Sygnatura akt X GC 898/17

UZASADNIENIE

M. K. (dalej jako: powddka), pozwem z 27 pazdziernika 2017 roku, zazadala uchylenia w catoéci uchwaly numer 16 z
dnia 29 wrzesnia 2017 roku (dalej jako: ,Uchwala) podjetej przez Zwyczajne Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
pozwanej Zaktadow (...) Spotki Akeyjnej ze siedziba w L. (dalej jako: ,pozwana” lub Spoétka). W uzasadnieniu powddka
wskazala, ze zaskarzona uchwala narusza dobre obyczaje i ma na celu pokrzywdzenie powodki, jako akcjonariusza
mniejszo$ciowego. Powodka upatrywala wzmiankowanego pokrzywdzenia w tym, ze Spodtka od lat nie wyplacala
akcjonariuszom dywidendy, lecz moca kolejnych uchwal — w tym zaskarzonej Uchwaly — decydowata o przekazaniu
zysku wypracowanego w danym roku na cel powiekszenia kapitalu rezerwowego Spotki. Jak podkreslita powodka,
sytuacje finansowa Spolki nalezy oceni¢ jako dobra, a wobec tego nie bylo podstaw do dalszego akumulowania
kapitatu, ktorego skutkiem byto to, ze akcjonariusze zwigzani ze Spolka jedynie wezlem korporacyjnym, a zatem
inaczej niz akcjonariusze wiekszoSciowi pelnigcy funkcje w organach Spoélki, nie otrzymywali zadnych dochodéow z
tego tytutu.

+ pozew — karta akt nr 3-14;

Powodka zostala zwolniona z obowigzku uiszczenia oplaty od pozwu ze wzgledu na udokumentowang trudna sytuacje
finansowa.

« postanowienie z dnia 24 listopada 2017 roku — karta akt nr 444-444 odwrot;

W odpowiedzi na pozew pozwana wniosta o oddalenie powddztwa w calo$ci. W uzasadnieniu podala, ze podzial zysku
pomiedzy akcjonariuszy w formie dywidendy w miejsce dokonanego moca zaskarzonej uchwaly pozostawienia zysku
wypracowanego w roku 2016/2017, pogorszylby i tak trudna sytuacje finansowa Spotki. Pozwana podala nadto, ze
pozostaje w trakcie realizacji istotnej inwestycji, ktéra wymagala nakladow pochodzacych tak ze §rodkéw wlasnych,
jak i pozyczek oraz kredytow. Spotka podkreslila, ze podjeta na mocy zaskarzonej uchwaly decyzje miala na celu
ochrone interesu Spolki, na pewno nie majac na celu pokrzywdzenia akcjonariuszy mniejszo$ciowych.

+ odpowiedz na pozew — karta akt nr 450-456;
Sad ustalil nastepujqcy stan faktyczny.

Pozwana Spolka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow w ramach Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
(...), a kapital zakladowy Sp6lki wynosi 1.500.000 zt i dzieli sie na 125.000 akcji o warto$ci nominalnej 12 zlotych.
Prezesem Zarzadu Spolki jest S. S. (1), ktory jest jednoczeénie wiekszo$ciowym wspoélnikiem (...) spoiki z ograniczong
odpowiedzialnoécig — akcjonariusza wiekszo$ciowego w pozwanej Spolce posiadajacego 94,308% jej akcji. Drugim
wspolnikiem w (...) sp. z 0.0. jest malzonka S. E. S., posiadajaca w tej spolce ok. 47% udzialow.

« okolicznoSci bezsporne
Rok obrotowy w spolce trwa od 1 kwietnia do 31 marca nastepnego roku.
« okoliczno$é bezsporna

Pozwana Spolka prowadzi dzialalno$é gospodarcza polegajaca na produkcji i sprzedazy §rodkéw pomocniczych dla
przemyshu, ptyndéw hamulcowych, hydraulicznych i chlodniczych, wyrobéw chemii gospodarczej, aerozoli, opakowan,
olejow smarowych. Pozwana od wielu lat prowadzi swoja dzialalno$¢ z powodzeniem i uzyskuje wysokie przychody
ze sprzedazy produkowanych towaréw. W okresie od 1 kwietnia 2012 r. do 31 marca 2013 r. spétka wypracowala
zysk netto w kwocie 313 669,58 zt netto. W okresie od 1 kwietnia 2013 r. do 31 marca 2014 r. wypracowala zysk w
kwocie 482 404,93 zt. W roku od 1 kwietnia 2014 r. do 31 marca 2015 r. spétka wypracowala zysk w kwocie 831
640,94 zl netto, W okresie od 1 kwietnia 2015 r. do 31 marca 2016 r. w wysokos$ci 2 254 834,49 zl, natomiast w roku



