Sygn. akt IT C 422/11

UZASADNIENIE

Pozwem z dnia 13 czerwca 2011 roku powddka E. M. (1) wniosla o zasadzenie na jej rzecz kwoty 35 436 z} tytulem
odszkodowania wraz z odsetkami ustawowymi i kosztami procesu (pozew k. 2-7). W uzasadnieniu pozwu podala, ze
w dniu 2 grudnia 2005 roku nabyla na podstawie umowy sprzedazy (...) zwyklych akcji imiennych spoélki (...) S.A.
z siedziba w W., po czym umowa ta zostala zlozona u pozwanego — w (...) S.A. prowadzacego depozyt papierow
warto$ciowych. Powddka zarzucila, Zze na skutek nienalezytego wykonania przez pozwanego zobowigzania poprzez
niezweryfikowanie umowy sprzedazy akcji oraz niewlasciwego przygotowania dokumentacji (w tym, w zakresie
Imiennego Zaswiadczenia Depozytowego) nie zostala ona wpisana do ksiegi akcjonariuszy (...) S.A. w odpowiednim
czasie i nie otrzymala naleznej jej dywidendy. Zdaniem powodki zgodnie z trescia § 5 umowy sprzedazy akcji to
pozwany obowigzany byt do dokonania wszelkich faktycznych i prawnych czynno$ci zmierzajacych do skutecznego
przeniesienia akcji, z czego sie nie wywiazal w 2005 roku. Dopiero na skutek czynnos$ci podjetych w 2009 roku
powddka otrzymala stosowny dokument potwierdzajacy, ze jest wlascicielem akgcji.

W odpowiedzi na pozew (...) Bank (...) Spolka Akcyjna z siedziba w W. wnidst o oddalenie powddztwa. (odpowiedz
na pozew k. 19-24). Pozwany wnibsl o przypozwanie M. M. i K. T., albowiem w 2005 roku K. T. zawarla umowe
sprzedazy akcji z M. M., po czym ten ostatni sprzedal nabyte od niej akcje powoddce. Zdaniem pozwanego M. M.
i K. T. nie zawiadomili pozwanego o zawarciu umowy sprzedazy akcji i nie ztozyli dyspozycji przeniesienia akcji
z rachunku depozytowego sprzedajacego na rachunek depozytowy kupujacego, co doprowadzilo do tego, ze M.
M. nie naby} skutecznie akcji od K. T.. Nie otrzymatl imiennego zaswiadczenia depozytowego i nigdy nie zostal
ujawniony jako posiadacz akcji w rejestrze depozytowym prowadzonym przez pozwanego. Z tych przyczyn nie mogl
skutecznie zby¢ akcji na rzecz powoddki. Pozwany nie byl strong umowy sprzedazy i nie mogl ingerowac w jej tresc.
Po tym jak zarejestrowanie zamian na rachunkach papieréw wartosci okazalo sie niemozliwe na podstawie umowy
sprzedazy akcji ztozonej przez powddke pozwany bezskutecznie wzywal E. M. (1) do zloZenia imiennego zaswiadczenia
depozytowego wystawionego na nazwisko zbywcy.

Pozwany zakwestionowal takze jego legitymacje procesowa bierna, wskazujac iz to K. T. i M. M. winni by¢ pozwanymi
w sprawie. Zarzucil takze, ze powodka nie udowodnita wysokosSci dochodzonego roszczenia.

K. T. odméwil przystapienia do sprawy w charakterze interwenienta ubocznego natomiast zawiadomienie o toczacym
sie postepowaniu nie zostalo doreczone M. M. z uwagi na brak mozliwoSci ustalenia jego adresu w Demokratycznej
Republice Konga.

Sad Rejonowy ustalil nastepujqcey stan faktyczny:

W latach 9o XX wieku (...) S.A. z siedzibga w W. emitowal zdematerializowane akcje pracownicze serii (...)
o warto$ci nominalnej 1 zl. Obrot akcjami zdematerializowanymi polegal na tym, ze nabywcom akcji nie byly
wydawane dokumenty akeji, lecz na prowadzonych dla nich rachunkach papieré6w wartoSciowych odnotowywano
zmiany w stanie posiadania akcji. Na podstawie umowy z emitentem depozyt papieréw wartoSciowych w tym
takze zdematerializowanych akcji (...) S.A. prowadzil Bank (...) S.A. Integralng czescia tej umowy byla instrukcja
prowadzenia depozytu, ktéra regulowala m.in. czynnoéci (...) S.A. zwigzane ze zmianami na rachunkach papieréow
wartoSciowych akcjonariuszy (bezsporne, zeznania $wiadka J. K., k.343)

Zgodnie z obowiazujacymi przepisami i umowa miedzy (...) S.A. a (...) S.A w sprawie prowadzenia depozytu papierow
warto$ciowych zbycie zdematerializowanych akcji (...) S.A. nastepowalo na podstawie umowy formie pisemnej, do
ktorej nalezalo dolgczy¢ imienne zaswiadczenie depozytowe wskazujace zbywce jako uprawnionego do akcji oraz
pelnomocnictwo gdy czynno$¢ byla dokonywana przez pelnomocnika (zeznania $wiadka M. W., k.303-305, zeznania
Swiadka T. G. (1), k.341-343, zeznania $§wiadka M. M., k.362). Osoba sprzedajaca akcje obowigzana byta rowniez
do zlozenia dokumentu polecenia przelewu papieréw warto$ciowych, co bylo niezbedne do przeniesienia akcji na



rachunek nabywcy i sfinalizowania transakcji. Dokument ten stanowil formularz wypelniany przez sprzedajacego
(zeznania $wiadka M. W., k.303-305).

