Sygn. aktI A Ca 3/14

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 28 maja 2014 r.

Sad Apelacyjny w Bialymstoku I Wydzial Cywilny

w skladzie:
Przewodniczacy : SSA Beata Wojtasiak
Sedziowie : SA Jarostaw Marek Kaminski
SO del. Dariusz Malkinski (spr.)
Protokolant : Iwona Aldona Zakrzewska

po rozpoznaniu w dniu 22 maja 2014 r. w Bialymstoku

na rozprawie

sprawy z powodztwa (...) w N.

przeciwko (...) w E.

z udzialem interwenientéw ubocznych: A. G., M. K. (1)
iz powddztwa (...) S.A. w L.

przeciwko (...) w E.

z udzialem interwenienta ubocznego (...) w N.

oraz z udzialem Przewodniczqgcego Komisji Nadzoru Finansowego
o stwierdzenie niewaznosci lub uchylenie uchwat
na skutek apelacji powodéw

od wyroku Sadu Okregowego w Bialymstoku

z dnia 77 pazdziernika 2013 r. sygn. akt VII GC 115/11

I. oddala apelacje (...) w N.;

II. zasqdza od powoda (...) w N. na rzecz pozwanego (...) w L. kwote 270 (dwiescie siedemdziesiqt)
zl tytulem zwrotu kosztow procesu w instancji odwolawczej;

III. oddala apelacje (...) S.A. w L.;



IV. zasqdza od powédki (...) S.A. w L. na rzecz pozwanego (...) w L. kwote 270 (dwiescie
siedemdziesiqt) zI tytulem zwrotu kosztow procesu w instancji odwolawczej.

UZASADNIENIE

Powod (...) z siedzibg w N. domagal sie w swoim pozwie stwierdzenia niewaznoéci lub uchylenia uchwaly nr (...)
zwyczajnego walnego zgromadzenia pozwanego (...) w L. podjetej dnia 24.05.2011 r. w przedmiocie: warunkowego
podwyzszenia kapitalu zakladowego poprzez emisje akcji serii (...), emisji warrantow subskrypcyjnych serii (...),
zmiany statutu oraz wylaczenia prawa poboru akgcji serii (...) i warrantéw subskrypcyjnych serii (...). Domagal sie
ponadto zasadzenia od strony pozwanej rownowartosci poniesionych przez niego kosztow procesu, w tym kosztéw
postepowania zabezpieczajacego, oraz kosztow zastepstwa procesowego wedlug norm przepisanych. Wskazat jako
podstawe prawna swojego roszczenia art. 425 § 1 k.s.h. i art. 422 § 2 pkt 3) k.s.h., ewentualnie art. 422 § 1 k.s.h. i
art. 422 § 2 pkt 3) k.s.h.

W uzasadnieniu pozwu podniesiono naruszenie, w nastepstwie podjecia uchwaly nr (...), art. 411 § 1 k.s.h. wzw z art.
412 k.s.h. w zw. z art. 406 k.s.h. poprzez bezprawne niedopuszczenie powoda do udzialu w glosowaniu w sytuacji,
gdy nie istnialy ku temu prawne podstawy, i nie bylo prawomocnego rozstrzygniecia sadowego, ktore odnosiloby
sie do kwestii utraty przez powoda prawa glosowania z akcji pozwanej spotki. Powdd zarzucil réwniez: naruszenie
art. 402 § 2 k.s.h. w zw. z art. 404 § 1 w nastepstwie wykroczenia poza ustalony w zawiadomieniu porzadek obrad
i objecie uchwala nr(...) punktéw w nim niewskazanych, naruszenie art. 420 § 2 k.s.h. wskutek braku zarzadzenia
przewodniczacego zgromadzenia o przyjeciu uchwaly nr(...) w glosowaniu tajnym, pomimo zgloszonego w tym
zakresie przez akcjonariusza zadania, co w konsekwencji doprowadzilo do oddania glos6w bez zachowania tajnosci.
Treéc uchwaly nr (...)koliduje rowniez z art. 433 § 2 k.s.h. z uwagi na decyzje o wylaczeniu prawa poboru akcjonariuszy
pomimo braku rzetelnej opinii zarzadu pozwanej wyjasniajacej przyczyny wylaczenia. Opinia tego rodzaju zostala co
prawda przedstawiona, jednak nie wyjasnia, dlaczego interes spotki wymagal wlaénie takiego rozwigzania. Dodatkowo
powdd podniost zarzut sprzecznosci zaskarzonej uchwaly z art. 421 § 11 § 2 k.s.h. poprzez nieobjecie protokolem
notarialnym rzeczywistej jej tresci poddanej glosowaniu i przyjetej przez zgromadzenie oraz nieprawidlowe wskazanie
w protokole notarialnym, ze uchwala zostala podjeta w glosowaniu tajnym.

Powod podnidst tez, ze uchwala jest sprzeczna z dobrymi obyczajami, poniewaz zostala podjeta w warunkach
bezprawnego niedopuszczenia go do udzialu w glosowaniu jako wiodacego akcjonariusza. Zarzad pozwanej dzialajac
w zlej wierze przedstawil na swojej stronie internetowej nieprawdziwe informacje, iz akcjonariusze spotki nie sg
zainteresowani uczestnictwem w podwyzszeniu kapitalu zakladowego. Uchwala nr (...) zmierza do pokrzywdzenia
akcjonariuszy w zakresie, w ktéorym wylgcza ich prawo poboru zaréwno z warrantéw subskrypcyjnych oraz akcji,
poniewaz akcjonariusze pozwanej wyrazali che¢ nabycia akcji spotki w podwyzszonym kapitale zakladowym, o czym jej
organy wiedzialy w trakcie zgromadzenia; narusza takze interes spdlki, poprzez: przyznanie prawa do nieodplatnego
objecia warrantéw subskrypcyjnych osobie trzeciej - (...) S.A. i umozliwienie wykonywania prawa z warrantow
subskrypcyjnych w terminie do trzech lat, co pozbawia (...) mozliwoS$ci uzyskania §rodkéw obrotowych na potrzeby
biezacej dzialalnosci.

Pozwane (...) w L. zadalo oddalenia powo6dztwa w caloSci oraz zasadzenia od powodki na jego rzecz kosztow
procesu, w tym kosztow zastepstwa procesowego wedlug norm przepisanych lub wedlug zestawienia kosztow, o ile
zostanie ono zlozone. Argumentujac podniosla, ze w znacznej czeéci zarzut niewaznoSci zaskarzonej uchwaly i jej
sprzecznoéci z dobrymi obyczajami zostal oparty przez powodke na odmowie dopuszczenia (...)do glosowania na
zwyczajnym walnym zgromadzeniu w 2011 1., chociaz powdd jako akcjonariusz pozwanej, z mocy art. 89 ust. 1 ustawy o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (Dz. U. z 2005 r., nr 184 poz. 1539 z p6zn. zm. - dalej jako ustawa o ofercie) nie moze wykonywac
prawa glosu ze wszystkich posiadanych 23.364.845 akcji zwyklych na okaziciela z uwagi na kolizje tego typu dzialan
z art. 69, art. 72 ust. 1 pkt 11 art. 73 ust. 2 ustawy O ofercie i naruszenie obowiazkoéw notyfikacyjnych i obowigzku
ogloszenia wezwania. Utrata prawa glosu na podstawie art. 89 ust. 1 tej ustawy nastepuje z mocy prawa z chwilg
naruszenia wynikajacych z niej obowigzkow i nie jest uzalezniona od jakiejkolwiek decyzji czy orzeczenia. Majac na



uwadze powyzsze pozwana sp6lka nie zgadzala sie z pogladem, Ze jej zarzad nie byl uprawniony stwierdzi¢ utrate przez
powoda prawa glosu z mocy ustawy.

Pozwana kwestionowala tez zarzut naruszenia art. 402 § 2 k.s.h. w zw. z art. 404 § 1 k.s.h., poniewaz § 21 dodany
do uchwaly nr (...)dotyczyl jedynie upowaznienia rady nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego statutu spoiki i
nie wplynal na przedmiot uchwaly nr (...). Istotg wskazanych powyzej przepiséw jest niedopuszczenie do podjecia
uchwal, ktére moglyby zaskakiwaé akcjonariuszy. Dodanie § 21 do tresci przedmiotowej uchwaly nie stanowilo dla nich
zaskoczenia, poniewaz bylo zgodne z prawem oraz praktyka samej spolki polegajaca na upowaznianiu rady nadzorczej
do ustalenia tekstu jednolitego statutu spotki.

Zarzut naruszenia art. 420 § 2 k.s.h. rowniez jest niezasadny, poniewaz z protokotu walnego zgromadzenia wynika, ze
wszystkie glosowania zostaly podjete w trybie tajnym. Niejawno$¢ glosowania byla zapewniona, poniewaz odbywalo
sie ono z wykorzystaniem elektronicznego systemu oddawania i zliczania gloséw przy uzyciu kart magnetycznych.

W opinii uzasadniajacej wylgczenie prawa poboru, zarzad uzasadnil czym przejawia sie interes spotki w wylgezeniu
tego prawa; podkreslil konieczno$é znalezienia nowych inwestoréw oraz pozyskania Srodkéw obrotowych w celu
zapewnienia pozwanej dalszego normalnego funkcjonowania i rozwoju; zwrocit uwage, ze kapital akeyjny stanowi
optymalne Zr6édlo finansowania inwestycji, a mozliwo$ci uzyskania §rodkéw od dotychczasowych akcjonariuszy sg
ograniczone. Z powyzszych wzgledow interes spoiki uzasadnial wylaczenie prawa poboru.

Zarzut naruszenia art. 421 § 11 § 2 k.s.h. jest bledny, poniewaz zmiany wprowadzone do projektu uchwaly nr (...)
polegaly jedynie na wpisaniu do protokotu jej numeru, daty podjecia oraz numer6éw kolejnych paragrafow, a w zwigzku
z tym nie mozna ich uznaé za zmiany merytoryczne; z drugiej strony nie bylo mozliwe na etapie weze$niejszym
wpisanie powyzszych danych do treéci uchwaly.

Powdd nie przedstawil zadnych dowodéw, ze wskutek podjecia przedmiotowej uchwaly zagraza mu szkoda. Obnizenie
wartoSci pakietu akeji dotychezas posiadanego przez akcjonariusza nie jest normalnym nastepstwem podwyzszenia
kapitatu zakladowego. Zdaniem pozwanej to interes sp6lki stanowi szczegolng kategorie, ktéra uzasadnia wylgczenie
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy i ktéra ma pierwszenstwo przed indywidualnym interesem w
zachowaniu dotychczasowego statusu korporacyjnego i majatkowego.

Pozew o stwierdzenie niewaznosci, ewentualnie o uchylenie uchwaly nr (...), jak réwniez uchwaly nr (...) w sprawie
zatwierdzenia listy obecnoéci bez zastrzezen, podjetej na walnym zgromadzeniu pozwanej dnia 24.05.2011 r. zlozyta
tez (...) S.A. w L., wskazujac jako podstawe prawna swoich roszczen art. 425 k.s.h. oraz art. 422 k.s.h.; domagala
sie w nim réwniez zasadzenia na jej rzecz od pozwanej kosztéw procesu, w tym kosztow zastepstwa procesowego, w
wysoko$ci sze$ciokrotno$ci stawki minimalne;j.

Uzasadniajac swoj pozew wskazala na uchybienie normie art. 411 § 1 k.s.h. i zarzucila bezprawno§¢ odmowy
dopuszczenia (...) do wykonywania prawa glosu, ktore jest uznawane za najwazniejsze z uprawnien organizacyjno
- korporacyjnych akcjonariuszy oraz nie moze by¢ wylaczone w drodze arbitralnej decyzji. Odmowa dopuszczenia
(...) do wykonywania prawa glosu powinna by¢ traktowana jako naruszenie wymogu lojalno$ci wobec akcjonariusza
spoiki, posiadajacego znaczny pakiet akcji.