obrotowym trwajacym od 1 kwietnia 2016 do 31 marca 2017 wypracowala zysk netto rzedu 1.321.936,06 z}. Warto$¢
praw majatkowych spdlki skladajacych sie na wartoSci niematerialne i prawne wynosila na koniec roku obrotowego
2016/2017- 342.504,58 z}. Z kolei warto$¢ $rodkow trwatych, przedsiebiorstwa pozwanej wynosila na ten sam moment
30.527.97,99 zl. Co sie za$ tyczy zadluzenia Spo6iki na badany moment, to spotka wykazala dlug w kwocie 15.878,17 z
tytulu zobowigzan dtugoterminowych (w tym 4.036.888,16 zl nalezne jednostkom powigzanym) oraz 18.737.237,59
z} z tytutu zobowiazan krotkoterminowych (w tym 3.707.532,29 zl nalezne jednostkom powigzanym). Jeden z dlugéw
Spolki wynikal z zawartej z Bankiem (...) S.A. w dniu 24 wrze$nia 2013 r. umowy kredytu, w ktéorym pozwana spotka
w pkt 3 podpunkt 9 zalacznika nr 1 umowy zobowiazala sie, pod rygorem wypowiedzenia umowy lub podwyzszenia
oprocentowania banku o 2,00 punkty procentowe, do nierekomendowania w okresie od dnia podpisania umowy do
dnia 31 marca 2018 r., wyplaty dywidendy. Dopuszczono mozliwoé¢ wyplaty dywidendy w podanym okresie jedynie
za zgoda Banku.

« okoliczno$ci bezsporne;

Powyzsze dane finansowe wynikaja ze sprawozdan finansowych pozwanej Spéiki, ktore podlegaly badaniom
dokonywanych przez bieglych rewidentow, ktérzy poza jednym przypadkiem (ktéry zostal skorygowany) nie
dopatrzyli sie w prowadzeniu ksiegowoSci przez Spoétke zadnych nieprawidlowosci.

« okolicznosci bezsporne;

W zasadzie od poczatku swojej dzialalnosci spoélka prowadzi polityke polegajaca na przekazywaniu zysku na
kapital rezerwowy i nie wyplaca dywidendy akcjonariuszom. Pozwana Spétka w roku 2016 podjela sie realizacji
inwestycji polegajacej na rozbudowie i przebudowie zakladu produkcyjnego wraz z infrastruktura towarzyszgcg w celu
przeniesienia tam swej dzialalnoSci produkcyjnej z obecnie zajmowanego obiektu przy ulicy (...) w L., ktory to obiekt
jest nieruchomo$cia przedwojenna, ktora Spotka po zrealizowaniu inwestycji zamierza sprzedac.

« okoliczno$ci bezsporne;

Sytuacja finansowa Spolki oceniana na okres, ktorego dotyczyla zaskarzona przez powddke uchwala, jak i na chwile
obecng, jest trudna, co pozostaje w pewnym zwigzku z realizowang, a opisang wyzej inwestycja. Spotka wykazuje
duze zadluzenie - za rok 2016/2017 zadluzenie ogblne spotki wynosito 68,98%, a zadluzenie kapitalu wlasnego —
222 33%, przy czym obie warto$ci plasuja sie powyzej poziomu bezpiecznego. Réwniez wskazniki ptynnosci spotki —
obrazujace zagrozenie utraty zdolnoéci Spo6lki do regulowania biezacych zobowigzan byly na poziomie minimalnym
(w odniesieniu do wskaznika plynnosci I stopnia, ktory obrazuje relacje nalezno$ci krotkoterminowych do zobowigzan
dlugoterminowych) oraz na poziomie suboptymalnym w stosunku do wskaznikéw ptynnosci IT1 I1I stopnia. Podobnie
wskazniki rotacji, rentowno$ci kapitalu wlasnego, aktywdw oraz sprzedazy, a takze wskazniki przeplywoéw pienieznych
zaro6wno tak w okresie 2016/2017, jak i w latach wczeéniejszych oraz pbzniejszych znajdowaly sie na poziomie
niegwarantujacym bezpieczenstwa i stabilnoéci funkcjonowania sp6iki, przy wzieciu pod uwage warto$ci wskaznikow
uznawanych za bezpieczne w odniesieniu do branzy, w ktdrej pozwana Spoétka funkcjonuje. Powyzsza kondycja Spotki
sprawia, ze wielko$¢ osiagnietego przez nia zysku netto byla niewystarczajaca, aby uzna¢, ze dzialalnosé Spotki
wykazuje rentowno$¢, jaka mozna by uznac za bezpieczng w warunkach swej branzy. Sytuacja Spétki oceniana wedtug
ww. wskaznikoéw uleglaby pogorszeniu w przypadku przeznaczenia zysku netto Spo6lki na wyplate dywidend, ktore to
pogorszenie mogloby mie¢ realny skutek w postaci zwiekszenia oprocentowania kredytéw Spolki, jak i koniecznoéci
dodatkowego zabezpieczenia dlugdéw Spoélki.

