Sygn. akt IA Ca 421/14

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 29 maja 2015 .

Sad Apelacyjny w Warszawie I Wydzial Cywilny w skladzie:
Przewodniczacy: SSA Marzena Konsek-Bitkowska
Sedziowie: SA Robert Obrebski (spr.)

SO del. Emilia Szczurowska

Protokolant: st. sekr. sad. Monika Likos

po rozpoznaniu w dniu 21 maja 2015 r. w Warszawie

na rozprawie

sprawy z powodztwa (...) spoiki akcyjnej z siedziba w K.
przeciwko Skarbowi Panistwa — Ministrowi Skarbu Panstwa
o zaplate

na skutek apelacji powodki

od wyroku Sadu Okregowego w Warszawie

z dnia 21 pazdziernika 2013 r., sygn. akt II C 774/12

1. oddala apelacje;

2. zasqdza od (...) spolki akcyjnej z siedzibq w K. na rzez Skarbu Panstwa — Prokuratorii Generalnej
Skarbu Panstwa kwote 5400 (pieé tysiecy czterysta) zlotych tytulem zwrotu kosztéw postepowania
apelacyjnego.

Sygn. akt IA Ca 421/14

UZASADNIENIE

Pozwem z dnia 12 marca 2012 r. (...) spolka akcyjna z siedzibg w K., dzialajac woéwczas pod firmg (...) S.A.
z siedziba w K., wniosla o zasadzenie od Skarbu Panstwa — Ministra Skarbu Panstwa kwoty 82714 zl wraz z
ustawowymi odsetkami od dnia 24 listopada 2011 r. do daty zaplaty tytulem naprawienia szkody doznanej przez
W. S. (1) wskutek sprzecznego z prawem doprowadzenia przez strone pozwang do zawarcia umowy zamiany (...)
akecji spolki (...) S.A. w B. na (...) akcje spolki (...) S.A. w L., zawartej na postawie ustawy z dnia 7 wrzeénia 2007
r. o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spolek sektora elektroenergetycznego
i wydanego na podstawie tej ustawy rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z 19 lutego 2008 r. w sprawie
sposobu okre$lenia liczby akcji spdtki konsolidowanej podlegajacych zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji
lub prawa do akeji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujgcej. Powotujac na nabycie od W. S. (1), umowa
z dnia 9 marca 2011 r., wskazanej wierzytelnoSci, powodowa spotka twierdzila, ze wskazana umowa zamiany akcji
spotki konsolidowanej nie miata charakteru ekwiwalentnego. W sposob naruszajacy powolane przepisy, pozwany
zastosowal bowiem jednostronna redukcje akeji spotki konsolidujacej w sytuacji przewidzianej art. 3 ust. 3 powolanej



ustawy oraz w § 2 ust. 3 rozporzadzenia. Nie wykladajac tych przepiséw w sposob prawidlowy, pomijajac ponadto
pozostale postanowienia tych aktow prawnych oraz ich cel, pozwany nabyl od W. S. (1) akcje o wartosci znacznie
przekraczajacej akcje oddane w ramach przeprowadzonej zamiany. Doprowadzit tym samym do powstania po
stronie akcjonariusza sp6tki konsolidowanej szkody polegajacej na utracie akcji, zamiana ktoérych nie wigzala sie
z nabyciem réwnowartoSciowych akcji spotki konsolidujacej. Wedlug powodki, zaniechanie zastosowania redukcji
nie tylko po stronie akcji spotki konsolidujacej, okreslonej w powolanych przepisach, ale réwniez po stronie
akeji spotki konsolidowanej, bylo bezprawne i pozostawalo w bezposrednim zwiazku przyczynowym z doznaniem
szkody majatkowej przez W. S. (1), polegajacej na stracie 3466 akcji spo6tki konsolidowanej bez odpowiedniego
przysporzenia w akcjach spo6lki konsolidujgcej. Wadliwa wykladnia i zastosowanie przepisow powolanych aktéw
prawnych, polegajaca na jednostronnej tylko redukeji akcji spotki konsolidujacej, stanowila, wedlug powodki, czyn
niedozwolony z art. 417 k.c. Chodzilo bowiem o realizacje zadan z zakresu wykonywania wladzy publicznej przez
Ministra Skarbu Panistwa przy realizacji przepisow powolanej ustawy konsolidacyjnej, z ktérych nie wynikato,
aby redukcja akcji miala charakter jednostronny oraz by ich zamiana mogla by¢ przeprowadzona ze szkoda dla
akcjonariusza spoétki konsolidowanej. Powodka zaprzeczala, aby W. S. (1) mial §wiadomo$¢ zawierania umowy
zamiany na tak krzywdzacych warunkach. Nie zostal bowiem poinformowany o zakresie i niekorzystnych dla siebie
skutkach zastosowania jednostronnej tylko redukeji akcji spo6iki konsolidujacej. Podnosila takze, ze wykladania
przepisow powolanych aktow prawnych powinna by¢ dokonywana zgodnie z zasadami Konstytucji RP, postanowienia
ktdrej sprzeciwiaja sie nieréwnemu traktowaniu uczestnikéw obrotu prawnego, ich wywlaszczaniu bez Swiadczenia
wzajemnego ze strony Skarbu Panstwa, ktory na podstawie art. 417 k.c. ponosi majatkowa odpowiedzialnoéc za szkody
spowodowane bezprawnym dzialaniem swoich organow, w tym za doprowadzenie przez Ministra Skarbu Panstwa do
zawarcia umowy zamiany akcji w sposob sprzeczny z powolang ustawg konsolidacyjna i rozporzadzeniem wydanym na
jej podstawie. Wedlug powddki, wyktadania tych przepisow, zakladajaca dopuszczalno$é jednostronnej redukeji akeji
tylko spélki konsolidujacej, ktéra zostala przyjeta przez Ministra Skarbu Panstwa, wbrew deklaracjom skladanym
w procesie legislacyjnym, byla sprzeczna z przepisami Konstytucji RP. Nie zaslugiwala wiec na uwzglednienie i
uzasadniala przyjecie, ze na podstawie art. 417 k.c., Skarbu Panstwa zobowigzany jest do naprawienia szkody, ktorej
W. S. (1) doznal wskutek zawarcia niekorzystnej umowy zamiany akcji, ewentualnie ze podnosi odpowiedzialno§é
przewidziang art. 415 k.c. lub art. 471 k.c. Po stronie Ministra Skarbu Panstwa powddka sie bowiem dopatrywala
zawinionego dzialania nakierowanego na uzyskanie przez Skarb Panstwa dodatkowej korzyéci wskutek zawarcia
umowy zamiany akcji nalezacych do W. S. (1). Twierdzita ponadto, powolujac sie na orzecznictwo dotyczace realizacji
art. 36 i nast. ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji, ze ustawa konsolidacyjna nalozyta
na strone pozwang obowiazek zawarcia umowy zamiany ekwiwalentnych akcji, jak tez ze jego naruszenie przez
Skarb Panistwa stanowilo dodatkowa podstawe zasadnoSci roszczenia odszkodowawczego, nabytego przez powodke od
poszkodowanego W. S. (1). W toku postepowania jako kolejna podstawa prawna tego roszczenia wskazywany byt art.
405 k.c. Powddka podnosila bowiem, ze zawarcie umowy zamiany z naruszeniem obowiazku zastosowania podwdjnej
redukeji akcji stanowilo przyczyne niewaznosci tej umowy w czeéci, w ktorej za przeniesione na Skarb Panstwa
akcje spotki konsolidowanej, poszkodowany nie dostal ekwiwalentnych akcji spotki konsolidujacej. Wysoko$é
odszkodowania dochodzonego pozwem zostala okreslona poprzez wyliczenie wartoéci 1920 akeji spoiki (...) S.A. wB.,
ktora przejela spotke konsolidowana po zawarciu wskazanej umowy zamiany. Powodka podnosila, ze poszkodowany
moglby uzyskacé akcje tej spotki za 3466 akcji spotki konsolidowanej, ktore utracit wskutek zawarcia spornej umowy ze
Skarbem Panstwa. Powolywala sie ponadto na korzystna dla siebie wykladnie ustawy konsolidacyjnej i rozporzadzenia
wykonawczego, zaprezentowang przez Sad Apelacyjny w Warszawie w uzasadnieniu wyroku z dnia 7 wrze$nia 2012
r., wydanego w sprawie VIA Ca 436/12.

Pozwany wnosit o oddalenie powodztwa. Zaprzeczal bowiem, aby ustawa konsolidacyjna przewidywala mozliwo$é
zastosowania podwdjnej redukeji akeji w sytuacji okreélonej art. 2 ust. 3 tej ustawy w sytuacji, gdy z pozostalych jej
postanowien, jak tez z rozporzadzenia wykonawczego, wynika, ze przedmiotem zamiany byly wszystkie akcje nalezace
do akcjonariusza, ktory zlozyl wniosek o zawarcie umowy zamiany. Pozwany zaprzeczal wiec, aby zastosowanie tylko
jednostronnej redukeji akeji przy zawieraniu umowy zamiany z dnia 6 sierpnia 2010 r. naruszalo przepisy powolanej
ustawy i rozporzadzenia wykonawczego. Nie dostrzegajac bezprawnos$ci w dzialaniu Ministra Skarbu Panstwa,
pozwany wskazywal, ze zrodlem szkody opisanej w pozwie bylo zawarcie umowy przez obie strony, podpisanie ktorej



nie bylo wykonywaniem wladzy publicznej, ani tez §wiadomym dzialaniem ukierunkowanym na wyrzadzenie szkody
w sytuacji, gdy warunki umowy byly znane W. S. (1), ktéry nie zglaszal w tym zakresie zadnych zastrzezen. Pozwany
zaprzeczal, aby podstawe zgdania pozwu mogl stanowié art. 471 k.c. Kwestionowal, by pozwany Skarb Panstwa bez
podstawy prawnej zostal wzbogacony kosztem osoby, od ktorej powddka nabyla wierzytelno$é dochodzona pozwem.
Wskazywal ponadto, ze czynnoSci zwigzane z przekazaniem drugiej stronie umowy warunkéw jej zawarcia byly
wykonywane przez spotke konsolidujaca, nieprawidlowe dzialanie ktérej nie moze uzasadniaé odpowiedzialnoS$ci
Skarbu Panstwa z tytulu deliktu albo z bezpodstawnego wzbogacenia. Podwazajac podnoszona przez powodowa
spotke czesciowa niewazno$é umowy zamiany z 6 sierpnia 2010 r., strona pozwana powolywal sie ponadto na
stanowisko zaprezentowane przez Sad Apelacyjny w Warszawie w wyroku z dnia23 pazdziernika 2012 r., wydanym
w sprawie IA Ca 225/12, w ktérym przyjete zostalo, ze w przepisach ustawy konsolidacyjnej nie zostala przewidziana
dwustronna redukcja zamienianych akcji, ze wskazaniem, ze przyjecie odmienne wykladni przepisow powolanej
ustawy i rozporzadzenia wykonawczego uniemozliwialoby realizacje mechanizmu takiej zamiany, ktéra realizowala
ograniczenie procentowe ustanowione w art. 2 ust. 3 tej ustawy.

Wyrokiem z dnia 21 pazdziernika 2013 r. Sad Okregowy oddalil zadanie pozwu i zasadzil od powodki na
rzecz Prokuratorii Generalnej Skarbu Panstwa kwote 7200 zl tytulem zwrotu kosztoéw procesu. Na podstawie
dokumentow zlozonych przy pozwie, Sad Okregowy ustalil, ze realizujac zadania zwiazane z konsolidacja sektora
elektroenergetycznego zgodnie z powolana ustawa z dnia 7 wrze$nia 2007 r. i rozporzadzeniem wykonawczy, pozwany
Skarb Panstwa zawart umowe zamiany wszystkich 11311 nalezacych do W. S. (2) akcji sp6lki konsolidowanej (...) S.A.z
siedziba w B. na 7924 akcje sp6lki konsolidujacej (...) S.A., ktora zostala nastepnie przeksztalconaw (...) S.A. Zamiana
zostata dokonana zgodnie z § 2 ust. 3 powolanego rozporzadzenia. Akcje spolki konsolidowanej przeznaczone dla
akcjonariuszy spétki konsolidujgcej nie mogly bowiem przekroczy¢ 15 % liczby akcji objetych przez Skarb Panistwa w
spolce konsolidujacej w zamian za wniesione akcje sp6iki konsolidowanej, stosownie do art. 3 ust. 3 powolanej ustawy.
Ponadto Sad Okregowy ustalil, ze powodowa spdtka nabyta od W. S. (1) roszczenie o naprawienie szkody o warto$ci
okreslonej wzadaniu pozwu, wywolanej zawarciem umowy zamiany z dnia 6 sierpnia 2010 r. na wskazanych zasadach.

