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WSTEP

Celem niniejszej monografii jest rozstrzygniecie problemu, czy mozliwe
jest nabycie akcji zdematerializowanych na podstawie umowy zawartej
z osoba nieuprawniong.

Zagadnienie to dotyczy oceny charakteru prawnego akgcji jako papieru
warto$ciowego, w tym zwlaszcza tych jej cech, ktdre umozliwiajg nabycie
prawa od nieuprawnionego. Odwolanie si¢ do wykladni systemowej
i funkcjonalnej bylo konieczne, albowiem ustawodawca wprost nie
dopuscit ani nie wykluczyl stosowania przepiséw o nabyciu od nie-
uprawnionego do akcji zdematerializowanych. W przypadku akcji na
okaziciela w formie dokumentu takiej podstawy prawnej mozna probo-
wac sie doszukiwa¢ posrednio w brzmieniu art. 169 § 2 k.c. Jezeli usta-
wodawca wylaczyl koniecznosé stosowania do nabycia skradzionych,
zgubionych lub utraconych w inny sposéb ,,dokumentéw na okaziciela”
przestanki trzyletniego terminu, to posrednio potwierdzil, ze nabycie
praw z papieréw na okaziciela od nieuprawnionego jest mozliwe, przy
zachowaniu pozostatych przestanek, ktore wynikaja z art. 169 § 1 k.c.
Jednakze przepis art. 169 § 2 k.c. nie okresla zakresu przedmiotowego
nabycia od nieuprawnionego. Przepis art. 169 § 1 k.c. okreéla wprawdzie
zakres przedmiotowy uregulowanej w nim instytucji, ale odnosi ja tylko
do rzeczy ruchomych. Dokument akgji (jesli nie doszto do umorzenia
dokumentu lub dematerializacji akeji) jest wprawdzie rzeczg ruchoma,
jednakze nietrudno zauwazy¢, ze przy nabyciu od nieuprawnionego nie
chodzi o nabycie przedmiotu materialnego, ale o prawo majatkowe.
Akcja jest prawem podmiotowym, nie jest za$ rzeczg. Totez ocena mozli-
wosci nabycia od nieuprawnionego jest uzalezniona od oceny woli usta-
wodawcy co do zakresu ochrony nabywcy prawa od nieuprawnionego.
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Whioski co do mozliwos$ci nabycia prawa od nieuprawnionego zaleza
od wynikéw analizy charakteru zwigzania tego prawa z dokumentem
lub wpisem na rachunek papieréw warto$ciowych. Jezeli celem usta-
wodawcy jest uksztaltowanie instytucji akcji jako efektywnego sposobu
identyfikacji uprawnionego oraz przenoszenia prawa podmiotowego, to
rodzi si¢ oczywidcie pytanie o skutki powigzania dokumentu albo wpisu
w rejestrze z trescig prawa podmiotowego. W szczegolnosci istotne
jest, czy posiadanie dokumentu akeji na okaziciela, wpis na rachunku
papieréw wartosciowych (lub w rejestrze akcjonariuszy) maja pociagaé
za sobg domniemanie, ze danej osobie przysluguje uprawnienie do
rozporzadzenia prawem.

Przemiany ustrojowe, jakie nastapily w Polsce pod koniec dwudziestego
wieku, wzmogly w nauce prawa cywilnego zainteresowanie pewnymi
problemami, ktére przez pie¢dziesiat lat minionego ustroju gospodarcze-
go mialy ograniczone znaczenie praktyczne. Wskazac tu nalezy pojecie
papieréw wartosciowych, ktére nie bylo przedmiotem analizy w Kodek-
sie cywilnym przed 1990 ., a ktdre z powrotem stalo si¢ przedmiotem
regulacji ustawodawcy i analiz doktryny'. Réwnoczesnie pojawialy sie
pewne problemy, nieznane nauce prawa cywilnego w okresie miedzywo-
jennym. Nalezy tu wskaza¢ prawne instytucje zwigzane z funkcjonowa-
niem rynku kapitatowego, kwalifikacjg praw ze zdematerializowanych
papieréw warto$ciowych oraz zagadnieniami kolizyjnoprawnymi zwia-
zanymi z obrotem gieldowym papierami warto$ciowymi?.

Istotne zmiany, ktére wywolata dematerializacja papieréw wartoscio-
wych, sklaniajg do szczegdlnie wnikliwej analizy zdematerializowanych
papierow wartosciowych. Wzrosta rola czynnika instytucjonalnego.

! Z publikacji poprzedzajacych 1990 r. na uwage zastuguja przede wszystkim analizy
S. Grzybowskiego [w:] System Prawa Cywilnego, t. I11, cz. 2, Prawo zobowigza# - czes¢
szczegotowa, red. S. Grzybowski, Wroctaw-Warszawa-Krakow-Gdansk-L6dz 1976,
s. 986 i n. Niemniej tak obszerna analiza tego problemu stanowila wowczas rzadkos¢.
Zestawienie niektérych pozycji z zakresu czesci ogolnej prawa papierow wartosciowych
zawiera m.in. podrecznik Z. Radwanskiego i J. Panowicz-Lipskiej, Zobowigzania - czes¢
szczegbtowa, Warszawa 2010, s. 344-345.

> Por. M. Glicz [w:] System Prawa Prywatnego, t. 20B, Prawo prywatne miedzyna-
rodowe, red. M. Pazdan, Warszawa 2015, s. 1019-1045 oraz przywolana tam literatura.



Wstep 17

Pomiedzy emitentem, depozytem papieréw wartosciowych a inwesto-
rem nabywajacym dane walory wystepuje czgsto wielu posrednikow
rejestrujgcych prawa z papierow warto$ciowych. W warunkach wielo-
poziomowego i skomplikowanego systemu niemozliwe jest stosowanie
domnieman powigzanych z posiadaniem dokumentu lub jego trescia.
Rodzi sie natomiast pytanie, jakie skutki moze nie$¢ ze soba wpis na ra-
chunku papieréw wartosciowych (lub w rejestrze akcjonariuszy) oraz czy
dokonanie takiego wpisu moze by¢ odpowiednikiem wydania papieru
wartosciowego przy nabyciu akeji od nieuprawnionego. Dowodem na
aktualnos¢ tych zagadnien jest fakt opracowania konwencji genewskiej
Unidroit o prawie materialnym dla papieréw wartosciowych przecho-
wywanych przez posrednikéw’. Niezaleznie od realnosci wejscia tej
konwencji w zycie, stala si¢ ona zrodlem refleksji doktrynalnej.

