Sygn. akt: I ACa 896/14

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 11 grudnia 2014r.

Sad Apelacyjny w Lodzi I Wydziat Cywilny

w skladzie:
Przewodniczqcy: SSA Dorota Ochalska - Gola (spr.)
Sedziowie: SA Krystyna Golinowska
SO del. Barbara Krysztofiak
Protokolant: sekr. sadowy Przemystaw Trebacz

po rozpoznaniu w dniu 11 grudnia 2014r. w Lodzi

na rozprawie

sprawy z powodztwa (...) Spotki Akcyjnej z siedzibqg w K.

przeciwko (...) Spolce Akcyjnej z siedzibq w B.

o zaplate

na skutek apelacji strony pozwanej

od wyroku Sadu Okregowego w Lodzi z dnia 12 marca 2014r. sygn. akt X GC 477/13

1. zmienia zaskarzony wyrok w punktach 1, 3 i 4 w ten sposob, ze zasqdzonqg w punkcie 1 kwote
8.538.493,90 zl (osiem milionéw pieéset trzydziesci osiem tysiecy czterysta dziewieédziesiqt trzy
zlote dziewiecédziesiqt groszy) obniza do kwoty 17.315,98 zl (siedemnascie

tysiecy trzysta pietnascie zlotych dziewieédziesiqgt osiem groszy), oddalajgc powédztwo w
pozostalej czesci, a punktowi 4 nadaje tresé: ,,zasqdza od (...) Spotki Akcyjnej z siedzibg w K. na
rzecz (...) Spolki Akcyjnej z siedzibg w B. kwote 7.217 zl (siedem tysiecy dwiescie siedemnascie
zlotych) tytutem zwrotu kosztéow procesu'’;

2. oddala apelacje w pozostalej czesci;

3. zasqdza od (...) Spolki Akcyjnej z siedzibg w K. na rzecz (...) Spolki Akcyjnej z siedzibg w B.
kwote 5.400 zl (pie¢ tysiecy czterysta ztotych) tytulem zwrotu kosztow zastepstwa procesowego w
postepowaniu apelacyjnym.

Sygn. akt I ACa 896/14



UZASADNIENIE

Zaskarzonym wyrokiem z dnia 12 marca 2014 roku Sad Okregowy w Lodzi X Wydzial Gospodarczy zasadzit od (...)
Spolki Akeyjnej z siedziba w B. na rzecz (...) Spotki Akeyjnej z siedziba w K. kwote 8 538 493,90 zlotych wraz z
ustawowymi odsetkami od dnia 15 maja 2013 r. do dnia zaplaty; umorzyl postepowanie co do kwoty 14 496,75 zlotych;
oddalil powo6dztwo w pozostalym zakresie oraz zasadzil od (...) Spotki Akeyjnej z siedziba w B. na rzecz (...) Spotki
Akcyjnej z siedziba w K. kwote 18 646 zlotych tytutem zwrotu kosztéw procesu.

Powyzszy wyrok zapadl na podstawie nastepujacych ustalen faktycznych Sadu pierwszej instancji, ktore Sad
Apelacyjny w pelni akceptuje i przyjmuje za wlasne:

Pozwany (...) Spolka Akcyjna z siedziba w B. jest nastepcg prawnym spoélek: (...) S.A. z siedziba w R., (...) S.A. z
siedzibg w N., (...) S.A. z siedziba w B. oraz (...) S.A. z siedziba w B..

Zgodnie z uchwalg nr 22 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 26 czerwca 2010 r.,
dokonano podzialu zysku spolki za rok obrotowy obejmujacy okres od dnia 1 stycznia 2009 r. do dnia 31 grudnia
2009 r. w kwocie 1.558.156.545,05 zlotych w ten sposob, ze kwote 1.431.000.000 zlotych przeznaczono na wyplate
dywidendy. Jednocze$nie ustalono dzien dywidendy na 17 sierpnia 2010 r., a termin wyplaty dywidendy na dzien 30
sierpnia 2010 T.

Zgodnie z uchwala nr 3 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 29 czerwca 2010 r.,
dokonano podzialu zysku spotki za rok obrotowy obejmujacy okres od dnia 1 stycznia 2009 r. do dnia 31 grudnia 2009
r. w kwocie 403.097.597,43 zlotych w ten sposdb, ze kwote 402.626.400 zlotych przeznaczono na wyplate dywidendy.
Jednocze$nie ustalono dzieh dywidendy na 17 sierpnia 2010 r., a termin wyplaty dywidendy na dzien 30 sierpnia
2010T.

Zgodnie z uchwala nr 4 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 30 czerwca 2010 r.,
dokonano podziatu zysku spdélki za rok obrotowy obejmujacy okres od dnia 1 stycznia 2009 r. do dnia 31 grudnia 2009
r. w kwocie 159.897.859,85 zlotych w ten sposob, ze kwote 66.990.000 zlotych przeznaczono na wyplate dywidendy.
Jednocze$nie ustalono dzien dywidendy na 17 sierpnia 2010 r., a termin wyplaty dywidendy na dzieti 27 sierpnia 2010
r.

Zgodnie z uchwala nr 3 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 21 czerwca 2010 r.,
dokonano podziatu zysku spotki za rok obrotowy obejmujacy okres od dnia 1 stycznia 2009 r. do dnia 31 grudnia 2009
r. w kwocie 165.354.626,12 zlotych w ten sposo6b, ze w caloéci przeznaczono go na wyplate dywidendy. Jednoczeénie
ustalono dzieh dywidendy na 17 sierpnia 2010 r., a termin wyplaty dywidendy na dzien 30 sierpnia 2010 1.

Wyrokiem z dnia 29 kwietnia 2011 r. w sprawie sygn. X GC 316/10 Sad Okregowy w Lodzi stwierdzil niewaznosé
uchwaly nr 22 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 26 czerwca 2010 r. w zakresie § 2 tej
uchwaly, w czeéci dotyczacej ustalenia dnia dywidendy. Apelacja pozwanego od powyzszego wyroku zostala oddalona
wyrokiem Sadu Apelacyjnego w Lodzi z dnia 20 grudnia 2011 r. w sprawie sygn. I ACa 909/11.

Wyrokiem z dnia 7 lutego 2013 r., sygn. II CSK 300/12, Sad Najwyzszy oddalil skarge kasacyjna pozwanego od
powyzszego wyroku Sadu Apelacyjnego.

Wyrokiem z dnia 2 marca 2011 r. w sprawie sygn. I ACa 14/11 Sad Apelacyjny we Wroctawiu stwierdzil niewaznoséc
uchwaly nr 3 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 29 czerwca 2010 r. - w zakresie § 2 tej
uchwaly, w czeSci dotyczacej ustalenia dnia dywidendy oraz stwierdzil niewazno§é uchwaty nr 4 zwyczajnego walnego
zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 30 czerwca 2010 r. - w zakresie § 2 tej uchwaly, w czeéci dotyczacej
ustalenia dnia dywidendy.



Postanowieniem z dnia 22 czerwca 2012 r. w sprawie sygn. V CSK 294/11, Sad Najwyzszy odrzucil skarge kasacyjna
pozwanego.

Wyrokiem z dnia 22 czerwca 2011 r. w sprawie sygn. I ACa 322/11 Sad Apelacyjny w Szczecinie stwierdzil niewaznoéc
uchwaly nr 3 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (...) S.A. z dnia 21 czerwca 2010 r. w zakresie § 1 ust.
2 tej uchwaly, w czeSci dotyczacej ustalenia dnia dywidendy. Postanowieniem z dnia 23 sierpnia 2012 r. w sprawie
sygn. IT CSK 764/11 Sad Najwyzszy odrzucil skargi kasacyjne pozwanego i interwenienta ubocznego.

We wszystkich wskazanych wyzej sprawach roszczenia o stwierdzenie niewazno$ci lub uchylenie wskazanych
wyzej uchwal walnych zgromadzen akcjonariuszy zostaly zabezpieczone poprzez ustanowienie zakazoéw wykonania
zaskarzonych uchwat do czasu prawomocnego zakonczenia postepowan.

Postanowienie Sadu Apelacyjnego w Lodzi z dnia 24 wrze$nia 2010 r. w sprawie sygn. I ACz 757/10 zostalo wydane
juz po tym, jak wskazana w nim uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy pozwanego zostala wykonana, gdyz
do dnia 30 sierpnia 2010 r. zarzad Pozwanego wyplacil dywidende akcjonariuszom uprawnionym do dywidendy w
Swietle zaskarzonej uchwaly, a wiec posiadajacym akcje sp6tki w dniu 17 sierpnia 2010 r.

Po wydaniu przez Sad Apelacyjny w Lodzi powolanego wyzej wyroku z dnia 20 grudnia 2011 r. pozwany wyplacit
uprawnionym osobom (w tym rowniez osobom wskazanym w zalgczniku nr 6 do pozwu) zalegla dywidende, wraz z
odsetkami za op6znienie za okres od dnia wydania powyzszego wyroku do dnia zaplaty.

Po wydaniu przez Sad Apelacyjny we Wroclawiu oraz Sad Apelacyjny w Szczecinie powolanych wyzej wyrokéw
pozwany wyplacil uprawnionym osobom (w tym réwniez osobom wskazanym w zalacznikach nr 23, 25 i 27 do pozwu)
zalegla dywidende, wraz z odsetkami za op6Znienie za okres od dnia wydania powyzszych wyrokéw do dnia zaplaty.
W przypadku (...) S.A. jako podstawe wyplaty zaleglej dywidendy pozwany powolal wyrok Sadu Apelacyjnego we
Wroclawiu z dnia 8 lipca 2011 r., w sprawie sygn. I ACa 690/11i w zwigzku z tym wyplacil odsetki od zaleglej dywidendy
od daty tego wyroku.

Powdd nabyl od akcjonariuszy (bylych akcjonariuszy) pozwanego wierzytelno$ci wobec pozwanego o zaplate odsetek
za opdznienie w wyplacie dywidendy naleznej tym akcjonariuszom na podstawie uchwaly nr 22 zwyczajnego walnego
zgromadzenia akcjonariuszy spoélki (...) S.A. w R. (obecnie: (...) S.A. w B.) z dnia 26 czerwca 2010 r.

W czeSci umoéw, na podstawie ktéorych powod nabyt wierzytelnoéci o odsetki od akcjonariuszy spolki (...) S.A.,
wskazano jako date poczatkowa liczenia odsetek dzien 1 wrze$nia 2010 r., w czeSci za$ date te wskazano na dzien 31
sierpnia 2010 r.

W cze$ci umodw zawartych pomiedzy powodem a bytymi akcjonariuszami (...) S.A. w § 1 pkt definiujacym wierzytelnosé
bedaca przedmiotem tych umoéw znalazlo sie sformutowanie ,w zwiazku z opéZnieniem w wyplacie dywidendy (...)
akcjonariuszowi przystuguje (...) wierzytelno$c¢ o zaplate odsetek za zwloke z tytutu nieterminowej wyplaty dywidendy

...

Za wyjatkiem wymienionych ponizej, osoby, od ktorych pow6d nabyl wskazane wyzej wierzytelnosci, w dniu 26
czerwca 2010 r., byly akcjonariuszami spolki (...) S.A. w R. (obecnie: (...) S.A. w B.) i przyslugiwaly im akcje tej spotki
w iloéci wynikajacej z ksiegi akcyjnej (...) S.A., potwierdzonej w umowach zawartych pomiedzy powodowa spotka a
tymi akcjonariuszami.

Akcjonariusze J. M. (1), J. J. (1), P. C. i L. W. przestali by¢ akcjonariuszami Spoélki przed ta data na skutek zamiany
akgeji.

