Sygn. akt I ACa 320/16

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 27 stycznia 2017 .

Sad Apelacyjny w Lublinie, I Wydzial Cywilny

w skladzie:
Przewodniczacy - Sedzia SA Bogdan Radomski (spr.)
Sedzia: SA Walentyna Lukomska-Drzymala
Sedzia: SA Jerzy Nawrocki
Protokolant st. sekr. sgdowy Dorota Kabala

po rozpoznaniu w dniu 17 stycznia 2017 r. w Lublinie na rozprawie
sprawy z powodztwa R. U. (...) z siedzibag w F. - D.

przeciwko (...) Spolce Akcyjnej w L.

o stwierdzenie niewaznosci ewentualnie uchylenie uchwaly akcjonariuszy
na skutek apelacji powoda od wyroku Sagdu Okregowego w Lublinie

z dnia 12 lutego 2016 r., sygn. akt IX GC 621/13

I. zmienia czeSciowo zaskarzony wyrok w ten sposob, ze:

a) w uwzglednieniu zadania ewentualnego uchyla Uchwale nr(...) Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki (...)

Spoétka Akcyjna w L. z dnia 8 listopada 2013 roku w sprawie podziatu zysku za rok 2012;

b) zasadza od (...) Spotki Akcyjnejw L. narzecz R. U. (...) zsiedziba w F. — D. kwote 3.097 (trzy tysiace dziewieédziesiat

siedem) zlotych tytulem kosztéw procesu;

¢) nakazuje Sciagnac od (...) Spotki Akcyjnej

w L. na rzecz Skarbu Panstwa — Sadu Okregowego w Lublinie kwote 1.417 (tysiac czterysta siedemnadcie) zlotych

tytulem wydatkow poniesionych tymczasowo z sum budzetowych Skarbu Panstwa;

II. oddala apelacje co do zgdania gtéwnego;

III. zasadza od (...) Spdlki Akcyjnej w L. na rzecz R. U. (...) z siedziba w F. — D. kwote 4.160 (cztery tysiace sto

sze$tdziesiat) zlotych tytulem kosztéw procesu za II instancje.
Walentyna Lukomska-Drzymala Bogdan Radomski Jerzy Nawrocki

IACa 320/16



UZASADNIENIE

Pozwem Powdd R. U. z siedziba w F. D.a w pozwie z dnia 9 grudnia 2013 r. domagal sie na podstawie art. 425 § 1 ksh
w zwiazku z art. 422 § 2 ksh stwierdzenia niewaznoS$ci uchwaly nr(...)Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spdiki (...)
S. A. w L. z dnia 8 listopada 2013 r. w sprawie podzialu zysku za rok 2012 jako sprzecznej z art. 20 ksh. W przypadku
nieuwzglednienia powyzszego zadania powod w pozwie zawarl zadanie ewentualne, w ramach ktérego domagat sie
uchylenia uchwaly tej uchwaly na podstawie art. 422 § 1 jako sprzecznej z dobrymi obyczajami, podjetej w celu
pokrzywdzenia R. U.(...)i innych akcjonariuszy mniejszoSciowych niezwigzanych z akcjonariuszem wiekszo$ciowym
oraz godzacej w interes (...) S.A. w L..

Pozwana (...) S.A. w L. w odpowiedzi na pozew wniosla o oddalenie powddztwa w calo$ci.

Wyrokiem z dnia 12 lutego 2016 r. Sad Okregowy w Lublinie oddalil powddztwo w calosci oraz obciazyt powoda
kosztami procesu.

Za podstawe rozstrzygniecia wskazal nastepujgce ustalenia i wnioski :

Powdd R. U. jest akcjonariuszem pozwanej P. posiadajacym (...) akcji w kapitale zakladowym P. dajacych prawo
do 24,2% gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Wiekszo$ciowym akcjonariuszem Spoiki jest (...)("(...)"), posiadajgca
w kapitale zakladowym Spélki (...) akcji serii (...) dajacych (...) gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Wszystkie akcje
Spolki sg imienne i zadna akcja nie jest uprzywilejowana co do prawa glosu.

W dniu 8 listopada 2013 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spolki ( (...)), w trakcie ktorego glosami M.
(...)podjeto miedzy innymi Uchwale nr(...) na podstawie ktorej Walne Zgromadzenie Spolki (...) S.A. z siedziba w L.
przeznaczylo zysk netto w wysokoSci 3.220.043,81 zl osiggniety przez Spotke w 2012 roku na kapital zapasowy Spoiki.

Powod reprezentowany na WZ zglosit sprzeciw, ktory zostal zaprotokolowany.

Pozwana Spotka od 2000 roku nie przeznaczyla osiagnietego zysku do podzialu i wyplaty akcjonariuszom. W latach
2000 — 2012 P. osiagnela lacznie 63.232.148,38 zl zysku netto, a zysk byl sukcesywnie przekazywany na kapital
zapasowy Spolki. Ze wzgledu na charakter rynku, duza konkurencyjno$é¢ na rynku piwa, pozwana $rodki pieniezne
stale przeznacza na rozwoj spolki, w poszczegolnych segmentach tak aby utrzymacé swoja pozycje rynkowa i zwiekszy¢
swoja pozycje na rynku. W szczeg6lnoéci inwestuje w rozwoj spolki tak aby zwiekszyé produkcje piwa, zwiekszy¢
asortyment i osiggnaé nowe rynki zbytu.

