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TRYBUNAL KONSTYTUCYJNY
W zwigzku ze skargg konstytucyjng D J. o stwierdzenie

niezgodnosci przepisu art. 418 § 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. ~ Kodeks
spotek handlowych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1030 ze zm.) z art. 2, art. 45 ust. 1, art.
64 ust. 1121 art. 31 ust. 3 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej

— na podstawie art. 33 w zwiazku z art. 52 ust. 1 ustawy z dnia 1 sierpnia

1997 r. o Trybunale Konstytucyjnym (Dz. U. Nr 102, poz. 643 ze zm.) -
przedstawiam nastepujace stanowisko:

1) przepis art. 418 § 1 ustawy z dnia 5 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spolek
handlowych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1030 ze zm.) w zakresie, w jakim nie
wskazuje materialnoprawnych przeslanek, ktére zawiera¢ musi uchwata o
przymusowym wykupie akecji akcjonariusza mniejszoSciowego, jest
niezgodny z art. 45 ust. 1 Konstytucji oraz jest zgodny z art. 64 ust. 11i 2
w zwiazku z art. 31 ust. 3 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej,

2) w pozostalym zakresie postepowanie podlega umorzeniu na
podstawie art. 39 ust. 1 pkt 1 ustawy o Trybunale Konstytucyjnym — ze

wzgledu na niedopuszczalno$é wyrokowania.



UZASADNIENIE

Skarga konstytucyjna D J. zostala wniesiona na tle nastepujacego

stanu faktycznego.

Skarzacy byl akcjonariuszem, posiadajgcym w spotce S. akcji
imiennych serii , o wartosci nominalnej  zt kazda. W dniu  lipca 2011 r.
Nadzwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy tej spolki podjeto uchwate
o przymusowym wykupie wszystkich akcji imiennych serii ~ Skarzacy glosowat

przeciwko tej uchwale i wnidst o zaprotokotowanie tego faktu.

Nastepnie Skarzacy wnidst do Sadu Okregowego w G pozew
o stwierdzenie niewaznosci uchwaly o przymusowym wykupie akcji, jako

sprzecznej z dobrymi obyczajami i majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza.

W toku wszczetego postepowania sadowego, pozwana spotka akcyjna
podniosta, ze przyczyna podjecia zaskarzonej uchwaly bylo dazenie do
zachowania konkurencyjnosci i miejsc pracy poprzez obnizenie kosztow
dziatalnosci spoétki, zwigzanych z uczestnictwem w niej Skarzgcego i innych

akcjonariuszy mniejszo$ciowych.

Wyrokiem z dnia pazdziernika 2011 r., Sad Okregowy w G
oddalit powddztwo uznajac, ze ewentualne przyczyny podjecia uchwaly o
przymusowym wykupie akcji nie podlegajg ocenie, sama za$ uchwata nie
wymaga sporzadzenia jej uzasadnienia. Jednoczesnie, Sad Okregowy w G
stwierdzit, iz Skarzacy nie wykazal, by uchwala zostala podjeta z jego
pokrzywdzeniem i byla sprzeczna z konkretnymi dobrymi obyczajami.
Nadmieni¢ w tym miejscu nalezy, iz — jak wynika z uzasadnienia rozstrzygniecia
Sadu Okrggowego w G — zaskarzona uchwata zawierata uzasadnienie

wskazujace powody, dla ktérych dokonano przymusowego wykupu akcji.



Rozstrzygniecie to zostalo zaskarzone, lecz wniesiona przez Skarzacego
apelacja zostata oddalona przez Sad Apelacyjny w G , ktéry podzielit
stanowisko sadu pierwszej instancji. W ten sposoéb Skarzacy wyczerpat droge
postepowania sgdowego otwierajac sobie droge do zlozenia skargi

konstytucyjne;j.

Uzasadniajac zarzuty przedstawione przepisowi art. 418 § 1 ustawy z dnia
5 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1030 ze
zm.; dalej: k.s.h.), Skarzacy przypomnial, ze przepis ten byt juz przedmiotem
kontroli konstytucyjnosci. Wyrokiem z dnia 21 czerwca 2005 r., Trybunat
Konstytucyjny, w sprawie o sygn. P 25/02, uznat, ze art. 418 § 1 k.s.h. rozumiany
jako niewylaczajacy prawa akcjonariusza pokrzywdzonego przymusowym
wykupem akcji do zaskarzenia uchwaly o tym wykupie jest zgodny z art. 2, art.
31 ust. 3, art. 45 ust. 1, art. 64 w zwigzku z art. 31 ust. 3 i z art. 176 ust. 1 oraz nie
jest niezgodny z art. 21 ust. 2 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej. Zdaniem
Skarzacego, nie istnieje jednak przeszkoda uniemozliwiajaca rozpoznanie jego
skargi konstytucyjnej, bowiem kwestionuje w niej art. 418 § 1 k.s.h. ,,w $wietle
co prawda podobnych wzorcdéw kontroli konstytucyjnosci, jednakze odniesionych
do innej sytuacji faktycznej i przez to ktadgcych nacisk na inne aspekty sktadajace
si¢ na poszczegdlne prawa i wolnosci konstytucyjne” (vide — skarga
konstytucyjna, s. 7 — ostatni akapit). O ile bowiem w przedmiotowej skardze
konstytucyjnej  zarzuty dotycza  przestanek  zastosowania  instytucji
przymusowego wykupu akcji, co nalezy uzna¢ za zagadnienie o charakterze
materialnoprawnym, o tyle w sprawie P 25/02 istota problemu konstytucyjnego
byla kwestia instrumentéw (mechanizméw) obrony  akcjonariuszy
mniejszosciowych przed uchwala o przymusowym wykupie ich akcji, a wiec
zagadnienie o charakterze proceduralnym. Niezaleznie od tego Skarzacy
podkreslit, ze w uzasadnieniu powotanego wyroku Trybunatu Konstytucyjnego,

zawarto wskazanie, w jaki sposdb ,,powinno by¢ rozumiane pojecie akcjonariusza



pokrzywdzonego przymusowym wykupem akcji mniejszosciowych” (vide —
skarga konstytucyjna, s. 3).

Zdaniem Skarzgcego, powszechna praktyka orzecznicza w odniesieniu do
zaskarzonego art. 418 § 1 k.s.h., w aspekcie, jaki zakwestionowano w skardze
konstytucyjnej, jest nie do pogodzenia ze wskazaniem co do rozumienia pojecia
akcjonariusza pokrzywdzonego przymusowym wykupem akcji
mniejszosciowych, zawartym w  uzasadnieniu = wyroku  Trybunatu
Konstytucyjnego w sprawie P 25/02. W $wietle tej praktyki, wyrazanej miedzy
innymi w orzecznictwie Sgdu Najwyzszego, do przestanek materialnoprawnych
uchwaly w przedmiocie przymusowego wykupu akcji nie nalezy istnienie
dostatecznie usprawiedliwionych przyczyn uzasadniajacych jej podjecie,
a w konsekwencji — uchwala taka nie wymaga uzasadnienia. W oparciu
0 przytoczone obszerne wypowiedzi Trybunatu Konstytucyjnego, Skarzacy
wyrazit poglad, ze jakkolwiek Trybunat Konstytucyjny nie orzeka w przedmiocie
wykladni przepisow prawa, to dokonujgc kontroli ich konstytucyjnosci
uwzglednia praktyke rozumienia i stosowania zaskarzonego przepisu, jezeli ma
ona charakter staly, powtarzalny, powszechny oraz determinuje faktycznie
jednoznaczne odczytanie przepisu poddanego kontroli.

W zakresie powotanych wzorcéw kontroli Skarzgcy wskazat, iz art. 418 §
1 k.s.h. narusza art. 2 Konstytucji w ten sposob, ze nie przewiduje, aby uchwata
o0 przymusowym wykupie akcji wymagata uzasadnienia, ani nie ustanawia
przestanek materialnoprawnych, ktére uzasadnialyby takg decyzje. Oznacza to
arbitralne pozbawienie mniejszosciowego akcjonariusza jego praw majatkowych,
co jest niezgodne z, wywodzonymi z art. 2 ustawy zasadniczej, zasadami ochrony
praw nabytych oraz zaufania obywatela do panstwa i stanowionego przez nie

prawa.

Skarzacy podkreslit, iz ze wzgledu na to, ze zastosowanie instytucji

przewidzianej w art. 418 § 1 k.s.h. nie wymaga istnienia jakichkolwiek przyczyn



ani nawet wyrazenia ich w tresci uchwaty, akcjonariusz mniejszosciowy, nie
znajac przyczyn lezgcych u podstaw uchwaly w przedmiocie wykupu akcji, nie
ma realnej mozliwosci jej oceny w kontekscie wymogdéw z art. 422 § 1 k.s.h,,
a tym samym skutecznie broni¢ swoich praw. Tryb przymusowego wykupu akcji
akcjonariuszy mniejszo$ciowych de facto uniemozliwia sadowi sprawowanie
merytorycznego nadzoru nad treSciag podjetej uchwaty, co wskazuje na
niezgodno$¢ zaskarzonej regulacji z art. 45 ust. 1 Konstytucji.

Ze wzgledu na fakt, iz prawa majatkowe zwigzane z posiadaniem akcji
objete sa ochrona przewidziang w art. 64 ust. 2 Konstytucji, zaskarzone
unormowanie, przez to, ze pozwala na arbitralne pozbawienie akcjonariusza
mniejszosciowego tych praw, narusza wskazany przepis Konstytucji, jak réwniez

art. 64 ust. 1 ustawy zasadnicze;j.

Bezposrednie odniesienie si¢ do zarzutdw przedstawionych przez
Skarzacego nalezy poprzedzi¢ wyjasnieniem wplywu powotanego przez
Skarzacego wyroku Trybunalu Konstytucyjnego w sprawie P 25/02 na
dopuszczalnos¢ orzekania w przedmiotowej sprawie. Jak juz wspomniano,
Trybunat Konstytucyjny, wyrokiem z dnia 21 czerwca 2005 r., orzek, iz:

HlaJrt. 418 § 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek

handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037) rozumiany jako niewytgczajgcy

prawa akcjonariusza pokrzywdzonego przymusowym wykupem akcji do
zaskarzenia uchwaly o tym wykupie jest zgodny z art. 2, art. 31 ust. 3, art.