Oceniajac znaczenie prawne ustalonych okoliczno$ci, Sad Okregowy nie dopatrzyt sie podstaw do uwzglednienia
powddztwa na ktorejkolwiek podstawie wskazywanej przez powodke. Wykladajgc bowiem przepisy powolanej ustawy
i rozporzadzenia wykonawczego w sposob zgodny ze stanowiskiem wyrazonym przez Sad Apelacyjny w Warszawie
w powolanym wyroku z 23 pazdziernika 2012 r., IA Ca 225/12, Sad Okregowy przyjal, ze proporcjonalna redukcja
akcji, konieczno$¢ zastosowania ktorej wynikala z art. 3 ust. 3 ustawy konsolidacyjnej, zostala przeprowadzona
zgodnie z zasadami okre$lonymi w § 2 rozporzadzenia, w ktérym przewidziana zostala wylacznie redukeja akcji spotki
konsolidujacej. Nie zostala natomiast wprowadzona redukcja dwustronna, obejmujaca réwniez zmniejszenie liczby
akcji spolki konsolidowanej. Sad Okregowy odwotal sie do regut wykladni jezykowej powolanych przepiséw. Wskazal
w szczegdlnodci, ze przewidziana w § 2 ust. 3 rozporzadzenia proporcjonalna redukcja akeji zostala jednoznacznie
odniesiona do akcji spotki konsolidujacej. Chodzito bowiem, jak wskazal Sad Okregowy, o realizacje normy art.
3 ust. 3 ustawy, w ktorej zostalo wprowadzone rozwigzanie umozliwiajace przyznanie akcjonariuszom spotki
konsolidowanej nie wiecej niz 15 % akcji objetych przez Skarb Panstwa w spolce konsolidujacej w zamian za akcje
spoiki konsolidowanej. Wedtug Sadu Okregowego, przyjecie dwustronnej redukeji uniemozliwiloby realizacje funkeji
powolanego przepisu. Prowadzitoby bowiem do sytuacji, w ktorej przewidziany w powolanej ustawie mechanizm
zamiany akeji nie moglby zostaé zrealizowany zgodnie z jej celem. Nie dopatrujac sie po stronie pozwanego naruszenia
tych przepisow, Sad Okregowy uznal, ze zawarcie umowy zamiany z dnia 6 sierpnia 2010 r. na zasadach niekorzystnych
dla W. S. (1), nie moglo byé¢ uznane za delikt Skarbu Panstwa przewidziany at. 417 k.c., ani ré6wniez za czyn
niedozwolony z art. 415 k.c. Nie stanowilo ponadto nienalezytego wykonania ze strony Skarbu Panstwa obowiazku
zawarcia umowy zamiany zgodnie z tre$cia powolanej ustawy i rozporzadzenia wykonawczego. ROwniez wiec w art. 471
k.c. Sad Okregowy nie dopatrzyl sie podstawy prawnej uzasadniajacej wydanie wyroku uwzgledniajacego powodztwo.

W konficowej czeéci uzasadnienia zostalo ponadto wskazane, ze podstawy takiej nie moglt ponadto stanowié art.417"
§ 1 k.c. Nie zostalo bowiem dotad wykazane wlaciwym orzeczeniem, aby zapisy ustawy i rozporzadzenia, ktore
stanowily podstawe zastosowania jednostronnej redukcji akcji spotki konsolidujacej, zostaly uznane za sprzeczne
z Konstytucja RP. Nie wypowiadajac sie o zgodnos$ci tych regulacji z powolywanymi przez powodke przepisami



Konstytucji RP, w tym z zasada rownoSci, ochrony prawa wlasnoS$ci i wywlaszczania za stuszng rekompensata, Sad
Okregowy wskazal na kompetencje Trybunalu Konstytucyjnego, ktéry nie wydal dotad orzeczenia podwazajacego
konstytucyjno$¢ powolanych przepiséw ustawy konsolidacyjnej i rozporzadzenia wykonawczego. O kosztach procesu
orzekl natomiast zgodnie z zasada odpowiedzialnoSci za wynik sprawy z art. 98 k.p.c.

Apelacje od wyroku Sadu Okregowego wniosta powddka. Zaskarzajac ten wyrok w caloSci, zarzucila Sadowi
Okregowemu naruszenie art. 3 ust. 3, art. 5 ust. 1 i art. 8 powolanej ustawy konsolidacyjnej z dnia 7 wrzeSnia
2007 1., jak tez § 2 ust. 2 i 3 rozporzadzenia wykonawczego do tej ustawy poprzez bledne przyjecie, naruszajgce
zasady jezykowej, funkcjonalnej i systemowej wykladni prawa, ze zostala w nich dopuszczona jednostronna redukcja
zamienianych akcji spotki konsolidujacej na potrzeby ustalenia treSci uméw zamiany, ktére zostaly zawarte wskutek
zlozenia wniosku przewidzianego art. 5 powolanej ustawy, jak tez ze powolane przepisy nie przewidywaly dokonania
redukcji dwustronnej, w ramach ktdrej liczba akcji spotki konsolidowanej, objeta takg zamiang, zostalaby ograniczona
do wielko$ci odpowiadajacej wartosci akeji spdtki konsolidujacej. Nastepny zarzut apelacji dotyczyl naruszenia
przez Sad Okregowy art. 9 tejze ustawy poprzez pominiecie znaczenia tego przepisu przy wykladni powolanych
aktow prawnych, w tym wskazanego rozporzadzenia wykonawczego. Kolejny zarzut dotyczyl naruszenia przez Sad
Okregowy § 18 ust. 3 rozporzadzenia wykonawczego poprzez pominiecie znaczenie tego przepisu przy ocenie zasad
redukcji akcji, w tym przeoczenie tej cze$ci wskazanego przepisu, w ktorej w sposodb bezposéredni liczba akcji
spotki konsolidowanej, udostepnianych za akcje spdtki konsolidujacej w umowie zamiany, zostala wyodrebniona
od liczby akcji spélki konsolidowanej, ktére musialy zostaé¢ przedstawione do zamiany przez akcjonariusza spotki
konsolidowanej. W nastepnej kolejnoSci apelacja zostala oparta na zarzucie naruszenia przez Sad Okregowy art. 603
k.c. w zw. z art. 5 ust. 1 ustawy konsolidujacej i w zw. z 20 rozporzadzenia wykonawczego przez sprzeczne z tymi
przepisami przyjecie, ze Swiadczenia stron umowy zamiany nie musza mie¢ wartosci ekwiwalentnej. Nastepne zarzuty
dotyczyly naruszenia przez Sad Okregowy art. 417 i art. 415 k.c. poprzez bezzasadne uznanie, ze ze strony Skarbu
Panstwa nie bylo zawinionego czynu niedozwolonego oraz ze na podstawie tych przepisow powo6dztwo nie moglo
zosta¢ uwzglednione. Apelacja zostala ponadto oparta na zarzucie naruszenia przez Sad Okregowy art. 471 k.c. w
zw. z art. 5 ust. 1 ustawy konsolidacyjnej poprzez zaniechanie zastosowania tego przepisu przy ocenie zasadnosci
powddztwa, wynikajace z niewla$ciwego uznania, ze po stronie Skarbu Panstwa nie doszlo do niewykonania albo tez
nienalezytego wykonania obowigzku zawarcia umowy zamiany z dnia 6 sierpnia 2010 r. zgodnie z postanowieniami
powolanej ustawy, przewidujgcymi redukcje nie tylko akcji spotki konsolidujacej, ale réwniez konsolidowane;j.
Przedostatni zarzut dotyczyl sprzecznego z art. 227 w zw. z art. 217 § 3 k.p.c. oddalenia przez Sad Okregowy
wnioskéw dowodowych zgloszonych przez powodke na potrzeby ustalenia wielkoSci szkody doznanej przez W. S. (1),
w tym wniosku o przeprowadzenie dowodu z opinii bieglego, ktéry zmierzal do ustalenia wartoéci akeji utraconych
przez poszkodowanego bez $§wiadczenia wzajemnego ze strony pozwanego Skarbu Panhstwa. Ostatni zarzut dotyczyl
za$ sprzecznego z art. 328 § 2 k.p.c. zaniechania podania prawnego uzasadnienia oddalenia powddztwa, w tym
odniesienia sie przez Sad Okregowy do wykladni powolanych przepiséw, wskazywanej przez powodke w pozwie
oraz dalszych pismach procesowych. Na podstawie podanych zarzutéw skarzgca wnosila o zmiane zaskarzonego
wyroku poprzez zasadzenie na swoja rzecz od Skarbu Panstwa — Ministra Skarbu Panstwa kwoty 82713,60 zl wraz
z ustawowymi odsetkami od 24 listopada 2011 r. do daty zaplaty oraz obciazenie pozwanego poniesionymi kosztami
procesu za obie instancje, ewentualnie o jego uchylenie i przekazanie sprawy Sadowi Okregowemu do ponownego jej
rozpoznania oraz rozstrzygniecia o kosztach postepowania apelacyjnego. Na podstawie art. 177 § 1 pkt 1 k.p.c. wnosila
ponadto o zawieszenie postepowania w sprawie do czasu wydania przez Trybunal Konstytucyjny wyroku w sprawie P
16/13, dotyczacego zbadania zgodnosci z Konstytucja powolanych w apelacji przepiséw ustawy konsolidacyjnej oraz
wydanego na jej postawie rozporzadzenia wykonawczego.

W odpowiedzi na apelacje pozwany wnosit o jej oddalenie, takze w cze$ci dotyczacej wniosku o zawieszenie
postepowania, jak tez obcigzenie powddki poniesionymi kosztami postepowania apelacyjnego.

Uwzgledniajac wniosek zgloszony w apelacji, postanowieniem z dnia 9 wrze$nia 2014 r., na podstawie art. 177 § 1
pkt 1 k.p.c. Sad Apelacyjny zawiesil postepowanie w sprawie do czasu rozpoznania przez Trybunal Konstytucyjny
pytania prawnego w sprawie P 16/13. Postanowieniem z dnia 10 kwietnia 2015 r. zawieszone postepowanie zostalo



podjete. Postanowieniem z dnia 12 marca 2015 r., Trybunal Konstytucyjny zakonczyl bowiem postepowanie w
powolanej sprawie poprzez jego umorzenie ze wzgledu na niedopuszczalno$¢ wydania wyroku (k: 1601 i nast.).
Po podjeciu postepowania strony podtrzymaly swoje stanowiska. W piSmie z dnia 30 kwietnia 2015 r., powodka
powolywala bowiem prezentowane wczeéniej zarzuty i argumenty. Powolywala sie dodatkowo takze na stanowisko,
ktoére przedstawiciele Sejmu RP zajmowali w powolanej sprawie przed Trybunalem Konstytucyjnym. Szczegolnie
eksponowane byly argumenty zwigzane z taka wykladnig powolanej ustawy konsolidacyjnej i rozporzadzenia
wykonawczego, ktéra dopuszczala dwustronng redukcje zamienianych akcji, majaca na celu spehlienie przez obie
strony umowy zamiany ekwiwalentnych §wiadczen oraz miala wykaza¢ niewazno$¢ tej umowy w czesci dotyczacej
akcji spolki konsolidowanej, za przeniesienie ktérych poszkodowany nie uzyskal od Skarbu Panstwa akcji spo6tki
konsolidujacej tej samej wartos$ci. Powodka na tej podstawie podtrzymywala twierdzenie, ze w podanym zakresie
przysporzenie po stronie pozwanego Skarbu Panstwa mialo charakter bezpodstawny oraz ze zostalo uzyskane kosztem
W. S. (1), ktérego strata nie zostala w zaden sposéb wyréwnana.

Sad Apelacyjny zwazyl, co nastepuje:

Apelacja nie zastlugiwala na uwzglednienie. Ustalenia faktyczne, ktére Sad Okregowy przyjal za podstawe oddalenia
powddztwa, byly prawidlowe i wystarczajace. Wszystkie wynikaly z dokumentoéw zlozonych przez strony. Nie byly
zreszta spore pomiedzy stronami i nie zostaly zakwestionowane w apelacji. W caloSci zostaly wiec przyjete za
podstawe rozstrzygniecia o jej zasadnoSci. Sprowadzaly sie bowiem do okreslenia tresci i skutkbw umowy zamiany,
ktora zostala zawarta w dniu 6 sierpnia 2010 r. pomiedzy W. S. (1) a Skarbem Panstwa reprezentowanym przez
Ministra Skarbu Panistwa. Przedmiot tej umowy dotyczyt zamiany wszystkim akeji, w liczbie (...), ktére wskazany
wspolnik spoélki konsolidowanej (...) Kopalnia (...) z siedzibg w B. zgodzil sie zamieni¢ na 7942 akcji spotki
konsolidujacej (...) S.A. w L. w ramach realizowania przez Skarb Panstwa dzialan konsolidujacych spoltki sektora
elektroenergetycznego, zgodnie z powolang ustawa z dnia 7 wrze$nia 2007 r. i rozporzadzeniem wykonawczym.
Uzupelniajac nieznacznie ustalenia Sadu Okregowego, nalez tylko wskaza¢ na to, ze z dowodéow zlozonych przy
pozwie nie wynika, aby przed nabyciem przez powddke wierzytelno$ci stanowigcej przedmiot tej sprawy, umowa
cesji z dnia 9 marca 2011 r., skuteczno$¢ ktérej nie byla podwazana przez Skarb Panstwa, W. S. (1) wyrazal swoje
niezadowolenie z warunkéw podpisanej umowy zamiany, w szczegolno$ci by kwestionowal ekwiwalentno$¢ zawartych
w niej rozporzadzen. Oddalenie przez Sad Okregowy dowodow, ktére zmierzaly do wykazania takiego twierdzenia,
spowodowalo ponadto, Ze nie zostalo ono potwierdzone z zachowaniem zasad przewidzianych dla wykazywania faktow
wymagajacych wiedzy specjalnej, czyli przy wykorzystaniu dowodu z opinii wlasciwego bieglego. W przekonaniu Sadu
Apelacyjnego, wykazywanie tej tezy nie bylo w tej sprawie niezbedne. Z przyczyn zwiazanych wylacznie z prawng oceng
okolicznos$ci podanych na uzasadnienie zadania, nie zaslugiwalo ono na uwzglednienie. Przeciwko jego zasadno$ci
przemawialo ponadto zastosowanie wadliwej konstrukeji powodztwa oraz zawarte w nim sprzecznoSci logiczne. Z
tych tez powoddéw nie zachodzila potrzeba podejmowania czynnoSci majacych na celu ustalenie wysokos$ci szkody
opisanej w pozwie. Zarzut naruszenia przez Sad Okregowy art. 227 w zw. z art. 217 § 3 i art. 278 k.p.c. nie byl wiec
zasadny i nie zashugiwal na uwzglednienie. Nie byl zresztg wystarczajacy. W apelacji nie zostal bowiem zamieszczony
wniosek z art. 381 k.p.c. o rozpoznanie przez Sad Apelacyjny postanowienia, ktorym Sad Okregowy oddalil wniosek
o dowod z opinii bieglego, ktory nie zostal ponowiony przez powodke. Nie domagajac sie przeprowadzenia przez
Sad Apelacyjny takiego dowodu w sytuacji, gdy nie bylo innych powodéw do uchylenia zaskarzonego wyroku i
przekazania sprawy do ponownego rozpoznania przez Sad Okregowy, skarzaca nie byla w tej sprawie w stanie
wykaza¢ tezy postawionej w apelacji. Odwolywanie sie przez powodke do zasady proporcjonalno$ci, oparte na
porownaniu liczby akeji objetych przez Skarb Panstwa w podwyzszonym kapitale zakladowym spoétki konsolidujacej,
wynoszacej 79979856, do zamienionych 79005000 akeji spolki konsolidowanej, w sposdb arytmetyczny pozwolilo
tylko na wykazanie tezy wskazujacej liczbe akcji spotki konsolidowanej, jaka W. S. (1) méglby uzyskaé na podstawie
umowy zamiany w wypadku zastosowania tej samej proporcji. W ten wlaénie sposéb powodka usilowala wykazac,
ze poszkodowany utracil 3466 akcji spotki konsolidowanej bez uzyskania ekwiwalentnego $wiadczenia. Nie wykazala
jednak, by warto$¢ akeji, ktore stanowily przedmiot zamiany, nie byla ekwiwalentna w istotnym prawnie wymiarze.
Nie podejmujac potrzebnej w tym zakresie inicjatywy dowodowej we wnioskach apelacji, pozbawila sie mozno$ci
wykazania postawionej tezy w postepowaniu apelacyjnym. Réznica w zakresie liczby zamienionych akgcji, jakkolwiek