Pozwana P. tworzy grupe kapitalowa, ktéra posiada udzialy we spoéltkach zaleznych. I tak Spoéltka (...) zostala
powolana do zarzadzania wszystkimi nieruchomog$ciami grupy kapitalowej co pozwala na zoptymalizowanie nakladow
ponoszonych na utrzymanie i remonty tych nieruchomosci oraz organizacji wydarzen medialnych i promocyjnych.
Spolka zalezng od P. jest (...) Sp. z o0.0. Ta spolka zostala powolana do pelienia roli agenta w zakupach, poérednika
w negocjacjach jak najbardziej korzystnych warunkéw handlowych dla dostaw towaréw niezbednych do realizacji
proces6w produkeyjnych przez P.. Byla spotka zalezng od P. jest spodtka (...), ktéra byla powotana do zarzadzania
znakami towarowymi oraz marketingu i promocji znakdéw towarowych i marki P.. (...) zostala wyposazona przez
P. w znaki towarowe w drodze aportu dokonanego w 2011 roku. Przeniesienie funkcji zwigzanych z zarzadzaniem
znakami oraz marketingiem do (...) pozwalalo na tzw. optymalizacje podatkows. Przeniesienie znakdéw towarowych
do(...)nie oznaczalo nieuzasadnionego ekonomicznie wyprowadzenia majatku z P. do(...). Spolka ta zarzadzajac
znakami towarowymi udzielala sublicencji spotce macierzystej, co oznaczalo korzyséci podatkowe dla pozwanej. Na
dzien zamkniecia rozprawy pozwana nie posiadla juz udzialow w spdlce (...). Perta powolata réwniez spoike (...) (...),
ktdrej powierzono w ramach grupy kapitalowej zadanie promocji i poszukiwania kanaléw dystrybucji dla produktow
P. w S. Z.. Pozwana spo6tka dokonuje ekspansji swoich produktéw takze na teren A., na ktérym wystepuje rosnace
zapotrzebowanie na piwo.



Pozwana spotka dzieki uchwale o przeznaczeniu zysku na kapital zapasowy za 2012 r. jest w stanie utrzymacé sie na
bardzo trudnym konkurencyjnym rynku piwa, o czym $wiadcza wyniki spolki. Przeznaczanie zysku na inwestycje i
zatrzymanie go w spoélce jest Swiadoma strategia spolki realizowana od kilku lat. Wezesniejsze uchwaly o zatrzymaniu
dywidendy nie byly skarzone przez akcjonariuszy, a dzieki takiemu rozwigzaniu majatek spolki, a wiec i akcjonariuszy
wzrasta.

Pozwana Spoéltka w ostatnich latach przeznaczyla na inwestycje ponad 80 milion6éw zl, w tym calo$é zysku za 2012
roku, co pozwolilo jej na utrzymanie pozycji rynkowej w proporcji 4,5 % rynku piwa w Polsce jako browar regionalny
i zwiekszy¢ produkcje piwa do 1,5 - 1,7 miliona hektolitrow rocznie. W pierwszym rzedzie $rodki z dywidend zostaly
przeznaczone na modernizacje linii rozlewniczych w kwocie okolo 30 milion6éw zl. Zmodernizowano takze lezakowanie
i warzelnie za kwoty okolo 25 milionéw zl. Zainwestowano w linie rozlewnicze i browar w Z. okolo 7 milion6éw zk.
Srodki z dywidend stanowily podstawe finansowa inwestycji ale nie byly wystarczajace, dlatego czeéciowo inwestycje
finansowano korzystajac z kredytow bankowych i instytucji leasingu.

Spolka zainwestowala w browar i linie do produkcji piwa w Z. produkujac piwa klasy P.. Linia technologiczna jest
demontowalna, a inwestycja buduje prestiz pozwanej sp6lki, realizujac rynkowy trend produkcji piw wysokiej jakosci
— poszukiwanych przez konsumentéw. Browar w Z. pelni tez funkcje marketingowa. Planowany budzet przedmiotowe;j
inwestycji wynosit 7.000.000 zl. Uruchomienie produkcji wraz z zakupem instalacji technologicznych, odtworzeniem
infrastruktury technicznej, pracami budowlanymi adaptacyjnymi wyniost ok. 6.400.000 z}. Zakupiono instalacje
technologiczne produkcji czeskiej bezpoérednio od producenta.

Pozwana spoétka ma 5 pozycje na rynku piwa w Polsce po tzw. gigantach z przewaga obcego kapitalu, 4 pozycja to
akcjonariusz mniejszo$ciowy — powdd w niniejszym postepowaniu. Rynek piwa ze wzgledu na specyfike wymaga
nieustannych inwestycji by utrzymac¢ w trudnej konkurencyjnie branzy — pozycje rynkowa. Wymaga to kolejnych
20 milionéw zl na inwestycje, w szczegblnosci wprowadzania nowych gatunkéw piw, modernizacji rozlewni i linii
do butelkowania piwa, zbudowania nowego ujecia wody. Brak inwestycji oznacza¢ bedzie utrate pozycji rynkowej i
marginalizacje pozwanej spolki.

Przeznaczanie dywidendy na rozwoj pozwala takze na uzyskanie zewnetrznych zrddel finansowania, np. kredytéw
bankowych, ktére wymagaja wkladu wlasnego. Podmiot o opinii stabilnego przedsiebiorcy uzyskuje korzystniejsze
oprocentowania kredytow (nizsze).

W latach 2006 - 2010 Spoétka dysponowala jedna warzelnia piwa przy ul. (...) w L.. W tym samym czasie popyt na
piwo P. Chmielowa wzrésl. Z tego powodu pojawily sie potrzeby rozwoju i zwiekszenia produkeji, gdyz zdolnosci
produkcyjne zaktadu wynosily ok. 990 000 hl piwa gotowego. W zwigzku z inwestycjami nastapil wzrost produkeji i
sprzedazy w okresie lat 2006 -2012. W 2006 roku poziom produkcji osiagnal 71 % zdolno$ci produkceyjnej warzelni
mieszczacej sie w (...) aby utrzyma¢ udzial w rynku. 2011 roku zakoniczony zostal etap modernizacji (...). W drugim i
trzecim kwartale tego roku dokonano ofertowania, wyboru producentéw instalacji technologicznych, przeprowadzone
zostaly negocjacje cenowe, podpisano stosowne umowy. Zadanie Inwestycyjne ,,Rozbudowa (...) realizowane bylo w
latach 2011-2013. Dzieki temu wydajnos$c¢ (...) wzrosla do poziomu 1 700 000 hl piwa gotowego.