« Opinia bieglej z zakresu rachunkowo$ci oraz ksiegowosci — karta akt 527-543;

« Uzupelniajaca opinia bieglej z zakresu rachunkowosci oraz ksiegowosci B. K. — karta akt nr 591-609 odwrdt oraz
677-682;

W latach 2016-2019, czlonkom organéw Spoétki — w tym S. S. (1) oraz E. S. (1) (odpowiednio prezesowi zarzadu Spoltki
oraz czlonkowi rady nadzorczej Spotki) wyplacane byly wynagrodzenia, ktorych wysokos$é nie przekraczata Srednich



warunkow rynkowych wlasciwych dla zarobkéw dla czlonkéw organdw spotek na rynku (...). Co wiecej w latach
2018-2019 Srednie wynagrodzenie czlonkéw zarzadu zostalo obnizone niemal trzykrotnie i ostatecznie odpowiadato
102,81% przecietnego wynagrodzenia w gospodarce narodowej.

« Uzupekiajaca opinia bieglej z zakresu rachunkowoSci oraz ksiegowosci B. K. — karta akt nr 677-682;

Jezeli chodzi o relacje powodki ze Spodlka, to nabyla ona 5.3686 akcji serii A,B,C, i D pozwanej Spo6tki w drodze
dziedziczenia testamentowego po zmarlym mezu W. K.. Z tego tytulu powddce przystuguje 19.236 glos6w na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy, co odpowiada 3,869% wszystkich gloséw. Poza tym powodka nie jest zwigzana z
pozwang Spotka w zaden sposob (tj. nie pozostaje w niej zatrudniona, ani tez nie wspolpracuje z nig w zadnej formie).

« okoliczno$ci bezsporne

Zaréwno maz powddki, jak i ona sama podejmowali proby zmierzajgce do wystapienia ze Spoélki. Jednak wnioski
skierowane do Spoélki majace na celu wyrazenie przez nia zgody na zbycie akcji badz tez ich wykupienia w celu
umorzenia nie zostaly decyzjami Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki uwzglednione.

« okoliczno$ci bezsporne;

W dniach 31 sierpnia oraz 1 wrze$nia 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwaly w przedmiocie
przeznaczenia wypracowanego przez Spolke zysku w okresie od 1 kwietnia 2014 do 31 marca 2015 roku. Mianowicie
podjeto decyzje o przeznaczeniu kwoty 831.649,94 zl na kapitat rezerwowy sp6lki oraz o przekazaniu 5% zysku netto na
poczet darowizn dokonywanych przez Spoétke. Uchwaly te zostaly zaskarzone przez powodke i prawomocnie uchylone
przez tutejszy Sad.

« okoliczno$ci bezsporne;

« wyrok Sadu Okregowego z dnia 25 marca 2016 roku, sygn. akt X GC 925/15 wraz z uzasadnieniem — karta akt
nr 72-82 odwrot;

W zwigzku z ww. orzeczeniem, 19 wrze$nia 2016 roku zostaly podjete nowe uchwaly dotyczace przeznaczenia zysku
— zar6éwno za okres, ktdry byl przedmiotem uchwal podjetych w 2015 roku, jak i za okres kolejny (od 1 kwietnia 2015
roku do 31 marca 2016 roku). W obu przypadkach niemal calo$é zysku netto (825.399,49 z} za pierwszy okres oraz
2.248.584,49 za drugi) zostala przekazana w celu zasilenia kapitalu rezerwowego Spoétki. Pozostala kwota zysku —
wynoszaca za kazde z lat obrotowych po 6.250 zl — zostala przekazana na potrzeby wyplaty akcjonariuszom dywidend
w wysokoSci 5 gr od jednej akgji.

