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p.u.

rozporzadzenie
Rzym I

TFUE

TUE
u.kw.h.

u.n.z.f.

u.o.1.f.

U.zZ.1.

Wykaz skrotow

Burgerlijk Wetboek (Holenderski Kodeks Cywilny), NL 199.
Civil Code of Quebec (Kodeks Cywilny prowincji Quebec), CCQ-
1991.

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz. U. 22019 r.
poz. 1145 z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 18 wrzes$nia 2001 r. Kodeks morski (Dz. U. z 2018 r.
poz. 2175 z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postgpowania cywilne-
go (Dz. U. 22018 1. poz. 1360 z pézn. zm.).

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. z 2017 1. poz. 1577 z p6zn. zm.).

Konwencja Narodow Zjednoczonych o umowach miedzynarodowej
sprzedazy towarow sporzadzona w Wiedniu 11.04.1980 r. (Dz. U.
z 1997 r. Nr 45, poz. 286)

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz. U. z 2017 r.
poz. 1876 z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 4 lutego 2011 r. Prawo prywatne mig¢dzynarodowe
(Dz. U. z 2015 1. poz. 1792).

Personal Property Security Act, R.S.0. 1990, c. P-10.

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtos$ciowe (Dz. U. z2017 r.
poz. 2344 z p6zn. zm.).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 593/2008
z dnia 17 czerwca 2008 r. w sprawie prawa wlasciwego dla zobo-
wigzan umownych (Rzym I) (Dz. Urz. UE L 22008 r. Nr 177, str. 6).
Traktat o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz. U. 22004 r. Nr 90,
poz. 864/2).

Traktat o Unii Europejskiej (Dz. U. z 2009 r. Nr 203, poz. 1569).
Ustawa z dnia 6 lipca 1982 r. o ksiggach wieczystych i hipotece
(Dz. U. z 2018 r. poz. 1916).

Ustawa z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektorych zabezpieczeniach
finansowych (Dz. U. z 2016 r. poz. 891).

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2018 .
poz. 483).

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowy-
mi (Dz. U. z 2017 r. poz. 1768 z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze
zastawow (Dz. U. z 2018 r. poz. 2017).
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Wstep — przedmiot i cel pracy
oraz zagadnienia metodologiczne

1. Istota problemu

Po upadku w Polsce socjalizmu doszto do stopniowego rozwoju krajowej gospo-
darki, prywatyzacji sektora bankowego oraz dotgczenia polskich przedsigbiorcow do
miedzynarodowego rynku finansowego. Na rynku z czasem zaczglty wystepowaé coraz
to wieksze podmioty dysponujace coraz wiekszymi zasobami i majgcymi coraz to wigk-
sze potrzeby kapitalowe, ktorym nie byt w stanie sprostac pojedynczy bank. Ze wzgledu
na powyzsze i wzorujac si¢ na rozwigzaniach wystgpujacych w innych panstwach, pol-
skie banki zaczely taczy¢ si¢ w konsorcja, aby wspdlnie moc tym potrzebom sprostac.
Miedzynarodowe kancelarie prawne w celu prawidlowej obstugi prawnej tego rodzaju
transakcji w Polsce w duzym stopniu wzorowaty si¢ na umowach z systeméw prawnych,
w ktorych tego rodzaju finansowanie stosunkowo powszechnie juz wystepowato. To
z kolei doprowadzito do wielu probleméw zaréwno praktycznych, jak i teoretycznych.
Jeden z takich problemdw stanowi istote rozwazan czynionych w niniejszej rozprawie.
Bedac bardziej precyzyjnym, trzon prowadzonych badan stanowi proba odpowiedzi na
pytanie:

Czy w przypadku kredytowania konsorcjalnego mozliwe jest, aby zabezpie-
czenia zamiast kredytodawcom przyznaé¢ agentowi zabezpieczen, jednak przy za-
lozeniu, ze zabezpieczalyby one wierzytelnoSci nie agenta, a kredytodawcow?

Pytanie to w zasadzie wyraza jeden z glownych problemow badawczych niniejszej
pracy, tj. na ile ptaszczyzna podmiotowa akcesoryjnosci wymaga, aby zaréwno zabez-
pieczenie, jak i zabezpieczone nim wierzytelnosci z tytutu kredytowania konsorcjalnego
przystugiwaty temu samemu podmiotowi (problem separacji podmiotowej).

Natomiast w toku rozwazan tego pierwszego problemu pojawia si¢ kolejne. Po
pierwsze, uwidoczni si¢ potrzeba odpowiedzi na pytanie, jaki jest obecnie w polskim
systemie prawnym najskuteczniejszy sposob radzenia sobie z problemem separacji
podmiotowej. Po drugie, w jaki sposéb powinno si¢ to rozwigzanie ewentualnie udo-
skonali¢. Drugi z tych problemow zostanie rozwazony w pierwszej kolejnosci wytacznie
w odniesieniu do polskiego porzadku prawnego (rowniez z punktu widzenia analizy
prawnoporéwnawczej), a nastgpnie z perspektywy transgranicznych kredytowan kon-
sorcjalnych.
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2. Cele pracy

Celem niniejszej rozprawy bedzie doktadne rozwazenie problemoéw przedstawio-

nych w punkcie 1 wstepu. Aby cel ten osiggnaé, niezbedne bedzie udzielenie odpowiedzi

na nastepujace pytania:

1) Czy tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci i tytut do zabezpieczenia powinny
przystugiwac temu samemu podmiotowi?

2) Czy takie uksztattowanie transakcji kredytowania konsorcjalnego, ze tytut do
zabezpieczen przystuguje agentowi zabezpieczen zamiast kredytodawcom, stano-
wi bardziej optymalne jej ustrukturyzowanie niz sytuacja, w ktorej tytut do nich
przystuguje kredytodawcom?

3) W jaki sposob w przypadku kredytowania konsorcjalnego w polskim systemie
prawnym najlepiej mozna poradzi¢ sobie z problemem separacji podmiotowej?

4) Jaki, z punktu widzenia rozwigzan stosowanych w trzech analizowanych porzad-
kach prawnych (polskim, holenderskim oraz systemie prawnym prowincji Ontario),
jest najbardziej optymalny sposob radzenia sobie z problemem separacji podmio-
towe;j?

5) W jaki sposob na skale transgraniczng najlepiej poradzi¢ sobie z problemem, Ze,
co do zasady, w przypadku kredytowania konsorcjalnego zabezpieczenie oraz
zabezpieczona wierzytelnos¢ powinny przystugiwac temu samemu podmiotowi?
Udzielenie odpowiedzi na wszystkie z powyzszych pytan pozwoli przede wszyst-

kim sformutowa¢ postulaty de lege ferenda w odniesieniu do polskiej instytucji admi-

nistratora zabezpieczen, a takze zaproponowac rozwigzanie problemu separacji podmio-

towej na skale migdzynarodows.

3. Gtéwne tezy pracy

Na tle tak zakres$lonych celow pracy, w niniejszej rozprawie wykazane zostang

nastgpujace tezy gtowne:

18

1) Wszystkie zabezpieczenia nalezaloby, co do zasady, uzna¢ za akcesoryjne z punk-
tu widzenia ptaszczyzny podmiotowej, tj. w odniesieniu do wszystkich zabezpie-
czen wymagane jest, aby tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci oraz tytul do
zabezpieczenia przystugiwaty temu samemu podmiotowi. Tak rozumiana akce-
soryjno$¢ moze ulega¢ rozluznieniu, jednak jego warunki wygladaja inaczej
w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypadku Zabezpieczen
Osobistych. W przypadku tych pierwszych potrzebne jest wyrazne zezwolenie
ustawodawcy, natomiast w przypadku tych drugich separacja podmiotowa begdzie
dopuszczalna pod warunkiem, ze strony, ksztattujac stosunek Zabezpieczenia
Osobistego, nie wykrocza poza granice przyznanej im autonomii woli oraz nie
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dojdzie do przekroczenia granic swobody umow wynikajacych z art. 353" ustawy

z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny'.

2) Optymalnym sposobem zabezpieczenia transakcji kredytowania konsorcjalnego
jest takie uksztaltowanie tego finansowania, ze tytut do zabezpieczen bedzie
przystugiwat agentowi zabezpieczen, ktory przybierze postaé zastepcy posrednie-
go. Teza wynika z pojawiajacego si¢ w przypadku tego rodzaju kredytowania
problemu wielosci i zbiorowosci zabezpieczen.

3) W polskim systemie prawnym obecnie optymalnym sposobem rozwigzania pro-
blemu separacji podmiotowej w przypadku kredytowania konsorcjalnego jest
instytucja administratora zabezpieczen. Jednakze jest to obecnie rozwigzanie
niedoskonale, nierozwiazujace tego problemu w sposob catosciowy.

4) Optymalnym sposobem rozwigzania problemu separacji podmiotowej, z punktu
widzenia rozwigzan stosowanych w prawie polskim, holenderskim oraz prawie
prowincji Ontario, jest instytucja trustu. Jednak ze wzgledu na brak rzeczonej
instytucji w polskim systemie prawnym oraz jej swoistos¢ dla systemow common
law, nie wydaje si¢ ona realnym sposobem rozwigzania problemu separacji pod-
miotowej w Polsce 1 nalezaloby postulowac jedynie poprawienie instytucji admi-
nistratora zabezpieczen. Ze wzgledu na powyzsze, z punktu widzenia problemu
separacji podmiotowej i w konteks$cie kredytowania konsorcjalnego w odniesieniu
do instytucji administratora zabezpieczen’ mozna postawi¢ rowniez nastepujace
tezy:

a) instytucj¢ administratora nalezatoby rozszerzy¢ na wszystkie zabezpieczenia;

b) przy zalozeniu, ze wszystkie zabezpieczenia nalezy uzna¢ co do zasady za
akcesoryjne z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej, w odniesieniu do
instytucji administratora zabezpieczen nie powinno by¢ zadnych innych ogra-
niczen podmiotowych lub przedmiotowych;

¢) przyszta regulacja powinna wyraznie stwierdzac, ze tytut do zabezpieczenia
przystuguje administratorowi, a nie kredytodawcom;

d) nabywca zabezpieczonej wierzytelno$ci powinien z mocy prawa wstepowac
w stosunek prawny z administratorem, chyba Ze strony umowy przelewu wie-
rzytelno$ci postanowity inaczej;

e) skutecznos¢ powolywania si¢ na instytucj¢ administratora w stosunku do oso6b
trzecich powinna zaleze¢ od ujawnienia faktu ustanowienia administratora;

f) wraz z rozszerzeniem instytucji administratora na nowe zabezpieczenia powi-
nien ulec rozszerzeniu zakres zastosowania art. 63 ust. 1 pkt 3 ustawy z dnia

' Dz. U. 22019 r. poz. 1145 z p6zn. zm., dalej: k.c.
2 Obecnie rzeczona instytucja w przypadku kredytowania konsorcjalnego wystepuje tylko w odnie-
sieniu do hipoteki oraz zastawu rejestrowego (0 czym wigcej ponizej).
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28 lutego 2003 r. Prawo upadlo$ciowe?, przy czym zastosowanie tego przepisu
powinno by¢ uzaleznione od ujawnienia faktu ustanowienia administratora;

g) w przypadku ujawnienia faktu ustanowienia administratora, ochrong jego

majatku dotyczacego zabezpieczen i wptywu z nich nalezaloby rozszerzy¢
takze na przypadki egzekucji singularne;.

5) Instytucja administratora zabezpieczen wydaje si¢ rowniez optymalnym rozwia-
zaniem problemu separacji podmiotowej w odniesieniu do transgranicznych kre-
dytowan konsorcjalnych, tym samym powinna zosta¢ uregulowana w miedzyna-
rodowej konwencji lub co najmniej akcie prawa unijnego, np. dyrektywie
przewidujacej harmonizacje maksymalng.

Wyzej przedstawione tezy zostang wykazane w poszczeg6lnych rozdziatach ni-
niejszej rozprawy. Natomiast dodatkowa, gtéwnag tezg*, bedzie teza, iz w przypadku
administratora hipoteki lub administratora zastawu nalezy sta¢ na stanowisku, ze tytut
do zabezpieczenia przystuguje administratorowi, a nie kredytodawcom.

4. Struktura pracy

Jak juz zostato zaznaczone, struktura pracy odpowiada gtdéwnym tezom, ktore
zostaty przedstawione w poprzednim punkcie wstepu. Tym samym niniejsza rozprawa
sktada si¢ z 5 rozdziatéw i rozwazania w nich przyjety nast¢pujaca postac.

W pierwszym rozdziale zostana przyblizone pojecia, ktore beda pojawiac sie
w calej rozprawie, poniewaz dopiero ich wlasciwe pojmowanie pozwoli prawidtowo
zakre$li¢ problemy badane w niniejszej pracy. Beda to takie terminy jak kredytowanie
konsorcjalne, zabezpieczenie wierzytelnosci oraz akcesoryjno$¢ zabezpieczen. Zwlasz-
cza blizsze przyjrzenie si¢ ostatniemu z tych poje¢ pozwoli odpowiedzie¢ na pytanie,
ktore zabezpieczenia, z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci,
nalezatoby postrzegac jako akcesoryjne.

W rozdziale 2 zostanie przedstawione, jak w praktyce wyglada zabezpieczenie
tak skomplikowanej transakcji, jaka jest kredytowanie konsorcjalne. Pozwoli to wykazac,
dlaczego tak niezbedna w tego rodzaju strukturze finansowania jest instytucja agenta
zabezpieczen. Bedzie to istotne, poniewaz jak si¢ okaze, to wtasnie proba potaczenie
zabezpieczen akcesoryjnych z instytucjg agenta zabezpieczen (i to w formie zastepcy
posredniego), z jednej strony bedzie najbardziej pozadana, z drugiej jednak, rodzi naj-
wigksze problemy w przypadku tego rodzaju transakcji, tj. bedzie prowadzi¢ do proble-
mu separacji podmiotowej.

3 Dz. U. 22017 r. poz. 2344 z p6zn. zm., dalej: p.u.
* Teza ta bedzie wykazywana, w mniejszym lub wickszym stopniu, w zasadzie przez calg prace, tj. od
rozdziatu drugiego do rozdziatu pigtego, przy czym w najwigkszym stopniu w rozdziale drugim.
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W rozdziale 3 autor rozwazy rézne proby rozwigzania problemu separacji pod-
miotowej w polskim porzadku prawnym i wyciagnie wniosek, ktora z nich jest najlepsza.

W rozdziale 4 zostanie skonfrontowane najlepsze polskie rozwigzanie problemu
separacji podmiotowej z rozwigzaniami tego samego problemu stosowanymi w Holandii
oraz w prowincji Ontario (Kanada). Co istotne, prawo holenderskie oparte jest na kon-
tynentalnej tradycji prawnej, natomiast prawo prowincji Ontario na tradycji common law,
co, jak si¢ okaze, bedzie miato znaczny walor poznawczy. Podsumowanie rzeczonego
rozdziatu pozwoli wybra¢ najlepsze z rozwigzan sposrod stosowanych w tych trzech
porzadkach prawnych (polskim, holenderskim i ontaryjskim) oraz zgtosi¢ postulaty de
lege ferenda w odniesieniu do prawa polskiego.

Rozdziat 5 stanowi swoistego rodzaju ,,dodatek”. Rozdziaty 1-4 zaktadaty zawsze,
ze kredytowanie konsorcjalne ma miejsce w ramach jednego porzadku prawnego (pol-
skiego, holenderskiego albo prowincji Ontario). Natomiast kredytowanie konsorcjalne
stanowi bardzo czesto w praktyce finansowanie migdzynarodowe. Problem rozwazany
W niniejszej pracy przy transgranicznosci tylko nabiera na znaczeniu, a sama transakcja
ulega jeszcze wigkszemu skomplikowaniu. Problem separacji podmiotowej staje sig¢
jeszcze bardziej ztozony 1 zastuguje na co najmniej odrebng rozprawe doktorskg o cha-
rakterze w wigkszym stopniu komparatystycznym i kolizyjnoprawnym. Rozdziat ten
dlatego stanowi w pewnym stopniu uproszczenie oraz zaznaczenie problemow, ktore
wymagaja dalszych badan. Jest on jednak istotny, poniewaz pozwala pokaza¢ szersza
perspektywe problemu i jego nawet wigksze praktyczne znaczenie. Pozwala réwniez
zaproponowac rozwigzanie problemu separacji podmiotowej w przypadku kredytowania
konsorcjalnego na skale miedzynarodows, ktore to rozwigzanie moze, ze wzgledu na
ograniczony charakter rozwazan w tym rozdziale, by¢ poddane uzasadnionej krytyce.

5. Uwagi metodologiczne

W pracy zostata wykorzystana przede wszystkim metoda dogmatyczno-prawna.
W rozprawie dokonano analizy wypowiedzi doktryny odnoszacych si¢ bezposrednio do
problemu separacji podmiotowej w przypadku kredytowania konsorcjalnego. W pracy
jednak poruszone zostaje rowniez wiele podstawowych zagadnien dogmatyki prawa
cywilnego, jak np. problem kauzalnos$ci czynnos$ci prawnych, zakres swobody umow,
rozumienie pojecia akcesoryjnosci zabezpieczen czy ksztatt solidarnos$ci. W odniesieniu
do kazdego z tych zagadnien mozliwe jest napisanie odrgbnej rozprawy doktorskie;.
Zbadanie calosci wypowiedzi doktryny ich dotyczacych nie byto mozliwe, cho¢by ze
wzgledu na fakt, Ze spor co do ich doktadnego ksztattu toczy si¢ juz od czasow migdzy-
wojennych i1 bardzo czesto nietatwo jest znalez¢ wiodace stanowisko. Ze wzgledu na
powyzsze, w odniesieniu do tego typu kwestii, autor odniost si¢ do licznych i, ma na-
dzieje, wiodacych opracowan dotyczacych rzeczonych problemow.
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W niniejszej rozprawie wykorzystana zostata rOwniez pomocniczo metoda kom-
paratystyczna. Przede wszystkim w rozdziale 4 zostat zbadany problem separacji pod-
miotowej z perspektywy prawa holenderskiego i prawa prowincji Ontario (Kanada) oraz
na podstawie tej analizy wyciggnicte zostaty wnioski de lege ferenda. Aby uniknaé
wszelkich watpliwosci dotyczacych ttumaczenia obcych zwrotow, co jest najbardziej
problematyczne w przypadku przenoszenia na grunt prawa kontynentalnego pojec i ter-
minéw charakterystycznych dla systemow common law, ttumaczone terminy i zwroty
sa podawane albo w nawiasie, albo w przypisie.

Uzupetniajaco zostata wykorzystana rowniez metoda historyczno-prawna oraz
empiryczna. W odniesieniu do tej pierwszej autor m.in. stosunkowo krotko przedstawit,
jak rodzita si¢ i rozwijala instytucja kredytowania konsorcjalnego, jak nastgpowato
stopniowe poluznianie akcesoryjnosci niektorych zabezpieczen oraz w jakich okolicz-
nos$ciach doszto do wprowadzenia instytucji np. administratora hipoteki. Zastosowanie
metody empirycznej wynika z faktu, ze autor przez ponad dwa lata pracowal w kance-
larii prawnej w dziale banking and finance, majac dzigki temu bezposrednig styczno$é
z transakcjami kredytowania konsorcjalnego. Pozwolilo to w rozdziale 2, przez odnie-
sienie si¢ do dwoch przyktadowych transakcji, ktore obstugiwat autor, w sposob bardziej
obrazowy pokazac niektore problemy omawiane w niniejszej pracy (m.in. wielosc¢ i zbio-
rowo$¢ zabezpieczen w tego typu transakcjach). Metoda ta pozwala tez w niektorych
miejscach rozprawy, zwlaszcza w rozdziale 3, ukaza¢, dlaczego, cho¢ niektore rozwig-
zania z perspektywy teoretycznoprawnej wydajg si¢ mozliwe, to w praktyce sa nie do
przyjecia przez kredytodawcow.

Empiryczno$¢ ma tez znaczenie z tego wzgledu, ze autor niniejszej pracy, podob-
nie jak T. Czech w swojej monografii dotyczacej konsorcjum kredytowego, skupia si¢ na
empirycznym modelu kredytowania konsorcjalnego’. Mowigc inaczej, w niniejszej
pracy skoncentrowano si¢ na takim ksztalcie tego rodzaju finansowania, jaki wystepuje
w praktyce, pomijajac inne sposoby ksztattowania tego rodzaju transakcji, ktorych przy-
ktady i szersze lub wezsze oméwienie mozna spotka¢ w doktrynie. Takie podejscie
wynika z opierania si¢ przy ksztattowaniu tego rodzaju transakcji na zagranicznych
wzorcach umownych wystepujacych na eurorynku oraz braku szczegdétowych przepisow
dotyczacych kredytowania konsorcjalnego. Dzigki temu praca ma wymiar nie tylko
teoretyczny, ale rowniez, przynajmniej w pewnym zakresie, praktyczny, odnoszac si¢
w duzym stopniu do ,,prawa w dziataniu”. Autor w zupetnos$ci zgadza si¢ ze stwierdze-
niem A. Szajkowskiego, iz ,,[d]la uzyskania prawidtowych wynikow w zakresie prowa-
dzonych badan prawa, (...) znaczenie ma gtdwnie dobra znajomo$¢ rzeczywistosci, be-
dacej przedmiotem regulacji”®. Dodatkowo skupienie si¢ na empirycznym modelu
konsorcjum kredytowego pozwala uzywac¢ w niniejszej pracy zamiennie terminow

5 Zob. T. Czech, Konsorcjum kredytowe, Lexis Nexis, Warszawa 2011, s. 20-25.
6 Zob. A. Szajkowski, O metodzie badania prawa handlowego [w:] Kodeks spolek handlowych po
15 latach obowigzywania, red. J. Frackowiak, Wolters Kluwer, Warszawa 2018.
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»banki” i ,.kredytodawcy”. Wynika to z faktu, ze w polskich realiach, przynajmniej
obecnie, to banki udzielaja zwykle tego typu finansowania i dlatego w niniejszej pracy
w istocie mowa jest o bankowym kredycie konsorcjalnym’.

Na koniec uwag metodologicznych nalezy zaznaczy¢, ze takie terminy jak: Akce-
soryjnosc¢, Zabezpieczenia Akcesoryjne, Zabezpieczenia Nieakcesoryjne, Zabezpieczenia
Rzeczowe oraz Zabezpieczenia Osobiste, zostaly zdefiniowane na potrzeby niniejszej
pracy w sposob swoisty. W sposob, ktory odbiega od tego, jak pojecia te obecnie rozumie
sie w doktrynie i orzecznictwie. Tym samym celowo w niniejszej pracy pisane one sg
duzymi literami (od momentu zdefiniowania), aby za kazdym razem, gdy czytelnik na
nie trafi, miat $wiadomos¢, ze pojec tych nie nalezatoby utozsamiac z ich ,,powszechnym”
rozumieniem. Natomiast w przypadku postugiwania si¢ w niniejszej pracy tymi poje-
ciami pisanymi malymi literami, bedzie nalezato je interpretowac w ,.tradycyjnym” ich
znaczeniu.

*k*k

Chciatbym w tym miejscu podziekowac¢ Profesorowi Jozefowi Frackowiakowi,
Profesorowi Piotrowi Wiorkowi oraz Doktor Lidii Siwik. Profesorowi Frackowiakowi za
to, ze zainteresowal mnie prawem handlowym; zachecil, abym aplikowat na studia dok-
toranckie oraz za trzy lata opieki naukowej. Profesorowi Wiorkowi za opieke promotor-
skg oraz bardzo cenne wsparcie merytoryczne, ktore pozwolito uczynic t¢ ksigzke lepsza
lektura. Doktor Siwik (promotorowi pomocniczemu) za wskazowki, ktore rowniez
wptynety pozytywnie na jako$¢ niniejszej publikacji. Ponadto jestem ogromnie wdzigcz-
ny recenzentom mojej rozprawy doktorskiej — Panu Profesorowi Konradowi Osajdzie
oraz Panu Profesorowi Barttomiejowi Swaczynie za uwagi oraz bardzo cickawg dysku-
sj¢ podczas obrony, ktore pomogty w nadaniu ostatecznego ksztattu tej publikacji.

Tomasz Tomczak
Wroctaw 2021 r.

7 Wyjatkiem moga by¢ sytuacje, w ktorych w sktad konsorcjum wchodzi zagraniczny podmiot. Zob.
T. Czech, Konsorcjum..., s. 39, przypis 36 oraz P. Guminski, Administrator hipoteki, Przeglad Legislacyjny
2008, nr 3/4, s. 38. Ponizej, dla uproszczenia, bedzie mowa jedynie o ,.konsorcjum kredytowym”, a nie
o bankowym konsorcjum kredytowym.
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Rozdziat 1

Kredytowanie konsorcjalne, zabezpieczenie
wierzytelnosci oraz zabezpieczenie akcesoryjne
— zagadnienia podstawowe

1.1. Kredytowanie konsorcjalne

1.1.1. Wstep

Celem niniejszej pracy jest nie tyle szczegbélowa analiza kredytowania konsorcjal-
nego, ile rozstrzygniecie konkretnego problemu, ktéry moze si¢ pojawi¢, gdy kredyto-
dawcy, w przypadku takiego rodzaju finansowania, zapragng zabezpieczy¢ swoje wie-
rzytelnosci, nieco obecnie upraszczajac, zabezpieczeniami akcesoryjnymi®. Nie mozna
jednak przej$¢ do rozstrzygnigcia owego problemu bez wezesniejszego, chociaz krotkie-
go przedstawienia historii kredytowania konsorcjalnego i zaprezentowania pojecia oraz
struktury tego rodzaju finansowania, ktéra moze dopiero do niego prowadzi¢. Ukazanie
historii i rozwoju tego typu transakcji pozwoli wykazaé, ze rozwazany problem nalezy
do istotnych oraz ze bedzie on z czasem najprawdopodobniej zyskiwatl na znaczeniu.
Natomiast przedstawienie poj¢cia i podstawowej struktury kredytowania konsorcjalne-
go pozwoli na wskazanie, gdzie w tej strukturze znajduje si¢ agent do spraw zabezpieczen,
bo jak si¢ okaze, to najczesciej wlasnie wykorzystanie tej bardzo praktycznej instytucji
stanowi jedng z przyczyn problemu. Odparcie potencjalnego zarzutu, ze problem jest
sztucznie kreowany przez autora, poniewaz moze on by¢ ominiety dzigki wykorzystaniu
innych rodzajoéw finansowania, nastagpi w podrozdziale 1.1.3.1. dzigki wykazaniu prak-
tycznej potrzeby kredytow konsorcjalnych. Ostatni podrozdziat (1.1.4.) wskaze na stan-
daryzacj¢ dokumentéw zwigzanych z tym rodzajem finansowania, co pomimo przyjetej
jedynie pewnej struktury takiego kredytu, ciaggle pozwoli na ogolnikowe rozwazania
majace znaczenie praktyczne i teoretyczne. Odnosnie do bardziej wnikliwej analizy
kwestii omawianych w niniejszym podrozdziale (1.1), nalezy odesta¢ do istniejacego
dorobku doktryny®.

8 Zob. podrozdziat 1.3.

9 Zob. np. T. Czech, Konsorcjum...; W. Katner [w:] System Prawa Prywatnego, t. 9, Prawo zobowig-
zan — umowy nienazwane, red. W. Katner, C.H. Beck, Krakow 2015, s. 717-728; L. Stecki, Konsorcjum,
TNOIiK, Torun 1997.
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1.1.2. Historia i regulacja normatywna kredytowania konsorcjalnego

Kredytowanie konsorcjalne nie jest sposobem kredytowania, ktorego poczatkow
mozna doszukiwac si¢ w Polsce'’. Stanowi ono tzw. transplant prawny'!, co oznacza, ze
zaré6wno pomyst co do tego rodzaju kredytowania, jak i jego zalozenia konstrukcyjne
wywodza si¢ z obcych porzadkow prawnych oraz zostaly inkorporowane, z odpowied-
nimi modyfikacjami, do polskiej praktyki, i w bardzo ograniczonym zakresie do usta-
wodawstwa. Transplantacja spowodowana byta brakiem w polskim systemie prawnym
rozwigzania normatywnego w pelni zaspokajajacego potrzebe gospodarcza, ktdra zado-
wala wlasnie tego rodzaju kredytowanie'?. Cho¢ w doktrynie zalazkow tego rodzaju fi-
nansowania dopatruje si¢ juz w starozytnosci czy $redniowieczu, to nalezy zauwazy¢,
ze w Europie, na wickszg skale, kredytowanie konsorcjalne zaczeto pojawiaé si¢ dopie-
ro w XIX w., a zatem jest to instytucja stosunkowo mtoda'. Natomiast instytucja ta
stanowi jeszcze wigksze novum dla polskiego porzadku prawnego. Zaczeta ona w polskiej
praktyce odgrywac role dopiero z koncem XX w. Dopiero wtedy doszto do owej trans-
plantacji, co byto poktosiem upadku socjalizmu, prywatyzacji sektora bankowego, stop-
niowym rozwojem polskiej gospodarki'* oraz dotaczeniem polskich podmiotow do
miedzynarodowego rynku finansowego'.

Reuters Thomson (The Loan Pricing Corporation)!® w swojej bazie Dealscan'” zbie-
ra dane dotyczace kredytowan konsorcjalnych na catym $wiecie, w tym w Polsce'®. Dane
te pokazuja, ze liczba tego rodzaju finansowan w Polsce po 1989 r. z roku na rok rosta.
Mozna zatem postawi¢ tezg, ze w najblizszym czasie (przynajmniej do nastepnego

10 Przynajmniej nie w wystgpujacym w praktyce i przyjetym w niniejszej pracy ksztatcie.

11 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 15-17 oraz literatura tam przytaczana. T. Czech w swoim opraco-
waniu przytacza definicj¢ transplantu A. Watsona, ktory definiuje to pojecie jako: ,kazde zapozyczenie ju-
rydyczne z obcego systemu normatywnego”. Zob. A. Watson, Legal Transplants. An Approach to Compar-
ative Law, The University of Georgia Press, Athens-Georgia 1993, s. 21 i n. T. Czech podaje takze wtasna,
wezsza definicje tego pojecia. Zob. przypis ponize;.

12 Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 16, w ktérym to opracowaniu mozna znalez¢ nastgpujaca definicje
transplantu prawnego: ,,instytucja prawna, ktora pochodzi z obcego systemu (kultury) normatywnego, nie
znajduje odpowiednika (odnosnie do jej zasadniczych elementow) w konstrukcjach zastanych w ramach im-
portujacego ja porzadku prawnego i ulega inkorporacji do tego porzadku ze wzgledu na potrzeby gospodar-
cze lub spoteczne, ktdre nie mogty by¢ dotychczas przez importujacy system wystarczajaco zaspokojone”.

13 Bardziej rozbudowang analiz¢ poczatkow kredytowania konsorcjalnego mozna znalez¢ w: T. Czech,
Konsorcjum..., s. 26-29 i przytaczanej tam literaturze. Natomiast w migdzynarodowe;j literaturze zauwaza
si¢, ze miedzynarodowe kredytowania konsorcjalne pojawity si¢ w drugiej potowie XX w. Zob. N. Muga-
rura, The Law relating to syndicated loan agreements and its application in commercial practice, Journal of
Financial Regulation and Compliance 2016, nr 24, s. 178.

14 Tw zwiazku z tym, pojawieniem si¢ zapotrzebowania na coraz to wicksze kredyty.

15 Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 36-37.

16 Zob. https://www.refinitiv.com/en/financial-data/market-data/lpc-loan-pricing [dostep: 2.02.2019].

17 https://www.loanpricing.com/products/loanconnectordealscan/ [dostep: 02.02.2019].

18 Dane dotycza kredytowan, ktore zostaty udzielone po 1982 roku. Zob. https://www.loanpricing.
com/products/loanconnectordealscan/ [dostep: 02.02.2019]. Zob. tez: A. Drewicz-Tutodziecka, A. Widzie-
wicz, Finansowanie konsorcjalne w Polsce z optymalnym wykorzystaniem hipoteki, Przeglad Sadowy 2003,
nr 6, s. 49-50.
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kryzysu finansowego)!?, wolumen, a zatem i znaczenie, kredytowan konsorcjalnych bedzie
wzrasta¢®. Jednak mimo coraz wigkszej popularnosci tej instytucji, nie doczekata si¢ ona
odrebnej, kompleksowej regulacji*!. Opiera si¢ na podstawowych instytucjach, przepisach
oraz zasadach prawa cywilnego i w polskich regulacjach mozna raczej znalez¢ jedynie
przepisy, ktore rozstrzygaja konkretne problemy, ktore pojawity si¢ w przypadku skorzy-
stania z tego rodzaju kredytowania??, a ,,szczatkowe” regulacje o charakterze bardziej
ogolnym moga wydawac si¢ kontrowersyjne. Mowa tu o takich artykutach jak np. art. 73
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe?, art. 4 ust. 1 ustawy z dnia 6 grudnia
1996 1. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawow?* czy art. 68* ustawy z dnia 6 lipca
1982 r. o ksiegach wieczystych i hipotece?. A zatem, jak podkresla T. Czech, na chwile
obecna z instytucja kredytowania konsorcjalnego w polskiej przestrzeni prawnej w najpet-
niejszym zakresie mozemy sie spotka¢ przede wszystkim na poziomie stosowania prawa®,

To wlasnie potaczone fakty transplantacji prawnej oraz inkorporacji kredytowania
konsorcjalnego do polskiego porzadku przede wszystkim na poziomie stosowania prawa
wywotuja najwigcej problemow. Pierwsze spowodowalo, iz instytucja ta zamiast od
poczatku opiera¢ si¢ na znanych polskiej tradycji prawnej instytucjach i ewentualnie
stopniowo, w drodze ewolucji doprowadzaé¢ do zmian krajowych przepisow?’, w zasadzie
w ksztalcie wystepujacym w obcych porzadkach prawnych trafita do Polski. Natomiast
namnozyt problemoéw fakt, Ze instytucja ta zostala ,,przeszczepiona” nie przez ustawo-
dawce, a przez praktyke. Przez ,,praktyke” nalezy rozumie¢ kancelarie prawne zajmu-
jace sie obstugg bankéw udzielajacych tego rodzaju kredytowania. Podmioty te opraco-
wujac projekty umow zwigzanych z kredytowaniem konsorcjalnym na potrzeby
polskiego rynku i prawa bazowaty na wzorach stworzonych przede wszystkim przez the

19 Cho¢ sam kryzys finansowy niekoniecznie musi oznaczaé, ze ich liczba spadnie. Tego rodzaju finan-
sowania moga by¢ potrzebne takze w czasach kryzysu, aby np. refinansowaé¢ duze zadtuzenia.

2 Zob. A. Drewicz-Tutodziecka [w:] Nieruchomosé jako przedmiot obrotu i zabezpieczenia w Polsce:
praktyczne aspekty stosowania prawa przy finansowaniu hipotecznym: praca zbiorowa, red. A. Drewicz-
-Tutodziecka, Fundacja na Rzecz Kredytu Hipotecznego, Warszawa 2008, s. 199.

21 Nic nie wskazuje na to, zeby w najblizszym czasie taka regulacja miata si¢ pojawic. Niniejsza praca
nie rozwaza tez, czy taka odrgbna regulacja jest rzeczywiscie potrzebna. Mozna jedynie zauwazy¢, ze w dok-
trynie pojawiajg si¢ pomysty odrebnej regulacji bankowego prawa prywatnego w nowym Kodeksie cywil-
nym. Zob. J. Pisulinski, Perspektywa bankowego prawa prywatnego, Monitor Prawa Bankowego 2011, nr 1.

22 Co bedzie widoczne w dalszej czgsci pracy. Zob. przede wszystkim rozdziat 2 i 3.

3 Dz.U. 22017 1. poz. 1876 z p6zn. zm., dalej: p.b.

% Dz.U. z2018 1. poz. 2017, dalej: u.z.r.

» Dz. U. z2018 . poz. 1916, dalej: u.k.w.h.. Bardziej rozbudowana analiza przywotanych przepisow
nastapi w dalszej czesci pracy, odpowiednio przy pojawiajacych si¢ problemach.

2% Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 18. Nalezy jednak zauwazy¢, ze pojawiajg si¢ pomysty, aby w no-
wym Kodeksie cywilnym odrebnie uregulowaé bankowe stosunki kredytowe, co powinno spowodowacé, ze
kredytowanie konsorcjalne uzyska kompleksowe uregulowanie normatywne. Zaleze¢ to bedzie oczywiscie
od tego, jaki ksztalt ostatecznie przybierze nowy Kodeks cywilny i tego, czy w ogole wejdzie on w zycie.
Zob. W. Katner [w:] System..., t. 9, s. 717-718 1 wskazywana tam literatura oraz J. Pisulinski, Perspekty-
wa... Prace nad nowym Kodeksem cywilnym tocza si¢ ciagle w ramach Akademickiego Projektu Kodeksu
Cywilnego. Zob. http://www.projektkc.uj.edu.pl/ [dostep: 24.09.2019].

27 Aby odpowiada¢ standardom wystepujacym na eurorynku.
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Loan Market Association (dalej: LMA)*. Problem polega na tym, ze owe ,,szablony”
zostaly stworzone na potrzeby prawa angielskiego®. Mimo lepszych lub gorszych prob
dopasowania tych ,,obcych” wzorcow do polskiego porzadku prawnego, ciagle pojawia
si¢ wiele problemow praktycznych zwiazanych z wykorzystaniem ,,dostosowanych”,
a zatem ,,polskich” wzorco6w*". Doktryna i ustawodawca stopniowo probuja rozwigzywac
te trudnos$ci za pomocg wyktadni i ewentualnego dostosowywania regulacji, a niniejsza
praca postara si¢ skupi¢ wytacznie na jednym z nich, tj. dopuszczalnosci separacji pod-
miotowej w przypadku zabezpieczen akcesoryjnych?!.

1.1.3. Potrzeba, pojecie i struktura kredytowania konsorcjalnego

1.1.3.1. Potrzeba instytucji kredytowania konsorcjalnego

W nastepnej kolejno$ci nalezaloby zatem zastanowic si¢, dlaczego do wspomnia-
nej w powyzszym podrozdziale transplantacji kredytowania konsorcjalnego doszto.
Mowigc inaczej: jaka potrzebg gospodarcza, czy innego rodzaju, instytucja ta stara si¢
zaspokoi¢. Kwestie te mozna rozwaza¢ w dwoch ptaszczyznach (z dwoch perspektyw):

1) potrzeb kredytobiorcy; oraz
2) potrzeby kredytodawcow.

1.1.3.1.1. Potrzeba instytucji kredytowania konsorcjalnego — potrzeba

kredytobiorcy

Z punktu widzenia potrzeb kredytobiorcy pojawianie si¢ kredytowania konsor-
cjalnego przede wszystkim wigzalo si¢ z zapotrzebowaniem kredytobiorcow na coraz to
wigksze kredyty, ktore pojedynczy bank niekoniecznie mogt lub chciat udzielaé®.

2 LMA jest organizacja zrzeszajaca uczestnikow mig¢dzynarodowego rynku finansowego i ma swoja
siedzib¢ w Londynie. Wigcej na temat LMA zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 33-34 oraz cytowana tam lite-
ratura. W Internecie mozna réwniez znalez¢ przewodnik tej organizacji dotyczacy kredytowania konsorcjal-
nego. Zob. Loan Market Association, Guide to Syndicated Loans & Leveraged Finance Transactions, Loan
Market Association, London 2013. Na §wiatowym rynku kredytow konsorcjalnych wystepuja tez inne orga-
nizacje, ktore w zasadzie sg odpowiednikami LMA, ale dziataja w innej czeSci globu niz LMA, tj. np. no-
wojorskie the Loan Syndications and Trading Association (dalej: LSTA) czy azjatyckie the Asia Pacific
Loan Market Association (dalej: APLMA). Jednak ze wzgledu na geograficzne potozenie Polski to ,,Jondyn-
skie” wzorce odegraty najwicksza role w ksztattowaniu wzoréw dokumentdéw zwiazanych z polskimi kre-
dytami konsorcjalnymi. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 36.

2 A zatem, jakze odrgbnego od kontynentalnego, anglosaskiego systemu prawnego. Zob. T. Dabrow-
ski, W. Machata, Pozycja prawna agenta do zabezpieczen w stosunkach kredytowych, Monitor Prawniczy
1998, nr 9, s. 340.

39 Bardzo ciekawa jest w odniesieniu do tej problematyki rozprawa doktorska P. Kutaka, ktora jest
poswiecona w catosci temu zagadnieniu. Zob. P. Kutak, Analiza zastosowania, interpretacji i egzekwowal-
nosci umow kredytowych opartych na standardzie Loan Market Association w prawie polskim, Biatystok
2013, https://repozytorium.uwb.edu.pl/jspui/bitstream/11320/982/1/rozprawa_doktorska Pawel%20Kulak.
pdf [dostep: 23.09.2019].

31O czym wigcej w podrozdziale 1.3.

32 Przepisy nie okre$laja kwoty, po przekroczeniu ktorej bank zamiast udzieli¢ kredytu bilateralnego
bedzie udzielal kredytu konsorcjalnego. Bedzie tu zwykle chodzito o kredyty przekraczajace kilkadziesigt
milionéw ztotych. Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 37.
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Jako dodatkowa, wzgledna przyczyne/potrzebe kredytowania konsorcjalnego, moz-
na uznac ,,tanio$¢” tego rodzaju kredytowania. Wzgledna ,,tanio$¢” polega na tym, ze dla
kredytobiorcy powinno by¢ tansze uzyskanie kredytu od konsorcjum bankow, niz uzyska-
nie tej samej kwoty kredytu od kilku bankéw na mocy niepowigzanych umow®. Wyko-
rzystanie konsorcjum bankowego powinno doprowadzi¢ do szybszego uzyskania kwoty**,
jak 1 obnizenia kosztow transakcyjnych ze wzgledu m.in. na brak wymogu indywidualne-
go negocjowania z kazdym z kredytodawcow warunkow kredytu, co obniza koszty zarow-
no analizy prawnej, jak i ekonomicznej®. Do tych samych rezultatow prowadzi rowniez
wykorzystanie instytucji agenta konsorcjum oraz agenta do spraw zabezpieczen®.

1.1.3.1.2. Potrzeba instytucji kredytowania konsorcjalnego — potrzeby

kredytodawcy

Natomiast z punktu widzenia kredytodawcoéw sytuacja byta bardziej skompliko-
wana. Wprowadzane pod koniec XX wieku przez Bank Rozrachunkéw Miedzynarodo-
wych?®” normy adekwatnos$ci kapitatowej*® sprawity, ze banki, mimo iz nawet mogtly
posiada¢ kapital potrzebny do udzielenia kredytu, aby nie naruszy¢ tych norm coraz
czesciej musialy taczy¢ si¢ w konsorcja®.

Normy adekwatnos$ci kapitatowej dotycza réznego rodzaju ryzyk, ktore sa zwigza-
ne z dzialalno$cig bankows, w tym m.in. ryzyka kredytowego*’. Bank zamiast udzieli¢
wigkszego kredytu, przy ktorym potencjalny zysk jest wickszy, moze udzieli¢ mniejsze-
go wspolnie z innymi bankami, co prawda zmniejszajac swoj potencjalny zysk, ale i ob-
nizajac odpowiednio ryzyko kredytowe*. Ryzyko kredytowe, ktore jest nie do przyjecia
przez dany bank dziatajacy w pojedynke*?, moze by¢ do zaakceptowania w przypadku

33 Natomiast juz uzyskanie kredytu od konsorcjum bankow nie powinno by¢ raczej tansze niz uzyska-
nie kredytu w tej samej wysokos$ci od jednego banku, stad ,,wzglgdna tanio$¢”.

3% Jak pokazuje praktyka, powiedzenie ,,czas to pienigdz” zyskuje szczegdlng doniostos¢ w relacjach
kredytowych.

35 Wiecej na ten temat zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 61.

3¢ Wigcej na ten temat zob. m.in. rozdzial 1.1.3.4 oraz rozdziat 2.2.

37 Bank ma siedzibe w Bazylei i uwazany jest za ,,potezng” instytucje finansowa. Zob. np. D. Doug-
las-Bowers, One Bank to Rule Them All: The Bank For International Settlements, Current Events 2018, nr 3.

3% Adekwatno$¢ kapitatowa nie zostata wprawdzie zdefiniowana, ale uwzgledniajac, ze jej istote oddaja
relacje ryzyko-kapitat, obejmuje ona kilka regulacji nadzorczych, odnoszacych si¢ do posiadanego i wymaga-
nego przez bank Kapitatu oraz skali ryzyka banku”. M. Capiga, Finanse bankéw, Wolters Kluwer Polska,
Warszawa 2011. T. Czech definiuje normy adekwatnosci kapitatowej jako: ,,normy [ktore — T.T.] powiazaly
wysokos¢ funduszy wlasnych bankow ze skalg ich zaangazowania rynkowego i poziomem podejmowanego
ryzyka”. T. Czech, Konsorcjum..., s. 30. W prawie Unii Europejskiej normy te mozna znalez¢ w Dyrektywie
Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/110/WE z dnia 16 wrzesnia 2009 r. w sprawie podejmowania i prowa-
dzenia dziatalnos$ci przez instytucje pienigdza elektronicznego oraz nadzoru ostroznosciowego nad ich dziatal-
noscia, zmieniajacej dyrektywy 2005/60/WE i 2006/48/WE oraz uchylajacej dyrektywe 2000/46/WE (Dz.
Urz. UE. L 22009 . Nr 267, s. 7 z p6zn. zm.), a dyrektywe t¢ implementuje m.in. art. 128 ust. 1 p.b.

3 Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 29-30.

40 Tj. ryzyka, ze kredyt nie zostanie sptacony.

4 Potrzeba ta wigze si¢ oczywiscie z normami adekwatnos$ci kapitatlowej, poniewaz one takze
uwzgledniaja poziom podejmowanych ryzyk.

42 Czy to ze wzgledu na powyzsze regulacje, czy tez wewnetrzne regulacje banku.
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udzielenia kredytu z wykorzystaniem konsorcjum dzigki podziatowi tego ryzyka®. Wy-
daje sie, ze obnizanie zbyt wysokiego ryzyka kredytowego nie lezy wylacznie w sferze
dyskrecjonalnej decyzji banku, a jest to obowigzek, ktéry mozna wyinterpretowac z wia-
zacych norm prawnych*, Podsumowujac, dzigki instytucji kredytowania konsorcjalnego
kredytodawcy uzyskali efektywny instrument do zarzadzania ryzykiem kredytowym.

Jednak normy adekwatnosci kapitatowej nie sg jedyna przyczyna pojawienia si¢
tego rodzaju finansowania. Na rynku wystepuja coraz to wigksze podmioty* dysponu-
jace coraz wiekszymi zasobami i majace coraz to wigksze potrzeby kapitatlowe, ktorym
nie jest w stanie sprosta¢ pojedynczy bank*. Pojawita si¢ potrzeba taczenia si¢ bankow
w konsorcja, aby potrzebom tych podmiotéw sprostac®’.

Jako ostatnig potrzebe mozna doda¢ fakt, ze kredytowanie konsorcjalne pozwala
kredytodawcom na wigkszg dywersyfikacje ich kredytowego portfolio, co moze mie¢ po-
zytywny wplyw na obnizenie ryzyka systemowego*®. Obnizenie tego ryzyka zacz¢to mie¢
bardzo istotne znaczenie w praktyce bankowej zwlaszcza po kryzysie finansowym w 2008 r.%

1.1.3.2. Pojecie kredytowania konsorcjalnego i jego podstawowa
struktura

Powyzsze wykazato, ze kredytowanie konsorcjalne jest zarowno potrzebne, jak
1 wystepuje w praktyce. W dalszej kolejnosci nalezy przejs¢ do rozwazan, co nalezy rozu-
mie¢ przez tego rodzaju finansowanie i przyjac¢ pewna jego strukture na potrzeby niniejszej
pracy. Jednak aby dokona¢ prawidtowej analizy rzeczonego pojecia, trzeba wyraznie
rozrdzni¢ dwa stosunki prawne/relacje, ktore powstaja w przypadku tej instytucji i ktore
mozna wyinterpretowac z art. 73 p.b. odnoszacego si¢ wlasnie do tego typu transakcji:
1) stosunek prawny kredytu® powstajacy na skutek umowy zawieranej pomigdzy
kredytodawcami i kredytobiorcg oraz zwykle innymi podmiotami, np. poreczy-
cielami®! (dalej: stosunek kredytu); od

4 A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 53.

4 Kwestia ryzyk zwigzanych z dziatalno$cig bankowa jest bardziej ztozona, a powyzej zostat przed-
stawiony jej uproszczony obraz. Rozbudowang analiz¢ mozna znalez¢é w T. Czech, Konsorcjum..., s. 56-61.
O wigkszej dyskrecjonalnej wtadzy banku odnosnie do ekspozycji na ryzyko kredytowe mozna mowic
w przypadku wewnetrznych regulacji danego banku dotyczacych ekspozycji na ryzyko kredytowe.

4 Bedac bardziej precyzyjnym: grupy podmiotow.

4 Niezaleznie od tego, czy normy adekwatnosci istniatyby czy nie. Wiecej na ten temat zob. T. Czech,
Konsorcjum..., s. 60—61. Dla lepszego zobrazowania mozna poda¢ przyktad ,,spotki” Apple, ktorej warto$é
w 2012 r. wyniosta wiecej niz ,,warto$¢” Polski. Zob. http://money.cnn.com/2012/02/29/technology/apple
market cap/index.htm [dostep: 11.11.2018].

47 Odnoénie do innych jeszcze przyczyn/potrzeb kredytowania konsorcjalnego zob. T. Czech, Konsor-
cjum..., s. 63-64.

# Kwestia ta jest jednak bardziej skomplikowana. Zob. C. Champagne, L. Drapeau, Do Syndicated
Loans Influence Systemic Risk? An Empirical Analysis of the Canadian Syndicated Loan Market, Review of
Economics & Finance 2015, nr 12.

¥ Ibid., s. 22.

5 Tak naprawde wystepuje wiecej niz ,,jeden stosunek prawny”, o czym ponize;j.

S W przypadku transakcji kredytowania konsorcjalnego nie tylko moga wystapic¢ inne podmioty niz kre-
dytobiorca (wlasnie np. poreczyciele czy gwaranci), ale takze samych kredytobiorcow moze by¢ wiecej. Jednak
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2) stosunku ,,organizacyjnego” konsorcjum kredytowego, powstajacego na skutek
umowy zawieranej zwykle wytgcznie pomigdzy kredytodawcami (dalej: stosunek
organizacyjny);
dalej, oba stosunki tacznie jako: kredytowanie konsorcjalne®.

Do pierwszego z tych stosunkoéw odnosza si¢ stowa: ,,wspolne udzielenie kredytu”
z art. 73 ust. 1 p.b.3. Skoro przepis ten stanowi o ,,kredycie” oraz znajduje sie ,,niemal-
ze” od razu po przepisach odnoszacych si¢ do umowy kredytu®*, rodzi si¢ pytanie, czy
w przypadku stosunku kredytu nie méwiliby$Smy po prostu o odmianie kredytu w rozu-
mieniu art. 69 p.b. Méwiac inaczej, czy w przypadku stosunku kredytu nie chodzitoby
po prostu o zobowigzanie si¢ do oddania do dyspozycji kredytobiorcy na czas oznaczo-
ny w umowie kwoty srodkow pienigznych z przeznaczeniem na ustalony cel, przy czym
kredytobiorca zobowigzalby si¢ do korzystania z tych srodkow na warunkach okreslonych
w umowie, zwrotu kwoty wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami w oznaczonych
terminach sptaty oraz zaptaty prowizji od udzielonego kredytu. Z tg jednak réznica, ze
o ile w art. 69 p.b. mowa jest o banku w liczbie pojedynczej, stosunek kredytu charak-
teryzowalby si¢ kilkoma kredytodawcami, ktorzy wspolnie udzielaja kredytu i kredyt
ten jest udzielany na w zasadzie jednolitych warunkach™.

Budowanie definicji na podstawie art. 69 p.b. rodzi jednak pytanie, czy nie ujmu-
je ona tego rodzaju finansowania zbyt wasko. Lokalizacja art. 73 ust. 1 p.b. moze suge-
rowaé zawezajacg interpretacje, jednak jest ona nieuzasadniona. T. Czech oraz W. Katner
podkreslaja, ze u podstaw stosunku kredytu moga leze¢ rozne postacie finansowania,
jak np. pozyczka bankowa czy akredytywa*®, a nie tylko kredyt w rozumieniu art. 69 p.b.
i przytoczone poglady nalezy uzna¢ za wlasciwe. Zgtosi¢ mozna jednak postulat de lege

przedmiotem niniejszej pracy nie jest szczegoétowa analiza mozliwej struktury kredytowania konsorcjalnego,
dlatego dla uproszczenia zostalo przyjete, ze zwykle brak jest innych podmiotéw, a kredytobiorca jest tylko je-
den (chyba ze bedzie wyrazne napisane inaczej). O trojakich rolach, w jakich moga wystepowac spotki zalezne
od kredytobiorey, pisze np. T. Czech, Glosa do wyroku SN z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Moni-
tor Prawa Bankowego 2011, nr 2, s. 37. O dwoch modelach piszg natomiast: B. Merczynski, T. Trocki, Niewy-
placalnosé bilansowa poreczyciela, Monitor Prawa Bankowego 2011, nr 2, s. 97.

52 Zob. tez: W. Gonet, Kilka uwag o umowie konsorcjum kredytowego, Prawo Bankowe 2005, nr 5,
s. 4041, gdzie autor wyrdznia rézne postacie konsorcjow. Problematyczna tez jest kwestia, czy porgczyciel
zacigga wlasne zobowiazanie, czy odpowiada za cudzy dlug, a moze nalezaloby przyja¢ stanowisko posred-
nie (wlasne zobowigzanie, ale odpowiedzialno$¢ osobista za sptate cudzego dtugu). Zob. A. Szpunar, O za-
sadzie akcesoryjnosci porgczenia, Palestra 1992, nr 11-12, s. 23 oraz K. Zagrobelny [w:] Kodeks cywilny.
Komentarz, red. E. Gniewek, P. Machnikowski, C.H. Beck, Warszawa 2017, s. 1624.

53 Art. 73 ust. 1 p.b.: ,,Banki w celu wspdlnego udzielenia kredytu moga zawrze¢ umowe o utworzeniu
konsorcjum bankowego”.

3% _Niemalze”, bo art. 69-70 p.b. odnosza si¢ do umowy kredytu, ale po drodze znajduje si¢ art. 71 p.b.
odnoszacy sig, nieco upraszczajac, do dopuszczalnych zaangazowan finansowych bankow. Art. 72 p.b. zo-
stat uchylony, a zatem art. 71 p.b. jest jedynym artykulem sprawiajacym, ze art. 72 nie znajduje si¢ bezpo-
srednio po artykutach dotyczacych ,,zwyklego” kredytu.

55 Odnosnie do istotnosci cechy ,,zasadniczo jednolitych warunkdéw”, co pozwala odrozni¢ kredytowa-
nie konsorcjalne od wspoétfinansowania oraz odnosnie do samego pojecia ,,zasadniczo jednolite warunki”
zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 43.

56 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 40 i W. Katner [w:] System..., 1. 9, s. 725.
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ferenda. Uzasadnione moze by¢ przeredagowanie art. 73 p.b., gdzie stowo ,,kredyt”
zostatoby zastgpione stowem finansowanie i np. art. 73 ust. 1 p.b. brzmiatby: ,,Banki
w celu wspoélnego finansowania mogg zawrze¢ umowe o utworzenie konsorcjum ban-
kowego”. Istotne ograniczenie, aby definicja nie szta zbyt daleko, stanowitby art. 73 ust. 3
p.b. Wymagalby on, aby transakcja doprowadzita do powstania odpowiednich wierzy-
telnosci, ktore by stanowity cze$é wspolnie udzielonego finansowania®’. Doprowadzito-
by to do wickszej spojnosci p.b. oraz, idealnie, do wigkszej precyzji dokumentow, ktore
powinny wtedy odpowiednio stanowi¢ o kredycie konsorcjalnym, pozyczce konsorcjal-
nej, akredytywie konsorcjalnej itd.*® Dzicki temu kazdy uczestnik obrotu, ktory spotka
si¢ z danym ,,kredytowaniem”, po samym tytule dokumentu wiedzialby, jakie finanso-
wanie, z normatywnego punktu widzenia, lezy u podstaw danej transakcji.

Powyzsze jest jednak jedynie postulatem de lege ferenda®, a sam rodzaj finanso-
wania nie stanowi istoty problemu opracowywanego w niniejszej pracy. Dlatego praca
bedzie ciagle postugiwac sie zwrotem ,,stosunek kredytu” czy ,.kredytowanie”, a nie
»stosunek finansowania”. Istotne natomiast jest to, ze przy tak szeroko rozumianym
stosunku kredytu kredytodawcow jest kilku oraz ze udzielaja oni, tak szeroko rozumia-
nego kredytu wspolnie®.

Wspolne udzielenie kredytu na w zasadzie jednolitych warunkach, ,,wymusza”
najwigksza odrebnos¢ tego rodzaju finansowania w stosunku do ,,standardowego”, bila-
teralnego kredytu, tj. zawiazanie konsorcjum kredytowego. Powstaje ono na mocy
umowy pomiedzy kredytodawcami® i prowadzi do powstania stosunku organiza-
cyjnego, ktorego stronami sg kredytodawcy, ale juz zwykle nie kredytobiorca®. Do
umowy konsorcjum odnosi si¢ wspominany juz art. 73 ust. 1 p.b., a jej tres¢ probuje
okresli¢ ust. 2 tego przepisu®. Regulacja ta nie tylko jest niepetna, poniewaz nie okresla

570 podobnym ograniczeniu wyinterpretowanym z art. 73 ust. 3 p.b. zob. W. Katner [w:] System...,
t. 9,s. 725.

8 OczywiScie brzmienie art. 73 p.b. nie stoi na przeszkodzie, aby obecnie banki byly precyzyjne
w swoich dokumentach.

9 Ktory prawdopodobnie wymaga bardziej rozbudowanych badan dotyczacych pojecia kredytowania
konsorcjalnego niz poczynione na potrzeby niniejszej pracy.

8 W obecnych polskich realiach podmiotami finansujacymi w ramach kredytowania konsorcjalnego
sa wylacznie banki, a wyjatki dotycza jedynie finansowan, w ktdrych uczestnicza podmioty zagraniczne.
Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 39, przypis 36. Dlatego, o czym juz byta mowa we wstegpie, w niniejszej
rozprawie na zmiang z terminem kredytodawcy bedzie uzywany zwrot banki.

1 Autor niniejszej rozprawy wychodzi tutaj z zatozenia, ze w kazdym przypadku kredytowania kon-
sorcjalnego mamy do czynienia z wielostronna umowa konsorcjalna, a nie z systemem dwustronnych
umow konsorcjalnych. Wynika to z tego, ze taki model jest preferowany zaréwno przez praktyke, jak i przez
ustawodawce. Mozna si¢ tez zastanawia¢ czy w tym drugim przypadku (tzw. konsorcjum pojedynczego)
ciggle mozna méwi¢ o kredytowaniu konsorcjalnym. Por. W. Katner [w:] System..., t. 9,s. 718-719.

62 Bardziej doktadnie na ten temat zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 342—416.

¢ Uwagi odno$nie do trafnosci definiowania umowy konsorcjum przez art. 73 p.b. zob. T. Czech,
Konsorcjum..., s. 76-81. M.in. stusznie zauwaza T. Czech, zZe trafniejsze bytoby postugiwanie si¢ przez
ustawodawce zwrotem ,,konsorcjum kredytowe”, zamiast ,.konsorcjum bankowe”. Przywotany przepis sta-
nowi, ze w umowie konsorcjum banki powinny ustali¢ warunki udzielenia kredytu, jego zabezpieczenia
oraz wyznaczy¢ bank umocowany do zawarcia umowy kredytu.
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wszystkich elementéw umowy konsorcjum®, ale takze wydaje si¢ nieprawidtowa i nie
do konca odpowiadajaca kredytowaniom wystepujacym w praktyce®. Ze wzgledu na
powyzsze mozna postawi¢ tez¢ o jedynie instrukcyjnym charakterze art. 73 p.b.%
Uzasadnione wydaje si¢ zatem ,,przedefiniowanie” stosunku konsorcjum jako jednostki
organizacyjnej®’, ktorej celem jest lub bedzie wspolne udzielenie kredytu przez jej uczest-
nikéw, a umowa powolujaca konsorcjum bedzie miata za zadanie stworzy¢ ramy praw-
ne przysztej wspotpracy pomiedzy uczestnikami takiej organizacji (konsorcjum)®®. Tak
powstatej jednostce organizacyjnej nie bedzie mozna przyzna¢ odrgbnej od kredytodaw-
cow podmiotowosci prawnej®. Jednak stosunek organizacyjny begdzie stanowit swoiste-
go rodzaju stosunek wewnetrzny?, tj. wielostronny stosunek konsorcjum’’, ktory bedzie

6 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 75-76.

65 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 81-83. Ciezko np. uzna¢, ze kredytodawcy sa zobligowani do umo-
cowania jednego z bankow do zawarcia umowy kredytu. W teorii wyrdznia si¢ tzw. konsorcja scentralizowane
(mamy do czynienia z umocowaniem jednego banku przez pozostale) i zdecentralizowane (brak takiego umo-
cowania), zob. np. W. Katner [w:] System..., t. 9, s. 718-720. W praktyce jednak umowa kredytu jest zawiera-
na przez wszystkie banki i nie jest zwykle wyznaczany wspolny pelnomocnik do zawarcia umowy kredytu.
Tak samo to w umowie kredytu, a nie umowie konsorcjum reguluje si¢ warunki udzielenia kredytu.

% Teze taka w literaturze stawia juz T. Czech i autor ten wywodzi ja ze wspomnianego faktu, ze art. 73
p-b. bardzo mocno odbiega od praktyki kredytowania konsorcjalnego i sam w sobie nie wytacza wynikaja-
cej z art. 353! k.c. swobody umoéw (zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 88-94). Taki charakter tego przepisu
kwestionuje W. Katner (zob. W. Katner [w:] System..., t. 9, s. 722-724). Natomiast bardziej generalnie
o tym, czy wierzytelnosci banku musza by¢ zawsze zabezpieczone, zob. 1. Heropolitanska, Prawne zabez-
pieczenie zaplaty wierzytelnosci, Wolters Kluwer, Warszawa 2014, s. 34-36.

7 Wydaje sig, ze okreslenie ,,jednostka organizacyjna” jest trafne cho¢by z powodu bycia przez takie
konsorcjum, co najmniej posrednio, adresatem norm prawnym. Jak zauwaza J. Frackowiak: ,,Najpierw
norma prawna stwarza podstawy dla konstruowania w sensie prawnym jednostki, ktora moze by¢ adresatem
normy prawnej, a dopiero potem decyduje si¢, ktorym z takich jednostek nada¢ przymiot podmiotu w okre-
Slonej galezi prawa”. Zob. J. Frackowiak [w:] System Prawa Prywatnego, t. 1, Prawo cywilne — czes¢ 0gol-
na, red. M. Safjan, C.H. Beck, Warszawa 2012, s. 1130-1131. Tym samym przydatne jest odrdznienie jed-
nostek organizacyjnych nieposiadajacych podmiotowos$ci prawnej, od jednostek organizacyjnych, ktérym
ustawa taka podmiotowos¢ przyznaje. Rzeczona przydatno$¢ wynika z tego, ze juz ta pierwsza moze by¢
adresatem normy prawnej. Co wigcej, umowy konsorcjum charakteryzuje zwykle bardzo wysoki stopien
dookreslenia zasad jego funkcjonowania/jego struktury (umowy maja zwykle od kilku do kilkunastu stron),
co dodatkowo uzasadnia traktowanie konsorcjum jako jednostki organizacyjnej. Omawiana kwestia moze
by¢ jednak kontrowersyjna ze wzgledu na brak bezspornych kryteriéw odnosnie do tego, jaki stopien zorga-
nizowania jest potrzebny, aby uzna¢ co$ za jednostke organizacyjna. Odnosnie do poj¢cia jednostki organi-
zacyjnej zob. J. Frackowiak [w:] System..., t. 1, s. 1129-1139.

% Podobnie odno$nie do konsorcjum kredytowego: T. Czech, Konsorcjum..., s. 40-41. Natomiast co
do wymogu wyraznego przepisu prawa do uzyskania zdolno$ci prawnej zob. np. J. Frackowiak [w:] Sys-
tem...,t. 1,s. 1031-1032.

% Nic nie stoi na przeszkodzie, aby kredytodawcy w celu udzielenia kredytu utworzyli spotke prawa
handlowego. Bedzie to oczywiscie inny rodzaj wspotpracy kredytodawcow niz forma konsorcjum. Ze
wzgledu jednak na jednorazowos¢ transakeji oraz probe ograniczenia kosztow transakcyjnych, sytuacji ta-
kiej nie spotyka si¢ w praktyce i ,,luzne” ramy konsorcjum zdaja si¢ wystarcza¢, aby w sposob satysfakcjo-
nujacy zabezpieczy¢ interesy kredytodawcow.

0 Swoistego rodzaju”, poniewaz moze by¢ kontrowersyjne, czy w przypadku braku odrebnego pod-
miotu mozemy mowic o ,,stosunku wewnetrznym”, skoro tak naprawd¢ mamy do czynienia z odrgbnymi
podmiotami. Oczywiscie calos¢ problemu obraca si¢ wokoét rozumienia zwrotu: ,,stosunek wewnetrzny”
1 jego elastycznej interpretacji.

I Zwrot ,,wielostronny stosunek wewngtrzny” zostat zaczerpniety z T. Czech, Konsorcjum..., s. 41.
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miat na celu zabezpieczenie interesoOw uczestnikow konsorcjum w zwigzku z wspoélnie
udzielonym kredytem. Najogolniej mowigc, zabezpieczenie tych intereséw nastapi przez
wskazanie ptaszczyzn i zasad wspotdziatania, ktore zakresla ramy przysztej wspotpracy.
Nieco zatem na wzor spotki cywilnej mozna by méwi¢ o stosunku wewngtrznym kon-
sorcjum, jak réwniez o jego stosunkach ,,zewngtrznych”’?,

Stosunek organizacyjny jest mocno powigzany ze stosunkiem kredytu”, jednak
mamy do czynienia z dwoma odrebnymi stosunkami powstajacymi na podstawie dwoch
odrebnych umow (zdarzen prawnych)™. Na mocy umowy konsorcjum kredytodawcy
tworza prawne ramy przysztej wspotpracy odnosnie do udzielanego/udzielonego wspoél-
nie kredytu. Jednak méwigc o odregbnosci umowy kredytu i umowy konsorcjum kredy-
towego, nie nalezy mie¢ na mysli zawsze dwoch odrgbnych dokumentow, pod ktoérymi
powinny by¢ ztozone odrebne podpisy. Chodzi tutaj o dwa rozne zdarzenia prawne,
ktore prowadza do powstania odrebnych stosunkéw prawnych, a same oswiadczenia
woli stron moga by¢, cho¢ zwykle nie sa, wyrazone w jednym i tym samym dokumencie”.
Prezentowane podejscie jest uzasadnione tym, ze nawet w przypadku gdy ,,catos¢” kre-
dytowania konsorcjalnego uregulowana jest w jednym dokumencie, to okreslone prawa
i obowiagzki moga dotyczy¢ wylacznie ,,wewnetrznych” stosunkow pomiedzy kredyto-
dawcami’, wylaczajgc tym samym kredytobiorce z bycia strong tego stosunku prawnego’”.

Dla wyraznego, w pierwszej kolejnosci, rozréznienia stosunku organizacyjnego od
stosunku kredytu, powyzej zostalo przyjete pewne uproszczenie. Mowa byta o stosunku
prawnym kredytu w liczbie pojedynczej. Natomiast, cho¢ podstawg powstania stosunku

2 Czy konsorcjum mozna zakwalifikowac jako spotke cywilng, stanowi bardzo ciekawe zagadnienie
i kwestia ta byla przez dlugi czas jednym z najbardziej spornych zagadnien w orzecznictwie i doktrynie.
Wydaje si¢, ze obecnie Sad Najwyzszy kwesti¢ t¢, przynajmniej na potrzeby przedmiotu niniejszej pracy,
definitywnie rozstrzygnat. Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 lipca 2015 r., I CSK 353/14, Legalis:
1303686, w ktorym Sad Najwyzszy m.in. stwierdzit, ze: ,,Nie ma podstaw do automatycznego kwalifikowa-
nia wszystkich umow o wspotdziatanie (lub podobnie nazwanych), w tym takze zawieranych w postgpowa-
niu zmierzajacym do udzielenia i wykonania zamowienia publicznego, jako umow spotki cywilnej. Uznanie
konkretnej umowy konsorcjalnej za umowg spotki cywilnej jest mozliwe wtedy, gdy mozna w niej dostrzec
wszystkie cechy konstrukcyjne umowy spotki cywilnej”. Zob. tez postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia
15 stycznia 2019 r., III CSK 182/18, Legalis: 1866017. Szerzej na ten temat tez w podrozdziale 3.2.2.8.2.

 T. Czech méwi w takim przypadku o tzw. ,,zwigzku umow” oraz o ,,podporzadkowaniu” umowy
konsorcjum kredytowego umowie kredytu. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 39-40.

* W literaturze wyr6znia si¢ rézne rodzaje powigzania uméw handlowych. Przykladowo M. Spyra
i S. Wlodyka pisza o umowach bazowych i umowach sprz¢zonych (zwigzkach uméow). W ramach tej pierwszej
grupy wyrdzniaja: a) umowy przedwstepne; b) porozumienia w sprawie warunkéw umow, oraz ¢) umowy ra-
mowe. Natomiast w ramach tej drugiej grupy mowa jest o: a) ciggu (fancuchu) umoéow; b) zespole (kompleksie)
umow; oraz ¢) umowach wigzanych. Zgadzajac si¢ z takim wyr6znieniem, powigzanie umowy kredytu z umo-
wa konsorcjum nalezatoby okresli¢ jako zespdt (kompleks) umoéw (mamy do czynienia z odrgbnymi umowami
powiazanymi wspolnym celem gospodarczym). Zob. M. Spyra, S. Wiodyka [w:] System..., t. 5, s. 38-57.

5 Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 41-42. Oczywiscie przez pojecie ,,jeden dokument” nalezy rozumiec
wszystkie egzemplarze takiego dokumentu, poniewaz kazda ze stron otrzyma swoj oryginalny egzemplarz.

6 Przy zatozeniu choc¢by potencjalnych praw i obowigzkow kredytobiorcy.

7 Kwestia ta jest nieco bardziej skomplikowana i czasem pewne roszczenia kredytobiorcy w stosunku
do kredytodawcow na podstawie umowy konsorcjum moga powsta¢. Duzo bedzie zalezato od tego, jak
umowa zostanie sformutowana. Zob. np. T. Czech, Konsorcjum..., s. 377-378.
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kredytu jest jeden dokument: jedna umowa kredytu, pod ktora wszyscy kredytodawcy
sktadajg podpisy’®, to nie mamy do czynienia z jednym stosunkiem kredytu, a co najmniej
z tyloma stosunkami prawnymi kredytu, ilu jest kredytodawcéw’. Chodzi tu oczy-
wiscie o to, ze cho¢ kredyty sa udzielane wspoélnie i na zasadniczo jednolitych warun-
kach, to kazdy z kredytodawcow ciagle ma swoj wlasny kredyt (wlasny stosunek
prawny z kredytobiorcg)®. Taki kredyt moze by¢ udzielony przez kazdego z uczestnikow
konsorcjum w takiej samej kwocie, ale nic nie stoi na przeszkodzie, aby kwoty udostep-
nionego kredytu przez poszczegdlnych kredytodawcow si¢ roznity, co tylko potwierdza
odrgbnos¢ poszczegolnych stosunkoéw prawnych kredytu. Z takiego podejscia wynika, ze
zaden z kredytodawcow nie jest odpowiedzialny za wyptate ,,czesci kredytu”, ktora po-
winni wyptaci¢ pozostali kredytodawcy, chyba ze dany kredytodawca wyraznie by na
siebie taka odpowiedzialno$¢ przyjat’!. Jak stusznie podkresla T. Czech, o ,,jednym”
kredycie (stosunku kredytu) mozemy mowi¢ tylko w sensie ekonomicznym/gospodar-
czym, bo zwykle mozemy moéwi¢ o jednym celu przeznaczenia sSrodkéw udostepnio-
nych kredytobiorcy®. Natomiast prawny punkt widzenia nakazuje widzie¢ wiele kre-
dytow®. Kredytodawcy jedynie dla uniknigcia wszelkich watpliwo$ci zawieraja
w umowie kredytu klauzule podkreslajace rozdzielno$¢ i niezalezno$¢ swoich zobowig-
zan oraz brak solidarnej odpowiedzialnos$ci za ,,calo$¢” kredytu.

8 Ktora, jak byta o tym mowa powyzej, moze jednoczes$nie zawiera¢ postanowienia dotyczace powo-
fania i funkcjonowania konsorcjum.

™ Podobnie T. Czech, Konsorcjum..., s. 41. Jak juz byta o tym mowa powyzej, niniejsze opracowanie dla
uproszczenia zaktada, ze zawsze mamy do czynienia wylacznie z jednym kredytobiorcg. W przypadku braku
takiego zatozenia wraz ze wzrostem kredytobiorcow oczywiscie liczba stosunkéw prawnych odpowiednio by
rosta. Poza tym, gdy w ramach jednego kredytowania konsorcjalnego kredytodawcy udzielaja np. zaréwno
kredytu obrotowego, jak i kredytu inwestycyjnego, to liczba stosunkéw prawnych znowu odpowiednio rosnie,
co pokazuje, jak skomplikowana mozaika stosunkéw prawnych moze wystapi¢ w przypadku jednej transakcji
kredytowania konsorcjalnego. W takiej sytuacji, mimo wielosci stosunkow prawnych, uzasadnione wydaje si¢
mowienie ciagle o jednym kredycie w sensie ekonomicznym/gospodarczym (zob. T. Czech, Konsorcjum...,
s. 44), gdzie taka ,,jedno$¢” finansowania powinno analizowac si¢ przez pryzmat jego ,,celu”. Niniejsza praca
skupia si¢ przede wszystkim na zabezpieczeniu kredytowania, dlatego w dalszej czgsci pracy dla uproszczenia
jest przyjmowane, ze pomig¢dzy danym kredytodawca a kredytobiorca jest zawsze tylko jeden stosunek praw-
ny. Zob. tez: A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 54-55.

80 Zob. A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 54-55.

81 Zgodnie z art. 369 k.c. solidarno$¢ zobowigzania musi wynika¢ z ustawy lub czynnosci prawnej. Ze
wzgledu na brak przepisu, z pewnos$cia nie powstanie nam w takim przypadku solidarno$¢ dtuznikow (ban-
kéw co do obowiazku wyptaty catosci kredytu), chyba ze kredytodawcy w umowie swoja solidarng odpo-
wiedzialno$¢ za wyptatg catosci kredytu wyraznie zastrzegliby. Rozbudowane rozwazania dotyczace tego
zagadnienia znajduja si¢ w podrozdziale 3.2.2.1. W doktrynie i orzecznictwie mozna nawet spotka¢ kontro-
wersyjne stwierdzenie, ze w przypadku kredytowania konsorcjalnego zagwarantowanie przez jeden bank
nieponoszenia ryzyka kredytowego przez innego z konsorcjantéw jest sprzeczne z istota umowy konsor-
cjum bankowego. Zob. M. Gutowski, Niewaznos¢ czynnosci prawnej, C.H. Beck, Warszawa 2017, roz-
dziat 5, § 2 — Sprzecznosé¢ z wlasciwosciq (naturq) stosunku prawnego.

8 Podobnie: T. Czech, Konsorcjum..., s. 42.

8 Jednak w dalszej cze$ci pracy dla uproszczenia bardzo czesto bedzie przyjeta liczba pojedyncza, tj.
Stosunek Prawny (zamiast stosunki prawne). Biorac pod uwagg, ze niniejsza praca skupia si¢ na zabezpie-
czeniu finansowania, a nie samym finansowaniu, powinno to wptyna¢ na wigksza klarownos¢ rozwazan.
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Podsumowujac, na kredytowanie konsorcjalne sktada si¢ stosunek kredytu i sto-
sunek organizacyjny. Pierwszy sklada si¢ z wielu stosunkow prawnych szeroko rozumia-
nego kredytu taczacych kredytodawcow z kredytobiorcg, ktore wigze wspolny cel finan-
sowania i w zasadzie jednolite warunki. Drugi ma charakter pomocniczy w stosunku do
pierwszego i ma przede wszystkim zapewni¢ sprawne udzielenie oraz pozniejszg efek-
tywna i sprawiedliwg kooperacje przy stosunku kredytowym®.

1.1.3.3. Struktura kredytowania konsorcjalnego a zabezpieczenie
takiego kredytowania

W rozdziale 1.1.3.2. mowa byla o stosunku kredytu i stosunku organizacyjnym.
Jednak nie sg to wszystkie stosunki prawne, ktére powstang w przypadku kredytowania
konsorcjalnego. Art. 73 ust. 2 p.b. wyraznie wspomina o zabezpieczeniu kredytu. Powy-
7ej zostala postawiona teza o jedynie instrukcyjnym charakterze tego przepisu®. Podob-
nie art. 69 ust. 2 pkt 6 p.b., odnoszacy si¢ do ,,standardowego” kredytu, wskazuje na po-
trzebg zawarcia w umowie kredytu sposobu zabezpieczenia jego splaty, jednak sam Sad
Najwyzszy stawia teze, ze nie stanowi to essentialia negotii umowy kredytu®®. Wydaje
sig, ze ciggle mozna by zatem mowic o kredytowaniu konsorcjalnym nawet w przypadku
braku zabezpieczenia takiego finansowania. Aczkolwiek, biorac pod uwage, ze przy tego
typu transakcjach mamy do czynienia z wielomilionowym kredytem, ,,stan” braku za-
bezpieczen nie powinien mie¢ miejsca. Mozna postawic teze, ze w przypadku kazdego
kredytowania konsorcjalnego powstanie, w zaleznosci od poziomu zabezpieczenia
transakcji, mniej lub bardziej skomplikowana mozaika dodatkowych zabezpiecza-
jacych stosunkéw prawnych®’. Mowa o ,,mozaice”, bo w odniesieniu, do w zasadzie
kazdego z zabezpieczen, bedziemy mieli do czynienia z odrgbnym dokumentem® usta-
nawiajacym zabezpieczenie na rzecz kredytodawcow, ktory to dokument bedzie okreslat,
czy dane zabezpieczenie jest ustanawiane na rzecz wszystkich kredytodawcow czy tylko
niektorych®. Wiecej o samym zabezpieczeniu stosunku kredytu w podrozdziale 1.2., ale

8 Jedng z gtéwnych tez T. Czecha z monografii pt. Konsorcjum kredytowe jest stwierdzenie, Ze ,,umo-
wa konsorcjum kredytowego oraz umowa kredytu pozostaja ze soba splecione w tzw. zwiazku uméw”. Zob.
T. Czech, Konsorcjum..., s. 19.

85 Zob. podrozdziat 1.1.3.2.

8 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 7 marca 2014 r., [V CSK 440/13, LEX: 1444460.

8 Odnos$nie do potrzeby wyraznego wyrdzniania stosunku prawnego zabezpieczonej wierzytelnosci
i stosunku prawnego zabezpieczenia, zob. np. T. Tomczak, Wspdlnosé hipoteki, Monitor Prawa Bankowego
2017, nr 1, s. 69.

8 Zwykle bedzie to umowa, ale takie zabezpieczenia, jak poddanie si¢ egzekucji czy o$wiadczenie
o ustanowieniu hipoteki, w przypadku zabezpieczenia wierzytelno$ci z tytutu obligacji, beda mogty stano-
wic¢ jednostronne o$wiadczenie woli. Zob. art. 31 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U.
z 2018 1. poz. 483), dalej: u.o., oraz M. Kucka, Administrator zabezpieczen, Wolters Kluwer, Warszawa
2017, s. 99-100.

% Generalnie, jakie zabezpieczenia na rzecz jakich kredytodawcow w przypadku konkretnej transakcji
beda ustanawiane, b¢dzie wynikato z umowy kredytu lub co nastepuje nawet czgsciej w praktyce: z zatacz-
nika do takiej umowy. Nieco upraszczajac, beda mogly by¢ ustanowione na rzecz tylko niektorych
np. w przypadku, gdy wysoko$¢ kredytu udostgpnianego przez rézne banki bedzie si¢ znacznie roznita.
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najpierw nalezatoby krotko odnies¢ si¢ do instytucji agenta do spraw zabezpieczen, po-
niewaz bedzie ona miata duzy wptyw na to, jak owa mozaika stosunkéw zabezpieczajacych
bedzie wygladata.

1.1.3.4. Agent do spraw zabezpieczen w strukturze kredytowania
konsorcjalnego

Pomimo ze jak najbardziej uzasadnione wydaje si¢ méwienie o kredytowaniu
konsorcjalnym juz w przypadku spetnienia przestanek zaprezentowanej w rozdziale
1.1.3.2. definicji, to patrzac na to finansowanie z punktu widzenia praktyki, wyzej za-
prezentowana struktura jest niepetna®. A to dlatego, ze w niemalze kazdej tego rodzaju
transakcji®' spotkamy sie z:

1) agentem konsorcjum®” lub po prostu agentem; i zwykle
2) agentem do spraw zabezpieczen (lub krocej: agentem zabezpieczen)®.

Mimo ze funkcje agenta konsorcjum i agenta do spraw zabezpieczen pelni ten sam
podmiot (zwykle jeden z kredytodawcdw), to uzasadnione jest ich wyrazne rozréznienie®™.
Zaréwno agent konsorcjum, jak i agent do spraw zabezpieczen, jest swoistego rodzaju
reprezentantem kredytodawcow. Posredniczy on w relacjach pomigdzy kredytodawca-
mi a kredytobiorcg. Co do zasady jest to instytucja korzystna dla ,,obu” stron transakcji,
poniewaz m.in. przyspiesza wiele czynnosci pomiedzy kredytodawcami a kredytobior-
cg przez np. unikanie mnozenia tych samych czynnosci przez kredytobiorce w stosunku
do wszystkich kredytodawcow.

Roéznica miedzy tymi dwoma rodzajami agenta tkwi natomiast w przedmiocie
umocowania do reprezentowania kredytodawcow. Agent konsorcjum posredniczy w re-
lacjach zwigzanych ze stosunkiem kredytu, a zatem jego prawa i obowiazki najczesciej
wynikaja z samej umowy kredytu lub umowy konsorcjum kredytowego. Umocowanie

% Nalezy podkre$li¢, ze niniejsza praca, jak wspomniano we wstepie, koncentruje si¢ na modelu em-
pirycznym konsorcjum kredytowego. Agent konsorcjum i agent zabezpieczen w modelu takim powinni
zawsze wystapi¢. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 417-569.

91 T. Czech zwraca uwagg, ze moga wystapi¢ w praktyce przypadki transakcji kredytowania konsor-
cjalnego, w ktorych agent zabezpieczen nie wystapi. Jednak autor sam zauwaza, ze instytucja ta jest kluczo-
wa i typowa dla tego typu transakcji. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 507-508.

%2 W doktrynie mozna spotkac jeszcze szersze pojecie tzw. banku-lidera konsorcjum kredytowego.
Taki bank-lider ma o tyle szerszy zakres umocowania, ze poza czynnos$ciami, do ktorych standardowo umo-
cowany jest agent konsorcjum, jest on takze uprawniony do zawarcia w imieniu pozostatych cztonkow
konsorcjum umowy kredytu. Co wigcej, bankowi-liderowi przypisuje si¢ takze prawa i obowiazki, ktore
standardowo leza w kompetencjach agenta do spraw zabezpieczen. Zob. W. Katner [w:] System..., t. 9,
s. 728. Pomimo ze art. 73 ust. 2 p.b. wspomina o wyznaczeniu banku umocowanego do zawarcia umowy
kredytu, to konstrukcja banku-lidera zdaje si¢ by¢ bardziej teoretyczna niz praktyczna. Banki zwykle nie
umocowuja jednego z bankéw do zawarcia w ich imieniu umowy kredytu, a umowe kredytu zawieraja
wspolnie i z pojeciem banku-lidera nie mozna spotkac si¢ w umowach kredytowania konsorcjalnego. Dal-
sza czg$¢ pracy pomija zagadnienie banku-lidera.

% Zob. np. P. Guminski, Administrator-..., s. 44-51.

% Shusznie zauwaza T. Czech, ze w praktyce bardzo czgsto utozsamia si¢ instytucje agenta i agenta do
spraw zabezpieczen, ,,lekcewazac specyfike tej drugiej funkcji”. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 507.
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dotyczy przede wszystkim czynnos$ci faktycznych zwigzanych z kredytem, takich jak
biezgce zarzadzanie kredytem® czy koordynacja dziatan kredytodawcow®. Takie upo-
waznienie jest zwykle podkreslone odpowiednig klauzulg w umowie kredytowej, akcen-
tujaca jedynie administracyjny oraz techniczny charakter czynno$ci agenta i wytacza-
jaca powierniczy status agenta’’.

Natomiast agent do spraw zabezpieczen, jak sama nazwa wskazuje, posredniczy
w relacjach zwigzanych z zabezpieczeniem kredytu i, o ile jego generalne umocowanie
wynika zwykle z samej umowy kredytu, to juz jego bardziej szczegdétowe prawa i obo-
wigzki wynikaja zwykle z poszczegdlnych umow zabezpieczajacych. Generalnie mozna
powiedzieé, ze zarzadza on zabezpieczeniami. Ow zarzad nalezatoby rozumieé szero-
ko jako wykonywanie czynnosci prawnych i faktycznych, ktére standardowo wykonuje
,wierzyciel” zabezpieczenia®.

Jednak przedmiot relacji, w zakresie ktorych agenci ci reprezentujg kredytodawcow,
nie stanowi jedynej réznicy. O ile agent konsorcjum dziata w imieniu i na rzecz wszyst-
kich kredytodawcow, to dziatanie agenta do spraw zabezpieczen jest tez dziataniem na
rzecz wszystkich kredytodawcow, ale wydaje sie, ze najbardziej praktycznie pozadana
sytuacja jest jego dziatalnie we wlasnym imieniu®. Nieco upraszczajac i wpasowujac
funkcje agentéw w klasyczne instytucje prawa cywilnego, mozna powiedzie¢, ze przy
agencie konsorcjum mamy do czynienia z pelnomocnikiem, natomiast w przypadku
agenta zabezpieczen, majac na mysli jego najbardziej optymalng form¢, mozemy
mowic o zastepcey posrednim'®.

Niniejsza praca nie tyle skupia si¢ na samym kredytowaniu konsorcjalnym, ile na
zabezpieczaniu takiego kredytowania, dlatego w dalszej jej czgsci rozwazania na temat
agenta konsorcjum zostana zwykle pominiete, a bardziej rozbudowany wywod odno-
$nie do agenta zabezpieczen znajdzie si¢ w rozdziale 2 oraz podrozdziatach 3.1-3.2 ni-
niejszego opracowania. Takie podejscie wynika z tego, ze z jednej strony instytucja
agenta zabezpieczen jest wlasnie sposobem na radzenie sobie przez konsorcjum

5 Np. do przyjmowania zwracanych przez kredytobiorce kwot i ich podzialu migdzy kredytodawcow.

% Zwykle nie beda to istotne funkcje zarzadzajace, a umocowanie agenta obejmie jedynie uprawnienie
do reprezentowania kredytodawcow w zakresie tych czynnosci, ktorych ,,mnozenie” stanowitoby ,,nadmier-
ny formalizm”. Odno$nie do istotnych czynnosci zarzadzajacych beda one musiaty by¢ dokonywane i uzy-
ska¢ zgode wszystkich albo wigkszosci kredytodawcow (np. réznego rodzaju wnioski o zrzeczenie si¢ praw
wynikajacych z umowy kredytowej), ewentualnie dokonywanie takich czynnos$ci przez agenta konsorcjum
bedzie wymagato odrebnego umocowania. Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 48.

