UZASADNIENIE

W pozwie zlozonym 24 czerwca 2013 roku S. S. zadal uchylenia uchwaly nr 8 z 25 maja 2013 r. zwyczajnego walnego
zgromadzenia pozwanej (...) Spolki Akcyjnej w B., w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2012, a nadto wnosil o
zasadzenie na jego rzecz od pozwanej kosztow procesu.

W uzasadnieniu pozwu powdd wskazal, iz jest akcjonariuszem pozwanej spdlki; jego pelnomocnik uczestniczyt w
walnym zgromadzeniu w dniu 25 maja 2013 r., glosujac przeciwko zaskarzonej uchwale oraz zglaszajac sprzeciw do
protokolu walnego zgromadzenia po jej przyjeciu. Powod podniosl, iz zaskarzona uchwala jest sprzeczna z dobrymi
obyczajami i ma na celu pokrzywdzenie akcjonariuszy mniejszoSciowych, w tym powoda. Pozwana spo6tka, w ocenie
powoda, nie ma bowiem uzasadnionej ekonomicznie potrzeby przeznaczania calej kwoty zysku za 2012 r. na kapital
zapasowy, jak uczynila to w zaskarzonej uchwale.

Strona powodowa argumentowala, iz uchwala walnego zgromadzenia przeznaczajgca caly zysk na kapitat zapasowy
lub rezerwowy nie moze narusza¢ ani zasady réwnouprawnienia akcjonariuszy, ani w inny sposéb krzywdzié
wspolnikow, zwlaszcza mniejszoSciowych, a prawo do dywidendy podlega swoistej ochronie przewidzianej w art. 422
§ 2 k.s.h. Zagospodarowanie $rodkow pozwanej Spolki nie stuzy ani biezacym potrzebom ani dlugofalowym interesom
spolki. Kapital zapasowy pozwanej zgodnie z § 33 statutu spo6lki tworzony jest z odpisdéw z zysku. Odpisy nie moga
by¢ nizsze niz 1/10 zysku do podzialu. Odpiséw na kapital zapasowy mozna zaniecha¢ jezeli wartos$c¢ tego kapitalu
bedzie réwna 1/3 warto$ci kapitalu zakladowego. Na dzien 1 stycznia 2012 r. kapital zapasowy pozwanej wynosit
45.884.645,24 7} za$ na koniec 2012 1. — 49.332.308,35 zl. Wobec wysoko$ci kapitatu zakladowego w kwocie 922.740
z}, kapital zapasowy stanowil odpowiednio 4972,65 % na poczatek i 5346,28 % kapitalu zakladowego na koniec 2012
r. Na dzien 31 grudnia 2012 r. kapital zapasowy przewyzszal wiec o ponad 53 razy kapital zakladowy.

Dalej powdd podnosil, iz zarzad pozwanej spotki w sprawozdaniu zarzadu w 2012 r. informowal, ze udzial kapitalu
wlasnego (kapital zakladowy + kapital zapasowy) w finansowaniu spotki (ogélna suma pasywow) wynosi 86%.
Rowniez biegly rewident w opinii wraz z raportem z badania sprawozdania finansowego pozwanej przedstawil
analize struktury kapitatu, z ktérej wynika, ze wskazniki potwierdzaja bardzo wysoki udzial kapitalu wlasnego w
finansowaniu spoélki. Wedtug raportu bieglego kapitaly wlasne wynosza 612,42 % kapitaldbw obcych. Obliczony przez
bieglego rewidenta wskaznik zlotej reguly bilansowania wynoszacy dla spotki 163,35 % przekracza wrecz bezpieczny
poziom wskaznika (100-150%). Powyzsze, zdaniem strony powodowej, wskazuje na wystarczajace a wrecz nadmierne
finansowanie sie spo6tki kapitalami wlasnymi, co obniza jej efektywno$¢ i uniemozliwia korzystanie z efektu dodatniej
dzwigni finansowe;.

W ocenie powoda, biorac pod uwage wysoko$¢ kapitalu zapasowego i jego stosunek do kapitalu zakladowego, dalsze
powiekszanie kapitalu zapasowego poprzez przeznaczanie na ten cel calego zysku spolki jest niecelowe i krzywdzace
dla akcjonariuszy. Wynika to z faktu, ze akcjonariusze finansujg spotke bez zadnego ekwiwalentu. Warto$¢ nominalna
akcji jest rbwna 210 zl natomiast warto$é bilansowa (kapitaly wlasne/iloé¢ akeji) wynosi 11.909,53 zl, czyli jest prawie
57 razy wieksza. Z powyzszego wynika, ze majatek spolki powstal w gléwnej mierze z zysku, ktory zostal zatrzymany
w spoéltce. Dlugotrwale utrzymujaca sie sytuacja braku zyskow z akcji w postaci dywidendy sklania akcjonariuszy
do sprzedazy akcji za warto$¢ odpowiadajaca kilku, czy kilkunastu procentom wartoéci bilansowej akcji. Spotka nie
wystepuje w publicznym obrocie a czlonkowie zarzadu i ich najblizsza rodzina sa gléwnymi nabywcami akgji.

Nastepnie powod wskazywal, iz przekazanie calego zysku netto pozwanej spotki za 2012 rok na kapital zapasowy
i pozbawienie tym samym dywidendy akcjonariuszy, nie bylo uzasadnione interesem spoélki oraz wszystkich
akcjonariuszy i stanowilo pokrzywdzenie akcjonariuszy mniejszo$ciowych. Cele rozwojowe spotki nie zostaly
precyzyjnie okreSlone, wskazywany juz stan zapas6w wynosi niespelna 12 mln zl i wzrést w ciagu ubieglego roku o
prawie 1,5 mln, za$ stan §Srodkow pienieznych na koniec 2012 r. wynosil 8.148.395,26 zl wykazujgc wzrost w stosunku
do poprzedniego roku o 2.168.046,24 zt.



Zdaniem strony powodowej, uzasadnienie przedstawione przy zaskarzonej uchwale nr 8 (...) z 25 maja 2013 r. jest
ogoblnikowe i nie jest spdjne z wnioskami wynikajacymi ze sprawozdania finansowego i sprawozdania zarzadu za
2012 r. i rady nadzorczej. Cele rozwojowe pozwanej spotki podane sg bardzo ogblnikowo. Ponadto, jak wynika ze
sprawozdania zarzadu za 2012 r. §rodki przewidziane na realizacje programu inwestycyjnego spotki na 2012 r. nie
zostaly jeszcze w pelni wykorzystane. Pozostala nie wykorzystana kwota 1.050.000 z} z zakladanych 7.050.000 zl.
Przedstawiony w sprawozdaniu zarzadu program inwestycyjny na 2013 r. zaklada wydatki w kwocie 7.950.000 zl.
Zgodnie z raportem biegltego rewidenta, badajacego sprawozdanie finansowe spélki za 2012 r. sprawozdanie wskazuje
zwiekszenie §rodkéw pienieznych netto w kwocie 2.168.000 zl, na co wplynely dodatnie przeplywy na dzialalnoéci
operacyjnej w kwocie 7.852.000 zl wynikajace gtownie z osiggnietego wyniku finansowego i amortyzacji. Pozwana
spotka na koniec okresu sprawozdawczego posiadala 8.148.395,26 z §rodkéw pienieznych.

W dalszej czeéci uzasadnienia pozwu strona powodowa podniosla, iz w raporcie z badania sprawozdania finansowego
biegly rewident wykazal, ze pozwana spotka posiadala na dzien 31 grudnia 2012 r. §rodki pieniezne w bankach w
lacznej kwocie 8.017.55,32 zt w tym lokaty terminowe w PLN i walutach w lacznej kwocie 7.562.132,57 zL W tej sytuacji,
zdaniem powoda, nieuzasadnione jest pozbawianie akcjonariuszy dywidendy i bezplatne korzystanie z ich kapitalu,
podczas gdy jednoczeénie sama spodtka czerpie korzysci z zainwestowanej gotowki. Tym bardziej, ze jak wskazano
powyzej kapitaly wlasne spolki pochodza z zatrzymanych zyskow z lat ubieglych. Takie dzialanie, w ocenie powoda,
jest sprzeczne z dobrymi obyczajami kupieckimi i stanowi jednocze$nie pokrzywdzenie akcjonariuszy.