« okoliczno$ci bezsporne;

W kolejnym roku obrotowym, w dniu 29 wrze$nia 2017 roku, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powzielo
uchwale o przeznaczeniu zysku netto za rok obrotowy trwajacy od 1 kwietnia 2016 roku do 31 marca 2017
roku w wysokoSci 1.321.936,06 zl na kapital rezerwowy. Pow6dke podczas zgromadzenia reprezentowatl wlasciwie
umocowany pelnomocnik, ktéry glosowal przeciwko uchwale i ktory zglosil wzgledem niej sprzeciw, wskazujac,
ze ,uchwala jest sprzeczna z art. 422 § 1 Kodeksu spoélek handlowych, poniewaz zmierza do naruszenia praw
akcjonariuszy mniejszo$ciowych i narusza dobre obyczaje, z uwagi na to, iz nie przewiduje wyplaty dywidendy.”

« okoliczno$ci bezsporne;

Powyzszy stan faktyczny byl w przewazajacej czeSci niesporny, a nadto znajdowal w tym zakresie potwierdzenie w
szerokiej dokumentacji przedstawionej przez obie strony. W istocie jedynym elementem stanu faktycznego, co do
ktorego strony sie nie zgadzaly, bylo to:



« w jakiej sytuacji ekonomicznej znajdowala sie Spotka w momencie podejmowania decyzji o niewyplaceniu
dywidendy akcjonariuszom oraz w jakiej znajduje sie obecnie przy uwzglednieniu bezspornego faktu osiagania
przez spolke rokrocznie wysokiego w wysokoSciach bezwzglednych zysku netto;

« jaki wplyw na sytuacje Spotki mialoby przeznaczenie zysku netto wypracowanego w roku obrotowym 2016/2017
na poczet wyplaty dywidend;

« czy wynagrodzenia czlonkdw zarzadu odbiegaly od realiéw rynkowych;

Powyzsze fakty Sad ustalil na podstawie opinii bieglej B. K. oraz sporzadzonych przez nia dwoch opinii
uzupekiajacych. Opinie te w ocenie Sadu odznaczaly sie wysokim poziomem merytorycznym, pozostawaly wzajemnie
i wewnetrznie spdjne, byly jasne i kategoryczne, wobec czego mogl oprzeé sie na nich przy ocenie ww. okoliczno$ci
spornych. Co wiecej, zauwazy¢ nalezy, ze po sporzadzeniu drugiej opinii uzupelniajacej strony nie kwestionowaly
ustalen w niej dokonanych.

Przy ocenie ww. opinii, Sad wzigl pod uwage takze wniosek strony powodowej zawarty w pi$émie z dnia 3 lutego
2020 roku, a dotyczacy ,dolaczenia do akt sprawy opinii bieglej sadowej M. S. (...) i przeprowadzenia z niej dowodu
na okolicznos$é sytuacji finansowej Spotki”. Abstrahujac juz od faktu, ze strona powodowa, reprezentowana przez
fachowego pelnomocnika nie sprecyzowala ani tego, w jakim charakterze opinia ta ma zosta¢ wprowadzona w poczet

materialu dowodowego (czy jako dokument, czy jako opinia w rozumieniu art. 278" k.p.c.), ani tez dokladnej tezy
dowodowej, warto zauwazy¢, ze miedzy wzmiankowana opinig M. S., a opinig B. K. brak jest istotnych rozbiezno$ci
co do samego ustalenia sytuacji finansowej pozwanej Spotki. Obie biegle stwierdzily, ze Spoétka jest dochodowa,
lecz zadluzona i borykajgca sie z utrzymaniem plynnos$ci (II stopnia). Jedyng réznica we wnioskach z opinii bylo
to, ze podczas gdy biegla K. uznala, ze wyplata dywidendy pogorszylaby juz i tak trudna sytuacje Spdiki, to biegla
S. stwierdzila, ze taka wyplata bylaby ,niematerialna” w kontekscie caloSciowego zadluzenia Spoiki i jej sytuacji
ekonomicznej. To ostatnie jednak stwierdzenie, co istotne, nie bylo objete tezag dowodowa zakre$lona przez strone
powodowa, a zatem formalnie rzecz ujmujac, opinia bieglej (...), w zakresie w jakim podlegala badaniu, nie
podala pod watpliwo$é¢ trafnosci ustalen bieglej K.. Co wiecej, biegla M. S. wypowiadala sie na temat ewentualnej
wyplaty dywidendy w innym roku obrotowym, anizeli badany przez biegla K.. Wreszcie — co wyraznie wynika z
rozwazan bieglej M. S. — ustalenie braku wplywu ewentualnej wyplaty dywidendy na sytuacje spoiki zakladalo wyplate
dywidendy tylko na rzecz samej powodki, nie za$ na rzecz wszystkich akcjonariuszy.