Tradycyjnie przeniesienie praw z papieréw wartosciowych na okaziciela
wymagalo wreczenia dokumentu ,inkorporujacego” prawo. Skutek
ten wyrazano powiedzeniem: ,,prawo idzie za dokumentem”, co mialo
w istocie obrazowo opisywac, ze proces zbywania praw podmiotowych
zostal poddany prawnorzeczowym zasadom obrotu dokumentem®. Dy-
namiczny rozwoj rynkow kapitatowych po drugiej wojnie swiatowej
doprowadzil do trudnosci technicznych w przeprowadzaniu rozrachun-
kow transakeji, zwlaszcza jesli mialy one charakter migedzynarodowy.
Doprowadzilo to do poszukiwania nowych rozwigzan — depozytu papie-
réw wartosciowych i obrotu papierami wartosciowymi w formie zmiany
zapiséw w ksiegach prowadzonych przez upowaznionych posrednikow
(przede wszystkim domy maklerskie i banki). Wprawdzie pewne insty-
tucje tego rodzaju istnialy juz wcze$niej, ale ich rola byla ograniczona®.
Uksztattowal sie zatem system posredniej rejestracji i obrotu®. Krokiem

* Pelna nazwa w obu jezykach autentycznych: ang. Unidroit Convention on Sub-
stantive Rules Regarding Intermediated Securities, fr. Unidroit Convention sur les régles
de droit matériel applicables aux titres intermédiés.

* T. Sojka [w:] Kodeks cywilny, t. II, Komentarz. Art. 450-1088, red. M. Gutowski,
Warszawa 2016, s. 1414.

® . Jastrzebski, Pojecie papieru wartosciowego wobec dematerializacji, Warszawa
2009, s. 303.

¢ Odnosnie do genezy dematerializacji obrotu i dematerializacji papieréw wartos-
ciowych por. m.in. M. Spyra [w:] System Prawa Handlowego, t. 4, Prawo instrumentéw



18 Wistep

dalszym, przeprowadzonym w niektdrych krajach, byta dematerializacja
papieréw wartosciowych w obrocie gieldowym. Pétwieczna przerwa
w istnieniu polskiego rynku kapitatowego miata paradoksalnie pewna
zalete — umozliwita stosunkowo szybkie wprowadzenie po 1989 r. nie
tylko dematerializacji obrotu, ale i pelnej dematerializacji papierow
warto$ciowych wystepujacych w obrocie publicznym. Niektorzy autorzy
trafnie zauwazajg, ze przeprowadzenie pelnej dematerializacji napoty-
ka na stosunkowo duze przeszkody wlasnie na rozwinietych rynkach
z uwagi na trudnosci techniczne, prawne i psychologiczne, jakie nalezy
przezwyciezy¢ celem zmiany ustalonych praktyk i zwyczajow obro-
tu. Przyktadowo, w prawie amerykanskim papiery warto$ciowe nadal
emitowane s3 w formie dokumentu, jednakze wprowadzona zostala
dematerializacja obrotu’.

Istotne staje si¢ w odniesieniu do akcji zdematerializowanych zwrd-
cenie uwagi na cechy depozytu papieréow warto$ciowych i instytucji
prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych lub innych rejestrow
(np. rejestru akcjonariuszy). Skutkiem wielopoziomowego systemu re-
jestracji jest w szczegolnoséci anonimowo$¢ obrotu papierami warto$-
ciowymi. Zaréwno sprzedajacy, jak i kupujacy nie znaja si¢ nawzajem,
a takze pozostaja nieznani wigkszoséci podmiotéw rejestrujacych prawa
z danego papieru warto$ciowego, w tym w szczegélnoséci emitentowi.
Brak elementu materialnego, z ktérym zwiazane bylyby prawa z pa-
pieréw warto$ciowych, powoduje, ze w przypadku obrotu papierami
zdematerializowanymi pojawiaja si¢ watpliwo$ci odnosnie do stoso-
wania instytucji nabycia prawa wlasnosci rzeczy ruchomej od osoby

finansowych, red. M. Stec, Warszawa 2016, s. 57-62; A.W. Kawecki, Z problematyki
kolizyjnoprawnej wspdtczesnego obrotu papierami wartosciowymi [w:] Prawo prywatne
czasu przemian. Ksigga pamigtkowa ofiarowana profesorowi Stanistawowi Soltysiriskiemu,
red. A. Nowicka, Poznan 2005, s. 826-827; M. Michalski [w:] Prawo rynku kapitatowego.
Komentarz, red. M. Wierzbowski, L. Sobolewski, P. Wajda, Warszawa 2012, s. 734-736;
K. Zacharzewski [w:] System Prawa Handlowego, t. 4, Prawo instrumentéw finansowych,
red. M. Stec, Warszawa 2016, s. 973.

7 A. Chlopecki [w:] System Prawa Prywatnego, t. 19, Prawo papierow wartosciowych,
red. A. Szumanski, Warszawa 2006, s. 874.
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nieuprawnionej. W warunkach wzglednej anonimowosci uczestnikéw
obrotu zaufanie instytucjonalne ma szczegélne znaczenie®.

Poswiecenie odrebnej pracy problemowi nabycia akeji od nieupraw-
nionego jest zasadne. Przede wszystkim tego rodzaju dobdr tematu
pozwolil na wylaczenie z zakresu pracy papieréw wartosciowych na
zlecenie, co do ktorych istniejg obszerne unormowania w ustawach
szczegolnych. Ograniczenie do akcji zdematerializowanej rozwazan
na temat nabycia od nieuprawnionego praw z papieru warto$ciowego
zdematerializowanego jest przy tym uzasadnione réwniez tym, Ze
akcja ta zostala uznana w doktrynie za najbardziej reprezentatywny
przyklad papieru wartosciowego zdematerializowanego®. Ponadto
swoisto$¢ akcji polega na tym, ze sg one papierami wartosciowymi
deklaratywnymi, w odréznieniu od papieréw warto$ciowych wie-
rzycielskich. Wyklucza to nabycie od nieuprawnionego akgji nieist-
niejgcej. Dalej, z akcjami zwigzany jest szereg instytucji, ktore maja
znaczenie dla odczytania woli ustawodawcy co do zapewnienia ochro-
ny prawnej, a ktdre nie majg swoich odpowiednikéw w przypadku
innych papieréw wartosciowych, np. czynnosci podejmowane w razie
uchylenia lub stwierdzenia niewaznosci uchwaty o podwyzszeniu
kapitatu zakladowego etc.

W monografii zastosowano przede wszystkim metode formalno-dogma-
tyczng. Opis historii prawa papieréw wartosciowych zostal ograniczony
do $cistego minimum, koniecznego dla opisu wyzej wymienionych
zagadnien. Byly one konieczne w szczegdlnosci do dokonania oceny,
w jakim stopniu zalozenia ustawodawcze zwigzane z ksztalttowaniem
instytucji papierdw warto$ciowych pozostaly nadal aktualne. Jednym
z istotnych zagadnien byla ocena, czy i w jakim stopniu ustawodawca
zamierzal chroni¢ nabywce papieréw wartosciowych zdematerializowa-
nych w takim stopniu, w jakim chroniony byt nabywca akcji na okazi-
ciela w formie dokumentu. Wymagalo to przedstawienia szerszego tla
omawianej instytucji.

