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WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 29 listopada 2019 r.

Sad Apelacyjny w Krakowie — I Wydziat Cywilny
w sktadzie:

Przewodniczacy: SSA Marek Boniecki

Sedziowie: SSA Barbara Baran
SSO del. Wojciech Zukowski (spr.)

Protokolant: st. sekr. sadowy Marta Matys

po rozpoznaniu w dniu 29 listopada 2019 r. w Krakowie na rozprawie
sprawy z powodztwa Marka Rumana przy uczestnictwie po stronie powoda
interwenienta ubocznego Skarbu Panstwa — Ministra Przedsiebiorczosci i
Technologii
przeciwko Gremi Inwestycje S.A. w Karniowicach (uprzednio KCI Park
Technologiczny Krowodrza S.A. w Krakowie)
o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy
na skutek apelacji pozwanego Gremi Inwestycje S.A. w Karniowicach
(uprzednio KCI Park Technologiczny Krowodrza S.A. w Krakowie)
od wyroku Sadu Okregowego w Krakowie
z dnia 18 grudnia 2018 r. sygn. akt IX GC 801/16

1. oddala apelacje;

2. zasadza od strony pozwanej na rzecz powoda kwote 810 zl (osiemset

dziesie¢¢ zlotych) tytulem kosztow postepowania apelacyjnego;



3. zasadza od strony pozwanej na rzecz interwenienta ubocznego Skarbu
Panstwa — Prokuratorii Generalnej Rzeczypospolitej Polskiej kwote

810 zi (osiemset dziesie¢ zlotych) tytulem Kkosztéw postepowania

apelacyjnego.
SBY Bapbaen Bavea SSA Marek Boniecki SSO Wojciech Zukowski
Na Oivgiiae wigsciwe podpisy
<8 ZGOfghse
Starsfy 5aRrztarz Sadowy
Rogrvlinwgd k

‘wezmiarezvk




UZASADNIENIE

Pow6d Marek Ruman w pozwie skierowanym przeciwko KCI Park
Technologiczny Krowodrza S.A. w Krakowie (aktualnie Gremi Inwestycje S.A.
w Karniowicach) domagal si¢ uchylenia uchwaly Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy pozwanej Spotki z dnia 22 czerwca 2016 roku o
podziale zysku jako sprzecznej z dobrymi obyczajami oraz majacej na celu
pokrzywdzenie akcjonariuszy mniejszosciowych, w tym powoda oraz
zasadzenie na swojg rzecz kosztow postepowania.

Uzasadniajac zadanie pozwu powdd podal, ze w dniu 22 czerwca 2016
roku odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy pozwanej
Spotki, na ktdrym powdd uczestniczyl jako akcjonariusz, po zarejestrowaniu
563 akcji. Na tym Zgromadzeniu podjgto uchwale o przeznaczeniu catego zysku
za 2015 rok w kwocie 7.277.281,51 zt na kapital zapasowy, a za uchwalg
glosowal wigkszosciowy akcjonariusz Gremi sp. z 0.0. Powdd zglosit sprzeciw
do tej uchwaly, a nastepnie zazadat jego zaprotokotowania.

Powod podniést, ze nigdy nie zostalta wyptacona dywidenda,
najatrakcyjniejszy majatek w postaci gruntow w Krakowie zostal wniesiony
aportem do ,,spétki cérki” KCI Krowodrza sp. z o.0., ktére to grunty zostaly w
kolejnych latach wyprzedane, a na nich zostaty wzniesione budynki mieszkalne,
przy czym akcjonariusze mniejszosciowi pozwanej Spotki nie odniesli z tego
tytutu zadnych korzysci. Wskazano rowniez, ze pozwana Spotka dokonywata
dziwnych transakcji takich jak zakupy wierzytelnosci, ktére nie zostaty
wyegzekwowane. Powdd wskazal tez, ze zysk za lata 2010, 2011, 2012 i za
2015 zostal przeznczony na kapitat zapasowy, zas za lata 2013 i 2014 pozwana
Spotka wykazala stratg, w zwigzku zakupem wierzytelnosci (niesciggnietych)
oraz spadkiem wartosci zakupionych akcji JUPITER S.A.

Dodatkowo powdd wskazal, Ze kapital zapasowy osiggngt ponad
20.000.000,00 ztotych, wskaznik zadluzenia wynosi tylko 1,6 % przy majatku
Spotki wynoszacym okoto 34.000.000,00 zi, przy czym posiadane akcje miaty
wartos¢ okoto 19.000.000,00 ztotych, a udzielone pozyczki okoto 14.600.000,00
ztotych, przy czym byly to pozyczki dla spoétek powiazanych z Grzegorzem
Hajdarowiczem.

W ocenie powoda przedstawione okolicznosci wskazuja na to, ze

zaskarzona uchwata jest sprzeczna z dobrymi obyczajami kupieckimi i jest
krzywdzaca dla akcjonariuszy mniejszosciowych, w tym dla powoda.



Sad Okregowy w dniu 24 pazdziernika 2016 roku wydat wyrok zaoczny,
w ktérym powodztwo uwzglednit w calosci.

Strona pozwana zlozyla sprzeciw od wyroku zaocznego wnoszac o
uchylenie zaskarzonego wyroku zaocznego i oddalenie powddztwa w calosci
oraz o zasadzenie na swojg rzecz kosztow procesu.

Na uzasadnienie sprzeciwu strona pozwana podata, iz:

- pozew, jak inne dziatania powoda sa elementem szantazu korporacyjnego
Piotra Szczgsnego, ktéry chce wymusi¢ na Grzegorzu Hajdarowiczowi zaptate
okupu w kwocie 600.000,00 ztotych za zaprzestanie ngkania Spdtek, w ktérych
ten ostatni posiada udziaty lub akcje;

- nie byto mozliwe wyptaty dywidendy, gdyz pozwana Spotka nie posiada
srodkéw pienigznych albowiem caly jej majatek sklada si¢ z akcji spotki
publicznej, a jej wyprzedaz spowodowataby dramatyczny spadek akcji;

- prowadzona jest dlugotrwata polityka nastawiona na rozwdj, polegajaca na
reorganizacji calej grupy KCI i gromadzeniu $rodkéw finansowych poprzez
skupowanie akcji z rynku;

- okolicznosci podnoszone przez powoda zwigzane z oceng ekonomiczng
dziatan pozwanej Spoéiki nie sg prawdziwe;

- powod nie dokonat aktu starannodci w zakresie zgloszenia sprzeciwu, gdyz
sprzeciw zglosit tylko Piotr Szczesny dzialajacy jako petnomocnik powoda,
zrobit to tylko z jednej akcji, podczas, gdy ustawa wyraznie poshuguje sie
pojeciem podmiotowym ,,akcjonariusz”, co przesadza, iz sprzeciw odnosi sie do
osoby, a nie akcji.