Z powyzszych wzgledow tak formalnych, jak i materialnych opinia bieglej (...) nie mogla stanowi¢ podstawy do
kwestionowania opinii bieglej K., ktéra wobec tego zostala przez Sad uznana za w pelni wiarygodna, zwlaszcza, ze —
jak podkreslono wezeéniej — powoddka ostatecznie w sposdb dorozumiany zaakceptowala ustalenia bieglej. Przydanie
prymatu opinii dopuszczonej i przeprowadzonej w ramach niniejszego postepowania pozostaje rowniez zgodne z
zasada bezposérednio$ci, na ktorej opiera sie postepowanie cywilne.

Na koniec warto odnie$¢ sie do sygnalizowanej przez powodke kwestii dotyczacej tego, ze cze$¢ zobowigzan
Spolki to zobowiazania wzgledem podmiotéw powigzanych. Jak nalezalo rozumie¢, powodka upatrywala w tym
ewentualnego zrodla nieécistoSci w bilansie finansowym spoélki i w konsekwencji manipulowania tymi informacjami
w celu przedstawienia gorszej sytuacji Spolki, niz ksztaltuje sie ona w rzeczywistoSci. Tu jednak nalezy zauwazyc¢,
ze ewentualny ciezar wykazania, ze Spotka w spos6b nierynkowy ujawnia w swoich dokumentach ksiegowych
zobowiazania wzgledem podmiotéw powigzanych, obciazalby powodke. Ta za§ w zaden sposob nie dazyla do
udowodnienia swych twierdzen — w szczego6lnoéci nie wnioskowala o wydanie opinii uzupelniajacej majacej ustalié¢
prawidlowos$é zapisow ksiegowych dotyczacych zobowiazan wzgledem podmiotéw powigzanych. Stad tez nalezalo
uznaé, ze bilanse Spoétki odzwierciedlaly realne zdarzenia gospodarczej, zwlaszcza, ze bilanse te byly oceniane co do
zasady pozytywnie przez bieglych rewidentow.

Sad zwazyl, co nastepuje.



Powodztwo nie zaslugiwalo na uwzglednienie.

Podstawa powddztwa w niniejszej sprawie jest przepis art. 422 § 1 k.s.h., zgodnie z ktérym uchwata zgromadzenia
wspolnikow sprzeczna ze statutem spolki badz dobrymi obyczajami i godzaca w interesy spo6tki lub majaca na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko spolce powddztwa o uchylenie
uchwaly. Zgodnie z art. 422 § 2 pkt 2 k.s.h., kazdy akcjonariusz, ktory glosowal przeciwko uchwale, a po jej
powzieciu zazadal zaprotokotowania sprzeciwu, nabywa prawo do wytoczenia wskazanego wyzej powddztwa. Termin
do wniesienia pow6dztwa okreéla art. 424 § 1 k.s.h. i wynosi on miesigc od dnia otrzymania wiadomo$ci o uchwale.
Zatem, skoro powodka (przez pelnomocnika) uczestniczyta w dniu 29 wrze$nia 2017 r. w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariusz pozwanej Spoki, od tej daty biegl termin do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwat
opisanych w pozwie. Powodztwo w niniejszej sprawie zostalo wytoczone w dniu 27 pazdziernika 2017 r., a zatem
termin okreslony w art. 424 § 1 k.s.h. zostal dotrzymany. Bezspornie tez pelnomocnik powddki glosowal przeciwko
zaskarzonym w pozwie uchwalom, a po ich powzieciu zazadal zaprotokolowania sprzeciwu. Nie istnialy zatem Zadne
formalne przeszkody pozwalajace na kwestionowanie skuteczno$ci wystapienia z powodztwem w niniejszej sprawie.

Swoim pozwem, powddka kwestionowata zgodno$¢ zaskarzonej uchwaly z dobrymi obyczajami oraz podniosla, ze
uchwatla doprowadzila do jej pokrzywdzenia, w szczeg6lnoSci przez naruszenie prawa powddki do udzialu w zysku
rocznym Spoiki.

Prawo do udzialu w zysku (nazywane tez prawem do dywidendy) jest podstawowym prawem majatkowym wspoélnika
i to prawem o charakterze bezwzglednym. Ani bowiem umowa spoélki, ani zgromadzenie wspdlnikow (walne
zgromadzenie) nie moze pozbawié¢ wspdlnikow tego prawa na przyszlo$¢. Zarazem jednak z prawa do udzialu w zysku
nie wynika obowiazek rozporzadzania przez spotke zyskiem na rzecz wspolnikow.