W ocenie strony powodowej, réwniez drugi podany w zaskarzonej uchwale powo6d uzasadniajacy potrzebe
przeznaczenia calego zysku na kapital zapasowy tj. przeznaczenie go na zapasy, nie znajduje uzasadnienia. W
ciggu roku 2012 r. warto$¢ stanu zapaséw pozwanej spotki wzrosla z kwoty 9.213.046,83 zl do 11.944.805,95
zl a wiec 0 2.731.759,12 zt tj. 0 29,65%. Tak znaczny wzrost stanu zapaséw nastapil przy jednoczesnym spadku
sprzedazy o 2.167.991,16 zl (3,9%). Oznacza to zdaniem powoda, ze dalsze lokowanie §rodkéw spotki w zapasy jest
niekorzystne. Powod powoluje sie tu na tre$¢ opinii bieglego rewidenta, w ktoérej biegly podaje, ze uwzgledniajac
wskazniki dokonanej analizy ekonomiczno - finansowej oraz wyniki badania sprawozdania finansowego i zdarzen
gospodarczych, jakie nastapily po dniu bilansowym, aktualna sytuacja jednostki upowaznia do stwierdzenia, iz nie ma
zagrozenia dla kontynuacji jej dzialalno$ci w roku nastepnym po roku badanym. Z tego stwierdzenia pow6d wywodzi,
iz dalsze przeznaczanie $rodkéw z zysku na zapasy nie ma ekonomicznego uzasadnienia.

Wedle powoda, zaskarzona uchwala narusza ogolne reguly uczciwosci kupieckiej, poprzez pozbawienie akcjonariusza
prawa do udzialu w zysku podczas, gdy sytuacja spélki nie wskazywala potrzeby przeznaczania calego zysku na
kapital zapasowy. Ponadto pozwana spétka dysponuje Srodkami finansowymi pozwalajacymi w pelni na zrealizowanie
zamierzen spotki w zakresie potrzeb wskazanych w uzasadnieniu zaskarzonej uchwaly. W tej sytuacji, zdaniem
powoda, niegodziwe jest pozbawianie akcjonariusza jednego z podstawowych uprawnien zwigzanych z uczestnictwem
w spoélce. Fakt, ze spoltka akcyjna ma charakter korporacyjny i mniejszo$¢ podporzadkowana jest wiekszo$ci, nie
oznacza, ze z mniejszo$cia ta nie nalezy sie liczy¢. Kapitat zatozycielski, ktory pozwolil spélce na podjecie dziatalnosci
i umozliwit jej dzialanie pochodzil réwniez od akcjonariuszy mniejszoSciowych, ktorzy zainwestowali go majac
perspektywe uzyskiwania okres§lonych korzysci finansowych. Powod argumentowal, iz objecie akcji nie oznacza
przekazania na rzecz spolki kapitalu pod tytulem darmym, ale oznacza uzyskanie w zamian za kapital uprawnien
akcjonariusza, w tym prawa do dywidendy. Stusznym jest wiec i zgodnym z dobrymi obyczajami oczekiwanie podzialu
zysku, w sytuacji, gdy biezaca sytuacja i dlugofalowe perspektywy rozwoju spolki nie uzasadniajg zatrzymania calego
zysku na potrzeby spolki. Zaskarzona uchwala w sposob nieuzasadniony wprowadza bezwzgledny prymat interesu
spotki nad interesem akcjonariusza, wyrazajacym sie przede wszystkim uzyskiwaniem zysku z zainwestowanego
kapitatlu.

W ocenie strony powodowej, pozwana spétka od lat nie przestrzega regul uczciwosci kupieckiej w stosunkach z
mniejszo$ciowymi akcjonariuszami. Poczawszy od 2008 r. akcjonariusze pozwanej spolki przez kolejne lata byli
pobawieni dywidendy. Przed 2008 r. przez okres kilku lat dywidenda byla wyplacana w niewielkiej wysokoSci.
Zdaniem powoda, zachodzi wiec uporczywe naruszanie praw majatkowych akcjonariuszy mniejszo$ciowych. Sytuacja



taka ma miejsce, podczas gdy warto$¢ bilansowa jednej akcji z roku na rok wzrasta. JednoczeSnie wiekszo$c
akcjonariuszy spotki czerpie korzysSci z funkcjonowania spotki inne niz dywidenda. Dotyczy to w szczegolnoSci
akcjonariuszy wiekszo$ciowych spolki. Wedlug powoda, akcjonariusze glosujgcy podcezas walnego zgromadzenia w
dniu 25 maja 2013 r. czerpia ze spotki korzySci majatkowe poza dywidendg. Wiekszoé¢ z nich jest pracownikami
pozwanej spolki i uzyskuje z tego tytulu dochody. Najwieksi akcjonariusze — K. H., M. H. i P. H. sg krewnymi
pierwszego stopnia. K. H. i P. H. s3 we wladzach pozwanej spélki. K. H., posiadajacy obecnie 346 akcji (1450
glosow) piastuje stanowisko prezesa pozwanej spétki a P. H., posiadajacy (...) akcji nieuprzywilejowanych, stanowisko
wiceprezesa. Akcjonariusze S. K., I. P. i K. N. sa czlonkami Rady Nadzorczej spolki. Osoby te czerpig dochody z
tytulu zajmowanych stanowisk. Ponadto, akcjonariusz M. H. piastuje stanowisko Prezesa Zarzadu w spoélce (...)
spotka z ograniczong odpowiedzialnoScia z siedziba w B., ktora jest w grupie kapitalowej z pozwana spolka; jest
on jedynym czlonkiem zarzadu. Pozwana spolka posiada 51% kapitalu zakladowego (...) sp. z 0.0., pozostale 49%
kapitatu zakladowego w (...) sp. z 0.0. nalezy do (...) sp6lka jawna z siedzibg w P.. Akcjonariusz M. H. sprawuje
swoje stanowisko odplatnie — laczne wynagrodzenie wynosi 39 tys. miesiecznie. (...) sp. z 0.0. nie placi dywidendy na
rzecz pozwanej spolki. Jednoczeénie akcjonariusze wiekszoSciowi M. i P. H. reprezentujacy lacznie 63,68% kapitalu
zakladowego tj. po 31,84% kazdy z nich, korzystajg z majatku pozwanej sp6iki poprzez kontakty handlowe. Wiekszo$é
zysku spolki (...) pochodzi ze sprzedazy wyrobow pozwanej spolki. Z tytutu udzialéw w spolce jawnej (...), M. H. i
P. H., bedacy jednocze$nie najwiekszymi akcjonariuszami w pozwanej spolce, uzyskali tylko w 2012 r. zysk w kwocie
205.758,02 zl, z czego po 100.000 z} zostalo przeznaczone na wyplate udziatlu w zysku dla wspolnikéw (tj. po 50.000
zl dla kazdego z nich). Pozostala kwota 105.758,02 zl stanowila dochdd wlascicieli spolki (...) spotka jawna z siedziba
w P. i powiekszyla ich kapital wlasny.