- prawdziwg przyczyna wytoczenia powodztwa jest inspirowanie dziataniem
Piotra Szczgsnego, ktory prowadzi swoistg ,krucjate” przeciwko dziataniom
Grzegorza Hajdarowicza.

W sprawie interwencje uboczng po stronie powoda ztozyt Skarb Panstwa
- Minister Przedsigbiorczosci 1 Technologii (wezesniej: Mister Skarbu Panstwa)
domagajac si¢ uchylenia zaskarzonej uchwaly oraz zasgdzenia na swojg rzecz
kosztéow postgpowania (k. 84 i n.). Interwenient uboczny na uzasadnienie
interesu prawnego w przystapieniu do sporu wskazal, Zze posiada akcje
stanowigce 25,09 % kapitalu zakltadowego. W jego ocenie gromadzenie
srodkéw finansowych na kapitale zapasowym mimo braku gospodarczego
uzasadnienia $wiadczy o dziataniu z naruszeniem dobrych obyczajow
kupieckich. Jednoczesnie uchwata ta stanowi pokrzywdzenie akcjonariuszy,



gdyz decyzja o zaniechaniu wyptaty dywidendy nie moze zosta¢ podjeta
dowolnie.

Wyrokiem z dnia 18 grudnia 2019 roku Sad Okregowy w Krakowie
utrzymal w mocy w catoSci wyrok zaoczny Sgdu Okregowego w Krakowie z
dnia 24 pazdziernika 2016 roku (sygn. akt IX GC 801/16) i zasgdzit od strony
pozwanej na rzecz Skarbu Pafstwa — Ministra Przedsigebiorczos$ci i Technologii
kwote 1.080,00 ztotych tytutem zwrotu kosztéw procesu.

Sad Okregowy wskazal, iz bezspornym bylo, Zze powodd jest
akcjonariuszem pozwane] Spoéiki, a nadto treS¢ sprawozdan z dziatalnosci
pozwanej Spotki i tre$¢ jej sprawozdan finansowych, w tym osiggane wyniki
finansowe, tres¢ raportéw finansowych, fakt podjecia przez walne zgromadzenie
akcjonariuszy pozwanej Spotki uchwal o przeznaczeniu zysku za lata 2010,
2011 1 2012 oraz za 2015 na kapital zapasowy, wystapienie u pozwanej Spotki
za lata 2013 1 2014 straty oraz tres¢ korespondencji miedzy stronami;

Sad Okregowy ustalit nadto, iz na zgromadzeniu akcjonariuszy w dniu 22
czerwca 2016 roku nie byta przedstawiana strategia finansowa Spotki. Nie byto
na zgromadzeniu cztonkoéw zarzadu ani czlonkéw Rady Nadzorczej. Na
wskazanym zgromadzeniu powdd podzielit uprawnienia ze swych akcji, a w
zakresie podziatu zysku za 2016 rok w pozwanej Spofce Piotr Szczesny
uczestniczyl w zgromadzeniu akcjonariuszy jako pelnomocnik powoda,
wykonujgc uprawnienia z czeSci akcji powoda. Na tym zgromadzeniu
akcjonariusze mniejszosciowi zgtosili swoj projekt uchwaly o podziale zysku, a
zarzad wiasny o przeznaczeniu zysku na kapital zapasowy, a nastepnie
zagtosowat przeciwko tej propozycji. Srodki finansowe bedace w posiadaniu
pozwane]j Spotki byly przeznaczane na inwestycje w spotkach kontrolowanych
przez Grzegorza Hajdarowicza, w tym na inwestycje z Brazylii oraz w innych
spotkach réwniez przez niego kontrolowanych. Pozwana Spotka udzielita
dlugookresowych pozyczek, do ktérych odsetki majg by¢ ptacone po
zakonczeniu okresu pozyczki. Pozwana Spotka prowadzita polityke nie
wyplacania dywidend i nie pobierania dywidend od zaleznych spotek. Pozwana
Spoltka nie prowadzi bezposrednio innych projektow, niz projekty finansowe.

Sad Okregowy wskazat, iz nie jest zasadny zarzut strony pozwanej, ze
powdd nie zgltosit skutecznie sprzeciwu, bo z ustalonego stanu faktycznego
wynika, ze uprawnienia w jego imieniu wykonywat Piotr Szczesny, co jest
dopuszczalne w swietle art. 412 § 1 1 3 k.sh. W przypadku udzielenia
uprawnienia do uczestniczenia w zgromadzeniu akcjonariuszy, skutki ztozenia



sprzeciwu zwigzane s3 z posiadanymi akcjami, a jezeli juz po odbyciu
zgromadzenia akcje te zostang przeniesione (W tym zwrotnie), to uprawnienie
do zaskarzenia uchwaty rowniez przechodzi na upragnionego z akcji.

Sad Okregowy podkreslit, iz uchwata zostata podjeta w dniu 22 czerwca
2016 roku, za$§ powddztwo wniesiono do Sadu w dniu 21 lipca 2016 roku, co
oznacza, ze strona powodowa spelnita formalne wymogi do zaskarzenia
uchwaty, o jakich mowa w art. 422 1 424 k.s.h.

Sad Okregowy zaznaczyt, iz aby bylo mozliwe uchylenie uchwatly
walnego zgromadzenia akcjonariuszy niezbedne jest, aby zostaly rownoczesnie
spetnione dwie przestanki:

1) uchwata jest sprzeczna ze statutem i godzi w interes spoiki;

2) uchwata jest sprzeczna ze statutem i ma na celu pokrzywdzenie
akcjonariusza;

3) uchwata jest sprzeczna z dobrymi obyczajami i godzi w interes
spotki;

4) uchwata jest sprzeczna z dobrymi obyczajami i ma na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza.