97 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 423—426. Autor ten zaznacza, ze tylko w niektorych i nielicznych
sytuacjach agent moze przybraé posta¢ zastepcy posredniego.

% M. Kucka pisze o ,,administrowaniu zabezpieczeniami”, ktory to zwrot rowniez rozumie bardzo
szeroko jako ,,wykonywanie praw i obowigzkow wynikajacych z zabezpieczenia”. Zob. M. Kucka, Admini-
strator...,s. 31.

? O czym wigcej w podrozdziale 2.2.

19 Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 48-49. Zob. wigcej na temat form agenta zabezpieczen w podroz-
dziale 2.2.1.1.
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z wielo$cig 1 zbiorowos$cia zabezpieczen wystepujacych w przypadku takiego kredyto-

wania'"!

, z drugiej strony, jak si¢ okaze, prowadzi do gtéwnego problemu, rozwazanego
W niniejszej pracy'®.

Na koniec niniejszego podrozdziatu nalezy tez zaznaczy¢ ceche, ktora jest cha-
rakterystyczna dla polskich struktur kredytowania konsorcjalnego, w ktorych wystapi
agent do spraw zabezpieczen. Przynajmniej obecnie w Polsce funkcje agenta zabezpieczen
petni jeden z kredytodawcow, a sytuacja, w ktorej agentem nie bytby jeden z bankow,

powinna stanowi¢ raczej wyjatek'®.

1.1.4. Standaryzacja kredytowania konsorcjalnego

Jak wynika z powyzszego, kredytowanie konsorcjalne ma skomplikowang praw-
nie strukture, ktora, ze wzgledu na zasad¢ swobody umow, moze ulega¢ znacznym

modyfikacjom na potrzeby konkretnej transakcji'®. Jednak to co na poczatku niniejszej
105

pracy
na anglosaskich wzorach, z drugiej strony sprawia, ze analiza kredytowania konsorcjal-

zostato uznane za zrédto problemow, czyli bazowanie przez polskich praktykow

nego do bardzo drobiazgowych i uwzgledniajacych rézne stany faktyczne naleze¢ nie
musi. Z jednej strony, wyspecjalizowane kancelarie prawne zajmujace si¢ obstugg kre-
dytowania konsorcjalnego dysponuja ,,wltasnymi” wzorcami dokumentoéw zwigzanych
z takim finansowaniem. Z drugiej strony jednak, wzorce te zasadniczo nie r6znig si¢ od
siebie, co wynika wlasnie z faktu, Ze oparte sa one na tych samych wzorach stworzonych
przez LMA czy LSTA na potrzeby eurorynku. Wynika to z faktu, ze polski rynek nale-
zy do tzw. eurorynku, na ktorym standaryzacja jest mocno pozadana m.in. ze wzgledu
na ograniczenie ryzyka zwigzanego z zaangazowaniem w tego rodzaju transakcje, zwiek-
szeniem szybkosci ich zawierania oraz utatwienie dzigki niej obrotu wierzytelno$ciami
kredytowymi omawianego typu'®. To sprawia, ze wigkszo$¢ uméw kredytowania kon-
sorcjalnego opiera si¢ na tym samym szkielecie, a modyfikowane, dodawane lub usuwa-
ne sg jedynie poszczegélne postanowienia na potrzeby konkretnych transakcji. Taka
sytuacja pozwala na dosy¢ ogolnikowe rozwazania odnosnie do tej instytucji, ktore za-
chowaja aktualno$¢ przy wigkszosci transakeji wystepujacych na polskim rynku. Poza
tym owa standaryzacja sprawia, ze mozliwe jest odwotywanie si¢ do wzoré6w umow
stosowanych przez praktyke, co pozwoli czasem wyraznie pokazaé, za pomocg jakich
klauzul prawnicy starajg si¢ rozwigza¢ problemy pojawiajace si¢ przy transplantacji

101 W odniesieniu do znaczenia termindw ,,wielo$¢” i ,,zbiorowo$¢” zabezpieczen zob. podrozdziat 2.2.

192 Tj. nieco obecnie upraszczajac, mozliwosci przyznania zabezpieczenia podmiotowi innemu niz wie-
rzyciel, ktoremu przyshuguja zabezpieczone wierzytelnosci.

193 Autor niniejszej pracy nie spotkat sie z takim przypadkiem ani bezposrednio (nie obstugiwat tego
rodzaju transakcji), ani posrednio (nie styszal o takiej transakcji). Podobnie tez: T. Czech, Konsorcjum...,
s. 429.

104 Zob. T. Dabrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 336-337.

105 Zob. podrozdziat 1.1.2.

1% Wigcej na temat standaryzacji dokumentacji na rynku kredytow konsorcjalnych zob. T. Czech, Kon-
sorcjum..., s. 30-33.
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anglosaskich wzorcéw oraz rozwazy¢ skutecznos¢ takich klauzul'”’. W szczegodlnosci,
na potrzeby niniejszej pracy, interesujace beda rozwazania, czy wzory te radzg sobie
z wykorzystaniem akcesoryjnych zabezpieczen, a jezeli tak, to w jaki sposob'®.

1.2. Zabezpieczenie wierzytelnosci kredytowych

1.2.1. Wstep

Jak byto juz wskazywane w rozdziale 1.1.3.3., nie sposdb wyobrazic¢ sobie w prak-
tyce kredytowania konsorcjalnego, w przypadku ktorego wierzytelnosci kredytodawcow
nie bytyby zabezpieczone i 0 zabezpieczeniu takiego finansowania wspomina sam art. 73
ust. 2 p.b. Co wigcej, o czym byla juz czgsciowo mowa w rozdziale 1.1.3.4., najbardziej
optymalnym rozwigzaniem jest sytuacja, w ktdrej zabezpieczenia te bedg ustanowione
na rzecz wszystkich kredytodawcow, ale ,,na imieniu” agenta do spraw zabezpieczen'”.
Rozwazenie probleméw zwigzanych z takim stanem rzeczy''’ nastapi w dalszej czeSci
pracy. Najpierw nalezatoby zastanowic si¢, jakie zabezpieczenia ustanawiane sg w przy-
padku kredytowania konsorcjalnego. Jest to niezbg¢dne, aby prawidtowo zakresli¢ ramy
rozwazanego problemu, poniewaz moze si¢ okazac, ze nie przy wszystkich zabezpiecze-
niach ustanowienie ich na rzecz wszystkich kredytodawcow, ale ,,na imieniu” agenta
zabezpieczen bedzie stanowilo problem. Jezeli rzeczywiscie takie zabezpieczenia beda
istniaty, to bedzie mozna zadaé pytanie, czy zamiast stwarzac ,,sztuczne” problemy,
ktore niniejsza praca stara si¢ rozwigza¢, mozliwe jest takie zabezpieczenie transakcji
kredytowania konsorcjalnego, aby obejs¢ si¢ bez zabezpieczen rodzacych problemy.
Odpowiedz na to pytanie wymaga analizy samego poj¢cia ,,zabezpieczenia wierzytel-
nosci”, co moze pozwoli na zakreslenie zbioru instrumentéw prawnych mieszczacych
si¢ w tym terminie.

1.2.2. Brak przepiséw ogolnych dotyczacych zabezpieczenia wierzy-
telnosci

Przed przejsciem do definicji ,,zabezpieczenia wierzytelnosci” nalezatoby zwrocic
uwage na inng kwestie, rowniez generalnej natury. Polskie prawo cywilne nie posiada

197 Jak juz wspomniano, w ciekawy sposdb w swojej rozprawie czyni to: P. Kutak, Analiza...

18 0O czym wigcej w dalszej czgsci pracy. Zob. zwlaszcza rozdziat 3. Jednak nalezy zauwazy¢, ze insty-
tucja agenta zabezpieczen nie wystepuje we wzorcach stosowanych przez LMA, APLMA czy LSTA, ze
wzgledu na problem ze ,,standaryzacja” tej instytucji w wymiarze mi¢dzynarodowym, o czym bedzie jesz-
cze mowa w niniejszej pracy, zwlaszcza w rozdziale 5. Zob. tez: T. Czech, Konsorcjum..., s. 507, przypis 2.

190 przyczynach takiego stanu rzeczy wigcej w rozdziale 2.3. Zwrotem ,,na imieniu” postuguje si¢
T. Czech np. w swoim opracowaniu Konsorcjum kredytowe, ktore jest czgsto przytaczane w niniejszym
opracowaniu. Zwrot ten wydaje si¢ jednak jezykowo nietypowy, dlatego niniejsza praca bgdzie mowita
o ,,przystugiwaniu tytutu”. Problem jezykowy dotyka istoty problemu rozwazanego w niniejszej pracy
i kwestia ,,przystugiwania tytutu” bedzie jeszcze rozwazana w rozdziale 2.3.1.5.2.

110 Co stanowi gtéwny przedmiot niniejszej pracy.
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przepiséw ogolnych, ktore chociaz w jakim$ minimalnym stopniu wyznaczatyby wspol-
ng plaszczyzne odniesienia dla wszystkich zabezpieczen wierzytelnosci. Regulacji tego
typu brakuje nawet w odniesieniu do poszczegdlnych rodzajow zabezpieczen, jak np. za-
bezpieczenia rzeczowe.

Co wiecej, brak tez jednej wspolnej ustawy, w ktdrej przepisy dotyczace wszyst-
kich zabezpieczen bytyby skumulowane. Takie klasyczne instrumenty, ktore niewatpli-
wie zabezpieczenie wierzytelnosci stanowia, jak np. zastaw, hipoteka czy porgczenie,
nie tylko nie znajdujg si¢ w jednej jednostce redakcyjnej Kodeksu cywilnego''!, ale
przepisy dotyczace zastawu i porgczenia ,,rozrzucone” sg po roznych ksiggach tej ustawy,
a przepisy dotyczace hipoteki znajdujg sie w odrebnej ustawie''2,

Mozna postawi¢ teze, ze powyzsze wynika przede wszystkim z dwoch przyczyn.
Po pierwsze, wielosci instrumentdw, ktore moga stuzy¢ jako zabezpieczenie wierzytel-
nosci. To, jak duzy ich katalog uda si¢ skonstruowac, bedzie zalezato od tego, jak szero-
ka definicje zabezpieczenia wierzytelnosci si¢ przyjmie. Zgadzajac si¢ z nizej prezento-
wang funkcjonalng definicja, a co za tym idzie i otwartym katalogiem osobistych
zabezpieczen'?, liczbe instrumentow stuzacych zabezpieczeniu wierzytelnosci mozna
uznaé, w zasadzie, za nieograniczong'*
nie tkwi tylko w ich wielosci'®, ale przede wszystkim ich réznorodnosci'’e.

Wszystko to wskazuje, ze budowanie, czy to przez ustawodawce, czy przez dok-

. Po drugie, nalezy zwrdci¢ uwagg, ze sam problem

tryne, definicji zabezpieczenia wierzytelnosci do najtatwiejszych nie nalezy.

1.2.3. Niemozliwos¢ stworzenia powszechnie akceptowalnej definicji
»Zzabezpieczenia wierzytelnosci”

W polskim prawie nie ma definicji legalnej pojecia ,,zabezpieczenia wierzytel-
nosci”. Jako ze pojecie to zdaje si¢ stanowi¢ jedno z podstawowych terminéw prawa
cywilnego, nalezaloby zada¢ sobie pytanie, jakie, poza przedstawionymi powyzej'"’, sa
przyczyny tego stanu rzeczy.

Wydaje si¢, ze trzon problemu stanowi pytanie, na co powinien potozy¢ nacisk
ustawodawca przy tworzeniu owej definicji. Czy pojecie to powinno sklania¢ si¢ ku
mocno formalnemu podejéciu do terminu ,,zabezpieczenie wierzytelnosci” (np. zaliczaé

' Np. regulacja zastawu ,,zwyktego” znajduje si¢ w art. 306-335 k.c., a przepisy dotyczace porgczenia
znajduje si¢ ponad 500 artykutéw dalej (art. 876887 k.c.).

112 Zob. art. 65-112 u.k.w.h. Zob. takze T. Czech, Ogoblne zasady dotyczgce zabezpieczen wierzytelnosci
w polskim prawie cywilnym, Monitor Prawa Bankowego 2014, nr 6, s. 52.

113 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 12 pazdziernika 2011 r., Il CSK 690/10, Legalis: 399538.

114 Limit stanowig tutaj jedynie granice swobody umow. Zob. art. 353! k.c.

115 Wielo$¢ sama w sobie nie uniemozliwia znalezienia ,,wspolnej ptaszczyzny”.

116 Zob. podrozdziat 1.2.5., w ktoérym przez zaprezentowanie réznych podzialdw zabezpieczen podjeta
jest proba ukazania urozmaiconego ich charakteru.

17 Zob. podrozdziat 1.2.2.
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do zabezpieczen wierzytelnosci tylko enumeratywnie wymienione zabezpieczenia''®),
czy podchodzi¢ do niego mocno funkcjonalnie i zalicza¢ do katalogu zabezpieczen wie-
rzytelnosci wszystko, co w jakikolwiek sposob poprawia sytuacje podmiotu zabezpie-
czonego'’. Moze owa definicja powinna by¢ skonstruowana w ten sposéob, aby stanowic¢
,»ztoty §rodek” pomigdzy tymi dwoma podejsciami?

Przyjecie przez ustawodawcg mocno formalnego podejscia sprawitoby, ze nieaktu-
alna stataby si¢ powszechnie akceptowana przez Sad Najwyzszy zasada, ze w polskim
prawie cywilnym mamy do czynienia z otwartym katalogiem zabezpieczen, co najmniej
osobistych'?’. Zamkniety katalog zabezpieczen osobistych statby w sprzecznosci z zasada
swobody uméw z art. 353" k.c. Natomiast, ze wzgledu na zasade numerus clausus praw
rzeczowych'?!, duzo bardziej uzasadnione byloby wprowadzenie przez ustawodawce za-
mknietego katalogu zabezpieczen rzeczowych. Jednak i w tym przypadku istniejg watpli-
wosci, ktore z zabezpieczen mozna zaliczy¢ do zabezpieczen rzeczowych i ustawodawca,
wprowadzajac tego rodzaju definicje, musiatby te watpliwo$ci definitywnie rozstrzygngé'?2.

Dlatego w doktrynie mozna spotka¢ bardzo szerokie, funkcjonalne ujmowanie
pojecia zabezpieczenia wierzytelnosci. T. Czech definiuje zabezpieczenie wierzytelnosci
jako ,,instrument normatywny, ktéry wzmacnia pozycj¢ prawng wierzyciela w zakresie
zaspokojenia przystugujacej mu wierzytelnosci”'*. Co ciekawe, w obcych porzadkach
prawnych, ktore definiujg zabezpieczenie, mozna spotka¢ rownie szerokie definicje. Jako
przyktad mozna poda¢ kanadyjskg prowincje Ontario, ktora, nieco upraszczajac'®, za
zabezpieczenie (security interest) uznaje jakikolwiek interes w majatku, ktory zabezpie-
cza zaptate lub wykonanie zobowigzania, doprecyzowujac dalej, ze ustawa znajdzie
zastosowanie do kazdej transakcji, bez wzgledu na forme¢ i osobe majaca tytut do

118 Zob. np. art. 525 k.c., ktory w przypadku zmiany dtuznika i zabezpieczenia wierzytelnosci przez osobe
trzecig odnosi si¢ jedynie do porgczenia i ograniczonych praw rzeczowych stanowigcych zabezpieczenie.

19 Por. D. Einsele [w:] The Future of Secured Credit in Europe, red. H. Eidenmuller, E.-M. Kieninger,
European Company and Financial Law Review, Berlin 2008, s. 351.

120 Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 16 lipca 2004 1., I CK 114/04, Legalis: 75576 lub wyrok
Sadu Najwyzszego z dnia 12 pazdziernika 2011 r., Il CSK 690/10, Legalis: 399538.

121 Zob. P. Machnikowski [w:] System Prawa Prywatnego, t. 3, Prawo rzeczowe, red. E. Gniewek,
Warszawa 2013, s. 39-43.

122 Np. W ramach jednego opracowania mozna spotkac¢ rézne stanowiska na temat tego, jakie zabezpie-
czenia stanowig zabezpieczenia rzeczowe. J. Gotaczynski zalicza do nich: zastaw, hipoteke, przeniesienie
wlasnosci na zabezpieczenie, cesj¢ na zabezpieczenie, zastrzezenie wlasnosci rzeczy sprzedanej, kaucje,
blokadg¢ $rodkow pienigznych zgromadzonych na rachunku bankowym, prawo zatrzymania. Zob. J. Gota-
czynski [w:] System prawa prywatnego, t. 4, Prawo rzeczowe, red. E. Gniewek, Warszawa 2012, s. 671.
W tym samym opracowaniu J. Pisulinski zalicza do zabezpieczen rzeczowych jedynie: zastaw, hipoteke
i przeniesienie wlasno$ci na zabezpieczenie. Zob. J. Pisulinski [w:] System Prawa Prywatnego, t. 4, Prawo
rzeczowe, red. E. Gniewek, Warszawa 2012, s. 559.

123 Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 53 oraz wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 12 lutego 2016 r., I CSK
815/14, Legalis: 1461019.

124 Nieco upraszczajac”, poniewaz m.in. Personal Property Security Act, RSO 1990, ¢ P-10 (dale;j:
PPSA) nie obejmuje swoim zakresem zabezpieczen na nieruchomosciach. Definicja ta bedzie bardziej
szczegbtowo rozwazana w podrozdziale 4.3.
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obcigzonego majatku, ktora w istocie (in substance) tworzy zabezpieczenie (security
interest)'®.

Takie szerokie ujecie zabezpieczenia wierzytelnosci pokazuje, ze zabezpieczeniem
moze by¢ w zasadzie wszystko. Jednak rodzi tez pytanie, w ktorym miejscu jest granica
owego pojecia. Mowiac inaczej, jakich instrumentéw normatywnych juz za zabezpie-
czenie wierzytelnosci nie powinni§my uznawac. Watpliwosci moze wywotaé np., czy
przy tak szerokim ujgciu za zabezpieczenie wierzytelnosci powinnismy uznawac takze
np. ubezpieczenie splaty wierzytelnosci, czy niektore postacie leasingu'.

Co ciekawe, m.in. powyzszy problem z okresleniem granicy tak obszernie ujmowa-
nego pojecia ,,zabezpieczenia wierzytelnosci” sprawia, ze przytaczanie, czy to w umowie
kredytu, czy umowach zabezpieczen, podobnej do przedstawionej powyzej szerokiej,
funkcjonalnej i krétkiej definicji zabezpieczenia, nie jest spotykane. Problem ten nie
powoduje jednak, ze definicja tego pojecia w owych dokumentach si¢ nie pojawia. Wrecz
przeciwnie. Definicja ,,zabezpieczenia” na potrzeby konkretnego kredytowania konsorcjal-
nego wystapi w zasadzie zawsze. Bedzie to wynikalo z tego, ze kredytobiorca czesto zo-
bowiaze sie¢ w umowie kredytowej do nieustanawiania bez zgody kredytodawcéw nowych
zabezpieczen albo zabezpieczen innych niz zabezpieczenia z gory dozwolone przez kre-
dytodawcow'?’. Ustanowienie zabezpieczenia bez przyzwolenia ze strony kredytodawcow
bedzie mogto stanowi¢ przypadek naruszenia umowy kredytowej, ktory bedzie uprawniat
kredytodawcow m.in. do wypowiedzenia umowy kredytu'?® lub zadania ustanowienia
dodatkowego zabezpieczenia'?’
bierze definicja zabezpieczenia przy konkretnym kredytowaniu konsorcjalnym, bedzie

w duzym stopniu zalezato od ,,sity przetargowej” (ang. bargaining power) stron umowy

. Powyzsze powoduje, ze to, jaki ostatecznie ksztatt przy-

kredytowej, na ktéra duzy wptyw bedzie miata sytuacja finansowa kredytobiorcy.
Kredytobiorca bedzie dazyt do tego, aby definicja zabezpieczenia enumeratywnie

wymieniata instrumenty prawne, ktore beda stanowily zabezpieczenie. Taka sytuacja da

pewnos¢ kredytobiorcy, ze kazdy instrument prawny, z ktorego skorzysta po zawarciu

125 Zob. definicj¢ z art. 1 ust. 1 oraz art. 2 PPSA. Ustawa stanowi o security interest, terminie popular-
nym w systemach common law, ktéry nie do konca tatwo jest wkomponowaé¢ w kontynentalne systemy
prawne i odnosi si¢ jedynie do zabezpieczen obcigzajacych majatek inny niz nieruchomosci. Wiecej na ten
temat zob. podrozdziat 4.3.

126 Por. T. Czech, Ogdlne..., s. 54 lub art. 1 ust. 1 PPSA definiujacy zabezpieczenie (security interest).
Ta druga definicja miesci w ramach pojecia zabezpieczenia (security interest) takze leasing, pod warunkiem,
ze umowa leasingu zostata zawarta na okres dtuzszy niz rok.

127 Czesto umowy kredytu zawieraja definicj¢ np. dozwolonych zabezpieczen, czyli takich, ktorych
ustanowienie, mimo ze mieszczg si¢ w definicji zabezpieczenia, a zatem standardowo ustanowione bez
zgody kredytodawcow stanowityby przypadek naruszenia, nie stanowi przypadku naruszenia ze wzgledu na
fakt, ze kredytodawcy z gory wyrazaja na owe zabezpieczenia zgode.

128 Zob. art. 75 p.b. i np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 30 pazdziernika 2013 r., V CSK 475/12,
Legalis: 877778.

129 Konsekwencje przypadku naruszenia sa zwykle definiowane w umowie kredytowej i wyraznie
okreslaja w odniesieniu do konkretnej transakcji to, do czego kredytodawcy, w przypadku jego zaistnienia,
$3 uprawnieni.
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umowy kredytu, niemieszczacy si¢ w definicji zabezpieczenia, nie bedzie stanowit przy-
padku naruszenia postanowien umowy'*’, a zatem nie doprowadzi do wyzej wspomnianych
konsekwencji. Pozwoli to kredytobiorcy na korzystanie z takich instrumentéw bez po-
trzeby uzyskiwania zgody kredytodawcow.

Jednak w praktyce sytuacje, w ktorych to kredytobiorca dyktuje warunki kredytu
konsorcjalnego, stanowia, przynajmniej obecnie, rzadko$¢ i dotycza raczej podmiotow
o bardzo dobrej sytuacji finansowej. Zwykle to kredytodawcy sa podmiotami, ktore maja
decydujacy wptyw na ksztalt umowy kredytu i probuja uksztattowac definicje zabezpie-
czenia w sposob im odpowiadajacy’'!. Ze wzgledu na wyzej wspomniany otwarty kata-
log zabezpieczen osobistych, a co za tym idzie, dopuszczalng kreatywnos¢ odnosnie do
tworzenia instrumentéw zabezpieczajacych, kredytodawcy nie beda zgadzaé si¢ na
enumeratywny katalog zabezpieczen. W przypadku takiego katalogu nie mozna wyklu-
czy¢ sytuacji, w ktorych kredytobiorca bylby w stanie bez zgody kredytodawcoéw usta-
nawiac¢ zabezpieczenia, w skutkach podobne do tych zakazanych w umowie, na ustano-
wienie ktorych nie potrzebowalby zgody kredytodawcow, a ktére w rownym stopniu
mogtyby naruszac ich interesy. Dlatego definicja zabezpieczenia w umowie kredytowe;j
bedzie zwykle potaczeniem definicji enumeratywnej z funkcjonalng. Kredytodawcy,
z jednej strony, wskaza najpopularniejsze zabezpieczenia wierzytelnosci, ktore beda
miesci¢ si¢ w definicji zabezpieczenia (np. hipoteke, zastaw, cesjg, przewlaszczenie na
zabezpieczenie). Z drugiej strony natomiast, zakoncza owa definicj¢ zwrotem typu: ,,lub
inna czynnos¢ prawna o podobnych skutkach”. Poza ewentualnymi wyjatkami okreslo-
nymi w umowie, ustanowienie jakiegokolwiek, tak szeroko rozumianego zabezpieczenia,
bedzie zabronione. Definicje tego typu sa o tyle niefortunne dla kredytobiorcow, ze
korzystanie przez nich z réznego rodzaju konstrukcji prawnych bedzie wymagato co
najmniej konsultacji z prawnikami lub kredytodawcami w celu weryfikacji, czy dany
instrument miesci si¢ w owej definicji. Najczesciej wrecz bedzie wymagato zgody kre-
dytodawcow na skorzystanie z takiego instrumentu, co ze wzgledu na istnienie konsor-
cjum i wigzacy si¢ z tym zwykle wymog uzyskania zgody co najmniej wigkszosci kre-
dytodawcow'* bedzie zabiegiem czasochtonnym!,

Jednak takie ostroznos$ciowe podejscie kredytodawcow nie stanowi jedynie ,,dmu-
chania na zimne”. Wynika m.in. z faktu, ze sami kredytodawcy w celu zabezpieczenia
wierzytelnosci kredytowych, wraz ze wzrostem kwoty kredytu konsorcjalnego, wyma-
gaja nie tylko zabezpieczen na coraz to wickszej czesci majatku kredytobiorcy, ale takze

130 Przynajmniej nie z punktu widzenia zakazu ustanawiania zabezpieczen. Moze jednak stanowi¢ na-
ruszenie np. okreslonych w umowie kredytu wskaznikoéw finansowych.

131 Zob. J. Pisulifiski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System Prawa Handlowego, t. 5, Prawo uméw
handlowych, red. M. Stec, C.H. Beck, Warszawa 2017, s. 264.

132 Co najmniej”, bo umowa konsorcjum moze wymagac¢ innej wigkszosci, np. jednomysInosci.

133 Co ciekawe, w praktyce ze wzgledu na owa czasochtonno$¢ zgoda taka jest czgsto udzielana post
factum i kredytodawcy w o§wiadczeniu stwierdzaja, ze nie uznaja danego dziatania kredytobiorcy za naru-
szenie umowy kredytowej albo zrzekaja si¢ praw z tytutu naruszenia.
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i wigkszej roznorodnosci zabezpieczen. Czg¢sto rozmaite zabezpieczenia sg ustanawiane
na tych samych sktadnikach majatku kredytodawcy, a brak jest w polskim porzadku
prawnym generalnego zakazu ustanawiania wielu zabezpieczen czy nadzabezpieczenia'**.
Podobnie sporne moze by¢, na ile od podmiotéw prawa cywilnego powinno wymagaé
si¢ racjonalno$ci swoich dziatan'*>. Méwigc inaczej, kredytodawcy bardzo czgsto sami
sg bardzo kreatywni w odniesieniu do wymaganych zabezpieczen, dlatego doskonale
zdaja sobie sprawe, ze pomystowy moze okaza¢ si¢ rowniez sam kredytobiorca.
Podsumowujac, z jednej strony umowna definicja zabezpieczenia wierzytelnosci

136 z drugiej strony,

w przypadku wielu kredytowan konsorcjalnych moze wygladac¢ roznie
mozna postawic teze, Ze odnalezienie powszechnie akceptowalnej definicji, przy obec-
nym stanie normatywnym, zdaje si¢ niemozliwe. Zaakceptowanie zatem jednej z istnie-
jacych w doktrynie definicji, ewentualnie stworzenie wiasnej, sprawitoby wiecej problemow

137 Rozwazania w niniejszej pracy skupig si¢ zatem po prostu na

niz rozwiato watpliwosci
zabezpieczeniach ustanawianych w przypadku kredytowania konsorcjalnego i podziatach
zabezpieczen, poniewaz jak si¢ okaze, problem narodzi si¢ w przypadku zabezpieczen

przejawiajacych pewnag ceche'

. To sprawia, ze na potrzeby niniejszej pracy duzo istotniej-
sze jest precyzyjne wskazanie i okreslenie owej wlasciwosci niz wyrazne zakreslenie, gdzie
konczy si¢ pojecie zabezpieczenia wierzytelnosci. Jedyne, co nalezy podkresli¢ w odnie-
sieniu do kazdego zabezpieczenia i co jest zaznaczane w doktrynie i orzecznictwie, to fakt,
ze zabezpieczenie stluzy umocnieniu zabezpieczonej wierzytelnos$ci/pozycji prawnej
wierzyciela. Mozna postawi¢ tezg, ze ceche te nalezatoby uznaé za atrybut kazdego
zabezpieczenia i bez jej spetnienia przez konkretny instrument nie sposéb twierdzié, ze

mamy do czynienia z ,,zabezpieczeniem™'*’.

134 Zob. wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 28 pazdziernika 2010 r., I CSK 218/10, Legalis: 276045 oraz
T. Czech, Ogdlne..., s. 59-61. Cho¢ kwestia ta nie jest pozbawiona kontrowersji. Zob. J. Pisulinski, L. Przy-
borowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 264-267.

135 Jak to ujat T. Czech: ,,na ile polskie prawo cywilne zakazuje uczestnikom obrotu dokonywania nie-
racjonalnych czynnosci prawnych”. Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 60, przypis 44, ktory odwoluje si¢ tez do
bardziej generalnego opracowania R. Trzaskowskiego, Granice swobody ksztattowania tresci i celu umow
obligacyjnych. Art. 353 k.c., Krakow 2005.

136 T czgsto, przynajmniej w czgsci, definiowaé nieznane przez nieznane poprzez owo charakterystycz-
ne, czgsto wystepujace zakonczenie w stylu: ,,inne czynnos$ci o podobnych skutkach”, ,,lub czynno$¢ praw-
na, ktorej skutkiem jest ustanowienie zabezpieczenia”.

137 Wydaje sie, ze podobnie I. Heropolitanska, ktora poswieca cala monografi¢ prawnym zabezpiecze-
niom zaplaty wierzytelnosci, a nie podejmuje nawet proby zdefiniowania tego pojecia, co jak si¢ wydaje,
wynika wlasnie z podobnego podejscia. Zob. 1. Heropolitanska, Prawne....

138 Tj. swoiscie rozumiang akcesoryjno$¢. Zob. podrozdziat 1.3.

139 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r., III CKN 246/00, LEX: 41955; T. Czech,
Wymagalnos¢ zabezpieczonej wierzytelnosci jako przestanka wykonania zabezpieczenia, Monitor Prawni-
czy 2011, nr 23, s. 1245; T. Czech, Ogolne..., s. 53-54; A. Szpunar, O zasadzie..., s. 22. Ostatni artykut
odnosi si¢ wytacznie do porgczenia.

140 Na ten temat wigcej i czgsto w dalszych, roznych podrozdziatach niniejszego opracowania.
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1.2.4. Zabezpieczenia ustanawiane w przypadku kredytowania
konsorcjalnego

Zawarcie umowy kredytu nie musi jeszcze oznaczaé, ze dojdzie do przekazania
kwot kredytu kredytobiorcy. Ustanowienie zabezpieczen stanowi zwykle jeden z warun-
koéw udostepnienia kredytu przez kredytodawcow. Jedynie porgczenia czy gwarancje
beda udzielane przez podmioty z grupy kapitatowej kredytobiorcy w samej umowie

141

kredytowej 1 skuteczne zwykle z chwila jej zawarcia''. Odno$nie do pozostatych zabez-

pieczen, w samej umowie kredytu bedzie zwykle raptem jeden punkt dotyczacy wlasnie

142 a 6w punkt nie tyle bedzie

warunkow udostepnienia czy wykorzystania kredytu
wymieniat wszystkie zabezpieczenia, ile odsytal w tym zakresie do zalacznika do umo-
wy, ktory wymagane zabezpieczenia bedzie precyzowal. Wynika to wiasnie ze standa-
ryzacji dokumentacji'*® oraz z wielo$ci ustanawianych zabezpieczen, ktore, co wigcej,
s3 udzielane nie tylko przez samego kredytobiorce, ale takze podmioty z jego grupy
kapitatlowej. Podmioty te, jak juz wspomniano, odno$nie do samego kredytu sa zwykle
wlasnie poreczycielami lub gwarantami'**. Same zabezpieczenia bedg zas udzielane
w odrebnych umowach'®, ktore zwykle beda zawierane juz pomigdzy konkretnymi
zabezpieczycielami, a wlasnie agentem do spraw zabezpieczen, ktory do zawarcia takich
uméw bedzie odpowiednio upowazniony, np. w umowie kredytowe;.

Analiza zalgcznikow wymieniajacych zabezpieczenia pokazuje, ze ustanawiane
zabezpieczenia sg zwykle rézne. Od hipotek, zastawow rejestrowych i finansowych na
aktywach, udziatach, akcjach, rachunkach bankowych, pelnomocnictw do owych ra-
chunkow bankowych, przewtaszczen na zabezpieczenie, umow przelewu praw na zabez-
pieczenie (w tym praw z umoéw ubezpieczenia), weksli zabezpieczajacych az do oswiad-
czen o poddaniu si¢ egzekucji. Ustanawiane w danej transakcji zabezpieczenia w zasadzie
zaleza od sytuacji finansowej kredytobiorcy oraz majatku posiadanego przez niego i jego
grupe kapitalowa. Generalnie mozna tylko stwierdzi¢, ze zwykle trudno spotka¢ kredy-
towanie konsorcjalne, przy ktorym nie korzystano by z zastawow czy hipotek!#S.

Kwestia, jakie doktadnie zabezpieczenia sg ustanawiane w przypadku kredyto-
wania konsorcjalnego, zostanie jeszcze rozbudowana w dalszej czgsci pracy'’. Jednak

141 Ewentualnie z chwilg wyptaty kwot przez kredytodawcow.

142 W przypadku wiekszych kredytow moze wystapi¢ odrebny zatgcznik do umowy kredytu stanowigcy
o warunkach udostgpnienia. W takim przypadku zatacznik moze odsyta¢ do innego zatacznika wymieniaja-
cego wszystkie wymagane zabezpieczenia.

143 Przy kolejnych podobnych transakcjach wymagana jest jedynie zmiana zatacznika i jego dostoso-
wanie m.in. do sytuacji majatkowej kredytobiorcy, bo w znacznym stopniu to wtasnie od niej bedzie zaleza-
to, jakie zabezpieczenia bedg musiaty by¢ ustanowione.

14 Jednak odno$nie do roznych rél, ktére spotki zalezne moga pehié zob. T. Czech, Glosa..., s. 37.

145 Ewentualnie o$wiadczeniach, tj. jednostronnych czynnosciach prawnych np. w przypadku o$wiad-
czen o poddaniu si¢ egzekucji.

146 Co ma istotne znaczenie dla dalszych rozwazan, a przyczyny tego stanu rzeczy mozna znalezé
np. w podrozdziale 2.4.

147 Zob. podrozdziat 2.1.
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nalezaloby to uczyni¢ po przedstawieniu wystepujacych w doktrynie podziatow zabez-
pieczen, poniewaz pozwoli to rozwazy¢ problem w $wietle tego, czy rodzaca problemy
grupa w ogole wystapi/wystepuje w przypadku omawianego rodzaju finansowania.
Niniejsza cze$¢ pracy miata na celu jedyne wstepne zaznaczenie, ze zabezpieczenia moga
by¢ bardzo rézne, i ze moze by¢ ich bardzo wiele. Doktadna analiza zabezpieczen, wraz
z praktycznymi przyktadami, bedzie zawarta w podrozdziale 2.1.

1.2.5. Podzialy zabezpieczen wierzytelnosci

Brak definicji legalnej pojecia ,,zabezpieczenia wierzytelnosci”, przepisow ogdlnych,
czy chociazby spdjnej systematyki przepisow dotyczacych zabezpieczen, posrednio po-
woduje tez brak normatywnego podziatu zabezpieczen na okreslone kategorie czy grupy.

Doktryna jednak, ze wzgledu na charakter niektérych zabezpieczen, stara sie
wprowadza¢ ich roznego rodzaju podziaty czy typologie. W literaturze mozna spotkac
m.in. nastepujace:

a) ze wzgledu na kryterium rodzaju odpowiedzialno$ci*¥/przedmiotu obcigzone-

149

go zabezpieczeniem'” — zabezpieczenia osobiste i zabezpieczenia rzeczowe;

b) ze wzgledu na kryterium'°

normatywnego podporzadkowania prawa zabez-
pieczajacego wobec zabezpieczonej wierzytelnosci'®!/samodzielnos¢ bytu praw-
nego danego prawa'> — zabezpieczenia akcesoryjne i zabezpieczenia nieakce-
soryjne;

?153 — zabezpieczenia,

¢) ze wzgledu na kryterium ,,rodzaju ochrony wierzyciela
ktore prowadza do przyznania dodatkowej wierzytelno$ci wobec zabezpieczy-
ciela; zabezpieczenia, ktore polegaja na uzyskaniu pewnego przywileju odno-
$nie do okreslonych sktadnikéw majatku nalezacych do zabezpieczyciela; za-
bezpieczenia, ktore umozliwiajg uproszczony tryb dochodzenia zaspokojenia
interesu wierzyciela na drodze sadowe;j'>*.

Podziatowi zabezpieczen na osobiste i rzeczowe zarzuca si¢ brak ustalonych w dok-

trynie jednolitych kryteridéw do ich rozrozniania, a nawet kwestionuje si¢ rozlaczny

148 Tj. odpowiedzialno$¢ osobista lub odpowiedzialno$¢ rzeczowa. Zob. 1. Heropolitanska, Prawne...,
s. 36-37.

149 J. Gorecki, Osobiste zabezpieczenia wierzytelnosci w prawie prywatnym miedzynarodowym, Lexis
Nexis, Warszawa 2012, s. 11.

150 To wedtug jakich kryteriow powinnismy wyrdzniaé¢ zabezpieczenia akcesoryjne i zabezpieczenia
nieakcesoryjne, jest problemem skomplikowanym, ktoéry bedzie analizowany w sposob rozbudowany
w podrozdziale 1.3., a przedstawione kryteria maja jedynie charakter przyktadowy.

15! Takie kryterium przyjmuje T. Czech, Ogolne..., s. 65.

192 Tak: E. Gniewek, Prawo rzeczowe, C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 179, ogdlnie odnosnie do praw
rzeczowych, ale odnoszac si¢ przy tym do zabezpieczenia wierzytelnosci.

153 Autor przedstawionego podziatu nie podaje kryterium, ze wzgledu na ktore dokonuje owej typologii,
wiec wspomniane kryterium jest jedynie domystem autora niniejszej pracy. Zob. T. Czech, Ogdlne..., s. 54.

13 Jest to dosy¢ nowatorska typologia przyjeta przez T. Czecha (Ogdlne..., s. 54). Typologia ta jednak
nie bedzie miata wigkszego znaczenia w dalszej czesci niniejszego opracowania.
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charakter tego podziatu'®. Jednak mimo tych zarzutéw, podziat ten ma bardzo istotne
znaczenie praktyczne i nie nalezaloby z niego catkiem rezygnowac. W sposéb obrazowy
i praktyczny prowadzi on do rozrdznienia sytuacji wierzyciela w przypadku obu tych
grup zabezpieczen. Aby do tego jednak doszlo, nalezaloby zastanowi¢ si¢ nad owym
kryterium lub kryteriami rozdzielajacymi te dwa rodzaje zabezpieczen. Powyzej zosta-
ly przytoczone dwa rozne kryteria, dwoch réznych autoréw. Pierwsze, I. Heropolitanskiej,
stanowigce o rodzaju odpowiedzialnoS$ci (osobista v. rzeczowa)'**. Drugie, J. Gorec-
kiego, odnoszace sie do przedmiotu obcigzonego zabezpieczeniem'’. Za bardziej
precyzyjne nalezatoby uzna¢ pierwsze kryterium i tym samym za zabezpieczenia rze-
czowe nalezatoby uwazacé te, ktore przewidujg odpowiedzialno$¢ rzeczowa'>s. Zabez-
pieczenie takie charakteryzowatoby si¢ zindywidualizowanym przedmiotem oraz
bezwzglednym charakterem uprawnien w stosunku do takiego przedmiotu'®. Jednak,
co bardzo istotne, w dalszej czesci pracy katalog zabezpieczen rzeczowych z perspek-
tywy plaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci zostanie zbudowany na podstawie
innego kryterium'®’. Nie sprawia to jednak, ze wyzej przytoczona definicja zabezpieczen
rzeczowych nie bedzie potrzebna. Za kazdym razem, gdy niniejsza praca bedzie odnosi¢
si¢ do ,,zabezpieczen rzeczowych” nie w postaci zdefiniowanej na potrzeby niniejszej
pracy w podrozdziale 1.3., czyli z perspektywy plaszczyzny podmiotowej akcesoryjno-
sci'!, bedzie odnosi¢ si¢ do definicji I. Heropolitanskiej'®2.

Powyzsze nalezatoby przetozy¢ na grunt bardziej praktyczny. W przypadku zabez-
pieczen osobistych, zabezpieczony ma potencjalnie dostgp do catego majatku zabezpiecza-
jacego, jednak zabezpieczenie takie nie daje zwykle przywilejow egzekucyjnych. To
sprawia, ze zabezpieczenie osobiste moze nie mie¢ dla zabezpieczonego zadnego znacze-
nia w przypadku bardzo zlej sytuacji majatkowej zabezpieczajacego i wielosci jego wie-
rzycieli. Natomiast zabezpieczenia rzeczowe, cho¢ ograniczaja majatek zabezpieczajacego,

155 Wskazuje na to T. Czech (Ogolne..., s. 54), w zwiazku z czym na potrzeby wlasnego opracowania
wprowadza wymyslony przez siebie, wyzej wspomniany podziat (podzial nr 3). Zob. tez: E. Niezbecka
[w:] Prawne zabezpieczenie wierzytelnosci bankowych, red. E. Niezbecka, A Jakubecki, J. Mojak, Zakamy-
cze, Krakow 2000, s. 88-89.

156 Zob. 1. Heropolitanska, Prawne..., s. 36-37.

157 J. Gorecki, Osobiste..., s. 11. Jednak doktadne wczytanie si¢ w to, w jaki sposob J. Gorecki prezen-
tuje swoje kryterium, prowadzi do wniosku, ze nie r6zni si¢ ono wiele od kryterium przedstawionego przez
I. Heropolitanska.

158 Wigcej na temat odpowiedzialno$ci rzeczowej zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania —
czes¢ ogolna, C.H. Beck, Warszawa 2010.

159 Odnos$nie do pojecia ,,bezwzglednosci praw” zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 32-34.

160 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2.

161 Czyli po prostu zwrot ,,zabezpieczenia rzeczowe” bedzie pisany z matej, a nie wielkiej litery. Pisany
wielkimi literami bedzie oznaczal zabezpieczenia rzeczowe zdefiniowane z perspektywy ptaszczyzny pod-
miotowej. Zob. podrozdziat 1.3.

12 Pojecie zabezpieczen akcesoryjnych z perspektywy ptaszczyzny podmiotowej zostanie zdefiniowa-
ne w podrozdziale 1.3. i od wtedy bedzie pisane wielkimi literami. Tym samym za kazdym razem, kiedy
niniejsza praca bedzie odnosita si¢ do ,,zabezpieczen rzeczowych” pisanych matymi literami, bedzie chodzi-
to o definicje 1. Heropolitanskie;.
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z ktorego bedzie mogt si¢ zaspokoi¢ zabezpieczony (wskazuja przedmiot/y obcigzone za-
bezpieczeniem), to jednak uprzywilejowuja taki podmiot w zakresie egzekucji, zwykle

lepiej chronig zabezpieczonego przed upadtoscig'®

oraz, co do zasady, chronig zabezpie-
czonego przed niekorzystnym dla niego rozporzadzaniem przez zabezpieczajacego przed-
miotem zabezpieczenia'®*. Te wlasnie cechy powoduja, ze kredytodawcom bardzo trudno
jest zrezygnowac z zabezpieczen rzeczowych i wystepuja one, jak si¢ wydaje, w kazdej
transakcji kredytowania konsorcjalnego.

Wyzej przedstawiony podzial na zabezpieczenia rzeczowe i osobiste jest istotny
z dwoch powodow. Po pierwsze, pokazuje, jak istotne sa zabezpieczenie rzeczowe, a co
za tym idzie, dlaczego rezygnacja z nich w przypadku kredytowania konsorcjalnego,
raczej nie wchodzi w rachube. Jednak, przynajmniej prima facie, problem omawiany
Ww niniejszej pracy dotyczy nie tyle zabezpieczen rzeczowych, co zabezpieczen akceso-
ryjnych'. Mogloby si¢ zatem wydawac, ze prawidlowym pytaniem powinno by¢: czy
mozna zrezygnowacé z zabezpieczen akcesoryjnych na rzecz zabezpieczen nieakce-
soryjnych (samoistnych), a nie z rzeczowych na rzecz osobistych. Jednak pojecie
zabezpieczen rzeczowych moze okaza¢ si¢ przydatne przy konstruowaniu katalogu za-
bezpieczen akcesoryjnych. Dlatego, po drugie, powyzsze rozwazania, dzigki wskazaniu,
jak pojecie zabezpieczenia rzeczowego moze by¢ rozumiane, pozwoli zakresli¢ stosunek
migdzy tymi dwiema grupami zabezpieczen w sposob bardziej precyzyjny. Ze wzgledu
na ztozonos¢, rodzace si¢ problemy i kluczowe znaczenie dla potrzeb niniejszej pracy
pojeciu akcesoryjnosci zabezpieczen, podziatowi zabezpieczen na akcesoryjne i nieak-
cesoryjne nalezy poswieci¢ osobny podrozdziat.

1.3. Akcesoryjnos¢ zabezpieczen

1.3.1. Pojecie akcesoryjnosci
W doktrynie mozna spotkac catkiem sporo definicji akcesoryjnosci zabezpiecze-
nia. Definiuje si¢ jg jako, np.:
1) ,,zalezno$¢ zabezpieczenia od zabezpieczonej wierzytelnosci’'¢;

163 Zwykle”, poniewaz jak stusznie zauwaza M. Kucka, zabezpieczenia osobiste moga by¢ atrakcyj-
niejsze dla wierzyciela niz zabezpieczenia rzeczowe w przypadku, gdy udziela ich podmiot o bardzo dobrej
kondycji finansowej, ktory charakteryzuje si¢ niskim ryzykiem niewyplacalnosci, czyli np. bank. Zob.
M. Kucka, Administrator..., s. 31.

164 Zob. J. Gorecki, Osobiste..., s. 11-17.

165 Zob. np. L. Szegda, Dochodzenie wierzytelnosci przez agenta zabezpieczen w migdzynarodowych
transakcjach finansowych — przykiady orzecznictwa, Monitor Prawa Bankowego 2012, nr 11, s. 103—104.

1% T. Tomczak, Akcesoryjnosé zabezpieczen w prawie polskim, Rejent 2019, nr 3. ,,Stworzona” defini-
cja sugerowata si¢ definicja J. Pisulinskiego z tym, ze zostata rozszerzona, poniewaz przywolywany autor
odnosit si¢ wyltacznie do hipoteki. Zob. J. Pisulinski, Zasada szczegolowosci i akcesoryjnosci hipoteki po
nowelizacji [w:] Wspolczesne problemy prawa prywatnego, red. J. Gotaczynski, P. Machnikowski, Warsza-
wa 2010, s. 479. Zob. tez: J. Pisulinski, Hipoteka kaucyjna, Polsko-Niemieckie Centrum Prawa Bankowego,
Krakow 2002, s. 59-62.
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2) ,,normatywne podporzadkowanie prawa zabezpieczajgcego wobec zabezpieczonej
wierzytelno$ci™®’;

3) ,,pehienie przez to prawo [podmiotowe — T.T.] funkcji polegajacej na zabezpie-
czeniu innego, w zasadzie skonkretyzowanego prawa’'%%;

4) ,,prawne powigzanie mi¢dzy zabezpieczeniem a zabezpieczong wierzytelnoscia,
ktérego istotg jest uzaleznienie bytu prawnego, wykonywania zabezpieczenia
i zakresu zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia od istnienia i zakresu zabez-
pieczonej wierzytelnosci”™'®;

5) ,.wigz prawng taczacg zabezpieczong wierzytelnos¢ z zabezpieczajacym jg prawem.
Polega ona w szczegdlnosci na tym, ze (najszerzej ujmujac) powstanie, zakres,
tre$¢, przeniesienie, wykonywanie 1 wygasniecie prawa zabezpieczajacego jest
uzaleznione od zabezpieczonej nim wierzytelnosci™”.

Ostatnia z wyzej wspomnianych definicji jest najbardziej rozbudowana i przypo-
mina t¢ przyjmowang przez Sad Najwyzszy, ktory stwierdza, ze zasada akcesoryjnosci
w najbardziej ogoélnym ujgciu oznacza uzaleznienie istnienia jednego prawa, okreslone-
go jako niesamodzielne, zwiazane badz uboczne, od innego prawa (okreslonego jako
gtéwne). W wypadku zabezpieczenia wierzytelnosci akcesoryjnosé polega na takim
powigzaniu pomiedzy zabezpieczajacym wierzytelno$¢ prawem i zabezpieczong nim
wierzytelnos$cia, iz powstanie, zakres, tres¢, przeniesienie, wykonywanie i wygasnigcie
prawa zabezpieczajacego uzaleznione jest od zabezpieczonej wierzytelnosci'”.

Cho¢ podziat zabezpieczen na akcesoryjne i samoistne (nieakcesoryjne) ma swo-
je korzenie juz w prawie rzymskim'”?, jak wida¢ polskiej doktrynie nie udato si¢ wypra-
cowac jednej, powszechnie akceptowalnej definicji tego pojecia, a wyzej przedstawione
definicje istotnie si¢ r6znig. Bez doktadnego przeanalizowania réznic i podobienstw
miedzy nimi, nalezy jedynie stwierdzi¢, ze zgadzajg si¢ one co do tego, ze mozna mowié
o jednostronnosci relacji, o ,,wpltywie” zabezpieczonej wierzytelnosci na zabezpiecze-

nie, a nie powigzaniu odwrotnym'”.

197 T. Czech, Ogolne..., s. 65.

198 B. Swaczyna, Hipoteka umowna, Warszawa 2007, s. 26-27.

19 J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 261.

170 M. Kuéka, Diug rownolegly i jego zabezpieczenie [w:] Nie tylko hipoteka... Zeszyt jubileuszowy
dedykowany Profesorowi Jerzemu Pisulinskiemu, red. M. Kucka, K. Patka, Wolters Kluwer, Warszawa
2015, rozdziat 4 — Zabezpieczenie diugu rownoleglego. Zob. tez: A. Raczynski, Akcesoryjnosc praw zastaw-
niczych na tle roznych przejawow zasady akcesoryjnosci w polskim prawie cywilnym [w:] Wspolczesne
tendencje zabezpieczenia wierzytelnosci, red. T. Sokotowski, Wydawnictwo Naukowe UAM, Poznan 2013.

17! Zob. postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 27 stycznia 2005 ., V CK 304/04, Legalis: 243359.
W swoich pdzniejszych orzeczeniach Sad Najwyzszy definiuje akcesoryjnos¢ zwykle podobnie, co najwy-
zej ograniczajac liczbe ,,powiazan” tylko do np. tresci i istnienia. Zob. postanowienie Sadu Najwyzszego
z dnia 21 marca 2013 r., I CSK 396/12, LEX: 1324263.

172 Zob. A.J.M. Stevens, Accessoriness and Security over Land, Edinburgh Law Review 2009, nr 13, s. 389.

173 Tj. ,,wplywie” zabezpieczenia na zabezpieczong wierzytelnosc.
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Jednak brak jednolitego stanowiska doktryny nie jest jedynym problemem. Zwigztos¢
przedstawionych definicji'™ zdaje sie nie tylko maskowac ogromng ztozono$¢ pojecia, ale
i sprawia¢ problemy z odrdznieniem pojecia ,,akcesoryjnego zabezpieczenia” od pojgcia
,,zabezpieczenia”'”. Dlatego autor niniejszej pracy w swoim artykule zaproponowat nieco
inne podejscie!”®. Zamiast pisa¢ generalnie o akcesoryjnosci danego zabezpieczenia, po-
starat si¢ wyodregbni¢ rézne aspekty (zaleznosci), w ktorych akcesoryjnosé moze si¢ prze-
jawiac'”’?
Zezwala na stwierdzenie, ze dane zabezpieczenie w odniesieniu do danego aspektu jest
akcesoryjne, a juz w odniesieniu do innego nie. Umozliwia to tez lepsze pokazanie ztozo-
nosci tego pojecia i unikniecie nieco paradoksalnych stanowisk w doktrynie, ze zabezpie-

czenie, ktore w stosunkowo niewielkim stopniu jest ,,akcesoryjne” jest nieakcesoryjne'’.

. Takie podejscie wydaje si¢ by¢ o tyle poprawne, ze pozwala na wigksza precyzje.

We wspomnianym artykule, przed szczegoétowa analizg tych réznych aspektow,

inspirujac si¢ stanowiskiem doktryny!”

, autor niniejszej rozprawy wyodrebnil dwie
plaszczyzny akcesoryjnosci:

1) przedmiotowq i

2) podmiotowa'®’.

Bylo to istotne z tego wzgledu, ze aspekty akcesoryjnosci'®!

powinny by¢ analizowa-
ne na gruncie danej plaszczyzny. O ile wspomniane opracowanie skupito si¢ przede wszyst-
kim na ptaszczyznie przedmiotowej'®?, to ptaszczyzna podmiotowa zostata pozostawiona
do rozwazenia w ramach niniejszej rozprawy. Takie podej$cie ma dwojakie uzasadnienie.
Po pierwsze, akcesoryjno$¢ zabezpieczenia jest tak ztozonym i skomplikowanym pojeciem,
ze zastuguje na odrebng rozprawe doktorska i opracowanie autora niniejszej pracy jedynie
probowato te ztozonos¢ i skomplikowanie zaznaczy¢, a nie je bardzo precyzyjnie i doktad-
nie opracowaé'®’, Kompleksowa analiza akcesoryjno$ci w ramach niniejszego opracowania

174 Nawet ostatnia z doktrynalnych definicji dookre$la pojecie dopiero po zwrocie ,,w szczegdlno$ci”.

175 Jest to trudne nie tylko przy wyzej zaprezentowanej definicji B. Swaczyny, ale i przy pozostatych
definicjach, poniewaz wydaje si¢, ze kazde zabezpieczenie powinno wykazywac jaka$ zalezno$¢/powiaza-
nie czy by¢ chociaz w jakims$ stopniu podporzadkowane zabezpieczonej wierzytelnosci.

176 T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 79—119.

177 Ibid.

178 Zob. T. Czech, Wymagalnosé..., s. 1249, ktory wiasnie pisze, ze ,,0 zabezpieczeniach nieakcesoryj-
nych mozemy mowi¢ takze w przypadkach, gdy zakres normatywnego podporzadkowania jest stosunkowo
niewielki” [pogrubienie — T.T.].

17 Zob. T. Czech, Ogdlne..., s. 65.

18 T, Tomczak, Adkcesoryjnosé..., s. 79.

181 Aspekt akcesoryjnosci” zostat zdefiniowany przez autora niniejszej pracy jako: ,,okreslony rodzaj
zaleznosci zabezpieczenia od zabezpieczonej wierzytelnosci, gdzie 6w rodzaj zaleznosci implikuje okreslo-
ne konsekwencje prawne”. Ibid., s. 79.

182 Plaszczyzna przedmiotowa dotyczy roéznych zaleznosci zabezpieczenia od zabezpieczonej wierzy-
telnosci, obejmujacych wpltyw zabezpieczonej wierzytelnosci na powstanie, zakres, tres¢ wykonywanie,
przeniesienie i wygasnigcie zabezpieczenia. [bid., s. 82—119.

183 'W opracowaniu Nie tylko hipoteka..., red. M. Kucka, K. Palka, na s. 218 jest wskazane, ze Anna
Jozefiak-Molnar przygotowuje rozprawe doktorska poswigcona zasadzie akcesoryjnosci praw zabezpiecza-
jacych. Wydaje sig, ze rozprawa ta ciagle jest w trakcie tworzenia.
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wykraczataby poza jego ramy, poniewaz celem niniejszej pracy jest rozwazenie konkret-
nego problemu, ktory si¢ pojawi przy potaczeniu kredytowania konsorcjalnego z zabezpie-
czeniami, ktore sg akcesoryjne z punktu widzenia okreslonego, jednego rodzaju zaleznosci.
Dlatego, po drugie, praca skupia si¢ na ptaszczyznie podmiotowej, poniewaz wtasnie na jej
gruncie ta problematyczna zaleznos¢ bedzie najlepiej widoczna.

1.3.2. Plaszczyzna podmiotowa akcesoryjnosci

Bardzo ogdlnie mozna powiedzie¢, ze przy ptaszczyznie podmiotowej chodzi
o zalezno$ci pomiedzy podmiotem, ktéremu przystuguje tytul do zabezpieczonej
wierzytelnosci i podmiotem, ktéremu przystuguje tytul do zabezpieczenia'™. Inny-
mi stowy, czy musimy w tym przypadku mowi¢ o ,,jednosci podmiotu”, czy mozliwe
jest rozdzielenie tych dwoch tytuldw i przyznanie ich réznym osobom!®*. Nie chodzi tu
natomiast o relacje pomigdzy podmiotem udzielajacym zabezpieczenia a podmiotem
bedacym dtuznikiem gléwnym. Relacje tego drugiego typu nie mieszczg si¢ w pojeciu
akcesoryjnosci, poniewaz chodzitoby tu o relacje pomiedzy zabezpieczeniem i dtugiem,
a nie zabezpieczong wierzytelnoscia, jak prawidtowo wskazujg definicje akcesoryjnosci'®®.
Mozna tylko zauwazy¢, ze zasadg niebudzaca wigkszych watpliwos$ci jest, ze zabezpie-
czenie moze ustanowi¢ zwykle zaréwno dtuznik glowny, jak 1 osoba trzecia'®’.

Rorwaians zaletnodd
N S
N,
\\ //
Podmiot, ktoremu _ Podmiot, ktéremu AN ///
przysluguje tytul przyshuguje tyrul . Zabezpieczony,
do z_abezplecz?lz!EJ ) do zabezpieczenia ", /
wierzytelnosei N " S
, \
N, /
stosunek \\ // A
\ zaberpieczenin / zabezpieczonn
zabezpueczona stoaunek pd wisrzytelnosd
wisrzytelnods \ zabezpieczenia AN
X S
. y “
Dluznik Podmiot,” » Dlnznik gléwny
udzielajacy - ,
. N,
zabezpﬁeczema N
(moze to byé tez
dlnznik glowny)
?/ %,
PEASZCZYZNA PODMIOTOWA O
ZRODLO: OPRACOWANIE WLEASNWE

18 T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 79-81. T. Czech definiuje ptaszczyzne podmiotowa jako powigzanie
podmiotowe pomiedzy zabezpieczeniem a zabezpieczong wierzytelnoscig. Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 66.

185 Przez ,,przystugiwanie tytutu” nalezatoby rozumiec¢ ,,znajdowanie si¢ w majatku”. Wigcej i bardziej
doktadnie na ten temat w podrozdziale 2.3.1.5.

186 Odnos$nie do roéznicy pomigdzy wierzytelnoscia a dlugiem zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobo-
wigzania..., s. 11-12.

187 Zob. np. T. Czech, Ogolne..., s. 66.
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Wszystkie wyzej wspomniane definicje akcesoryjnosci'®® podkreslaja ,,powigzanie”
zabezpieczenia z zabezpieczong wierzytelnoscia (tj. ptaszczyzne przedmiotowq), nie
odnoszac sie jednak w ogole do podmiotéw. Podobnie A. Steven, pomimo ze w swoim
opracowaniu dotyczacym akcesoryjnosci szkockich zabezpieczen obcigzajacych nieru-
chomo$¢ wyodrebnia 5 zasad akcesoryjnosci, to zadna z nich nie odnosi si¢ bezposred-
nio do podmiotow'®’. Wszystkie zdaja sie dotyczy¢ ptaszczyzny przedmiotowej. Autor
ten wspomina jednak w artykule gdzieniegdzie zasade jednoSci (unity principle). Nie
jest do konca jasne, czy miesci si¢ ona w pojeciu akcesoryjnosci, czy znajduje si¢ poza
nim, poniewaz nie wyodrebnia jej jako osobnej zasady, a odnosi si¢ do niej ,,przy okazji”'*°.

Mozna zatem zada¢é pytanie, czy plaszczyzna podmiotowa w ogole mieSci si¢
w pojeciu akcesoryjnosci. Pytanie nie jest proste, poniewaz wszystko zalezy od tego,
jak zdefiniujemy, niezdefiniowane ustawowo, pojecie akcesoryjnosci. Z jednej strony,
zamiast modyfikowac¢ jedng z wyzej wspomnianych definicji akcesoryjnosci'®!
podobnie jak T. Czech, probowac bardziej wpasowac definicje ptaszczyzny podmiotowej

w jedng z nich'?. Z drugiej jednak strony, nawet zdefiniowana w sposéb powyzszy
193

mozna,

plaszczyzna podmiotowa'”> powinna miesci¢ si¢ w pojeciu akcesoryjnosci'®*. Taki
wniosek wynika z trzech powodow. Po pierwsze, problemy, ktore pojawig si¢ na gruncie
plaszczyzny podmiotowej, sa nieco innym i szerszym spojrzeniem na problemy, ktore
pojawiaja si¢ na gruncie ptaszczyzny przedmiotowej, w szczegolnosci odnosnie do
aspektoéw dotyczacych przenoszenia czy to zabezpieczenia, czy zabezpieczonej wierzy-

telno$ci'®?

. ,»Wycigganie” tak rozumianej ptaszczyzny podmiotowej poza akcesoryjnosé
wydaje si¢ zabiegiem sztucznym i nieuzasadnionym. Po drugie, problem analizowany
W niniejszej pracy jest wlasnie widziany w literaturze i praktyce bankowej jako ,,akce-
soryjnos¢”'?. Po trzecie, w polskiej literaturze panuje raczej zgoda, iz ,,jedno$¢ podmio-

towa” powinno si¢ rozwaza¢ w ramach tego pojecia'’.

188 Zob. podrozdziat 1.3.1.

189 A J.M. Stevens, ACCeSSOriness...., s. 393-416.

19 Zob. ibid., s. 408.

191 Przyktadowo druga z przytoczonych powyzej definicji akcesoryjnosci, ktora brzmi ,,normatywne
podporzadkowanie prawa zabezpieczajacego wobec zabezpieczonej wierzytelnosci”, o podmiotach w ogdle
nie wspomina. Zob. T. Czech, Ogdlne..., s. 65.

192 Zob. T. Czech, Ogélne..., s. 66.

193 Zalezno$¢ pomiedzy podmiotem, ktoremu przystuguje tytut do zabezpieczonej wierzytelno$ci
i podmiotem, ktoremu przyshuguje tytul do zabezpieczenia.

194 Rozbudowane rozwazania dotyczace tego czy tozsamo$¢ podmiotowa stanowi ceche wewngtrzna
czy zewnetrzng wobec akcesoryjno$ci, mozna znalez¢ w: M. Kucka, Administrator..., s. 39—43. Argumenty
przeciwnikow mieszczenia tozsamo$ci podmiotowej w ramach akcesoryjnosci sprowadzaja si¢ przede
wszystkim do tego, ze jedynie sztywna interpretacja przepisow dotyczacych praw zastawniczych stoi na
przeszkodzie, aby separacja podmiotowa nie byta mozliwa.

195 Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 104-114.,

19 Zob. L. Szegda, Dochodzenie..., s. 104 oraz A.C.F.G. Thiele, Collective security arrangements:
a comparative study of Dutch, English and German law, Kluwer Legal, Amsterdam 2003, s. 89.

197 Zob. np. M. Ku¢ka, Administrator-..., s. 39-43; T. Czech, Konsorcjum..., s. 542; R. Zdzieborski, Za-
staw rejestrowy zabezpieczajqcy wierzytelnosci z diuznych papierow wartosciowych, Monitor Prawniczy
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Podsumowujac, mozna postawi¢ teze, ze ptaszczyzna podmiotowa'”®

miesci si¢
w pojeciu akcesoryjno$ci'”, a w samej ptaszczyznie chodzi o zalezno$ci pomiedzy
podmiotem, ktoremu przystuguje tytul do zabezpieczonej wierzytelnosci, a podmio-
tem, ktéremu przystuguje tytul do zabezpieczenia. Na marginesic mozna jedynie
zauwazyc¢, ze poniewaz nie ma jakich§ generalnych przepisow regulujacych akcesoryj-
nos¢?®, to kwestia, czy zmieScimy tak rozumiang ptaszczyzne podmiotowg w tym po-
jeciu, czy nie, stanowi jedynie problem teoretyczny, od ktorego duzo wazniejsze jest
rozwigzanie problemoéw, ktore na jej gruncie si¢ pojawiaja, niz odpowiednie ich zakwa-
lifikowanie®!.

1.3.3. Istota problemu pojawiajgcego sie na gruncie ptaszczyzny
podmiotowej

Wyzej przedstawiona definicja ptaszczyzny podmiotowej moze rodzi¢ u czytelni-
ka pytanie, o jaka relacje tu chodzi? ,,Standardem” powinno by¢, ze podmiotowi, ktory
ma tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci, przystuguje takze tytut do zabezpieczenia.
Nawet jezeli istnieje w doktrynie spor co do prawidtowej definicji ,,zabezpieczenia”, to
chyba kazda z definicji zaktada, co najmniej posrednio, jako istote zabezpieczenia, po-
prawienie sytuacji zabezpieczonego wierzyciela®®>.

Na pierwszy rzut oka trudne moze wydawac si¢ poprawienie sytuacji wierzyciela,
ktoremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnos¢, gdy innemu podmiotowi przystugu-
je zabezpieczenie, a zatem kto inny bedzie mogt je egzekwowac i kto inny bedzie czer-
pat z niego korzysci. Takie rozdzielenie tych podmiotow wrecz wydaje sie¢ wypaczac
pojecie zabezpieczenia. Nawet jezeli jakie$ funkcjonalnie powigzane prawo istniatoby
w rekach innego podmiotu, raczej nie nalezatoby go okreslac ,,zabezpieczeniem”. Mowiac
inaczej, w przypadku ,,standardowego” zabezpieczania transakcji, tytut do zabezpieczo-
nej wierzytelnos$ci i tytut do zabezpieczenia powinny przystugiwaé¢ temu samemu

2004, nr 17, s. 787—788. Najszerzej i najdoktadniej problem ten omawia pierwszy z tych autoréw i podaje tez
inne powody niz podane powyzej, uzasadniajace stwierdzenie, iz ,,jedno$¢ podmiotowa’ miesci si¢ w pojgciu
akcesoryjnosci. W szczegdlnosci autor ten odnosi si¢ do licznych opracowan niemieckich i, co ciekawe,
w Niemczech wystepuja stanowiska w doktrynie, ktdre sa przeciwko ujmowaniu ptaszczyzny podmiotowej
w ramach akcesoryjnosci.

198 Zalezno$¢ pomiedzy podmiotem, ktoremu przystuguje tytut do zabezpieczonej wierzytelno$ci
i podmiotem, ktoremu przyshuguje tytut do zabezpieczenia.

19 Jak juz wspomniano, T. Czech réwniez miesci plaszczyzng podmiotowa w pojeciu akcesoryjnosci,
ale definiuje jg nieco inaczej. Zob. T. Czech, Ogdlne..., s. 66.

200 A zatem cigzko jest bezspornie wyciagac jakie$ konsekwencje prawne z faktu, ze dane prawo za-
kwalifikujemy w takim czy innym znaczeniu jako akcesoryjne.

201 Tj. czy mieszcza si¢ one w pojeciu akcesoryjnosci czy nie.

202 Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 53, ktdry przez zabezpieczenie wierzytelnosci rozumie: ,,instrument
normatywny, ktory wzmacnia pozycje prawna wierzyciela w zakresie zaspokojenia przyslugujacej mu
wierzytelnosci” [pogrubienie — T.T.] lub A. Szpunar, O zasadzie..., s. 22, ktory to definiuje funkcj¢ zabez-
pieczajaca porgczenia jako: ,,polegajaca na umocnieniu wierzytelnosci — istniejacej lub mogacej powstac
w przysztosci — przystugujacej wierzycielowi w stosunku do dtuznika gléwnego” [pogrubienie — T.T.].
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podmiotowi. To oznacza, ze wyodrebniona na gruncie plaszczyzny podmiotowej
relacja pomiedzy tymi dwoma podmiotami zwykle nie wystgpi, poniewaz bedziemy
mieli do czynienia z jednym podmiotem.

Moze jednak dojs¢ do sytuacji, w ktorej takie rozejscie bedzie pozadane juz od
samego poczatku transakcji albo moze ono nastgpi¢ w trakcie jej realizacji. Pierwsza
sytuacja wystapi w szczego6lnosci w przypadkach, gdy bedziemy mieli do czynienia
z finansowaniami, w ktorych wystapi wiecej niz jeden wierzyciel?”. Dobrym przyktadem
jest omawiane w ramach niniejszej pracy kredytowanie konsorcjalne, gdzie po prostu
»praktyczne” moze by¢ przyznanie zabezpieczenia/zabezpieczen jednemu podmiotowi,
zamiast wszystkim wierzycielom odrebnie?®*. Druga sytuacja dotyczy prob przenoszenia/
przejscia czy to zabezpieczonej wierzytelnosci, czy zabezpieczenia*®.

Powyzsze wskazuje, ze ptaszczyzna podmiotowa akcesoryjnosci nie jest proble-
matyczna w kazdym przypadku zabezpieczania transakcji. Zalezno§¢ wystepujaca na
jej gruncie moze by¢ jednak w okres§lonych sytuacjach problemem doniostym. Zwlaszcza
ze obrot gospodarczy coraz bardziej si¢ komplikuje i mamy do czynienia nie tylko z co-
raz wigksza ztozonoscia transakcji, ale i czestsza ,,migracja” wierzytelnosci, ktore oczy-
wiScie moga by¢ (i bardzo czgsto sg) zabezpieczone®®. Sporng i rozwazang w niniejszej
pracy kwestig bedzie to, czy w przypadku kredytowania konsorcjalnego moze dojs$¢ do
przyznania tytulu do zabezpieczenia innemu podmiotowi niz podmiot/podmioty,
ktérym przystugujq zabezpieczone wierzytelnosci>’. Mozna postawié teze, ze takie
podmiotowe rozdzielenie/rozlaczenie tytuldw nalezy okresli¢ jako ,,separacja pod-
miotowa” i przedstawiony problem bedzie lepiej widoczny w dalszych czgsciach pracy?®.

1.3.4. Katalog akcesoryjnych zabezpieczen na gruncie plaszczyzny
podmiotowej

Prawidtowe rozwazenie kwestii separacji podmiotowej na potrzeby niniejszej
pracy wymaga jednak przynajmniej wstepnego podziatu zabezpieczen na te, ktore beda
wymagatly, aby tytut do zabezpieczenia przystugiwat temu samemu podmiotowi, ktore-
mu przystuguje tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci oraz na te, ktére tego nie beda
wymagaty. Te pierwsze niniejsza praca bedzie okresla¢ jako zabezpieczenia akcesoryj-
ne na gruncie plaszczyzny podmiotowej (dalej: ,,Zabezpieczenia Akcesoryjne”), a te
drugie jako zabezpieczenia nieakcesoryjne na gruncie plaszczyzny podmiotowej

203 Twydaje sie, ze zasada bedzie, ze im wigcej wierzycieli, tym taka sytuacja bedzie bardziej pozadana.

204 Powyzsze jest lekkim uproszczeniem i kwestia ta bedzie szerzej opracowana w podrozdziale 2.2.

205 Zob. np. postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 21 marca 2013 r., I CSK 396/12, LEX: 1324263.

206 Zob. https://www.pb.pl/koniunktura-sprzyja-branzy-obrotu-wierzytelnosciami-872470 [dostep:
02.02.2019]

27 Do problemu tego praca bedzie odnosita si¢ dosy¢ ogolnie, ale czasami, w celu zawezenia przedmio-
tu analizy, bedzie podkreslane, ze problem ten rozwazany jest w kontekscie kredytowania konsorcjalnego.

208 Wydaje sig, ze za synonim zwrotu: ,,posiadanie tytutu” moze by¢ uznane ,,znajdowanie si¢ w majat-
ku”. Szerzej na ten temat zob. podrozdziat 2.3.1.5.
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(dalej: ,,Zabezpieczenia Nieakcesoryjne”). Rola tego podrozdziatu nie bedzie skon-
struowanie doktadnych katalogow odpowiednio Zabezpieczen Akcesoryjnych oraz Za-
bezpieczen Nieakcesoryjnych, tj. takich dwoch zbiorow, ktére doktadnie zalicza wszyst-
kie istniejace zabezpieczenia do jednej albo drugiej grupy. Taki zabieg wydaje si¢
niemozliwy cho¢by ze wzgledu na juz wspominany otwarty katalog zabezpieczen, co
najmniej osobistych?®. Rola tej czesci pracy bedzie znalezienie kryterium/kryteriow albo
chociaz ogolnych zasad, na podstawie ktorych do podziatu zabezpieczen na Akcesoryj-
ne i Nieakcesoryjne moze doj$¢. Bedzie to niezwykle istotne, poniewaz problem rozwa-
zany w niniejszej pracy powstaje jedynie w odniesieniu do tej pierwszej grupy zabez-
pieczen?’. Znalezienie nieprawidtowego kryterium lub zasady doprowadzi albo do
zakre$lenia problemu zbyt szeroko (w przypadku zaliczenia zbyt duzej liczby zabezpie-
czen do Zabezpieczen Akcesoryjnych), albo zbyt wasko (w przypadku zaliczenia zbyt
matej liczby zabezpieczen do Zabezpieczen Akcesoryjnych). Nalezy zatem bardzo do-
ktadnie rozwazy¢ to zagadnienie. W poprzedniej czesci pracy byty prowadzone rozwa-
zania dotyczace definicji zabezpieczen rzeczowych?!! i jak si¢ okaze w niniejszym pod-
rozdziale, nabiorg one szczegodlnego znaczenia.

W artykule autora niniejszej rozprawy dotyczacym akcesoryjnosci rozwazone
zostaty, na gruncie ptaszczyzny przedmiotowej, aspekty wiazace si¢ z ,,przeniesieniem’?'2,
W ramach tak specyficznie rozumianej grupy wyodrebnione zostaty dwie zaleznoS$ci
(aspekty). Po pierwsze, aspekt zwigzany z wpltywem przelewu zabezpieczonej wierzy-
telnosci na zabezpieczenie oraz drugi, tzw. ,,aspekt dotyczacy zaleznosci wzajemnego
obrotu”?. Aby dobrze zrozumie¢ te dwa aspekty, nalezy wyj$¢ od tego, ze w przywo-
tywanym artykule zostato zatozone, iz akcesoryjnos¢ nalezaloby rozumie¢ jako za-
leznos$¢ zabezpieczenia od zabezpieczonej wierzytelnosci oraz ze méwimy w tym
przypadku o relacji jednostronnej*'*. Moéwiac inaczej, zostalty zadane dwa pytania. Po
pierwsze, jaki wpltyw (jezeli jakikolwiek) na zabezpieczenie ma przelew zabezpieczone;j
wierzytelnosci. Po drugie, czy mozna obraca¢ samym zabezpieczeniem, tj. czy zaleznos¢
niektorych/wszystkich zabezpieczen od zabezpieczonej wierzytelnosci nie sprawia, ze
taki obrot jest niemozliwy. Zaznaczone zostato, ze zagadnienie jest w znacznej czesci
innym spojrzeniem na plaszczyzne podmiotowa, wymaga rozwazenia, jak istotne jest

209 T. Czech méwi generalnie o otwartym katalogu zabezpieczen wierzytelno$ci (T. Czech, Ogolne...,
s. 57), jednak na poparcie swojej tezy przytacza wyroki Sadu Najwyzszego, ktore stanowig jedynie o otwar-
tym katalogu zabezpieczen osobistych (zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 16 lipca 2004 r., I CK 114/04,
Legalis: 75576 1 wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 12 pazdziernika 2011 r., Il CSK 690/10, Legalis: 399538.
Podejscie T. Czecha moze wynika¢ m.in. z tego, ze podwaza on od poczatku swojego opracowania w ogole
sens podziatu zabezpieczen na osobiste i rzeczowe (T. Czech, Ogolne..., s. 53-54).

210 T}. dopuszczalno$é separacji podmiotowe;j.

211 Zob. podrozdziat 1.2.5.

212 T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 104—114.

23 Ibid.

214 Odnosnie do jednostronnosci relacji zob. podrozdziat 1.3.1.
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to, aby zabezpieczenie i zabezpieczone wierzytelnosci przystugiwaly temu samemu
podmiotowi oraz ze kwestia wymaga dalszych badan?'s.

Niniejsza czg¢$¢ rozprawy ma za zadanie generalnie odpowiedzie¢ na pytanie,
ktore zabezpieczenia mogg by¢ uznane za Zabezpieczenia Akcesoryjne. Jednak wydaje
si¢, ze podobnie, jak w przypadku analizy plaszczyzny przedmiotowej, na problem,
przynajmniej w jego poczatkowej fazie, mozna spojrze¢ przez pryzmat, po pierwsze,
dopuszczalnosci przelewu zabezpieczonej wierzytelnosci oraz po drugie, z perspektywy
obrotu samym zabezpieczeniem.

1.3.4.1. Przelanie zabezpieczonej wierzytelnosci a separacja podmiotowa

Z dwoch powodow probe budowania katalogu zabezpieczen akcesoryjnych moz-
na zacza¢ od rozwazenia kwestii mozliwosci przenoszenia zabezpieczonej wierzytelno-
$ci. Po pierwsze, niewatpliwie to, czy dozwolone bedzie przeniesienie samej zabezpie-
czonej wierzytelno$ci bez zabezpieczenia, bedzie miato mniejszy lub wigkszy wpltyw
na to, czy dane zabezpieczenie bedziemy mogli zaliczy¢ do Zabezpieczen Akcesoryjnych
albo Nieakcesoryjnych. Po drugie, poniewaz mamy przepis, ktory kwesti¢ te, przynaj-
mniej w jakims stopniu, reguluje.

Art. 509 k.c. stanowi o przelewie wierzytelnosci i § 1 tego przepisu generalnie
okresla warunki jego dopuszczalnosci. Zasada jest, ze przelew jest mozliwy bez zgody
dtuznika, chyba ze sprzeciwialby si¢ on ustawie, zastrzezeniu umownemu albo wtasci-
wosci zobowigzania. Ustalenie tego, czy do przelewu rzeczywiscie doszto, jest oczywi-
Scie bardzo istotne, poniewaz dopiero stwierdzenie tego faktu otwiera pole do rozwazan,
jaki wpltyw taki przelew miat na zabezpieczenie. MOwiac inaczej, rozwazanie, czy na
skutek przelewu doszto lub mogto doj$¢ do separacji podmiotowej, opiera si¢ na zatoze-
niu, ze skuteczny przelew miat miejsce. Przynajmniej w niniejszej czgsci pracy kwestia
ta nie bedzie rozwazana. Zwyczajnie bedzie zaktadane, ze do niego doszto*'®.

Powyzsze oznacza, ze w ramach niniejszego podrozdziatu (1.3.4.) duzo istotniejszy
bedzie § 2 art. 509 k.c. Brzmi on:

Wraz z wierzytelnoscig przechodza na nabywce wszelkie zwiagzane z nig prawa, w szcze-

gblnosci roszczenie o zalegte odsetki [pogrubienie — T.T.]

Przepis ten moze sugerowac, ze zabezpieczenie zawsze ,,wedruje” razem z zabez-
pieczong wierzytelnoscig. To by oznaczato, ze do separacji podmiotowej na skutek
przelewu nigdy nie powinno dojs¢. Jednak zagadnienie to nie jest takie proste, jak mo-
globy sie prima facie wydawac. Powstajg przede wszystkim dwa pytania:

1) Czy rzeczywiscie wszystkie zabezpieczenia nalezatoby uwazac za ,,zwigzane”?
2) Czy przepis ten ma charakter wzglednie czy bezwzglednie obowigzujacy?

215 T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 104—114.

216 Tnstytucja przelewu wierzytelno$ci spotkata si¢ z szerokim oméwieniem w doktrynie i nalezy ode-
sta¢ do istniejacej literatury, np. K. Zawada, Umowa przelewu wierzytelnosci, Nakt. Uniwersytetu Jagiellon-
skiego, Krakow 1990.
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1.3.4.1.1. Jakie zabezpieczenia mozna uznawac za ,,zwigzane” w rozumie-

niu art. 509 § 2 k.c.?

Z. Radwanski i A. Olejniczak sugeruja, ze wszystkie zabezpieczenia nalezatoby
uznaé za ,,zwiazane”. Twierdza oni, ze ,,na cesjonariusza przechodza takze wszelkie
zabezpieczenia wierzytelno$ci” [wyrdznienie — T.T.]*"". Mogtoby si¢ zatem wydawac, ze
przelew zabezpieczonej wierzytelnosci nie powinien prowadzi¢ do separacji podmioto-
wej, co moze rodzi¢ wniosek, ze w takim razie wszystkie zabezpieczenia nalezatoby
uzna¢ za Zabezpieczenia Akcesoryjne.

Jednak sprawa przestaje by¢ taka prosta, gdy np. zaczniemy przygladac si¢ orzecz-
nictwu Sadu Najwyzszego. Przede wszystkim nalezatoby zwrdci¢ uwage na postanowie-
nie Sgdu Najwyzszego z dnia 21 marca 2013 r.2'® Upraszczajac, Sad Najwyzszy rozwazat
m.in., czy zabezpieczenie w postaci przewlaszczenia na zabezpieczenie nieruchomosci
nalezaloby uznac za zwigzane w rozumieniu art. 509 § 2 k.c., tj. czy powinno dojs¢ do

jego przejscia na nowego wierzyciela w przypadku przelewu?"?

. Gdyby Sad Najwyzszy
zgodzil si¢ z powyzsza teza Z. Radwanskiego i A. Olejniczaka, to stwierdzitby, ze prze-
wlaszczenie na zabezpieczenie, poniewaz jest zabezpieczeniem, jest takze prawem
zwigzanym, a zatem w rozwazanym stanie faktycznym powinno przej$¢ na nowego
wierzyciela. Jednak Sad Najwyzszy doszedt do przeciwnej konkluzji. Dokonat tego
z kilku powodow, ale dla niniejszych rozwazan w szczegdlno$ci interesujgce sg rozwa-
zania dotyczace pojecia akcesoryjnosci, pojecia praw zwiazanych i relacji migdzy tymi
pojeciami.

Blizsze przyjrzenie si¢ orzeczeniu Sadu Najwyzszego wydaje si¢ ujawniac jego
niespdjnos¢. Na poczatku Sad Najwyzszy przytacza art. 509 § 2 k.c., podkreslajac przejscie
wszelkich zwigzanych z przelewang wierzytelno$cia praw, ale juz chwilg pézniej podkre-
Sla, ze jest to jedynie regula®?’. Funkcjonalne powigzanie danego prawa moze nie by¢
wystarczajace, aby ono jej podlegato. Sad Najwyzszy zaczyna naste¢pnie od przyktadu tych
praw, ktore mimo istnienia owej regutly, nie przejdg wraz z wierzytelno$cig??'. Jednak

222

najbardziej interesujace jest to, ze jako przyklad praw, ktore jej podlegaja**?, podaje prawa

o charakterze obligacyjnym i rzeczowym zabezpieczajace dana wierzytelnos$¢.

217 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania...,s. 371.

218 T CSK 396/12, LEX: 1324263. Zob. jednak tez postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 4 listopada
2004 r., V CK 198/04, LEX: 277881.

219 W rozwazanym wyroku nie chodzito o przelew, a o wstapienie w prawa wierzyciela na mocy art. 518
§ 1 pkt 3 k.c., jednak Sad Najwyzszy, zgadzajac si¢ ze wczesniejsza linig orzecznicza, stwierdzit, ze w takim
przypadku takze znajduje zastosowanie art. 509 § 2 k.c.

220 Podobnie w wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 26 pazdziernika 2011 r., I CSK 788/10, LEX:
1101645, Sad Najwyzszy podkresla, ze zasada jest przeniesienie wraz z przelang wierzytelnoscig wszelkich
zwiazanych z nig praw.

221 Prawa $cisle zwigzane z osobg cedenta. Sad Najwyzszy tworzy tutaj wyjatki od, wydaje sie, jedno-
znacznie brzmigcego przepisu. Odnosnie do wptywu orzecznictwa na interpretacje przepisow prawnych.
Zob. J. Frackowiak, Orzecznictwo i doktryna jako zrodto prawa prywatnego, Przeglad Prawa i Administra-
¢ji 2018, nr 112.

222 Cytujac Sad Najwyzszy: ,,praw zwigzanych”.
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Powyzsze stanowitoby jedynie lekkie rozwinigcie tezy Z. Radwanskiego i A. Olejniczka,
gdyby nie fakt, ze Sad Najwyzszy dodat zwrot: ,,co do zasady”. Czyli w przypadku tego
orzeczenia mowilibysmy o dwoch zasadach. Pierwszej, wynikajacej bezposrednio z 509
§ 2 k.c., dotyczacej przejscia wszelkich zwigzanych z przelewang wierzytelnoscig praw,
co do ktorej Sad Najwyzszy twierdzi, ze istnieja wyjatki, cho¢ nie przewiduje ich bezpo-
$rednio sam przepis. Druga, jakby ,,stworzong” przez Sad Najwyzszy, ze zasadniczo za
prawa zwigzane nalezatoby uzna¢ zabezpieczenia, a skoro tak, to zabezpieczenie, co do
zasady, przechodzi wraz z zabezpieczong wierzytelnoscig??. To sprawia, ze brak przejécia
konkretnego zabezpieczenia mozna by argumentowac¢ na dwa sposoby. Po pierwsze, ze
pomimo tego, ze jest to prawo ,,zwigzane”, to nie podlega regule z art. 509 § 2 k.c. Po
drugie, ze pomimo ze mamy do czynienia z zabezpieczeniem, nie nalezatoby go uznawac
za zwiazane, poniewaz dane zabezpieczenie stanowiloby wyjatek od zasady przejscia
wszystkich zabezpieczen.

Z powyzszego wynika, ze zdaniem Sadu Najwyzszego teza Z. Radwanskiego
i A. Olejniczaka powinna zosta¢ zmodyfikowana przez dodanie stowa: ,,zasadniczo”.
A zatem jedynie nalezatoby rozwazy¢ wyjatki od owego stwierdzenia i zastanowic sie,
w ktorym kierunku rzeczone wyjatki powinny poj$¢. Jednak zanim to nastgpi, warto
jeszcze rozwazyc¢, w jaki sposob Sad Najwyzszy doszedt do wniosku, ze zabezpieczenia
stanowig prawa zwigzane.

Sad Najwyzszy jako uzasadnienie dla ,,zwiazania” zabezpieczen podaje ich ak-
cesoryjnos¢. Sad Najwyzszy twierdzi, ze:

prawami zwigzanymi z wierzytelnoscia, ktore przechodza na nabywce wierzytelnosci sa,
co do zasady, prawa o charakterze obligacyjnym i rzeczowym zabezpieczajace dang wie-
rzytelno$¢. Sg one uksztaltowane jako prawa o charakterze akcesoryjnym w stosunku

do wierzytelnosci, ktore zabezpieczaja [pogrubienie — T.T.].