W ramach przeprowadzonych inwestycji w 2011 roku dokonano wymiany inspektora butelek kontroli ich jakoSci,
wymieniono paletyzator i owijartke. Dokonano rozbudowy browaru w L. przy ul. (...) od 2100 roku. Koszt rozbudowy
to okolo 15 milionéw zl. Dokonano rozbudowy warzelni z 18 do 27 warek. Zakupiono dodatkowych 6 unitankéw
fermentacyjno—lezakowych, wiréwke do piwa oraz odpieniacz, wstawiono drugi filtr ziemi okrzemkowej. W 2013 roku
dokupiono mala linie butelkowa o wydajnosci 12 tysiecy butelek na godzine, etykieciarke i rozlewaczke. Wprowadzono
system informatyczny do zarzadzania magazynem i opakowaniami. Kolejne inwestycje maja miejsce w 2015 roku,
dotycza poprawy wentylacji warunkéw BHP i przeciwpozarowych.

Powyzsze inwestycje pozwolily to pozwanej wspbélzawodniczy¢ na rynku browarniczym z najwiekszymi producentami
piwa w kraju w szczeg6lnoSci z uwagi na: wzrost mocy produkeyjnych, poprawe jakosSci piwa, zapewnienie ciagltosci



dostaw, co wigze sie z utrzymaniem pozycji na rynku, poprawe konkurencyjnosci. W zwigzku z duzym popytem na
piwo produkowane przez pozwang i brakiem mozliwos$ci realizowania zamoéwien, produkcje piwa zlecano browarom
zewnetrznym zgodnie z receptura P. aby utrzymacé pozycje na rynku, nie zarabiajac w tym zakresie.

Spolka pozwana wymaga kolejnych inwestycji zwigzanych z zastepowaniem istniejacych urzadzen i zakupu nowych.

Potrzeby inwestycyjne Spotki zwiazane z jej dzialalnoScia od 2010 roku pochlonely okolo 10.300.000 zl netto
oraz 4.600.000 EURO netto. Wynikaly one z realizacji istotnych kontraktéw zawieranych przez Spotke w celu
zapewnienia Spotce prawidlowego rozwoju niezbednego do dalszego jej funkcjonowania. Spotka zawarla szereg umow,
przedmiotem ktorych bylo wykonanie robét budowlanych, w tym miedzy innymi:

- umowe o wykonanie rob6t remontowo-budowlanych zawartg z Przedsiebiorstwem (...) z siedzibg w L., przedmiotem
ktorej byto wykonanie kapitalnego remontu dachu, na kwote 1.380.081,22 zk;

- umowe o wykonanie rob6t remontowo-budowlanych, zwarta ze spotka Przedsiebiorstwo Uslugowo-Produkcyjno-
Handlowe (...)(...). (...) spolka jawna w D., przedmiotem ktérej bylo wykonanie prac instalacyjnych - montazu
rurociggéw i paneli do tanko fermentoréw, na kwote 740.000 zk;

- umowe o prace remontowe zawarta ze spolka (...) sp. z 0.0. w L., przedmiotem ktorej bylo wykonanie prac
remontowych zwigzanych z remontem budynku magazynowego przy ul. (...) w L., na kwote 1 .200.000 zk.

-umowe ze spolka (...), przedmiotem ktorej bylo zwiekszenie wydajnoSci warzelni oraz wyposazenie niezbedne do
zwiekszania wydajno$ci piwnic fermentacyjnych, na kwote 2.330.000 EURO;

-umowe ze spotka (...).V., przedmiotem ktérej bylo wykonanie i dostawa pieciu cylindryczne - stozkowych zbiornikéw
fermentacyjne -lezakowych, na kwote 1.339.000 EURO;

-umowe ze spoika (...).V. przedmiotem ktorej bylo wykonanie i dostawa jednego cylindryczne - stozkowego zbiornika
fermentacyjne -lezakowego, na kwote 267.800 EURO;

- umowe z G. L., prowadzaca dzialalno$¢ gospodarcza pod firma (...), przedmiotem ktérej byla dostawa, instalacja i
uruchomienie nowej linii do paletyzowania tacek z butelkami i foliowania palet, na kwote 268.276,40 EURO;

- umowe ze sp6lka pod firma: (...), przedmiotem ktorej byl zakup, dostawa i nadzér nad uruchomieniem (...) 1300,
na kwote 510.000 CHF.

W konkluzji i wykonaniu powyzszych uméw Spoétka planuje zwiekszenie mocy produkcyjnej piwa z 1,7 mln hektolitrow
do 2,2 mln hektolitréw, co wigze sie z koniecznos$cia rozbudowy linii produkeyjnych i kolejnych nakladow.

J. G. bezpo$rednim posiadaczem akeji P. byl po raz ostatni do dnia 31 grudnia 2001 r.. Po tej dacie utracil on prawo
dysponowania bezposrednio wiekszo$cig gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki. Natomiast M. nabyla 6 697 akcji
Pozwanej w dniu 12 listopada 2009 r. od sp6lki (...) Ltd. z siedzibg na C.. Natomiast podmiot ten sprzedal wskazane
akcje na rzecz (...) Ltd., ktora stala sie tym samym podmiotem dominujacym w stosunku do Spétki. W. R. posiada 2
000 udzialdbw M., co odpowiada 100 % udzialow w jej kapitale.

W $éwietle wyzej ustalonych faktéw sad pierwszej instancji uznal, ze powodztwo zaré6wno co do zadania gtéwnego jak
i ewentualnego nie zastluguje na uwzglednienie.