Akcjonariusz A. S. posiadajaca 3 316 akcji (1.p. (...)) zmarta w dniu 3 lipca 2005 r. Zgodnie z postanowieniem Sadu
Rejonowego w Belchatowie z dnia 30 pazdziernika 2008 r. w sprawie sygn. akt I Ns 485/08 spadek po niej nabyli M. S.



(1), E.P.,,M.G.iM.S. (2) po V4 (jednej czwartej czeSci) kazde z nich. Dzial spadku po A. S. nie zostal przeprowadzony.
Umowe przelewu odsetek przystugujacych od 1 105 akcji zawarla z powodem w dniu 4 wrze$nia 2012 r. jedynie M. G..

Akcjonariusz Z. F. posiadajacy 5 211 akcji (liczba porzadkowa w ksiedze akcyjnej (...)) zmarl w dniu 18 maja 2010
r. Zgodnie z postanowieniem Sadu Rejonowego w Belchatowie z dnia 23 czerwca 2010 r. sygn. akt I Ns 337/11
spadek po nim w calo$ci nabyla G. F., ktéra zawarla w dniu 25 kwietnia 2012 r. z powodem umowe przelewu odsetek
przystugujacych od tej iloéci akcji.

Akcjonariusz J. J. (2) posiadajacy (...) akeji (1.p. (...)) zmarl w dniu 24 czerwca 2011 r. Zgodnie z postanowieniem Sadu
Rejonowego w Belchatowie z dnia 28 lipca 2011 r. w sprawie sygn. akt I Ns 473/11 spadek po nim w calo$ci nabyla J. J.
(3), ktora zawarla w dniu 4 wrze$nia 2012 r. z powodem umowe przelewu odsetek przystugujacych od tej iloéci akeji.

Osoby posiadajace akcje (...) S.A. na dzien 26 czerwca 2010 r., od ktérych powodowa Spétka nabyla wierzytelno$ci
bedace przedmiotem sporu, zbyly te akcje przed dniem 17 sierpnia 2010 r., a to w zwiazku z realizacja prawa do
zamiany akcji w trybie art. 5 ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w
procesie konsolidacji spoélek sektora elektroenergetycznego.

Powdd nabyl rowniez od akcjonariuszy (bylych akcjonariuszy) spolek: (...) S.A., zsiedziba w B., (...) S.A., z siedziba w
B. oraz (...) S.A., z siedzibg w N., wierzytelnoSci wobec pozwanego (jako nastepcy prawnego wszystkich tych spétek)
o zaplate odsetek za opdZnienie w wyplacie dywidendy naleznej tym akcjonariuszom na podstawie odpowiednio:
uchwaly nr 3 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy spolki (...) S.A. z dnia 29 czerwcea 2010 r., uchwaly
nr 4 zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy spoélki (...) S.A. z dnia 30 czerwca 2010 r. oraz uchwaly nr 3
zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy spoélki (...) S.A. z dnia 21 czerwca 2010 1.

Wérod wierzytelnoSci wobec pozwanego o zaplate odsetek za op6znienie w wyplacie dywidendy znajduje sie rowniez
wierzytelno$¢ powoda, wynikajaca z faktu, ze poprzednik prawny powoda - spélka (...) Investment Sp. z 0.0. w K.,
ktbra zostala przejeta przez powoda w wyniku polaczenia spélek, byla akcjonariuszem (...) S.A.

W czeSci umodw zawartych pomiedzy powodem a bylymi akcjonariuszami ww. spdlek w § 1 pkt definiujgcym
wierzytelno$é bedaca przedmiotem tych umoéw znalazlo sie sformulowanie ,,w zwigzku z op6znieniem w wyplacie
dywidendy (...) akcjonariuszowi przystuguje (...) wierzytelno$¢ o zaplate odsetek za zwloke z tytulu nieterminowe;j

wyplaty dywidendy (...)”.

Osoby, od ktorych powo6d nabyl wskazane wierzytelno$ci oraz poprzednik prawny powoda odpowiednio w dniach:
29 czerwca 2010 T., 30 czerwca 2010 T. oraz 21 czerwca 2010 r. byly akcjonariuszami odpowiednio spétek: (...) S.A.,
(...) S.A. oraz (...) S.A. i przystlugiwaly im akcje tych spoélek w ilosci wynikajacych z ksiag akcyjnych tych spotek,
potwierdzonych w umowach zawartych pomiedzy powodem a tymi akcjonariuszami, przy czym akcjonariusze (...) SA
J. M. (2) posiadal 4 095 akcji, a nie jak wskazano w umowie (...) akcji, za$ B. M. posiadal 1 952, a nie 7 214 akcji.

Wskazane wyzej osoby zbyly posiadane przez siebie akcje powolanych wyzej spolek przed dniem 17 sierpnia 2010 ., a
to w zwiazku z realizacja prawa do zamiany akcji w trybie art. 5 ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r. o zasadach nabywania
od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spolek sektora elektroenergetycznego (Dz. U. Nr 191, poz. 1367, z
pozn. zm.).

Pismami z dnia 12, 19 i 28 lutego 2013 r., z dnia 11, 12 i 28 marca 2013 r. oraz z dnia 10 kwietnia 2013 r. powod
zawiadomil pozwanego o nabyciu wskazanych wierzytelno$ci przesylajac jednoczeénie ich zestawienia oraz wezwal
pozwanego do zaplaty.

Pismem datowanym na 18 lutego 2013 r. powdd wezwal pozwanego do zaplaty kwoty naleznej mu jako nastepcey (...)
spolki (...) Investment Sp. z 0.0. Pozwany odmowil zaplaty zadanej kwoty.

W okresie od 16 lipca 2013 r. do 10 lutego 2014 r. powodowa Spoélka zawarla z wiekszo$cig akcjonariuszy, w umowach z
ktorymi znalazlo sie stwierdzenie o nabywaniu wierzytelnoéci w postaci odsetek z tytutu zwloki w wyplacie dywidendy,



jednobrzmiace aneksy do ,,Umowy zlecenia wraz z powierniczym przelewem wierzytelno$ci oraz umowy przelewu
wierzytelno$ci”, w ktorych zawarto stwierdzenie, ze strony tych umow przez ,zwloke” rozumiejg ,,op6Znienie w
zaplacie dywidendy” i potwierdzaja, iz zgodnie z wola stron zwarta umowa dotyczy przelewu wierzytelnosci z tytulu
op6znienia w wyplacie dywidendy.

Aneksy takie nie zostaly zawarte z 24 akcjonariuszami, w umowach z ktérymi znalazlo sie sformutowanie ,odsetki
za zwloke”.

Laczna kwota wierzytelnoSci nabytych przez strone powodowa i posiadanych przez nig wierzytelno$ci wyniosta
8.538.717,51 zlotych.

W rozwazaniach Sad Okregowy wskazal, ze strona powoda dochodzi w niniejszym procesie roszczenia o zaplate
odsetek za opdznienie w wyplacie dywidendy, nabytych w drodze umoéw przelewoéw wierzytelno$ci zawartych z
osobami, bedacymi akcjonariuszami wymienionych czterech spélek, ktérych nastepca prawnym jest pozwana, w dniu
podjecia przez Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy tych spélek uchwat o przeznaczeniu czesci zysku do podziatu, a
czeSciowo takze naleznej jej z tytulu posiadania - na te sama date - akcji (...) S.A., ktérej nastepca prawnym jest
pozwana.

Prawo powoda do uzyskania tego $wiadczenia, a obowiazek pozwanej do jego spelienia wynika z uchwal Walnych
Zgromadzen Akcjonariuszy o dokonaniu podziatu zysku za 2009 r. szczegblowo opisanych w ustaleniach faktycznych.
We wszystkich tych uchwalach ustalono tzw. dzien dywidendy (dzien, na ktory ustalane jest prawo do dywidendy) na
dzien 17 sierpnia 2010 r. oraz ustalono termin jej wyplaty.

Wobec stwierdzenia niewaznosci ww. uchwal w zakresie ustalenia dnia dywidendy na 17 sierpnia 2010 roku wyrokami
sadéw powszechnych, opisanymi w ramach podstawy faktycznej rozstrzygniecia, za dzien dywidendy, a wiec dzien
ustalania kregu akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w podziale zysku do tego przeznaczonego, traktowa¢ nalezy
dzien podjecia tych uchwal.

Sad pierwszej instancji zaznaczyl, ze sprawy powyzsze toczyly sie z powddztwa réznych akcjonariuszy, ale z mocy art.
427 § 1k.s.h. wzw. z art. 427 § 4 k.s.h., wyroki w nich zapadle maja moc obowiazujaca w stosunkach miedzy spotkg w
wszystkim jej akcjonariuszami. Sad Okregowy podkredlil, ze ma to o tyle istotne znaczenie, iz wedtug pierwotnej tresci
uchwatl w zakresie dnia dywidendy, powod (jego poprzednicy prawni) nie byl do niej uprawniony i dopiero wskutek
stwierdzenia niewazno$ci uchwat znalaz} sie w kregu podmiotéw uprawnionych do jej otrzymania.

Ostatecznie pozwana spoétka wyplacila uprawnionym osobom (w tym powodowi i osobom, od ktérych wywodzi
on swoja legitymacje procesowa) zalegla dywidende wraz z odsetkami za okres od dnia wydania powyzszych,
prawomocnych i wykonalnych wyrokéw do dnia zaplaty. Wyplata ta nastapila odpowiednio w dniu 21 grudnia 2011
r. co do akcjonariuszy (...) Elektrownia (...), w dniu 28 kwietnia 2011 r. co do akcjonariuszy (...) Elektrownia (...),
w dniu 8 lipca 2011 r. co do akcjonariuszy (...) Kopalnia (...) i w dniu 22 czerwca 2011 r. co do akcjonariuszy (...)
Zespo6t Elektrowni (...).

Zgodnie z art. 481 k.c. odsetki przystuguja za opdznienie, chociazby wierzyciel nie poniost zadnej szkody i chociazby
opbznienie bylo nastepstwem okoliczno$ci, za ktére dluznik nie ponosi odpowiedzialnoéci. Dluznik nie moze sie
uwolni¢ od przewidzianej w powotanym przepisie odpowiedzialnoSci ani przez ekskulpacje, ani przez powolanie na
okoliczno$ci egzoneracyjne. Op6znienie w spelnieniu §wiadczenia nalezy rozumieé jako nie spelienie go w terminie,
w ktérym powinno by¢ spelnione. W przypadku spornej dywidendy termin ten okres$laly uchwaly przeznaczajace czesé
zysku spolek do podziatu.

Sad pierwszej instancji wskazal, ze termin spelnienia Swiadczenia w postaci wyplaty dywidendy wynika wiec nie tyle
z whadciwoS$ci zobowigzania, co raczej z tresci czynno$ci prawnej, z ktorej powstaje obowiazek jej wyplaty, ale nie
zmienia to faktu, ze wymagalno$¢ roszczenia o nig nie jest zalezna od wezwania spotki (dtuznika) do wykonania
zobowiazania przez akcjonariusza (wierzyciela). Spotka zatem powinna wyplaci¢ dywidende niezwlocznie po uplywie



terminu przewidzianego na jej wyplate. Dluznik spetlnia §wiadczenie niezwlocznie, jezeli dokonuje go nie p6zniej
niz w terminie, ktory przy zachowaniu nalezytej starannos$ci i uwzglednieniu obiektywnych warunkéow, w jakich
dziala spolka , jest niezbedny do przygotowania wyplaty. W wypadku opdznienia w wyplacie dywidendy akcjonariusz
(wierzyciel) moze zadaé odsetek.

Termin ten w przypadku spornych uchwaly byl ustalony na dzien 30 sierpnia 2010 r., a uchwaly te w tym zakresie
nie byly kwestionowane i sa wazne.