8 7. Jastrzebski, Pojecie..., s. 252 1 350.
° K. Zacharzewski [w:] System..., t. 4, s. 979, nb. 18.
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Przedmiotem monografii, zgodnie z klasycznym rozumieniem po-
jecia ,nabycie od nieuprawnionego’, uksztaltowanym na gruncie
art. 169 k.c., jest omOwienie zagadnien zwigzanych z przej$ciem
prawa podmiotowego w drodze czynnosci prawnej inter vivos
w przypadku braku po stronie zbywcy legitymacji materialnej do
rozporzadzenia istniejacym prawem podmiotowym (akcja). Poza
zakresem pracy pozostaja problemy prawne, ktére moga powstawac
na skutek np. wadliwo$ci czynnosci prawnych zmierzajacych do
utworzenia badz przeksztalcenia spoltki lub sukcesji uniwersalne;j.
Nie budzi watpliwosci w doktrynie, ze art. 169 k.c. nie chroni nabycia
pod tytutem ogdélnym®.

Problem nabycia od nieuprawnionego akcji zdematerializowanych jest
nadal przedmiotem sporéw w doktrynie. Zagadnienia te nie doczekaly
sie w dotychczasowej literaturze polskiej opracowania monograficzne-
go. W istniejacych Zrédlach koncentrowano si¢ przede wszystkim na
nabyciu od nieuprawnionego rzeczy ruchomych, w tym dziet sztuki'’.
W nowszej literaturze podjeto godne uwagi rozwazania, jednakze nie
wyczerpaly one problemu'?. Z kolei cenna monografia W. Popiotka
dotyczy ogdtu zagadnien zwigzanych z akcjami jako prawem podmio-
towym". Zawiera ona szereg istniejgcych rozwazan na temat charakteru
prawnego akcji, jednak cz¢$¢ poswigcona nabyciu akcji od nieuprawnio-

1 Por. np. A. Szpunar, Nabycie wlasnosci ruchomosci od nieuprawnionego, Krakow
1998, s. 34; M. Wilke, Nabycie wlasnosci rzeczy ruchomej na podstawie umowy z osobg
nieuprawniong, Warszawa-Poznan-Torun 1980, s. 67; E. Skowronska-Bocian [w:] Kodeks
cywilny, t. 1, Komentarz, red. K. Pietrzykowski, Warszawa 2002, s. 398.

" M. Wilke, Nabyrcie...; A. Gola, Nabycie wlasnosci ruchomosci od nieuprawnionego,
Warszawa 1982, s. 37; A. Szpunar, Nabycie...; W. Kowalski, Nabycie wlasnosci dziela sztuki
od nieuprawnionego, Krakow 2004.

12 Por. m.in. J. Jastrzebski, Pojecie..., s. 367-380; K. Zacharzewski [w:] System...,
t.4,s.1013-1022; T. Séjka, Wpis na rachunek papierow wartosciowych, ,Monitor Prawa
Bankowego” 2014/7-8, s. 118-119; T. Séjka [w:] Prawo rynku kapitatowego. Komentarz,
red. T. Sojka, Warszawa 2015, s. 722-723; R. Jastrzebski (rec.), Dematerializacja papierow
wartosciowych. Na marginesie pracy J. Jastrzebskiego ,, Pojecie papieru wartosciowego wobec
dematerializacji”, Warszawa 2011, ,,Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego” 2011/4,
s. 34.

* 'W. Popiolek, Akcja — prawo podmiotowe, Warszawa 2010, s. 158-159.
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nego jest do$¢ krotka, a nadto obejmuje rozwazania o nabyciu wylacznie
akcji w formie dokumentu'.

W prawie polskim" brak jest przepisow, ktore wprost dopuszczatyby lub
wykluczaly nabycie na skutek czynnosci prawnej z osoba nieuprawniong
praw z papieréw wartosciowych zdematerializowanych'. W literaturze
natomiast niektdrzy autorzy sugeruja, ze mozliwe jest zastosowanie re-
gulacjiart. 169 k.c., zastrzegajac niekiedy konieczno$¢ zastosowania wy-
kfadni systemowej i funkcjonalnej. Poglad ten podzielajg m.in. E. Zoll",

" 'W. Popiofek, Akcja..., s. 158-159.

!> Odno$nie do innych systeméw prawnych por. artykuty w pracy zbiorowej wydanej
dla uczczenia dwudziestolecia dematerializacji papieréw wartosciowych we Francji pod
red. H. de Vauplane'a, 20 ans de dématérialisation des titres en France. Bilan et perspectives
nationals et internationales, Paris 2005 — w prawie belgijskim: M. Tison, Competing for
Legal Certainty: The Regime of Dematerialised Securities in Belgian Law, s. 261 i 269;
w prawie wloskim: E.M. Mastropaolo, La dematerialization des instruments financiers
en droit italien, s. 306; w prawie hiszpanskim: Ch. Irache, Le system espagnol de détention
des titres, s. 320.

!¢ Symptomatyczne w tym kontekscie jest spostrzezenie grupy ekspertow brytyjskich,
analizujacych stan prawny w prawie angielskim na uzytek tamtejszego ministerstwa
finansow. Na marginesie swoich rozwazan stwierdzili, ze brak wyraznych przepisow na
temat nabycia praw z papieréw wartos$ciowych istniejacych w formie zdematerializowanej
wystepuje w wielu krajach Unii Europejskiej: ,,(...) na przyktad nie ma wyraznych regut
w prawie francuskim, ktére chronityby nabywce papieréw wartosciowych w dobrej wierze.
Podobna niepewno$¢ wystepuje w przypadku Belgii, Polski i Litwy. W prawie niemieckim
wystepuja koncepcyjne trudnoséci w nabyciu w dobrej wierze papieréw wartosciowych,
ktore istniejg w postaci odcinka globalnego. (...) W Danii pierwotny wlasciciel papierow
warto$ciowych moze zawsze je odzyskac z rak nabywcy dzialajacego w dobrej wierze, pod
warunkiem ze moze jej zidentyfikowa¢ na rachunku papieréw wartosciowych nabywcy.
Jednakze nabywca moze zada¢ odszkodowania od centralnego depozytu papieréw war-
to$ciowych, niezaleznie od tego, czy depozyt dopuscit sie niedbalstwa (duniska Ustawa
o Obrocie Papierami Wartosciowymi, art. 69 i art. 80(2)). To rozwigzanie jest podobne
do przyjetego na Lotwie”, The Unidroit Convention on Substantive Rules Regarding
Intermediated Securities. Updated Advice to HM Treasury, s. 89, http://www.lawcom.
gov.uk/docs/intermediated_securities_advice-May2007.pdf (dostep: 22.12.2008 r.),
tlumaczenie wiasne.

