl, rachunek zyskow i strat z kwota 2 373 170, 02 z} zysku netto, zwiekszenie funduszu wlasnego o 89
510, 39 zl, zwiekszony o 1 937 806, 14 zl rachunek przeplywéw pienieznych. J. P. zglosil zaprotokolowany sprzeciw
wobec podjecia tej uchwaly. Z kolei Uchwala nr (...) Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zdecydowalo,
ze wypracowany za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. zysk w kwocie 2 373 170, 02 zl przeznaczony
zostanie na zasilenie kapitalu zapasowego sp6lki. Za uchwala oddano 2 295 gloséw, przeciw 4 glosy. J. P. wniost o
zaprotokolowanie sprzeciwu wobec podjecia uchwaly.

Ponadto Sad poczynil ustalenia faktyczne, iz pozwana spétka nie posiada zadnych wymagalnych, koniecznych
do gromadzenia kapitalu zobowigzan, nie posiada takze zadnych skonkretyzowanych planéw inwestycyjnych, w
tym remontowych. Kazda z nieruchomos$ci sp6lki znajduje sie w dobrym stanie technicznym i uzytkowym, poza
ewentualng wymiana szyb, plyt gipsowo kartonowych w kilku lokalach, ociepleniem stropodachu, doszczelnieniem



dachu, odczyszczeniem i pomalowaniem dachu, wymiany kilku plytek, pokrycia farba antykorozyjng. Zadna z
nieruchomosci nie wymaga generalnych nakladéw remontowych, w tym blokujacych jej uzytkowanie. Po odnowieniu
nieruchomosci w Z., jest ona przeznaczona do sprzedazy.

Ponad 73 mln z} zysku zgromadzonego na przestrzeni lat spotka faktycznie zainwestowala m.in. w certyfikaty funduszu
inwestycyjnego, ktére w kazdym momencie moze spieniezyc.

Wobec sporu sgdowego o wysoko$c¢ oplaty za uzytkowanie wieczyste nieruchomosci objetej w 2003r. pozarem (przy
ul. (...) w K.), nie istnieja zadne sprecyzowane plany inwestycyjne tej nieruchomosci. Koszty zwigzane z utrzymaniem
kazdej z nieruchomoséci, ktorych wlascicielem jest spotka, pokrywane sg na biezaco z czynszéw najmu lub dzierzawy.

Na skutek zlozonego przez powoda sprzeciwu wobec przeznaczenia zysku za 2018 r. na kapital zapasowy, w dniu 10
lipca 2019 r. pozwana wystgpila o wydanie warunkéw zabudowy dla zamierzenia inwestycyjnego przy ul. (...).

Whioskiem z dnia 25 lipca 2019r. pow6d wezwal zarzad pozwanej spotki do przymusowego nabycia akeji w celu
umorzenia. Bezskutecznie, albowiem w miedzyczasie akcjonariusz, ktéry dysponowal ponad 95 % akcji i zgodnie ze
statutem spoltki byl zobowigzany do przymusowego wykupienia akcji zbyt je do osiagniecia poziomu ponizej 95%.
Powodowi zaoferowano natomiast 15 000 zl za akcje.

Sad w oparciu o przedlozone dowody ocenil, ze kondycja finansowa pozwanej spolki jest dobra, stabilna, a spdtka
od lat jest rentowna. Pozwana nie wykazala, aby posiadala jakiekolwiek skonkretyzowane plany inwestycyjne, w tym
zwigzane z wynajmem nieruchomosci lub ich zarzadzaniem, a nawet zakupem nowych, jak rowniez okoliczno$c, by
przed spolka stal obowiazek przeprowadzenia w dajacej sie oznaczy¢ przyszlosci jakiegokolwiek kosztownego remontu
ktoérejkolwiek z posiadanych nieruchomoéci.

W rozwazaniach prawnych Sad I instancji przywolal tresé art. 422 k.s.h. Pow6d wystapil o uchylenie uchwaly walnego
zgromadzenia w 29 dniu po jej uchwaleniu, jako akcjonariusz mniejszoSciowy, ktory gtosowal przeciwko uchwale i
zazadal zaprotokolowania sprzeciwu — a zatem wniesienie powodztwa bylo zgodne z art. 422 § 2 pkt 2 k.s.h. w zw.
z art. 424 § 1 k.s.h.