45 ust. 1, art. 64 w zwigzku z art. 31 ust. 3 iz art. 176 ust. 1 oraz nie jest

niezgodny z art. 21 ust. 2 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej” (OTK ZU

nr 6/A/2005, poz. 65).

Skarzacy prezentuje stanowisko, iz przytoczona sentencja wyroku
w sprawie P 25/02 wskazuje na interpretacyjny charakter orzeczenia Trybunatu

Konstytucyjnego (co nie podlega dyskusji) oraz na to, ze rozstrzygnieto w nim



problem zgodnosci z Konstytucja uregulowania zawartego w art. 418 § 1 k.s.h.
jedynie w aspekcie proceduralnym. Innymi stowy, przedmiotem kontroli
konstytucyjnosci w sprawie P 25/02 byta—zdaniem Skarzacego — jedynie kwestia
istnienia proceduralnych mechanizmoéw obrony akcjonariusza mniejszosciowego,
ktorego dotyczy przymusowy wykup akcji, zwany w pismiennictwie prawniczym
procedura squeeze out lub ,wycisniecia”. W takim ujeciu orzeczenie
o ,,warunkowej” zgodnosci z Konstytucjg przepisu art. 418 § 1 k.s.h. uzaleznione
zostalo zatem od przyjecia prokonstytucyjnej wykladni kontrolowanego
unormowania, wedle ktorej przepis ten jest zgodny z powotanymi wzorcami
kontroli tylko wowczas, gdy jest on ,rozumiany jako niewylgczajacy prawa
akcjonariusza pokrzywdzonego przymusowym wykupem akcji do zaskarzenia
uchwaly o tym wykupie”, czyli — o ile prawidiowo zinterpretowano wywody
przedstawione w skardze konstytucyjnej (vide — uzasadnienie skargi
konstytucyjnej, s. 8) — jego zgodnos¢ z Konstytucjg uzalezniona jest od wyktadni,
zgodnie z ktérg ,,wycisnietemu” akcjonariuszowi mniejszosciowemu przystuguje
(w sensie formalnym) prawo zaskarzenia uchwaty w trybie art. 422 § 1 k.s.h.
Przyjmujac te plaszczyzne interpretacji wyroku Trybunalu Konstytucyjnego
z dnia 21 czerwca 2005 r., uzna¢ nalezy za uchybiajgcg zasadzie
,»prokonstytucyjnej wyktadni” taka wyktadnie przepisu art. 418 § 1 k.s.h., wedle
ktorej akcjonariuszowi mniejszo$ciowemu, pokrzywdzonemu procedurg
»,Wycisniecia”, nie przystuguje (w ogdle — nawet formalnie) uprawnienie do
zaskarzenia uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy w tym przedmiocie.
Odmiennos¢ zaskarzenia przepisu art. 418 § 1 k.s.h. w przedmiotowej skardze
konstytucyjnej polega zas na tym, iz — mimo braku zakresowego sformutowania
zaskarzenia w petitum skargi konstytucyjnej — przepis ten kwestionowany jest
jako niewymagajacy zaistnienia jakichkolwiek materialnoprawnych przestanek
uzasadniajacych przymusowy wykup akcji akcjonariusza mniejszosciowego.
Skarzacy podkreslit bowiem, iz ,[n]iniejsza skarga dotyczy (...) kwestii

przestanek zastosowania instytucji przymusowego wykupu akcji, a nie samych



mechanizmdéw obrony” nalezy zatem dojs¢ do wniosku, 17 ,,orzeczenie Trybunatu
wydane na skutek wniesienia tej skargi bedzie dotyczylo innego przedmiotu
anizeli wyrok z dnia 21 czerwca 2005 r.” (uzasadnienie skargi konstytucyjne;, s.
8). Dodatkowo wskazad nalezy, iz Skarzacy w obszernych wywodach odnidst si¢
do twierdzen zawartych w uzasadnieniu powotanego wyroku w sprawie P 25/02,
w ktérych odnalazt przede wszystkim wyrazne wskazania co do rozumienia
pojecia akcjonariusza pokrzywdzonego przymusowym wykupem akcji, a zatem
— w istocie — pewnych materialnych przestanek uzasadniajgcych dopuszczalnosé
takiej uchwaly (przynajmniej w takim aspekcie, ze nie bedzie mozliwe jej
skuteczne podwazenie jako prowadzgcej do pokrzywdzenia akcjonariusza
mniejszosciowego), oraz ,,dwucze¢sciowego” charakteru uchwaty w przedmiocie
przymusowego wykupu akcji, zawierajgcej ,,postanowienie” i uzasadnienie, we
wskazanym przez Trybunatl Konstytucyjny rozumieniu. Z tych wiasnie
elementdéw uzasadnienia wyroku z dnia 21 czerwca 2015 r., anie z brzmienia jego
sentencji, Skarzacy zdaje sie wyprowadzac teze, iz — w Swietle orzeczenia
w sprawie P 25/02 — uchwata w przedmiocie przymusowego wykupu akcji nie
tylko moze by¢é zaskarzona przez pokrzywdzonego akcjonariusza
mniejszoSciowego w trybie art. 422 § 1 k.s.h., ale powinna by¢ oparta ma
materialnoprawnych przestankach, a takze zawiera¢ uzasadnienie. Takie
rozumienie zaskarzonego przepisu art. 418 § 1 k.s.h., gdyby przyjeto je w sprawie
Skarzacego, czynitoby skarge konstytucyjng bezprzedmiotows. Koniecznos¢ jej
wniesienia wynika jednak z faktu, iz orzekajace w jego sprawie Sad Okregowy
w G oraz Sad Apelacyjny w G , nie kwestionujgc generalnego
uprawnienia akcjonariusza mniejszoSciowego do zaskarzenia — w trybie art. 422
§ 1 k.s.h. — uchwaly o przymusowym wykupie akcji, uznaty jednoczesnie,
ze przepis art. 418 § 1 k.s.h. nie zawiera w swej tresci ani wymogu przedstawienia
walnemu zgromadzeniu uzasadnienia uchwaty ani wymogu, by podjeta ona
zostata ,,z waznych przyczyn” lub ,,w interesie spotki”, ani zadnych innych

sformutowan, ktére wskazywalyby na koniecznos¢ istnienia konkretnych,



obiektywnych przestanek uzasadniajacych podjecie uchwaty o przymusowym
wykupie akcji. Uchwata taka — zdaniem orzekajgcych w sprawie Skarzacego
Sadow — nie wymaga tez dla swej skutecznosci pisemnego uzasadnienia. Sad
Okregowy w G i1 Sad Apelacyjny w G podkreslity przy tym, iz moc
powszechnie obowigzujagcg wyroku Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 21
czerwca 2005 r. nalezy odnies¢ jedynie do jego sentencji, nie za$ do tez jego
uzasadnienia, totez wskazaniom Trybunatu Konstytucyjnego co do rozumienia
pojecia akcjonariusza pokrzywdzonego wykupem akcji, a w szczegdlnosci
wynikajgcym z tych wskazan materialnym przestankom dopuszczalnosci
podjecia uchwaly w tym przedmiocie oraz obowigzkowi sporzadzenia
uzasadnienia takiej uchwaty, nie mozna przypisa¢ waloru, o ktéorym mowa w art.
190 ust. 1 Konstytucji. Sad Apelacyjny w G w wyroku z dnia  marca
2012r., sygn. , podkreslit ponadto — powotujac si¢ na uchwate Sadu
Najwyzszego, podjeta w sktadzie 7 s¢dziow, z dnia 17 grudnia 2009 r. (Il PZP
2/09, OSNC nr 7-8/2010) — ze sady podlegaja tylko Konstytucji oraz ustawom i
jest to konstytucyjna podlegtos¢ wytaczna, co sprawia, ze sady nie powinny by¢
zwigzane wyktadnia przepisow ustalong przez Trybunat Konstytucyjny. Godzi si¢
zauwazy¢, 1z — jak trafnie zauwazyl Skarzacy — rozstrzygnigcia zapadte w jego
sprawie pozostaja w zgodzie z wyktadnig przepisu art. 418 § 1 k.sh,
prezentowang w orzecznictwie Sadu Najwyzszego, ktéry w wyroku z dnia 30
pazdziernika 2008 r., w sprawie o sygn. II CSK 251/08, stwierdzil, ze ,,[a]rt. 418
§ 1 k.ssh. okreS§la wszystkie przestanki normatywne (podmiotowe i
przedmiotowe) uchwaly o przymusowym wykupie akcji. Do przestanek
materialnoprawnych takiej uchwaly nie nalezy istnienie dostatecznie
usprawiedliwionych przyczyn uzasadniajacych jej podjecie. Przyjecie istnienia
takiego wymogu podjecia uchwaly na podstawie art. 418 § 1 k.s.h. byloby
uznaniem istnienia pozanormatywnej, dodatkowej przestanki podjecia uchwaty o
przymusowym wykupieniu akcji mniejszosciowych akcjonariuszy. Gdy do