Z takich dwodch zdan Sadu Najwyzszego mozna prébowa¢ wyprowadza¢ wnio-
sek, Ze prawa, ktére zabezpieczaja jakas$ wierzytelnos$¢, sa po prostu akcesoryjne
i z tego powodu, co do zasady, przechodza na nabywce. Sad Najwyzszy zdaje si¢ tutaj
rozumie¢ zabezpieczenia akcesoryjne bardzo szeroko, jako wszystkie, ktdre zabezpiecza-
ja jakas wierzytelnos$¢. Przy takim rozumieniu akcesoryjnosci trudno byloby znalez¢
zabezpieczenia, ktore nie sg akcesoryjne. Jednak pdzniej Sad Najwyzszy probuje nieco
doprecyzowac, co rozumie przez ,,akcesoryjnos$¢”. Twierdzi, ze przejawia si¢ ona w tym,
ze istnienie i zakres praw zabezpieczajacych zalezy od istnienia i zakresu wierzytelnosci,
ktora prawa akcesoryjne zabezpieczajg. Jednak dalsza cze¢$¢ wyroku jest nie do konca

223 Réznica miedzy pierwszg a drugg zasadg polega na tym, ze pierwsza, wbrew literalnemu brzmieniu
art. 509 § 2 k.c., zaweza jego zastosowanie (prawo moze by¢ ,,zwigzane”, a mimo to nie przej$¢ na nabyw-
c¢). Natomiast druga zasada nakazuje traktowac wszystkie zabezpieczenia zasadniczo za prawa zwigzane.
Moéwigc inaczej, pierwsza zasada odnosi si¢ do zakresu zastosowania art. 509 § 2 k.c., druga natomiast, do
interpretacji pojecia ,,praw zwigzanych” na gruncie tego przepisu.
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jasna, jezeli chodzi o relacje zabezpieczen akcesoryjnych do praw zwigzanych. Wydaje
si¢, ze Sad Najwyzszy wszystkie prawa akcesoryjne uznaje za prawa zwigzane, ale kata-
log zabezpieczen akcesoryjnych ogranicza?** do praw obligacyjnych o charakterze zabez-
pieczajacym i do trzech praw rzeczowych: zastawu, zastawu rejestrowego i hipoteki.
Powyzsze oznacza, ze za zabezpieczenia ,,nieakcesoryjne”, tj. za te nieprzechodzace na
nowego wierzyciela, nalezaloby uzna¢ wszystkie zabezpieczenia rzeczowe poza trzema
wyzej wymienionymi. To, z jak rozbudowanym zbiorem nieprzechodzacych zabezpieczen
bedziemy mieli do czynienia, bedzie zalezato od tego, jak szeroko zakreslimy katalog
zabezpieczen rzeczowych. Jednak, co najwazniejsze, wydaje si¢, ze mamy tutaj do czy-
nienia co najmniej z lekka niespojnoscia w orzeczeniu Sadu Najwyzszego. Z jednej stro-
ny Sad Najwyzszy twierdzi, ze na nowego wierzyciela przejda, co do zasady, wszelkie
zabezpieczenia. Z drugiej strony, Sad Najwyzszy twierdzi, ze przejda ,,jedynie” zabez-
pieczenia o charakterze obligacyjnym oraz trzy zabezpieczenia rzeczowe. Rozstrzygnig-
cie tego dylematu jest oczywiscie bardzo istotne, poniewaz moze wptyna¢ na rézne za-
kreslenie katalogu Zabezpieczen Akcesoryjnych. Jednak przed proba jego definitywnego
rozstrzygnigcia nalezatoby zastanowi¢ si¢ nad tym, czy art. 509 § 2 k.c. ma bezwzgledny
charakter oraz czy mozliwy jest obrot samym zabezpieczeniem, bo wszystkie te kwestie
sq ze soba powiazane, a zatem dzigki takim wieloaspektowym rozwazaniom moze uda
si¢ osiggnac¢ bardziej spdjne systemowo stanowisko.

1.3.4.1.2. Bezwzgledny czy wzgledny charakter art. 509 § 2 k.c.?

Przed przej$ciem do rozwazenia, czy mozliwy jest obrot samym zabezpieczeniem,
nalezatoby jeszcze zastanowic si¢, czy mozna umownie wyltaczy¢ zastosowanie art. 509
§ 2 k.c. Mdwiac inaczej, czy przy przelewie wierzytelnosci mozna postanowié, ze wraz
z wierzytelno$cia nie przejda na cesjonariusza (nabywce) zabezpieczenia®®.

Zarowno doktryna, jak i orzecznictwo, wskazujg na wzglednie obowigzujacy
charakter art. 509 § 2 k.c.??® Innymi stowy, Zrodta te dopuszczaja mozliwo$¢ umownego
wylgczenia automatycznego przej$cia praw zwigzanych z przelang wierzytelno$cia.
Jednak to, czy mozna wylaczy¢ przejscie wszelkich praw zwigzanych z dang wierzytel-
noscig, moze by¢ juz bardziej sporne. Na potrzeby niniejszej pracy nie jest potrzebne
generalne rozstrzygnigcie tego sporu i budowanie ewentualnego katalogu praw zwigza-
nych, ktorych przej$cia nie mozna wylaczy¢. Rozwazenia wymaga jedynie mozliwosé
wylgczenia przejscia zabezpieczen. Problem dotyczy tych zabezpieczen, ktore na mocy

224 Tnaczej niz we wezesniejszych fragmentach orzeczenia, w ktorych wydawatoby sig, ze do zabezpie-
czen akcesoryjnych Sad Najwyzszy zalicza, co do zasady, wszystkie prawa o charakterze obligacyjnym
i rzeczowym zabezpieczajace dang wierzytelnosc.

225 Oczywiscie rozwazania te dotycza zabezpieczen, ktore powinny przejs¢ na mocy art. 509 § 2 k.c.,
a jak zostato wykazane powyzej, zakres owych zabezpieczen, ktore przejda, moze by¢ sporny.

226 Zob. np. W. Kurowski [w:] Kodeks cywilny. Komentarz, t. 3, Zobowigzania. Czes¢ ogolna (art. 353—
534), red. M. Habdas, M. Fras, Wolters Kluwer, LEX 2018, komentarz do art. 509 k.c., oraz wyrok Sadu
Najwyzszego z dnia 11 grudnia 2009 r., V CSK 184/09, Legalis: 254070.
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art. 509 § 2 k.c. miatyby automatycznie przej$¢**’

w ramach niniejszej pracy jednoznacznie zakreslony??. Niewatpliwie brak przejécia
takich praw wymagatby wyraznego wylaczenia zastosowania art. 509 § 2 k.c. w tresci

i ktorych katalog nie zostat poki co

umowy przelewu, inaczej zabezpieczenia te przejda z mocy prawa (nawet bez wyrazne-
go wskazania w umowie)*?’. Powstaje jednak pytanie: czy takie wylaczenie byloby
skuteczne w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen, ktdre normalnie przesztyby wraz
z wierzytelnoscia? Przyktadowo, czy inaczej nie nalezaloby traktowac pod tym wzgledem
zabezpieczen rzeczowych, a inaczej osobistych itp.? Takie podzialy sa jednak niepotrzeb-
ne. Wydaje si¢, ze mozna umownie wylaczy¢ przejscie wszelkich zabezpieczen. Taki
wniosek wynika z tego, ze sam fakt wylaczenia przejscia nie determinuje jeszcze jego
skutku. Mowigc inaczej, to Zze umownie wykluczymy skutek z 509 § 2 k.c., nie okre-
$la nam jeszcze, co stanie si¢ z zabezpieczeniem. Czy zostanie ono w rekach poprzed-
niego wierzyciela, czy moze jednak wygasnie. Odpowiedz na to pytanie jest kluczowa
dla potrzeb niniejszej pracy, poniewaz pierwszy przypadek bedzie moglt sugerowac, ze
mamy do czynienia z Zabezpieczeniem Nieakcesoryjnym (dosztoby do separacji pod-
miotowej). Natomiast wygasnigcie zabezpieczenia sprawi, ze nasuwac si¢ bedzie wnio-
sek, ze zabezpieczenie nalezy do Zabezpieczen Akcesoryjnych?’. Mozna rozwazac tutaj
bardzo rézne konfiguracje. Po pierwsze, np. wszystkie zabezpieczenia, ktore przechodza
na mocy art. 509 § 2 k.c., powinny wygasna¢ w przypadku wytaczenia ich przejscia.
Alternatywnie, wszystkie zabezpieczenia jedynie o charakterze rzeczowym, ktore prze-
chodzg na mocy art. 509 § 2 k.c., powinny wygasna¢ w przypadku wylgczenia ich
przejscia. Kwestia ta ponownie jest skomplikowana i wydaje si¢, ze najlepiej bedzie
spojrze¢ na nig bardziej generalnie po przeanalizowaniu mozliwo$ci obrotu samym za-
bezpieczeniem. Pozwoli to na wspdlne rozwazenie kwestii przejscia zabezpieczen na
mocy art. 509 § 2 k.c., mozliwo$ci wylgczenia takiego przejscia oraz obrotu samym
zabezpieczeniem, co pozwoli poszukac rozwigzania, tj. katalogu Zabezpieczen Akceso-
ryjnych, ktore bedzie uzasadnione nie tylko z perspektywy tych problemow rozpatry-
wanych odrebnie, ale i generalnie spojne.

1.3.4.2. Obr6t samym zabezpieczeniem a separacja podmiotowa

Powyzej byto rozwazane, jaki wptyw na zabezpieczenie ma przelew zabezpieczo-
nej nim wierzytelnos$ci. Najpierw, czy sama czynnos$¢ rozporzadzajaca, przenoszaca
zabezpieczong wierzytelno$¢, powoduje rowniez przejécie zabezpieczenia. Nastepnie,
czy taki ewentualny skutek mozna umownie wytaczy¢ i jaki wptyw na zabezpieczenie
ma takie wylaczenie. Czyli powyzej, w istocie, byla rozwazana umowa przelewu

227 Biorgc pod uwagg oczywiscie szczegblne reguty dotyczace przejécia niektorych zabezpieczen. Zob.
np. 79 ust. 1 zd. 2 u.k.w.h.

228 Zob. podrozdziat 1.3.4.1.1.

22 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 26 pazdziernika 2011 r., I CSK 788/10, LEX: 1101645 oraz
W. Kurowski [w:] Kodeks..., t. 3, red. M. Habdas, M. Fras, komentarz do art. 509 k.c.

20 Separacja podmiotowa nie jest dozwolona.
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zabezpieczonej wierzytelnosci. Cel niniejszego podrozdziatu jest inny. Jest nim rozwa-
zenie, czy mozna zawrze¢ umowe dotyczacg przej$cia zabezpieczenia.

Mozna zada¢ pytanie, czy jest sens rozwazac te dwie kwestie odrebnie. Odpowiedz
na to zapytanie powinna by¢ twierdzgca co najmniej z dwoch powodow.

Po pierwsze, nawet jezeli w praktyce przej$cie zabezpieczenia®! bedzie czgsto
regulowane w umowie przelewu zabezpieczenia®?, a zatem bedziemy mieli do czynienia
z jednym dokumentem*¥, to z jurydycznego punktu widzenia nalezaloby widzie¢ tu
dwa odrebne stosunki prawne. Stosunek prawny, z ktorego wynika zabezpieczona wie-
rzytelnos¢, oraz stosunek zabezpieczajacy. Pomimo Ze stosunki te sg powigzane, jak
zaraz si¢ okaze, kwestie zmian podmiotowych w tych dwdch stosunkach mogg podlegaé
nieco innym zasadom i wcale ten zwigzek nie musi by¢ tak Scisty, jak mogtoby si¢ wy-
dawac¢ na pierwszy rzut oka. Patrzac na kwestie z perspektywy separacji podmiotowej
i poszukiwania katalogu Zabezpieczen Akcesoryjnych, tym bardziej wydaje sig, ze za-
gadnienia te nalezaloby analizowa¢ odrgbnie. Z jednej strony trzeba rozwazy¢, czy
mozliwy jest przelew zabezpieczonej wierzytelnosci bez zabezpieczenia i bez jego wy-
gasniecia, bo jezeli tak, to w odniesieniu do takich zabezpieczen mamy podstawe do
twierdzenia, ze sg one Nieakcesoryjne. Z drugiej jednak strony, mozna twierdzi¢, ze
jakies zabezpieczenie jest Nieakcesoryjne, jezeli mozemy przenies¢ je samodzielnie, bez
zabezpieczone] wierzytelnosci (wtedy rowniez uzyskamy separacj¢ podmiotowa).

Po drugie, same przepisy regulujace dane zabezpieczenie czesto okreslajg te dwie
kwestie co najmniej w dwoch odrebnych przepisach, ustepach?*. Uzasadnione wydaje
si¢ dlatego rozwazenie w niniejszym podrozdziale kwestii mozliwo$ci obrotu samym
zabezpieczeniem, co moze pomoc w zbudowaniu katalogu Zabezpieczen Akcesoryjnych
w nast¢pnym podrozdziale.

Po uzasadnieniu wyodrebnienia niniejszego podrozdziatu, nalezatloby przejs¢ do
jego sedna, tj. zastanowi¢ sie, czy mozliwy jest obrét samym zabezpieczeniem. Ana-
liza przepiséw regulujacych okreslone rodzaje zabezpieczen pokazuje, ze wystepuja
przepisy, ktére wyraznie zakazuja takiego obrotu. Chodzi tu o takie artykuty, jak art. 323
§ 2 k.c. (zastaw), art. 17 ust. 1 u.z.r. (zastaw rejestrowy) czy art. 79 ust. 2 u.k.w.h. (hipo-
teka). Jednak przytoczone przepisy dotycza jedynie trzech zabezpieczen, niewatpliwie
rzeczowych. W przypadku pozostatych zabezpieczen brak jest podobnych, wyraznych
regulacji. Mozna si¢ zatem zastanawiac, jak wyglada obrot nimi. Dopuszczalne sa co

21 W praktyce zabezpieczen jest zwykle wiecej niz tylko jedno, ale dla wickszej klarownosci przykta-
du zostato przyjete, ze zabezpieczenie jest tylko jedno.

32 Albo po prostu nie bedzie regulowane, a dojdzie do jego przej$cia ma mocy art. 509 § 2 k.c. Ewen-
tualnie po spetnieniu dodatkowych wymogow.

233 Mowigce inaczej, w praktyce nie wystgpi jedna umowa (w rozumieniu dokumentu) regulujaca prze-
lew wierzytelnos$ci oraz druga, odrgbna, normujaca przeniesienie zabezpieczenia.

24 Zob. art. 79 uk.w.h., ktory w ust. 1 okresla kwestie przelewu zabezpieczonej wierzytelnosci,
a w ust. 2 reguluje kwestie mozliwosci przeniesienia samej hipoteki (zakazujac takiego przeniesienia). Po-
dobnie art. 323 k.c. w odniesieniu do zastawu zwyklego.

62



Rozdziat 1. Kredytowanie konsorcjalne, zabezpieczenie wierzytelnosci oraz zabezpieczenie akcesoryjne...

najmniej cztery nastepujace stanowiska, z ktorych kazde da si¢ w mniejszym lub wigk-
szym stopniu wesprze¢ opiniami doktryny lub orzecznictwa?>:

1) skoro wyrazna podstawa normatywna wystepuje jedynie w przypadku tych trzech
zabezpieczen, to w przypadku pozostatych, ze wzgledu na brak podobnej regula-
cji, obrot samym zabezpieczeniem jest mozliwy;

2) zaréwno w przypadku zastawu zwyktego, zastawu rejestrowego oraz hipoteki, jak
i zabezpieczen obligacyjnych, mowilibysmy o zakazie odrebnego obrotu i w przy-
padku zabezpieczen obligacyjnych wynikaloby to z rozszerzajacej wykladni art. 509
§ 2 k.c. Obrot pozostatymi zabezpieczeniami rzeczowymi bytby dozwolony ze
wzgledu na brak wyraznego zakazu;

3) zaréwno w przypadku zabezpieczen rzeczowych, jak i zabezpieczen obligacyjnych,
moéwiliby$Smy o zakazie odrebnego obrotu, przy czym w przypadku zabezpieczen
rzeczowych wynikaloby to z istoty zabezpieczen rzeczowych, a w przypadku za-
bezpieczen obligacyjnych ponownie z rozszerzajacej interpretacji art. 509 § 2 k.c.;

4) zakaz obrotu samym zabezpieczeniem wynika z istoty zabezpieczen, a trzy przy-
toczone przepisy jedynie to potwierdzaja.

Odnosnie do stanowiska pierwszego mozna zacza¢ od podkreslenia zasady samo-
istno$ci poszczegodlnych praw podmiotowych?*. T. Czech twierdzi, ze ,,kazde z tych praw
[tj. zabezpieczona wierzytelno$¢ i zabezpieczenie —T.T.] moze by¢ zasadniczo przedmio-
tem samoistnego obrotu”*’. Problem przy takim stanowisku polega na watpliwosci, czy
rzeczywiscie zabezpieczenia powinno traktowac si¢ jako ,,samoistne” oraz jak naleza-
loby traktowac takie zabezpieczenia jak np. poreczenie, ktore nie posiada podobnego
przepisu, a powszechnie uznaje si¢, ze do separacji podmiotowej w jego przypadku dojs¢
nie moze**.

Drugie stanowisko jest opiniag Sadu Najwyzszego z przytaczanego juz orzeczenia”.
Sad Najwyzszy wyraznie twierdzi, ze przedmiotem samodzielnego obrotu nie moga by¢
zastaw, zastaw rejestrowy, hipoteka i obligacyjne prawa zabezpieczajace. Co do tych
trzech pierwszych, jak juz byto wyzej wskazywane, mamy wyrazng podstawe norma-
tywna, a wigc co do nich stanowisko takie nie budzi watpliwosci. Problem pojawia si¢
oczywiscie w przypadku obligacyjnych praw zabezpieczajacych. Sad Najwyzszy zakaz
taki wywodzi z art. 509 § 2 k.c. Jednak przepis ten odnosi si¢ do skutku przelewu

235 Zob. podobnie T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 111-114 i ponizsze rozwazania, ktore bardzo przy-
pominaja te z przywolywanego artykutu (jednak z pewnymi modyfikacjami).

26 Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 66. Przywotany autor powotuje si¢ na identyczne stanowisko K. Zarad-
kiewicza, Nowa regulacja prawa hipotecznego, Przeglad Prawa Handlowego 2011, nr 1, s. 11.

37 T. Czech, Ogolne..., s. 67. Przytaczanie twierdzenia T. Czecha moze by¢ kontrowersyjne ze wzgle-
du na to, ze nieco dalej, w nie do konca jasny sposob, odwotuje si¢ on do art. 509 § 2 k.c. (wlasciwos$¢ zo-
bowigzania).

28 Zob. A. Szpunar, O zasadzie..., s. 28: ,,Akcesoryjny charakter porgczenia przejawia si¢ w tym, ze nie
moze by¢ ono odlaczone od zobowigzania gtdwnego”. Podkresla to tez sam T. Czech, Ogolne..., s. 66.

29 Zob. postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 21 marca 2013 r., IT CSK 396/12, LEX: 1324263,
oraz podrozdziat 1.3.4.2.1.
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zabezpieczonej wierzytelnosci. Mowigc inaczej, rozstrzyga on o tym, co dzieje si¢
z prawami zwigzanymi, w tym przynajmniej z wiekszoscig zabezpieczen*, w przypad-
ku przelewu zabezpieczonej wierzytelnosci. Nie reguluje natomiast, przynajmniej bez-
posrednio, zakazu obrotu samym zabezpieczeniem o charakterze osobistym. Stanowisko
Sadu Najwyzszego zdaje si¢ dosy¢ kreatywna interpretacjg art. 509 § 2 k.c. Sadowi
Najwyzszemu mozna zarzuci¢ tez niewlasciwe®!! ograniczanie zastosowania art. 509 § 2
k.c. jedynie do zabezpieczen obligacyjnych. Jezeli juz Sad Najwyzszy przyjat owa roz-
szerzajacg wykladnie art. 509 § 2 k.c.?*?, to rodzi sie pytanie, dlaczego zawezit jg do
zabezpieczen obligacyjnych. Co najmniej kontrowersyjne jest twierdzenie, ze ustawo-
dawca przez zwrot ,,prawa zwigzane” chciat ograniczy¢ si¢ do praw obligacyjnych,
a wyktadnia systemowa, tj. znajdowanie si¢ art. 509 k.c. w ksigdze trzeciej k.c. (zobo-
wigzania), wydaje si¢ stabym argumentem w tym przypadku?#. Rodzi si¢ pytanie, na ile
takie ograniczenie odpowiadato Sadowi Najwyzszemu ze wzglgdu na ustalone z gory
rozstrzygniecie. Sad Najwyzszy nie chciat, aby zabezpieczenie w postaci przewtaszcze-
nia na zabezpieczenie przechodzito razem z zabezpieczong wierzytelnoscia. Skoro mamy
w tym przypadku do czynienia z zabezpieczeniem rzeczowym to, zgodnie z wyktadnig
zawezajaca przyjeta przez Sad Najwyzszy, art. 509 § 2 k.c. nie znajdzie zastosowania.
Wydaje sig, ze wniosek, jaki ptynie z orzeczenia Sadu Najwyzszego, jest taki, ze prze-
wlaszczenie na zabezpieczenie moze by¢ przedmiotem samodzielnego obrotu. Podsu-
mowujac, patrzac generalnie na postanowienie Sadu Najwyzszego, wida¢ w nim brak
wyraznego odréznienia kwestii umowy przelewu (i jej skutku na zabezpieczenie) od
kwestii dopuszczalnosci umowy dotyczacej przejscia samego zabezpieczenia. Dochodzi
do utozsamiania/zlewania tych dwoch aspektow, ktore moga by¢, jak si¢ wydaje, anali-
zowane odrebnie.

W przypadku trzeciego stanowiska mozna przytoczy¢ stanowisko F. Zolla z glo-
sy** do wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r.>4, ktory twierdzi, ze:

akcesoryjnos¢ zabezpieczenia rzeczowego nalezy uznaé za jedng z podstawowych insty-

tucji zwigzanych z zabezpieczeniami rzeczowymi, stuzacymi ochronie dtuznika.

20 Jak juz byto wyzej wskazywane, katalog zabezpieczen, ktore przechodza na nowego wierzyciela,
moze by¢ sporny (zob. podrozdziat 1.3.4.2.1) i kwestia ta bedzie jeszcze w dalszej czg$ci pracy rozwazana.

241 Cho¢ kwestia ta moze by¢ sporna.

22 Rozszerzajaca w tym sensie, ze Sad Najwyzszy odnidst artykut 509 k.c. nie tylko do uméw przelewu
zabezpieczonej wierzytelnosci, ale takze do umoéw dotyczacych obrotu samym zabezpieczeniem, zakazujac
na jego podstawie obrotu samym zabezpieczeniem osobistym.

25 Zob. K. Zagrobelny [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do art. 509 k.c.,
s. 1076 oraz np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 3 wrzesnia 1998 r., I CKN 822/97, Legalis: 44064: ,,Za-
kres praw zwigzanych, w rozumieniu art. 509 § 2 KC, z wierzytelnos$cig jest szeroki (...)”. Kwestia ta jednak
jest kontrowersyjna w doktrynie. Zob. tez: M. Mojak [w:] Kodeks cywilny, t. 2, Komentarz. Art. 450-1088,
red. K. Pietrzykowski, C.H. Beck, Warszawa 2018, komentarz do art. 509 k.c., nb. 26.

24 F. Zoll, Glosa do wyroku SN z dnia 29 maja 2000 r., IIT CKN 246/00, OSP 2001, nr 2, poz. 26.

25 TII CKN 246/00, LEX: 41955.
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Sam Sad Najwyzszy w glosowanym wyroku zaznacza, ze charakter akcesoryjny
zabezpieczen rzeczowych, $cisty zwigzek z wierzytelnoscia, jest ich cechg struktural-
ng**. Pojawia si¢ jednak tutaj typowy w polskiej doktrynie i orzecznictwie problem,
ktory autor niniejszej pracy starat sie podkreslic w swoim artykule?¥’. Bardzo czesto
mozna spotka¢ w literaturze i judykaturze powolywanie si¢ na akcesoryjnos¢ bez do-
okreslenia, co sie przez nig rozumie?*®, Ukrywa to ztozono$¢ pojecia i moze prowadzi¢
do nieprawidlowych wnioskow przez niewtasciwe ,,rozszerzanie” akcesoryjnosci. Wy-
daje sie, ze F. Zoll powotuje si¢ na akcesoryjnos¢, aby lepiej uzasadni¢ brak dopuszczal-
nos$ci przewlaszczenia na zabezpieczenie nieruchomosci, a nie po to, by wyciaga¢ wnio-
ski co do zakazu odrgbnego obrotu. Natomiast Sad Najwyzszy powotuje si¢ na nig po
to, aby nie pozwoli¢ na traktowanie zabezpieczen rzeczowych jako czynnosci prawnych
warunkowych czy terminowych. Niewlasciwe byloby zwykle przytaczanie, bez gtebszej
refleks;ji, twierdzen F. Zolla czy Sadu Najwyzszego w celu uzasadnienia zakazu odreb-
nego obrotu zabezpieczeniami rzeczowymi. Poza tym, akceptujac taka ogélna argumen-
tacje, rodzi si¢ tez juz wielokrotnie zadawane pytanie, jakie zabezpieczenia nalezaloby
uzna¢ w takim razie za rzeczowe. Natomiast w odniesieniu do zabezpieczen obligacyjnych
argumentacja bytaby podobna jak w przypadku stanowiska drugiego, czyli zakaz odreb-
nego obrotu ponownie wynikalby z rozszerzajacej interpretacji art. 509 § 2 k.c.>*

Czwarte stanowisko, tj. zakaz obrotu samym zabezpieczeniem jako wynikajacy
z istoty zabezpieczen, zdaje si¢ najlepiej chroni¢ interesy osoby udzielajacej zabezpiecze-
nia i z tego punktu widzenia by¢ jak najbardziej uzasadniony. Poza tym w doktrynie
generalnie podkresla si¢ zakaz zbycia samych praw zabezpieczajacych, argumentujac to
ich niesamodzielnoscig, charakterem (istotg) praw akcesoryjnych oraz przytaczanymi juz
art. 79 ust. 2 u.k.w.h. (hipoteka) oraz 323 § 2 k.c. (zastaw)*". Jednak, jak juz podkreslono,

24 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r., IIT CKN 246/00, LEX: 41955.

247 Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosc..., s. 72-78.

28 Przytaczane powyzej zrodla sg tego $wietnym przyktadem.

24 Przytoczona glosa czy orzeczenie Sadu Najwyzszego nie odnosza si¢ do takiej argumentacji, ponie-
waz zrodla te odnosza si¢ jedynie do zabezpieczen rzeczowych. Argumentacja taka zostala przeszczepiona
ze stanowiska drugiego i przyjeta dla wyraznego rozréznienia kazdego ze stanowisk.

20W. Kurowski [w:] Kodeks..., t. 1, red. M. Habdas, M. Fras, komentarz do art. 509 k.c. Autor nie
thumaczy, co rozumie przez akcesoryjno$¢. Biorae pod uwagg, ze odnosi si¢ ogdlnie do niedopuszczalnosci
zbycia praw zabezpieczajacych, nie czynige zadnych wyjatkow, to wniosek, jaki mozna wyciagnag, jest taki,
ze uwaza wszystkie prawa zabezpieczajace za akcesoryjne z punktu widzenia mozliwosci samodzielnego
obrotu, tj. samodzielny obrdt zabezpieczeniem nie jest mozliwy. Z podobnego zalozenia zdaje si¢ wycho-
dzi¢ K. Zagrobelny, ktory twierdzi, ze prawa o charakterze pomocniczym nie moga by¢ przedmiotem prze-
lewu. K. Zagrobelny [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, s. 1082 (cho¢ autor ten wyraznie
do zabezpieczen si¢ nie odnosi). Z nieco innego zatozenia wychodzi K. Mularski, ktéry uwaza, ze zakaz
przelewu wielu zabezpieczen wynika z faktu, ze art. 509 § 1 k.c. odnosi si¢ wylacznie do wierzytelnoscei,
a nie zawsze zabezpieczenie stanowi wierzytelno$¢ (np. moze stanowi¢ ograniczone prawo rzeczowe). Na-
tomiast w stosunku do zabezpieczen bedacych wierzytelno$ciami, autor ten twierdzi, ze niedopuszczalny
jest samodzielny przelew wierzytelnosci, ktére maja charakter akcesoryjny. K. Mularski nie ttumaczy jed-
nak co rozumie przez ,,akcesoryjnos¢”. Zob. K. Mularski [w:] Kodeks cywilny, t. 2, Komentarz. Art. 353—
626, red. M. Gutowski, C.H. Beck, Warszawa 2019, komentarz do art. 509 k.c., nb. 28-30. Natomiast
J. Mojak pisze: ,,Jako regule nalezy natomiast przyjaé, ze przedmiotem przelewu nie moga by¢ zwiazane
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w polskim prawie brak jest przepisow ogolnych regulujacych zabezpieczenia®!

i przepisu, ktory by takiego generalnego obrotu zakazywat. Wniosek taki mozna prébowac

wyciagac, rozciagajac, w drodze wyktadni rozszerzajacej, trzy przytoczone przepisy
252

, 4 zatem

dotyczace zastawu, zastawu rejestrowego oraz hipoteki**? na wszystkie zabezpieczenia
albo ,,po prostu” z istoty zabezpieczenia, ktorg trzy przytoczone przepisy jedynie ,,po-
twierdzaja”.

Roéznica pomigdzy powyzszymi czterema stanowiskami nie jest li tylko teoretyczna®>.
Kazde z nich prowadzi do réznego zakreslenia katalogu zabezpieczen, ktére mogg by¢
przedmiotem samodzielnego obrotu. Np. w przypadku pierwszego stanowiska nalezatoby
uznaé, ze przewlaszczenie na zabezpieczenie moze by¢ przeniesione bez zabezpieczonej
wierzytelnosci. Natomiast m.in. stanowisko czwarte by takiej separacji zakazywato.

Powyzsze rozwazania ponownie pokazuja, ze mamy do czynienia z kwestig kon-
trowersyjna i konstruowanie katalogu zabezpieczen, ktére moga by¢ przedmiotem sa-
modzielnego obrotu, wcale nie jest proste. W nastepnym podrozdziale nalezy zatem
sprobowaé zebra¢ powyzsze rozwazania, doda¢ rozwazania natury bardziej ogolnej
i w koncu sprobowa¢ z mniejsza lub wieksza precyzja okresli¢, ktore zabezpieczenia
mozna uzna¢ za Akcesoryjne, a ktore za Nieakcesoryjne.

1.3.4.3. Budowanie katalogu Zabezpieczen Akcesoryjnych

Jak zostalo wykazane powyzej, nie jest atwe i jednoznaczne budowanie zarowno
katalogu zabezpieczen, ktore przejda wraz z przelewem zabezpieczonej wierzytelnosci,
jak i katalogu zabezpieczen, co do ktérych samodzielny obrét jest zakazany. Co wiecej,
regulacje normatywne tych dwoch zagadnien nie sa do kofca spodjne. Dlatego zamiast
probowac znalez¢ kryterium, na podstawie ktorego mozemy odrozni¢ Zabezpieczenia
Akcesoryjne od Zabezpieczen Nieakcesoryjnych na podstawie tych nieprecyzyjnych
regulacji normatywnych, zostanie dokonany inny zabieg. Autor niniejszej rozprawy
sprobuje zastanowic sig, dlaczego uzasadnione jest przystugiwanie tytulu do zabez-
pieczenia oraz do zabezpieczonej wierzytelno$ci temu samemu podmiotowi (brak
separacji podmiotowej). Takie rozwazania powinny pozwoli¢ ustali¢ stopien doniosto-
$ci braku separacji podmiotowej, co pozwoli sformutowac postulaty w odniesieniu do
katalogu Zabezpieczen Akcesoryjnych. Chodzitoby tutaj o taka zaleznos¢: im wigksza
relewantno$¢ braku separacji podmiotowej, tym skromniejszy powinien by¢ katalog
Zabezpieczen Nieakcesoryjnych. Rozwazania te moga pomoc tez przy zakreslaniu

z wierzytelnosciag prawa uboczne. Zasada ta odnosi si¢ przede wszystkim do rzeczowych i osobowych za-
bezpieczen wierzytelnosci, takich jak hipoteka, zastaw, poreczenie” — J. Mojak [w:] Kodeks..., t. 2, red.
K. Pietrzykowski, komentarz do art. 509 k.c., nb. 16. Takie stwierdzenie jest o tyle niejasne, ze nie wiadomo,
czy autor twierdzi, ze wszystkie zabezpieczenia nie mogg by¢ przedmiotem przelewu, czy moze jest to je-
dynie zasada, od ktorej istnieja wyjatki, ktorych autor nie wskazuje.

31 Zob. podrozdziat 1.2.2.

22 Odpowiednio przepisy 323 § 2 k.c. (zastaw), art. 17 ust. 1 u.z.r. (zastaw rejestrowy) i art. 79 ust. 2
u.k.w.h. (hipoteka).

23 Najbardziej teoretyczna roznica jest miedzy stanowiskiem 3 i 4.
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zbioréw wyzej wspomnianych grup zabezpieczen?*. Wspodlne spojrzenie na te katalogi
pozwoli poszuka¢ takiego rozwigzania, ktore bedzie spojne systemowo i nie sprawi, ze
np. wymog przejécia zabezpieczenia wraz z zabezpieczong wierzytelnoscia nie bedzie
mogt by¢ ominigty przez np. pdzniejsze (po przelewie) przeniesienie zwrotne samego
zabezpieczenia.

1.3.4.3.1. Istota braku separacji podmiotowej

Jest co najmniej kilka powodow, dla ktorych tak istotne jest, aby zabezpieczenie
oraz zabezpieczona wierzytelno$¢ byty w posiadaniu tego samego podmiotu (brak se-
paracji podmiotowej). Po pierwsze, wynika to z samej definicji i istoty zabezpieczenia.
Chod¢, jak juz bylo wskazywane powyzej, sporne moze by¢ rozumienie pojecia ,,zabez-
pieczenia”*®, to tym, co jest zaznaczane chyba przy kazdej probie definiowania tego
pojecia, jest jego podstawowa funkcja, czyli umocnienie/wzmocnienie pozycji wierzy-
ciela?, Niewazne jakich zwrotow pozniej uzyjemy, aby zawezi¢ te definicje, owa funk-
cja wydaje si¢ jej trzonem, bez ktoérego pojecie to nie moze funkcjonowaé. Separacja
podmiotowa moze wydawac si¢ dlatego dla wielu ,,nieintuicyjna”. Przyznanie tytutu do
zabezpieczenia innemu podmiotowi niz ten, ktéremu przystuguje zabezpieczona wie-
rzytelno$¢, moze godzi¢ w owg istote i wtasnie z tego powodu by¢ niedopuszczalne,
w szczegolnosci gdy w ostatecznym rozrachunku korzysci z zabezpieczenia beda przy-
shugiwaly innemu podmiotowi niz ten, ktéremu przystuguje wierzytelnos¢. Watpliwe
jest w takim przypadku, czy w ogole mozemy wtedy mowic o ,,zabezpieczonej” wierzy-
telnosci.

Po drugie, nalezy zastanowi¢ sig, dlaczego w ogdle moéwimy o ,,akcesoryjnosci”
zabezpieczenia. Mowigc inaczej, po co w ogole nam ta ztozona i nie do konca jasna in-
stytucja. Cho¢ zakres pojecia akcesoryjno$ci moze by¢ sporny, to raczej nie budzi wat-
pliwosci, ze akcesoryjnos¢, przynajmniej jako zasada, zostala przyjeta w wielu porzad-
kach prawnych, w szczegdlno$ci tych kontynentalnych?”. Powstaje pytanie: dlaczego tak
si¢ stato? Funkcj¢ akcesoryjnosci prawidtowo dostrzega A. Szpunar. Jest nig ochrona
podmiotu ustanawiajgcego zabezpieczenie®*®. Zasadniczo i nieco upraszczajgc mozna

2% Po pierwsze, zbior tych, ktore nie przejda wraz z przejSciem zabezpieczonej wierzytelnosci i ze

wzgledu na przelew nie wygasng oraz po drugie, tych, ktére moga by¢ przedmiotem samodzielnego obrotu.

35 Zob. podrozdziat 1.2.3.

2% Zob. np. definicj¢ T. Czecha, ktory definiuje zabezpieczenie wierzytelno$ci jako: ,,instrument nor-
matywny, ktéry wzmacnia pozycje prawna wierzyciela w zakresie zaspokojenia przystugujacej mu wie-
rzytelnosci” (T. Czech, Ogolne..., s. 53) lub sposob zdefiniowania ,,funkcji zabezpieczajacej” poreczenia
przez A. Szpunara jako polegajacej ,,na umocnieniu wierzytelnosci — istniejacej lub mogacej powstac
w przysziosci — przystugujacej wierzycielowi w stosunku do dluznika gtéwnego” (A. Szpunar, O zasa-
dzie..., s. 22). [wszystkie pogrubienia - T.T]. Zob. tez wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r.,
IIT CKN 246/00, LEX: 41955.

27 Wigcej na ten temat w podrozdziale 4.2, rozdziale 5 i np. A. Szpunar, O zasadzie..., s. 23, ktory
réwniez zaznacza, ze ,,zostata ona [zasada akcesoryjnosci — T.T.] przyjeta we wspolczesnych prawodaw-
stwach”. Jednak autor ten nie wskazuje tych ustawodawstw i nalezy zauwazy¢, ze artykut pochodzi z roku
1992, a od tamtego czasu mozna zauwazy¢ trend ostabiania akcesoryjno$ci.

28 Por. A. Szpunar, O zasadzie..., s. 23-24, ktory odnosi si¢ do akcesoryjnosci poreczenia.
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powiedzie¢, ze im mocniej zabezpieczenie jest akcesoryjne, tym interesy zabezpiecza-
jacego sa lepiej chronione. Innymi stowy, im zalezno$¢ jest wicksza, tym ustanawiajacy
zabezpieczenie ma wieksza pewnos$¢, ze dopoty egzekucja zabezpieczonej wierzytelno-
$ci okaze si¢ niemozliwa, dopoki nie dojdzie do realizacji zabezpieczenia. Jednak nie
odbywa sie to bez ,,kosztow” dla zabezpieczonego wierzyciela. Im wigksza akcesoryjnosc,
tym dochodzenie zabezpieczenia jest trudniejsze. Wynika to z prostego faktu, zZe brak
zalezno$ci zabezpieczenia od zabezpieczonej wierzytelnosci powoduje, ze dochodze-
nie ,,zabezpieczenia” opiera si¢ wylacznie na stosunku ,,zabezpieczajacym”*>. Na-
tomiast im ta zalezno$¢ jest wicksza, to w tym wigkszym stopniu egzekucja zabezpie-
czenia opiera si¢ nie tylko na stosunku zabezpieczajacym, ale i na stosunku podstawowym,
jakim jest stosunek zabezpieczonej wierzytelnosci. A zatem ro$nie, przynajmniej
potencjalnie, liczba okolicznosci, ktore zabezpieczony wierzyciel musi wzia¢ pod
uwage i liczba zarzutow przystugujacych zabezpieczajacemu. To wszystko kompli-
kuje realizacje zabezpieczenia, sprawiajac, ze jest ona trudniejsza i bardziej czasochton-
na. Dlatego, przynajmniej zasadniczo, stusznie zauwaza A. Szpunar, iz:

banalng prawda [jest — T.T.], ze interesy wierzyciela i [zabezpieczyciela — T.T]**® sg

sprzeczne®!.

Prawodawca przez akcesoryjnos¢ probuje szuka¢ w tych interesach jakiegos kom-
promisu. Mozna probowac postawié teze, ze zbyt silna akcesoryjnos$¢ wspélczesnie nie
réwnowazy ich odpowiednio, dlatego juz od jakiego$ czasu obserwujemy trend w jej
oslabianiu®*.

Na potrzeby niniejszej pracy nalezy jednak przede wszystkim zastanowic sie, jak
ptaszczyzna podmiotowa akcesoryjnosci wptywa na ochrong interesow zabezpieczycie-
la, czy tez jak rbwnowazy wyzej wspomniane sprzeczne interesy. Zabezpieczajacemu,
przynajmniej co do zasady, zalezy na tym, aby do separacji podmiotowej nie dosz1o*®.
Wynika to z tego, ze potaczenie jej z rozluznieniem akcesoryjnosci w ptaszczyznie
przedmiotowej moze prowadzi¢ do powstania dwoch dlugow zamiast jednego®®*.
Jezeli tytul do zabezpieczenia bedzie przystugiwat innemu podmiotowi i przy tym dtuz-
nik bedzie pozbawiony niektorych albo wrecz wszystkich zarzutéw zwigzanych

29 Stowa sg wzigte w cudzystow, poniewaz watpliwe moze by¢ méwienie w takim przypadku o ,,za-
bezpieczeniu” czy ,,stosunku zabezpieczajacym”.

260° A, Szpunar postuguje sie stowem ,,poreczyciel”, z prostego faktu, ze jego artykut odnosi sie do pore-
czenia, ale wydaje si¢, ze jego zwrot mozna bardziej zgeneralizowaé. Zob. A. Szpunar, O zasadzie..., s. 23.

261 Ibid.

262 Zob. np. J. Pisulinski, Zasada..., s. 479—484 czy T. Tomczak, Wspdlnosé..., s. 66-73. Oba opraco-
wania odnosza si¢ do hipoteki, ale jest to zabezpieczenie, ktore byto i jest uwazane za najsilniej akcesoryjne,
wigc poluznianie akcesoryjnosci w odniesieniu do niego wydaje si¢ dobrym przyktadem wskazujacym taki
trend.

263 Wyjatki od tej zasady beda wtasnie widoczne w przypadku kredytowania konsorcjalnego. Zob. pod-
rozdziat 2.3.

264 L. Vliet okreéla ten potencjalny problem jako problem ,,podwdjnej egzekwowalno$ci” (Double en-
forcement). Zob. L. Vliet, The German Grundschuld, The Edinburgh Law Review 2012, nr 16, s. 153—155.
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z zabezpieczong wierzytelnos$cia, egzekwowac bedzie mozna, przy zaistnieniu okreslo-
nych okolicznos$ci, zar6wno zabezpieczong wierzytelnosé, jak i zabezpieczenie. Moze
doj$¢ po prostu do podwdjnej egzekucji ,,tego samego” dtugu. Jednak stwierdzenie, ze
mamy do czynienia z ,,podwojng egzekucja tego samego dtugu” moze by¢ kontrower-
syjne. Jak juz wspomniano, zabezpieczenie stuzy wzmocnieniu pozycji prawnej wie-
rzyciela. Zgodnie z definicja stownikowa ,,wzmocnienie” oznacza ,,uczynienie czegos
trwalszym, odporniejszym na zniszczenie*® [pogrubienie — T.T.]. Przektadajac to na
omawiany problem, wierzytelnos$¢ przystugujaca wierzycielowi, dzigki zabezpieczeniu,
powinna sta¢ si¢ ,,trwalsza”, odporniejsza na ryzyko niewyegzekwowania, a zatem ge-
neralnie sytuacja wierzyciela powinna ulec poprawie. Intuicyjnie moze tez si¢ wydawac,
ze zabezpieczenie jest po to, zeby da¢ wierzycielowi dodatkowa gwarancj¢ na wypadek,
gdyby sptata jego wierzytelnosci byta zagrozona. Natomiast im bardziej ostabiamy za-
lezno$¢ zabezpieczenia od zabezpieczonej wierzytelnosci i pozwalamy na coraz to
wieksze ,,rozejscie” si¢ podmiotdw, tym mniej mozemy mowic o ,,tym samym dtugu”.
Innymi stowy, coraz bardziej tworzymy niezalezne prawo, gdzie wzmocnienie ,,czego$”
coraz bardziej schodzi na drugi plan i przy najdalej posunigtej niezaleznosci, wrgcz
w ogoble przestaje odgrywac znaczenie®*, Coraz bardziej zaczynamy mie¢ dwa oddziel-
ne prawa, a nie prawo glowne (zabezpieczona wierzytelno$¢), i prawo ,,uboczne”??.
Mowigc inaczej, nie tyle mamy do czynienia z ,,tym samym dlugiem”, co, w przypadku
ostabiania akcesoryjnosci, coraz bardziej krystalizuje nam si¢ ,,drugi” dtug. Bardzo
ztozone i trudne jest pytanie, jak daleko owo ,,rozej$cie” musi by¢ posunicte, aby nie
tylko méwi¢ o zabezpieczeniu nieakcesoryjnym, ale wrecz naduzyciem jest mowienie
ciagle o zabezpieczeniu®®,

Ze wzgledu na powyzsze mozna postawic teze, ze zasadniczo kazde zabezpiecze-
nie nalezaloby okresli¢ jako Zabezpieczenie Akcesoryjne. Mowiac inaczej, zgodnie
z przyjeta definicja, co do zasady, zabezpieczenia bytyby akcesoryjne w odniesieniu do
plaszczyzny podmiotowej, tj. wymagatyby, aby tytut do zabezpieczenia i zabezpieczonej
wierzytelno$ci przystugiwal temu samemu podmiotowi. Takie stanowisko moze razic¢
brakiem wyraznej, ogdlnej podstawy normatywnej. Nie ma przeciez zadnego ogélnego
przepisu, ktory by taka zasade stanowit i nietatwo ja wyprowadzac z przepisow, np. k.c.,
chociazby ze wzgledu na brak generalnej regulacji zabezpieczen. Mozna ja probowac
wyinterpretowac z wyzej przytaczanych przepisow dotyczacych przelewu zabezpieczonej
wierzytelnos$ci 1 mozliwosci przeniesienia samego zabezpieczenia. Jednak zanim do tych
przepiséw niniejsza rozprawa znowu si¢ odniesie, nalezatoby zastanowi¢ si¢ nad stanowi-
skiem przeciwnym, tj. ze zasadniczo separacja podmiotowa jest dozwolona. Oznaczatoby

265 https://sjp.pwn.pl/szukaj/wzmocni%C4%87.html [dostep: 24.09.2019].

266 Zob. ciekawy wyrok Sadu Najwyzszego, gdzie Sad ten w zasadzie nie uznal przewlaszczenia na
zabezpieczenie za zabezpieczenie w rozumieniu art. 127 ust. 3 p.u. Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 12 lu-
tego 2016 r., I CSK 815/14, Legalis: 1461019.

207 Por. A.J.M. Stevens, ACCeSSOriness..., s. 389.

268 Wydaje si¢ ono jednak mie¢ bardziej wymiar teoretyczny niz praktyczny.
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to, ze poza przypadkami, gdzie jest ona zabroniona przez wyrazny przepis, jest ona do-
zwolona. Takie stanowisko zdaje si¢ prezentowac T. Czech, ktory uwaza, ze:

w polskim prawie cywilnym nie wystepuje zasadniczo powigzanie podmiotowe pomigdzy
zabezpieczeniem a zabezpieczong wierzytelno$cia. (...) W zwigzku z powyzszym de lege
lata obowigzuje ogdlna reguta, zgodnie z ktdrg przeniesienie zabezpieczonej wierzytelno-

$ci nastepuje niezaleznie od przeniesienia zabezpieczenia®®,

Jednak i tutaj nalezy zastanowic¢ si¢ nad podstawa normatywna takiego stanowiska.
T. Czech zadnego przepisu na poparcie swojego pogladu nie podaje, a przywotywane
regulacje zdajg si¢ raczej sugerowaé wniosek odwrotny?’’. Cho¢ autor ten tego wyraznie
nie zaznacza, mozna domniemywacé, ze swoj wniosek wyprowadza z przytaczanej na
poczatkowych stronach swego tekstu podstawowej zasady prawa cywilnego, jaka jest
zasada autonomii woli*”'. T. Czech zaznacza, ze rzeczona zasada znajduje zastosowanie
we wszystkich dziatach prawa cywilnego, ale w roznych dzialach moze obowigzywac
w roznym zakresie?’>. Autor nie doprecyzowuje jednak wspomnianego réznego zakre-
su w roéznych dziatach. Natomiast owo rozroznienie zdaje si¢ bardzo pomocne przy
probie zaprzeczenia twierdzeniu, ze wszystkie zabezpieczenia nalezy uwazac za Zabez-
pieczenia Akcesoryjne?’®. Wynika to z faktu, ze jezeli przyjmiemy na tym etapie pracy
zatozenie, ze zabezpieczenia rzeczowe mieszczg si¢ w dziale prawa rzeczowego, a za-
bezpieczenia osobiste w dziale prawa zobowigzan*™, to nalezy rozwazy¢, jak ten rozny
zakres autonomii woli wyglada w odniesieniu do tych dwoch réznych grup zabezpieczen.
Kwestie¢ te¢ nalezatoby rozwazy¢ przede wszystkim z perspektywy dopuszczalnosci se-
paracji podmiotowe;.

1.3.4.3.2. Zabezpieczenia Akcesoryjne a zabezpieczenia rzeczowe

W pierwszej kolejnosci konieczne jest rozwazenie poruszonych kwestii w odnie-

sieniu do zabezpieczen rzeczowych. Jednak pierwsze pytanie, jakie powstaje, to pytanie,
jakie zabezpieczenia nalezy zaliczy¢ do tej kategorii z punktu widzenia plaszczyzny

29 Zob. T. Czech, Ogdlne..., s. 66. Jednak dyskusyjny jest wyrok, ktory wspomniany autor powotuje
na uzasadnienie swojej ogdlnej reguty. Do pewnego stopnia, poniewaz cytat odnosi si¢ jedynie do cesji za-
bezpieczonej wierzytelnosci, natomiast nie do przej$cia samego zabezpieczenia czy dopuszczenia separacji
przy ustanawianiu zabezpieczenia.

270 Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 66-67. Np. autor twierdzi, ze wyjatki od zaprezentowanej przez niego
zasady stanowig zabezpieczenia, ktore przechodza na nabywce zabezpieczonej wierzytelnosci na mocy
art. 509 § 2 k.c. Jednak wydaje sig, ze to art. 509 § 2 k.c. jest zasada, od ktoérej mozna szuka¢ wyjatkow, a nie
twierdzié, ze ten przepis stanowi wyjatek, bo taka wyktadnia zdaje si¢ sprzeczna z jego literalnym brzmie-
niem stanowigcym o przejsciu ,,wszelkich zwigzanych” praw.

2 Ibid., s. 55.

272 Ibid.

23 Gdyby$my nie zgodzili si¢ z powyzszym, wstepnym stanowiskiem, ze wszystkie zabezpieczenia
nalezatoby uwaza¢ zasadniczo za Zabezpieczenia Akcesoryjne.

27 Odnosnie do wyrdzniania dziatow prawa cywilnego zob. Z. Radwanski, Prawo cywilne — czesé
0g6lna, C.H. Beck, Warszawa 2009, s. 13—15. Natomiast czy zabezpieczenia rzeczowe mozna utozsamiaé
z prawami rzeczowymi, bedzie dokladniej rozwazone w dalszej czgéci niniejszego podrozdziatu.
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podmiotowej akcesoryjnosci. Pierwsza teza, ktérg mozna postawi¢ i sprobowac obronic,
jest stwierdzenie, ze z punktu widzenia plaszczyzny podmiotowej za zabezpieczenia
rzeczowe nalezaloby uwazac jedynie zabezpieczenia, ktore, po pierwsze, sa prawa-
mi rzeczowymi oraz, po drugie, ustawodawca wyraznie w odniesieniu do nich
wskazal, ze prawa te stanowig zabezpieczenie wierzytelno$ci. Zagadnienie, jakie
prawa moga by¢ uznane za rzeczowe, nie jest bezsporne w doktrynie. Mozna si¢ zgodzi¢
z P. Machnikowskim, ze sg to wylacznie prawa, ktore zostaly wyraznie uznane za rze-
czowe przez ustawodawce?”. Innymi stowy, prawa rzeczowe bylyby wyrdznianie na
podstawie tzw. kryterium normatywnego®®. Przenoszac rozwazania P. Machnikow-
skiego dotyczace praw rzeczowych na grunt zabezpieczen, nalezy postawic teze, ze
zaliczenie zabezpieczenia do katalogu zabezpieczen rzeczowych z perspektywy
plaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci, rowniez powinno odbywac sie na podsta-
wie kryterium normatywnego, tj. zgodnie z powyzszym, stwierdzenia przez ustawo-
dawce, ze dane prawo rzeczowe stanowi zabezpieczenie. Przyjecie takiego zalozenia
sprawia, ze mozna postawi¢ teze, iz do grona zabezpieczen rzeczowych z punktu
widzenia plaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci nalezy zaliczy¢ na pewno: zastaw
zwykly, zastaw rejestrowy, hipoteke oraz hipoteke morska?”’. Watpliwosci mogltyby
powsta¢ odnosnie do dwoch zabezpieczen: zastawu finansowego oraz przewlaszczenia
na zabezpieczenie.

Art. 244 § 1 k.c. jak i P. Machnikowski w$rdod katalogu ograniczonych praw rze-
czowych wymienia jedynie ,,zastaw”?’8. Podobnie M. Ku¢ka wymienia zabezpieczenia
rzeczowe i w katalogu tego autora nie znajduje si¢ zastaw finansowy, cho¢ znajduje si¢
zarowno zastaw zwykty, jak i wyraznie wskazany zastaw rejestrowy?””. Moga zatem
powstac¢ watpliwosci, czy wspomniany art. 244 k.c. nalezy interpretowaé wasko i chodzi-
oby tu tylko o zastaw ,,zwykly” uregulowany w art. 306335 k.c. i zastaw rejestrowy,
ktorego moze k.c. nie reguluje, ale do ktorego odsyta art. 308 k.c. Tym samym, dosztoby
do wylaczenia z katalogu ograniczonych praw rzeczowych, czy szerzej praw rzeczowych,
zastawu finansowego, ktory jest regulowany przez ustawe z dnia 2 kwietnia 2004 r.

275 Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, 36-39 i wskazywang tam literature.

26 Jbid. Moze tu by¢ widoczny brak spdjnosci z weze$niejszym stanowiskiem dotyczacym definicji
zabezpieczen rzeczowych (zob. podrozdziat 1.2.5), ale nalezy pamigtaé, ze w przypadku tego podrozdziatu
probujemy zbudowaé katalog zabezpieczen rzeczowych z punktu widzenia plaszczyzny podmiotowe;j.
Kwestia ta bedzie jeszcze poruszana ponizej.

277 Qgraniczone prawa rzeczowe sg prawami rzeczowymi co wynika choc¢by z systematyki k.c. i tytutu
Ksiegi Drugiej (Wtasnos$¢ 1 inne prawa rzeczowe). To ze zastaw zwykty oraz hipoteka stanowia ograniczone
prawa rzeczowe wynika z art. 244 § 1 k.c., ktory zawiera ich katalog. Zastaw rejestrowy i hipoteka morska
nie zostaly wymienione w tym katalogu, a P. Machnikowski, przy tworzeniu katalogu praw rzeczowych,
stanowi jedynie o ,,zastawie” i ,,hipotece”, wigc moga powsta¢ watpliwosci, czy sa to tez ograniczone prawa
rzeczowe. Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 39.

278 Zob. ibid., s. 39.

27 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 32. Cho¢ autor ten tez wyraznie nie stwierdza, ze zastaw finan-
sowy zalicza si¢ do grupy zabezpieczen osobistych.
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o niektorych zabezpieczeniach finansowych?®. Cho¢ kwestia ta moze by¢ sporna, nalezy
si¢ zgodzi¢ z J. Gotaczynskim, ze zastaw finansowy stanowi podtyp zastawu ,,zwyktego”
na prawach?®!. Nalezaloby go zatem uznaé za ograniczone prawo rzeczowe i postawic¢
teze, ze zastaw finansowy nalezy zaliczy¢ do katalogu zabezpieczen rzeczowych??,
Taka klasyfikacja tego zabezpieczenia ma bardzo istotny wptyw na rozwazany w niniej-
szej pracy problem, poniewaz sprawia, ze do zastawu finansowego, w zakresie nieuregu-

283

lowanym, stosowac nalezy przepisy o zastawie zwyklym?*’. Przewazajaca cz¢$¢ doktry-

ny uwaza zastaw finansowy za prawo rzeczowe, wiec kwestia ta nie jest az tak sporna?**,

Problematyczne jest takze pytanie, czy przewlaszczenie na zabezpieczenie nalezy
zaliczy¢ do zabezpieczen rzeczowych. Problem wynika z tego, ze zabezpieczenie to
opiera si¢ na prawie whasnos$ci, ktore niewatpliwie prawem rzeczowym jest*®, W dok-
trynie generalnie zalicza si¢ je do zabezpieczen rzeczowych?¢. Cho¢ teza ta moze by¢
mocno kontrowersyjna, to wydaje si¢, ze z perspektywy plaszczyzny podmiotowej
nalezy stwierdzi¢, ze przewlaszczenie na zabezpieczenie stanowi zabezpieczenie 0so-
biste. Wniosek taki wynika z kilku przyczyn. Po pierwsze, prawo wlasnos$ci nie zostato
przez ustawodawce uregulowane, aby petni¢ funkcj¢ zabezpieczajaca. Wiasnie m.in.
z tego powodu przez dtugi czas bylo kwestionowane, czy w ogodle dopuszczalne jest
zabezpieczenie w postaci przewlaszczenia na zabezpieczenie, w szczegdlnosci nierucho-
mosci®®’. Inaczej moéwigc, prawo wlasno$ci samo w sobie nie jest zabezpieczeniem.
Moze pelni¢ funkcje zabezpieczajacq na mocy odpowiednich postanowien umownych
i ta forma zabezpieczenia istnieje dzieki wykorzystaniu swobody uméw?**. Innymi

280 Ustawa o niektorych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. z 2016 1. poz. 891), dalej: u.n.z.f.

81 Szerzej zob. J. Gotaczynski [w:] System..., t. 4, s. 707. Tak samo: Zob. L. Gozdziaszek, Rodzaje
zabezpieczen finansowych, Przeglad Prawa Handlowego 2009, nr 2, s. 41. Nie o ,,podtypie”, a o odrebnym
prawie zastawniczym stanowi A. Stangret-Smoczynska, Charakter prawny zastawu finansowego, Panstwo
i Prawo 2010, nr 1 s. 71.

22 Zob. L. Gozdziaszek, Rodzaje..., s. 41; D. Sobczynski, Novum w obrocie finansowym — ustawa
o niektorych zabezpieczeniach finansowych, Glosa 2004 nr 8, s. 12; J. Pisulinski, Zabezpieczenia finansowe
w systemie prawa cywilnego, Przeglad Prawa Handlowego 2005, nr 6, s. 29.

283 M. Michalski, Kilka uwag w sprawie zastawu finansowego, Przeglad Prawa Handlowego 2004,
nr 12 s. 16; J. Pisulinski, Zabezpieczenia..., s. 31; D. Sobczynski, Ustawa o niektorych zabezpieczeniach
finansowych na tle zastawu rejestrowego i przepisow prawa upadtosciowego, Glosa 2004, nr 11, s. 12. Na-
wet A. Stangret-Smoczynska, ktora nie uwaza zastawu finansowego za podtyp zastawu zwyktego na pra-
wach, twierdzi, ze zastosowanie do niego powinny znalez¢ przepisy k.c. ,,na zasadach analogicznych jak
wobec zastawu rejestrowego”. Zob. A. Stangret-Smoczynska, Charakter..., s. 71-72.

284 Poza przytoczony wyzej opracowaniem J. Gotaczynskiego, zob. tez T. Czech, Wymagalnosé...,
s. 1247-1248 czy J. Pisulinski, Zabezpieczenia..., s. 30-31; M. Michalski, Kilka..., s. 20; J. Pisulinski,
L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 255.

285 Zob. J. Gotaczynski, Przewlaszczenie ruchomosci na zabezpieczenie, Rejent 1995, nr 1, s. 50.

26 Zob. J. Gotaczynski [w:] System..., t. 4, s. 671 oraz J. Pisulinski [w:] System..., t. 4, s. 761.

7 F. Zoll, Glosa...; J. Gotaczynski, Przewlaszczenie..., s. 47-58. Sad Najwyzszy dopuszcza jednak tego
rodzaju zabezpieczenie. Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r., I[II CKN 246/00, LEX:
41955 czy wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 8 marca 2002 r., [II CKN 748/00, LEX: 54937. J. Gotaczynski
w glosie, w przeciwienstwie do F. Zolla, aprobowat wyrok Sadu Najwyzszego. Zob. J. Gotaczynski, Glosa do
wyroku Sqdu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r., 11l CKN 246/00, OSP 2001, nr 5, poz. 69.

288 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 25 sierpnia 2004 r., IV CK 589/03, Legalis: 77100.
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stowy wlasnos$¢, zgodnie ze swoja regulacjag normatywna, nie bytaby zabezpieczeniem,
gdyby nie bylo takiej woli stron danej transakcji, a zatem to dopiero umowa nadaje
temu prawu rzeczowemu charakter zabezpieczenia®*’. Ustanowienie przewlaszczenia
na zabezpieczenie bedzie zwykle wygladalo w ten sposéb, ze, co najmniej z prawnego
punktu widzenia, bedziemy mieli do czynienia z dwiema umowami (czynno$ciami
prawnymi)®°. Pierwsza, przenoszacg bezwarunkowo wlasnos¢, i drugg, zobowigzujgca

291

do zwrotnego przeniesienia wlasnosci w przypadku splaty wierzytelnos$ci®®'. Bez drugiej
umowy o charakterze zabezpieczajacym po prostu nie bytoby zabezpieczenia. Jednak
nawet w przypadku prawidtowego ustanowienia tego zabezpieczenia, jak podkresla to
sam Sad Najwyzszy, prawo wlasnos$ci zachowuje samodzielny charakter??. Sptata
zabezpieczone] wierzytelnosci nie powoduje wygasniecia prawa wlasnosci (prawo to
nie ,,znika”) i umowa przewtaszczenia nie ogranicza ze skutkiem wobec 0s6b trzecich
prawa rozporzadzania prawem wlasnos$ci przez osobe, na ktorg prawo to zostalo prze-
niesione?”. Takie rozporzadzenie moze powodowac jedynie odpowiedzialno$¢ odszko-
dowawczg wobec powierzajacego?®. Sad Najwyzszy w tym samym orzeczeniu stwier-
dza tez, ze akcesoryjnymi prawami rzeczowymi s3 ,,jedynie hipoteka, zastaw oraz
zastaw rejestrowy”*. Sad Najwyzszy nie jest bardzo precyzyjny, co rozumie przez
akcesoryjno$¢?®, jednak przytaczane w wyroku przepisy?’’ oraz tres¢ wyroku wyraznie

29 Wydaje sie, ze podobnie uwaza M. Kuéka, ktory stwierdza, ze w odniesieniu do rzeczowych zabez-
pieczen powierniczych, do ktorych zalicza przewlaszczenie oraz cesj¢ na zabezpieczenie, funkcja zabezpie-
czajaca jest ,,funkcja dodatkowa”. Nadanie takiej funkcji prawu wtasno$ci czy wierzytelnosci przeniesionej
na zabezpieczenie wynika, zdaniem tego autora, z braku nieakcesoryjnych praw zastawniczych. Zob.
M. Kucka, Administrator...,s. 32 oraz s. 44.

2 Nie chodzi tu 0 umowe¢ w znaczeniu ,,dokumentu”, bo w tym znaczeniu moze by¢ wyltacznie jedna.

21 Tak samo: J. Golaczynski, Przewfaszczenie..., s. 59. W przypadku przewlaszczenia na zabezpie-
czenie nieruchomosci dwie umowy (czynno$ci prawne) powinny wystapi¢ zawsze ze wzgledu na wynika-
jaca z art. 157 § 1 k.c. niedopuszczalno$¢ warunku. Natomiast w przypadku przewlaszczenia na zabezpie-
czenie ruchomos$ci zabezpieczenie to moze by¢ uksztaltowane w ten sposob, ze moze dojs¢ do
ustanowienia warunku i wtedy zobowiazanie do zwrotnego przeniesienia wlasnosci nie powstanie, ponie-
waz wlasno$¢ zwrotnie przejdzie na dluznika wraz ze ziszczeniem si¢ warunku (sptatg zabezpieczonej
wierzytelnosci). Jednak w doktrynie kwestionuje si¢ mozliwos¢ ustanowienia warunku w przypadku prze-
wlaszczenia na zabezpieczenie takze w przypadku przewlaszczenia ruchomosci. Zob. J. Gotaczynski,
Przewtaszczenie..., s. 67—69.

22 Zob. postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 21 marca 2013 r., IT CSK 396/12, LEX: 1324263.

293 Ibid.

294 Ibid. Powyzsze stwierdzenie Sadu Najwyzszego jest prawdziwe przy zatozeniu, ze strony umowy
przewlaszczenia na zabezpieczenie nie podjety dalszych czynnosci w celu zabezpieczenia roszczenia
0 zwrotne przeniesienie wlasnosci. Zgodnie z art. 16 ust. 2 pkt 2 u.k.w.h. roszczenie o zwrotne przeniesienie
wlasnosci moze by¢ ujawnione w ksiedze wieczystej i w takim przypadku, na mocy art. 17 u.k.w.h., uzyski-
watoby ono wtedy rozszerzong skuteczno$¢. Wigcej na ten temat zob. S. Kostecki [w:] Ustawa o ksiegach
wieczystych i hipotece. Komentarz, red. K. Osajda, C.H. Beck, Warszawa 2018, komentarz do art. 16
uwk.w.h., pkt 8 oraz E. Gniewek, Ksigegi wieczyste. Art. 1-58° KWU, Art. 626*-626"° KPC. Komentarz,
C.H. Beck, Warszawa 2018, komentarz do art. 16 u.k.w.h. nb. 51.

25 Postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 21 marca 2013 r., [T CSK 396/12, LEX: 1324263.

26 Do jakiego aspektu czy ptaszczyzny akcesoryjnosci si¢ odnosi. Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosé...,
s. 72-78.

27 Art. 509 § 2 k.c., art. 79 u.k.w.h. oraz 323 k.c.
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wskazuja wlasnie na analizowanie gléwnie jej plaszczyzny podmiotowej™®, zatem
przedstawione rozwazania stanowig pierwszy argument za tym, aby co najmniej z punk-
tu widzenia tej plaszczyzny, przewlaszczenie na zabezpieczenie zaliczy¢ do katalogu
zabezpieczen osobistych?”. Takie zatozenie opiera si¢ na prostej, cho¢ kontrowersyjnej
tezie, stawianej przez autora niniejszej rozprawy na poczatku niniejszego podrozdziatu,
ze zaliczenie zabezpieczenia do kategorii zabezpieczen rzeczowych z punktu widzenia
plaszczyzny podmiotowej, powinno odbywac si¢ na podstawie kryterium normatyw-
nego. Powyzsze wyraznie wskazato, ze ustawodawca wlasnosci takiego charakteru nie
nadal, a dopiero strony z tego prawa uczynity, w okreslonych przypadkach, zabezpiecze-
nie. Natomiast obecne, wystepujace w literaturze i wydaje si¢ bezsporne zaliczanie prze-
wlaszczenia na zabezpieczenie do kategorii zabezpieczen rzeczowych, odbywa si¢ na
podstawie kryterium ,,funkcjonalnego” (pierwszenstwo zaspokojenia z okreslonego
przedmiotu zabezpieczenia/bezwzglednos¢ uprawnien w stosunku do okreslonego przed-
miotu)*®. Kryterium takie oczywiscie dalej moze by¢ stosowane, ale zdaniem autora
niniejszej pracy, nie na gruncie ptaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci.

Drugim argumentem moze by¢ wieksza spojnosé prawa zabezpieczen wierzy-
telnosci. Wigcej na ten temat ponizej, ale zgadzajac si¢ z teza postawiong ponizej, ze
wszystkie zabezpieczenia nalezatoby uznaé za Akcesoryjne’”, oraz tezg, ze dla dopusz-
czalno$ci separacji podmiotowej w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych potrzebny jest
wyrazny przepis prawny, ze wzgledu na brak takiego przepisu, separacja podmiotowa
w przypadku przewlaszczenia na zabezpieczenie nie bylaby dopuszczalna. Bylby to
rezultat sprzeczny z aktualnym orzecznictwem Sadu Najwyzszego oraz stanowiskiem
doktryny, ktore na taka separacj¢ zezwalajg. Z tym ze Sad Najwyzszy i doktryna wywo-
dza to nie tyle z osobistego charakteru tego zabezpieczenia, co jego ,,nieakcesoryjnosci”.
Takie podejscie jednak rodzitoby pytanie: dlaczego przewlaszczenie na zabezpieczenie
nalezatoby uznac za zabezpieczenie nieakcesoryjne? Powodem z pewnosciag nie jest uzna-
nie go za takie przez ustawodawce, poniewaz brak jest w przypadku tego zabezpieczenia
regulacji normatywnej. Nalezaloby zatem wyj$¢ z podobnego zalozenia, z jakiego wy-
chodzi T. Czech, ze zasadniczo wszystkie zabezpieczenia sa Nieakcesoryjne’*?. Autor
niniejszej pracy kategorycznie nie zgadza si¢ z tym stwierdzeniem, stawiajagc w niniejsze;j

28 Patrzac na zagadnienie z punktu widzenia ptaszczyzny przedmiotowej, Sad Najwyzszy analizowat
aspekty zwigzane z ,,przenoszeniem”. Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 104—114.

29 Jak juz bylo wyzej wskazywane, w doktrynie nie ma zgody w odniesieniu do katalogu zabezpieczen
rzeczowych, a sam T. Czech kwestionuje potrzebe podziatu zabezpieczen na rzeczowe i osobiste (zob.
T. Czech, Ogolne..., s. 54). Moze jednak zamiast probowac budowac jeden katalog zabezpieczen rzeczo-
wych, lepiej bytoby zbudowac kilka katalogdw, ktore mogtyby si¢ od siebie roznic, a bytyby wyodrgbniane
ze wzgledu na np. rozne konsekwencje prawne. Kwestia oczywisScie wymaga szerszego rozwazenia i wy-
kracza poza ramy niniejszego opracowania.

300 Zob. 1. Heropolitanska, Prawne..., s. 36-37.

301 Zob. podrozdziat 1.3.4.4.

302 Zob. T. Czech, Ogélne..., s. 66 oraz rozwazania w podrozdziale 1.3.4.4.
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pracy teze przeciwna*®. Alternatywa dla wigkszej spojnosci prawa zabezpieczen wierzy-
telnosci, zamiast zaliczania tego zabezpieczenia do Zabezpieczen Osobistych lub stawia-
nia tezy o zasadzie Nieakcesoryjnosci zabezpieczen, bytaby eliminacja tego problema-
tycznego dla spojnosci prawa zabezpieczen, zabezpieczenia z polskiego systemu

%4, Postulaty takie mozna spotka¢ w doktrynie®®®

prawnego , jednak obecnie s3 to jedynie
postulaty de lege ferenda, a zdaniem autora niniejszej rozprawy, nalezatoby p6j$¢ nawet
dalej 1 dokona¢ gruntownej reformy prawa zabezpieczen wierzytelno$ci, podobnej do
takiej, jaka miata miejsce w Kanadzie**®.

Powyzsze argumenty prowadza zatem do kontrowersyjnego i wydawatoby sig,
przynajmniej prima facie, nielogicznego wniosku i tezy, ze cho¢ przewlaszczenie na
zabezpieczenie jest oparte glownie na prawie wlasnosci, ktore niewatpliwie prawem
rzeczowym jest, to juz samo zabezpieczenie nalezy zaliczy¢ do zabezpieczen osobi-
stych, a nie rzeczowych.

Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze do katalogu zabezpieczen rzeczowych z per-
spektywy plaszczyzny podmiotowej nalezaloby zaliczy¢: zastaw zwyktly, zastaw reje-
strowy, zastaw finansowy, hipoteke oraz hipoteke morska. Taki katalog zabezpieczen
bedzie dalej okreslany jako ,,Zabezpieczenia Rzeczowe™ .

Majac katalog Zabezpieczen Rzeczowych, nalezaloby zastanowi¢ si¢, czy w od-
niesieniu do nich mozliwe jest takie ich uksztattowanie, aby zezwoli¢ na separacj¢ pod-
miotowa, tj. przyznanie tytutu do zabezpieczenia podmiotowi innemu niz zabezpieczo-
ny wierzyciel. Pytanie dotyczy tutaj (jak bylo zaznaczone we wstgpie do niniejszego
podrozdziatu®®), zakresu autonomii woli. Stusznie T. Czech podkresla, ze wystepuje
ona we wszystkich dziatach prawa cywilnego i twierdzenie, ze swoboda umow nie wy-
stepuje na gruncie prawa rzeczowego nalezy uznaé za nieprawdziwe albo co najmniej za
nieprecyzyjne’”. Po prostu, w przypadku praw rzeczowych ma ona wezszy zakres*'’.
Pytanie, czy ten wegzszy zakres dotyczy tez zakazu separacji podmiotowej, do trywialnych

303 Zob. podrozdziat 1.3.4.4.

3% Np. w Holandii zabezpieczenie to w ogole nie wystepuje. Zob. 4.2.2.2.

395 Tak np. F. Zoll, Glosa... oraz, bardziej aktualnie, tak P. Machnikowski podczas Ogolnopolskiej
Konferencji Naukowej Akademickiego Projektu Kodeksu Cywilnego Prawne zabezpieczenia wierzytelno-
Sci i umowy posrednictwa, ktora miata miejsce 25-26 pazdziernika 2018 r. we Wroctawiu.

3 Zob. podrozdziat 4.3.2.

397 Specjalna definicja zabezpieczen rzeczowych jest potrzebna, poniewaz po pierwsze, ksztattuje ona
ten katalog w sposob odmienny niz zwykle przyjety, a po drugie, poniewaz w przypadkach gdy praca bedzie
odnosita si¢ do zabezpieczen rzeczowych pisanych matymi literami, bedzie odnosita si¢ do nich w ich ,,tra-
dycyjnym” znaczeniu. Zob. podrozdziat 1.2.5.

398 Tj. podrozdziatu 1.3.4.3.

39 Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 55. P. Machnikowski podobnie podkresla ,,nie§cistos¢” takiego twier-
dzenia. Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 43. Jako przyktad takich nieprecyzyjnych wypowiedzi
doktryny mozna przytoczy¢ Z. Radwanskiego i A. Olejniczka, ktorzy pisza, ze ,,Zasada swobody umow nie
obejmuje w polskim systemie prawnym stosunkow prawnorzeczowych, spadkowych oraz rodzinnych”.
Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 129.

310 Doktadniej odnosnie do owego ,,wezszego zakresu” P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 43.
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nie nalezy. Zasadniczym elementem zasady swobody umow, ktora w odniesieniu do praw
rzeczowych moze znalez¢ zastosowanie co najwyzej przez analogie®'!, jest swoboda
ksztattowania tresci stosunku prawnego i to ten aspekt w najwigkszym stopniu jest ogra-
niczony w odniesieniu do praw rzeczowych ze wzgledu na ich skutecznos¢ erga omnes
(bezwzgledny charakter)*'?. Jednak tres¢ stosunku prawnego definiuje si¢ zwykle jako
prawa i obowigzki stron’'>, Natomiast zasada swobody umow, poza swobodg ksztalto-
wania tres$ci, obejmuje tez m.in. swobode wyboru kontrahenta i ta swoboda obowig-
zuje takze na gruncie prawa rzeczowego’'*. Pytanie, ktore w takim razie si¢ rodzi, to
czy zadecydowanie, ze tytut do zabezpieczenia bedzie przystugiwat podmiotowi innemu
niz podmiot, ktéremu przyshuguje zabezpieczona wierzytelnos¢, miesci si¢ w ramach
dopuszczonej autonomii woli czy poza nig wykracza. Zadne zabezpieczenie zaliczone do
kategorii Praw Rzeczowych nie posiada przepisu brzmiacego: ,,niedopuszczalne jest
udzielenie zabezpieczenia podmiotowi innemu niz podmiot, ktoremu przystuguje zabez-
pieczona wierzytelnos$¢”. Jednak, jak zostato wskazane przede wszystkim w podrozdzia-
le 1.3.4.2., w zasadzie wszystkie zabezpieczenia rzeczowe posiadaja wyrazng regulacje,
ktora stanowi, ze przelew zabezpieczonej wierzytelno$ci powoduje przejscie zabezpie-
czenia oraz ze przelew samego zabezpieczenia nie jest dozwolony*'s. Przepisy te odnosza
si¢ do sytuacji juz po ustanowieniu zabezpieczenia, a nie ma przepisu, ktéry by wyraznie
zakazywal wlasnie pierwotnego ustanowienia jednego z tych zabezpieczen w ten sposob,
ze zakazana bylaby separacja podmiotowa. Aczkolwiek przepisy te nalezy interpretowac
w ten sposéb, Ze generalnie zakazuja separacji podmiotowej. Inaczej cigzko byloby
np. bezspornie powiedzie¢, co dzieje si¢ z zabezpieczeniem po przelewie zabezpieczonej
wierzytelnosci, gdy przy ustanawianiu tytut do zabezpieczenia zostalby przyznany inne-
mu podmiotowi. Zagadnienie separacji podmiotowej nie powinno si¢ tez miesci¢ w wyzej
wspomnianej zasadzie swobody wyboru kontrahenta. Mozna préobowac¢ argumentowac,
7e przez to ze zabezpieczenie musi by¢ przyznane temu samemu podmiotowi, ktéremu
przystuguje zabezpieczona wierzytelnosé, istotnie ogranicza si¢ zakres osob, ktorym
zabezpieczenie moze by¢ przyznane, a zatem ten zakaz jest sprzeczny z zasadg swobody
wyboru kontrahenta, ktoéra na gruncie prawa rzeczowego w tym zakresie przeciez obo-
wigzuje. Jednak na zakaz separacji podmiotowej w odniesieniu do zabezpieczen rzeczo-
wych nalezatoby spojrze¢ nieco bardziej funkcjonalnie. Ustawodawca nie ogranicza

311 Zob. ibid.

312 Ibid. oraz E. Gniewek, Prawo..., s. 20-21.

313 Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 273-274.

314 Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 43.

315 W zasadzie”, bo hipoteka i zastaw zwykly posiadaja taka wyrazng regulacje odnoszaca si¢ do tych
dwoch kwestii (zob. art. 323 k.c. i art. 79 uk.w.h.). Art. 17 u.z.r. brzmi nieco inaczej, poniewaz odnosi si¢ tylko
do obrotu samym zabezpieczeniem. Do hipoteki morskiej art. 79 u.k.w.h. znajdzie zastosowanie na mocy art. 76
zd. 2 § 1 ustawy z dnia 18 wrzesnia 2001 r. Kodeks morski (Dz. U. z 2018 1. poz. 2175 z p6zn. zm.), dalej: k.m.
Natomiast w odniesieniu do zastawu finansowego zaro6wno brak jest wyraznego przepisu, jak i odestania do
przepisoéw o zastawie zwyklym czy zastawie rejestrowym. Jednak art. 323 k.c. powinien znalez¢ zastosowanie,
jezeli si¢ zgodzimy z przyjeta wyzej teza, ze zastaw finansowy stanowi podtyp zastawu zwyklego.
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generalnie podmiotow, ktérych wierzytelnosci moga by¢ zabezpieczone, a jedynie
funkcja, jakq pelni zabezpieczenie, wymaga, aby do separacji podmiotowej nie do-
chodzilo, poniewaz inaczej Zabezpieczenia Rzeczowe moglyby nieprawidlowo spel-
nia¢ swoja funkcje. Ustawodawca w ten sposob wplywa na tre$¢ zabezpieczajacego
stosunku prawnego, bo chce sprawic, aby zabezpieczony wierzyciel mogt m.in. efektyw-
nie dochodzi¢ swoich uprawnien. Mozna tez nie zgodzic€ si¢ z generalnym twierdzeniem
P. Machnikowskiego, ze w odniesieniu do praw rzeczowych istnieje zasada swobody
wyboru kontrahenta. Nie ma przeszkod, aby stwierdzi¢, ze w odniesieniu do Zabezpieczen
Rzeczowych ta zasada jednak byta ograniczona przez wlasnie wyinterpretowany powyzej
zakaz separacji podmiotowej w odniesieniu do Zabezpieczen Rzeczowych. Trzecim al-
ternatywnym spojrzeniem jest twierdzenie, ze zabezpieczenie i zabezpieczona wierzytel-
nos$¢ stanowig ,,uktad stosunkow prawnych o okreslonej catosci™'é, a zatem na swobode
wyboru kontrahenta trzeba spojrze¢ z perspektywy takiego caltego uktadu, a nie wylgcz-
nie zabezpieczenia.

Przedstawione wyzej argumentacje stanowia jednak jedynie problem teoretyczny
iniezaleznie, ktorg z nich wybierzemy, nalezatoby postawic tezg, ze separacja podmiotowa
w odniesieniu do Zabezpieczen Rzeczowych jest zasadniczo zabroniona. Wniosek taki
potwierdza to, ze ustawodawca, aby zezwoli¢ na separacje podmiotowg w przypadku za-
stawu rejestrowego 1 hipoteki, musiat wprowadzi¢ specjalne instytucje, odpowiednio admi-

317

nistratora zastawu rejestrowego i administratora hipoteki’"’. Jednak nawet w tych przypad-

kach separacja podmiotowa musi spetnia¢ wymogi odpowiednio art. 4 u.z.r. i art. 68% u.k.w.h.

1.3.4.3.3. Zabezpieczenia Akcesoryjne a zabezpieczenia osobiste

W przypadku Zabezpieczen Rzeczowych udato si¢ ustali¢, ze zakaz separacji
podmiotowej dotyczy ich wszystkich, jednak mogg wystapi¢ szczegdlne przepisy, ktore
na taka separacjg¢, w przypadku spetnienia warunkéw w nich okreslonych, zezwalaja.
Nalezy zatem zastanowic¢ sie, jak zakaz separacji podmiotowej wyglada w przypadku
zabezpieczen osobistych.

W przypadku zabezpieczen rzeczowych zaczatem od skonstruowania ich katalogu.
Nalezatoby zrobi¢ tak samo w przypadku zabezpieczen osobistych. Z punktu widzenia
plaszczyzny podmiotowej za zabezpieczenia osobiste mozna uznaé wszystkie zabez-
pieczenia, ktore nie sa Zabezpieczeniami Rzeczowymi (,,Zabezpieczenia Osobiste”).
Nie da si¢ skonstruowaé ich enumeratywnego zbioru jak w przypadku zabezpieczen
rzeczowych, poniewaz w polskim systemie prawnym mamy do czynienia z otwartym
katalogiem zabezpieczen osobistych?'®. Nie powinno to jednak uniemozliwia¢ skonstru-
owania co najmniej ogélnych zasad dotyczacych dopuszczalno$ci separacji podmiotowe;.

316 Por, wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r., III CKN 246/00, LEX: 41955.

317 Zob. odpowiednio art. 4 u.z.r. oraz art. 68% u.k.w.h. Wigcej na temat tych dwoch instytucji w podroz-
dziatach 2.3.1.2 oraz 2.3.1.4, ktére odnosza si¢ do radzenia sobie przez strony kredytowania konsorcjalnego
z problemem wielo$ci zabezpieczen wtasnie m.in. przez wykorzystanie tych instytucji.

318 Wyrok Sadu Najwyzszego z 12.10.2011 r., I CSK 690/10, Legalis: 399538.
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Podobnie jak w przypadku zabezpieczen rzeczowych, nalezy wyjs¢ od zasady auto-
nomii woli. Skoro méwimy o zabezpieczeniach osobistych, to mogloby si¢ wydawac, ze
obracamy si¢ wyltacznie w sferze dziatu zobowigzan, a wiec tego obszaru prawa cywilnego,

w ktorym zasady autonomii woli i swobody umow?'”

obowigzujg w najszerszym zakresie.
Jednak przed przejsciem do omawiania granic tych zasad i weryfikacji, czy separacja pod-
miotowa miesci si¢ w nich, nalezy zwroci¢ uwage, ze bardzo wasko zostal zakreslony ka-
talog Zabezpieczen Rzeczowych. Przyktadowo tylko mozna wskaza¢, ze w doktrynie taki
zbior zwykle okresla si¢ szerzej. J. Gotaczynski zalicza do zabezpieczen rzeczowych zastaw,
hipoteke, przeniesienie wlasnosci na zabezpieczenie, cesj¢ na zabezpieczenie, zastrzezenie
wlasnosci rzeczy sprzedanej, kaucje, blokade srodkow pienieznych zgromadzonych na

320 a J. Pisulinski jedynie zastaw, hipoteke i prze-

rachunku bankowym, prawo zatrzymania
niesienie wlasno$ci na zabezpieczenie®?'. Zbior J. Pisulinskiego bardziej przypomina ten
zakreslony w niniejszej pracy na potrzeby ptaszczyzny podmiotowej, bo opiera si¢ wytacz-
nie na prawach bezspornie rzeczowych. Natomiast katalog J. Golaczynskiego bardziej
wpasowuje si¢ w definicj¢ zabezpieczen rzeczowych przytoczong w podrozdziale 1.2.5.
niniejszej rozprawy, gdzie zabezpieczenia rzeczowe zostaty zdefiniowane jako te, ktore
charakteryzujg si¢ zindywidualizowanym przedmiotem i bezwzglednoscia uprawnien.
W zwiazku z tym pojawia si¢ pytanie, czy nawet jezeli zakre$limy tak szeroko zakres za-
bezpieczen osobistych, jak w niniejszej pracy**, to czy w ramach tej grupy nie powinno si¢
wyodrebnic jakich$ podzbioréw, do ktorych znajdowalyby zastosowanie odrebne zasady?
Zabieg taki wydaje si¢ jednak niepotrzebny. W odniesieniu do szeroko zakreslonego zakre-
su zabezpieczen ,,rzeczowych” J. Gotaczynskiego, mozemy dostrzec, ze wszystkie zabez-
pieczenia z tego katalogu, ktdre nie mieszcza si¢ w zbiorze Zabezpieczen Rzeczowych?,
wykazuja w zasadzie wspdlng ceche. Opierajg si¢ na przeniesieniu czy zachowaniu prawa
wlasnoSci, innego tytulu lub posiadania, co pozwala argumentowac, Zze maja one rozsze-
rzong skutecznos$¢, a zatem zaliczajg si¢ do katalogu zabezpieczen rzeczowych w rozumie-
niu przyjetym w podrozdziale 1.2.5 niniejszej pracy. Jednak jeszcze raz nalezy podkreslic,
7e w niniejszej pracy wyodrebnienie Zabezpieczen Rzeczowych odbyto si¢ na podstawie
kryterium normatywnego. Dopuszczalno$¢ separacji podmiotowej w odniesieniu do nich,
zostata oceniona na podstawie tresci przepisow i ograniczen w ksztattowaniu tre§ci praw
rzeczowych, a nie skutecznosci erga omnes. W odniesieniu do wytaczenia z katalogu Praw
Rzeczowych zabezpieczen rzeczowych z grupy J. Gotaczynskiego, ktore nie mieszczg si¢
w stworzonym na potrzeby niniejszej pracy katalogu, mozna postuzy¢ si¢ podobng argu-
mentacja, jaka byla zastosowana w odniesieniu do wylaczenia z katalogu Zabezpieczen

319 Pojecie autonomii woli jest szersze od swobody uméw, poniewaz odnosi si¢ do ksztattowania sytu-
acji prawnej przez same podmioty prawa cywilnego za pomocg tez innych czynnosci prawnych niz tylko
same umowy. Por. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 128.