Z przepisoéw art. 191 § 11 art. 347 § 1 k.s.h. wynikaja dwie kumulatywne przeslanki powstania prawa do zysku in
concreto w danym roku. Po pierwsze, spétka musi osiagna¢ zysk w danym roku obrotowym, przy czym zysk ten
wykazuje sprawozdanie finansowe (w przypadku spolki akcyjnej - zbadane przez bieglych rewidentéw). Pod drugie,
walne zgromadzenie wsp6lnikéw musi przeznaczyc calo$c (cze$c) tego zysku na dywidende dla wspdlnikoéw, po
dokonaniu obowigzkowych, przewidzianych ustawa (por. art. 396 § 1 k.s.h.) albo umowa spétki (por. art. 191 § 2 i
art. 347 § 3 k.s.h.) odpiséw. Zgromadzenie moze postanowi¢ o innym przeznaczeniu zysku, jezeli ustawa albo umowa
spolki nie stanowia inaczej. Jakkolwiek decyzja o przeznaczeniu zysku na inne cele niz wyplata dywidendy pozostaje
zasadniczo w sferze dyskrecjonalnej wladzy walnego zgromadzenia akcjonariuszy (art. 347 § 1 k.s.h.), to jednak
skorzystanie z tego uprawnienia w konkretnym przypadku moze podlegac¢ kontroli sadu w nastepstwie wniesienia
powddztwa o uchylenie podjetej w tym przedmiocie uchwaly. Granice tej kontroli zakreslaja jedynie przestanki z
art. 422 § 1 k.s.h. (por. wyrok Sadu Apelacyjnego w Krakowie z dnia 11 lutego 2015 r. I ACa 1648/14, Legalis nr
1249564). Nalezy zatem skonfrontowaé podjeta uchwale z dobrymi obyczajami oraz ustali¢, czy nie prowadzi do stanu
pokrzywdzenia akcjonariusza.

Wspomniany w art. 422 § 1 k.s.h. ,stan pokrzywdzenia akcjonariusza” powinien by¢ okreslony na podstawie ustalen
faktycznych dokonywanych w danej sprawie i w sposob istotny wplywaé na uksztaltowanie sie sytuacji akcjonariusza
spolki akcyjnej, tj. jego sytuacje prawna i faktyczng, niekoniecznie o charakterze majatkowym. Z punktu widzenia
temporalnego moga by¢ brane pod uwage zar6wno elementy, ktoére istnialy juz w okresie podejmowania uchwaly,
jak i te, ktore tworzg stan pokrzywdzenia akcjonariusza po podjeciu uchwaly. W wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 23
marca 2013 1. (I CSK 407/12, LEX nr 1311833) wyjaéniono, ze uchwala, majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza,
oznacza sytuacje, w ktorej cel pokrzywdzenia tego podmiotu istnieje w trakcie jej podejmowania, a takze sytuacje, w
ktdrej wykonanie uchwaly - ze wzgledu na jej tre$é - prowadzi w konsekwencji do pokrzywdzenia akcjonariusza.

Z kolei sprzeczno$¢ uchwaly z dobrymi obyczajami, o ktérej mowa w art. 422 § 1 k.s.h., wystepuje wowczas, gdy
w obrocie handlowym moze by¢ ona uznana za nieetyczna w Swietle tradycyjnie rozumianej uczciwosci kupieckiej,
uwzgledniajacej jednakze kryteria ekonomiczno-funkcjonalne i oceny zorientowane na zapewnienie niezakléconego



funkcjonowania i rozwoju spotki kapitalowej, a takze poszanowanie interesow jej wspolnikow i akcjonariuszy (wyrok
SN z 17 stycznia 2018 r., IV CSK 252/17, OSNC 2018, nr 12, poz. 118).