Powdd podniost ponadto, iz znaczny stopien dyskrecjonalnej wltadzy walnego zgromadzenia w zakresie przeznaczenia
zysku nie oznacza dowolnoéci, uchwala nie moze bowiem naruszaé ani zasady rownouprawnienia akcjonariuszy,
ani w inny sposoéb krzywdzi¢ wspolnikow, zwlaszcza mniejszoSciowych. Zdaniem powoda, 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 spoélce akeyjnej. Z tego wzgledu prawo do dywidendy podlega
ochronie prawnej przewidzianej w art. 422 § 1 k.s.h. Celem kazdego akcjonariusza jest uzyskiwanie dochodéow
w przypadku, gdy spotka osiaga zysk. Potrzeby pozwanej spotki nie wymagaja przeznaczenia calego zysku za
2012 r. na kapital zapasowy. W tej sytuacji, w ocenie powoda, zaskarzona uchwala podjeta zostala z zamiarem
pokrzywdzenia akcjonariusza mniejszo$ciowego oraz wystapil brak rownowagi pomiedzy interesami spotki a
interesami akcjonariuszy mniejszo$ciowych (pozew k. 2-8).

W odpowiedzi na pozew pozwana wniosta o oddalenie powddztwa oraz zasadzenie od powoda na jej rzecz kosztow
procesu. Pozwana przyznala, iz spelnione zostaly warunki formalne do zaskarzenia przez powoda uchwaly opisanej
w pozwie (powo6d jest akcjonariuszem pozwanej sp6tki, poprzez pelnomocnika bral udzial w walnym zgromadzeniu,
na ktérym zaskarzona uchwala zostala podjeta oraz po jej podjeciu o§wiadczyl, ze glosowal przeciwko tej uchwale
i zazadat zaprotokolowania sprzeciwu), jednakze zaprzeczyla twierdzeniom powoda o sprzecznoéci zaskarzonej
uchwaly z dobrymi obyczajami oraz o jej celu pokrzywdzenia akcjonariuszy mniejszo$ciowych, w tym powoda.
Pozwana podniosla, iz:

» powdd w przeszlodci kilkakrotnie skarzyl uchwaly walnego zgromadzenia pozwanej spélki i ,w znakomitej
wiekszoéci” jego powoddztwa byly oddalane;

« poza powodem, zaden inny akcjonariusz pozwanej spolki, nie zaskarzyt uchwaty opisanej w pozwie, co w ocenie
pozwanej moze $wiadezyé o naduzywaniu przez powoda przystugujacego mu prawa do zaskarzania uchwal
walnego zgromadzenia spoiki;

» wlatach 1991-2012 powod otrzymal lacznie tytulem naleznej mu dywidendy, kwote 117.460 zl;



uchwaly walnego zgromadzenia pozwanej spolki dotyczace przeznaczenia zysku za lata 2009-2011 nie zostaly
zaskarzone przez powoda, co zdaniem pozwanej prowadzi do wniosku, iz wowczas powdd ,nie czul sie przez nie
pokrzywdzony”;

powdd nie precyzuje, jakim konkretnie dobrym obyczajom zaskarzona uchwata ma uchybiaé, skoro pozbawia ona
udzialu w zyskach w takim samym stopniu wszystkich akcjonariuszy, a nie tylko powoda, a zatem nie narusza
zasady rownego traktowania akcjonariuszy;

skoro zaskarzona uchwala jest zgodna z zasada réwnego traktowania akcjonariuszy, to nie moze by¢ mowy o
jakimkolwiek pokrzywdzeniu poszczegblnych akcjonariuszy mniejszo$ciowych;

nawet za$, gdyby przyja¢ pokrzywdzenie akcjonariusza mniejszoSciowego, to nie kazde takie pokrzywdzenie
korzysta z ochrony prawnej, gdyz nie kazde z nich moze by¢ uznane za naruszenie dobrych obyczajow w
rozumieniu art. 422 § 1 k.s.h. — okolicznos$ci usprawiedliwiajace nieréwne traktowanie akcjonariuszy nalezy
bowiem ocenia¢ przede wszystkim z punktu widzenia intereséw spolki, ktore nie musza by¢ zbiezne z interesami
kazdego akcjonariusza mniejszo$ciowego; uchwala o tezauryzacji zysku jest za§ uzasadniona interesem spoiki,
jezeli zysk ten zostanie zatrzymany w kapitale zapasowych lub rezerwowym, zabezpieczajacym spoltke przed
ryzykiem zwigzanym z prowadzona przez nia dzialalno$cia gospodarcza;

w doktrynie trafnie zdaniem pozwanej podnosi sie, iz w sytuacji, kiedy pozostawienie zysku w spolce wiaze sie z
planowanymi inwestycjami w tejze spdlce, a nie prowadzi to do nieuzasadnionych korzyéci, z reguly nie mozna
dopatrze¢ sie pokrzywdzenia mniejszo$ciowych akcjonariuszy, albowiem wraz z inwestycjami i rozwojem spotki
wzrasta warto$§¢ akcji, ktérych cze$¢ moze by¢ przez mniejszoSciowych akcjonariuszy zbyta w celu uzyskania
dochodu z udzialu w spolce;

w praktyce niejednokrotnie zachodzi sytuacja, kiedy, pomimo osiggania przez spolke zysku, przez wiele lat nie
jest wyplacana wspolnikom dywidenda, np. w spdlce (...) lub w spélce (...) S.A.;

w doktrynie i judykaturze prezentowany jest poglad, zgodnie z kt6rym uchwala moze by¢ uznana za krzywdzaca
tylko wtedy, gdy zostala podjeta z realnym zamiarem pokrzywdzenia, a zamiaru tego strona powodowa nie
wykazala;

podjecie zaskarzonej uchwaly jest uzasadnione interesem pozwanej spotki, ktéra powstala na podstawie ustawy
o prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych, a jej zalozycielami byli pracownicy przedsiebiorstwa, przez co
celem pozwanej jest nie tylko prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej, obliczonej na osiagniecie zysku, ale
takze zapewnienie miejsc pracy swoim pracownikom-akcjonariuszom oraz stabilnych i atrakcyjnych warunkow
zatrudnienia; utrzymanie stanowisk pracy w czasie spowolnienia gospodarczego bylo sprawa priorytetowa
pozwanej spotki; w konsekwencji nie sposéb uznac, ze zaskarzona uchwala narusza dobre obyczaje;

nie jest uzasadniona argumentacja powoda odnoszaca sie do statutu pozwanej spotki w zakresie wysokosci
kapitalu zapasowego, albowiem uregulowanie to ma charakter semiimperatywny, okreslajac jedynie minimalng
wysoko$¢ kapitalu zapasowego, nie wylaczajac jednoczeSnie mozliwosci dokonywania wyzszych odpiséw na ten
kapital; powdd za$ bezzasadnie zdaniem strony pozwanej ogranicza funkcje kapitalu zapasowego wylacznie do
funkcji ochronnej, pomijajgc funkcje rezerwowa i tezauryzacyjna;

finansowanie inwestycji za pomoca kapitalu wlasnego stanowi bezpieczniejsza forme finansowania, niz za
pomoca kapitatu obcego, za$ z opinii bieglego rewidenta wynika prawidlowo$¢ sfinansowania aktywow trwalymi
kapitalami wlasnymi, sprzyjajaca utrzymaniu rownowagi finansowej pozwanej spoiki;

na tym samym walnym zgromadzeniu pozwanej spo6lki udzielono absolutorium prezesowi i wiceprezesowi
zarzadu pozwanej, przy braku gloso6w przeciwnych, co w ocenie pozwanej $wiadczy o aprobacie przez



akcjonariuszy (w tym takze przez powoda) sposobu finansowania rozwoju pozwanej spolki, opartego w pierwszym
rzedzie o $§rodki wlasne;

« cele rozwojowe pozwanej spolki, wbrew twierdzeniom powoda, nie zostaly przedstawione ogoélnikowo, albowiem
w sprawozdaniu zarzadu z dzialalnoSci pozwanej spdlki zostal okre§lony program inwestycyjny na rok 2013
na kwote 7.950.000 zl, za§ uchwalami rady nadzorczej z 10.05.2013 r. zostal przyjety program zakupow
inwestycyjnych na rok 2013 o lacznej warto$ci 7.950.000 zt oraz na rok 2014 o lacznej wartosci 15.300.000
zl, co oznacza, ze warto$¢ inwestycji w pozwanej spoélce na lata 2013-2014 wyraza sie kwotg 23.250.000 zl;
przeznaczenie zysku za 2012 r. na kapital zapasowy pozwala zatem ,na zapewnienie biezacej dziatalno$ci Spotki
w latach obrotowych 2013-2014 oraz na zapewnienie finansowania zaplanowanych inwestycji”;

+ wskazywane przez powoda korzysci finansowe akcjonariuszy glosujgcych za przyjeciem zaskarzonej uchwaty
wynikaja z wiazacych ich z pozwana spolka stosunkéw pracy, a zatem nie sa zwigzane z faktem bycia
akcjonariuszem spoiki, ale z faktem bycia jej pracownikiem, jako Swiadczenie wzajemne za wykonana na rzecz
spolki prace; wynagrodzenie to nie stanowi zatem przejawu innej formy partycypacji w zyskach pozwanej sp6iki,
gdyz w zaden sposob nie wigze sie ze stosunkiem korporacyjnym miedzy spétka a tymi osobami (odpowiedZ na
pozew k. 158-169).