(...) S.A., ktorzy przyjmowali umowy sprzedazy akcji wraz z niezbednymi dokumentami w celu dokonania zmian na
rachunkach papieréw wartosciowych, weryfikowali sktadane dokumenty w D. (...) Klienta, jak i w Centrali Banku w
Zespole (...). Pracownik (...) przyjmujacy dokumenty potwierdzajace dokonang transakcje sprzedazy akcji (pomiedzy
zbywca a nabywcea akcji) sprawdzal czy do danej umowy sprzedazy dolaczone zostaly zalaczniki, czy umowa byla
kompletna. W przypadku stwierdzenia brakow w dokumentacji zobowigzywano klienta do dostarczenia niezbednych
dokumentéw. O kazdym stwierdzonym przypadku braku w dokumentacji klient byt informowany i obcigzat go
obowiazek ztozenia brakujacych dokumentéw. Klient by} informowany ustnie, na dokumentach nie czyniono zadnej
wzmianki o stwierdzonej niekompletno$ci dokumentéw (zeznania $wiadka T. G. (1), k.342).

W tres$ci formularza — polecenie przelewu papieréw warto$ciowych zawarta byla klauzula wskazujaca na 14-
dniowy termin na przeksiegowanie akcji z rachunku sprzedajacego na rachunek kupujacego. W przypadku zebrania
kompletu dokumentéw Centrala (...) S.A. (zespdl rejestréw) dokonywala w powyzszym terminie przeksiegowania
akcji. Niekompletno$¢ albo innego rodzaju wadliwo$¢é umowy sprzedazy i wymaganych zalgcznikéw uniemozliwiata
dokonanie stosownych zmian na rachunkach papieréw wartoSciowych sprzedajacego i kupujacego akcje. W
przypadku gdy zostalo to stwierdzone w zespole rejestrow, jego pracownicy kontaktowali sie z pracownikiem obshugi
klienta, by ten skontaktowatl sie z klientem w celu uzupekienia brakujacych dokumentéw. (zeznania §wiadka M. W.,
k.304, zeznania $wiadka T. G. (1), k.341, zeznania $wiadka J. K., k.343).

Bank (...) S.A. nie ingerowal w tre§¢ umoéw sprzedazy akcji. Umowa byla sprawdzana w zakresie liczby akcji oraz
nazwisk zbywcy i nabywcy. (...) S.A. skladal jedynie na dokumencie umowy podpis i opatrywal pieczecia celem
potwierdzenia przyjecia dokumentéw (zeznania Swiadka T. G. (1), k.341-343).

Nabywcy akeji przystlugiwalo prawo do wystapienia z wnioskiem o wydanie imiennego za$wiadczenia depozytowego
( (...))- W tresci formularza tego wniosku nalezalo poda¢ m.in. dane nabywcy i zbywcy oraz liczbe akcji. Zawieral on
rowniez informacje, ze wydanie (...) nastepuje w terminie 14 dni, przy czym w uzasadnionych przypadkach termin
ten mogt ulec wydluzeniu (zeznania Swiadka J. K., k.344). (...) stanowilo dowdd tego, iz klient posiada w depozycie
prowadzonym dla akcji (...) na swoim rejestrze depozytowym akcje(zeznania $wiadka J. K., k.344).

Wiekszo$¢ klientéw (...) S.A. odbierala imienne za$wiadczenia depozytowe (zeznania Swiadka T. G. (1), k.342).
Zaswiadczenia nieodebrane byly przechowywane przez (...) S.A. i anulowane dopiero po zlozeniu (...) S.A. wraz z
umowg sprzedazy akcji. W celu wystawienia zas§wiadczenia depozytowego dla nabywcy konieczne bylo anulowanie
za$wiadczenia wydanego wezeéniej zbywcey (zeznania Swiadka J. K., k.344). Warunkiem koniecznym bylo zlozZenie (...)
zbywcy w oryginale (zeznania $wiadka M. M., k.362).

Wszystkie wyzej wymienione dokumenty stanowily podstawe do dokonania zmian w rejestrze rachunkéw papieréow
wartoSciowych prowadzonych przez (...) S.A. (zeznania §wiadka J. K., k.344).

Dnia 27 grudnia 1991 roku emitent (...) S.A. z siedziba w W. dokonal emisji 240 akcji zwyklych imiennych serii (...)
o numerach (...) do (...) o wartoéci nominalnej 1 zL. Nabyla je K. T.. Dysponowala ona Imiennym Za$wiadczeniem
Depozytowym wystawionym dnia 12 grudnia 2001 roku o nr (...) ((...), k.50, zeznania K. T., akta odezwy k.31). K. T.
zostala zarejestrowana jako uprawniona do akcji w rejestrze depozytowym prowadzonym przez (...) Bank (...) S.A,,
a takze ujawniona w ksiedze akcjonariuszy (...) S.A.