7 F. Zoll, Klauzule dokumentowe. Prawo dokumentéw dluznych ze szczegélnym
uwzglednieniem papierow wartosciowych, Warszawa 2004, s. 341 192.
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L. Sobolewski', M. Spyra®, T. S6jka®, A. Chlopecki®, K. Wiodarska*
i A. Stelmachowski® oraz, co do zasady, A. Wejman* i R. Biskup?.
Mozliwo$¢ nabycia od nieuprawnionego praw z papieréw wartosciowych
zdematerializowanych dostrzega rowniez J. Jastrzebski®. Oryginalna
koncepcja zostala przedstawiona przez K. Zacharzewskiego, ktory uznaje
mozliwo$¢ nabycia od nieuprawnionego praw z papieréw wartosciowych
zdematerializowanych, jednakze odwotuje si¢ nie do art. 169 k.c., ale do
charakteru prawnego depozytu papierow wartosciowych i prowadzo-
nych w jego ramach urzadzen rejestrowych, z naciskiem polozonym na
stosunek rachunku?. Odnotowa¢ nalezy takze koncepcje R. Jastrzeb-
skiego, ktory dopuszcza de lege lata nabycie od nieuprawnionego praw
ze zdematerializowanych papieréw warto$ciowych, ale w oparciu o art. 7
ust. 1 w.o.i.f,, tj. jako przejaw sanujgcego skutku wpisu na rachunek pa-
pieréw wartosciowych?. Przeciwny poglad o braku mozliwosci nabycia
w dobrej wierze praw z papieréw wartosciowych zdematerializowanych
przyjmuja natomiast M. Romanowski*’, M. Michalski®, S. Sottysinski®!,

'8 L. Sobolewski [w:] Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi. Ko-
mentarz, red. L. Sobolewski, Warszawa 1999, s. 935-936.

' M. Spyra, Prawo papieréw wartosciowych, Warszawa 2000, s. 13-14.

2 T. Sojka, Wpis..., s. 118-119; T. Séjka [w:] Prawo..., s. 711-713; T. Séjka, Dema-
terializacja akcji niepublicznej spotki akcyjnej, ,Monitor Prawniczy” 2020/13, s. 672.

21 A. Chlopecki [w:] Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi. Komen-
tarz, red. L. Sobolewski, Warszawa 1999, s. 290 i n.; A. Chlopecki [w:] System..., t. 19,
s. 882, przypis 205.

2 K. Wtodarska, Blokada rachunku papieréw wartosciowych jako sposéb zabezpie-
czenia wierzytelnosci, Krakéw 2005, s. 112-113.

2 A. Stelmachowski [w:] System Prawa Prywatnego, t. 3, Prawo rzeczowe, red. T. Dy-
bowski, Warszawa 2003, s. 344.

# A. Wejman [w:] Podstawy prawa bankowego, red. F. Zoll, Kielce 2003, s. 314.

» R. Biskup, Wtdrny obrét papierami wartosciowymi. Zagadnienia prawne, Byd-
goszcz-Lublin 2003, s. 469.

% 7. Jastrzebski, Pojecie..., s. 367-380.

77 K. Zacharzewski [w:] System..., t. 4, s. 1013-1022.

% R. Jastrzebski, Dematerializacja..., s. 34.

» M. Romanowski, Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi. Komentarz,
Warszawa 2003, s. 163.

% M. Michalski [w:] Papiery wartosciowe, M. Baczyk, M.H. Kozinski, M. Michalski,
W. Pyziol, A. Szumanski, I. Weiss, Krakéw 2000, s. 742-743.

'S, Soltysinski [w:] Kodeks spétek handlowych, t. 11, Komentarz do artykutéw
301-458, S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Warszawa 2003, s. 294.
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K. Zaradkiewicz®® oraz A. Opalski®. Nie zajmuje wprost stanowiska
w tej mierze P. Machnikowski, jednakze z poréwnania uwag na temat
nabycia od nieuprawnionego rzeczy ruchomych i wierzytelno$ci mozna
wywnioskowa¢, ze odrzucilby mozliwo$¢ nabycia od nieuprawnione-
go praw, ktdre nie zostaly powiazane z dokumentami*. Wypowiedzi
doktryny polskiej, jakkolwiek bardzo cenne, s3 jednak dos¢ skrétowe.
W szczegolnosci brak catkowicie opracowan monograficznych dotycza-
cych wylacznie nabycia akcji od nieuprawnionego. Stad tez wskazane
jest podjecie proby przedstawienia zarysu stanowisk zajmowanych przez
autorow i ustawodawcow obcych.

Co sig¢ tyczy kwestii dopuszczalno$ci nabycia od nieuprawnionego ak-
cji imiennych, réwniez brak jest wyraznych regulacji prawnych oraz
wyczerpujacych wypowiedzi doktryny. Wypowiedzi orzecznictwa sa
skromne. W wyroku z 18.12.2013 r. Sad Apelacyjny w Poznaniu do-
puscit nabycie tego rodzaju papieréw wartosciowych w oparciu o prze-
pisy art. 169 k.c., jednakze bez blizszego uzasadnienia®. W doktrynie
przedwojennej powszechnie negowano dopuszczalno$¢ nabycia ex fide
bona papierow wartosciowych imiennych - poglad taki zajmowat m.in.
M. Allerhand na gruncie uchylonych przepiséw art. 503-506 k.h.*
Niezbyt jasne jest stanowisko A.W. Wisniewskiego, sformutowane juz
wspolczesnie, ale réwniez w odniesieniu do uchylonych przepiséw Ko-
deksu handlowego z 1934 r.” W literaturze wspolczesnej dopuszczalnosé

2 K. Zaradkiewicz, Ochrona nabywcéw niektorych débr od nieuprawnionego —
favor commercialis czy problem przedmiotu obrotu [w:] Prawo handlowe XXI wieku.
Czas stabilizacji, ewolucji czy rewolucji. Ksiega jubileuszowa Profesora Jozefa Okolskiego,
red. M. Modrzejewska, Warszawa 2010, s. 1362-1365.

3 A. Opalski [w:] System Prawa Prywatnego, t. 17B, Prawo spétek kapitatowych,
red. S. Soltysinski, Warszawa 2010, s. 427.

# P. Machnikowski, Prawne instrumenty ochrony zaufania przy zawieraniu umowy,
Wroctaw 2010, s. 156 oraz 164-165.

» Wyrok SA w Poznaniu z 18.12.2013 r., I ACa 1021/13, LEX nr 1409238.

% M. Allerhand, Kodeks handlowy. Ksigga druga - czynnosci handlowe, Warszawa
1991, reprint wydania przedwojennego: Lwow 1935, s. 731, przypis 7. Podobnie: T. Dziu-
rzynski, Z. Fenichel, M. Honzatko, Kodeks handlowy. Komentarz, £6dz 1999, reprint
wydania przedwojennego: Krakéw 1936, s. 38.

