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SN: wpis w celu wykonania uprawnien z akcji imiennych
Karol Jakubas, prawnik Krakow, Rodl & Partner

Zdematerializowanie akcji imiennej nie narusza porzadku legitymacyjnego w spolce akcyjnej lecz powoduje, ze
funkcje legitymacyjna przejmuje system rejestracji akcji w depozycie papierow wartosciowych, o ktorym
mowa w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi.

Tak stwierdzil Sad Najwyzszy w wyroku IV CSK 576/16 z 13 wrzesnia 2017 r.

Powdd zwrocil sie o stwierdzenie niewazno$ci uchwat pozwanej spotki P. Zawart on weze$niej umowe zlecenia
powierniczego ze spotka U., zgodnie z ktéra, miat on obja¢ akcje spoitki P. i wykonywacé z nich prawa na rzecz spotki
U. Spotka U. przeniosta akcje na powoda, ktory stat si¢ jedyna osobg uprawniong do wykonywania z nich prawa
glosu. Spotka P. zwotata nadzwyczajne walne zgromadzenie akcjonariuszy, na ktérym podjeto uchwaty
kwestionowane w sprawie. Jedna z nich dotyczyta zbycia wszystkich akcji spotki U. na rzecz spotki P. w celu ich
umorzenia. Ponadto spotka U. zostata pozbawiona prawa poboru wskutek przyjecia, ze pakiet akcji spotki P. moze
zosta¢ zaoferowany tylko spolce S. i to jedynie do $cisle okreslonej daty, tymczasem spotka ta nie byta jeszcze tego
dnia zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym i miata wytacznie postac spotki z 0.0. w organizacji.

Powdd wystapit z wnioskiem o zabezpieczenie powddztwa, ktory sad uwzglednit i wstrzymat wykonanie
zaskarzonych uchwat. Zakazal rowniez wyptaty $wiadczen przez spotke P. na rzecz spotki S., uczestniczenia przez
spotke S. w zgromadzeniu akcjonariuszy spotki P. oraz wykonywania przez nia prawa glosu z akcji. Postanowienie
zabezpieczajace uprawomocnito si¢ na skutek oddalenia zazalenia pozwane;j.

Sad I instancji stwierdzit niewazno$¢ uchwatl nadzwyczajnego walnego zgromadzenia spotki P. Sad odwotawczy
oddalit apelacje pozwanej, akceptujac dotychczasowe ustalenia i oceng dowodow. Podzielit argumentacje dotyczaca
podstawy prawnej rozstrzygnigcia tej sprawy przez doprowadzenie do uchybien formalnych zwotania i obradowania
walnego zgromadzenia spotki P., ktore miaty wplyw na tre$¢ podjetych uchwat. Sad uznat za prawidlowe przyznanie
powodowi legitymacji czynnej oraz stwierdzenie niewaznosci uchwat zakwestionowanych przez powoda. Na walnych
zgromadzeniach spolki P. nie byl reprezentowany caty kapitat zaktadowy, co jest wymogiem stawianym przez Kodeks
spotek handlowych, jesli zgromadzenie nie zostato formalnie zwotane. Powdd reprezentujacy wytaczne prawo glosu z
akcji imiennych nalezacych do spotki U. nie uczestniczyt w zgromadzeniu.