320 J. Gotaczynski [w:] System..., t. 4, s. 463.

321 Zob. J. Pisulinski [w:] System..., t. 4, s. 559.

322 Czyli wszystkie zabezpieczenia, ktore nie sg Zabezpieczeniami Rzeczowymi.

33 Czyli wszystkie wymienione poza hipotekg i zastawem.
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Rzeczowych przewlaszczenia na zabezpieczenie. Nalezatoby tutaj dostrzec dwie czynnos$ci
prawne. Pierwsza, przeniesienie samej wlasnosci, tytutu czy posiadania oraz drugg, zobo-
wigzanie o pewnej tresci, ktore to nadaje pierwszej czynnosci charakter zabezpieczenia.
Samo przeniesienie wtasnosci, innego tytutu czy posiadania nie stanowi zabezpieczenia.
Instytucje te klasycznie petnig inng funkcjeg. Dopiero gdy przyjrzymy sie celowi owego
przeniesienia, ktorego bytoby trzeba doszukiwac si¢ wiasnie w zobowigzaniu, to takie
przeniesienie moze nabra¢ charakter zabezpieczenia. W przypadku tych zabezpieczen brak
jest tez przepiséw podobnych do tych, ktore mielismy w przypadku Zabezpieczen Rzeczo-
wych nakazujgcych wzajemny obrot*. Poza tym, generalnie kauza zabezpieczajaca (cau-
sa cavendi) jest kauzg dopuszczalng®?. Niewaznosci, co najwyzej, bytoby trzeba doszukiwaé
si¢ wlasnie w owym zobowigzaniu, co w przypadku zabezpieczen kauzalnych, powodo-
waloby niewazno$¢ samego przejscia tych tytutdw??,

Ze wzgledu na powyzsze, patrzgc na problem z perspektywy separacji podmio-
towej, mozna postawi¢ kontrowersyjng tezg, ze w przypadku takich zabezpieczen
Z ,pogranicza” prawa rzeczowego i prawa zobowiazan jak np. przewlaszczenie na
zabezpieczenie, cesja na zabezpieczenie czy kaucja, dopuszczalne jest spojrzenie na
nie jedynie z perspektywy autonomii woli na gruncie dzialu zobowiazan*”’. Nie jest
potrzebne tutaj jakie§ mieszanie zakreso6w autonomii woli wystepujacych na gruncie
dziatu prawa rzeczowego i zobowigzan. Jak si¢ nizej okaze, spojrzenie na separacje
podmiotowg w przypadku zabezpieczen osobistych jedynie z perspektywy autonomii
woli obowiazujacej na gruncie dziatu zobowigzan powinno by¢ w stanie zapewni¢ pra-
widtowa ochrone zaré6wno stronom transakcji, jak i osobom trzecim.

To, ze na gruncie dziatu zobowiazan zasada autonomii woli wystepuje w najszer-
szym zakresie oraz ze mamy bezposrednio wyrazona w przepisie zasade swobody
ksztatltowania treSci stosunku prawnego (art. 353! k.c.)*?%, nie powinno prowadzi¢ auto-
matycznie do wniosku, ze w odniesieniu do zabezpieczen osobistych separacja podmio-
towa jest dopuszczalna. Nie tylko zasada autonomii woli ma swoje ,,naturalne granice”,
ale takze zasada swobody umow ma limity wyrazone w samym art. 353' k.c.

1.3.4.3.3.1. ,,Naturalne granice” autonomii woli

Na gruncie Kodeksu cywilnego autonomi¢ woli wywodzi si¢ przede wszystkim
z art. 56 k.c., ale ma ona podstawe takze w normach hierarchicznie wyzszych, tj. wypro-
wadza si¢ ja z przepisow Konstytucji*?’. Chodzitoby tu przede wszystkim o art. 30

324 Mamy jednak art. 509 § 2 k.c., ale jego znaczenie przy zabezpieczeniach osobistych zostanie omo-
wione ponize;j.

325 Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 226 oraz J. Gotaczynski, Przewlaszczenie..., s. 64—65.

326 Zob. art. 156 k.c. oraz art. 510 § 2 k.c. Wigcej na temat kauzalno$ci zob. podrozdziat 3.2.2.4.3.2.

327 Wydaje sie, ze podobnie w odniesieniu do samego przewlaszczenia na zabezpieczenie ruchomosci
J. Gotaczynski, Przewlaszczenie..., s. 66—67.

328 Zasada swobody uméw obejmuje swobode ksztattowania tresci oraz swobode zawierania umow,
przy czym ta druga jest rozumiana szeroko. Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 128.

32 Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 40.
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Konstytucji dotyczacy przyrodzonej i niezbywalnej godnosci cztowieka, ktora jest zro-
dtem wolnosci i praw czlowieka 1 obywatela, ale tez o art. 20, 21, 31 oraz 64 ustawy
zasadniczej**’. Jednakze przepisy te nie tylko stanowia podstawe tej zasady, ale takze
wyznaczajg jej granice®!. Przyznana przez normy konstytucyjne ochrona godno$ci
i wolnosci kazdego cztowieka nie oznacza, ze ta ochrona daje prawo do naruszania god-
nosci i wolnosci innego cztowieka. Art. 31 ust. 2 Konstytucji wyraznie stanowi, ze
kazdy jest obowiazany szanowa¢ wolnosci i prawa innych. Jak bardzo trafnie ujat to
Z. Radwanski:

naturalng (...) barier¢ [swobody ksztaltowania tresci czynnosci prawnej — T.T.], niewy-
magajaca zadnego szczegbdlnego zakazu, stanowi autonomiczno$é sfery prawnej innych
podmiotdéw prawnych, ktorej nie wolno, bez szczegdlnego upowaznienia ustawy lub zgo-
dy uprawnionego, naruszac¢**? [pogrubienie — T.T.].

Ze wzgledu na powyzsze, nalezy sformutowac teze, ze taka pierwsza naturalng
granice dla separacji podmiotowej moze stanowi¢ wyzej wspomniana autonomiczno$¢
sfery prawnej innych podmiotow. Wynikatoby z niej, ze nie mozna doprowadzi¢ do takie-
go uksztattowania zabezpieczenia osobistego, ktore doprowadzitoby do niedozwolonego
,wtargniecia” w sfere prawng osob trzecich®*. W przypadku wigkszosci zabezpieczen
osobistych taki problem nie powinien powsta¢ ze wzgledu na fakt oparcia ich wytacznie
na stosunkach obligacyjnych (wzglednych), a zatem ze swej natury nieskutecznych wobec
takich osob. Problem moze natomiast powsta¢ w przypadku wyzej wspominanych zabez-
pieczen z pogranicza prawa rzeczowego i prawa zobowigzan. Gdyby w danym przypadku
separacja podmiotowa doprowadzita do wkroczenia w sfer¢ prawng osob trzecich, np. nie-
stusznego pozbawienia prawa wierzycieli wierzyciela, ktoremu przystuguje tytut do za-
bezpieczonej wierzytelnosci, prawa do wptywow z realizacji zabezpieczenia®, taka sepa-
racje¢ nalezatoby uznac za niedozwolong ze wzgledu na niemieszczenie si¢ jej w granicach
przyznanej podmiotom prawa cywilnego autonomii woli. Kontrowersyjne moga by¢ kon-
sekwencje takiej niedozwolonej separacji. Wydaje si¢, ze podobnie jak w przypadku prze-
kroczenia granic swobody umoéw nalezy si¢ odwota¢ do art. 58 k.c.** Mowilibysmy zatem
w tym przypadku o bezwzglednej niewaznoSci czynnosci prawnej doprowadzajacej do

330 Por. ibid.

31 Zob. ibid.

332 Zob. Z. Radwanski [w:] System Prawa Prywatnego, t. 2, Prawo cywilne — cz¢s¢ ogolna, red. Z. Ra-
dwanski, C.H. Beck, Warszawa 2008, s. 8 i n. Przytoczony cytat przywotuje tez P. Machnikowski [w:] Sys-
tem..., t. 3, 8. 40.

333 Por. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 41.

334 Przyktad ten moze wydawac si¢ niejasny dla czytelnika, ale powinien by¢ bardziej zrozumiaty po
przeczytaniu ponizszych rozwazan dotyczacych zabezpieczen ,,fiducjarnych”, gdzie moze dojs¢ do dozwo-
lonej sytuacji separacji podmiotowej, ale zabezpieczenia sa przyznane danemu podmiotowi, ktory wykonu-
je prawa i obowiazki z nich wynikajace we wiasnym imieniu, ale na rachunek wierzycieli, ktorych wierzy-
telnosci sg objete zabezpieczeniem. Zob. podrozdziat 2.3.1.2 oraz 2.3.1.4.

335 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 134.
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takiej separacji (art. 58 § 1 k.c.). Ewentualnie, w przypadku gdy do separacji strony probo-
watyby doprowadzi¢ na skutek przeniesienia zabezpieczonej wierzytelnosci bez zabezpie-
czenia, mozna by twierdzi¢, ze zgodnie z art. 58 § 3 k.c. niewazne sg jedynie te postano-
wienia umowy, ktore do takiej separacji probowaty doprowadzi¢, a zatem zgodnie z art. 509
§ 2 k.c. zabezpieczenie by po prostu przeszto wraz z zabezpieczong wierzytelnoscig*.
Art. 509 § 2 k.c. znalazlby zastosowanie zamiast niewaznych postanowien umownych.

1.3.4.3.3.2. Granice wynikajgce z art. 353" k.c.

Art. 353! k.c. wyznacza trzy granice swobody ksztaltowania tresci zobowigzania:
1) ustawa;
2) zasady wspotzycia spotecznego;
3) wihadciwos$¢ (natura) stosunku’?’.

1.3.4.3.3.2.1. Ustawa jako granica swobody umow

Pierwsza granicg jest ustawa**®. Jak juz zauwazono powyzej, w przypadku Zabez-
pieczen Rzeczowych nie ma wyraznej podstawy prawnej, ktora by stanowita, ze niedo-
zwolone jest takie ustanowienie zabezpieczenia, aby doprowadzi¢ do separacji podmio-
towej. Zakaz separacji zostat wyinterpretowany m.in. z przepiséw dotyczacych
przenoszenia zabezpieczonej wierzytelnosci lub zabezpieczenia.

W przypadku zabezpieczen osobistych réwniez brak jest generalnego przepisu,
ktory by nakazywat takie ich ustanowienie, aby zaréwno tytut do zabezpieczenia, jak
1 zabezpieczona wierzytelnos¢ przystugiwaty temu samemu podmiotowi. Jednakze nie
mozna zapomina¢ o wstepnie juz analizowanym art. 509 § 2 k.c.>* Przepis ten stanowi,
ze wraz z wierzytelnos$cig przechodzg na nabywce wszelkie zwigzane z nig prawa,
w szczegolnosci roszezenie o zalegle odsetki. Moze oczywiscie powstac spor, czy prze-
pis ten dotyczy tez zabezpieczen rzeczowych®¥, ale przy zakresleniu zabezpieczen rze-
czowych tak wasko, jak zostato to uczynione powyzej, rozstrzygnigcie tego sporu nie
jest potrzebne, bo w przypadku kazdego z Zabezpieczen Rzeczowych mamy podstawe

341

normatywnag, ktora zakazuje samodzielnego obrotu*¥'. Powstaje zatem jedynie pytanie,

czy art. 509 § 2 k.c. dotyczy wszystkich zabezpieczen osobistych. Wydaje sie, ze nieco

342

wbrew postanowieniu Sadu Najwyzszego** nalezy stwierdzi¢, ze zasadniczo art. 509

336 Chyba ze z okoliczno$ci wynikatoby, iz bez postanowien dotyczacych separacji umowa nie zostata-
by zawarta. Zob. art. 58 § 3 k.c. in fine.

337 Art. 353! k.c. wymienia je w innej kolejno$ci (wlasciwo$¢, ustawa, zasady wspoltzycia spotecznego).
Powyzej zostaly wymienione w takiej kolejnosci, w jakiej beda omawiane w niniejszej pracy.

338 Stusznie P. Machnikowski zauwaza, ze przez ustawe na gruncie art. 353! k.c. rozumie sig¢: ,,wszyst-
kie Zrodta powszechnie obowiazujacego prawa w Polsce i tylko te”. Zob. P. Machnikowski [w:] Kodeks...,
red. E. Gniewek, P. Machnikowski.

3%9 Zob. podrozdziat 1.3.4.1.

340 Zob. ibid.

341 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2.

342 Postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 21 marca 2013 r., IT CSK 396/12, LEX: 1324263. ,,Nieco
wbrew”, poniewaz, cho¢ powyzsza argumentacja bedzie nieco rdézna od argumentacji Sadu Najwyzszego
z powolywanego postanowienia, to bedzie ona prowadzita do podobnych rezultatow.
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§ 2 k.c. dotyczy wszystkich zabezpieczen osobistych. Mowigc inaczej, zasadniczo
kazde zabezpieczenie osobiste trzeba uznac za ,,prawo zwigzane”, a zatem powinno ono
przej$¢ na mocy art. 509 § 2 k.c. wraz z zabezpieczong wierzytelnoscia. Jednak to jesz-
cze nie oznacza, ze méwilibySmy o zakazie separacji podmiotowej. Po pierwsze, jak juz
byta o tym mowa, przepis ten nie odnosi si¢ do kwestii ustanowienia zabezpieczenia oraz
po drugie i najwazniejsze, trzeba odpowiedzie¢ na zadane powyzej pytanie, czy ma on
charakter bezwzglednie obowiazujacy. W doktrynie, jak i orzecznictwie, podkresla
si¢ wzglednie obowigzujacy charakter art. 509 § 2 k.c.** Zwlaszcza w przypadku ogra-
niczenia takiej tezy do zabezpieczen osobistych powinno si¢ ja uzna¢ za prawidlowa
i shuszng. Jednak ciagle nie powinno to prowadzi¢ do wniosku, ze dopuszczalna jest
separacja podmiotowa. Bedzie to zalezato od tego, czy takie zabezpieczenie, ktore nie
przejdzie wraz z zabezpieczong wierzytelnoscia, wygasnie czy moze bedzie mogto dalej

344

przystugiwa¢ podmiotowi, ktéremu przystugiwato do tej pory***. Biorac jednak pod
uwagg, ze art. 353'k.c. przez ,,ustawe” rozumie jedynie normy bezwzglednie wigzace
lub normy semiimperatywne*¥, to ze wzgledu na zatozony powyzej wzgledny charakter
art. 509 § 2 k.c. kwestia ta nie powinna by¢ rozwazana z perspektywy przekroczenia

granicy swobody umoéw, jaka jest ,,ustawa”.

1.3.4.3.3.2.2. Zasady wspétzycia spotecznego jako granica swobody uméw

Granica swobody uméw w postaci zasad wspolzycia spotecznego jest granica
,»,moralng™**¢. Innymi stowy, prawo nie powinno zezwala¢ na takie ksztattowanie sto-
sunkow prawnych, ktore by prowadzito do istnienia ,,nieuczciwych” stosunkow prawnych.
Mowa tutaj nie o wszelkich normach czy regutach moralnych, ale o tych, ktore sg ,,po-
wszechnie akceptowalne w spoleczenstwie” [pogrubienie — T.T.]**.

Nalezy si¢ zgodzi¢ z Z. Radwanskim i A. Olejniczakiem, ze stuszno$¢ kontrakto-
wa odgrywa obecnie rol¢ przy okreslaniu granic swobody uméw?**. Wymaga jednak, po
pierwsze, zwykle analizy konkretnego przypadku, a po drugie i najwazniejsze, zdaje si¢
w mniejszym stopniu dotyczy¢ obrotu pomiedzy profesjonalistami. Mowigc inaczej, nie
sposob powiedzie¢, ze obowigzuje jakas powszechnie akceptowalna norma moralna,
ktora zakazuje separacji podmiotowej i ewentualnie jedynie analiza konkretnego przy-
padku takiej separacji mogtaby prowadzi¢ do wniosku, Ze narusza ona stusznos$¢ kon-
traktowg. Po drugie, niniejsza praca skupia si¢ na analizie separacji podmiotowej w kon-
tekscie kredytowania konsorcjalnego, czyli transakcji, gdzie po kazdej ze stron mamy
podmioty wysoce profesjonalne, majetne i dysponujace zwykle wyspecjalizowanymi

3% Zob. W. Kurowski [w:] Kodeks..., t. 1, red. M. Habdas, M. Fras, komentarz do art. 509 k.c. oraz
wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 11 grudnia 2009 r., V CSK 184/09, Legalis: 254070.

34 Wiecej na ten temat: ibid.

35 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 130.

36 Por. ibid., s. 131.

347 Ibid., s. 131.

38 Zob. ibid., s. 131 oraz wskazywane tam orzeczenia np. uchwate Sadu Najwyzszego (7) z dnia 6 mar-
ca 1992 r., III CZP 141/91, OSN 1992, Nr 6, poz. 90.
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zespotami prawnikoéw*®. Zarzucanie w takim przypadku przekroczenia granic swobody
kontraktowej ze wzgledu na zasady wspodtzycia spotecznego, nawet jezeli nie jest nie-
mozliwe, z pewnoscia byloby bardzo trudne. Ze wzgledu na powyzsze wydaje sig, ze
bardziej doktadna analiza tej granicy swobody umow nie jest potrzebna.

1.3.4.3.3.2.3. Wlasciwos¢ (natura) stosunku jako granica swobody umoéow

Najciekawszg granicg, ktora bedzie wymagata rozbudowanych rozwazan, jest
wiasciwos$¢ (natura) zobowigzania. Przez granice te rozumie si¢ m.in. ,,swoiste wiasci-
wosci pewnych tylko postaci stosunkow zobowigzaniowych™*°. Wydaje sie, ze za taka
,»postac” stosunkdéw zobowigzaniowych mozna uznac¢ Zabezpieczenia Osobiste. Swoista
wlasciwoscia zabezpieczen®', w tym Osobistych, jest to, Zze stuza umocnieniu zabez-
pieczonej wierzytelno$ci®?. Wierzytelnos¢ przystuguje okreslonemu podmiotowi, co
powinno oznaczac, ze zabezpieczenie powinno poprawia¢/umacnia¢ sytuacj¢ tej osoby,
a nie jakiegos innego podmiotu, poniewaz wtedy mowa by byta o naruszeniu tej wtasci-
wosci. Przynajmniej co do zasady, nie po to wierzyciel powinien zagda¢ zabezpieczenia,
aby potem realizowac¢ i czerpa¢ z niego korzysci miat kto$ inny. Widoczne to bylo na
gruncie Zabezpieczen Rzeczowych, gdzie ustawodawca bardziej wyraznie zakazuje owej
separacji. W odniesieniu do Zabezpieczen Osobistych na te swoistos¢ wskazuje omawia-
ny powyzej art. 509 § 2 k.c. Generalne dopuszczenie podmiotowo niezaleznego ustana-
wiania czy tez niezaleznego obrotu zabezpieczong wierzytelnoscia lub zabezpieczeniem
mogloby zwyczajnie prowadzi¢ do tego, ze zabezpieczenie przestaloby pelni¢ swoja
podstawowa funkcje. Ze wzgledu na powyzsze, w odniesieniu do Zabezpieczen Osobi-
stych, przynajmniej zasadniczy zakaz separacji podmiotowej wynikatby z granicy
swobody umow, jaka jest natura (wlasciwos$¢) stosunku zabezpieczajacego.

Nie przez przypadek jednak byto podkreslane zasadnicze obowigzywanie rzeczo-
nego zakazu. Nalezatoby sie blizej przyjrze¢ owej swoistej wtasciwosci zabezpieczen,
polegajacej na umocnieniu zabezpieczonej wierzytelnosci. Niewatpliwie bedzie ona
naruszona, jezeli tytut do zabezpieczenia bgdzie przyznany innemu podmiotowi niz ten,
ktoremu przystuguje tytut do ,,zabezpieczonej” wierzytelnosci i to ten inny podmiot
bedzie ,,czerpal korzysci” z zabezpieczenia, tj. bedzie ustanowione ono na jego rzecz/
jego rachunek?. Do naruszenia tej swoistos$ci nie powinno doj$¢, gdy, co prawda, se-
paracja podmiotowa bedzie miata miejsce, ale zabezpieczenia bedg ustanowione na
rzecz/ma rachunek podmiotu/podmiotéow, ktérym przystuguja zabezpieczone wie-
rzytelno$ci. Chodziloby tutaj zatem o skorzystanie z dobrze znanej praktyce, cho¢

3 Wiecej o tym w dalszej czeSci pracy. W szezegolnoscei zob. rozdziat 2.

350 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 132—134.

31 Owa swoisto$¢ odnosi sie do wszystkich zabezpieczen, a wige tez do Zabezpieczen Rzeczowych,
ale w tej cze$ci pracy analizowana jest natura stosunku zobowiazaniowego, a nie rzeczowego.

352 Generalnie o ,,umacniajacej” roli zabezpieczenia zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja
2000 r., IIT CKN 246/00, LEX: 41955.

353 Por. art. 4 u.z.r. oraz art. 68% u.k.w.h.
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334 czy nawet bardziej

odrebnie nieuregulowanej w polskim prawie, instytucji powiernictwa
precyzyjnie — zastepcy posredniego®. Nawet jezeli tytuty do zabezpieczenia i zabezpie-
czonej wierzytelnosci zostatyby rozdzielone pomigdzy rézne podmioty, to odpowiedni
zwigzek zostaltby tutaj zapewniony przez wtasciwe postanowienia umowne. Stosunek
zabezpieczajacy bytby tutaj uzupetniony dzigki nim o takg tres¢, ktora powinna zapewnic,
ze do naruszenia owej swoistosci nie powinno doj$¢. Mozna by zatem méwic tutaj o pew-
nego rodzaju ,,obligatoryjnej” podmiotowej akcesoryjnosci umownej**°. Do akcesoryj-
nosci umownej odnosi si¢ zarowno doktryna’ jak i orzecznictwo’*. Zrodta te, co praw-
da, zdajg si¢ nie rozwaza¢ akcesoryjnosci w jej ptaszczyznie podmiotowej, a skupiajg si¢
na plaszczyznie przedmiotowej, ale np. F. Zoll zdaje si¢ twierdzi¢, ze akcesoryjnosé
umowna moze uratowa¢ wazno$¢ nawet tak mocno akcesoryjnego zabezpieczenia jak
hipoteka®’. Wydaje sie zatem, ze przez odpowiednio uksztattowang akcesoryjno$¢ umow-
ng mozna unikng¢ naruszenia rozwazanej ,,wtasciwosci” zabezpieczenia. W przypadku
kredytowania konsorcjalnego zostanie ona zwykle zachowana przez wykorzystanie za-
stepcy posredniego, dlatego, ze wzgledu na przedmiot pracy, analiza innych przypadkow,
kiedy ,,odpowiednia” akcesoryjnos¢ zostanie zachowana, nie bedzie wymagana. Instytu-
cja zastgpcy posredniego wymaga bardziej rozbudowanej analizy, ale zostanie ona doko-
nana w dalszej czesci opracowania, w ktorej konstrukcja ta zostanie zestawiona z insty-
tucja agenta. Pozwoli to lepiej ukazac jej istote i uzytecznos¢**.

Nalezy tez jednak podkresli¢, ze akcesoryjnos¢ umowna ,,nie uratuje” kazdego
zabezpieczenia. Z istoty niektorych Zabezpieczen Osobistych wynika, ze moga one by¢

3% Odnosnie do nieprzydatno$ci postugiwania si¢ pojeciem ,,powiernictwa” dla okre$lenia stosunku
faczacego administratora z wierzycielami zob. M. Kué¢ka, Administrator..., s. 71-75. Zob. jednak E. Gnie-
wek, Nowelizacja ustawy o ksiggach wieczystych i hipotece, Edukacja Prawnicza 2011, nr 2, s. 5. Zob. tez
P. Kutak, Analiza..., s. 169, ktory twierdzi, iz ,,prawo polskie, podobnie jak prawo niemieckie, nie rozpozna-
je instytucji powiernictwa”. Wydaje si¢, ze autor ten niepoprawnie utozsamia anglosaski trust z kontynen-
talnymi instytucjami powiernictwa. Mozliwe, ze wynika to z niepotrzebnego i niepoprawnego ttumaczenia
stowa ,,trust” na kontynentalny jezyk prawniczy jako ,,powiernictwo”.

355 Odnosnie do instytucji powiernictwa zob. np. P. Stec, Powiernictwo w prawie polskim na tle poréw-
nawczym, Zakamycze, Krakow 2005. W szczegdlnosci rozdziat IV dotyczacy prawa polskiego. Zob. tez:
J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 273. Cho¢ czy zawsze w tym przypadku
méwimy o zastgpcy posrednim, bedzie jeszcze rozwazone w dalszej czesci pracy. O potrzebie wyraznego
odrdznienia instytucji powiernika od zastepcy posredniego pisza np. K. Ziemnicka, K. Kuziota, Na czym
polega istota umownego zarzqdu powierniczego i w jaki sposob zabezpieczy¢ interesy powierzajgcego?
Monitor Prawniczy 2012, nr 23, s. 1283.

3% Innymi okre$leniami akcesoryjnosci umownej sa: ,,akcesoryjno$¢ zastepcza”, ,akcesoryjno$é
z umowy”, ,,akcesoryjnos$¢ uzupetniajaca”. Zob. T. Czech, Wymagalnosc..., s. 1249, ktéry odsyta tez do
1. Karasek, Zabezpieczenie wierzytelnosci na zbiorze rzeczy lub praw o zmiennym sktadzie. Zagadnienia
konstrukcyjne, Zakamycze, Krakow 2004, s. 26 i n.

357 Ibid.

358 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 16 grudnia 2010 r., I CSK 114/10, LEX: 784305.

3% Stosunek prawny moze by¢ tak uksztattowany, Ze strony osiagna te same korzysci, ktore wigza sie
dla dtuznika z zasada akcesoryjnosci. Powigzanie zabezpieczenia z wierzytelnoscia moze by¢ dokonane
przy pomocy odpowiedniego uksztattowania warunkéw, uzalezniajacych istnienie zabezpieczenia od istnie-
nia wierzytelnosci oraz chronigcych dtuznika przed zabezpieczeniem”. Zob. F. Zoll, Glosa...

360 Zob. podrozdziat 2.3.
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przyznane wytacznie wierzycielowi*®!. Chodzitoby tutaj przede wszystkim o porgczenie®®,

ale zaktadajac, ze za zabezpieczenie nalezy tez uzna¢ oswiadczenie o poddaniu si¢ eg-
zekucji, tak samo ono moze by¢ udzielone wylacznie podmiotowi, ktoremu przystuguje
okreslone uprawnienie’®,

Przed przejsciem do zbudowania definitywnego katalogu Zabezpieczen Akceso-
ryjnych nalezy jeszcze krotko zastanowié¢ si¢ nad skutkami przekroczenia tej granicy
swobody kontraktowej przez separacje podmiotowa, ktéra prowadzitaby do naruszenia
omawianej swoistosci. Podobnie, jak w przypadku przekroczenia ,,naturalnych” granic
autonomii woli***, trzeba si¢ odwota¢ do art. 58 k.c.’® Co ciekawe jednak, gdybysmy
mowili o probie ustanowienia albo obrotu samym zabezpieczeniem naruszajacych taka
swoistos¢, to méwilibysmy o bezwzglednej niewaznosci czynnos$ci prawnej doprowa-
dzajacej do takiej separacji (art. 58 § 1 k.c.)’®*. Natomiast sytuacja bytaby bardziej cie-
kawa, gdyby dochodzito do proby przelewu samej wierzytelnosci bez zabezpieczenia.
Ze wzgledu na istnienie art. 509 § 2 k.c. wylgczenie przejscia zabezpieczenia wymaga-
toby zwykle wyraznego postanowienia umownego. To prowadzi do wniosku, ze zgodnie
z art. 58 § 3 k.c. zbadania wymagatyby konkretne okolicznosci i jezeli dopiero z nich nie
wynikatoby, iz bez takich postanowien czynnos$¢ nie zostataby dokonana, nalezatoby
uzna¢ jedynie niewaznos¢ owego postanowienia, a zatem zabezpieczenie po prostu, by
przeszio wraz z przelang wierzytelnoscia.

W przypadku takich Zabezpieczen Osobistych jak np. przewlaszczenie na zabez-
pieczenie, na podstawie art. 58 § 1 k.c. powinno si¢ stwierdzi¢ niewaznos$¢ czynnosci
prawnej, ktora uczynita z prawa wtasnosci ,,zabezpieczenie”, co powodowatby odpadnie-

cie kauzy dla przeniesienia wiasnosci i nieskuteczno$¢ umowy rozporzadzajacej rzecza’®.

1.3.4.4. Katalog Zabezpieczen Akcesoryjnych

Powyzsze dtugie rozwazania zezwalaja w koncu na zbudowanie katalogu Zabezpie-
czen Akcesoryjnych. Ciekawy wniosek, ktory si¢ na ich podstawie nasuwa, jest taki, iz
dopuszczalne jest postawienie tezy, ze wszystkie zabezpieczenia sa zasadniczo Zabez-
pieczeniami Akcesoryjnymi, tj. w odniesieniu do kazdego zabezpieczenia co do zasa-
dy wymagane jest, aby tytul do zabezpieczenia byl przyznany temu samemu podmio-
towi co ten, ktoremu przystuguje wierzytelnos¢, ktora ma nim by¢ zabezpieczona*®,

31 Zob. T. Czech, Ogdlne..., s. 66.

32 Zob. A. Szpunar, O zasadzie..., s. 28. Ale zob. tez rozwazania w podrozdziale 2.3.2.2.

363 Por. T. Czech, Ogdlne..., s. 66. Bardziej szczegdétowo i wigcej na ten temat w podrozdziale 2.3.2.

3% Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.1.

365 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 134.

366 Mogtaby by¢ to czynno$¢ ustanawiajaca zabezpieczenie albo dotyczaca obrotu czy to zabezpiecze-
niem, czy zabezpieczong wierzytelnoscia.

37 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 25 sierpnia 2004 r., IV CK 589/03, Legalis: 77100. Wiecej na te-
mat kauzalnosci zob. podrozdziat 3.2.2.4. i przywotywang tam literature.

3% Por. T. Dgbrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 338. Autorzy Ci pisza, ze taki stan jest ,,jedynie postu-
lowany”, poniewaz nie ma przepisu ogdlnego, ktory by zakazywal separacji podmiotowe;.
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Jednak od tej zasady wystepuja wyjatki, ktére moga zezwala¢ na takie uksztatto-
wanie relacji prawnej, aby w konkretnym przypadku do dozwolonej separacji podmioto-
wej doszto. Wydaje sie, ze w takim przypadku jednak nie tyle mielibysmy do czynienia
z Zabezpieczeniami Nieakcesoryjnymi, co z poluznieniem akcesoryjnosci w jej plasz-
czyznie podmiotowej. Dopuszczalno$¢ rzeczonego ,,rozluznienia” inaczej wyglada w przy-
padku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypadku Zabezpieczen Osobistych.

W przypadku tych pierwszych przepis ustawy moze zezwala¢ na takie uksztat-
towanie tego rodzaju zabezpieczenia, aby w konkretnym przypadku, pod pewnymi
warunkami, doszto do separacji podmiotowej*®. Przyktadami takiej dozwolonej sepa-
racji podmiotowej sg instytucje administratora hipoteki czy administratora zastawu’"°.

Natomiast w przypadku Zabezpieczen Osobistych sytuacja wyglada nieco inaczej.
Pomimo tego, ze brak separacji podmiotowej powinien by¢ reguta, to rozluzni¢ Akceso-
ryjnosc jest duzo tatwiej. Dopuszczalnos¢ separacji podmiotowej w takim przypadku nie
musi wynika¢ z przepisu ustawy. Aby rozluznienie akcesoryjnosci byto dozwolone, beda
musiaty by¢ spetnione tacznie dwa warunki. Po pierwsze, strony, ksztattujac stosunek
Zabezpieczenia Osobistego, nie powinny wykroczy¢ poza granice przyznanej im autono-
mii woli. Po drugie, aby nie doszto do przekroczenia granicy swobody umoéw, jaka jest
wihasciwo$¢ (natura) stosunku zabezpieczajacego®”. W przypadku separacji podmiotowej
zwykle bedzie mozna unikng¢ przekroczenia tej drugiej granicy dzigki odpowiedniemu
umownemu powigzaniu podmiotu, ktoremu przystuguje tytut do zabezpieczenia z pod-
miotem, ktéremu przystuguje zabezpieczona wierzytelno§¢. Mozna to uzyskac np. przez
wykorzystanie instytucji zastepcy posredniego.

Powyzej, mimo separacji podmiotowej, mowa byla jednak nie tyle o Nieakceso-
ryjnosci, co o jej rozluznieniu. Takie podej$cie wynika z nastepujacych powodow. Po
pierwsze, separacja podmiotowa w przypadku zaréwno Zabezpieczen Rzeczowych, jak
i Zabezpieczen Osobistych, zawsze byla dozwolona jedynie na okreslonych warun-
kach*”. Ich niespetnienie powinno prowadzi¢ do jej niedopuszczalnosci. Tym samym,
LHutrzymanie” Akcesoryjnosci w stosunku do zabezpieczen, co do ktdrych, w konkretnym
przypadku, do dozwolonej separacji podmiotowej doszto, ma na celu zapewnienie, aby,
w przysztosci, nie doszto do naruszenia rzeczonych warunkow. Po drugie, nawet w przy-
padkach, w ktorych tytut do zabezpieczenia przystuguje podmiotowi innemu niz osoba,

3% Wydaje sig, ze podobnie T. Czech, Ogdlne..., s. 66-67, cho¢ autor ten unika podziatu na zabezpie-
czenia rzeczowe i osobiste.

370 Odpowiednio art. 682 u.k.w.h. i art. 4 u.z.r. Czy w tym przypadku dochodzi do separacji podmioto-
wej jest jednak sporne i bedzie o tym jeszcze mowa zwlaszcza w podrozdziale 2.3.1.5.1.

37l Ewentualnie granicy, jaka jest ustawa w przypadkach, w ktorych wystepowaloby zabezpieczenie
osobiste, ktore zawieratoby przepis zabraniajacy takiej separacji. Zob. np. rozwazania dotyczace porgczenia
w podrozdziale 2.3.2.

372 Wygladaty one inaczej w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypadku Zabezpie-
czen Osobistych.
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ktorej przystuguje zabezpieczona wierzytelno$¢, w ostatecznym rozrachunku, to tej
drugiej powinny przystugiwaé korzysci z zabezpieczenia.

Powyzsze prowadzi do ciekawej tezy, ze, co do zasady, katalog Zabezpieczen
Nieakcesoryjnych w polskim systemie prawnym jest pusty. Jedynie w konkretnym
przypadku i przy spetnieniu okreslonych warunkow, moze dojs¢ do sytuacji, ze tytut do
zabezpieczenia bedzie przystugiwat podmiotowi innemu niz ten, ktéremu przystuguje
zabezpieczona wierzytelno$¢. Jednak w takim przypadku, nie tyle nalezaloby méwic
o0 Zabezpieczeniach Nieakcesoryjnych, co o dopuszczalnym ,,poluznieniu” Akcesoryjnosci.

Na koniec niniejszego podrozdziatu nalezy zauwazy¢, ze rozwazania w nim po-
czynione nie sa pozbawione kontrowersji. Mozna wskaza¢ przytaczane juz stanowisko
T. Czecha, ktory uwaza, ze:

obowigzuje ogdlna reguta, zgodnie z ktora przeniesienie zabezpieczonej wierzytelnosci

nastepuje niezaleznie od przeniesienia zabezpieczenia®”.

Wydaje sig, ze taka teza moze prowadzi¢ do odwrotnego wniosku, niz prezento-
wany przez autora niniejszej pracy, czyli ze zasadniczo wszystkie zabezpieczenia sg
Nieakcesoryjne’’. Bardzo liberalne stanowiska w odniesieniu do akcesoryjnosci zabez-
pieczen osobistych mozna tez spotka¢ w orzecznictwie®”.

Niepelne uregulowania normatywne i watpliwe zasady powoduja, ze powyzsze jest
zwykla proba szukania bardzo trudnego kompromisu ,,mi¢dzy zasadg autonomii woli
a proba ochrony dluznika i zasadg bezpieczenstwa obrotu lub stuszno$ci™’¢. Taki kom-
promis buduje si¢, probujac z niekompletnych przepiséw prawnych®”” zbudowa¢ komplet-
ne i spdjne normy prawne®’®. T. Czech tworzy go, probujac lekko przechylaé szale na rzecz
autonomii woli, ktorg to zresztg zasade uwaza za przewodnia®”. Jednak autor niniejszej
pracy wychodzi z zatozenia, ze akcesoryjno$¢ stanowi bardzo istotny element ochrony
dluznika i choéby z tego wzgledu nie moze by¢ oddana zupelnej swobodzie stron®.
Dlatego niejasnosci i niespojnosci pojawiajace si¢ na gruncie plaszczyzny podmiotowe;j
powinny by¢, przynajmniej zasadniczo, rozstrzygane na jej korzysc¢, a nie na korzysc¢

313 Zob. T. Czech, Ogélne..., s. 66. Jednak dyskusyjny jest wyrok, ktory wspomniany autor powotuje
na uzasadnienie swojej ogolnej reguly, poniewaz jest to wtasnie wyrok omawiany w niniejszej czesci pracy
i moim zdaniem cigzko z niego wyciagna¢ taki wniosek.

37 Jednak wywody T. Czecha sg nie do konca jasne ze wzgledu na przytoczenie chocby art. 509 § 2 k.c.
na poparcie jego tezy, a artykut ten ma przeciez bardzo szeroki zakres zastosowania i zdaje si¢ raczej prze-
mawiac za teza zaprezentowang w niniejszej pracy.

37 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 16 grudnia 2010 r., T CSK 114/10, LEX: 784305. Sad Najwyzszy
nie jest precyzyjny, co rozumie przez akcesoryjnos¢ i wydaje si¢, ze odnosi si¢ do plaszczyzny przedmioto-
wej, a nie podmiotowe;.

376 Tak T. Czech, Ogdlne..., s. 55.

377 Np. zarowno w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, jak i Zabezpieczen Osobistych, brak przepi-
su, ktory by zakazywat separacji podmiotowej przy ustanawianiu zabezpieczen.

378 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 130.

37 Ibid.

3% Tak samo, ale w kontekscie hipoteki F. Zoll, Glosa...
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autonomii woli, ktora pogarszataby sytuacje dluznika i poprawiataby zwykle sytuacje
wierzyciela, ktoremu przystuguje zabezpieczenie®®!. Im wieksza rezygnacja z akcesoryj-
nosci, tym wigksze ryzyko, ze dtuznik moze odpowiadac za co$ za co, ,,stusznosciowo”,
nie powinien odpowiada¢ albo wrecz nawet ponosi¢ ,,podwojng odpowiedzialnos¢” za
»ten sam dtug™**. Mowiac inaczej, rozstrzyganie jej na korzy$¢ dtuznika powinno byé,
co do zasady, rozwigzaniem ,,stusznym” i dzigki wskazanym powyzej granicom autono-

33 Pisa-

mii woli i swobody umow, powinno prowadzi¢ tez do wigkszej pewnosci obrotu
nie jedynie o ,,zasadzie” Akcesoryjnosci wszystkich zabezpieczen jest tez o tyle trafne,
ze przyjecie takiego stanowiska nie zabrania wyjatkéw od niej lub, jak zostato przyjete
W niniejszej rozprawie, mozliwosci jej rozluznienia. Jednak to na tym podmiocie, ktéry
bedzie bronit Nieakcesoryjnosci/mozliwosci rozluZnienia Akcesoryjnosci danego zabez-
pieczenia, bedzie spoczywat ciezar udowodnienia, ze w przypadku Zabezpieczen Rze-
czowych spelnit wymagania wynikajace z przepisow, a w przypadku Zabezpieczen

Osobistych, ze nie zostaty przekroczone granice autonomii woli i swobody umow?*4.

1.4. Podsumowanie

Jak zostalo zaznaczone we wstepie, opracowanie odnosi si¢ jedynie do empirycz-
nego modelu konsorcjum kredytowego, a zatem rozwazania w niej moga si¢ nieco réznic¢
od tych wystepujacych w doktrynie, a majacych wymiar bardziej teoretyczny. Omawia-
ny rozdzial wyjasnit lub zdefiniowat tez takie pojecia jak stosunek kredytu, stosunek
organizacyjny, kredytowanie konsorcjalne, separacja podmiotowa, Zabezpieczenia Ak-
cesoryjne, Zabezpieczenia Nieakcesoryjne, Zabezpieczenia Rzeczowe i Zabezpieczenia
Osobiste. Terminy te beda pojawiac si¢ w calej rozprawie, wigc ich wyjasnienie lub
zdefiniowanie bylo kluczowe, aby prawidtowo zrozumie¢ i rozwazy¢ problemy omawia-
ne w niniejszej pracy.

Jednak gléwnym celem, ktéry autor niniejszej rozprawy postawit sobie w odnie-
sieniu do rozdziatu 1, byla proba odpowiedzi na pytanie, czy tytut do zabezpieczonej
wierzytelnosci i tytut do zabezpieczenia powinny przyshugiwaé temu samemu podmio-
towi. Teza, ktorg mozna postawi¢ na podstawie powyzszej analizy, jest nastepujaca:

381 Ale juz niekoniecznie wierzyciela, ktorego wierzytelno$¢ danym zabezpieczeniem miata by¢ zabez-
pieczona.

382 Problem ten pewien czas temu rzeczywiscie powstat w przypadku niemieckiego Grundschuld i byt
okreslany jako double enforcement. Polegat on na tym, ze brak dostatecznego powiazania zabezpieczenia
(Grundschuld) z zabezpieczong wierzytelnosciag mogt prowadzi¢ np. do tego, ze sptata zabezpieczonej wie-
rzytelnodci nie prowadzita do wygasnigcia Grundschuld i dtuznik mogt odpowiadaé ,,drugi raz”, tj. Grund-
schuld mogt ciaggle by¢ w stosunku do niego egzekwowany. Szerzej na ten temat zob. L. Vliet, The Ger-
man...,s. 153-155.

38 Zwyczajnie bardziej ,,naturalnym” rozwigzaniem jest, gdy tytul do zabezpieczenia i zabezpieczonej
wierzytelnos$ci przyshuguje temu samemu podmiotowi, a rozdzielenie tych tytutéw moze rodzi¢ watpliwosci
np. odnosnie do tego, czy doszto do waznego przejscia samego zabezpieczenia.

3% Por. T. Czech, Ogélne..., s. 53.
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Wszystkie zabezpieczenia nalezaloby, co do zasady, uzna¢ za akcesoryjne
z punktu widzenia plaszczyzny podmiotowej, tj. w odniesieniu do wszystkich za-
bezpieczen wymagane jest, aby tytul do zabezpieczonej wierzytelnosci oraz tytul
do zabezpieczenia przystugiwaly temu samemu podmiotowi. Tak rozumiana akce-
soryjno$¢ moze ulega¢ rozluzZnieniu, jednak jego warunki wygladaja inaczej w przy-
padku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypadku Zabezpieczen Osobistych.
W przypadku tych pierwszych potrzebne jest wyrazne zezwolenie ustawodawcy,
natomiast w przypadku tych drugich separacja podmiotowa bedzie dopuszczalna
pod warunkiem, Ze strony ksztaltujac stosunek Zabezpieczenia Osobistego nie wy-
krocza poza granice przyznanej im autonomii woli oraz nie dojdzie do przekrocze-
nia granic swobody uméw wynikajacych z art. 353! k.c.

Do takiej tezy doprowadzity nastepujace tezy czastkowe postawione w pierwszym
rozdziale, ktore w podsumowaniu nalezaloby uporzgdkowac:

1) nie da si¢ stworzy¢ powszechnie akceptowalnej definicji zabezpieczenia. Teza taka
wynika z wielo$ci i roznorodno$ci instrumentow zabezpieczajgcych®;

2) mimo ze nie da si¢ stworzy¢ powszechnie akceptowalnej definicji zabezpieczenia
wierzytelnosci, whasciwoscig kazdego zabezpieczenia powinno by¢ umocnienie
zabezpieczonej wierzytelnosci lub, patrzac z perspektywy podmiotowej, pozycji
prawnej wierzyciela. W przypadku nieposiadania tej cechy przez konkretny in-
strument nie sposob uznac, ze stanowi on zabezpieczenie;

3) ptaszczyzna podmiotowa, przez ktdrg nalezy rozumie¢ zaleznos¢ pomigdzy pod-
miotem, ktoremu przystuguje tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci, a podmio-
tem, ktéremu przystuguje tytut do zabezpieczenia, miesci si¢ w pojeciu akceso-
ryjnosci;

4) przypadek, w ktorym dochodzi do przyznania tytulu do zabezpieczenia innemu
podmiotowi niz podmiot, ktéremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnose,
nalezy okresli¢ mianem separacji podmiotowej;

5) z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci za zabezpieczenia
rzeczowe nalezatoby uwazaé¢ wylacznie takie, ktore zostaly uznane za nie na
podstawie kryterium normatywnego, tj. wylacznie te, ktore, po pierwsze, sg pra-
wami rzeczowymi oraz, po drugie, ustawodawca wyraznie w odniesieniu do nich
wskazal, ze prawa te stanowig zabezpieczenie wierzytelnosci;

6) z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci zastaw finansowy
stanowi zabezpieczenie rzeczowe;

7) ze wzgledu na powyzsza teze do katalogu zabezpieczen rzeczowych z punktu
widzenia plaszczyzny podmiotowej nalezatoby zaliczy¢ wytacznie: hipoteke,

385 W rozprawie zostato jednak wskazane, ze na potrzeby niniejszego opracowania od tworzenia takiej
definicji duzo wazniejsze jest wyrazne rozgraniczenie zabezpieczen akcesoryjnych od nieakcesoryjnych.
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8)

9)
10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

zastaw zwykty, zastaw rejestrowy oraz zastaw finansowy (zdefiniowane w pracy
jako Zabezpieczenia Rzeczowe);

za zabezpieczenia osobiste z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej akceso-
ryjnosci nalezy uzna¢ wszystkie zabezpieczenia, ktore nie stanowig Zabezpieczen
Rzeczowych (zabezpieczenia te w pracy zostaty zdefiniowane jako Zabezpiecze-
nia Osobiste);

przewlaszczenie na zabezpieczenie nalezy uznac za Zabezpieczenie Osobiste;

za zabezpieczenia akcesoryjne z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej na-
lezatoby uwazac¢ takie, ktore wymagaja, aby tytut do zabezpieczenia przystugiwat
temu samemu podmiotowi, ktéremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnos¢
(pojecie zdefiniowane w pracy jako Zabezpieczenia Akcesoryjne);

za zabezpieczenia nieakcesoryjne nalezaloby uwazac zabezpieczenia, ktore nie
wymagaja, aby tytut do zabezpieczenia przystugiwal temu samemu podmiotowi,
ktoremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnos¢ (pojecie zdefiniowane w pracy
jako Zabezpieczenia Nieakcesoryjne);

wszystkie zabezpieczenia zasadniczo nalezatoby okresli¢ jako Zabezpieczenia
Akcesoryjne;

dozwolone jest rozluznienie Akcesoryjnosci, jednak jego dopuszczalno$¢ przed-
stawia si¢ inaczej w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypad-
ku Zabezpieczen Osobistych;

rozluznienie Akcesoryjnosci w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych wymaga
wyraznego zezwolenia ustawodawcy;

rozluznienie Akcesoryjnosci w przypadku Zabezpieczen Osobistych jest dopusz-
czalne pod warunkiem, ze strony ksztattujgc stosunek Zabezpieczenia Osobistego
nie wykroczg poza granice przyznanej im autonomii woli oraz nie dojdzie do
przekroczenia granic swobody umow;

katalog Zabezpieczen Nieakcesoryjnych w polskim systemie prawnym, co do
zasady, jest pusty?®.

Udowodnienie powyzszej tezy gltdwnej pozwala przej$¢ do rozdziatu drugiego

1 tym samym proby odpowiedzi na pytanie: czy takie uksztattowanie transakcji kredy-
towania konsorcjalnego, ze tytut do zabezpieczen przystuguje agentowi zabezpieczen

zamiast kredytodawcom, stanowi bardziej optymalne jej ustrukturyzowanie niz sytuacja,

w ktorej tytut do nich przystuguje kredytodawcom?

3% Ta kontrowersyjna teza czastkowa jest szerzej omawiana w podrozdziale 1.3.4.4.
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Rozdziat 2

Zabezpieczenie wierzytelnosci w przypadku
kredytowania konsorcjalnego
— rola agenta zabezpieczen

2.1. Zbiorowos¢ i wielos¢ zabezpieczen wystepujaca w przypadku
kredytowania konsorcjalnego

Jak juz wspomniano powyzej, w przypadku kredytowania konsorcjalnego mamy

do czynienia z co najmniej wielomilionowymi kredytami®*’

. To powoduje, ze sytuacja,
w ktorej takie finansowanie bytoby niezabezpieczone, wydaje si¢ faktycznie niemozliwa
i zawsze powinna wystapi¢ mniej lub bardziej ztozona mozaika dodatkowych zabezpie-
czajacych stosunkow prawnych. Stowo ,,mozaika” nie zostato tutaj uzyte przypadkowo.
Obraz zabezpieczen bedzie wygladat bardzo skomplikowanie. W odniesieniu do prawie
kazdego z zabezpieczen bedziemy mieli do czynienia z odrebnym dokumentem; w przy-
padku niektorych zabezpieczen tytut do nich bedzie przystugiwat kredytodawcom?®,
w przypadku innych beda one ustanawiane przez agenta w imieniu wlasnym, ale za to
na rzecz kredytodawcow*®; nie wszystkie beda zawsze musiaty by¢ ustanawiane na rzecz
wszystkich kredytodawcow™’; wystapia zabezpieczenia réznego rodzaju®'; ta sama
wierzytelnos¢ bedzie zwykle zabezpieczona wieloma zabezpieczeniami oraz bardzo
czesto to samo dobro bedzie stanowito przedmiot zabezpieczenia réznych zabezpieczen
na rzecz tych samych wierzycieli.

Obrazujac powyzsze, kredytowanie konsorcjalne bedzie bardzo czgsto wygladato
w nastepujacy sposob. Kredyt bedzie przyznawany konkretnemu kredytobiorcy, ale
podmioty z jego grupy kapitatowej*? bedg udzielaty kredytobiorcom poreczen albo
gwarancji zabezpieczajgcych taki kredyt*:. Poza tym wierzytelnosci kredytodawcow
beda tez zabezpieczone licznymi zabezpieczeniami takimi jak: hipoteki, liczne zastawy

387 Zob. podrozdziaty 1.1.3.2. oraz 1.1.3.3.

3% Odnosnie do tego, co oznacza ,,przystugiwanie tytutu”, zob. podrozdziat 2.3.1.5.1.

3% Wiecej na ten temat w podrozdziale 2.2.

3% Np. w przypadku gdy kredyty udostgpniane w ramach kredytowania przez rozne banki beda sie
znacznie réznily.

¥ Zardbwno rzeczowe, jak i osobowe, 0 czym tez wiecej ponize;j.

32 Okreslane w umowie kredytu czgsto jako np. ,,Podmioty Zobowigzane”.

3% Odnosnie do ,,funkcji”, w jakich moga wystapi¢ podmioty zalezne od kredytobiorcy, zob. T. Czech,
Glosa..., s. 37.
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rejestrowe na réznych przedmiotach, zastawy finansowe, zastawy zwykte na udziatach/
akcjach, przelewy wierzytelnosci na zabezpieczenie, przelewy praw z uméw ubezpie-
czenia, oswiadczeniami o dobrowolnym poddaniu si¢ egzekucji (art. 777 ustawy z dnia
17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania cywilnego®**), petnomocnictwami do rachun-
kow bankowych, przewlaszczeniami na zabezpieczenie®® lub wekslami.

Wyzej wspomniane, liczne zabezpieczenia bedg udzielane zarowno przez kredy-
tobiorce, jak i podmioty z jego grupy kapitatowej, w duzym stopniu w zaleznosci od
posiadanego przez nich majatku i sytuacji finansowej. Na tych samych rachunkach ban-
kowych** i kluczowych aktywach bedzie zwykle ustanawiany zaréwno zastaw rejestro-
wy, jak i finansowy*”’. Gtéwnie od charakteru zabezpieczenia bedzie zalezato, czy tytut
do niego bedzie przystugiwat agentowi zabezpieczen czy kredytobiorcom**. Wystapia
odrebne umowy (dokumenty) dotyczace ustanawiania hipotek, réoznych zastawow, do-
konywanych cesji, udzielanych pelnomocnictw. Pojawi si¢ kilka umow dotyczacych tego
samego rodzaju zabezpieczenia, ktére beda ,,multiplikowane” o liczbg podmiotdéw udzie-
lajgcych dany, konkretny rodzaj zabezpieczenia. ,,Multiplikowane” w tym sensie, ze
umowy dotyczace danego typu zabezpieczenia na danym rodzaju przedmiotu zabezpie-
czenia (np. zastawu rejestrowego na wierzytelnosciach z rachunku bankowego*?) beda
blizniaczo podobne. Réznice beda wynikaty: z innego podmiotu udzielajacego zabez-
pieczenia, z tego, ze nieco inny moze by¢ przedmiot zabezpieczenia*” i ewentualnie
roznej liczby udzielanych zabezpieczen*"'.

Dla bardziej empirycznego potwierdzenia powyzszych rozwazan mozna przytoczy¢
zgeneralizowane fakty z dwoch transakcji kredytowania konsorcjalnego, przy ktorych
obstudze prawnej autor niniejszej rozprawy miat przyjemnos¢ uczestniczyc.

Pierwsza byta kredytem konsorcjalnym, na ktéry sktadaty si¢ cztery kredyty
obrotowe oraz kredyt refinansowy na taczng kwote 46 milionow ztotych, zorganizowany

¥ Dz, U. 22018 1. poz. 1360 z p6zn. zm., dalej: k.p.c.

35 R. Zdzieborski, Zastaw..., s. 791-793.

3% Powyzsze stanowi uproszczenie, poniewaz $cisle rzecz ujmujac zastaw ustanawia si¢ na prawach/
wierzytelno$ciach z rachunku bankowego. W praktyce, dla uproszczenia, przyj¢to si¢ méwienie o zastawie
na rachunkach.

397 O przyczynach tego stanu rzeczy w zob. podrozdziat 2.3.1.3.

3% Wiecej na ten temat w podrozdziale 2.2 oraz 2.3.

39 Bardziej doktadnie i szerzej mozna powiedzie¢, ze ,,Przedmiotem zabezpieczenia sg $rodki pieniez-
ne, tj. $rodki pieni¢zne na rachunku i roszczenia o wyplate srodkow pienieznych”. Zob. A. Stangret-Smo-
czynska, Charakter ..., s. 62.

400 Np. w przypadku hipoteki jeden podmiot moze ustanawia¢ ja na nieruchomosci, a drugi na prawie
uzytkowania wieczystego. Oczywiscie kazdy podmiot ustanawiajacy zabezpieczenie bedzie ustanawial za-
bezpieczenie na swoim majatku, wiec w przypadku np. zastawu finansowego na wierzytelnosciach z ra-
chunku bankowego zauwazalng réznica begdzie inny numer rachunku bankowego i ewentualnie inny bank
wskazany jako prowadzacy rachunek.

401 Np. jezeli zastaw rejestrowy na rachunkach bedzie udzielany przez trzy podmioty, to liczba zasta-
woOw moze si¢ r6zni¢ w zaleznosci od liczby zastawianych rachunkéw. Np. pierwszy podmiot moze ustano-
wic cztery zastawy rejestrowe, a drugi i trzeci tylko po dwa.
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przez konsorcjum czterech bankow*. Kredyty zostaty udzielone kredytobiorcy, a 12 jego
spotek zaleznych byto poreczycielami. Inne zabezpieczenia byty udzielane przez kredy-
tobiorce oraz przez jego spotki zalezne. W odniesieniu tylko do zabezpieczen, dla ktérych
prawem wiasciwym byto prawo polskie*®, doszto do:
1) ustanowienia czterech hipotek, po jednej dla kazdego z kredytodawcow*%4;
2) udzielenia przez kredytobiorcg i jego wybrane podmioty zalezne petnomocnictw
do rachunkéw bankowych posiadanych u odpowiednich kredytobiorcow;
3) ustanowienia 30 zastawow rejestrowych na rachunkach i 120 zastawow finansowych
na rachunkach;
4) ustanowienia trzech zastawow rejestrowych na aktywach (przedsiebiorstwie);
5) ustanowienia czterech zastawow rejestrowych na akcjach; 16 zastawow finansowych
na akcjach i 16 zastawow cywilnych na akcjach;
6) ustanowienia pieciu zastawow rejestrowych na udziatach i 40 zastawow finanso-
wych na udziatach;
7) zawarcia pieciu umow cesji wierzytelnosci na zabezpieczenie;
8) zawarcia jednej umowy cesji praw z umow ubezpieczenia,
9) zlozenia 52 oswiadczen o poddaniu si¢ egzekucji (art. 777 k.p.c.).

Lacznie doszlo zatem do ustanowienia ponad 300 zabezpieczen. Zastawy rejestro-
we 1 finansowe na roznych przedmiotach nie zostaty powyzej zsumowane, poniewaz
nieco inaczej wygladaja reguty ustanowienia tych zabezpieczen w zaleznosci od przed-
stawionych powyzej przedmiotow zabezpieczenia. To sprawia, ze przy obstudze transak-
cji kredytowania konsorcjalnego umowy te sa ,,grupowane” ze wzgledu na przedmiot
zabezpieczenia. W odniesieniu do danego przedmiotu dochodzi do wspomnianej wyzej
multiplikacji (umowy sg blizniaczo podobne). Zmiany negocjuje si¢ zazwyczaj w odnie-
sieniu do jednej umowy, a potem wprowadza w odniesieniu do wszystkich z danej grupy.

Podpisane zostato 51 dokumentow zabezpieczen:

1) cztery o$wiadczenia o ustanowieniu hipoteki;

2) siedem petnomocnictw do rachunkéw bankowych;

3) siedem umow zastawu rejestrowego i zastawow finansowych na rachunkach ban-
kowych;

4) trzy umowy zastawu rejestrowego na aktywach;

5) cztery umowy zastawu rejestrowego i zastawow finansowych na akcjach;

6) pie¢ umow zastawu rejestrowego i zastawdw finansowych na udziatach;

7) pie¢ umoéw przelewu praw z wierzytelnosci handlowych;

8) jedna umowa przelewu praw z umow ubezpieczenia;

402 Powyzsze stanowi lekkie uproszczenie, poniewaz tak naprawde bylo to refinansowanie kredytu
w tej postaci i do umowy przystepowat nowy bank, ale nie jest to az tak istotne dla niniejszych rozwazan.

403 Wystapily w tej transakcji tez zabezpieczenia, ktore rzadzily si¢ innym prawem.

404 Z niewiadomych dla autora niniejszej pracy przyczyn kredytodawcy w tym przypadku nie chcieli
skorzysta¢ z instytucji administratora hipoteki.
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9

13 oswiadczen o poddaniu si¢ egzekucji (art. 777 k.p.c.).
Powyzsza transakcja bedzie dalej okreslana jako ,,Kredytowanie Konsorcjalne nr 1.
Drugie finansowanie byto umowg kredytu na 50 milionéw zlotych i byto ono

zorganizowane przez konsorcjum trzech bankéw. Kredyt byt udzielany kredytobiorcy,

a niektore spotki zalezne kredytobiorcy udzielaty gwarancji. W przypadku tego finan-

sowania doszto do:

)

2)

3)

4

5)

6)
7)

ustanowienia hipoteki tacznej ustanowionej przez kredytobiorce i trzy podmioty
powigzane na ponad 10 nieruchomos$ciach/prawach uzytkowania wieczystego;
tytut do hipoteki przystugiwat administratorowi hipoteki*®;

udzielenia przez kredytobiorce jak i jego wybrane podmioty zalezne petnomocnictw
do rachunkéw bankowych posiadanych u poszczegolnych kredytodawcow;
ustanowienia 18 zastawow rejestrowych na rachunkach i 54 zastawow finansowych
na rachunkach;

ustanowienia 14 zastawdw rejestrowych na okre§lonych aktywach kredytobiorcy
i spotek zaleznych;

ustanowienia jednego zastawu rejestrowego na udziatach i trzech zastawow finan-
sowych na udziatach;

zawarcia czterech umow cesji praw z umow ubezpieczenia;

ztozenia 10 o$wiadczen o poddaniu si¢ egzekucji (art. 777 k.p.c.).

Lacznie doszto zatem do ustanowienia ponad 100 zabezpieczen. Podpisano 40

dokumentéw zabezpieczen:

1)
2)
3)
4)
5)
6)
7)

jedno oswiadczenie o ustanowieniu hipoteki tacznej;

10 pelnomocnictw do rachunkéw bankowych;

10 umow zastawow finansowych i rejestrowych na rachunkach bankowych;

trzy umowy zastawow rejestrowych na aktywach;

jedna umowe zastawu na udziatach;

cztery umowy przelewu praw z umow ubezpieczenia;

10 o$wiadczen o poddaniu si¢ egzekucji (art. 777 k.p.c.).

Powyzsza transakcja bedzie dalej okreslana jako ,,Kredytowanie Konsorcjalne nr 2”,
Zadaniem tej czg$ci pracy nie jest pokazanie, z czego wynikaja wyzej przedstawio-

ne liczby zabezpieczen lub udzielenie odpowiedzi, dlaczego ustanawiano akurat te zabez-

pieczenia. Tak samo niniejsza czg¢$¢ pracy nie wyjasni, z czego wynikajg réznice w liczbie

dokumentéw dotyczacych danego rodzaju zabezpieczenia, a liczbie ustanowionych zabez-

pieczen. Kwestie te stang si¢, przynajmniej do pewnego stopnia, bardziej jasne przy dalszych

rozwazaniach**®. Celem tej cz¢éci pracy byto, po pierwsze, przynajmniej czeSciowe

405 Wigcej na ten temat zob. zwlaszcza podrozdziat 2.3.1.5.2.

406 W szczegodlnosci zob. podrozdziat 2.2 1 2.3. Jednak réznice w powyzszych liczbach czgsto wynikaja
po prostu z sytuacji majatkowej danego kredytobiorcy i jego grupy kapitatlowej. Zabezpieczenia zwyczajnie
sg do niej dostosowane, dlatego np. mimo wystegpowania 10 podmiotéw zaleznych tylko np. cztery udziela-
ja danego zabezpieczenia.
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i posrednie potwierdzenie tezy o ,,mozaice” i wielo$ci zabezpieczen w przypadku tego
rodzaju finansowania. Po drugie, opis tych dwoch transakcji pozwoli w dalszej czesci
pracy w sposob bardziej konkretny i obrazowy odnies¢ si¢ do pojawiajacych si¢ problemow.

Kredytodawcy chca jak najlepiej zabezpieczy¢ swoje wielomilionowe wierzytel-
nosci, ale owa mozaika jest mozliwa m.in. dzigki temu, ze generalnie nie zakazuje si¢
zabezpieczania tej samej wierzytelnosci wieloma zabezpieczeniami*’’ oraz ze wzgledu
na brak ogolnego zakazu nadzabezpieczenia/nadmiernego zabezpieczenia*®. W dok-
trynie podkresla sig, ze majatek danego przedsiebiorcy wielokrotnie stanowi przedmiot
zabezpieczenia, co jest widoczne zwlaszcza w stosunkach kredytowych*”. , Naturalnym”
limitem dla wielo$ci zabezpieczen jest konstrukcyjna sprzecznos$¢ zabezpieczen*’. Poza
rzeczong granicg, jedynymi i to jeszcze spornymi oraz trudnymi do podnoszenia zarzu-
tami odno$nie do wielo$ci zabezpieczen i nadzabezpieczenia, sg art. 58 § 2 k.c. i ewen-
tualna niejasna podstawa w postaci ,,interesu kreowanego przez umowe kredytowg™!!.
Co wigcej, kredytodawcy, aby z gory unikna¢ twierdzen o nadmiernym zabezpieczeniu,
ustanawiajg zwykle sume zabezpieczenia na poziomie 150% kwoty kredytu, co uznaje
si¢ za rynkowy standard, w zasadzie uniemozliwiajacy lub przynajmniej bardzo utrud-
niajacy jakiekolwiek skuteczne zarzuty dotyczace nadzabezpieczenia*'?,

Powyzsze prowadzi do tezy, ze w przypadku kredytowania konsorcjalnego
powstanie problem wielo$ci zabezpieczen. Jednak nie jest to jedyny problem. Tym, co
dodatkowo komplikuje sytuacje, jest ich zbiorowos$é. Zbiorowe zabezpieczenie wierzy-
telno$ci mozna zdefiniowac jako sytuacje, w ktorej ,,zabezpieczenia sg utrzymywane dla

407 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 267 oraz P. Konik, Wielos¢ za-
bezpieczen —wybrane zagadnienia zwigzane z zastawem rejestrowym i przewlaszczeniem na zabezpieczenie,
Prawo Bankowe 2003, Nr 9.

408 Zob. podrozdziat 1.2.3; wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 28 pazdziernika 2010 r., I CSK 218/10, Lega-
lis: 276045; T. Czech, Ogolne..., s. 59-61; P. Konik, Wielosé..., s. 42; J. Pisulinski, £.. Przyborowski, G. Tracz
[w:] System..., t. 5, s. 267-271; L. Przyborowski, Nadmierne zabezpieczenie kredytu, Lexis Nexis, Warszawa
2012; 1. Karasek, Granice dopuszczalnosci ustanawiania zabezpieczen — nadmiernos¢ zabezpieczen, Transfor-
macje Prawa Prywatnego 2003, nr 4; L. Kociucki, Czy potrzebne jest pojecie ,,adekwatnego” zabezpieczenia
wierzytelnosci? [w:] Wspolczesne tendencje zabezpieczania wierzytelnosci, red. T. Sokotowski, Wydawnictwo
Naukowe Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza, Poznan 2013. Kwestie wielosci zabezpieczen i nadzabezpie-
czenia sg ze sobg powigzane. Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 268.

409 Zob. P. Konik, Wielosé..., s. 41.

40 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 267.

41 Gdzie ten drugi zarzut odnosi si¢ jedynie do nadzabezpieczenia. Odno$nie do tych zarzutow zob.
J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 266. Wyjatkowo, w przypadku hipoteki,
mamy wyrazny przepis, tj. art. 68 ust. 2 u.k.w.h. Wigcej na temat tych limitow zob. ibid., s. 264-267. Moz-
na tylko zauwazy¢, ze w Akademickim Projekcie Nowego Kodeksu Cywilnego planuje si¢ wprowadzi¢
0g6lng regulacje dotyczaca zabezpieczen, gdzie kwestia nadzabezpieczenia miataby by¢ generalnie, tj.
w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen, uregulowana. Tak: J. Gotaczynski podczas Ogoélnopolskiej Kon-
ferencji Naukowej Akademickiego Projektu Kodeksu Cywilnego Prawne zabezpieczenia wierzytelnosci
i umowy posrednictwa, ktdra miata miejsce 25-26 pazdziernika 2018 r. we Wroctawiu.

412 Zob. art. 110" u.k.w.h. oraz 1. Karasek-Wojciechowicz, Nadmiernos¢ zabezpieczenia hipotecznego,
Monitor Prawa Bankowego 2011, nr 5, s. 64. Por. jednak: L.. Przyborowski, Nadmierne..., s. 266-267.
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wspolnej korzysci kilku kredytodawcéw’™!? [pogrubienie — T.T]. W przypadku kredy-
towania konsorcjalnego owa zbiorowos¢ polega na tym, ze pomimo tego, ze kazdy z kre-
dytodawcow ma wlasng wierzytelno$¢, to wierzytelnosci te sktadajg si¢ na jedna trans-
akcje (jeden kredyt w znaczeniu ekonomicznym)*“. Dlatego, zaktadajgc identyczny
poziom ryzyka kazdego z bankow, zaden z kredytodawcoéw nie powinien by¢ uprzywile-
jowany w odniesieniu do zabezpieczen*. To powoduje, ze kredytodawcy starajg sie
wprowadzi¢ swoistego rodzaju ,,sprawiedliwos¢” transakcyjng takze w odniesieniu do tej
kwestii i reguluja ja w ramach stosunku organizacyjnego. Standardowym postanowieniem,
w przypadku chyba kazdej umowy powotujacej konsorcjum kredytowe, jest klauzula
uzalezniajaca realizacj¢ zabezpieczenia od zgody wszystkich albo wigkszo$ci kredyto-
dawcow*'¢. Jednak nalezy pamietac, ze na mocy wytacznie takich postanowien, powstaja
jedynie stosunki obligacyjne*”. Zabezpieczone wierzytelnosci dalej przystuguja bankom.
W przypadku braku odpowiedniego uksztattowania zabezpieczen*'®, ztamanie takiego
postanowienia i samodzielna realizacja zabezpieczenia przystugujacego danemu kredy-
todawcy, nie spowoduje nieskutecznosci takiej czynnosci, a co najwyzej bedzie rodzi¢
jego odpowiedzialno$¢ kontraktowa*’. Powyzsze prowadzi do tezy, ze w przypadku
kredytowania konsorcjalnego powstanie problem zbiorowosci zabezpieczen. Jednym,
jedynie czeSciowym, sposobem radzenia sobie z wyzej przedstawionymi problemami
wielosci 1 zbiorowosci jest instytucja agenta do spraw zabezpieczen.

2.2. Instytucja agenta/administratora do spraw zabezpieczen jako
czesciowe remedium na problem wielosci i zbiorowosci za-
bezpieczen

2.2.1. Wstep — uwagi terminologiczne i formy agenta do spraw
zabezpieczen

Powyzej zostalo przyjete, ze w przypadku kredytowania konsorcjalnego wystapi
zawsze agent do spraw zabezpieczen, ktory bedzie reprezentantem kredytodawcow

43 A. Thiele, Collective..., s. 1. Zob. tez: T. Tomczak, Potrzeba klauzuli dlugu réwnoleglego w przy-
padku kredytowania konsorcjalnego. Praca porownawcza na tle prawa polskiego i holenderskiego, Monitor
Prawa Bankowego 2017, nr 5, s. 63.

414 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 42.

45 T. Tomczak, Potrzeba..., s. 63.

416 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 537-540.

47 Tak samo tez: R. Zdzieborski, Zastaw..., s. 785. Czy moéwimy w tym przypadku ,,tylko” o stosunku
obligacyjnym, moze by¢ sporne. Np. M. Kucka pisze o upowaznieniu rzeczowym (Administrator ..., s. 75—
83). Wigcej na temat owego ,,upowaznienia rzeczowego” zob. podrozdziat 2.3.1.5.2.

418 Wiecej na ten temat w podrozdziale 2.2.

419 Ewentualnie odpowiedzialnos¢ deliktowa. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 477-484. Wspomniana
czgs$¢ pracy odnosi si¢ do agenta konsorcjum, a nie agenta zabezpieczen, ale sam autor stwierdza w rozdzia-
le dotyczacym agenta zabezpieczen, ze wiele uwag w stosunku do agenta konsorcjum znajduje zastosowa-
nie takze do agenta zabezpieczen. Zob. ibid., s. 509.
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w odniesieniu do zabezpieczen oraz ze, co do zasady, jest to instytucja pozyteczna*. Przed
rozwazeniem wspomnianej uzytecznosci nalezy zastanowic si¢ nad poprawnos$cig termino-
logiczna, tj. czy uzywanie stowa ,,agent” jest w tym przypadku poprawne. Kwestia ta jest
bardzo istotna, poniewaz w literaturze bardzo czesto mozna spotkac si¢ z okresleniem
»administrator” zabezpieczen*', w tym, w artykule autora niniejszej rozprawy*?. Stowo
,,agent” zabezpieczen pojawia sie w opracowaniach majgcych wymiar bardziej praktyczny*?.
Z czego wynika ten problem terminologiczny bedzie najlepiej widoczne, jezeli rozwazy si¢
formy, w jakich agent do spraw zabezpieczen moze wystapic.

2.2.1.1. Formy agenta do spraw zabezpieczen

Agent zabezpieczen, w mniejszym lub wigkszym zakresie, jest poSrednikiem/
reprezentantem kredytodawcow w relacjach pomiedzy kredytodawcami a kredy-
tobiorca w odniesieniu do zabezpieczen. Rozne formy/typy tej instytucji mozna wy-
r6zni¢ na podstawie tego, w jaki sposob taki podmiot bedzie posredniczyt czy reprezen-
towat kredytodawcow i tego, komu bedzie przystugiwat tytut do zabezpieczenia**.
W zaleznosci od rodzaju posredniczenia i ulokowania tytutu, mozna postawic teze, ze
agent zabezpieczen przybierze forme:

1) agenta w waskim rozumieniu/sensu stricto; albo
2) zastepcy posredniego/zastepcy*>.

W przypadku agenta w waskim rozumieniu tytut do zabezpieczen jest ciggle
w rekach kredytodawcow. Jednak agent ,,zarzadza” zabezpieczeniami na podstawie
odpowiednich upowaznien i to, jaki bedzie zakres owego ,,zarzadu”, bedzie zalezato od
tego, do czego zostanie umocowany**. Beda to prawa i obowigzki zwigzane z, general-
nie rzecz ujmujac, ustanowieniem, realizacja i zwolnieniem zabezpieczen*’. Jak si¢
po6zniej okaze, forma ta nie rozwigzuje problemu wielo$ci zabezpieczen, a jedynie w ogra-
niczonym zakresie rozwigzuje problem zbiorowosci zabezpieczen.

420 Zob. podrozdziat 1.1.3.4.

41 Zob. M. Kucka, Administrator... czy J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5,
s. 272-275.

422 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 64 is. 66—70. W niniejszym opracowaniu autor niniejszej rozprawy
bedzie si¢ jednak postugiwat stowem ,,agent”, a nie ,,administrator”.

423 Zob. np. T. Czech, Konsorcjum..., s. 506569 lub T. Czech, Funkcje agenta do spraw zabezpieczen
w konsorcjum kredytowym, Przeglad Prawa Handlowego 2007, nr 10.

424 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 66—67. Jednak kwestia ta moze by¢ kontrowersyjna, poniewaz to
w czyim majatku znajduja si¢ zabezpieczenia (komu przystuguje tytul), jest w doktrynie sporne i bedzie
jeszcze dalej rozwazane w niniejszej pracy. Zob. podrozdziaty 2.3.1.5.112.3.1.5.2. W odniesieniu do prawa
innego niz polskie zob. A. Thiele, Collective..., s. 59.

425 Odnosnie do tych dwoch form zob. tez: A. Thiele, Collective..., s. 58—60.

426 W literaturze mozna jeszcze spotkaé¢ podziat na agenta koordynujacego i agenta wystepujacego jako
pelnomocnik. Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 67 lub T. Czech, Funkcje..., s. 36. Dla potrzeb niniejszej
pracy doktadne rozwazenie zakresu umocowania agenta do spraw zabezpieczen w waskim rozumieniu nie
jest az tak istotne. Przyczyny takiego stanu rzeczy beda widoczne ponizej.

47 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 533-541.
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W drugim przypadku tytut do zabezpieczen przystuguje zastgpcy posredniemu??*,

ale zabezpieczenia ustanowione sg na rzecz kredytodawcow. Bankom, w zasadzie, przy-
stuguja jedynie wzgledne prawa w stosunku do zastepcy, przez ktére moga wptywaé na
odpowiednie, zgodne z ich wspdlnym interesem, zarzadzanie przez niego zabezpiecze-
niami. Mozna zatem postawic teze, ze skorzystanie z tej instytucji prowadzi do sepa-
racji podmiotowej. Konstrukcja ta bedzie pozwalala na przynajmniej cze$ciowa reduk-
cje liczby zabezpieczen oraz w duzo lepszym stopniu powinna radzi¢ sobie z problemem
zbiorowosci zabezpieczen.

Co bardzo istotne, zadna z tych konstrukcji nie pozbawia kredytodawcow za-
bezpieczonych wierzytelnosci*”’. Przystuguja one dalej kredytodawcom, a rdznica polega
na ulokowaniu samego tytutu do zabezpieczenia. Wynika to z wielokrotnie podkreslanego
stwierdzenia, iz nalezy wyraznie rozrozni¢ wierzytelnosé od zabezpieczajacego ja sto-
sunku prawnego. Przedstawienie mozliwych form agenta zabezpieczen pozwala na roz-
wazenie problemu odpowiedniej terminologii.

2.2.1.2. Wiasciwos$¢ terminu ,,agent zabezpieczen”

Jak juz wyzej wskazywano, pojecie, ktorym mozna probowac obja¢ forme agenta
w waskim rozumieniu/sensu stricto oraz forme zastepcy posredniego, to albo termin
»agent”, albo ,,administrator”. W swoim poprzednim opracowaniu autor niniejszej roz-
prawy wybrat ten drugi termin*’. Wynikato to z faktu, ze pojecie ,,agenta” wydawato
si¢ potencjalnie mylace dla polskiego prawnika. Za ,,agenta” nalezaloby uwazac raczej
podmiot, ktéry nie dziata we wlasnym imieniu, a w imieniu dajgcego zlecenie (zob.
np. art. 758 k.c.). Natomiast instytucja zastepcy posredniego opiera si¢ na zatozeniu, ze
dziata on we wlasnym imieniu, ale na rachunek innych podmiotéw. To oznacza, ze pro-
ba objecia pojeciem ,,agenta” takze zastgpcy posredniego mogtaby wprowadza¢ w blad
i dla precyzji wymagataby rozréznienia agenta w waskim rozumieniu tego pojecia oraz
w jego szerokim rozumieniu. Takze, jak juz bylo wspominane, w innych opracowaniach
mozna spotkac si¢ z pojgciem ,,administratora”, a nie ,,agenta” zabezpieczen®'. Podobnie,
podczas Ogdlnopolskiej Konferencji Naukowej Akademickiego Projektu Kodeksu Cy-
wilnego Prawne zabezpieczenia wierzytelnosci i umowy posrednictwa, ktéra miata
miejsce 25-26 pazdziernika 2018 r. we Wroctawiu (dalej: Konferencja NAPKC) postu-
lowano wprowadzenie w nowym Kodeksie cywilnym generalnej instytucji administra-
tora zabezpieczen, a nie agenta zabezpieczen*?.

48 Zob. jednak rozwazania w podrozdziale 2.3.1.5. Zob. tez J. Trzebinski, Czynnosci powiernicze,
Przeglad Prawa Handlowego 1997, nr 2.

49 7Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 67.

430 Zob. ibid., s. 64, przypis 5.

1 Zob. M. Kucka, Administrator... czy J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5,
s.272-275.

432 Tak: J. Gotaczynski podczas swojego wyktadu pt. Wprowadzenie do zagadnien przepisow ogdlnych
nowej ksiegi Kodeksu cywilnego ,, Zabezpieczenia wierzytelnosci”, podczas Konferencji NAPKC.
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Jednak z drugiej strony postugiwanie si¢ pojeciem ,,administratora” takze nie jest
pozbawione kontrowersji i watpliwosci. Stowem ,,administrator” postuguje si¢ zar6wno
art. 4 u.z.r odnoszacy si¢ do administratora zastawu, jak i art. 68* u.k.w.h. stanowigcy
o administratorze hipoteki. Nie budzi raczej watpliwosci w doktrynie, ze sg to instytucje
oparte na konstrukcji zastgpcy posredniego*
cy administratora zabezpieczen w nowym kodeksie cywilnym, przedstawiony przez
J. Gotaczynskiego podczas Konferencji NAPKC, wyraznie nawigzywat do regulacji tych

dwodch administratoréw, a zatem tez miatby opierac si¢ na konstrukcji zastepcy posred-
434

. Podobnie, przyktadowy przepis dotycza-

niego
jedynie o zastepce posredniego. To oznacza, ze powstatby identyczny problem, jak
w przypadku skorzystania z terminu ,,agent”. Mogtoby to wprowadza¢ w blad i przy-
namniej na pierwszy rzut oka sugerowaé zbyt waski zakres pojecia. Postugiwanie si¢

. Postugiwanie si¢ zatem stowem ,,administrator” moze sugerowac, ze chodzi

przez autora niniejszej rozprawy stowem ,,administrator” w swoim wczesniejszym
opracowaniu, bylo tez bardziej uzasadnione, poniewaz artykut, w swojej dalszej czesci,
odnosit sie jedynie do problemdw pojawiajacych sie na gruncie hipoteki i zastawow*.

Powyzsze wyraznie wskazuje, ze nie ma idealnego rozwigzania tego terminolo-
gicznego dylematu. Czy wybierzemy pojecie ,,administratora” czy ,,agenta”, powstang
tego samego rodzaju watpliwosci. Gdyby w sytuacji kredytowania konsorcjalnego 6w
,»posrednik” przybieral zawsze posta¢ agenta w waskim rozumieniu/sensu stricto albo
zastepcy posredniego, to ten terminologiczny problem, przynajmniej na potrzeby niniej-
szej pracy, bylby rozwiagzany. Forma zastepcy posredniego jest zwykle forma bardziej
optymalna dla kredytodawcow. Jednak nie w przypadku wszystkich zabezpieczen
i kazdych okolicznosci transakcji bedzie ona dostepna dla bankéw*®. , Posrednik”
bedzie zatem przybierat zwykle forme zaréwno ,,agenta” w $cistym tego stowa znacze-
niu, jak i zastepcy posredniego. Mozna ewentualnie probowac wprowadzi¢ nowy termin
(np. zarzadca zabezpieczen), ale wydaje si¢, ze taki zabieg wymagatby odrebnych roz-
wazan, wykraczajacych poza ramy niniejszego opracowania. Praca poprzestanie wiec
jedynie na wyborze terminu ,,agent zabezpieczen”.

Wybor ten powinno si¢ uzasadni¢ tym, co byto juz zaznaczane na wstepie niniej-
szej pracy, tj. ze niniejsze opracowanie odnosi si¢ do empirycznego modelu konsorcjum
kredytowego. Opracowania odnoszace si¢ do takiego modelu postuguja sie¢ wtasnie
pojeciem ,,agent”, a nie administrator*”’. Wydaje si¢, ze wynika to z przytaczanego na

433 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 273.

434 Tred¢ przepisu zostata przedstawiona na slajdzie i brzmiata: ,,§ 1. Jezeli prawo zastawnicze ma zabez-
piecza¢ wierzytelnos$ci przystugujace réznym wierzycielom, prawa i obowigzki wierzyciela hipotecznego lub
zastawnika wykonuje powotany przez wierzycieli administrator we wlasnym imieniu, lecz na rachunek wie-
rzycieli, administrator (administrator zabezpieczenia). Administratorem moze by¢ wierzyciel lub osoba trze-
cia.”. Materiaty z konferencji mozna znalez¢ na stronie: http://www.projektkc.uj.edu.pl/index.php/konferencje
[dostep: 31.10.2018].

45 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 72-75.

46 Wiecej na ten temat w dalszej czesci tego rozdziatu.

47 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 506-569; T. Czech, Funkcje...; L. Szegda, Dochodzenie...
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poczatku pracy faktu, ze kredytowanie konsorcjalne stanowi transplant prawny**. Wzor-
ce przygotowywane przez LM A postuguja si¢ anglojezycznym terminem agent/security
agent*®, ktore do polskich wzorcow zostaty przyjete, chyba bezrefleksyjnie, jako po
prostu ,,agent’’/,,agent zabezpieczen”. Dlatego obecnie w polskiej praktyce bankowej
w umowach kredytowania konsorcjalnego wystgpuje powszechnie pojgcie ,,agenta za-
bezpieczen”, a nie ,,administratora zabezpieczen”. Nalezy oczywiscie pamigtac, ze po-
jecie ,,agenta zabezpieczen” bgdzie na potrzeby niniejszej pracy uzywane w szerokim
znaczeniu, obejmujac forme zastgpcy posredniego i agenta w waskim rozumieniu. Wte-
dy kiedy bedzie mowa wylacznie o agencie w waskim rozumieniu albo zastepcy posred-
nim, zostanie to wyraznie zaznaczane albo bedzie wynikato z kontekstu**.

Po wyjasnieniu tych watpliwos$ci terminologicznych mozna zastanowic sig, w jaki
sposob agent do spraw zabezpieczen radzi sobie wielo$cig 1 zbiorowo$ciag zabezpieczen.

2.2.2. Agent zabezpieczen jako remedium na problem wielosci
zabezpieczen

To, czy agent zabezpieczen bedzie radzil sobie przynajmniej czgsciowo z proble-
mem wielo$ci zabezpieczen, zaleze¢ bedzie od tego, ktorg ze wspomnianych dwoch form
nadadza mu kredytodawcy, co bedzie, przynajmniej cz¢Sciowo, determinowane cha-
rakterem niektorych zabezpieczen*''.

Jezeli strony zdecyduja si¢ na agenta zabezpieczen w waskim rozumieniu, to problem
wielo$ci zabezpieczen niemalze w zadnym stopniu nie zostanie rozwigzany. Zabezpie-
czenia dalej bedg musiaty by¢ przyznane kazdemu z kredytodawcow z osobna, a dojdzie,
ewentualnie, jedynie do utatwienia zarzadzania nimi przez odpowiednie umocowania*?.
Mozna to zobrazowa¢ przyktadem. Kredytobiorca, aby zabezpieczy¢ transakcje kredyto-
wania konsorcjalnego, bedzie chciat zastawi¢ swoje przedsigbiorstwo. Jezeli strony trans-
akcji zdecyduja sie na forme agenta w waskim rozumieniu, to zastaw rejestrowy na
przedsigbiorstwie powinien by¢ udzielony bezposrednio kazdemu z kredytodawcow. Je-
zeli bedzie czterech kredytodawcow, to powinno dojs¢ do ustanowienia czterech zastawow
rejestrowych. Agent bedzie mégt by¢ umocowany np. do monitorowania zabezpieczen**

438 Zob. podrozdziat 1.1.2.

439 Zob. np. Loan Market Association, Guide...

40 Kontekstu” w takim rozumieniu, ze bedzie mowa o tym, ze mimo powotania agenta zabezpieczen
tytuty do zabezpieczen przyshuguja ciagle kredytodawcom. Sytuacja taka bedzie stanowita wyjatek.

41 CzeSciowo” poniewaz czasami charakter zabezpieczenia bedzie zezwalat na skorzystanie z zastep-
cy posredniego, ale strony i taka beda preferowaly skorzystanie z formy agenta w waskim rozumieniu. Zob.
np. Kredytowanie Konsorcjalne nr 1, gdzie kredytodawcy zamiast ustanowi¢ jedna hipoteke, ustanowili
cztery, po jednej dla kazdego z kredytodawcow. Takie dziatanie moze by¢ uzasadnione np. matg iloscig za-
bezpieczen lub brakiem zaufania do agenta zabezpieczen. Zob. tez T. Czech, Konsorcjum..., s. 517.

442 | Zarzadzanie zabezpieczeniami” nalezaloby rozumie¢ szeroko jako wykonywanie czynnosci praw-
nych i faktycznych, ktére normalnie wykonuje wierzyciel zabezpieczenia. M. Kucka pisze o ,,administro-
waniu zabezpieczeniami”, ktére rowniez rozumie bardzo szeroko jako ,,wykonywanie praw i obowiazkow
wynikajacych z zabezpieczenia”. Zob. M. Ku¢ka, Administrator..., s. 31.

43 Np. weryfikacji, czy zostaty prawidtowo wpisane.

100



Rozdziat 2. Zabezpieczenie wierzytelnosci w przypadku kredytowania konsorcjalnego — rola agenta...

oraz ewentualnie do ich realizacji***. Powinno to zwykle, przynajmniej do pewnego stop-
nia, ulatwi¢ zarzadzanie zabezpieczeniami, ale nie zredukuje ich liczby.

Natomiast jezeli strony zdecydujg si¢ na zast¢pce posredniego, moze dojs¢ do
znacznej redukcji w liczbie zabezpieczen. Tytul do zabezpieczen zostanie przyznany
zastepcy posredniemu, jednak zabezpieczenia bedg ustanowione na rzecz kredytodawcow.
Doprowadzi to do znacznego pomniejszenia ilosci zabezpieczen. Mozna to zobrazowac
analogicznym przyktadem do przedstawionego powyzej. Jezeli kredytobiorca bedzie
chciat zastawi¢ swoje przedsigbiorstwo, to zamiast ustanawiac cztery zastawy rejestrowe,
ustanowi jeden zastaw rejestrowy na rzecz wszystkich kredytodawcow, ale do ktorego
tytut bedzie przystugiwat zastepcy posredniemu. Zmniejszenie liczby zabezpieczen
bardzo dobrze wida¢ np. w przypadku Transakcji Kredytowania 1, w ktorej na tych sa-
mych rachunkach bankowych zostato ustanowione 30 zastawow rejestrowych (wykorzy-
stano instytucje zastepcy posredniego, tj. administratora zabezpieczen) i 120 zastawow
finansowych w imieniu i na rzecz kredytodawcow (brak mozliwosci skorzystania z in-
stytucji zastepcy posredniego w przypadku tego zabezpieczenia)**. Odnoszac to do
calej transakcji, moze doj$¢ do znacznego zmniejszenia liczby zabezpieczen i tym samym
redukcji kosztow zabezpieczenia*®. Dlatego forma zastepcy posredniego jest duzo bar-
dziej efektywna, jezeli chodzi o redukcje ilosci zabezpieczen w przypadku kredytowania
konsorcjalnego. Problem polega jednak na tym, ze zasadniczo wszystkie zabezpieczenia
sg Zabezpieczeniami Akcesoryjnymi. To oznacza, ze do separacji podmiotowej bedzie
mogto dojs$¢ tylko w przypadku spetnienia okreslonych warunkow, ktore wygladaja
inaczej w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w sytuacji Zabezpieczen
Osobistych*¥. Nie w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen taka Separacja Podmioto-
wa bedzie mozliwa. To sygnalizuje, ze owa redukcja, dzigki instytucji zastgpcy posred-
niego, nie zawsze bedzie dla bankéw dopuszczalna. Kwestia ta zostanie jeszcze rozwa-
zona w niniejszym rozdziale, ale dopiero po rozwazeniu tego, jak instytucja agenta
zabezpieczen radzi sobie ze zbiorowoscig zabezpieczen.