Sad Okregowy wyjasnil, iz przez dobre obyczaje nalezy rozumieé takie
zachowania, ktdre wplywaja pozytywnie na funkcjonowanie spdotki i otoczenie
gospodarcze, a s3 zwigzane z przestrzeganiem uczciwosci kupieckiej przy
prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Pokrzywdzenie akcjonariusza bedzie
miato miejsce, gdy w wyniku podjetych uchwat jego pozycja niewspdtmiernie w
spoice zmniejsza sig, co moze wigzac si¢ z istotnym pogorszeniem jego sytuacji
udziatowe] badz osobistej. Moze polegaé¢ na odebraniu praw lub zwiekszeniu
obowigzkow. Sad Okregowy zwrocit uwage, ze przepis art. 422 k.s.h. dopuszcza
mozliwo$¢ pokrzywdzenia akcjonariusza, gdyz w istocie kazda sytuacja, w
ktérej akcjonariusz, zwlaszcza mniejszosciowy zostanie przegltosowany musi
zosta¢ uznana za krzywdzacg, co najmniej w subiektywnym znaczeniu. Bez
dopuszczalnosci pokrzywdzenia akcjonariuszy, nawet obiektywnego, nie ma
mozliwosci funkcjonowania spotek kapitatowych, w ktoérych wystepuje wilasnie
prymat substratu kapitatowego i jest to zalozenie aksjologiczne wynikajace z
istoty spolki akcyjnej. Dlatego tez art. 422 § 1 k.s.h. wymaga, do przyjecia
podstawy do uchylenia uchwaty nie tylko samego pokrzywdzenia akcjonariusza,
ale rowniez musi by¢ sprzeczna z dobrymi obyczajami.



Sad Okregowy zaznaczyl, iz zgodnie z art. 3 k.s.h. przez umowe spoiki
handlowej wspolnicy albo akcjonariusze zobowiazuja si¢ dgzy¢ do osiggniecia
wspolnego celu przez wniesienie wktadoéw oraz, jezeli umowa albo statut spotki
tak stanowi, przez wspoldzialanie w inny okreslony sposdb. Niezaleznie od
mozliwych niezgodnosci, nieporozumien, a nawet konfliktow miedzy
akcjonariuszami, zobowigzani oni sg do realizacji wspdlnego celu, jaki
przyswiecal zalozeniu spotki. Analiza przepiséw k.s.h. dotyczacych ustawowych
celow zalozenie spétki akcyjnej nie daje tutaj zadnych wskazowek, zwlaszcza,
jesli poréowna si¢ regulacje dotyczace spotek osobowych, ktorych celem jest
prowadzenie przedsigbiorstwa (art. 22, 86, 102 i 125 k.s.h.) i spotki z
ograniczong odpowiedzialnoscig, ktéra w kazdym celu prawnie dopuszczalnym,
chyba ze ustawa stanowi inaczej (art. 151 § 1 k.s.h.). Nie oznacza to oczywiscie
zadnych rygorow w zakresie celow spotki akeyjnej, gdyz statut podlega kontroli
na podstawie art. 353" k.c. zgodnie z ktérym, strony zawierajgce umowe moga
utozy¢ stosunek prawny wedlug swego uznania, byleby jego tresé lub cel nie
sprzeciwialy si¢ wlasciwosci (naturze) stosunku, ustawie ani zasadom wspotzycia
spotecznego.

Biorac pod uwage powyzsze spostrzezenia wskazat Sad Okregowy, ze o
ile uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy moze by¢ krzywdzgca dla
niektorych sposrdd nich, to nie moze by¢ jednak sprzeczna z celem spotki, bo
wtedy dochodzi do naruszenia dobrych obyczajow. Takim natomiast dobrym
obyczajem jest to, aby wszyscy akcjonariusze, niezaleznie od ilosci posiadanych
akcji 1 zwigzanego z nimi udzialu w zyskach, korzystali z potencjatu
ekonomicznego spotki, oczywiscie przy uwzglednieniu wartosci tych udziatow.
W niniejszej sprawie wigkszosciowy akcjonariusz podjat decyzje, ze bedzie
uzywal kapitatdéw spoltki, jako tzw. wehikutu inwestycyjnego, stuzacego
finansowaniu innych projektow, poprzez sie¢ powigzanych Kkapitatowo i
osobowo spotek, z ktorych korzysci nie cierpig wszyscy akcjonariusze, a tylko
on sam, wiasnie poprzez zwigkszenie wartosci tych spotek. Przyktadem tego jest
udzielanie wielomilionowych dlugookresowych pozyczek, w sytuacji, gdy
odsetki nie sg ptatne z dotu w okresach rocznych, ale dopiero na koniec
pozyczki. Oczywiscie takie umowy s3 dopuszczalne pod wzgledem prawnym,
ale nie musi to oznaczac¢, ze sg one zgodne z celem pozwanej spotki. Tak
konstrukcja umoéw pozyczek prowadzi do sytuacji, ze pozyczkobiorcy - co juz
podkreslono: podmioty ktore kontrolowane sg przez wigkszosciowego
akcjonariusza spotki - korzystaja nie tylko z kapitatu, ale rowniez ze srodkow w
postaci odsetek, ktore nie sg przekazywane do pozwanej spotki. Oznacza to wiec



z ekonomicznego punktu widzenia pokrzywdzenie mniejszosciowych
akcjonariuszy, w tym powoda, gdyz nie odnosi on korzysci ekonomicznych z
posiadanych akcji, cho¢ korzysci takie odnosi wigkszosciowy akcjonariusz,
poprzez zwigkszenie wartosci spolek przez niego kontrolowanych, a
korzystajacych z finansowania udzielanego przez pozwang spotke.