oczywista, nie mogla jednak wykazaé tak istotnej réznicy ich wartoéci. Taka teza nie zostala wykazana odpowiednimi
dowodami. Nie mogla tez zostaé potraktowana jako istotny element podstawy faktycznej orzeczenia o zasadnoSci
zadania pozwu i apelacji. Nawet wykazujac sposob obliczenia wysoko$ci kwoty objetej pozwem, powoddka odwolywata
sie do potencjalnej mozliwo$ci nabycia przez W. S. (1) 1920 akgji (...) S.A. w B., ktdra przejela spotke konsolidowana,
w zamian za 3466 akcji tej spolki, ktore zostaly przeniesione na Skarb Panistwa na podstawie spornej umowy zamiany
z dnia 6 sierpnia 2010 r. Uprawdopodobnione w ten sposéb tylko zostala rézna liczba zamienianych akcji. Nie
zostala za$§ wykazana istotna rbznica ich wartoSci. Na czeSciowe uwzglednienie zastugiwal natomiast drugi zarzut
naruszenia prawa procesowego, dotyczacy wywiazania sie przez Sad Okregowy z obowigzku okre§lonego w art. 328 §
2 k.p.c., ktéry obejmuje nie tylko wskazanie podstawy faktycznej oraz prawnej wyroku rozstrzygajacego o zasadno$ci
powodztwa, ale tez ustosunkowanie sie do zarzutdéw oraz argumentéw, na ktére powolywala sie kazda ze stron.
Sprowadzajac motywy uzasadnienia wyroku do podstawowych elementéw okreslajacych wskazane podstawy jego
wydania, Sad Okregowy nie wywigzal sie nalezycie z obowigzku wynikajacego w powolanego przepisu. Uchybienie
to nie mialo jednak istotnego wplywu na ocene zasadnosci apelacji. Zostalo bowiem przyjete w praktyce, ze braki w
zakresie uzasadnienia tylko woéwczas przemawiaja za uchyleniem zaskarzonego wyroku do ponownego rozpoznania
sprawy, jezeli uniemozliwiaja przeprowadzenie jego pelnej kontroli instancyjnej przez sad drugiej instancji (wyrok
z dnia 6 lipca 2011 r., I CSK 67/11, wyrok z dnia 3 lutego 2012 r., IUK 290/11, wyrok z dnia 14 lutego 2012, II PK
139/11; wyrok Sadu Apelacyjnego we Wroclawiu z dnia 8 marca 2012 r., IA Ca 141/12 i wyrok Sadu Apelacyjnego
w Bialymstoku z dnia 28 sierpnia 2012 r., IITA Ua 384/12). Uchybienie ze strony Sadu Okregowego uzasadnialo
wiec uzupelienie motywoéw podanych w jego uzasadnieniu poprzez pelniejszg ocene argumentacji powolywanej
przez skarzaca, przede wszystkim w zakresie wykladni przepiséw ustawy konsolidacyjnej z 7 wrzeénia 2007 r. i
wydanego na jej podstawie rozporzadzenia wykonawczego z 19 lutego 2008 r. Wykladajac przepisy wskazanych aktow
prawnych, nalezalo przy tym przyjac, ze na date prawomocnego orzekania w tej sprawie, nie zostalo stwierdzone
przez Trybunal Konstytucyjny, aby ktorykolwiek z powolanych w apelacji przepiséw obu tych aktéw prawnych
byt sprzeczny z przepisami Konstytucji RP, na ktore strona powodowa powolywala sie w uzasadnieniu apelacji.
Postanowieniem z dnia 12 marca 2015 r., wydanym w sprawie P 16/13, Trybunatl Konstytucyjny umorzyl bowiem
postepowanie wywolane pytaniem o zgodno$¢ powolanych w apelacji przepisow ustawy konsolidacyjnej z dnia 7
wrze$nia 2007 r. i rozporzadzenia wykonawczego ze wskazanymi przepisami Konstytucji RP. Zakonczenie tego
postepowania umozliwialo podjecie zawieszonego uprzednio postepowania w sprawie i rozstrzygniecie o zasadnosci
apelacji. Nie podzielajac podniesionych w niej zarzutow, dotyczacych naruszenia prawa materialnego, Sad Apelacyjny
nie znalaz} jednak podstaw do jej uwzglednienia.

Przede wszystkim nie zostala podzielona przez Sad Apelacyjny teza, aby z postanowien zawartych w ustawie
konsolidacyjnej i rozporzadzeniu wynikal bezwzgledny obowiazek zastosowania dwustronnej redukcji akeji
podlegajacych zamianie na zasadach okre§lonych w tych aktach prawnych. Powolang ustawa zostaly okre$lone
w szczegblnoSci zasady zamiany akcji posiadanych przez uprawnionych akcjonariuszy lub zamiany prawa do
ekwiwalentu w zwigzku z procesem konsolidacji spolek sektora elektroenergetycznego, realizacja ktérego stanowila
ratio legis tej ustawy. Istotny dla skuteczno$ci tej konsolidacji zapis zostal wprowadzony w art. 3 ust. 3 powolanej
ustawy. Z przepisu tego wynika bowiem, ze suma akcji spétki konsolidujacej, udostepnianych uprawnionym
pracownikom spdtki konsolidujacej, ich spadkobiercom oraz uprawnionym akcjonariuszom, na zasadach okre$lonych
w ustawie, w tym przez zamiane akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej, nie moze przekroczy¢ 15 %
liczby akcji objetych przez Skarb Panstwa w spdlce konsolidujacej w zamian za wniesione akcje spolki konsolidowane;.
W powolanej ustawie nie zostaly za$ uregulowane dokladniejsze zasady realizacji ograniczenia zawartego w art. 3 ust.
3 ustawy. Szczegolowy sposob okreslenia liczby akcji podlegajacych takiej zamianie zostal natomiast uregulowany
przede wszystkim w § 2 rozporzadzenia Ministra Skarbu Panistwa z dnia 19 lutego 2008, ktore zostalo wydane zgodnie
z art. 8 ust. 1 ustawy. Zaden przepis powolanych aktéw prawnych nie przemawial za zasadnoécig tezy zakladajacej
bezwzgledna konieczno$ci zastosowania przy umowach zamiany zawieranych zgodnie z tymi przepisami dwustronnej
redukeji akcji podlegajacych zamianie. Odmienne stanowisko skarzacej nie zaslugiwalo na uwzglednienie. Nie
wynikalo bowiem ani z jezykowej, ani funkcjonalnej czy tez celowosciowej wykladni przepisow powolanych aktow
prawnych.



Zadnych watpliwoéci nie pozostawia tresci art. 5 ust. 1 powolanej ustawy. Z przepisu tego jasno bowiem wynika,
ze warunkiem koniecznym skorzystania przez uprawnionych pracownikéw i akcjonariuszy spo6tki konsolidowanej z
prawa do zamiany na akcje spo6iki konsolidujacej, jest zlozenie o§wiadczenia o zamiarze zamiany wszystkich akcji
w spoélce konsolidowanej. Nie ulega kwestii, ze wskazane wymaganie zostalo wprowadzone nowelizacja z dnia 19
grudnia 2008 r. o zmianie ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji oraz ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r., ktéra
weszla w zycie z dniem 12 lutego 2009 r. Z art. 5 tej ustawy nie wynikalo jednak, aby przy zawieraniu uméw
zamiany akcji spotki konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej, zastosowanie znajdowalo dawne brzemiennie
art. 5 ustawy. Takie rozwiazanie miedzyczasowe zostalo natomiast uzyte w odniesieniu do zamiany prawa do
ekwiwalentu na akcje. W sytuacji, gdy umowa zamiany pomiedzy W. S. (1) a Skarbem Panstwa zostala zawarta po
wejSciu w zycie wskazanej nowelizacji, warunek zlozenia przez akcjonariusza spotki konsolidowanej o§wiadczenia o
zamianie wszystkich posiadanych akcji tej spotki musiat zostaé wypelniony i zostat zrealizowany. Umowa zamiany z
6 sierpnia 2010 r. obejmowala bowiem wszystkie akcje, jakie W. S. (1) posiadal w spotce (...) S.A. w B.. Konieczno$c
wypelienia wskazanego warunku byla uzasadniona trescia art. 3 ust. 3 ustawy. Posrednio wskazywala ponadto na
niedopuszczalno$¢ stosowania dwustronnej redukeji akcji podlegajacych takiej zamianie. Zakaz redukowania akcji
spolki konsolidowanej przy stosowaniu ograniczenia wynikajacego z powolanego przepisu nie zostal zapisany wprost
wjego treéci, podobnie jak nakaz proporcjonalnego redukowania akcji spotki konsolidujacej, ktory zostal uregulowany
w rozporzadzeniu wykonawczym. W ocenie Sadu Apelacyjnego, odczytywanie normatywnego zapisu zawartego w
treéci art. 3 ust. 3 ustawy w sposéb poséredni, wynikajacy z konieczno$ci nadania temu przepisowi logicznego
znaczenia, wskazywalo za konieczno$cia uznania, ze taki zakaz zostal w tym przepisie wprowadzony. Wyznaczenie
bowiem progu 15 % liczby akcji objetych przez Skarb Panstwa w spolce konsolidujacej przy realizacji konsolidacji
spolek sektora elektroenergetycznego, oparte zostalo na liczbie akeji spotki konsolidowanej, w tym zamienionych
na akcje wniesione w zamian za akcje spdlki konsolidowanej. Gdyby wiec umowa zamiany takich akcji miala zostac
oparta na zastosowaniu redukcji akcji spotki konsolidowanej, do poziomu dokladnie odpowiadajacego warto$ci
zamienionych akcji spotki konsolidujacej, ograniczenie liczby akeji spolki konsolidowanej musialoby sie przelozy¢ na
ograniczenie liczby akcji spotki konsolidujacej, nawet ponizej tego progu, ktory zostal przyjety w art. 3 ust. 3 ustawy.
Odnoszac to stwierdzenie do okolicznoSci rozpoznanej sprawy, akceptacja stanowiska skarzacej musialaby prowadzi¢
do wniosku, ze przy ograniczeniu liczby akcji spoétki (...) S.A., ktérych bylo 790500 przy konsolidacji tej spoiki,
Skarb Panstwa objalby mniejsza liczbe akcji spotki konsolidujacej niz nabyte 79979856 akcji tej spotki w stopniu
wprost proporcjonalnym do poziomu redukeji akeji spotki konsolidowanej. Zastosowanie takiej redukcji nie mogloby
pozwoli¢ na przeznaczenie 15 % akcji spotki konsolidujacej dla akcjonariuszy spotki konsolidowanej. Ograniczaloby
ponadto zakladany przez ustawodawce zakres konsolidacji realizowanej zgodnie z przepisami ustawy i rozporzadzenia
wykonawczego Ministra Skarbu Panstwa. Pomijajac wskazana zalezno$¢, strona skarzgca przeoczyla, ze realizacja
ograniczenia przyjetego w art. 3 ust. 3 ustawy wymagala liczbowego okreSlenia relacji miedzy akcjami spoiki
konsolidujacej i konsolidowanej. Nie zostala natomiast oparta na poréwnaniu wartoSci tych akcji, w szczego6lnoSci
podlegajacych zamianie. Zastosowanie jednostronnej za$ redukcji akcji spéitki konsolidujacej nie wplywalo na
ograniczenie liczby akeji spotki konsolidowanej, ktoére zostaly przeznaczone na objecie przez pozwang akeji spotki
konsolidujacej. Pozwalalo wiec w konsekwencji na przeznaczenie dla akcjonariuszy spo6tki konsolidowanej 15 % akcji
spolki konsolidujacej. Tak wiec nawet z art. 3 ust. 3 ustawy w sposob posredni mozna byto wyprowadzi¢ argumenty
wykazujace, ze zastosowanie dwustronnej redukcji nie byto zgodne z celem i normatywnym znaczeniem tego przepisu.
Wprowadzenie do art. 5 tej ustawy wymogu dotyczacego zlozenia przez uprawnionego zamiaru dokonania zamiany
wszystkich akeji bylo wiec uzasadnione i mialo zastosowanie do tych wszystkich uméw zamiany, ktore byly zawierane
po wejsciu w zycie noweli z 19 grudnia 2008 r. Nie mozna wiec bylo uznaé, ze Sad Okregowy naruszyt art. 3 ust. 3w
zw. z art. 5 ustawy poprzez przyjecie, ze z przepiséw tych nie wynikal nakaz zastosowania dwustronnej redukeji akeji
podlegajacych zamianie zgodnie z zasadami okre§lonymi w ustawie i rozporzadzeniu wykonawczym. Powolanie sie
przez skarzaca na art. 9 ustawy nie byto wystarczajace. Nie uzasadnialo ani zadania pozwu, ani tez apelacji. Przepis
ten nie odnosi sie bowiem w ogole do iloSci akcji podlegajacych zamianie na wniosek uprawnionego akcjonariusza
spolki konsolidowanej. Zostal w nim bowiem uregulowany ogélny mechanizm ustalenia wartosci zamienianych akcji.
Chodzilo o zastosowanie, na potrzeby konsolidacji, w tym zamiany akcji, tej samej metody oraz tozsamego momentu
wyceny akcji spotki konsolidowanej i konsolidujacej. Zastosowanie zasad ich wyceny, okreslonych w powolanym