podjecia uchwaly przez organ spétki handlowej wymagane jest istnienie



okreslonej przestanki, to wynika to wprost z przepiséw k.s.h. (por. art. 359 § 1
k.s.h., art. 433 § 2 k.s.h.). Uchwata podjeta na podstawie art. 418 § 1 k.s.h. nie
wymaga uzasadnienia” (LEX nr 1157550). Podobna wykladnie art. 418 § 1 k.s.h.
przyjat w wyroku z dnia 5 grudnia 2006 r., w sprawie o sygn. I ACa 224/06, Sad
Apelacyjny w Poznaniu, ktéry podkreslit, iz ,kontrola sadowa podjetych na
walnym zgromadzeniu uchwat na podstawie powodztwa o ich uchylenie (art. 422
k.s.h.) lub powddztwa o stwierdzenie niewaznosci (art. 425 k.s.h.) stanowi
realizacje prawa kazdego akcjonariusza do ochrony i stosuje si¢ do wszystkich
uchwal, a =zatem takze do uchwal o przymusowym wykupie akcji
mniejszosciowych”. W tym znaczeniu tre$¢ sentencji wyroku Trybunatu
Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r., jest dla Sgdu Apelacyjnego w
Poznaniu jednoznaczna, albowiem wynika z niej, ze art. 418 § 1 k.s.h. nie wylgcza
prawa akcjonariusza mniejszosciowego do zaskarzenia uchwaty o przymusowym
wykupie akcji z powotaniem si¢ na przestanki okreslone w art. 422 § 1 k.s.h. —
sprzecznosci z dobrymi obyczajami oraz pokrzywdzenia. Z drugiej jednak strony,
dystansujac sie¢ od — jak to ujeto — ,,niewiazgcych” go twierdzen zawartych
w uzasadnieniu wyroku Trybunatlu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r.,
a w szczegdlnosci w uzasadnieniu do zdania odrebnego, sporzadzonego do tego
wyroku ($cislej: do jego uzasadnienia), Sad Apelacyjny wykluczyt, jako
pozaustawowy, wymag istnienia merytorycznych przestanek w podjeciu uchwaty
o przymusowym wykupie akcji. Poczynione przez Skarzacego spostrzezenia co
do kierunku wyktadni art. 418 § 1 k.s.h. przyjetej w powotanych orzeczeniach
Sadu Najwyzszego i Sadu Apelacyjnego w Poznaniu oraz w orzeczeniach
zapadlych w jego sprawie, sklaniajg go do tezy, iz powszechna praktyka
orzecznicza jest nie do pogodzenia z argumentacja Trybunatu Konstytucyjnego

wyrazong w sprawie P 25/02.

Na tle powyzszych wustalen, nalezy przede wszystkim zauwazy¢,

ze twierdzenie Skarzacego, iz problemem konstytucyjnym w sprawie



o sygn. P 25/02 byto zagadnienie o charakterze wytacznie proceduralnym, nie jest
Sciste. Przeczy temu bowiem juz sam sposéb sformulowania zarzutéw przez
podmioty kwestionujace w tej sprawie zgodnos¢ z Konstytucjg art. 418 § 1 k.s.h.
Jeden z pytajgcych sadéw, uzasadniajgc przedstawione woéwczas pytanie prawne,
stwierdzil, ze zgodnie z art. 418 § 1 k.s.h. pozbawienie ,,wspdlnika” uczestnictwa
w spétce akcyjnej moze byé dokonane bez wskazania jakichkolwiek powodow
1 bez kontroli ze strony sadu. Rzecznik Praw Obywatelskich, wskazujac sposéb
naruszenia przez art. 418 § 1 k.s.h. i inne, rowniez kwestionowane w powolane;j
sprawie unormowania, wzorcow kontroli z art. 64 ust. 1 — 3 ustawy zasadniczej,
stwierdzit natomiast, iz ,naruszajg prawo do wiasnosci i innych praw
majatkowych akcjonariuszy, ktérych akcje sa przymusowo wykupywane, w ten
sposob, ze zaskarzone przepisy nie stanowig przestanek materialnoprawnych
warunkujacych podjecie uchwaty o przymusowym wykupie akcji posiadanych
przez akcjonariuszy mniejszosciowych i nie wymagaja nawet uzasadnienia takiej
uchwaly” (vide — wyrok Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r.,
ibidem). Dodatkowo, Rzecznik Praw Obywatelskich uznat, Ze ,,brak obowigzku
przedstawienia ~ motywow  uchwaly  (materialnoprawnych  przestanek
warunkujacych podjecie uchwaty) powoduje, ze akcjonariusze, ktorych akcje
podlegaja przymusowemu wykupowi, nie maja mozliwosci doprowadzenia do
merytorycznego zbadania przez sad uchwaly, poniewaz uchwala nie zawiera
podania powoddéw zastosowania ,wyciskania” przez wiekszosciowych
akcjonariuszy. Narusza to, zdaniem wnioskodawcy, prawo do merytorycznego
zbadania sprawy przez sad, a tym samym zasade wyrazong w art. 45 ust. 1
Konstytucji, albowiem uniemozliwia stronie sprawiedliwe rozpatrzenie jej
sprawy przez sad (nietrudno zauwazy¢, iz w warstwie merytorycznej zarzuty te w
duzym stopniu odpowiadaja twierdzeniom zawartym w skardze konstytucyjne;j).
Zarzuty Rzecznika Praw Obywatelskich tak tez zostaly zrekapitulowane przez
Trybunat Konstytucyjny, ktory wskazat, ze — zdaniem Rzecznika Praw

Obywatelskich — art. 418 k.s.h. nie zapewnia akcjonariuszom mniejszo$ciowym
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koniecznej ochrony ich prawa do wilasnosci, gdyz nie daje on mozliwosci
przeniesienia ewentualnego sporu co do zasadnosci ekonomiczno-finansowe;j
treSci uchwaly walnego zgromadzenia na droge sgdowg, albowiem uchwata nie
wymaga uzasadnienia. Podobnie rzecz sie ma w przypadku zarzutéw jednego
z pytajacych saddw, ktérego zdaniem — jak stwierdzit Trybunal Konstytucyjny
w powotanym wyroku w sprawie o sygn. P 25/02 — art. 418 § 1 k.s.h. wprawdzie
dopuszcza zaskarzenie uchwaty w przedmiocie przymusowego wykupu akcji
w trybie art. 422 k.s.h. lub art. 425 k.s.h., jednak przepisy te pozwalajg sadowi na
skontrolowanie takiej uchwaly jedynie pod wzgledem formalnym, gdyz
ustawodawca  nie  wymaga udowodnienia = wystgpienia  przestanek
merytorycznych, jak i jej uzasadnienia, przez co nie zagwarantowat mozliwosci
merytorycznej kontroli sadowej przymusowego wykupu akcji. Kwestia zar6wno
materialnych podstaw uchwaly o przymusowym wykupie akcji, jak
i koniecznosci uzasadniania uchwaty w tym przedmiocie, byta tez — jak juz
wskazano — przedmiotem szczegdtowych rozwazan Trybunatu Konstytucyjnego,

zawartych w uzasadnieniu wyroku w sprawie P 25/02.

Bez watpienia wyrokiem w sprawie P 25/02 rozstrzygnieto kwestie
proceduralnej dopuszczalnosci zaskarzenia uchwalty o przymusowym wykupie
akcji. Przez przytoczona formule interpretacyjna Trybunat Konstytucyjny
wylaczyl bowiem — jako nielegitymowang konstytucyjnie — wyktadnie, wedle
ktdrej art. 418 § 1 k.s.h. stanowi lex specialis wobec art. 422 § 1 k.s.h. i wyklucza
(w ogole) mozliwos¢ zaskarzenia uchwaly w przedmiocie przymusowego
wykupu akcji, a przez to wylacza skuteczng droge sadowa ,,wycisnietym”
akcjonariuszom (wyktadnie te — do czasu wydania wyroku z dnia 21 czerwca
2005 r. — prezentowano réwniez w niektdérych wypowiedziach doktryny — vide
Andrzej Szumanski, Przymusowy wykup akcji drobnych akcjonariuszy, Przeglad
Prawa Handlowego nr 11/2001, s. 5). Tak te formule, przyjeta w sentencji

omawianego wyroku, zinterpretowaly sady orzekajace w sprawie Skarzgcego.
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Nie jest natomiast jasne czy — poza wskazanym wyzej oczywistym wnioskiem —
z sentencji wilasnie, a nie jedynie z uzasadnienia wyroku w sprawie P 25/02,
wynika roéwniez, iz warunkiem konstytucyjnosci art. 418 § 1 k.s.h. jest ponadto
jego wykladnia, wedle ktorej konieczne jest istnienie przestanek
usprawiedliwiajgcych dziataniami akcjonariuszy mniejszosciowych,
stanowigcymi realne zagrozenie dla interesow spotki, w celu podjecia uchwaty w
przedmiocie przymusowego wykupu akcji i wskazanie tych przestanek
w uzasadnieniu uchwaty. Znaczenia przedstawionej kwestii nie mozna — jak sie
wydaje — bagatelizowaé w $wietle unormowania zawartego w art. 190 ust. 1
Konstytucji. Zgodnie z powszechnie przyjmowanym w doktrynie pogladem,
ostatecznos¢ i moc powszechnie obowigzujaca odnosza sie bowiem tylko do
rozstrzygniecia podjetego przez Trybunal Konstytucyjny, co oznacza, ze pojecie
,orzeczenie”, o ktérym mowa w art. 190 ust. 1 Konstytucji, powinno by¢
rozumiane wasko — tj. jako czes¢ dyspozytywna (sentencja), dla odréznienia od
uzasadnienia, wyjasniajacego motywy tego orzeczenia. Z tego wzgledu wyroki
zakresowe, czasowe, interpretacyjne itp. otrzymuja rozbudowang postac
(wskazanie przedmiotowego lub czasowego zakresu rozstrzygniecia badz
doprecyzowanie normy bedace] podstawa rozstrzygniecia), by wszystkie
elementy tresciowe zawarte w sentencji mialy charakter powszechnie
obowigzujacy. Jak zauwaza si¢ w doktrynie, dominujaca w praktyce Trybunatu
Konstytucyjnego metoda lakonicznego ujmowania sentencji z reguty nie pozwala
na ustalenie zasady prawnej, ktora legta u podstaw rozstrzygnigecia. Uzasadnienie
orzeczenia przedstawia motywy i sposob myslenia sedzidow Trybunatu
Konstytucyjnego bioracych udzial w wydaniu orzeczenia, nie ma za$ ono mocy
powszechnie obowiazujacej, a jego role mozna okresli¢ przede wszystkim jako
perswazyjng. Tym niemniej niektdre fragmenty uzasadnienia, stanowigce ratio
decidendi, bedac szczegdlnie silnie zwigzane z sentencjg, stanowia jej
uzupetnienie i wyktadnie, ktére — ze wzgledu na przyjete reguty formutowania