Argumentujac roszczenie o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly nr (...) powodka podnosila zarzut naruszenia art. 433
§ 2 k.s.h. oparty na fakcie nieprzedstawienia przez zarzad pozwanej pisemnej opinii uzasadniajacej pozbawienie
akcjonariuszy prawa poboru, a takze niewskazania proponowanej ceny emisyjnej akcji. Zarzad nie zwrdcil sie
tez do akcjonariuszy z pytaniem, czy zamierzaja uczestniczy¢ w podwyzszeniu kapitalu, i uznal, ze mozliwosé
uzyskania $rodkéw finansowych od akcjonariuszy jest ograniczona, co uzasadnia pozbawienie ich prawa poboru.
Powodka powolala sie rowniez na naruszenie art. 433 § 1 k.s.h. w nastepstwie niepodjecia odrebnej uchwaly
o pozbawieniu prawa poboru przed uchwala w przedmiocie warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego.
Niewazno$¢ przedmiotowej uchwaly miala réwniez wynika¢ z naruszenia art. 420 § 2 zd. 2 k.s.h., poniewaz glosowanie
nad uchwala nie mialo charakteru tajnego, chociaz zostalo odnotowane w protokole zgromadzenia jako tajne. Zarzut



naruszenia art. 404 § 1 k.s.h. motywowany by} zas dodaniem dopiero na zgromadzeniu do projektu uchwaly nr (...)
paragrafu upowazniajacego rade nadzorczg do uchwalenia jednolitego statutu spo6lki, podczas gdy uchwala w tej
materii powinna by¢ uprzednio objeta porzadkiem obrad, chyba, zZe na walnym zgromadzeniu jest reprezentowany
caly kapital zakladowy i zdecyduje on jednomy$lnie o uzupelieniu porzadku obrad. Uchwala nr (...) naruszyla tez art.
20 k.s.h., poprzez przyznanie akcjonariuszowi W. F. faktycznego prawa do okreslenia szczeg6lnych warunkow emisji
warrantow i akeji, co naruszylo wyrazong we wspomnianym przepisie zasade rownego traktowania akcjonariuszy.

Wyzej wymieniona powddka wskazala, ze przedmiotowa uchwala zmierza do jej pokrzywdzenia jako akcjonariusza
mniejszo$ciowego, poniewaz prawo poboru jest swego rodzaju uprzywilejowaniem akcjonariuszy, umozliwiajacym im
zachowanie kontroli nad struktura wlasno$ciowa spotki i ochrone przed rozwodnieniem kapitalu. Zarzad pozwanej
pozbawit powodke tego prawa, nie proponujgc uprzednio dotychczasowym akcjonariuszom emisji zamknietej
z prawem poboru, co pozwoliloby utrzyma¢ w (...) dotychczasowa strukture wlasno$ciowa, a akcjonariuszom
zachowac ich parytety. Uchwala godzi takze w interes pozwanej, poniewaz zaklada emisje nieodplatnych warrantow
subskrypcyjnych i odlegly termin objecia akcji wyemitowanych.

Interwencje uboczng samoistng po stronie powddki (...) S.A. w L. zglosita spélka (...)w N..

Odpowiadajac na pozew (...) S.A. w L. pozwana (...) w L. domagala sie oddalenia powodztwa w catoSci oraz zasgdzenia
kosztow procesu, w tym kosztow zastepstwa procesowego wedlug norm przepisanych lub wedlug zestawienia kosztow,
o ile zostanie ono zlozone, zaréwno od powddki jak i od interwenienta ubocznego - (...) w N.. Wskazala, ze zgodnie
z art. 89 ust. 1 ustawy O ofercie w/w nie mogla wykonywa¢ prawa glosu ze wszystkich posiadanych 23.364.845
akcji zwyklych na okaziciela, poniewaz naruszyla wraz ze swoimi podmiotami dominujacymi ustawowe obowigzki
notyfikacyjne i ogloszenia wezwania. Okoliczno$é powyzsza znalazla potwierdzenie w prawomocnym wyroku Sadu
Apelacyjnego w Bialymstoku, zapadlym w dniu 14.07.2011 r. w sprawie sygn. akt I ACa 264/11, tym samym zarzut
bezprawnego niedopuszczenia (...)w N. do glosowania jest bezpodstawny.

Komentujac zarzut naruszenia art. 433 § 2 k.s.h. wskazala, ze przy podejmowaniu uchwaly nr(...) zostaly
zachowane wszelkie wymogi okre$lone w przywolanym przepisie, a w szczegblno$ci zostala przygotowana opinia
uzasadniajgca wylaczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Narzedziem komunikowania sie zarzadu
spolki z akcjonariuszami sa publikowane na jej stronie internetowej raporty biezace, i w taki spos6b zarzad przekazal
do wiadomoSci akcjonariuszy tre$¢ opinii w dniu 22.04.2011 r. Od chwili publikacji do daty walnego zgromadzenia
w dniu 24.05.2011 r. zaden z akcjonariuszy, w tym powodka, nie skontaktowal sie z zarzadem i nie zglosit checi
uczestnictwa w podwyzszeniu kapitalu zakladowego. Art. 433 § 1 k.s.h. nie wymagal aby decyzja o pozbawieniu prawa
poboru byla podjeta wezednie;.

Odnoszac sie do zarzutu naruszenia art. 420 § 2 k.s.h. pozwana podniosla, ze wszystkie uchwaly na przedmiotowym
zgromadzeniu zapadly w glosowaniu tajnym, zgodnie z zarzadzeniem przewodniczacego zgromadzenia, co znajduje
odzwierciedlenie w tresci protokotu z dnia 24.05.2011 r. Nie mozna moéwié¢ o naruszeniu prawa do tajnosci, jezeli
glosujacy sam z tego prawa rezygnuje. Tak wlasnie postapil pelnomocnik powddki pozujac do fotografii i eksponujac
treé¢ oddawanego glosu.

Dodanie do projektu uchwaly nr (...) paragrafu zawierajacego upowaznienie dla rady nadzorczej do uchwalenia tekstu
jednolitego statutu nie zmieniato przedmiotu tej uchwaly i nie stanowilo zaskoczenia dla akcjonariuszy.

Zarzut naruszenia art. 20 k.s.h. jest niezasadny, poniewaz uprawnienie do ustalenia wielko$ci emisji zostalo
powierzone zarzadowi spolki jako jej organowi, nie za$ jednemu z jej akcjonariuszy. Fakt, ze czlonkowie zarzadu
posiadaja akcje zarzadzanej spolki jest nie tylko zgodny z prawem, lecz takze pozadany z punktu widzenia praktyki
obrotu gospodarczego.

Powodka nie uzasadnila w zaden sposob swojego zadania uchylenia uchwaly nr (...) i nie przedstawita dowodow, ze
wskutek podjecia uchwaly nr (...) zagraza jej szkoda, ani nie sprecyzowala na czym ta szkoda mialaby polega¢ oraz w
jakiej wysokoéci miataby zosta¢ wyrzadzona. Pozwana spoétka nie zgodzila sie z argumentem powddki, ze obnizenie



warto$ci pakietu akcji dotychczas posiadanego przez akcjonariusza jest normalnym nastepstwem podwyzszenia
kapitalu zakladowego. Uchwala nr (...) moze przynie$¢ skutki korzystne dla kondycji ekonomicznej spoiki, za$ jej
interes stanowi szczegblng kategorie, ktéra uzasadnia wylgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy i
ma pierwszenstwo przed ich wolg zachowania dotychczasowego statutu korporacyjnego i majatkowego; nie stoi tez
w sprzeczno$ci z interesem spo6tki nieodplatne emitowanie warrantéw subskrypcyjnych, poniewaz celem ich emisji
nie jest pozyskanie finansowania, ale obnizenie kosztéw i usprawnienie procesu oferty akcji, w wyniku ktorej spotka
uzyska kapitaly niezbedne do jej dalszego funkcjonowania. Uchwala przewiduje jedynie ostateczny termin, do ktérego
musi mie¢ miejsce emisja warrantdw i objecie akcji. Intencja zarzadu jest to, aby emisja miala miejsce jak najszybciej.

Na rozprawie w dniu 7.10.2011 r. Sad Okregowy w Bialymstoku orzekl na zasadzie art. 219 k.p.c. polaczenie do
wspoélnego rozpoznania sprawy z powddztwa (...) w N. przeciwko (...) o stwierdzenie niewaznoéci, ewentualnie o
uchylenie, uchwaly nr(...) (...) z dnia 24.05.2011 r., sygn. akt VII GC 115/11 ze sprawg z powoddztwa (...) S.A. o
stwierdzenie niewaznoSci, ewentualnie o uchylenie, uchwal nr (...) inr (...) (...) z dnia 24.05.2011 r., sygn. akt VII GC
116/11, pod starszg sygnaturg akt VII GC 115/11.

W dniu 28.10.2011 r. o$wiadczenie o wstapieniu do toczacego sie postepowania zlozyl interwenient uboczny
Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego, za$ dnia 8.11.2012 r. z interwencja uboczna po stronie powodki (...)w
N. przystapit do sprawy A. G.; podobnie uczynila dnia 20.11.2012 r. interwenientka uboczna po stronie powodowej
M. K. (2).

Sad Okregowy w Bialymstoku VII Wydzial Gospodarczy w wyroku z dnia 7.10.2013 r. sygn. akt VII GC 115/11:
-oddalil powbdztwo (...) z siedzibg w N.;

-zasgdzil od w/w powoda na rzecz pozwanego (...)w L. kwote 2.247 zlotych tytulem zwrotu kosztéow procesu, w tym
kwote 2.177 zlotych tytulem zwrotu kosztéw zastepstwa procesowego;

-nakazal zwroci¢ ze Skarbu Panstwa na rzecz pozwanego kwote 1.200 zlotych tytulem niewykorzystanej zaliczki na
poczet wydatkéw oraz kwote 9o zlotych tytulem nadplaconej oplaty i $ciagnaé od powoda na rzecz Skarbu Panstwa
kwote 709,27 zlotych tytulem brakujacych wydatkow.

W zakresie powodztwa (...) S.A. w L. Sad Okregowy w Bialymstoku:
-oddalil powbdztwo;

-zasgdzit od powoda (...) S.A. w L. na rzecz pozwanego (...)w L. kwote 2.177 zlotych tytulem zwrotu kosztoéw zastepstwa
procesowego;

-oddalil wniosek pozwanego o zasadzenie od interwenienta ubocznego (...) z siedzibg w N. kosztéw zastepstwa
procesowego.

Rozstrzygniecie to Sad oparl na nizej przedstawionych ustaleniach faktycznych i prawnych:

Legitymacja pow6dki (...) S.A. w L. do wytoczenia powo6dztwa o stwierdzenie niewaznosci, ewentualnie uchylenie,
przedmiotowych uchwal wynika z faktu glosowania tej powodki przeciwko uchwalom i zgloszenia zadania
zaprotokolowania sprzeciwu. W przypadku drugiej powodki - (...) w N. kwestia ta moze nasuwaé pewne watpliwosci,
wynikajace z istnienia w obrocie prawnym wyroku Sadu Apelacyjnego w Bialymstoku z dnia 14.07.2011 r., wydanego
w sprawie sygn. akt I ACa 246/11, ustalajacego ze w/w spo6lka nie moze wykonywaé prawa glosu z 23.364.845 akcji
zwyklych na okaziciela spokki (...).

Podmioty uprawnione do wytoczenia powbddztwa, zgodnie z art. 422 § 2 k.s.h., obejmuja:

1. zarzad, rade nadzorczg oraz poszczego6lnych czlonkéw tych organdw,



2. akcjonariusza, ktory glosowal przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadal zaprotokolowania sprzeciwu; wymog
glosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji niemej,

3. akcjonariusza bezzasadnie niedopuszczonego do udzialu w walnym zgromadzeniu,

4. akcjonariusza, ktory nie byl obecny na walnym zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwolania walnego
zgromadzenia lub tez powziecia uchwaly w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

W powyzszej grupie nie wystepuje akcjonariusz, o ktérym mowa w art. 89 ustawy o ofercie. Przepis ten pozbawia
jednak akcjonariusza tylko jednego z przyslugujacych mu uprawnien korporacyjnych, ale pozostawia mozliwosé
uczestniczenia w walnym zgromadzeniu oraz uprawnienia informacyjne i kontrolne; nalezy wiec przyjaé, ze
akcjonariusz, ktory nie moze wykonywac prawa glosu wskutek sankcji natozonej z powodu naruszenia obowigzkow
przewidzianych w ustawie o ofercie, jest na rowni z posiadaczem akcji niemej uprawniony do zaskarzenia uchwaly
zgromadzenia (art. 422 § 2 pkt 2 k.s.h. i poglad wyrazony w postanowieniu Sadu Apelacyjnego w Bialymstoku
z dnia 19.07.2011 r. w sprawie sygn. akt I Acz 749/11, LEX nr 1110754). Odmienne wnioskowanie prowadziloby
do pozbawienia akcjonariusza bez podstawy ustawowej dalszych, poza mozliwo$cia wykonywania prawa glosu,
uprawnien. W tych warunkach spélka (...)ma legitymacje do zaskarzenia uchwaly zgromadzenia akcjonariuszy,
poniewaz zostala dopuszczona do udzialu w walnym zgromadzeniu, jednak bez prawa glosu z posiadanych akcji na
okaziciela.