Odnos$nie juz do uchwat o podziale zysku, w orzecznictwie jednolicie wskazuje sie, ze co do zasady stale, dlugoletnie
przeznaczanie zysku spolki akcyjnej na kapital zakladowy i niewyplacanie w tym czasie dywidendy moze powodowaé
pokrzywdzenie akcjonariusza mniejszo$ciowego, uzasadniajace zaskarzenie kolejnej uchwaly walnego zgromadzenia
nieprzewidujacej wyplaty dywidendy (por. wyrok SN z 17 stycznia 2018 r., IV CSK 252/17). Wskazuje sie jednak, ze
do pokrzywdzenia moze dojsc¢ tylko wtedy, gdy sytuacja ekonomiczna Spolki jest na tyle dobra, ze wyplata dywidendy
nie zagrozi jej dalszemu funkcjonowaniu. W tym kontek$cie podnosi sie, ze interes akcjonariusza ustepuje interesowi
Spolki, realizacja prawa do dywidendy nie moze bowiem prowadzi¢ do zaburzenia jej funkcjonowania (wyrok Sadu
Apelacyjnego w Krakowie z 11 lutego 2015 roku r., I ACa 1648/14, LEX nr 1711420).

Przenoszac powyzsze na grunt niniejszej sprawy, odwolujac sie do ustalonego stanu faktycznego sprawy, Sad przyjat,
zZe sytuacja finansowa i ekonomiczna Spolki nie pozwalala na przeznaczenie zysku wypracowanego w roku obrotowym
2016/2017 roku na poczet wyplat dywidend akcjonariuszom, bez zagrozenia jej zywotnych interesow. Jakkolwiek
bowiem Spoélka jest podmiotem przynoszacym dochody, to zaburzenia plynno$ci finansowej, wysokie zadluzenie
oraz niewielka rentowno$¢ nie pozwalala z punktu widzenia ekonomiki przedsiebiorstwa na dalsze uszczuplanie
Srodkoéw Spoélki. Spolka juz bez wyplaty dywidend znajdowata sie w trudnej sytuacji ekonomicznej, przejawiajacej sie w
tym, ze wskazniki finansowe Spo6lki (obrazujace poszczegolne aspekty kondycji finansowej podmiotu gospodarczego)
byly gorsze anizeli zalecane dla przedsiebiorstw z branzy, w ktorej dziala Spotka. Wyplata dywidendy jeszcze
bardziej pogorszytaby ww. wskazniki, w tym miedzy innymi i tak suboptymalng plynno$¢ Spdlki, co z kolei moglo
generowac zaburzenia platnicze oraz prowadzi¢ do zwiekszenia kosztéw finansowania dzialalno$ci Spotki (na skutek
podwyzszenia stop procentowych kredytow udzielanych Spolce). Nie bez znaczenia bylo takze to, ze powddka byla
zwigzana do 2018 roku umowga kredytu, z ktérej wynikalo zobowiazanie prawne Spotki do nierekomendowania
wyplaty dywidend (pod rygorem wypowiedzenia umowy kredytu badZ podwyzszenia jego oprocentowania).

Wreszcie Sad wzial pod uwage takze to, ze Spoltka prowadzi bardzo istotng inwestycje polegajaca na przygotowaniu
calkiem nowego zakladu produkcyjnego. Decyzji tej nie sposéb uznaé za przejaw arbitralnej lub niezasadnej
polityki rozwoju przedsiebiorstwa. Biorac pod uwage, ze Spétka na dzien wyrokowania prowadzila swa dziatalno$é
produkeyjng w hali wybudowanej jeszcze w okresie przedwojennym, realizacje ww. inwestycji nalezy uznaé za
podyktowang dobrem i interesem Spolki. Jest réwniez oczywiste — biorgc pod uwage do$wiadczenie zyciowe — ze
inwestycje tego rodzaju zwracajg sie najwcze$niej dopiero po ich zakonczeniu. Poniewaz za§ w czasie ich realizacji
Spoétka musi na ten cel przeznaczaé Srodki finansowe, lecz nie otrzymuje z tego tytulu zyskow, znajduje sie ona silg
rzeczy w stanie oslabienia gospodarczego. Tym bardziej zatem, dodatkowe jej obciazenie poprzez zobowiazanie jej do
wyplaty dywidend akcjonariuszom, zagrazaloby dalszemu funkcjonowaniu Spo6iki.

Z uwagi na powyzsze ustalenia, Sad nie dopatrzyl sie w podjetej w zaskarzonej uchwale decyzji sprzecznosci z
dobrymi obyczajami. Jak bowiem podkre$lono wczeéniej, oprocz oceny danej decyzji Spolki z etycznego punktu
widzenia, konieczne jest uwzglednienie kryteribw ekonomiczno-funkcjonalne i oceny wplywu kwestionowanej
uchwaly na zapewnienie niezakloconego funkcjonowania i rozwoju sp6iki kapitalowe;j. Te zas wzgledy w badanej w tym
postepowaniu sytuacji jasno wskazuja, ze decyzja o wyplaceniu dywidendy bylaby zagrozeniem dla funkcjonowania
Spolki. Tym samym odstgpienie od wyplaty dywidendy nie narusza dobrych obyczajow.