sentencji — nie mogtly tam si¢ znalez¢ (vide — Leszek Garlicki, teza 6 do art. 190
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[w:] Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej. Komentarz, red. Leszek Garlicki,
Wydawnictwo Sejmowe, tom V, Warszawa 2007 oraz wyrok Trybunatu
Konstytucyjnego z dnia 26 marca 2002 r., sygn. SK 2/01, OTK ZU nr 2/A/2002,
poz. 15 1 postanowienie Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 21 marca 2000 r.,
sygn. K. 4/99, OTK ZU nr 2/2000, poz. 65). Trybunat Konstytucyjny wielokrotnie
podkreslat, powotujac si¢ przy tym na zasade powsciagliwosci sedziowskiej, iz w
tych wszystkich wypadkach, gdy mozliwe jest odnalezienie takiego znaczenia
badanego przepisu, ktére pozwala na uznanie jego zgodnosci z konstytucja,
nalezy postugiwacd sie ta technika orzecznicza, bo najlepiej koresponduje ona z
domniemaniem konstytucyjnosci ustaw. W przypadku zas bezposredniego
zwigzku kontrolowanych przez Trybunat Konstytucyjny przepiséw z sytuacja
prawna jednostki, konieczne wydaje si¢ wskazanie w samej sentencji ich zakresu
treSciowego (uznanie badanego przepisu za zgodny z konstytucja, ale tylko pod
warunkiem, Ze przepis ten bedzie rozumiany w sposéb wskazany w tejze
sentencji), wilasnie ze wzgledu moc powszechnie obowigzujaca wyroku
Trybunatu Konstytucyjnego, a w istocie jego czgsci dyspozytywnej: sentencji
(vide — wyrok Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 18 kwietnia 2000 r., sygn.
K 23/99, OTK ZU nr 3/2000, poz. 89).

W tym kontekscie nalezy ocenia zarowno znaczenie, jak i sens, ztozenia
zdania odrgbnego jedynie do uzasadnienia wyroku w sprawie P 25/02, ktorego
sentencj¢ Autorzy votum separatum w pemni podzielaja. Oznacza ona jednak ich
zdaniem, iz uchwata o przymusowym wykupie ,,musi mie¢ zawsze (...) budowe
dwuczesciowa. Druga czes$¢ uchwatly, tzn. uzasadnienie powzigcia uchwaty, musi
wskazywaé przestanki usprawiedliwiajgce jej powzigcie dziataniami
akcjonariuszy mniejszosciowych, stanowigcymi realne zagrozenie dla interesow
spotki (...). Tym samym brzmienie wyroku TK oznacza zasadniczg zmiang w
roztozeniu cig¢zaru dowodzenia. Bez obligatoryjnosci dwuczesciowej budowy
uchwaly akcjonariusz mniejszosciowy nie tylko dalej tracitby materialne

podstawy do wytoczenia powodztwa w oparciu o art. 422 § 1 k.s.h., przez brak
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mozliwosci uzasadnienia swojego zadania, ale nadto caly cigzar dowodzenia (...)
bytby dalej przerzucony wytacznie na niego” (vide — ibidem). Niewlasciwa
konstrukcja samego przepisu a nie niewlasciwe jego stosowanie jest zatem
przedmiotem podstawowej kontrowersji pomie¢dzy uzasadnieniem wyroku
a zdaniem odrebnym. Nie chodzi bowiem o to — jak wskazuja Autorzy zdania
odrgbnego — czy akcjonariusz pokrzywdzony wykupem ma w ogole (w sensie
formalnym) prawo do sadu, czyli do zaskarzenia uchwaly, tylko jak w sensie
materialnym i proceduralnym prawo do sgdu w $wietle art. 45 ust. 1 Konstytucji
ma by¢ realizowane, aby nie byto pozorne. W zdaniu odr¢bnym podkreslono,
ze w uzasadnieniu wyroku w sprawie P 25/02 przedstawiono obszerny wywad,
z ktorego wynika, iz przepis art. 418 § 1 k.s.h. nie wylacza prawa
mniejszosciowego akcjonariusza do zaskarzenia uchwaly o przymusowym
wykupie (wskazano w nim istotnie, ze art. 418 § 1 k.s.h. nie wylgczy? stosowania
przepisu art. 422 k.s.h. do instytucji przymusowego wykupu akcji, za$ brak
w art. 418 § 1 k.s.h. przestanek uzasadniajacych zastosowanie instytucji
»Wycisniecia akcjonariusza” nie pozbawia akcjonariusza mniejszosciowego
podnoszenia zarzutdéw naruszenia przez te uchwate dobrych obyczajow lub statutu
albo ze uchwata ma na celu jego pokrzywdzenie). Wowczas jednak, zauwazajg
Autorzy zdania odrebnego, powstaje pytanie, po co nastgpito uzupehienie
sentencji (nadanie jej formuly wyroku interpretacyjnego), a w szczegdlnosci, na
czym mogltby oprzeé swoj zarzut akcjonariusz mniejszosciowy, dochodzacy
uniewaznienia uchwaty, odwotujac sie do art. 422 § 1 k.s.h., gdyby nie byt on
»uzupelniony” sentencja wyroku z dnia 21 czerwca 2005 r., zwlaszcza gdy zwazy
sig, ze przeciez celem wykupu jest — z istoty i natury tak uksztattowanej instytucji
— ,,pokrzywdzenie” (w sensie potocznym) akcjonariuszy mniejszo$ciowych, tzn.
pobawienie ich akcji bez ich woli lub z minimalnym i nieznaczacym udziatem ich
woli. W konsekwencji jasno — jak wskazuje si¢ w zdaniu odrebnym — rysujg sie
przestanki, ktore sktonity Trybunat Konstytucyjny do wydania wyroku w sprawie
P 25/02 w formule wyroku interpretacyjnego. Sa nimi wymagania wynikajace
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z art. 45 ust. 1 Konstytucji, stuzgce zagwarantowaniu akcjonariuszom dotknietym
samym przymusowym wykupem — jako takim — mozliwosci realnej ochrony
swych praw przed sadem. Brzmienie wyroku z dnia 21 czerwca 2005 r. oznacza
tez zasadniczg zmian¢ w roztozeniu cigzaru dowodzenia, bowiem bez
obligatoryjnosci dwuczesciowej budowy uchwaly akcjonariusz mniejszo$ciowy
nie tylko dalej tracitby materialne podstawy do wytoczenia powddztwa w oparciu
o art. 422 § 1 k.s.h., przez brak mozliwosci uzasadnienia swojego zadania, ale
nadto caty cigzar dowodzenia bylby dalej przerzucony wytacznie na niego.
Przyjecie przedstawionego w zdaniu odrebnym do uzasadnienia wyroku
Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r. rozumienia sentencji tego
wyroku prowadzitoby do wniosku, iz teza o ograniczeniu znaczenia tego wyroku
wylacznie do aspektu proceduralnego, rozstrzygajacego kwestie formalne;j
dopuszczalnosci zaskarzenia w trybie art. 422 k.s.h. uchwaly o przymusowym
wykupie akcji, jest nietrafna, to za$ nakazywaloby zbadanie dopuszczalno$ci
wydania wyroku w przedmiotowej sprawie w kontekscie przestanki ne bis in
idem. Zarzuty Skarzacego koncentruja si¢ bowiem wokét zagadnienia przestanek
materialnoprawnych przymusowego wykupu akcji oraz obligatoryjnosci
uzasadnienia uchwaly w tym przedmiocie, podczas gdy — zgodnie z tokiem
rozumowania zdania odrebnego do uzasadnienia wyroku z dnia 21 czerwca
2005 r. — s3a one niejako rozstrzygnicte (i to po mysli Skarzgcego) w

interpretacyjnej formule sentencji tego wyroku.

Nalezy w tym miejscu przypomnie¢, ze skutki prawne afirmatywnego
wyroku interpretacyjnego, w ktérym Trybunat Konstytucyjny orzeka o zgodnosci
z Konstytucja zaskarzonego przepisu o ile jest rozumiany w okreslony sposdb,
oznacza W istocie przyzwolenie na dalsze stosowanie tego przepisu pod
warunkiem wszakze, iz bedzie on interpretowany w sposob ustalony przez
Trybunal Konstytucyjny, co sprawia, ze interpretacji zamieszczonej w sentencji

wyroku nadaje si¢ ceche trwalosci, wykluczajagca na przysztosé¢ zmiany
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podgladow przez organy stosujace 6w zaskarzony przepis prawa (vide — Monika
Florczak-Wator, Orzeczenia Trybunatu Konstytucyjnego i ich skutki prawne,
Przedsiebiorstwo Wydawnicze Ars boni et aequi, Poznan 2006, s. 150 — 151). W
zatozeniu, afirmatywny wyrok interpretacyjny ma zatem uniemozliwié
uksztattowanie sie w przysztosci wyktadni, ktora nadataby kwestionowanemu
przepisowi tre$é¢ sprzeczng z Konstytucja. W pismiennictwie z zakresu prawa
konstytucyjnego zauwaza sie, ze stosowanie przez Trybunat Konstytucyjny
wyktadni w zgodzie z Konstytucja — poprzez jej zamieszczenie w sentencji
wyroku interpretacyjnego czy tez w uzasadnieniu — ma sens wylacznie wowczas,
gdy wyktadnia ta jest nastepnie respektowana przez wszystkie organy stosujace
prawo, w szczegblnosci przez sady, sam Trybunat Konstytucyjny nie ma bowiem
zadnych srodkéw prawnych shuzacych wyegzekwowaniu takiej wyktadni (vide —
ibidem, s. 95). Powstaje jednak problem rzeczywistej -efektywnosci
rozstrzygnigcia Trybunalu Konstytucyjnego, majgcego ksztalt pozytywnego
wyroku interpretacyjnego, w sytuacji, gdy rozstrzygniecie takie nie zdota
przetama¢  utrwalonej praktyki sadowej, opartej na odmiennym,

niekonstytucyjnym rozumieniu konkretnego przepisu prawa.