Dnia 16 listopada 2005 roku K. T. zawarla z M. M. (obywatelem Demokratycznej Republiki Kongo) umowe sprzedazy
(...) akcji imiennych (...) S.A. (umowa z dnia 16 listopada 2005 roku, k.48-49, zeznania K. T., akta odezwy k.31).
W § 5 przedmiotowej umowy strony uzgodnily, ze w celu dokonania przeniesienia posiadania akcji, sprzedajacy
K. T. o$wiadcza (...), iz zawarla przedmiotowa umowe sprzedazy, w zwiazku z czym przenosi na kupujacego - M.
M. posiadanie tych akcji oraz upowaznia i zobowiazuje (...) do dokonania wszelkich wymaganych przez prawo
czynnosci faktycznych i prawnych niezbednych do skutecznego przeniesienia posiadania akeji na kupujgcego oraz



wyraza zgode na dokonanie zmian w ksiedze akcyjnej (...) S.A. poprzez dokonanie wpisu o przeniesieniu akcji na
rzecz kupujacego i nie sktada sprzeciwu co do wpisania kupujacego jako akcjonariusza uprawnionego z akcji w ksiedze
akcyjnej prowadzonej przez (...) S.A. Wraz z zawarciem umowy K. T. przekazala M. M., wystawione na jej nazwisko
(...) (zeznania K. T., akta odezwy k.32). W dniu zawarcia powyzszej umowy K. T. udzielila M. M. pelnomocnictwa m.in.
do skladania w jej imieniu wszelkich o§wiadczen oraz do reprezentowania jej we wszelkich sprawach zwigzanych z
nabywaniem i zbywaniem przedmiotowych akcji (pelnomocnictwo, k.51-52).

Dokument (...) K. T. nie zostal zlozony w (...) S.A. w W. (zeznania $wiadka J. K., k.345). Zadna ze stron umowy
sprzedazy akcji z dnia 16 listopada 2005 roku nie zawiadomila pozwanego o jej zawarciu. Sprzedajgca nie zlecila
pozwanemu dyspozycji przeniesienia akcji z jej rachunku depozytowego na rachunek depozytowy kupujacego - M. M..
M. M. nie wystapil do (...) S.A. o wydanie na jego rzecz (...) (zeznania $§wiadka J. K., k.344-345).

M. M. nie zostal zarejestrowany w rejestrze depozytowym prowadzonym przez (...) Bank (...) S.A., a takze nie zostal
ujawniony w ksiedze akcjonariuszy (...) S.A. W obu tych rejestrach nadal jako akcjonariusz figurowata K. T...

Wroku 200512007 E. M. (1) byta strona kilku umoéw sprzedazy akcji (...) S.A., na podstawie ktorych nabywala imienne
akcje (...) S.A. (zeznania §wiadka M. M., k.362, zeznania E. M. (1), k. 390). Dnia 29 kwietnia 2005 roku zawarta
umowe, na mocy ktérej nabyta 2050 akcji imiennych i wystapila o wydanie za§wiadczenia depozytowego (umowa,
k. 322-323, wniosek, k. 324). Umowa z dnia 23 czerwca 2005 roku nabyla 310 akcji imiennych i wniosta o wydanie
imiennego za$wiadczenia depozytowego (umowa, k.319-320, wniosek, k.321). Dnia 28 wrze$nia 2005 roku zawarla
umowe, na mocy ktérej nabyla 511 akcji imiennych i wystapila o wydanie zaswiadczenia depozytowego (umowa, k.
325-326, wniosek, k. 327).Umowami z dnia 26 czerwca 2007 roku nabyla 124 i 93 akcje imienne oraz wniosla o
wydanie imiennego zaswiadczenia depozytowego (umowy, k.316-317, 328-329, wnioski, k.318, 330).

Dnia 2 grudnia 2005 roku M. M. reprezentowany przez N. N. M., zawarl umowe sprzedazy (...) akcji zwyktych
imiennych serii (...) o numerach (...) do (...) o warto$ci nominalnej 1 zt z E. M. (1) (umowa z dnia 2 grudnia 2005
roku, k.11-12, akta sprawy o sygn. II C 406/10). Na umowie podpisy zlozyly strony umowy oraz pracownik (...) S.A.
(zeznania $wiadka T. G. (1), k.341). Do umowy zalaczono imienne zas§wiadczenie depozytowe wystawione na nazwisko
innej osoby niz sprzedajacy, tj. K. T. (zeznania §wiadka J. K., k.343-344).

W § 5 przedmiotowej umowy strony uzgodnily, ze sprzedajacy M. M. upowaznia i zobowigzuje (...) do dokonania
wszelkich wymaganych przez prawo czynno$ci faktycznych i prawnych niezbednych do skutecznego przeniesienia
posiadania akcji na kupujacego B. M. lub kolejnych nabywecow akcji (umowa sprzedazy k. 11-12). Dnia 2 grudnia 2005
roku M. M. zlecil polecenie przelewu papieréw warto$ciowych na konto depozytowe E. M. (1). E. M. (1) wystgpila
o wydanie nowego (...) (polecenie przelewu papieréw warto$ciowych, k.54, wniosek o wydanie za$wiadczenia
depozytowego, k.57, zeznania E. M. (1), k.391-392). E. M. (1) wystapila takze o wpis do ksiegi akcyjnej (...) S.A.
(wniosek o wpis, k.58-59)

Powyzsze dokumenty zostaly zlozone w (...) S.A. E. M. (1) nie sprawdzila poprawno$ci i kompletno$ci skladanych
dokumentow (zeznania E. M. (1), k.392). Po dokonaniu powyzszych E. M. (1) nie otrzymala (...) ani nie zostala wpisana
do ksiegi akcjonariuszy (...) S.A. (bezsporne).