2.2.3. Administrator jako remedium na problem zbiorowosci zabez-
pieczen

Powyzej, powotujac si¢ na definicj¢ A. Thiele, zbiorowos$¢ zostata zdefiniowana
jako utrzymywanie zabezpieczen dla wspolnej korzysci kilku kredytodawcow**s. Tak
rozumiana zbiorowo$¢ zabezpieczen wydaje si¢ istota zabezpieczenia transakcji kredy-
towania konsorcjalnego. Pomimo tego, ze w przypadku tego rodzaju finansowania mamy
do czynienia z wieloma stosunkami kredytu taczacymi kredytodawcow z kredytobiorca,

444 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 538-539.

45 Zob. podrozdziat 2.3.1.3.

46 Zob. A. Bieranowski, Diug gruntowy (uwagi na tle projektowanej regulacji), Rejent 2004, nr 10, s. 83.
47 Zob. podrozdziaty 1.3.4.3.2. oraz 1.3.4.3.3.

4“8 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 1.
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to w sensie ekonomicznym méwimy o jednym kredycie*?’. Zaktada si¢ uksztattowanie
transakcji w sposob pari passu*’, tj. zaden z kredytodawcow nie powinien zatem pono-
si¢ ryzyka niepowodzenia finansowania w stopniu wigkszym od pozostatych. Temu ma
wlasnie m.in. stuzy¢ takie uksztaltowanie zabezpieczen, aby w przypadku ich egzekucji
kazdy z kredytodawcow uzyskat zaspokojenie swojej wierzytelnosci zgodnie z zasada
proporcjonalnego podziatu (,,sprawiedliwos¢ transakcyjna”)*!. Wynika ona z istoty
kredytowania konsorcjalnego, ktore polega na udzieleniu kredytu na zasadniczo jedno-
litych warunkach*?. Sprawiedliwo$¢ transakcyjng probuje sie osiggngé wlasnie dzieki
m.in. skorzystaniu z instytucji agenta zabezpieczen. Jak mocna bedzie gwarancja rze-
czonej sprawiedliwo$ci, moze wyglada¢ inaczej w zaleznosci od tego, ktorg z form
agenta wybiorg kredytodawcy.

W przypadku formy agenta zabezpieczen w $cistym tego stowa rozumieniu zabez-
pieczenia beda przystugiwaé wytacznie kredytodawcom. Dlatego, aby zapobiec przypad-
kom, w ktorych ktorys z bankow zacznie dochodzi¢ swoich zabezpieczen z uszczerbkiem
dla innych kredytodawcow*, banki beda zobowiazywac si¢ do ich nieegzekwowania bez

49 Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 42.

450 Zasada pari passu definiowana jest jako: ,,zapewnienie rOwnego traktowania wierzycieli o podobne;j
sytuacji prawnej”. Zob. R. Adamus, Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, C.H. Beck, Warszawa 2019,
komentarz do art. 3 pr. restr., nb. 3. W opracowaniach o charakterze finansowym mozna natomiast spotkac
nastepujaca definicje tego zwrotu: ,,Pari passu — z taciny: «rownym krokiemy». Synonim wykonywania
operacji, zadania w sposob jednakowy dla wszystkich na rownych zasadach. W terminologii finansowej jest
to zobowigzanie do réwnego traktowania wierzycieli” — https://www.skarbiec.pl/slownik-inwestycyjny/pari
-passu [dostep: 06.10.2018]. Zwrot pari passu jest charakterystyczny dla opracowan anglosaskich dotycza-
cych prawa upadto$ciowego, natomiast w Europie kontynentalnej bardziej upowszechnit si¢ tacinski odpo-
wiednik par condicio creditorum. Ponownie wydaje si¢, ze postugiwanie si¢ przez polska praktyke bankowa
zwrotem pari passu, zamiast par condicio creditorum, wynika z tezy, ze kredytowanie konsorcjalne stanowi
transplant prawny, a polskie umowy sa oparte na anglosaskich wzorcach (zob. podrozdziat 1.1.2. oraz
1.1.4.). Ze wzgledu na odnoszenie si¢ w niniejszym opracowaniu do empirycznego modelu konsorcjum
kredytowego, rozprawa bedzie postugiwata si¢ zwrotem pari passu, a nie terminem par condicio credito-
rum. Uksztattowanie kredytowania konsorcjalnego w sposob pari passu powinno by¢ zasada, ale moga
wystapi¢ transakcje, gdzie poziom ponoszonego ryzyka przez poszczegodlnych kredytodawcow moze by¢
r6ézny, co moze prowadzi¢ do odstgpstw od tej zasady. Bardzo czgsto tez w przypadku wickszych transakcji
kredytowania konsorcjalnego, gdzie wystapi wielu wierzycieli, moga by¢ oni podzieleni na grupy w zalez-
nos$ci wtasnie od poziomu ponoszonego ryzyka i w takim przypadku poziom zabezpieczenia poszczegdl-
nych grup zwykle bedzie si¢ roznit. Wigcej na ten temat zob. D. Wilanowski, Podporzgdkowanie wierzytel-
nosci w polskim systemie prawnym. Wybrane zagadnienia konstrukcyjne, cz. I-11, Przeglad Ustawodawstwa
Gospodarczego 2007, nr 10 i 11; R. Zdzieborski, Umowa o podporzqdkowanie wierzytelnosci w polskiej
praktyce kontraktowej. Zagadnienia wybrane, cz. 1-11, Monitor Prawniczy 2003, nr 12 i 13, M. Hughes,
Legal principles in banking ad structured finance, Tottel, London 2006, s. 176—-177.

41 Mozna tez mowic o ,,postulacie rownej pozycji kredytodawcdéw potaczonych relacja konsorcjalng”.
Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 578. Generalnie na temat zasady proporcjonalnego podziatu zob. T. Czech,
Konsorcjum..., s. 570-600. Nalezy zauwazy¢, ze nie wynika ona z art. 73 ust. 3 p.b., a ,,standardowych” po-
stanowien umownych w tego typu transakcjach. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 87. Obszernie nt. zasady
réwnego traktowania wierzycieli w postgpowaniu upadtosciowym zob. P.M. Wiérek, Das Prinzip der Gldiu-
bigergleichbehandlung im Europdischen Insolvenzrecht, Nomos Verlagsgesellschaft, Baden-Baden 2005.

432 Zob. podrozdziat 1.1.3.

433 Tj. naruszajacym tym samym wspomniang wyzej sprawiedliwo$¢ transakcyjng.
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zgody wigkszosci albo wszystkich kredytodawcow**. Po uzyskaniu owej zgody beda one
uprawnione albo do samodzielnej egzekucji zabezpieczen, albo agent zabezpieczen w wa-
skim rozumieniu bedzie uprawniony do ich zbiorowej egzekucji, a nastgpnie do odpo-
wiedniego podziatu uzyskanych kwot pomiedzy kredytodawcow*>. W tym drugim przy-
padku agent zabezpieczen w $cistym znaczeniu begdzie pomagat oczywiscie osiggnac
sprawiedliwos$¢ transakcyjng, ale problem polega na tym, ze w takim przypadku obraca-
my si¢ w sferze praw wzglednych (zobowiazan). W takim rozumieniu, ze egzekucja
zabezpieczenia, ktore jest w rekach konkretnego kredytodawcy, nie powinna spowodowac
nieskutecznosci takiej egzekucji i zwykle bedzie prowadzila jedynie do ewentualnej
odpowiedzialnosci kontraktowej kredytodawcy wzgledem pozostatych bankow. Mogloby
si¢ wydawac, ze w przypadku tak profesjonalnych instytucji jak banki, do naruszenia
sprawiedliwosci transakcyjnej nie powinno nigdy dochodzi¢. W praktyce wystapity juz
jednak na eurorynku przypadki jej naruszenia, ktore doprowadzity do interesujacych
postgpowan sagdowych*®.

W przypadku wyboru formy zastepcy posredniego tytut do zabezpieczen bedzie
przystugiwat agentowi zabezpieczen®’. Nie oznacza to jednak, ze agent zabezpieczen
bedzie uprawniony do swobodnej egzekucji zabezpieczen. Podobnie jak w przypadku
skorzystania z pierwszej formy, bedzie wymagana uprzednia uchwata wigkszosci albo
wszystkich kredytodawcow, zlecajaca agentowi zabezpieczen egzekucje zabezpieczen.
Jednak fakt, ze to zastepcy posredniemu, a nie kredytodawcom, bedzie przystugiwat
tytul do zabezpieczen, pozwoli unikna¢ sytuacji, w ktorej jeden z kredytodawcow bedzie
egzekwowal zabezpieczenia z uszczerbkiem dla pozostatych kredytodawcow. Agentem
zabezpieczen bedzie zwykle jeden z bankow, wigc istnieje ryzyko, ze bedzie on egzekwo-
wat zabezpieczenia ze szkoda dla pozostatych kredytodawcéw. Problemowi temu mozna
zapobiega¢ przez wyznaczenie osoby trzeciej jako zastepcy posredniego*®. Powyzsze
uwagi prowadza do wniosku, ze skorzystanie z tej drugiej formy agenta zabezpieczen
daje bankom wigksza gwarancjg, ze sprawiedliwos¢ transakcyjna zostanie zachowana*.

Powyzsze rozwazania prowadza do tezy, ze zastepca poSredni jest bardziej
optymalnym i efektywnym rozwiazaniem, jezeli chodzi o problem radzenia sobie
zaréwno z wielo$cia, jak i zbiorowoscia zabezpieczen, niz agent zabezpieczen w wa-
skim rozumieniu. Nie w przypadku wszystkich zabezpieczen bedzie jednak mozliwe
skorzystanie z tej konstrukcji. Nalezatoby zatem zastanowi¢ si¢ nad zabezpieczeniami,
w przypadku ktérych skorzystanie z formy zastepcy posredniego nie bedzie albo

434 Zob. jednak rozwazania dotyczace ,,upowaznienia rzeczowego” w podrozdziale 2.3.1.6.

455 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 538-540.

436 Zob. ibid., s. 579-580.

47 Zob. jednak rozwazania w podrozdziale 2.3.1.5.

4% Nie bedzie to jednak mozliwe w przypadku wszystkich zabezpieczen. Zob. podrozdziat 3.2.1.3.
Jednak ze wzgledu na mocno profesjonalny charakter dziatalno$ci bankow rzadko si¢ obecnie zdarza, ze
podmiot trzeci, a nie jeden z konsorcjantdw, jest agentem zabezpieczen.

4% Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 67 oraz T. Czech, Funkcje..., s. 35-36.
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w ogole mozliwe albo, ewentualnie, bedzie niemozliwe, gdy strony beda chciaty uksztat-
towac transakcj¢ w okreslony sposéb.

2.3. Agent zabezpieczen w formie zastepcy posredniego a zabez-
pieczenie kredytowania konsorcjalnego

Wyzej omowiona efektywno$¢ w odniesieniu do zbiorowosci 1 wielosci zabezpie-
czen w przypadku skorzystania z agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego
wynika z tego, ze to agentowi zabezpieczen przystuguje tytul do zabezpieczenia, a nie
kredytodawcom*®. Jednak wierzytelnosci kredytowe ciagle przystuguja kredytodawcom.
Skorzystanie z instytucji zastepcy poSredniego prowadzi zatem do separacji pod-
miotowej. Jak wskazano w podrozdziale 1.3.4.4. niniejszego opracowania, wszystkie
zabezpieczenia sg zasadniczo Zabezpieczeniami Akcesoryjnymi, tj. zasadniczo nie
powinno dochodzi¢ do sytuacji, w ktorej tytut do zabezpieczenia jest w rgkach innego
podmiotu niz ten, ktoremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnosé. Nalezy zatem
zastanowic si¢, czy skorzystanie z instytucji agenta zabezpieczen w formie zastepcy
posredniego jest niemozliwe w przypadku kredytowania konsorcjalnego ze wzglgdu na
fakt, ze prowadzi wlasnie do niedozwolonej separacji podmiotowej. W podrozdziale
1.3.4.4 zwrocono jednak uwagg, ze jest to jedynie zasada, ktora doznaje wyjatkéw w po-
staci dopuszczalnych, pod pewnymi warunkami, rozluznien Akcesoryjnosci. Ksztatto-
watly si¢ one inaczej w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypadku
Zabezpieczen Osobistych. To oznacza, ze skorzystanie z tej formy agenta mozna prze-
analizowa¢ odrebnie w odniesieniu do tych dwoch réznych rodzajow zabezpieczen.

2.3.1. Agent zabezpieczen w formie zastepcy posredniego a Zabez-
pieczenia Rzeczowe

W pierwszej kolejnosci nalezy zastanowic sie, jak wyglada mozliwo$¢ skorzysta-
nia z instytucji agenta zabezpieczen w formie zastgpcy posredniego w przypadku Za-
bezpieczen Rzeczowych. W niniejszej pracy zostato przyjete, ze do katalogu tych zabez-
pieczen powinno si¢ zaliczaC: zastaw, zastaw rejestrowy, zastaw finansowy, hipoteke
i hipoteke morskg*®!
w przypadku tych zabezpieczen zasadniczo jest zabroniona, chyba ze udatoby si¢ znalez¢

. Jak wskazano w podrozdziale 1.3.4.3.2, separacja podmiotowa

przepis ustawy, ktory na nig zezwala. Mozna zatem kolejno rozwazy¢, w odniesieniu,
do ktorych z tych Zabezpieczen Rzeczowych jestesmy w stanie taki przepis znalez¢.

40 Zob. jednak podrozdziat 2.3.1.5.

461 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2. Ze wzgledu na bardzo ograniczony przedmiot obcigzenia hipotekg mor-
ska (statek wpisany do rejestru okrgtowego lub statek w budowie) rozwazania dotyczace tego zabezpiecze-
nia zostang pomini¢te w dalszej cz¢sci pracy. Zob. art. 76 i art. 82 k.m. Mozna tylko zauwazy¢, ze M. Ku¢-
ka zdaje si¢ twierdzi¢, iz w przypadku hipoteki morskiej dopuszczalne jest ustanowienie administratora
hipoteki. Zob. M. Kucka, Administrator ..., s. 299, przypis 816.
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2.3.1.1. Agent zabezpieczen w formie zastepcy posredniego a zastaw

zwykly

Zastaw zwykty zostat uregulowany w art. 306-335 k.c., przy czym art. 306-326
k.c. dotyczy zastawu zwyktego na rzeczach ruchomych, a art. 327-335 k.c. zastawu
zwyklego na prawach. Do zastawu zwyktego na prawach stosuje si¢ odpowiednio prze-
pisy o zastawie na rzeczach ruchomych (art. 328 k.c.).

Niezaleznie jednak czy przedmiotem zastawu beda prawa czy rzeczy ruchome,
brak jest przepisu, ktory zezwalalby na separacje podmiotowa. To oznacza, ze zgod-
nie z powyzszymi rozwazaniami zabezpieczenie to, w przypadku kredytowania konsor-
cjalnego, jest zawsze Zabezpieczeniem Akcesoryjnym i skorzystanie z instytucji agenta
zabezpieczen w formie zastepcy posredniego nie bedzie mozliwe**. Przekladajac to na
grunt praktyczny, jezeli kredytodawcy beda wymagali, aby zostaty ustanowione zastawy
zwykte, to nie bedg one mogty by¢ udzielone agentowi zabezpieczen w formie zastgpcy
posredniego, tylko beda musiaty by¢ przyznane odrgbnie kazdemu z kredytodawcow. Co
najwyzej bedzie mozna skorzysta¢ z instytucji agenta w $cistym tego stowa znaczeniu.

Mozna jednak rozwazy¢, czy stanowi to problem w przypadku transakcji kredy-
towania konsorcjalnego. Jezeli chodzi o zastaw zwykly na rzeczach ruchomych,
niedopuszczalno$¢ separacji podmiotowej nie powoduje wiekszych probleméw prak-
tycznych. Konstrukcja zastawu zwyklego opiera si¢ na wyzbyciu si¢ posiadania (wyda-
niu rzeczy) przez zastawce*®. To powoduje niepopularno$é tego zabezpieczenia w przy-
padku omawianego rodzaju finansowania. W przypadku takiej transakcji mamy do
czynienia zwykle z wysoce wyspecjalizowanymi gospodarczo podmiotami. Z jednej
strony, majatek jest potrzebny kredytobiorcy, aby generowac przychod i dzieki temu miec¢
srodki na sptate zaciagnigtego kredytu*®*. Z drugiej strony, banki nie sa zwykle zainte-
resowane posiadaniem przedmiotu zabezpieczenia, poniewaz stanowiloby to dla nich,
co do zasady, wieksza ucigzliwo$¢ niz rzeczywisty pozytek*®,

Jednak sytuacja wyglada juz nieco inaczej, gdy mowimy o zastawie zwyktym na
prawach. Nie sg rzadkie sytuacje, gdy w przypadku kredytowania konsorcjalnego
mamy do czynienia z zastawem zwyklym na udzialach albo akcjach. Zastaw taki nie
jest ani dla kredytobiorcy, ani dla kredytodawcow, tak samo niepraktyczny jak zastaw
zwykty na rzeczach ruchomych. Zwykle umowa zastawnicza bedzie zawiera¢ odpowied-
nie postanowienia, ktore beda zezwalaly na wykonywanie, w ograniczonym zakresie,

42 W zdaniu tym podkreslone jest, ze chodzi o przypadki kredytowania konsorcjalnego, poniewaz
mozliwe jest powolanie administratora zabezpieczen w przypadku zastawu zwyktego, gdy mamy do czynie-
nia zabezpieczeniem wierzytelnosci z obligacji. Zob. art. 29 u.o. oraz M. Kucka, Administrator-..., s. 88-90.

43 Art. 307 § 1 k.c.: ,,Do ustanowienia zastawu potrzebna jest umowa miedzy wiascicielem a wierzy-
cielem oraz, z zastrzezeniem wyjatkow w ustawie przewidzianych, wydanie rzeczy wierzycielowi albo
osobie trzeciej, na ktora strony sie zgodzily” [pogrubienie - T.T.].

464 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 73.

45 Podobny wniosek, ale w odniesieniu do przewlaszczenia na zabezpieczenie zob. P. Konik, Wie-
losé..., s. 49-50.
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zastawionych przez zastawce praw, az do czasu otrzymania odpowiedniego zawiadomie-
nia o zaspokojeniu z przedmiotu zastawu*®®, Zostanie ono wystosowane dopiero w przy-
padku wystapienia jednego z tzw. ,,przypadkow naruszenia”. Jakie okoliczno$ci beda
stanowity taki przypadek, b¢dzie zdefiniowane w umowie kredytowej. Jednak juz przed
ich wystapieniem kredytodawcy bedg starali si¢ chroni¢ swoje interesy. W przypadku
zastawu na udziatach b¢dg wymagac¢ odpowiedniego wpisu w ksiedze udziatéw spotki,
ktorej udzialy beda zastawiane. Z wpisu bedzie wynikato, ze udzialy sa przedmiotem
zastawu oraz ze w przypadku naruszenia umowy kredytowej, to kredytodawcom, a nie
zastawcy, bedzie przystugiwaé m.in. wynikajace z nich prawo glosu. Na potwierdzenie
tego faktu kredytodawcy beda wymagali odpowiedniego wyciagu z ksiegi udzialow.
Podobnie w sytuacji akcji dokumentowych imiennych, banki beda wymagaé, zgodnie
z art. 343 ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych*’, odpowiednie-
go wpisu do ksiggi akcyjnej*®®. Natomiast w przypadku akcji zdematerializowanych za-
stawca bedzie musiat zwykle uzyskaé¢ od domu maklerskiego i przekazaé kredytodawcom,
$wiadectwa depozytowe, z ktorych bedzie wynikata blokada tych akcji na rachunku pa-
pieréw wartosciowych, wynikajaca wlasnie z ustanowienia na ich rzecz owych zastawow
cywilnych*®.

Przypadki, w ktorych kredytodawcy beda wymagali zastawu zwyktego na udzia-
tach lub akcjach, nie sg az takie czgste w praktyce. Banki bedg zwykle preferowac zastaw
finansowy*”’. Jednak w $wietle art. 2 ust. 1 u.n.z.f. ustanowienie tego rodzaju zastawu
nie bedzie mozliwe w przypadku, gdy zastawca begdzie osoba fizyczna*’'. To oznacza,
ze w sytuacjach, w ktorych kredytodawcy bedg wymagali, aby okreslone udziaty lub

472

akcje byly przedmiotem zastawu*”?, a udzialowcem albo akcjonariuszem bedzie osoba

fizyczna, powinien zosta¢ ustanowiony zastaw cywilny, a nie finansowy.

46 Zastawca bedzie mogl otrzymywac platnosci z tytutu udziatlowych czy akcyjnych praw majatko-
wych tak dhugo, jak takie ptatnosci beda zgodne z umowa kredytowa. Im gorsza sytuacja finansowa kredy-
tobiorcy tym mozliwo$¢ otrzymywania takich ptatnosci bgdzie bardziej ograniczona przez umowe kredyto-
wa. Ustanowienie zastawu zwyktego na prawach, bez zadnych dodatkowych postanowien, oznacza, ze
pozytki, w tym dywidenda, nalezg si¢ zastawnikowi. Zob. J. Frackowiak, Zastaw na akcjach, Rejent 1995,
nr 1, s. 22-23.

47 Dz. U. 22017 . poz. 1577 z pdzn. zm., dalej: k.s.h.

48 Art. 343 k.s.h. stanowi: ,,§ 1. Wobec spotki uwaza si¢ za akcjonariusza tylko t¢ osobe, ktora jest
wpisana do ksiggi akcyjnej, lub posiadacza akcji na okaziciela, z uwzglednieniem przepiséw o obrocie in-
strumentami finansowymi. § 2. Przepis § 1 stosuje si¢ odpowiednio do zastawnika lub uzytkownika akcji”.

469 Uniemozliwi to obrot zastawionymi papierami warto§ciowymi Zob. art. 11 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2017 r. poz. 1768 z p6zn. zm., dalej: v.0.i.f., oraz
nieco juz nieaktualng monografi¢: K. Wtodarska, Blokada na rachunku papierow wartosciowych jako spo-
sob zabezpieczenia wierzytelnosci, Zakamycze, Krakow 2005, s. 108—148.

470 Zob. podrozdziat 2.3.1.3.

411 Art. 2 ust. 1 u.n.z.f. stanowi, ze ,,przepisy ustawy stosuje sie, jezeli ustanawiajgcym lub przyjmuja-
cym zabezpieczenie finansowe jest: (...)”. Nastgpnie w przepisie tym wystepuje wyliczenie roznego rodza-
ju ,,wyspecjalizowanych podmiotow” (np. Narodowy Bank Polski), w ktorym to katalogu brak jest jakiego-
kolwiek podmiotu bedacego osobg fizyczna.

472 Np. akcje lub udziaty w kredytobiorcy.

106



Rozdziat 2. Zabezpieczenie wierzytelnosci w przypadku kredytowania konsorcjalnego — rola agenta...

Jak juz bylo wyzej podkreslane, ze wzgledu na brak przepisow dopuszczajacych
separacje podmiotowa w przypadku zastawu zwyklego, zabezpieczenie to bedzie musiato
by¢ udzielone odrgbnie kazdemu kredytodawcy. Dojdzie zatem do multiplikacji zabezpie-
czen. Jest to widoczne w przypadku Kredytowania Konsorcjalnego nr 1. W transakc;ji tej
ustanowiono tylko cztery zastawy rejestrowe na akcjach, podczas gdy zastawow cywilnych
i finansowych byto az po 16*7. Wystapity cztery zastawy rejestrowe, bo czterech akcjona-

riuszy kredytobiorcy zastawiato swoje akcje*™

w celu zabezpieczenia wierzytelnosci wy-
nikajacych z umowy kredytowej. Tytul do tych zastawoéw zostal przyznany administrato-
rowi zastawu'®. Zastawow cywilnych i finansowych musiato by¢ az po 16 (facznie 32)
z dwoch powodow. Po pierwsze, byto czterech kredytodawcow 1 kazdemu z nich musiato
by¢ przyznane wlasne zabezpieczenie. To by jednak oznaczato, ze zastawow powinno by¢
acznie 164, a nie az 32. Liczba 32 byta spowodowana zasada szczegdtowosci/specyfikacji
praw rzeczowych, ktora nie doznaje wyjatkow w przypadku zastawu finansowego*’’. Od-
rebnie musialy by¢ zatem zabezpieczone wierzytelnosci z tytutu kredytu obrotowego,
a odrebnie z tytutu kredytu refinansowanego, wszystkie wynikajace z tej samej umowy
kredytowej (dokumentu) i stuzace zabezpieczeniu tego samego, szeroko rozumianego celu
(jednej transakcji). W przypadku zastawu rejestrowego oba ,,tytuly” (rodzaje kredytu)
mogly by¢ objete jednym zastawem*’®. Innymi stowy, bardziej obrazujac sytuacje i nieco
upraszczajac, w przypadku ,.tej samej”, zabezpieczonej wierzytelnosci, tego samego za-
stawcy (osoby fizycznej) 1 tego samego przedmiotu zastawu (te same udziaty/akcje), mie-
lismy tylko jeden zastaw rejestrowy, ale az osiem zastawow cywilnych”.

Co istotne, na tych samych akcjach/udziatach, ktére beda stanowity przedmiot
zastawu zwyklego na prawach, beda ustanawiane takze zastawy rejestrowe*®. Uzasad-
nione jest to tym, ze w celu zaspokojenia si¢ z zastawu zwyklego, potrzebne jest wszcze-
cie egzekucji sadowej*®!, natomiast ustawa o zastawie rejestrowym przewiduje takze
pozaegzekucyjne sposoby zaspokojenia*®?. Na korzy$¢ zastawu zwyktego na prawach
przemawia jednak fakt, Ze jest on ustanowiony juz z chwilg spelnienia przestanek z art. 329 k.c.

473 16 zastawow finansowych na akcjach (w tych przypadkach, w ktorych zastawcami nie byty osoby
fizyczne) oraz 16 zastawow cywilnych (w tych przypadkach, gdzie zastawcami byly osoby fizyczne).

474 Bedac bardziej precyzyjnym: akcje tych podmiotow stanowity przedmiot zastawu.

475 Zob. podrozdziat 2.3.1.2.

476 Czterech kredytodawcow mialo swoje wlasne wierzytelno$ci kredytowe, a zatem kazdy z czterech
zastawcOw powinien ustanowi¢ po jednym zastawie finansowym/cywilnym bezposrednio dla kazdego
z kredytodawcow. 4 x 4 = 16.

477 Jedno prawo zastawnicze — jedna wierzytelno$¢”. Zob. R. Zdzieborski, Zastaw..., s. 789-790. Od-
nosnie do krytyki tej zasady zob. T. Czech, Zabezpieczenie zastawem rejestrowym wielu wierzytelnosci.
Czes¢ I, Przeglad Sadowy 2009, nr 7-8, s. 14-19.

478 Ibid.

47 Tam, gdzie zastawcami-akcjonariuszami byty osoby fizyczne.

480 Jest to widoczne w przedstawionym akapit wezesniej przyktadzie.

41 Zob. odnosnie do zastawu zwyklego na prawach zob. art. 328 k.c. w zw. z art. 312 k.c.

42 Zob. art. 2127 u.z.1.
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Inaczej jest w przypadku zastawu rejestrowego, ktory do ustanowienia wymaga wpisu
do rejestru*®®. Do pewnego stopnia zatem zastawy te sie¢ uzupetniajq.

Ze wzgledu na istniejaca w przypadku zastawu rejestrowego konstrukcje admini-
stratora zastawu, ktory jest w istocie zastepca posrednim, zastaw rejestrowy zwykle
bedzie mogl zosta¢ udzielony takiemu podmiotowi i nie bedzie potrzebna multiplikacja
zabezpieczen. Nalezy zatem przyjrze¢ si¢ blizej temu zabezpieczeniu.

2.3.1.2. Agent zabezpieczen w formie zastepcy posredniego a zastaw
rejestrowy

Art. 308 k.c. jedynie stanowi, ze wierzytelno$¢ mozna takze zabezpieczy¢ zasta-
wem rejestrowym, ktory reguluja odrebne przepisy. Przez odrgbne przepisy w tym
przypadku nalezatoby rozumie¢ ustawe o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawow. Do
zastawu rejestrowego w sprawach nieuregulowanych tg ustawg stosuje si¢ przepisy Ko-
deksu cywilnego (art. 1 ust. 2 u.z.r.).

Regulacja zastawu rejestrowego, w interesujgcym na potrzeby niniejszej pracy
zakresie, jest o tyle rozna od regulacji zastawu zwyktego, ze w tym przypadku mamy
wyrazny przepis, ktéry zezwala na separacje podmiotowa***. Art. 4 u.z.r. reguluje
instytucje administratora zastawu. Art. 4 ust. 1 u.z.r. stanowi:

w razie zabezpieczenia: 1) wierzytelno$ci przystugujacej dwom lub wiecej wierzycie-
lom, 2) (...) — jeden z wierzycieli wskazany w umowie zawartej z pozostalymi wierzycie-
lami lub w uktadzie, moze by¢ upowazniony do zabezpieczenia zastawem rejestrowym
wierzytelno$ci przystugujacych pozostalym wierzycielom i do wykonywania we wla-
snym imieniu, ale na ich rachunek, prawa i obowiazkow zastawnika wynikajacych

Z umowy zastawniczej i przepisoOw prawa (administrator zastawu) [pogrubienie — T.T.].

Jak wynika z powyzszego, administrator zastawu wykonuje prawa i obowiazki
zastawnika we wlasnym imieniu, ale na rachunek wierzycieli, ktérym przystuguja za-
bezpieczone nim wierzytelnosci. To pozwala zakwalifikowa¢ go do szerszej kategorii
zastepcy posredniego*®. Do ustanowienia administratora zastawu wystarcza zawarcie
przez wierzycieli umowy i taki administrator jest pdzniej wpisywany do rejestru zasta-
wow jako zastawnik*3e,

Dzigki tej instytucji uzyskujemy zaréwno redukcj¢ liczby zabezpieczen, jak
i radzimy sobie z problemem zbiorowos$ci zabezpieczen. Wida¢ to na przyktadzie

483 Zob. art. 2 ust. 1 u.z.r. Od chwili zawarcia umowy do momentu wpisu do rejestru moze minac¢ troche
czasu. Problem oczekiwania na wpis dostrzega tez M. Michalski, Kilka..., s. 20.

484 Jednak, czy rzeczywiscie dochodzi tutaj do separacji podmiotowej, moze by¢ sporne i opiera si¢ na
przyjetym w niniejszym pracy zalozeniu, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratorowi. Zob. 2.3.1.5.

485 Taka kwalifikacja administratora zastawu rejestrowego nie budzi wigkszych watpliwosci w doktry-
nie. Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 273.

486 W rejestrze zastawow administrator jest wpisywany jako ,,zastawnik™ bez wskazania, czy zastawnik
jest administratorem, czy moze podmiotem niebg¢dacym administratorem (klasycznym zastawnikiem). Zob.
M. Kucka, Administrator..., s. 137-143.
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np. Kredytowania Konsorcjalnego 2. W transakcji tej doszto do ustanowienia 18 zastawow
rejestrowych i az 54 zastawdéw finansowych na tych samych przedmiotach zastawu.
Wynikato to z faktu, ze kilku zastawcow*®” miato po kilka rachunkéw bankowych,
w odniesieniu do ktérych kredytodawcy wymagali, aby wierzytelnosci z nich wynika-
jace stanowity przedmiot zabezpieczenia. Lacznie wystgpito 18 takich rachunkow ban-
kowych, wiec doszto do ustanowienia 18 zastawow rejestrowych, do ktorych tytut zostat
przyznany agentowi zabezpieczen (administratorowi zastawu)*®. Ze wzgledu na brak
podobnej instytucji w przypadku zastawu finansowego*®, kazdy rachunek musiat by¢
zastawiony odrebnie i zabezpieczenia musiaty by¢ przyznane kazdemu z kredytodawcow.
Biorac pod uwage, ze kredytodawcow bylo trzech, to liczbe zastawdéw nalezato pomno-
zy¢€ przez trzy 1 w ten sposob uzyskalismy liczbe az 54 zastawow finansowych.
Wydawatoby si¢ zatem, ze instytucja administratora zastawu rozwigzuje problem
wielo$ci 1 zbiorowosci zabezpieczen. Nalezy jednak zauwazy¢ pewng wade regulacji. Art. 4
ust. 1 u.z.r. stanowi, ze administratorem zastawu moze by¢ jedynie ,,jeden z wierzycieli”.
Oznacza to, ze agentem zabezpieczen w formie zastepcy posredniego, ktéremu miatby
przystugiwac¢ tytut do zastawow rejestrowych, nie moze by¢ osoba trzecia, tj. podmiot,
ktory nie jest jednym z kredytodawcow. Wyjatek dotyczy jedynie przypadku, w ktorym
zastaw rejestrowy zabezpiecza wierzytelnosci z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych
emitowanych w serii. Art. 4 ust. 4 u.z.r. zezwala wyraznie w takim przypadku na wyzna-
czenie jako administratora podmiotu innego niz wierzyciel z tytutu takich papierow war-
tosciowych*”. Kredytowanie konsorcjalne, cho¢ z ekonomicznego punktu widzenia jest
w duzym stopniu odpowiednikiem finansowania z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych,
jest innym rodzajem transakcji i wyjatek ten nie znajdzie zastosowania w jego przypadku®'.
Jednak, przynajmniej obecnie, sytuacja, w ktorej jeden z kredytodawcow nie jest
agentem zabezpieczen, stanowi raczej wyjatek*>. W przypadku wierzytelnosci z tytutu
dhuznych papierow wartosciowych emitowanych w serii, wierzycieli jest tak duzo, ze wrecz
zasada jest, ze agentem zabezpieczen jest osoba trzecia*®. Natomiast w przypadku ,,pol-
skiego” kredytowania konsorcjalnego* rzadko liczba kredytodawcoéw wykracza poza 45
podmiotow, a zaufanie bankow do siebie jest na tyle duze, ze powierzanie funkcji agenta

47 Kredytobiorca i jego niektore podmioty zalezne.

48 Wierzytelnosci wynikajace z kazdego rachunku bankowego zabezpieczane sg odrgbnym zastawem
rejestrowym.

49 Wiecej o tym ponizej.

40 Zob. art. 4 ust. 4 w zw. z art. 4 ust. 3 u.z.r.

1 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 31, przypis 15.

42 Autor niniejszej pracy nie spotkat si¢ z takim przypadkiem ani bezposrednio (nie obstugiwat tego
rodzaju transakcji), ani posrednio (nie styszal o takiej transakcji). Zob. tez T. Czech, Konsorcjum..., s. 429.

43 Tym bardziej ze jest on wyznaczany przez emitenta i to przed emisja, a wiec wierzyciele moga by¢
na moment jego wyznaczania nawet nieznani. Zob. M. Kuc¢ka, Administrator..., s. 89.

44 Polskiego” w znaczeniu, ze nie mamy tutaj do czynienia z miedzynarodowym kredytowaniem
konsorcjalnym, w ktorym wystepuje bardzo wielu kredytodawcow ktorzy sa czesto podmiotami majacymi
swoje siedziby w roznych krajach. Wigcej na ten temat w rozdziale 5.
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zabezpieczen osobie trzeciej banki uwazajg za zbedne*. Wyjatki moga dotyczy¢ tych
sytuacji, w ktorych kredytodawcy nie tyle angazuja si¢c w kredytowanie konsorcjalne, aby
polaczy¢ si¢ trwala, wieloletnia wiezig kredytowg z kredytobiorca, ile po prostu, zeby
zarobi¢ na pewnych prowizjach np. aranzacyjnych*® i sprzeda¢ swoje udzialy w kredycie,
tj. swoje wierzytelnosci kredytowe, na rynku wtornym*’. W takich przypadkach uzasad-
nione moze by¢ utworzenie spotki celowej (ang. Special purpose vehicle, SPV)*8. Jest ona
powolywana tylko dla potrzeb konkretnej transakcji, by pelni¢ funkcje agenta zabezpieczen.
Najbardziej pozadang sytuacja bytaby taka, w ktorej agent zabezpieczen przybralby forme
zastgpcy posredniego. Pozwoliloby to, po pierwsze, uniknaé pdzniejszego przenoszenia
zabezpieczen i czynnosci z tym zwigzanych w przypadkach, w ktorych dochodzi do prze-
noszenia wierzytelno$ci kredytowych*”. Jezeli wierzytelnosci wyzbytby sie dotychczaso-
wy administrator zastawu, ze wzgledu na fakt, ze przestat on by¢ jednym z wierzycieli,
musiatoby doj$¢ co najmniej do wyznaczenia nowego administratora zastawu oraz wpisa-
nia go do rejestru zastawow>". Po drugie, spotka celowa (SPV) generalnie moze by¢ po-
zadana, poniewaz taki podmiot nie powinien prowadzi¢ zadnej innej dziatalno$ci poza
zarzadzaniem zabezpieczeniami. To oznacza, ze ryzyko upadtosci takiej spoiki bedzie
znikome®”'. Jest to o tyle korzystne dla transakcji kredytowania konsorcjalnego, ze przy-
chody z egzekucji zabezpieczen nigdy nie powinny wejs¢ w sktad masy upadtosci, co
powinno wptynaé na lepszy rating danego finansowania. Rating natomiast przektada si¢
na lepszg cene, jaka kredytodawcy beda mogli uzyskac przy sprzedazy swoich wierzytel-
nosci kredytowych. Problem ten dotyczy jednak gléwnie innych zabezpieczen przy-
znanych agentowi zabezpieczen niz zastaw rejestrowy czy hipoteka (np. przewlaszcze-
nia na zabezpieczenie), poniewaz art. 63 ust. 1 pkt 3 p.u. wyraznie stanowi, ze:

nie wchodzi do masy upadtosci: (...) 3) kwota uzyskana z tytutu realizacji zastawu reje-
strowego lub hipoteki, w czgséci przypadajacej zgodnie z umowa powotujacg administra-

tora pozostatym wierzycielom.

Poza powyzszym, m.in. ze wzgledu na to, Ze ryzyko upadlosci banku jest raczej

niewielkie’®?, ustanawianie spotki celowej (SPV) w przypadku polskiego kredytowania

konsorcjalnego jest raczej rzadkie’®. Mozna tez zauwazy¢, ze w doktrynie postuluje si¢

45 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 74-75.

46 Odnos$nie do tych prowizji zob. np. T. Czech, Konsorcjum..., s. 576.

47 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 186-236. Zob. tez: D. Szot, Cesja konsorcjalnych wierzytelnosci
hipotecznych, Rejent 2014, nr 8, s. 77-78.

48 Wiecej na temat SPV zob. G. Cern, Spdtka celowa w praktyce notarialnej, LEX, Warszawa 2017.
Odnosnie do spotek celowych w transakcjach kredytowania konsorcjalnego rzadzonych prawem angielskim
zob. N. Mugarura, The Law..., s. 192-193.

49 Wigcej na ten temat w podrozdziale 2.3.1.5.

300 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 114.

9T Nie bedzie on ponosit ryzyka prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej.

302 Cho¢ jak pokazat kryzys z 2008 r., istnieje ono na pewno.

393 Poza matym ryzykiem upadtosci banku innym powodem moze by¢ fakt, ze polskie transakcje kre-
dytowania konsorcjalnego obecnie charakteryzuja si¢ stosunkowo niska kwotg kredytu oraz mata liczba
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rozszerzenie instytucji administratora zastawu takze na przypadki, w ktorych takim
administratorem miataby by¢ osoba trzecia®*.

2.3.1.3. Agent zabezpieczen w formie zastepcy posredniego a zastaw
finansowy

Rozwazania dotyczace zastawu finansowego mozna zacza¢ od przypomnienia tezy,
ktora moze by¢ kontrowersyjna, tj. ze zastaw finansowy stanowi Zabezpieczenie Rze-
czowe>”, Zalozenie takie jest bardzo istotne, poniewaz, w przypadku jego skutecznego
zakwestionowania, zabezpieczenie to nalezatoby zakwalifikowa¢ jako Zabezpieczenie
Osobiste. A to z kolei by oznaczato, ze rozwazania go dotyczace powinno si¢ przenies¢ do
podrozdziatu rozwazajgcego te grupe®®®. Taka kwalifikacja pozwolitaby unikng¢ problemow
rozwazanych w niniejszym podrozdziale. Jednak przyporzadkowanie zastawu finansowe-
go do grupy zabezpieczen rzeczowych®”, przynajmniej aktualnie, dominuje w doktrynie>®®,

Zastaw finansowy zostal uregulowany u.n.z.f. Przepisy dotyczace tego zabezpie-
czenia sg rozproszone po catej ustawie. Jego ,,definicj¢” mozna znalez¢ w art. 5 ust. 1
pkt 2 u.n.z.f, ktéry stanowi:

Umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego okresla wierzytelnosci finansowe
podlegajace zabezpieczeniu oraz sposdb zabezpieczenia, polegajacego na:

D(..)

2) ustanowieniu przez ustanawiajacego zabezpieczenie na rzecz przyjmujacego zabezpie-
czenie zastawu na prawach do $rodkéw pieni¢znych, na wierzytelnosciach kredytowych

lub na instrumentach finansowych (zastaw finansowy) (...)

U.n.z.f. charakteryzuje niski poziom legislacyjny, co sprawia, ze w odniesieniu do
zastawu finansowego powstaje wiele problemow i watpliwosci interpretacyjnych®®”. Na
potrzeby niniejszych rozwazan najbardziej interesujacy jest fakt, ze w przypadku tej

kredytodawcow. Wraz ze wzrostem liczby kredytodawcow oraz wzrostem kwoty kredytu ro$nie ekonomicz-
na oplacalnos¢ i che¢ utworzenia SPV. Nie mozna wykluczy¢, ze wraz z rozwojem polskiego rynku i coraz
to wigksza liczba miedzynarodowych transakcji kredytowania konsorcjalnego angazujacych polskie pod-
mioty, popularno$¢ SPV w tego rodzaju transakcjach wzro$nie.

94 Np. zaproponowany podczas Konferencji NAPKC przepis brzmiat: ,,Jezeli prawo zastawnicze ma
zabezpiecza¢ wierzytelnosci przyshugujace roznym wierzycielom, prawa i obowiazki wierzyciela hipotecz-
nego lub zastawnika wykonuje powolany przez wierzycieli administrator we wlasnym imieniu, lecz na ra-
chunek wierzycieli, administrator (administrator zabezpieczenia). Administratorem moze by¢ wierzyciel
lub osoba trzecia” [pogrubienie — T.T.]. Zob. tez M. Kucka, Administrator..., s. 114.

305 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2.

306 Zob. podrozdziat 2.3.2.

07 Zwrot ,,zabezpieczenia rzeczowe”, w tym przypadku, celowo jest pisany z matej litery, poniewaz
doktryna klasyfikuje to zabezpieczenie jako zabezpieczenie rzeczowe w ,.klasycznym” rozumieniu tego
zwrotu (bezwzglednos$¢ uprawnien w odniesieniu do okreslonego przedmiotu).

598 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2 i cytowang tam literatur¢. Cho¢ rozwazania te, nie dotycza zakwalifiko-
wania zastawu finansowego do zabezpieczen rzeczowych z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowe;j ak-
cesoryjnosci. Z tego powodu zwrot ,,zabezpieczenia rzeczowe” byt pisany z matych liter.

39 Por. M. Michalski, Kilka..., s. 16.
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regulacji brak jest np. przepisu, ktory by stanowil, ze zastaw finansowy nie moze by¢
przeniesiony bez wierzytelnosci, ktorg zabezpiecza. Taka regulacja moglaby sugerowac,
ze nie moze dojs¢ do separacji podmiotowej. Ze wzgledu na brak przepisu w u.n.z.f.,
ktory nakazywalby stosowanie do zastawu finansowego wprost czy tez odpowiednio
przepisow o zastawie zwyklym, moze powsta¢ watpliwosé, czy i w jakim zakresie po-
winni$my je stosowac. Rozwazenie tego problemu na potrzeby niniejszej pracy nie jest
potrzebne, cho¢ w doktrynie zauwaza si¢, ze do zastawu finansowego stosuje si¢ prze-
pisy k.c. o zastawie zwyklym®!’. Wynika to z faktu, ze jezeli zgodzimy sig, iz zastaw
finansowy stanowi Zabezpieczenie Rzeczowe, to zgodnie z powyzszymi rozwazaniami’'’,
jedyne co musimy ustali¢, to czy w jego przypadku mamy wyrazny przepis, ktéry na
Separacje Podmiotowa zezwala. W u.n.z.f. takowy nie wystepuje. Nawet jezeli zgodzi-
my sie, ze do zastawu finansowego stosujemy przepisy k.c. o zastawie, to i w tym przy-
padku brak bedzie takiego przepisu®'?. To oznacza, ze zastaw finansowy, podobnie jak
zastaw zwykly, w przypadku kredytowania konsorcjalnego®, jest zawsze Zabez-
pieczeniem AKkcesoryjnym, a zatem separacja podmiotowa w odniesieniu do niego
nie jest mozliwa. Powoduje to, ze w przypadku zastawu finansowego skorzystanie
z instytucji agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego nie jest mozliwe.
Zabezpieczenia te muszg by¢ udzielane odrebnie kazdemu z kredytodawcow i, podobnie
jak w przypadku zastawu zwyktego, co najwyzej bedzie mozna skorzysta¢ z formy
agenta w $cistym tego stowa znaczeniu.

Akcesoryjnos¢ zastawu finansowego rodzi identyczne problemy dotyczace wielo-
$ci 1 zbiorowosci zabezpieczen jak Akcesoryjnos¢ zastawu zwyklego. Zostaty one zo-
brazowane powyzej’'*. Mozna zauwazy¢, ze juz przy tych rozwazaniach odnoszono si¢
rowniez do zastawu finansowego, dlatego ponowne, bardziej praktyczne przedstawienie
probleméw, nie jest potrzebne.

Jedyne, co nalezy przeanalizowacd, to kwestia, czy w przypadku kredytowania
konsorcjalnego brak mozliwo$ci skorzystania z agenta zabezpieczen w formie zastepcy
posredniego stanowi problem w praktyce. W rozwazaniach dotyczacych zastawu zwy-
ktego zostato stwierdzone, ze problem moze powstac przy stosunkowo ograniczonym
stanie faktycznym. Beda to nastepujace okoliczno$ci faktyczne:

a) mamy do czynienia z zastawem zwyktym na prawach,

b) przedmiotem zastawu beda udziaty lub akcje, oraz

c) zastawca bedzie osoba fizyczna, ktéra ma udziaty/akcje, co do ktorych kredy-

todawcy beda wymagac, aby byly one przedmiotem zastawu.

510 Zob. I. Heropolitanska, Prawne..., s. 569.

S1t Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2.

512 Zob. podrozdziat 2.3.1.1.

513 Wytlumaczenie dlaczego powyzej wystepuje wyrazne odniesienie si¢ do kredytowania konsorcjal-
nego, mozna znalez¢ w podrozdziale 2.3.1.5. W skrdcie mozna powiedzie¢, ze u.o. przewiduje ,,wlasng”
instytucj¢ administratora zabezpieczen.

314 Zob. podrozdziaty 2.3.1.1 oraz 2.3.1.2.
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W przypadku zastawu finansowego sytuacja jest zupetnie inna. Petni on bardzo
istotng funkcje w przypadku kredytowania konsorcjalnego i wystepuje w niemalze kaz-
dej transakcji tego typu’’>. Wynika to z faktu, ze, podobnie jak w przypadku zastawu
zwyklego na prawach, jego ustanowienie nie wymaga wpisu do urzgdowego rejestru,
a jedynie odpowiedniego odnotowania w wlasciwym wykazie lub na rachunku’'®. Tym,
co czyni zastaw finansowy bardziej atrakcyjnym od zastawu zwyktego na prawach, sa
pozaegzekucyjne sposoby zaspokojenia’®!’. Natomiast wadg zastawu finansowego, ktora
bedzie powodowac, ze rownolegle na tych samych przedmiotach bedzie ustanawiany
takze zastaw rejestrowy, jest fakt, ze nie przystuguje mu wyzsza kolejnos¢ zaspokojenia
w postepowaniu egzekucyjnym. O ile nalezno$ci zabezpieczone zastawem rejestrowym
znajduja si¢ w pkt 5 art. 1025 k.p.c., to naleznosci zabezpieczone zastawem finansowym
nie bedg korzystaty z zadnego szczegbdlnego pierwszenstwa’'s. Mozna zatem znowu
powiedzie¢, ze zastawy te do pewnego stopnia uzupelniajg sig.

Powyzsze prowadzi do wniosku, ze bezwzgledna Akcesoryjnos¢ zastawu finan-
sowego prowadzi do rzeczywistych problemow ze zbiorowoscia i wieloscig zabezpieczen.
Zabezpieczenia sa niepotrzebnie powielane, nie gwarantujac w zaden sposob lepszej
ochrony dla kredytobiorcy. Wydaje si¢, ze mozna jednak znalez¢ uzasadnienie takiej
sytuacji. Bedzie ono jednak rozwazone dopiero w podrozdziale analizujacym, dlaczego
ustawodawca nie zdecydowat si¢ na wprowadzenie instytucji administratora zabezpieczen
w odniesieniu do zastawu zwyktego i zastawu finansowego (podrozdziat 2.3.1.6). Przed
przejsciem do tych przemyslen, dla pelnosci wywodu, nalezatoby najpierw rozwazyc
mozliwo$¢ skorzystania z agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego w odnie-
sieniu do ostatniego z Zabezpieczen Rzeczowych, tj. hipoteki.

2.3.1.4. Agent zabezpieczen w formie zastepcy posredniego a hipoteka

Kodeks cywilny jedynie wspomina o hipotece w art. 244 § 1 k.c,, a w § 2 tego
przepisu zaznacza, ze regulujg ja odrebne przepisy. Mowa jest tutaj, przede wszystkim,
o przytaczanej juz wielokrotnie ustawie o ksiggach wieczystych i hipotece®'’. Wystepu-
jaréwniez inne akty prawne normujace te instytucje, ale dla celéw niniejszych rozwazan
analiza przepisow u.k.w.h. jest wystarczajgca®?®. Mozna tylko uzupetniajaco zauwazy¢,

315 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 73—74. Autor niniejszej pracy, w swojej ponaddwuletniej praktyce
nie spotkat si¢ nigdy z kredytowaniem konsorcjalnym, w ktorym tego typu zabezpieczenia nie bytyby usta-
nawiane.

516 Zob. art. 7 ust. 2 u.n.z.f.

517 Zob. art. 10-11 u.n.z.f.

518 Zob. art. 1025 k.p.c. Tak samo J. Pisulinski, Zabezpieczenia..., s. 34 i A. Stangret-Smoczynska,
Charakter..., s. 69-70.

519 Zob. art. 65-112 u.k.w.h.

520 Zob. np. ustawe z dnia 23 marca 2017 r. o kredycie hipotecznym oraz o nadzorze nad posrednikami
kredytu hipotecznego i agentami (Dz. U. poz. 819); rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia
17 wrzeénia 2001 r. w sprawie prowadzenia ksiag wieczystych i zbiorow dokumentéw (Dz. U. Nr 102,
poz. 1122 z pdzn. zm.); rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 15 lutego 2016 r. w sprawie zakla-
dania i prowadzenia ksiag wieczystych w systemie teleinformatycznym (Dz. U. poz. 312 z p6zn. zm.);
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ze art. 245-250 k.c. dotyczace ograniczonych praw rzeczowych stosuje si¢ do hipoteki
w takim zakresie, w jakim rozwigzan szczegblnych nie zawiera u.k.w.h.%!

Regulacja hipoteki, w interesujacym nas zakresie, jest podobna do regulacji za-
stawu rejestrowego. Wyraznym przepisem, ktory zezwala na separacje podmiotowa>>2,
jest art. 68% u.k.w.h., regulujacy instytucje administratora hipoteki. Art. 68 ust. 1, ust. 3
iust. 5 u.k.w.h. stanowig:

1. W celu zabezpieczenia hipoteka kilku wierzytelnosci przystugujacych réznym pod-
miotom, a stuzagcym sfinansowaniu tego samego przedsiewzigcia, wierzyciele powotuja
administratora hipoteki. Administratorem moze by¢ jeden z wierzycieli albo osoba trzecia.
(...)

3. Administrator hipoteki zawiera umowe o ustanowienie hipoteki oraz wykonuje prawa
i obowigzki wierzyciela hipotecznego we wlasnym imieniu, lecz na rachunek wierzy-
cieli, ktorych wierzytelnos$ci sa objete zabezpieczeniem. W umowie ustanawiajacej hi-
poteke nalezy okresli¢ zakres zabezpieczenia poszczegdlnych wierzytelnosci oraz przed-
siewzigcie, ktorego sfinansowaniu stuza.

(...)

5. W ksigdze wieczystej jako wierzyciela hipotecznego wpisuje si¢ administratora hipote-
ki. Na wniosek wierzycieli, ktorych wierzytelnosci sg objete zabezpieczeniem, sad doko-

nuje zmiany wpisu administratora hipoteki [pogrubienie — T.T.].

Art. 682 ust. 3 uk.w.h. wyraznie stanowi, ze administrator hipoteki wykonuje
prawa i obowigzki wierzyciela hipotecznego, we wlasnym imieniu, ale na rachunek
wierzycieli, ktorych wierzytelnosci sq objete zabezpieczeniem. Taka regulacja pozwa-
la przyporzadkowac te instytucje do szerszej kategorii zastepey posredniego™?. Do jego
ustanowienia wystarcza zawarcie przez wierzycieli umowy oraz pozniejsze wpisanie
takiego administratora do ksiegi wieczystej jako wierzyciela hipotecznego®*.

Miedzy regulacja administratora zastawu a regulacja administratora hipoteki
wystepujg pewne roznice’?. Wydaje si¢ jednak, ze majg one charakter raczej poboczny,
niepodwazajacy istoty instytucji, tj. ze mamy do czynienia w obu przypadkach z za-
stepcg posrednim°
niniejszej pracy, nie jest wymagana, a w tym zakresie mozna odesta¢ do literatury®?.

. Dlatego tez kompleksowa i pelna analiza tych rdznic dla potrzeb

art. 95 p.b.; art. 7 u.o., art. 747 pkt 2 k.p.c. Inne akty prawne odnoszace si¢ w mniejszym lub wigkszym za-
kresie do hipoteki wymienia tez: J. Pisulinski [w:] System..., t. 4, s. 574.

21 Zob. ibid., s. 573.

522 Zob. jednak podrozdziat 2.3.1.4.

523 Taka kwalifikacja administratora hipoteki nie budzi wiekszych watpliwo$ci w doktrynie. Zob. J. Pi-
sulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 273.

524 Czyli sytuacja jest podobna jak w przypadku administratora zastawu. Zob. podrozdziat 2.3.1.2.

525 Zaznaczaja je J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 272-273.

526 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5,s. 273.

27 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 111-268.
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Wystarczajace jest skupienie si¢ na jednej réznicy, ktora ma istotne znaczenie ze wzgle-
du na przedmiot niniejszej pracy.

Przy rozwazaniach dotyczacych zastawu rejestrowego zostato zauwazone, ze
w przypadkach, w ktorych mamy do czynienia z kredytowaniem konsorcjalnym, admi-
nistratorem zastawu nie moze by¢ osoba trzecia®*®. Natomiast w przypadku hipoteki,
art. 682 ust. 1 zd. 2 u.k.w.h. wyraznie stanowi, ze administratorem moze by¢ jeden z wie-
rzycieli albo osoba trzecia. To powoduje, Ze nie powstajg problemy, ktore rodzity si¢
w przypadku zastawu rejestrowego. Po pierwsze, nie ma przeszkod, aby administratorem
byta spotka celowa (SPV). Po drugie, art. 63 ust. 1 pkt 3 p.u. dotyczy réwniez admini-
stratora hipoteki, co oznacza, ze nie wejda do masy upadtosci podmiotu bedacego ad-
ministratorem, kwoty uzyskane z tytutu realizacji hipoteki, w czgsci przypadajacej
zgodnie z umowa powotujaca administratora pozostatym wierzycielom.

Dla petnosci wywodu mozna tylko zauwazyc¢, ze w doktrynie zwraca si¢ uwagg, iz
problematyczna jest interpretacja jednego z warunkow ustanowienia administratora, tj.
przestanki ,,sfinansowania tego samego przedsiewziecia” (art. 68> ust. 1 u.kw.h.) i mozna
spotkac postulaty de lege ferenda jej wyeliminowania®?. Przestanka ta nie wystepuje w przy-
padku administratora zastawu rejestrowego. Jednak w przypadku kredytowania konsorcjal-
nego jej spetnienie, nawet w przypadku réznego rodzaju i wielosci ,,finansowan” lezacych
u jego podstaw, zwykle nie powinno rodzi¢ wigkszych trudno$ci. Sam ustawodawca wpro-
wadzajac instytucje administratora hipoteki zauwazyt w uzasadnieniu nowelizacji, ze: ,, (...)
[administrator hipoteki — T.T.] to rozwigzanie umozliwiajace dogodne i elastyczne zabez-
pieczenie wierzytelnosci uczestnikow konsorcjum wierzycieli”>*° [pogrubienie — T.T.].

Dzigki tej instytucji, w ten sam sposob jak w przypadku administratora zastawu,
osiggamy redukcje liczby zabezpieczen, przy zachowaniu zasadniczo takiej samej ochrony
wierzycieli oraz, przynajmniej w pewnym zakresie, radzimy sobie z problemem zbiorowo-
$ci zabezpieczen®!. Mozna tylko zauwazy¢, ze czasami kredytodawcy uwazaja, ze hipoteka
jest tak waznym dla nich zabezpieczeniem, ze nie chcg korzystac z instytucji administrato-
ra hipoteki i wolg, aby zabezpieczenia byty udzielone im odr¢bnie. Tak bylto przy transakcji
Kredytowania Konsorcjalnego nr 1, przy ktorej banki preferowaty, aby hipoteki byty przy-
znane im, a nie agentowi zabezpieczen, choc¢ taki w tej transakcji wystepowal’*2. Nalezy
jednak uwzglednic¢ specyfike tej konkretnej transakcji, w ktorej tylko jedna nieruchomosé
stanowita przedmiot zabezpieczenia, a wiec do tak duzej multiplikacji nie musiato dojs¢>.

528 Zob. podrozdziat 2.3.1.2.

52 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 557-563; T. Czech, T. Stawecki, Ulomny administrator hipoteki,
Rzeczpospolita 2009, nr 146, s. C7 oraz M. Kucka, Administrator..., s. 95-96.

530 Uzasadnienie zmiany ustawy o ksiggach wieczystych i hipotece oraz niektérych innych ustaw, s. 6,
druk 1562, Warszawa, 29 grudnia 2008 r., http://www.sejm.gov.pl/sejm7.nsf/PrzebiegProc.xsp?nr=1027.

531 Dlatego wystarczajace jest odestanie do podrozdziatu 2.3.1.2, gdzie owa redukcja i radzenie sobie
sa pokazane w sposob bardziej obrazowy dzigki postuzeniu si¢ przyktadem z transakcji Kredytowania Kon-
sorcjalnego 2.

532 Zob. tez T. Czech, Konsorcjum..., s. 517.

533 Zamiast jednej hipoteki zostaly ustanowione cztery.
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2.3.1.5. Czy zastaw rejestrowy i hipoteka znajduja sie w majatku zastep-

cy posredniego?

Zardéwno w przypadku agenta zabezpieczen w waskim rozumieniu, jak i w formie
zastepcy posredniego, zabezpieczone wierzytelnosci przystuguja kredytodawcom. To co
odroznia te dwie formy, to m.in. to, komu bedzie przystugiwat , tytut do zabezpieczenia™*.
W przypadku tej pierwszej formy powinien on przystugiwac¢ kredytodawcom, natomiast
w przypadku tej drugiej — agentowi zabezpieczen. Jednak nalezy zastanowic sie, co ozna-
cza wspomniany ,.tytul”. Wymog takich rozwazan wynika z tego, ze zarowno w przy-
padku administratora zastawu, jak i administratora hipoteki, w doktrynie mozemy napo-
tkac spor dotyczacy odpowiedzi na pytanie: czy hipoteka i zastaw rejestrowy znajduja si¢
w majatku administratora, czy moze jednak w majatkach kredytodawcéw**>? Nale-
zaloby zatem zastanowiC sie: czy ,,przystugiwanie tytutu” oznacza ,,znajdowanie si¢
w majatku”?*¢ Jezeli tak, to czy w przypadku skorzystania z instytucji administratora
rzeczywiscie znajduje si¢ on w majatkach kredytodawcow. Jest to istotne, poniewaz od-
powiedz ,tak” na oba pytania, oznaczataby, ze w przypadku administratora zastawu
i administratora hipoteki do Zadnej separacji podmiotowej w rzeczywistosci nie dochodzi.

2.3.1.5.1. ,,Przystugiwanie tytutu” a ,,znajdowanie si¢ w majatku”
Rozwazania dotyczace kwestii ,,tytutu” i ,,majatku” mozna zacza¢ od podstawowej
dla zabezpieczen kwestii, tj. ze w przypadku zabezpieczania wierzytelnosci mamy do
czynienia z dwoma stosunkami prawnymi:
1) stosunkiem prawnym, z ktérego wynika albo bedzie wynikaé w przysztosci za-
bezpieczona wierzytelnosc;
2) stosunkiem prawnym zabezpieczenia/stosunkiem zabezpieczenia®?’.
Im bardziej akcesoryjne dane zabezpieczenie®*®, tym te stosunki prawne sg ze sobg
scislej powigzane. Jednak wydaje sig, ze chyba zawsze mozna je widzie¢ jako dwa rozne
stosunki prawne nawet w przypadkach, w ktorych po obu ich stronach wystepuja te

534 Zob. podrozdziat 2.2.1.1.

535 Nalezy zauwazy¢, ze w przypadku pozostatych zabezpieczen, ktore moga by¢ przyznane agentowi
zabezpieczen w formie zastepcy posredniego, bezsporne jest, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku
agenta (to jemu przystuguje tytut). Zob. np. M. Kuéka, Administrator-..., s. 43. Przywolanie tego autora
w tym miejscu jest istotne, poniewaz w przypadku skorzystania z instytucji administratora hipoteki i admi-
nistratora zastawu, twierdzi on, ze hipoteka/zastaw rejestrowy znajdujg si¢ w majatku kredytodawcow.
Wigcej na ten temat ponizej, natomiast w tym miejscu mozna tylko zaznaczy¢, ze autor ten (oraz inni) wy-
wodzg zatozenie znajdowania si¢ pozostatych zabezpieczen w majatku agenta w formie zastepcy posrednie-
g0 z ,,nieakcesoryjnosci”’ owych zabezpieczen.

536 W odniesieniu do wyzej przedstawionego kontekstu zwroty ,,przystugiwanie tytutu” oraz ,,znajdo-
wanie si¢ w majatku” nie sg terminami jezyka prawnego (mozna je jedynie znalez¢ w literaturze przedmio-
tu). Przyktadowo zwrotem ,,znajdowanie si¢ w majatku” postuguje si¢ np. J. Pisulinski, L. Przyborowski,
G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 272. Drugi z tych zwrotow jest tez bardziej popularny np. w literaturze ob-
cojezycznej dotyczacej przedmiotu niniejszej rozprawy. Zob. A. Thiele, Collective..., s. 61.

537 Por. T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 69.

538 Tj. zalezno$¢ przejawia si¢ przy wigkszej ilosci aspektow. Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 82—118.

116



Rozdziat 2. Zabezpieczenie wierzytelnosci w przypadku kredytowania konsorcjalnego — rola agenta...

same podmioty™®. Przy pierwszym moéwilibysmy o zobowiazaniowym stosunku praw-
nym, w ktérym strony okresla si¢ jako wierzyciela i dluznika. Przy drugim — o stosun-
ku prawnym, ktéry moze by¢ zobowigzaniem albo stosunkiem prawnorzeczowym, ale
zawsze wlasciwe byloby odnoszenie si¢ do stron tego stosunku jako do zabezpieczajace-
go/zabezpieczyciela (strona zobowigzana) i zabezpieczonego (strona uprawniona).

Przenoszac powyzsze na grunt rozwazan dotyczacych zastawu rejestrowego i hi-
poteki, w odniesieniu do stosunku zabezpieczenia, moéwilibysmy o stosunkach prawno-
rzeczowych oraz o, odpowiednio, dtuzniku zastawniczym/hipotecznym (zabezpieczajacy)
oraz o wierzycielu zastawniczym/hipotecznym (zabezpieczony)*?’. Za tego drugiego
nalezaloby uwaza¢ podmiot, ktoremu przystuguje tytut do zastawu/hipoteki. Przez ,,przy-
stugiwanie tytutu” mozna by rozumiec to, komu zabezpieczenie zostato udzielone.

Problem w przypadku administratora hipoteki/zastawu polega na tym, ze zabez-
pieczenie jest udzielone ,,na imieniu” administratora, ale na rzecz wierzycieli**'. Moze
zatem powstac spor, komu tak naprawdg tytul do zabezpieczenia przystuguje.

Jezeli zabezpieczenie jest udzielone administratorowi zastawu/hipoteki, to mozna
twierdzi¢, ze to on powinien by¢ uznany za zabezpieczonego (wierzyciela zastawniczego/
hipotecznego), co oznaczaloby, ze to jemu przystuguje tytut do zabezpieczenia®**. Mozna
jednak twierdzi¢, ze zabezpieczenie jest udzielane kredytodawcom, cho¢by dlatego, ze to ich
wierzytelnos$ci sg zabezpieczone, a zatem zabezpieczenie stuzy wzmocnieniu ich pozycji.

Powyzsze jest nieco inng prezentacja sporu, ktdry obecnie toczy si¢ w doktrynie,
tj.: czy zabezpieczenie wchodzi do majatku administratora czy wierzycieli’*?

Nalezy postawi¢ teze, Ze, w kontekscie przedmiotu niniejszej pracy, ,,posiadanie
tytulu do zabezpieczenia” oznacza to samo co ,,znajdowanie si¢ tego zabezpieczenia
w majatku osoby go posiadajacej”**. Moze zatem powinno si¢ unika¢ postugiwania sie
zwrotem ,tytul” i méwié o ,,wchodzeniu do majatku™*%. Jednak odnoszenie si¢ do tytutu

539 T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 69.

3% Moga oczywiscie powsta¢ watpliwosci, czy w przypadku stosunku prawnorzeczowego nalezatoby
si¢ poshugiwaé zwrotami ,,dtuznik” i ,,wierzyciel”, ktore sg wasciwe dla stosunku zobowigzaniowego. Wy-
daje si¢ jednak, ze przy dookresleniu, ze chodzi o dtuznika/wierzyciela ,,zastawniczego™/,hipotecznego”
taka terminologia nie wprowadza w btad i postuguje si¢ nig sam ustawodawca (np. art. 68> ust. 3 u.k.w.h.),
dlatego nalezatoby ja zaakceptowac i stosowac.

s Zob. T. Czech, Ksiggi wieczyste i hipoteka. Komentarz, Lexis Nexis, Warszawa 2014, komentarz do
art. 682 u.k.w.h., tezy 9—17. Wspomniane opracowanie postuguje si¢ zwrotem ,,na imieniu”, ktory wydaje si¢
jezykowo niepoprawny i niniejsza praca bedzie starata si¢ go unika¢ w dalszej czesci pracy. Jednak zwrotu
tego warto uzy¢ w tym miejscu, poniewaz T. Czech jest autorem, do ktérego niniejsze opracowanie odsyta
najczeseiej, tym samym wydaje si¢ najlepszym ekspertem w omawianej dziedzinie, a w kazdym ze swoich
opracowan odnoszacych si¢ do materii poruszanej w niniejszej rozprawie, postuguje si¢ zwrotem ,,na imie-
niu”. Poza wspomnianym komentarzem, takze np. w T. Czech, Konsorcjum... lub T. Czech, Funkcje....

32 Tak: T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68% u.k.w.h., tezy 9-17.

34 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 273, M. Ku¢ka, Administrator...,
s. 50-62. Jednak o tytule, a nie o majatku pisze np. R. Zdzieborski, Zastaw..., s. 782 i n. O tytule, a nie
majatku zwykle tez mowa w obcojezycznej literaturze. Zob. np. A. Thiele, Collective...

54 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5,s. 273.

% Ibid., s. 273.
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w lepszy sposob obrazuje problemy rozwazane w niniejszej pracy>*®

,wchodzenie do majatku”. Z tych powodow dalsze rozwazania w pracy beda prowadzone
z perspektywy posiadania/przystugiwania tytutu. Nalezy jednak pamietac, ze z perspek-

i brzmi lepiej niz

tywy czesci polskiej doktryny rozwazany w istocie jest problem ,wchodzenia” zabezpieczen
do majatku czy to administratora hipoteki, czy administratora zastawu. Shusznie tez za-
uwaza si¢ w doktrynie, Ze postugiwanie si¢ terminem ,,zastawnik” czy ,,wierzyciel
hipoteczny” w przypadku administratora zastawu czy hipoteki nie do konca odzwier-
ciedla ,,tradycyjne” rozumienie tych pojeé**’.

Rozwazania z niniejszego podrozdzialu mogg wydawac si¢ niepotrzebne i niezro-
zumiale, jednak majg bardzo wazny cel. Jest nim znalezienie prawidtowej terminologii,
aby ponizej, w sposob bardziej precyzyjny i przekonujacy, sprobowac odeprze¢ argu-
menty, iz np. tytut do zabezpieczenia przyshuguje zastepcy posredniemu, ale zabezpie-
czenie wchodzi do majatku kredytodawcow.

2.3.1.5.2. Komu przystuguje tytut do zastawu/hipoteki?

Jak zwrdcono uwage powyzej, to komu przystuguje tytut do zastawu rejestrowe-
go czy hipoteki w przypadku skorzystania z instytucji administratora nie jest pozbawio-
ne kontrowersji. Tym samym nie do konca jasne jest, kto moze by¢ uznany za zabez-
pieczonego (wierzyciela hipotecznego/zastawnika). Rzeczone watpliwo$ci wynikaja
z niepelnego i nie do konca jasnego rozstrzygniecia pewnych kwestii przez ustawo-
dawce, w czasach, gdy regulowal on instytucje administratora hipoteki/zastawu.
W szczegolnosci nalezy sie przyjrzeé przepisom dotyczacym administratora hipoteki.
Art. 682 ust. 3 uk.w.h. stanowi, ze:

Administrator hipoteki zawiera umowe o ustanowienie hipoteki oraz wykonuje prawa
i obowiazki wierzyciela hipotecznego we wlasnym imieniu, lecz na rachunek wierzycieli,
ktorych wierzytelnosci sa objete zabezpieczeniem (...) [pogrubienie — T.T.]

Natomiast w ust. 5 tego samego artykutu mozemy przeczytac: ,,W ksigdze wie-
czystej jako wierzyciela hipotecznego wpisuje si¢ administratora hipoteki” [pogrubie-
nie — T.T.].

Wyraznie wynika z przytoczonych przepisoéw, ze ustawodawca miat pewne obawy
przed jednoznacznym stwierdzeniem, ze administrator hipoteki jest wierzycielem hipo-
tecznym. Mogloby si¢ wydawac zatem, ze wierzycielami hipotecznymi sa ciagle kredy-
todawcy, a administrator jest jedynie ich swoistego rodzaju reprezentantem/posrednikiem.
Jednak to by prowadzito do wniosku, ze w przypadku skorzystania z instytucji admini-
stratora hipoteki mamy do czynienia ze wspolng hipoteka. Natomiast tego ustawodawca
réwniez wyraznie w przepisach nie stwierdza. Wydaje sig, ze wynika to z faktu, ze polski

54 Separacje podmiotowg oraz Zabezpieczenia Akcesoryjne.
547 Takie uwagi w odniesieniu do administratora zastawu rejestrowego R. Zdzieborski, Zastaw...,
s. 784-787. Zob. jednak tez: T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68> u.k.w.h., tezy 9-17.
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porzadek prawny nie uznaje, poza sytuacjami wyjatkowymi, wspolnosci tego prawa>*.
Ustawodawca w ust. 6 art. 68% u.k.w.h. nakazuje jedynie odpowiednie stosowanie przepi-
sOw 0 zniesieniu wspotwlasnosci do przypadkow wygasnigcia umowy powolujacej ad-
ministratora hipoteki i niepowotania nowego administratora. Nie odsyta natomiast kom-
pleksowo do bezposredniego/odpowiedniego stosowania przepisow o wspotwlasnosci czy
innej wspolnosci praw. Mozna zatem szerzej zastanowic si¢ co przemawia za pierwszym

549

stanowiskiem®¥, a co za drugim>>°.

2.3.1.5.21. Argumenty za przystugiwaniem tytutu do zastawu/hipoteki kre-

dytobiorcom

Za teza, ze w przypadku skorzystania z instytucji administratora hipoteki tytut
do hipoteki przystuguje kredytodawcom, przemawia wiele argumentéw. Wymieniaja je
i krotko omawiajg J. Pisulinski, L.. Przyborowski i G. Tracz®!. Autorzy ci twierdza, ze
gdyby tytut do hipoteki przystugiwal administratorowi to:

1) niepotrzebny bylby art. 68 ust. 5 u.k.w.h.;

2) dokonanie zmiany wpisu administratora w ksiedze wieczystej dokonywane byto-
by na wniosek nowego lub starego administratora, a nie wierzycieli*?;

3) powinna by¢ uregulowana przez ustawodawce kwestia przeniesienia hipoteki
w razie wygasniecia umowy powotujacej administratora hipoteki i niepowotania
nowego administratora albo w przypadku braku zgody wszystkich wierzycieli na
zmian¢ administratora®.

Dodatkowe argumenty prezentuje M. Kucka. Autor ten uwaza, ze tytut do zabez-
pieczenia powinien przystugiwac kredytodawcom, poniewaz:

1) poza przypadkiem instytucji administratora wystepuja sytuacje, w ktorych za-
stepca posredni dziata w imieniu wlasnym, ale oddziatuje bezposrednio na sfere
majatkowg zastepowanego>*;

2) z tozsamosci podmiotowej, ktora wchodzi w sktad pojecia akcesoryjnosci, wyni-
ka, ze hipoteka/zastaw rejestrowy nie mogg by¢ przyznane podmiotowi innemu
niz zabezpieczony wierzyciel, a przepiséw o administratorze zastawu/hipoteki nie

powinno si¢ uwaza¢ za wyjatek od tej reguty®>;

38 Kwestia ta jest sporna. Zob. T. Tomczak, Wspdlnosé... Artykut ten w sposob bardziej rozbudowany
omawia dopuszczalno$¢ wspolnej hipoteki. Wspdlnosci tego prawa nie dopuszcza tez E. Gniewek, Wspolczesny
model hipoteki — zasadnicze zreby konstrukcji, Monitor Prawniczy 2011, nr 4. Natomiast J. Pisulinski, L.. Przy-
borowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 272-274, stoja na stanowisku, ze w przypadku administratora hipo-
teki mamy jednak do czynienia ze wspdlng hipoteka. Podobnie M. Kucka, Administrator..., s. 83-90.

3% Tj. przystugiwaniem tytutu do zabezpieczenia kredytodawcom.

550 Tj. przystugiwaniem tytulu do zabezpieczenia administratorowi.

531 Zob. J. Pisulifiski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 272-274.

552 Zob. art. 68 ust. 5 u.k.w.h.

533 Wigcej i w sposoOb bardziej precyzyjny odnosnie do tych argumentow zob. J. Pisulinski, L. Przybo-
rowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5,s. 272-274.

3% M. Kucka, Administrator ..., s. 54-55.

555 Jbid., s. 58-59.
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3) inaczej powstatby problem z zakresem kompetencji administratora w odniesieniu
do zabezpieczen>*,

4) nie wiadomo, jakie skutki wywotywatby przelew zabezpieczonej wierzytelnosci®”’;

5) nie prowadzitoby to do naruszenia zasady jawno$ci zastepstwa>®.

Autorzy ci wychodza z zatozenia, ze administrator hipoteka jedynie ,,zarzadza™>>.
Mozna dodag, ze jezeli zatozymy, ze w przypadku administratora nie mamy do czynienia
ze wspolng hipoteka wierzycieli, to powstaje pytanie, co dzieje si¢ z hipoteka, gdy wyga-
$nie umowa powolujgca administratora i nie zostanie powotany nowy administrator>®.

2.3.1.5.2.2. Argumenty za przystugiwaniem tytutu do zastawu/hipoteki ad-

ministratorowi

Mozna rozwazy¢ tez argumenty przeciwko stanowisku, ze tytul do hipoteki przy-
stuguje kredytodawcom.

Po pierwsze, przepis stanowi, ze administrator wykonuje prawa i obowiazki
wierzyciela hipotecznego we wlasnym imieniu, lecz na rachunek wierzycieli, ktorych
wierzytelnosci sg objete zabezpieczeniem, co w przypadku kredytowania konsorcjal-
nego oznacza oczywiscie kredytodawcow*®.. Przyjmuje sig, ze ,,dziatanie w imieniu”
oznacza ,,.bezposrednie nabywanie korzysci i niekorzysci przez osobe, w ktorej imieniu
si¢ dziata™ 2, Natomiast dziatanie na rachunek ,,wyjasnia komu w ostatecznym rozli-
czeniu korzysci i niekorzys$ci majg przypas¢” [pogrubienie — T.T.]*®*. Wskazanie przez
ustawodawce, ze administrator dziata we wlasnym imieniu, sugerowatoby zatem, ze
hipoteka znajduje si¢ bezposrednio w majatku tego podmiotu. To administrator pono-
si jej cigzar ekonomiczny i ewentualne korzysci przypadna kredytodawcom dopiero
w przypadku ewentualnego rozliczenia, ktore nastapi np. po realizacji hipoteki i uzy-
skaniu z tego tytutu przychodéw przez administratora®®*. W taki tez sposob powinno
si¢, co do zasady, interpretowac zwrot ,,we wlasnym imieniu” i wydaje sie, ze jest to

3% Jbid., s. 59.

337 Ibid., s. 59-60.

558 Ibid., s. 60-61.

5% Zob. M. Ku¢ka, Umowa powolujqca administratora hipoteki. Zagadnienia wybrane, Monitor Prawa
Bankowego 2011, nr 4.

3¢ Wigcej na ten temat zob. T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 73—74 oraz M. Kucka, Administrator ..., s. 60.

561 Zob. art. 682 ust. 3 u.k.w.h.

32 Zob. A. Kedzierska-Cieslak, Komis (zagadnienia cywilnoprawne), Warszawa 1973, s. 37. Podobnie:
J. Jezioro [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, s. 1491, nb. 5.

36 A. Kedzierska-Cieslak, Komis..., s. 37. Podobnie: J. Jezioro [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek,
P. Machnikowski, s. 1491, nb. 5. Obie definicje A. Kedzierskiej-Cieslak przytacza w swoim artykule
M. Kucka, Umowa..., s. 23-24. W ten sam sposob zwroty te rozumie P. Widerski, Sprzecznos¢ interesow
petnomocnika i mocodawcy w przypadku pelnomocnictwa do zabezpieczenia — glosa — III CSK 330/14,
Monitor Prawniczy 2017, nr 23, s. 1286.

5% Nalezy zauwazy¢, ze M. Kucka przytacza te same, wyzej wspomniane, definicje ,,dziatania
w imieniu” oraz ,,dziatania na rachunek”, jednak dochodzi do wniosku, ze hipoteka nie znajduje si¢
w majatku administratora. Zob. M. Kucka, Umowa..., s. 23-24. Wydaje si¢ jednak, ze w swoim pdzniej-
szym opracowaniu autor ten nieco odstepuje od takiego rozumienia tych poje¢. Zob. M. Kuéka, Admini-
strator..., s. 52-54.
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poglad dominujacy w doktrynie®®. Jako wyjatek powinno si¢ traktowac sytuacje, w kto-
rej dane mienie nie wejdzie do majatku zastepcy posredniego®®. Biorgc pod uwage, ze
wyjatkow nie powinno si¢ interpretowac rozszerzajgco, a same przepisy regulujace
administratora zastawu/hipoteki nie sg w tej kwestii do konca jasne, spér powinno
rozstrzygnac si¢ na korzy$¢ generalnej zasady, tj. ze zabezpieczenia wejda do majatku
administratora. Uprawnione jest, co prawda, mowienie na gruncie prawa polskiego
o dwoch rodzajach zastgpcy posredniego, tj. o takim, ktéry oddziatuje bezposrednio na
majatek zastepowanych (np. komis sprzedazy czy pozycja syndyka)’®’, oraz o takim,
ktéry nabywa przedmiot najpierw do swojego majatku (np. komis kupna)**®. Jednak
shusznie T. Czech stwierdza, ze w przypadku administratora hipoteki/zastawu naleza-
toby raczej mowic o tym drugim>®.

Nastepnie twierdzi si¢, ze o ile zabezpieczenie akcesoryjne nie wejdzie do majatku
administratora, to zabezpieczenia nieakcesoryjne juz tak>”’. Stwierdzenie takie wyprowa-
dza si¢ z zatozenia, ze stronom brakuje ,,kompetencji” do wykreowania takiego zabezpie-
czenia akcesoryjnego, ktore znajdowaloby si¢ w majatku innym niz majatek podmiotu,
ktoremu przystuguje zabezpieczona wierzytelno$¢®”!. Opiera si¢ to na zatozeniu, ze art. 4
u.z.r. 1 68> ukw.h. takiej kompetencji nie tworzg oraz ze nie ustanawiaja one wyjatku od
zasady tozsamosci podmiotowej. Dla autora niniejszej pracy niezrozumiale jest, dlaczego
wspomniane artykuly nie moga by¢ interpretowane w ten sposob, ze na ich podstawie
twierdziloby sie, ze owa kompetencje przyznaja i tym samym stanowig wyjatek od tej
zasady. Unika si¢ dzieki temu sztucznej konstrukcji wspolnosci zabezpieczenia, ktora,
jak zauwazaja sami autorzy postulujacy wchodzenie hipoteki do majatku administra-
tora, jest problematyczna®>. Co wigcej, dzigki takiemu stanowisku uzyskuje si¢ sp6jnos¢.
W kazdym przypadku skorzystania z zastepcy posredniego, tytut do zabezpieczenia bedzie

35 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 54.

3% Jbid.

67 Por. ibid., s. 53.

3% Zob. T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68 u.k.w.h., tezy 9—11. Szerzej o tych dwoch rodzajach
zastgpcy posredniego zob. np. M. Kucka, Administrator..., s. 51-62 i autorzy tam przywotywani. Natomiast
w odniesieniu dwoch rodzajow zastgpcy posredniego w przypadku umowy komisu zob. J. Frackowiak
[w:] System Prawa Prywatnego, t. 7, Prawo zobowigzan — czes¢ szczegotowa, red. J. Rajski, C.H. Beck,
Warszawa 2011, s. 746-753.

569 Zob. T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68% u.k.w.h, teza 12 lub R. Zdzieborski, Zastaw..., s. 788.
Jednak kwestia ta jest kontrowersyjna. Stanowisko przeciwne prezentuje np. M. Kucka, Administrator ...,
s. 55-62 czy A. Drewicz-Tutodziecka [w:] Ustawa o ksiggach wieczystych i hipotece oraz przepisy zwiqza-
ne. Komentarz, red. 1. Heropolitanska, C.H. Beck, Warszawa 2016, komentarz do art. 68 u.k.w.h., nb. 26—
28. Autorzy ci twierdza, ze w przypadku administratora hipoteki/zastawu nalezatoby raczej méwic o sytu-
acji analogicznej do komisu sprzedazy, tj. mimo ze administrator dziala we wlasnym imieniu, to nabywa on
zabezpieczenie bezposrednio do majatku zabezpieczonych wierzycieli. Poglad ten wspomniani autorzy
glownie uzasadniaja akcesoryjnoscia hipoteki, ktora powoduje, ze hipoteka nie moze wejs¢ do majatku ad-
ministratora (ze wzgledu na mieszczacy si¢ w zasadzie akcesoryjnosci wymog tozsamos$ci podmiotowej).

370 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 58-59.

571 Zob. ibid., s. 58.

572 Zob. ibid., s. 56. Wigcej argumentow przeciwko ,,wspolnosci hipoteki” ponizej.
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przystugiwat takiemu podmiotowi, a nie kredytodawcom. Nie réznicuje si¢ w ten sposob
sytuacji, w ktorej zastepca posredni przyjmuje posta¢ administratora hipoteki/zastawu®".
574
jest
twierdzenie, ze powstalby problem co do zakresu kompetencji administratora w odnie-
sieniu do zabezpieczen. Sytuacja dotyczaca zakresu kompetencji jest jednak duzo
bardziej problematyczna, gdy uznamy, zZe zabezpieczenie wchodzi do majatku kredy-

Argumentem przeciwko wchodzeniu hipoteki do majatku administratora

todawcow. Po pierwsze, rodzi si¢ pytanie: jak wygladaja rzeczone kompetencje kredyto-
dawcow? Mowiac inaczej: na jakich zasadach zarzadzaja oni zabezpieczeniem? Po drugie,
powstaje pytanie: w jakim zakresie upowazniony do dziatania we wlasnym imieniu, od-
no$nie do tego zabezpieczenia, jest administrator? M. Kucka twierdzi, ze chodzi tutaj
o upowaznienie rzeczowe’”. Jednak zaakceptowanie takiego stanowiska mogloby prowa-
dzi¢ do wniosku, ze zakres uprawnien administratora hipoteki, ktory wystepuje w ksigdze
wieczystej jako wierzyciel hipoteczny®”, w odniesieniu do prawa rzeczowego, jakim jest
hipoteka, moglby by¢ ksztaltowany na mocy wzglednych stosunkéw prawnych migdzy
administratorem a kredytodawcami, ktore nie sg jawne dla osob trzecich. Wbrew twier-
dzeniom M. Kucki, godziloby to zatem w zasade jawnos$ci zastepstwa’®’’. Mozna probo-
wac twierdzi¢, ze zakres rzeczonych uprawnien i obowigzkow wynika z ustawy, a nie
z umowy powotujacej administratora, jednak problem polega na tym, ze art. 68 u.k.w.h.
w zaden sposdb nie dzieli uprawnien i obowiazkow zwiazanych z zarzadem hipoteka
miedzy administratora i kredytodawcow. Duzo mniej kontrowersji, co do zakresu kom-
petencji administratora, budzi stanowisko, ze to w jego majatku znajduje si¢ hipoteka.
Oznaczaloby to, ze w stosunku do o0séb trzecich przystuguja mu wszystkie uprawnienia
wierzyciela hipotecznego poza tymi, ktore ustawa wyraznie przyznaje kredytodawcom?’®.

Nastepnie mozna zwrdci¢ uwage, ze autorzy, ktorzy twierdza, ze w przypadku
administratora mamy do czynienia ze wspodlng hipoteka wierzycieli, stawiaja teze, ze
w przypadku realizacji zabezpieczenia przez ten podmiot, przychody uzyskane z tego
tytutu, zwykle wejda do majatku administratora, a nie kredytodawcow>”. Autorzy ci
wskazuja rowniez, ze hipoteke egzekwowac moze wylacznie administrator, a kompetencja

573 Za podobnag spojnoscig argumentuje T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68% uk.w.h., teza 12.

574 Przystugiwaniem tytutu administratorowi.

375 Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 25.