7 A.W. Wisniewski, Prawo o spétkach. Podrecznik praktyczny, t. 3, Spétka akcyjna,
Warszawa 1994, s. 151-152. Niejasnos¢ stanowiska tego autora polega na tym, ze wprawdzie
wskazuje na mozliwo$¢ nabycia od nieuprawnionego praw z papieréw wartosciowych na
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nabycia od nieuprawnionego akcji imiennych uznaja m.in. J. Napierafa®,
W. Popiotek®, A. Szumanski®, J. Frackowiak*' oraz S. Soltysinski*2. Kwe-
stionujg ja natomiast T. Siemigtkowski i R. Potrzeszcz®, A. Kondracka*,
A. Szpunar® oraz (po zmianie stanowiska*) J. Jastrzebski*’. Wypowiedzi
doktryny, jakkolwiek wystepuja, sa jednak na ogét lakoniczne, niekie-
dy nawet bez szerszego uzasadnienia, z samym tylko odestaniem do
art. 169 k.c.*® Najcze$ciej podawane uzasadnienie nawigzuje do teorii
wlasnosciowej papierdw wartosciowych poprzez utozsamienie obrotu
papierami warto$ciowymi z obrotem rzeczg (dokumentem)®. Orygi-
nalne jest stanowisko, przyjete przez E Zolla, ktory dopuszcza nabycie
od nieuprawnionego akeji imiennych, ale dlatego ze kwalifikuje je jako

okaziciela, to jednak w dalszej czesci wywodu wskazuje, ze srodkiem ochrony uprawnio-
nego sg przepisy art. LXV przepiséw wprowadzajacych k.h., zaznaczajac jednoczesnie,
ze przepisy te stosuje si¢ tylko do akeji imiennych.

* J. Napierata [w:] Prawo handlowe. Spétki handlowe, umowy gospodarcze, red. J. Na-
pierata, A. Koch, Krakow 2002, s. 456.

¥ 'W. Popiolek, Akcja..., s. 158.

0 A. Szumanski [w:] System Prawa Prywatnego, t. 19, Prawo papieréw wartosciowych,
red. A. Szumanski, Warszawa 2006, s. 292.

1 J. Frackowiak [w:] Kodeks spétek handlowych. Komentarz, red. K. Kruczalak,
Warszawa 2001, s. 549.

S, Soltysinski [w:] Kodeks handlowy..., s. 347-348.

#T. Siemigtkowski, R. Potrzeszcz [w:] Kodeks spotek handlowych. Komentarz. Tytut
II1. Spotki kapitatowe. Dzial II. Spotka akcyjna, t. 3, red. T. Siemigtkowski, R. Potrzeszcz,
Warszawa 2013, s. 249. Autorzy uznajg réwnocze$nie celowos¢ wprowadzenia ochrony
nabywcy w dobrej wierze de lege ferenda.

“ A. Kondracka, Charakter prawny akcji, Bialystok 1999, s. 136. Autorka opiera
stanowisko na braku domniemania, ze posiadaczowi dokumentu akcji imiennej przy-
stuguje prawo.

# A. Szpunar, Nabycie..., s. 100.

6 Por. wczesniejsza wypowiedz tegoz autora: J. Jastrzebski, Glosa do wyroku SN
z12.05.2005 ., V CK 583/04, OSP 2007/3, poz. 38, s. 182.

47 J. Jastrzebski, Pojecie..., s. 142-155 oraz s. 254, przypis 971.

“ Por. np. . Napierata [w:] Prawo handlowe..., s. 456.

* TJako reprezentatywny mozna uzna¢ poglad A. Szumanskiego [w:] System...,
t. 19, 5. 292: ,,(...) w doktrynie prawa handlowego przyjmuje si¢ powszechnie poglad, ze
nabycia praw z akcji od osoby nieuprawnionej stosuje si¢ przepisy art. 169 k.c. Poglad
ten dotyczy nie tylko akcji na okaziciela, ale takze i akcji imiennych. Wynika to stad, ze
dokument akgji, ktérego wlasno$¢ jest przenoszona na nabywce razem z przeniesieniem
praw z akeji jest traktowany jako rzecz ruchoma (art. 45 w zw. z art. 155 § 1 k.c.)”
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papiery wartosciowe na zlecenie*. Sprawa nie jest zatem dostatecznie
wyjasniona i wymaga poglebionej refleksji. Watpliwos$ci budzi zaréwno
sama teoria wlasnosciowa, jak i mozliwos¢ jej zastosowania do papieréw
warto$ciowych imiennych. Poniewaz jednak rozwdj prawa papieréw
warto$ciowych polega na daniu wszystkim akcjom polskich spolek,
zaréwno na okaziciela, jak i imiennym, postaci zdematerializowanej,
zatem problem dopuszczalno$ci nabycia od nieuprawnionego akgji
zdematerializowanych nalezy ocenia¢ facznie dla akeji zdemateriali-
zowanych na okaziciela i akcji zdematerializowanych imiennych. Tryb
zbywania i wykazywania praw z tych akcji jest bowiem tozsamy, totez
nie ma powodu przyjmowac¢ innych zasad ochrony nabywcy.

Celem pracy nie jest natomiast ocena zagadnien prawnych zwigzanych
z uczestnictwem w systemie depozytowo-rozliczeniowym i cyklem roz-
liczeniowym w obrocie na rynkach regulowanych®, w tym nettingu
i nowacji rozliczeniowej*. Nie jest nim réwniez ocena nadzoru nad
rynkiem kapitalowym® oraz charakteru prawnego zobowiazan powsta-
jacych pomiedzy poszczegolnymi uczestnikami rynku kapitatowego,
wlaczajac w to stosunki zwiazane z posrednictwem w obrocie®. Omo-
wienie tych zagadnien znacznie wykraczaloby poza ramy ksigzki i nie jest
konieczne dla rozstrzygniecia wymienionych wyzej problemow. Totez
do tych kwestii nawigzano jedynie wtedy, kiedy bylo to konieczne dla
oceny poszczegolnych zagadnien, w tym zwlaszcza dla rozstrzygniecia
problemu kwalifikacji podmiotéw prowadzacych rachunki papieréw
warto$ciowych oraz KDPW jako podmiotéw zaufania publicznego.

50

E. Zoll, Przeniesienie praw objetych akcjg imienng w Kodeksie spétek handlowych.
Uwagi na tle art. 339 k.s.h., ,Transformacje Prawa Prywatnego” 2001/2, s. 25.

' Odnosnie do analizy obrotu zorganizowanego, w tym na rynku regulowanym,
por. zamiast wielu: K. Zacharzewski [w:] System..., t. 4, s. 987-990 oraz przywolana tam
literatura.

52 Por. np. K. Zacharzewski [w:] Prawo rynku kapitatowego. Komentarz, red. M. Wierz-
bowski, L. Sobolewski, P. Wajda, Warszawa 2012, s. 907-1030; T. Séjka [w:] Prawo...,
s. 810-870; L. Sobolewski, System krajowego depozytu papierow wartosciowych. Zagad-
nienia prawne, Warszawa 1996.