W 2007 roku M. W.- pracownik (...) S.A.- powiadomila E. M. (1), ze nie doszlo do skutecznego nabycia 240 akcji
zwyktych imiennych serii (...) o numerach (...) do (...) o warto$ci nominalnej 1 zt. W rozmowie telefonicznej powddka
o$wiadczyla, zr rezygnuje z tych akcji i nie bedzie finalizowala tej transakcji (zeznania $wiadka M. W., k.303-305).
W zwigzku z powyzszym M. W. 15 stycznia 2007 roku, sporzadzila notatke stuzbowa, w ktorej zamiescita informacje,
iz E. M. (1) ,zrezygnowala z transakcji i kupila akcje od kogo$ innego. W zwigzku z powyzszym transakcja jest
nieaktualna” (notatka, k.60). Przedmiotowa notatka zawierala takze informacje o innych klientach (...) S.A.

Na poczatku 2009 roku (...) S.A. oglosilo publicznie, ze bedzie wyplaca¢ swoim akcjonariuszom dywidendy (zeznania
E. M. (1), k.391).



Pismem z dnia 19 stycznia 2009 roku E. M. (1) zwrdécila sie do (...) S.A. z proéba o wyjasnienie dlaczego nie
otrzymala (...) wystawionego na jej nazwisko (pismo, k.55, zeznania §wiadka J. K., k.344). (...) S.A. w odpowiedzi
na powyzsze wyjasnil, ze do umowy sprzedazy akcji z 2 grudnia 2005 roku nie zalaczono (...) sprzedajacego tj. M. M.
oraz ze nie figuruje on w depozycie prowadzonym przez (...), jako akcjonariusz, a ponadto nie przedlozono do (...)
pelnomocnictwa dla N. N. M. do dzialania w jego imieniu (pismo, k.56).

Na dzien 19 listopada 2009 roku tj. dzien wskazany w uchwale zarzadu (...) S.A. jako dzien ustalania prawa do nabycia
dywidendy powodka nie byla wpisana do ksiegi akcyjnej akcjonariuszy (...) S.A. (pismo (...) S.A., k.373)

Na skutek dzialan E. M. (1), dnia 23 grudnia 2009 roku K. T. zlecila (...) S.A. dyspozycje nr (...) rejestracji —
przeniesienia wlasnoéci przedmiotowych akcji ze swojego rachunku depozytowego na rzecz M. M. (dyspozycja z 23
grudnia 2009 roku, k.61-62). W tym tez dniu zlecila polecenie ujawnienia przeniesienia akcji na M. M. (polecenie
ujawnienia przeniesienia papierow wartoSciowych, k.67) i poinformowata (...) S.A., ze sprzedala mu przedmiotowe
akcje oraz odwolala udzielone M. M. pelnomocnictwo (pismo z dnia 23 grudnia 2009 roku, k.68).

Dnia 5 stycznia 2010 roku (...) S.A. wystawil (...), w ktérym ujawnione zostaly przedmiotowe akcje na nazwisko M.
M. i dokonat przeniesienia akcji na rzecz M. M.. Pismem z dnia 14 stycznia 2010 roku powiadomiono E. M. (1), iz
dokonano przeniesienia posiadania spornych akeji ( (...), k.69, pismo z dnia 14 stycznia 2010 roku, k.70).

11 stycznia 2010 roku Bank (...) S.A. wystawil E. M. (1) (...) onr (...) ((...), k.72). Pismem z dnia 11 stycznia 2010 roku
(...) S.A. E. M. (1) zlozyla wniosek o wpis do ksiegi akcyjnej (...) S.A. w W. (pismo, k.73-74).

Dywidendy naleznej z tytutu akcji (...) S.A nie pobrala ani K. T. (zeznania M. M., k. 362) ani E. M. (1) (pismo z dnia 17
marca 2010 roku, k. 18-19, wezwanie do zaplaty, k.20, akta sprawy o sygn. II C 406/10, pismo z 9 sierpnia 2013 roku,
k.373-374, zeznania E. M. (1) k. 390, bezsporne). Pozostaje ona w depozycie (...) S.A. (zeznania Swiadka M. M., k.362).

Powyzszy stan faktyczny Sad ustalil na podstawie niekwestionowanych dowodow z dokumentéw i po$wiadczonych
kopii dokumentow zalaczonych do pozwu i odpowiedzi na pozew, w szczegdlnoéci: umoéw zawieranych pomiedzy K.
T. a M. M. oraz pomiedzy M. M. a E. M. (1) k.48-49 i k.11 (akt sprawy o sygn. IT C 406/10), umdw zawieranych przez
E. M. (1) w latach 2005 i 2007 (akt sprawy o sygn. II C 406/10), dokumentéw pelnomocnictw udzielanych przez
wyzej wymienionych, k. 51-52, dokumentéw (...) k. 50, 69, 72, dokumentéw o nazwie polecenie przelewu papierow
warto$ciowych, k.54 1 67, wnioskéw o wydanie zaswiadczenia depozytowego, k.57, wnioskow o wpis do ksiegi akcyjnej,
k.58-59,73-74, dyspozycji przeniesienia wlasnoSci nr (...) z 23 grudnia 2009 roku, k.61-62, korespondencji stron,
k.55,56, 63-66, 18-23 (akt sprawy o sygn. II C 406/10), korespondencji pomiedzy K. T. a (...) S.A., k.68, k.70, notatki
stuzbowej M. W., k. 60).