W ocenie Sadu wyniki postepowania dowodowego uprawniaja wniosek, ze zaskarzona uchwala jest sprzeczna z
dobrymi obyczajami i zmierza do pokrzywdzenia akcjonariusza. Wskazal na czym zgodnie z pogladami doktryny
polega sprzeczno$¢ uchwaly w dobrymi obyczajami. Decyzja walnego zgromadzenia akcjonariuszy pozwanej z dnia 29
czerwca 2019 r., wyrazona poprzez przeniesienie calego zysku z 2018 r. na kapital zapasowy, jest pozbawiona formalnie
i merytorycznie jakiegokolwiek uzasadnienia, a zatem godzi we wszystkie przywolane szczegdtowo przez Sad dobre
obyczaje. Nie realizuje zadnego z celéw spdtki na 2018 r. i na kolejne lata. Wpisuje sie zarazem w wypracowana latami
praktyke niewyplacania dywidendy akcjonariuszom, podczas gdy rownolegle nigdy nie wypracowano zadnego planu
inwestycyjnego dla spoélki. Sad wskazal na przepis art. 396 k.s.h. Zdaniem Sadu Okregowego strona pozwana nie
wykazala, aby spotka generowala jakiekolwiek straty lub by istnialo jakiekolwiek prawdopodobienistwo poniesienia
strat. Nie wykazala takze, by status spoétki definiowal przeznaczenie kapitalu zapasowego odmiennie, anizeli
ustawodawca. Za nieuprawnione uznal Sad twierdzenie, ze wzrost wartoSci akcji ponad 30 razy jest zyskiem dla
akcjonariuszy, podobnie jak lokowanie zysku w kapitale zapasowym, ktéry w ogole nie jest forma podziatu zysku.

Strona pozwana od poczatku prowadzenia dzialalnosci tj. od 1993 r. nie wyplacila dywidendy. Nie doczekal jej
wyplacenia poprzednik prawny powoda. Strona pozwana nie moze zakladaé, ze akcjonariusz zamierza w przysztoSci
zby¢ akcje o wiekszej warto$ci. Pozbawiajac przez kilkadziesiat lat swego istnienia akcjonariuszy dywidendy, a zatem
kluczowego i podstawowego uprawnienia inkorporowanego w akcji, pozwana spotka akcyjna de facto wymusza na
akcjonariuszach badz sprzedaz akcji, badZ stwierdzenie, ze nie maja oni szans na realny udzial w zyskach.

Sad Okregowy podniosl, ze spétka pozwana nie wykazala zapisem statusu, ze opiera swoja dzialalno$§¢ inwestycyjna
na powiekszaniu kapitalu zapasowego. Tymczasem zysk spdtki od wielu lat przekracza kilka milionéw zlotych rocznie.
Sad doszed! do przekonania, ze strona pozwana stosuje nagminng praktyke kumulowania zysku w kapitale, celem



wymuszenia decyzji o odsprzedaniu udzialow (akcji) za niewielka stosunkowo kwote wiekszoSciowym akcjonariuszom
lub spoélce, po to, by nastepnie doprowadzi¢ do przeniesienia czeSci kapitalu zapasowego na wyplaty zaleglych
dywidend za poprzednie lata. Powdd szacowal swoje akcje na kwote ok. 200 000 - 250 000 zl, za§ pozwana
chciala je wykupic za 15 000 zl. Zdaniem Sadu brak jest ani pilnej, ani koniecznej, potrzeby gospodarczej, ktora
uzasadniatlaby niewyplacenie nawet symbolicznie udzialu w zysku akcjonariuszom. To, czy zysk ten przez wielko$é
akcji bedzie symboliczny w danym roku, nawet jesli taki bedzie, uwzgledniajac pule akcji powoda, tym bardziej czyni
nieracjonalnym powstrzymywanie sie od jego wyplacenia (nie jest zadnym istotnym kosztem spo6iki), a nie stanowi,
wbrew twierdzeniom spoétki o naduzyciu prawa podmiotowego przez powoda — akcjonariusza, skoro uprawnienie do
wyplaty dywidendy jest fundamentalnym uprawnieniem akcjonariusza.