Wychodzac z zatozenia, ze rzeczywista tre$¢ prawa ksztaltuje sie
W procesie jego stosowania, Trybunat Konstytucyjny winien badaé zaskarzony
przepis prawa w takim znaczeniu, jakie upowszechnito si¢ 1 utrwalito
w judykaturze, nawet wowczas, gdy — choéby byto to niezgodne z intencja
prawodawcy — organy stosujace Ow przepis wydobywajg zen tresci nie do
pogodzenia z normami, zasadami lub wartosciami, ktérych poszanowania
wymaga Konstytucja. Jak wskazat Trybunat Konstytucyjny w wyroku z dnia 3
pazdziernika 2000 r., sygn. K 33/99, w pewnych sytuacjach moze on ,,naprawiaé
te sytuacje postugujac sie technikg wyktadni ustawy w zgodzie z konstytucja
1 wskazujac witasciwe rozumienie ustawy organom je stosujacym. Jezeli jednak

okreslony sposéb rozumienia przepisu ustawy utrwalil sie¢ juz w sposob
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oczywisty, a zwlaszcza jesli znalazt jednoznaczny 1 autorytatywny wyraz w
orzecznictwie Sgdu Najwyzszego badz Naczelnego Sadu Administracyjnego, to
nalezy uznaé, ze przepis ten — w praktyce swego stosowania — nabral takiej
wlasnie tresci, jaka odnalazty w nim najwyzsze instancje sagdowe naszego kraju.
Jezeli za$ tak rozumiany przepis nie da sie pogodzi¢ z normami, zasadami lub
wartosciami konstytucyjnymi, to Trybunat Konstytucyjny moze orzec o jego
niezgodnos$ci z konstytucjg i tym sposobem umozliwi¢ ustawodawcy bardzie]
precyzyjne i jednoznaczne uregulowanie danej kwestii” (OTK ZU nr 6/2000, poz.
188).

W orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego dopuszcza si¢ mozliwosé
wydania kolejnego orzeczenia dotyczgcego przepisu prawnego, ktorego
konstytucyjnos¢  zostala  stwierdzona  wyrokiem  interpretacyjnym.
W wyroku z dnia 11 maja 2007 r., w sprawie o sygn. K 2/07, Trybunat
Konstytucyjny wskazal, ze w sytuacji gdyby praktyka stosowania
kontrolowanego przepisu prawa, ktérego Kkonstytucyjno$¢ stwierdzono
,warunkowo” (tj. w zwigzku z przyjeciem okreslonego odczytania
kwestionowanego przepisu), nadawalaby mu inne, niz przyjete przez Trybunat
Konstytucyjny, znaczenie i jednoczesnie prowadzitaby do dziatan naruszajacych
prawa i wolnosci konstytucyjne, mogtby on by¢ poddany powtdrnej kontroli
konstytucyjnosci. Wowczas bowiem poglad Trybunatu Konstytucyjnego
o gwarantujgcym zachowanie konstytucyjnosci znaczeniu kontrolowanej normy
bedzie musiatl by¢ nastepczo zweryfikowany w s$wietle stalej, powtarzalnej
1 powszechnej odmiennej praktyki jego odczytania (vide — OTK ZU nr 5/A/2007,
poz. 48). Ma to szczegdlne znaczenie w przypadku kontroli konstytucyjnosci
sprawowane] w trybie skargi konstytucyjnej, na co zwroécil uwage Trybunal
Konstytucyjny w wyroku z dnia 2 marca 2004 r., w sprawie o sygn. SK 53/03,
w ktorym zarzut niekonstytucyjnosci uznat za niewykazany ze wzgledu na to, ze
,»stan niekonstytucyjnosci” nie ma swego zrodta w samym przepisie, lecz w jego

opacznym odczytaniu. Gdyby jednak, jak podkreslit Trybunat Konstytucyjny,
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takie znaczenie wigzato si¢ z powszechna 1 w stabilny sposob uksztattowang
praktyka obrotu, i gdyby dalsze starania skarzacych nadal nie przyniosty
pomyslnego rezultatu, Trybunat Konstytucyjny bedzie zmuszony podjac
ponownie analize znaczenia kontrolowanego unormowania i dokonac oceny,
czy to, co przedstawialo sie jako incydentalnie niekonstytucyjne odczytanie
znaczenia przepisu dajacego inne jeszcze mozliwosci interpretacyjne, nie
utrwalito praktyki na tyle stabilnie, aby uznaé, ze wadliwo$¢ tkwi w samym
brzmieniu przepisu (vide — OTK ZU nr 3/A/2004, poz. 16).

W dotychczasowych rozwazaniach wskazano, iz orzekajace w sprawie
Skarzacego Sad Okregowy w G i Sad Apelacyjny w G przyjety
wezszg interpretacje sentencji wyroku Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 21
czerwca 2005 r., uznajac, ze rozstrzyga ona jedynie o dopuszczalnosci
(formalnej) zaskarzenia uchwaly w przedmiocie przymusowego wykupu akcji.
Takie rozumienie sentencji wyroku w sprawie P 25/02, a w konsekwencji takze
art. 418 § 1 k.s.h., wystepuje rowniez w orzecznictwie Sadu Najwyzszego, co
oznacza, ze nadano mu w nim inne, niz przyjete przez Trybunat Konstytucyjny,
znaczenie, 1 ktore jednoczesnie moze prowadzi¢ do dziatan naruszajgcych prawa
i wolnosci konstytucyjne.

Dodatkowo sprawe komplikuje fakt, iz wsrdd afirmatywnych wyrokow
interpretacyjnych wyrozni¢ mozna ich szczegdlna postaé: wyroki zawierajace
rozstrzygniecie w przedmiocie zgodnosci z Konstytucja normy, ktérej zarzuca
si¢, ze zostala pominieta w tresci zaskarzonego przepisu. W takich sytuacjach,
wykorzystujac technike wyktadni ustawy w zgodzie z Konstytucja, Trybunat
Konstytucyjny ustala na tyle szerokie rozumienie przepisu, ze obejmuje ono
rowniez treS¢ normatywng wprost w tym przepisie niewyrazona, co pozwala na
stwierdzenie konstytucyjnosci zrekonstruowanej w ten sposob regulacji prawne;.
Powotany wczesniej wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca
2005 ., sygn. P 25/02, ktérego przedmiotem byt zaskarzony przepis art.

418 § 1 k.s.h., ma — wedle autoréw przedstawionego do tego rozstrzygnigcia
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zdania odrgbnego — taki wtasnie charakter, na co wskazuje zawarte w votum
separatum stwierdzenie, iz ,,poza wszelka watpliwoscia pozostaje to, ze wyroki
takie [«pozytywne wyroki interpretacyjne» — przyp. wh.] sa w odniesieniu do
catosci ich sentencji bezwzglednie obowiazujgce wobec wszystkich (art. 190
ust. 1 Konstytucji). Uzywany w takich wyrokach zwrot «(...) rozumiany jako
(... nie oznacza w zadnej mierze, iz Trybunatl interpretuje zaskarzony przepis,
lecz ze uzupehia go o zrekonstruowany w sposob odpowiedni dla potrzeb
badanej materii przepis konstytucyjny — w ten sposéb tworzac jedng zupelng
norme prawng’ (ibidem). Ponadto, w zdaniu odrebnym zauwazono, ze zwrot
»(.-.) rozumiany jako (...)”, uzywany w wyrokach interpretacyjnych, oznacza,
ze kontrolowany przepis prawa powinien zawsze by¢ rozumiany w taki sposdb,
jak to wskazano w sentencji i Ze nastapito jego uzupetnienie o postanowienia
Konstytucji, zrekonstruowane przez Trybunat Konstytucyjny dla potrzeb sprawy
(vide — ibidem). Tego rodzaju orzeczenia, budzgc skojarzenia z niedopuszczalng
dla Trybunatu Konstytucyjnego rolg ustawodawcy pozytywnego, wywotujg
niekiedy pewien opor zaréwno w orzecznictwie, jak i w doktrynie, co miato tez
miejsce w odniesieniu do wyroku z dnia 21 czerwca 2005 r. Wskazano w
szczegllnosci, ze ,poglad o potrzebie uzasadniania uchwaly walnego
zgromadzenia w przymusowym wykupie akcji drobnych akcjonariuszy w celu
umozliwienia sadowi procesowemu kontrole wystepowania przestanki
pokrzywdzenia akcjonariuszy badZz sprzecznosci w dobrymi obyczajami,
w zwigzku z wniesionym pozwem o uchylenie tej uchwaly w trybie art. 422 § 1
k.s.h. nalezy oceni¢ krytycznie jako nieposiadajgcy  uzasadnienia
w obowigzujagcym prawie i wprowadzajacy pozanormatywng przestanke
przymusowego wykupu akcji drobnych akcjonariuszy” (Andrzej Szumanski,
teza 14 do art. 418 [w:] Stanistaw Sottysinski, Andrzej Szajkowski, Andrze]
Szumanski, Janusz Szwaja [red.], Kodeks spotek handlowych. Tom III. Spétka
Akcyjna. Komentarz do artykutéw 301-490, Wydawnictwo C.H.Beck, Warszawa

2013, s. 1257). Podniesiono réwniez, iz ,,[w]skazanie w uzasadnieniu wyroku
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Trybunatu Konstytucyjnego z 21.06.2005 r. istnienia obowigzku uzasadniania
uchwaty walnego zgromadzenia spétki akcyjnej o przymusowym wykupie akcji
drobnych akcjonariuszy, po to tylko, aby w razie zaskarzenia tej uchwaty w trybie
art. 422 § 1 k.s.h., sagd procesowy mial «co skontrolowac», prowadzi w
konsekwencji do powstania dodatkowej, a nadto pozanormatywnej przestanki
stosowania instytucji przymusowego wykupu akcji” (Andrzej Szumanski,
Pokrzywdzenie akcjonariusza oraz sprzecznosé z dobrymi obyczajami jako
przestanki  uchylenia uchwaly walnego zgromadzenia spdtki  akcyjnej
o przymusowym wykupie akcji, Przeglad Prawa Handlowego, nr 3/2006, s. 5).