W kontekscie zgodnosci Uchwaly z dobrymi obyczajami, Sad rozwazyt takze zarzuty powddki wzgledem rzekomego
nieproporcjonalnego udzialu w zyskach akcjonariusza wiekszo$ciowego. Nie potwierdzily sie wszakze zarzuty
powddki dotyczace tego, ze akcjonariusz wiekszo$ciowy, a konkretnie jego wlaéciciele S. S. oraz E. S., odnosza
nieproporcjonalnie wysokie zyski z tytulu uczestnictwa w spdlce. Ww. osoby rzeczywiScie otrzymuja wynagrodzenie
za pelnienie funkcji w organach Spolki, lecz jest to badz co badZz wynagrodzenie za wykonywanie wielu zadan, ktore
wynikajg z faktu pelienia funkcji czlonka zarzadu badZ rady nadzorczej, a przy tym nie jest wygoréwane. Wobec
powyzszego, takze z tego punktu widzenia nie sposob bylo uznaé Uchwaly za niezgodna z dobrymi obyczajami
kupieckimi.



Podobnie nie sposob uznaé, ze decyzja o akumulacji kapitalu jest przejawem pokrzywdzenia powddki. Owszem
uchwala pozbawia ja bezpo$redniego, natychmiastowego udzialu w zysku wypracowanym przez Spolke, lecz
zabezpiecza byt tej Spotki na przyszloéé, czym zabezpiecza rowniez dlugofalowe interesy zar6wno Spolki, jak i powddki
— akcjonariusza.

Na marginesie nalezy odnie$¢ sie twierdzen powodki o niemozno$ci wystapienia przez z nig ze Spolki, ktore to
twierdzenia, jak nalezy rozumie¢, mialy nakresli¢ tlo relacji stron i uwypuklié to, ze powddka nie ma realnej mozliwoSci
uzyskania korzysci z faktu uczestnictwa kapitalowego w dzialalnoéci Spotki. Nalezy jednak uwzgledni¢, ze Sad w
niniejszym postepowaniu badal jedynie konkretna uchwale walnego zgromadzenia akcjonariuszy Spolki, nie zas ogo6t
relacji powddki z pozwana. Jezeli za$ wola powodki jest wystapienie ze Spotki, zawsze moze dazy¢ do zrealizowaniu
tego celu, uwzgledniajac przepisy obowigzujacego prawa oraz statutu Spolki, przy czym powddce przystugiwac bedzie
mozliwo$¢ zaskarzenia za pomoca powddztwa z art. 422 § 1 k.s.h. ewentualnej uchwaly, ktéra uniemozliwi powodce
skuteczne zerwanie relacji prawnych ze Spo6lka. Natomiast ewentualne trudnoéci powddki w tym zakresie nie mogly
wplywaé na ocene zasadnoéci pozwu w tej konkretnej sprawie, albowiem ta zalezala w gléwnej mierze od oceny
zdolno$ci Spotki do wyplaty dywidendy w jej aktualnej kondycji finansowe;j.

Jezeli za$ chodzi o rozstrzygniecie w przedmiocie kosztoéw procesu, to Sad wzial pod uwage udokumentowang przez
powddke trudna sytuacje materialng i osobista, w jakiej sie znajduje oraz to, Ze — niezaleznie od zasadno$ci tego
stanu rzeczy — powddka nie korzysta z zysku wypracowanego przez Spotke, mimo ze jest jej czeSciowym wlascicielem.
Te aspekty nakazywaly uzna¢, ze nie byloby zgodne z zasadami elementarnej sprawiedliwosci obciazy¢é powddke
kosztami procesu w niniejszej sprawie. Z tych wzgledow Sad zastosowal art. 102 k.p.c, zgodnie z ktérym w wypadkach
szczegoblnie uzasadnionych sad moze nie obcigzac strony przegrywajacej kosztami procesu. Jednocze$nie wystapienie
przez powbddke z powddztwem na droge sadowa jest jedynym przystugujacym jej $rodkiem prawnym a to pociaga za
soba koszty, ktore powddka poniosta i ktérych zwrotu nie otrzymala.

Na tej samej podstawie (stosowanej zgodnie z art. 113 u.k.s.c) i z tych samych wzgledéw Sad odstapit od obcigzenia
powddki nieuiszczonymi kosztami sagdowymi, przejmujac je na rachunek Skarbu Panstwa.