przepisie, pozwala na spojne oszacowanie warto$ci jednostkowych akeji podlegajacych zamianie, jak rowniez wartosci
wszystkich akeji nabytych przez akcjonariusza spotki konsolidowanej oraz przeniesionych na rzecz Skarbu Panstwa
wskutek zawarcia umowy zamiany. W zalezno$ci od zakresu wymuszonej przez art. 3 ust. 3 ustawy redukcji akeji
spolki konsolidujacej, nie moze wyklucza¢ powstania rozbiezno$ci pomiedzy wskazanymi warto$ciami. Nie moze tym
samym stanowi¢ podstawy prawnej, z ktérej miatby wynika¢ nakaz zastosowania dwustronnej redukcji zamienianych
akcji do poziomu gwarantujacego pelna ich rownowartoé¢. Przeciwnie, podane argumenty wykazuja, ze zastosowanie
zasad wyceny zamienianych akcji z art. 9 ustawy w odniesieniu do redukcji wymuszonej przez ograniczenie przyjete w
art. 3 ust. 3 ustawy, moze prowadzié do sytuacji, w ktérej warto§é zamienianych akcji nie bedzie w pelni ekwiwalentna.
Dodatkowego potwierdzenia trafnos$ci tej tezy mozna doszukaé sie w art. 8 ust. 2 ustawy. Przewidziana w tym przepisie
rowna warto$¢ akcji spotki konsolidujgcej zostala zastrzezona tylko do prawa ekwiwalentu do akcji, czyli do zamiany
dokonywanej na zasadach okreSlonych w art. 6 ustawy, ktory nie mial w tej sprawie zastosowania ze wzgledu na
inny przedmiot umowy zamiany zawartej miedzy W. S. (1) a strona pozwana w dniu 6 sierpnia 2010 r. Chodzilo
bowiem o zamiane akcji spolki (...) brunatnego (...) S.A., nie za$ o zamiane akgcji (...) S.A. na prawo do ekwiwalentu,
ktérego W. nie zamienial powolang umowa. Jesli wiec skarzaca podstawy prawnej redukcji dwustronnej dopatrywata
sie w wykladni a contrario norm zawartych w art. 3 ust. 3 ustawy i § 2 rozporzadzenia, zastosowanie tej samej regul
interpretacji prawnej w odniesieniu do art. 8 ust. 2 ustawy, pozwalalo na zaprzeczenie tezie, jakoby zamiana akcji
spolki konsolidowanej i konsolidujacej musiala dotyczy¢ akeji rownej wartosci. Podobne wnioski mozna wyprowadzic¢
z wykladni treéci powolanych w apelacji przepiséw rozporzadzenia wykonawczego.

Odwolywanie sie przez skarzaca do zapiséw zawartych w ust. 3 § 18 tego rozporzadzenia nie moglo uzasadnia¢ apelacji.
Z tredci tego przepisu wynika, ze w ciagu tygodnia od otrzymania informacji o liczbie akcji spdtki konsolidujacej
przypadajacych w zamian za akcje spo6tki konsolidowanej, na druga ze spolek bioracych udzial w procesie konsolidacji,
dokonywanej na podstawie ustawy i powolanego rozporzadzenia, zostal nalozony obowiazek sporzadzenia listy os6b
uprawnionych do zamiany akcji. Poza danymi okre§lonymi w § 14 ust. 2 tego rozporzadzenia, wskazana lista powinna
zawiera¢ dane dotyczace liczby akeji spotki konsolidowanej zgloszonych do zamiany przez poszczegdlne osoby,
czyli liczbe wszystkich akcji posiadanych przez takie osoby w spoélce konsolidowanej, liczbe akcji tej spotki, ktore
podlegaja zamianie, jak rowniez liczbe akcji spotki konsolidujacej, ktore przypadaja na uprawnionych uczestniczacych
w zamianie dokonywanej na wskazanych zasadach. Z zapisow zawartych w tym przepisie, przy uwzglednieniu
pozostalych regulacji przyjetych w ustawie i rozporzadzeniu nie mozna bylo wyprowadzi¢ argumentu, jakoby liczba
akcji zgloszonych przez akcjonariusza spotki konsolidowanej do takiej zamiany mogla by¢ wieksza niz liczba akcji tej
spotki podlegajacych zamianie, czyli by w przepisach tych aktow prawnych przewidziana zostala réwniez mozliwo$¢
dokonania redukeji akcji spotki konsolidowanej poprzez przeznaczenie do zamiany tylko tych akcji tej spoiki, ktore
odpowiadajg warto$ci pozyskanych akeji spotki konsolidujacej, przy wylaczeniu spod takiej zamiany pozostalych akeji
osoby uprawnionej w spolce konsolidowanej. Uwzglednienie podniesionych argumentéw zwiazanych z wykladnig
art. 3 ust. 3 w zw. z art. 5 ust. 11 art. 8 ust. 2 ustawy, uzasadnialo odmienne okreélenie znaczenia zapisow
zawartych w ust. 2 § 18 rozporzadzenia. W przepisie tym zostal wprowadzony obowiazek podania do wiadomoéci
osoOb zainteresowanych liczby akcji zgloszonych do zamiany oraz liczba akeji spotki konsolidowanej, ktére zostaly
objete zamiang w zamian za podana na tej samej liscie liczbe akeji spotki konsolidujacej. Przepis ten nie mog} zostaé
uznany za podstawa zastosowania dwustronnej redukcji na potrzeby ustalenia przedmiotu umowy z 6 sierpnia 2010
r. Lista sporzadzona jego na podstawie spelniata natomiast istotng funkcje informacyjna. Uzyskujac bowiem przed
podpisaniem umowy zamiany informacje o liczbie akcji spotki konsolidujacej, ktdre zostaly przyznane uprawnionemu
w zamian za wszystkie posiadane akcje spolki, ktora podlegala konsolidacji, przy wykorzystaniu ogélnej liczby akeji
tej spolki, ktére zostaly objete zamiang dokonywana z udzialem pozostatych akcjonariuszy tej spotki, kazdy z nich
mogt ustali¢, jaka liczbe akeji moglby uzyskaé, gdyby nie zachodzila konieczno$¢ zastosowania redukeji akeji spotki
konsolidujacej. Majac wiec wiedze o liczbie akcji, ktore zostaly przydzielone akcjonariuszowi sp6tki konsolidujacej w
zamian za zamiane wszystkich posiadanych akcji tej spoiki, takze W. S. (1), przy dolozeniu odpowiedniej starannoéci,
mial mozliwo$¢ proporcjonalnego, nie zas kwotowego, obliczenia ewentualnej swojej straty, dokladnie w takich sam
sposob, w jaki powddka wyliczyla w tej sprawie, juz w pozwie, ze bez ekwiwalentu w akcjach spotki konsolidowanej,
W. S. (1) przekazal na rzecz Skarb Panstwa 3466 akcji spolki (...) S.A. w B.. Nawet nie majac wiedzy o kwotowej
réznicy warto$ci zamienionych akeji, mial jednak mozno$¢ zorientowania sie w sposéb proporcjonalny, ze umowa



zostaje zawarta na takich warunkach, w ramach ktérych zasada rownej warto$ci zamieniany akcji nie jest realizowana,
nawet w konkretnej proporcji. Nie bylo wiec podstaw do uznania, ze W. S. (1) zostal pozbawiony mozliwo$ci uzyskania
informacji o tresci i ekonomicznym nawet wymiarze zawieranej transakeji. Dysponujgc tymi informacjami, ktore
zostaly zawarte na liScie sporzadzonej na podstawie ust. 2 § 18 rozporzadzenia wykonawczego, mial mozliwosé
podjecia rozsadnej decyzji albo tez powstrzymania sie od zawarcia nadmiernie niekorzystnej transakcji.

Powolywanie sie przez skarzaca na tre$c ust. 2 § 18 rozporzadzenia nie moglo wykazaé zasadno$ci apelacji. W ust. 3
§ 2 tegoz rozporzadzenia zostaly bowiem wprost uregulowane zasady redukcji majacej na celu realizacje art. 3 ust. 3
ustawy. Zastosowany zostal mechanizm ,,proporcjonalnej redukcji liczby akeji spotki konsolidujacej, udostepnianych

za akcje spotek konsolidowanych” z zachowaniem zasady ,,proporcjonalnej redukcji” w odniesieniu do ,, akcji spotki

konsolidujacej”. Twierdzenie przez skarzaca, ze z przytoczonych zapiséw nie wynika zakaz zastosowania redukcji
po stronie akcji spotki konsolidowanej, nie zaslugiwalo na aprobate. Oparte na wykladni a contrario, pomijalo
podane wyzej argumenty zwigzane z wykladnig art. 3 ust. 3 w zw. z art. 5 ust. 11 art. 8 ust. 2 ustawy, jak réwniez
tre$¢ oraz znaczenie regulacji zawartej w ust. 3 § 2 rozporzadzenia, na ktére trafnie zwracal uwage Sad Apelacyjny
w Warszawie w uzasadnieniu wyroku z dnia 23 pazdziernika 2012 r., IA Ca 225/12, podnoszac, ze dwustronna
redukcja uniemozliwialaby realizacje mechanizmu redukcji akeji, ktéry zostal wprowadzony na potrzeby realizacji
ograniczenia przyjetego w art. 3 ust. 3 ustawy. W skladzie rozpoznajacym apelacje wniesiong w rozpoznanej sprawie
Sad Apelacyjny w pelni przychylil sie do tego argumentu. Dostrzegajac potrzebe dokladniejszego jego przedstawienia,
wynikajacg z niezrozumienia tej argumentacji przez skarzaca, o czym $wiadczy wprost uzasadnianie apelacji, wskazaé
nalezy za zalezno$¢ pomiedzy liczba akcji spotki konsolidowanej przy wyznaczaniu liczby akcji spotki konsolidujacej,
przypadajacych uprawnionemu wskutek dokonania czynno$ci zamiany w sposéb uwzgledniajacy redukcje akeji spotki
konsolidujacej, dokonang w sposob przyjety w ust. 3 § 2 rozporzadzenia, podstawa stosowania ktorego nie byla w
ogole kwestionowana przez skarzaca. Wynikala bowiem jednoznacznie z treéci tego przepisu, posrednio za$ z art. 3
ust. 3 ustawy konsolidacyjne;.