Sad uznal wymienione dokumenty za wiarygodne. Zadna ze stron nie kwestionowala ich autentycznosci i
wiarygodno$ci.

Za wiarygodne Sad uznal réwniez zeznania przestuchanych w sprawie swiadkow: M. W., T. G. (1), J. K., M. M,,
K. T., ktore znajduja potwierdzenie w pozostalym zebranym w sprawie materiale dowodowym w szczegolno$ci
dokumentach potwierdzajacych sekwencje czynnosci prawnych dotyczacych zdematerializowanych akcji imiennych
(...).S.A. Sad dal wiare zeznaniom M. W. co do faktu, ze powiadomila ona powddke o wadliwoSci umowy sprzedazy
z M. M., ktéra nie doprowadzila do skutecznego nabycia akcji. Fakt ten znajduje potwierdzenie w notatce
stuzbowej, ktora sporzadzita M. W. na podstawie rozmowy telefonicznej z powddka. Wprawdzie notatka ta jest
dokumentem prywatnym o ograniczonej mocy dowodowej (art. 245 k.p.c.), niemniej jednak wobec zakwestionowania
jej wiarygodnoSci przez powddke, pozwany, na ktérym zgodnie z art. 253 k.p.c. spoczywal w tym zakresie ciezar
dowodu, uwodnil innymi §rodkami dowodowymi (zeznania Swiadkéw M. W. i T. G. (2)), Ze stwierdzone w niej fakty
odpowiadaja rzeczywisto$ci. W ocenie Sadu analizowana notatka stuzbowa (k. 60) jest dokumentem autentycznym, za
czym przemawia fakt, ze w jej tre$ci pojawiaja sie zapisy dotyczace innych problematycznych transakeji obrotu akcjami
(...) S.A. W konsekwencji Sad ustali, ze powdka zostala powiadomiona o bezskutecznosci umowy sprzedazy przed 15



stycznia 2007 roku i nie podjela zadnych czynnoéci zmierzajacych do konwalidacji wadliwej czynno$ci prawnej. Z
tych przyczyn za niewiarygodne Sad uznal zeznania powddki, ktéra negowala fakt powiadomienia jej przez M. W. o
przyczynach nieskutecznego nabycia akcji.

Sad Rejonowy zwazyl, co nastepuje:
Powddztwo nie zastlugiwalo na uwzglednienie.

Powbdka jako zrédlo dochodzonego roszczenia wskazuje nienalezyte wykonanie przez pozwanego obowigzkow
wynikajacych z § 5 umowy sprzedazy, ktérg zawarla 2 grudnia 2005 roku z M. M., w zakresie weryfikacji tredci tej
umowy oraz zalaczonych do niej dokumentow. Problem, ktéry wyczerpuje istote rozpoznawanej sprawy sprowadza
sie do udzielenia odpowiedzi na pytanie, czy pozwanego jako podmiot prowadzacy depozyt papieréw wartoSciowych
lacza wiezi obligacyjne ze stronami transakcji papierami warto$ciowymi.

W celu udzielenia odpowiedzi na tak postawione pytanie nalezy w pierwszej kolejnoSci przedstawi¢ podstawowe
zasady obrotu zdematerializowanymi papierami warto$ciowymi oraz charakter czynnoSci podejmowanych przez
okre§lone podmioty na rynku regulowanym, zwracajac uwage na ré6znice pomiedzy zleceniem maklerskim a zleceniem
prowadzenia depozytu.

Rynek regulowany oznacza stale funkcjonujacy system obrotu instrumentami finansowymi, znajdujacy sie pod
nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. W mys$l ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (zwana dalej u.o.i.f.) przedmiotem obrotu na rynku regulowanym sa m.in. papiery warto$ciowe w postaci
akeji, w tym zdematerializowane papiery warto$ciowe.