Oceniajac zarzut niewaznoSci zaskarzonej uchwaly sad wskazal, ze powodztwo o stwierdzenie niewaznoéci uchwaly
walnego zgromadzenia jest zasadne w przypadku jej sprzecznoéci z ustawg. Jednak zdaniem sadu w realiach niniejszej
sprawy nie mozna uznaé, ze zaskarzona uchwala byla sprzeczna z art. 20 k.s.h., wyrazajacym zasade r6wnego
traktowania akcjonariuszy w takich samych okoliczno$ciach. Trescig zasady wynikajgcej z art. 20 k.s.h. jest obowigzek
traktowania wszystkich wsp6lnikéw (akcjonariuszy) jednakowo, w takich samych okoliczno$ciach. W ocenie sadu
w ramach podjetej uchwaly status wszystkich akcjonariuszy jest taki sam i dotyka ona wszystkich akcjonariuszy



tak samo i w jednakowym stopniu, przeznaczajac zysk z dywidendy wszystkich akcjonariuszy na kapitat zapasowy.
Twierdzenia powoda dotyczace korzystania z zysku poprzez transfer aktywow do spolek zaleznych nie dotycza skutkow
samej uchwaly, ktorej skutkiem jest wylgcznie przeznaczenie zysku za 2012 rok na kapital zapasowy wszystkich
akcjonariuszy, argumenty te nie stanowig uzasadnienia dla stwierdzenia niewazno$ci uchwaly na podstawie art. 425
§ 1 k.s.h. w zwigzku z brakiem naruszenia przez uchwale art. 20 k.s.h.

W ocenie sadu nie znajduje uzasadnienia rowniez zadanie uchylenia przedmiotowej uchwaly. Zgodnie z art. 422 §
1 k.s.h. podstawa do zaskarzenia uchwaly jest jej sprzeczno$é ze statutem badz dobrymi obyczajami i godzenie w
interesy sp6tki lub ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza. Zdaniem sadu w realiach niniejszej sprawy brak podstaw
do przyjecia, ze zaskarzona uchwala jest sprzeczna ze statutem badz dobrymi obyczajami. Skoro uchwala w réwnym
stopniu i tak samo (w tych samych okoliczno$ciach), dotyczyta wszystkich akcjonariuszy — zaréwno mniejszoSciowych
jak i wiekszoSciowych to nie narusza ona dobrych obyczajow. Stanowila realizacje strategii spotki i prowadzila do
powiekszenia warto$ci majatku spolki, a wiec i wartosci akeji. Sad podniosl, ze pozostali akcjonariusze nie zaskarzyli
uchwaly. Uzna¢ zatem nalezy, ze nie uwazaja uchwaly za sprzeczng z prawem albo dobrymi obyczajami, a jednocze$nie
naruszajacych interesy akcjonariuszy albo spotki.

W sprawie nie wykazano, po pierwsze, ze pozwana P. znajduje sie obecnie (na dzieh zamkniecia rozprawy) sie pod
kontrola J. G., po wtére, ze ma to negatywny wplyw na interes i kondycje finansowa spoéiki czy jej majatek, czy
tez ze powoduje to pokrzywdzenie mniejszych akcjonariuszy. Ponadto z analizy sytuacji ekonomicznej spotki nie
wynika, Ze na jej kondycje finansowa ma negatywny wplyw akcjonariat wiekszoSciowy niezaleznie kto nim jest i
kto ekonomicznie kontroluje spdtke. Spdtka jako browar regionalny rozwija produkcje i wyraznie zwieksza rynek w
bardzo trudnej i konkurencyjnej branzy piwowarskiej. Pozwana spolka stala sie jednym z wiekszych producentéw
piwa w Polsce, siegajac ekspansja poza granice (S. (...), A.), o uznanej jakoéci. OkolicznoSci te nie $wiadcza o
blednej strategii gospodarczej, ktéra wymaga nieustannego rozwoju i Sledzenia tendencji na rynku — w tej konkretnej
sprawie i specyfice branzy. Odrebng kwestia jest spor pomiedzy pozwang, a jej akcjonariuszem — powodem i ocena
poszczego6lnych transakeji biznesowych, ktére wymykaja sie poza zakres kognicji sadu przy kontroli uchwaly o podziale
zysku za rok 2012 rok — jak i funkcjonowania calej grupy kapitalowej P.

W takiej sytuacji sad pierwszej instancji nie dostrzegal podstaw do ingerowania w decyzje biznesowe spo6iki i uchwaty
WZ, gdyz byloby to szkodliwe gospodarczo dla pozwanej sp6lki, a powdd zdaniem sadu nie wykazal aby takie decyzje
byly szkodliwe dla spolki czy tez akcjonariuszy w szczegdlno$ci mniejszoSciowych. Wyplate dywidendy wylaczono
przeznaczajac ja na kapital zapasowy w stosunku do wszystkich akcjonariuszy takze wiekszo$ciowych, ktorym
potencjalnie przyshugiwala najwieksza dywidenda. Zatem uchwala o przeznaczeniu zysku na kapitat zapasowy dotyka
wszystkich akcjonariuszy w rownym stopniu, w tym réwniez akcjonariusza wiekszo$ciowego. Pozostali udzialowcy
nie skarzac uchwaly uznali tym samym, ze jest brak pokrzywdzenia czy tez naruszenia prawa lub dobrych obyczajow.
Ponadto akcjonariusze maja najwiekszg korzy$¢ w tym, ze spolka ktorej posiadajg akcje ros$nie i pomnaza swoj
majatek, a takze pozycje na rynku co oznacza, ze zwieksza sie warto§¢ majatku uciele$niona w kazdej akcji, a wiec zysk
posrednio jest akumulowany w wartos$ci akcji i majatku spotki, do ktérego akcje uciele$niaja prawa. Rola Sadu nie jest
ingerowanie w strategie i rozw6j spolki, ktora ustalili akcjonariusze wiekszo$ciowi skoro ta strategia ta przynosi sukces
— przy jednoczesnym braku wykazania przeslanek do stwierdzenia niewazno$ci uchwaly, czy tez jej sprzecznoéci z
prawem lub dobrymi obyczajami.