Zarzut obu powodek bezprawnego niedopuszczenia (...) w N. do udzialu w glosowaniu, a zatem naruszenia m.in.
art. 411 § 1 k.s.h. zgodnie, z ktorym akcja daje prawo do jednego glosu na walnym zgromadzeniu, oraz art. 412 § 1
k.s.h. gwarantujacego kazdemu akcjonariuszowi prawo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu oraz wykonywania
prawa glosu osobiScie lub przez pelnomocnika, jak tez art. 406 § 2 k.s.h. wedlug, ktorego akcje na okaziciela daja prawo
uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spdéiki niepublicznej, jezeli dokumenty akcji zostang zlozone w spolce co
najmniej na tydzien przed terminem tego zgromadzenia i nie bedg odebrane przed jego ukonczeniem jest niezasadny.

Zgodnie z prawomocnym wyrokiem Sadu Apelacyjnego Bialymstoku z dnia 14.07.2011 r., wydanym w sprawie o sygn.
akt I ACa 246/11 na skutek powodztwa (...) w N. skierowanego przeciwko (...)w L., w/w powod nie moze wykonywac
prawa glosu z 23.364.845 akcji zwyklych na okaziciela. Tre$¢ tego wyroku byla wiazaca dla Sadu orzekajacego w
niniejszej sprawie i uniemozliwiala czynienie odmiennych ustalen, a takze prowadzenie postepowania dowodowego
na odmienne okolicznosSci. Nabycie przez spolke (...).364.845 akcji zwyklych na okaziciela mialo miejsce przed
24.05.2011 r. i w dacie podejmowania zaskarzonych uchwat nr (...) przez akcjonariuszy pozwanej sp6lki pierwsza z
powddek nie miala prawa glosu, a zatem nie mogla braé¢ udzialu wich podejmowaniu. Uchwaly zaskarzone w niniejszej
sprawie nie sa zatem dotkniete niewaznoS$cig z przyczyny, o ktérej mowa wyzej. Skarga kasacyjna od powyzszego
wyroku Sadu Apelacyjnego w Bialymstoku zostala oddalona przez Sad Najwyzszy wyrokiem z dnia 5.09.2012 r., sygn.
akt IV CSK 589/11.

Organy spo6tki sa uprawnione do ustalania, czy dany akcjonariusz legitymuje sie prawem glosu na zgromadzeniu, czy
tez nie. Zgodnie z art. 89 ust. 1 - 2b ustawy o ofercie, niemoznoé¢ wykonywania prawa glosu powstaje ex lege, i
powoduje Ze akcjonariusz nie moze oddawac glosu przy podejmowaniu uchwal. W odniesieniu do przepisu art. 411 § 1
k.s.h., jest to rozwigzanie szczego6lne. Prawo glosu z akcji sp6iki publicznej wykonane wbrew zakazowi, o ktbrym mowa
w art. 89 ust. 1 - 2b ustawy o ofercie nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikéw glosowania nad uchwala walnego
zgromadzenia. Nieoddanie glosu przez spolke (...)w N. nie moglo wiec wplynac na wazno$¢ zaskarzonych uchwal.

W kontekscie zarzutu naruszenia art. 433 § 1k.s.h. poprzez niepodjecie odrebnej uchwaly o pozbawieniu prawa poboru
przed uchwala w przedmiocie warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego, to nalezy zauwazyé, ze brak jest
przepisow, ktore nakazywalyby dzialanie zgodne ze stanowiskiem powddek w tej materii.

Zgodnie z art. 433 § 2 k.s.h. w interesie spotki walne zgromadzenie moze pozbawi¢ akcjonariuszy prawa poboru
akcji w calo$ci lub w czeSci. Uchwala walnego zgromadzenia wymaga wiekszo$ci co najmniej czterech piatych glosow.



Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akeji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostalo to zapowiedziane w porzadku
obrad. Zarzad przedstawia walnemu zgromadzeniu pisemna opinie uzasadniajaca powody pozbawienia prawa poboru
oraz proponowang cene emisyjng akcji badz sposob jej ustalenia, co w analizowanej sprawie mialo miejsce, wbrew
twierdzeniom powddek.

Uchwata nr (...) zostala podjeta wymagang wiekszoScia czterech piatych glosow, za$ pozbawienie akcjonariuszy prawa
poboru zostalo zapowiedziane w zamieszczonym na stronie internetowej pozwanej sp6tki dokumencie ,,Zmiany w
porzadku obrad” z dnia 22.04.2011 r.; zarzad przedstawil tez walnemu zgromadzeniu stosowng opinie uzasadniajaca
przyczyny pozbawienia prawa poboru akcji zwyklych na okaziciela serii (...) i warrantéw subskrypcyjnych serii (...),
ktora zostala umieszczona na stronie internetowej spotki. Potwierdza to opinia bieglego z zakresu informatyki.

Wymogi formalne zwigzane z podjeciem uchwaly nr (...) zostaly zachowane. Powodki zwracaly wprawdzie uwage na
okoliczno$¢, ze opinia zarzadu jest ogblna i ze zostala sporzgdzona w zbyt krétkim czasie, bez uprzedniego zapytania
akcjonariuszy o che¢ wziecia udzialu w planowanym podwyzszeniu kapitatu, ale kwestie te nalezy rozpatrywaé przez
pryzmat przestanki zgodnoéci z interesem spoétki (por. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 13.05.2004 r., sygn. akt V
CK 452/03). Jedynie pozytywne ustalenie i ocena, ze uchwala zostala podjeta nie w interesie spolki a w innym
celu, pozwalaloby na jej uniewaznienie. Interes spotki wystepuje w sytuacji, gdy osoby, na rzecz ktérych dokonano
wylaczenia prawa poboru akeji dotychczasowych akcjonariuszy, moga zapewnié spolce $rodki finansowe, ktérych nie
sq w stanie wnie$¢ dotychczasowi akcjonariusze (por. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 31.01.2002 1., sygn. akt IV CKN
641/00).

Przewodniczacy rady nadzorczej pozwanej K. B. zeznal, ze nie byla ona w stanie samodzielnie realizowaé swoich
zamierzen inwestycyjnych. Pozyskanie kapitalu na rozw6j moglo nastapi¢ z trzech zrdédel: podniesienia kapitalu
akcyjnego, emisji obligacji lub kredytow bankowych. Najtansza forma finansowania jest podniesienie kapitalu
zakladowego, ale proby tego rodzaju podejmowane w latach 2009 i 2010 byly blokowane przez H. G.. Spoltka nie
mogla skorzysta¢ z innych mozliwoéci finansowania takich jak kredyt bankowy, czy tez §rodki europejskie, poniewaz
jej gléwny udziatowiec (...)w N. odmawial przedstawienia szczegdtowych danych dotyczacych jego sytuacji finansowej
i akcjonariatu. OkolicznoS$ci powyzsze znalazly potwierdzenie w zeznaniach czlonkéw rady nadzorczej:P. M. T. i D. M.
S. oraz bylego czlonka zarzadu pozwanej A. K.. Majac na uwadze negatywne stanowisko czeSci akcjonariuszy w kwestii
dokapitalizowania pozwanej, jej wladze postanowily dokonaé¢ warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego z
wylaczeniem prawa poboru i jako optymalny wariant pozyskania érodkdéw w ramach podwyzszenia kapitalu wybrano
emisje nieodplatnych warrantow, ktére dawalyby ich posiadaczom prawo do odplatnego obejmowania akeji pozwanej
spolki. Dzieki takiemu posunieciu nie zachodzila potrzeba przygotowania kosztownego prospektu emisyjnego.
Subemitentem uslugowym wybrano firme (...) S.A., ktéra miala juz doswiadczenie w dokapitalizowywaniu spolek
gieldowych przez emisje warrantow subskrypcyjnych.

Deklaracje pow6dek gotowos$ci partycypowania w dokapitalizowaniu pozwanej spélki byly golostowne, poniewaz nie
zaoferowaly one dowodéw, z ktérych wynikaloby ich zainteresowanie uczestnictwem w dofinansowaniu pozwane;j.
Podejmowane przez nie dzialania zwigzane z uniemozliwieniem dokapitalizowania sp6lki w latach wczesniejszych,
jak i wyzbycie sie akcji (...) S.A. przed walnym zgromadzeniem akcjonariuszy w roku 2012 potwierdzaja
powyzsza konkluzje. Powodki nie probowaly wykazaé, ze dysponowaly $rodkami niezbednymi do partycypowania
w dokapitalizowaniu pozwanej. Fakt zlozenia przez spodlke (...) wniosku o zwolnienie od kosztéw sadowych i o
ustanowienie adwokata z urzedu (k. 3287 - 3288) przemawia za uznaniem, ze spolka ta w rzeczywisto$ci takich
§rodkow nie posiadala. (...) S.A. w L. przed nadzwyczajnym walnym zgromadzeniem z dnia 10.04.2012 r. zbyla swoje
akcje, poza jedna.

Zeznania $§wiadkow strony powodowej A. C. (1) i K. S. (1) nic do sprawy nie wniosly.

Sad Okregowy dopuécil dowdd z opinii bieglego sadowego z zakresu informatyki na okoliczno$¢ ustalenia dokladnej
daty zamieszczenia opinii zarzadu na stronie internetowej pozwane;j. Biegly sadowy M. K. (2) ustalil, ze przedmiotowa
opinia zostala najprawdopodobniej umieszczona na stronie internetowej spotki w dniu 23.04.2011 r., ale nie mozna



tego ustali¢ w sposdb nie budzacy watpliwo$ci. Opinia bieglego wraz ze zlozonymi wyjasnieniami z uwagi na ich
obszernos¢, rzeczowos$é i profesjonalizm, zaslugiwala na wiare. Sad pominat dowdd z opinii instytutu na powyzsze
okoliczno$ci, uznajac je za wyjasnione w stopniu dostatecznym; z tych samych przyczyn Sad postanowil pomingé
dowdd z zeznan $wiadkow: H. G., M. T. (1) i J. B., ktbrzy zostali zawnioskowani przez strone powodowa dopiero
w koncowej fazie procesu, oraz dowdd z zeznan stron - jako ewidentnie zmierzajace do wywolania nieuzasadnionej
zwloki w rozpoznaniu sprawy. Na rozprawie w dniu 9.10.2012 r. pelnomocnicy powodéw zgodnie przyznali, ze
czlonkowie zarzadu powodek nie maja wiedzy na okolicznoSci istotne w sprawie.

Zarzut naruszenia art. 402 § 2 k.s.h. w zw. z art. 404 § 1 kss.h. poprzez merytoryczne wykroczenie poza
zakre$lony w zawiadomieniu porzadek obrad oraz objecie uchwalg nr (...) punktéw niewskazanych w udostepnionym
akcjonariuszom porzgdku obrad réwniez nie zastlugiwal na uwzglednienie. Zgodnie z art. 402 § 2 kish. w
ogloszeniu nalezy oznaczy¢ date, godzine i miejsce walnego zgromadzenia oraz szczegétowy porzadek obrad. W
przypadku zamierzonej zmiany statutu powola¢ nalezy dotychczas obowiazujace postanowienia, jak rowniez tresé
projektowanych zmian. Jesli jest to uzasadnione znacznym zakresem zamierzonych zmian, ogloszenie moze zawieraé
projekt nowego statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych postanowien statutu. Natomiast zgodnie z art.
404 § 1 k.s.h. w sprawach nieobjetych porzadkiem obrad nie mozna powziaé uchwaly, chyba ze caly kapital zakladowy
jest reprezentowany na walnym zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zglosil sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.

Dodanie § 21 do tresci uchwaly nr (...) nie stanowilo merytorycznego wykroczenia poza zakre§lony w zawiadomieniu
porzadek obrad, nie tylko z racji tego, ze postanowienie to mialo charakter czysto techniczny, nieingerujacy w
merytoryczng tre$¢ uchwaly, ale takze z uwagi na fakt, ze byto nastepstwem zapowiedzianej w porzadku obrad zmiany
statutu. W zalgczniku do opinii zarzadu p.t. ,Zmiany w porzadku obrad” umieszczona zostata informacja o planowanej
zmianie statutu pozwanej poprzez dodanie do niego artykulu 8a traktujacego o warunkowym podwyzszeniu kapitatu
zakladowego na mocy uchwaly nr (...); o tym, ze taka zmiana miala nastapié méwi projekt przedmiotowej uchwaly.

Dodania do tresci uchwaly paragrafu upowazniajgcego rade nadzorcza do dokonania technicznej czynno$ci ustalenia
jednolitego tekstu zmienionego statutu spoélki, w sytuacji gdy zmiana ta zostala zapowiedziana w sposéb zgodny z
przepisami Kodeksu spodlek handlowych, nie sposob potraktowaé jako czynnosci zaskakujacej akcjonariuszy, skoro
pozostawalo to w zgodzie z powszechna praktyka, jak réwniez praktyka samej spotki polegajaca na upowaznianiu rady
nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego statutu spolki.