W ocenie Sadu zatem nalezalo zatem przyjaé, ze zaskarzona uchwala godzi w dobre obyczaje, do ktérych nalezy
poszanowanie uprawnienia akcjonariusza niemajgcego wplywu na prowadzenie spraw spoélki przynajmniej do
pozyskania godnego ekwiwalentu inkorporowanego w akcji, wpisuje sie w wieloletnia praktyke pomijania uprawnien
majatkowych mniejszo$ciowych akcjonariuszy i godzi w prawa akcjonariusza. Orzekl zatem Sad o uchyleniu uchwaly
na podstawie art. 422 §1 k.s.h.

O kosztach sadowych Sad orzekl na podstawie art. 98 k.p.c.

Apelacje od powyzszego wyroku wniosla strona pozwana, zaskarzajac go w calosci i zarzucajac naruszenie przepisow
postepowania tj.:

- art. 327" § 1 k.p.c. poprzez brak odniesienia sie w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku do zarzutu naduzycia prawa
podmiotowego przez powoda;

- art. 233 k.p.c., art. 327' 81 k.p.c. poprzez przekroczenie granic sedziowskiej swobodnej oceny dowodéw, czynienie
ustalen faktycznych w spos6b dowolny i wybidrezy, sprzecznie z zasadami logiki i do§wiadczenia zyciowego skutkujace
niezasadnym przyjeciem, ze wystgpienie przez strone pozwang w dniu 10.07.2019 r. o wydanie warunkoéw zabudowy
dla nieruchomosci przy ul. (...) bylo spowodowane zlozeniem przez powoda sprzeciwu wobec uchwaly, ktory to
wniosek nie znajduje zadnego odzwierciedlenia w materiale dowodowym sprawy, nie wynika z zadnego dowodu, a
obydwa fakty nie mialy ze sobg zwigzku, zas§ Sad nie wyja$nil podstaw jego przyjecia;

-art. 233 k.p.c.iart. 327" § 1 k.p.c. poprzez dowolne ustalenie, ze pozwana spotka nie prowadzi swoich spraw w sposéb
racjonalny, nie podejmuje dzialan uzasadnionych jej ekonomicznym interesem, nie ma wlaéciwie uksztaltowanego
ladu korporacyjnego oraz nie przestrzega powszechnie przyjetych zasad funkcjonowania i wspoélpracy jej organow,
o czym mialo Swiadczy¢ rzekomo podjecie skarzonej przez powoda uchwaly, ktory to wniosek nie znajduje zadnego
odzwierciedlenia w materiale dowodowym, nie wynika z zadnego dowodu i nie zostal przez Sad I instancji wyjasniony;

- art. 233 k.p.c. w zw. z art. 6 k.c. poprzez niezasadne przyjecie, ze strona pozwana nie wykazala posiadania
skonkretyzowanych planéw inwestycyjnych, zwigzanych z wynajmem i zarzadzaniem nieruchomos$ciami oraz
zakupem nowych, jak rowniez koniecznosci przeprowadzenia remontoéw niektorych z posiadanych nieruchomosci,
szczegoblnie nieruchomogci przy ul. (...) w K. zniszczonej przez pozar w 2003 r.

Zarzucila takze blad w ustaleniach faktycznych skutkujacy przyjeciem, ze kwestionowana przez powoda uchwala
jest sprzeczna z dobrymi obyczajami, narusza sluszny interes powoda jako mniejszo$ciowego akcjonariusza w
spolce, a motywem jej podjecia nie byl interes spdiki, lecz che¢ wzbogacenia sie Zarzadu kosztem mniejszo$ciowych
akcjonariuszy, w zwiazku z czym zaktualizowaly sie przestanki do jej uchylenia w oparciu o art. 422§ 1 k.s.h., ktory to
wniosek nie znajduje zadnego odzwierciedlenia w materiale dowodowym sprawy, nie wynika z zadnego dowodu i jest
sprzeczny z zasadami elementarnej wiedzy i logiki, poniewaz kwestionowana uchwala w zaden sposéb nie wplywala i
nie mogla wplyna¢ na mozliwo$¢ wzbogacenia sie Zarzadu i Zarzad w realiach niniejszej sprawy w zaden sposéb nie
decydowal o uchwaleniu badz odrzuceniu przedmiotowej uchwaty;



Wreszcie zarzucila naruszenie przepiso6w prawa materialnego tj.:

- art. 347 § 1 k.s.h. w zw. z art. 422 § 11 2 pkt 2 k.s.h. poprzez przyjecie, ze zaskarzona uchwala jest sprzeczna z
dobrymi obyczajami i w efekcie jej uchylenie, pomimo braku istnienia w sprawie jakichkolwiek przestanek uznania
jej za sprzeczna z dobrymi obyczajami oraz pomimo braku wykazania przez powoda, ze glosowal przeciwko uchwale;