576 Co jest istotne, poniewaz moze to by¢ jedyny podmiot znany osobom trzecim, gdyz moze dochodzié¢
do przejsécia zabezpieczonej wierzytelnosci, a takie przejscia nie musza by¢ ujawniane w ksiedze wieczystej,
wigc zaktadajac wspolnos¢ hipoteki, wierzyciele hipoteczni mogliby by¢ dla osob trzecich w ogoéle niezna-
ni. T. Czech idzie nawet jeszcze dalej, twierdzac, ze generalnie nie ujawnia si¢ zabezpieczonych wierzycie-
li w ksigdze wieczystej. Zob. T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68% u.k.w.h., teza 95.

377 Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 54.

578 Zob. tez: T. Czech, Ksiegi..., komentarz do art. 68>u.k.w.h.,teza 12.

57 Zob. M. Kucka, Umowa..., s. 25; M. Kuc¢ka, Administrator ..., s. 63—71 oraz autorzy tam przywoly-
wani. W tym drugim opracowaniu, co prawda autor twierdzi, ze z zasady $rodki te nie powinny wej$¢ do
majatku administratora, jednak ze wzgledu na fakt, ze mamy do czynienia ze $§wiadczeniem pieni¢znym,
zwykle dojdzie do pomieszania tych $rodkow z wiasnymi §rodkami administratora, co doprowadzi do naby-
cia ich wlasnosci.
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kredytodawcow w tym zakresie jest zawieszona®*’. Wydaje si¢ to o tyle niespojne, ze moz-
liwo$¢ uprzywilejowanej egzekucji, z okreslonego przedmiotu majatkowego, stanowi
istote hipoteki®®'. Mowiac inaczej, kluczowe uprawnienie przystuguje administratorowi
i w czasie skorzystania z niego, ,,ten sam majatek”, zmieniatby swoja przynalezno$¢™2. Jest
to o tyle istotne, ze dla 0sob trzecich to administrator hipoteki jest podmiotem uprawnionym
do realizacji hipoteki®®3. Nawet jezeli w umowie powolujgcej administratora wystepowa-
tyby ograniczenia co do jej egzekucji przez administratora, to cho¢by ze wzgledu na re-
kojmie wiary publicznej ksiag wieczystych, nie mialyby one zastosowania do oséb
trzecich dzialajacych w dobrej wierze>*‘. Dlatego administrator moze sam zdecydowac,
kiedy egzekwowaé hipoteke™’, tym samym zmieniajac przynalezno$¢ majatkowa i co
najwyzej narazi¢ si¢ na odpowiedzialno$¢ kontraktowa ™. Oczywiscie w przypadku agen-
ta w waskim rozumieniu/sensu stricto, réwniez moze dojs¢ do tego, ze w przypadku
upowaznienia go do egzekucji zabezpieczenia przychody moga wej$¢ do jego majatku.
Réznica bedzie jednak taka, ze upowaznienie do takiej egzekucji bedzie musiato wynikaé
z odpowiedniego petnomocnictwa, ktére musi by¢ okazane odpowiedniemu podmiotowi
1 w nim mogg znalez¢ si¢ okreslone warunki realizacji zabezpieczenia.

Ponownie nalezy tez podkresli¢, ze instytucja administratora hipoteki zostala
wprowadzona gtéwnie na potrzeby kredytowania konsorcjalnego®®’. Administrator nie-
dostatecznie radzitby sobie z problemem wielosci i zbiorowosci zabezpieczen w przypad-
kach, w ktorych tytut do hipoteki przystugiwatby kredytodawcom, a nie zastepcy. Odno-
$nie do wielo$ci, co prawda, ciggle mielibySmy jedno prawo zamiast wielu, ale
podmiotéw rzeczowo i zbiorowo uprawnionych do zarzadzania nim byloby wiele. Taka
wspolnos¢ hipoteki, jak sie wydaje, tylko z czysto matematycznego punktu widzenia
redukowalaby liczbe zabezpieczen. Ciagle powodowalaby, ze w majatkach kredytodawcow
powstataby i istniaty mniejsze lub wigksze wigzki uprawnien oraz obowigzkow zwigzanych
ze wspolnymi hipotekami. Ile by rzeczonych wiazek bylo, zalezatoby od liczby ustana-
wianych w danej transakcji wspolnych hipotek. Trudno bytoby wtedy moéwic¢ o wylacz-
no$ci uprawnien i obowiagzkow administratora dotyczacych zarzadu zabezpieczeniem.
Owa wytacznos¢ wydaje si¢ niezbedna lub chociaz pozadana z punktu widzenia prawi-
dtowego radzenia sobie z problemem zbiorowosci zabezpieczen, tj. zapewnieniem
sprawiedliwo$ci transakcyjnej**®. Twierdzenie, ze jaka$ wigzka uprawnien i obowiazkow

30 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 63.

581 Zob. art. 65 ust. 1 uk.w.h.

582 Hipoteka znajdujaca sie w majatku kredytodawcow ,,przeksztalcajac sie” w przychody z jej realiza-
¢ji, przechodzitaby do majatku administratora.

58 Wystepuje w ksigdze wieczystej. Zob. art. 68> ust. 5 u.k.w.h.

58 Taka umowa nie bylaby tez dla nich zwykle jawna. Zob. art. 5 u.k.w.h. oraz szerzej na temat r¢kojmi
wiary publicznej ksiag wieczystych: E. Gniewek, Ksiggi..., komentarz do art. 5 u.k.w.h.

585 Zaktadajac oczywiscie, ze zaistnialy przestanki do jej realizacji, np. okreslone w umowie kredytowe;.

58 Por. T. Czech, Konsorcjum..., s. 477-484.

587 Zob. Uzasadnienie zmiany ustawy..., s. 6 oraz T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68*u.k.w.h., teza 3.

588 Zob. T. Tomczak, Wspdlnosé..., s. 70. Zob. podrozdziat 2.2.3.
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o charakterze rzeczowym znajduje si¢ w rekach kredytodawcow, utrudniatoby utrzymy-
wanie zabezpieczen dla wspolnej korzysci kilku kredytodawcow. Kazdy z bankow bylby
w wigkszym stopniu uprawniony do preferowania swojego interesu przed interesem
konsorcjum i mogtby blokowac¢ akcje agenta zabezpieczen lub w jakim$ stopniu pode;j-
mowac dziatania odnos$nie do hipoteki niezaleznie od wspélnych ustalen konsorcjum.
Na ile mozliwe bytaby rzeczone blokowanie czy niezaleznos¢, zalezatoby od tego, jak 6w
wspolny zarzad by wygladat i o jaka ,,wiazke” uprawien by chodzito. Powstataby przede
wszystkim watpliwo$¢, czy w ogoble przepisy o wspotwlasnosci powinno sie w tym przy-
padku stosowac. Jezeli tak, to czy nalezatoby je stosowac wprost czy moze, podobnie jak
w przypadku art. 68> ust. 6 u.k.w.h., jedynie odpowiednio. Przyjecie drugiego stanowiska
rodzitoby watpliwosci, co owa ,,odpowiednio$¢” w przypadku wspolnej hipoteki miataby
znaczy¢®®. Moze mielibySmy do czynienia nie ze wspolno$cia utamkows, a wspdlnoscig
taczna?**® Wszystko to powodowaloby tez sytuacje¢ niekorzystna dla dtuznika hipo-
tecznego. Nie do konca jasny dla niego bytby zaréwno zakres uprawnien i obowiazkow
administratora hipotecznego, jak i kredytodawcow. Twierdzenie, ze jakas blizej niedo-
okreslona wigzka uprawnien rzeczowych przystuguje kredytodawcom, mogtoby prowadzi¢
do niejasnosci, do czyich polecen powinien stosowac si¢ dtuznik hipoteczny w przypad-
ku konfliktu pomiedzy konsorcjum a jednym z kredytodawcoéw. Do polecen administra-
tora, czy moze jednak do instrukcji skonfliktowanego z konsorcjum kredytodawcy?>!
Odpierajac te argumenty, mozna twierdzi¢ za M. Kucka, ze uprawnienia kredytodawcow,
w przypadku skorzystania z instytucji administratora, sa zawieszone*. Jednak zdaniem
autora niniejszej pracy prowadzi to do sztucznej konstrukceji, w ktoérej bankom przy-
shuguje prawo, ktorego nie mogg wykonywac. Powstaje tez pytanie: w jakim zakresie
do takiego zawieszenia dochodzi?

Kolejne problemy wynikaja z tego, ze moze dochodzi¢ do obrotu zabezpieczona
wierzytelno$cia oraz ze taki obrét nie rodzi obowigzku ujawnienia w ksiedze wieczystej

593

nowego wierzyciela®>. Powyzsze, zaktadajac, ze mamy do czynienia ze wspdlng hipoteka,

prowadzitoby do sytuacji, ze dla dtuznika hipotecznego, jak i 0sob trzecich nie do konca

5% Ibid.

30 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 105-110.

9! Por. ibid.

92 Zob. ibid., s. 63.

%3 Jedynie pierwotni kredytodawcy musza by¢ wpisani do ksiegi wieczystej, co wynika z wymogu
oznaczenia przy wpisie hipoteki do ksiggi wieczystej wierzytelnosci i stosunku prawnego, zob. § 51 pkt 1
lit. h rozporzadzenia w sprawie zaktadania i prowadzenia ksigg wieczystych w systemie teleinformatycz-
nym. Tak samo M. Kucka, Administrator..., s. 243. Natomiast wpis nowych kredytodawcow ma jedynie
charakter deklaratoryjny. Zob. ibid., s. 244. Mozna jednak spotka¢ w doktrynie nawet dalej idgce twierdze-
nia, iz nawet wskazanie pierwotnego wierzyciela nie jest wymagane, by speli¢ przestanke oznaczenia
wierzytelnosci w przypadku powotania administratora. Tak, wydaje si¢: E. Gniewek, Akt notarialny ustano-
wienia hipoteki pod rzqdem znowelizowanej ustawy o ksieggach wieczystych i hipotece, Rejent 2011, nr 4,
s. 47-49. W przypadku zastawu rejestrowego jest juz natomiast bezsporne, ze nie ma potrzeby w ogoéle
oznaczenia kredytodawcow, gdy zostanie ustanowiony administrator zastawu. Zob. M. Kucka, Administra-
tor..., s. 138.
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moéglby by¢ znany krag wierzycieli hipotecznych®“. Prowadzi to do naruszenia zasady
jawnoSci praw rzeczowych. Przyjecie stanowiska, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majat-
ku agenta zabezpieczen, znacznie ulatwia obrot zabezpieczonymi wierzytelnosciami®®.

Jak juz bylo podkreslane, przyjmujac, ze to administratorowi hipoteki przystuguje
tytut do zabezpieczenia, unikneliby$my problematycznej sytuacji w postaci powstania
jednej wspolnej hipoteki®°. Wspolnos¢ tego prawa nie jest regulowana przez polskiego
ustawodawce i brak jest cho¢by generalnego odestania do przepiséw o wspotwlasno-
$ci w przypadku hipoteki. Do rzeczonych przepiséw odsyla jedynie art. 68> ust. 6 u.k.w.h.,
ktory stanowi, ze:

w razie wygasniecia umowy powotujacej administratora hipoteki i niepowotania nowego
administratora kazdy z wierzycieli, ktorych wierzytelnosci sa objete zabezpieczeniem,
moze zada¢ podziatu hipoteki. Przepisy o zniesieniu wspotwilasnosci stosuje si¢ odpo-

wiednio.

Przepis ten zdaje si¢ sugerowac, ze dopiero w przypadkach, w ktorych zabraknie
administratora, dopuszczalne jest odpowiednie stosowanie przepisow o wspotwilasnosci do
hipoteki. Jednak i w takiej sytuacji jest watpliwe, czy mozemy mowic o ,,wspolnym” prawie.

Wspdlnosé hipoteki, w przypadku skorzystania z instytucji administratora, moze
niedostatecznie chronic interesy dtuznika, kredytodawcow i 0sob trzecich™’. Mieliby$my
dwie ,,grupy” podmiotow™s, ktore mogtyby zarzadza¢ hipoteka i ograniczenie uprawnien
kredytodawcow musiatoby nastgpowac na podstawie ewentualnych klauzul majacych
charakter zobowigzaniowy, a nie rzeczowy>’. Co interesujace, M. Kucka twierdzi, ze
przed wprowadzeniem instytucji administratora hipoteki i administratora zastawu, za-
bezpieczenie wielu wierzytelnosci kilku wierzycieli nie byto mozliwe wlasnie ze wzgledu
na to, ze wspolne zabezpieczenie bylo ,,nieznane ustawie”*. Zaden artykut u.z.r. czy
u.k.w.h. nie reguluje instytucji wspdlnosci tych praw, a stwierdzenie, ze ustawodawca
wprowadzil ich wspolnos¢ przez art. 4 u.z.r. i art. 68 u.k.w.h. jest ich kreatywna interpre-
tacja. Jak podkresla sam M. Kucka, wspolno$¢ tych praw, w przypadku wielosci wierzy-
cieli, jest problematyczna, dlatego ustanowiony jest przez ustawodawce obligatoryjny

%% Por. T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 70.

595 Zob. T. Dabrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 336. Kwestia obrotu zabezpieczonymi wierzytelnosci
jest jednak bardzo skomplikowana i rozstrzygnigcie wielu problemow zalezy od przyjecia pewnych zalozen,
ktore moga by¢ sporne (np. charakter wpisu, kwestia w czyim majatku znajduje si¢ zabezpieczenie itp.).
Nalezy w tym zakresie odesta¢ do istniejacej literatury. D. Szot, Cesja...; M. Kucka, Administrator...,
s. 162-175 i s. 240-255.

5% Lub nawet szerzej za T. Czechem mozna powiedzie¢, ze ,,pomijamy wtedy liczne problemy zwigza-
ne z okresleniem statusu majatkowego hipoteki (wspdlnosé taczna, w cze$ciach utamkowych czy wspolnosé
innej konstrukcji)”. Zob. T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 682u.k.w.h., teza 12.

97 Zob. T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 70.

3% Pierwsza ,,grupa” to administrator, a druga to kredytodawcy.

59 Por. T. Tomczak, Wspdlnosé..., s. 70. Ewentualnie mozna by probowaé korzysta¢ z spornej kon-
strukcji upowaznienia rzeczowego.

000 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 47.
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zastepca®'. To prowadzi do osobliwego rozumowania. Z jednej strony, ustawodawca
chciat wprowadzi¢ wspolnos¢ hipoteki/zastawu. Z drugiej strony jednak takiej wspol-
nosci w rzeczywistosci nie chcial, poniewaz rodzitaby ona trudno$ci, wigc zmusza
kredytodawcow, aby wyznaczyli podmiot, ktdry za nich rzeczone wspodlne prawo wy-
konuje. Duzo prostsza i bardziej naturalng argumentacjq jest po prostu stwierdze-
nie, Ze ustawodawca chcial, Zeby zabezpieczenie wchodzito w sklad majatku admi-
nistratora.

Trudno byloby tez twierdzi¢, ze ustawodawca racjonalnie nowelizowal przepisy
u.k.w.h. Ich zmiana w istocie sprowadzataby si¢ do dopuszczania wspélnej hipoteki bez
jednak wyraznego wskazania, ze wspolnos$¢ tego prawa jest dopuszczalna i odsytajac do
przepisow o wspotwiasnosci tylko w bardzo ograniczonym zakresie®®?. Czytajac uzasad-
nienie nowelizacji, wydaje sie, ze nie taki byt cel wprowadzenia art. 68% u.k.w.h.%%
W uzasadnieniu jest wyraznie zaznaczone, Ze instytucja ta w duzym stopniu zosta-
la wprowadzona dla potrzeb kredytowania konsorcjalnego®”, ktére nie moglo by¢
ustrukturyzowane w sposob tak efektywny, jak te wystepujace pod rzadami common
law i tym samym oparte na wzorcach LMA. W systemach common law zabezpiecze-
nie jest udzielane trustee i znajduje si¢ w truscie, a nie w majatkach kredytodawcow®.
Jak juz wskazywano, polskie struktury kredytowania konsorcjalnego takze sg oparte na
tych wzorcach®®. Wydaje sig, ze instytucja administratora miata stanowi¢ ekwiwalent
niewystepujacego w polskim porzadku trustu i byta odpowiedzig na problemy zglaszane
przez polskie banki/instytucje finansowe. W uzasadnieniu nowelizacji mozemy tez zna-
lez¢ zdanie, ze:

w wyniku takiego podzialu powstang hipoteki zabezpieczajace poszczegolne wierzytelno-
Sci, objete dotad zabezpieczeniem jedna hipoteka ustanowiona na rzecz administrato-
ra®”’ [pogrubienie — T.T.].

Zdanie takie wskazuje, iz wolg ustawodawcy byto to, aby$my mieli do czynienia
z jedna hipoteka znajdujaca si¢ w majatku administratora az do czasu ewentualnego
podziatu hipoteki®®.

Na koniec mozna wskaza¢ ostatni mankament w rozumowaniu M. Ku¢ki. Jest nim
postulowany przez tego autora rodzaj wspélnoSci prawa. Autor ten twierdzi, ze wspolnos¢
prawa zabezpieczajacego, jaka powstaje migdzy kredytodawcami, ma charakter taczny

801 Zob. ibid., s. 56.

602 Zob art. 68 ust. 6 u.k.w.h.

603 Zob. Uzasadnienie zmiany ustawy..., s. 6.

4 Ibid.

605 Zob. uwagi ponizej i podrozdziat 4.2.

606 Zob. podrozdziat 1.1.2.

807 Zob. Uzasadnienie zmiany ustawy ..., s. 6. Ta cz¢$¢ uzasadnienia odnosi si¢ do art. 68% ust. 6 u.k.w.h.,
czyli m.in. tego co si¢ dzieje z hipoteka po wygasni¢ciu umowy powotujacej administratora hipoteki i nie-
powolania nowego administratora.

608 Zob. art. 682 ust. 6 i ust. 7 u.k.w.h.
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i wynika to, nieco upraszczajac, z niepraktycznosci wspolnosci udziatowej w takim przy-
padku®®, Takie zalozenie jest kontrowersyjne, poniewaz, jak zauwaza sam autor, przepi-
sy w ogole nie stanowia, Ze w tym przypadku mamy do czynienia ze wspolnoscia.
Natomiast zasada w polskim porzadku prawnym jest wspolno$¢ udzialowa, a nie

taczna'®

. Tym samym, nawet jezeli bysmy probowali broni¢ stanowiska, ze w przypadku
skorzystania z instytucji administratora mamy do czynienia ze wspdlnoscig hipoteki, to
nalezatoby raczej mowi¢ o wspolnosci udzialowej, a nie tacznej. To sprawia, ze argumen-
ty M. Kucki jeszcze bardziej tracg na jakosSci i s mniej przekonujace. ,,Niepraktycznos$¢”
wspolnosci utamkowej w przypadku skorzystania z instytucji administratora mozna lepiej
zwalczy¢ argumentem o praktycznosci braku wspolnosci (przystugiwaniem tytutu admi-
nistratorowi), niz sztucznie tworzong wspolnoscig taczna.

Samo przyjecie, ze mamy do czynienia ze wspolnoscia hipoteki, rodzi przedsta-
wiony, bardzo skomplikowany spor o jej rodzaj. Jest to o tyle problematyczne, ze brak
jego jednoznacznego rozstrzygniecia®'!. To z kolei powoduje, Ze nie jesteSmy w stanie tak
naprawdg okresli¢ uprawnien kredytodawcow w odniesieniu do wspolnego prawa. Mowiac
inaczej, przyjecie zatozenia o wspolnosci zamiast rozwigzywac problemy, rodzi nowe.

Na koniec mozna zwréci¢ ponownie uwage na kwestie obrotu zabezpieczonymi
wierzytelnosciami. Jezeli uznamy, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratoro-
wi, przy przelewie wierzytelnosci przez kredytodawcoéw nie dochodziloby do przejscia
zabezpieczenia. Bytoby ono ciagle w rekach administratora, a jedynie zmienialby si¢ pod-
miot uprawniony z tytulu wierzytelnosci kredytowej. Natomiast twierdzenie, ze hipoteka
przystuguje wierzycielom sprawia, ze przeniesienie zabezpieczonej wierzytelnosci prowa-
dzitoby do przejscia ,,odpowiedniej czesSci” hipoteki. Przystugiwanie tytulu administra-
torowi ulatwialoby zatem obrdt wierzytelno$ciami kredytodawcow, nie prowadzac do
niejawnosci wierzycieli hipotecznych®?. Problem z obecna regulacja polega jednak na tym,
ze brak jest przepisu, ktory by powodowal automatyczne wstapienie nabywcy wierzytelno-
$ci w stosunek prawny z administratorem. Uprawnienia z takiego stosunku nabywca moze,
co prawda, naby¢ w drodze przelewu®. Problem pojawia si¢ natomiast z obowigzkami
z niego wynikajacymi. Nalezy zatem postulowa¢ modyfikacje art. 68* u.k.w.h. w taki sposob,
aby wyraznie stanowil, ze nabywca zabezpieczonej wierzytelnosci wstepuje, z mocy prawa,
w stosunek prawny z administratorem®'“.

0% M. Kucéka, Administrator..., s. 106-110.

619 Do wspolnosci tacznej potrzebny jest przepis szczegblny. Zob. ibid., s. 105.

611 Przy obecnym stanie przepisow takie jednoznaczne rozstrzygniecie wydaje si¢ niemozliwe.

612 Przy przelewie wierzytelnosci nie ma obowigzku wpisania nowego wierzyciela. Zob. T. Czech,
Ksiggi..., komentarz do art. 682 u.k.w.h., teza 95 oraz tezy 125-135.

613 Zob. T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68* u.k.w.h., teza 132.

614 Postulat taki w doktrynie zgtosit juz M. Kucka, Administrator..., s. 323-326. Kwestia obrotu zabez-
pieczona wierzytelnoscia w przypadku kredytowania konsorcjalnego nalezy do bardzo skomplikowanych
i powyzsze stanowi tylko jej uproszczony obraz. Zob. np. D. Szot, Cesja...; T. Czech, Ksiggi..., komentarz
do art. 68% u.k.w.h., tezy 125-135; M. Kucka, Administrator..., s. 241-247. Kwestia ta bedzie jeszcze tez
poruszana w dalszych cze$ciach niniejszego opracowania.
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2.3.1.5.2.3. Stanowisko posrednie — rozréznienie tytutu formalnego i tytutu

materialnego?

Powyzsze wyraznie pokazuje, ze mozna znalez¢ wazkie argumenty zaré6wno za
stanowiskiem, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje kredytodawcom, jak i za pogladem,
ze tytut przystuguje administratorowi. Mozna zatem zastanowic si¢ nad opinig posred-
nia, tj. przyjeciem zatozenia, ze formalnie tytul do zabezpieczenia przystuguje ad-
ministratorowi hipoteki, ale materialnie znajduje si¢ on wspolnie w rekach kredyto-
dawcow. Takie stanowisko, wydaje si¢, mozna spotka¢ np. u 1. Heropolitanskiej®> lub
M. Ku¢ki. Ten drugi, cho¢ zauwaza, ze hipoteka przystuguje wspoélnie kredytodawcom,
to jednoczesnie twierdzi, ze ,,[alJdministrator jest (...) formalnie wierzycielem hipotecz-
nym”'¢ [pogrubienie — T.T]. Z podobnym pogladem mozna spotka¢ si¢ u S. Gurgula,
ktory pisze, ze:

Administrator zastawu rejestrowego lub hipoteki wykonuje samodzielnie prawa i obowigz-
ki zastawnika lub wierzyciela hipotecznego, w sensie jednak ekonomicznym i prawno-
materialnym podmiotem tych praw i obowigzkow sa poszczeg6lni wierzyciele®'” [pogru-
bienie — T.T.].

Wydaje si¢ jednak, ze rozréznianie ,,formalnego” i ,,materialnego” tytutu jest
nieuzasadnione. Po pierwsze, polski jezyk prawny nie postuguje si¢ takimi kategoriami
jak tytut formalny i tytul materialny®®. Podobnie nie rozroznia majgtku w sensie formal-
nym i w sensie materialnym. Tworzenie tego typu konstrukcji w doktrynie byloby za-
biegiem sztucznym, ktory moglby sugerowaé, ze r6znym podmiotom przystuguje sku-
teczne erga omnes prawo do tego samego majatku. Dochodzitoby do swoistego
1 nieznanego ,,rozszczepienia” rzeczowych praw do majatku. To rodzitoby problem,
w jakim zakresie te podmioty sg do niego uprawnione, czego oczywiscie w zaden sposob
nie rozstrzyga ustawodawca, poniewaz tytutow formalnych i materialnych nie wyréznia.
Inaczej jest w porzadkach common law. W nich agent zabezpieczen, ktory przybiera
forme trustu, traktowany jest jako prawny ,,wlasciciel” zabezpieczenia (ang. legal owner),
a kredytodawcy traktowani sg jako ,wlasciciele stusznosciowi” (ang. equity owners)®".
Jednak w polskim prawie cywilnym ani nie mamy instytucji trustu, ani nie dopuszczamy

615 Zob. 1. Heropolitanska [w:] Ustawa o ksiggach wieczystych i hipotece. Komentarz, red. 1. Heropoli-
tafiska i in.), C.H. Beck, Warszawa 2013, komentarz do art. 68 u.k.w.h., nb. 31-34.

616 Zob. M. Kucka, Umowa..., s. 32.

017 S. Gurgul, Instytucja ,,administratora hipoteki” i ,,administratora zastawu rejestrowego” w poste-
powaniu egzekucyjnym i upadlosciowym, Monitor Prawa Handlowego 2011, nr 1.

618 Mozna zauwazy¢, ze z rozroznieniem na tytul/legitymacj¢ formalng i tytul/legitymacj¢ materialng
spotykamy w jezyku prawniczym, np. w przypadku uczestnictwa matzonka w spotce z 0.0. Zob. np. M. Cho-
miuk [w:] Kodeks spotek handlowych. Komentarz, red. Z. Jara, C.H. Beck, Warszawa 2019, komentarz do
art. 183" k.s.h., nb. 11. Nalezy jednak podkresli¢, ze np. sam M. Kucka, na gruncie swoich p6zniejszych
publikacji (np. M. Kucka, Administrator...), rezygnuje z rzeczonego rozrdznienia tytutow.

619 Wiecej na ten temat w podrozdziale 2.3.1.5.2.4 oraz podrozdziale 4.3.

128



Rozdziat 2. Zabezpieczenie wierzytelnosci w przypadku kredytowania konsorcjalnego — rola agenta...

pojecia dzielonej wlasnosci (ang. shared ownership) przez np. wyrdznienie tytutu for-
malnego i materialnego, czy tytutu ,,prawnego” i ,,stuszno$ciowego”>°.

Po drugie, przyjecie zatozenia o tytule formalnym i tytule materialnym nie roz-
wigzuje problemoéw, ktore byly zaprezentowane w podrozdziale 2.3.1.5.2.2. Jak juz
wskazano powyzej, takie zatozenie nie sprawia, ze jasne staje si¢, w jakim zakresie do
zabezpieczenia uprawniony jest administrator, a w jakim kredytodawcy. Moze sprawia¢
wrazenie, ze kredytodawcom przystuguje jakie$ skuteczne erga omnes prawo do zabez-
pieczenia o niejasnym i nie do konca okreslonym zakresie. Mozna wigc twierdzi¢, ze
godzitoby to w pewnos¢ obrotu.

Podsumowujac, przyjmowanie zatozenia o tytule formalnym i tytule materialnym
niepotrzebnie komplikowaloby instytucj¢ administratora, nic nie wyjasniajac i godzac
w pewno$¢ obrotu®!. Co najwyzej, dla lepszego zobrazowania instytucji, mozna mowic,
ze hipoteka z ekonomicznego punktu widzenia znajduje si¢ w majatkach kredytodawcow,
a wigc z ekonomicznego punktu widzenia przystuguje im tytut®?. Jednak z prawnego
punktu widzenia powinno si¢ definitywnie rozstrzygnaé, czy tytut do zabezpieczenia
przystuguje administratorowi czy kredytodawcom.

2.3.1.5.2.4. Rozstrzygnigcie sporu — stanowisko wiasne

Po przedstawieniu argumentow zarowno za jednym, jak i drugim stanowiskiem,
a takze zaprezentowaniu stanowiska posredniego, nalezatoby sprobowac rozstrzygnaé
omawiany spor.

Zanim to si¢ jednak stanie, mozna doprecyzowac, ze powyzsze rozwazania odno-
sily si¢ bezposrednio do administratora hipoteki, jednak sg one aktualne/znajdujag
zastosowanie takze w przypadku administratora zastawu. Wynika to z faktu, ze art. 4
u.z.r., w najbardziej interesujacym nas zakresie, jest sformutowany podobnie jak art. 682
u.kw.h. Przepis ten stanowi, ze administrator jest upowazniony do wykonywania we
wlasnym imieniu, ale na rachunek wierzycieli, ktérym przystuguja zabezpieczone wie-
rzytelno$ci, praw i obowigzkdéw zastawnika®?. Jak stusznie zauwazajg J. Pisulinski,
L. Przyborowski oraz G. Tracz, r6znice migdzy tymi administratorami dotyczg kwestii
pobocznych, w tym sensie, ze nie wptywaja na rozstrzygniecie, jaka konstrukcje prawna
przyjat ustawodawca w przypadku administratora®*.

Trzeba przyznaé, ze przedstawiony spor wydaje si¢ niemozliwy do jednoznacz-
nego rozstrzygniecia, ze wzgledu na niejasne i niepetne brzmienie przepisow oraz skape

620 Wiecej na temat systemow common law i wyzej wspomnianych kwestii, zob. podrozdziat 4.3.

621 Na brak uzasadnienia dla wyrdzniania tytutu formalnego i materialnego wskazuje tez: T. Czech,
Ksiggi..., komentarz do art. 682 u.k.w.h., teza 10.

622 To im w ostatecznym rozrachunku beda przystugiwaty wptywy z egzekucji zabezpieczenia.

623 Zob. art. 4 ust. 1 u.z.r. W odniesieniu do ,,ulokowania” tytutu, instytucje administratora hipoteki i ad-
ministratora zastawu utozsamiajg takze: J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 273.

24 Ibid.
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uzasadnienie nowelizacji u.k.w.h.®> Stanowcze rozstrzygnigcie tego dylematu jest moz-
liwe tylko dzieki interwencji ustawodawcy, ktérg nalezy postulowaé. Bedac jednak
zmuszonym do wyboru pomiedzy jednym z tych dwoch stanowisk, na gruncie obecne-
go brzmienia przepisow, nalezy postawic teze, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje
administratorowi (nie kredytodawcom)®. Przemawia za tym sita argumentow przed-
stawiona w podrozdziale 2.3.1.5.2.2, ale nie tylko.

Jak wykazano powyzej, ,,posrednie” rozstrzygnigcie sporu wydaje si¢ niemozliwe.
Wybor miedzy stanowiskiem, ze tytul przystuguje kredytodawcom, a pogladem, ze
przystuguje on administratorowi, w duzym stopniu sprowadza si¢ do dwoch kwestii. Czy
art. 4 u.z.r. oraz art. 68 u.k.w.h. wprowadzaja wyjatek od zakazu separacji podmiotowej,
czy moze takiego wyjatku nie wprowadzaja, poniewaz zabezpieczenie jest w rekach
kredytodawcow? Po drugie: kogo interesy bedziemy preferowaé? Przyjrzenie si¢ w szcze-
golnosci tej drugiej kwestii, pozwoli wykazaé, dlaczego argumentacja, ze mamy do
czynienia z przetamaniem zasady tozsamos$ci podmiotowej, jest bardziej przekonujaca.

Stwierdzenie, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje kredytodawcom, prowadzi
do preferowania intereséw poszczegolnych kredytodawcoéw i moze godzi¢ w pewnos¢
obrotu®?’. Natomiast opinia, ze tytul przystuguje administratorowi, nie tylko zapewnia
wiekszg pewnos$¢ obrotu®?®, ale réwniez preferuje wspolny interes kredytodawcow
jako grupy wierzycieli wspolnie zabezpieczonych®”’. Takie stwierdzenie wynika z tego,
na co zwrdcono uwage powyzej, tj. zatozenia, ze z problemami wielo$ci i zbiorowosci
zabezpieczen kredytodawcy sa w stanie sobie lepiej poradzi¢, jezeli tytut przystuguje
administratorowi, a nie im. Argumenty, ktore przedstawia np. M. Kuc¢ka, bardzo czesto
pomijaja interesy uczestnikow obrotu i skupiaja si¢ na interesie poszczegolnych kredy-
todawcow, a nie na ich interesie jako grupy®’. Przyjecie zatozenia, ze tytut do hipoteki
czy zastawu rejestrowego przystuguje administratorowi, prowadzi do pozbawienia kre-
dytodawcow, w duzym zakresie, skutecznych wobec oséb trzecich, srodkow ochrony
praw zabezpieczajacych, ktore to prawa przystuguja im wtedy tylko z ekonomicznego

625 Podobnie R. Zdzieborski w odniesieniu do administratora zastawu, ktory twierdzi, ze: ,,W konse-
kwencji, na podstawie samej wyktadni jezykowej art. 4 ust. 2 i art. 4 ust. 3 w zw. z ust.1 [u.z.r.], bardzo
trudno jest ustali¢, komu ma przystugiwaé przedmiotowy zastaw rejestrowy dla obligacji. Analizowana re-
gulacja wymaga niewatpliwie ingerencji ustawodawcy, bowiem obecnie jest wewngtrznie sprzeczna, czego
nie mozna usung¢ w drodze samej wyktadni jezykowej”. R. Zdzieborski, Zastaw..., s. 785.

626 Zob. podrozdziat 2.2.1.1.

27 Poszczegdlnym kredytodawcom, bo wydaje sig, ze w szczegolnosci im bedzie zalezato, aby tytut do
zabezpieczenia znajdowat si¢ w ich majatku, w przypadku, w ktérym dojdzie do sytuacji ich konfliktu/nie-
zgodnosci interesow z konsorcjum. Tak dtugo jak konsorcjum dziata zgodnie albo kredytodawca nalezy do
,.wickszosci”, twierdzenie, ze tytut przystuguje administratorowi, wydaje si¢ preferowane przez kredyto-
dawce. Zob. podrozdziat 2.2.3.

628 Sprawia, ze w stosunku do 0sob trzecich administrator jest jedynym wierzycielem hipotecznym.
Podobnie: T. Czech, Ksiggi..., komentarz do art. 68% u.k.w.h., teza 12.

622 W naszym przypadku konsorcjum kredytowego.

60 Zob. M. Kuc¢ka, Administrator..., s. 59-60. Por. T. Tomczak, Wspdlnosé..., s. 70-72.
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punktu widzenia (ale juz nie prawnego)®'. Dostateczna ochrona kredytodawcom moze
by¢ jednak zapewniona przez wybor profesjonalnego podmiotu jako administratora®2.
Stanowisko przedstawicieli doktryny, ktorzy twierdza, ze tytut do zabezpieczenia
przystuguje kredytodawcom, bytoby bardziej przekonujace, gdyby na gruncie prawa pol-
skiego nie bylo kontrowersyjne przyjecie koncepcji upowaznienia rzeczowego, za ktorg
m.in. w tym przypadku optuje M. Kucka®?. Jednak autor ten sam zauwaza (miedzy wier-
szami), ze ustawodawca polski nie uregulowat tej instytucji®**, mogtaby prowadzi¢ ona do
przetamania zasady zamknietego katalogu czynnosci prawnych jednostronnych®®, skorzy-
stanie z niej jest dopuszczalne tylko w przypadku powotania administratora®*
prowadzi¢ do problematycznej kwestii zwielokrotnienia elementu prawa podmiotowego®’.
Dodatkowo mozna zauwazy¢, ze przyshugiwanie tytutu administratorowi jest

oraz ze moze

réwniez rozwigzaniem, ktore lepiej wkomponowuje si¢ w praktyke eurorynku. Wzorco-
wym i najbardziej pozadanym rozwigzaniem proponowanym przez londynskie LMA
jest sytuacja, w ktorej zabezpieczenia przystuguja trustee i znajdujg si¢ w truscie®s. Trust
tworzy ciekawa strukture wlasnosciowa, ktora wydaje si¢ zwykle nieznana w kontynen-
talnych porzadkach prawnych. Definicje trustu podaje np. E. Gillese i brzmi ona:

Mowiac najprosciej, trust powstaje za kazdym razem wtedy kiedy dochodzi do rozdziatu
na prawng i stusznosciowa wtasno$¢ w odniesieniu do przedmiotu — to jest, za kazdym
razem gdzie jedna osoba posiada prawny tytut do przedmiotu i jest prawnie zobowigzana
do zarzadzania przedmiotem na rzecz/dla korzysci innej osoby. Jest to stusznosciowe po-
jecie ktore umozliwia dwom osobom posiadanie wspotdzielonego prawa wlasnosci w od-

niesieniu do jednego przedmiotu®®.

Mowiac inaczej, trust prowadzi do rozwigzania podobnego do zaproponowanego
powyzej jako ,,posrednie” i ktore, m.in. z powodu braku trustu w polskim systemie
prawnym, zostato odrzucone®®. Jednak przyjecie koncepcji owej ,,dzielonej/rozdzielonej”

61 Por. T. Dgbrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 340.

2 Por, R. Zdzieborski, Zastaw..., s. 789. Zob. tez rozwazania w podrozdziale 2.3.1.2. dotyczace ogra-
niczen podmiotowych odnosnie do administratora zastawu rejestrowego.

633 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 75-83.

4 Inaczej niz niemiecki. Zob. ibid., s. 78.

835 Ibid., s. 79.

836 Jbid., s. 80. Cigzko znalez¢ uzasadnienie, dlaczego upowaznienie rzeczowe, jezeli dopuszczalne,
miatoby w takim razie takie ograniczone zastosowanie. Jezeli wynika ono z art. 4 u.z.r. L art. 68% u.k.w.h., to
juz duzo bardziej spdjnym rozwiazaniem jest twierdzenie, ze artykuly te stanowia wyjatek od zakazu sepa-
racji podmiotowe;j.

87 Ibid., s. 77.

68 Zob. M. Hughes, Legal...

69 “In its simplest terms, a trust arises whenever there is a split in legal and beneficial ownership to
property — that is, whenever one person holds legal title to property and is legally obliged to manage that
property for the benefit of another. It is an equitable concept that enables two persons to have shared owner-
ship rights in a single piece of property.” E. Gillese, The law of trusts, Irwin Law, Toronto 2014, s. 19. Ttu-
maczenie wlasne.

640 Zob. podrozdziat 2.3.1.5.2.3.
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wlasnosci nie sprawia, ze w stosunku do 0séb trzecich to kredytodawcy sa uwazani za
podmioty, ktorym przystuguje zabezpieczenie (security interest)®*'. Trustee jest nie
gorszym ,,wlascicielem” (Owner) zabezpieczen niz ,,zwykty wiasciciel” i w stosunku do
0s0b trzecich ma on wszystkie uprawnienia, ktore przyznaje ,,wtasno$¢”*?. Tytut stusz-
nosciowy (equitable title) daje kredytodawcom okreslone prawa w odniesieniu do trustee
i majatku znajdujgcego si¢ w truscie, ktore na gruncie common law moga mie¢, w okre-
slonych okolicznos$ciach, rozszerzong skuteczno$¢®®.

Przektadajac powyzsze na rozwazania na niniejszg prace, wydaje si¢, Zze mozna
postawic teze, iz trustee w istocie jest zastepca posrednim®*. To oznacza, ze konstruk-
cja, w ktorej to administratorowi przystuguje tytut do hipoteki/zastawu rejestrowego,
lepiej wkomponowuje si¢ w modelowe zatozenia eurorynku, poniewaz stanowi ona
lepszy ekwiwalent trustu. Pozwala to w wigkszym stopniu ujednolici¢ praktyke na tym
miedzynarodowym rynku. Nalezy zatem ponownie i jednoznacznie postawi¢ teze, iz na
gruncie obecnego brzmienia przepiséw tytul do zabezpieczenia przystuguje admini-
stratorowi (nie kredytodawcom)®®,

Powyzsze rozwazania dotyczyly oczywiscie hipoteki i zastawu rejestrowego. Byty
uzasadnione niejasno$cig przepisow. W przypadku innych Zabezpieczen Rzeczowych,
jak zostato wykazane powyzej, przyznanie tytutu do zabezpieczen agentowi zabezpieczen
nie jest mozliwe, a zatem co najwyzej mozna skorzystac z instytucji agenta w waskim
rozumieniu/sensu stricto. Czy przyznanie tytutu do zabezpieczenia agentowi zabezpie-
czen® jest mozliwe w przypadku Zabezpieczen Osobistych, bedzie rozwazone w dalszym
podrozdziale®. Przed przejSciem do tych przemyslen, nalezatoby sie jednak zastanowic,
dlaczego ustawodawca nie zdecydowat si¢ na wprowadzenie instytucji administratora
w odniesieniu do zastawu zwyklego i1 zastawu finansowego.

641 W doktrynie common law kwestionuje si¢ tez pojecie ,,dzielonej” czy ,,podwdjnej” whasnosci (sha-
red ownership, double ownership), twierdzgc po prostu, ze pojecie to jest niepoprawne i nalezatloby mowié
po prostu o réznych interesach w tym samym przedmiocie. Zob. np. P. Matthews, The compatibility of the
trust with the civil law notion of property [w:] The Worlds of the Trusts, red. L. Smith, Cambridge Universi-
ty Press, Cambridge 2013, s. 316.

%2 Por. ibid., s. 316-317.

3 Wiecej na temat rozwigzan w kanadyjskim systemie common law zob. podrozdziat 4.3.

64 Prawdziwo$¢ rzeczonej tezy zostanie w sposob bardziej rozbudowany wykazana w podrozdziale
4.3. O tym, Ze trustee jest jedynie specjalnym rodzajem powiernika/zastgpcy posredniego na gruncie prawa
prowincji Ontario pisze takze E. Gillese, The law..., s. 10—11. Natomiast w polskiej literaturze, w przypad-
kach w ktorych autor odnosi si¢ do trustee, stowo to ttumaczone jest zwykle jako: ,,powiernik”. Zob.
np. B. Fuchs, E. Rott-Pietrzyk, M. Zachariasiewicz, F. Zoll [w:] System Prawa Handlowego, t. 9, Miedzyna-
rodowe prawo handlowe, red. W. Popiotek, C.H. Beck, Warszawa 2013, s. 1062. Autorzy ci jednak zauwa-
zaja, iz: ,,Z punktu widzenia systeméw prawnych Europy kontynentalnej znaczenie ma natomiast to, ze trust
nie daje si¢ przyporzadkowaé do zadnej znanej na kontynencie kategorii prawnej (...)”. B. Fuchs, E. Rott-
-Pietrzyk, M. Zachariasiewicz, F. Zoll [w:] System..., t. 9, s. 1068.

645 Zob. podrozdziat 2.2.1.1.

646 Tj. skorzystanie z konstrukcji zastepcy posredniego.

47 Zob. podrozdziat 2.3.2.
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2.3.1.6. Dlaczego brak jest instytucji administratora zabezpieczen
w przypadku zastawu zwyklego oraz zastawu finansowego?

Przed przejsciem do mozliwosci przyznania tytutu do Zabezpieczen Osobistych
agentowi zabezpieczen, nalezy jeszcze zastanowi¢ sie, dlaczego w przypadku zastawu
zwyktego oraz zastawu finansowego brak jest instytucji administratora? Jak wynika
z powyzszych rozwazan, brak tej instytucji w odniesieniu do tych zabezpieczen prowa-
dzi w przypadku kredytowania konsorcjalnego do niepotrzebnej multiplikacji tych za-
bezpieczen i problemow z ich zbiorowoscig®®. Gdyby instytucja administratora istniata
w ich przypadku, to zadne z Zabezpieczen Rzeczowych nie bytoby problematyczne przy
tego rodzaju transakcji. Z czego wynika zatem ten brak?

Wydaje sig, ze przyczyny mozna doszukiwac si¢ w zasadzie jawnoS$ci praw rze-
czowych. Jawnos$¢ prawa okresla si¢ jako ,,mozliwo$¢ uzyskania informacji o przystu-
giwaniu okres$lonej osobie okreslonego prawa™®. W doktrynie mozna spotka¢ kontro-
wersyjne twierdzenie, ze od jawnoS$ci praw zastawniczych zalezy ich bezwzgledna
skuteczno$¢®’. W przypadku hipoteki i zastawu rejestrowego rzeczona jawnosé jest
zapewniona w sposob, przynajmniej obecnie, najdoskonalszy, tj. dzigki ujawnieniu tych
praw w publicznych rejestrach®!. Sg to ksiggi wieczyste, w ktorych ujawniana jest hipo-
teka®? oraz rejestr zastawow, w ktorym ujawniany jest zastaw rejestrowy®>,

Nie mozna powiedzie¢, ze zastaw zwykly czy zastaw finansowy sg catkowicie
niejawne. W przypadku zastawu zwyktego na rzeczach ruchomych, do jego ustanowie-
nia potrzebne jest, co do zasady, wydanie rzeczy wierzycielowi albo osobie trzeciej®>*.
Posiadanie zapewnia w tym przypadku jawno$¢ tej postaci zastawu (stad tez obrazowa
nazwa ,,zastaw rekodajny”)®. Stanowi ono powszechny, ale daleki od doskonatosci
sposob ujawniania praw rzeczowych®®, Rozwazenie tych niedoskonatosci dla potrzeb
niniejszej pracy nie jest niezbedne. Jak zwrdcono uwage powyzej, w przypadku kredy-
towania konsorcjalnego duzo wigksza role od zastawu zwyklego na rzeczach ruchomych
pelni zastaw na prawach®’. Mozna zatem, co do niedoskonalosci tego sposobu ujawnia-
nia praw rzeczowych, odesta¢ do literatury®®.

W przypadku zastawu zwyklego na prawach sytuacja wyglada juz inaczej. Brak
jest powszechnego mechanizmu ujawniania tego prawa zastawniczego, czy to przez

648 Zob. podrozdziat 2.3.1.112.3.1.3

49 Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 47.

650 Zob. A. Stangret-Smoczynska, Charakter..., s. 66—67.

! Por. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 47.

02 Zob. art. 1-58 u.k.w.h. (Dziat I Ksiggi wieczyste).

653 Zob. art. 36-44 u.z.r. (Rozdziat 8 Rejestr zastawow).

6% Zob. art. 307 § 1 k.c.

55 Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 48.

656 Zob. ibid.

57 Zob. podrozdziat 2.3.1.1.

658 Zob. np. J. Gotaczynski [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, s. 594-595; P. Machni-
kowski [w:] System..., t. 3, s. 48—49.
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urzedowy rejestr czy posiadanie®®. Mozna argumentowac, ze ujawnieniu zastawu na
prawach stuzy wymog formy z art. 329 § 1 zd. 2 k.c. Przepis ten wymaga, aby umowa
o ustanowienie takiego zastawu byta zawarta na pismie z datg pewnga. Wydaje si¢ jednak,
ze wymogu formy nie mozna traktowa¢ jako $rodka stuzacego ,,ujawnieniu” prawa®®.

Kontrowersyjnie zaktadajac, ze forma stanowi sposob ujawnienia, mozna zauwa-
zy¢, ze od ww. wymogu formy szczegolnej moga wystepowaé wyjatki wymagajace
surowszej formy. Niniejsze opracowanie nie ma na celu omawiania ich wszystkich.
Jednak, jak juz wskazano powyzej, w przypadku kredytowania konsorcjalnego zastaw
zwykty na prawach bedzie najczgsciej dotyczyt zastawu na udziatach albo akcjach®'. To
oznacza, ze trzeba zastanowic si¢ nad ewentualng formg szczegodlng ustanowienia tego
zabezpieczenia, na tych dwoch rodzajach przedmiotow zastawu. Art. 180 k.s.h. przewi-
duje surowszg forme niz art. 329 § 1 k.c. dla zastawienia udziatu, tj. forme pisemna
z podpisami notarialnie poswiadczonymi®®”. Stanowi zatem wyjatek od formy przewi-
dzianej przez Kodeks cywilny. Do tej formy bedg musiaty zastosowac si¢ strony, aby
skutecznie zastawi¢ udzial®s3, Natomiast w odniesieniu do akcji imiennych art. 339 k.s.h.
wymaga do ich przeniesienia jedynie pisemnego o§wiadczenia. To oznacza, ze odnosnie
do formy umowy ustanawiajgcej zastaw na akcjach zastosowanie powinien znalez¢
art. 329 § 1 zd. 2 k.c. (umowa musi by¢ zawarta na piSmie z datg pewna) ze wzgledu na
to, ze forma przewidziana przez art. 339 k.s.h. jest forma stabszg®®*.

Jednak w odniesieniu do zastawu na udzialach oraz akcjach, poza forma, jego
ujawnieniu stuzy tzw. przestanka dodatkowa®”. Mozliwos¢ jej wystapienia wynika
z generalnego odestania art. 329 § 1 k.c. do odpowiedniego stosowania przepiséw o prze-

niesieniu danego prawa‘*

. Powyzsze oznacza, ze poza wyzej wspomnianym art. 180 k.s.h.
dotyczacym formy umow przenoszacych udziaty, do ustanowienia zastawu zastosowanie
znajdujg ewentualne inne przestanki, ktoérych spekienie jest wymagane do skutecznego
przeniesienia danego prawa. Owa przestanka dodatkowa inaczej wyglada w przypadku,

w ktorym przedmiotem zastawu sg udziaty, a inaczej, gdy sa nim akcje.

59 Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 49.

660 Tak prawidtowo: 1. Karasek, Kolizyjnoprawna problematyka nieposesoryjnych zabezpieczen rzeczo-
wych ustanowionych pod rzqdem praw obcych, Transformacje Prawa Prywatnego 2006, nr 2, s. 24.

661 Zob. podrozdziat 2.3.1.1.

662 Zob. tez art. 180 § 2 k.s.h., ktory przewiduje regulacj¢ szczegolng w odniesieniu do formy, w przy-
padkach gdy umowa spotki zostata zawarta przy wykorzystaniu wzorca umowy.

3 Zob. M. Michalski, Kilka..., s. 18.

4 O tym, ze art. 329 § 1 k.c. stanowi minimalne wymaganie co do formy zastawu zwyktego na pra-
wach, zob. R. Uliasz, Zastaw na akcjach zdematerializowanych dopuszczonych do obrotu publicznego,
Przeglad Prawa Handlowego 2006, nr 3, s. 27.

5 Zob. M. Michalski, Kilka..., s. 19-20. Przestanka dodatkowa moze wystapi¢ w przypadku ustana-
wiania zastawu zwyklego na prawach takze na innych przedmiotach niz udziaty czy akcje, zob. np. art. 83
§ 4 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 1. poz. 1355 z pdzn. zm.). Ze wzgledu na przedmiot niniejszej pracy rozwa-
zania dotyczace przestanki dodatkowej ograniczaja si¢ do zastawu zwyktego na udziatach lub akcjach.

666 Tj. tez zastawu na udziatach lub akcjach. Zob. M. Michalski, Kilka..., s. 17.
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W pierwszej sytuacji znajduje zastosowanie art. 187 § 1 k.s.h., ktéry wymaga,
w przypadku ustanowienia zastawu, zawiadomienia przez zainteresowanych spotki
i przedstawienia dowodu ustanowienia zastawu. Dokonanie tych czynnosci jest warun-
kiem skutecznosci zastawu wobec spotki®®’. Art. 188 k.s.h. wymaga odnotowania fak-
tu ustanowienia zastawu w ksiedze udzialow (§ 1) oraz odpowiedniego zaktualizo-
wania listy wspélnikow, ktorg sktada si¢ sgdowi rejestrowemu (§ 3). Powinno to,
przynajmniej w pewnym stopniu, zapewni¢ jawnos¢ tego prawa‘®®®. Nalezy podkreslic,
ze w przypadku ustanowienia zastawu zwyklego na udziatach nie bedziemy mieli do
czynienia z czynno$cig prawna realng, poniewaz art. 174 § 6 k.s.h. zakazuje wystawiania
na udziaty dokumentu na okaziciela czy dokumentéw imiennych lub na zlecenie. To
oznacza, ze brak bedzie dokumentu uciele$niajacego te prawa, w odniesieniu do ktdrego
mogtoby nastapi¢ ewentualne wydanie.

Natomiast w przypadku akcji, aby ustali¢ przestanke dodatkowa, wymagane bedzie
spojrzenie na przepisy Kodeksu cywilnego dotyczace przenoszenia praw z papierow
wartosciowych lub przepisy szczegolne. Przepisy k.c. dotyczace przenoszenia praw z kla-
sycznych papierow warto$ciowych (tzw. dokumentowych)®®, przestanke dodatkowa
okreslaja roznie, w zaleznosci od rodzaju papieru wartoSciowego. W przypadku papie-
row wartosciowych imiennych, Kodeks cywilny, poza przelewem, wymaga wydania
dokumentu (art. 9213k.c.)*’°. Do skutecznego przeniesienia praw z papieru warto§ciowego
na zlecenie, wymagane jest wydanie dokumentu oraz istnienie nieprzerwanego szere-
gu indosow (art. 921° § 3 k.c.). Samo wydanie wystarcza do skutecznego przeniesienia
praw z papieru wartosciowego na okaziciela (art. 921'2 k.c.). Kodeks cywilny przewiduje
zatem, ze w przypadku papieréw wartosciowych w formie dokumentu, w klasycznym

tego stowa rozumieniu®”

, mamy do czynienia zawsze z czynnosciami prawnymi realny-
mi®”?, Powyzsze nalezaloby przenie$¢ na grunt rozwazan dotyczacych jawnosci praw
rzeczowych. W przypadku akcji materialnych na okaziciela do ujawnienia zastawu
zwyktego na akcjach bedzie zatem dochodzito przez wydanie. To oznacza, ze wtasnie te
czynno$¢ mozna okresli¢ w tym przypadku jako przestanke dodatkowa. Natomiast gdy

mamy do czynienia ze zmaterializowang/dokumentowa akcja imienng w spolce akcyjnej

7 Zob. art. 187 § 1 k.s.h.

8 Por. M. Michalski, Kilka..., s. 18.

9 Zob. L. Gasinski [w:] Prawo handlowe, red. J. Okolski, M. Modrzejewska, Lex, Warszawa 2016,
s. 707 is. 737-738.

670 Zob. jednak art. 339 k.s.h., ktory do przeniesienia akcji imiennej wymaga pisemnego o$wiadczenia
na dokumencie akcji albo w osobnym dokumencie oraz przeniesienia posiadania akeji, co nie musi ozna-
cza¢ wydania papieru warto$ciowego. Zob. art. 348-351 k.c. oraz Z. Radwanski, J. Panowicz-Lipska, Zobo-
wigzania — czes¢ szczegotowa, C.H. Beck, Warszawa 2012, s. 366.

671 Zob. definicj¢ dokumentu z art. 77° k.c.

672 Tak samo: Z. Radwanski, J. Panowicz-Lipska, Zobowigzania..., s. 367. Przez czynno$¢ realng nale-
zatoby rozumie¢ czynno$¢ prawna, do ktorej skutecznego dokonania poza o§wiadczeniem woli wymagane
jest dzialanie, ktére powoduje ,,zmiang¢ faktycznego wtadztwa nad rzecza lub innymi przedmiotami mate-
rialnymi”. Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 219.
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albo spolce komandytowo-akcyjnej, to znajdzie zastosowanie art. 339 k.s.h. Bedzie to
oznaczato zastgpienie wymogu wydania warunkiem przeniesienia posiadania akcji®”.

W przypadku papieréw wartosciowych zdematerializowanych sytuacja wyglada
inaczej. Zwykle przestanka dodatkowa bedzie uczynienie odpowiedniego zapisu na,
nieco upraszczajac, odpowiednim rachunku przez podmiot autoryzowany do uczynienia
takiego zapisu (np. dom maklerski)®’. Taka czynnos¢ nalezy uwazac za sposob ujawnie-
nia prawa, poniewaz moze ona prowadzi¢ do uswiadomienia uczestnikow obrotu, ze
zastaw zostatl ustanowiony®”,

Nieco inaczej wyglada sytuacja w przypadku zastawu finansowego. Po pierwsze,
w odniesieniu do formy, art. 7 ust. 1 u.n.z.f. stanowi, ze do ustanowienia zastawu finan-
sowego nie wymaga si¢ zawarcia umowy z datg pewng ani umowy z podpisami notarial-
nie poswiadczonymi. Brak innego przepisu okreslajagcego wymagana forme dla umowy
konstytuujacej tego rodzaju zastaw oznacza, ze w przypadku jego ustanawiania mamy
do czynienia z dowolno$cig formy i nie wystepuje tutaj ustawowy wymog choc¢by formy
pisemnej ad probationem®. Wydaje si¢ jednak, ze ustawodawca nie wylaczyt w przy-
padku zastawu finansowego, mogacej wystapi¢ w przypadku okreslonych przedmiotow
zastawu, przestanki dodatkowej dotyczacej przeniesienia prawa (art. 329 § 1 zd. 1 k.c.)*”".
To oznacza, ze powyzsze uwagi dotyczace przestanki dodatkowej w przypadku zastawu
zwyktego na prawach, przy odniesieniu do odpowiedniego przedmiotu zastawu, znajda
zastosowanie takze do zastawu finansowego®’. To oznacza, ze aby skutecznie ustanowié¢
zastaw finansowy na udziatach, rowniez musza by¢ spelnione np. wymogi z art. 188 § 1
1 § 3 k.s.h. Natomiast w przypadku obcigzania prawa do srodkow pienigznych wierzytel-
nosci kredytowych lub prawa do i prawa z instrumentow finansowych, art. 7 ust. 2 u.n.z.f.
wymaga stosownego odnotowania na odpowiednim rachunku albo w odpowiednim
wykazie®”. Wymog ten, w przypadku zdematerializowanych instrumentow finansowych,
bedzie si¢ jednak zwykle pokrywat ze standardowymi wymogami dotyczacymi przenie-
sienia takiego prawa. Do warunkow skutecznego przejscia praw z takich instrumentow
zwykle zaliczany jest wymog odpowiedniej adnotacji na whasciwym rachunku®®®. Nalezy
zauwazy¢, ze A. Stangret-Smoczynska przyjmuje nieco inne podej$cie do problemu niz

67 Wigcej odnosnie do zastawu na akcjach zob. J. Frackowiak, Zastaw ...

67 Zob. np. art. 7 u.n.z.f. oraz art. 7 v.o.i.f. Zob. takze L. Gasinski [w:] Prawo handlowe, red. J. Okol-
ski, M. Modrzejewska, LEX, Warszawa 2012, s. 737-738.

75 Zob. M. Michalski, Kilka..., s. 19.

676 Zob. rozbudowane rozwazania na ten temat np. ibid., s. 16-19. Stusznie M. Michalski zauwaza, ze
nieprawidtowo D. Sobczynski twierdzi, ze w przypadku ustanawiania zastawu finansowego wystepuje wy-
mog formy pisemnej. Zob. D. Sobczynski, Novum..., s. 13.

77 Por. M. Michalski, Kilka..., s. 19-20.

78 Ibid.

7 Zob. art. 7 ust. 2 u.n.z.f. oraz M. Michalski, Kilka..., s. 21.

680 Zob. np. L. Gasinski [w:] Prawo... (2012), s. 737-738.
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przedstawione powyzej, twierdzac, ze art. 329 § 1 zd. 1 k.c. znajdzie zastosowanie w za-
kresie nieuregulowanym przez art. 7 ust. 2 u.n.z.f.%!,

Majac na wzgledzie powyzsze, niedopuszczalne jest postawienie tezy, ze zastaw
zwykly na prawach (zwlaszcza w interesujacym nas zakresie) czy zastaw finansowy
sa niejawne. Poza szczegolnymi formami czynno$ci prawnej ustanawiajacej zastaw zwy-
kty na prawach®?, zwykle wystapi tez przestanka dodatkowa, ktdéra w mniejszym lub
wickszym stopniu bedzie stuzyla jawnosci tych praw zastawniczych. Przybierze ona postac:

a) odnotowania w ksiedze udzialow i zaktualizowaniu listy wspdlnikéw — zastaw

zwykty lub zastaw finansowy na udzialach,

b) wydania lub przeniesienia posiadania dokumentu — zastaw zwykty na papierach

warto$ciowych dokumentowych/zmaterializowanych,

¢) odnotowania na odpowiednim rachunku — zwykle zastaw zwykty na papierach

wartosciowych zdematerializowanych lub w przypadku zastawu finansowego
na $rodkach pieni¢znych albo instrumentach finansowych.

Nie sa to jednak czynnoSci, ktore spowoduja tak daleko idaca jawnosé¢, jak
ujawnienie prawa w publicznym rejestrze, co ma miejsce w przypadku hipoteki czy
zastawu rejestrowego®,

Ujawnienie rzeczowych praw zabezpieczajacych w publicznym rejestrze pelni
istotne funkcje®®. Po pierwsze, osoba nabywajaca/obcigzajaca okreslony przedmiot jest
w stanie dowiedzie¢ si¢, czy jest on juz obcigzony jakim$ prawem, czy nie. Po drugie,
prawa te w istocie daja przywileje dotyczgce zaspokojenia si¢ z przedmiotu zabezpiecze-
nia. Dla os6b trzecich, ktorym takie prawa nie przyshuguja albo ewentualnie moga przy-
stugiwaé z pozniejszym pierwszenstwem, powinno by¢ zatem wiadome, ze prawa takie
zostaly ustanowione®®. Inaczej takie podmioty moga by¢ narazone na wieksze ryzyko
niezaspokojenia swojej wierzytelnosci przez dtuznika, niz mogty przewidzie¢ w momen-
cie zawierania transakcji. Generalnie mozna zatem powiedzie¢, ze jawno$¢ praw zabez-
pieczajacych chroni pewno$¢ obrotu i osoby trzecie. Jawnos¢, z jednej strony, zapewnia,
ze osoba nabywajaca okreslony przedmiot wie, czy jest on obcigzony czy nie, co pozwa-
la lepiej oszacowac jego cene i pozwala liczy¢ si¢ z ryzykiem jego utraty w przyszlosci.

81 Zob. A. Stangret-Smoczynska, Charakter ..., s. 67. Na marginesie mozna zauwazy¢, ze kredytodaw-
cy, aby lepiej chroni¢ swoje interesy w przypadku zastawu na papierach wartoSciowych zdematerializowa-
nych, poza odnotowaniem, wymagaja blokady papierow na odpowiednim rachunku wynikajacej z ustana-
wianych zastawOéw oraz wystawienia $wiadectwa depozytowego potwierdzajacego ustanowienie takiej
blokady. Takie $wiadectwa sg przekazywane agentowi zabezpieczen, uniemozliwiajac skuteczny obrot za-
stawionymi papierami wartosciowymi. Kwestia ta nie jest oczywiscie zwigzana z problemem ,,ujawnienia”
omawianym w niniejszym podrozdziale.

682 Ktory to wymog przez niektorych moze by¢ widziany jako sposdb ujawnienia zabezpieczen.

683 P. Machnikowski pisze o ,,pelnej jawnos$ci” ksiag wieczystych i rejestru zastawow powotujac si¢ na
art. 2 zd. 1 w.k.w.h. i art. 37 ust. 1 u.z.r. Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 47. P. Machnikowski
uwaza rowniez ujawnienie prawa rzeczowego w urzgdowym rejestrze za najdoskonalszy ,,srodek ujawnia-
nia praw bezwzglednych”. Zob. ibid.

684 Tstotnos¢ jawnos$ci w przypadku zabezpieczen wierzytelno$ci zauwaza tez M. Michalski, Kilka..., s. 17.

5 Por. M. Michalski, Kilka..., s. 17.
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Podobnie w przypadku obcigzania takiego przedmiotu. Osoba dokonujaca tego rodzaju
czynnosci prawnej jest w stanie dowiedzie¢ si¢, czy jej obcigzenie bedzie miato jakas
rzeczywistg wartos$¢. Z drugiej strony, osobom trzecim jawno$¢ praw zabezpieczajacych
moze dawac lepszy obraz sytuacji majatkowej swojego kontrahenta, a zatem pozwoli
w lepszy sposob oceni¢ ryzyko zaangazowania si¢ w dang transakcje z okreslonym pod-
miotem. Ujawnienie w urzgdowym i publicznym rejestrze dobrze stuzy tym celom.

Natomiast jawnos¢ w przypadku zastawu zwyktego na prawach i zastawu finan-
sowego nie jest tak samo doskonata, jak w przypadku zastawu rejestrowego czy hipote-
ki. Przeniesienie posiadania czy wydanie dokumentu ma swoje wady, jezeli chodzi
o ujawnienie praw rzeczowych®®. Rachunki czy wykazy, na ktorych moga by¢ ujawnio-
ne prawa zastawnicze, nie cieszg si¢ natomiast takg jawnoscia, jak ma to miejsce w przy-
padku urzedowych rejestrow®’. Mozna zatem postawié teze, ze ustawodawca nie
zdecydowal si¢ na wprowadzenie instytucji administratora w odniesieniu do tych
dwoch praw wlasnie z tego wzgledu. Mozliwo$¢ przyznania zastawu zwyklego na
prawach lub zastawu finansowego agentowi zabezpieczen, potagczona z brakiem publicz-
nych rejestrow w przypadku tych dwoch Praw Rzeczowych, mogtyby prowadzi¢ do
braku transparentnos$ci w odniesieniu do tego, kto jest podmiotem zabezpieczonym. Taki
agent nie bylby ujawniony w zadnym urzedowym rejestrze, a, przynajmniej obecnie,
standardowo zaktada si¢, ze wierzycielem zastawniczym jest ten sam podmiot, ktoremu
przyshuguje zabezpieczona wierzytelnos$¢ (a nie jaki§ inny podmiot). Najwidoczniej
ustawodawca mial obawy przed wprowadzeniem instytucji administratora w odniesieniu
do Zabezpieczen Rzeczowych w przypadkach, w ktorych agent zabezpieczen nie byltby
ujawniany w urzgdowym rejestrze. Z drugiej strony reforma tych zabezpieczen i wpro-
wadzenie obok instytucji administratora, publicznego rejestru tych zabezpieczen, spo-
wodowaloby, Ze coraz bardziej zatartaby si¢ r6znica migdzy tymi prawami a zastawem
rejestrowym. Pojawia si¢ pytanie, czy w czasach coraz wiekszej informatyzacji poste-
powan i coraz wigkszej standaryzacji wnioskow o wpis, co powinno modelowo prowadzi¢
do przyspieszenia owych postgpowan, nie powinno si¢ dokona¢ podobnego ujednolicenia
prawa zabezpieczen wierzytelnosci, jakie zostalo dokonane w Kanadzie®®.

Wydaje sie, ze w tym kierunku zmierzaja powoli postulaty polskiej doktryny. Pod-
czas Konferencji NAPKC zgloszono dwa ciekawe postulaty. Po pierwsze, J. Gotaczynski
podczas swojego wyktadu Wprowadzenie do zagadnien przepisow ogolnych nowej ksiegi
Kodeksu cywilnego ,, Zabezpieczenia wierzytelnosci” stwierdzil, ze administrator za-
bezpieczen w nowym Kodeksie cywilnym powinien by¢ wprowadzony w odniesieniu do
wszystkich praw zastawniczych. Po drugie, M. Lesniak podczas swojego wystapienia
pt. Jawnos¢ praw zabezpieczajgcych. Propozycje zmian w zakresie proponowanych

68 Zob. P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 48—49.

687 Zob. ibid., s. 47.

88 Zob. A. Duggan, J.S. Ziegel, Secured Transactions in Personal Property: Cases, Text and Materials,
Emond Montgomery, Toronto 2013 s. 6-30. Wigcej na ten temat owej nowelizacji w podrozdziale 4.2.
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przepisow ogolnych postulowat, aby rejestr/rejestry zabezpieczen zostat/y wprowadzony/e
w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen. Na pytanie autora niniejszej pracy: ,,CZy
w takim razie do ustanowienia administratora zabezpieczen bedzie kazdorazowo wyma-
gane wpisanie go do rejestru?” J. Gotaczynski odpowiedziat twierdzaco. To oznacza, ze
prawdopodobnie w przysztosci dojdzie do rozszerzenia instytucji administratora, jednak
wraz z rozszerzeniem obowiazkow rejestracyjnych, ktore miatyby oczywiscie stuzy¢
wigkszej jawnosci. Takie rozwigzanie rodzi pytanie o sens utrzymywania réznych typow
zastawow, czy nawet szerzej — roznych zabezpieczen i ponownie pozwala postulowac
podobna reforme, jak w przypadku prawa kanadyjskiego, w ktorym roézne postacie zabez-
pieczen na przedmiotach innych niz nieruchomosci, zostaty zastapione jednym generalnym
pojeciem security interest i wprowadzono jeden rejestr®®.

Na koniec mozna na marginesie zauwazy¢, ze po pierwsze, szersze zastosowanie
instytucji administratora zabezpieczen wystgpuje obecnie w przypadku obligacji®®,
czyli sposobu finansowania, ktory nie jest objety przedmiotem niniejszej pracy. Po dru-
gie, stusznie zauwaza P. Machnikowski, ze jawnos¢ w przypadku zabezpieczen na
prawach ma mniejsze znaczenie niz w przypadku zabezpieczen na rzeczach, poniewaz
przedmiotem obcigzenia sg zwykle prawa wzgledne (wierzytelnos$ci), ,,a wowczas ist-
nienie prawa rzeczowego oznacza w zasadzie tylko wlaczenie uprawnionego w stosunek

prawny dwustronnie zindywidualizowany”*".

2.3.2. Agent zabezpieczen w formie zastepcy posredniego a Zabez-
pieczenia Osobiste

W podrozdziale 2.3.1. zostata rozwazona mozliwo$¢ skorzystania z instytucji
agenta zabezpieczen w formie zastgpcy posredniego w przypadku Zabezpieczen Rze-
czowych. Skonstruowany, zamkniety katalog tych zabezpieczen, pozwolit na przeanali-
zowanie kazdego z Zabezpieczen Rzeczowych osobno. Na koniec podrozdziatu zostaty
rozwazone jedynie dwie kwestie natury nieco bardziej ogdlnej, tj. po pierwsze, czy
w przypadku zastawu rejestrowego 1 hipoteki, zabezpieczenia te znajduja sie¢ w majatku
administratora zastawu/hipoteki oraz po drugie, jaka jest prawdopodobna przyczyna
braku administratora w przypadku zastawu zwyklego oraz zastawu finansowego.

W przypadku Zabezpieczen Osobistych rozwazenie mozliwos$ci skorzystania z agen-
ta w formie zastepcy posredniego w odniesieniu do kazdego z zabezpieczen jest niemoz-
liwe ze wzgledu na otwarty katalog tych zabezpieczen®?. Nie stanowi to jednak wigkszego
problemu, poniewaz wystarczajace powinno by¢ zbadanie, czy przyznanie tytutu do Za-
bezpieczenia Osobistego agentowi zabezpieczen w formie zastepcy posredniego nie

68 Zob. A. Duggan, J.S. Ziegel, Secured..., s. 6-30 oraz np. ustawg¢ z prowincji Ontario Personal Pro-
perty Security Act, RSO 1990, ¢ P-10, w szczegdlnosci art. 1 (1) ustawy zawierajacy definicj¢ security inte-
rest oraz art. 2.

00 Zob. art. 29 u.o. oraz J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5,s. 272.

1 P. Machnikowski [w:] System..., t. 3, s. 49.

2 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.
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wykracza poza granice okreslone w podrozdziale 1.3.4.3.3. niniejszej pracy®®

konkretnie zostang rozwazone tylko niektore Zabezpieczenia Osobiste, ktdrych wykorzy-
stanie, w przypadku tej formy agenta, moze by¢ problematyczne i ktore sg czgsto wyma-
gane przez banki przy tego typu transakcjach. Mozna jednak juz teraz generalnie stwierdzic,
ze przyznanie tytulu do Zabezpieczenia Osobistego agentowi zabezpieczen, zwykle

. Bardziej

nie budzi wigkszych watpliwosci i istnieje raczej zgoda w doktrynie, Ze w takim przy-
padku zabezpieczenia te znajduja si¢ w majatku agenta zabezpieczen®".

2.3.2.1. Przyznanie tytutu do Zabezpieczenia Osobistego agentowi

zabezpieczen miesci sie w naturalnych granicach autonomii woli?

Jak wskazano w podrozdziale 1.3.4.3.3.1., naturalng granicg autonomii woli®” jest
autonomicznos¢ sfery prawnej innych podmiotéw. Przyznanie tytutu do Zabezpieczenia
Osobistego agentowi zabezpieczen zamiast kredytodawcom do naruszenia tej granicy nie
powinno zwykle doprowadzi¢. Wynika to z zatozenia, ze w tym przypadku bedziemy
poruszac sie przewaznie w sferze praw wzglednych, a zatem ze swej natury nienaru-
szajacych sfery prawnej innych podmiotéw. Problem mogtby ewentualnie powstac
w przypadku zabezpieczen z pogranicza prawa rzeczowego i prawa zobowigzan, jak
np. przewlaszczenie na zabezpieczenie, ktore w niniejszej pracy zostaly zaliczone do Za-
bezpieczen Osobistych®®. Aczkolwiek i w ich przypadku do naruszenia owej granicy nie
powinno dojs¢. To czy przyznamy tytut do Zabezpieczenie Osobistego agentowi zabezpie-
czen czy kredytodawcom, nie powinno czyni¢ dla wierzycieli kredytobiorcy réznicy. Nie
sposob zatem stwierdzi¢, w jaki sposob do naruszenia ich autonomii miatoby dojs¢. Kre-
dytowanie konsorcjalne, ktore zostato ustrukturyzowane przez banki z wykorzystaniem
agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego, prowadzi jedynie do efektywniejsze-
go zarzadzania zabezpieczeniem, zapobiega niepotrzebnej multiplikacji zabezpieczen oraz
pozwala na latwiejsza jego realizacj¢. Nie sprawia natomiast, ze zabezpieczenie ma lepsze
pierwszenstwo czy szersza skuteczno$¢. Mowigc inaczej, co do zasady, to czy tytut do
Zabezpieczenia Osobistego przystuguje agentowi zabezpieczen czy kredytodawcom, jest
dla osdb trzecich irrelewantne oraz nie wptywa na ich prawa i obowiazki.

Ewentualny problem polega na tym, ze agent do spraw zabezpieczen, w przypad-
ku Zabezpieczen Osobistych, nie jest jawny, tj. nie jest wpisywany jako agent do zad-

697

nego urzedowego rejestru®’. To oznacza, ze w przypadkach, w ktorych przyznanie

3 Tj. granice autonomii woli i granice wynikajace z art. 353! k.c.

64 Co prawda M. Kucka pisze o ,,zabezpieczeniach nieakcesoryjnych”, a nie o Zabezpieczeniach Oso-
bistych, ale katalog zabezpieczen nieakcesoryjnych zostat zakre$lony przez tego autora bardzo podobnie do
katalogu Zabezpieczen Osobistych. Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 30-32 1 43-46.

85 Wyprowadzong z art. 56 k.c. oraz wskazanych w tym podrozdziale przepisow Konstytucji.

06 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2 oraz 1.3.4.3.3.

7 W przypadku Zabezpieczen Rzeczowych w postaci hipoteki albo zastawu rejestrowego, administrator hi-
poteki czy administrator zastawu bgda wpisani do odpowiedni ksiggi wieczystej albo rejestru zastawow. Zob. 2.3.1.
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698 699

danego Zabezpieczenia Osobistego®® prowadzitoby do niestusznego®’ wylaczenia za-
bezpieczenia lub przychoddéw z jego realizacji spod egzekucji lub masy upadiosci, ist-
niatyby mocne argumenty, aby twierdzi¢, ze doszto do przekroczenia naturalnej granicy
autonomii woli lub jednej z ponizszych granic’®. Wynikatoby to z argumentacji, ze
w takim przypadku mamy do czynienia z nieuprawnionym wkroczeniem w sfer¢ praw-
ng osob trzecich. To by oznaczalo niewazno$¢ przyznania tytutu do zabezpieczenia

agentowi zabezpieczen na podstawie art. 58 k.c.”!

2.3.2.2. Czy przyznanie tytutu do Zabezpieczenia Osobistego agentowi

zabezpieczen miesci sie w granicach swobody umow?

Art. 353! k.c. stanowi o trzech granicach swobody ksztaltowania tresci zobowia-
zania, z ktérych moze wynikac zakaz przyznania tytutu do Zabezpieczenia Osobistego
agentowi zabezpieczen, tj.:

1) ustawie;
2) zasadach wspotzycia spotecznego;
3) wilasciwosci (naturze) stosunku.

2.3.2.2.1. Granica ustawowa

Pierwszym pytaniem, ktore nalezy zadag¢, jest czy tres¢ lub cel umowy, na mocy
ktorej dosztoby do przyznania tytutu do Zabezpieczenia Osobistego agentowi zabezpie-
czen, sprzeciwiaja si¢ ustawie? Jak juz wskazano powyzej, brak jest w odniesieniu do
Zabezpieczen Osobistych generalnego, bezwzglednie obowiazujacego przepisu,
ktory by zakazywal separacji podmiotowej’®2. Tak samo nie istnieje ogdlny przepis,
ktory by zakazywatl przyznania tytulu do tych zabezpieczen agentowi zabezpieczen.
Mozna zatem stwierdzi¢, ze granica ta nie stanowi zwykle problemu’,

2.3.2.2.2. Granica zasad wspéizycia spotecznego

Jak zwrdocono uwage powyzej, granica swobody umow w postaci zasad wspotzy-
cia spotecznego stanowi granice¢ moralng, ktora wymaga analizy konkretnego przypad-
ku oraz wydaje si¢ w mniejszym stopniu dotyczy¢ obrotu migdzy profesjonalistami’®.
Podobnie jak w przypadku braku generalnej normy moralnej zakazujacej separacji
podmiotowej, tak samo brak jest takiej normy w odniesieniu do zakazu przyznania

098 W szczegolnosei przewlaszezenia na zabezpieczenie lub innego zabezpieczenia, ktore moze mieé
rozszerzong skutecznosc.

¢ Przy badaniu owej ,,niestusznosci” nalezatoby bra¢ wtasnie pod uwage wspomniang niejawnos$c.

700 Tj. granic w postaci ustawy, zasad wspotzycia spotecznego lub wiasciwosci (natury) stosunku. Po-
dobnie: M. Kucka, Administrator ..., s. 32. Sama zasada swobody umow wynika z zasady autonomii woli,
wigc pojecia te sa trudne do rozdzielenia i tym samym roztacznej analizy. Jednak to, w jaki sposob zasady
te rozumiane sg na potrzeby niniejszej pracy oraz w jaki sposob mogg by¢ problematyczne, jezeli chodzi
o problem separacji podmiotowej, zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.1. oraz 1.3.4.3.3.2.

1 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.1.

72 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.2.1.

703 Zob. jednak ponizsze uwagi dotyczace porgczenia.

04 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.2.2.
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Zabezpieczenia Osobistego agentowi zabezpieczen w przypadku kredytowania konsor-
cjalnego. Nie mozna jednak calkowicie wykluczy¢, ze granica ta, w przypadku tego
rodzaju transakcji, nigdy nie bedzie przekroczona. Wydaje si¢ jednak, ze jej naruszenie
przez przyznanie tytutu do Zabezpieczenia Osobistego agentowi zabezpieczen powinno
stanowi¢ rzadki wyjatek. To oznacza, ze w niniejszym podrozdziale (2.3.2.2) mozna
skupi¢ si¢ przede wszystkim na ostatniej granicy, jaka jest wlasciwo$¢ (natura) danego
Zobowigzania Osobistego.

2.3.2.2.3. Granica wiasciwosci (natury) stosunku

Jak juz wykazano w podrozdziale 1.3.4.3.3.2.3., zasadniczy zakaz separacji pod-
miotowej w odniesieniu do Zabezpieczen Osobistych wynika z granicy swobody umoéw,
jaka jest wlasciwo$¢ (natura) stosunku. W rzeczonej czg¢sci pracy zwrdcono uwage, ze
sprzeczne z podstawowg funkcjg zabezpieczenia, jaka jest wzmocnienie zabezpieczone;j
wierzytelnosci, byloby bezwarunkowe przyznanie tytulu do Zabezpieczenia Osobistego
podmiotowi innemu niz wierzyciel, ktoremu przystuguje obj¢ta nim wierzytelnosc.

We wspomnianym podrozdziale oraz podrozdziale 1.3.4.4. byto tez jednak pod-
kreslane, ze zakaz separacji podmiotowej doznaje wyjatkéw i tym samym akcesoryjnosé
zabezpieczen, w ich plaszczyznie podmiotowej, moze podlegac rozluznieniu. Do naru-
szenia wlasciwosci (natury) Zabezpieczenia Osobistego nie powinno zwykle doj$¢ w przy-
padkach, w ktérych, co prawda, tytul do takiego zabezpieczenia zostanie przyznany
innemu podmiotowi, ale Zabezpieczenie Osobiste bedzie udzielone na rzecz wierzycie-
la/wierzycieli. Dostateczna wiez migdzy zabezpieczeniem a zabezpieczonymi wierzy-
telno$ciami jest w takim przypadku zapewniona przez odpowiednie postanowienia
umowne. Jak juz zwrocono uwage powyzej, moéwilibysSmy w tym przypadku o obliga-
toryjnej podmiotowej akcesoryjnosci umowne;j.

Powyzsze warunki prawie zawsze powinny byc¢ spetnione w przypadkach, w kto-
rych tytut do Zabezpieczenia Osobistego zostanie przyznany agentowi zabezpieczen,
ktory wystapi w transakcji kredytowania konsorcjalnego. Po pierwsze, jak zostalo wyzej
wskazane, konstrukcja zastgpcy posredniego opiera si¢ na tym, ze dziata on we wlasnym
imieniu, tj. w istocie przystuguje mu tytut do zabezpieczenia’®, ale na rachunek innego/
innych podmiotu/podmiotéw. Co wiecej, cala struktura kredytowania konsorcjalnego jest
tak uksztattowana, aby to zawsze kredytodawcom przypadty korzysci z realizacji zabez-
pieczenia. Rolg agenta zabezpieczen jest jedynie zarzadzanie nim i utatwienie jego reali-
zacji. Sytuacja, w ktérej wptywy z wykonania zabezpieczenia przypadtyby agentowi
zabezpieczen zamiast kredytodawcom jest mocno niepozadana przez kredytodawcow.
Liczne postanowienia umowne majg wigc zapewnic, aby do takiej sytuacji nie doszto.

05 Tnaczej: zabezpieczenie znajduje si¢ w jego majatku. Zob. podrozdziat 2.3.1.5.2. , Nieco upraszcza-
jac”, poniewaz kwestia jest bardziej kontrowersyjna w przypadku komisu sprzedazy, gdzie twierdzi si¢, ze
przedmiot wchodzi w sktad majatku komitenta, a nie komisanta i do niego niektérzy w doktrynie przyrow-
nujg pozycje¢ administratora hipoteki/zastawu.
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Ze wzgledu na powyzsze mozna postawic teze, ze skorzystanie z instytucji
agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego w przypadku Zabezpieczen
Osobistych i kredytowania konsorcjalnego powinno by¢ zwykle dopuszczalne oraz
nie naruszaé granicy swobody uméw w postaci wlasciwos$ci (natury) zobowiazania.

Ponownie jednak stowo ,,zwykle” nie zostato uzyte przez przypadek. W podroz-
dziale 1.3.4.3.3.2.3. naruszenie granicy wlasciwosci (natury) stosunku bylo analizowane
generalnie, z perspektywy natury zabezpieczenia. Jednak przekroczenie owej granicy
moze by¢ rozwazane w sposob bardziej precyzyjny, tj. w odniesieniu do konkretnych
Zabezpieczen Osobistych. Analiza niektorych z nich moze prowadzi¢ do wniosku, ze
przyznanie tytutu agentowi zabezpieczen, tj. skorzystanie z formy zastgpcy posredniego,
bedzie jednak niedopuszczalne.

Pierwszym Zabezpieczeniem Osobistym, ktore, jak si¢ zdaje, nie moze by¢ przy-
znane agentowi zabezpieczen w formie zast¢pcy posredniego, jest poreczenie. Wynika
to, wydaje sig, z art. 876 § 1 k.c., ktory stanowi:

Przez umowe poreczenia poreczyciel zobowigzuje si¢ wzgledem wierzyciela wykonad

zobowigzanie na wypadek, gdyby dtuznik zobowigzania nie wykonat [pogrubienie — T.T.]

Z przepisu tego wynika, ze porgczenie powinno by¢ dokonane wzgledem wierzy-
ciela i nalezy uzna¢, ze chodzi tu o wierzyciela zabezpieczonej wierzytelnosci, a nie
wierzyciela zabezpieczenia. Udzielenie poreczenia agentowi zabezpieczen, z zastrzeze-
niem, ze jest ono udzielane na rzecz kredytodawcow, godzitoby, jak sie wydaje, w natu-
re poreczenia okreslong we wskazanym przepisie’®. Na niedopuszczalnos$¢ separacji
podmiotowej w przypadku porgczenia wskazuje zarowno A. Szpunar’’, jak i T. Czech’™,
cho¢ pierwszy wywodzi to z akcesoryjnego charakteru porgczenia, a drugi nie uzasadnia
swojej tezy. Mozna jednak zaznaczy¢, ze na Konferencji NAPKC zgloszono postulat,
azeby w nowym Kodeksie cywilnym instytucj¢ administratora zabezpieczen rozszerzy¢
réwniez na poreczenie i wskazano zalety takiego rozwigzania’®. Postulat taki nie spotkat
si¢ z krytyka’'?. Jednak, aby byto to mozliwe, wydaje si¢, ze niezbedna jest interwencja
ustawodawcy. Potrzebny bytby nowy Kodeks cywilny lub chociaz modyfikacja obowia-
zujacych przepisow dotyczacych poreczenia lub administratora. De lege lata mozna
zatem postawic tezg, ze w przypadku poreczenia separacja podmiotowa jest niedo-
puszczalna i wynika to z natury tego zabezpieczenia.

%6 Mozna tez rozwazac, czy porgczenie nie stanowi ,,ustawowego” wyjatku. Jednak zdaniem autora ni-
niejszego opracowania regulacja jest na tyle niejasna, ze sporne moze by¢ mowienie o ,,ustawowym” zakazie.

7 Zob. A. Szpunar, O zasadzie..., s. 28.

78 Zob. T. Czech, Ogdlne..., s. 66.

% Niestety autor niniejszej pracy nie zna nazwiska Profesora, ktory zglosit Ow postulat, a nie zawsze
osoby uczestniczace w dyskusji si¢ przedstawiaty.

1% Cho¢ mozliwe, ze wynikato to z jego ,,$§wiezoéci” i na nastepnej konferencji Akademickiego Projek-
tu Kodeksu Cywilnego kwestia zostanie w szerszym zakresie poruszona.
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Tylko na marginesie nalezy tez zauwazy¢, ze M. Kucka wydaje si¢ definitywnie
nie wyklucza¢ mozliwosci skorzystania z instytucji zastepcy posredniego w przypadku
poreczenia. Stawia on jednak warunek, ze zachowane powinny zosta¢ cechy akcesoryj-
no$ci porgczenia. W takim przypadku zaktada on jednak powstanie wspolnego porecze-
nia, a nie przyznanie tytutu do porgczenia zastepcy posredniemu. Wynika to z przyjecia
przez tego autora zatozenia, ze w przypadku skorzystania z instytucji zastgpcy posred-
niego zabezpieczenia wchodzg do majatku podmiotdéw zastgpowanych, a nie zastepcy’!.
Twierdzenie, ze mozliwe jest udzielenie porgczenia przy wykorzystaniu tej instytucji,
nie jest jednak catkowicie bezzasadne. Jak zostalo wskazane powyzej, 876 § 1 k.c. wy-
raznie o wierzycielu zabezpieczonej wierzytelnosci nie stanowi. Mozna zatem probowaé
argumentowac, ze przepis ten owej natury porgczenia nie wprowadza, a zatem mozliwe
jest skorzystanie z instytucji zastepcy posredniego, takze w jego przypadku. Poza tym
w doktrynie brak szerszych rozwazan dotyczacych tego zakazu. Zwykle wywodzi si¢
go z akcesoryjnosci, ktorej si¢ nie definiuje albo definiuje jedynie bardzo ogdlnie™?.