Sad Okregowy zwrécil uwage na polityke dywidendowa prowadzong
przez pozwang spotke, ktora wystepujacy za lata 2010, 2011 1 2012 oraz za 2015
rok zysk przeznaczyla na kapitat zapasowy (za lata 2013 i 2014 byta wystgpila
strata) oraz doprowadzita do nieprzyjecia uchwaty o podziale zysku za 2016 rok,
co faktycznie doprowadzilo do pozostawienia go w Spodtce. Jednoczesnie
pozwana Spotka nie prowadzi inwestycji wlasnych, udzielita pozyczek na kwote
14.599.865,87,00 z1, przy braku pobierania oprocentowania oraz nie pobiera
dywidendy od zaleznych spotek. W aspekcie takich kwot przeznaczonych na
pozyczki niezrozumialy jest argument, ze pozwana spotka gromadzi srodki na
skup akcji, skoro tego nie robi, a udziela wsparcia finansowego podmiotom
powiazanym, w ktérym udziaty posiada tylko akcjonariusz wigkszosciowy. Jesli
do tego wezmie si¢ pod uwage, ze Srodki z pozyczek, sa transferowane poprzez
powigzane i kontrolowane - znéw tylko przez akcjonariusza wigkszosciowego -
spolki do Brazylii, gdzie nastepujg inwestycje w nieruchomosci, to
niezrozumiate jest, dlaczego sama pozwana spoétka nie czyni tych inwestycji
przez podmiot zalezny od niej (np. spotke celowa utworzong w Brazylii) i
osigga korzysci bezposrednio. Taki model biznesowy, nieprowadzacy do
wzrostu faktycznej wartosci pozwanej spotki, gdyz posiadane srodki finansowe
zostaly faktycznie wytransferowane, powoduje, ze dziatan tych nie mozna uznaé
za zgodnych z celem spolki, gdyz korzysci ekonomiczne, maja dotyczyé
wszystkich akcjonariuszy, a nie tylko wiekszosciowych.

Sad Okregowy zaznaczyl, ze pozwana spotka wywodzi si¢ z dawnego
przedsigbiorstwa panstwowego, ktore zostalo skomercjalizowane, a nastepnie
sprywatyzowane, a czes¢ akcji zostala przekazana na wlasnos¢ bytym
pracownikom, w tym powodowi. Byt to substytut wynagrodzenia, jakiego oni
nie otrzymywali w naleznej ekonomicznie wysokosci, w czasach przed
przemianami spoleczno-gospodarczymi zapoczatkowanymi w 1989 roku.
Panstwo w ten sposéb chciato wynagrodzi¢ brak wczesniejszego godziwego
wynagrodzenia za prace tym pracownikom. Niedostrzeganie tego aspektu przez
pozwang spotke jest sprzeczne z dobrymi obyczajami i krzywdzace powoda,
jako akcjonariusza i bylego pracownika, gdyz w istocie polityka dywidendowa
spotki pozbawia go mozliwosci korzystania z majatku przez nig posiadanego, w



sytuacji, gdy takg korzys¢ odnosi akcjonariusz wigkszosciowy. Sgd Okregowy
zaznaczyl, iz mogtby dokonac innej oceny polityki pozwanej spdtki, gdyby byla
ona spotka gieldows, zas akcjonariusze mniejszosciowi byliby inwestorami
dokonujgcymi zakupéw akcji, liczac na uzyskanie zysku ze sprzedazy ich, po
zwigkszeniu ich wartosci. Wszak do$wiadczenie wskazuje, Ze nikt nie dokonuje
zakupu akcji trwale niewyptacajgcych dywidendy, liczac wlasnie na zysk z tego
tytutu.

Sad Okrg¢gowy przywotal 1 w calosci podzielit poglad wyrazony w
uzasadnieniu wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 17.01.2018 roku (sygn. akt IV
CSK 252/17, OSNC 2018 r., nr 12, poz. 118), ze state, dhugoletnie przeznaczanie
zysku spolki akcyjnej na kapitat zakltadowy i niewyplacanie w tym czasie
dywidendy moze powodowa¢ pokrzywdzenie akcjonariusza mniejszosciowego,
uzasadniajace  zaskarzenie kolejnej uchwaly walnego zgromadzenia
nieprzewidujgcej wyptaty dywidendy, a stan pokrzywdzenia akcjonariusza
powinien by¢ okreslony na podstawie ustalen faktycznych dokonywanych w
danej sprawie 1 w sposob istotny wptywaé na uksztaltowanie sie sytuacji
akcjonariusza spotki akcyjnej, tj. jego sytuacje prawng i faktyczna,
niekoniecznie o charakterze majatkowym. Sgd Okregowy wskazal, iz caloksztatt
ustalonych okolicznosci sprawy: sposéb powstania pozwanej spotki,
okolicznosci objecia akcji przez powoda - bylego pracownika - jako
mniejszoSciowego akcjonariusza, dlugotrwaly brak wyptaty dywidendy
wynikajgcy ze $wiadomej polityki wiekszosciowego akcjonariusza, przy
jednoczesnym przeznaczaniu srodkow finansowych w inwestycji, zwiekszajace
wartos¢ ekonomiczng podmiotow przez niego kontrolowanych, brak
uzyskiwania oprocentowania w okresach rocznych, dokonywanie zakupu
wierzytelnosci w stosunku do innych podmiotdw, wnoszenie aportem
posiadanych gruntéw, brak pobierania dywidendy od spotek zaleznych w
grupie, znaczna wysokos¢ srodkéw zgromadzonych na kapitale zapasowym,
przy jednoczesnym braku inwestycji w aktywa trwate powoduje, ze zaskarzona
uchwala godzi w dobre obyczaje i1 jest krzywdzaca dla powoda, jako
akcjonariusza, gdyz nie pozwala na realizowanie celow dla wszystkich
akcjonariuszy.

Sad Okregowy zaznaczyt, ze nie moze stanowi¢ podstawy do oddalenia
powodztwa okolicznosé, ze zysk Spotki za 2015 roku ma tylko charakter
bilansowy, a nie rzeczywisty, gdyz nie posiada ona Srodkéw finansowych w
kasie 1 na rachunkach bankowych. Z rachunku przeptywéw pieni¢znych wynika,
ze w 2015 roku wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 4.529.205,46 zt.