- art. 5 k.c. poprzez brak jego zastosowania i brak oceny postepowania powoda, ktory siega po powodztwo o uchylenie
uchwaly walnego zgromadzenia w celu wywierania nieetycznego nacisku na spolke i akcjonariusza wiekszoéciowego,
majacego na celu sklonienie ich do nabycia akcji powoda, za ustalona przez niego, zawyzona cene, a nie w celu, w
jakim powdbdztwo to zostato wprowadzone do porzadku prawnego i nie w celu uzyskania dywidendy, ktore to dzialanie
szkodzi spoélce i jej planom inwestycyjnym i jako takie nie powinno korzystac z ochrony.

Apelujaca spdtka wniosta o zmiane zaskarzonego wyroku i oddalenie pow6dztwa oraz zasgdzenie od powoda na rzecz
pozwanej kosztow procesu, w tym kosztow zastepstwa procesowego za obie instancje, wedlug norm przepisanych.

Powod wnidst o oddalenie apelacji i zasadzenie od strony pozwanej kosztow postepowania apelacyjnego, w tym
zastepstwa procesowego, wedlug norm przepisanych.

Sad Apelacyjny zwazyl, co nastepuje.
Apelacja strony pozwanej jako bezzasadna podlegata oddaleniu.

W pierwszej kolejnosci nalezy wskazac, ze nie zaslugiwaly na uwzglednienie zarzuty apelacji dotyczace naruszenia

przez Sad I instancji art. 327 ' § 1 k.p.c. Uzasadnienie wyroku i poczynione ustalenia faktyczne sa wlaéciwe, a Sad
w sposbéb pelny odnibst sie do argumentacji obu stron i wyjasnit swoja ocene zasadno$ci roszczenia powoda. Jak
wskazuje sie w utrwalonym orzecznictwie (zob. np. wyrok Sadu Apelacyjnego w Bialymstoku z dnia 30 kwietnia
2015 roku, sygn. akt I ACa 1067/14, LEX nr 1711373) naruszenie wymagan, jakim winno odpowiadaé¢ uzasadnienie
orzeczenia sagdu, moze by¢ ocenione jako mogace miec¢ istotny wplyw na wynik sprawy w sytuacjach tylko wyjatkowych,
do ktoérych zaliczy¢ mozna takie, w ktorych braki w zakresie poczynionych ustalen faktycznych i oceny prawnej sg
tak znaczne, ze sfera motywacyjna orzeczenia pozostaje nieujawniona badz ujawniona w sposob uniemozliwiajacy
poddanie jej ocenie instancyjnej. Tego rodzaju zasadniczych wad motywy zaskarzonego wyroku Sadu Okregowego nie
zawierajg. Mozliwa jest pelna weryfikacja rozstrzygniecia i dokonanie jego kontroli instancyjnej, przy uwzglednieniu
obowiazujacego systemu apelacji pelne;.

Whbrew twierdzeniom pozwanej, Sad I instancji odnidst sie do zarzutu naduzycia prawa podmiotowego przez powoda.
W uzasadnieniu wyroku (k. 10) wskazal, ze skoro fundamentalnym uprawnieniem akcjonariusza jest prawo do
wyplaty dywidendy i w stosunku do powoda z uwagi na posiadane przez niego 2 akcje bedzie ona niewielka, a zatem
pozwana nie posiada ekonomicznego interesu w braku jej wyplacenia, to wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty
w przedmiocie przeznaczenia zysku z 2018 r. na kapital zapasowy spotki nie stanowi po stronie powoda naduzycia
prawa i zasluguje na ochrone.

W ocenie Sadu Apelacyjnego ustalenia stanu faktycznego zostaly poczynione przez Sad I instancji prawidlowo, z
poszanowaniem regul wyrazonych w przepisie art. 233 § 1 k.p.c., co sprawilo, ze tutejszy Sad Apelacyjny przyjal go
za wlasny. Prawidlowe ustalenia faktyczne stanowily konsekwencje przeprowadzenia przez Sad Okregowy poprawnej
oceny wszystkich zgromadzonych w sprawie dowodéw i staly sie one podstawa dokonania wlasciwych rozwazan
prawnych. Rozwazania Sadu Okregowego sa pelne, wszechstronne i nalezycie osadzone zar6wno w materiale
dowodowym sprawy, jak i w przepisach prawa i wymagatly jedynie dalszego uzupelienia przez Sad odwolawczy.