W przewazajgcym nurcie doktryny, przy generalnym sprzeciwie wobec
uznania, iz uchwata o przymusowym wykupie akcji powinna by¢ oparta o
materialne przestanki, ktére nalezy wystowi¢ w uzasadnieniu, stanowigcym
immanentng cze$¢ samej uchwaty, wskazuje sie, iz akcjonariusz mniejszosciowy
nie jest pozbawiony sgdowej ochrony na podstawie art. 422 k.s.h., lecz ochrona
ta ma zakres ograniczony i w istocie sprowadza si¢ do mozliwosci
kwestionowania wysokosci ceny podlegajacych wykupowi akcji, jako
nieodpowiadajace] rzeczywistej, rynkowej wartosci (vide — Przemysltaw
Wierzbicki, Sposoby sgdowej ochrony mniejszoSciowych akcjonariuszy w
procedurze przymusowego wykupu akcji, Przeglad Prawa Handlowego, nr
9/2005, s. 12-13, Dominika Wajda, Ochrona akcjonariuszy mniejszosciowych w
kodeksie spotek handlowych, Oficyna a Wolters Kluwer business, Warszawa

2007, s. 219 —220).

W doktrynie, jeszcze przed wydaniem wyroku Trybunatu Konstytucyjnego
z dnia 21 czerwca 2005 r., z wolna ugruntowywato sie przekonanie,
iz przymusowy wykup akcji drobnych akcjonariuszy jako idea jest akceptowalny
z konstytucyjnoprawnego punktu widzenia, a problemem pozostaje tylko kwestia
takiego uksztattowania przepisow, aby w jak najbardziej skuteczny sposdb

chronity one interesy akcjonariuszy pozbawianych prawa cztonkostwa w spdice
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akcyjnej (vide — Mirostaw Cejmer [red.], Jacek Napierata [red.], Tomasz Sdjka
[red.], Daniel Dabrowski, Tim Drygala, Igor Komarnicki, Europejskie prawo
spotek, Tom I. Instytucje prawne dyrektywy kapitatowej, Zakamycze 2004, Lex nr
43459). Zauwazono, iz instytucja przymusowego wykupu akcji moze by¢
narzedziem stuzgcym do nieuzasadnionego usuwania ze spotki drobnych
akcjonariuszy, w celach niejako prewencyjnych, a jej podstawowym
mankamentem jest brak merytorycznej przestanki uzasadniajacej dopuszczalnosé
zastosowania przymusowego wykupu, co iluzorycznym czyni ochrone
mniejszo$ciowego akcjonariusza w postaci zaskarzenia uchwaty o przymusowym
wykupie akcji w trybie art. 422 § 1 k.s.h. (vide — Konrad Kohutek, Komentarz do
zmiany art. 418 Kodeksu spotek handlowych wprowadzonej przez Dz. U. z 2003
r. Nr 229, poz. 2276, Lex). W mnie] stanowczej wers]i poglad ten ograniczat si¢
do przekonania, iz z powodu tego, ze przepisy o przymusowy wykup akcji jest
ograniczeniem prawa wlasnosci akcji akcjonariuszy, ktorych akcje majg by¢
wykupione, korzystanie z tej mozliwosci powinno nastgpowac jedynie wtedy,
kiedy wymaga tego interes spotki (vide — Ryszard Czerniawski, Komentarz do
art. 418 Kodeksu spotek handlowych, Lex). Sformutowano takze poglad, ze w
Kodeksie spétek handlowych istniejg, poza przymusowym wykupem akcji,
instytucje prawne, ktorych istota jest pozbawienie akcjonariusza uczestnictwa w
spdtce. Nalezg do nich np. pozbawienie praw udzialowych akcjonariusza, ktéry
nie wykonal podstawowego obowiagzku zaptaty za objecie akcji (art. 331 k.s.h.)
czy umorzenie akcji (art. 359 k.s.h.). Wspdlng ich cecha jest jednak to, Ze
pozbawienie uczestnictwa w spotce dopuszczalne jest w wyjatkowych, Scisle
okreslonych i uzasadnionych okolicznosciach, 1 wszelki automatyzm dziatania
jest w tych sytuacjach wylgczony, co istotnie odrdéznia je od przymusowego
wykupu akcji (vide — Piotr Bielski, Przymusowy wykup akcji drobnych
akcjonariuszy a natura spotki akcyjnej, Przeglad Prawa Handlowego nr 11/2001,
s. 15).  Warto wreszcie przytoczy¢ wyrazong w pismiennictwie opinie, ze

wyktadnia art. 418 § 1 k.sh. powinna uwzgledniaé, iz celem uregulowania
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instytucji przymusowego wykupu akcji jest przede wszystkim zapewnienie
odpowiedniej ochrony praw drobnych akcjonariuszy, ktérych prawa udziatowe
sta¢ sie majg przedmiotem przymusowego wykupu (vide — Stanistaw Wtodyka
[red.] System Prawa Handlowego. Tom 2, Wydawnictwo C.H.Beck, Warszawa
2012, s. 1072).

Zdecydowang przewage, odzwierciedlong zreszta w praktyce stosowania
przepisu art. 418 § 1 k.s.h., zyskato sobie jednak przekonanie, najpetniej wyrazane
w pismiennictwie przez Andrzeja Szumanskiego, ze brak wskazania w uchwale
walnego zgromadzenia spotki akcyjnej o przymusowym wykupie akcji drobnych
akcjonariuszy motywow jej podjecia, a wiec brak uzasadnienia tej uchwaty (do
czego — jak podkreslono — nie zobowigzujg przepisy art. 418 k.s.h.) — nie oznacza
wecale pozbawienia materialnych podstaw do zaskarzenia wspomnianej uchwaty,
ktérymi w przypadku powddztwa o jej uchylenie sg przestanki wymienione w art.
422 § 1 k.s.h., — w szczegdlnosci przestanka ,,pokrzywdzenia”, nieutozsamiana
jednak z potocznym rozumieniem pojgcia ,krzywda”. Gdyby byto inaczej —
podkresla powotany autor — kazda uchwala walnego zgromadzenia spdiki
akcyjnej o przymusowym wykupie akcji nadawataby si¢ a priori do uchylenia
przez sad w razie jej zaskarzenia pod warunkiem, ze ponadto bytaby spelniona
jedna z dwoch pozostatych przestanek z art. 422 § 1 k.s.h. — godzenie w interes
spotki, badz naruszenia dobrych obyczajow. Woéwcezas jednak racjonalny
ustawodawca musiatby w tresci przepisow art. 418 k.sh. uchyli¢ — w odniesieniu
do przymusowego wykupu akcji — przestanke pokrzywdzenia akcjonariusza z art.
422 § 1 k.s.h. Skoro jednak tego nie uczynit, to znaczy, ze przestanke
pokrzywdzenia, o ktorej mowa w art. 422 § 1 k.s.h., nalezy rozumie¢ w inny
sposéb niz pokrzywdzenie (krzywda) w znaczeniu potocznym. Sytuacje,
w ktérych mozna moéwi¢ o pokrzywdzeniu mniejszosciowego akcjonariusza
przymusowym wykupem akcji, moga — zgodnie ze wskazanym pogladem —

polega¢ np. na:
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— objeciu wykupem akcji akcjonariusza, ktoéry ma w spotce szczegolne
uprawnienia osobiscie przyznane , za ktore wniost on na rzecz spotki

doptaty rozumiane jako zaptata za te szczeg6lne uprawnienia;

— poprzedzeniu przymusowego wykupu procesem stopniowego
,rozwadniania” kapitalu zaktadowego, by w konsekwencji mozna

byto spetnié przestanki formalne z art. 418 § 1 k.s.h;

— sztucznym zanizeniu warto$ci majgtku spétki, aby na dzien wyceny
obnizyé cene wykupywanych akcji, co nastgpuje w wyniku
zawierania przez spoike na czas oznaczony niekorzystnych dla nie;
uméw badz pozornych uméw zbycia istotnych dla bytu spotki

aktywow.

Z drugiej strony, zdaniem powotanego autora, od strony negatywnej nie
mozna twierdzié, ze brak przestanki pokrzywdzenia zachodzi jedynie wowczas,
gdy akcjonariusz mniejszosciowy naduzywa swych uprawnien w spoltce, a przez
to destabilizuje sytuacje prawna spdtki. Przyjecie odmiennego pogladu
prowadzitoby bowiem do konkluzji, iz biernos¢ akcjonariusza mniejszosciowego,
zawsze wykluczataby mozliwo$é przymusowego wykupu akcji. Nie jest on
jednak dopuszczalny na tle brzmienia art. 418 § 1 k.s.h., w ktérego tresci brak
zastrzezenia, iz przymusowy wykup akcji jest sankcja za naduzycie praw
podmiotowych (vide — Andrzej Szumanski, Pokrzywdzenie akcjonariusza oraz
sprzecznos¢ z dobrymi obyczajami jako przestanki uchylenia uchwaly walnego
zgromadzenia spotki akcyjnej o przymusowym wykupie akcji, Przeglad Prawa
Handlowego nr 3/2006, s. 7—9). W tym aspekcie twierdzenia powotanego autora
rozmijajg sie wiec z tezg, zawartg w uzasadnieniu wyroku Trybunahlu
Konstytucyjnego z dnia 21 czerwca 2005 r., iz ,mozna okresli¢ cechy
akcjonariusza pokrzywdzonego przymusowym wykupem akcji. Jest to osoba