53 Por. np. M. Dyl, Srodki nadzoru na rynku kapitalowym, Warszawa 2012.

* Por. m.in. K. Zacharzewski [w:] System..., t. 4, s. 1163-1260; K. Zacharzewski,
Umowa o posrednictwo gietdowe, Torun 2008.
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Praca dotyczy nabycia akeji zdematerializowanych od nieuprawnionego
réwniez, jezeli doszlo do niej poza obrotem zorganizowanym. Zakres
obrotu zdematerializowanymi papierami wartosciowymi nie ogranicza
sie do czynnosci dokonywanych w obrocie zorganizowanym. Wskaza¢
nalezy m.in. nabycie papieréw warto$ciowych w ramach kojarzenia
przez firme inwestycyjna obu stron umowy (transakcje bezposrednie)
czy np. zawarcie umowy przez firme inwestycyjna dzialajaca na wias-
ny rachunek w stosunkach ze swoim klientem®. Tego rodzaju umowy
okreslane sg jako tzw. obrét prywatny®.

W monografii uwzgledniono stan prawny majacy obowigzywa¢ od dnia
1.03.2021 r., tj. po wejsciu w zycie przepisow przewidujacych obligatoryj-
ng dematerializacje akcji oraz stworzenie rejestru akcjonariuszy”. Celem
nie byto bowiem stworzenie opracowania o znaczeniu historycznym,
tzn. koncentrujacym sie, w znacznej czeéci, na problemach nabycia od
nieuprawnionego praw z akcji w postaci dokumentu.

» T. Séjka [w:] Prawo..., s. 899.

¢ A. Chlopecki, M. Dyl, Prawo rynku kapitatowego, Warszawa 2003, s. 122-124;
K. Zacharzewski [w:] System..., t. 4, s. 1125-1126.

7 Por. ustawe z 30.08.2019 r. o zmianie ustawy — Kodeks spélek handlowych oraz
niektdérych innych ustaw (Dz.U. poz. 1798 ze zm.).



Rozdziat |

INSTYTUCJA NABYCIA AKCJI OD
NIEUPRAWNIONEGO W SYSTEMIE
PRAWA

1. Wprowadzenie

Instytucja nabycia od nieuprawnionego rzeczy lub prawa nie jest elemen-
tem obcym w systemie prawa. Obok zasady nemo plus iuris wyrdznic
mozna réwniez zasade ochrony zaufania (zasade bezpieczenstwa obro-
tu). Obie zasady s3 elementem systemu prawnego. Nie nalezy w zwigzku
z tym traktowac nabycia od nieuprawnionego jako czego$ niepozadane-
go. Konieczne jest raczej dokonanie oceny, czy takie nabycie jest mozliwe
w stosunku do konkretnego rodzaju prawa podmiotowego, np. akgji.
Wymaga to zastosowania wykltadni systemowej i funkcjonalne;.

Przy wykladni systemowej nalezy ocenic, jak jest uregulowana instytucja
nabycia od nieuprawnionego innych rzeczy i praw. Od woli ustawo-
dawcy zalezy, czy dana rzecz lub prawo moze by¢ w ogdle nabyta od
nieuprawnionego, i okreélenie przestanek nabycia. Racjonalny usta-
wodawca nie dziala jednak arbitralnie. Istniejace w systemie prawnym
przypadki nabycia od nieuprawnionego pozwalaja na wyrdznienie pew-
nych prawidlowosci. Przeprowadzona analiza poszczegolnych instytucji
doprowadzita do wniosku, Ze ochrona w postaci nabycia od nieupraw-
nionego wystepuje w polskim porzadku prawnym, jezeli spetnione sa
nastepujace przestanki pozytywne nabycia od nieuprawnionego praw
danego rodzaju.
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Po pierwsze, powinien istnie¢ przepis lub przepisy, z ktérych, przynaj-
mniej przy zastosowaniu wykfadni systemowej lub funkcjonalnej, mozna
wywie$¢ norme przewidujacg mozliwos$¢ nabycia rzeczy lub praw od
nieuprawnionego (np. art. 169 § 1 k.c, art. 5 u.k.wh. etc.). Po drugie,
istnienie uprawnienia zbywcy do rozporzadzania moze by¢ ocenione
przez nabywce na podstawie pewnych zewnetrznych znamion, uzasad-
niajacych jego zaufanie (np. posiadania rzeczy, wpisu do rejestru etc.).
Po trzecie, z istnieniem tych zewnetrznych znamion ustawodawca po-
winien wigza¢ domniemanie prawne, ze zbywca posiadajacy okreslone
cechy jest umocowany do rozporzadzania. Przyktadowo, domniemania
takie zwigzane s3 z posiadaniem rzeczy lub posiadaniem dokumentu
stanowiacego papier wartosciowy (por. art. 339 i art. 341 oraz art. 921"
k.c.)’. Po czwarte, jezeli przedmiot czynnosci nie podlega wpisowi do
rejestru publicznego, musi mie¢ on takie wlasciwosci, by mogt by¢ przed-
miotem wydania, wpisu w rejestrze lub innej czynnosci pozwalajacej na
dostrzezenie przez uczestnikoéw obrotu zmiany uprawnienia. Z natury
rzeczy jest to niemozliwe w przypadku wiekszoéci praw wlasnosci in-
telektualnej, wierzytelnosci niebedacych wierzytelnosciami z papieréw
warto$ciowych imiennych lub na zlecenie etc. Po piate, w przypadku
zbycia praw powinny by¢ to prawa powigzane z papierami wartoscio-
wymi o charakterze obiegowym. Rezim rozporzadzania tymi prawami
powinien by¢ tak uksztatltowany, by utatwic¢ obrét nimi. Nabycie od nie-
uprawnionego jest instytucja powiazang z obiegowoscig danego prawa.
Po szoste, przedmiot czynnosci powinien mie¢ zasadniczo charakter
niepowtarzalny. Nabycie od nieuprawnionego nie powinno prowadzi¢
do zwigkszenia si¢ liczby tych rzeczy lub praw w obrocie, chyba ze
chodzi o prawa o charakterze wzglednym. W tym ostatnim przypad-
ku nie prowadzi to zasadniczo do naruszenia bezpieczenstwa obrotu.
Odréznia to nabycie rzeczy lub prawa na podstawie art. 169 § 1 k.c. od
nieuprawnionego od nabycia wierzytelnosci na podstawie np. przepiséw
prawa wekslowego, kiedy to dfuznik moze sta¢ sie dtuznikiem dopiero
na skutek indosowania weksla na rzecz nabywcy w dobrej wierze. Po
siddme, rzeczywisty uprawniony powinien mdc zapobiec nabyciu od
nieuprawnionego, czerpaé posrednig korzys¢ z samego istnienia instytu-

! Ten ostatni przepis jako zrédlto domniemania prawnego wskazuje m.in. A. Szpunar,
Podstawowe problemy papieréw wartosciowych, ,,Panstwo i Prawo” 1991/2, s. 22.
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cji nabycia od nieuprawnionego lub przynajmniej uzyskac zaspokojenie
roszczen. Jest to przestanka konieczna dla uznania konstytucyjnosci
danej regulacji. W $wietle konstytucyjnej zasady ochrony praw majat-
kowych interes rzeczywiscie uprawnionego nie moze by¢ poswiecony
na rzecz interesu nabywcy. Po 6sme, zasadniczo nie podlega ochronie
nabycie od nieuprawnionego w ramach rezimu przelewu (wyjatkiem
jest np. art. 1028 k.c.).