Przyjecie istnienia stanu opOznienia jest mozliwe woéwczas, gdy dluznik nie spelnia w terminie $wiadczenia
pienieznego okreSlonego co do wysokoéci. W ocenie Sadu Okregowego skoro powyzsze uchwaly okreslity wysoko$é
zysku przeznaczonego do podzialu, to — bez wzgledu na spér co do kregu uprawnionych akcjonariuszy, a wlasciwie
w obu przypadkach (czy to kregu uprawnionych zgodnie z jej pierwotnym brzmieniem, czy kregu uprawnionych
wg tre$ci uchwaly w brzmieniu wynikajagcym z wyroku stwierdzajacego jej czeSciowa niewazno$ci) — wysoko§é
Swiadczenia, do ktorego spelnienia zobowigzana byla strona pozwana byla okreélona. Zmieniata sie tylko suma do
wyplaty przypadajaca na kazdego z uprawnionych.

Pozwana spotka nie spelnila S$wiadczenia na rzecz powoda (jego poprzednikdw prawnych) z przyczyn lezacych w
tres$ci uchwaly, ale takze z racji zakazu ich wykonywania wynikajacego z postanowien sadowych zabezpieczajacych
powddztwa o stwierdzenia niewaznosSci uchwal. Jej zaniechanie nie bylo zatem zawinione, co jednak nie oznacza, ze
Swiadczenie to nie istnialo i nie bylo wymagalne. Taki skutek wynika z wyrokéw stwierdzajacych niewazno$¢ uchwal.

Rozwazajac kwestie legitymacji procesowej czynnej powoda, Sad Okregowy odniost sie do tych uméw przelewu
wierzytelno$ci, ktérych przedmiot okre$lony zostat jako odsetki za zwloke w wyplacie dywidendy. Watpliwosci co
do rzeczywistej woli stron tych uméw zostaly wyjasénione w drodze zawartych juz w toku postepowania aneksow, w
ktérych ich strony sprecyzowaly rozumienie uzytych tam poje¢ ,,zwloka” i ,op6zZnienie”.

Sad pierwszej instancji podniosl, ze nie zostaly wprawdzie przedstawione aneksy z wszystkimi bylymi akcjonariuszami
Spolek, ktorych nastepcg prawnym jest pozwana ( nie przedstawiono anekséw dotyczacych 24 uméw), jednakze
winny one by¢ interpretowane w analogiczny sposéb. W tresci pierwotnych umoéw zawarto sformulowanie ,,w zwiazku
z opOznieniem w wyplacie dywidendy (...) akcjonariuszowi przystuguje (...) wierzytelno$¢ o zaplate odsetek za
zwloke z tytulu nieterminowej wyplaty dywidendy (...)”. Zdaniem Sadu Okregowego skoro niesporne jest, ze strona
pozwana nie pozostawala w stanie zwloki w wyplacie dywidendy to de facto takie sformulowanie powodowaloby
bezprzedmiotowo$¢ tych uméw. Skoro nie byto zwloki — to nie ma odsetek za zwloke — i nie ma wierzytelnosci bedacych
przedmiotem przelewu. Ponadto takie sformutowanie definicji wierzytelno$ci bedacej przedmiotem przelewu — wobec
uzycia w jednym zdaniu zaréwno pojecia ,op6znienia” jak i pojecia ,,zwloki” rodzi watpliwosci, ktorych sama tresé
umowy nie rozwiewa. Uzycie przy tym pojecia ,,odsetek (...) z tytulu nieterminowej wyplaty” budzi watpliwosci jeszcze
dalej idace i powoduje, iz dostlowna interpretacja tych umoéw, wydaje sie by¢ nieuzasadniona i zbyt daleko idaca.

Sad Okregowy ostatecznie uznal zatem, ze umowy te dotyczyly odsetek z tytulu opoéznienia (nieterminowego)
wyplacenia dywidendy. Pomimo niezloZenia przez strone powodowa aneksow zawartych z wszystkimi osobami, ktore
przelaly na jej rzecz swoje wierzytelnoSci, nalezalo zastosowaé jednakowa regule interpretacyjng w stosunku do
wszystkich tych uméw. Stosowanie réznej wykladni, w Swietle przedstawionych argumentéw, §wiadczylo by o braku
konsekwencji i podwazalo samo w sobie zasadno$é¢ tego toku rozumowania. Zaréwno z tredci przytaczanego § 1
wszystkich spornych uméw w ich pierwotnym brzmieniu, jak i z faktu przedstawienia tak wielu anekséw mozna
wyprowadzi¢ wniosek, iz taki cel i zamiar stron dotyczyt wszystkich tych umoéw, a nie tylko tych, co do ktérych zawarto
aneksy.

Sad pierwszej instancji podkreslil, ze sporne miedzy stronami kwestie o ogélnym charakterze dotycza samej zasady
wymagalno$ci roszczenia o wyplate dywidendy oraz prawa i daty jego powstania do naliczania odsetek za opdznienie
w wyplacie dywidendy. Przyjal, ze



termin spelnienia §wiadczenia w postaci podziatu zysku wynika tylko i wylacznie z uchwal okreélajacych dzien wyplaty
dywidendy.

Rozwazajac skutki wydanych w okolicznoéciach sporu prawomocnych wyrokéw sadéw powszechnych,
stwierdzajacych niewazno$¢ uchwat (...) w zakresie ustalenia dnia dywidendy, Sad Okregowy odwolal sie do pogladu
prezentowanego w uchwale 7 sedziéw SN z dnia 18 wrzesnia 2013 r. w sprawie III CZP 13/13. W §lad za powolanym
judykatem argumentowal, ze zaskarzona uchwala Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy jest dotknieta niewaznoscia
wzgledna, wyrok sadu stwierdzajacy jej niewazno$¢ ma charakter konstytucyjny i choé stwierdza niewazno$é uchwaty
ex tunc, to jego skutki powstaja z chwilg jego wydania. Uchwala (...) nie jest wiec niewazna od poczatku i trzeba
wyroku do jej wykluczenia z obrotu, w tym znaczeniu, ze do czasu takiego wyroku uchwala pozostaje w obrocie i rodzi
skutki prawne. Z przytoczonego pogladu Sad Okregowy wywiddl jednak inne wnioski niz strona pozwana.

Sad pierwszej instancji dokonal rozrozniana na ,pozytywne” i ,negatywne” skutki, jakie tego rodzaju uchwata (...),
wykluczona nastepnie z obrotu w drodze prawomocnego orzeczenia sadu, wywolala w okresie jej funkcjonowania. Za
»pozytywne” uznal zdarzenia ktore faktycznie zaszly, zaistnialy. Odnosi sie do np. przy uchwalach dotyczacych wyboru
czlonkéw zarzadu do dzialan tych czlonkéw powolanych niewazng uchwaly - zgodnie z zasada ciaggloéci organow
spolki; czy sfery ochrony praw osoéb trzecich, ktoére dzialaly w zaufaniu do tresci uchwaly nie posiadajac informacji
0 jej niewaznosci i na jej podstawie dokonaly czynnosci prawnych rodzacych okre$lone skutki. Prawomocny wyrok
stwierdzajacy niewazno$¢ tego rodzaju uchwal nie powoduje automatycznie niewaznosci czy nieistnienia tego rodzaju
zdarzen.

Natomiast wsteczne dzialanie wyroku stwierdzajacego niewazno$é uchwaty powoduje, ze te zdarzenia ktére na skutek
niewaznej uchwaly nie zaszly ( zdarzenia ,negatywne”), ale powinny zaj$¢, nalezy - w ocenie Sadu Okregowego-
traktowac jako skuteczne z mocg wsteczna. Wyrok stwierdzajacy niewazno$¢ uchwaly przywraca bowiem stan prawny,
jaki powinien istnie¢ i to ze skutkiem od daty tej uchwaly. Niewazno$¢ wzgledna ma takie znaczenie, ze wyrok
ja stwierdzajacy nie usuwa ex lege pozytywnych (w sensie zaistnialych) skutkow uchwaly, ale przywraca (z moca
wsteczna) stan zgodny z prawem w zakresie tego, czego ziszczeniu sie funkcjonowanie uchwaly w obrocie sie
przeciwstawialo.

W sferze odsetek, taka wlaénie odwrotna sytuacja dotyczy prawa do dywidendy wynikajacego z wyroku
stwierdzajacego niewazno$¢ uchwaly w zakresie ustalenia daty dywidendy. Wyrok taki bowiem stwierdza , ze krag
uprawnionych nalezy ustala¢ na inng date niz w pierwotnym brzmieniu uchwaly, ale nie zmienia ani wysokosci
czesci zysku przeznaczonego do wyplaty ani daty jej wyplaty. Skoro mowa o skutkach ex tunc wyroku, to znaczy ze
od poczatku uprawniony do dywidendy byl krag akcjonariuszy wynikajacy z uchwaly (...) w ksztalcie okreSlonym
wyrokiem stwierdzajacym w czeSci niewazno$¢ tej uchwaly. Respektowanie uchwaly wyraza sie wlaénie w brak
mozliwo$ci zadania zwrotu dywidendy od akcjonariuszy, ktérzy uzyskali jej wyplate na podstawie uchwaly wg jej
brzmienia w ksztalcie przed stwierdzeniem jej niewazno$ci, nie oznacza za$ przyjecia, ze dywidenda wcze$niej nalezala
sie komu$ innemu czy w innej wysokoS$ci, bowiem od poczatku dywidenda nie nalezala sie ani nikomu innemu ani w
innej wysokosci niz wynikaloby to z treSci uchwaly ustalonej na skutek wyroku sadu stwierdzajacego jej niewazno$¢.

Na gruncie niniejszej sprawy, zdaniem Sadu Okregowego, wymagalno$¢ roszczenia pominietych pierwotnie
akcjonariuszy ( poprzednikéw prawnych powoda) faktycznie jest skutkiem wyroku stwierdzajacego niewazno$c¢
uchwaly, ale skoro wyrok ten ma moc ex tunc to stan op6znienia w wyplacie dywidendy takze jest wsteczny.

Sad pierwszej instancji wskazal réwniez, ze podniesiona w doktrynie teza o ,kolejnoéci” prawa do dywidendy i prawie
do odsetek inaczej ustalanym dla kazdej z grupy akcjonariusz (czy to pierwotnie uprawnionych czy uprawnionych
dopiero na skutek wyroku stwierdzajacego niewazno$¢ uchwaly) jest oparta na calkowicie pozbawionym podstaw
prawnym roznicowaniu podstawy prawnej roszczenia akcjonariuszy o wyplate dywidendy i wskazujgc na przyjete
przez niego zalozenie, ze inna jest podstawa prawna roszczenia tych pierwszych a inna tych ostatnich, sama w sobie
w znacznym stopniu podwaza cala argumentacje autora tej publikacji co do omawianego roszczenia. Skoro uchwala
(...) byla niewazna i to ex tunc to nie mozna tak dzieli¢ akcjonariuszy. Podstawa roszczenia o wyplate dywidendy



w przypadku wszystkich uprawnionych akcjonariuszy jest tylko i wylacznie uchwala (...) o przeznaczeniu zysku
do podzialu. Wyrok stwierdzajacy niewazno$é uchwaly nie stanowi w zadnym wypadku podstawy prawnej takiego
roszczenia, a ma znaczenie jedynie w sferze ustalenia kregu oséb uprawnionych do dywidendy.