Zarzut naruszenia art. 420 § 2 k.s.h., do ktérego mialo doj$¢ na skutek braku zarzadzenia przewodniczacego
zgromadzenia wydanego przed glosowaniem w przedmiocie przyjecia uchwaly nr (...)w glosowaniu tajnym, pomimo
zgloszonego w tym zakresie przez akcjonariusza zadania oraz braku przeprowadzenia glosowania w warunkach
zapewniajacych jego tajno$¢ nie zasluguje na akceptacje. Zgodnie z art. 420 § 2 k.s.h. tajne glosowanie zarzadza sie
przy wyborach oraz nad wnioskami o odwolanie czlonkéw organdéw spolki lub likwidatoréw, o pociggniecie ich do
odpowiedzialno$ci, jak rowniez w sprawach osobowych. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne glosowanie na zadanie choc¢by
jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na walnym zgromadzeniu.

Zarzuty naruszenia art. 420 § 2 k.s.h. oraz art. 421 k.s.h. sprowadzaja sie do tezy, ze glosowanie nad uchwala nr
(...), mimo zgloszonego w tym przedmiocie wniosku, nie bylo tajne, przy jednoczesnym twierdzeniu, ze protokét (...)
z dnia 10.05.2011 r. (k. 656-668) niezgodnie z prawda stwierdza, ze glosowanie to bylo jednak tajne. Wlasciwym
dokumentem odzwierciedlajagcym przebieg zwyczajnego walnego zgromadzenia spétki akeyjnej, z uwzglednieniem
tresci podjetych w jego trakcie uchwal oraz okolicznosci ich podjecia, jest sporzadzony przez notariusza protokoét
nalezacy do kategorii dokumentow urzedowych, o ktérych mowa w art. 244 § 1 k.p.c. Zgodnie z art. 252 k.p.c. strona,
ktoéra zaprzecza prawdziwosci dokumentu urzedowego albo twierdzi, ze zawarte w nim o$wiadczenia organu, od
ktoérego dokument ten pochodzi, sa niezgodne z prawda, powinna okoliczno$ci te udowodnic.

Sad Okregowy w Warszawie ostatecznie oddalit jednak zazalenie (...)w N. na odmowe zmiany protokolu notarialnego
zprzebiegu (...) (k. 2456). Nalezy tym samym uznaé, ze dokument 6w oddaje wiernie przebieg walnego zgromadzenia,
a co za tym idzie, ze zawarte w protokole stwierdzenie, iz glosowanie nad uchwalg nr (...) bylo faktycznie tajne jest



prawdziwe. Glosowanie odbywalo sie z wykorzystaniem elektronicznego systemu oddawania i zliczania glosow przy
uzyciu kart magnetycznych, co jest procedura standardowa w przypadku spoétek publicznych. (...) S.A. w L. R. K. (1)
ostentacyjnie glosowal w spos6b umozliwiajacy wykonywanie zdje¢ dokumentujacych czynno$é glosowania przez co
sam zrezygnowal z prawa do tajnoS$ci glosowania.

Uzupelnienie uchwaly o elementy niemozliwe do przewidzenia w chwili przygotowywania jej projektu, a
niewplywajace na jej merytoryczng tre$¢, nie moze by¢ traktowane jako naruszenie art. 421 k.s.h. To samo dotyczy
zmiany wynikajacej ze zgloszonej przez K. B. autopoprawki, sprowadzajacej sie do sprostowania oczywistej omytki
pisarskiej, poprzez zastapienie litery ,k” litera ,,c” w wyrazie (...) w nazwie subemitenta ustugowego (...) S.A.

Przyznanie jednemu z akcjonariuszy - W. F. - faktycznego prawa do okreSlenia szczegélnych warunkéw emisji
warrantow i akcji nie narusza zawartej w art. 20 k.s.h. zasady rownego traktowania akcjonariuszy, poniewaz ustawa
nie przyznaje uprawnienia do ustalania szczeg6lowych warunkéw emisji konkretnemu akcjonariuszowi, co mogloby
by¢ interpretowane jako naruszenie wynikajacej z art. 20 k.s.h. zasady roéwnego traktowania akcjonariuszy, lecz
zarzadowi jako organowi spotki, a wiec W. F., jezeli bedzie mial wplyw na ustalanie szczeg6lowych warunkéw emisji
warrantow serii (...) i akcji serii (...), to nie jako akcjonariusz, ale jako czlonek zarzadu spolki (...), o ile bedzie pehil
taka funkcje w czasie gdy warranty serii (...) i akcje serii (...) beda emitowane. Fakt, ze osoba bedaca akcjonariuszem
danej spolki jest jednocze$nie czlonkiem jej zarzadu nie narusza prawa, a co wiecej, jest do§¢ powszechnie spotykany.
Z naruszeniem zasady rownego traktowania akcjonariuszy mieliby$my do czynienia jedynie wéwczas, gdyby doszlo do
roznego traktowania akcjonariuszy tylko w ramach laczacej ich ze sp6lka relacji bycia jej akcjonariuszem. Okolicznosé,
ze dana osoba posiada jakie$ szczegdlne uprawnienia wynikajgce z faktu, ze jest jednocze$nie cztonkiem zarzadu spotki
lub jej pracownikiem, nie moze by¢ w ocenie Sadu interpretowana jako naruszenie zasady okre§lonej w art. 20 k.s.h.

Zgodnie z art. 422 § 1 k.s.h. uchwala walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem badz dobrymi obyczajami
i godzaca w interes spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko spolce powodztwa o uchylenie uchwaly. Wskazane przestanki powinny by¢ rozpatrywane
w dwoch aspektach: po pierwsze czy uchwata badZz uchwaly zostaly podjete z naruszeniem postanowien spolki
lub sa sprzeczne z dobrymi obyczajami i po drugie, czy jednoczeénie godza w interes spolki lub maja na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza. Istnieja zatem roézne konfiguracje przesltanek, przy ktérych wystgpieniu dana uchwata
podlega uchyleniu. Uchwala taka moze by¢ mianowicie jednocze$nie sprzeczna ze statutem i godzié w interes spoiki,
moze tez by¢ sprzeczna ze statutem i by¢ skierowana na pokrzywdzenie akcjonariusza. Uchwala moze roéwniez byc
jednoczes$nie sprzeczna z dobrymi obyczajami i ze statutem spotki badz tez by¢ sprzeczna z dobrymi obyczajami i
mieé na celu pokrzywdzenie akcjonariusza. Mozliwa jest rowniez sytuacja, w ktorej uchwala jest sprzeczna zaréwno
ze statutem spolki jak i z dobrymi obyczajami i jednocze$nie godzi w interes spo6lki, jak tez sytuacja, w ktorej uchwala
jest sprzeczna ze statutem spdlki i z dobrymi obyczajami i jednocze$nie ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza.
Wreszcie istnieje mozliwo$¢, aby uchwala byla sprzeczna ze statutem spoélki i z dobrymi obyczajami oraz jednoczeénie
godzila w interes spdlki i byla skierowana na pokrzywdzenie akcjonariusza (por. komentarz do art. 422 k.s.h., Andrzej
Kidyba, Lex/2013).

W niniejszej sprawie powodki zarzucaly zaskarzonym uchwalom jedynie sprzecznoéé z dobrymi obyczajami, ktdre
moga by¢ rozumiane jako zachowania wplywajace pozytywnie na funkcjonowanie spolki i otoczenie gospodarcze.
Chodzi wiec tu przede wszystkim o przyzwoite postepowanie, ktore uwzglednia w odpowiednim stopniu rézne interesy
shuzace wszystkim w spolce (por. komentarz do art. 422 k.s.h., Andrzej Kidyba, Lex/2013). Swiadczace o naruszeniu
dobrych obyczajow niedopuszczenie spolki (...) do udzialu w glosowaniu okazalo sie by¢ zarzutem chybionym.
Powodki wskazywaly ponadto, ze uchwala nr (...) zostala podjeta w warunkach, w ktérych zarzad spotki dzialajac
w zlej wierze przedstawil na stronie internetowej niezweryfikowane oraz nieprawdziwe informacje, iz akcjonariusze
spolki nie sa zainteresowani uczestnictwem w podwyzszeniu kapitalu zakladowego spoélki. Zebrany w sprawie
material dowodowy pozwala na stwierdzenie, ze podane informacje o tym, ze akcjonariusze nie sa zainteresowani
uczestnictwem w podwyzszeniu kapitalu zakladowego sa zgodne z prawda. Wynika to przede wszystkim z zeznan
przeshuchanych w sprawie $§wiadkow, jak i z zachowania powodowych spolek, ktore sprzeciwialy sie wszelkim
probom podwyzszenia kapitatu zakladowego w spdlce (...), zaréwno z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych



akcjonariuszy jak i bez jego zachowania. Zwrdcil na to rowniez uwage Sad Apelacyjny w uzasadnieniu postanowienia
z dnia 6.08.2013 r., stwierdzajac, ze na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy w dniu 10.04.2012 r. poddano pod
glosowanie uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatlu zakladowego pozwanej sp6tki w drodze publicznej emisji akcji
z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy i akcjonariusze ci nie podjeli takiej uchwaly. Swiadczy
to dobitnie o tym, ze zgodnie z opinia zarzadu nie byli oni zainteresowani dokapitalizowaniem spotki (k. 4830).

Zmiana polegajaca na dodaniu do tre$ci uchwaly paragrafu upowazniajgcego rade nadzorcza do ustalenia jednolitego
tekstu statutu nie stanowila ingerencji w merytoryczng tre$¢ uchwaly i miala jedynie charakter czysto techniczny; nie
wykraczala poza porzadek obrad i w zwigzku z przyjeta w spolce praktyka nie stanowila zaskoczenia dla akcjonariuszy,
w konsekwencji nie naruszala dobrych obyczajéw.

W ocenie Sadu brak jest rowniez podstaw do stwierdzenia, ze uchwala nr (...) narusza interes spo6iki, czy tez ma na
celu pokrzywdzenie akcjonariusza. Strona powodowa, nie przedstawila zadnych przekonujacych dowodow na to, ze
przedmiotowa uchwala narusza w jakikolwiek sposob interes spdtki. Zwracala uwage na okoliczno$¢ nieodplatnego
obejmowania warrantdéw subskrypcyjnych przez subemitenta ustugowego, pomijajgc jednak fakt, ze warranty te
mialy by¢ docelowo zamienione na akcje obejmowane juz odplatnie, po cenie wynikajacej z notowan akcji spolki na
Gieldzie Papier6w Warto$ciowych. Golostowne pozostaly rowniez twierdzenia powodek o tym, ze uchwala nr (...)
narusza ich interesy. Wskazywaly one w tej materii jedynie na okoliczno$¢é naruszenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy, co doprowadziloby do rozwodnienia ich akcjonariatu. W ocenie Sadu, prawo poboru nie jest prawem
nienaruszalnym, moze zosta¢ ono wylaczone w interesie sp6iki, co tez mialo miejsce w niniejszej sprawie. Poza tym
powodowie nie zaoferowali zadnych dowodéw na to, ze pokrzywdzenie akcjonariuszy bylo celem, ktory przyéwiecal
zarzadowi spolki przy podejmowaniu przedmiotowej uchwaly, a jedynie w takim przypadku mozna méwic o tym, ze
byla ona skierowana na pokrzywdzenie akcjonariuszy

Sad oddalil wniosek o zawieszenie postepowania w sprawie na mocy art. 177 § 1 pkt 1 k.p.c. do czasu prawomocnego
rozpoznania sprawy z powodztwa (...) S.A. w L. przeciwko pozwanej o ustalenie, ze W. F., A. F., (...) sp6tka z 0.0. w P.
oraz (...) spolka z 0.0. w W. najp6zniej na poczatku dnia 24.05.2011 r. pozbawieni zostali prawa glosu z akeji spo6tki
(...), zawistej przed Sadem Okregowym w Bialymstoku pod sygn. akt VII GC 157/13, poniewaz wyrok w powyzszej
sprawie nie bedzie stanowi¢ prejudykatu w niniejszym sporze.

O kosztach procesu orzeczono na podstawie art. 98 k.p.c. - w my$l zasady odpowiedzialno$ci za wynik sporu.
Roszczenia obu powodowych spolek zostaly oddalone w caloéci, dlatego tez Sad obciazyl je obowigzkiem zwrotu
pozwanej wszystkich kosztow niezbednych do celowego dochodzenia praw, w tym roéwniez kosztow zastepstwa
procesowego; oddalil tez wniosek pozwanego o zasadzenie od interwenienta ubocznego (...) kosztéw zastepstwa
procesowego, uznajac ze interwencja ta nie miata charakteru samoistnego, a nadto interwenient nigdy nie podejmowat
samodzielnych czynnos$ci procesowych (art. 107 k.p.c.). Rozstrzygniecie w przedmiocie zwrotu kosztéw procesu
zapadlo na podstawie § 10 ust. 1 pkt 21 wzw. z § 2 ust. 11 2 Rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwos$ci z dnia 28.09.2002
r. w sprawie oplat za czynnoSci radcéw prawnych oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztéw pomocy prawnej
udzielonej przez radce prawnego ustanowionego z urzedu (Dz. U. z 2002 1., nr 163 poz. 1349 ze zm.) oraz § 11 ust. 1 pkt
21 wzw. z § 2 ust. 1 i 2 Rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwos$ci z dnia 28.09.2002 r. w sprawie oplat za czynno$ci
adwokackie oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztoéw nieoplaconej pomocy prawnej udzielonej z urzedu (Dz.
U. z 2002 r., nr 163 poz. 1348 ze zm.). Zasadno$¢ zasadzenia - zgodnie z wnioskiem pozwanego - szeSciokrotnosci
stawki minimalnej wynikala ze skomplikowanej materii sprawy, jej obszernoSci, a tym samym ogromnego nakladu
pracy pelnomocnikéw pozwanego wlozonego w przyczynienie sie do jej wyjasnienia i rozstrzygniecia.