Z treSci obu powolanych przepisoéw jednoznacznie wynika, ze podstawa okreslenie liczby akcji spétki konsolidujacej,
przypadajacych uprawnionemu, w tym W. S. (1) w ramach umowy zamiany, i okreélenia redukcji tych akcji w celu
zachowania 15 % progu przewidzianego art. 3 ust. 3 ustawy, byla liczba akeji spdtki konsolidowanej, ktore podlegaly
zamianie w zamian za akcje spolki konsolidujacej, czyli wszystkich akeji, posiadanych przez osobe uprawnionego
akcjonariusza. Gdyby zastosowanie tej redukeji po stronie akcji sp6tki konsolidujacej miato sie wigzaé z jednoczesnym
zastosowaniem redukcji w odniesieniu do akeji spétki konsolidowanej, do poziomu mogacego zapewni¢ zachowanie
pelnej rownowarto$ci zamienianych akcji, za postawe do okreslenia liczby akcji spélki konsolidujacej musialaby
wiec zostat przyjeta poddana takiej redukeji liczba akeji spotki konsolidujgcej. W konsekwencji, na podstawie
zmniejszonej w ten sposob liczby akeji spotki konsolidowanej, odpowiedniemu zmniejszeniu podlegalaby takze liczba
akeji spolki konsolidujacej, ktore moga zostac przydzielone tylko w spos6b odpowiadajacy uwzglednionej w zamianie
liczbie akcji spolki konsolidowanej. W niepodwazanej przez powddke czeSci uregulowania zawartego ust. 3 § 2
rozporzadzenia podlegajaca redukcji liczba akeji spotki konsolidujacej zostala bowiem wprost powiazana z liczba akcji
spolki konsolidowanej, ktore zostaly uwzglednione w ramach zamiany. Przy redukcji akcji spotki konsolidowanej,
z zachowaniem poczatkowej proporcji, dalszemu ograniczeniu podlegalaby liczba akeji spotki konsolidowanej do
tego poziomu, ktéry gwarantowalby rownowartoé¢ tych akcji w poréwnaniu do zredukowanej w podany sposéb
liczby akeji spotki konsolidujacej. Ustalona w ten spos6b na nowo liczba akeji spo6tki konsolidowanej musialaby
zostaé po raz kolejny przyjeta za podstawe okreélenia liczby akcji spotki konsolidujacej przy zachowaniu proporcji
poczatkowej, czyli ponownego zredukowania ich liczby. Redukcja po stronie akcji spotki konsolidujacej wymusilaby
ponowne ustalenie liczby rownowarto$ciowych akeji spélki konsolidowanej, ktéra by musiata tez wymusi¢ kolejna
redukcje akeji spotki konsolidujacej. Dokonywanie kolejnych przeliczen tego rodzaju prowadziloby do sytuacji, w
ktorej niemozliwe byloby ustalenie przedmiotu i tre$ci umowy zamiany w spos6b odpowiadajacy takiemu rozumieniu
powolanych przepisow, za przyjeciem ktoérego obstawala skarzaca w postepowaniu przed Sadem Okregowym, w
apelacji i dalszych pismach, ktore skladala po podjeciu zawieszonego postepowania apelacyjnego. Przenoszac ten
argument na okolicznoSci tej sprawy, mozna wiec wskazac, ze jezeli w ramach redukcji ograniczonej progiem
okreS§lonym w art. 3 ust. 3 ustawy za 11311 akcje spolki (...) S.A. W. S. (1) otrzymal 7942 akcje spoiki (...) S.A,,



podczas gdy przy zachowaniu rownowartoéci zamienianych akeji, powinien uzyskac¢ 11450 akeji sp6tki konsolidujacej,
proporcjonalne do réznicy pomiedzy podanymi liczbami akcji sp6tki konsolidujacej zredukowanie liczby akcji spotki
konsolidowanej, musialoby sie wiaza¢ z przyjeciem, ze przeznaczona do zamiany byla o 31 % mniejsza liczba
akeji spotki konsolidowanej, ktore uprawniony posiadal w tej spolce. Taki proporcja zachodzi bowiem pomiedzy
podanymi liczbami akeji sp6tki konsolidujacej. W efekcie zastosowania ust. 3 § 2 rozporzadzenia w zw. z art. 3
ust. 3 ustawy, do ustalenia liczby akcji spotki konsolidowanej, objetej ta zamiana, musialaby zostaé przyjeta liczba
wszystkich akeji uprawnionego po jej pomniejszeniu o nieco ponad 31 %. Do tego samego poziomu podlegalaby
wiec takze redukcja akeji spdtki konsolidujacej w stosunku do liczby, ktéra zostala przydzielona uprawnionemu
wskutek redukeji dokonanej na podstawie ust. 3 § 2 rozporzadzenia na podstawie uwzgledniania wszystkich akeji,
ktoére uprawniony posiadal w spodlce konsolidowanej. W efekcie 7942 akcje spotki konsolidujacej zredukowane o
31 % mialyby mniejsza warto§¢ w stosunku do akcji spétki konsolidowanej, ktore zostaly przyjete za podstawe jej
przeprowadzenia. Liczba akcji tej spolki, podlegajgcych zamianie, musialaby ponownie zosta¢ poddana redukcji o
31 % w celu zachowania rownowartoéci rozporzadzenia dokonanego umowa zamiany. Konieczno$¢ dostosowania
liczby akgcji spotki konsolidujacej do zmniejszonej w ten sposéb liczby akeji spotki konsolidowanej uzasadnialaby
ograniczenie liczby akcji spo6lki konsolidujacej o kolejne 31 %. Kolejny zabieg tego rodzaju po stronie akeji spotki
konsolidowanej bylby juz niemozliwy do powtoérzenia z powodéw czysto arytmetycznych i nawet bez ustalania
kwotowej wartoSci udzialow objetych planowana zamiana. Konsekwencje zastosowania wykladni proponowanej przez
skarzaca nie dalyby sie wiec w ogole pogodzi¢ z tre$cia powolanych przepiséw. Dopuszczenie dwustronnej reduke;ji
akcji, ktore zostaly przeznaczone do zamiany realizowanej na podanych zasadach, nie bylo mozliwe. Rozwigzania
takiego Sad Apelacyjny nie mogl zaakceptowac. Za jego poprawnos$cia nie przemawiala ani jezykowa, ani tez logiczna
i funkcjonalna wykladnia obu powolanych aktéw prawnych.

W $wietle podniesionych argumentéw, odmiennego stanowiska skarzacej nie mogly wykaza¢ argumenty zwigzane
z systemowa wykladnia przepisow powolanych w apelacji, jak réwniez racje wyprowadzane z obserwacji
procesu legislacyjnego, na ktore dodatkowo powodka powolywala sie w uzasadnieniu apelacji i dalszych pism
przygotowawczych, ktére skladala w postepowaniu apelacyjnym. Na oczywista akceptacje zastlugiwala wiec teza,
zgodnie z ktorg konstrukcyjnym elementem umowy zamiany jest zachowanie ekwiwalentno$ci $wiadczen obu stron.
Taki wniosek jednoznacznie wynika z art. 603 i art. 604 k.c. Znajduje potwierdzenie w wypowiedziach literatury,
na ktore skarzaca sie powolywala w uzasadnieniu apelacji, jak tez w przywolanym orzecznictwie. Nie ulega réwniez
watpliwo$ci eksponowana przez Trybunat Konstytucyjny prawna konieczno$¢ dokonywania takiej wykladni przepisow
obowigzujacego prawa, w tym aktoéw prawnych regulujacych obrot cywilnoprawny z udzialem Skarbu Panstwa, ktéra
bylaby w pelni zgodna z podstawowymi zasadami regulowanymi Konstytucja RP (tak Trybunal Konstytucyjny w
wyroku z dnia 8 maja 2000 r., SK 22/00 oraz w wyroku z dnia 18 paZdziernika 1994 r., K 2/94; jak tez Sad
Najwyzszy w wyroku z dnia 2 kwietnia 2009 r. IV CSK 485/08 i w wyroku z dnia 15 czerwca 2005 r., IV CK 805/04).
Szczegblne znaczenie zasady réwnoséci wobec prawa uczestnikéw obrotu prawnego, ochrony praw majgtkowych,
w tym uprawnien korporacyjnych, jak rowniez zakazu pozbawiania uprawnionych tych praw bez odpowiedniej
rekompensaty, nie moze budzi¢ zadnych watpliwosci. Sa to bowiem podstawowe zasady, uwzglednienie ktorych jest
konieczne na etapie stanowienia prawa i jego stosowania. Gdyby wiec analiza przepiséw ustawy konsolidacyjnej z
dnia 7 wrze$nia 2007 r. i wydanego na podstawie tej ustawy rozporzadzenia wykonawczego budzila tylko watpliwosci,
konieczno$é ich wykladni przy uwzglednieniu wskazanych zasad nie bylaby podwazana w rozpoznanej sprawie. W
ocenie Sadu Apelacyjnego, nie bylo jednak powodow do przyjecia, ze ustawa tg zostal wprowadzony nakaz stosowani
dwustronnej redukeji akeji podlegajacych zamianie zgodnie z przepisami powolanych aktow prawnych. Podniesione
argumenty wykazaly bowiem, ze przewidziana w tym zakresie konstrukcja prawna redukcji tych akeji, zostala
ograniczona do akcji spolki konsolidujacej. Nie mogla natomiast obja¢ akeji spotki konsolidowanej. Konstrukecja
zamiany, ktdra zostala przyjeta w tych przepisach, nie zakladala bezwzglednej konieczno$ci odejscia od rownowartoéci
zamienianych akcji. Zostala bowiem zbudowana poprzez liczbowa redukcje wylacznie akeji spotki konsolidowane;.
Niewatpliwie odstgpienie od zasady ekwiwalentno$ci, ktéra stanowi istotny element typowej umowy zamiany,
zostato jednak dopuszczone jako zakladany efekt zastosowania wskazanego mechanizmu redukeji tych akeji, ktore
podlegaja zamianie realizowanej na zasadach okre$lonych w powotanych aktach prawnych. W sytuacji, gdy przed
prawomocnym rozstrzygnieciem tej sprawy, nie zostala stwierdzona niezgodno$¢ z Konstytucja RP wskazanych w



apelacji przepisow ustawy konsolidacyjnej oraz rozporzadzenia wykonawczego, postanowieniem z 12 marca 2015
r. Trybunal Konstytucyjny umorzyl bowiem postepowanie w sprawie P 16/13, nie majac kompetencji podwazania
zgodno$ci wskazanych przepisow w powolanymi w apelacji przepisami Konstytucji RP, Sad Apelacyjny musial
poprzesta¢ na uznaniu, ze w zakresie dopuszczajacym mozliwo$¢ odstapienia od zasady ekwiwalentnoSci §wiadczen
objetych umowa zamiany z dnia 6 sierpnia 2010 r., wskutek zastosowania mechanizmu redukcji akcji spotki
konsolidujacej, przepisy powolanych aktéw prawnych, ktére byly podstawa ustalenia tresci tej umowy, stanowia
normy szczegdlne w stosunku do art. 603 i 604 k.c. Przyjecie takiego zaloZenia uzasadnialo uznanie, ze oddalajac
powodztwo wniesione w tej sprawie, pomimo niewystarczajacego uzasadnienia wyroku tej tresci, Sad Okregowy nie
naruszyt art. 3 ust. 3 w zw. z art. 5 ust. 1, jak tez art. 8 i 9 powolanej ustawy konsolidacyjnej, ani tez § 2 ust. 211 3 oraz
18 ust. 3 wskazanego rozporzadzenia wykonawczego. We wskazanych przepisach nie zostal bowiem wprowadzony
nakaz zastosowania dwustronnej redukcji akcji spdtki konsolidujacej oraz konsolidowanej. Przeciwne stanowisko
skarzacej, jak zasadnie wskazywal Sad Apelacyjny w uzasadnieniu wyroku z 23 pazdziernika 2012 r., IA Ca 225/12, nie
bylo uzasadnione. Jego akceptacja pomijala bowiem wyjatkowy charakter tych przepiséw oraz cel ich wprowadzenia,
zwigzany z konsolidacja spélek sektora elektroenergetycznego. Nie pozwalalaby ponadto, jak zostalo to wykazane,
na wdrozenie w praktyce konstrukeji redukeji akeji spotki konsolidujacej na zasadach okre$lonych w powolanych
przepisach.

Nie mozna bylo natomiast w znacznym zakresie podzieli¢ twierdzenia, silnie wyeksponowanego w rozbudowanych
wywodach apelacji, aby przyjecie wyjatkowej regulacji zawartej w powolanych przepisach w sposéb zasadniczy
naruszatlo podstawowe zasady porzadku prawnego, w tym prawa cywilnego. W odniesieniu do zasady réwnosci
uczestnikdéw obrotu, nie mozna bylo przeoczy¢, ze niezaleznie od przyjecia regulacji dopuszczajacej zawieranie umow
zamiany akcji spolek sektora elektroenergetycznego w sposob, ktory nie gwarantowal zapewnienie réwnego poziomu
ochrony tych os6b, ktorym przystugiwaly akcje spdlek konsolidowanych, z kwestionowanych przez skarzaca przepiséw
nie wynika, aby wystepujacy w tym zakresie rézny poziom ochrony tych oséb byl zalezny do dzialan podejmowanych
przez organy Skarbu Panstwa. Czynniki, ktére wplywaly na okreslenie stopnia odstapienia od réwnowartosci
Swiadczen stanowiacych przedmiot spornej umowy zamiany, tre$¢ ktorej byla ustalana przy uwzglednieniu redukcji
okreslonej w ust. 3 § 2 rozporzadzenia, mialy charakter sytuacyjny. Wywolane byly bowiem wieksza liczbg os6b, ktore
w konkretnej spdlce zlozyly wnioski o dokonanie zamiany, ilo$cia oraz warto$cia akcji, ktére przystugiwaly takim
osobom w spo6lach konsolidowanych. Ani organy Skarbu Panistwa, w tym takze Minister Skarbu Panstwa, ani tez osoby
zarzadzajace spolka konsolidujaca, nie mialy zadnego wplywu na poziom redukeji dokonanej na potrzeby ustalenia
treSci umowy z dnia 6 sierpnia 2010 r. Nie mogly takze przewidzieé¢ poziomu, w ktérym sporna umowa zamiany
moze nie doprowadzi¢ do rozporzadzenia rownowarto$ciowymi prawami jej stron. Stosujac powolane przepisy ustawy
konsolidacyjnej i rozporzadzenia, nie byly w stanie uchroni¢ powoda przez niekorzystnymi ewentualnie skutkami
zamiany, zasady ktorej zostaly okre$lone w tych przepisach w taki sposob, aby proces konsolidacji mogt wywotaé
skutek oczekiwany przez ustawodawce. Pozostawienie w rekach akcjonariuszy spétek konsolidowanych znaczacych
pakietow ich akcji, ktére byloby oczywistym nastepstwem zastosowania dwustronnej redukcji akcji, nie mogloby
sprzyja¢ uzyskaniu odpowiedniego skoncentrowania akcji tych spdlek w gestii organéw Skarbu Panstwa, ktory
poprzez konsolidacje spolek sektora elektroenergetycznego zamierzal uzyskac¢ wiekszy wplyw na ich dzialanie na
rynku, jak réwniez posredni wplyw na regulowanie i funkcjonowanie sektora o tak istotnym znaczeniu spolecznym i
gospodarczym. Sposobem na optymalny poziom tej konsolidacji byto skupienie mozliwie najwiekszego udziatu Skarbu
Panstwa w najwiekszych spotkach wskazanego sektora. Ratio legis ustawy oraz zawartego w niej mechanizmu redukcji
akcji spolek konsolidujacych, ktore byly zamieniane na akcje spotek konsolidowanych, trudno wiec podwazaé.