Wszystkim uprawnionym akcjonariuszom udzial w zysku nalezat sie w tej samej kolejno$ci i w tym samy momencie,
tj. w momencie podjecia uchwaly (...) w tym zakresie. Wypadek kiedy dtuznik ma watpliwo$ci, czy nie wie kto jest
uprawniony do $wiadczenia albo powstal spor, kto jest wierzycielem uprawnia dluznika do wystapienia o zlozenie
przedmiotu $wiadczenia do depozytu (art. 467 k.c.). Samo zaistnienie takiej sytuacji nie zmienia faktu zaistnienia
stanu op6znienia ani nie powoduje zwolnienia dtuznika od ryzyka zaplaty odsetek za op6Znienie. Dopiero ewentualnie
zlozenia §wiadczenia do depozytu ma skutki spelnienia §wiadczenia (art. 470 k.c. ), a podjeciu tej czynno$ci nie stalo
na przeszkodzie zabezpieczenie udzielone w sprawie o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly.

Przechodzac do kwestii zabezpieczenia powddztw o stwierdzenie niewaznoSci uchwaly poprzez zakaz jej wykonywania
i jego wplywu na powstanie roszczenia o odsetki Sad Okregowy stwierdzil, Ze zagadnienia tego nie mozna ocenié
jednoznacznie.

W ocenie Sadu pierwszej instancji przewazaja argumenty, ze zakaz wykonania uchwaly wprowadzony jako
zabezpieczenie powodztwa o stwierdzenie jej niewazno$ci nie uchyla prawa wierzyciela — uprawnionego akcjonariusza
do odsetek w tym znaczeniu, ze takie zabezpieczenie nie powoduje, aby dluznik przestal by¢ w stanie opdZznienia
w spelhieniu $wiadczenia w postaci wyplaty dywidendy. Przemawiaja za tym argumenty analogicznie do tych
dotyczacych skutkéw wyroku stwierdzajacego niewazno$é uchwaly. Postanowienie zabezpieczajace nie zmienia daty
spelienia §wiadczenia — w jego skutku w postaci zakazu wykonania uchwaly nie ma zwloki po stronie dluznika,
ale nadal zachodzi tu sytuacja w ktorej nie spelnia on $§wiadczenia z powodu ,,0kolicznosci za ktére nie ponosi
odpowiedzialnoéci”. Wydanie takiego postanowienia zabezpieczajacego nie przesuwa terminu wymagalnoSci i nie ma
charakteru trwalego.

Ponadto wydane przez Sad postanowienie zabezpieczajace ma na celu i jego istota jest ochrona interesu uprawnionych
(w tym wypadku pominietych pierwotnie akcjonariuszy) i nie mozna wyprowadzac z niego takiego skutku, w efekcie
ktére mialoby ono jednocze$nie ograniczaé ich ewentualne uprawnienia do zadania odsetek za op6znienie.

Wyrazony w tych postanowieniach zakaz wykonania uchwal walnych zgromadzen dotyczyt uchwal o treéci zaskarzonej
powodztwami w cze$ci dotyczacej ustalenia dnia dywidendy, a wiec uchwat, ktére przewidywaly wyplate dywidendy na
rzecz okres$lonego kregu akcjonariuszy danej spotki. Zakaz wykonania uchwal dotyczyt wiec wylacznie zakazu wyplaty
dywidendy tym osobom, ktore zgodnie z trescig zaskarzonych uchwal mialy by¢ uprawnione do uzyskania dywidendy,
a nie bylyby uprawnione do jej uzyskania w razie stwierdzenia niewaznosci lub uchylenia danej uchwaly w czesci
dotyczacej ustalenia dnia dywidendy. Wynika to z istoty postepowania zabezpieczajacego, ktére ma zapobiec sytuacji,
w ktorej wydane w postepowaniu spornym orzeczenie sagdu nie bedzie moglo by¢ wykonane lub tez jego wykonanie
okaze sie utrudnione. Udzielone zabezpieczenia mialy zapobiec wyplacie dywidendy tym osobom, ktére bytyby do
dywidendy nieuprawnione w sytuacji stwierdzenia niewaznoéci lub uchylenia zaskarzonych uchwal, a tym samym
zabezpieczy¢ mozliwo§¢ wykonania uchwal w stosunku do oséb, ktére na skutek stwierdzenia ich niewazno$ci lub
uchylenia staly sie uprawnionymi do dywidendy.

Ze swej istoty uzyskanie zabezpieczenia dochodzonego roszczenia nie moze dziala¢ na niekorzy$c¢ osoby, ktorej
przystuguje roszczenie chronione dokonanym zabezpieczeniem. Z mocy art. 427 k.s.h. roszczenie o stwierdzenie
niewaznoSci lub uchylenie uchwaly walnego zgromadzenia akcjonariuszy zgloszone przez jednego akcjonariusza
dziala roéwniez na rzecz pozostalych akcjonariuszy pozostajacych w takiej samej sytuacji prawnej i faktycznej, jak
akcjonariusz wnoszacy powodztwo, a zatem uzyskane przez niego zabezpieczenie de facto zabezpiecza tez roszczenia
pozostalych akcjonariuszy znajdujacych sie w tozsamej sytuacji prawnej i faktycznej. Byloby sprzeczne z istotg
instytucji zabezpieczenia twierdzenie, ze skorzystanie z procesowego uprawnienia do uzyskania zabezpieczenia
roszczenia przez jednego akcjonariusza moze mieé jakikolwiek negatywny wplyw na materialnoprawne roszczenie o



zaplate odsetek za opdznienie, przystugujace temu akcjonariuszowi oraz pozostalym akcjonariuszom, wobec ktérych
wydany wyrok stwierdzajacy niewazno$¢ zaskarzonej uchwaly rowniez wywiera skutki prawne.

W ocenie Sadu Okregowego, istnienie zabezpieczenia nie stalo takze na przeszkodzie w zlozeniu sumy dywidendy
do depozytu, co zwolniloby pozwang od odpowiedzialno$ci za op6znienie. Choé zabezpieczenie dotyczylo roszczen
niepienieznych, to wniosek taki mozna wyprowadzi¢ pos$rednio z treSci art. 742 § 1 zdanie 2 k.p.c. w zw. z art.
755 § 1 zdanie 1 in fine. Nadto, w rezultacie tej czynnoéci interes tak uprawnionych jak i obowigzanego nie dozna
zadnego uszczerbku, a wiec funkcja zakazu wykonywania uchwaly (wynikajaca z udzielonego zabezpieczenia) zostaje
zachowana i spelniona. Argumenty strony pozwanej co do watpliwo$ci w przedmiocie ewentualnego braku zgody sadu
na zlozenie kwoty dywidendy do depozytu sa raczej nieaktualne na gruncie rozpoznawanego sporu. Skoro bowiem
z uchwaly wynikal termin wyplaty dywidendy i nie byt on przedmiotem zaskarzenia w procesie o stwierdzajacego
niewazno$¢ uchwaly to zakladanie a priori takiej decyzji sadu raczej nie jest uzasadnione. Warunkiem zlozenia
przedmiotu $wiadczenia do depozytu sadowego jest wykazanie, iz istnieje spor co do tego, kto jest wierzycielem.
Istnienie sporu w tym zakresie potwierdzalo wytoczenie powddztwa zmierzajgcego do wzruszenia uchwaly, ktéra
rozstrzygala o kregu wierzycieli.

Sad Okregowy zaznaczyl takze, ze w orzecznictwie przewaza obecnie poglad o przewadze funkeji odszkodowawczej
odsetek nad ich funkcja waloryzacyjna. W sytuacji zachodzacej w niniejszej sprawie zasadzanie odsetek od daty
wyroku stwierdzajacego niewazno$¢ uchwaty prowadziloby w istocie do ich umorzenia za okres przed data tego wyroku
i stanowilo nieuzasadnione uprzywilejowanie dluznika.

Sad pierwszej instancji podniost takze, ze pozwana (w czeSci w jakiej nie dokonata ich wyplaty przed udzieleniem
omawianych zabezpieczen) korzystala z srodkow przeznaczonych na dywidende po terminie jej wyplaty przez znaczny
okres. Natomiast uprawnieni w §wietle prawa akcjonariusze byli pozbawieni tej mozliwoSci.

Sad pierwszej instancji wskazal rowniez, ze brak bylo podstaw do zastosowania normy z art. 5 k.c. , bowiem w
sprawie nie zachodza szczeg6lnie uzasadnione, wyjatkowe okolicznoéci, ktorych zaistnienie mogloby uzasadniac
potraktowanie roszczenia odsetkowego jako naduzycia prawa podmiotowego. Dodatkowo odwolal sie do zasady,
ze z ochrony z art. 5 k.c. nie moze korzysta¢ ten kto sam zasad wspolzycia spolecznego nie stosuje, czy chocéby je
narusza. W tym kontekscie zasadnicze znaczenie ma argument o korzystaniu z pieniedzy przeznaczonych na wyptate
dywidendy przez pozwanego po dacie w ktérej faktycznie mial ja wyplacié. Gdyby pozwana spétka podjela probe
zlozenia tego $wiadczenia do depozytu, w istotnym stopniu zmienilo by to ocene zachowania obu stron sporu. Fakt, ze
pozwana skorzystala z postanowienia zabezpieczajacego i nie podjela zadnych dzialan zmierzajacych do uwolnienia
sie z obowiazku speknienia tego $wiadczenia w terminie, przesadza, ze na te klauzule powolywac¢ sie nie moze.

Strona powodowa dochodzila zaplaty odsetek za okres od dnia nastepnego od daty wyplaty dywidendy przewidzianego
w ww. uchwalach stanowiacych podstawe ich wyplaty do dnia wydania prawomocnych i wykonalnych wyrokéw
stwierdzajacych niewaznoé¢ tych uchwatl w zakresie ustalenia dnia dywidendy na inny dzien niz data powziecia tych
uchwal. W konsekwencji akcjonariuszom (...) Elektrownia (...) naleza sie odsetki za op6znienie w wyplacie dywidendy
za okres od dnia 31 sierpnia 2010 r. do dnia 20 grudnia 2011 r. W stosunku do cze$ci akcjonariuszy tej spolki strona
powoda ograniczyla swoje zadanie i dochodzi odsetek za op6Znienie liczonych od dnia 1 wrzeénia 2010 r. (...) S.A.
nalezg sie odsetki za op6znienie w wyplacie dywidendy za okres od dnia 31 sierpnia 2010 r. do dnia 2 marca 2011 .

(...) S.A. naleza sie odsetki za opdznienie w wyplacie dywidendy za okres od dnia 28 sierpnia 2010 r. do dnia 8
lipca 2010r. (pozwany wyplacil odsetki od zaleglej dywidendy liczone od dnia wydania wyroku z dnia 8 lipca 2011 1.,
pomimo, iz prawomocny i wykonalny wyrok stwierdzajacy niewazno$¢ uchwaty (...) tej spotki zapadl 2 marca 2011r.).

(...) S.A. naleza sie odsetki za opdznienie w wyplacie dywidendy za okres od dnia 31 sierpnia 2010 r. do dnia 22 czerwca
2011T.



Sad pierwszej instancji podkreslil, ze za niesporne i przyznane potraktowane zostaly réwniez kwestie ilosci
posiadanych przez powoda i jego poprzednikéw prawnych akeji na dzienn dywidendy, wysoko$é dywidendy na jednag
akcje i laczng wysoko$¢ dywidendy naleznej powodowi (i kazdemu z jego poprzednikéw prawnych).

Sad Okregowy mial przy tym na uwadze, iz strona powodowa przyznala zasadno$§¢ zarzutéw dotyczacych zbycia
akcji przez 4 akcjonariuszy przed data powziecia uchwaly, przyznajacej dywidende, oraz zasadno$§é zarzutu
nieprawidlowego wyliczenia odsetek naleznych dwém innym akcjonariuszom z powodu zawyzenia ilo$ci posiadanych
przez nich akcji. W tym zakresie pow6dztwo zostato skutecznie cofniete.