O zwrocie na rzecz pozwanego niewykorzystanej zaliczki na poczet wydatkéw orzeczono zgodnie z art. 84 ust. 11 2
ustawy z dnia z dnia 28.07.2005 r. o kosztach sadowych w sprawach cywilnych (tekst jedn. Dz. U. z 2010 r., nr 90,
poz. 594 ze zm.), za$ o zwrocie nadplaconej oplaty na zasadzie art. 80 ust. 1 ustawy.

Sad nakazal $ciggnaé od powoda (...) w N. na rzecz Skarbu Panistwa kwote 709,27 zlotych tytulem brakujacych
wydatkéw (art. 113 ust. 1 w/w ustawy).



Apelacje od tego wyroku wniesli powodowie: (...) z siedziba w N.i (...) S.A. w L..
Pierwszy z wymienionych zarzucit Sadowi I instancji:

1) naruszenie przepisu prawa procesowego, ktére mialo istotny wplyw na wynik sprawy, tj. art. 233 § 1 k.p.c.
poprzez dokonanie dowolnej a nie swobodnej oceny dowodoéw, a przez to dokonanie btednych ustalen faktycznych
w postaci ustalenia iz: (i) jedynym mozliwym sposobem dofinansowania (...)(dalej jako (...)) byla emisja akcji z
wylaczeniem prawa poboru, (ii) proby dofinansowania sp6lki (...) przed rokiem 2011 byly blokowane przez M., ( (...))
mozliwo$¢ zaciagniecia kredytu przez spolke (...) zostala zablokowana przez M. oraz iz (iv) M. nie byl w rzeczywistoéci
zainteresowany dofinansowaniem pozwanej spotki;

2) naruszenie przepisu prawa procesowego, ktére miato istotny wplyw na wynik sprawy, tj. art. 227 k.p.c. w zw. z art.
217 § 3 k.p.c. poprzez pominiecie dowodu z zeznan stron, pomimo iz analiza dotychczasowych dowodéw prowadzila
w ocenie Sadu do wnioskéw niekorzystnych dla strony powodowej;

3) naruszenie przepisu prawa materialnego, tj. art. 433 § 1 i 2 k.s.h. poprzez jego bledna wykladnie i przyjecie, iz
przepis ten wymaga jedynie istnienia interesu spo6tki w wylaczeniu prawa poboru, a nie konkretnego wskazania go
w pisemnym uzasadnieniu projektu uchwaly, co w konsekwencji doprowadzilo do nieuchylenia spornej uchwaty,
pomimo podjecia jej bez zachowania wymogow przewidzianych we wskazanym przepisie.

Wobec powyzszych zarzutow wniost o zmiane skarzonego wyroku poprzez uwzglednienie powodztwa i stwierdzenie
niewazno$ci, ewentualnie uchylenie uchwaly nr (...) walnego zgromadzenia spélki (...) w L. z dnia 24.05.2011 r.
w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego poprzez emisje akcji serii (...), emisje warrantow
subskrypcyjnych serii (...), zmiany statutu oraz wylaczenia prawa poboru akcji serii (...) i warrantow subskrypcyjnych
serii (...) oraz zasadzenie od pozwanego na rzecz powoda kosztéw postepowania w drugiej instancji, w tym kosztéw
zastepstwa procesowego.

Powodka (...) S.A. w L. zarzucila Sadowi Okregowemu:

1.naruszenie prawa procesowego, to jest art. 233 § 1 k.p.c. przez brak wyprowadzenia z materialu dowodowego
wnioskéw wynikajacych z niego na zasadzie logicznego rozumowania, tj. brak ustalenia tego, iz:

a) w opinii zarzadu (...) w L. uzasadniajacej powody pozbawienia prawa poboru akcji zwyklych na okaziciela serii
(...) i warrantéw subskrypcyjnych serii (...), brakuje uzasadnienia wysoko$ci ceny emisyjnej oraz wybranego sposobu
jej ustalenia;

b) z protokolu nadzwyczajnego walnego zgromadzenia pozwanej w dniu 24.05.2011 r., wynika, iz w uchwale nr (...)
zwyczajnego walnego zgromadzenia (...) w dniu 24.05.2011 r. okre$lono sposéb ustalenia minimalnej ceny emisyjne;j
akcji zwyklych na okaziciela serii (...) niepozwalajacy na ustalenie tej ceny emisyjnej, tj. jako: ,$rednig notowan akcji
spotki na Gieldzie (...) S.A. w W. ( (...)) z ostatnich sze$ciu miesiecy poprzedzajacych podjecie niniejszej Uchwaly”,
z ktdrego to zapisu nie wynika, czy chodzi tu o $rednig kurs6w zamkniecia, kurséw otwarcia, czy $rednia $rednich
kurséw dziennych, czy moze Srednig wazona obrotami.

Powyzsze uchybienia doprowadzily zdaniem apelujacej Sad Okregowy do blednego wniosku, iz opinia zarzadu
uzasadniajaca uchwale nr (...)zawiera niezbedna tre$¢, w zwiazku z czym nie jest sprzeczna z art. 433 § 2 zd. 4 k.s.h.
(por. zarzut materialnoprawny nr I), tak samo jak uchwala nr (...) zawiera niezbedna tres¢, przez co nie jest sprzeczna
z art. 432 § 1 pkt 4 k.s.h. w zw. z art. 453 § 1 k.s.h. (por. zarzut materialnoprawny nr II),

2.naruszenie art. 233 § 1 k.p.c. oraz art. 230 k.p.c. poprzez uznanie zeznan $§wiadkow K. B., P. T. oraz D. S. za
wiarygodne i miarodajne dla oceny, czy podwyzszenie kapitalu zakladowego uchwalone w dniu 24.05.2011 r. bylo
koniecznym sposobem dofinansowania (...) i przez to lezalo w interesie tej spo6lki, pomimo, iz takie wnioski nie
wynikaly logicznie z tych zeznan oraz byly sprzeczne z innymi faktami w ustalonymi sprawie, albowiem:



a) wiarygodnos¢ tych Swiadkow istotnie podwazona jest przez to, iz sa oni cztonkami rady nadzorczej pozwanej (przez
co w istocie zeznawali oni w charakterze strony, nie Swiadkow), powolanymi przez grupe akcjonariuszy od wielu lat
skonfliktowanych z powo6dka, przez co reprezentuja oni odmienne interesy niz powodka - w szczego6lnosSci Krzysztof
Borkowski, bedacy akcjonariuszem nalezacym do wskazanej grupy akcjonariuszy;

b) zeznania wspominanych §wiadkéw maja charakter jedynie bardzo ogdlnikowy i nie wynika z nich bynajmniej
istnienie konkretnych, okreslonych przedmiotowo, kwotowo i terminowo potrzeb inwestycyjnych (...) w2011 r.;

¢) zeznania te nie zostaly poparte przez (...) jakimikolwiek analizami ekonomicznymi czy dokumentacja zwigzana
z planowanymi inwestycjami, ktore to (...) bez problemu moéglby przedlozyé, jesliby spétka ta w 2011 r. miala
rzeczywiscie potrzeby inwestycyjne uzasadniajace podwyzszenie jej kapitalu zakladowego;

d) faktem bezspornym jest okoliczno$¢, iz sytuacja finansowa (...) od roku 2010, a wiec takze w dacie podejmowania
Uchwaly nr (...), byla co najmniej dobra, co znalaztlo dodatkowe potwierdzenie w zeznaniach $§wiadka K. B. -
przewodniczacego rady nadzorczej pozwanej - ktory stwierdzil, iz: ,,Sytuacja finansowa spoétki po roku 2010 wygladala
dobrze”, a tymczasem wedle twierdzen pozwanej emisja akcji zwyklych na okaziciela serii (...) na podstawie uchwaty
nr (...) miala nastapi¢ po minimalnej cenie emisyjnej nizszej az o 27% od warto$ci ksiegowej akcji pozwanej w dacie
podjecia tej uchwaly (tj. o 0,26 zlotych), przez co - majac na wzgledzie 6wczesng dobra sytuacje finansows (...)
twierdzenia o zgodnoS$ci uchwaly nr (...)z interesem (...) sa tym bardziej watpliwe;

e) faktem bezspornym jest, iz emisja warrantéw na podstawie uchwaly nr (...) byla nieodplatna, warranty mogly
zosta¢ wymienione na akcje w terminie az do 31.03.2014 r. i w dacie podwyzszenia nie bylo inwestora branzowego
lub finansowego spoza (...), gotowego uczestniczy¢ w podwyzszeniu, przez co §rodki z podwyzszenia uchwalonego w
dniu 24.05.2011 r. mogly wplynaé do (...) nawet 3 lata po tym podwyzszeniu, co calkowicie podwaza wiarygodnos¢ i
miarodajno$c¢ zeznan ww. §wiadkoéw, z ktérych ma wynikagé, iz podwyzszenie to na dzien 24.05.2011 r. bylo koniecznym
i najbardziej efektywnym ekonomicznie sposobem dofinansowania (...);

f) faktem powszechnie znanym jest, iz (...) zlozyl wniosek o rejestracje warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakladowego dopiero w dniu 12.08.2013 r., a wiec przeszlo po uplywie 1,5 roku od uplywu terminu zawitego na jego
zlozenie, przez co logicznym jest wniosek, iz potrzeba dofinansowania (...) nie byla tak pilna ani rzeczywista jak
przedstawiali to ww. §wiadkowie.

Powyzsze uchybienia doprowadzily Sad Okregowy do blednego wniosku, iz (...) na dzien 24.05.2011 r. potrzebowala
dofinansowania wlaénie w drodze uchwalonego warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego, w zwiazku z
czym taka emisja z wylaczeniem prawa poboru lezala w interesie tej spotki i nie zmierzala do pokrzywdzenia jej
akcjonariuszy, przez co uchwala nr (...) nie jest sprzeczna z art. 433 § 2 zd. 1 k.s.h. (por. zarzut materialnoprawny nr
III), ewentualnie nie powinna podlegaé¢ uchyleniu (por. zarzut materialnoprawny nr V),

3.naruszenie art. 233 § 1 k.p.c. oraz art. 230 k.p.c. poprzez razaco sprzeczne z zasadami logicznego rozumowania i
doswiadczenia zyciowego ocene dowoddéw z dokumentéw oraz ocene faktow bezspornych w sprawie i w konsekwencji
przyjecie, ze:

a) zbycie przez (...).050.715 akcji pozwanej przed walnym zgromadzeniem (...) w roku 2012 (kiedy podejmowana
byla kolejna uchwala w przedmiocie podwyzszenia kapitalu zakladowego (...)), a takze

b) ,dzialania zwigzane z uniemozliwieniem dokapitalizowania sp6tki w latach poprzedzajacych (...)rzekomo Swiadcza
o tym, iz P. nie byla zainteresowana uczestnictwem w podwyzszeniu kapitalu zakladowego na mocy uchwaly nr (...),
podczas gdy taki wniosek nalezy uznac za przyjety zupelnie dowolnie, albowiem:

¢) z samego zbycia przez P. akcji (...) przed walnym zgromadzeniem (...) w dniu 10.04.2012 1., a wiec prawie 1 rok po
dacie podjecia uchwaly nr (...), nie spos6b wyprowadzié¢ wniosku, iz rowniez rok wczesniej P. nie byla zainteresowania
uczestnictwem w podwyzszeniu kapitatu zakladowego (...);



d) podwyzszenie planowane w dniu 10.04.2012 r. bylo znacznie mniej korzystne dla akcjonariuszy (...) niz
podwyzszenie z dnia 24.05.2011 . - podwyzszenie kapitalu zakladowego (...) z 2012 r. mialo by¢ bowiem realizowane
po minimalnej cenie emisyjnej o 21% wyzszej niz minimalna cena emisyjna akcji emitowanych uchwala nr (...);

e) ,dzialania zwigzane z uniemozliwieniem dokapitalizowania spotki w latach poprzedzajacych (...) to, jak wynika z
materialu w sprawie, wylacznie proba przeforsowania podwyzszenia kapitalu zakladowego na walnym zgromadzeniu
(...) 227.05.2009 r., a wiec 2 lata przed podjeciem uchwaly nr (...) i w sytuacji, kiedy obowiazywaly zupelnie odmienne
warunki ekonomiczne.