Natomiast z rachunku zyskow i strat wynika, ze przychody z odsetek wyniosty
1.395.422,51 zi, a zysk ze zbycia inwestycji byt na poziomie 2.549.954,77 zt. W
ocenie Sgdu Okregowego oznacza to, ze pozwana Spotka posiadata w ciggu
2015 roku $rodki finansowe, ktére mogtaby przeznaczy¢ na wyplate dywidendy,
przy normalng praktyka jest to, ze nie zawsze caty zysk (gdyz faktycznie moze
mie¢ on charakter bilansowy) przeznaczony musi by¢ na dywidende. Sad
Okregowy zaznaczyt, iz okolicznosé, ze pozwana spotka tych srodkow nie miata
w kasie i na rachunkach bankowych wynika tylko z jej $wiadomej polityki
finansowej, skoro wzrost inwestycji finansowych w jednostkach powigzanych
zwickszyt sie z 13.284.152,37 zt do poziomu 33.673.539,71 z, a wiec az o
253,49 %. Takie dzialanie pozwanej spotki nie moze by¢ akceptowane pod
katem oceny podstaw do uchylenia zaskarzonej uchwaty. W innym przypadku
kazdorazowo wystarczyloby przed koncem dnia bilansowego dokonaéd
jakiejkolwiek operacji finansowej, np. pozyczki na okres tygodnia, aby
stwierdzi¢ brak wolnych $rodkoéw finansowych, a tym samym uzyskaé pozorna
podstawe do przyjecia uchwaly o braku wyptaty dywidendy. Sad Okregowy
zaznaczyl, iz ma racje strona pozwana, ze z ustalonego stanu faktycznego
sprawy wynika, ze istnieje konflikt korporacyjny mig¢dzy Piotrem Szczesnym, a
Grzegorzem Hajadarowiczem, ale jest on obojetny na zakres badania
przedmiotu sporu w niniejszej sprawie, gdyz zaskarzona uchwata dotyka
wewnetrznych interesow  Spotki, a w  szczegdlnosci  akcjonariuszy
mniejszosciowych.

Sad Okregowy zaznaczyl, ze strona pozwana czynnosci - choé
reprezentowana w sprawie przez kwalifikowanego petnomocnika - dokonywata
w sposob sprzeczny z zasadami dobrych obyczajow, o ktérej mowa w art. 3
k.p.c., gdyz skladane pisma procesowe mialy oczywiste braki formalne, za§ sam
prezes zarzadu strony pozwanej nie stawit si¢ na termin rozprawy wyznaczony
celem przestuchania stron, ktéry byt mu znany ze znacznym wyprzedzeniem.

O kosztach procesu orzekt Sad Okregowy na zasadzie art. 98 § 11 3 k.p.c.
w zw. z art. 99 k.p.c. w zw. z art. 348 k.p.c. obcigzajac nimi strong pozwana,
gdyz do wydania wyroku doszto na skutek jej zaniechania w zakresie
skutecznego zlozenia odpowiedzi na pozew i niestawiennictwa na rozprawie.

W dniu 22 stycznia 2019 roku (data stempla pocztowego) apelacje od
powyzszego wyroku wniosta strona pozwana zaskarzajgc go w calosci i
wnoszac o jego zmiane 1 oddalenie powddztwa w catosci oraz zasgdzenie od



powoda na rzecz strony pozwane] kosztow procesu z uwzglednieniem kosztéw
postepowania apelacyjnego.

Zaskarzonemu orzeczeniu strona pozwana zarzucita:

1. naruszenie przepisOw postepowania, ktore moglo mie¢ wplyw na tresé
zaskarzonego wyroku, a to:

a) art. 233 k.p.c. w zw. z art. 227 k.p.c. - poprzez wydanie wyroku z
naruszeniem zasady swobodnej oceny dowodéw i uznanie, ze pozwana
spotka KCI S.A. posiadata w 2015 r. $rodki finansowe, ktore mogta
przeznaczy¢ na wyplate dywidendy, chociaz nie miata ich w kasie, przy
jednoczesnej konstatacji, ze wypracowany zysk miat jedynie charakter
bilansowy, kwestionowanie modelu biznesowego spdotki W postaci
prowadzenia dzialalnosci finansowej i1 uznanie prymatu interesu
akcjonariuszy mniejszosciowych wobec koncepcji gospodarczej
realizowanej przez pozwang spolke,

b) ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i niektérych
uprawnieniach pracownikéw poprzez przyjecie, ze przyznane
powodowi akcje bylego przedsigbiorstwa panstwowego stanowito
substytut wynagrodzenia, a w konsekwencji tego, ze powdd, jako
akcjonariusz, nie musi godzi¢ si¢ z obowiazujgcg w spotkach akcyjnych
zasadg wiekszosci - podczas gdy celem komercjalizacji 1 prywatyzacji
przedsigbiorstw panstwowych bylo zawigzanie nowego podmiotu
prawa zarzadzanego i dzialajacego na zasadach rynkowych, bez
wptywow politycznych, zgodnie z wszystkimi zasadami wynikajgcymi
z k.s.h., natomiast powod sprzedajgc 2 akcje uzyskane w trybie ww.
ustawy na rzecz Janusza Szczerbana, potwierdzil, ze celem nie jest
dobro i interes spoitki, lecz aby wspdlnie i w porozumieniu ze wskazang
osobg neka¢ pozwang spotke pozwami, natomiast Piotr Szczesny
reprezentowal powoda na WZA pozwane] spolki, co ewidentnie
wskazuje na zwigzek ww. osdb 1 cel powoda, jakim jest naruszania
prawa do swobodnego prowadzenia dziatalnosci spolki, ingerowania w
jej model biznesowy, a w konsekwencji do dzialania na jej szkode;

a przedmiotowe naruszenia przepiséw doprowadzily do ustalenia stanu
faktycznego sprzecznie z zebranym w sprawie materiatem dowodowym i
staly si¢ podstawa do wydania btednego orzeczenia;

2. naruszenie przepisOw prawa materialnego, a to:



a) art. 422 § 1 k.sh. - poprzez jego bledna wykladnie, co w
konsekwencji spowodowato niewtasciwe zastosowanie przepisu przez
Sad, 1 uznanie, ze podjecie uchwaly walnego zgromadzenia
akcjonariuszy spotki KCI Park Technologiczny Krowodrza S.A. w
Krakowie, obecnie dzialajacej pod firma Gremi Inwestycje S.A. z
siedzibg w Karniowicach, z dnia 22 czerwca 2016 r. w sprawie
podziatu zysku nastgpito z pokrzywdzeniem akcjonariusza oraz
naruszeniem dobrych obyczajow, a takze celem spoiki, btedne
rozumienie celu 1 interesu pozwanej spolki, a takze kwestionowanie
modelu biznesowego realizowanego przez spotke;

b) art. 422 § 1 k.sh. w zw. z art. 20 k.s.h. w zw. z art. 347 k.s.h. -
poprzez ich bledna wyktadnie, co w konsekwencji spowodowato
niewlasciwe zastosowanie ww. przepisow, i1 zakwestionowanie
zasady prymatu kapitalu w spélce akcyjnej 1 wynikajacej z niej
zasady rzadéw wigkszodci, zasad i regul kodeksowych dotyczacych
podziatu zysku, braku obowigzku akcjonariuszy w postaci gtosowania
wylacznie za podziatem zysku.