W zakresie akcjonariuszy, co do ktoérych strona pozwana podniosta zarzut ich $émierci, Sad pierwszej instancji uznat
powodztwo za zasadne wobec akcjonariuszy F. i J., gdyz strona powodowa wykazala postanowieniami spadkowymi,
iz osoby ktdre rozporzadzily wierzytelnoSciami w tym zakresie (odpowiednio G. F. i J. J. (3)) byly ich wylacznymi
nastepcami prawnymi. Odmiennie ocenil Sad Okregowy sytuacje w stosunku do M. G., ktéra rozporzadzila prawem
do odsetek naleznych za op6znienie w wyplacie dywidendy przystugujacej akcjonariuszowi A. S.. Pomimo $mierci
tej ostatniej w 2005 r. widniala ona nadal w ksiedze akcjonariuszy w czerwcu 2010 r. Spadek po niej nabyli maz
i 3 dzieci (w tym M. G.) po V4 czeéci kazde z nich. Wobec braku informacji i dowodéw o przeprowadzeniu dzialu
spadku po A. S. i braku zmian wpisu w ksiedze akcyjnej, uznac nalezalo, ze prawa do przystugujacych jej akcji weszly
w calo$ci do spadku i przystugiwaly w odpowiedniej czeéci kazdemu ze spadkobiercow. Kazdy z nich mial prawo
do rozporzadzenia przystlugujacym mu prawem, a tre$¢ przepisu art. 1036 k.c. nie sprzeciwia sie wprost dokonaniu
takiego rozporzadzenia. Na gruncie niniejszej sprawy Sad pierwszej instancji stwierdzil, ze strona pozwana nie
zakwestionowala skutecznoéci rozporzadzenia prawem do ww. odsetek dokonanym przez M. G. co do zasady. Brak jest
bowiem przestanek do stwierdzenia, ze rozporzadzenie to naruszaloby uprawnienia innych spadkobiercéw w zakresie
przepisow o dziale spadku albo aby ktorys$ z nich nie wyrazil na to rozporzadzenie zgody. Jednakze skutecznoéc¢ takiego
rozporzadzenia ogranicza sie do przypadajacemu temu spadkobiercy udzialu spadkowego. Powodka nie wykazala zas
aby osobie tej przystugiwato prawo do rozporzadzenia wieksza iloScia akcji i zwigzang z nimi dywidende. Jak wynika z
umowy zawartej miedzy powodka a M. G. dotyczyta ona prawa zwiazanego z 1 105 akcjami, a w konsekwencji nalezng
dywidenda w kwocie 5 270,85 ztotych brutto (4,77 zlotych na akcje) i odsetkami w wysokoéci 895,47 zlotych.

Z ksiegi akcyjnej (...) Elektrownia (...) wynika za$, ze A. S. posiadala jedynie 3.316 akcji. Biorac pod uwage wielkoéc
udzialu spadkowego M. G. uzna¢ nalezy wiec, ze przyslugiwalo jej prawo do rozporzadzenia jedynie 829 akcjami i
zwigzanymi z nimi prawami. Wysoko§¢ przystugujacej jej dywidendy wyniosta wiec 3.954,33 zlotych, a odsetki za
op6Znienie w jej wyplacie za wskazany w umowie okres kwote 671,80 zlotych.

Lacznie nalezno$¢ przystugujaca powodowi z tytulu opdznienia w wyplacie dywidendy od akcji przystugujacych
powodowi oraz osobom od ktérych nabyl on skutecznie wierzytelnosci wynosi 8.538.493,84 zlotych i do wysoko$ci
tej kwoty Sad Okregowy uwzglednil powodztwo.

W zakresie, w ktorym strona powodowa cofnela powddztwo ze zrzeczeniem sie roszczenia Sad pierwszej instancji,
na podstawie przepisoéw art. 355 § 1 k.p.c. i art. 203 § 1 k.p.c. umorzyl postepowanie. W pozostalym zakresie Sad
Okregowy oddalil powddztwo, jako nieznajdujace podstawy prawne;j.

O kosztach procesu Sad pierwszej instancji orzekl na podstawie art. 100 zdanie 2 k.p.c.

Apelacje od powyzszego wyroku wniosla strona pozwana, zaskarzajac go w czesci, w jakiej uwzglednial on powodztwo
oraz zasadzil od pozwanego na rzecz powoda koszty postepowania (tj. w zakresie pkt 1 i 4 wyroku), zarzucajac mu
naruszenie:

I. prawa materialnego przez:

1) niewlaSciwe zastosowanie art. 481 k.c. w zwiazku z art. 455 k.c. poprzez zasadzenie odsetek od dywidendy w sytuacji,
w ktorej:



a) osobom, od ktérych powod nabyl wierzytelnos$ci o odsetki od dywidendy nie przystugiwaly w tym okresie roszczenia
o wyplate dywidendy;

b) roszczenia te, nawet gdyby przystugiwaly osobom, od ktérych powdd nabyt wierzytelnoéci, nie byly - w okresie
za ktory zasadzono odsetki - wymagalne, a zatem pozwany nie pozostawal w opdZnieniu co do spelnienia swojego
Swiadczenia wzgledem tych oséb, a co za tym idzie powoda;

2) niewlaSciwie zastosowanie art. 425 oraz art. 427 k.s.h. poprzez uznanie, ze skutki prawomocnych wyrokéw
stwierdzajacych cze$ciowa niewazno$¢ uchwat spolek, ktérych nastepca prawnym jest pozwana, w przedmiocie
podziatu zysku za rok 2009, w postaci uniewaznienia ex tunc, oznaczaja powstanie po stronie powoda wymagalnego
roszczenia o wyplate dywidendy z data wsteczng, a tym samym opdznienie pozwanej w jego zaspokojeniu, pomimo, ze
roszczenie to nie istnialo w okresie, za ktory odsetki zostaly zasadzone, a powstato dopiero w wyniku konstytutywnych
wyrokow stwierdzajacych czeSciowa niewaznoé¢ i zmiany, w efekcie ich uprawomocnienia sie, dnia dywidendy
okreslonego w uchwalach o podziale zysku na dzien, w ktérym uchwaly zostaly podjete;

3) niewlaSciwe zastosowanie art. 65 § 2 k.c. poprzez przyjecie, jedynie na podstawie twierdzen jednej ze stron umow
przelewu wierzytelnosci odsetkowych dochodzonych w niniejszym postepowaniu (tj. powoda), ze w 24 umowach
przelewu wierzytelnoSci, w ktérych jako przedmiot strony wskazaly przelew odsetek za zwloke, w rzeczywistosci
chodzilo im o odsetki za op6znienie;

II. przepisbw postepowania, tj. art. 233 k.p.c., przez uznanie, ze we wszystkich umowach przelewu wierzytelnosci
odsetkowych dochodzonych w niniejszym postepowaniu, w ktérych przedmiotem przelewu byly odsetki za zwloke,
zgodnym zamiarem stron byl przelew odsetek za opdZnienie, bez przeprowadzenia jakiegokolwiek dowodu w tym
zakresie w stosunku do 24 umoéw przelewu wierzytelnosSci — co mialo istotny wplyw na wynik postepowania, gdyz sad
zasadzil od pozwanego na rzecz powoda, na podstawie ww.. umoéw, odsetki za op6Znienie, mimo, ze - jak wynika z ich
tresci przedmiotem przelewu byly jedynie odsetki za zwloke.

W nastepstwie powyzszych zarzutow skarzacy niést o zmiane zaskarzonego wyroku w zakresie pkt 1 i 4, poprzez
oddalenie powddztwa co do kwoty 8.538.493,90 zlotych oraz zasadzenie kosztow postepowania w instancji od powoda
na rzecz pozwanego, a ponadto o zasadzenie od powoda na rzecz pozwanego kosztow postepowania apelacyjnego
wedlug norm prawem przepisanych.

W odpowiedzi na apelacje powdd wniost o jej oddalenie w catosci, jako nieuzasadnionej, a ponadto o zasadzenie na
rzecz powoda od pozwanego zwrotu kosztéw postepowania apelacyjnego, w tym kosztéw zastepstwa procesowego
wedlug norm przepisanych.

Juz po zamknieciu rozprawy apelacyjnej w dniu 11 grudnia 2014 r. pelnomocnik strony pozwanej zlozyl pismo
zatytulowane ,zalacznik do protokolu rozprawy z dnia 11.12.2014 r.”, w ktérym wyjaénil, ze pozwany rozpoczal
wyplate dywidendy w stosunku do akcjonariuszy (...) S.A w dniu 8 lipca 2011 r. majac na uwadze, ze uchwala nr
4 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia (...) S.A., co do ktorej w dniu 2 marca 2011 r. zapadl prawomocny wyrok
Sadu Apelacyjnego we Wroclawiu w sprawie sygn. I ACa 14/11, byla takze przedmiotem zaskarzenia w innym,
toczacym sie rownolegle postepowaniu prowadzonym przed Sadem Okregowym w Legnicy pod sygn. VI GC 124/10,
a nastepnie przed Sadem Apelacyjnym we Wroctawiu pod sygn. I ACa 690/11. W toku tego postepowania takze
udzielono zabezpieczenia powddztwa poprzez zakazanie zarzadowi pozwanej Spotki wykonania zaskarzonej uchwaty.
Postepowanie w tej sprawie zostalo zakonczone dopiero postanowieniem dnia 8 lipca 2011 r. i w tej dacie upadlo takze
postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia ( pismo k 5411 -5413).

Sad Apelacyjny zwazyl, co nastepuje:

Apelacja strony pozwanej jest w przewazajacej czesci uzasadniona.



Sad Apelacyjny nie podziela przywolanego w apelacji strony pozwanej zarzutu naruszenia prawa procesowego tj.
art. 233 k.p.c., a takze zarzutu naruszenia prawa materialnego — art. 65 § 2 k.c., za pomoca ktérych skarzacy staral
sie podwazy¢ legitymacje czynng powoda w zakresie roszczen wywodzonych z 24 umoéw przelewu wierzytelnoéci,
wskazanych przez pelnomocnika powoda na rozprawie przed Sadem pierwszej instancji w dniu 5 marca 2014 r. Zarzut
naruszenia zasady swobodnej oceny dowodoéw wyrazonej w art. 233 k.p.c. jest o tyle chybiony, iz Sad Okregowy
ustalil pozytywnie tre$¢ owych spornych umow w oparciu o zalaczone do akt dokumenty. Natomiast kwestia wykladni
zawartych w tych umowach o$wiadczen woli nie jest domena procesu dowodzenia i oceny dowoddéw, a stosowania
prawa materialnego. W orzecznictwie zgodnie podkres$la sie, Ze samo ustalenie tre$ci o§wiadczen woli stron zawartych
w umowach nalezy do ustalen faktycznych, a wykladnia o§wiadczenia woli to zagadnienie prawne, rozpatrywane na
podstawie art. 65 k.c. (tak SN m.in. w wyroku z dnia 28 stycznia 2004 r. w sprawie IV CK 410/02, LEX nr 602390;
podobnie w wyroku z dnia 24 marca 2010 r. w sprawie V CSK 311/09, LEX nr 1232335).

Stad, niejako co do zasady, zarzut naruszenia przepisu art. 233 § 1 k.p.c. w sposéb wskazany w apelacji nie mogt
prowadzi¢ w realiach sporu do podwazenia legitymacji czynnej powoda.