2. Zasada ochrony zaufania a obrét akcjami
2.1. Wprowadzenie

Problematyka zasad prawa cywilnego jest przedmiotem rozbieznych
stanowisk w doktrynie. Dla uporzadkowania dalszych rozwazan juz
w tym miejscu mozna jednak podnie$¢ trzy niesporne w doktrynie tezy,
ktore bedg jednoczesnie uzyteczne dla dalszych rozwazan. Po pierwsze,
przyjmuje sig, ze wyrdznianie jakiegos katalogu zasad prawa cywilnego
jest celowe. Nie ma oczywiscie pelnej zgodnosci pogladow co do tego,
jakie konkretne zasady nalezy wyrdznia¢®. Po drugie, zasadom prawa
cywilnego przypisuje si¢ duze znaczenie dla dokonywania prawidfo-
wej wykladni, w szczegolno$ci systemowej*. Po trzecie, wyrdznia sie
w szczegolnosci zasade ochrony zaufania®, zwang tez zasada ochrony

2 M. Safjan [w:] System Prawa Prywatnego, t. 1, Prawo cywilne - czes$¢ ogdlna,
red. M. Safjan, Warszawa 2007, s. 262-265 oraz przywolywana przezen literatura;
S. Grzybowski [w:] System Prawa Cywilnego, t. 1, Czes¢ ogélna, red. S. Grzybowski,
Wroctaw—Warszawa-Krakéw-Gdansk-£6dz 1985, s. 50-54; Cz. Zutawska, Zasady
prawa gospodarczego prywatnego, Warszawa 2007, s. 10-18; Cz. Zulawska [w:] System
Prawa Handlowego, t. 1, Prawo handlowe - czgs¢ ogélna, red. S. Wlodyka, Warszawa 2009,
s. 286-292; A. Stelmachowski, Zarys teorii prawa cywilnego, Warszawa 1998, s. 46-48;
A. Wolter, Prawo cywilne. Zarys czesci ogolnej, Warszawa 1977, s. 99-100; Z. Radwanski,
Prawo cywilne - czes¢ ogolna, Warszawa 2005, s. 16-19.

* Odnosnie do odmiennych katalogéw zasad prawa cywilnego przedstawianych przez
roznych autordw por. w szczegolnosci: A. Stelmachowski, Zarys..., s. 46-48 i K. Stefaniuk,
Zasady prawa w systemach i podrecznikach prawa cywilnego, ,Studia Iuridica Lublinensia”
2016/XXV, nr 1,s.137in.

4 M. Safjan [w:] System..., t. 1, 5. 270-271; Cz. Zutawska, Zasady..., s. 15-18; A. Wolter,
Prawo cywilne..., s. 99-100; Z. Radwanski, Prawo..., s. 17.

5 Cz. Zulawska, Zasady..., s. 84-86; Z. Radwanski, Prawo..., s. 19.



30 Rozdzial I. Instytucja nabycia akcji od nieuprawnionego w systemie prawa

dobrej wiary® lub zasadg ochrony bezpieczenstwa obrotu’. Odnosi sie
ja w szczegolnosci do kwestii nabycia od nieuprawnionego®.

W doktrynie zwraca si¢ uwage, ze instytucja nabycia rzeczy lub prawa od
nieuprawnionego nalezy do tych przypadkéw, w ktorych ustawodawca
dokonat wyboru jednej z tych zasad. Przytoczy¢ mozna stanowisko
A. Szpunara, w ocenie ktérego w przepisach art. 169 k.c. ,krzyzuja
sie podstawowe zasady porzadku prawnego, jakimi sg w szczegdlnosci
ochrona wlasnosci i bezpieczenstwo obrotu™. W konsekwencji wyktad-
nia art. 169 k.c. oraz innych przepiséw o nabyciu od nieuprawnionego
zmierza w szczegdlnosci do ustalenia, czy zgodnie z wola racjonalnego
ustawodawcy dany przedmiot obrotu moze by¢ nabyty na skutek umo-
wy zawartej z osoba nieuprawniong. Dokonujac wykladni, nalezy przy
tym mie¢ na uwadze cel ustawodawcy, jakim jest wywazenie intereséw
rzeczywistego uprawnionego, nabywcy oraz w szczegdlnosci interesu
ogolnego (spotecznego, ekonomicznego) w postaci dazenia do bezpie-

¢ Stosunkowo niefortunne jest pominiecie tej zasady wprost w zestawieniu doko-
nanym przez S. Grzybowskiego i potraktowanie jej jako wyjatku od zasady autonomii
woli: ,,(...) do ograniczen autonomii woli stron nalezy moim zdaniem zaliczy¢ tradycyjne
uwzglednianie postulatu bezpieczenstwa obrotu, realizowanego zwlaszcza poprzez faczenie
odpowiednich skutkéw prawnych z dobrg lub ztg wiarg” (S. Grzybowski [w:] System...,
t. I, s. 52). W wielu bowiem przypadkach (np. w razie nabycia od nieuprawnionego)
strony dokonuja czynnosci prawnej o takiej tresci i w takiej formie, w jakiej zamierzaly,
a ochrona dobrej wiary wrecz umozliwia im osiggniecie zamierzonego skutku (przenie-
sienia prawa podmiotowego). Dzialanie tej zasady nie ogranicza wigc stron.

7 A. Stelmachowski, Zarys..., s. 99-107; J. Mojak, Ewolucja zasad wspétczesnego
polskiego prawa cywilnego — zasada bezpieczeristwa obrotu, ,,Studia Iuridica Lublinensia”
2016/XXV, z. 1,s. 151.

8 J.S. Pigtowski [w:] System Prawa Cywilnego, t. II, Prawo wlasnosci i inne prawa
rzeczowe, red. J. Ignatowicz, Wroctaw-Warszawa-Krakow-Gdansk 1977, s. 304; A. Stel-
machowski, Zarys..., s. 103-105; Cz. Zutawska [w:] System..., t. 1, s. 340; Z. Radwanski,
Prawo..., s. 19. Z. Radwanski uznal, ze zasada ochrony zaufania stanowi ,,rdzen catego
szeregu norm sktadajacych sie na tzw. ochrong dobrej wiary — zwlaszcza osoby odptatnie
nabywajacej prawa podmiotowe w okolicznosciach usprawiedliwiajacych przekonanie
nabywcy, ze zbywca jest osoba uprawniong” i w tym kontekscie przywolal m.in. przepisy
art. 169 k.c.