Sad ustalil nastepujacy stan faktyczny:

Powdd S. S. jest akcjonariuszem pozwanej (...) Spotki Akcyjnej w B., posiadajacym 114 akcji ww. spélki. Z akcjami
tymi zwigzane jest 754 gloséw na walnym zgromadzeniu pozwanej. Laczna liczba akcji w pozwanej spolce wynosi
4.394, za$ zwigzana z nimi laczna liczna glosow akcjonariuszy na walnym zgromadzeniu wynosi 7.044. W pozwanej
spolce jest 48 akcjonariuszy, przy czym najwieksza iloé¢ akcji i zwigzanych z nimi gloséw na walnym zgromadzeniu
przystuguje K. H. (356 akcji, 1450 glosow), M. H. ( (...) akeji, (...) glosow), P. H. ( (...) akeji, (...) gloséw) i K. N. (274
akcji, 914 gloséw). Lacznie osoby te posiadajg zatem 3.428 akcji, z ktérymi zwigzane jest w sumie 5.162 gloséw na
walnym zgromadzeniu (bezsporne — kopia listy akcjonariuszy k.11-12).

Zgodnie z § 32 statutu pozwanej spoiki, spolka tworzy nastepujace kapitaly: kapital zaktadowy i kapital zapasowy, przy
czym uchwala walnego zgromadzenia moze utworzy¢ fundusze celowe. Jak stanowi § 33 statutu pozwanej, kapitat
zapasowy tworzony jest z odpiséw zysku do podzialu. Odpis na ten kapital nie moze by¢ mniejszy niz 1/10 zysku
do podziatu, przy czym odpisu na kapital zapasowy mozna zaniecha¢ jezeli wartos¢ tego kapitalu bedzie rowna 1/3
wartoSci kapitatu zakltadowego (bezsporne — po$wiadczona kopia statutu pozwanej spoiki k. 184-206).

K. H. pelni funkcje prezesa zarzadu pozwanej spotki, P. H. pelni funkcje wiceprezesa jej zarzadu, zas K. N. pelni funkcje
przewodniczacej rady nadzorczej pozwanej spolki (bezsporne — wydruk z KRS pozwanej k. 143-146 i k. 172-180).

P. H. jest zatrudniony w pozwanej spolce na stanowisku dyrektora generalnego, na podstawie umowy o prace (dowod:
po$wiadczona kopia umowy k. 263-269).

K. H. jest zatrudniony w pozwanej sp6lce na podstawie kontraktu menedzerskiego, zgodnie z ktérym za wykonywanie
powierzonych mu obowigzkéw otrzymuje wynagrodzenie (dowod: pos§wiadczona kopia umowy k. 271-280).

K. N. z tytulu zatrudnienia w pozwanej spolce otrzymuje wynagrodzenie (bezsporne — wydruki raportow miesiecznych
ZUS k. 384-400).

Pozwana spolka jest takze jednostkg dominujaca w grupie (...), do ktérej naleza takze (...) Spolka z o.o., ,F. Slovakia
Spolka z 0.0. oraz (...) Serwis Spdlka z 0.0. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat tejze grupy kapitalowej za 2012
r. wykazal zysk w wysoko$ci 2.516.513,51 zt (bezsporne — kopia sprawozdania finansowego skonsolidowanego grupy
(...) k. 126-128).



Czlonkiem jednoosobowego zarzadu (...) Spoiki z o.0. w B. jest M. H. (bezsporne — wydruk z KRS spolki (...) k.
147-149).

M. H.iP. H. sa wspolnikami (...) spotki jawnej w P., ktéra prowadzi sprzedaz wyrobow pozwanej spotki (bezsporne
— wydruk z KRS spolki (...) k. 150-152, kopia wydruku strony (...) spékki (...) k. 142).

W dniu 25 maja 2013 r. w pozwanej spoétce odbylo sie zwyczajne walne zgromadzenie, ktére podjelo m.in. uchwale nr
8 w sprawie podzialu zysku za rok obrotowy 2012. W uchwale tej, zysk netto pozwanej sp6lki za rok obrotowy 2012,
w wysokoéci 2.075.445,85 zl, przeznaczono na kapital zapasowy. W glosowaniu w przedmiocie tej uchwaly oddano
lacznie 6.685 waznych gloséw, z ktorych za przyjeciem owej uchwaly oddano 5.657 gloséw, za$ przeciwko przyjeciu
owej uchwaly oddano 1028 gloséw, przy braku gloséw wstrzymujacych sie. Wobec powyzszego, przewodniczaca
zgromadzenia stwierdzila, ze uchwala ta zostala podjeta. Po odczytaniu wynikow glosowania, A. K. dzialajaca jako
pelnomocnik powoda, oraz M. K., dzialajacy jako pelnomocnik akcjonariusza — U. S., o$wiadczyli, ze glosowali
przeciwko tej uchwale oraz zglosili sprzeciw do tej uchwaly, jako ich zdaniem krzywdzacy akcjonariuszy i sprzeczny z
dobrymi obyczajami, Zadajac zaprotokolowania wniesionych sprzeciwéw (bezsporne — poswiadczona kopia protokotu
walnego zgromadzenia k. 13-24).

Wedlug bilansu pozwanej spo6lki za 2012 r., jej kapital wlasny na poczatku 2012 r. stanowil kwote 50.255.048,35 zl,
za$ na koniec 2012 r. kwote 52.330.494,20 zl, z czego kapital podstawowy stanowil kwote 922.740 zl, za$ kapital
zapasowy — kwote 45.884.645,24 7z} (na poczatku 2012 r.) i kwote 49.332.308,35 zt na koniec 2012 r. Laczna warto$é
zobowigzan na koniec roku 2012 wynosila 8.544.822,01 zl, z czego brak bylo zobowigzan dlugoterminowych, zas
warto$¢ zobowigzan kréotkoterminowych wyniosta lacznie 7.839.865,32 zk. Wartos¢ inwestycji dlugoterminowych
podana zostala jako kwota 1.486.582,34 zl, wartosé aktywé6w obrotowych — jako kwota 28.563.493,64 zl, z czego
11.944.805,95 zl jako zapasy. Wartoé¢ Srodkow pienieznych w kasie i na rachunkach na poczatku 2012 r. wynosila
5.980.349,02 zl, za$§ na koniec 2012 r. — 8.148.395,26 zl (dowod: kopia bilansu pozwanej sp6iki za 20212 r. k. 29, kopia
rachunku przeplywow pienieznych k. 31, kopia dodatkowych informacji i objasnieni do sprawozdania finansowego k.
33-52).

Rachunek zyskéw i strat pozwanej spolki za 2012 r. wykazat 2.075.445,85 zl zysku (bezsporne — kopia rachunku
zyskow i strat za 2012 1. k. 30).