Nie byl zatem uzasadniony zarzut apelacji dotyczacy naruszenia przepisoéw postepowania, w tym dotyczacych
przekroczenia granic oceny dowodéw i poczynienia ustalen stanu faktycznego w sposéb dowolny, nielogiczny i
niezgodny z do§wiadczeniem zyciowym.



Sad Okregowy na k. 8 uzasadnienia wyroku w sposdb szczegélowy i obszerny wskazal, na czym moze polegac
sprzeczno$¢ uchwaly walnego zgromadzenia z dobrymi obyczajami w rozumieniu art. 422 k.s.h. Podniosl, ze w
jego ocenie zaskarzona uchwala jest pozbawiona formalnie i merytorycznie jakiegokolwiek uzasadnienia, a zatem
godzi we wszystkie przywolane dobre obyczaje. Strona pozwana wywiodla z tego zarzut, iz Sad w sposéb dowolny
ustalil, iz pozwana spotka nie prowadzi swoich spraw w sposob racjonalny, nie podejmuje dziatan uzasadnionych jej
ekonomicznym interesem, nie ma wlasciwie uksztaltowanego ladu korporacyjnego oraz nie przestrzega powszechnie
przyjetych zasad funkcjonowania i wspoélpracy jej organéw, a podjecie uchwaly mialo prowadzi¢ do zaspokojenia
wlasnych potrzeb materialnych zarzadu. Tymczasem Sad, mimo iz niefortunnie wskazal na naruszenie wszystkich
wymienionych przez siebie dobrych obyczajow, to w sposob oczywisty odnosit sie tylko do tych, ktore sa adekwatne
w niniejszej sprawie, zwigzanych z ochrong stlusznych intereséw akcjonariuszy i prowadzeniem prawidlowej polityki
dywidendowe;j.

Kolejno, Sad I instancji w sposob prawidlowy wywiodl wniosek, ze pozwana nie wykazala, aby w dacie podjecia spornej
uchwaly planowala konkretne inwestycje, zakup nieruchomosci czy tez remonty, ktére wymagalyby przeniesienia
zysku za 2018 r. w kwocie ponad 2 300 000 zl na zasilenie kapitalu zapasowego spdlki. Skoro (...) S.A. z siedziba w
K. koncentruje swoja dzialalno$¢ na wynajmie nieruchomosci, to oczywistym jest, ze musi dbac o ich stan techniczny.
Jednakze - jak wynikalo z opinii technicznych - stan nieruchomosci bedacych w posiadaniu spoiki jest dobry i zadna z
nich (poza nieruchomo$cia przy ul. (...) w K.) nie wymaga znacznych nakladéw celem naprawy, generalnego remontu
czy poprawy funkcjonalnosci, a wystarczajace sa drobne prace remontowe. Jak zeznal przedstawiciel pozwanej G.
R. spolka na biezaco dba o nieruchomosci, wlaénie celem unikniecia konieczno$ci przeprowadzenia naglego, duzego
remontu. Fakt, ze nieruchomos$ci w wiekszos$ci maja ok. 50-60 lat nie §wiadczy sam w sobie o konieczno$ci ich
wyremontowania, lub nawet - jak argumentowala pozwana -wyburzenia i postawienia nowego budynku, skoro opinie
specjalistéw nie wskazywaly na konieczno$¢ podjecia tak drastycznych krokéw. Strona pozwana nie przedlozyla takich
dowoddw, ktdre potwierdzalyby konieczno$é wykonania takich prac o wielomilionowym koszcie. Z pewnoScia w celach
na 2018 r. i 2019 r. nie przewidywano inwestycji w nieruchomoéci wymagajacych duzych naktadéw finansowych.