° A. Szpunar, Nabycie..., s. 7; podobnie i z powolaniem sie¢ na cytowany poglad:
K. Mularski, Nabycie wtasnosci rzeczy ruchomej od nieuprawnionego a rekojmia za wady
prawne, ,,Studia Prawnicze” 2011/3-4, s. 242.
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czenstwa obrotu'®. Ten problem dogmatyczny mozna wiec sprowadzi¢
w istocie do odpowiedzi na pytanie, czy w $wietle wyktadni gramatycz-
nej, systemowej i funkcjonalnej odpowiednich przepiséw nalezy uznac,
ze ustawodawca chce stosowaé wobec akeji zdematerializowanych za-
sade nemo plus iuris, czy tez zasade ochrony zaufania. ,,Pewnos¢ obrotu
jest przy tym zjawiskiem ewidentnie aprobowanym przez prawodawce;
tym samym nalezy uzna¢ ja za wartos¢, ktorej ochronie czy urzeczy-

wistnieniu wykladnia przepisow ustawy ma stuzyé’'
wy wy y

Jak wskazano wyzej, potrzeba wyrdzniania zasad prawa cywilnego nie
budzi watpliwoéci w doktrynie, chociaz panujg oczywiscie réznice zdan
co do precyzyjnego katalogu takich zasad, podstaw teoretycznopraw-
nych ich wyrézniania, ich wzajemnej relacji etc. Definiuje si¢ je jednak
w do$¢ podobny sposéb, zwracajac uwage, ze wyrazaja one podstawowe
dla danej gatezi prawa wartosci, cele i funkcje oraz ze znajduja swoje
umocowanie w normach, doktrynie i tradycji'2. Zasady prawa w sensie
dyrektywalnym stanowig normy, wykreowane w oparciu o odtworzenie
podstawowych zalozen, wartosci i idei danej gatezi prawa'’. Zrédlem
obowigzywania zasady na ogot nie jest jeden konkretny przepis. Ty-
powa metodg rekonstrukcji zasady jest zabieg indukcji, polegajacy na
analizie i uogolnieniu rozwigzan zawartych w wielu réznych przepisach
z danej gatezi prawa, ktore wyrazaja wspolng mysl, np. stuzagc ochronie
tej samej wartosci'.

Taka wartos$cig jest np. bezpieczenstwo obrotu, w tym nabywcy praw
zwigzanych z obiegowymi papierami wartosciowymi'®. Nie ma watpli-
wosci, ze do zasad prawa cywilnego zalicza si¢ nie tylko zasada nemo
plus iuris ad alium transferre potest, quam ipse habet, ale réwniez za-
sada ochrony zaufania (zwana tez zasadg pewnosci i bezpieczenistwa

1" O konieczno$ci wazenia tych intereséw: P. Machnikowski, Prawne..., s. 168;
K. Zaradkiewicz, Ochrona..., s. 1342.

" K. Mularski, Nabycie..., s. 257-258.

12 M. Safjan [w:] System..., t. 1, s. 262265 oraz przywolywana przezen literatura.

3 M. Safjan [w:] System..., t. 1, s. 262-265.

4 M. Safjan [w:] System..., t. 1, s. 321.

* A. Szpunar, Nabycie..., s. 98; M. Wilke, Nabycie..., s. 92.
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obrotu)'¢. Zasada nemo plus iuris, mimo braku wyrazenia jej w jakim$
kazuistycznym przepisie, znalazta swoja podstawe prawng w analizie
rozwigzan ksztaltujacych mechanizm przenoszenia poszczegdlnych
praw podmiotowych'”. Podobnie, na podstawie szeregu konkretnych
przepisdéw mozna wywie$¢ obowiazywanie zasady ochrony zaufania -
wskaza¢ tu nalezy nie tylko na przepisy dotyczace nabycia rzeczy lub
prawa od nieuprawnionego, ale roéwniez np. art. 83 § 2 k.c., art. 97 k.c,,
art. 254 § 2 k.s.h,, art. 427 § 2 k.s.h. czy art. 56 uw.o.i.f.

Zakres przedmiotowy zasady ochrony zaufania nie ogranicza si¢ tylko
do ochrony nabywcy w dobrej wierze. Wywodza si¢ z niej m.in. konkret-
ne wnioski co do wykladni oswiadczen woli, nakazujace przyjmowac,
w celu ochrony kontrahentdw, zasadniczo takg interpretacje o§wiadcze-
nia woli, ktéra wynika z przejawionego na zewnetrz o§wiadczenia woli,
anie z tzw. woli wewnetrznej'®. W tym kontekscie najwieksze znaczenie
ma ten aspekt omawianej zasady, ktéry dotyczy ochrony przekonania
nabywcy, ze zbywca moze rozporzadzaé prawem. W $wietle jej obowia-
zywania logiczny staje si¢ wniosek, ze nie nalezy absolutyzowa¢ paremii
exceptiones non sunt extendendae'®, gdyz nabycie od nieuprawnionego
nie jest ,,anomalig” w systemie prawa cywilnego, ale skutkiem zastosowa-

¢ M. Safjan [w:] System..., t. 1, s. 288-296.

17" M. Safjan [w:] System..., t. 1, s. 288.

'8 M. Safjan [w:] System..., t. 1, s. 289.
Odnoénie do potrzeby ostroznego traktowania tej paremii i koniecznosci pod-
dawania przepisow, ktére maja mie¢ charakter wyjatkowy, wykladni systemowej i funk-
cjonalnej, por. Z. Radwanski, Teoria uméw, Warszawa 1977, s. 145-146 oraz cytowany
przezen K. Przybylowski, ktory uznat z kolei, ze: ,,rozstrzyga¢ winny wyniki odpowiedniej
wykladni danego przepisu, przy czym w razie watpliwosci cenne wskazowki da¢ moze
zwlaszcza wziecie pod uwage celu tego przepisu, a wyniki te moga by¢ rozne. I jak moze
sie okazad, ze réwniez przepis przedstawiajacy sig jako «wyjatkowy» w stosunku do inne-
go «zasadniczego» winien by¢ rozumiany «szerzej», niz na to wskazuje jego brzmienie.
I na odwrot, moze sie okazad, ze zasady nalezy pojmowac ciasniej, niz wynikatoby z jej
sformutowania” (K. Przybylowski, Glosa do orzeczenia SN z 25.04.1950 r., £.C. 314/50,
»Panstwo i Prawo” 1951/3, s. 555). Dla nabycia akcji poglad ten ma szczegolne znacze-
nie, gdyz w przypadku papieréw wartosciowych na okaziciela mozliwo$¢ nabycia praw
od nieuprawnionego jest jedng z zasadniczych cech wyrdzniajacych je sposréd innych
instytucji prawa cywilnego. Totez w przypadku papieréw wartosciowych obiegowych
mozliwo$¢ nabycia od nieuprawnionego nie jest jednym z exceptiones, ale jedna z cha-
rakterystycznych cech instytucji.
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