W konsekwencji sad uznal, ze zaskarzona uchwala nie jest ani sprzeczna z ustawa, ani tez nie jest sprzeczna ze statutem
badz dobrymi obyczajami i nie godzi w interes sp6lki i nie ma na celu pokrzywdzenia akcjonariusza. Powyzsza analiza
skutkowala oddaleniem powddztwa. Konsekwencja orzeczenia merytorycznego bylo obcigzenie powddki kosztami
procesu.

Wyrok sadu pierwszej instancji zaskarzyla w caloSci strona powodowa. W apelacji z dnia 29 marca 2016 r. skarzaca
zarzucila :



1) naruszenie art. 229 kpc przez jego niezastosowanie oraz bezzasadne ustalenie, ze akcjonariusze pozwanej Spotki
inni niz R. U. (...)nie czerpia korzysci z zakumulowanych zyskow spdtki — mimo przyznania tej okolicznosci przez
pozwanego ;

2) naruszenie prawa procesowego tj. art. 233 § 1 kpc przez dokonanie blednych ustalen, ze :
a) akcjonariusze pozwanej Spolki inni niz R. U.(...) nie czerpig korzysci z zakumulowanych zyskéw spoiki ;

b) brak wniesienia powodztwa o stwierdzenie niewaznos$ci lub uchylenie uchwaly nr(...) Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia spolki (...) S. A. w L. z dnia 8 listopada 2013 r. w sprawie podzialu zysku za rok 2012 r. przez innych
akcjonariuszy stanowi uznanie , ze uchwala ta nie narusza prawa, a ni dobrych obyczajow ;

¢) zaskarzona uchwala nie prowadzi do pokrzywdzenia R. U.(...) ani nie godzi w interes sp6lki ;

d) przeznaczenie calo$ci zysku netto za rok 2012 jest niezbedne dla funkcjonowania pozwanej Spoiki, a uwzglednienie
powddztwa byloby szkodliwe gospodarczo dla tej Spolki ;

e) dokonywanie istotnych nakladéw na rozwoj Spotki przy konsekwentnym uzyskiwaniu zyskow uzasadnia odmowe
wyplaty dywidendy ;

f) finansowanie rozwoju pozwanej Spolki poprzez akumulacje calo$ci zyskdow jest korzystniejsze niz korzystanie z
zewnetrznych zrodel finansowania ;

g) R. U. (...)prowadzi dzialalno$¢ konkurencyjna wobec pozwanej Spotki ;
h) zaskarzona uchwata nie jest sprzeczna ze statutem pozwanej Spotki ;

3) naruszenie prawa procesowego tj. art. 233 § 1 kpc przez bezzasadna odnowe uznania za wiarygodne zeznan
Swiadkow K. B. (1) i W. F. (1) i bezzasadne pominiecie okoliczno$ci wynikajacych z prawomocnego wyroku Sadu
Apelacyjnego w B. z dnia 14 lipca 2011 . ;

4) naruszenie art. 232 kpc oraz art 6 kc i art. 422 § 1 ksh przez przyjecie, ze ciezar dowodu w zakresie istnienia
koniecznosci dalszej kumulacji zysku przez pozwana Spétke obciaza powoda ;

5) naruszenie art. 232 kpc oraz art. 278 § 1 kpc przez dowolne przyjecie przez sad — bez przeprowadzenia opinii
bieglego, ze finansowanie rozwoju z zysku zamiast z kredytdéw jest rozwigzaniem ekonomicznie korzystniejszym ;
ze przeznaczenie caloéci zysku pozwanej Spolki jest niezbedne dla funkcjonowania tej Spolki, a uwzglednienie
powddztwa byloby szkodliwe gospodarczo dla pozwanej Spolki ; ze R. U. (...) prowadzi dzialalno$¢ konkurencyjng
wobec pozwanej Spoélki ; ze akumulacja zysku w kapitale zapasowym przynosi akcjonariuszom wiecej korzysci niz

wyplata dywidendy ;

6) naruszenie art. 20 ksh przez jego bledne zastosowanie i bezzasadne przyjecie, ze przyjecie zaskarzonej uchwaly
skutkowalo jednakowym potraktowaniem wszystkich akcjonariusz pozwane Spolki ;

7) naruszenie art. 422 § 1 ksh poprzez bezzasadne przyjecie, ze zaskarzona uchwala nie jest sprzeczna z dobrymi
obyczajami, nie ma na celu pokrzywdzenia R. U. (...) nie jest sprzeczna ze statutem pozwanej Spolki ;

8) naruszenie art 425 § 1 ksh przez bledne przyjecie, ze zaskarzona uhwala nie narusza obowigzku lojalnego
wspoldzialania wynikajacego z art. 3 ksh, ani nakazu rownego traktowania wynikajacego z art. 20 ksh.

Wskazujac na powyzsze skarzaca domagala sie zmiany zaskarzonego wyroku przez uwzglednienie powddztwa i
stwierdzenie niewazno$ci uchwaly nr(...)Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spdiki (...) S. A. w L. z dnia 8 listopada
2013 1. , ewentualnie przez uchylenie tej uchwaly, a na wypadek nieuwzglednienia wnioskéw reformatoryjnych



domagala sie uchylenia zaskarzonego wyroku i przekazania sprawy do ponownego rozpoznania sadowi pierwszej
instancji. Skarzaca domagala sie réwniez zasadzenia kosztow procesu za obie instancje.

Apelacja zawierala réwniez wnioski dowodowe o dopuszczenie dowodu z dokumentéw dotyczacych tresci statutu oraz
sprawozdan finansowych za lata 2013 i 2014 .