Nie mozna bylo rowniez podzieli¢ zarzutdéw apelacji, w ktorych skarzaca odwolywala sie do zakazu wywlaszczania
uprawnionych bez wymaganej, takze przez przepisy Konstytucji RP, gratyfikacji finansowej. Odwolanie sie do
tej argumentacji byloby uzasadnione, gdyby czynnoSci zamiany dokonywanej na zasadach przyjetych w ustawie
konsolidacyjnej i rozporzadzeniu wykonawczym mialy charakter obligatoryjny, czyli gdyby w tej ustawie zostal
wprowadzony bezwzgledny nakaz zawarcia umowy na zasadach dopuszczajacych odejscie od zasady ekwiwalentnoSci
rozporzadzen dokonywanych w ten sposéb przez obie strony. Odwolywanie sie przez skarzacg do wywlaszczenia,
wymagajacego ze strony Skarbu Panstwa wyplacenia rownowartoSciowego $wiadczenia za utrate kazdego prawa



majatkowego, nie tylko wiec wlasnosSci nieruchomosci (wyroki Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwea 2005
r., P 25/02 oraz z dnia 31 stycznia 2001 r., P 4/99), nie bylo uzasadnione w tej sprawie o tyle, ze umowy zamiany
akcji spolek podlegajgcych konsolidacji zgodnie z ustawa, nie byly w zadnej mierze zawierane pod przymusem, lecz
na zasadach dobrowolnosci oraz wniosku osoby zainteresowanej, ktory nalezalo zlozy¢é w odpowiednim terminie z
zachowaniem wymogé6w formalnych, w tym zlozZenia o§wiadczenia o zamiarze przedstawienia do zamiany wszystkich
akcji posiadanych w takich spétkach. Zaden akcjonariusz, ktory mogt skorzystaé z mozliwoéci zawarcia takiej
umowy na zasadach okreSlonych w ustawie i rozporzadzeniu wykonawczy, nie byl do tego zmuszany, ani nawet
szczegblnie namawiany. Bez konsekwencji prawnych moégt pozostawi¢ sobie posiadane akcje takiej spoéiki. Byl
uprawniony do ich zbycia na ogblnych zasadach albo rozporzadzenia prawami do akeji tych spolek w kazdy inny
sposob dopuszczony przepisami prawa. Z dowodow, ktére w tej sprawie zostaly zlozone przez powddke, rowniez
nie wynika, aby W. S. (1) byl w jakikolwiek sposéb naklaniany do zawarcia umowy z 6 sierpnia 2010 r. albo by
wyrazal swoje niezadowolenie z powodu zaproponowanych przez pozwang warunkéw umowy, ktérej postanowienia
zostaly ustalone na zasadach okreslonych w ustawie i rozporzadzeniu wykonawczym. Wynikajgca z tych przepiséw
mozliwo$¢ zawarcia umowy zamiany akcji na przyjetych w nich zasadach, stanowila rodzaj oferty publicznej, z ktorej
W. S. (1) sie zdecydowal skorzysta¢ bez jakiegokolwiek przymusu ze strony organéw Skarbu Panstwa. Nie bylo
wiec podstaw do powolywania argumentacji nawiazujacej do wywlaszczenia bez naleznej gratyfikacji finansowe;j.
Odmienne stanowisko ze strony powodki, wyrazone w obszernych wywodach apelacji, w ocenie Sadu Apelacyjnego
stanowilo naduzycie argumentacji odwolujacej sie do waznych i eksponowanych w orzecznictwie podstawowych
wartoSci konstytucyjnych na tle okolicznoéci, ktoére nie byly adekwatne. Nie zaslugiwalo wiec na akceptacje. Tym
bardziej nie moglo wykazaé zasadnoSci apelacji, ktéra z podanych wyzej powoddéw nie mogla zostaé uwzgledniona.
Wykladnia przepisow ustawy z dnia 7 wrze$nia 2007 r. i rozporzadzenia wykonawczego nie wykazywala bowiem,
aby przy zawieraniu umowy z dnia 6 sierpnia 2010 r. po stronie organéw Skarbu Panstwa wystapilo bezprawne
dzialanie polegajace na zaniechaniu zastosowania dwustronnej redukeji akcji, ktére byly przedmiotem tej umowy.
Sad Apelacyjny nie dopatrzyl sie wiec podstawowej przestanki odpowiedzialno$ci przewidzianej trescig art. 417
k.c., jak réwniez wynikajacej z art. 415 k.c. Bezprawne dzialanie sprawcy deliktéw uregulowanych wskazanymi
przepisami stanowi konieczng przestanke odpowiedzialno$ci przewidzianej tymi przepisami. Zasadnie zostalo jednak
przyjete przez Sad Okregowy, ze nie zostalo wykazano w tej sprawie. W skladzie rozpoznajacym apelacje wniesiong
w tej sprawie Sad Apelacyjny nie znalazl wiec podstaw do podzielenie czeSci argumentéw podniesionych przez Sad
Apelacyjny w Warszawie w uzasadnieniu wyroku z dnia 7 wrze$nia 2012 r., VIA Ca 436/12, do ktérego odwolywala sie
skarzaca w rozpoznanej sprawie przy wykazywaniu bezprawno$ci dzialania polegajacego na zastosowaniu w umowie
zamiany, zawartej wskutek uwzglednienia wniosku zlozonego zgodnie z art. 5 ust. 1 ustawy, jednostronnej redukcji
akeji spotki konsolidujacej, zamiast redukeji dwustronnej, obejmujacej rowniez akcje spotki konsolidowanej. Nie
zostaly w tym wyroku uwzglednione podniesione argumenty, w tym szczeg6lny charakter powolanych w apelacji
przepiséw wskazanej ustawy i rozporzadzenia wykonawczego. Stanowisko pomijajace podniesione argumenty zostato
zreszta wypowiedziane w zasadzie na marginesie uzasadniania wyroku oddalajacego powodztwo o zobowigzanie
Skarbu Panstwa do zlozenia oSwiadczenia woli o zamianie akcji spolki (...) S.A. w oparciu o zasade dwustronnej
redukeji z powodu nastepczej niedopuszczalnoSci $éwiadczenia, nie za$ ze wzgledu na niewykazanie przez powoda
przestanek odpowiedzialno$ci deliktowej, wynikajacej z niewykonania zobowiazania przez Skarb Panstwa albo z tytulu
bezpodstawnego wzbogacenia pozwanego.

Za bezzasadno$cia apelacji przemawialy dodatkowo dalsze argumenty, wynikajace z okoliczno$ci tej sprawy,
powolywanych w toku postepowania licznych podstaw prawnych, na ktérych roszczenie odszkodowawcze zostato
oparte, jak tez z logicznej niekonsekwencji przy wskazywaniu tych podstaw przez powodke w postepowaniu przed
Sadem Okregowym i w postepowaniu apelacyjnym.

Nawet w wypadku przyjecia, do czego brak bylo podstaw, ze wykladnia powolanych w apelacji przepiséw ustawy
oraz rozporzadzenia wykonawczego, nie byta prawidlowa, nie mozna bylo uznaé, ze w powolanych aktach prawnych
zostal wprowadzony prawny obowiazek zastosowania dwustronnej redukeji akeji spolek, ktére byly przedmiotem
umowy zamiany z 6 sierpnia 2010 r. Nie bylo bowiem w tych przepisach zapisu odnoszgcego sie do redukcji
akcji spotki konsolidowanej. W sytuacji, gdy taki mechanizm nie zostal objety pozytywna regulacja w przepisach



przewidujacych redukeje akcji spotki konsolidujacej, nie mozna bylo utrzymywadé, ze nakaz zastosowania dwustronnej
regulacji wynikal z normy bezwzglednie obowiazujacej. Nawet wiec gdyby ustawa dopuszczala taki mechanizm,
zaniechanie jego zastosowania w tre$ci powolanej umowy nie moglo zostaé zakwalifikowane jako bezprawnie dzialanie
ze strony organéw Skarbu Panstwa. Powinno by¢ natomiast uznane za dokonanie czynnoéci, ktorej tre$¢ zostala

ustalona zgodnie z zasada swobody uméw z art. 353" k.c. Zakres tej zasady podwala na odstapienie przez strony
umowy od bezwzglednie ocenianej przez skarzaca ekwiwalentnosci $wiadczen obu stron i wartoSci rozporzadzenia
dokonanego wskutek zawarcia kontraktu. Zasada swobody uméw tym bardziej powinna wiec sprzyjaé¢ ustaleniu
tre$ci umowy zamiany akcji spolek sektora elektroenergetycznego w sposéb odpowiadajacy szczegdlnej regulacji
zawartej w art. 3 ust. 3 ustawy z 7 wrzeénia 2007 r., nawet jezeli wynika z niej okre$lone odstapienie od réwnej
wartoSci rozporzadzen bedacych przedmiotem takiej umowy. Nie mozna bylo tez przeoczy¢, jak zasadnie podnosit Sad
Apelacyjny w uzasadnieniu wyroku z 23 pazdziernika 2012 r., IA Ca 225/12, ze w wyroku z dnia 25 stycznia 2007 1., V
CSK 423/06, Sad Najwyzszy sprzeciwil sie temu, aby naprawieniu podlegata szkoda, wystapienie ktorej byto wynikiem
celowego i Swiadomego dzialania stron umowy, nawet gdy nie bylo ono zgodne z zasadg racjonalnego dzialania. Na
zasadno$¢ odwolania sie do zakresu swobody uméw przewidzianej art. 353" k.c. na potrzeby oceny zgodnosci z prawem
umowy zamiany akcji zawartej zgodnie z art. 3 ust. 3 ustawy konsolidacyjnej powolat sie tez Trybunal Konstytucyjny
w koncowej czeSci uzasadniania postanowienia z dnia 12 marca 2015 r. 0 umorzeniu postepowania w sprawie
P16/3, do ktorej zakonczenia Sad Apelacyjny zawiesil postepowanie w rozpoznanej sprawie. Nie mozna bylo wiec
uznaé, niezaleznie od argumentoéw, ktore zostaly podniesione w ramach wykladni wskazanych w apelacji przepiséw
powolanej ustawy oraz rozporzadzenia wykonawczego, aby dzialanie, ktore nie przekraczalo zasady swobody umow

z art. 353" k.c., mialo charakter bezprawny. Przeciwnej tezy nie moglo uzasadnia¢ stanowisko, ktore przedstawiciele
wladzy ustawodawczej prezentowali w postepowaniu zakoniczonym powolanym postanowieniem z dnia 12 marca
2015 r., majac na celu wykazanie zgodno$ci powolanej ustawy oraz rozporzadzenia wykonawczego z przepisami
Konstytucji RP, ktére zostaly wskazane przez Sad Okregowy w Warszawie jako przedmiot kontroli ze strony
Trybunalu Konstytucyjnego. Stanowisko prezentowane w takim postepowaniu nie moze zosta¢ uznane za rodzaj
autentycznej wykladni aktu normatywnego bedacego przedmiotem kontroli konstytucyjnej. Stanowi bowiem poglad
strony, ktora nie byla zainteresowana stwierdzeniem jego niezgodnos$ci z Konstytucja RP. Z podobnych powodow
istotnego znaczenia dla wyniku tej sprawy nie mogly mie¢ wypowiedzi parlamentarzystow i wystapienia, na ktore
powddka powolywala sie w apelacji i w dalszych pismach przygotowawczych zlozonych po podjeciu zawieszonego
postepowania w sprawie. Zadna z tych wypowiedzi nie mogla bowiem podwazyé podniesionych argumentéow. W
przekonaniu Sadu Apelacyjnego, zastosowanie przepisow powolanej ustawy oraz rozporzadzenia wykonawczego
zgodnie z zaprezentowang wykladnia, nie moglo zostac¢ uznane za bezprawne dzialanie Skarbu Panstwa w rozumieniu
przyjmowanym w art. 417 oraz w art. 415 k.c.