Emitent papieréw wartoSciowych jest zobowigzany do zawarcia z Krajowym Depozytem Papieréw Warto$ciowych
umowy, ktorej przedmiotem jest rejestracja tych papierow wartoSciowych w depozycie papiero6w wartosciowych (art.
5 ust. 4 u.o.i.f.). Istnienie i prowadzenie depozytu papieré6w warto$ciowych ma miejsce w postaci prowadzonego np.
przez spoltke, ktérej Krajowy Depozyt Papierow Wartoéciowych przekazal wykonywanie czynnoéci z tegoz zakresu,
systemu rejestracji zdematerializowanych papieré6w warto$ciowych, obejmujacego rachunki papieréw warto$ciowych,
rachunki zbiorcze i konta depozytowe prowadzone przez podmioty upowaznione do tego przepisami ustawy (art. 3 pkt
21 u.0.i.f.). Rachunkami papier6w warto$ciowych sa rachunki, na ktérych zapisywane sg zdematerializowane papiery
warto$ciowe, prowadzone wylacznie przez podmioty wskazane w treéci art. 4 ust. 1 u.o.i.f., w tym domy maklerskie i
banki prowadzgce dzialalno$¢é maklerska. Od chwili zarejestrowania papieréw warto$ciowych, na podstawie umowy,
ktorej przedmiotem jest rejestracja tych papieréw warto$ciowych w depozycie papiero6w warto$ciowych, za rachunki
papier6w wartoSciowych uwaza sie rdwniez zapisy dotyczace tych papieréw, dokonywane w zwiazku z ich subskrypcja
lub sprzedaza w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, przez podmioty prowadzace dzialalnosé
maklerska lub banki powiernicze o ile identyfikuja one osoby, ktérym przystuguja prawa z papieréw warto$ciowych
(art. 4 ust. 2 u.o0.1.f.).

Zgodnie z art. 5 ust. 1 pkt 2 u.o.i.f. papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym nie maja formy
dokumentu od chwili ich zarejestrowania na podstawie umowy, ktorej przedmiotem jest rejestracja tych papierow
warto$ciowych w depozycie papieréow wartoSciowych (dematerializacja). Akcje podlegajace systemowi rejestracji
moga stanowi¢ przedmiot obrotu pierwotnego i wtérnego, a takze obrotu gieldowego i pozagieldowego.

W mys$l art. 7 ust 1 u.0.1.f., prawa ze zdematerializowanych papieréw warto$ciowych powstaja z chwilg zapisania ich po
raz pierwszy na rachunku papieréw wartoSciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem tego rachunku (moment
zaistnienia zdematerializowanych papieréw warto$ciowych jako przedmiotu obrotu). Jest to czynnosé rejestrowa,
ktorej dokonanie inicjuje proces dematerializacji. W nastepstwie powyzszego procesu dochodzi do identyfikacji
personalnej w odniesieniu do podmiotu uprawnionego ze zdematerializowanego papieru wartoSciowego, co ma duze
znaczenie w sytuacji, gdy papier warto$ciowych od strony konstrukecyjnej pozbawiony zostaje no$nika materialnego, a
zatem struktury uzewnetrzniajacej prawo. Obrot zdematerializowanymi papierami warto§ciowymi reguluje art. 7 ust.
2 u.0.1.f., zgodnie z ktérym wmowa zobowiqzujgca do przeniesienia zdematerializowanych papieréow



wartosciowych przenosi te papiery z chwilqg dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku
papierow wartosciowych. Dokonanie zapisu na rachunku papieréw wartosciowych na podstawie
umowy, nastepuje po dokonaniu zarejestrowania przeniesienia papieréow wartosciowych
pomiedzy odpowiednimi kontami depozytowymi, o ktérych mowa w art. 57 ust. 1 pkt 1 u.o.i.f.

W doktrynie wyjasénia sie, ze elementem konstytucyjnym przeniesienia papieru warto$ciowego jest zawsze zapis na
rachunku papieré6w wartoSciowych, ktorego skutkiem jest przeniesienie prawa wystepujacego w obrocie w formie
zdematerializowanej. Czynno$¢ bedaca podstawa nabycia papieréw wartoSciowych charakteryzuje sie jako czynnoséé
quasi-realna (por. M. Romanowski, w: A. Szumanski (red.), System Prawa Prywatnego, t. 18, Suplement, s. 27).
W konsekwencji elementem stanu faktycznego prowadzacego do nabycia papieru wartoSciowego, poza czynnoscig
prawng, dokonang pod tytulem darmym badZ odplatnym, jest zawsze czynno$é¢ faktyczna realizowana przez firme
inwestycyjna w postaci zapisu na rachunku papieréw warto$ciowych (L. Sobolewski, w: L. Sobolewski (red.), Prawo
o publicznym obrocie papierami wartoSciowymi, s. 254). Oznacza to, ze zapis na rachunku papieré6w warto$ciowych,
do jakiego odwoluje sie art. 7 ust. 2 u.0.i.f., traktowaé nalezy jako przeslanke nabycia prawa z papieru wartoSciowego
w formie zdematerializowanej w drodze czynno$ci prawnej. Przedmiotem obrotu - w ramach rezimu opartego na
konstytutywnosci zapisu na rachunku papieré6w warto$ciowych - pozostaje bezposrednio samo prawo majatkowe,
jakim jest zdematerializowany papier warto$ciowy, a nie roszczenie wobec podmiotu prowadzgcego rachunek (por.
M. Wierzbowski, L. Sobolewski, P. Wajda: Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi, Komentarz). Jak trafnie
podkresla L. S. (por. tenze, w: L. Sobolewski (red.), Prawo o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi, s. 253 in.),
przeniesienie papieréw wartoSciowych na mocy czynno$ci prawnej nie zostato osadzone na czynnosci o podwéjnym
skutku, tj. czynno$ci zobowigzujaco-rozporzadzajacej, jako ze skutek rozporzadzenia osiggany jest w nastepstwie
zrealizowania lacznego dwobch przeslanek, a mianowicie: pierwszej, w postaci zawarcia umowy zobowigzujacej
do przeniesienia papieru wartoSciowego, oraz drugiej, jaka jest zapis na rachunku papieréw wartosciowych. Sad
Rejonowy podziela przedstawione stanowisko doktryny w kwestii zasad nabywania praw ze zdematerializowanych
papieréw wartoSciowych.