Pozwana w 2012 r. zatrudniala przecietnie 261 pracownikéw. Raport rewidenta z badania sprawozdania finansowego
pozwanej spolki za 2012 r. stwierdza udzial kapitaléw wlasnych pozwanej w finansowaniu jej majatku w wysokoéci
86% w stosunku do og6lnej sumy aktywdw. Poréownujac rachunki zyskow i strat pozwanej za 3 ostatnie okresy
obrachunkowe, zysk pozwanej w 2010 r. wynio6st 3.033,7 tys. zl, w 2011 r. wynioslt 3.447,7 tys. zl, za§ w 2012 wyniost
2.075,4 tys. zL. Pozwana wykazuje dodatnie wskaZniki rentowno$ci. Jesli chodzi o wskazniki ptynno$ci finansowej, to
w okresie lat 2010-2012 znacznie przekraczaly one wskaznik bezpieczny:

» wskaznik bezpieczny plynnoéci finansowej I stopnia wynosi 1,2-2,0, wskaznik osiggniety przez pozwana wynosit
3,14 W 2010 T., 3,55 W 2011 T. oraz 3,53 w 2012 I.;

« wskaznik bezpieczny plynnoéci finansowej II stopnia wynosi 1,0, wskaznik osiggniety przez pozwana wynosit 2,01
W 2010 1., 2,26 W 2011 I'. Oraz 2,05 w 2012 I.;

« wskaznik bezpieczny plynnoéci finansowej I11 stopnia wynosi 0,1-0,2, wskaznik osiagniety przez pozwang wynosit
0,91 W 2010 T., 0,84 w 2011 T. oraz 1,01 w 2012 I.;

» wskaznik bezpieczny handlowej zdolnoSci rozliczeniowej wynosi 1,0, wskaznik osiagniety przez pozwana wynosit
2,09 W 2010 T., 2,16 W 2011 T. oraz 1,55 w 2012 T.

Ponadto, wskaznik zlotej reguly bilansowania, uwzgledniajacy kapital wlasny oraz rezerwy dlugoterminowe w
stosunku do aktywow trwalych, wynidst dla pozwanej spotki w 2010 r. 168,66%, w 2011 r. — 155,68%, za$§ w 2012



r. — 163,35%, przy wskazniku bezpiecznym wynoszacym 100-150%,. Natomiast wskaznik zlotej reguly bilansowania
bioracy pod uwage stosunek kapitatu wlasnego do kapitatu obcego, wyniost dla pozwanej 484,28% w 2010 1., 647,67%
W 2011 1. oraz 612,42% w 2012 r., przy wskazniku bezpiecznym okre§lonym jako ,powyzej 100%”. Raport rewidenta
z badania sprawozdania finansowego pozwanej sp6lki za 2012 r. stwierdzil réwniez brak zagrozen dla kontynuacji
jej dzialalno$ci w roku nastepnym po roku badanym (bezsporne — kopia raportu rewidenta z badania sprawozdania
finansowego k. 56-106).

Wedlug sprawozdania zarzadu z dzialalnoSci pozwanej spotki w roku obrotowym 2012, program inwestycyjny
pozwanej na 2012 r. zostal zaprogramowany na kwote 7.050.000 z} i zostal on zrealizowany w caloSci; naklady
inwestycyjne w tym roku wyniosly ,bez mala 6 mln zI”. Program inwestycyjny na rok 2013 zostal zalozony na
kwote 7.950.000 zl. Udzial zgromadzonego kapitalu zapasowego w strukturze zrodel finansowania majatku pozwanej
wyniést w 2011 1. 79,1%, zas w 2012 1. — 81%. Zarzad sp6iki ocenit w tymze sprawozdaniu, ze wygospodarowany wynik
finansowy za rok 2012 ,nalezy uznaé za dobry”, ponadto ,,Spb6tka posiada pltynnoé¢ finansowq oraz trwalg zdolnosé
platnicza”, za$ ,sytuacja ekonomiczna Spoélki po zamknieciu roku 2012 jest stabilna”, wskutek czego ,w dajacym
sie przewidzie¢ horyzoncie czasowym zagrozenia co do kontynuacji przez jednostke dzialalnoéci w niezmienionym
istotnie zakresie nie wystepuja” (bezsporne — kopia sprawozdania k. 107-120).

Uchwala nr (...)z dnia 10 maja 2013 r. rada nadzorcza pozwanej spolki przyjela program zakupéw inwestycyjnych na
rok 2013 o lgcznej warto$ci nakladow 7.950.000 zt (dowdd: po$wiadczona kopia uchwaly k. 232).

Uchwala nr (...)z dnia 10 maja 2013 r. rada nadzorcza pozwanej sp6lki przyjela program zakupéw inwestycyjnych na
rok 2014 o lgcznej wartosci nakladéw 15.300.000 zt (dowdd: poswiadczona kopia uchwaly k. 235).

Faktycznie, zgodnie ze sprawozdaniem finansowym za rok 2013, na realizacje inwestycji w 2013 roku pozwana spotka
poniosta naklady w wysokosci 9.639,2 tys. zl, za§ warto$¢ inwestycji planowanych na rok 2014 podniesiona zostala
do 17.100.000 zL. Wskazniki plynnos$ci finansowej w roku 2013 jeszcze bardziej wzrosly lub pozostaly na bardzo
zblizonym poziomie. W roku 2013 pozwana osiagnela zysk netto w wysoko$ci 2.609.291,56 z (dowod: poswiadczona
kopia sprawozdania finansowego za 2013 r. k. 912-932).

Sad zwazyl, co nastepuje:

Zgodnie z art. 422 § 1 k.s.h., uchwala walnego zgromadzenia spotki akcyjnej sprzeczna ze statutem badz dobrymi
obyczajami i godzgca w interes sp6tki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko spoélce powddztwa o uchylenie uchwaly.

Jak stanowi przepis art. 422 § 2 pkt 2 k.s.h., prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaly walnego
zgromadzenia przysluguje m.in. akcjonariuszowi, ktéry glosowal przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadal
zaprotokolowania sprzeciwu.

Pomiedzy stronami nie byto sporu co do spelienia przez powoda formalnych wymogéw zaskarzenia uchwaly opisanej
w pozwie, okre§lonych w przytoczonym przepisie art. 422 § 2 k.s.h.; Sad rowniez nie stwierdzil przeszkod formalnych
zadania pozwu, ani tez uchybienia terminu zaskarzenia uchwaly, okreslonego w art. 424 § 1 k.s.h.

Strona pozwana zakwestionowala natomiast powolane przez powoda przyczyny prawne uzasadniajace zadanie pozwu,
tj. sprzecznoé¢ zaskarzonej uchwaly z dobrymi obyczajami i jej cel pokrzywdzenia akcjonariusza.

Artykut 422 § 1 k.s.h. wymienia cztery typy wadliwoSci uchwaly walnego zgromadzenia, ktére uzasadniaja powodztwo
0 jej uchylenie. Naleza do nich:

1) sprzeczno$c ze statutem;

2) sprzeczno$¢ z dobrymi obyczajami;



3) godzenie w interes spolki;
4) cel uchwaly w postaci pokrzywdzenia akcjonariusza.

Zgodnie z utrwalonym pogladem, dla uchylenia uchwaly konieczne jest wystapienie w odniesieniu do niej lacznie
co najmniej dwdch przestanek wadliwosci, w okres$lonej konfiguracji. Uchylenie uchwaly uzasadnia wiec sytuacja, w
ktoérej zachodzi:

1) sprzeczno$¢ ze statutem oraz godzenie w interes spolki lub

2) sprzeczno$¢ ze statutem oraz cel uchwaly w postaci pokrzywdzenia akcjonariusza lub

3) sprzeczno$c z dobrymi obyczajami oraz godzenie w interes spo6tki lub

4) sprzeczno$¢ z dobrymi obyczajami oraz cel uchwaly w postaci pokrzywdzenia akcjonariusza.