Nie zyskalo akceptacji Sadu Apelacyjnego takze twierdzenie, jakoby za wykonywanie wladzy publicznej w rozumieniu
przyjetym w art. 417 k.c. mozna bylo uzna¢ dzialanie organéw Skarbu Panstwa, w tym przede wszystkim osob
odpowiedzialnych za przygotowanie i podpisanie umowy zamiany z 6 sierpnia 2010 r., polegajace na dokonaniu
nietrafnej ewentualnie wykladni powolanych w apelacji przepisow ustawy konsolidacyjnej i rozporzadzenia
wykonawczego oraz na wadliwym ich zastosowaniu przy zawieraniu wskazanej umowy. Nie podwazajac istnienia
podstaw do szerokiego rozumienia takiej wladzy, ktore jest przyjmowane w orzecznictwie Trybunaly Konstytucyjnego
(por. orzeczenie z dnia 4 grudnia 2001 r., SK 18/00), jak réwniez Sadu Najwyzszego, zwlaszcza w wyroku z
dnia 7 sierpnia 2002 r., I PKN 561/01, wydanym w sprawie, ktéra dotyczyla realizacji prawa do nieodplatnego
nabycia akcji na podstawie ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji, Sad Apelacyjny nie
dopatrzyl sie podstaw do uznania, aby wszystkie czynnoéci sfinalizowane przez zawarcie umowy prawa cywilnego
o treSci okreslonej szczegdlnymi przepisami prawa, w tym wykonanie wykladni tych przepisoéw i przygotowanie
treéci takiej umowy, mogly zosta¢ uznane za przejaw wladczego dzialania organéw Panstwa wobec obywatela w
sytuacji, gdy z zadnego przepisu nie wynika obowigzek zawarcia takiej umowy bez niezbednego wniosku ze strony
zainteresowanego obywatela. W przeciwnym razie wiekszo$¢ czynnosSci poprzedzajacych zawarcie kazdej umowy
prawa cywilnego z udzialem Skarbu Panstwa oraz polegajacych na ich podpisaniu, musialaby zosta¢ uznana za
wykonywanie wladzy publicznej. Przyjecie takiego stanowiska prowadzitoby wprost do zatarcia réznicy miedzy sfera



dominium a imperium w dzialaniach Skarbu Panstwa. Jego zasadno$¢ tym samym moze budzi¢ watpliwoéci. Nie
mozna bylo bowiem zaakceptowadé tezy, aby W. S. (1) zostal postawiony w sytuacji przymusu faktycznego zwigzanego
7z zawarciem umowy zamiany z 6 sierpnia 2010 r. W ogole nie byl bowiem objety obowigzkiem zawarcia takiej umowy
na warunkach okre§lonych przez strone pozwana. Na potrzeby orzeczenia o zasadnoéci apelacji wniesionej w tej
sprawie, przesadzanie o tym, ze przygotowanie i zawarcie umowy zamiany akcji spolek, ktore podlegaly konsolidacji na
zasadach przyjetych w ustawie z 7 wrzeSnia 2007 r. i rozporzgdzenia wykonawczego, stanowilo wykonywanie ze strony
pozwanego wladzy publicznej w rozumieniu przyjetym w art. 417 k.c., mimo wystepowania w orzecznictwie takiego
pogladu, nie bylo niezbedne. Jako ewentualng podstawe deliktowej odpowiedzialno$ci Skarbu Panistwa powddka
wskazywala bowiem art. 415 k.c. Uzasadniajac za$ wine po stronie pozwanego, odwolywala sie ponadto do przyjetej w
orzecznictwie konstrukcji anonimowej, organizacyjnej winy po stronie organ6w Skarbu Panstwa oraz osob, ktérymi
Minister Skarbu Panstwa postugiwal sie przy przygotowywaniu i podpisywaniu umowy zamiany z 6 sierpnia 2010
r. (por. wyroki Sadu Najwyzszego z dnia 10 lipca 1998 r., I CKN 786/97 i z dnia 11 maja 2005 r., III CK 652/04).
Odwolanie sie do tej konstrukeji nie moglo jednak przesadzi¢ o zasadnosci apelacji, jezeli z podanych powodéw nie
mozna bylo uznaé, aby wskazana umowa zamiany byla niezgodna ze szczeg6lnymi przepisami okreslajacymi zasady

ustalenia jej treéci oraz z zasadg swobody umoéw z art. 353" k.c.

Niezaleznie od podniesionych argumentéw, Sad Apelacyjny nie doszukal sie takze podstaw do przyjecia, ze na tle
niespornych okoliczno$ci tej sprawy, wykazana zostala przestanka istnienia adekwatnego zwiazku przyczynowego
pomiedzy opisanym w pozwie dzialaniem organéw Skarbu Panstwa a szkoda, na doznanie ktorej skarzaca powotywala
sie od poczatku rozpoznanej sprawy. Koniecznym warunkiem ustalenia odpowiedzialno$ci Skarbu Panhstwa opartej
na tych przepisach jest wykazanie istnienia adekwatnego zwiazku przyczynowego pomiedzy doznaniem szkody
a bezprawnym ewentualnie dzialaniem organéw wladzy publicznej. Z treSci art. 361 § 2 k.c. jednoznacznie
bowiem wynika, ze podmiot zobowiazany do naprawienia szkody ponosi odpowiedzialnos¢ tylko w granicach relacji
przyczynowej okreslonej w § 1 tego przepisu (por. uchwale 7 siedmiu sedziow Sadu Najwyzszego z dnia 26 kwietnia
2006 r., III CZP 125/05 i wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 19 kwietnia 2012 r., IV CSK 406/11). Ocena istnienia
relacji przyczynowej pomiedzy zmianami w majatku poszkodowanego a zdarzeniami opisanym jako ich przyczyna,
wymagala, tak jak we wszystkich innych wypadach, poszukiwania tego ogniwa w stanie faktycznym tej sprawy, ktorym
mial dominujace, a przez to takze sprawcze znaczenie dla wystapienia szkody (wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 8
grudnia 2005 r., III CK 298/05).

Przenoszac poczynione uwagi na okoliczno$ci rozpoznanej sprawy, Sad Apelacyjny uznal, ze w dzialaniach Skarbu
Panstwa, polegajacych na dokonaniu wykladni ustawy konsolidacyjnej oraz rozporzadzenia wykonawczego poprzez
zastosowanie jednostronnej redukeji akeji, ktore stanowily przedmiot umowy zamiany z dnia 6 sierpnia 2010 r., jak
tez na przygotowaniu projektu tej umowy, opartego na takiej wykladni wskazanych aktéw prawnych, niezaleznie od
jej poprawnosci, nie mozna bylo dostrzec sprawczego ogniwa, stanowigcego na tej okoliczno$ci tej sprawy glowna
oraz przesadzajaca przyczyne uzyskania przez W. S. (1) akcji spotki konsolidujacej o wartoéci, ktora mogla byc
ewentualnie nizsza niz wartos¢ akeji spotki konsolidowanej, przeniesionych na rzecz Skarbu Panistwa na podstawie
tej umowy. Odpowiadajac na wniosek ze strony uprawnionego akcjonariusza spotki konsolidowanej, ztozony zgodnie
z art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 7 wrzeSnia 2007 r., Skarb Panstwa zaproponowal W. S. (1) umowe o okre$lonej
tresci, w ktorej sprecyzowana zostala liczba zamienianych akcji, bez poréwnawczego podania ich wartosci. Przed
podpisaniem tej umowy, zainteresowany mial mozliwo$¢ zapoznania sie z danymi, ktére zostaly udostepnione zgodnie
z ust. 2 § 18 rozporzadzenia, w tym ustalenia liczby akcji spo6tki konsolidowanej podlegajacych zamianie na akcji,
ktore posiadal w spodlki konsolidujacej. Decyzja o podpisaniu spornej umowy na warunkach zaproponowanych
przez pozwanego, nalezala wiec do W. S. (1), nie za$ do Skarbu Panstwa. Wykladnia ustawy i przygotowanie tresci
umowy nie wyrzadzily wiec W. S. (1) jakiejkolwiek szkody. Jej ewentualne powstanie bylo wiec wywolanej dzialaniem
poszkodowanego, ktory zaakceptowal zaproponowane warunki umowy zamiany bez zastrzezen, ktorych nawet nie
zglaszal po jej zawarciu. Z przepisoéw, na podstawie ktorych zostal przygotowany projekt umowy przedlozonej W.
S. (1) do podpisania, nie wynikal, jak zaznaczono, prawny obowiazek zlozenia przez zainteresowanego wniosku o
zawarcie takiej umowy. Akceptacja jej warunkow pozostawata wiec w sferze autonomicznej decyzji zainteresowanego,
dzialanie ktérego doprowadzilo do powstania ewentualnej szkody. Nawet brak wiedzy po stronie W. S. (1) o istnieniu



réznicy w warto$ci zamienianych akcji nie mégl nadawaé dzialaniu zwigzanemu z przygotowaniem projekt tej umowy
charakteru sprawczej przyczyny ewentualnego doznania przez uprawnionego szkody majatkowej. Usprawiedliwiony
okolicznoSciami brak takiej wiedzy nie stanowilby rowniez przyczyny niewazno$ci zawartej umowy zamiany. Gdyby
zostal wywolany przez strone pozwana, co w rozpoznawanej sprawie nie zostalo wykazane, moglby co najwyzej
stanowi¢ podstawe zlozenia przez W. S. (1), w odpowiednim terminie, o§wiadczenie o uchyleniu sie od skutkow
umowy zawartej pod wplywem wady o§wiadczenia woli. W sytuacji, gdy takie o§wiadczenie nie zostalo niewatpliwie
zlozone, nie bylo w tej sprawie potrzeby rozwazania czy warto$¢ zamienionych akcji stanowila element treéci
czynno$ci prawnej. Skuteczne zlozenie takiego o§wiadczenia tym bardziej nie mogto mieé¢ znaczenia. Eliminowaloby
bowiem wystapienie szkody, na ktéra powddka sie w tej sprawie powolywala. Nieistnienie adekwatnego zwigzku
przyczynowego w relacji pomiedzy ewentualnie bezprawnym dzialaniem organ6w Skarbu Panistwa a doznaniem przez
W. S. (1) szkody opisanej w pozwie stanowilo samodzielng i wystarczajaca przyczyne oddalenia apelacji.

Kolejna przeszkoda, ktéra nie pozwalala na uwzglednienie apelacji, byla zwiazana z niezasadnoS$cia zarzutu
dotyczacego naruszenia przez Sad Okregowy art. 471 k.c., ktory byl powolywany przed sadem pierwszej instancji i
w apelacji jako ewentualna podstawa prawna roszczenia odszkodowawczego. Powolujac sie na orzecznictwo Sadu
Najwyzszego dotyczace nalozonego na Skarb Panstwa obowigzku zawarcia z osobg uprawniong umowy nieodplatnego
nabycia akcji pracowniczych, przepisami powolanej ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji, w tym na uchwale
skladu siedmiu sedziéw Sadu Najwyzszego z dnia 26 marca 2003 r., III PZP 22/02, w ktorej takich obowiazek
zostal istotnie potwierdzony, skarzaca utrzymywala, ze réwniez za naruszenie zobowigzania przewidzianego
ustawg o komercjalizacji z dnia 7 wrze$nia 2007 r., dotyczacego zawarcia z uprawnionym akcjonariuszem
spolki konsolidowanej umowy zamiany akcji tej spotki na réwnej wartosci akcje spotki konsolidujacej, czyli przy
zastosowaniu dwustronnej redukeji zamienianych akcji, pozwany Skarb Panstwa powinien zosta¢ pociagniety do
odpowiedzialnoéci odszkodowawczej z art. 471 k.c., ktéry nie odnosi sie tylko do nienalezytego wykonania umowy,
ale rowniez do innych zobowiazan, w tym wynikajacych wprost z ustawy. Aprobujac poglad Sadu Najwyzszego,
ktoéry zostal wyrazony w powolanej uchwale, jak tez w innych orzeczeniach wskazanych w uzasadnieniu apelacji,
Sad Apelacyjny nie podzielit tezy, jakoby mozna bylo to stanowisko odnie$¢ do okolicznoSci rozpoznanej sprawy.
Na tle stanow faktycznych, w ktérych Sad Najwyzszy opowiedzial sie za mozliwoécia uwzglednienia roszczen
odszkodowawczych na postawie art. 471 k.c., chodzilo o naprawienie szkody wywolanej zaniechaniem zawarcia z
uprawnionym umowy nabycia akcji pracowniczych przed uplywem ustawowo okreslonego terminu. Dochodzone na
tej postawie roszczenia dotyczyly wiec zawarcia umowy albo wyplaty odszkodowania z powodu nienabycia przez takie
osoby praw do akcji, uzyskanie ktérych znajdowalo bezposrednia podstawe w przepisach ustawy o komercjalizacji
i prywatyzacji. W rozpoznanej sprawie stan faktyczny byl odmienny. Uwzgledniajac wniosek W. S. (1) z art. 5 ust.
1 ustawy komercjalizacyjnej, Skarb Panstwa przygotowal i zawarl z ta osoba umowe zamiany akeji, w stosunku do
treéci ktorej W. S. (1) nie zglaszal zastrzezen i ktéra dobrowolnie podpisal. Przy ustalaniu treSci tej umowy zostaly
prawidlowo, zdaniem Sadu Apelacyjnego, wylozone i oddane w postanowieniach tej umowy zapisy zawarte w art. 3 ust.
3 wzw. z art. 5 ust. 1 powolanej ustawy, jak rowniez postanowienia rozporzadzenia wykonawczego. Przed nabyciem
roszczen odszkodowawczych stanowigcych przedmiot sporu, W. S. (1) nie wystepowal z zadnymi roszczeniami,
nie powolywal sie na nier6wna wartos¢ rozporzadzen dokonanych umowa z 6 sierpnia 2010 r. Nie skladal takze
o$wiadczenia o uchyleniu sie od jej skutkow. Przeciwnie, z wywodbéw apelacji nawet wynika, ze zdecydowat sie na
zawarcie tej umowy na warunkach okre$lonych przez pozwanego z obawy o istotny spadek warto$ci akeji spotki
konsolidowanej w dalszym okresie. Nie bylo wiec zadnych podstaw do uznania, ze Skarb Panstwa nie wywigzat sie
wobec W. S. (1) z obowiazkéw wynikajacych z przepisbw powolanej ustawy oraz rozporzadzenia wykonawczego. Nie
bylo tym samym uzasadnione twierdzenie, ze z powodu nienalezytego wykonania tych obowiazkéw, na podstawie
art. 471 k.c., Skarb Panstwa powinien zosta¢ pociagniety do odpowiedzialnoéci za szkode, ktéra, jak zaznaczony,
ostatecznie zostala wywolana akceptacja warunkéw umowy ze strony W. S. (1) oraz jej dobrowolnym podpisaniem.
Ewentualna szkoda, jezeli istotnie wystapila, z wszystkich podanych przyczyn nie mogla zosta¢ wywolana dzialaniem
pozwanego, na ktorego takze na podstawie art. 471 k.c. nie mogl zostaé nalozony obowigzek jej naprawienia.