Podobnie, w doktrynie uznaje si¢, ze os§wiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji (art. 777
§ 1 pkt 4-6 k.p.c.) moze by¢ ztozone jedynie na rzecz podmiotu, ktéremu przyshuguje
wierzytelno$¢, ktora ma by¢ zabezpieczona, ewentualnie inne uprawnienie materialno-
prawne’. Jednak gdybySmy zgodzili sie, ze zabezpieczenie znajduje sie w majatku ad-
ministratora, to takie zabezpieczenie mozna uznac¢ za uprawnienie materialnoprawne
1 tym samym mozna postawic teze, ze oSwiadczenie co do poddania sie egzekucji
odnos$nie do takiego zabezpieczenia mozna zlozy¢ takze na rzecz agenta, nawet je-
Zeli nie przystuguje mu tytul do zabezpieczonych wierzytelnos$ci. Teza taka wynika
z raczej bezspornego obecnie stwierdzenia, ze ,,0$wiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji
jest czynno$cig prawa materialnego, ktora wywotuje skutki procesowe”’*. Tym samym
do o$wiadczenia o poddaniu si¢ egzekucji znajduje zastosowanie zasada swobody umow’">.
Sam art. 777 § 1 pkt 4—6 nie zabrania ztozenia takiego oswiadczenia o poddaniu si¢
egzekucji co do zabezpieczenia na rzecz agenta zabezpieczen, ktoremu nie przystuguja
zabezpieczone wierzytelnosci i trudno znalez¢ powod, dlaczego miatoby to by¢ niemoz-
liwe. Teza taka bylaby bardziej kontrowersyjna gdybysmy twierdzili, ze w przypadku
administratora zastawu/hipoteki zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku kredytodawcow.
W takim przypadku w rekach agenta nie byloby uprawnienia materialnoprawnego, co

"It Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 31-32, przypis nr 38 oraz s. 50-62.

2 Zob. np. A. Szpunar, O zasadzie..., s. 28 lub T. Czech, Ogdlne..., s. 66.

13 Np. przewlaszczona rzecz. Zob. T. Czech, Ogolne..., s. 66.

14 Zob. M. Mulinski, Kodeks postegpowania cywilnego, t. 2, Komentarz. Art. 730-1217, red. J. Jankow-
ski, C.H. Beck, Warszawa 2019, komentarz do art. 777 k.p.c., nb. 47.

15 Zob. ibid. nb. 46. Warto jednak zaznaczy¢, ze A. Marciniak, przynajmniej w pewnym stopniu (tj.
wyraznie jedynie co do mozliwosci ograniczenia w o§wiadczeniu egzekucji do okreslonych sktadnikow
majatku dtuznika), kwestionuje mozliwo$¢ powotywania si¢ w odniesieniu do tej instytucji na zasadg swo-
body umow. Zob. A. Marciniak [w:] Kodeks postepowania cywilnego, t. 3, Komentarz. Art. 730-1088, red.
K. Piasecki, C.H. Beck, Warszawa 2015, komentarz do art. 777 k.p.c., nb. 23. Sam autor zauwaza jednak, ze
jest to poglad raczej odosobniony.
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do ktoérego dtuznik poddawatby sie egzekucji. Jest to tym samym kolejny argument, aby
twierdzi¢, ze tytut do zabezpieczenia przyshuguje administratorowi zastawu/hipoteki,
a nie kredytodawcom’¢.

Mozna tez zauwazy¢, ze przy kredytowaniu konsorcjalnym zabezpieczenia w po-
staci pelnomocnictwa do dysponowania rachunkiem bankowym nie sg udzielane agen-
towi, a bezposrednio kredytodawcom’". Z punktu widzenia przepiséw prawa nic nie stoi
na przeszkodzie, aby petnomocnictwa takie byty udzielone agentowi’®. Jednak udziela-
nie ich bankom wynika z tego, ze sg one przyznawane na rzecz bankow, ktore prowadza
dane rachunki, co pozwala kredytodawcom na potrgcanie kwot niesptaconego dtugu
z wierzytelno$ci dtuznika odnosnie do takiego rachunku’’. Moze zatem doj$¢ do mul-
tiplikacji tych zabezpieczen, ale nie wynika to z problemu separacji podmiotowej’*’,
a dazenia do uczynienia tego zabezpieczenia bardziej efektywnym’>'.

Mozliwe, Ze moga wystapi¢ inne rodzaje Zabezpieczen Osobistych, przy ktorych
mozliwo$¢ przyznania tytutu do nich agentowi zabezpieczen moze by¢ kwestionowana’?.
Jednak ich rozwazenie w ramach niniejszej pracy nie wydaje si¢ konieczne, poniewaz
Zabezpieczenia Osobiste przedstawione powyzej wydaja si¢ najpopularniejsze w przypad-
ku kredytowania konsorcjalnego’. Wtasciwos¢ (natura) omowionych Zabezpieczen Oso-
bistych powoduje, ze moze by¢ sporne, czy tytul do nich moze by¢ przyznany agentowi
zabezpieczen*. Widac to na przyktada¢ Kredytowania Konsorcjalnego nr 1 i Kredytowa-
nia Konsorcjalnego nr 2, przy ktoérych poreczenia byty udzielane kazdemu z kredytodaw-
725

cOw’® oraz doszto do multiplikacji petnomocnictw do rachunkéw bankowych™ i o§wiad-

czen o poddaniu si¢ egzekucji’”’. Pytanie, jakie sie pojawia, to: czy ewentualna przyszia,

716 Postawiona teza moze by¢ kontrowersyjna i wymaga dalszych badan. Zwlaszcza ze zagadnienie nie

spotkalo si¢ jeszcze z szerszymi rozwazaniami doktryny. Mozna si¢ zastanawia¢, czy obecnie notariusze
akceptowaliby sporzadzanie tego typu oswiadczen o poddaniu si¢ egzekucji.

17 Sad Najwyzszy wyraznie dopuszcza stosowanie instytucji pelnomocnictwa w celu zabezpieczenia
wierzytelnosci. Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 28 maja 2015 r., III CSK 330/14, Legalis: 1263172.

18 Jednak jak stusznie zauwaza si¢ w doktrynie, mozliwo$¢ ustanowienia petnomocnictw do dyspono-
wania $rodkami pienigznymi na rachunkach bankowych czesto jest regulowana przez akty wewngtrzne
bankow, np. regulaminy. Akty takie moga zawiera¢ obostrzenia co do ustanawiania takich pelnomocnictw.
Szerzej na ten temat zob. np. M. Baczyk [w:] System Prawa Handlowego, t. 5, Prawo umow handlowych,
red. M. Stec, C.H. Beck, Warszawa 2017, s. 1126-1127.

9 Zob. 1. Heropolitanska, Prawne.., s. 471-472.

20 Przynajmniej zdaniem autora niniejszej pracy.

21 Wigcej na temat tego zabezpieczenia 1. Heropolitaniska, Prawne..., s. 471-474.

22 Cho¢ autorowi niniejszej rozprawy obecnie trudno takie znalez¢.

2 Ewentualnie porgczenia podmiotow z grupy kapitalowej kredytobiorcy czesto sg zastepowane ich
gwarancjami. Zob. np. Kredytowanie Konsorcjalne nr 2.

24 Przynajmniej nie bezspornie.

5 Nie wynika to wyraznie z opisu transakcji Kredytowania Konsorcjalnego nr 1 i Kredytowania Kon-
sorcjalnego nr 2.

726 Jak zostato wykazane powyzej, owa multiplikacja nie wynikata jednak z zakazu przyznania takiego
pelnomocnictwa agentowi, ale z tego, ze kredytodawcy chceieli uczyni¢ zabezpieczenie bardziej efektywnym.

27 Zob. podrozdziat 2.1. Multiplikacja o§wiadczen o poddaniu si¢ egzekucji wynikata z tego, ze kredy-
tobiorcy poddawali si¢ egzekucji nie co do zabezpieczen, a co do wierzytelnosci kredytowych, a te byly
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generalna instytucja administratora zabezpieczen powinna obja¢ rowniez wszystkie lub
chociaz problematyczne z punktu widzenia separacji podmiotowej Zabezpieczenia Osobi-
ste. Kwestia ta bedzie jeszcze rozwazana w ramach niniejszej pracy’.

2.4. Podsumowanie

Odnoszac si¢ do drugiego celu rozprawy, jakim byt problem najbardziej optymal-
nego ustrukturyzowania transakcji kredytowania konsorcjalnego z punktu widzenia
zabezpieczenia takiej transakcji (sformutowanego, co prawda, w postaci pytania, a wiec
czy takie uksztattowanie transakcji kredytowania konsorcjalnego, ze tytut do zabezpie-
czen przyshuguje agentowi zabezpieczen zamiast kredytodawcom, stanowi bardziej
optymalne ustrukturyzowanie tego typu transakcji niz sytuacja, w ktorej tytut do zabez-
pieczen przystuguje kredytodawcom?), postawiono nastepujaca teze gtdéwna, ktorg w ni-
niejszy rozdziale udowodniono:

Najbardziej optymalnym sposobem zabezpieczenia transakcji kredytowania
konsorcjalnego jest takie uksztaltowanie tego finansowania, ze tytul do zabezpieczen
bedzie przyshugiwal agentowi zabezpieczen, ktory przybierze postaé zastepcy po-
Sredniego.

Teza taka wynika z nastepujacych tez czastkowych albo stwierdzen:

1) w przypadku kredytowania konsorcjalnego wystapi ,,mozaika” zabezpieczen, tj.
zabezpieczen bedzie wiele 1 bedg one réznorodne;

2) wprzypadku kredytowania konsorcjalnego powstanie problem wielo$ci zabezpieczen;

3) w przypadku kredytowania konsorcjalnego powstanie problem zbiorowosci za-
bezpieczen, tj. zabezpieczenia beda utrzymywane dla wspolnej korzysci kilku
kredytodawcow;

4) agent zabezpieczen moze przybra¢ forme agenta zabezpieczen sensu stricto lub
forme zastepcy posredniego;

5) forma zastgpcy posredniego jest bardziej optymalnym rozwigzaniem, jezeli chodzi

o radzenie sobie z problemem wielosci i zbiorowos$ci zabezpieczen, niz forma

agenta sensu stricto.

Jednak w nawigzaniu do tak postawionej tezy gtdéwnej zauwazono 1 tym samym
postawiono kolejne, nastepujace tezy:

1) skorzystanie z instytucji agenta zabezpieczen w postaci zastepcy posredniego
prowadzi do separacji podmiotowej;

2) w przypadku zastawu zwyklego oraz zastawu finansowego w kredytowaniu kon-
sorcjalnym nie bedzie mozliwe skorzystanie z instytucji zastepcy posredniego,

w rgkach kredytodawcow (nie agenta) i tym samym ich pomnozenie byto niezbedne. Natomiast kredytobior-
ca i spotki zalezne nie sktadaly o§wiadczen o poddaniu si¢ egzekucji co do ustanawianych zabezpieczen.
28 Zob. przede wszystkim podrozdziaty 3.3. oraz 4.3.
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3)

poniewaz stanowig one Zabezpieczenia Rzeczowe, a ustawodawca w stosunku do
tych dwodch zabezpieczen nie przewidziat mozliwosci poluznienia ich Akcesoryj-
nosci, tj. nie wprowadzit instytucji administratora zabezpieczen;

skorzystanie z instytucji agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego
w przypadku kredytowania konsorcjalnego i Zabezpieczen Osobistych powinno
by¢ zwykle dopuszczalne oraz nie naruszac¢ granic swobody umow w postaci
wlasciwosci (natury) zobowigzania (wyraznym wyjatkiem jest tutaj porgczenie).
W drugim rozdziale zostata postawiona rowniez inna teza gtéwna, tj.:

W przypadku administratora zastawu’” lub hipoteki tytul do zabezpieczenia

przystuguje administratorowi, a nie kredytodawcom, przy czym zostalo dookreslo-

ne, iz ,,posiadanie/przyshugiwanie tytulu do zabezpieczenia” oznacza to samo co

»Znajdowanie sie¢ zabezpieczenia w majatku osoby go posiadajacej”.

Teza ta zostata udowodniona na podstawie nast¢pujacych tez czastkowych i stwier-

dzen, ktdre niniejszym nalezaloby uporzadkowac:

1

2)

3)

4)

przyjecie tezy, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku zabezpieczonych wierzycie-
li, a nie administratora hipoteki/zastawu, prowadzi do niewyrazonej wprost w prze-
pisach, sztucznej i problematycznej konstrukcji wspolnosci zabezpieczenia. Kon-
strukcja ta zaktada, ze co prawda zabezpieczenie przystuguje kredytodawcom, ale
ich kompetencje do zarzadzania nim sg zawieszone na rzecz kompetencji administra-
tora hipoteki/zastawu, ktory takim zabezpieczeniem powinien zarzadzac i ktory, co
wigcej, jest ich obligatoryjnym zastepca. Duzo prostsze i bardziej spdjne jest stwier-
dzenie, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku administratora hipoteki/zastawu;
w przypadku przyjecia tezy, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku zabezpie-
czonych wierzycieli, nie sposob bezspornie wskazaé, jakiego rodzaju wspolnosé
zabezpieczenia mialaby w tym przypadku powstawac¢ (lgczna czy utamkowa). To
z kolei jest dodatkowym argumentem za twierdzeniem, iz nie da si¢ stwierdzic,
jakie uprawnienia do zabezpieczenia przystuguja zabezpieczonym wierzycielom
w przypadku przyjecia tej konstrukeji;

administrator hipoteki/zastawu jest zastepca posrednim, a domyslng sytuacja jest,
w przypadku tego rodzaju instytucji, znajdowanie si¢ mienia, odnosnie do ktérego
taki podmiot posredniczy, w jego majatku. Nie do konca jasne przepisy powinno
si¢ zatem interpretowac na rzecz tej generalnej zasady, a nie wyjatku od niej;
teza, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratorowi hipoteki/zastawu,
prowadzi do wigkszej spdjnosci systemu prawa, poniewaz bezsporne jest, iz w przy-
padku zabezpieczen nieakcesoryjnych’ tytut do zabezpieczenia przystuguje

™ Instytucja ta dotyczy wylacznie zastawu rejestrowego (art. 4 u.z.r.).

30 Zwrot ten celowo pisany jest matymi literami, poniewaz odsyta w tym zakresie do rozumienia tego
pojecia przyjetego obecnie w doktrynie. Mowiac inaczej, aktualnie w literaturze przyjmuje sig, ze ,,zabezpie-
czenia nieakcesoryjne” moga by¢ przyznane innemu podmiotowi, niz podmiot, ktoremu przystuguje zabezpie-
czona wierzytelnos¢ (zwykle jednak bez wyraznego wytlumaczenia co przez nieakcesoryjnosé si¢ rozumie).
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5)

6)

7)

8)

9)

10)

11)
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zastepcy posredniemu, a nie podmiotom, na rzecz ktorych zabezpieczeniem za-
rzadza;

przyjecie zatozenia, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje administratorowi
hipoteki/zastawu, prowadzi do wigkszej pewnosci, jaki jest zakres uprawnien
administratora w stosunku do zabezpieczenia, niz przyjecie tezy, ze zabezpiecze-
nie znajduje si¢ w majatku kredytodawcow;

przyjecie zatozenia, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje kredytodawcom,
godzitoby w zasade jawnosci zastepstwa;

w przypadku przyjecia tezy, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administra-
torowi hipoteki/zastawu, unika si¢ niespojnego twierdzenia, iz w przypadku ad-
ministratora hipoteki/zastawu mamy, co prawda, do czynienia ze wspdlna hipo-
teka lub zastawem wierzycieli, ale juz w przypadku realizacji zabezpieczenia przez
administratora, przychody uzyskane z tego tytutu, wejda do majatku administra-
tora hipoteki/zastawu, a nie kredytodawcow;

w przypadku przyjecia tezy, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administra-
torowi zastawu/hipoteki, unika si¢ kolejnego niespdjnego twierdzenia, iz mimo
ze hipoteka przystuguje wspolne wierzycielom, to kluczowe uprawnienie (mozli-
wosc¢ realizacji zabezpieczenia) w odniesieniu do nich jest zawieszone i przystu-
guje ono wylacznie administratorowi hipoteki/zastawu,

biorgc pod uwagg, ze instytucja administratora hipoteki zostala wprowadzona na
potrzeby kredytowania konsorcjalnego, przyjecie tezy, ze zabezpieczenie znajdu-
je si¢ w majatkach kredytodawcow, prowadzitoby do niedostatecznego radzenia
sobie przez t¢ instytucje z problemem zbiorowosci i wielo$ci zabezpieczen w przy-
padku tego rodzaju finansowania;

przyjecie zatozenia, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje kredytodawcom,
sprawiatoby, ze w przypadku obrotu zabezpieczong wierzytelno$cig za wierzytel-
no$cig podgzatoby tez zabezpieczenie (jego ,,cz¢$¢”), tym samym niejasny mogt-
by by¢ krag wierzycieli hipotecznych, co z kolei prowadzitoby do naruszenia za-
sady jawnosci praw rzeczowych. Przyjecie zatozenia, iz zabezpieczenie znajduje
si¢ w majatku administratora hipoteki/zastawu, znacznie utatwia obrot zabezpie-
czonymi wierzytelnosciami;

teza o znajdowaniu si¢ zabezpieczenia w majatku kredytodawcow opieralaby sie
na tezie o ,,nieracjonalnosci” polskiego ustawodawcy. Nalezatoby bowiem zatozy¢,
ze ustawodawca, nowelizujgc przepisy u.k.w.h. i wprowadzajac instytucj¢ admi-
nistratora hipoteki, wprowadzil instytucje wspolnej hipoteki, cho¢ w ani jednym
przepisie do takiej instytucji wyraznie nie odestat, ani jej nie uregulowat. Natomiast
brzmienie uzasadnienia do nowelizacji zdaje si¢ sugerowa¢ wniosek odwrotny, tj.
ze ustawodawca chcial, aby tytut do zabezpieczenia przystugiwat administratoro-
wi hipoteki;
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12) twierdzenie, ze tytul do zabezpieczenia znajduje si¢ w rgkach kredytodawcow,
prowadzi do preferowania interesow poszczegdlnych wierzycieli. Natomiast insty-
tucja administratora hipoteki/zastawu zostata wprowadzona na potrzeby zbiorowych
finansowan, w ktorych wystepuje grupa wierzycieli wspodlnie zabezpieczonych.
Tym samym, twierdzenie, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku administrato-
ra, lepiej realizuje ten cel, preferujac interes kredytodawcow jako grupy;

13) jako ze w publicznych rejestrach ujawniany jest glownie administrator hipoteki/
zastawu, twierdzenie, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratorowi,
lepiej chroni interesy osob trzecich;

14) teza, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje administratorowi hipoteki/zastawu,
lepiej wkomponowuje si¢ w praktyke eurorynku, poniewaz wzorcowym i najbar-
dziej pozadanym rozwigzaniem proponowanym przez londynskie LMA jest sy-
tuacja, w ktorej zabezpieczenia znajduja si¢ w truscie. Przyjecie tezy, ze zabez-
pieczenia znajduja si¢ w majatku administratora hipoteki/zastawu sprawia, ze
instytucja ta stanowi lepszy ekwiwalent instytucji trustu;

15) w przypadku trustu nie ma watpliwosci, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje
trustee (zastepcy posredniemu), a nie zabezpieczonym tym zabezpieczeniem wie-
rzycielom. Rozwigzania anglosaskie natomiast, najprawdopodobniej, stanowily
wzor dla polskiej instytucji administratora hipoteki/zastawu (teza ta jest wykazy-
wana réwniez w rozdziale 4).

Dla petnosci wywodu nalezy zauwazyc¢, ze M. Kucka, mimo innego toku rozumo-
wania, dochodzi do podobnych tez i wnioskéw, jak w niniejszym rozdziale. Autor ten
twierdzi, ze takie zabezpieczenia, jak np. przewlaszczenie na zabezpieczenie, moga by¢
przyznane agentowi zabezpieczen (w jego stowach — administratorowi), bo wynika to
z ich nieakcesoryjnosci™'. Oznacza to, ze prawdopodobnie zakres zabezpieczen, ktore
moga by¢ przyznane agentowi zabezpieczen, w znacznym stopniu pokrywa si¢ z zakre-
sem, ktory zostal przyjety w niniejszej pracy. Jednak po pierwsze, M. Kucka zdaje si¢
nie zauwazaé, jak ztozonym pojeciem jest akcesoryjnosé, nie wyrézniajge m.in. aspektow
tego pojecia’*
czowych’. Po trzecie, przywotuje dosy¢ nieprecyzyjne definicje zabezpieczen rzeczowych

. Po drugie, rozwaza akcesoryjnosc¢ tylko w kontekscie zabezpieczen rze-

i osobistych, podobne do tych z podrozdziatu 1.2.5. niniejszej pracy, ktore to definicje
sprawiaja trudno$¢ w precyzyjnym rozdzieleniu zabezpieczen rzeczowych od osobistych’™*,

31 Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 63—66.

32 Zob. ibid., s. 29, 33-36. Por. T. Tomczak, Akcesoryjnosé...
733 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 29.

734 Zob. ibid. 29-30.
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Rozdziat 3

Problem separacji podmiotowej
i préby jego rozwigzania

3.1. Agent do spraw zabezpieczen w formie zastepcy posredniego
a Zabezpieczenia Akcesoryjne —istota problemu

W rozdziale 1 niniejszej pracy zostala postawiona bardzo wazna teza: wszystkie
zabezpieczenia nalezatoby, co do zasady, uwazac za Zabezpieczenia Akcesoryjne, tj.
takie, ktore wymagaja, aby tytul do zabezpieczenia przystugiwat temu samemu podmio-
towi, ktoremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnos¢™. Co do zasady, niedozwolona
jest zatem separacja podmiotowa rozumiana wiasnie jako ,,rozdzielenie” tych tytulow
pomiedzy rézne podmioty. Zalozenie takie wynikato z przyjecia raczej niekontrower-
syjnej tezy, ze zabezpieczenie stuzy wzmocnieniu/umocnieniu zabezpieczonej wie-
rzytelno$ci. Gdyby zabezpieczenie przystugiwato innemu podmiotowi niz wierzyciel,
mogloby ono niewtasciwie petni¢ te swojg podstawowa funkcje. To oznacza, ze przyje-
cie, przynajmniej jako wyjsciowej, zasady, ze wszystkie zabezpieczenia sg Zabezpie-
czeniami Akcesoryjnymi, jest wiasciwe.

Wydaje si¢, ze klasyczne zabezpieczenia, takie jak hipoteka czy zastaw, byly
tworzone przez ustawodawce z mysla o jednym wierzycielu”®. Przy takiej konfiguracji
podmiotowej problem separacji podmiotowej nie nalezy do doniostych™’. W takim przy-
padku nie wystepuje zwykle Zaden interes stron w rozdzieleniu pomi¢dzy rézne pod-
mioty tytutu do zabezpieczenia i tytulu do zabezpieczonej wierzytelnosci. Problem
z separacja podmiotowa, jak zostato to juz po czgsci wykazane w rozdziale 2, zaczyna
si¢ pojawia¢ w przypadku np. transakcji, w ktérych mamy wiecej niz jednego wierzy-
ciela (m.in. omawiane w ramach niniejszej pracy kredytowanie konsorcjalne). Kredyto-
dawcow przy takiej transakcji wystepuje co najmniej kilku i dla lepszego zarzadzania
zabezpieczeniami wyznaczaja oni agenta zabezpieczen. Takie dziatalnie samo w sobie
nie wydaje si¢ kontrowersyjne. Jest uzasadnione prakseologicznie. Zasadniczo przy
wspolnym przedsigwzieciu jego zarzadzanie jest bardziej efektywne w przypadkach,

35 Zob. podrozdziat 1.3.

736 Por. M. Kucka, Administrator-..., s. 85.

37 Mozna wreez stwierdzié, ze w przypadku wystepowania jednego wierzyciela wierzyciel, ktoremu
przystuguje zabezpieczona wierzytelnos¢, oraz zastawnik/wierzyciel hipoteczny, to beda te same podmioty,
tym samym problem separacji podmiotowej w ogdle nie powstanie.
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w ktorych wystepuje jeden lub dwa podmioty, ktére moga reprezentowac interesy calej
grupy. Dowodem tego sg np. instytucje spotek kapitatowych, w przypadku ktorych in-
teresy, czgsto licznych wspolnikéw tworzacych wspdlnie jeden podmiot w postaci spot-
ki, reprezentuje zarzad’*®,

Agent zabezpieczen moze przybra¢ rézne formy, jednak tg, ktora najlepiej radzi
sobie z problemem wieloSci i zbiorowo$ci zabezpieczen™, jest forma zastepcy posred-
niego™’. Jej wybor przez kredytodawcow sprawia, iz dochodzi do separacji podmiotowej™!.
Kredytodawcom dalej przystuguja zabezpieczone wierzytelnosci, ale to agentowi zabez-
pieczen przystuguje tytut do zabezpieczenia. Skorzystanie z tej instytucji prowadziloby
zatem do przelamania wynikajacego z Akcesoryjnosci zasadniczego zakazu separacji
podmiotowe;.

Zakaz separacji podmiotowej nie ma jednak charakteru bezwzglednego i moze
doj$¢ do jego rozluznienia’™. W przypadku Zabezpieczen Osobistych i ich wykorzysta-
nia w kredytowaniu konsorcjalnym’ mozliwos$¢ rzeczonego rozluznienia raczej nie
budzi watpliwosci. Co prawda, tytut bedzie przystugiwat innemu podmiotowi niz kre-
dytodawca, ale z samej istoty transakcji bedzie wynikato, ze banki bedg staraty sie tak
uksztattowac transakcje, zeby to im w ostatecznym rozrachunku przystugiwaty korzysci
z zabezpieczenia. Odpowiedni zwigzek migdzy zabezpieczeniem a zabezpieczong wie-
rzytelnoscig bedzie zwykle zapewniony przez wlasciwe postanowienia umowne, co
sprawi, ze separacja podmiotowa w takim przypadku nie powinna wykroczy¢ poza
granice autonomii woli czy swobody uméw’*. Najbardziej problematyczna moze by¢
jedynie proba przyznania tytulu do poreczenia agentowi zabezpieczen w formie zastep-
cy posredniego, w przypadku, w ktorym takie zabezpieczenie miatoby zabezpieczad
wierzytelno$é/wierzytelnosci kredytodawcy/kredytodawcow’.

Wigkszy problem pojawia si¢ w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, poniewaz
ze wzgledu na ich rzeczowy charakter, swoboda ksztattowania ich tresci jest duzo

38 Powyzsze jest w duzym stopniu uproszczeniem i jest to ujgcie bardziej funkcjonalne majace dobrze
obrazowac analizowany problem. Zarzad nie tyle reprezentuje ,,wspolnikow”, co ,,niezalezng” osobg praw-
na, jaka jest spotka kapitatowa. Mozna jednak zaznaczy¢, ze Profesor Frackowiak na kazdym prawie semi-
narium magisterskim, a po6zniej doktoranckim, podkreslat, ze spotka to zawsze i przede wszystkim, w dal-
szej lub blizszej perspektywie, ludzie, ktorzy taka spotka lub grupa spotek kieruja. Mowiac inaczej, taki
twor prawny, jakim jest spotka, bez instytucji wspolnikow nie moglby istnie¢. Bardziej specyficznie o uzy-
tecznosci agenta zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 506-513. Autor ten jednak przy swoich uwagach nie za-
wsze wyraznie rozroznia dwie formy agenta zabezpieczen wspomniane powyzej.

39 Tj. zapewnia najefektywniejszy sposob zarzadzania zabezpieczeniami.

40 Zob. podrozdziat 2.2.

41 Zaktadajac, ze tytut do zabezpieczenia w takim przypadku przystuguje zastepcy posredniemu, a nie
kredytodawcom (jest w jego majatku, a nie w majatku kredytodawcow). Zatozenie to nie wydaje si¢ kontro-
wersyjne w odniesieniu do Zabezpieczen Osobistych, natomiast moze juz budzi¢ watpliwosci w przypadku
Zabezpieczen Rzeczowych. Zob. podrozdziat 2.3.1.5.

™2 Zob. podrozdziat 1.3.4.4.

4 Za wyrazny wyjatek moze tutaj by¢ uwazane porgczenie, ale kwestia ta moze by¢ sporna.

4 Zob. podrozdziat 2.3.2.

™5 Zob. podrozdziat 2.3.2.2.3.
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bardziej ograniczona™®. Do rozluznienia Akcesoryjnosci potrzebne jest zezwolenie
ustawodawcy. Ustawodawca w przypadku hipoteki i zastawu rejestrowego taka zgode
wyrazit 1 przybrata ona posta¢ odpowiednio administratora hipoteki i administratora
zastawu™’. Przynajmniej obecnie, podobnej aprobaty nie otrzymat, w przypadku kre-
dytowania konsorcjalnego, zastaw zwyktly i zastaw finansowy’.

Zgodnie z powyzszym, problem z separacja podmiotowa przy kredytowaniu kon-
sorcjalnym bedzie powstawat tak naprawde w najwigkszym stopniu w przypadku zasta-
wu finansowego, zastawu zwyklego oraz ewentualnie por¢czenia. Problem rozwazany
w niniejszym rozdziale mozna by zatem zawezi¢ do tych trzech zabezpieczen, jako ze
w stosunku do nich nabiera on najbardziej doniostego znaczenia. Uzasadnione wydaje
si¢ jednak jego szersze zdefiniowanie. Przez problem separacji podmiotowej nalezaloby
rozumie¢ probe przyznania zabezpieczenia agentowi zabezpieczen w formie zastep-
cy posredniego w przypadku, gdy tytuly do zabezpieczonych wierzytelnos$ci sa lub
maja by¢ w rekach kredytodawcéw udzielajacych kredytu konsorcjalnego. Mozna
oczywiscie twierdzi¢, ze takie zdefiniowanie problemu jest zbyt szerokie, poniewaz
trudno mowic o ,,problemie” w przypadku wigkszosci Zabezpieczen Osobistych’™, czy
w przypadku hipoteki lub zastawu rejestrowego, gdzie, przy tych dwoch ostatnich, zo-
staty przeciez wprowadzone instytucje administratora hipoteki/zastawu. Tak szeroka
definicja jest jednak uzasadniona z kilku powodéw. Po pierwsze, niektdre z rozwigzan
omawianych w niniejszym podrozdziale moga by¢ rozwazane jako ,,wzmocnienie™/
ulepszenie pozycji agenta zabezpieczen™’, a zatem bedzie mozna rozwazaé ich zastoso-
wanie takze w przypadku Zabezpieczen Osobistych. Po drugie, pozwoli to przedstawic
instytucj¢ administratora zastawu/hipoteki jako remedium na tak zdefiniowany problem
separacji podmiotowej. Po trzecie, polskie instytucje administratora zastawu czy hipo-
teki nie sg doskonate. Mozna zatem rozwazaé, czy inne, proponowane w niniejszym
rozdziale rozwigzania problemu separacji podmiotowej, nie stanowig dla tej instytucji
lepszego, ogolnego substytutu. Po czwarte, w obcych porzadkach prawnych omawianych
w rozdziale 4" wystepuje jedno, generalne rozwigzanie tego problemu w odniesieniu
do wszystkich zabezpieczen. Nie wystepuje wigc, tak jak w Polsce, problem w odniesie-
niu do jedynie niektorych zabezpieczen. Takie szerokie zdefiniowanie problemu

6 Zob. podrozdziat 2.3.1.

47 Zaktadajac, ze tytul do tych zabezpieczen, w przypadku skorzystania z tych instytucji, przystuguje
administratorowi, a nie kredytodawcom. Jezeli zatozymy, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje kredyto-
dawcom, to do przetamania zakazu separacji podmiotowej nie dochodzi. Zob. podrozdziat 2.3.1.5., gdzie
autor niniejszej pracy stangt na pierwszym z tych stanowisk.

™8 Zob. podrozdziat 2.3.1.1 oraz 2.3.1.3.

™ Do katalogu Zabezpieczen Osobistych zostaty zaliczone wszystkie zabezpieczenia poza Zabezpie-
czeniami Rzeczowymi. Natomiast do katalogu Zabezpieczen Rzeczowych zostaly zaliczone wytacznie: hipo-
teka, hipoteka morska, zastaw zwykly, zastaw rejestrowy oraz zastaw finansowy. Zob. podrozdziaty 1.3.4.3.2.
oraz 1.3.4.3.3.

5% Np. sprawienie, aby byt on wierzycielem solidarnym. Zob. podrozdziat 3.2.2.1.

3! Prawo holenderskie oraz prawo prowincji Ontario. Zob. rozdziat 4.
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pozwoli zatem generalnie zestawi¢ polskie najlepsze rozwigzanie tego problemu z roz-
wigzaniami w tych systemach prawnych.

Z wyzej przedstawionych powodow definicj¢ problemu separacji podmiotowej
powinno si¢ uzna¢, przynajmniej dla potrzeb niniejszej pracy, za wtasciwa. Trzeba jed-
nak pamigtaé, ze problem dotyczy przede wszystkim Zabezpieczen Rzeczowych’?,
a obecnie, w Polsce, najbardziej rzeczywistego i praktycznego znaczenia nabiera w przy-
padku zastawu zwyklego oraz zastawu finansowego. W ponizszych czg¢$ciach pracy
bedzie wyraznie zaznaczone lub bedzie wynikato to z kontekstu, do jakiej ,,czes$ci”
problemu separacji podmiotowej dane rozwazania si¢ odnosza™’. Natomiast wprowa-
dzenie rzeczonej definicji pozwoli unikngé budowania ztozonych i skomplikowanych
zdan, co niekorzystnie wptynetoby na jasnos¢ wywodu.

3.2. Rozwazania dotyczace mozliwych sposobdéw rozwigzania
problemu separacji podmiotowej

3.2.1. Administrator zabezpieczen

3.2.1.1. Administrator zabezpieczen — wstep

Najbardziej oczywistym sposobem rozwigzania problemu separacji podmiotowe],
ktory zreszta juz byt w duzej czgéci przedstawiony w rozdziale 2 niniejszej pracy, jest
takie uksztattowanie struktury kredytowania konsorcjalnego, aby agent zabezpieczen
przybrat posta¢ administratora zastawu lub administratora hipoteki.

Administrator zastawu zostal wprowadzony do polskiego porzadku prawnego juz
w 1998 r. wraz z wejsciem w zycie u.z.r. i od tego czasu nie byto w odniesieniu do tej
instytucji zmian, ktore naruszatyby istote tej instytucji, tj. zastepstwa posredniego wie-
lu wierzycieli w odniesieniu do zastawu rejestrowego’*. Natomiast na administratora
hipoteki praktyka musiata poczeka¢ jeszcze prawie 15 lat. Instytucj¢ t¢ wprowadzila
dopiero ustawa z dnia 26 czerwca 2010 r. o zmianie ustawy o ksiegach wieczystych
i hipotece oraz niektorych innych ustaw’, ktora weszta w zycie z dniem 19 lutego 2011 r.

Obie instytucje istnieja juz zatem w polskim porzadku prawnym od pewnego

756

czasu i mozna znalez¢ w odniesieniu do nich dosy¢ obszerna literaturg™®. Kompleksowe

32 Wyjatkiem jest tutaj poreczenie.

33 Tj. czy odnosza si¢ jedynie do najbardziej problematycznych, z punktu widzenia separacji podmio-
towej, zabezpieczen (tj. zastawu zwyktego, zastawu finansowego i1 ewentualnie porgczenia) albo tylko nie-
ktorych z nich, czy moéwimy o problemie generalnie (tj. w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen).

75 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 111-114.

3 Dz. U. Nr 131, poz. 1075.

3¢ Zob. np. M. Kuéka, Administrator...; J. Kuzmicka-Sulikowska, Administrator hipoteki. Wybrane
zagadnienia na tle art. 68’ ustawy o ksiggach wieczystych i hipotece, Wroctawskie Studia Sadowe 2012,
nr 2; M. Kucka, Umowad...; J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 272-274; oraz
liczne i obszerne komentarze do art. 4 u.z.r. oraz art. 68> u.k.w.h.
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ich rozwazenie w ramach niniejszej pracy nie jest zatem potrzebne. Nalezatoby na nie
gtéwnie spojrze¢ z punktu widzenia problemu separacji podmiotowe;.

Niewatpliwie rzeczone instytucje byty jednymi z tych, ktore przetamaly zasade:
»jedna wierzytelnos¢ — jeden zastaw/hipoteka”’’. Regulacje administratora zastawu
i hipoteki odeszty jednak nawet dalej od tradycyjnego modelu tych zabezpieczen, ponie-
waz zezwolily na zabezpieczenie wierzytelnos$ci réznych wierzycieli’®. Przed ich
wprowadzeniem ustanowienie jednej hipoteki albo jednego zastawu, ktory zabezpieczat-
by wierzytelnosci réoznych wierzycieli byto w zasadzie niedopuszczalne™. Obecnie,
dzigki tym instytucjom, mozemy zabezpieczy¢, pod pewnymi warunkami, jednym za-
stawem rejestrowym czy jedng hipotekg wierzytelnosci przyshugujace wielu wierzycie-
lom™. Nie budzi tez wspolczesnie watpliwosci, ze w ich przypadku mamy do czynienia
z zastepca posrednim™!.

Skorzystanie z instytucji administratora hipoteki/zastawu, jednak ciggle moze by¢
problematyczne w przypadku kredytowania konsorcjalnego (i nie tylko), a ponadto in-
stytucje te stanowia niepetne rozwigzanie problemu separacji podmiotowe;.

3.2.1.2. Administrator zabezpieczen a problem ulokowania tytutu do

zabezpieczenia

Z perspektywy przedmiotu niniejszej pracy gtownym problemem, ktorego nie
rozstrzygnal wyraznie ustawodawca, regulujac instytucje administratora zastawu/hipo-
teki, jest kwestia tego, komu przyshuguje tytut do zastawu/hipoteki: administratorowi
czy moze jednak kredytodawcom?’® Jezeli administratorowi, to w takim przypadku nie
dochodzi do powstania wspdlnego prawa. Jezeli kredytodawcom, to mamy do czynienia
ze wspolng hipoteka/zastawem, ktorg ,,jedynie” wykonuje administrator. Problem ten
zostat juz szeroko przeanalizowany w podrozdziale 2.3.1.5., wiec jego powtorna analiza
jest niepotrzebna. Nalezy tylko zauwazy¢, ze autor niniejszej pracy postawit teze, ze
tytul przystuguje agentowi zabezpieczen (administratorowi). Zwrocono jednak uwa-
ge, ze obecne brzmienie przepisow uniemozliwia bezsporne rozstrzygnigcie tego proble-
mu. Zagadnienie jest wazkie, poniewaz rzutuje na wiele kwestii teoretycznych, jak

57 J. Pisulinski zaznacza, ze przed nowelizacja u.k.w.h. zagadnienie mozliwosci zabezpieczenia jedna

hipoteka wiecej niz jednej wierzytelnosci nalezato do skomplikowanych. Przewazajace stanowisko w dok-
trynie bylo jednak takie, ze z art. 65 ust. 1 u.k.w.h., w brzmieniu sprzed nowelizacji, nalezato wyciagnaé
wniosek, iz dopuszczalne jest zabezpieczenie hipoteka wylacznie jednej wierzytelnosci. Wywodzono to
w szczeg6lnosci z zasady szczegolowosci hipoteki. Wigcej na ten temat zob. J. Pisulinski [w:] System...,
t. 4, s. 583-592 oraz T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 67-68. Zob. tez np. art. 68! u.k.w.h.

738 Zob. E. Gniewek, Akt..., s. 48.

9 Wyjatkiem byly wierzytelnosci z tytutu obligacji. Zob. M. Kucka, Administrator ..., s. 47.

60 Czyli np. wierzytelnosci przystugujace kredytodawcom z tytutu kredytowania konsorcjalnego.

761 W starszych opracowaniach mozemy si¢ spotka¢ z okre$leniem administratora jako ,,powiernika”.
Spotkato si¢ to jednak z krytyka M. Kucki, Administrator ..., s. 71-75. Sporny jednak ciagle jest ,,charakter”
tego zastepcy posredniego. Zob. podrozdziat 2.3.1.5.2.

762 W doktrynie problem ten czesto okresla si¢ jako kwestie tego, ,,w czyim majatku znajduje si¢ zabez-
pieczenie”. Zob. podrozdziat 2.3.1.5.1.
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i praktycznych, jak np. sposob zarzadu zabezpieczeniem, rozstrzygnigcie zagadnienia,
czy mamy do czynienia ze wspolnoscig prawa, a jezeli tak, to jaka, kwestie dotyczace
przeniesienia samego zabezpieczenia czy zabezpieczonych wierzytelnosci itp. Dlatego
de lege lata mozna zglosi¢ postulat, aby ustawodawca kwesti¢ t¢ jednoznacznie rozstrzy-
gnat i zdaniem autora niniejszej pracy, powinien ja rozstrzygna¢ w ten sposob, iz wy-
raznie stwierdzi, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje administratorowi’®®. Wystar-
czajace byloby stwierdzenie w art. 682 ust. 3 u.k.w.h., ze administrator hipoteki jest
wierzycielem hipotecznym’®,

3.2.1.3. Administrator zabezpieczen jako niepeilne rozwigzanie proble-
mu separacji podmiotowej

Niepelo$¢ rozwigzania problemu separacji podmiotowej przez instytucje admi-
nistratora zastawu/hipoteki mozna rozwaza¢ na dwoch poziomach:
1) wewnetrznym oraz
2) zewngtrznym.

3.2.1.3.1. Administrator zabezpieczen jako niepelne rozwigzanie problemu

separacji podmiotowej — poziom wewnetrzny

Przez ,,poziom wewnetrzny” nalezy rozumie¢ niedoskonatosci uregulowania in-
stytucji administratora zastawu/hipoteki dotyczace rozwigzania problemu separacji
podmiotowej. Byta juz o nich mowa w podrozdziatach 2.3.1.2. oraz 2.3.1.4., wigc w ni-
niejszym podrozdziale nalezatoby je tylko krotko przypomniec.

W odniesieniu do zastawu rejestrowego niedoskonatos¢ art. 4 u.z.r. polega na tym,
ze w przypadku kredytowania konsorcjalnego™ administratorem zastawu nie moze by¢
osoba trzecia. W odniesieniu do kredytowania konsorcjalnego oznacza to, ze admini-
stratorem musi by¢ jeden z kredytodawcow. Uniemozliwia to utworzenie spoiki celowej
(SPV), ktéra miataby petni¢ wylacznie role administratora zabezpieczen, oraz moze
utrudniaé obrot zabezpieczonymi wierzytelnosciami konsorcjalnymi na rynku wtornym’.

W odniesieniu do hipoteki w doktrynie zwraca si¢ natomiast uwage na problemy
rodzace si¢ przy interpretacji jednego z warunkdéw ustanowienia administratora, tj. prze-
stanki finansowania przez zabezpieczone wierzytelnosci tego samego przedsigwzigcia
(art. 682 ust. 1 u.k.w.h.). Mozna spotka¢ postulaty de lege ferenda jej wyeliminowania na
wzor regulacji administratora zastawu, w ktorej to ustawodawca nie wprowadza tego
rodzaju powiagzania pomiedzy zabezpieczonymi wierzytelnosciami’®’. Nie dostrzega si¢
jednak w doktrynie, ze w przypadku administratora zastawu zbytniemu rozejsciu si¢

763 Postulat ten zostanie jeszcze rozbudowany w rozdziale 4.

6+ Zamiast: ,,wykonuje prawa i obowiazki wierzyciela hipotecznego”. Zob. art. 68 ust. 3 u.k.w.h.

65 Zob. np. wyjatek dotyczacy przypadkdéw dtuznych papieréw warto$ciowych emitowanych w serii
—art. 4 ust. 4 u.z.r.

¢ Wigcej odno$nie do tych kwestii w podrozdziale 2.3.1.2. Zob. tez: D. Szot, Cesja...

67 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 557-563; T. Czech, T. Stawecki, Ufomny..., s. C7 oraz M. Kucka,
Administrator..., s. 95-96.
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zabezpieczenia i zabezpieczonych wierzytelnosci zapobiega si¢ w nieco inny sposob, tj.
przez wymog, aby administratorem zastawu byl jeden z wierzycieli’®®. Czy ustawodawca
powinien wprowadzi¢ instytucj¢e administratora zabezpieczen, ktora zezwalataby na za-
bezpieczenie wierzytelnosci niepowigzanych przedmiotowo oraz cho¢by podmiotowo,
stanowi trudne pytanie, ktore wymagatoby analizy rozmaitych stanéw faktycznych i za-
stuguje na odrebne opracowanie’. Jezeli jednak zgodzimy sie z postawiong w niniejszej
pracy teza, ze wszystkie zabezpieczenia nalezatoby zasadniczo uzna¢ za Zabezpieczenia
Akcesoryjne, to mozna postawic teze, ze tego rodzaju regulacja powinna zosta¢ wpro-
wadzona. Wynika to z faktu, ze wymdg odpowiedniego powiazania podmiotowego
wynikalby juz z samej Akcesoryjnosci.

Jednak nawet jezeli powyzsza teza moze wydawac si¢ kontrowersyjna, to nalezy
podkresli¢, ze niniejsza rozprawa skupia sie na kredytowaniu konsorcjalnym, a zatem
na przestanke finansowania przez zabezpieczone wierzytelnosci tego samego przedsig-
wzigcia nalezatoby spojrze¢ przede wszystkim przez pryzmat tej transakcji. Co prawda
w doktrynie stusznie zwraca si¢ uwage, ze pod konkretng transakcja kredytowania
konsorcjalnego moga kry¢ sie rozne rodzaje kredytu, luzno ze sobg powigzane”. Kre-
dytodawcy moga np. w ramach jednej transakcji wspolnie refinansowac inny kredyt oraz
wspolnie udziela¢ kredytu obrotowego.

Powstaje wtedy pytanie: czy jedng hipoteka mozna zabezpieczy¢ ,,cala transakcje”,
czy moze odrebna hipoteka powinna zabezpiecza¢ wierzytelnosci z tytutu kredytu refi-
nansujacego, a odrgbna wierzytelnosci z tytutu kredytu obrotowego ze wzglgedu wtasnie
na finansowanie ,,r6znych przedsiewzie¢”? Nalezatoby opowiedzie¢ si¢ za pierwszym
wariantem, czyli mozliwoscig zabezpieczenia hipoteka calej transakcji kredytowania
konsorcjalnego, a zatem szerokg interpretacja tej przestanki, przynajmniej na potrzeby
tego rodzaju transakcji. Uzasadnienie takiego stanowiska nie wydaje si¢ trudne, poniewaz,
jak juz bylo podkreslane, sam ustawodawca, wprowadzajac instytucj¢ administratora
hipoteki, zwrocil uwage w uzasadnieniu nowelizacji, ze:

(...) Jest to rozwigzanie [administrator hipoteki — T.T.] umozliwiajace dogodne i elastyczne

zabezpieczenie wierzytelnosci uczestnikow konsorcjum wierzycieli’”' [pogrubienie — T.T.].

68 7 wyjatkiem dtuznych papieréw warto$ciowych emitowanych w serii (zob. art. 4 ust. 4 u.z.r.). Fi-
nansowania w postaci dluznych papieréw wartosciowych nie dotyczy jednak przedmiot niniejszej pracy.

8 Cho¢ na Konferencji NAPKC taki whasnie postulat zgtoszono. W nowym Kodeksie cywilnym miatby
wystgpowac administrator zabezpieczen, gdzie wyzej wspomniane ograniczenia by nie wystepowaly. Tres¢
przepisu zostata przedstawiona na slajdzie i brzmiata: ,,§ 1. Jezeli prawo zastawnicze ma zabezpieczaé wie-
rzytelnos$ci przystugujace réznym wierzycielom, prawa i obowigzki wierzyciela hipotecznego lub zastawnika
wykonuje powotany przez wierzycieli administrator we wlasnym imieniu, lecz na rachunek wierzycieli, ad-
ministrator (administrator zabezpieczenia). Administratorem moze by¢ wierzyciel lub osoba trzecia”. Mate-
rialy z konferencji mozna znalez¢ na stronie: http://www.projektkc.uj.edu.pl/index.php/konferencje [dostep:
31.10.2018]. Postulat taki zglosit J. Gotaczynski podczas swojego wystapienia pt. Wprowadzenie do zagad-
nien przepisow ogolnych nowej ksiegi Kodeksu cywilnego ,, Zabezpieczenia wierzytelnosci”.

70 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 558-560.

" Uzasadnienie zmiany ustawy..., s. 6.
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Instytucja ta zostata zatem wprowadzona na potrzeby tego rodzaju finansowania,
co sprawia, ze trudno uzasadni¢ zawegzajaca interpretacje przepisu ja wprowadzajgcego.
Fakt zawigzania przez kredytodawcow konsorcjum powinien wystarczaé, aby przestan-
ka tego samego przedsiewziecia byla spetniona. W doktrynie podobnie postuluje si¢ jej

szerokg interpretacje’’

. Mozna zatem postawic teze, Ze utworzenie przez kredyto-
dawcéw konsorcjum, nawet gdy w jego szeroko rozumianych ramach wystepuja
roznego rodzaju finansowania, sprawia, ze przestanka finansowania przez zabez-
pieczone wierzytelnosci tego samego przedsiewziecia jest spelniona.

Innym problemem, na ktéry rowniez juz zwrocono uwagg oraz ktory dotyczy
zaré6wno administratora zastawu, jak i hipoteki, jest problem braku automatycznego
wstapienia przez cesjonariusza, na ktérego przenoszona jest ,,cz¢$¢” kredytu kon-
sorcjalnego’”, w stosunek prawny z administratorem. Nawet jezeli czytelnik zgodzi
si¢ z prezentowang w niniejszej pracy teza, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje ad-
ministratorowi, a nie kredytodawcom, to nie musi to jeszcze oznaczaé, ze sam przelew
wierzytelno$ci spowoduje, Ze cesjonariusz bedzie zwigzany umowa z administratorem’”.
Po pierwsze, jak juz wskazano’”, mamy w tym przypadku do czynienia z dwoma od-
rebnymi stosunkami prawnymi: stosunkiem kredytu i stosunkiem organizacyjnym. Cho¢
stosunki te sg ze sobg mocno powigzane, brak jest aktualnie przepisu, ktory by stanowit,
ze przeniesienie praw i obowigzkow z pierwszego, powoduje przejscie praw i obowigzkow
z drugiego’’®. Powinna zatem zosta¢ zawarta odrgbna umowa’”’, ktéra prowadzitaby do
wstgpienia cesjonariusza w stosunek z administratorem. Co wiecej, sama umowa z ad-
ministratorem bedzie zawierata zwykle nie tylko uprawnienia kredytodawcy w stosun-
ku do administratora, ale takze jego obowiazki’”®. To bedzie oznaczato, ze do pelnego
wstagpienia nabywcy wierzytelnosci kredytowej w stosunek z administratorem nie wy-
starczy zachowanie wymogow dotyczacych cesji wierzytelnosci. Wymogi rezimu doty-
czacego zmiany dtuznika takze beda musiaty by¢ zachowane. Bedzie to oczywiscie
ucigzliwe z punktu widzenia obrotu konsorcjalnymi wierzytelno$ciami kredytowymi’”.
Nalezy zatem postulowa¢ zmiang¢ regulacji administratoréw zastawu i hipoteki w ten
sposob, ze przelew zabezpieczonej wierzytelnosci, co najmniej w przypadku kredyto-
wania konsorcjalnego, powodowalby automatyczne wejscie cesjonariusza w stosunek
prawny z administratorem, chyba ze strony taki skutek by wyraznie wytaczyty. W ten

sposob, mimo zezwolenia przez ustawodawce na separacje podmiotowa, odpowiedni

72 Zob. m.in. T. Czech, Konsorcjum..., s. 559-560.

53 Tj. wierzytelno$¢ jednego z kredytodawcow.

7 Np. M. Kucka, Administrator..., s. 166—-168, twierdzi, ze zabezpieczenia wchodza do majatku kre-
dytodawcow, ale dochodzi w znacznej mierze do podobnych wnioskow jak powyze;j.

15 Zob. podrozdziat 1.1.3.2.

776 Tak samo: M. Kucka, Administrator..., s. 167.

77 Nie musi to by¢ odrebny dokument.

778 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 166.

7 Zob. D. Szot, Cesja...

780 Podobnie: M. Kucka, Administrator-..., s. 168.
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zwigzek migdzy zabezpieczeniem i zabezpieczonymi wierzytelnosciami bytby zacho-
wany. Mowiac inaczej, ustawodawca powinien wprowadzi¢ przepis, ktory by stanowit,
Ze przeniesienie zabezpieczonej wierzytelnosci prowadzi do automatycznego przejscia
na cesjonariusza praw i obowigzkéw cedenta wynikajacych ze stosunku prawnego 13-
czacego go z administratorem, chyba ze strony postanowity inaczej’®'. Tym samym
stosunek prawny z administratorem bylby akcesoryjny wzgledem stosunku zabezpie-
czonej wierzytelnosci. Ustalenie w takim przypadku przez strony inaczej, powinno
prowadzi¢ nie tylko do braku wstapienia w stosunek z administratorem, ale takze przej-
$cia na cesjonariusza niezabezpieczonej wierzytelnosci. Takie stanowisko opiera si¢ na
zatozeniu, ze hipoteka znajduje si¢ w majatku administratora, co oznacza, ze ,,przerwa-
nie” stosunku prawnego (zwigzku) z administratorem powinno prowadzi¢ do automa-
tycznego ,,zerwania” z zabezpieczeniem. Teza ta wcale nie jak tak kontrowersyjna jak
mogloby sie to prima facie wydawac. Przej$cie praw i obowigzkow ze stosunku z admi-
nistratorem nastepowatoby ex lege, a dopiero wyrazna wola stron powodowataby pozba-
wienie cesjonariusza prawa do zabezpieczenia. Tym samym, dopiero cesjonariusz sam
by sie pozbawial prawa do zabezpieczenia. Natomiast interesy pozostatych konsor-
cjantow ciagle moglyby byc¢ nalezycie chronione. Art. 509 § 1 k.c. wyraznie dopuszcza
mozliwo$¢ wylaczenia przelewalnosci danej wierzytelnosci. Bezsporne jest tez w dok-
trynie, ze strony nie tylko mogg wylaczy¢, ale takze ograniczy¢ przelewalnos¢ danej
wierzytelno$ci’®?. Tym samym konsorcjanci, ksztattujac dane finansowanie, beda mogli
zadecydowac, czy chea, aby wierzytelnosci w jego ramach mogty by¢ przez konsorcjan-
tow swobodnie przelewane, czy moze ich celem jest, aby sktad konsorcjum i podmiotow
uprawnionych z tytulu zabezpieczen si¢ nie zmienial’®. Moéwiac inaczej, wylaczenie
mozliwos$ci przelewu lub jego ograniczenie w postaci np. zgody pozostalych konsorcjan-
tow, bedzie powodowalo, Ze nie tylko nie dojdzie do przelewu wierzytelnosci, ale i nie
dojdzie do wstapienia nowego podmiotu w stosunek prawny z administratorem.
Wystepuja rowniez inne zagadnienia, ktdére moga rodzi¢ watpliwos¢ co do prawi-
dtowosci uregulowania administratora hipoteki/zastawu na poziomie wewnetrznym.
Powstaje np. problem, czy w przypadku administratora zastawu zabezpieczone wierzy-
telno$ci muszg zawsze wynika¢ z umow’®* lub problem braku ujawnienia w rejestrze, ze

81 Zob. ibid., s. 324-326. Chodzitoby tutaj o przepis podobny do art. 79 ust. 1 u.k.w.h., ktory stanowi,
ze w razie przelewu wierzytelnosci hipotecznej na nabywce przechodzi takze hipoteka, chyba ze ustawa
stanowi inaczej.

82 Zob. np. K. Zagrobelny [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, s. 1081, nb. 29, lub
wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 25 marca 1969 r., III CRN 416/68, Legalis: 13906, w ktorym to orzeczeniu
mozemy przeczytac: ,,Skoro na podstawie art. 509 KC strony moga wytaczy¢ mozliwos¢ przelewu wierzy-
telnosci na osobg trzecia, te uprawnione sg rowniez do ograniczenia przelewu badz uzaleznienia jego sku-
tecznosci od spelnienia okreslonych warunkow”.

8 Ewentualnie, aby zmiana takiego sktadu byta uzalezniona od zgody pozostatych kredytodawcow.

8 Obecnie bezsporng odpowiedzig na to pytanie jest, ze wierzytelnosci nie muszg zawsze wynikaé
z umoéw. Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 93-95.
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zastawnik petni funkcj¢ administratora’™. Nie sa one jednak az tak istotne z punktu
widzenia przedmiotu niniejszej pracy i spotkaly si¢ juz zwykle z szerokim omowieniem
w doktrynie.

3.2.1.3.2. Administrator zabezpieczen jako niepelne rozwigzanie problemu

separacji podmiotowej — poziom zewnetrzny

Natomiast przez ,,poziom zewngtrzny” niedoskonatosci instytucji administratora
zastawu/hipoteki powinno si¢ rozumie¢ obecne ograniczenie ,,przedmiotowe” tych in-
stytucji. Z administratora zabezpieczen w przypadku kredytowania konsorcjalnego™’
bedziemy mogli skorzysta¢ tylko w przypadku dwoch Zabezpieczen Rzeczowych, tj.
hipoteki i zastawu rejestrowego’®. Jak juz wskazano, brak instytucji administratora
w odniesieniu do zastawu zwyklego i zastawu finansowego spowoduje, ze nie bedzie
mozliwe przyznanie tytutu do tych zabezpieczen agentowi z zastrzezeniem, ze zabez-

pieczenie bedzie udzielone na rzecz kredytodawcow’’

. Bedzie to oznaczato, ze albo
kredytodawcy beda musieli zrezygnowac z tych zabezpieczen albo Ze muszg one by¢
przyznane odrebnie kazdemu z nich.

Ciekawe jest natomiast pytanie: czy brak ustawowej instytucji administratora
zabezpieczen w odniesieniu do Zabezpieczen Osobistych stanowi problem? Z jedne;j
strony, jak juz zwrdcono uwage, separacja podmiotowa nie stanowi problemu w przypad-
ku Zabezpieczen Osobistych, z wyjatkiem poreczenia™, tak dtugo, jak naturalne granice
autonomii woli oraz granice swobody uméw w danym przypadku nie zostang przekro-
czone™'. W niniejszej pracy postawiono teze, ze w przypadku kredytowania konsorcjal-
nego i przyznania Zabezpieczen Osobistych agentowi zabezpieczen, takie granice nie
powinny zosta¢ zazwyczaj przekroczone”?. Mogloby si¢ zatem wydawac, ze brak insty-
tucji administratora w przypadku Zabezpieczen Osobistych nie stanowi problemu. Po-
dobne stanowiska mozna spotka¢ aktualnie w doktrynie. Jako przyktad mozna wskazaé

785 Jak stusznie zauwaza J. Lipski, zardwno przepisy u.z.r., jak i przepisy rozporzadzenia Ministra Spra-
wiedliwos$ci z dnia 15 pazdziernika 1997 r. w sprawie szczegoétowej organizacji i sposobu prowadzenia re-
jestru zastawow (Dz. U. Nr 134, poz. 892 z p6zn. zm.) nie przewiduja mozliwosci ujawnienia w rejestrze,
ze zastawnik petni funkcje administratora zastawu. J. Lipski, Opinia prawna dotyczqca projektu ustawy
o zmianie ustawy o ksiggach wieczystych i hipotece z 23 wrzesnia 2008 r., BAS 2009, nr 3, s. 36. Zob. tez:
M. Kuéka, Administrator..., s. 137-139.

786 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 296-328.

87 Inaczej wyglada sytuacja w przypadku emisji obligacji. Zob. uregulowana generalnie instytucje
administratora zabezpieczen w art. 28 u.o.

88 Ewentualnie trzech, w przypadku w ktorym zatozyliby$my, ze z instytucji administratora nie mozna
réwniez skorzysta¢ w przypadku hipoteki morskiej. W niniejszym opracowaniu zabezpieczenie to nie byto
jednak szerzej omawiane i za M. Kucka zostato przyjete, ze w przypadku hipoteki morskiej mozna skorzy-
sta¢ z instytucji administratora hipoteki. Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 299, przypis 816.

8 Zob. podrozdziaty 2.3.1.112.3.1.3.

0 Zob. podrozdziat 2.3.2.2.3.

! Zob. podrozdziat 2.3.2.

92 Ibid.
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opini¢ M. Kucki, ktory twierdzi, Ze instytucja administratora zabezpieczen w odniesieniu
do zabezpieczen osobistych nie jest potrzebna™:.

Z drugiej jednak strony, powyzsze stwierdzenie stanowi daleko idgce uproszcze-
nie. Pomija bowiem istotng kwesti¢, ktéra odroznia sytuacje agenta zabezpieczen, kto-
remu przystuguja Zabezpieczenia Osobiste, od sytuacji administratora zabezpieczen,
ktoremu przystuguje hipoteka czy zastaw rejestrowy, a ma bardzo istotne znaczenie
w przypadku transakcji kredytowania konsorcjalnego. Co prawda, zarowno w przypad-
ku hipoteki, zastawu rejestrowego oraz Zabezpieczen Osobistych kredytodawcy w row-
nie skuteczny sposob radzg sobie z problemem wielo$ci zabezpieczen™*. To, czy zastaw
rejestrowy oraz hipoteka w rownie efektywny sposob radzg sobie z problemem zbioro-
wosci zabezpieczen, zalezy od tego, czy zgodzimy si¢ z postawiong w niniejszej pracy
teza, ze zabezpieczenia znajduja si¢ w majatku administratora zabezpieczen*. Co naj-
wazniejsze jednak, administrator zastawu i administrator hipoteki majg dodatkowa za-
lete, ktorej nie posiada agent zabezpieczen, ktoremu przystuguje tytut do Zabezpieczenia
Osobistego. Wraz z wprowadzaniem instytucji administratora hipoteki polski ustawo-
dawca zmodyfikowat art. 63 p.u.”*® i stwierdzil, ze do masy upadto$ci nie wchodzi kwo-
ta uzyskana z tytutu realizacji zastawu rejestrowego lub hipoteki, jezeli upadty pehit
funkcje administratora zastawu lub hipoteki, w czesci przypadajacej zgodnie z umowa
powotujaca administratora pozostalym wierzycielom. Kredytodawcom nie przystuguje
taka sama ochrona, w przypadkach w ktorych tytut do Zabezpieczenia Osobistego zostat
przyznany agentowi zabezpieczen. Wynika to z dwoch przyczyn. Po pierwsze, hipoteza
art. 63 p.u. nie odnosi si¢ innych zabezpieczen niz zastaw rejestrowy i hipoteka. Po dru-
gie, brak jest w odniesieniu do tych zabezpieczen przepisu podobnego do art. 766 zd. 2
k.c.””” Kwota uzyskana z tytutu realizacji Zabezpieczenia Osobistego wejdzie do masy

93 Zob. M. Kué¢ka, Administrator-..., s. 32. Dodatkowo, w przypisie 40 na przywolanej stronie mozna
znalez¢ stwierdzenie, ze ,,Przygotowujac niniejsze opracowanie, nie natknglem si¢ na uzasadniony wzgle-
dami praktyki postulat regulacji instytucji administratora zabezpieczen osobistych, z jednym wyjatkiem —
administratorem zastepujacym wierzycieli z tytutu papierow warto$ciowych emitowanych w serii, np. obli-
gacji”. Nastepnie autor ten odwotuje si¢ do opracowania: K. Ernt, S. Rudnicki [w:] Ustawa o obligacjach.
Komentarz, red. M. Wierzbowski, C.H. Beck, Warszawa 2015, komentarz do art. 28 u.o., nb. 8.

% Zob. podrozdziat 2.2.2.

95 Zob. podrozdziat 2.3.1.5. Jezeli uznamy, ze zabezpieczenia znajduja si¢ w majatkach kredytodaw-
cow, nalezatoby przeprowadzi¢ odrgbng analize odnosnie do tego, czy administrator hipoteki/zastawu radzi
sobie z problemem zbiorowosci zabezpieczen w sposob rownie skuteczny jak agent zabezpieczen, ktoremu
przystuguje tytut do Zabezpieczenia Osobistego. Analiza taka jednak nie jest potrzebna, poniewaz we wska-
zanym podrozdziale zostato wykazane, ze administrator zabezpieczen lepiej radzi sobie z problemem zbio-
rowos$ci zabezpieczen, w przypadku w ktérym tytut do zabezpieczenia przyshuguje wtasnie jemu, a nie
kredytodawcom. Tym samym, zamiast przeprowadza¢ niepotrzebng analize, wystarczajace jest wyrazne
postulowanie, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku administratora.

796 Ustawa z dnia 26 czerwca 2009 r. 0 zmianie ustawy o ksiggach wieczystych i hipotece oraz niekto-
rych innych ustaw (Dz. U. Nr 131, poz. 1075).

7 Art. 766 k.c.: ,,Komisant powinien wyda¢ komitentowi wszystko, co przy wykonaniu zlecenia dla
niego uzyskal, w szczegdlnosci powinien przela¢ na niego wierzytelnosci, ktore nabyt na jego rachunek.
Powyzsze uprawnienia komitenta sa skuteczne takze wzgledem wierzycieli komisanta” [pogrubienie
— T.T.]. Przepis ten stanowi podstawe do wylaczenia przedmiotow uzyskanych przez komisanta przy

161



Zabezpieczenia akcesoryjne w kredytowaniu konsorcjalnym — problem separacji podmiotowej

upadlosci, a bankom beda przystugiwaty tylko niezabezpieczone roszczenia o wyplate
tych $rodkoéw’. Inaczej moéwiace, kredytodawcy w takim przypadku ponosza ryzyko
upadtos$ci agenta zabezpiecze”””. Mogloby si¢ wydawac, ze ryzyko upadtosci banku®”
jest niewielkie, ale mimo to istnieje. Ryzyko takie stanowi tzw. ryzyko systemowe®’!. Ma
ono wplyw na ewentualny, nieco gorszy rating transakcji kredytowania konsorcjalnego,
co ma przetozenie na warto$¢ wierzytelnosci z takiej transakcji, ktére moga by¢ potem
sprzedawane na rynku wtornym®2. Powyzsze sprawia, ze administrator hipoteki czy
zastawu jest dla kredytodawcow instytucia lepiej zabezpieczajacg ich interesy niz agent
zabezpieczen, ktoremu przystuguje tytut do Zabezpieczenia Osobistego.

Brak ochrony kredytodawcow przed ryzykiem upadtosci agenta zabezpieczen
w odniesieniu do Zabezpieczen Osobistych uzasadnia si¢ brakiem jawnosci tego typu
zabezpieczen®®. Informacja, ze agentowi zabezpieczen przystuguja Zabezpieczenia
Osobiste i ze nimi jedynie zarzadza, jest zwykle niejawna dla 0séb trzecich. Inaczej jest
w przypadku zastawu rejestrowego i hipoteki. W przypadku tych zabezpieczen admi-
nistrator jest wpisywany do publicznego rejestru®™. Jawnos$¢ zabezpieczenia zdaje si¢
zatem stanowic istote problemu i mocny argument w doktrynie uzasadniajacy brak
ochrony przed ryzykiem upadtos$ci agenta zabezpieczen w odniesieniu do Zabezpieczen
Osobistych’®,

Ze wzgledu na powyzsze, jezeli instytucja administratora zabezpieczen miataby
zosta¢ wprowadzona w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen, nalezaloby zaznaczona

wykonaniu zlecenia spod egzekucji skierowanej ku komisantowi, czy tez z jego masy upadtosci. Zob.
J. Frackowiak [w:] System..., t. 7, s. 741-742.

98 Zaktadajac, ze nie zostaty poczynione zadne dodatkowe ustalenia w celu dodatkowego zabezpiecze-
nia tych roszczen.

9 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 261.

800 Zwykle jeden z bankow jest agentem zabezpieczen.

801 Chodzitoby tu raczej o ryzyko systemowe w znaczeniu zblizonym do tego z art. 15 ust. 3 ustawy
z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznosci rozrachunku w systemach ptatnosci i systemach rozrachunku pa-
pieréw wartosciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz. U. z 2013 r. poz. 246), tj. ryzyko
wystapienia sytuacji, w ktorej niewywigzanie si¢ z zobowigzan przez uczestnika systemu moze spowodo-
waé niewywiazanie si¢ z zobowigzan przez innego jego uczestnika lub uczestnikéw. A nie ryzyko systemo-
we w znaczeniu art. 4 pkt 15 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. 0 nadzorze makroostrozno§ciowym nad syste-
mem finansowym 1 zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (Dz. U. z 2017 r. poz. 1934), do
ktorego znaczenia odsyta p.b. (zob. art. 4 ust. 1 pkt 34 p.b.).

802 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 186-236.

803 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 32.

804 Nalezy jednak wskazac na nastegpujaca wade regulacji administratora zastawu. Przepisy regulujace
te instytucj¢ nie przewiduja bowiem mozliwosci wpisania administratora zastawu jako ,,administratora”.
Whisuje si¢ go po prostu jako zastawnika, a zatem z wpisu w rejestrze nie wynika, czy zastawnik jest admi-
nistratorem, czy ,,zwykltym” zastawnikiem. Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 138—139 oraz M. Les$niak,
Zastaw bez przeniesienia przedmiotu zastawu, Zakamycze, Krakow 2004, s. 152—153. Fakt, ze to admini-
strator, zgodnie z wpisem jest ,,zastawnikiem”, stanowi kolejny argument za tym, ze tytut do zabezpieczenia
przystuguje administratorowi, a nie kredytodawcom.

805 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 45. Autor ten podkresla tez fakt uprzywilejowania wierzycieli,
ktérym przystuguja zabezpieczenia osobiste ze wzgledu na przyshugujace bardzo czgsto pozaegzekucyjne
sposoby zaspokojenia si¢ wierzycieli z przedmiotu zabezpieczenia.
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kwestie co najmniej wzig¢ pod uwage. Omawiany problem nie musiatby natomiast
prowadzi¢ do obligatoryjnego, kazdorazowego obowigzku wpisywania administratora
zabezpieczen w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen do publicznego rejestru. Mozna
by uzalezni¢ poziom ochrony kredytodawcoéw w odniesieniu do zabezpieczen, ktorymi
zarzadza administrator, od upublicznienia tego faktu. Jezeli administrator bytby wpisany
do rejestru, to kredytodawcom przystugiwataby ochrona przed ryzykiem upadtosci agen-
ta. Mozna by nawet rozwazac¢ dalej idaca ochrone i wylaczy¢ srodki przypadajace kredy-
todawcom spod egzekucji skierowanej przeciwko administratorowit®. Jezeli natomiast
administrator nie zostalby wpisany, ochrona kredytodawcom by nie przystugiwata. Méwigc
inaczej, w istocie, ochrona bylaby nagroda za jawno$¢. Wprowadzenie administratora
zabezpieczen w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen wymaga odrgbnych, bardziej
rozbudowanych badan, a powyzsze jest tylko zaznaczeniem problemu i niniejsza praca
bedzie odnosita si¢ do tej kwestii takze w innych czgSciach, a wyrazna teza zostanie
postawiona przez autora po przeprowadzeniu rowniez analizy prawnoporéwnawczej.

Na marginesie mozna zaznaczy¢, ze w przypadku przyjeciu tak szerokiego kata-
logu Zabezpieczen Osobistych jak w niniejszej pracy, przewlaszczenie na zabezpieczenie
nieruchomos$ci moze by¢ jawne dla osob trzecich. Po zaakceptowaniu przewlaszczenia
na zabezpieczenie nieruchomosci przez Sad Najwyzszy*"’, sady wieczystoksiggowe nie
widza zadnych przeszkod we wpisywaniu do ksigg wieczystych roszczenia o zwrotne
przeniesienie wlasnosci (zapewniajac tym samym takiemu roszczeniu rozszerzong sku-
tecznos¢)®. Nie ma jednak obowigzku wpisu takiego roszczenia do ksiegi wieczystej,
mozna zatem stwierdzi¢, ze jawno$¢ w tym przypadku jest fakultatywna, poniewaz
zalezna jest od woli stron (brak jest obowigzku ustawowego)®®.

3.2.1.4. Podsumowanie

Ze wzgledu na zarysowane w niniejszym podrozdziale problemy, w dalszej czesci
tego rozdziatu, nalezy zastanowic si¢, czy sa mozliwe jakie$ inne rozwigzania problemu
separacji podmiotowej niz administrator hipoteki/zastawu, ktore moga:

a) uzupelnic¢ instytucje administratora w przypadkach, gdy jej zastosowanie nie
jest mozliwe (np. zastaw finansowy) albo w niepelny sposob rozwigzuje problem
separacji podmiotowej (np. kredytodawcy chcieliby, aby funkcje zastepcy po-
sredniego odno$nie do zabezpieczen petnil podmiot trzeci); albo

b) stanowi¢ substytut dla tej instytucji, dzigki temu, ze taki substytut lepiej za-
spokajatby interesy kredytodawcow.

806 Kwestie te beda jeszcze rozwazone w rozdziale 4 1 5.

807 Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 29 maja 2000 r., IIT CKN 246/00, LEX: 41955.

808 Zob. np. stan faktyczny w postanowieniu Sadu Najwyzszego z dnia 21 marca 2013 r., II CSK
396/12, LEX: 1324263.

809 W praktyce oczywiscie przewlaszczajacy powinien dazy¢ do tego, aby za kazdym razem takie rosz-
czenie bylo wpisane do ksiegi wieczystej.
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3.2.2. Inne niz administrator zastawu/hipoteki proby rozwigzania
problemu separacji podmiotowej

W niniejszym podrozdziale rozwazone zostang kolejno nastepujace instytucje/
rozwiazania, przy pomocy ktérych mozna prébowac uzupeini¢ albo zastapi¢ instytucje
administratora hipoteki/zastawu:

a) nadanie agentowi zabezpieczen charakteru wierzyciela solidarnego;

b) nadanie agentowi zabezpieczen charakteru podmiotu uprawnionego do swiad-

czenia niepodzielnego;

¢) nadanie agentowi zabezpieczen charakteru podmiotu wspotuprawnionego ze

wspolnej wierzytelnosci;

d) przyznanie agentowi zabezpieczen wierzytelnosci rownolegte;j;

e) przyznanie agentowi wierzytelnosci wynikajacej z gwarancji albo weksla;

f) nadanie agentowi charakteru gwaranta;

g) przyznanie kredytodawcom wraz z agentem wspolnego prawa zabezpieczaja-

cego;

h) takie ustrukturyzowanie transakcji, aby wierzytelno$¢ kredytodawcow wcho-

dzita w sktad wspdlnosci taczne;.

3.2.2.1. Agent zabezpieczen jako wierzyciel solidarny

3.2.2.1.1. Proponowany sposob rozwigzania problemu

Pierwszym sposobem, za pomocg ktérego mozna probowac zapobiec problemo-
wi separacji podmiotowej, moze by¢ takie uksztattowanie transakcji kredytowania
konsorcjalnego, aby agent zabezpieczen byl wierzycielem solidarnym z tytulu wie-
rzytelnosci kredytowych. Solidarnos¢ wierzycieli jest instytucja uregulowana w art. 367
i nast. k.c. Ustawodawca wyraznie zatem ja dopuszcza i nie ma powodow, dla ktérych
skorzystanie z niej, w przypadku kredytowania konsorcjalnego, miatoby by¢ zabronio-
ne. Strony transakcji kredytowania konsorcjalnego moga w drodze postanowienh umow-
nych nada¢ agentowi zabezpieczen charakter wierzyciela solidarnego z tytutu wierzy-
telnosci kredytowych przystugujacych kredytodawcom. Taki sposodb rozwigzania
problemu separacji podmiotowej w odniesieniu do hipoteki®® byt juz wskazywany
w doktrynie od jakiego$ czasu®!!. Nalezatoby jednak zastanowi¢ sie: czy w sposéb sa-
tysfakcjonujacy dla bankow takie rozwigzanie zastapi lub uzupetni instytucje admini-
stratora zabezpieczen?

810 W okresie przed wprowadzeniem do polskiego porzadku prawnego instytucja administratora hipoteki.
811 Zob. T. Dabrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 337, lub A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz,
Finansowanie..., s. 56-58.
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3.2.2.1.2. Rodzace sie watpliwosci

Problem z solidarnoscig polega na tym, Zze sporna jest juzZ sama jej natura lub,
moéwigc inaczej, charakter®'? wiezi laczacej wierzycieli z dluznikiem®?. W duzej
czesci wydaje sie to wynik nie do konca jednoznacznego oraz bezspornego rozroéznienia
takich poje¢ jak: roszczenie, wierzytelnos¢, stosunek prawny i wspdlna wigz.

Odnoszac si¢ do niejasnosci terminologicznej, w pierwszej kolejnosci nalezy za-
uwazyc, ze roszczenie stanowi po prostu skonkretyzowang co do podmiotu i przedmio-
tu wierzytelno$¢®'. Ze wzgledu na to, ze zabezpieczenia zabezpieczaja wierzytelnosci,
a nie roszczenia®”®, dla rozwazenia instytucji solidarno$ci jako remedium na problem
separacji podmiotowej wystarczy postugiwanie si¢ wylacznie tym pierwszym terminem?®'s.
Po drugie, bardzo cze¢sto, przy omawianiu solidarnosci, nie rozrdznia si¢ wyraznie wie-
rzytelno$ci i zobowigzania (stosunku prawnego)®'’. Z jednego stosunku prawnego/zobo-
wigzania moze wynikaé wiele wierzytelno$ci®!s. Kwestia ta przy rozwazaniach dotyczg-
cych zabezpieczen wierzytelnosci jest bardzo istotna, poniewaz powinno si¢ mowic raczej
o zabezpieczeniu wierzytelnosci, a nie stosunku prawnego®"’.

Majac na uwadze powyzsze, mozna wyrdzni¢ nastepujace stanowiska co do cha-
rakteru wiezi powstajacej w przypadku solidarnos$ci wierzycieli:

1) na solidarnos$¢ sktada si¢ jedna wierzytelnos¢ przystugujaca wspolnie wszystkim
wspotwierzycielom solidarnym;

2) w przypadku solidarno$ci mamy do czynienia z jednym stosunkiem prawnym
laczacym po stronie wierzycielskiej wszystkich wierzycieli i wieloscig wierzytel-
nosci przystugujacych osobno kazdemu z wierzycieli;

3) solidarnos¢ jest jednym ,,wezlem prawnym” oraz wielo$cig stosunkow prawnych

i wierzytelno$ci pomiedzy wierzycielami a dtuznikiem®*.

812 W odniesieniu do solidarno$ci dtuznikéw A. Klein uzywa wyrazow istota, natura prawna lub kon-
strukcja, uwazajac ostatni z tych zwrotow za odpowiedni. Zob. A. Klein, Istota solidarnosci biernej a sto-
sunki prawne odpowiedzialnosci [w:] Studia z prawa zobowigzan, red. Z. Radwanski, PWN, Warszawa-
-Poznan 1979, s. 207.

813 Zob. T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 75-77.

814 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 14-15.

815 Zob. art. 65 u.k.w.h.

816 Rozwazajac solidarno$¢ wierzycieli, autor niniejszej pracy nie bedzie zatem postugiwat si¢ termi-
nem ,,roszczenie”. Pojecia tego uzywa przy opisie solidarnosci np. W. Dubis [w:] Kodeks..., red. E. Gnie-
wek, P. Machnikowski, komentarz do art. 367 k.c.

817 Zob. np. B. Lackoronski [w:] Kodeks cywilny. Komentarz, red. K. Osajda, C.H. Beck, Warszawa
2018, komentarz do art. 367 k.c.

818 Zob. np. S. Kostecki [w:] Ustawa..., red. K. Osajda, komentarz do art. 68' u.k.w.h., pkt 2 oraz innych
przywotywanych tam autoréw. Innym podejSciem moze by¢ przyjecie, ze w przypadku jednego zobowigzania
mamy jedng wierzytelno$¢ i z niej moze wynikac wiele roszezen. Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowig-
zania..., s. 14-15. Zob. tez W. Czachorski, Zobowigzania. Zarys wyktadu, PWN, Warszawa 1994, s. 31-33.

819 Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosc..., s. 83-84 oraz art. 66 u.k.w.h.

820 Por. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System Prawa Prywatnego, t. 5, Prawo zobowigzan — cz¢s¢ ogolna,
red. E. Le¢towska, C.H. Beck, Warszawa 2012, s. 5.
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3.2.2.1.2.1. Solidarnos¢ wierzycieli jako jedna wierzytelnos¢

Pierwszy poglad prezentuje B. Swaczyna®!'. Autor ten twierdzi, iz przy ,,solidar-
no$ci czynnej wystepuje jedna wierzytelno§¢”$2. Przy przyjeciu takiego zalozenia
mozna stwierdzi¢, ze mamy do czynienia z jedng wierzytelnoscia, przystugujaca wszyst-
kim kredytodawcom, a zatem i jednym wierzycielem. Po stronie wierzyciela wystepo-
waloby kilka podmiotéw i moglibySmy wtedy mowi¢ nie o wielu wierzycielach,
a o ,wspolwierzycielach’®?*, Nalezaloby tez uznaé, ze kazdemu z wspdtwierzycieli
przystuguje niepodzielnie cata wierzytelnos¢®. Gdybysmy zgodzili si¢ z tym pogladem,
powstatoby pytanie, czy gdyby$Smy umownie postanowili, ze wspdtwierzycielem jest
agent zabezpieczen, to czy moglibysmy przyzna¢ mu tytut do zabezpieczenia, zabezpie-
czajacy takg wspolng, w ramach solidarno$ci, wierzytelno$¢s>.

Poglad, ze w przypadku solidarnosci wierzycieli mamy do czynienia z jedng wie-
rzytelnoScig, powinno si¢ jednak odrzuci¢®?. Po pierwsze, ustawodawca wyraznie stano-
wi o ,,wierzycielach”, a nie o ,,wspotwierzycielach”*?’. Po drugie, wspolnos¢ wierzytelno-
$Sci, ze swej istoty, wymagataby jakiego$ wspolnego dziatania w celu np. dochodzenia
wierzytelnosci. Natomiast przepisy wyraznie stanowia, ze kazdy z wierzycieli moze sa-
modzielnie wytoczy¢ powodztwo przeciwko dtuznikowi®?®. Po trzecie, wspolnosé wie-
rzytelno$ci nie jest rozpoznawana wyraznie przez polski porzadek prawny®” i w przy-
padku wierzytelnos$ci pieni¢znych powinno si¢ ja raczej wigzac¢ z ,,wyjatkowymi”
przypadkami wspolnosci tacznej®, a nie solidarnoscig wierzycieli. Gdyby$my chcieli
wprowadzac pojecie wspolnej wierzytelnosci, wydaje sie, ze nalezaloby je wigzac z ro-
dzajem $wiadczen, w przypadkach w ktorych diuznik musi je spetni¢ tacznie na rzecz

821 Zob. B. Swaczyna, Hipoteka..., s. 35-36. Poglad o jednej wierzytelnosci w przypadku solidarno$ci
prezentuje takze A. Klein, ale czyni to w odniesieniu do solidarnosci dtuznikéw, odnoszac si¢ do sytuacji
wierzyciela. W przypadku dtuznikéw z tytutu solidarnos$ci biernej pisze on o: ,,wystgpowaniu tylu elemen-
tow dtugu, ilu jest dtuznikéw solidarnych”. Niejasne jest, co autor ten rozumie przez ,.element dlugu”. Co
wigcej, w dalszej czesci pracy odnosi si¢ do kilku czy wielosci dlugdéw. Niejasne jest zatem tez, czy w przy-
padku solidarno$ci biernej stoi na stanowisku, ze wystepuje jedna wierzytelnosc¢ i wiele dlugow, czy jedna
wierzytelno$¢ i jeden dhug sktadajacy si¢ z wielu elementéw. Zob. A. Klein, Istota..., s. 210-212. Przyjmu-
jac pierwszy z tych pogladow i odnoszac go do solidarnosci wierzycieli, nalezatoby stwierdzi¢, ze A. Klein
popiera drugie, a nie pierwsze stanowisko, poniewaz odpowiednio mowiliby$my o wielo$ci wierzytelnosci
ijednym ditugu.

822 Zob. B. Swaczyna, Hipoteka..., s. 35. Stanowisko takie jednak jest niekonsekwentne, poniewaz
wspomniany autor zamiast pisac o ,,wspotwierzycielach” postuguje si¢ czasem zwrotem wierzyciele.

82 Nieco inaczej i mniej precyzyjnie, autor niniejszej pracy opisat to w: T. Tomczak, Wspolnosé...,
s. 75-77.

824 Zob. A. Drewicz-Tutodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 56-59.

825 Ibid., s. 56-59. Autorki te zdajg si¢ sta¢ na stanowisku, ze takie rozwigzanie jest mozliwe. Wydaje
si¢ jednak, ze w niedostatecznie wnikliwy sposob analizujg instytucje solidarnosci wierzycieli.

826 Taki poglad odrzucaja tez m.in.: T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka na rzecz bankéw tworzqcych kon-
sorcjum kredytowe, Przeglad Sadowy 2003, nr 4, s. 12—-19.

827 Zob. art. 367 § 1 k.c. ,,Kilku wierzycieli...”.

828 Zob. art. 367 § 2 k.c.

829 Jak i wigkszo$¢ porzadkéw prawnych. Zob. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 5.

80 Zob. podrozdziat 3.2.2.8.
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wszystkich wierzycieli®*!

dzitoby do niepotrzebnego i zbyt tatwego tworzenia sztucznych konstrukeji ,,wspotwie-
rzyciela” i,,wspotwierzytelnosci”. Na koniec nalezy zauwazy¢, ze nawet gdyby$my uzna-
li takie podejscie do solidarnosci wierzycieli za prawidlowe, to powstawatby problem, czy

. Po czwarte, mozna dodac¢, ze przyjecie takiej koncepcji prowa-

mozliwe jest przyznanie tytutu do zabezpieczenia jednemu z wierzycieli (agentowi za-
bezpieczen) na rzecz wszystkich wierzycieli solidarnych. Czy moze jednak, w takim
przypadku, jedno zabezpieczenie powinno zosta¢ przyznane wszystkim wierzycielom
solidarnym, a nie jedynie jednemu z nich i tym samym powstawatoby klopotliwe w za-
rzadzie, wspdlne zabezpieczenie®2, Inne zastrzezenia, w odniesieniu do koncepcji jednej
wierzytelnosci, zglasza takze T. Czech®s.

3.2.2.1.2.2. Solidarnos¢ wierzycieli jako wiele wierzytelnosci

Drugi mozliwym podejsciem do solidarnosci wierzycieli jest stanowisko, ze mamy
do czynienia z jednym stosunkiem prawnym laczacym po stronie wierzycielskiej
wszystkich wierzycieli i wielo$cia wierzytelnos$ci przystugujacych osobno kazdemu
z wierzycieli. Taki poglad prezentuje M. Pyziak-Szafnicka®* oraz W. Dubis, a ten drugi
dodatkowo uwaza go za dominujacy®”. W przypadku tego pogladu bardzo istotne zna-
czenie ma odrdznienie ,,strony” od ,,podmiotu” stosunku cywilnoprawnego®.

Wyzej przedstawione podej$cie wydaje si¢ prawidlowe, a zatem nalezy postawic
teze, iz w przypadku solidarnosci wierzycieli mamy do czynienia z jednym stosunkiem
prawnym, ale wielo$cia wierzytelnos$ci i wierzycieli.