Powdd w pozwie powolywal sie na sytuacje okreslong w punkcie 4 z wyzej podanych. Badaniu Sagdu podlega zatem
przestanka sprzeczno$ci zaskarzonej uchwaly z dobrymi obyczajami oraz laczne z nig przeslanka celu uchwaly w
postaci pokrzywdzenia akcjonariusza.

Uchwala narusza dobre obyczaje, jezeli godzi w ogdlnie przyjete zasady slusznego postepowania w relacjach
gospodarczych, jak i w reguly postepowania wewngtrz spdlki - pomiedzy akcjonariuszami oraz pomiedzy
akcjonariuszami a spodlka. Pojecie dobrych obyczajow obejmuje natomiast zaré6wno etyczno-moralne oceny
postepowania w dzialalnoéci gospodarczej, czyli tradycyjng uczciwo$é kupiecka, jak rowniez kryteria ekonomiczno-
funkcjonalne i oceny zorientowane na zapewnienie niezakl6conego funkcjonowania i efektywnego rozwoju spotki
kapitalowej w interesie wszystkich wspolnikdw. Sprzeczno$é uchwaly z dobrymi obyczajami wystepuje zatem
wowcezas, gdy w obrocie handlowym moze by¢ ona uznana za nieetyczng, przy czym chodzi tu raczej nie o ocene z
punktu widzenia etyki przecietnego, uczciwego czlowieka, lecz o oceny nastawione na zapewnienie niezakldéconego
funkcjonowania spdétki pod wzgledem ekonomicznym. Klauzula generalna dobrych obyczajow obejmuje takie
zachowania, ktére wplywaja pozytywnie na funkcjonowanie spoélki, sg zwigzane z przestrzeganiem uczciwosci
kupieckiej przy prowadzeniu dzialalno$ci gospodarczej. Jest to ogélnie rzecz ujmujac przyzwoite postepowanie, ktore
uwzglednia w odpowiednim stopniu rézne interesy stuzace wszystkim w spoélce. Dzialania odmienne wypelniaja
znamiona sprzeczno$ci z tak pojmowanymi dobrymi obyczajami.

Podobnie jak w przypadku sprzeczno$ci ze statutem, nalezy przyjac, ze wykazanie sprzeczno$ci z dobrymi obyczajami
nie powinno sie ogranicza¢ do ogdlnej konstatacji o sprzecznosci, lecz wskazywacé jakie obyczaje zostaly naruszone
w danej sytuacji i w jaki sposdb. Innymi stowy, konieczne jest wskazanie przez podmiot odwotujacy sie do pojecia
dobrych obyczajow jaka konkretnie zasada zostala naruszona w nastepstwie podjecia uchwaly okreslonej tresci.

Do dobrych obyczajow w rozumieniu art. 422 § 1 k.s.h. nalezy m.in. nakaz lojalnosci akcjonariuszy wzgledem siebie i
spolki, przejawiajacy sie miedzy innymi w poszanowaniu okreslonej stalej praktyki podejmowania przez akcjonariuszy
uchwat o przeznaczeniu czeSci zysku na wyplate akcjonariuszom dywidendy w sytuacji, gdy pozwala na to stan
interesow spolki akeyjnej i jej sytuacja ekonomiczna oraz gdy takie uchwaly byly podejmowane w przesztoéci, przy
nie zmienionych na niekorzy$¢ spo6tki akcyjnej okoliczno$ciach. To wlasnie naruszenie tej zasady lojalnosci zostalo w
istocie powolane i wskazane przez strone powodowa w ramach zarzutu naruszenia dobrych obyczajow.

Sama sprzeczno$¢ uchwaly z dobrymi obyczajami nie jest przy tym wystarczajaca przestanka dla uchylenia uchwaly.
Wykazanie sprzeczno$ci uchwaty z dobrymi obyczajami nie jest rownoznaczne z tym, ze taka uchwala automatycznie
godzi w interesy spolki lub ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza. Przeslanka braku zgodno$ci uchwaly z
dobrymi obyczajami nakazuje weryfikacje uchwaly wedlug etyczno-moralnych kryteri6w oceny postepowania w
dzialalnosSci gospodarczej. Pojecie dobrych obyczajow odnosi sie nie tylko do uczciwosci kupieckiej skierowanej na



zewnatrz funkcjonowania spoétki (w stosunku do innych uczestnikéw obrotu gospodarczego), ale przede wszystkim do
stosunkow wewnetrznych w spolce, w tym relacji pomiedzy wspoélnikami.

Natomiast przez pokrzywdzenie akcjonariusza nalezy rozumieé odniesienie przez niego zaré6wno uszczerbku o
charakterze majatkowym, jak i niemajatkowym. Chodzi zatem o takie okolicznoéci i zdarzenia, ktoére skutkujg
pogorszeniem pozycji akcjonariusza w spodlce, zar6wno w sferze czysto majatkowej (np. zmniejszenie praw
udzialowych), jak i niemajatkowej (naruszenie pozycji, dobrego imienia, réwnego traktowania).

Sad Okregowy podziela przy tym poglad prezentowany w nowszym orzecznictwie Sadu Najwyzszego, zgodnie z
ktérym, uchwala majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza oznacza zaré6wno sytuacje, gdy cel pokrzywdzenia
akcjonariusza istnieje w trakcie podejmowania uchwaly, jak rowniez sytuacje, w ktorej pokrzywdzenie akcjonariusza
nie jest zakladane w chwili podejmowania uchwaly, jednak tres¢ uchwaly jest taka, ze jej wykonanie prowadzi w
konsekwencji do jego pokrzywdzenia (por. wyrok Sadu Najwyzszego z 16.04.2004 r., sygn. I CK 537/02, czy tez wyrok
Sadu Najwyzszego z 27.03.2013 r., sygn. I CSK 407/12). Zatem nie jest konieczne wykazywanie przez powoda, ze
cel pokrzywdzenia byt zakladany w chwili podjecia zaskarzonej uchwaly — wystarczy wykazanie, ze wykonanie tejze
uchwaly prowadzi na jego pokrzywdzenia, jako akcjonariusza.

Przechodzac do zasadniczej kwestii, czy w ustalonych przez Sad okoliczno$ciach zasadny jest zarzut sprzecznos$ci
zaskarzonej uchwaly z dobrymi obyczajami oraz zarzut pokrzywdzenia nia akcjonariusza, rozwazania wypada
rozpocza¢ od przytoczenia tresci przepisu art. 347 § 1 k.s.h., zgodnie z ktérym akcjonariusze maja prawo do udziatu w
zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym zbadanym przez bieglego rewidenta, ktory zostal przeznaczony przez
walne zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom.

Z tego wynika, ze akcjonariusze maja prawo do udzialu w zysku, gdy spelnione s3 lacznie nastepujace przestanki:
jezeli zysk wynika ze sprawozdania finansowego za rok obrotowy, jezeli w pisemnej opinii biegly rewident uznal to
sprawozdanie za prawidlowe oraz rzetelnie i jasno przedstawiajace sytuacje majatkowa i finansowa, wynik finansowy
oraz rzetelno§¢ spolki oraz jezeli zysk zostal przeznaczony przez walne zgromadzenie do wyplaty dla akcjonariuszy.
Samo sformulowanie art. 347 § 1 k.s.h. wskazuje zatem, ze dywidenda nalezy sie akcjonariuszom (przy spelnieniu
sie pierwszych dwoch przestanek) tylko wtedy, gdy zysk zostal przeznaczony do wyplaty przez walne zgromadzenie,
co oznacza, ze zysk moze byé przeznaczony takze na inne cele. W szczegoélnoéci nie budzi watpliwosci teza, ze
walne zgromadzenie moze przeznaczyé¢ caly zysk do podzialu, przeznaczyé go w caloSci na kapital zapasowy lub
rezerwowy albo tez podzieli¢ go czeSciowo miedzy akcjonariuszy i kapital zapasowy lub rezerwowy. Wynika z tego,
ze nalezy przyznac znaczny stopien dyskrecjonalnej wladzy wiekszoSci akcjonariuszy, ktérzy podejmuja uchwale
o zaniechaniu wyplaty dywidendy, kierujac sie dlugofalowymi interesami spotki. Oznacza to takze powsciagliwo$cé
sadoéw w zakresie ingerencji w tej materii przy rozpoznawaniu powodztwa akcjonariusza o uchylenie uchwatly walnego
zgromadzenia na tej podstawie, ze uchwata o zaniechaniu wyplaty dywidendy ma na celu pokrzywdzenie akcjonariuszy
mniejszo$ciowych.