Powyzsze uchybienia doprowadzity Sad Okregowy do blednego wniosku, iz dotychczasowi akcjonariusze (...) nie
byli zainteresowani w podwyzszeniu kapitalu zakladowego na podstawie uchwaly nr (...), w zwiazku z czym emisja z
wylaczeniem prawa poboru lezata w interesie tej spolki i nie zmierzala do pokrzywdzenia jej akcjonariuszy, przez co
uchwala nr (...) nie jest sprzeczna z art. 433 § 2 zd. 1 k.s.h. (por. zarzut materialnoprawny nr III), ewentualnie nie
powinna podlegac¢ uchyleniu (por. zarzut materialnoprawny nr V).

4.naruszenie art. 217 k.p.c. oraz art. 227 k.p.c. w zw. art. 299 k.p.c. oraz art. 233 § 1 k.p.c. poprzez bledne przyjecie,
iz powodki nie zaoferowaly zadnych $rodkdow dowodowych, z ktérych wynikaloby, ze byly one w rzeczywistoéci
zainteresowane uczestniczeniem w dofinansowaniu pozwanej spolki, podczas gdy:

a) jak wynika z faktow bezspornych w sprawie, zarzad (...) przed (...) w dniu 24.05.2011 r. nie zwrdcil sie do swoich
najwiekszych akcjonariuszy, w tym (...), z zapytaniem, czy byliby oni zainteresowani uczestnictwem w podwyzszeniu
kapitalu zakladowego;

b) (...) zaoferowala taki dowdd w postaci przestuchania czlonkéw jej Zarzadu w charakterze strony i zostal on
dopuszczony przez Sad I Instancji (a wiec zostal uznany za uzasadniony), przy czym z blizej nieznanych przyczyn na
ostatnim terminie rozprawy Sad I Instancji zmienil zdanie i wskazany wniosek dowodowy oddalil;

¢) okolicznosé, iz (...) dysponowala wystarczajacym $rodkami do przeprowadzenia dofinansowania (...) jest bezsporna
i dodatkowo potwierdzily ja zeznania $§wiadka K. B. - przewodniczacego rady nadzorczej pozwanej, ktory zeznal, iz
»(...) mogla mie¢ §rodki (na podwyzszenie wysokoSci kapitatu zakladowego w (...) przyp. DK), ale nie dyskutowaliSmy
o tym”;

Powyzsze uchybienia doprowadzily Sad Okregowy do blednego wniosku, iz dotychczasowi akcjonariusze (...) nie
byli zainteresowani w podwyzszeniu kapitatu zakladowego na podstawie uchwaly nr (...), w zwiazku z czym emisja z
wylgczeniem prawa poboru lezala w interesie tej spolki i nie zmierzala do pokrzywdzenia jej akcjonariuszy, przez co
uchwala nr (...) nie jest sprzeczna z art. 433 § 2 zd. 1 k.s.h. (por. zarzut materialnoprawny nr III), ewentualnie nie
powinna podlegaé uchyleniu (por. zarzut materialnoprawny nr V).

5.naruszenie art. 433 § 2 zd. 4 k.s.h. w zw. z art. 453 § 1 k.s.h. przez bledna wykladnie polegajaca na przyjeciu, ze
wystarczajacg podstawa do skutecznego pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru jest przedstawienie przez zarzad
walnemu zgromadzeniu pisemnej opinii uzasadniajacej jedynie bardzo ogoélnikowo powody pozbawienia prawa
poboru, a ponadto nieuzasadniajgcej proponowanej ceny emisyjnej akeji badZ sposobu jej ustalenia, podczas gdy z
brzmienia ww. przepisu jednoznacznie wynika, ze przedstawiona przez zarzad walnemu zgromadzeniu pisemna opinia
powinna uzasadniaé zaré6wno,powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowana cene emisyjna akcji badz sposéb
jej ustalenia”, co w konsekwencji doprowadzilo do blednego uznania, ze opinia zarzadu pozwanej spelnia wymogi
wskazane w powyzszych regulacjach;

6.naruszenie art. 432 § 1 pkt 4 k.s.h. w zw. z art. 453 § 1 k.s.h. poprzez bledna wykladnie, ktéra skutkowata
przyjeciem, ze precyzyjne okre$lenie sposobu ustalenia ceny emisyjnej nowych akcji nie stanowi obligatoryjnego
elementu konstrukcyjnego uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zakladowego, podczas gdy okreélenie sposobu ustalenia
ceny emisyjnej powinno by¢ na tyle precyzyjne, by mozna bylo bez watpliwoSci ustali¢ (obliczy¢), jaka jest minimalna
cena emisyjna akcji w danym momencie, a takiego wymogu nie spelnia okreélenie minimalnej ceny emisyjnej akcji



zwyklych na okaziciela B w uchwale nr (...)poprzez uzycie sformulowania ,$rednia notowan akeji sp6tki na Gieldzie
(...) S.A. wW. ((...)) z ostatnich szeSciu miesiecy poprzedzajacych podjecie niniejszej Uchwaly”, gdyz z niego w zaden
sposéb nie wynika, czy chodzi o §érednig kurséw zamkniecia, czy Srednig kurséw otwarcia, czy $rednig §rednich kursow
dziennych, czy moze $§rednia wazona obrotami, jest wystarczajacym oznaczeniem ceny emisyjnej w mysl ww. przepisu;
w wyniku czego Sad Okregowy blednie nie uznal uchwaty nr (...) za sprzeczna z powyzszymi regulacjami;

7.naruszenie art. 433 § 2 zd. 1k.s.h. wzw. z art. 453 § 1 k.s.h. przez niewlasciwe zastosowanie polegajace na tym, iz Sad
Okregowy bezzasadnie stwierdzil, iz uchwala nr (...) jest zgodna z interesem (...), podczas gdy z faktow prawidlowo
ustalonych w sprawie nie wynika taki wniosek, gdyz zar6wno nalezy zakwestionowa¢ istnienie na dzien 24.05.2011
r. koniecznos$ci dofinansowania (...) wla$nie poprzez warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego o parametrach
jak uchwalone 24.05.2011 r. (por. zarzut procesowy nr II), jak i brak zainteresowania po stronie dotychczasowych
akcjonariuszy uczestnictwem w podwyzszeniu (por. zarzuty procesowe nr III i IV);

8.art. 406 k.s.h. i art. 411 k.s.h. oraz art. 89 ustawy z dnia 29.07.2005 r. O ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych poprzez
bledng wykladnie, ktora przejawila sie tym, iz Sad I Instancji przyjal, ze zarzad (...) i przewodniczacy (...) w dniu
24.05.2011 r. mogli samodzielnie, tj. bez uprzedniego orzeczenia sadowego, rozstrzygnac, iz M. nie moze wykonywac
prawa glosu ze swoich akeji na tym zgromadzeniu;

9.w wyniku powyzszego naruszenie art. 425 k.s.h. oraz 422 k.s.h. poprzez niezastosowanie.

W zwiazku z powyzszym, wnibst o zmiane zaskarzonego wyroku i uwzglednienie pow6dztwa (...) w zakresie zadania
gléwnego, wzglednie zadania ewentualnego badz uchylenie zaskarzonego wyroku i przekazanie sprawy do ponownego
rozpoznania Sagdowi Okregowemu w Bialymstoku.

Ponadto wniosl o uznanie zgloszenia do sadu rejestrowego przez pozwang wniosku o wpis warunkowego podwyzszenia
kapitalu zakladowego na mocy uchwaly nr (...) ponad 20 miesiecy po uplywie terminie z art. 431 § 4 k.s.h. na podstawie
art. 228 § 1 k.p.c. za fakt powszechnie znany, o czym $§wiadczy w szczegdlno$ci publikacja z dnia 30.11.2013 r. pt.
(...), ewentualnie w razie braku uznania powyzszej okolicznos$ci za fakt powszechnie znany dopuszczenie na podstawie
art. 381 k.p.c. i przeprowadzenie dowodu z wydruku artykutu z dnia 30.11.2013 r. pt. (...)na okoliczno$é¢: zgloszenia
do sadu rejestrowego przez pozwang wniosku o wpis warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego na mocy
uchwaly nr (...)ponad 20 miesiecy po uplywie terminu z art. 431 § 4 k.s.h. i braku przeszkod uniemozliwiajacych
pozwanej wszczecie postepowania nieprocesowego zmierzajacego do rejestracji wynikajacych z uchwaly nr (...) zmian
w rejestrze przedsiebiorcow KRS oraz zasadzenie od pozwanej na rzecz powddki kosztow postepowania apelacyjnego
oraz kosztow postepowania w pierwszej instancji, w tym kosztéw zastepstwa procesowego, w wysokosci 6 - krotnosci
stawki minimalne;.

Sad Apelacyjny zwazyl co nastepuje:
Apelacje obu stron powodowych nie zastuguja na uwzglednienie.

Wstepnie podkresli¢ nalezy, ze ciezar dowodu zaistnienia przeslanek uchylenia uchwaly walnego zgromadzenia
akcjonariuszy na zasadzie art. 422 § 1 k.s.h. obcigza powoda, zgodnie z norma art. 6 k.c. w zw. z art. 2 k.s.h.
(por. teza 4 wyroku S.N. z dnia 27.03.2013 r. I CSK 407/12, OSP 2013/11/108, LEX 1311833). Ogoblne zalozenie
akcentujace obowigzki dowodowe powoda jako wyprzedzajace podobne powinnosSci pozwanego (por. S.N. w wyroku z
dnia 3.10.1971r., IT PR 313/69, OSN 1970, nr 9, poz. 147) nie znajduje jednak zastosowania we wszystkich sytuacjach
procesowych. Przyktadu w tej materii dostarczaja m.in. sprawy, w ktorych prawo powoda jest kwestionowane przez
pozwanego przy pomocy zarzutéw prawa materialnego lub procesowego, co przenosi na zaprzeczajacego obowigzek
przedstawienia dowodow (por. S.N. w wyroku z dnia 20.12.2006 r. IV CSK 299/06, LEX 233051), lub te, w ktorych
zroédlem zmiany pierwotnego rozkladu ciezaru dowodowego jest potrzeba zaoferowania przeciwdowodu w odpowiedzi
na $rodki dowodowe zaprezentowane wcze$niej przez powoda.



Zgodzi¢ sie nalezy z pogladem, ze w procesie prowadzonym na zasadzie art. 425 k.s.h., w ktérym osia sporu jest
ocena zgodno$ci z ustawa uchwaly pozbawiajacej akcjonariusza prawa poboru akeji nowej emisji, ciezar udowodnienia
powyzszej zgodnoSci obcigza pozwang. W $wietle art. 433 § 1 k.s.h. prawo poboru nalezy do przywilejéw ustawowo
gwarantowanych; w konsekwencji pozbawienie lub ograniczenie tego prawa, jako czynnos¢ wyjatkowa, moze nastapic
jedynie z zachowaniem przepisow ustawy, za$ jej prawng skuteczno$¢ winna udowodnic strona, ktéra powoluje sie na
pozbawienie akcjonariusza ustawowego przywileju (art. 6 k.c.).

Zgloszony przez strony apelujgce zarzut naruszenia art. 227 k.p.c. w zw. z art. 217 § 3 k.p.c. w kontekscie oddalenia
wniosku dowodowego o koncowe wystuchanie na zasadzie art. 299 k.p.c. organéw stron (czlonkéw ich zarzadow) jest
niezasadny i nie uwzglednia w stopniu dostatecznym faktu, ze niniejszy proces toczyl sie przed Sadem I instancji na
podstawie przepiséw nieznowelizowanych w ustawie z dnia 16.09.2011 r. O zmianie ustawy - Kodeks postepowania
cywilnego oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. nr 233, poz. 1381), zgodnie z jej art. 9 ust. 1; w konsekwencji

zastosowanie w nim znajdowaly przepisy wlaéciwe dla dawnego postepowania gospodarczego, a konkretnie art. 479'*
§ 1 k.p.c., ktory stanowil, ze powod jest obowigzany podac¢ w pozwie wszystkie twierdzenia i dowody na ich poparcie
pod rygorem utraty prawa powolywania ich w toku postepowania, chyba ze wykaze, ze ich powolanie w pozwie nie bylo
mozliwe albo, ze potrzeba powolania wynikla p6zniej. W tym przypadku dalsze twierdzenia i dowody na ich poparcie
powinny by¢ powolane w terminie dwutygodniowym od dnia, w ktérych powolanie ich stalo sie mozliwe lub wynikla
potrzeba ich powolania.