Nietrafny okazal sie takze zarzut naruszenia dyrektyw wykladni z art. 65 § 2 k.c. Niejednoznaczna tre$¢ spornych uméw
i postuzenie sie w ramach jednego dokumentu zar6wno pojeciem ,,op6Znienia”, jak i ,,zwloki” dluznika wskazuje, ze
odwolanie sie do literalnego brzmienia kontraktu pozostaje catkowicie zawodne i nie daje podstaw dla przypisania
stronom owych uméw woli przeniesienia wierzytelnosci z tytulu odsetek za zwloke dluznika. Sad Apelacyjny w
pelni aprobuje w tym zakresie stanowisko Sadu Okregowego i przedstawiona w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku
wykladnie postanowien kwestionowanych uméw, prowadzaca do wniosku, ze przedmiotem przelewu byly w istocie
wierzytelno$ci o odsetki za op6znienie w spelnieniu §wiadczenia z tytutlu dywidendy, wynikajace z art. 481 § 1 k.c.
Posluzenie sie przez strone powodowa okre§lonym wzorem umowy, ktérego interpretacje przedstawiono w szeregu
aneksow do umoéw przelewu, w zasadzie wyklucza mozliwo$¢ przyjecia, iz strona powodowa odmiennie wykladata
jego postanowienia w przypadku 24 spornych umoéw. Zebrany w sprawie material dowodowy nie daje takze podstaw
dla wyprowadzenia wniosku, iz w kwestionowanych umowach zamiarem i wola cedentéw bylo przeniesienie na
cesjonariusza wierzytelnoSci z tytulu odsetek za zwloke w wyplacie dywidendy. Do szeregu argumentéw podniesionych
przez Sad pierwszej instancji nalezy doda¢ i ten, ze strony umoéw przelewu nigdzie nie okreélily stopy ,odsetek za
zwloke”, a nie budzi watpliwosci, ze w § 2 kazdego z tych kontraktéw wierzytelnosci bedace przedmiotem cesji zostaly
wyliczone przy zastosowaniu stopy odsetek ustawowych za op6Znienie, zgodnie z art. 481 § 2 k.c.

W konsekwencji przyjaé trzeba, ze strona powodowa posiada legitymacje czynna do wystapienia z pozwem w
rozpatrywanej sprawie.

Nie oznacza to jednak, ze pozostale zarzuty apelacji nie prowadza do wzruszenia zaskarzonego wyroku. Punktem
wyjScia dla dalszych rozwazan jest w pelni aprobowany przez Sad Apelacyjny poglad wyrazony w uchwale 7 sedziow
SN z dnia 18 wrze$nia 2013 r. w sprawie ITI CZP 13/13 (OSNC 2014/3/23). Akceptujac stanowisko o konstytutywnym
charakterze prawomocnych wyrokéw stwierdzajacych niewazno$¢ uchwal Walnych Zgromadzenia Akcjonariuszy
poprzednikéw prawnych pozwanej Spotki w zakresie dnia dywidendy oraz o skutkach ex tunc tego rodzaju orzeczen,
nie sposob podzieli¢ pogladu Sadu Okregowego dotyczacego stanu wymagalno$ci wierzytelno$ci powodowej Spotki (i
jej cedentdw) z tytulu dywidendy i opdznienia dtuznika w spelnieniu tych Swiadczen.

Niewatpliwie racje ma Sad pierwszej instancji akcentujac szczegblny charakter odpowiedzialnosSci dtuznika z tytulu
odsetek za opdznienie w spetlnieniu §wiadczenia pienieznego. Istotnie, w §wietle przepisu art. 481 § 1 k.c. dluznik
odpowiada niezaleznie od swej winy i nie moze uwolni¢ sie od odpowiedzialnoSci poprzez wykazanie ewentualnych
okolicznoS$ci egzoneracyjnych. Surowy rezim odpowiedzialnoéci nie oznacza jednak odpowiedzialno$ci absolutnej,
niezaleznej od wiedzy dluznika. Nie mozna bowiem pomingé, ze warunkiem powstania op6znienia w zaplacie
Swiadczenia pienieznego jest istnienie wierzytelnoSci i pozytywna wiedza dluznika o skonkretyzowanej przedmiotowo
i podmiotowo wierzytelno$ci. Chwile, w ktérej dtuznik dopuszcza sie opdznienia, okreéli¢ nalezy przy uwzglednieniu
dyspozycji art. 455 k.c. Dluznik op6Znia sie wiec z wykonaniem zobowiazania, gdy nie spelnia §wiadczenia w terminie
oznaczonym lub wynikajacym z wlasciwoéci zobowigzania, a w przypadku gdy termin nie zostanie w taki sposob



oznaczony, jesli nie spelnia Swiadczenia niezwlocznie po wezwaniu dluznika do wykonania. Stan opdznienia dtuznika
w realizacji Swiadczenia jest zwigzany z jego wymagalno$cia. Nie jest bowiem mozliwie, by dluznik opdzniat sie
ze spelnieniem $§wiadczenia, mimo braku wymagalno$ci roszczenia wierzyciela. W orzecznictwie podkreéla sie, ze
wymagalno$¢ roszczenia nalezy laczy¢ z nadejSciem ostatniego dnia pozwalajacego dtuznikowi spelnié $wiadczenie
zgodnie z treScia zobowigzania ( tak SN w wyroku z dnia 3 lutego 2006 r. w sprawie I CSK 17/05, LEX nr
183057). Wymagalno$¢ okreslana jest jako stan, w ktérym wierzyciel ma prawng mozliwo$é zadania zaspokojenia
przystugujacej mu wierzytelno$ci. Jest to stan potencjalny, o charakterze obiektywnym, ktorego poczatek zbiega sie
z chwila uaktywnienia sie wierzytelno$ci (por. uzasadnienie wyroku SN z dnia 12 lutego 1991 r. w sprawie III CRN
500/90, OSNCP 1992/7-8/137).

Jak trafnie wywodzi apelujacy, dla ustalenia istnienia wierzytelno$ci z tytulu dywidendy, jak tez dla okre$lenia
dnia jej wymagalnoSci, a tym samym stanu op6znienia dluznika, decydujace znaczenie ma okreSlenie charakteru
orzeczen sagdowych, jakie zapadly w wyniku powodztw wytoczonych na podstawie art. 425 k.s.h., ktérych przedmiotem
bylo stwierdzenie niewaznosci uchwal (...) w zakresie ustalenia dnia dywidendy. W mys$l przepisu art. 348 § 2
k.s.h. tzw. dzien dywidendy to dzien wedlug ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy
za dany rok obrotowy. W tym stanie rzeczy wyrok stwierdzajacy niewazno$¢ uchwaly w zakresie ustalenia dnia
dywidendy, decyduje rowniez o kregu oséb uprawnionych do dywidendy. Zgodnie z twierdzeniami pozwu i
ustaleniami faktycznymi Sadu pierwszej instancji, poprzednicy prawni powodowej Spo6iki byli akcjonariuszami strony
pozwanej i przejetych przez nig Spolek w dacie podejmowania uchwal przez (...) o podziale zysku za 2009 r.,
status ten jednak utracili przed nadejSciem dnia dywidendy ustalonego zgodnie z pierwotnym brzmieniem uchwal.
Innymi slowy, podmioty te nie byly uprawnione do dywidendy w oparciu o wadliwe uchwaly (...). Prezentowany w
judykaturze poglad odrzucajacy bezwzgledna niewazno$¢ uchwaly zgromadzenia akcjonariuszy sprzecznej z prawem
i opowiadajacy sie za przyjeciem konstrukeji blizszej niewazno$ci wzglednej tego rodzaju uchwal, a w konsekwencji
uznanie, ze wyrok stwierdzajacy niewazno$¢ uchwaly zgromadzenia akcjonariuszy ma charakter konstytutywny ( vide
powolana juz uchwala 7 sedziéw SN z dnia 18 wrze$nia 2013 r. w sprawie III CZP 13/13, podobnie SN w wyroku z
dnia 18 lipca 2014 r. w sprawie IV CSK 640/13, LEX nr 1511816), przektada sie na ocene zwigzania wadliwg uchwatg
w okresie od daty jej powziecia, do daty wydania prawomocnego orzeczenia eliminujgcego ja z obrotu. Za utrwalony
wypada w tej materii przyjaé poglad, zgodnie z ktérym sam fakt sprzecznos$ci uchwaly z ustawa nie daje podstaw do
jej nierespektowania. Jak podkreslil Sad Najwyzszy w uchwale 7 sedziow z dnia 1 marca 2007 r. w sprawie III CZP
94/06 (LEX nr 231007), do czasu rozstrzygniecia powbdztwa o stwierdzenie niewaznos$ci uchwaly nalezy respektowac
kwestionowana uchwale, a zatem przyjmowac wynikajacy z niej stan rzeczy ( podobnie SN w wyroku z dnia 24 lutego
2011 r. w sprawie III CSK 150/10, OSNC -ZD 2012/1/12; w wyroku z 13 maja 2011 r. w sprawie V CSK 361/10, LEX
nr 1001340). W realiach sporu wadliwe uchwaly (...) wszystkich czterech Spolek musialy by¢ zatem respektowane
przez strone pozwang az do wydania prawomocnych wyrokéw stwierdzajacych ich cze$ciowa niewazno$é. Wskazane
uchwaly w ich pierwotnym, wadliwym brzmieniu co do dnia dywidendy, nie stanowily podstawy jakichkolwiek
wierzytelnoéci powodowej Spolki i jej poprzednikéw prawnych o wyplate dywidendy. Tego rodzaju wierzytelnosSci
powstaly po stronie powodowej dopiero w zwiazku z konstytutywnym stwierdzeniem niewazno$ci uchwal (...) co
do dnia dywidendy. Nie spos6b zatem uzna¢, ze dluznik — (...) S.A. w okresie od terminu zaplaty wskazanego
w zakwestionowanych uchwalach (...) do daty wydania prawomocnych orzeczen stwierdzajacych ich czeSciowa
niewazno$¢, mial wiedze o istnieniu skonkretyzowanych przedmiotowo i podmiotowo wierzytelnosci powodowej
Spolki ( jej poprzednikow prawnych) i o obowigzku ich zaspokojenia. Co wiecej, we wskazanym okresie aktualnie
uprawnieni wierzyciele nie mieli mozliwoSci skutecznego zadania, aby pozwany spelnil Swiadczenie w zakresie wyplaty
dywidendy, a ich ewentualne pow6dztwa w tej materii nie mialyby szans na uwzglednienie. Konstytutywny charakter
wyrokow stwierdzajacych niewazno$é uchwat (...) przesadza o ich prejudycjalnym znaczeniu dla roszczenia o wyplate
dywidendy. Nie powstal zatem stan wymagalno$ci wierzytelno$ci powoda i jego poprzednikéw prawnych z tytutu
dywidendy. Skoro strona powodowa nie mogla skutecznie zadaé spelnienia $wiadczenia gléwnego (dywidendy), nie
powstal takze stan opdznienia dluznika i zwigzane z tym roszczenie akcesoryjne o odsetki z art. 481 § 1 k.c.