W uzasadnieniu strona pozwana wskazala, iz Sad Okregowy decydujac o
uchyleniu badz nieuchyleniu skarzonej przez akcjonariusza uchwaty dopuszcza
si¢ swoistej ingerencji w przyjeta strategie biznesowsa, a jej oceny dokonuje w
oparciu o niewielki fragment informacji, bez szerszej perspektywy i ogladu
potencjalnych jej ryzyk i1 prawdopodobnych zyskow. Sgd Okregowy nie moze
autorytatywnie ‘wskazywaé’ co spotka powinna byta lub mogta zrobié, na
marginesie juz zostawiajac otoczenie 1 warunki ekonomiczne, zaangazowanie
kapitalowe, ponoszong odpowiedzialno$¢, naklad pracy wielkosciowego
wspolnika angazujacego si¢ w sprawy spotki, lecz ustali¢ stan faktyczny na
podstawie zgromadzonego w sprawie materialu dowodowego. Przewazajgca
czgs¢ zysku odnotowanego za 2015 rok, ktéry ma charakter bilansowy,
pochodzi z odnotowania przychodéw niegotdéwkowych. Najbardziej jaskrawym
przyktadem jest dokonanie aktualizacji wartosci posiadanych akeji KCI S.A.
Dopiero sprzedaz akcji zmaterializowataby zysk z tego tytulu. Réwniez inne
przychody, ktory zasility zysk, nie wigzaly si¢ z przeplywem pienigdza dla
spotki. Strona pozwana wskazata, iz prowadzi dzialalnos¢ inwestycyjng -
finansowg migdzy innymi polegajaca na udzielaniu pozyczek. Musiataby wiec
zarzuci¢ czes¢ swojej dziatalnosci, aby zaspokoié roszczenia mniejszosciowych
akcjonariuszy, ktdrzy podejmuja szereg dziatan prawnych wspdlnie i w
porozumieniu, aby pogorszy¢ standing 1 sytuacje spotki. Sad pominat zupelnie



fakt, ze pozwana spolka nastawiona jest na prowadzenie dtugotrwatej polityki
nastawione] na rozwodj, a wobec braku zysku w rozumieniu pienieznym,
gotéwki w kasie, jedynym sposobem wyptaty dywidendy bytoby wyprzedanie
akcji spotki publicznej stanowigce] gldwny majatek pozwanej spotki. Strona
pozwana wskazala, iz uznanie, ze w okreslonych okolicznosciach akcjonariusze
maja obowiazek glosowaé wylacznie za podziatem zysku, podwazatoby sens
poddawania tej sprawy pod gtosowanie. Strona pozwana podata, ze w doktrynie
podkresla si¢ rowniez, iz trudno jest na podstawie obecnie obowigzujgcych
przepisow kodeksu spolek handlowych wywodzi¢ obowiazek podjecia uchwaty
o podziale 1 wyptacie zysku na rzecz wspdlnikow spolek kapitatowych, nawet
jezeli przemawia za tym ochrona praw mniejszosci. Przede wszystkim
okolicznosci, w ktérych materializowalby si¢ taki obowigzek nie majg
charakteru normatywnego. W ocenie strony pozwanej z punktu widzenia
pewnosci prawa nie wydaje si¢ wilasciwe jego kreowanie wylgcznie na
podstawie orzecznictwa SN, chocby przybralo postaé utrwalonej linii
orzeczniczej. Regulacje przewidujace ochrong wspélnikow mniejszosciowych
maja charakter wyjatku od obowiazujacej w spotkach kapitatowych zasady
prymatu kapitatu oraz rzadow wiekszosci 1 nie nalezy interpretowad
rozszerzajgco. Realizacja prawa do zysku jest bezwzglednie podporzgdkowana
zasadzie prymatu kapitatu i rzadow wiekszosci. Powyzsze przektada sic na
realizacje celu i interesu spoiki, zatem w ocenie strony pozwanej nie moze by¢
réwnoczesnie uznane za sprzeczne z celem spoitki, a jako takie - naruszajace
dobre obyczaje. W ocenie strony pozwanej Sad Okregowy bezzasadnie pomingt
i zbagatelizowatl aspekt konfliktu pomiedzy akcjonariuszem mniejszosciowym
Piotrem Szczesnym a Grzegorzem Hajdarowiczem zarzadzanymi przez niego
spotkami, w szczegolnosci KCI S.A., ktorej Piotr Szczesny jest akcjonariuszem,
wskazujac Ze nie ma znaczenia dla rozstrzygniecia niniejszej sprawy. Ocena ta
jest btedna, akcjonariusze mniejszosciowi jak Piotr Szczesny, Jan Bednarz,
Radostaw Kedzior, Marek Ruman wspoldziataja, udzielaja sobie informacji i
pomocy, aby tylko zaszkodzi¢ Grzegorzowi Hajdarowiczowi.

W odpowiedzi na apelacje powod wniost o jej oddalenie i zasadzenie na
jego rzecz kosztow procesu, w tym kosztow zastgpstwa procesowego wedlug
norm przepisanych.

W odpowiedzi na apelacj¢ interwenient uboczny wnidst o jej
oddalenie i zasadzenie na jago rzecz zwrotu kosztow w postepowaniu
apelacyjnym.

Sad Apelacyjny zwazyl, co nast¢puje.



Apelacja strony pozwanej nie znajduje uzasadnionych podstaw.