W $wietle przepisow ustawy o obrocie instrumentami finansowymi nieodlacznym elementem obrotu pozostaje
dzialalno$¢ maklerska. Dzialalnosé ta, w myél art. 69 u.o.i.f., obejmuje wykonywanie czynnosci polegajacych m.in.
na: przyjmowaniu i przekazywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, doradztwie inwestycyjnym,
oferowaniu instrumentéw finansowych, $§wiadczeniu ustug w wykonaniu zawartych uméw o subemisje inwestycyjne
i uslugowe lub zawieraniu i wykonywaniu innych uméw o podobnym charakterze, jezeli ich przedmiotem sa
instrumenty finansowe. Dzialalno$cia maklerska jest rowniez wykonywanie przez firme inwestycyjna czynnoSci
polegajacych na przechowywaniu lub rejestrowaniu instrumentéw finansowych, w tym prowadzeniu rachunkéw
papieréow wartoéciowych i rachunkéw zbiorczych, oraz prowadzeniu rachunkéw pienieznych, udzielaniu pozyczek
pienieznych na okres$lonych w ustawie warunkach.

Podmioty zajmujace sie dzialalno$cia maklerska, w tym bankowe domy maklerskie moga by¢ wlaczone w proces
obrotu akcjami bezposrednio badz posrednio w zalezno$ci od rodzaju umow laczacych te podmioty z posiadaczami
akcji badZ umoéw pomiedzy tymi podmiotami a emitentem akgcji.

Podmiot taki jak bankowy dom maklerski moze sta¢ sie strona, tzw. zlecenia maklerskiego z posiadaczem akcji
i wowczas dokonuje transakcji kupna i sprzedazy akcji w imieniu posiadacza oraz w konsekwencji dokonuje
odpowiednich zmian rejestracyjnych i przelewow na rachunkach papierow wartoSciowych odpowiednio do
zaistnialych transakcji. Wowcezas mowi sie o przymusie poSrednictwa domdéw maklerskich w obrocie papierami
warto$ciowymi na rynku regulowanym

Podmiotowi prowadzacemu dzialalno$¢ maklerska mozna powierzy¢é takze jedynie obowiazek prowadzenia
wlaéciwego sytemu rejestrowego i rejestracji zmian po stronie posiadaczy akeji i dokonywania przelewow, co stanowi
wyjatek od zasady obowigzku poSrednictwa w obrocie akcjami przez domy maklerskie. Tak ograniczony zakres
obowiazkéw najczesciej powierzany jest mu przez emitenta akcji, (jak w niniejszej sprawie (...) S.A.) i woéwczas
pomiedzy bankowym domem maklerskim a posiadaczem akcji nie nawigzuje sie zaden stosunek obligacyjny. Jedyny



obowiazek wzgledem posiadacza akcji to przyjecie dokumentéw od zbywcy i nabywey akeji zwigzanych ze zmiang ich
posiadacza i dokonanie odpowiednich czynno$ci rejestracyjnych. Nastepuje to w wykonaniu zobowigzania wzgledem
emitenta akcji a nie zbywcy czy nabywcy akcji.

Prowadzenie dzialalnoSci maklerskiej, czy to w zakresie zlecenia maklerskiego czy tez wylacznie prowadzenia systemu
rejestracji zdematerializowanych papieréw warto$ciowych, wigze sie m.in. z obowiazkiem wystawiania na zadanie
posiadacza akcji imiennego $wiadectw depozytowego, o ktbrym mowa w art. 9110 u.0.i.f. Zgodnie z art. 9 ust. 2 u.o.i.f.
$wiadectwo to potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajacych z papieréw warto$ciowych wskazanych
w jego tresSci, ktore nie sa lub nie moga by¢ realizowane wylacznie na podstawie zapiséw na rachunku papierow
warto$ciowych. W opinii przedstawicieli doktryny prawa $wiadectwo depozytowe nie jest papierem wartoSciowym
(por. m.in. M. Michalski, w: A. Chlopecki, G. Domanski, R. Jurga, M. Michalski, L. Sobolewski, Prawo o publicznym
obrocie papierami wartoSciowymi, s. 304 i n.). Mimo swojej materialnej formy Swiadectwo nie uciele$nia praw, a
jedynie potwierdza fakt ich przystugiwania po stronie posiadacza rachunku papieréw wartosciowych. Swiadectwo
depozytowe potwierdza wiec stan posiadania na rachunku papieréw warto$ciowych prowadzonym dla osoby
uprawnionej i w tym sensie przypisa¢ mozna mu ograniczona funkcje rejestracyjna. Nadto przypisana mu zostala
funkcja legitymacyjna, co stanowi konstrukeyjna konsekwencje zjawiska dematerializacji papieréw warto$ciowych.