Pozwana Spoéltka w odpowiedzi na apelacje domagala sie oddalenia apelacji i zawartych w niej wnioskéw oraz
zasgdzenia kosztow zastepstwa prawnego.

Sad Apelacyjny w Lublinie zwazyl co nastepuje :

Powod w pozwie zglosit dwa zadania merytoryczne tj. zadanie gléwne,

w ktorym domagal sie stwierdzania niewaznoSci zaskarzonej uchwaly oraz zadanie ewentualne (zgloszone na wypadek
nieuwzglednienia zadania gléwnego) w ktérym domagal sie uchylenia tej uchwaly na podstawie art. 422 § 1 ksh. O
zadaniu ewentualnym sad orzeka w razie oddalenia zadania gléwnego. Sad oddalajac powddztwo w calosci oddalil
oba te zadania, aczkolwiek nie zindywidualizowal rozstrzygnieé¢ co do kazdego z tych zadan w tresci wyroku.

Apelujacy zaskarzyl wyrok w caloéci domagajac sie zmiany wyroku przez uwzglednienie w pierwszej kolejnosci
zadania gléwnego, a w razie negatywnego rozstrzygniecia o zadaniu gléwnym domagal sie uwzglednienia zadania
ewentualnego.

Apelacja co do zadania gléwnego nie jest zasadna.

Stwierdzenia niewaznoS$ci uchwal podjetych przez walne zgromadzenie akcjonariuszy czy wspolnikow spotki prawa
handlowego mozna sie domaga¢ w razie sprzecznoS$ci podjetych uchwal z przepisami kodeksu spétek handlowych
badz innych ustaw. Skarzacy dopatruje sie niewaznoS$ci zaskarzonej uchwaly z uwagi na sprzecznoSci jej z art.
20 ksh. Trudno jednak podzieli¢ ten poglad skarzacego. Przepis ten statuuje obowiazek traktowania wszystkich
wsp6lnikow lub akcjonariuszy jednakowo, w takich samych okoliczno$ciach i jego naruszenie przez uchwale spotki
prawa handlowego ma miejsce wowczas gdy z samej treSci uchwaly wynika rézne (nier6wne) traktowanie réznych
akcjonariuszy. Taka sytuacja nie zachodzi w tej sprawie, gdyz tre$é zaskarzonej uchwaly o przekazaniu zysku na kapitat
zapasowy dotyczy wszystkich akcjonariuszy pozwanej Spotki w jednakowym stopniu. Okoliczno$ci podnoszone przez
skarzgcego w apelacji na k. 9-11 (k.2248- 2251 akt sprawy), a dotyczace w wiekszo$ci kwestii wynagradzania os6b
peliacych funkcje w organach statutowych pozwanej Spotki nie $wiadcza o sprzecznoSci zaskarzonej uchwaly z art.
20 ksh, a jedynie moga by¢ rozpatrywane jako przestanki, ktére w konsekwencji moga prowadzi¢ same przez sie badz
wesp6t z innymi przestankami do uchylenia zaskarzonej uchwaly na podstawie art. 422 ksh. Dlatego tez ocena zgdania
gtownego pod katem zgodnoéci zaskarzonej uchwaly z art. 20 ksh jest prawidlowa czego skutkiem bylo oddalenie
powodztwa o stwierdzenie niewaznoSci zaskarzonej uchwaly, a w dalszej konsekwencji réwniez oddalenie apelacji w
czesci odnoszacej sie do zadania gléwnego.

Zasadna jest natomiast apelacja w zakresie rozstrzygniecia o zadaniu ewentualnym, gdyz w ocenie sagdu odwolawczego
zaskarzona uchwala narusza statut jak i prowadzi do pokrzywdzenia powoda jako mniejszo$ciowego akcjonariusza.

W $wietle art. 422 ksh podstawa zaskarzenia uchwaly walnego zgromadzenia akcjonariuszy jest sprzeczno$¢ uchwaty
ze statutem badz dobrymi obyczajami i godzenie w interes spo6iki lub pokrzywdzenie akcjonariusza. Ustalenia sadu
pierwszej instancji, ze zaskarzona uchwala nie wyczerpuje zadnej z przeslanek, ktére moga stanowi¢ podstawe jej
uchylenia sa bledne.

Statut pozwanej spolki (...) S. A. w L. w § 25 zawiera regulacje dotyczaca tworzenia kapitatu zapasowego. Kapital
zapasowy- zgodnie z tym przepisem - tworzony jest z corocznych odpisoéw z czystego zysku wskazanego w bilansie, a
przeznaczeniem tego kapitatu jest pokrycie strat bilansowych jakie moga powsta¢ w zwigzku z dzialalno$cia Spolki.
Ust. 3 § 25 statutu stanowi, ze coroczne odpisy na kapitat zakladowy sa dokonywane do momentu zgromadzenia
kapitalu zapasowego w wysoko$ci 1/3 kapitatu akeyjnego (k. 2354v.). Kapitala zakladowy (akcyjny) zgodnie z danymi



zawartymi w KRS (https://ems.ms.gov.pl/krs) wynosi 1.380.000 zl, natomiast na dzien zlozenia pozwu warto$é
kapitalu zapasowego (za rok 2012) wynosila ponad 88.000.000 zl, a zatem przekroczyla ponad 60-krotnie warto$é
kapitalu akcyjnego, a w kolejnych latach ta warto$¢ rowniez wzrastala i w 2013 r. wynosita ponad 91.000.000 zl, a w
roku 2014 ponad 107.000.000 z} ( dane ze sprawozdan finansowych k. 24311 2320 v.). Kapital zakladowy wprawdzie
zostal warunkowo uchwala nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 2 stycznia 2011 r. podwyzszony
o kwote 2.760.000 zl , ale jak wynika ze sprawozdan finansowych uchwala ta nie zostala wykonana (k. 2296), a
ponadto nie ma to wiekszego znaczenia, gdyz nawet uwzgledniajac warto$¢ podwyzszenia to i tak kapital zapasowy
wielokrotnie przewyzsza kapital zakladowy (akcyjny). Zatem wbrew ustaleniom sadu pierwszej instancji zaskarzona
uchwala pozostaje w sprzecznoéci z § 25 ust. 3 statutu pozwanej Spolki i tym samym pierwsza z przestanek zawartych
w art. 422 § 1 ksh jest spelniona.