Bezzasadny jest zarzut naruszenia art. 233 k.p.c. w zw. z art. 227 k.p.c.
Wbrew bowiem tresci tego zarzutu Sad Okregowy ustalil, iz na dzien
zakonczenia roku w majatku spétki nie znajdowaty sie srodki finansowe, ktore
mogly by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Wyjasnil wszelako zarazem,
dlaczego okolicznos¢ ta nie powinna sta¢ na przeszkodzie uwzglednieniu
powodztwa, podkreslajac, iz brak srodkow finansowych jest wynikiem polityki
spotki. Zgodzi¢ sig natomiast nalezy ze stanowiskiem, Ze nie do zaakceptowania
z punku widzenia dobrych obyczajow jest taka polityka spotki, wskutek ktore;
srodki finansowe nie wplywaja do spotki, a nastepnie okolicznosé ta jest
powotywana na uzasadnienie uchwaly o przeznaczeniu faktycznie
wypracowanego zysku na inne cele, zamiast na wyplate dywidendy. Zatem fakt,
ze w okoliczno$ciach wskazanych w uzasadnieniu zaskarzonego wyroku, srodki
finansowe sktadajace si¢ na zysk faktycznie do majatku spotki nie wptynety, nie
moze sama w sobie uzasadniaé podjecia uchwaty, z ktérej wynika brak wyplaty
dywidendy w danym roku.

Niezasadny jest rowniez ogdlnikowo ujety zarzut naruszenia ustawy z
dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i1 niektérych uprawnieniach
pracownikow. Kwestia, ze powdd nabyt akcje strony pozwanej w trybie
przewidzianym tg ustawg — ktora, jak wynika z apelacji, jest bezsporna - zostata
bowiem powotana przez Sad I instancji wytgcznie jako dodatkowa okoliczno$é
sktaniajaca do oceny, ze podjecie zaskarzonej uchwaly narusza dobre obyczaje.
Apelujaca nie wskazuje zresztg jakie konkretne fakty miatyby zosta¢ wadliwie
ustalone wskutek powolywanego przez nig naruszenia w/w ustawy. Natomiast
kwestia oceny prawnej powolywanych przy tej okazji zachowan powoda (w
szczegblnosci twierdzenia o dziataniu na szkodeg spétki) nie odnosi sie w ogole
do sfery ustalen faktycznych.

W konsekwencji Sgd Apelacyjny podziela i przyjmuje za wiasne ustalenia
Sadu Okrggowego, czynigc je podstawa rozstrzygniecia w niniejszej sprawie.
Zbednym zas jest powtarzanie ich w tym miejscu.

Bezzasadne okazaly si¢ rowniez zarzuty naruszenia art. 422 § 1 k.s.h. i
art. 422 § 1 w zw. z art. 20 i art. 347 k.s.h. Rolg sadu rozpoznajacego spor o
uchylenie uchwaly w przedmiocie podziatu zysku jest wywazenie tych
interesdOw. Z jednej strony zgodzi¢ si¢ nalezy ze stanowiskiem, ze
mniejszosciowi akcjonariusze nie powinni swoimi dziataniami blokowaé
rozwoju spotki 1 dzialan zmierzajgcych do osiggania przez nig mozliwie



najlepszych wynikdéw. Z drugiej jednak strony trudno zaakceptowaé sytuacje, iz
spotka uzyskujgca przez szereg lat zysk nie wyplaca zadnych dywidend
akcjonariuszom, chyba ze decyzje takie znajduja bardzo silne uzasadnienie w
realizacji celow spotki stuzgcych obiektywnie wszystkim akcjonariuszom (a nie
np. tylko niektéorym akcjonariuszom, np. wigkszosciowym) albo stanowig
przejaw polityki spotki akceptowanej przez wszystkich akcjonariuszy. Skoro
akcjonariusz mniejszosciowy posiada papier wartoSciowy w postaci akcji, z
ktérymi wigze si¢ miedzy innymi prawo do udziatu w zyskach generowanych
przez spotke, to odstapienie od wyplacenia dywidend akcjonariuszom winno
nastegpowaé wtedy, gdy istotne okolicznosci przemawiaja za przeznaczeniem
zysku na inne cele, a w szczegolnosci na kapital zapasowy. Sad Apelacyjny
podziela stanowisko Sadu Najwyzszego wyrazone w wyroku z dnia 6 marca
2009 r., I CSK 522/08, (LEX nr 494003), ze "decyzja o przeznaczeniu zysku
rocznego na cele zwigzane z dziatalnoscia spoltki i dalszym jej rozwojem, ktéra
wylgcza prawo do dywidendy, powinna uwzglednia¢ miedzy innymi cel jej
dziatalnosci, konieczne do jego realizacji i dalszego rozwoju przedsiewziccia,
oraz uwarunkowania rynkowe, jak rowniez to, ze prawo do udzialu w
wypracowanym zysku jest jednym z najwazniejszych uprawnien wspdlnika;
wlasciwe rozwazenie interesu spolki 1 wspdlnika decyduje o pozytywnej ocenie
uchwaly zgromadzenia wsp6lnikéw". Dlugotrwale pozbawienie akcjonariusza
zysku w wyniku przeznaczenia go na kapitat zapasowy, ktdry i tak jest znaczny,
musi by¢ uznane za naruszajgce dobre obyczaje. W orzecznictwie Sadu
Najwyzszego wskazano (wyrok z dnia 16 kwietnia 2004 r., I CK 537/03, (LEX
125525)), ze walne zgromadzenie (w spolce akcyjnej) moze przeznaczyé caly
zysk do podziatu, przeznaczy¢ go w catosci na kapitat zapasowy lub rezerwowy
albo tez podzieli¢ go czgSciowo miedzy akcjonariuszy i kapitat zapasowy lub
rezerwowy. Znaczny stopief dyskrecjonalnej wladzy walnego zgromadzenia w
zakresie przeznaczenia zysku nie oznacza jednak dowolnosci, uchwata nie moze
bowiem narusza¢ ani zasady rownouprawnienia akcjonariuszy, ani w inny
sposob  krzywdzi¢ wsp6lnikow, zwlaszcza mniejszosciowych. Nie ma
watpliwosci, ze prawo do udzialu w zysku rocznym jest obok prawa poboru
akcji, prawa glosu oraz uprawnienia do tzw. kwoty likwidacyjnej jednym z
trzech najwazniejszych uprawnien udzialowych w spodlce akcyjnej. Z tego
wzgledu prawo do dywidendy podlega swoistej ochronie prawnej przewidziane;
w art. 422 § 1 k.s.h. (...) Praktyka wskazuje przy tym, ze typowym i czestym
przypadkiem pokrzywdzenia akcjonariuszy mniejszo$ciowych jest pozbawienie
dywidendy lub jej uchwalenie w minimalnej wysokosci. Z kolei w wyroku z