Z tresci pozwoéw (k. 3-7 i k. 1343-1352) wynika, ze strony powodowe w obu sprawach polaczonych do wspolnego
rozpoznania nie zglosily w nich potrzeby dopuszczenia i przeprowadzenia dowodow z koncowego wystuchania stron;
wniosek taki, zgloszony przez powodke (...) S.A. w L. dopiero na koncowym etapie postepowania rozpoznawczego,
zostat stusznie uznany za sp6zniony i zmierzajacy do nieuzasadnionego przedluzenia trwajacego procesu (k. 4961).
Sad Okregowy oddalil réwniez podobny wniosek strony pozwanej, ktéra decyzji tej nie zakwestionowala; nie moga
tego uczynié, na etapie procesu odwolawczego, roéwniez strony powodowe, poniewaz nie posiadajg legitymacji do
skarzenia czynnosci (orzeczenia) Sadu niekorzystnej dla strony przeciwnej (brak interesu zaskarzenia). Koicowo
podnie$é réwniez nalezy, ze zadna ze stron apelujacych nie zazadala skontrolowania przez Sad II instancji na zasadzie
art. 380 k.p.c. postanowienia o oddaleniu wnioskow dowodowych umocowanych w art. 299 k.p.c.

Zarzuty naruszenia art. 233 k.p.c. (takze w zw. z art. 230 k.p.c.) zgloszone w obu apelacjach nie zasluguja na
uwzglednienie, za$ Sad Apelacyjny podziela ustalenia faktyczne Sadu Okregowego i uznaje je za niedozwolone, spojne,
logiczne i prawidlowo powigzane z trescig zebranego w sprawie materialu dowodowego, przy czym wyartykulowany
przez (...) zarzut z pkt I jej apelacji jako faktycznie kwestionujacy zgodno$¢ orzeczenia z przepisem prawa materialnego
zostanie omowiony w dalszej czeéci uzasadnienia.

Stan zgodnosci spornej uchwaly z interesem pozwanej sp6tki winien by¢ badany na podstawie zdarzen i motywoéw
mozliwych do przeanalizowania w okresie organizacji i przebiegu walnego zgromadzenia akcjonariuszy z dnia
10.05.2011 1. i 24.05.2011 r. Dowody obrazujace sytuacje i potrzeby finansowe pozwanej w latach pdzniejszych nie
moga by¢ uznane za oczywiscie przydatne w procesie rekonstrukeji sytuacji pozwanej wiosna 2011 r. i jej 6wczesnych
potrzeb finansowych. Réwniez sugestie drugiej z powddek o zbednosci podjecia zaskarzonej uchwaly, motywowane
faktem poznego zgloszenia do sgdu rejestrowego wniosku o ujawnienie w KRS jej tresci, nie moga wplyna¢ na ocene
Sadu, poniewaz apelujaca pomija w nich niemozno$¢ rejestracji uchwaty, z uwagi na wstrzymanie jej wykonania
orzeczone w postepowaniu o udzielenie zabezpieczenia toczacym sie w sprawie o sygn. akt VII GCo 57/11 (w instancji
zazaleniowej I ACz 749/11).

Z tresci protokotu notarialnego sporzadzonego w zwigzku z walnym zgromadzeniem akcjonariuszy dnia 24.05.2011 .
(k. 123-134) wynika, ze propozycje dokapitalizowania pozwanej sp6lki, z pominieciem procedur z art. 433 § 2 k.s.h.,
zgloszone zostaly przez niektérych akcjonariuszy dopiero w trakcie tego zgromadzenia. Obwieszczenie o nim, wraz z
planowanym porzadkiem obrad, zostalo tymczasem zamieszczone w witrynie internetowej spotki w trzeciej dekadzie
kwietnia 2011 r.; wowczas tez (prawdopodobnie dnia 23.04.2011 r. - vide opinia bieglego) opublikowano opinie



zarzadu pozwanej uzasadniajaca przyczyny pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru. Okres okolo miesigca pozostaly
do daty podjecia zaskarzonej uchwaly byl wiec wystarczajacy na analize problemu i zgloszenie zarzadowi checi
zwiekszenia kapitatu spo6tki w inny sposob niz zaplanowany. Przedstawienie takich deklaracji dopiero w trakcie obrad
zgromadzenia Swiadczy jedynie o probie storpedowania planéw podwyzszenia kapitalu akcyjnego z wylaczeniem
prawa poboru, a nie o dzialaniu w interesie spélki. Zapewnienia powodow zlozone w tej materii zostaly wiec slusznie
ocenione przez Sad Okregowy jako golostowne. Konkluzje powyzsza potwierdzaja bezskuteczne proby podwyzszenia
kapitalu akcyjnego podejmowane przez pozwana w maju 2009 T.

Zeznania czlonkéw rady nadzorczej pozwanej: K. B., P. T. i D. S. nie stanowig tylko precyzyjnego opisu faktow i
zdarzen lecz odzwierciedlaja rowniez motywy kierujace organami pozwanej Spotki w momencie podjecia zaskarzonej
uchwaly i w okresie poprzedzajacym ten moment. W podobnym tonie wypowiedzial sie réwniez §wiadek A. K. (byly
czlonek zarzadu pozwanej). Wyzej wymienieni wskazali na potrzeby inwestycyjne spo6iki zwigzane z rozszerzeniem
jej dzialalno$ci o dodatkowe przedsiewziecia zwigzane z produkcja biogazu czy skrobi zbozowych, przejeciem innych
firm i zaakcentowali problemy z pozyskaniem nowego kapitalu umozliwiajacego realizacje projektéw inwestycyjnych.
Analizowane zeznania pochodza w czeéci od o0s6b zainteresowanych rozstrzygnieciem korzystnym pozwanej, co
jednak nie dyskwalifikuje ich jako wiarygodnego $rodka dowodowego, poniewaz ich tre$é koresponduje z zebranym
materialem procesowym i nie spotkala sie ze skuteczna reakcja dowodowa powodek.

Pozwana spolka jawi sie w tych zeznaniach jako podmiot ekspansywny oraz innowacyjny, chociaz dzialajacy
z rozeznaniem rynku. Pozyskanie nowego kapitalu akcyjnego z wylaczeniem prawa poboru bylo zabiegiem
korzystniejszym, niz zdobywanie $rodkéw finansowych w drodze kredytu bankowego. Powo6dki nie przedstawity
dowodow potwierdzajgcych realno$é (w okresie towarzyszacym podjeciu uchwaly) finansowania potrzeb spolki z
innych Zrédel, co wzmacnia wiarygodno$¢ powyzszych zeznan.

Zarzuty naruszenia przepiséw prawa materialnego, a mianowicie art. 433 § 11 2 k.s.h. (obie apelacje) i art. 432 § 1 pkt
4 k.s.h. wzw. z art. 453 § 1 k.s.h., art. 422 k.s.h. i art. 425 k.s.h. (to drugie tylko w apelacji (...) S.A. w L.), pomimo ich
cze$ciowej zasadnoSci, nie dajg podstaw do wzruszenia zaskarzonego wyroku.

Wazno$¢ uchwaly wynika z jej zgodnoSci z przepisami ustawy; niektore z nich maja charakter proceduralny. Przepis
art. 433 § 2 k.s.h. nalezy do tej kategorii. Wymienione w nim przestanki waznosci to: kwalifikowany prog wiekszosci
glosujacej za uchwala, zapowiedz w porzadku obrad walnego zgromadzenia wylaczenia akcjonariuszy od poboru
nowych akeji oraz przedstawienie walnemu zgromadzeniu opinii zarzadu uzasadniajacej powody wylaczenia albo
ograniczenia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng akcji badz sposéb jej ustalenia. W niniejszej sprawie
nie wszystkie wymienione wymagania kodeksowej procedury zostaly spelnione. Zarzad pozwanej przedstawil dnia
23.04.2011 1. (k. 383) opinie zawierajaca okreSlone argumenty przemawiajace za pozbawieniem akcjonariuszy prawa
poboru. W dokumencie tym zabraklo jednak wskazania proponowanej ceny emisyjnej badz sposobu jej ustalenia.
Informacje na ten temat dotarly do akcjonariuszy wraz z projektem uchwaly nr (...) (jej § 7) i byly dyskutowane na
zgromadzeniu dnia 24.05.2011 r., o czym $wiadczy fragment protokohu notarialnego, k. 1768-1774.

Skutki naruszen przepiso6w ustawy (w tym art. 433 k.s.h.) sg rozbieznie oceniane w doktrynie i judykaturze. Znaczna
cze$¢ przedstawicieli tej pierwszej akcentuje bezwzgledna niewazno$¢ uchwat podjetych z naruszeniem ustawy, z czym
nie wspolgra orzecznictwo Sadu Najwyzszego i sadow powszechnych. Sad Najwyzszy w uchwale (7) z dnia 18.09.2013
r. III CZP 13/13 LEX 1363174 (ale rowniez w szeregu weze$niejszych swoich orzeczen przywolanych w uzasadnieniu tej
uchwaly) opowiedziat sie za ,,wzruszalnoécia” uchwat sprzecznych z ustawa i konstytutywnym charakterem orzeczen
wydawanych na gruncie art. 425 k.s.h. Poglad ten, przyznajacy sadowi wylaczne prawo weryfikacji wazno$ci uchwal,
koresponduje z prawem przypisywania poszczegblnym naruszeniom rbéznej wagi, co moze skutkowaé waznoscia
uchwaly sprzecznej z ustawa, jezeli stwierdzone uchybienie nie wplynelo na jej tresé¢ (por. J. Szwaja w Komentarzu
do k.s.h. autorstwa S. Soltysinskiego, A. Szajkowskiego, A. Szumanskiego i J. Szwai, Wyd. C.H.Beck, Warszawa 2003,
Tom III, str. 1035).



W orzecznictwie Sadu Najwyzszego wielokrotnie akcentowano poglad, ze sankcja z art. 425 § 1 k.s.h. znajduje
zastosowanie do uchwal podjetych z naruszeniem wymagan proceduralnych, jezeli naruszenie to moglo mie¢ istotny
wplyw na tre$¢ uchwal (tak S.N. w wyrokach: z dnia 5.07.2007 r. IV CSK 163/07, LEX 325633, z dnia 10.03.2005
r. III CK 477/04, LEX 402285, z dnia 8.12.1998 r. I CKN 243/98, LEX 35383). Sad Apelacyjny akceptuje powyzszy
nurt orzeczniczy.

Z treci protokotu ze zgromadzenia akcjonariuszy, k. 1744-1788, wynika, ze kwestia ceny emisyjnej nowych akcji badz
sposobu jej ustalenia byla istotna dla sze$ciu uczestnikow glosowania: reprezentanta (...) R. K,, M. T., A. C., C. C,, J.
B.iK. S., ktorzy reprezentowali mniejszo$ciowy kapital akcyjny niewplywajacy na realnoé¢ uzyskania kwalifikowane;j
wiekszoSci 4/5 wymaganej w art. 433 § 2 k.s.h. (za uchwalg glosowala wiekszo$¢ wynoszaca 85,29%). Wszyscy wyzej
wymienieni glosowali przeciw uchwale, a wiec dali wyraz swojemu negatywnemu nastawieniu do niej, ktdére nie
ulegloby zmianie, gdyby zarzad pozwanej wywiazal sie z obowiazku przedstawienia na pi$émie ceny akcji nowej emisji
badz sposobu jej ustalenia. Podkresli¢ przy tym nalezy, Zze wymienieni oponenci znali tre$¢ § 7 zaskarzonej uchwaly
w momentach dyskusji nad nig i jej podjecia.

Majac na uwadze powyzsze Sad Apelacyjny uznal, ze analizowane naruszenie art. 433 § 2 k.s.h. nie miato wplywu na
podjecie skarzonej uchwaly. Zarzut naruszenia art. 432 § 1 pkt 4 k.s.h. byt z kolei niezasadny.

Z tresci § 7 uchwaly nr (...) (k. 93) wynika, ze zarzad spo6tki upowazniony zostal do okreélenia ceny emisyjnej jednej
akgji serii (...) jako nie nizszej od $redniej ceny z notowan akcji pozwanej na Gieldzie (...) S.A. w W. z ostatnich szeéciu
miesiecy poprzedzajacych podjecie uchwaly nr (...). Zapis ten czerpie wprost z uregulowan ustawy z dnia 29.07.2005
r. O ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (dalej w skrocie ,,ustawa o ofercie” - t.j. 2013.1382). Zgodnie z jej art. 79 ust. 7 $rednia
cena rynkow3 jest cena stanowigca $rednia arytmetyczng ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu.
Wskazuje sie w takiej sytuacji na potrzebe przyjecia za punkt odniesienia w obliczeniach kurséw otwarcia i zamkniecia
na poszczeg6lnych sesjach. Stosowany obecnie na (...) G.P.W. system notowan cigglych wazonych wolumenem
zrealizowanych zlecen ( (...)) za dany okres jest odzwierciedleniem metody ustawowej i nie zachodzi w tej materii,
wbrew twierdzeniom apelujacej, grozba niekonkretnej wykladni zastosowanego w § 7 uchwaly nr (...) pojecia ,Sredniej
ceny z notowan akcji pozwane;j”.