Za zasadny nalezy uznac zarzut skarzacego skierowany przeciwko zaskarzonej uchwale jak i przeciwko wyrokowi sadu
pierwszej instancji, ze uchwata ta zmierza do pokrzywdzenia powoda jako akcjonariusza mniejszo$ciowego. Spelienie
tej przestanki lacznie z przestanka sprzecznoéci ze statutem stanowi podstawe do uchylenia zaskarzonej uchwaty.

Zgodnie ze stanowiskiem doktryny oraz orzecznictwa Sadu Najwyzszego pokrzywdzenie akcjonariusza przez uchwale
moze zachodzi¢ nie tylko wtedy, gdy uchwala zostala podjeta z przy istnieniu powzietego z gbry, Swiadomego
zamiaru zaszkodzenia interesom akcjonariusza zar6wno majatkowym, jak i niemajatkowym, ale réwniez i w sytuacji
gdy takiego zamiaru nie bylo, ale gdy tres¢ uchwaly spowodowala, Zze jej wykonanie prowadzi do pokrzywdzenia
akcjonariusza (por. wyrok SN z dnia 20 czerwca 2001 r. I CKN 1137/98 opublikowany w OSNC 2002/2/31, wyrok
SN z dnia 17 czerwca 2010 r. III CSK 290/09 opublikowany w OSNC-ZD 2011/1/10 oraz wyrok SN z dnia 16 kwietnia
2004 r. I CK 537/03 opublikowany w OSNC 2004/12/204). Prawo do dywidendy jest obok prawa poboru akcji,
prawa glosu oraz uprawnienia do tzw. kwoty likwidacyjnej jednym z najwazniejszych uprawnien udzialowych w
spolce akeyjnej. Z tego wzgledu prawo do dywidendy podlega swoistej ochronie prawnej przewidzianej w art. 422
§ 1 k.s.h., a typowym przypadkiem pokrzywdzenia akcjonariuszy mniejszo$ciowych jest pozbawienie dywidendy lub
jej uchwalenie w minimalnej wysokosci (tak Sad Najwyzszy w uzasadnieniu wyroku z dnia 27 marca 2013 r. I CSK

407/12).

Jakkolwiek zaskarzona uchwala o przeznaczeniu zysku na inne cele niz wyplata dywidendy pozostaje zasadniczo w
sferze dyskrecjonalnej wladzy walnego zgromadzenia akcjonariuszy (art. 347 § 1 k.s.h.), to jednak skorzystanie z tego
uprawnienia w konkretnym przypadku moze podlegaé¢ kontroli sagdu w nastepstwie zaskarzenia takiej uchwaly na
podstawie art. 422 § 1 k.s.h.

Wszystkie te wyzej przytoczone poglady orzecznictwa i doktryny sad pierwszej instancji zauwaza i przytacza
w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku to jednak nie wycigga z nich wlasciwych wnioskow w zestawieniu z
okoliczno$ciami tej konkretnej sprawy.

W tej sprawie poza sporem jest, ze powodowa Spodlka nie uzyskala dywidendy ani za 2012 rok , ani za zaden inny
rok, gdyz pozwana Spolka glosami akcjonariusza wiekszo$ciowego od kilkunastu lat w drodze stosownych uchwat
wypracowany zysk przekazuje na kapital zapasowy. Trudno w takiej sytuacji odeprzeé zarzut, ze takie uchwaly
walnego zgromadzenia i ,decyzje biznesowe” (jak to okre$la sad pierwszej instancji w uzasadnieniu wyroku) w
rezultacie prowadza do pokrzywdzenia powoda jako akcjonariusza mniejszo$ciowego (aczkolwiek o do$é znacznym
zaangazowaniu kapitalowym gdyz posiadajacym ponad 24 % akcji). Uzasadnieniem podjecia uchwaly o przeznaczeniu
zysku na kapital zapasowy moglyby stanowi¢ zaistniale okolicznosSci dotyczace np. trudnej w danym czasie sytuacji
ekonomicznej Spotki i koniecznos$ci pokrycia deficytu badz okre§lonych wymagalnych zobowigzan. Jednak taka
sytuacja w pozwanej Spolce nie wystepuje, gdyz Spotka od szeregu lat osigga coraz to wyzsze zyski (za rok 2012 —
3.220.043 71, za rok 2013 - 15.856.550 zl, za rok 2014 — 19.642.710 z}, a za rok 2015 — 39.246.632 z}. - sprawozdania
finansowe k. 2282 v. i k. 2450v.). Na koniec kazdego roku pozwana gromadzita réwniez znaczne $rodki pieniezne na
rachunkach (za rok 2012 8.148.678 zl, za rok 2013 16.632.635 zl — sprawozdanie finansowe k. 2280 v.).