Przenoszac powyzsze rozwazania na grunt niniejszej sprawy, nalezy wskaza¢, na nastepujace:

Po pierwsze pozwany nie byl strong zlecenia maklerskiego, nie istnial przymus jego po$rednictwa w obrocie akcjami
a zatem obowigzany byl jedynie do prowadzenia systemu rejestracji zdematerializowanych papieréw wartoSciowych
(...) S.A., bez ponoszenia odpowiedzialnoéci wzgledem posiadaczy akcji z tytulu niedopelnienia czynnoéci zwigzanych
z kompletowaniem dokumentéw w ramach czynnos$ci zbycia i nabycia akcji. W niniejszej sprawie E. M. nie zawarla z
pozwanym umowy zlecenia maklerskiego, ktorej niewykonanie przez pozwanego mogloby stanowi¢ zrédlo roszczen
odszkodowawczych dochodzonych przez powddke. Nie podwaza tego wniosku tre$c § 5 umowy sprzedazy akcji z dnia 2
grudnia 2005 roku, w ktérym sprzedajacy i kupujacy zobowigzali dom maklerski do dokonania wszelkich wymaganych
przez prawo czynnoSci faktycznych i prawnych niezbednych do skutecznego przeniesienia praw z akcji. Wbhrew
stanowisku pelnomocnika powo6dki nie mozna wywodzi¢ zwigzania pozwanego przytoczonym postanowieniem
umowy na skutek przyjecia przez pracownika pozwanego umowy sprzedazy w celu dokonania zmian na prowadzonych
rachunkach papieré6w wartoSciowych. Umowa dochodzi do skutku na podstawie konsensu stron uczestniczacych w
jej zawarciu, dlatego czynnoéci technicznej takiej jak przyjecie dokumentéw w celu dokonania zmian w prowadzonym
rejestrze nie mozna przypisaé¢ woli zawarcia umowy w imieniu pozwanego.

Po drugie akcje imienne (...) S.A. bedace przedmiotem umowy sprzedazy zawartej przez powddke nie zostaly
skutecznie zbyte w 2005 roku przez K. T. na rzecz M. M., albowiem nie dokonano w my$l art. 7 ust. 2 u.o.i.f. stosownego
zapisu na odpowiednim rachunku papieréw warto$ciowych. W konsekwencji powddka nie mogla skutecznie ich naby¢
od nieuprawnionego zbywcy (zasada nemu plus iuris in alium transfere potest quam ipse habet) Niemniej jednak
pozwany podjal czynnos$ci zmierzajace do konwalidacji wadliwej umowy sprzedazy, informujac powbdke przed 15
stycznia 2007 roku o przyczynach bezskuteczno$ci umowy sprzedazy. Powodka nie byla wowczas zainteresowana
sfinalizowaniem transakcji. W takiej sytuacji w ocenie Sadu pozwany nie mial obowigzku ani nie dysponowatl
zadnymi przewidzianymi przez prawo §rodkami zmierzajacymi do uregulowania przedmiotowej sprawy. Reasumujac
nalezy stwierdzi¢, ze ze wzgledu na brak wiezi obligacyjnej pomiedzy powodka a pozwanym,podstawy roszczen
odszkodowawczych E. M. (1) nie moze stanowi¢ art. 471 k.c.

OdpowiedzialnoS$ci strony pozwanej nie mozna réwniez wywodzi¢ z przepisow o odpowiedzialnosci deliktowej w
szczegblno$e art. 430 k.c., godnie z ktorym ten, kto na wlasny rachunek powierza wykonanie czynnoéci osobie, ktéra
przy wykonywaniu tej czynno$ci podlega jego kierownictwu i ma obowigzek stosowac sie do jego wskazowek, ten jest
odpowiedzialny za szkode wyrzadzona z winy tej osoby przy wykonywaniu powierzonej jej czynnosci (art. 430 k.c.). Do
przypisania powierzajacemu odpowiedzialno$ci deliktowej niezbedne jest m.in. wykazanie szkody wyrzadzonej osobie
trzeciej przez podwladnego, winy podwladnego oraz faktu wyrzadzenie szkody przy wykonywaniu przez podwladnego
powierzonej mu czynnoéci. Zadna z tych przeslanek nie zostalo udowodniona przez powddke, na ktérej zgodnie z art.



6 k.c. spoczywal ciezar dowodu. Nie wykazata ona ani bezprawno$ci ani winy w dzialaniu pracownikoéw pozwanego na
etapie rejestracji zmian na rachunkach panier6w warto$ciowych w ramach prowadzonego depozytu.

Z tych przyczyn powddztwo nie zastugiwalo na uwzglednienie.

O kosztach procesu orzeczono na podstawie art. 98 § 1 i 3 k.p.c., zgodnie z zasadg odpowiedzialnosci za wynik
postepowania. Strona wygrywajaca proces w catoSci byla strona pozwana. Dlatego Sad przyznal na rzecz pozwanego
zwrot poniesionych przez niego kosztow postepowania, ktére w sprawie stanowily: koszty zastepstwa prawnego w
kwocie 2400 zl, wedlug stawki ustalonej zgodnie z §6 pkt 5 Rozporzadzenia Ministra SprawiedliwoSci z dnia 28
wrzes$nia 2002 roku w sprawie oplat za czynnoéci radeéw prawnych oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztéw
pomocy prawnej z urzedu (Dz.U. Nr163, poz. 1349) oraz oplata skarbowa od pelnomocnictwa w kwocie 17 zl.

Majac na uwadze powyzsze, orzeczono jak w sentencji.