Zgodnie z art. 422 § 1 k.s.h. podstawa uchylenia zaskarzonej uchwaly jest jej sprzecznosé ze statutem badz dobrymi
obyczajami i godzenie w interes spo6lki lub podjecie jej w celu pokrzywdzenia akcjonariusza. Przeslanki wymienione
i zastosowane w przepisie lgczniki pozwalaja na wyrdznienie czterech mozliwych sytuacji, a mianowicie: stanu
sprzeczno$ci ze statutem i godzenia w interes spolki, stanu sprzecznoéci ze statutem oraz istnienia celu pokrzywdzenia
akcjonariusza, stanu sprzeczno$ci z dobrymi obyczajami i godzenia w interes spo6lki oraz stanu sprzecznoéci z
dobrymi obyczajami i istnienia celu pokrzywdzenia akcjonariusza. W realiach danej sprawy moze zachodzi¢ kumulacja
powyzszych stanow (przyczyn zaskarzenia uchwaly).

Powodki podnosily sprzecznosé zaskarzonych uchwal z dobrymi obyczajami, ktore nalezy interpretowaé jako zasady
etyki i uczciwo$ci kupieckiej uwzgledniajace kryteria ekonomiczno-funkcjonalne i oceny zorientowane na zapewnienie
niezakloconego funkcjonowania i rozwoju spolki kapitalowej, a takze poszanowania intereséw jej wspolnikow i
akcjonariuszy (tak S.N. w wyroku z dnia 8.03.2005 r. IV CK 607/04, LEX 289387). Sad I instancji zasadnie nie
uwzglednil argumentacji powddek, za$ poczynione w tej materii ustalenia i wywiedziony na ich podstawie poglad
prawny zostal przyjety przez Sad Apelacyjny jako wlasny.

Nieostre pojecie ,zgodnoéci z interesem sp6lki” powinno by¢ analizowane w oderwaniu od interesu akcjonariuszy.
Powsciagliwa ocena argumentoéw prezentowanych przez zarzad w opinii uzasadniajacej powody wylaczenia lub
ograniczenia prawa poboru wynika z ogbélnego charakteru takiej opinii, ktora nie jest ekspertyza, oraz przyznania
decydujacego glosu walnemu zgromadzeniu (por. S.N. w wyroku z dnia 13.05.2004 r. V CK 452/03, LEX 148364,
rowniez, w §lad za judykaturg niemiecka, S. S. w Komentarzu do k.s.h., Tom III, str. (...)). Uwzgledniajace powyzsze



sugestie, stanowisko Sadu I instancji o zgodnosci zaskarzonej uchwaly z interesem pozwanej spo6iki (art. 433 § 2 k.s.h.)
oraz niegodzeniu tej uchwaly w jej interes (art. 422 § 1 k.s.h.) zasluguje na akceptacje.

W zgodzie z przedstawiong wyzej oceng nalezy podkreslié, ze strony powodowe nie udowodnily przestanek naruszenia
w skarzonym rozstrzygnieciu przepisdbw prawa materialnego; przyczyny uzasadniajace uchylenie prawa poboru
zostaly zaprezentowane przez zarzad pozwanej w sposob czyniacy zado$¢ wymogom art. 433 § 2 k.s.h., okreslenie
sposobu ustalenia ceny emisyjnej w zaskarzonej uchwale bylo zrozumiale, konkretne i skorelowane z treScig
obowiazujacych przepiséw, za§ brak proponowanej ceny emisyjnej lub sposobu jej ustalenia w opinii zarzadu
nie wplynal na podjecie uchwaly; powddki nie udowodnily, chociaz ciazyl na nich taki obowigzek, sprzecznoéci
zaskarzonej uchwaly ze statutem lub dobrymi obyczajami powigzanej z naruszeniem interesu spoéiki lub zalozonym
celem pokrzywdzenia akcjonariusza, za$§ przyjecie przez zarzad pozwanej spolki, ze (...) z siedzibg w N. bez
prawomocnego orzeczenia sadowego mogl by¢ pozbawiony wykonywania prawa glosu z akcji na okaziciela na
zgromadzeniu dnia 24.05.2011 r. rdwniez nie budzi obiekcji Sadu Apelacyjnego.

Odnoszac sie do ostatniego z wymienionych zarzutéw (powigzanego z naruszeniem art. 406 k.s.h., art. 411 k.s.h. oraz
art. 89 ustawy o ofercie i zgloszonego w apelacji (...) S.A. w L., k. 5154) nalezy wskaza¢, ze Sad odwolawczy w niniejszej
sprawie zwigzany jest (art. 365 § 1 k.p.c.) treécia wyroku z dnia 14.07.2011 r., sygn. akt I ACa 246/11, w ktérym
kwestia pozbawienia (...) w N. prawa glosu na zgromadzeniu akcjonariuszy pozwanej zgodnie z art. 89 ust. 1 ustawy
o ofercie zostala prawomocnie przesadzona (por. tez wyrok S.N. wydany dnia 5.09.2012 r. w sprawie IV CSK 589/11).
W dacie podjecia zaskarzonej uchwaly nr(...) dnia 24.05.2011 r. powyzsza sprawa apelacyjna nie byla zakonczona, ale
okoliczno$é ta nie wplywa na ocene niniejszej sprawy. Sad Apelacyjny podziela bowiem konsekwentnie dotychczas
wyrazany poglad, ze organy spolki akcyjnej uprawnione sg do samodzielnego ustalania, czy dany akcjonariusz
legitymuje sie prawem glosu na zgromadzeniu, czy tez nie, za$§ niemozno$¢ wykonywania owego prawa z przyczyn
opisanych w art. 89 ust. 1-2b ustawy o ofercie powstaje ex lege (tak S.A. w Bialymstoku w uzasadnieniu wyroku z dnia
29.06.2012 1., sygn. akt I A Ca 218/12).

Poza zaprezentowang ocena zarzutow apelacyjnych nalezy podniesé, co nastepuje:

Sad Apelacyjny w Bialymstoku w postanowieniu z dnia 19.07.2011 r. sygn. akt I ACz 749/11 przedstawil (powt6rzone
p6zniej przez Sad Okregowy) stanowisko, ze akcjonariusz, ktory nie moze wykonywac prawa gltosu wskutek sankcji
nalozonej z powodu naruszenia obowiazkéw przewidzianych w ustawie o ofercie, jest, na réwni z posiadaczem akcji
niemej, uprawniony do zaskarzenia uchwaly zgromadzenia (art. 422 § 2 pkt 2 k.s.h.). Sklad orzekajacy w tej sprawie
nie podziela powyzszego pogladu (oceny), ktory jako wyrazony w sprawie o udzielenie zabezpieczenia poprzedzajacej
wytoczenie powodztwa nie wigze Sadu odwolawczego w sprawie gléwnej (art. 386 § 6 k.p.c.).

Prawo zaskarzenia uchwaly jest w ujeciu art. 422 § 2 pkt 2-4 k.s.h. wypadkowa prawa glosu, poniewaz przystuguje
zasadniczo uprawnionemu do glosowania akcjonariuszowi, ktory glosowal przeciwko uchwale, a po jej powzieciu
zazgdal zaprotokolowania sprzeciwu, uprawnionemu do glosowania akcjonariuszowi niedopuszczonemu do udziatu
w walnym zgromadzeniu oraz uprawnionemu do glosowania akcjonariuszowi, ktory nie wzigl udzialu w zgromadzeniu
z uwagi na jego wadliwe zwolanie lub nie uczestniczyl w podjeciu uchwaly nieobjetej porzadkiem obrad (por.
R. Czerniawski w komentarzu do art. 422 k.s.h. ABC 2004). Podobnie brzmi art. 250 k.s.h. regulujacy krag
0sO6b uprawnionych do zaskarzenia uchwaly wspélnikow spolki z o.o. (...) podobienstwo art. 422 § 2 i art. 250
k.s.h. potwierdza wole ustawodawcy wyeliminowania z grupy akcjonariuszy lub udzialowcéw legitymowanych do
zaskarzenia uchwal tych, ktérym prawo glosu nie przystuguje badz nie moze by¢ przez nich wykonywane.

Powyzsze przepisy sa normami regulujacymi wyczerpujgco ujete w nich kwestie (por. J. Szwaja w przywolanym
wyzej Komentarzu do k.s.h., Tom III, str. 1001). W tych warunkach brak w tresci art. 89 ust.1 ustawy o ofercie
przepisu, ktéry uzupekiajaco pozbawialby opisanego w nim akcjonariusza prawa zaskarzenia uchwaly (poza prawem
glosu) nie przesadza, ze owemu akcjonariuszowi takie prawo przystuguje. Zglaszany w tej materii w analizowanym
postanowieniu (przy aprobacie cze$ci komentatorow- por. A. Kidyba w Komentarzu aktualizowanym do art. 422 k.s.h.,



LEX/el. 2014) postulat interwencji normatywnej nie powinien wplywaé na recepcje aktualnej treéci art. 89 ust. 1 k.s.h.
w zw. Z art. 422 § 2 pkt 2 k.s.h.

Potrzeba $cislej i rygorystycznej wykladni art. 422 § 2 k.s.h. wynika zjego formalnego charakteru. Kreowanie szerszego
kregu os6b uprawnionych do zaskarzania uchwal spétek akcyjnych, w warunkach niejasnego umocowania takiego
zabiegu w ustawie, moze godzi¢ w stabilno$c¢ i pewno$¢ obrotu prawnego.

Wnioskowanie per analogiam zawiera w sobie zalozenie pewnego podobiefistwa poréwnywanych sytuacji lub
instytucji. Zgodnie za$ z art. 353 § 3 k.s.h. wylaczenie prawa glosu z akeji niemej wynika z jej uprzywilejowania w
zakresie dywidendy. Brak tego prawa wiaze sie wiec z charakterem akcji i nie ma zwigzku ze statusem i zachowaniem
podmiotu ja posiadajacego. Pozbawienie prawa glosu wynikajace z tresci art.89 ustawy o ofercie nalezy z kolei
ocenié jako rodzaj represji (sankcji) dotykajacej akcjonariusza nierespektujacego nakazéw obowigzujacego prawa;
przyznanie mu w tych warunkach uprawnien akcjonariusza posiadajgcego akcje niema koliduje z ratio legis i funkcja
obu, tak r6znych, przepisow i stanéw faktycznych, w ktérych znajduja one zastosowanie.

Preferowana w takiej sytuacji analiza jezykowa art. 422 § 2 pkt 2 k.s.h. wskazuje na potraktowanie w nim akcjonariusza
akcji niemej jako wyjatku od wyzej omdwionej zasady, ktéry nie powinien by¢ poddawany wykladni rozszerzajacej
(por. L. Gasinski Lex omega glosa 2013/3/28-35). W tym konteks$cie nalezy zgodzié sie z pogladem zaprezentowanym
w uzasadnieniu uchwaly (3) S.N. z dnia 9.02.2005 r. III CZP 82/04, LEX 143109 o nastepujacej tresci: ,,...nie
mozna podejmowacé préby rozszerzajacej wykladni okre$lonego ustawa wyjatku przez zastosowanie analogii...”. Gdyby
ustawodawca zamierzal poszerzy¢ katalog wyjatkow w art. 422 § 2 k.s.h. to wyraznie by to uczynil”.

Uwzgledniajac przedstawione motywy Sad Apelacyjny uznal powoda (...) w N. za nieposiadajacego legitymacji czynnej
do zaskarzenia przedmiotowej uchwaly.

Majac na uwadze powyzsze orzeczono na zasadzie art.385 k.p.c. jak w pkt I i ITT wyroku.

O kosztach procesu odwolawczego Sad Apelacyjny postanowil na mocy art.98 i 99 k.p.c. w zw. z art. 108 § 1 k.p.c. w
zw. z § 11 ust. 1 pkt 211 § 13 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwoéci z dnia 28.09.2002 r. w sprawie optat
za czynno$ci adwokackie oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztow nieoplaconej pomocy prawnej udzielonej z
urzedu (Dz.U. z 2013 ., poz. 461) oraz § 10 ust. 1 pkt 21 Rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwo$ci z dnia 28.09.2002
r. w sprawie oplat za czynnoSci radcoOw prawnych oraz ponoszenia przez Skarb Panstwa kosztow pomocy prawnej
udzielonej przez radce prawnego ustanowionego z urzedu (Dz.U. z 2013 1., poz. 490) przy uwzglednieniu autonomii
kazdej ze spraw polaczonych do wspélnego rozpoznania w tym procesie.