dotknigta uchwatg, o ktérej mowa w art. 418 § 1 k.s.h., ktora zostata powzieta bez
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istnienia dostatecznie uzasadnionych przyczyn, to jest w szczegdlnosci bez
wskazania, iz powzigcie tej uchwaty nastgpito na skutek potrzeby ochrony
akcjonariuszy wiekszosciowych przed naduzywaniem w spétce przez mniejszosé
praw korporacyjnych wynikajacych z akcji, w sposob uniemozliwiajgcy sprawne
funkcjonowanie spétki. Tak wiec nie dziatanie prewencyjne, nie sam zamiar,
najczesciej — przewidywany, akcjonariuszy mniejszo$ciowych, ale faktyczne
dziatania utrudniajace lub uniemozliwiajace funkcjonowanie spdtki lub
zmierzajace do znacznego obnizenia poziomu ochrony interesow spotki moga by¢
tym kryterium powzigcia takiej uchwaly” (OTK ZU nr 6/A/2005, poz. 65).
W powotanym wyroku z dnia 21 czerwca 2005 r. Trybunal Konstytucyjny
podkreslit natomiast, Zze mozliwos¢ automatyzmu podjecia uchwaly
w przedmiocie przymusowego wykupu akcji jest wytaczona, jesli zwazy sie na
dwucze$ciowy charakter tej uchwaly, zawierajacej postanowienie oraz
uzasadnienie w rozumieniu nadanym przez Trybunat Konstytucyjnym. Wynika
z tego roéwniez odpowiedni rozklad cigzaru dowodzenia, pozwalajgcy
akcjonariuszom  mniejszosciowym, w ich  subiektywnym  odczuciu
skrzywdzonych wykupem akcji, na realne dochodzenie praw z wilasciwym
cigzarem dowodzenia (vide — ibidem). Uzasadnienie uchwaty, zawierajgce
wskazanie okolicznosci czy powodow, dla ktorych akcjonariusze wigkszosciowi
podjeli decyzje o przymusowym wykupie akcji, umozliwia akcjonariuszowi
mniejszosciowemu podjecie z nimi polemiki a tym samym realng obrone swych
praw przed sadem. W przeciwnym wypadku, przy zalozeniu automatyzmu
uchwaty o przymusowym wykupie akcji, mozliwosé jej zaskarzenia miataby
charakter wylacznie formalny. Przepis art. 418 § 1 k.s.h., rozumiany jako
niewymagajacy zadnego ,,usprawiedliwienia”, ani od strony ekonomicznej, ani
tez formalno-prawnej, uniemozliwia bowiem stwierdzenie, czy akcjonariusze
wiekszosciowl kierujag sie dobrem spdiki, chcac usprawnic jej funkcjonowanie,
czy jedynie dazg do wyeliminowania drobnych akcjonariuszy. Trybunat

Konstytucyjny w powotanym wyroku w sprawie P 25/02 przesadzit zatem,
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ze konieczne jest dokonanie oceny przymusowego wykupu akcji takze pod katem
zasadnosci jego przeprowadzenia z punktu widzenia przestanek materialnych, w
tym motywow przymusowego wykupu, ktore nie moga wynika¢ z naduzycia
prawa wiekszosci wobec mniejszoSciowych akcjonariuszy (vide — Andrzej

Kidyba [red.], Marek Michalski, Spétka akcyjna, Oficyna 2010, Lex nr 1133337).

Konkludujac, nalezy uzna¢, ze przepis art. 418 § 1 k.s.h. w zakresie w jakim
nie wskazuje materialnoprawnych przestanek, ktére zawiera¢ musi uchwata
o przymusowym wykupie akcji akcjonariusza mniejszosciowego, jest niezgodny

z art. 45 ust. 1 Konstytucji.

W odniesieniu do zarzutéw naruszenia przez zaskarzony przepis art. 64 ust.
1 i 2 Konstytucji oraz art. 31 ust. 3 Konstytucji nalezy zauwazy¢, 1z o naruszeniu
istoty prawa wtasnosci akcjonariusza mniejszosciowego mozna mowi¢ dopiero
wtedy, gdy w wyniku jego wylaczenia ze spotki nie zostanie mu zagwarantowana
wyplata pelnej wartosci ekonomicznej nalezacych do niego akcji. Instytucje
przymusowego wykupu akcji nalezy zasadniczo uzna¢ za mozliwg do pogodzenia
z chronionym konstytucyjnie prawem wtasnosci, pod warunkiem, ze jej
unormowanie gwarantuje, ze wykluczeni akcjonariusze mniejszosciowi uzyskaja
rzeczywistg warto§¢ wykupionych przymusowo akcji. Gwarancje te polegaja
przede wszystkim na dokonaniu wyceny przez bieglego niezaleznego od
akcjonariuszy dokonujgcych wykupu oraz na procedurze umozliwiajgce]
,Wwycisnietym” akcjonariuszom kwestionowanie przed sadem ustalone]
W powyzszy sposob ceny wykupu. Nalezy rowniez zaznaczy¢, iz — oceniajac
zaskarzona regulacje w kontekscie art. 31 ust. 3 ustawy zasadniczej —
ograniczenie prawa wihasnosci  akcji  nalezacych do  akcjonariuszy
mniejszosciowych jest uzasadnione interesem akcjonariusza wigkszosciowego,

naturg spotki akcyjnej oraz specyfika prawa udzialowego inkorporowanego
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w akcji. Dolegliwos¢ ingerencji w istote prawa wilasnosci akcjonariuszy
mniejszosciowych nalezy przy tym ocenia¢ w kontekscie ich ograniczonych
faktycznie uprawnien przystugujacych w zwiazku z wiasnoscia akceji.
Fundamentalne znaczenie przypisa¢é nalezy wobec tego mechanizmom
zapewniajacym im wyplate ekwiwalentu wartodci rynkowej ich akcji [vide —
Krzysztof Oplustil, Wykluczenie akcjonariuszy mniejszosciowych ze spotki (tzw.
squeeze out) w prawie europejskim, niemieckim i polskim (analiza
prawnoporownawcza z uwzglednieniem aspektu konstytucyjnego), Studia

Prawnicze, nr 1/2003, s. 59].

Uczestnictwu w spotce akcyjnej drobnych akcjonariuszy nie towarzyszy
szeroka perspektywa przedsiebiorcza. Ich inicjatywa silg rzeczy ogranicza sie do
kontroli rentownosci zainwestowanego kapitatu oraz zmian kursu akcji, totez
uczestnictwo drobnych akcjonariuszy w spolce akcyjnej ma charakter czysto
lokacyjny. Posiadanie drobnego udziatlu w kapitale zaktadowym nie zapewnia
przeciez akcjonariuszowi praktycznie zadnej mozliwosci wplywania na sposoéb
zarzadzania spotka i podejmowania strategicznych decyzji zwigzanych z jej
funkcjonowaniem a uczestnictwo w spétce traci w praktyce walor prawa
korporacyjnego, ograniczajac swe znaczenie do majatkowych aspektéw udziatu
w przedsiewzieciu gospodarczym jako lokaty kapitalu. Akcja staje si¢ dla
drobnych akcjonariuszy w istocie jedynie forma zwigzania kapitalu pienieznego.
Stad formutowana w piSmiennictwie teza, ze problem pozbawienia praw
udzialowych jest w gruncie rzeczy problemem godziwego — ekonomicznie
uzasadnionego — odszkodowania z tego tytutu i w tym wtasnie aspekcie — a nie w
kontekscie abstrakcyjnie pojmowanej trwatosci pozycji korporacyjnej -
konieczne jest zapewnienie stosownej ochrony akcjonariuszy mniejszo$ciowych,
poprzez przede wszystkim nalezyta wycene akcji (vide — Mirostaw Cejmer [red.],
Jacek Napierata [red.], Tomasz Séjka [red.], Daniel Dabrowski, Tim Drygala,

Igor Komarnicki, Furopejskie prawo spotek..., ibidem).
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Na ten aspekt zwrécit uwage takze Trybunat Konstytucyjny w wyroku z
dnia 21 czerwca 2005 r., cho¢ — jako zrodto tych spostrzezen — wskazal na
orzecznictwo niemieckiego Trybunatu Konstytucyjnego, wedle ktérego z istoty
posiadania akcji i dlugotrwatego charakteru inwestycji w duzy pakiet akcji
wynikaja uprawnienia wiladcze umozliwiajgce akcjonariuszowi
wigkszosciowemu wywieranie wplywu na kierowanie spdtka, natomiast ze
wzgledu na drobny udzial akcjonariusze mniejszosciowi nie korzystaja
z uprawnien wiadczych, jako ze dla nich jest to krétkotrwata inwestycja w akcje
1 znaczenie majg przede wszystkim uprawnienia majatkowe a nie korporacyjne.
W tym kontekscie istotne staja sie zatem przede wszystkim mechanizmy
ochronne dla mniejszosciowych akcjonariuszy, sprowadzajace sie do
ekwiwalentu za utracone prawo majatkowe. Jezeli zatem w zamian za utracone
cztonkostwo w spdlce akcyjnej, ,,wycisnigty” akcjonariusz uzyska godziwa
rekompensate, ktérg bedzie mdgt zainwestowaé w inne, poréwnywalne pod tym
wzgledem instrumenty finansowe, wowczas trudno bytoby dopatrzy¢ sie
naruszenia godnych ochrony interesow akcjonariusza mniejszosciowego. I
wilasnie — konkluduje Trybunat Konstytucyjny — odpowiednia wycena akcji
wykupywanych na podstawie art. 418 § 1 k.s.h. jest tym mechanizmem obronnym

dla praw akcjonariuszy mniejszosciowych (vide — ibidem).