Przedstawione wyzej dane nie uzasadniaja tak dlugoletniego (16-letniego) pozbawiania akcjonariuszy wyplaty
dywidendy, a prowadzone inwestycje (opisane w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku na k. 8-13 tj. k. 2216-2221 akt
sprawy) majace na celu rozwdj Spolki nie staly na przeszkodzie uzyskiwaniu z roku na rok korzystniejszych wynikow
finansowych i przy stale rosngcej warto$ci kapitalu zapasowego co wykazano wyzej na k. 14. Dlatego tez argument
prowadzenia inwestycji rozwojowych przez pozwana nie moze przemawiaé za pozbawianiem akcjonariuszy dywidendy
i podzieli¢ nalezy poglad Sadu Najwyzszego wyrazony w uzasadnieniu cytowanego wyzej wyroku z dnia 27 marca
2013 r. I CSK 407/12, ze uchwala zgromadzenia wspo6lnikow przeznaczajaca caly zysk roczny na kapital zakladowy
moze byé¢ kwalifikowana, jako krzywdzaca wspolnika w relacji do spoltki, jesli powoduje dlugotrwale wylaczenie
zysku z podzialu, kiedy kapital zapasowy i kapital rezerwowy sa juz bardzo znaczne, a brak oznak dekoniunktury
w branzy, ktory usprawiedliwialby dalsze kumulowanie §rodkow w spoélce. Nieuprawnione jest zatem stanowisko
sadu pierwszej instancji, ze wyptata dywidendy bylaby szkodliwa dla pozwanej Sp6tki. Podobnie nalezy oceni¢ wywod
sadu o konkurencyjnym interesie powoda w stosunku do pozwanej Spolki, gdyz powdd zaprzecza azeby stanowil
konkurencje dla pozwanej, a inne dowody w tej kwestii nie byly zglaszane.

Rowniez wbrew twierdzeniom sadu pierwszej instancji fakt, ze pozostali akcjonariusze nie zaskarzyli uchwaly (oraz, ze
w innych latach nie zaskarzal takich uchwal réwniez pow6d) nie moze stanowié¢ argumentu za oddaleniem powodztwa
nawet jezeli inni akcjonariusze nie uwazaja tej uchwaly za sprzeczna z prawem albo dobrymi obyczajami, gdyz
ocena innych akcjonariuszy jest bez znaczenia dla oceny zaskarzonej uchwaly dokonanej przez sad odwotawczy w
Swietle faktow i danych dotyczacych sytuacji finansowej pozwanej Spotki, a ponadto jak wynika z protokolu walnego
zgromadzenia z dnia 8 listopada 2013 r., nie tylko powdd ale i inni mniejszo$ciowi akcjonariusze glosowali przeciw
tej uchwale (k.119 v.)

Podkresli¢ nalezy, ze mimo iz zaskarzona uchwala formalnie w sposob jednakowy odnosi sie do wszystkich
akcjonariuszy to nie mozna stwierdzi¢, ze w ramach pozwanej Spotki sytuacja powoda i sytuacja wiekszo$ciowego
akcjonariusza M. (...)jest taka sama badZ poréwnywalna, gdyz powdd nie korzystajac z dywidendy nie ma innych
mozliwo$ci korzystania z dochodéw pozwanej Spolki, a jedyny udzialowiec wiekszo$ciowego akcjonariusza M. (...)
- W. R. pelni funkcje zastepcy Przewodniczego Rady Nadzorczej pozwanej Spolki i osiaga z tego tytulu znaczne
wynagrodzenie (k. 684- 690).

Wszystkie wyzej wskazane okoliczno$ci stanowig podstawe do uchylenia zaskarzonej uchwaly na podstawie art. 422
§ 1k.s.h.

W $wietle powyzszych rozwazan zbedna staje sie ocena podnoszonych przez powoda relacji pozwanej Spokki z J. G.
o czym zeznawali $§wiadkowie K. B. i W. F. (k. 2129 , 2063 in) (i co bylo przedmiotem rozwazan Sadu Apelacyjnego
w B. w uzasadnieniu wyroku z dnia 14 lipca 2011 r. w sprawie I ACa 246/11) jak réwniez niezbyt jasnych relacji
miedzy pozwana Spolka, a spotkami zaleznymi (tj. (...), (...), (...) czy P.(...)gdyz wykazane w poprzednich akapitach
okolicznos$ci $wiadczace o sprzecznosci uchwaly ze statutem oraz pokrzywdzenie powoda byly wystarczajacymi
podstawami do uchylenia zaskarzonej uchwaly.

Majac powyzsze na wzgledzie Sad Apelacyjny w Lublinie na podstawie art. 386 § 1 kpc w zw z art. art. 422 § 1 k.s.h. (co
do zadania ewentualnego - pkt I) oraz na podstawie art. 385 kpc (co do zadania gtownego — pkt IT) orzekl} jak w wyroku.
O kosztach sad orzekl zgodnie z zasada odpowiedzialno$ci za wynik procesu na podstawie art. 98 § 11 3 kpc w zwiazku
§ 10 ust.1 pkt 21 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwo$ci z dnia 28 wrze$nia 2002 r. w sprawie oplat za czynnosci
adwokackie oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztéw nieoplaconej pomocy prawnej udzielonej z urzedu ( tekst
jedn. Dz. U. Z 2013 r. poz 461) — majacego zastosowanie do orzeczenia o kosztach za pierwsza instancje oraz § 8
ust.1 pkt 22 rozporzadzenia Ministra SprawiedliwoS$ci z dnia 22 pazdziernika 2015 r. w sprawie oplat za czynno$ci
adwokackie (Dz. U. z 2015 r. poz. 1800) z tym, ze uwzgledniajac naklad pracy pelnomocnika powoda sad uznatl
za stosowne zasadzi¢ koszty zastepstwa procesowego w wysokoéci 3-krotnej stawki ( wtedy w wysokoéci 360 z1) za
pierwszg instancje i dwukrotnej stawki ( po zmianie w wysoko$ci 1080 zl) za drugg instancje okre$lonej w powolanych



wyzej rozporzadzeniach Ministra Sprawiedliwo$ci. Zawarty w apelacji wniosek o zasadzenie sze$ciokrotnej stawki z
uwagi na czeSciowe uwzglednienie apelacji nie zaslugiwal na uwzglednienie.

Jerzy Nawrocki B. W. L.-D.