Znaczny stopien dyskrecjonalnej wladzy walnego zgromadzenia w zakresie przeznaczenia zysku nie oznacza jednak
dowolnosci, uchwata nie moze bowiem narusza¢ ani zasady rownouprawnienia akcjonariuszy, ani w inny spos6b
krzywdzi¢ wspolnikow, zwlaszcza mniejszo$ciowych. Nie ma watpliwo$ci, ze prawo do udziatu w zysku rocznym jest
obok prawa poboru akcji, prawa glosu oraz uprawnienia do tzw. kwoty likwidacyjnej, jednym z trzech najwazniejszych
uprawnien udzialowych w spoélce akeyjnej. Z tego wzgledu prawo do dywidendy podlega swoistej ochronie prawnej
przewidzianej w art. 422 § 1 k.s.h., zgodnie z ktorym uchwala walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem badz
dobrymi obyczajami i godzaca w interes sp6tki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona
w drodze powddztwa o uchylenie uchwaly. Takie stanowisko zajal rowniez Sad Najwyzszy w uzasadnieniu wyroku z
16.04.2004 1., sygn. I CK 537/03.

Sad Okregowy w pelni zapatrywanie to podziela, jak rowniez akceptuje wskazowki interpretacyjne zawarte w
dalszej czeSci wymienionego uzasadnienia wyroku Sadu Najwyzszego, ktére warto in extenso przytoczyé. Oto6z
nie jest mozliwe ani celowe opracowanie katalogu dzialan, ktére moga by¢ kwalifikowane jako majgce na celu



pokrzywdzenia akcjonariusza. Jedynie tytulem przykladu mozna wskazaé¢ na uchwaly zgromadzenia akcjonariuszy,
ktdérych nastepstwa sprowadzilyby sie do zapewnienia wiekszoSciowym wspolnikom okre$lonych korzysci kosztem
wspoOlnikow mniejszoSciowych, np. w zakresie preferencji przy nabywaniu akcji, przez odsuniecie akcjonariuszy
mniejszoéciowych od udzialu w zysku w nastepstwie przeznaczenia ich na fundusze celowe, wydatne zwiekszenie
wynagrodzenia czlonkom organéw spolki lub nabywanie skladnikéw majatkowych spoélki po niekorzystnych
cenach. Pokrzywdzenie akcjonariusza zachodzi takze wowczas, gdy uchwaly walnego zgromadzenia prowadza do
przeinwestowania spolki, do transferowania zysku badz majatku do innych spoélek, w ktorych pozostali akcjonariusze
nie maja akcji itp. Praktyka wskazuje przy tym, ze typowym i czestym przypadkiem pokrzywdzenia akcjonariuszy
mniejszo$ciowych jest pozbawienie dywidendy lub jej uchwalenie w minimalnej wysoko$ci. Aby stwierdzi¢, czy w
konkretnym przypadku doszlo do pokrzywdzenia akcjonariuszy poprzez pozbawienie ich dywidendy, szczegdlowych
ustalen wymaga kondycja finansowa spoélki, gdyz nie mozna przesadzi¢, ze dlugofalowe interesy spdtki moga
uzasadniaé przeznaczenie calego zysku na fundusze celowe, wymaga to jednak ustalen dokonywanych na podstawie
przeprowadzonych dowodow.

Przechodzgc na grunt niniejszej sprawy, przypomnieé nalezy ustawowy cel, w jakim tworzony jest kapitat zapasowy,
gdyz to na ten kapital, utworzony zgodnie ze statutem pozwanej sp6iki, przekazany zostat zysk spéiki za 2012 r. Oto6z,
zgodnie z art. 396 § 1 k.s.h., kapital zapasowy tworzony jest ,na pokrycie straty”. Jak za$ stanowi art. 396 § 21 3 k.s.h.,
do kapitalu zapasowego nalezy przelewaé¢ nadwyzki, osiagniete przy emisji akcji powyzej ich wartoSci nominalnej,
a pozostale - po pokryciu kosztow emisji akeji. Do kapitalu zapasowego wplywaja rowniez doplaty, ktdre uiszczaja
akcjonariusze w zamian za przyznanie szczegblnych uprawnien ich dotychczasowym akcjom, o ile te doplaty nie bedag
uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpisow lub strat.

Statut spotki moze natomiast przewidywac tworzenie innych kapitalow na pokrycie szczegdlnych strat lub wydatkow
(kapitaly rezerwowe — art. 396 § 4 k.s.h.).

W doktrynie wyré6znia sie trzy podstawowe funkcje kapitatu zapasowego. Pierwsza z nich to funkcja ochronna, ktéra
zabezpiecza w pierwszej kolejnosci kapital zakladowy przed ewentualnymi wyplatami na pokrycie strat w spolce.
Funkcja ochronna kapitalu zapasowego polega na tym, ze w pierwszej kolejnosci walne zgromadzenie decyduje o
pokryciu straty z tego kapitalu a nastepnie, jezeli nie zostaly w sp6lce utworzone inne fundusze celowe (na pokrycie
ewentualnej szkody), siega do Srodkéw z kapitatu zakladowego. Kolejna, funkcja rezerwowa kapitalu zapasowego,
dotyczy sytuacji, gdy w spolce zostaly utworzone kapitaly rezerwowe na pokrycie ewentualnej straty. Wtedy kapital
zapasowy wykorzystywany jest na pokrycie straty po wykorzystaniu §rodkéw z kapitalu rezerwowego utworzonego na
ten cel. Trzecig funkcja jest funkcja tezauryzacyjna, ktéra sprowadza sie do roli polegajacej na ksiegowaniu powstatych
w spolce nadwyzek, pochodzacych z réznych alternatywnych Zrédet finansowania, np. doptat od akcjonariuszy, czy
tzw. "cichych" rezerw.

Statut pozwanej spolki nie przewiduje innych kapitalow, oprocz zakladowego i zapasowego, w szczegdlnosci nie
przewiduje utworzenia kapitaléw rezerwowych, a jedynie zastrzega mozliwo$¢ tworzenia w przysztoéci funduszy
celowych.

Zatem analizie podda¢ nalezy zaskarzona uchwale w konteks$cie zakladanych w ustawie celéw gromadzenia kapitatu
zapasowego, nie za$ celébw gromadzenia innych kapitaléw czy funduszy celowych, bo tych zaskarzona uchwata nie
dotyczy.