Tych obiektywnych okoliczno$ci nie sanuje moc wsteczna prawomocnych wyrokoéw stwierdzajacych niewazno$é
uchwat (...). W piSmiennictwie podkresla sie, ze prawomocne stwierdzenie niewazno$ci uchwaly nie daje



akcjonariuszom faktycznej mozliwoéci uzyskania korzystnego rozstrzygniecia w okresie pomiedzy terminem wyplaty
dywidendy a chwila uprawomocnienia sie orzeczenia stwierdzajacego niewazno$¢ uchwaly o okreéleniu dnia
dywidendy ( tak W. P., E. R. — Wymagalno$¢ wierzytelno$ci o wyplate dywidendy w przypadku zaskarzenia uchwaly
walnego zgromadzenia okres$lajacej dzien dywidendy, (...) 2014 Nr 2 s. 4 -11; podobnie M. D. — Roszczenia powstajace
w zwigzku z wyeliminowaniem z obrotu wadliwych uchwal zgromadzen spdélek kapitalowych, (...) z2014 r. Nr 3s. 10
—16). W ocenie Sadu Apelacyjnego, nie przekonuje w tej materii przedstawione w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku
rozréznienie na , pozytywne” i ,negatywne” skutki uchwaly (...) i stanowisko Sadu Okregowego o respektowaniu
wylacznie skutkéw zdarzen pozytywnych, czyli takich, ktére na skutek wadliwej uchwaly faktycznie zaszly, zaistnialy.
Przywrobcenie stanu zgodnego z prawem ex tunc nie oznacza przeciez odwrocenia biegu okre$lonych okolicznosci
faktycznych. Wydaje sie takze, ze przedstawiony poglad Sadu pierwszej instancji obarczony jest bledem logicznym.
Pozytywne lub negatywne skutki powinny bowiem by¢ rozpatrywane w odniesieniu do tego samego zdarzenia
prawnego. Tymczasem Sad Okregowy rozwaza pozytywne skutki wadliwej uchwaly (...), przy zalozeniu takiej jej tresci,
ktora obowiazywala do daty prawomocnego wyroku stwierdzajacego jej niewaznos¢, natomiast skutki negatywne,
a zatem zdarzenia, ktore nie zaszly, odnosi do uchwaly (...) w brzmieniu uksztaltowanym tym prawomocnym
orzeczeniem. Jedynie istnienie uchwaly (...) w brzmieniu ustalonym prawomocnym wyrokiem stwierdzajacym jej
niewazno$¢ w zakresie ustalenia dnia dywidendy daje bowiem mozliwo$¢ oceny, iz okreslone jej skutki nie ziscily sie
przed data wyroku.

W przypadku op6znienia w spelieniu §wiadczenia zawsze chodzi o okre§lony realny uplyw czasu mierzony w jego
jednostkach ( a nie jedynie o sztuczna konstrukcje zakladajaca taki stan rzeczy), w ktorym , jak wyzej wskazano,
dluznik mial wiedze o osobie wierzyciela i wysokosci dlugu, a wierzyciel mdgt zadaé spelnienia $wiadczenia.
Dluznik ma przy tym mozliwo$é zapobiezenia skutkom opdznienia wlasnym dzialaniem tj. spelniajac Swiadczenie.
W okoliczno$ciach sporu tego rodzaju przestanki nie zostaly spelnione. W rezultacie skutek ex tunc prawomocnych
wyrokow stwierdzajacych niewazno$é uchwal (...) co do dnia dywidendy oznacza wylacznie to, ze ze skutkiem
wstecznym tj. na dzien powziecia uchwal o podziale zysku za 2009 r. nalezy okre$li¢ krag podmiotéw uprawnionych
do dywidendy, ale nie przeklada sie na ustalenie z mocg wsteczng stanu wymagalno$ci wierzytelnosci o dywidende i
opo6znienia dluznika w ich zaspokojeniu.

Dodatkowo wypada zwr6ci¢ uwage, iz ustalenie stanu wymagalnoS$ci wierzytelnoéci o dywidende z mocg wsteczng
tj. od daty uchwat (...) o podziale zysku za 2009 r., konsekwentnie rodziloby takze skutek w postaci oznaczenia
na ten dzien poczatku biegu terminu przedawnienia roszczen wierzycieli. Za niedopuszczalng w $§wietle przepisu
art. 120 § 1 k.c. uznaé¢ wypada jednak konstrukcje , w ktorej termin przedawnienia rozpoczyna swdj bieg przed
data, w ktorej po stronie wierzyciela powstalo roszczenie rozumiane jako prawo zadania spelnienia $§wiadczenia.
Akceptacja odmiennego pogladu moglaby bowiem prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej roszczenie przedawniloby sie
zanim wierzyciel mégl podjaé jakiekolwiek dzialania zmierzajace do jego realizacji. Skoro roszczenie wierzyciela jest
skutkiem konstytutywnego prawomocnego wyroku stwierdzajacego niewazno$é uchwaly (...), to teoretycznie wydanie
tego rodzaju orzeczenia po uplywie okresu przedawnienia liczonego od terminu zaplaty dywidendy okre$lonego w
uchwale rodziloby taki wlaénie skutek. Nie sposéb bowiem zaaprobowa¢ tezy, iz powddztwo oparte na przepisie
art. 425 k.s.h. jest czynnos$cia przedsiewzieta bezposrednio w celu dochodzenia lub ustalenia albo zaspokojenia lub
zabezpieczenia roszczenia o dywidende ( art. 123 § 1 pkt 1 k.s.h.), skoro w chwili jego wytoczenia roszczenie to jeszcze
nie powstalo. Co wiecej, bezspornie strona postepowan zainicjowanych pozwami opartym na art. 425 k.s.h. nie byli
wszyscy akcjonariusze pozwanej Spolki (jej poprzednikow prawnych), ktorzy utracili prawo do dywidendy w $wietle
pierwotnego brzmienia uchwat (...), a brak jest podstaw by skutki dzialania niektorych z nich przypisaé pozostaltym.

W przekonaniu Sadu Apelacyjnego, nie da sie takze zaaprobowaé przedstawionej przez Sad Okregowy tezy o
zapobiezeniu skutkom opdznienia poprzez zlozenie Swiadczenia do depozytu. Doceniajac wage teoretycznych
wywodow przedstawianych w tej materii w piSmiennictwie ( vide W. P., L. R. w cytowanym wyzej artykule), nie
mozna poming¢, ze rozwigzanie oparte na surogacie wykonania zobowigzania obarczone jest w praktyce wieloma
mankamentami, ktérych dluznik nawet przy dolozeniu nalezytej staranno$ci moze nie wyeliminowaé. Sad Apelacyjny
w skladzie rozpoznajacym apelacje stoi za$ na stanowisku, iz przypisanie dluznikowi powinnosci okreslonego



zachowania musi by¢ polaczone z mozliwoscia jego praktycznej realizacji. W analizowanej kwestii watpliwoéci
budzi przede wszystkim spelnienie przeslanek z art. 467 k.c. Racje ma apelujacy wskazujac, iz przedmiotem
zlozenia do depozytu mogg by¢ $wiadczenia wymagalne. W piSmiennictwie podkresla sie, ze przed nadej$ciem
wymagalnoSci roszczenia wierzyciel nie musi byé¢ gotowy do przyjecia $wiadczenia, stad nie powinien ponosic
ujemnych konsekwencji braku gotowo$ci— z wyjatkiem sytuacji, gdy termin jest zastrzezony na korzy$¢ dluznika
( tak A. G. — Kodeks cywilny. Komentarz. Zobowigzania — cze$¢ ogbdlna, LEX 2011, teza 18 do art. 467 i powolane
tam poglady doktryny). W realiach sporu, nawet przy akceptacji stanowiska Sadu Okregowego o wymagalnoSci
Swiadczenia ze skutkiem ex tunc od daty uchwat o podziale zysku za 2009 r., nie spos6b pomina¢, ze w czasie gdy
skutek prawomocnych wyrokéw stwierdzajacych niewaznosé uchwat (...) w zakresie dnia dywidendy nie byl jeszcze
aktywowany, strona pozwana nie mogla skutecznie zlozy¢ wniosku o ztozenie §wiadczenia do depozytu z powolaniem
sie na wymagalno$§é Swiadczenia. Watpliwie jest takze istnienie przeslanki z art. 467 pkt 3 k.c., a to z uwagi na
analizowane uprzednio zwigzanie dtuznika wadliwg uchwalg (...) i powinno$¢ zachowania sie zgodnie z jej trescia.
Powolujac sie na mozliwoé¢ wykonania zobowigzania poprzez zlozenie Swiadczenia do depozytu w oparciu o art. 467
pkt 3 k.c., Sad Okregowy nie daje takze odpowiedzi na podstawowe pytanie, w jaki sposéb okresli¢ krag przedmiotowy
i podmiotowy ewentualnego wniosku zlozonego w trybie art. 693 i nast. k.p.c. Nie budzi bowiem watpliwoSci,
Ze w niniejszym postepowaniu cze$¢ akcjonariuszy pozwanego i jego poprzednikéw prawnych byla uprawniona
do dywidendy zaré6wno wedlug uchwal (...) w pierwotnym brzmieniu, jak i zgodnie z ich tre$cia uksztaltowang
prawomocnymi wyrokami stwierdzajacymi niewazno$c¢. Z kolei grupa pozostalych akcjonariuszy, ktérzy utracili ten
przymiot przed nadejéciem pierwotnie oznaczonego dnia dywidendy, nie jest weale jednorodna. Nie mozna bowiem z
gbry zakladaé, ze wszystkie te podmioty roscily sobie prawo do dywidendy, w okresie w ktérym wedlug Sadu pierwszej
instancji dtuznik winien zlozy¢ §wiadczenie do depozytu, a zatem ze istnial spér co do tego, kto jest wierzycielem.
Otwarte pozostaje pytanie, czy zaskarzenie uchwal (...) jedynie przez niektérych akcjonariuszy i przyszla rozszerzona
prawomocno$é ewentualnego wyroku stwierdzajacego niewazno$¢ uchwaly sprzecznej z prawem, bylyby dostateczna
przestanka dla uznania, iz w okresie poprzedzajacym wydanie tego orzeczenia co do calego $wiadczenia z tytulu
dywidendy istnieje spor o osobe wierzyciela w rozumieniu art. 467 pkt 3 k.c. Warto przy tym pamietaé, ze nawet
zezwolenie przez sad na zlozenie przedmiotu §wiadczenia do depozytu sadowego nie implikuje wniosku, ze zlozenie
przedmiotu §wiadczenia do depozytu sadowego jest wazne w rozumieniu art. 470 k.c.

W stosunku do wierzytelnoSci o odsetki za op6znienie w wyplacie dywidendy za 2009 r. w Spoétkach innych niz
(...) S.A. uzasadnione pozostaja réwniez argumenty apelacji dotyczace skutkéw prawnych postanowien nowacyjnych
o zabezpieczeniu roszczenia, wydanych w toku postepowan zainicjowanych powodztwami opartymi na art. 425 §
1 k.s.h. Mimo swego tymczasowego charakteru, postanowienie o zabezpieczeniu ksztaltuje sfere prawna oséb, do
ktorych odnosza sie jego skutki. W przypadku zabezpieczenr nowacyjnych wniosek taki wynika wprost z tresci art.
755 § 1 pkt 1 k.p.c., w my$l ktérego sad moze unormowac prawa i obowiazki stron na czas trwania postepowania.
Bezspornie w powolanym przepisie chodzi takze o prawa i obowigzki stron o charakterze materialnoprawnym.
Taki charakter mialy wydane w realiach sporu postanowienia o zabezpieczeniu, zakazujace stronie pozwanej (jej
poprzednikom prawnym) wykonania zaskarzonych uchwat. Jak stlusznie akcentuje skarzacy, z uwagi na tres¢ art. 427
§ 1 w zwigzku z art. 427 § 4 k.s.h. postanowienia te normowaly sfere prawna nie tylko stron postepowania sagdowego,
w ktorych udzielono zabezpieczenia, ale wszystkich os6b uprawnionych do dywidendy w Swietle zaskarzonych
uchwal. Ich znaczenie prawne dla oceny wymagalnosci roszczenn o wyplate dywidendy wyraza sie w tym, iz w
okresie obowigzywania zabezpieczenia stanowily one przeszkode w dochodzeniu tych roszczen (podobnie M. D. w
powolanym wyzej artykule — W. problemy zwiazane ze skutkami zaskarzenia uchwal zgromadzen spolek kapitalowych
w przedmiocie podzialu zysku). Obowigzywanie zakazu wykonania zaskarzonych uchwal (...), nalozonego w
trybie zabezpieczenia, wykluczalo takze mozliwo§¢ dobrowolnego $§wiadczenia przez dluznika. Jak zaznaczyl Sad
Apelacyjny w Lodzi w wyroku z dnia 27 paZzdziernika 2014 r. w sprawie I ACa 802/14 (nie publik.), wydanym na
gruncie tozsamego stanu faktycznego, sad udzielajgc zabezpieczenia wkracza w sfere prawa materialnego, swoim
orzeczeniem modyfikuje sytuacje prawna uczestnikow obrotu prawnego, a jego dzialania muszg byé¢ akceptowane
pod rygorem skorzystania z przymusu panstwowego. W podsumowaniu nalezy zatem przyjaé, iz postanowienia
o udzieleniu zabezpieczenia same w sobie ,przesuwaly” termin wymagalnosci roszczen o wyplate dywidendy.
Odmiennej oceny nie uzasadniajg przywolane przez Sad pierwszej instancji wzgledy celowo$ciowe postanowienia o