dnia 6 marca 2009 r.,, II CSK 522/08, (LEX nr 494003) Sad Najwyzszy
stwierdzil, ze uchwala zgromadzenia wspolnikéw przeznaczajaca caly zysk
roczny na kapitat zaktadowy moze by¢ kwalifikowana jako krzywdzgca
wspolnika w relacji do spdtki, jesli powoduje dlugotrwate wytaczenie zysku z
podziatu, kiedy kapitat zapasowy i kapitat rezerwowy sg juz bardzo znaczne, a
brak oznak dekoniunktury w branzy, ktéry usprawiedliwialby dalsze
kumulowanie Srodkéw w spotce, przyjecie takiej polityki rozwojowej, ktorej
nastepstwem jest stale przeznaczanie zysku na cele rozwojowe albo
przeinwestowanie...”. Bezspornym natomiast w przedmiotowej sprawie bylo, iz
osiggany w latach 2010, 2011, 2012 zysk byl przeznaczany na kapitat zapasowy.
Zaznaczenia wymaga, 1z kapital zapasowy stuzy przede wszystkim pokryciu
strat bilansowych, pokryciu kosztéw nie wptywajacych na zwiekszenie
aktywow spotki, umorzeniu udziatéw lub akcji, zwrotu ewentualnych doptat do
kapitatu. Nie zostato wykazane aby takie okolicznosci w pozwanej spotce miaty
miejsca. Kapital zakladowy spotki wynosi kwote 2.500.786,80 zt, a zatem
warto$¢ kapitalu zapasowego na dzien 31 grudnia 2015 r. w wysokosci
20.519.092,15 zt (k. 97v) wielokrotnie przekracza kapital zakladowy. W
realiach niniejszej sprawy nie sposob racjonalnie wyjasni¢, dlaczego spotka
gromadzi tak znacznej wielkosci kapital zapasowy i odstepuje przeznaczenia
chocby czegsci zysku na wyptaty dywidend akcjonariuszom. Strona pozwana nie
wykazata w niniejszej sprawie, 2ze zachodza okolicznosci, ktore
usprawiedliwiatyby takie konsekwentne, trwajace od szeregu lat, odstepowanie
od wyptaty dywidendy pomimo braku akceptacji tego stanu rzeczy po stronie
mniejszosciowych akcjonariuszy. Odwolywanie si¢ w apelacji do szerszej
perspektywy 1 ogladu potencjalnych ryzyk i prawdopodobnych zyskdow,
otoczenia 1 warunkéw ekonomicznych, zaangazowania kapitalowego,
ponoszone] odpowiedzialnosci 1 naktadu pracy wigkszosciowego wspolnika razi
w tym kontekscie ogélnikowoscig 1 nie stanowi dostatecznej podstawy dla
podwazenia oceny zaskarzonej uchwaty wyrazonej przez Sad I instancji.
Interesy wigkszosciowego akcjonariusza w prowadzeniu takiej polityki
gospodarcze] spotki, jaka jest od szeregu lat realizowana nie mogg w realiach
niniejszej sprawy przewazy¢ nad interesem mniejszosciowych akcjonariuszy w
uzyskaniu dywidendy. Brak uwzglednienia tych intereséw mniejszosciowych
akcjonariuszy determinuje oceng¢ o ich pokrzywdzeniu.

Do zmiany tej oceny nie mogg prowadzi¢ eksponowane w apelacji spory
personalne wsrdd akcjonariuszy spotki czy innych oséb majace wrecz
przybiera¢ — jak to lansuje strona pozwana — posta¢ ,,szantazu korporacyjnego”.



Nie jest niczym osobliwym, Ze powyzej opisana sytuacja panujgca u strony
pozwanej  doprowadzita do  konfliktow  pomiedzy  akcjonariuszami
mniejszosciowymi, ktérych interesy w postaci uzyskania dywidendy nie sa w
najmniejszym  chocby stopniu  respektowane -~ a  akcjonariuszem
wigkszosciowym, ktéry tych intereséw akcjonariuszy mniejszosciowych nie
uwzglednia, a wrgcz — jak ujawnia uzasadnienie apelacji — stoi na stanowisku, ze
akcjonariusze mniejszosciowi majg bezwzglednie podporzadkowaé sie zasadzie
prymatu kapitalu i rzadkéw wigkszosci. Istnienie takiego konfliktu samo w
sobie nie moze jednak pozbawia¢ mniejszo$ciowych akcjonariuszy sadowej
ochrony ich godnych ochrony intereséw przed zachowaniami, w szczegdlnosci
uchwatami walnego zgromadzenia, ktore sa skutkujg ich pokrzywdzeniem a
zarazem sg sprzeczne z dobrymi obyczajami, tak jak to ma miejsce w realiach
niniejszej sprawy.

Majgc na wzgledzie wskazane wyzej okolicznosci Sgd Apelacyjny oddalit
apelacje w pkt 1 sentencji wyroku na podstawie art. 385 k.p.c.

O kosztach postepowania apelacyjnego orzeczono w pkt 2 sentencji wyroku na
podstawie art. 98 § 1 w zw. z art. 391 § 1 zd. 1 kip.c. wzw. z § 8 ust 1 pkt 22 w
zw. z § 10 ust 1 pkt 2 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwoséci z dnia 22
pazdziernika 2015 roku w sprawie oplat za czynnosci radcéw prawnych
(Dz.U.2018.265 j.t.), zas w pkt 3 wyroku na podstawie art. 98 § 1 w zw. z art.
391 § 1 zd. 1 kp.c. wzw. z art. 99 kp.c. w z § 10 ust 1 pkt 2 rozporzadzenia
Ministra Sprawiedliwosci z dnia 22 pazdziernika 2015 roku w sprawie optat za
czynnosci adwokackie (Dz. U 2015. 1800 ze zm.).

SSA Barbara Baran SSA4 Marek Boniecki SSO (del.) Wojciech Zukowski
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