W odniesieniu do nieruchomosci przy ul. (...), to pozwana w sposob ogoblny wskazywala, ze od lat planuje odbudowe
spalonego obiektu, jednak nadal nie ma dokladnego planu na te inwestycje. Nawet w odniesieniu do niezbednych
srodkow pienieznych na te prace budowlane podaje bardzo rézne kwoty — raz rzedu 40 mln zlotych, a raz 40 mln Euro,
co nie potwierdza jej bliskiej realizacji (wowczas budzet powinien by¢ ustalony i do$¢ doktadnie wyliczony). Ponadto
pozwana na etapie postepowania przed Sadem I instancji wskazywala jedynie na wniosek o wydanie decyzji WZ i
wszczecie postepowania administracyjnego w lipcu 2019 r., a nie odnosila sie do wezeéniej podejmowanych dzialan
czy wszcezynanych procedur celem odbudowy nieruchomosci. Zatem wniosek Sadu o zbieznoSci czasowej pomiedzy
podjeciem uchwaly nr (...) z czerwca 2019 r., od ktérej powod wniost sprzeciw i ktérg zaskarzyl powoddztwem, a
wszczeciem postepowania o wydanie decyzji WZ z lipca 2019 r. byl uprawniony. Przedlozone przez pozwana wraz z
apelacja dokumenty dotyczace decyzji o ustaleniu WZ z 2017 r., nie prowadza do zmiany oceny, iz inwestycja ta nie byta
wystarczajaco skonkretyzowana i zaplanowana na date podjecia uchwaly, aby uznaé ze uzasadniala ona przeniesienie
calego zysku z 2018 r. na kapitat zapasowy.

Niezasadny byt zarzut apelacji, jakoby Sad niestusznie nie oddalil pow6dztwa z uwagi na brak podstawowej przestanki
z art. 422 k.s.h. — czyli z uwagi na brak wykazania, ze powod glosowal przeciwko uchwale nr (...)z dnia 28.06.2019 1.
Tymczasem jak wynika z protokotu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (...) S.A. z siedziba w K. z dnia 28.06.2019
r. akt notarialny Rep. Nr (...) (k. 26) pelnomocnik akcjonariusza — powoda J. P. wniost o zaprotokolowanie sprzeciwu
wobec podjecia uchwaly nr (...). Za uchwala oddano 2.295 gloséw, przeciwko 4 glosy, brak bylo gloséw wstrzymujacych
sie. Zatem oczywistym jest, ze powdd dzialajacy przez swojego pelnomocnika musial glosowaé przeciwko spornej
uchwale, skoro nastepnie wniost wobec niej sprzeciw.

Za nietrafne uznal Sad odwolawczy zarzuty apelacji dotyczace naruszenia przepisu art. 347 § 1 k.s.h. w zw. z 422 §
1 k.s.h. wobec braku zaistnienia przeslanek dla uznania uchwaly nr (...) z dnia 28.06.2019 r. walnego zgromadzenia
pozwanej spolki za sprzeczng z dobrymi obyczajami i podjeta z pokrzywdzeniem akcjonariusza przez nieuzasadnione



zaniechanie wyplacenia dywidendy. Wymaga podkre§lenia, iz prawo do udziatu w zysku nalezy do fundamentalnych
praw akcjonariuszy. Uchwalg walnego zgromadzenia wypracowany w spolce zysk moze byé przeznaczony w catosci
na kapital zapasowy. Art. 347 § 1 k.s.h. stanowi jednak, ze akcjonariusze majg prawo do udzialu w zysku wykazanym
w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta, tylko wowczas, gdy zysk ten przeznaczony zostal
przez walne zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom. Wedlug od lat utrwalonego w orzecznictwie pogladu, decyzja o
zaniechaniu wyplaty dywidendy nie moze jednak zosta¢ podjeta przez walne zgromadzenie w spos6b dowolny, wlagnie
ze wzgledu na wage dla akcjonariuszy uprawnienia do dywidendy.

Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 16 kwietnia 2004 r. (sygn. akt I CK 537/03, OSNC 2004/12/204) wskazal, ze
walne zgromadzenie (w spolce akcyjnej) moze caly zysk do podzialu przeznaczyé w caloéci na kapital zapasowy lub
rezerwowy albo tez podzieli¢ go czeSciowo miedzy akcjonariuszy i kapital zapasowy lub rezerwowy. Wedlug Sadu
Najwyzszego znaczny stopien dyskrecjonalnej wladzy walnego zgromadzenia w zakresie przeznaczenia zysku nie
oznacza jednak dowolnoSci; uchwala nie moze bowiem naruszaé ani zasady rownouprawnienia akcjonariuszy, ani w
inny spos6b krzywdzi¢ wspolnikoéw, zwlaszeza mniejszo$ciowych. Nie ma watpliwo$ci, ze prawo do udzialu w zysku
rocznym jest obok prawa poboru akcji, prawa glosu oraz uprawnienia do tzw. kwoty likwidacyjnej jednym z trzech
najwazniejszych uprawnien udzialowych w spélce akeyjnej. Z tego wzgledu prawo do dywidendy podlega swoistej
ochronie prawnej przewidzianej w art. 422 § 1 k.s.h. Praktyka wskazuje przy tym, ze typowym i czestym przypadkiem
pokrzywdzenia akcjonariuszy mniejszoSciowych jest pozbawienie dywidendy lub jej uchwalenie w minimalnej
wysoko$ci. Pozbawienie prawa do dywidendy poprzez przeznaczenie calego wypracowanego w danym roku zysku
na kapital zapasowy, podjete uchwala akcjonariuszy posiadajacych wiekszo$¢ glosow na walnym zgromadzeniu,
krzywdzi akcjonariuszy mniejszoSciowych, jesli nie jest uzasadnione sytuacja ekonomiczna sp6iki usprawiedliwiajgca
kumulowanie §rodkow i pozostaje w sprzecznoéci z dobrymi obyczajami (zob. wyroki Sadu Najwyzszego: z dnia 16
kwietnia 2004 r., sygn. I CK 537/03, Legalis nr 65442, z dnia 6 marca 2009 r., sygn. II CSK 522/08, LEX nr 494003,
z dnia 21 maja 2010 r., sygn. II CSK 564/09, LEX nr 1131322).

Sad Okregowy stusznie ocenil, Ze analiza zgromadzonych w sprawie dowodéw ukazuje, iz brak byto ekonomicznego
uzasadnienia dla przeniesienia zysku za 2018 r. na zasilenie kapitalu zapasowego spoiki, ktérej kondycja finansowa
jest dobra. Strona pozwana w 2018 r. dysponowala kapitalem zapasowym w wysokoéci ponad 6 800 000 zl, zas
pozostale kapitaly rezerwowe stanowily ponad 49 000 000 zl. Nalezalo uwzglednié, ze kapital zakladowy spotki
stanowil kwote 727 500 zl, a zatem kapital zapasowy przekroczyt w sposéb znaczny wymagany na mocy art. 396 § 1
k.s.h. poziom 1/3 kapitalu zakladowego i jego wysoko$¢ zapewnia spoélce duze bezpieczenstwo. Bardzo trudna sytuacja
finansowa, ktéra miala miejsce ok. 1994 r. zostala juz dawno zazegnana, doszlo do stabilizacji i bezpiecznego rozwoju
spolki. Bezpodstawne sa twierdzenia strony pozwanej, ze wyplata dywidendy moze doprowadzi¢ do zalamania sytuacji
finansowej spotki. Dlugofalowe interesy pozwanej nie moga sta¢ w sprzeczno$ci z uprawnieniami akcjonariuszy do
wyplaty naleznej im dywidendy. W dacie podjecia spornej uchwaly spétka nie wymagala wzmocnienia dalszymi
Srodkami z zysku przeznaczonymi na kapital zapasowy, ktore to przeniesienie nastepowalo po raz kolejny, gdyz od
lat nie wyplacano akcjonariuszom dywidendy. Stusznie argumentowal Sad Okregowy, ze nie sposéb oczekiwaé od
akcjonariusza, aby przez wiele lat (a nawet dziesiecioleci) nie korzystal z podzialu zysku w postaci wyptaty dywidendy,
tylko akceptowal ciagly stan przeniesienia calego zysku z danego roku celem wzrostu wartosci akcji. Poprzedni
wlasciciel akeji powoda — jego ojciec nie doczekal takiego udzialu w zyskach, zatem powdd po kilku latach posiadania
akcji mial prawo oczekiwac, ze dywidenda zostanie mu wreszcie wyplacona. Permanentny stan braku podziatu zysku
przez wyplate dywidendy, jaki wystepuje w pozwanej spolce, nie powinien mie¢ miejsca i nie zastuguje na ochrone.