Niezaleznie od wszystkich podniesionych argumentow, ktére sprzeciwialy sie pociagnieciu Skarbu Panstwa do
odpowiedzialno$ci odszkodowawczej, ktora byla dochodzona na podstawie art. 417, art. 415 i art. 471 k.c.,, w



odniesieniu do kazdej z tych podstaw prawnych zadania, Sad Apelacyjny dopatrzyt sie dalszych przeszkod, ktore nie
pozwalaly na uwzglednienie apelacji w zadnym zakresie. Oceniajac niesporne okolicznosci tej sprawy w kategoriach
ewentualnej tylko bezprawnoéci dzialania organéw Skarbu Panstwa przy ustalaniu tre$ci umowy zamiany z 6
sierpnia 2010 r., czyli warunkowo tylko zakladajac, ze ustawa z 7 wrzeénia 2007 r. nakladala na pozwanego
obowiazek zastosowania dwustronnej redukeji akeji, nie tylko spétki konsolidujacej, ale rowniez konsolidowanej, do
poziomu gwarantujacego zachowanie roéwnej warto$ci zamienianych akcji, przy uwzglednieniu skutkow ewentualnego
naruszenia tych przepiséw przez Skarb Panstwa, w ogoble nie mozna byloby dopatrze¢ sie wystapienia szkody po stronie
W.S. (1). Przyjmujac bowiem takie zalozenie, do czego nie bylo, jak zaznaczono, podstaw, na akceptacje zastugiwaloby
stanowisko skarzacej, ktéra na swdj sposdb konsekwentnie twierdzila w tej sprawie, takze w apelacji, dalszych pismach
przygotowawczych oraz podczas rozprawy apelacyjnej, ze w czeSci, w ktorej akcje spolki konsolidowanej zostaly
przeniesione na Skarb Panistwa bez wzajemnego §wiadczenia, umowa zamiany z 6 sierpnia 2010 r., jako sprzeczna
z bezwzglednie obowigzujacymi przepisami powolanych aktéw prawnych, ktérej to sprzecznoéci Sad Apelacyjny
sie nie dopatrzyl, stanowila niewazna czynno$¢ prawna. Przyjecie takiego zalozenia, istotnie prowadziloby do
podanego wniosku. Nie moze bowiem ulega¢ jakiejkolwiek watpliwo$ci, ze umowa o tresci sprzecznej z bezwzglednie
obowigzujacymi przepisami, zgodnie z art. 58 § 1 k.c., stanowi niewazng czynno$¢ prawng. Nie wywoluje tym samym
jakichkolwiek skutkdéw prawnych, ktore wynikaja z jej tresci i obowiazujacych przepiséw prawa.

Sad Apelacyjny z zasadniczych zupelie powodéw nie podzielil natomiast pogladu dotyczacego skutku, jaki strona
skarzaca wyprowadzila z ewentualnej cze$ciowej niewaznosci umowy zamiany z 6 sierpnia 2010 r. Chybione bylo
bowiem laczenie tej niewaznoSci z instytucja bezpodstawnego wzbogacenia, ktérag na etapie postepowania przed
Sadem Okregowym, ale przede wszystkim w apelacji i piSmie z dnia 30 kwietni 2015 r., skarzaca powolywala jako
kolejna podstawe dochodzonego roszczenia. Podnosila w szczegoélnos$ci, powolujac tre$¢ art. 410 k.c., ze zrodlo
bezpodstawnego wzbogacenia moze w szczegblnoSci stanowié¢ uzyskanie przez pozwanego $wiadczenia spelnionego
przez powoda na podstawie niewaznej czynnoSci prawnej. Nie kwestionujac ogolnej poprawnosci tezy, ktéra
jednoznacznie wynika z powolanego przepisu, nie mozna bylo uznaé¢, aby miat on zastosowanie w rozpoznawanej
sprawie. Umowa zamiany akcji z dnia 6 sierpnia 2010 r. nie byla bowiem podstawa faktyczng spelnienia przez W. S.
(1) jakiegokolwiek $wiadczenia majatkowego w ramach jej wykonywania juz po zawarciu tej umowy. Jej przedmiotem
nie bylo zadne inne $wiadczenie, zwlaszcza pieniezne, ponad przeniesienie praw do akcji spétki konsolidowanej,
ktére nalezaly do W. S. (1) przed zawarciem tej umowy. Umowa zamiany akcji, podobnie jak ich sprzedazy,
zgodnie z art. 337 i nast. ksh, dochodzgc do skutku poprzez zlozenie przez jej strony o$wiadczen o charakterze
konsensualnym, wywoluje takze skutek rozporzadzajacy. Wylacznie w wypadku akcji imiennych wymagane jest
przeniesienie posiadania akeji lub §wiadectwa tymczasowego. Z okolicznoSci tej sprawy nie wynika, aby akcje, ktore
zostaly zamienione powolang umowa, mialy charakter imienny albo by nie zostaly wydane po jej zawarciu. Nie
moze natomiast ulegaé kwestii, ze gdyby istotnie wskazana umowa byla dotknieta sankcja niewazno$ci w podanym
tylko zakresie, za bezskuteczne nalezaloby uzna¢ rozporzadzenie prawami do tych akcji poprzez ich przeniesienie
na rzecz Skarbu Panstwa. Podnoszona przez skarzaca cze$ciowa niewazno$¢ umowy zamiany, gdyby rzeczywiscie
wystapila, zupelnie eliminowalaby wystapienie szkody po stronie W. S. (1). Powodowalaby bowiem, ze akcje, ktdre
skarzgca uwaza za przeniesione na tej podstawie na rzecz Skarbu Panstwa, po zawarciu niewaznej ewentualne
umowy, w dalszym ciagu pozostawalyby czeScia majatku W. S. (1). Taka umowa, ktéra jest dotknieta niewaznosci,
nie wywoluje skutkéw, ktére moglyby wystapi¢ w wypadku jej zawarcia zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa.
Niezaleznie wiec od tego, czy po zawarciu tej umowy, W. S. (1) wykonywal posiadane prawa do akeji, przyjecie sankcji
czeSciowej niewazno$ci umowy zamiany z 6 sierpnia 2010 r. musialoby sie wiazaé z uznaniem, ze prawa do tych
akcji nie zostal przeniesione na rzecz Skarbu Panistwa. Zdarzenie, ktore zostalo okre§lone w rozpoznanej sprawie
jako podstawa faktyczna roszczenia, nie mogloby zosta¢ tym samym uznane za Zrédlo szkody doznanej przez osobe,
od ktorej powddka nabyla dochodzona wierzytelno$é. Zachowanie tych akcji przez W. S., w warunkach rozwazanej
czeSciowej niewazno$ci umowy zamiany, eliminowaloby zupelnie mozliwo$é przyjecia, ze dzialanie ze strony Skarbu
Panstwa, zwigzane z przygotowaniem oraz zawarciem tej umowy, bylo zrédlem szkody doznanej przez W. S. (1).
Stanowiska tego nie moglaby nawet podwazy¢ podniesiona przez skarzaca okoliczno$é przejecia spolki (...) S.A. w
B. przez (...) S.A. w B.. Nie ulega bowiem kwestii, ze nabyte w ten sposéb akcje w drugiej z tych spolek zostaly
objete przez akcjonariuszy pierwszej. Nie wdajac sie w szczegbélowa ocene tych zdarzen, ktore nie stanowily opisanej w



pozwie podstawy faktycznej roszczenia, nalezy poprzestaé na wskazaniu, ze ewentualna cze$ciowa niewazno$é umowy
zamiany z 6 sierpnia 2010 r. nie mogla zosta¢, z podanych powodoéw, uznana za zrédlo bezpodstawnego wzbogacenia
po stronie Skarbu Panistwa. Przyjecie tej tezy, musialoby bowiem wigza¢ sie z uznaniem, ze na podstawie tej umowy,
z powodu jej niewaznosci, Skarb Panstwa nie mogt uzyska¢ zadnych praw do akeji nalezacych do W. S. (1) przed jej
zawarciem. Na podstawie tych okolicznoSci, ktore zostaly podane jako podstawa faktyczna roszczenia, nie bylo wiec
uzasadnione uwzglednienie powddztwa réwniez zgodnie z art. 410 k.c. Odmienny poglad powddki byl nietrafny. Zostat
bowiem oparty na blednej i nielogicznej tezie o konieczno$ci zwrotu Swiadczenia spelnionego na podstawie umowy,
ktéra miala wywola¢ skutek rozporzadzajacy.

W apelacji nie zostal wprawdzie podniesiony zarzut naruszenia przez Sad Okregowy art. 417° § 1 k.c., mimo
zamieszczenia w niej zasadnego wniosku o zawieszenie postepowania do czasu zakonczenia przez Trybunal
Konstytucyjny postepowania w sprawie P 16/13. Sad Apelacyjny byt jednak zobligowany do rozwazanie prawidtowos$ci
zastosowania tego przepisu na etapie rozstrzygania sprawy przez Sad Okregowy. Chodzilo bowiem o kontrole
poprawnosci wyroku objetego apelacja w zakresie dotyczacym zastosowania prawa materialnego, ktéra nalezy
przeprowadzi¢ z urzedu, niezaleznie wiec od podniesienia takiego zarzutu w apelacji (por. uchwale skladu siedmiu
sedziow Sadu Najwyzszego z dnia 31 stycznia 2008 r., III CZP 49/07). W sytuacji, gdy postepowanie przed
Trybunalem Konstytucyjnym zostalo umorzone postanowieniem z 12 maja 2015 r., na date orzekania przez Sad
Apelacyjny nie zostala we wlasciwych trybie stwierdzona niezgodno$¢ powolanych w apelacji przepisow ustawy z 7
wrze$nia 2007 r. i rozporzadzenia wykonawczego z normami konstytucyjnymi. Nie bylo wiec koniecznej przestanki,

aby dochodzone roszczenie moglo zostaé uznane ze uzasadnione na podstawie art. 417° § 1 k.c. Wielokrotne
powolywanie sie przez powodke do sprzeczno$é powolanych aktéw prawnych z licznymi przepisami Konstytucji
RP, wymienionymi w pytaniu skierowanym do Trybunalu oraz w powolanym postanowieniu z 12 maja 2015 r.,
nie moglo uzasadnia¢ powodztwa w sytuacji, gdy nie zostalo potwierdzone wymaganym w tym zakresie wyrokiem
Trybunalu Konstytucyjnego. Przeciwnie, w uzasadnieniu tego postanowienia zostalo podniesione, ze stwierdzenie
niezgodnoSci z Konstytucja RP przepisow tych aktow, ktére stanowily podstawe ustalenia tre$ci umowy zamiany
akcji, by spowodowalo, ze w toku sprawy odpadlaby materialna podstawa roszczenia, ktére bylo przedmiotem takze
rozpoznanej sprawy. Potwierdzona zostala w ten sposob teza, zgodnie z ktora na podstawie niewaznej umowy Skarb
Panstwa nie moglt naby¢ udziatow, ktére stanowily przedmiot umowy zamiany z 6 sierpnia 2010 r. Doda¢ nalezy
na zakonczenie, Ze nieistnienie wierzytelno$ci stanowigcej przedmiot umowy cesji z 9 marca 2011 r., nie pozbawilo
skarzacej legitymacji czynnej w tej sprawie. Jej zrodlem jest bowiem samo twierdzenie o skutecznym nabyciu
wierzytelno$ci, potwierdzone zlozeniem zawartej umowy cesji, nie jest nim za$ skuteczno$é prawna tej umowy. Przy
przyjeciu odmiennego stanowiska, ktore jest spotykane w doktrynie, niekiedy réwniez w orzecznictwie, dodatkowa
przyczyna bezzasadno$ci powodztwa bylby rowniez brak legitymacji czynnej w tej sprawie. Z podanych powodéw
apelacja nie zaslugiwala na uwzglednienie.

Oddalenie apelacji uzasadnialo natomiast uwzglednienie wniosku strony pozwanej o obciazenie powodki
poniesionymi kosztami postepowania przed Sadem Apelacyjnym. Uwzgledniajac znaczny stopien zlozonosci
rozpoznanej sprawy, ktéry byl widoczny w wieloSci podstaw prawnych podanych w pozwie i apelacji, jak rowniez w jej
objetosci, majac wiec na uwadze naklad pracy, ktory byl konieczny w sprawie wniesionej przez nabywce wierzytelno$ci
stanowiacej przedmiot powddztwa, nastawionego wprost na osiaggniecie zysku z mozliwoéci dochodzenia niejedne;j
wierzytelno$ci tego rodzaju, na podstawie art. 98 § 11 3 w zw. z art. 108 § 1 k.p.c. i przy zastosowaniu § 2 ust. 2 w zw.
z § 13 ust. 1 pkt 2 i § 6 pkt 6 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 28 wrze$nia 2002 r. w sprawie oplat za
czynnos$ci adwokackie i ponoszenia przez Skarb Panstwa nieoplaconych kosztéw pomocy prawnej udzielonej z urzedu,
Sad Apelacyjny zasadzil od powddki na rzecz Skarbu Panstwa — Prokuratorii Generalnej Skarbu Pafistwa kwote 5400
z} tytulem zwrotu kosztéw zwigzanych z udzialem zawodowego pelnomocnika w postepowaniu apelacyjnym.

Majac powyzsze na uwadze, na podstawie powolanych przepiséw i art. 385 k.p.c., Sad Apelacyjny orzekl jak w
sentencji.