Skarga kasacyjna spotki P. zostata oddalona przez Sad Najwyzszy. SN stwierdzit, ze przeniesienie akcji imiennych,
obok o$wiadczenia, wymaga przeniesienia posiadania dokumentu akcji. Wpis w celu wykonywania uprawnien z akcji
imiennych ma znaczenie wylgcznie legitymacyjno-dowodowe. Nie warunkuje on skutecznosci nabycia akcji
wzgledem oso6b trzecich, a wpis do ksiggi akcyjnej faczy sie jedynie z usuwalnym domniemaniem prawnym, ze osoba
wpisana jest rzeczywiscie akcjonariuszem. SN podzielit stanowisko gloszace, ze udziat w walnym zgromadzeniu
materialnie legitymowanego akcjonariusza, ale niewpisanego do ksiegi akcyjnej zgodnie z KSH, dla nikogo nie
powinien powodowa¢ negatywnych konsekwencji. Zmiany w rejestrze przedsigbiorcow KRS byly prawidlowo
zgloszone, ale nie mogty nastapi¢ do czasu zakonczenia sporow o wazno$¢ uchwat, bedacych podstawa dokonania
wpisu w rejestrze.
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Umowy powierniczego nabycia udziatdow oraz akcji cieszg si¢ w obrocie gospodarczym niestabngcg popularno$cia.
Najczestszym powodem, dla ktorego inwestorzy decydujg si¢ na taka forme uregulowania swoich stosunkow ze
spotka jest che¢ zagwarantowania sobie anonimowosci. Zalezy im na tym, by rzeczywisty inwestor pozostat w
rejestrze czy ksigdze akcyjnej nieujawniony. Co istotne, cechg umowy powierniczego nabycia akcji jest przeniesienie
ich wlasnos$ci na powiernika majgcego wystepowac od chwili wykonania umowy jako akcjonariusz spotki akcyjne;j.
Od momentu przeniesienia na niego wtasnosci akcji staje si¢ on rzeczywistym akcjonariuszem spoitki akcyjnej, zas
wszelkie obowigzki dotyczace wykonywania zobowigzan wzgledem powierzajacego wynikaja jedynie z umowy
zawartej pomiedzy nim, a powierzajagcym. Takie unormowanie stosunkoéw ze spotka rodzi jednak dodatkowe
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konsekwencje, ktore nalezy wzigé pod uwage na etapie zawierania umowy z przyszlym powiernikiem. W
szczegolnosci rozwazy¢ nalezy, kiedy staje si¢ on akcjonariuszem, a co za tym idzie, od kiedy rozpoczyna
wykonywanie swoich obowigzkéw wynikajacych z umowy powierniczego nabycia akcji. W kontekscie
przedstawionego problemu omawiany wyrok Sadu Najwyzszego pozostaje zgodny z dotychczasows linig orzecznicza
dotyczaca momentu przejScia wlasno$ci akcji imiennych na nabywce (tak samo m. in. Sad Najwyzszy w wyroku z 4
grudnia 2009 r. sygn. akt III CSK 85/09). Za tratny nalezy uzna¢ wyrazony przez Sad Najwyzszy poglad, w swietle
ktorego wpis w ksiedze akcyjnej ma wylacznie znaczenie legitymacyjno-dowodowe i nie ma charakteru
konstytutywnego dla przej$cia wtasnosci akcji imiennych. W przypadku nieujawnienia nowego akcjonariusza w
ksiedze akcyjnej, to na nim spoczywac bedzie ciezar wykazania swojego statusu, jednak sam wpis w ksiedze nie jest
wymagany z perspektywy materialnego skutku tj. przejscia wlasnosci akcji. Wpis nabywcy do ksiegi akcyjnej nie
warunkuje zatem skuteczno$ci nabycia akcji wzgledem oso6b trzecich, a przeniesienie akcji imiennych nastgpuje w
chwili przeniesienia posiadania tych papieréw warto$ciowych, opatrzonych pisemnym o$wiadczeniem na dokumencie
akcji albo w osobnym dokumencie. Analogiczne reguty znajduja zastosowanie przy przeniesieniu wlasnosci akcji
zdematerializowanych, w tym jednak przypadku nowy akcjonariusz obejmie akcje z chwilg otrzymania imiennego
$wiadectwa depozytowego opatrzonego o§wiadczeniem, nawet pomimo braku jego ujawnienia w systemie rejestracji
akcji.

Zrodlo: https://www.rp.pl/Firma/304199990-SN-wpis-w-celu-wykonania-uprawnien-z-akcji-imiennych.html
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