Fakt, iz powod posiada jedynie 2 sposrod 1455 akeji pozwanej spolki, co stanowi ok. 0,13% ogotu akeji i w razie
wyplaty dywidendy za 2018 r. otrzymalby niewielka kwote ok. 3 000 z} nie moze stanowi¢ o tym, ze wystapienie z
powdbdztwem w badanej sprawie naruszato zasady wspo6lzycia spolecznego i bylo ze strony powoda naduzyciem prawa.
Nie sposdb réwnie podzieli¢ argumentacji strony pozwanej, iz pow6d wystapil z roszczeniem o uchylenie uchwaly
wylgcznie w celu wywarcia wpltywu na spolke i wiekszo$ciowych akcjonariuszy, celem sklonienia ich do nabycia akcji
powoda za zawyzong przez J. P. cene. Jak prawidlowo zauwazyl Sad Okregowy, to strona pozwana swoimi dzialaniami
polegajacymi na braku wyplacenia dywidendy prawdopodobnie az od 1993 r., niejako wymusza na akcjonariuszach



mniejszoéciowych podjecie decyzji o odsprzedaniu akcji, nawet za cene duzo nizsza niz wynika to z oszacowania
warto$ci akeji.

Wystapienie przez powoda z powddztwem z art. 422 § 1 k.s.h. i zaskarzenie uchwaly walnego zgromadzenia nie moze
by¢ w okoliczno$ciach sprawy kwalifikowane z odwolaniem do art. 5 k.c. Ponownie nalezy wskaza¢, ze jednym z
najwazniejszych praw akcjonariuszy jest prawo do dywidendy, a uprawnienie to ma szczeg6lne znaczenie w przypadku
akcjonariuszy nie korzystajacych z zyskdw w spdlce w inny sposdb. Zatem podstawowym uprawnieniem takze i
powoda jako mniejszos$ciowego akcjonariusza jest udzial w zysku spotki m.in. poprzez wyplate dywidendy i podjecie
spornej uchwaly prowadzilo do pozbawienia go tego zysku. W razie podzielenia argumentacji strony pozwanej, iz o
naduzyciu prawa §wiadczy okoliczno$¢ iz musiatoby doj$é do wyplaty dywidendy w niskiej kwocie z uwagi na mala
ilo$¢ akcji oraz konieczno$é zaplaty duzego podatku, to wowcezas nigdy, zaden mniejszoSciowy akcjonariusz nie miatby
prawa zaskarzenia uchwaly o przeznaczeniu zysku na kapital zakladowy. Zawsze bowiem powyzsza argumentacja
prowadzilaby do braku mozliwo$ci ochrony praw mniejszo$ciowego akcjonariusza.

Reasumujgc, Sad Okregowy zasadnie uznal zaskarzona uchwale za sprzeczng z dobrymi obyczajami i krzywdzaca
akcjonariuszy brakiem wyplacenia naleznej dywidendy, co uzasadnialo uchylenie spornej uchwaly.

Sad Apelacyjny nie uznal za trafng réwniez argumentacji pozwanej, iz obecna sytuacja gospodarcza i trudnosci
na rynku najmu nieruchomoéci spowodowane pandemia Covid-19 potwierdzaja slusznoé¢ decyzji pozwanej o
przeniesieniu zysku na kapital zapasowy. Strona pozwana nie moze powolywaé sie na skutki aktualnego kryzysu
wywolanego pandemia Covid-19 jako uzasadniajaca stuszno$¢ decyzji dot. zwiekszania rezerw finansowych podjetych
w 2018 r.. Znaczenie dla sprawy maja bowiem okolicznosci, ktére mialy miejsce na date podjecia spornej uchwaly,
a nie powstale w pdzniejszym czasie. Ponadto pozwana nie wykazala, aby w sposéb rzeczywisty aktualny kryzys w
sposob negatywny wplynal na jej kondycje finansows i zagrazal dziatalno$ci spolki.

Z uwagi na powyzsze Sad oddalil apelacje strony pozwanej, o czym orzekl w pkt 1 wyroku na podstawie art. 385 k.p.c.

O kosztach postepowania apelacyjnego rozstrzygnieto w mysl zasady odpowiedzialnoéci za wynik sprawy na podstawie
art. 98 k.p.c. w zw. z art. 108 § 1 k.p.c. zasadzajac je od przegrywajacej strony pozwanej na rzecz powoda. Zasadzeniu
podlegala kwota 810 zl tytulem kosztoéw zastepstwa procesowego ustalona w oparciu o § 8 pkt 22 w zw. z § 10 ust.
1 pkt 2 zd. 1 Rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwoéci z dnia 22 pazdziernika 2015 r. w sprawie oplat za czynnosci
radeow prawnych (Dz. U. z 2018 r., poz. 265 ze zm.).
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