Warto w tym miejscu zaznaczy¢, ze akcjonariuszowi mniejszosciowemu,
dotknigtemu przymusowym wykupem akcji, przystuguje — poza zaskarzeniem
uchwaty walnego zgromadzenia w trybie art. 422 § 1 k.s.h. — inny jeszcze
instrument prawny o charakterze ochronnym. Zgodnie z art. 417 § 1 w zwigzku z
art. 418 § 3 k.s.h. i w zwiazku z art. 312 § 8 k.s.h., ,,wycisniety” akcjonariusz ma
prawo do sadowej kontroli (w postepowaniu nieprocesowym przed sadem
rejestrowym) wyceny akcji dokonanej przez biegtego w zwigzku z przymusowym
wykupem akcji. Niezaleznie od sporéw doktrynalnych co do sposobu interpretacji

przepisu art. 312 § 8 k.s.h., ktérego stosowanie w przypadku kwestionowania
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wyceny akcji dokonanej w zwigzku z przymusowym wykupem akcji ma by¢
,,odpowiednie” (pierwotna funkcjg art. 312 § 8 k.s.h. jest rozstrzyganie przez sad
rozbiezno$ci istniejgcej w zwiazku z wyceng aportow wnoszonych do spotki przy
jej tworzeniu lub tez rozbiezno$ci dotyczgcej wartosci transakcji zawieranych
przez spotke w organizacji lub wartosci $wiadczen zatozycieli na rzecz spoétki),
nie budzi watpliwosci, ze wniosek do sadu rejestrowego, kwestionujacy
prawidlowos¢ wyceny moze zlozyé akcjonariusz mniejszosciowy. Zakres
kognicji sadu rejestrowego w przypadku takiego wniosku obejmuje
rozstrzygniecie rozbieznosci dotyczacych metod wyceny zastosowanych przez
bieglego, rzetelnosci dziatania biegtego, w tym zasadnosci wyboru przez niego
metod wyceny oraz kwestii, czy ustalona cena wykupu jest ceng stuszng. Sad
rejestrowy, rozstrzygajac spor, wydaje postanowienie co do istoty sprawy. Na
postanowienie to nie przystuguje $rodek odwolawczy (vide — Przemystaw
Wierzbicki, Sposoby sgdowej ochromny mniejszosciowych akcjonariuszy w
procedurze przymusowego wykupu akcji, Przeglad Prawa Handlowego nr 9/2005,
s. 14). Trzeba przy tym pamictac,, ze okreslona przez bieglego cena wykupu akeji
stanowi jedynie kwote minimalng, totez akcjonariusze mniejszosciowi moga
otrzyma¢ za swoje akcje kwote wyzsza, ktéra moze stanowi¢ rodzaj przyznane;j
im przez akcjonariuszy wiekszosSciowych premii w zamian za powstrzymanie sie
od zaskarzenia poszczegdlnych czynnosci zwigzanych z przeprowadzeniem
przymusowego wykupu akcji (vide — Dominika Wajda, Ochrona akcjonariuszy
mniejszosciowych..., s. 217). Co wiecej, jak podkresla sie¢ w literaturze
przedmiotu, uchwata o przymusowym wykupie naklada na akcjonariuszy
wykupujacych obowigzek dokonania zakupu za cene ogloszona przez spoétke,
przy czym uruchomiona procedura wykupu nie moze by¢ juz ,zatrzymana”,
nawet jezeli cena wykupu bedzie — wskutek rozstrzygniecia sgdu — wyzsza niz
spodziewali si¢ akcjonariusze wykupujacy (vide — Stanistaw Wtodyka, Prawo

spotek handlowych..., op. cit., s. 1077 — 1078).
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Warto w tym kontekscie zwrécié takze uwage na decyzje Europejskie;
Komisji Praw Cztowieka z dnia 21 pazdziernika 1982 r. w sprawie Bramelid i
Malmstrom v. Szwecja. W decyzji tej przyjeto zalozenie, ze akcja reprezentuje
posrednio prawo do majatku spotki, posiada bezsprzecznie warto$é gospodarcza,
a co za tym idzie jest prawem majgtkowym, ktore nalezy uznaé za mienie
podlegajace ochronie zagwarantowanej postanowieniami konwencji. Przyjmujac,
Ze prawo wilasnosci nie jest chronione w sposob absolutny i dopuszczalne sg jego
ustawowe ograniczenia, Europejska Komisja Praw Czlowieka wskazata na
istnienie w wiekszosci rozwinietych ustawodawstw przepiséw, ktdre
w wyjatkowych sytuacjach zobowigzujg jednostke do przeniesienia wtasnosci na
inna osobe prywatng. Tego rodzaju unormowania sg — wedle Europejskiej
Komisji Praw Czlowieka — zasadniczo konieczne dla prawidlowego
funkcjonowania demokratycznego spoteczenstwa. Dla ostatecznego uznania
zgodnosci przepisow szwedzkich z fundamentalna zasadg ochrony prawa
wilasnosci niezbedne byto zbadania kwestionowanej regulacji, czy przymusowe
przeniesienie akcji nie prowadzi do zachwiania rownowagi miedzy stronami
stosunkow prywatnoprawnych, co — wedlug Europejskiej Komisji Praw
Czlowieka — miatoby miejsce, gdyby osoba prywatna byta pozbawiona mienia na
rzecz drugiej w sposéb arbitralny i niesprawiedliwy. Europejska Komisja Praw
Czlowieka nie stwierdzita takiej sytuacji w badanej regulacji dostrzegajac, ze cena
akcji zostata ustalona na podstawie starannej wyceny dokonanej przez biegtego
ustanowionego przez sad arbitrazowy. Pewne watpliwosci wzbudzita jedynie
kwestia posiadania przez 6w sgd arbitrazowy statusu sagdu w rozumieniu art. 6 ust.
Konwencji o ochronie praw cztowieka i podstawowych wolnosci (omowienie
decyzji Europejskiej Komisji Praw Cztowieka z dnia 21 pazdziernika 1982 r. w
Mirostaw Cejmer [red.], Jacek Napierata [red.], Tomasz Séjka [red.], Daniel

Dabrowski, Tim Drygala, Igor Komarnicki, Europejskie prawo spétek..., ibidem).
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Oceniajac instytucje przymusowego wykupu akcji przez pryzmat zarzutow
nalezy zatem uznaé, iz art. 418 § 1 k.s.h. jest zgodny z art. 64 ust. 112 w zwigzku
z art. 31 ust. 3 Konstytucji.

Odnosénie do zarzutu naruszenia przez art. 418 § 1 k.s.h. art. 2 Konstytucji,
w szczegolnosci wynikajgcych z tego wzorca kontroli konstytucyjnosei zasad
ochrony praw nabytych oraz zaufania obywatela do panstwa i stanowionego przez
nie prawa, nalezy przypomnie¢, iz kwestia zgodnosci zaskarzonej regulacji
z przywolanymi zasadami konstytucyjnymi byta rowniez przedmiotem badania
przez Trybunat Konstytucyjny w sprawie P 25/02. Uznajac, ze art. 418 § 1 k.s.h.,
rozumiany jako niewylaczajagcy prawa akcjonariusza pokrzywdzonego
przymusowym wykupem akcji do zaskarzenia uchwaly o tym wykupie jest
zgodny z art. 2 Konstytucji, Trybunat Konstytucyjny skonfrontowat
kwestionowany przepis z zasadami zaufania obywateli do panstwa
i stanowionego przez nie prawa oraz zasady ochrony praw nabytych w innym
jednak, niz przedstawiono to w przedmiotowej skardze konstytucyjnej, aspekcie.
Chodzito mianowicie o zagadnienie ochrony przed przymusowym wykupem
akcji akcjonariuszy, ktérzy nabyli akcje przed wejsciem w zycie Kodeksu spotek
handlowych, a zatem na podstawie rezimu prawnego nieprzewidujacego w ogole
takiej instytucji. Z tego wzgledu szczegdtowe uzasadnienie konkluzji Trybunatu
Konstytucyjnego o zgodnosci ze wskazanymi zasadami regulacji art. 418 § 1
k.s.h. w rozumieniu wskazanym w sentencji wyroku z dnia 21 czerwca 2005 .

nie ma bezposredniego znaczenia dla oceny zarzutow Skarzacego.

Niezaleznie od tego nalezy jednak przypomnieé, ze powotanie w skardze
konstytucyjnej wzorca kontroli z art. 2 Konstytucji mozliwe jest tylko wyjatkowo,
gdy w sposéb jasny i niebudzacy watpliwoséci z jego naruszeniem mozna

powigza¢ rowniez naruszenie innych praw lub wolnodci konstytucyjnych. Na
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podkreslenie w tym kontek$cie zastuguje fakt, iz Skarzacy nie wywiddt z art. 2
Konstytucji naruszenia zadnych przystugujgcych mu praw podmiotowych, poza
— podlegajacym ochronie na podstawie art. 64 ust. 1 i 2 Konstytucji — prawem do
rownej ochrony wtlasnosci i innych praw majgtkowych oraz — podlegajacym
ochronie na podstawie art. 45 ust. 1 Konstytucji — prawem do sadu. W takiej zas
sytuacji aktualny pozostaje poglad wyrazony przez Trybunal Konstytucyjny
w wyroku z dnia 21 pazdziernika 2008 r., w sprawie o sygn. SK 51/04, ze
»podstawy do ochrony konstytucyjnych wolnosci i praw w trybie skargi
konstytucyjnej poszukiwaé nalezy nie w ogolnej klauzuli demokratycznego
panstwa prawnego, lecz w konkretnych postanowieniach Konstytucji”, zas ,,w
sytuacji gdy Konstytucja zawiera konkretny przepis statuujacy dane prawo czy
wolnos$¢ cztowieka lub obywatela, podstawe kontroli konstytucyjnej powinien
stanowi¢ przede wszystkim ten wlasnie przepis” (OTK ZU nr 8/A/2008, poz.
140). Powotanie w przedmiotowej skardze konstytucyjnej wzorca kontroli z art.
2 Konstytucji nalezy zatem uzna¢ jako shuzace przede wszystkim wzmocnieniu
wymowy pozostatych zarzutow przedstawionych przez Skarzacego. W Swietle
argumentacji zawartej w skardze konstytucyjnej nie mozna tez uznaé, iz art. 2
Konstytucji powotany zostatl przez Skarzacego jako przepis zwiazkowy z innym,
sposrod wskazanych w petitum skargi konstytucyjnej, przepiséw ustawy
zasadnicze], bowiem zawarty w uzasadnieniu skargi konstytucyjnej wywod,
majacy wykazaé naruszenie przez art. 418 § 1 k.s.h. zasady zaufania obywateli do
panstwa 1 stanowionego przez nie prawa oraz zasady ochrony praw nabytych,
zostal wyraznie wyodrebniony.

W zakresie wzorca kontroli z art. 2 Konstytucji postepowanie powinno

zatem podlega¢ umorzeniu ze wzgledu na niedopuszczalno$¢ wyrokowania.

Majac na uwadze powyzsze, wnosze jak na wstepie.

z upowaznienia
Prokuratora Generalnego

Roberi Hernand
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