W ocenie Sadu, zaskarzona uchwala podjeta zostala z pokrzywdzeniem akcjonariuszy mniejszoéciowych, tj. tych,
ktorych glosy lacznie nie wystarczaly do podjecia uchwaly innej treSci. Powo6d oraz inni akcjonariusze mniejszosciowi
pozbawieni zostali, w kolejnym roku z rzedu, prawa do dywidendy, stanowiacym — jak wyzej wskazano w uzasadnieniu
— jednym z najwazniejszych uprawnien udzialowych w spoélce akcyjnej. W zaskarzonej uchwale co prawda nie
naruszono wprost zasady rOwnouprawnienia akcjonariuszy, albowiem od udzialu w zysku odsunieci zostali wszyscy
akcjonariusze pozwanej spotki, jednakze nie oznacza to, ze uchwala taka nie moze w inny sposéb krzywdzic¢
akcjonariuszy mniejszo$ciowych. Faktycznie bowiem akcjonariusze posiadajacy najwiecej gloséw na walnym zgroma-



dzeniu, czerpia zyski z pozwanej spotki w inny sposéb — na podstawie zawartych ze spotka uméw o prace, czy
kontraktéw menedzerskich, albo poprzez zasiadanie we wladzach spolek powigzanych kapitalowo z pozwana spdtka.
Zyski te oczywiScie nie sg zwigzane z uprawnieniami ze stosunku korporacyjnego pomiedzy tymi akcjonariuszami
a pozwana spolka, jednakze faktycznie sa one przez nich pobierane, réznicujac sytuacje akcjonariuszy zatrud-
nionych w pozwanej spolce lub spélkach zaleznych, od tych akcjonariuszy, ktérych jedynym zyskiem ze spolki nie
zwigzanym ze zbyciem akcji jest wlasnie realizacja przystugujacego im prawa do dywidendy. W takim za$ stanie
faktycznym pojawia sie zagadnienie sprzeczno$ci zaskarzonej uchwaly z dobrymi obyczajami, ktore jednak nawet w
przypadku pokrzywdzenia niektérych akcjonariuszy musi wystapi¢, aby mozna bylo uznaé zadanie uchylenia uchwaty
za uzasadnione.

W stanie faktycznym, jaki wynika z dokonanych ustalenn Sadu, nie sposéb dopatrze¢ sie ekonomicznego sensu
zaskarzonej uchwaly i do wniosku takiego nie sg nawet wymagane wiadomosci specjalne z zakresu ekonomii, czy
rachunkowosci. Skoro bowiem kilkuletnia kumulacja kapitalu w pozwanej spoélce dotyczy kapitalu zapasowego, a
nie rezerwowego ani tez jakiego$ funduszu celowego, to wystarczy poréwnac zgromadzong w ramach tego kapitatu
kwote z kwotg kapitalu zakladowego: kwota kapitalu zapasowego jest wyzsza od kapitalu zakladowego kilkadziesiat
razy. Ponadto, pozwana w ostatnich latach nie zanotowala straty, lecz sukcesywnie osiaga zyski. Powstaje zatem
pytanie, na pokrycie jakiej straty (zgodnie z definicjg kapitalu zapasowego z art. 396 § 1 k.s.h.) kapital ten jest od
lat powiekszany? Taka strata nie istnieje, a co wiecej — w mys$l ostatnich sprawozdan finansowych zarzadu pozwanej
spotki — w przewidywalnym horyzoncie czasowym nie jest zakladana. Przeciwnie, opinia rewidenta wskazuje na
znaczng nadplynno$é finansowa pozwanej spotki, ktorej wskazniki ptynnosci finansowej zdecydowanie przekraczaja
wartoSci bezpieczne, przez co nie istnieje ekonomicznie uzasadniona potrzeba zwiekszania owej plynnosci w jeszcze
wiekszym stopniu.

Nawet biorac pod uwage zakladang/zrealizowana przez pozwana warto$¢ inwestycji na najblizsze lata 2013-2014,
ich warto$¢ nie zbliza sie nawet do warto$ci zakumulowanych §rodkéw w ramach kapitalu zapasowego. Pozwana
nie wyjasnila przy tym istnienia jakiego$ gltebszego, nie wynikajacego wprost z dokumentéw zlozonych w sprawie,
ekonomicznego sensu takich dzialan w kontekécie rzeczywistego interesu spétki w sukcesywnym powiekszaniu
kapitalu zapasowego, ktory przeciez zasadniczo przeznaczony jest do pokrywania strat spolki, nie zas do zwyklej
akumulacji przez nig Srodkow z osiaganych zyskoéw. Material dowodowy zgromadzony w sprawie nie pozostawia
za$ watpliwosci, iz nawet biorac pod uwage wysoko$¢ biezacych zobowigzan pozwanej oraz warto$¢ zaplanowanych
inwestycji, zobowigzania te moglyby by¢ pokryte praktycznie wylacznie ze zgromadzonego kapitalu zapasowego,
nawet przy zalozeniu niemal calkowitego zaprzestania prowadzenia dzialalnoSci gospodarczej przez dany rok
obrachunkowy. Poniewaz jednak ze sprawozdan zarzadu pozwanej spolki nie rysowala sie i nie rysuje grozba
zaprzestania, przerwania lub chocby powaznego ograniczenia zakresu dzialalno$ci gospodarczej pozwanej, brak jest
ekonomicznego uzasadnienia dla systematycznego powiekszania kapitalu zapasowego.

Gdyby nawet uzna¢ dzialania maksymalizujace laczna wartos¢ kapitalu spétki jako dzialania w interesie tejze spolki, to
interesu tego nie nalezy traktowaé w sposob absolutnie nadrzedny, oderwany zupelnie od intereséw poszczeg6lnych
grup akcjonariuszy — tych dominujacych i tych mniejszoéciowych. Interesy te nalezy bowiem wywazy¢ tak, aby interes
spotki (a z drugiej strony — interes kazdego akcjonariusza) nie zdominowal w sposéb bezwzgledny odmiennych
czesto interesow w stosunkach spdélki z jej akcjonariuszami. W rozpoznanej sprawie pozwana potraktowala swoj
interes spolki w gromadzeniu wlasnych $rodkéw finansowania w sposéb tak priorytetowy, ze zupelie usunelta w
cien jakiekolwiek niezgodne z nim interesy akcjonariuszy mniejszoSciowych. Tymczasem, w ocenie Sadu, brak jest
w rozpoznanej sprawie podstaw dowodowych do twierdzenia, ze realizacja intereséw tych akcjonariuszy, ktorzy
zorientowani sg na uzyskiwanie, zgodnie z przepisami prawa, korzySci ze swojego prawa do dywidendy, wplynelaby
negatywnie na interes pozwanej spotki w takim stopniu, ze w rezultacie zakladane cele gospodarcze i statutowe
pozwanej moglyby zostaé choéby zagrozone. Takim postepowaniem, znajdujacym swdj wyraz w zaskarzonej uchwale,
pozwana naruszyla dobre obyczaje w postaci zasady lojalnoSci wzgledem wszystkich akcjonariuszy oraz zasady
prawidlowego i ekonomicznie uzasadnionego wywazenia intereséw sp6lki i intereséw akcjonariuszy.



Na marginesie powyzszych rozwazan doda¢ jeszcze nalezy, iz podnoszona w toku procesu przez strone powodowa
kwestia nieujawnienia przez pozwang dotacji z Unii Europejskiej, jaka miala otrzymaé w roku 2007 lub p6zniej, nie
ma istotnego znaczenia dla rozstrzygniecia, albowiem nawet tylko w oparciu o wskazane w niniejszym uzasadnieniu
dokumenty finansowe i sprawozdawcze pozwanej mozna dokonac ustalen prowadzacych do wniosku o zasadnosci
zadania pozwu; ewentualne dodanie do tego jeszcze zyskow z tytulu powolywanych przez strone powodowa dotacji,
jedynie wnioski te by wzmocnilo.

Z powyzszych przyczyn Sad uwzglednil zadanie pozwu jako uzasadnione na gruncie art. 422 § 1 k.s.h.

O kosztach procesu orzeczono na podstawie art. 98 k.p.c., zasadzajac je od strony pozwanej jako przegrywajacej
proces. Na koszty procesu poniesione przez powoda zlozyla sie oplata od pozwu 2000 zl, oplata za czynnosci radcy
prawnego 360 zl (§ 10 ust. 1 pkt 21 rozporzadzenia Min. Sprawiedliwoéci z 28.09.2002 r. w sprawie oplat za czynnoéci
radcow prawnych oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztéw pomocy prawnej udzielonej przez radce prawnego
ustanowionego z urzedu [tekst jedn. - Dz. U. z 2013 r., poz. 490]), oplata skarbowa od pelnomocnictwa procesowego
17 z} oraz koszty dojazd6w pelnomocnika na rozprawe lacznie 1203,56 zl.