zabezpieczeniu, ktore z zaloZenia chroni¢ ma interesy uprawnionego. W realiach sporu postanowienia o udzieleniu
zabezpieczenia wydane w toku postepowan zmierzajacych do stwierdzenia niewaznoéci uchwatl (...) w przedmiocie
podzialu zysku za 2009 r. i wyplaty dywidendy zapobiegly rozdysponowaniu dywidendy miedzy krag podmiotéw
uprawnionych zgodnie z pierwotnym brzmieniem uchwal. Uprawnieni wierzycieli osiagneli zatem cel, ktéremu
udzielone zabezpieczenie miato stuzyé. Chybione sa takze argumenty, ktére sam Sad pierwszej instancji lokuje jako
te 0 ,...nieco pozaprawnym charakterze” (vide strona 32 uzasadnienia), a zwiazane z korzystaniem przez strone
pozwang z $rodkéw przeznaczonych na dywidende. Wstrzymanie wykonania uchwal (...) nastapilo przeciez na
wniosek akcjonariuszy, a nie strony pozwanej. Nieuprawnione jest zatem czynienie z takiego stanu rzeczy zarzutu
pod adresem dluznika. Sad Okregowy zdaje sie rowniez nie dostrzegaé, iz nawet w przypadku braku zabezpieczenia,
akcjonariusze ( w domysle poprzednicy prawni powoda) byliby pozbawieni mozliwo$ci korzystania z dywidendy do
chwili uzyskania prawomocnych wyrokéw stwierdzajacych niewazno$¢ zaskarzonych uchwal.

Na koniec wreszcie wypada podkresli¢ szczegblne okolicznoéci rozpatrywanej sprawy, ktére nie pozwalaja na
pozostawienie poza sfera rozwazan zachowania samych wierzycieli tj. powoda i jego poprzednikéow prawnych.
Nie mozna nie zauwazy¢, ze spor w rozpatrywanej sprawie w istocie wynikal z faktu, ze akcjonariusze pozwanej
Spolki i Spoélek przez nig przejetych, ktérym przymiot ten przystugiwal w dacie podejmowania zaskarzonych uchwat
(...), chcieli zarébwno zachowaé prawo do dywidendy za 2009 r., jak i skorzysta¢ z uprawnien przewidzianych w
art. 5 ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji
spolek sektora elektroenergetycznego (Dz.U. Nr 191, poz. 1367). Poprzednicy prawni powodowej Spotki przed dniem
dywidendy skorzystali z uprawnienia do zamiany akcji spolek konsolidowanych na akcje sp6tki konsolidujacej, majac
Swiadomos¢ treéci zaskarzonych uchwal oraz skutkéw swego zachowania, gdyby zaskarzone uchwaly (...) nie zostaly
wyeliminowane z obrotu. Nalezy zakladaé, iz mieli takze wiedze co do tego, iz strona pozwana zobligowana bedzie do
respektowania uchwat (...) mimo ich potencjalnej wadliwosci, a zatem co najmniej zakladali, ze dtuznik nie zrealizuje
$wiadczenia w zakresie wyplaty dywidendy na ich rzecz w terminach wskazanych w uchwalach. W rezultacie sytuacja
prawna wierzycieli w rozpatrywanej sprawie odbiega od modelu zakladanego w art. 481 § 1 k.c. , a odszkodowawcza
funkcja odsetek ustawowych od naleznej dywidendy musi by¢ rozpatrywana w powigzaniu z korzy$cia, jakg wierzyciele
odniesli dokonujac zamiany akcji.

Przedstawione rozwazania prowadza do wniosku, iz apelujacy trafnie zarzuca Sagdowi pierwszej instancji naruszenie
przepisoOw prawa materialnego tj. art. 425 i art. 427 k.s.h. oraz art. art. 481 k.c. w zwiazku z art. 455 k.c.

Zasadno$¢ tych zarzutdw nie przesadza jednak o tym, iz apelacja podlegala uwzglednieniu w caloSci. Argumentacja
przywolana przez apelujacego okazala sie zawodna w odniesieniu do roszczenia o zaplate odsetek ustawowych za
op6Znienie w wyplacie dywidendy bylym akcjonariuszom (...) S.A. za okres od dnia 2 marca 2011 r. do dnia 8
lipca 2011 r. Prawomocny wyrok stwierdzajacy niewazno$¢ uchwaly nr 4 (...) S.A. z dnia 30 czerwca 2010 r.
zapadl bowiem przed Sadem Apelacyjnym we Wroclawiu w dniu 2 marca 2011 r. Wszystkie szeroko rozwazane
skutki stwierdzenia niewaznoS$ci wskazanej uchwaly w zakresie ustalenia dnia dywidendy powstaly zatem juz w
tej dacie, a nie w dniu 8 lipca 2011 r. Oceny tej nie podwazaja wywody przedstawione w zalaczniku do protokotu
rozprawy apelacyjnej z dnia 11 grudnia 2014 r. Ze swej istoty zalgcznik, o ktéorym mowa w art. 161 k.p.c., jest czescia
protokolu posiedzenia i ma na celu uzupelnienie jego tresci o bardziej precyzyjne i pelniejsze przedstawienie wnioskow
(wywodow, konkluzji) oraz o$wiadczen (twierdzen i wypowiedzi) strony skladajacej zalacznik. Jego tresé musi mie¢
zwigzek z wypowiedziami autora zalgcznika zlozonymi na posiedzeniu, ktérego zalgcznik dotyczy ( tak I. Gromska —
Szuster - Kodeks postepowania cywilnego. Komentarz. Tom I pod red. H. Doleckiego i T. Wisniewskiego, LEX 2013,
teza1doart. 161 k.p.c.). Wuzasadnieniu wyroku z dnia 13 listopada 2003 r. w sprawie I CK 229/02 (Biul.SN 2004/4/9)
Sad Najwyzszy podkredlil, ze zalacznik do protokolu nie ma znaczenia autonomicznego i ma pomocnicza role w
stosunku do obowiazujacej zasady ustnosci rozprawy. Nie moze wiec zawiera¢ tre$ci samodzielnych, lecz powinien
ogranicza¢ sie do zreferowania i streszczenia ustnych wywodow i wnioskéw przedstawionych uprzednio na rozprawie.
W niniejszym postepowaniu zachodzi sytuacja calkowicie odwrotna, bowiem zaden z argumentéw przywolanych w
zalaczniku do protokolu nie zostal przedstawiony na rozprawie apelacyjnej w dniu 11 grudnia 2014 r. Za caltkowicie



sp6zniony nalezy réwniez uznaé¢, dowod z dokumentu ( postanowienia SA we Wroclawiu z dnia 8 lipca 2011 r. w
sprawie sygn. I ACa 690/11) zlozony po zamknieciu rozprawy.

Niezaleznie jednak od przywolanych przeszkod natury formalnej, nietrafna pozostaje rowniez merytoryczna warstwa
argumentacji pozwanego. Bezspornie uchwata nr 4 (...) S.A. z dnia 30 czerwca 2010 r. zostala w zakresie dnia
dywidendy wyeliminowana z obrotu opisanym wyzej prawomocnym wyrokiem z dnia 2 marca 2011 r. Z mocy art.
365 § 1 k.p.c. w zwigzku z art. 427 § 11 § 4 k.s.h. orzeczenie to korzysta z prawomocno$ci rozszerzonej, stanowiac
tym samym przeszkode procesowa dla rozpoznania sporu zawistego przed Sadem Apelacyjnym we Wroclawiu pod
sygn. I ACa 690/11, czemu zresztg Sad ten dal wyraz uchylajac zaskarzony wyrok i umarzajac postepowanie w sprawie
z powolaniem na art. 386 § 3 k.p.c. w zwigzku z art. 355 § 1 k.p.c. Istnienie tego rodzaju bezwzglednej przeszkody
procesowej wplywa takze na obowigzywanie udzielonego w toku postepowania zabezpieczenia. Dodatkowo w realiach
sporu, stwierdzenie niewazno$ci zaskarzonej uchwaly (...) w zakresie dnia dywidendy i konstytutywna moc wyroku z
dnia 2 marca 2011 r. czynily bezprzedmiotowymi jakiekolwiek rozwazania co do wykonania uchwaly w jej pierwotnym
ksztalcie, a tego dotyczylo postanowienie Sagdu Okregowego w Legnicy z dnia 23 sierpnia 2010 r. w sprawie sygn. VI
GC 124/10.

Podsumowujac, zagdanie pozwu okazalo sie zasadne, a zarzuty apelacji chybione, jedynie co do wierzytelnosci z tytulu
odsetek ustawowych za opdznienie w wyplacie dywidendy przystugujacej akcjonariuszom (...) S.A. za okres od dnia
2 marca 2011 r. do dnia 8 lipca 2011 r., tj. w zakresie kwoty 17.315,98 zl.

Majac powyzsze na uwadze, Sad Apelacyjny na podstawie art. 386 § 1 k.p.c. zmienil zaskarzony wyrok w punktach
11 3 w ten sposéb, ze zasgdzong w punkcie 1 kwote 8.538.493,90 zl obnizyl do kwoty 17.315,98 zl, oddalajac
powodztwo w pozostalej czesci, co do ktorej nie zostato ono ze skutkiem prawnym cofniete przez powoda. Modyfikacja
rozstrzygniecia co do istoty sprawy rodzila koniecznoé¢ zmiany orzeczenia o kosztach procesu zawartego w punkcie 4
zaskarzonego wyroku. Sad Apelacyjny w caloci obcigzyl tymi kosztami strone powodowa na podstawie art. 100 zdanie
drugie k.p.c., uznajac, ze pozwany ulegl jedynie co do nieznacznej czesci zadania. Na poniesione przez strone pozwang
koszty ztozylo sie wynagrodzenie jednego pelnomocnika, ustalone na podstawie, § 2 oraz § 6 pkt. 7 rozporzadzenia
Ministra Sprawiedliwo$ci z dnia 28 wrze$nia 2002 r. w sprawie oplat za czynnoéci radcéw prawnych oraz ponoszenia
przez Skarb Panstwa kosztow pomocy prawnej udzielonej przez radce prawnego ustanowionego z urzedu (tekst
jednolity: Dz. U. 2013 r. poz. 490).

Na podstawie art. 100 zdanie drugie k.p.c. Sad Apelacyjny orzekl takze o kosztach postepowania apelacyjnego,
ustalonych po stronie pozwanej zgodnie z § 2, § 6 pkt. 7 w zw. z § 12 ust.1 pkt. 2 powolanego rozporzadzenia.