Zgodnie z przedstawionym stanowiskiem kazdemu z wierzycieli solidarnych
przystuguje wlasna wierzytelno$é. W tym przypadku nie moéwimy zatem juz o ,,wspol-
wierzycielach” tylko o odrebnych wierzycielach, ktérych laczy wspdlny stosunek

81 A nie solidarno$cia wierzycieli, gdzie dtuznik moze speni¢ cale §wiadczenie, wedtug swego wybo-
ru, do rak ktoregokolwiek z wierzycieli solidarnych. Tak samo: M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5,
s. 5, powolujac si¢ na art. 10.201 ust. 3 Principles of European Contract Law (PECL) i art. IIT — 4:202 ust. 3
Draft Common Frame of Reference (DCFR), ktére rozpoznajg pojecie ,,wspolnej wierzytelnosci”.

82 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 92, przypis 248. Cho¢ autor ten pisze jedynie o niedopuszczalno-
$ci ,,ustanowienia hipoteki na rzecz niektorych lub nawet jednego z wierzycieli solidarnych”, a zatem moze
dopuscitby mozliwo$¢ przyznania tytutu jednemu z wspotwierzycieli z zastrzezeniem, ze zabezpieczenie jest
ustanawiane na rzecz wszystkich wspotwierzycieli. Problem ten nie jest szerzej rozwazany w ramach niniej-
szej pracy ze wzgledu na to, Ze autor odrzuca koncepcje wspolnej wierzytelnosci w ramach solidarnosci.

83 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 39—40. Autor ten przede wszystkim podnosi argumenty natury prakse-
ologicznej oraz dotyczace bezzasadnoS$ci koncepcji jednej wierzytelnoSci. Autor ten stoi jednak na stanowi-
sku, inaczej niz autor niniejszej rozprawy, ze w przypadku solidarno$ci wierzycieli mamy do czynienia nie
tylko z wielo$cig wierzytelnosci, ale takze z wielo$cia stosunkow prawnych. Zob. uwagi ponize;j.

834 Zob. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 3-4.

85 Zob. W. Dubis [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do Tytutu IT w Ksiedze
Trzeciej k.c. oraz do art. 367 k.c., nb. 1-2. Cho¢ nie jest to do konca jasne, poniewaz autor ten zdaje si¢ nie
odroznia¢ stanowiska pierwszego od drugiego, po prostu wyrdzniajac jedynie zobowigzanie (stosunek
prawny), a juz nie odrozniajac od niego wyraznie wierzytelnosci. Autor ten pisze o ,,niepodzielnosci zobo-
wigzania” (liczba pojedyncza) oraz o ,,wielosci podmiotéw” a nie wierzycieli, jednak pozniej postuguje si¢
stowem ,,wierzyciele” w liczbie mnogie;j.

86 Zob. doktadne rozwazania na ten temat: M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 3.
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prawny. Nalezatoby tez uznaé, ze kazdemu z kredytodawcow i agentowi przystuguje
wierzytelno$¢ obejmujaca caty dtug kredytobiorcy (art. 367 k.c.). Znajdowanie si¢ w re-
kach agenta zabezpieczen wierzytelno$ci o sptacenie catego kredytu, prowadzi do wnio-
sku, ze to jemu moze by¢ przyznany tytut do zabezpieczenia, nawet Rzeczowego, za-
bezpieczajacego caty kredyt®’. Pozostali kredytodawcy nie byliby jednak wtedy
uprawnieni bezposrednio do zabezpieczenia, a ich interes bylby zabezpieczony przez
odpowiednie roszczenia regresowe w ramach stosunku wewnetrznego®®.

W odniesieniu do takiego charakteru wiezi w przypadku solidarnosci powstaja
jednak dwa problemy. Po pierwsze, watpliwosci dotyczace wierzytelnosci agenta zabez-
pieczen jako wierzyciela solidarnego. Po drugie, kwestia braku zlikwidowania problemu
wielosci zabezpieczen®®.

Pierwsza watpliwo$¢ dotyczy tego, jak w istocie miataby wyglada¢ solidarna
wierzytelnos$¢ agenta zabezpieczen. Z jednej strony, jezeli miataby wygladac identycznie
jak wierzytelnos¢ kredytodawcy, z ktorym tworzy solidarno$¢®*, to doprowadzatoby to
do sytuacji niechcianej przez kredytodawce. To kredytodawca bytby podmiotem ryzy-
kujacym swoje srodki pieni¢zne, jednak nie tylko on bylby uprawniony do zadania ich
zwrotu. Spelnienie Swiadczenia przez kredytobiorce na rzecz agenta zabezpieczen za-
spokajatoby rowniez wierzytelno$¢ kredytodawcy®*!. Kredytodawca ponositby tez ryzy-
ko nieprzewidzianych dziatan agenta®*?. Agent zabezpieczen powinien by¢ uprawniony
do realizacji zabezpieczenia, jednak to nie on udzielal kredytu (ponosit ryzyko kredyto-
we). Standardowo agent®* ma tylko ,,techniczne” uprawnienia w odniesieniu do stosun-
kéw kredytowych, a bardziej istotne uprawnienia powinny zosta¢ w rgkach kredytodaw-
cow. W przypadkach w ktorych agentowi zabezpieczen przystugiwalby status
wierzyciela solidarnego, istnialoby co najmniej ryzyko, ze mogiby on wykonywaé upraw-
nienia wierzycielskie, ktére powinny by¢ zastrzezone wylacznie dla bankow***. Jak juz
bylo podkreslane, banki obcigzatoby zatem ryzyko niepozadanych dzialan agenta. Kre-
dytodawcy, jezeli moga, wolg takiego ryzyka unikac®®.

Z drugiej strony, gdyby$Smy postanowieniami umownymi wierzytelnos¢ agenta
zabezpieczen w ramach solidarnosci probowali uksztaltowac w ten sposob, ze agent nie
ma uprawnienia do zadania spetnienia $wiadczenia albo ze wystepuje tylko w roli ,,po-
srednika” przy przekazywaniu srodkow na rzecz kredytodawcy, doszloby do naruszenia

87 Tak samo w odniesieniu do hipoteki przed wprowadzeniem administratora: T. Czech, T. Stawecki,
Hipoteka..., s. 10 1 19-20. Inaczej: M. Kucka, Administrator..., s. 86-87.

88 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 19-20.

839 Zob. podrozdziat 2.2.2.

840 Tj. przede wszystkim prawo do zadania splaty udzielonego kredytu.

841 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 9-10.

842 Zob. ibid.

83 Nie chodzi tutaj o agenta zabezpieczen tylko o agenta, ktory to zwykle ma pewne uprawnienia w od-
niesieniu do stosunku kredytowego. Zob. podrozdziat 1.1.3.2.

84 Zob. tez: T. Czech, Funkcje..., s. 40.

845 Zob. tez: A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 56-59.
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istoty solidarnos$ci wierzycieli**. Z art. 367 § 1 k.c. wynika, Ze rzeczona istotg jest
mozliwo$¢ spelnienia calego §wiadczenia do rak jednego z wierzycieli solidarnych,
ktore powinno doprowadzi¢ do wygasniecia dlugu wzgledem wszystkich. Stusznie
zwraca uwage M. Pyziak-Szaftnicka, iz:

zaden z wierzycieli nie dysponuje prawng mozliwosciag przeciwstawienia si¢ spelieniu

$wiadczenia do ragk innego wierzyciela®’.

Proba umownego wytgczenia mozliwosci spelnienia §wiadczenia do rak jednego
z dwoch wierzycieli solidarnych prowadzitaby do tego, ze solidarno$¢ wierzycieli by nie

848, Podmiot pozbawiony takiego uprawnienia trudno byloby uznac za ,wie-

powstawala
rzyciela”. Biorac pod uwage, ze solidarnos¢ wierzycieli musiataby by¢ osobno tworzona
przez agenta z kazdym z kredytodawcow®®, to tym samym trudno bytoby mowic o so-
lidarnosci wierzycieli. W rzeczywistosci, w kazdym przypadku bylby tylko jeden wie-
rzyciel. Mozna by zatem twierdzi¢, ze takie uksztattowanie solidarnosci jest sprzeczne
z ustawa lub z jej naturg (art. 353" k.c.) i tym samym niewazne na mocy art. 58 k.c.
Drugi problem dotyczy nieradzenia sobie przez takie rozwigzanie z problemem
wielo$ci zabezpieczen®™. Jak juz byto podkreslane w przypadku kredytowania konsor-
cjalnego, o jednym kredycie mozemy méowic tylko w sensie ekonomicznym?®!, Kazde-
go z kredytodawcow taczy odrebny stosunek kredytowy z kredytobiorca i jest to zabieg
celowy®2. Zaden z kredytodawcow nie chce m.in. odpowiadaé za wyptate czesci kredy-
tu przez innego kredytodawce czy ponosi¢ jego ryzyka kredytowego®s. Mowiac inaczej,
w interesie kredytodawcow nie jest, aby byli objeci jednym, wspolnym ,,weztem” kre-

854

dytowym®*. To oznacza, ze nawet gdyby$Smy probowali wprowadzi¢ do kredytowania

846 Zob. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 65, ktora stusznie twierdzi, ze ,,Dtuznik ma swobo-
de wyboru wierzyciela, do rak ktérego speti $wiadczenie. Swiadczenie catosci jednemu z uprawnionych
jest tylko jedng z mozliwosci, jakimi dysponuje; t¢ mozliwos¢ ustawodawca akcentuje, gdyz wyraza ona
istote solidarnosci czynnej”. Zob. tez: T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 20-21. Ci ostatni stusznie za-
uwazaja, ze ,,nie mozna przyjaé, ze art. 367 § 2 k.c. ma charakter catkowicie dyspozytywny”.

847 M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 65.

848 Odnosnie do tego, dlaczego mowa tylko o ,,jednym z dwoch”, a nie o solidarno$ci wszystkich kre-
dytodawcow, zob. uwagi ponizej w niniejszym podrozdziale.

849 Zob. uwagi ponize;j.

850 Zob. podrozdziat 2.2.2.

81 Podobnie: T. Czech, Konsorcjum..., s. 42.

82 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 4-5 oraz A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Fi-
nansowanie..., s. 54-55.

853 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 9-10 oraz T. Czech, Funkcje..., s. 40.

854 Mozna zauwazy¢, ze podobnie cztonkowie konsorcjum nie sg zainteresowani, aby faczyta ich spotka
cywilna i wola mie¢ swoje wlasne wierzytelnosci. Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 lipca 2015 r., I CSK
353/14, Legalis: 1303686, gdzie Sad Najwyzszy stwierdzit, ze ,,Nie ma podstaw do automatycznego kwalifiko-
wania wszystkich uméw o wspoétdziatanie (lub podobnie nazywanych), w tym takze zawieranych w postepowa-
niu zmierzajacym do udzielenia i wykonania zaméwienia publicznego, jako umow spotki cywilnej. Uznanie
konkretnej umowy konsorcjalnej za umowg spotki cywilnej jest mozliwe wtedy, gdy mozna w niej dostrzec
wszystkie cechy konstrukcyjne umowy spotki cywilnej”. Podobny wniosek Sad Najwyzszy wyciagnat w posta-
nowieniu z dnia 15 stycznia 2019 r., III CSK 182/18, Legalis: 1866017. Orzeczenie to bedzie jeszcze omawiane
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konsorcjalnego solidarnos¢ wierzycieli, to nie odbywaloby sie to na poziomie wpro-
wadzenia jednej solidarnosci wszystkich kredytodawcow i agenta. Co najwyzej
mogtoby dojs¢ do ustanawiania wielu solidarnosci wierzycieli, a kazda tworzylby:
poszczegolny kredytodawca i agent zabezpieczen. W ten sposob agent miatby kilka/
kilkanascie wierzytelnosci solidarnych, ktore razem obejmowatyby caty kredyt. To by
oznaczato, ze co prawda mielibySmy jeden podmiot, ktéry by skupial w sobie caly
kredyt (w sensie ekonomicznym), ale ciagle wystepowaloby wiele wierzytelnosci, kté-
re by sie na niego skladaly. Proba przyznania jednego zabezpieczenia agentowi zabez-
pieczen na rzecz kredytodawcow, oznaczataby zabezpieczenie jednym prawem wielu
wierzytelnosci. Byloby to zatem mozliwe tylko w przypadku tych Zabezpieczen Rze-
czowych, ktore takg mozliwos¢ dopuszczaja, tj. jedynie hipoteki i zastawu rejestrowego®®.
To oznacza, ze rozwigzanie takie w ogole nie rozwigzuje problemu w odniesieniu do
zastawu zwyktego czy zastawu finansowego®®, ktore to nie dopuszczaja mozliwosci

zabezpieczenia wielu wierzytelno$ci jednym z tych praw®>’

. Powyzsze prowadzi do
konkluzji, Ze takie solidarne wierzytelno$ci musiatyby by¢ i tak odrebnie zabezpiecza-
ne. Biorac pod uwage, ze solidarnosci byloby tyle samo co kredytodawcéw, dosztoby
do identycznej multiplikacji liczby zabezpieczen jak w przypadku, w ktorym za-
bezpieczenia sa przyznawane osobno kazdemu z kredytodawcow®. Z tych samych
powodow ustanowienie np. jednego zastawu finansowego na rzecz jednego z wierzycie-
li solidarnych (agenta zabezpieczen), co posrednio zabezpieczyloby interes takze kredy-
todawcy®”, takze nie rozwigze problemu. Taki zastaw musiatby by¢ i tak udzielany
w odniesieniu do kazdego z kredytodawcow, poniewaz, jak juz zwrocono uwage, kazdy
z kredytodawcow chce mie¢ whasng wierzytelno$¢ kredytowa®e,

Natomiast tworzenie solidarnosci w przypadku Zabezpieczen Osobistych zdaje
si¢ sztuczng konstrukcja, ktora nic nie wnosi, skoro tytul do zabezpieczenia w ich przy-
padku i tak zwykle moze by¢ przyznany agentowi zabezpieczen®e'.

przy odnoszeniu si¢ ponizej do konstrukcji spotki cywilnej jako ewentualne remedium na problem separacji
podmiotowej. Zob. tez: A. Drewicz-Tutodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 56-59.

85 Zob. art. 6 u.z.r. art. 68' u.k.w.h.

85 W odniesieniu do zastawu finansowego zob. jednak T. Czech, Ogolne..., s. 63, ktory zdaje si¢ twier-
dzi¢, ze art. 5 ust. 1 u.n.z.f. daje podstawe do zabezpieczenia jednym zastawem kilku wierzytelnosci.

87 Nie sposob tez powiedzie¢, w jaki sposob takie rozwigzanie miatoby by¢ bardziej efektywne od
administratora hipoteki czy zastawu rejestrowego. Wydaje si¢ wrgcz mniej efektywne ze wzgledu na brak
zabezpieczenia przed Ryzykiem Upadlosci Agenta. Zob. podrozdziat 3.2.1.3.

858 Na marginesie mozna doda¢, ze identyczny problem powstatby w przypadku pierwszego stanowi-
ska, gdybysmy dopuscili sytuacje, ze mozna zabezpieczy¢ ,,wspotwierzytelno$¢”. Agent zabezpieczen byl-
by wielokrotnym wspotwierzycielem, ale przystugiwatoby mu wiele ,,wspotwierzytelnosci”, ktore musiaty-
by by¢ odrgbnie zabezpieczone, poniewaz kredytodawcy nie cheieliby by¢ w posiadaniu jednej wspolnej
wierzytelnosci.

89 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 92.

860 Zaktadajac, ze taka jedna wierzytelno$¢ jest mozliwa.

81 Wyjatkiem mogloby by¢ poreczenie, jednak powstawalyby te same problemy, co w przypadku za-
stawu finansowego czy zastawu zwyklego.
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3.2.2.1.2.3. Solidarnos¢ wierzycieli jako wielo$¢ stosunkéw prawnych

Natomiast trzecim mozliwym podej$ciem do solidarnos$ci jest twierdzenie, ze
mamy do czynienia z jednym ,,wezlem prawnym” i wielo$cig stosunkéw prawnych
pomiedzy wierzycielami a dluznikiem. Taki poglad prezentuje m.in. wspdlnie T. Czech
i T. Stawecki®®? oraz M. Kucka®®. Ten ostatni twierdzi, podobnie jak W. Dubis w odnie-
sieniu do stanowiska drugiego, ze jego poglad jest dominujacy®®*. Od takiego stanowiska
zdaje sie wiele nie rozni¢ poglad B. Lewaszkiewicz-Petrykowskiej®®. P. Drapata na
podstawie tezy z wyroku Sgdu Najwyzszego z dnia 9 lutego 2000 r.%¢ twierdzi, Zze na
takim stanowisku stoi rowniez Sad Najwyzszy®®.

W przypadku trzeciego stanowiska kazdy z wierzycieli solidarnych ma nie tylko
swoja wlasng wierzytelnos¢, ale i wlasny stosunek prawny, ktory jest polaczony jakims$
»Wspolnym wezlem” ze stosunkami prawnymi innych wierzycieli. Wydaje sig, ze
odroznianie takiego pogladu od stanowiska drugiego ma sens tylko w takich przypadkach,
w ktorych uznaliby$my, ze w ramach jednego stosunku prawnego nie mozemy wyrdznié
roéznych wierzytelnosci przystugujacych réznym podmiotom®®, Méwiac inaczej, gdyby-
$my twierdzili, ze niedopuszczalne jest mowienie o stosunku prawnym o zloZonej
wewnetrznie strukturze®®. Art. 353! k.c. zdaje si¢ nie sta¢ na przeszkodzie takiemu
uksztattowaniu stosunku prawnego®”
wezel” nie ma wigkszego uzasadnienia. ,,Odrgbne” stosunki prawne, ze wzgledu na
solidarno$¢ i tak musiatyby by¢ w pewien sposob ze sobg powigzane. Powigzanie

. To oznacza, ze wyrdznianie terminu ,,wspolny

82 T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 11-18.

863 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 91-92.

86+ Autor ten jednak na poparcie faktu, Ze poglad ten jest dominujacy, przywotuje jedynie publikacje
T. Czecha i T. Staweckiego, Hipoteka.... Ustalenie, ktory poglad jest rzeczywiscie dominujacy, wydaje si¢
aktualnie niemozliwe ze wzgledu na dwa powody. Po pierwsze, wydaje sig, ze jest tak samo duza liczba
publikacji zar6wno na rzecz stanowiska, ze mamy do czynienia z jednym stosunkiem prawnym, jak i co do
stanowiska, ze mamy do czynienia z wieloma stosunkami prawnymi. Po drugie, ze wzgledu na fakt, ktory
zostal zauwazony na poczatku niniejszego podrozdziatu, tj. wystepuje problem z bezspornym i spdjnym
rozumieniem oraz postugiwaniem si¢ takimi terminami jak: roszczenie, wierzytelno$¢ i stosunek prawny.

865 Autorka ta w odniesieniu do solidarno$ci dtuznikéw pisze o wielu zobowigzaniach, ktore spina ob-
recz zobowigzania solidarnego taczaca wszystkich. Zob. B. Lewaszkiewicz-Petrykowska, Konstrukcja soli-
darnosci biernej w kodeksie cywilnym, Studia Prawno-Ekonomiczne 1974, nr XII, s. 71-72. Cho¢ sama
autorka i E. Letowska twierdza, Ze jest to stanowisko odregbne od stanowisk, ze w przypadku solidarnos$ci
mamy do czynienia z koncepcja jednos$ci albo wielo$ci zobowiazan. Zob. ibid., s. 69 i E. Letowska [w:] Sys-
tem Prawa Prywatnego, t. 5..., s. 14. Jednak to, czy okreslimy co$ ,,weztem” czy ,,obrecza” dla autora ni-
niejszej pracy nie stanowi az tak istotnej roznicy.

866 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 16 maja 2000 r., III CKN 599/98, Legalis: 48525: ,,1. Przejecie
dlugu jednego z dtuznikéw solidarnych nastepuje na zasadach ogolnych (art. 519 i nast. KC)”.

867 Zob. P. Drapata, Glosa do wyroku SN z dnia 9 lutego 2000 r., I CKN 599/98, Przeglad Sadowy 2002
nr 3. Ze stanowiskiem tym nie zgadza E. Letowska twierdzac, ze Sad Najwyzszy nie zajal stanowiska w tej
sprawie. Zob. E. Letowska [w:] System Prawa Prywatnego, t.5...,s. 14.

88 Zob. W. Dubis [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do Tytutu II w Ksi¢dze
Trzeciej. Zob. tez A. Klein, Istota..., s. 212-213.

8¢9 Zob. A. Klein, Istota..., s. 209-213.

870 Wydaje sig, ze podobnie ibid., s. 209-216, ktory to przytaczany jest przez W. Dubis [w:] Kodeks...,
red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do Tytutu I w Ksiedze Trzeciej.
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mogloby si¢ odbywac przez ,,wspolny wezel”$™! albo ,,obrecz zobowigzania solidarnego™®™.
Zdaniem autora niniejszej pracy, zamiast tych nieznanych jezykowi prawnemu terminow,
duzo lepiej postugiwac si¢ elastycznie rozumianym pojeciem stosunku prawnego.

Poza powyzszym, dla potrzeb niniejszej pracy, stanowisko takie prowadzitoby do
tych samych konkluzji co stanowisko drugie, z ta r6znica, ze wprowadzatoby nowy
termin (np. ,,wezel”, ,,obrecz”), ktory nie tylko nie brzmiatby dobrze, ale dodatkowo
niepotrzebnie wprowadzaltby metapojecie w odniesieniu do pojecia stosunku prawnego,
ktore nie wydaje si¢ potrzebne®”.

3.2.21.2.4. Podsumowanie

Podsumowujac powyzsze, nalezy zauwazy¢, ze skorzystanie z solidarno$ci wie-
rzycieli jako remedium na problem separacji podmiotowej nie prowadzi do satysfakcjo-
nujacego kredytodawcow rezultatu®’. Stanowisko pierwsze (solidarno$é jako jedna
wierzytelno$¢) nalezy odrzuci¢. Méwigc inaczej, nalezy postawic teze, ze w przypad-
ku solidarno$ci wierzycieli nie mamy do czynienia z jedna wierzytelno$cia i wspoét-
wierzycielami.

Roéznica migdzy stanowiskiem drugim i trzecim wydaje si¢, przynajmniej na
potrzeby niniejszej pracy, raczej teoretyczna niz praktyczna i problem rozréznienia
migdzy tymi stanowiskami sprowadza si¢ do rozumienia takich poje¢¢ jak ,,stosunek
prawny” czy ,,wspolny wezel”. Autor niniejszej pracy postawit jednak teze, iz w przy-
padku solidarnosci wierzycieli mamy do czynienia z jednym stosunkiem prawnym,
ale wielo$cig wierzytelnosci i wierzycieli.

Niezaleznie jednak, czy przyjmiemy stanowisko drugie czy trzecie, solidarno$¢
nie poradzi sobie z problemem wielo$ci zabezpieczen. Wynika to z faktu, ze banki
nie beda cheialy potaczenia ich jedng wspolng wigzig kredytowa®”, tylko kazdy z kre-
dytodawcéw zainteresowany jest posiadaniem wiasnej wierzytelnosci kredytowe;j®’.
Solidarnos¢ wierzycieli mogtaby by¢ zatem tworzona jedynie na poziomie agent zabez-
pieczen i poszczegolny kredytodawca, musiatoby wigc dojs¢ do zwielokrotnienia takiej
solidarnos$ci. To oznacza, zZe i tak np. zastaw finansowy czy zastaw zwykty musiatby
by¢ multiplikowany, ze wzgledu na brak mozliwos$ci zabezpieczenia wielu wierzytel-
nosci jednym z tych praw. Rozwigzania te doprowadzg zatem co najwyzej do redukcji
liczby podmiotow, ktorym bedzie przystugiwat tytut do zabezpieczen, jednak juz nie
liczby zabezpieczen. Do redukcji liczby zabezpieczen mogloby dojs¢ jedynie w przy-
padku zastawu rejestrowego i hipoteki, ktére dopuszczajg zabezpieczenie wielu

871 Tak M. Kucka, Administrator..., s. 91-92.

872 B. Lewaszkiewicz-Petrykowska, Konstrukcja..., s. 71.

873 Zob. np. A. Klein, Istota..., s. 210-216, ktéry w przypadku solidarno$ci dtuznikéw w ramach jedne-
go stosunku prawnego rozroznia elementy zwielokrotnione i elementy wystepujace pojedynczo.

87 Nieco inaczej ujmuja solidarnos¢ wierzycieli, ale dochodza do tego samego wniosku: T. Czech,
T. Stawecki, Hipoteka..., s. 20-22 oraz T. Czech, Funkcje..., s. 40.

875 Zaktadajac, ze taka wspdlna wiez jest w ogdle mozliwa. Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 40.

876 Zob. A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 53-56.
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wierzytelnosci jednym z tych praw, ale w ich przypadku obecnie mamy juz instytucje
administratora zastawu/hipoteki. To oznacza, ze liczba zastawow finansowych i zasta-
wow zwyklych bedzie musiata by¢ taka sama, jak w przypadku, w ktéorym zabezpie-
czenia te byly przyznane bezposrednio kredytodawcom. Mozna zaznaczy¢, ze przed
rokiem 2011%"7 zwracano uwagg w literaturze, ze solidarno$¢ wierzycieli nie postuzy
jako skuteczne remedium na brak instytucji administratora hipoteki w przypadku kre-
dytowania konsorcjalnego®”. T. Czech zwroécit uwagg, ze solidarnos¢ wierzycieli jako
substytut dla braku, w czasie gdy pisal swoj artykul, instytucji administratora hipoteki,
jest rozwigzaniem ,,raczej tylko teoretycznym i w polskiej praktyce spotyka si¢ [je —
T.T.] sporadycznie””.

Poza powyzszym, jak zostalo wykazane, sam charakter wiezi jest mocno sporny
w doktrynie. Nie sprzyja to wyborowi tego sposobu rozwigzania problemu przez kredy-
todawcow ze wzgledu whasnie na rodzace si¢ watpliwosci i zbyt duze ryzyko prawne®®.

W przypadku natomiast Zabezpieczen Osobistych, konstrukcja solidarnosci wie-
rzycieli zdaje si¢ nic nie wnosi¢ skoro i tak tytut do tych zabezpieczen moze by¢ przy-
znany agentowi zabezpieczen.

Brak jest zatem uzasadnienia dla wprowadzania solidarno$ci wierzycieli w przy-
padku kredytowania konsorcjalnego, w takim celu, aby tytut do zabezpieczen mogt by¢
przyznany agentowi zabezpieczen. Mozna postawic¢ zatem teze, ze solidarnos¢ wierzy-
cieli nie rozwiazuje problemu separacji podmiotowe;j.

Na marginesie mozna zaznaczy¢, ze powyzsze jest kolejnym dowodem potwier-
dzajacym tezg, ze solidarno$¢ wierzycieli generalnie nie daje zadnych realnych korzysci

wierzycielom®'.

3.2.2.2. Agent jako uprawniony ze swiadczenia niepodzielnego

W kodeksie cywilnym, poza solidarnoscia, zostata wyraznie uregulowana takze
druga sytuacja, w ktorej w przypadku zobowigzania po stronie wierzycielskiej wyste-
puje kilka podmiotow. Mowiliby$my tutaj o niepodzielno$ci Swiadczenia. W niniejszym
podrozdziale trzeba zatem zastanowic si¢, czy proba uksztaltowania $wiadczenia kre-
dytodawcow jako niepodzielnego mogtaby rozwigzac problem separacji podmiotowe;j.

877 Tj. do czasu wprowadzenia instytucji administratora hipoteki.

878 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 7-22 oraz T. Czech, Funkcje..., s. 36-37. Por. jednak np.:
A. Bieranowski, Dfug..., s. 8486 oraz A. Drewicz-Tutodziecka, A. Grzywacz, O. Soergel, Kredytowanie
konsorcjalne — problemy zabezpieczenia hipotecznego, Zeszyt Hipoteczny 2001, nr 11, s. 15-16.

879 T. Czech dostrzegal mozliwo$¢ skorzystania z solidarnosci jedynie w przypadku konsorcjow tzw.
rownolegtych, gdzie brak jest agenta zabezpieczen. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 40.

880 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 27.

881 B. Lewaszkiewicz-Petrykowska czyni generalng uwagg, iz ,,nie daje ona [solidarnos¢ wierzycieli — T.T.]
zadnych widocznych korzysci wierzycielowi”. Zob. B. Lewaszkiewicz-Petrykowska, Konstrukcja..., s. 64. Po-
dobnie M. Pyziak-Szafnicka, zauwazajac, ze moze ona jednak zyskac na znaczeniu przez jej odpowiednie stoso-
wanie przez Sad Najwyzszy do np. instytucji wspotwlasnosci. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 64-65.
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3.2.2.2.1. Proponowany sposob rozwigzania problemu

Kredytodawcy i agent zabezpieczen, aby taczyl ich z kredytobiorca jeden stosunek
prawny, zawieraliby w umowie kredytowej klauzule, ze §wiadczenie im przyshugujace
od dtuznika, jest niepodzielne®?. Mogliby to dodatkowo uzasadnia¢ (np. w preambule),
faktem, ze $rodki pieni¢zne, ktore udostepniajg kredytobiorcy, stuza sfinansowaniu
jednego przedsigwzigcia. Mowiac inaczej, stanowia jeden kredyt w sensie ekonomicznym
i cho¢by z tego powodu nie powinno dochodzi¢ do podziatu wierzytelnosci, poniewaz
udostepniane $rodki pieni¢zne stanowia funkcjonalnie powigzang cato$¢. GdybySmy
dopuscili umowne uksztattowanie swiadczenia kredytodawcéw jako niepodzielnego,
zastosowanie znajdowatby art. 381 k.c. Z jednej strony oznaczaloby to, ze podobnie jak
w przypadku solidarnosci, kazdy z wierzycieli mogltby zada¢ spetnienia catego §wiad-
czenia (§ 1). Z drugiej jednak strony, w razie sprzeciwu chocby jednego z wierzycieli,
dtuznik obowigzany bylby $wiadczy¢ wszystkim wierzycielom lacznie albo ztozy¢
przedmiot $§wiadczenia do depozytu sadowego (§ 2). Wydaje si¢ zatem, ze § 2 art. 381
k.c. nieco lepiej chronitby interesy kredytodawcow co do ryzyka nieprzewidzianych

dziatan agenta®® 884

, natomiast mogtby prowadzi¢ do naruszenia zasady bycia przez agenta
jedynym podmiotem/posrednikiem co do rozliczen pieni¢znych miedzy kredytodawca-
mi i kredytobiorcg®>. Nalezatoby jednak zastanowic¢ sig, czy istnieje w ogole mozliwos¢

uksztaltowania $wiadczenia pienieznego kredytodawcow jako niepodzielnego?

3.2.2.2.2. Rodzace sie watpliwosci

W doktrynie slusznie zauwaza sie, ze wierzyciele nie moga uksztattowaé
$wiadczenia pienieznego jako niepodzielnego®. Kwesti¢ te mozna jedynie tylko nieco
szerzej uzasadnic.

Zgodnie z artykutem 379 § 1 k.c. jezeli jest kilku dtuznikéw albo kilku wierzycie-
li, a $wiadczenie jest podzielne, zarowno dtug, jak 1 wierzytelnos¢ dzielg si¢ na tyle nie-
zaleznych od siebie czgsci, ilu jest dtuznikow albo wierzycieli. A contrario dyspozycja

tego przepisu nie znajdzie zastosowania®’

, jezeli bedziemy mieli do czynienia ze $wiad-
czeniem niepodzielnym. Pojawia si¢ zatem pytanie: czy kredytodawcy i agent zabezpieczen
sa w stanie umownie uksztattowac przystugujace im $wiadczenie jako niepodzielne i tym
samym nie dopusci¢ do tego, ze wierzytelnos¢ sie podzieli? W takim przypadku kazdy

z tych podmiotow mogtby zadaé spetnienia catego $wiadczenia (art. 381 k.c.).

882 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 40. Zob. tez A. Drewicz-Tutodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie...,
s. 56-59.

883 Zob. podrozdziat 3.2.2.1.2.2.

884 W tym przypadku nie chodzitoby o agenta zabezpieczen, a o agenta. Zob. podrozdziat 1.1.3.2.

885 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 450-452.

886 Zob. B. Swaczyna, Hipoteka..., s. 35; T. Czech, Funkcje..., s. 40. Inaczej jednak: A. Drewicz-Tulo-
dziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 56-59 oraz A. Bieranowski, Dfug..., s. 83—84. Generalnie na
temat podzielno$ci §wiadczenia zob.: wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 14 marca 2002 r., [V CKN 821/00,
Legalis: 65083.

87 Nie dojdzie do podzialu wierzytelnosci.
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Problem polega jednak na tym, ze §wiadczenie przystugujace kredytodawcom
ma charakter pieni¢zny. Sprowadza si¢ w istocie do zaptacenia przez kredytobiorce
kredytodawcom okreslonej sumy pienigznej. Zgodnie z art. 381 § 2 k.c. $wiadczenie
jest podzielne, jezeli moze by¢ spetnione czesciowo bez istotnej zmiany przedmiotu
lub wartosci. W doktrynie w takim brzmieniu przepisu dopatruje si¢ dwoch kryteriow,
na podstawie ktorych okresla si¢ niepodzielno$¢ §wiadczenia: wlasciwos$ci fizyczne
przedmiotu $wiadczenia oraz cel Swiadczenia (ktory powinien wynikaé z tresci
zobowigzania)®®®. Stusznie podkresla si¢ w doktrynie i orzecznictwie, ze $wiadczenie
pienigzne ze swej istoty jest podzielne, a zatem nie sposob doszukiwac si¢ niepodziel-
nosci w pierwszym kryterium®®. Sytuacja wyglada nieco inaczej w przypadku drugiego
kryterium. W stosunku do $wiadczenia kredytodawcow mozliwe jest przedstawienie
przekonujacych argumentéw, dlaczego ich $swiadczenie w stosunku do kredytobiorcy,
w niektorych przypadkach finansowania, powinno by¢ niepodzielne®”. Jednak duzo
trudniej znalez¢ uzasadnienie, czemu §wiadczenie kredytobiorcy (sptata kredytu) po-
winno by¢ niepodzielne. Uzasadnieniem dla takiego dziatania bytaby oczywiscie chgé
przyznania zabezpieczen, zwlaszcza Zabezpieczen Rzeczowych, agentowi zabezpieczen.
Wydaje si¢ to jednak bardzo mato przekonujaca probg ingerencji w obiektywne cechy
pieniadza, tym bardziej ze w doktrynie raczej generalnie odrzuca si¢ mozliwos¢ uksztat-
towania $wiadczenia pienigznego jako niepodzielnego®'. Mozna zgodzi¢ si¢ z teza, ze
drugie kryterium, tj. wola stron, moze wplywaé na podzielnosé/niepodzielnos¢ je-
dynie $wiadczen niepienieznych®?>. Mozna jedynie zaznaczy¢, ze inaczej twierdzi
A. Bieranowski, prébujac argumentowac, ze nie nalezy przyjmowac bezwzglednej nie-
podzielnosci $wiadczen pienigznych. Poglad taki mozna uzna¢ za mniejszosciowy®”.
Dodatkowe utrudnienie w uksztattowaniu wierzytelnosci kredytodawcoéw jako niepo-
dzielnej stanowi rowniez fakt, ze finansowanie w ramach kredytowania konsorcjalnego

888 Zob. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 69-70. Autorka sama zauwaza, ze to drugie kryte-
rium budzi obecnie coraz wicksze watpliwosci. Sad Najwyzszy podkreslit znaczenie tego drugiego kryte-
rium w przypadku umowy o roboty budowlane. Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 4 czerwca 2009 r., III CSK
337/08, Legalis: 265784.

889 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 40 oraz wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 14 marca 2002 r., IV CKN
821/00, Legalis: 65083.

890 Np. kredytobiorca potrzebuje $rodkow pieni¢znych na przejecie spotki, a co za tym idzie, udzielenie
mu jedynie czesci finansowania nie zaspokaja jego interesu i jest dla niego ,,bezuzyteczne”. Jak juz byto
wyzej wielokrotnie zauwazone, kredytodawcom zwykle zalezy jednak, aby ich §wiadczenia byty niezalezne
od siebie i tym samym, aby dany kredytodawca nie odpowiadat za wyptate kredytu przez innego z kredyto-
dawcow. W tym celu zawiera si¢ wyrazne klauzule w umowie kredytowej, ktore wskazuja na taki niezalez-
ny charakter zobowigzan kredytodawcow.

81 Por. T. Czech, Funkcje..., s. 40. Inaczej: A. Drewicz-Tutodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie...,
s. 56-58.

82 Zob. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 69-70; wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 14 marca
2002 r., IV CKN 821/00 oraz wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 4 czerwca 2009 r., III CSK 337/08, Legalis:
265784. Pierwszy z nich stanowi o podzielnosci zobowigzan pieni¢znych, a drugi odnosi si¢ do kryterium
woli jedynie w przypadku $wiadczenia niepieni¢znego.

83 Zob. A. Bieranowski, Diug..., s. 84.
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jest zwykle bardziej skomplikowane niz tylko jednorazowe przyznanie kredytu na
okreslony, jeden cel®.

Ze wzgledu na powyzsze, mozna postawic teze, ze niedopuszczalne jest uksztal-
towanie Swiadczenia kredytobiorcy w przypadku kredytowania konsorcjalnego jako
niepodzielnego. Na marginesie mozna tylko zauwazy¢, ze autorzy, ktorzy dopuszczaja
uksztattowanie swiadczenia kredytodawcow jako niepodzielnego, i tak twierdza, ze taka
niepodzielnos$¢ nie rozwigzalaby problemu separacji podmiotowej, ze wzgledu na nie-
chciang przez kredytodawcow wspolnos¢ wierzytelnosci kredytowejs.

3.2.2.3. Agent jako wspéluprawniony ze wspoélnej wierzytelnosci

3.2.2.3.1. Proponowany sposob rozwigzania problemu

Powyzej rozwazono dwie instytucje, w ktorych sam ustawodawca przewiduje/
dopuszcza wystepowanie wielu podmiotow po stronie wierzycielskiej**. W obu przy-
padkach konkluzja byta taka, ze ich wykorzystanie nie rozwigzuje problemu separacji
podmiotowe;.

Co najistotniejsze dla rozwazan w niniejszym podrozdziale, zostata postawiona
teza, ze w przypadku solidarnosci wierzycieli nie powstaje wspolna wierzytelnosc 1a-
czaca wszystkich wierzycieli*’. Dla petno$ci wywodu trzeba jednak zastanowic¢ si¢, czy
kredytodawcy, poza solidarnoscig czy niepodzielnoscig $wiadczenia, na mocy postano-
wien umownych, moga uksztattowac swoja relacje z kredytobiorca jako wspolna wie-
rzytelno$¢ przystugujaca im w stosunku do niego. Kredytodawcy (w tym agent za-
bezpieczen) w umowie kredytowej postanawialiby, ze z tytutu udzielenia kredytu
przystuguje im wspolna wierzytelno$¢ w stosunku do kredytobiorcy. Na tej podstawie
mozna by twierdzi¢, ze agentowi zabezpieczen moze by¢ przyznany tytut do zabezpie-
czenia, ze wzgledu na to, ze bylby on jednym ze wspotuprawnionych z tytutu wspolnej
wierzytelnosci.

3.2.2.3.2. Rodzace sie watpliwosci

3.2.2.3.2.1. Wspdlna wierzytelnos¢ pieniezna?

W doktrynie zauwaza si¢, ze wierzytelnos¢ kredytowa nie moze by¢ uksztalto-
wana jako wspélna, ze wzgledu na wyrazona w art. 379 § 1 k.c. ,,zasade podzielno-
$ci zobowigzan®s,

Powyzsze nalezy jednak doprecyzowaé. Czym innym jest wierzytelnos¢, a czym
innym $wiadczenie. Wierzytelno$¢ stanowi swoiste prawo podmiotowe i jest zaliczana do

84 Przy jednym celu takiej niepodzielnosci bytoby tatwiej broni¢. Na kwestie t¢ zwrdcit juz wezesniej
uwage: T. Czech, Funkcje..., s. 41. Autor ten jako przyktad podaje przypadek wystepowania kredytu odna-
wialnego w ramach kredytowania konsorcjalnego.

85 A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 58-59.

896 Tj. solidarnos¢ wierzycieli oraz niepodzielnos¢ $wiadczenia.

87 Zob. uwagi w podrozdziale 3.2.2.1.2.1.

88 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 40 oraz T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 26-27. Wydaje si¢, ze
inaczej: A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widzewicz, Finansowanie..., s. 58—59.
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elementu zobowigzania w postaci jego tresci®”®. Natomiast §wiadczenie to przedmiot,
a nie tres¢ zobowigzania’”. Cho¢ $wiadczenie powinno by¢ spetnione zgodnie z tre$cig
zobowigzania®”', to wydaje si¢, ze ze wzgledow teoretycznych, mozna odrgbnie przeana-
lizowa¢ mozliwo$¢ uksztattowania jako niepodzielnej wierzytelnosci, a odrgbnie §wiad-
czenia®®?,

Rozwazania te mozna sprowadzi¢ do pytania: czy strony mogg tak uksztattowac
faczacy je stosunek prawny, ze wierzycielom bedzie przystugiwata jedna wspolna wie-
rzytelnos$¢ (jedno prawo podmiotowe)? Odpowiedz na to pytanie nie jest prosta, ale
wyjsciowa zasada, od ktorej nalezatoby rozpoczaé analize tej kwestii, jest wyrazona
w art. 353! k.c. zasada swobody umow. Zgodnie z nig strony zawierajgce umowe mogg
utozy¢ stosunek prawny wedtug swego uznania, byleby jego tres¢ lub cel nie sprzeciwia-
ly sie¢ wtasciwosci (naturze) stosunku, ustawie, ani zasadom wspoétzycia spotecznego.

Przemyslenia wymaga zatem kwestia, czy postanowienia umowy, na mocy ktorych
kredytodawcy (w tym zwykle agent zabezpieczen) chcieliby, aby wierzytelnos¢ kredy-
towa w stosunku do kredytobiorcy przystugiwata im wspdlnie, jest sprzeczne z wtasci-
woscia (naturg) stosunku, ustawa lub zasadami wspodtzycia spolecznego? Co istotne,
chodzitoby tutaj o probe uksztattowania wierzytelnosci jako wspdlnej poza solidarnoscig®®,
czy poza proba uksztaltowania Swiadczenia jako niepodzielnego®®, ktére to dwa przy-
padki zostaly zaakceptowane przez ustawodawce jako sytuacje wielosci podmiotow po
stronie wierzycielskiej’® i zostaly omoéwione w innych podrozdziatach niniejszego
opracowania’®®. Mowigc inaczej, czy zasada swobody uméw dopuszcza uksztattowanie
wierzytelno$ci przez kredytodawcow jako wspolnej poza tymi przypadkami®®’. Mowi-
liby$my tutaj o probie sprawienia, na mocy postanowien umownych, ze wierzytelnos¢
nie dzieli si¢ na tyle niezaleznych od siebie cze¢sci, ilu jest wierzycieli, mimo ze do czy-
nienia mamy ze $wiadczeniem pieni¢znym. Ponizsze rozwazania dotycza zatem przede
wszystkim mozliwo$ci wytaczenia skutku, o ktérym stanowi art. 379 § 1 k.c., a zatem
i tego, czy przepis ten ma charakter dyspozytywny.

Wydaje sie, ze odpowiedz na takie pytanie powinna by¢ przeczgca. Mowiac ina-
czej, mozna postawic teze, ze strony postanowieniami umownymi, poza przypadka-
mi solidarnosci oraz dopuszczalnymi sytuacjami niepodzielno$ci §wiadczenia,

899 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 13. Jedynie w uproszczeniu mozna mowic,
ze $wiadczenie jest sktadnikiem tresci stosunku prawnego/zobowigzania.

%0 Zob. ibid., s. 11-12 oraz s. 40-41.

%! Zob. ibid., s. 40.

%2 Co zostanie uczynione w nastgpnym podrozdziale tj. 3.2.2.3.

%3 Zob. podrozdziat 3.2.2.1.2.1.

94 Zob. podrozdziat 3.2.2.3.

%5 Cho¢ sporne moze by¢, czy w tym przypadku mamy do czynienia z jedng wierzytelnoscia, jednym
zobowigzaniem, czy moze wielo$cia zobowiazan. Zob. podrozdziat 3.2.2.1.

%% Zob. podrozdziaty 3.2.2.1. oraz 3.2.2.2.

%7 Cho¢ moze by¢ sporne, czy w przypadku solidarnosci wierzycieli, czy niepodzielnosci $wiadczenia
dopuszczalne jest mowienie o wspdlnej wierzytelnosci. Zob. ibid.
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skutku z art. 379 § 1 k.c. wylaczy¢ nie moga’®. Taki wniosek powinno si¢ wyprowadzi¢
z moze nieco kontrowersyjnej tezy, ze ustawodawca w sposoéb wyczerpujacy uregulo-
wal przypadki wielo$ci wierzycieli w jednym stosunku zobowigzaniowym®”. Poza
ewentualnymi przypadkami solidarnos$ci czy niepodzielnego swiadczenia, strony nie
powinny by¢ uprawnione do tworzenia jednego stosunku prawnego, w ktorym wystapi
wielu wierzycieli, poniewaz taki stosunek prawny, przynajmniej co do zasady, byltby
sprzeczny z naturg zobowigzania’'’. Takiej natury zobowiazania, jako stosunku praw-
nego pomiedzy jednym wierzycielem i jednym dluznikiem, mozna doszukiwa¢ sie
w art. 379 § 1 k.c. Ustawodawca w przepisie tym wyraznie wyraza nakaz, iz w przy-
padkach, w ktérych jest to mozliwe (Swiadczenie jest podzielne), wierzytelnos¢ dzieli
si¢ na tyle niezaleznych od siebie cze¢sci, ilu jest wierzycieli. Mozna zatem postawié
teze, Ze natura (wlasciwos$cia) zobowiazania jest jego jednopodmiotowos$¢ po kazdej
ze stron, a dopuszczalnymi przez ustawodawce odstepstwami od tak rozumianej
natury zobowiazania, sa przypadki solidarnos$ci czy Swiadczenia niepodzielnego.
Argumentacje¢ takg mozna wesprze¢ spostrzezeniem, ze ustawodawca nie uregulowat

innych przypadkow wspolnosci zobowigzania®!!

. To oznacza, ze w kazdym przypadku,
w ktorym podmioty nie uregulowatyby dostatecznie taczacej ich wspolnosci, powsta-
walby problem, jak okresli¢ ich wzajemne prawa i obowigzki. Albo powinno si¢ w takim
przypadku uzna¢ czynno$¢ prawna kreujacg takie zobowigzanie za niewazng na podsta-
wie art. 353" k.c. w zw. z art. 58 k.c. albo odpowiednio stosowa¢ przepisy o solidarno$ci®'?
lub te dotyczace §wiadczenia niepodzielnego. Co oznacza, ze i tak, w celu utrzymania
zobowigzania w mocy, taka wspolnos¢ nalezatoby sprowadzi¢ do jednej z dwéch insty-
tucji rozpoznanych przez ustawodawce. Co wigcej, zwlaszcza w przypadku zobowigzan
pieni¢znych, dochodzitoby do sztucznej konstrukcji, w ktorej wierzycielom zamiast
przystugiwac okreslona, konkretna kwota, przypadatby albo okreslony udziat we wspol-
nej wierzytelnosci (przy wspolnosci utamkowej) albo byliby potaczeni wspolnoscia
bezudzialows, przy ktorej nalezna wierzycielowi kwota bytaby jeszcze bardziej niedo-
okreslona (przy wspolnosci tacznej)’™.

Mozna zauwazy¢ stabo$¢ powyzszej argumentacji i probowac twierdzic¢, ze uksztat-
towanie wierzytelnosci jako wspdlnej nie jest sprzeczne z zasadg swobody umdw i trud-
no w takim przypadku mowi¢ o naruszeniu natury zobowigzania. Argumentacje prze-
ciwko mozliwo$ci ustanowienia przez strony wspoélnej wierzytelnosci mozna jednak
dodatkowo wesprze¢ prakseologicznie. W przypadku przyjecia pogladu o wspdlnosci

%% Por. M. Pyziak-Szafnicka [w:] System..., t. 5, s. 69-72.

%9 Wydaje si¢, ze podobnie M. Kuéka, Administrator..., s. 84.

910 Por. ibid.

oIl Wydaje sie, ze inaczej jest w prawie niemieckim: zob. M. Kucka, Administrator..., s. 84 i przytacza-
na tam literatura.

12 Gdyby w umowie nie byt wyraznie zastrzezony brak solidarnosci i taka solidarno$¢ datoby sie wy-
interpretowac z postanowien umownych.

%13 Rozwazania dotyczace ewentualnego rodzaju wspolnosci sg poczynione ponize;j.
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wierzytelnosci powstalby problem z okresleniem wspolnosci, jaka miataby powstaé
migdzy wierzycielami.

Jednak przed przej$ciem do tego zagadnienia, nalezy jeszcze dla jasnos$ci i precy-
zji zaznaczy¢ jedng kwesti¢. Na poczatku tego podrozdziatu doszto do wyraznego od-
roéznienia wierzytelnosci od $wiadczenia. W niniejszym podrozdziale byta rozwazana
mozliwo$¢ uksztattowania wierzytelnosci (prawa podmiotowego) jako wspolnej (wspol-
nego), nie wnikajac jednak w to, czy kredytodawcy mogg probowa¢ umownie uksztat-
towa¢ §wiadczenie jako niepodzielne, co moze ,,wymuszatoby” powstanie wspolnosci.
Kwestia ta byta rozwazana w podrozdziale 3.2.2.2.

3.2.2.3.2.2. Rodzaj wspélnosci

Nawet jezeli uznaliby$my, ze strony moga mocg postanowien umownych sprawic,
ze wierzytelno$¢ pieni¢zna si¢ nie dzieli, tylko przystuguje wspdlnie wierzycielom, to nie
oznacza to jeszcze, ze problem jest rozwigzany. Stwierdzenie, ze agentowi zabezpieczen’'4,
jako wspotuprawnionemu ze wspdlnej wierzytelnosci, mozna przyzna¢ Zabezpieczenie
Rzeczowe, musiatoby poprzedzaé stwierdzenie, ze wierzytelnos¢ kredytowa przyshuguje
takiemu podmiotowi w catosci’. Wydaje sig, ze z taka sytuacja mamy do czynienia za-
rowno w przypadku wspolnosci utamkowej, jak 1 wspdlnosci tacznej, jednak obie te
wspolnosci sg problematyczne dla kredytodawcow.

Jak juz wyzej wskazano, nie ma w prawie polskim przepisow, ktore regulowatyby
wspolnos¢ utamkowa wierzytelnosci. To oznacza, ze co najwyzej do takiej wspolnosci
mozna by przez analogi¢ stosowaé przepisy dotyczace wspotwiasnosci®'. To by ozna-
czalo, ze stosunek wspolnosci wierzytelnosci, tak samo jak stosunek wspotwiasnosci,
charakteryzowatyby trzy cechy: wielo§¢ podmiotdw, jednos$¢ przedmiotu i niepodzielno$é

wspolnego prawa’!’

. Jednos$¢ przedmiotu odnositaby si¢ do jednosci wierzytelnosci,
a niepodzielno$¢ wspodlnego prawa oznaczataby, ze kazdy ze wspéluprawnionych ma
prawo do calej wierzytelno$ci’'®. Agent zabezpieczen bylby zatem uprawniony do calej
wierzytelnosci. Jednak mimo przystugiwania mu catej wierzytelnosci swobodnie roz-
porzadza¢ moglby on jedynie udziatem w takiej wierzytelnosci’”’. Moze zatem powstaé
pytanie: czy moze on zabezpieczy¢ calg wierzytelnosé, czy tylko swoj udziat? Z oczy-
wistych wzgledow mozliwos¢ zabezpieczenia jedynie udzialu nie rozwigzywatoby
w zaden sposéb problemu separacji podmiotowe;.

Natomiast przy probie zabezpieczenia catej wierzytelnosci rodzitoby si¢ pytanie,

czy powstaje wspodlne zabezpieczenie kredytodawcow? Cho¢ mogltoby ono poprawiaé

14 Niebedacemu administratorem hipoteki/zastawu.

915 Oczywiscie wspolnie z pozostatymi kredytodawcami. Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 10.

16 Zob. E. Gniewek [w:] System..., t. 3, s. 663 oraz uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 16 czerwca
1967 r., IlI CZP 45/67, Legalis: 13120.

17 Por. K. Gorska [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do art. 195 k.c.

%18 Por. ibid.

1% Zob. art. 198-199 k.c.
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sytuacje pozostatych wierzycieli, to prowadzitoby tez do natozenia na nich pewnych
obowigzkow??, a wiec nie mogloby sie odby¢ bez ich zgody. Uzyskanie takiej zgody raczej
nie powinno stanowi¢ wigkszego problemu®?, jednak wspdlne zabezpieczenie to nie jest
cos, do czego kredytodawcy bedg dazyc¢. To wlasnie wtedy sprawiedliwo$¢ transakcyjna
jest najlepiej zagwarantowana, jezeli zabezpieczenie, w przypadku kredytowania konsor-
cjalnego, przystuguje niepodzielnie jednemu podmiotowi. Dlatego tez agent zabezpieczen

922, Poza tym problemy wiagzace si¢

w formie posrednika jest forma najlepiej jg realizujaca
z wspoélnoscig zabezpieczenia dostrzega sie w doktrynie®?. To wlasnie owa wspolno$é
wydaje si¢ powodem wprowadzenia instytucji administratora hipoteki i zastawu, nieza-
leznie czy uznamy, ze to kredytodawcom przystuguje wspdlne prawo, czy ze tytut do
zabezpieczenia przystuguje podmiotowi petnigcemu jedng z tych funkcji*.

Powyzsze oznacza, ze rozwigzanie w postaci wspolnosci utamkowej wierzytel-
nosci rozwigzywatoby problem tylko w przypadku, w ktéorym tytut do zabezpieczenia
moglby by¢ przyznany wytgcznie agentowi zabezpieczen, ale zabezpieczajac tym samym
catg wspdlng wierzytelnos¢ (kredyt).

Takie rozwigzanie wydaje si¢ jednak niespdjne. Agent zabezpieczen mogltby roz-
porzadzac¢ jedynie udziatem we wspoélnej wierzytelnosci, ale juz nie cala wierzytelnoscia®™.
Natomiast ze wzgledu na fakt, ze wylacznie jemu przystugiwatby tytut do zabezpiecze-
nia, moglby on realizowac zabezpieczenie w odniesieniu do calej wierzytelnosci, co
doprowadzatoby do jej wygasniecia®®. Mowigc inaczej, zabezpieczenie dawatoby mu
posrednio uprawnienie w odniesieniu do wspolnej wierzytelnosci, wykraczajace poza
to, co wynika z udziatu, ktory ewentualnie posiada®”’. Mozna mie¢ watpliwos¢, czy taka
niespojnos¢ nalezy dopuszczac chocby ze wzgledu na istote zabezpieczenia i wspoélno-
$ci udzialowej. Istota zabezpieczenia jest wzmocnienie pozycji wierzyciela co do przy-
stugujacej mu wierzytelnosci. Natomiast to rozni wspolnos¢ udziatowa od tacznej, ze
mamy udzialy wspoluprawnionych. Mimo ze cale prawo przystuguje niepodzielnie
wszystkim wierzycielom, to jednak udzial wyznacza rzeczywiste uprawnienie wspot-
uprawnionego. Mozliwo$¢ przyznania tytutu do zabezpieczenia wylacznie agentowi
zabezpieczen®?® nie tylko prowadzitaby do wzmocnienia jego pozycji co do mozliwosci

920 Np. powstaniem obowigzku wspoétdziatania przy zarzadzie wspdlnym zabezpieczeniem. Zob.
art. 200 k.c.

21 Mogtaby by¢ ona udzielana w umowie kredytowe;j.

922 Zob. podrozdziat 2.2.3.

923 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 85.

24 Zob. rozwazania w podrozdziale 2.3.1.5.2.

925 Zob. art. 199 1 200 k.c.

926 Zaktadajac, ze przedmiot zabezpieczenia mialby taka warto$¢, ktora zaspokajataby caty interes wie-
rzycieli, a nie tylko jego cze$¢.

27 Prawa kredytodawcow moglyby by¢ co najwyzej chronione przez odpowiednie postanowienia
umowne, poprzez ktore agent zobowigzywatby si¢ odpowiednio podzieli¢ suma uzyskanag z realizacji zabez-
pieczenia.

928 Czyli zwykle jednemu z kredytodawcow.
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zaspokojenia jego praw wynikajacych z udziatu, ale wrecz do rozszerzenia tych upraw-
nien. Dzicki zabezpieczeniu agent zabezpieczen, ktoéry mialby tylko wycinek wspdlnego
prawa (udziat)®®, zyskiwatby w rzeczywistosci uprawnienia w odniesieniu do catego
prawa. Wydaje sie, ze nie taka jest rola zabezpieczenia. Uprawnienia wierzyciela powin-
ny jedynie ulega¢ wzmocnieniu, a nie rozszerzeniu. Poza tym rozwigzanie to ma taka
wadg, ze zaktada, iz agentowi zabezpieczen, chociaz pewien udzial we wspdlnej wie-
rzytelno$ci przystuguje. Ustanowienie zatem takiego zabezpieczenia bytoby niemozliwe
w tych wszystkich przypadkach, w ktorych chcieliby$my, aby agentem zabezpieczen byt
podmiot trzeci w stosunku do kredytodawcow, np. spotka celowa (SPV)**,

Nalezy tez rozwazy¢, czy mozliwe jest uksztattowanie postanowieniami umow-
nymi wierzytelnosci kredytowej jako wspolnosci tacznej. To odroznia wspolnos¢ tacz-
ng od utamkowej, ze w przypadku tej pierwszej brak jest udziatu®'. Mozna zatem
twierdzi¢, ze w tym przypadku nie powstaje ,,dysproporcja”, o ktorej mowa jest powy-
zej. Jednak mozliwo$¢ ustanowienia w przypadku kredytowania konsorcjalnego wspol-
nosci tacznej w odniesieniu do wierzytelnosci kredytodawcow wydaje si¢ mocno wat-
pliwa. Art. 196 § 2 k.c. stanowi, ze wspotwtasnos¢ taczng reguluja przepisy dotyczace
stosunkow, z ktorych ona wynika. Z takiego brzmienia przepisu mozna wyciaggnaé
wniosek, iz do wspolnosci tacznej potrzebujemy stosunku podstawowego i przepiséw
go regulujacych. Obie te przestanki w przypadku kredytowania konsorcjalnego spra-
wiaja problem. Prima facie mogloby sie wydawac, ze w przypadku takiego finansowa-
nia mamy stosunek organizacyjny (konsorcjum), ktéry mozna by probowaé¢ uwazac za
swoistego rodzaju stosunek podstawowy. W doktrynie jednak, spojnie jako stosunki
podstawowe, z ktorych wynika wspolnos¢ tgczna, wymienia si¢ jedynie spotke cywil-
na®? i matzenstwo®*. To co odrdznia te dwa stosunki od stosunku konsorcjum, to fakt,
ze ich nawiazanie prowadzi do skutkow nie tylko obligacyjnych, ale i rzeczowych, co
tez wplywa na ich wigkszg trwatos¢®*.

92 Kwestia tego, czym jest udziat jest w doktrynie mocno sporna. Powyzej za K. Gorska zostato przy-
jete, ze udzial jest wycinkiem we wspdlnym prawie, a nie odrgbnym prawem podmiotowym. Zob. K. Gor-
ska [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do art. 195 k.c. oraz przywolywang tam
literaturg.

%0 Jak byto zaznaczone w pierwszym rozdziale, w obecnych polskich realiach sytuacja, w ktorej agent
zabezpieczen nie jest jednym z kredytodawcow, jest rzadka. Zob. podrozdziat 1.1.3.4.

%1 Zob. K. Goérska [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do art. 196 k.c.,
P. Ksi¢zak [w:] Kodeks..., red. K. Osajda, komentarz do art. 196 k.c.

32 W niniejszym podrozdziale zaklada sig, ze kredytodawcy nie tworza spotki cywilnej, a mozliwo$é
powotania przez kredytodawcow spotki cywilnej jako remedium na problem separacji podmiotowe;j jest
rozwazana w podrozdziale 3.2.2.8.

933 Zob. K. Goérska [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do art. 196 k.c.,
P. Ksigzak [w:] Kodeks..., red. K. Osajda, komentarz do art. 196 k.c., K. Szadkowski [w:] Kodeks cywilny,
t. 1, Komentarz do art. 1-352, red. M. Gutowski, C.H. Beck, Warszawa 2018, komentarz do art. 196 k.c.

3% Jako ze stosunek konsorcjum jest czysto obligacyjny, jego ,,wygaszenie z dnia na dzien”, przynaj-
mniej potencjalnie, bedzie mozliwe.
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Natomiast co do drugiej przestanki®

jest w zasadzie przepisdw go regulujacych. Jak stusznie stwierdza K. Goérska: ,,[K]sztatt
wspotwlasnos$ci tacznej nadawany jest kazdorazowo w sposob odrgbny przez ustawodaw-

, W odniesieniu do stosunku konsorcjum, brak

ce, «przy okazji» regulacji stosunku podstawowego”?*¢. Wydaje sie zatem, ze jezeli chcie-
liby$my mie¢ do czynienia ze wspolnoscig taczna, to musieliby$my mie¢ albo wyrazne
zezwolenie na taka wspdlnos$¢ przez ustawodawce, albo prawodawca powinien chociaz
uregulowac¢ stosunek podstawowy.

W przypadku solidarno$ci wierzycieli, o ktorej byta mowa w podrozdziale 3.2.2.1.,
mozna probowac broni¢ tezy, iz mamy przepis, ktory zezwala na umowne uksztattowa-
nie solidarnos$ci, a co za tym idzie i rzekomo powstajacej w jej wyniku wspodlnosci
tacznej®?’
cieli zostata powyzej kategorycznie odrzucona®®. Tym bardziej brak jest podstawy do
kreowania postanowieniami umownymi wspolnosci facznej poza solidarnoscig. Wynika

. Jednak teza o wspolnosci wierzytelnosci w przypadku solidarnosci wierzy-

to chocby z tego, o czym juz byla mowa, tj., ze zasadgq jest podzial zobowigzan pieni¢z-
nych. Gdyby$my optowali w tym przypadku za wspolnoscia taczna, to nie tylko wpro-
wadzaliby$my niepodzielng wierzytelnos¢, ale takze taka, przy ktorej nie wiadomo, jaka
jej czgs¢ miataby doktadnie przypadac jakiemu podmiotowi. Mowigc inaczej, byloby to
jeszcze dalsze odejscie od zasady podzielno$ci wierzytelnosci pienieznych. Wyraznie
natomiast zostato juz podkreslone, ze wigkszos¢ doktryny generalnie sprzeciwia si¢
umownemu uksztaltowaniu wierzytelnos$ci pieni¢znej jako niepodzielne;.

Poza powyzszym, nalezy zgodzic si¢ z tezg, ze wspolnos¢ kaczna powinna pelnié
role stuzebng w stosunku do stosunku podstawowego®®. Wspdlnos¢ tagczna wspoma-
ga realizowanie celow/funkc;ji takiego stosunku. Ustawodawca, regulujac stosunek pod-
stawowy, ,,przy okazji” okresla cechy konkretnej wspolnosci tgcznej®*’. Odnoszac po-
wyzsze do kredytowania konsorcjalnego, sam przepis art. 73 p.b. trudno uzna¢ za

uregulowanie przez ustawodawce stosunku podstawowego’!

, zwlaszcza gdy poréwna
si¢ ten artykut np. z regulacjg spotki cywilnej**. Za stosunek podstawowy powinno si¢
uwazac¢ stosunek organizacyjny (konsorcjum), a nie stosunek kredytu®®. Wynika to

z faktu, ze stosunek kredytu bytby wtasnie rzekoma wspolnoscia taczna, ktora znajduje

935 Przepisow regulujacych wspolnosc.

%36 K. Gorska [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do art. 196 k.c.

%7 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 10. Autorzy ci tez nie zgadzaja si¢, ze w przypadku soli-
darnosci powstaje wspolnos¢ taczna, jednak przedstawiaja argumentacje, jak powstania takiej wspolnosci
w przypadku solidarno$ci wierzycieli mozna broni¢.

938 Zob. podrozdziat 3.2.2.1.2.1.

3 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 10.

%40 Zob. K. Gorska [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, komentarz do art. 196 k.c.

91 T. Czech i T. Stawecki zdajg si¢ twierdzi¢, ze w przypadku kredytu konsorcjalnego trudno doszuki-
wac si¢ stosunku osobistego taczacego kredytodawcow i choéby z tego powodu powinno odrzucic si¢ twier-
dzenie, ze w przypadku kredytowania konsorcjalnego mogtaby powsta¢ wspolnos¢ faczna. Zob. T. Czech,
T. Stawecki, Hipoteka..., s. 10.

2 Art. 860875 k.c.

9 Zob. podrozdziat 1.1.3.2.
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oparcie w stosunku konsorcjum. Natomiast artykut 73 p.b. nie reguluje w ogdle stosun-
ku organizacyjnego. Art. 73 ust. 1 p.b. stanowi jedynie o tym, ze banki moga zawrze¢
umowg¢ o utworzenie konsorcjum bankowego w celu wspdlnego udzielenia kredytu, nie
okreslajac jednak w ogodle cech takiego konsorcjum. Art. 73 ust. 2 i ust. 3 p.b. natomiast
nie tyle odnosza si¢ do wspdlpracy stron w ramach konsorcjum (tj. do stosunku organi-
zacyjnego), co do stosunku kredytu. To o czym stanowi ust. 2 i 3 art. 73 p.b., czyli wa-
runki udzielenia kredytu i zwigzane z tym ryzyko, dotycza relacji zewnetrznej (stosun-
ku kredytu), a nie wewnetrznej (konsorcjum) i w praktyce postanowienia dotyczace tych
kwestii znajdujg si¢ w umowie kredytu, a nie umowie powotujacej konsorcjum, ktora
jest zawierana pomiedzy kredytodawcami. MozZna zatem postawic teze, ze ustawodaw-
ca w ogole nie reguluje stosunku podstawowego w postaci konsorcjum kredytowego.
To by oznaczato, ze stosunek podstawowy, w ramach swobody umow, mégtby by¢ przez
kredytodawcow okreslony w zasadzie dowolnie. Dochodzitoby zatem do ciekawej sytu-
acji, w ktorej to cele i funkcje danego stosunku podstawowego moglyby okresla¢ same
strony, a nie ustawodawca. Cechy wspdlnosci tacznej (stosunku kredytu), jako stuzebne;j,
powinny by¢ dostosowane do tych celéw i funkcji. Nawet probujac twierdzic, ze art. 73
ust. 2 1 ust. 3 p.b. odnosza si¢ do stosunku kredytu i powstajacej w jego ramach wspol-
nosci facznej’*, to przepisy te stanowia, ze warunki udzielenia kredytu ustalajg banki.
To z kolei oznacza, ze znowu to kredytodawcy, a nie ustawodawca, powinny dookresli¢
uksztattowanie wspdlnego majatku (kredytu). Byloby to kompletne odwrocenie zasad,
ktore do tej pory w prawie polskim rzadza wspolnoscia tagczng i chocby z tego powodu
mozliwo$¢ ustanowienia wspolnosci tacznej wierzytelnosci kredytodawcow powinna
zosta¢ odrzucona’.

Co wigcej, nawet jezeliby przyjac, ze powotanie przez kredytodawcow na drodze
postanowien umownych wspolnosci tacznej wierzytelnosci kredytowej jest mozliwe?*®,
to nalezy zauwazy¢, ze takie rozwigzanie nie jest w ogole w interesie kredytodawcow.
Dotychczasowe rozwazania juz wielokrotnie wykazaty, ze powstanie wspolnej wierzy-
telnos$ci w czegsciach utamkowych byloby niekorzystne dla kredytodawcéw. Tym bardziej
nie jest w ich interesie wspolna wierzytelnos¢, w ktorej kredytodawca nie miatby swo-
jego ,,udziatu” mimo uprzedniego udostgpnienia kredytobiorcy konkretnej, wyraznie
okreslonej kwoty®?.

% Co wydaje si¢ by¢ mocno watpliwe. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 75-94.

4 7 nieco innych powodow, ale o odwrdceniu zasad rzadzacych wspdlno$cig taczng w przypadku
proby przyjecia wspolnosci tacznej przy kredytowaniu konsorcjalnym pisza takze T. Czech, T. Stawecki,
Hipoteka..., s. 10.

%4 Nie chodzi tutaj o przypadek powotania przez kredytodawcow spotki cywilnej, ktory zostanie prze-
analizowany odr¢bnie w podrozdziale 3.2.2.8.

%47 Zob. A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widzewicz, Finansowanie..., s. 54-55.
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3.2.2.3.2.3. Podsumowanie

Podsumowujac niniejszy podrozdzial, mozna postawiC teze, ze uksztaltowanie
wierzytelnosci kredytodawcow i agenta zabezpieczen jako wspolnej, poza przypad-
kami solidarnosci albo niepodzielnos$ci §wiadczenia, nie jest mozliwe. Jednak nawet
jezeli nie zgodziliby$my si¢ z powyzsza tezg, powstajaca wspolnos$¢ nalezaloby uznaé za
utamkowa, co, z powodow opisanych powyzej, nie powinno doprowadzi¢ do rozwigzania
problemu separacji podmiotowe;.

W niniejszym podsumowaniu mozna réwniez skonkludowa¢ rozwigzania propo-
nowane w podrozdziatach 3.2.2.1-3.2.2.3 (solidarno$¢, niepodzielno$¢ §wiadczenia, wspol-
na wierzytelno$¢). Sprowadzaly si¢ one w zasadzie do proby potaczenia wierzycieli
i agenta jednym stosunkiem prawnym z kredytobiorcg’*®. Nawet gdyby uznaé, niezaleznie
od tego, co zostato napisane powyzej, ze agent zabezpieczen moze by¢ wspotwierzycielem
solidarnym, wspotwierzycielem z tytulu $wiadczenia niepodzielnego albo wspotwierzy-
cielem z innego tytutu, to zadne z wyzej przedstawionych rozwiazan nie bedzie w pel-
ni w interesie kredytodawcéw. Wynika to z faktu, ze kazde z tych rozwigzan prowadzi-
toby do wspolnosci ,kredytu”, a jak zostato to juz szeroko uzasadnione w podrozdziale
dotyczacym solidarnosci®®, banki takg wspdlnoscig nie sg zainteresowane. Kazdy z kre-
dytodawcow preferuje mie¢ swoja wlasng wierzytelno$¢ kredytowa®”.

Mozna postawic tezg, ze kredytodawcy nie zgodza sie na wspolng wierzytelnos$¢
tylko po to, aby usprawni¢ zarzadzanie zabezpieczeniami. Nawet jezeli dzicki wspol-
nej wierzytelnosci udatoby si¢ usprawni¢ administrowanie zabezpieczeniami, to relacje
kredytowe uleglyby skomplikowaniu. Mozna zatem postawic kolejna tezg, ze to zabez-
pieczenia, jako pomocnicze i niemajace w zasadzie samodzielnego znaczenia, po-
winny dostosowywac sie do potrzeb relacji kredytowej, a nie na odwrot. Miedzy
innymi z tych wtasnie powodow kredytodawcy beda preferowac przyznanie zastawow
finansowych czy zwyktych kazdemu z kredytodawcow, niz probowac tworzy¢ w ten czy
inny sposob wspolng wierzytelnos¢®'. Natomiast jezeli bySmy uznali, Ze agentowi za-
bezpieczen, np. w ramach solidarnosci, moze przystugiwac wlasna wierzytelnos¢, to nie
rozwigzatoby to, co najmniej, problemu wielo$ci zabezpieczen®?2.

Ze wzgledu na powyzsze, rozwigzania przedstawione w dalszej czesci pracy®™
sprowadzaja si¢ do proby nieco innego podejécia do problemu separacji podmiotowe;.
Daza do przyznania agentowi zabezpieczen wierzytelnosci, ktora bylaby w mniejszym
lub wigkszym stopniu ,,niezalezna” od wierzytelnosci kredytodawcow. Mdwiac inaczej,

o4 Zakladajac, ze w przypadku solidarnosci wierzycieli mamy do czynienia z jednym stosunkiem zo-
bowiazaniowym, a nie wieloma. Zob. podrozdziat 3.2.2.1.2.

99 Zob. A. Drewicz-Tutodziecka, A. Widzewicz, Finansowanie..., s. 53-56.

90 Ibid., s. 59.

%1 Ktoérg mozna by ewentualnie probowac zabezpieczy¢ jednym zabezpieczeniem, do ktérego tytut
zostalby przyznany agentowi.

%2 Zob. podrozdziat 3.2.2.1.2.2.

953 7 wyjatkiem rozwiagzania przedstawionego w podrozdziale 3.2.2.8.
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prébuja przyzna¢ mu jego wlasng wierzytelnos¢, ktora, przynajmniej z zatozenia, nie
wchodzitaby do jednego stosunku prawnego taczacego kredytodawcow i agenta z kre-
dytobiorca.

3.2.2.4. Agent jako wierzyciel z dtugu rownolegtego

3.2.2.4.1. Wstep

Jednym z ciekawszych sposobdw na rozwigzanie problemu separacji podmiotowe;j
jestklauzula dtugu réwnoleglego. Jednak zanim w niniejszej pracy zostanie przyblizone
czytelnikowi to rzekome remedium na problem separacji podmiotowej, nalezy poczynic¢
pewne zastrzezenia co do dotychczasowych badan nad tym zagadnieniem.

O instytucji klauzuli dtugu rownolegtego pisali juz m.in. T. Czech®** oraz M. Ku¢-
ka’. Na temat ten wypowiedziat si¢ w literaturze réwniez autor rozprawy®. Niniejszy
podrozdziat stanowi rozbudowanie dotychczasowych badan autora. Po pierwsze, przez

957

poprawienie niektorych gloszonych dotychczas pogladow®’. Po drugie, przez ich rozbu-

dowanie przede wszystkim o problem wazno$ci klauzuli dtugu réwnoleglego®s®.

3.2.2.4.2. Proponowany sposob rozwigzania problemu

Klauzula dtugu rownolegtego (ang. parallel debt clause) jako sposob rozwiazania
problemu separacji podmiotowej prima facie wydaje si¢ rozwigzaniem prostym. Kredy-

tobiorca, zwykle w umowie kredytowe;j’

, zobowiazywalby si¢ zaptaci¢ agentowi za-
bezpieczen kwote rowng catosci zobowigzan, ktore ma w stosunku do kredytodawcow
i powstaty dlug bylby ,,rownolegly’®. W ten sposob agent zabezpieczen mialby ,,whasng”
wierzytelnosé, ktora mogtaby by¢ zabezpieczona, a zatem i tytut do zabezpieczenia
moglby zosta¢ przyznany jemu’®'. W takim przypadku nie wystapitby w ogole problem
separacji podmiotowej. Zaréwno wierzytelnos¢ jak i zabezpieczenie przystugiwatyby
temu samemu podmiotowi, tj. agentowi zabezpieczen. Trzeba jednak blizej przyjrzec si¢
tej instytucji, analizujac odrebnie sam ,,dtug” i oddzielnie jego ,,rownolegltosc”.

%% Zob. np. T. Czech, Funkcje..., s. 41-42. Cho¢ autor ten, w przywolywanym artykule, dlug rownole-
gty w odniesieniu do prawa polskiego okresla jako: ,,zobowigzanie samoistne”. Pojeciem dlugu rownolegte-
go postuguje si¢ w odniesieniu do innych porzadkdéw prawnych. Ibid., s. 39.

955 Zob. np. M. Kucka, Diug...

9% Zob. T. Tomczak, Potrzeba...

%7 Przede wszystkim poglady gloszone w niniejszym podrozdziale begda bardziej precyzyjne niz te
z artykutu: T. Tomczak, Potrzeba...

8 Wspomniany artykut (ibid.) dotyczyt w zasadzie zagadnienia, czy w polskiej praktyce kredytowania
konsorcjalnego taka klauzula jest w ogole potrzebna. Mowiac inaczej, czy jest sens zamieszczac taka klau-
zule w umowach kredytowania konsorcjalnego, ktore rzadzg si¢ prawem polskim. Natomiast artykut ten
w ogole nie rozwazal kwestii waznosci takiej klauzuli.

9% Cho¢ klauzula dlugu réwnoleglego moze by¢ zawarta tez np. w umowie powierniczej. Zob. np. wy-
rok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 145/09, Legalis: 288258.

%% Pojecie zostanie wyjasnione ponizej.

%1 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 10.
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,»Dtug” powstawatby na mocy klauzuli, ktéra zostataby umieszczona w umowie
kredytowej (dokumencie)®®?, ktéra podpisywana jest przez kredytobiorce i uczestnikow
konsorcjum (w tym agenta zabezpieczen)’®. Na mocy takiego postanowienia umownego,
jak juz wyzej zwrocono uwage, kredytobiorca zobowigzywalby sie zaptaci¢ agentowi
zabezpieczen kwote, ktora jest rowna sumie dtugow, ktore kredytobiorca ma w stosunku
do wszystkich kredytodawcoéw z tytutu kredytu konsorcjalnego®®*. Postanowienie takie
po stronie agenta zabezpieczen powinno wykreowac¢ wierzytelnos¢, a po stronie kredy-
tobiorcy dhug. Mozna by zatem rownie dobrze méwic o ,,zobowigzaniu rownolegtym”
lub o ,,wierzytelnosci réwnoleglej”. W literaturze przyjat si¢ jednak termin ,,dtug row-
nolegly”, co wynika, jak si¢ zdaje, z thumaczenia angielskiego zwrotu: paralel debt
clause. Instytucja ta jest cickawa z tego wzgledu, ze w przypadku kredytowania konsor-
cjalnego nie powinien wystapi¢ jeden stosunek prawny kredytu pomiedzy kredytodaw-
cami a kredytobiorca, a kazdego z kredytodawcow bedzie taczyt z kredytobiorcg jego
wiasny stosunek prawny. Bardzo obrazowo ujmuje to T. Czech, twierdzac, ze:

konstrukcja ta tworzy niejako «lustrzane» odbicie wielu dtugéw, scalajac je rachunkowo

w pojedynczy dtug wobec agenta ds. zabezpieczen’®,
Postanowienia w umowie kredytowej zwykle bedg brzmiaty w nastepujacy sposob:

Na warunkach okreslonych w umowie kredytowej, Kredytodawca X zobowigzuje si¢
udzieli¢ kredytobiorcy kredytu (np. obrotowego) Y, w celu okreslonym w punkcie Z,

w maksymalnej wysokos$ci rowne;j...

Zamiast ,,X”” wystapi odpowiedni numer kredytodawcy, a zamiast Y wystapi
numer udzielanego przez niego kredytu i kredytow tych powinno by¢ co najmniej tyle,
ilu kredytodawcow?®®. Natomiast w przypadku klauzuli dtugu rownolegtego, na jej mocy,
przynajmniej z zatozenia, powinien powstac jeden stosunek prawny (,,kredyt”) lacza-
cy agenta zabezpieczen z kredytobiorca.

Agent zabezpieczen powinien mie¢ swoja wlasng wierzytelno$¢, ktora jest abs-
trakcyjna i wzglednie niezalezna od wierzytelno$ci kredytodawcow?®’. Powinnismy mieé
,»dwa%® dtugi/wierzytelnosci, ktore dotycza tej samej transakcji i obejmuja t¢ sama sume

%2 Ewentualnie w innym dokumencie. Zob. np. stan faktyczny z wyroku Sadu Najwyzszego z dnia
9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261. Klauzula dtugu réwnolegltego w tym przypadku
byta zawarta w umowie powiernicze;j.

%3 Por. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 64. Zob. tez T. Czech, Funkcje..., s. 39.

%4 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 64 oraz T. Czech, Funkcje..., s. 39.

%5 T, Czech, Glosa..., s. 33.

%6 Kredytow moze by¢ wiecej, gdy np. kredytodawcy udzielaja roznych rodzajow kredytow (np. refi-
nansowanego i obrotowego). Wtedy gdy np. jest czterech kredytodawcoéw moga wystapié¢ np. cztery kredy-
ty refinansowe i cztery kredyty obrotowe (po jednym udzielanym przez kazdego z kredytodawcow).

%7 Por. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 64. Kwestia abstrakcyjno$ci rzeczonego dtugu zostanie rozwazona
ponizej.

%% Stowo ,,dwa” stanowi uproszczenie, bowiem jeden dlug wystepuje migdzy kredytobiorca a agentem
zabezpieczen, a ,,drugi” migdzy kredytobiorca a kredytodawcami. Jednak, jak juz bylo wielokrotnie
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9% natomiast

kredytu. Tytul do ,,jednej” wierzytelnosci przystugiwatby kredytodawcom
tytut do drugiej przystugiwatby agentowi zabezpieczen®”.

Jednak wyzej wspomniana niezalezno$¢ jest relatywna ze wzgledu na dodat-
kowe postanowienia w takiej klauzuli dotyczace ,,rownoleglosci” tak powstalego

9 przez kredyto-

dhugu. Chodzi tutaj o postanowienie, ktore mowi, ze splata kredytu
biorc¢ uczyniona na rzecz wierzytelnosci kredytodawcow (nie dtugu rownoleglego)
automatycznie redukuje wierzytelno$¢ agenta zabezpieczen z tytutu dtugu rownolegle-
go. Tym samym dtuznik, dokonujac jedynie jednej czynnosci prawnej (splaty kredytu),
umarza/redukuje ,,dwie” wierzytelnosci’’?. Przedstawiajac problem obrazowo, mozemy
powiedzie¢, ze te dwa dlugi tworzg naczynia potaczone’. Co ciekawe, powigzanie
miedzy nimi nie idzie na tyle daleko, Ze obligatoryjne jest, aby powstaty one w tym
samym momencie. Dtug rownolegly, cho¢ mogloby si¢ wydawacé, ze jest zalezny od
dtugu kredytodawcow, moze powsta¢ takze w odniesieniu do dtugu kredytowego, ktory
ma powstac¢ dopiero w przysztosci®™. Oznacza to ze dtug rownolegly powstawaltby juz
w chwili jego zaciggniecia przez kredytobiorce, a co za tym idzie, niekoniecznie z chwi-
la powstania wierzytelno$ci kredytodawcow®”.

Z praktycznego punktu widzenia ciekawa jest tez kwestia, ze agent zabezpieczen
bedzie zwykle rowniez agentem konsorcjum?’®, a wiec sptata wierzytelno$ci kredytodaw-
coéw powinna odbywac si¢ za jego posrednictwem®”’. To oznacza, ze kredytobiorca powi-
nien wskaza¢ przy splacie, ze splaca wierzytelnosci kredytodawcow, a nie agenta zabez-
pieczen, poniewaz wydaje si¢, ze w innym przypadku agent powinien albo przynajmniej
mogtby, splate zaliczy¢ na poczet dtugu rownoleglego (jego ,,wlasnej” wierzytelnosci)’™®.
W umowie kredytowej moga oczywiscie by¢ zawarte postanowienia, ktore bedg w takim
przypadku nakazywaé, aby agent zabezpieczen przekazal kredytodawcom uzyskane

kwoty, jednak bedzie to prowadzito do jeszcze wigkszej sztucznosci dtugu rownoleglego®™.

podkreslane, w przypadku relacji miedzy kredytodawcami a kredytobiorca nie mamy do czynienia z jednym
dlugiem, a co najmniej takg ich liczba, jak kredytodawcow. Jednak, dla wigkszej jasnosci rozwazan, w pod-
rozdziale dotyczacym klauzuli dlugu rownolegtego dojdzie do uproszczenia, tj. mowa bedzie o ,,dwoch”
dlugach — jednym w stosunku do kredytodawcow i drugim w stosunku do agenta zabezpieczen.

%% Znajdowalaby si¢ w ich majatkach. Zob. podrozdziat 2.3.1.5.1.

7 Przynajmniej z zatozenia znajdowalaby si¢ w jego majatku.

7! Bardziej precyzyjnie powinna by¢ tu mowa o ,.kredytach”. Powyzsza liczba pojedyncza zostata
przyjeta dla uproszczenia i tak samo dla uproszczenia mowa jest jedynie o ,,jednej” czynnos$ci prawnej.

972 Por. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 65.

973 Tak samo ibid.

7 Zob. M. Kucka, Dlug..., s. 105.

75 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.

976 Odnosnie do rozrdznienia pomig¢dzy agentem konsorcjum a agentem zabezpieczen zob. 1.1.3.2 oraz
T. Czech, Konsorcjum..., s. 417-569.

o Ibid., s. 450-452.

978 Zob. art. 451 k.c. Szerzej na temat problemu sposobu zaliczenia zaptaty przez dtuznika zob. M. Ku¢-
ka, Dtug..., s. 113.

7 Zob. uwagi ponizej. Odnos$nie do istoty konstrukcji dtugu rownolegtego zob. tez: R. Adamus, Dfug
rownolegty a dtug uktadowy, Monitor Prawa Bankowego 2015, nr 9 s. 89-91.
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3.2.2.4.3. Rodzace sie watpliwosci

W odniesieniu do dtugu, ktoéry miatby powsta¢ na skutek klauzuli dtugu rowno-
legtego, mozna jednak zglosic¢ istotne i liczne watpliwosci. Ponizej omawiane sg niekto-
re z nich.

3.2.2.4.31. Problem z ,,niezaleznoscia” dtugu réwnolegtego

Trudno nie dostrzec sztucznosci konstrukeji dtugu rownolegtego™. Gdybysmy
mieli do czynienia ze zwykla klauzula dtugu, bez postanowienia dotyczacego jego row-
noleglosci, bytaby ona mniej kontrowersyjna. Jednak w oczywistym interesie kredyto-
biorcy nie jest odpowiadanie za sptate sumy dwukrotnie wyzszej niz udzielony mu
kredyt®®! tylko po to, zeby powstaly pewne utatwienia w zabezpieczeniu transakcji.

Rownolegtos¢ dtugu jest wige niezbgdna. Cecha ta jednak sprawia, ze trudno
wierzytelno$¢ agenta zabezpieczen uznaé za ,,rzeczywistg”. Co prawda, mamy odrgbne
postanowienie umowne, ktore stara si¢ wierzytelno$¢ agenta zabezpieczen wykreowac.
Nic nie stoi rowniez na przeszkodzie, zeby taka klauzula byta zawarta w odrgbnym od
umowy kredytowej kontrakcie’®. Z prawnego punktu widzenia mieliby$my zatem nawet
odrebne zdarzenie ,,prawne”, ktore takg wierzytelnos¢ probowatoby stworzy¢®®.

Jednak takie formalistyczne i ograniczone spojrzenie na klauzulg dtugu réwnole-
glego zdaje si¢ niewtasciwe. Na tego rodzaju dtug nalezaloby spojrze¢ szerzej. Przy takiej
perspektywie powstaja juz powazne watpliwosci co do mozliwosci jego wykreowania.
Nalezy przypomnie¢, ze splata dtugu kredytodawcow automatycznie redukuje diug
agenta zabezpieczen i vice versa’. Laczna suma zobowigzan dtuznika wynosi zatem
np. 300 mln zlotych, ale sptata 150 mln na rzecz ktoregokolwiek z dtugéw, doprowadzi
do wygasnigcia dwoch wierzytelnosci opiewajacych na taczng kwote 300 mln. Mowiac
inaczej i nieco upraszczajac, wierzytelnos¢ na kwotg 150 min zlotych bedzie ,,pusta”
i fikcyjnie wykreowana. Nawet jezeli z prawnego, czysto formalistycznego punktu wi-
dzenia probowalibysmy widzie¢ ,,dwa” dtugi, to juz perspektywa ekonomiczna prowadzi
do niewatpliwego wniosku, ze dtug jest jeden’. Rodzi si¢ pytanie, czy prawo powinno
zezwala¢ na kreowanie zobowigzan, ktore nie odpowiadajg rzeczywistosci, a w prakty-
ce tworzg sztuczne konstrukcje. Kwestia jest kontrowersyjna, zwlaszcza gdy spojrzy si¢
na fakt, Zze agent zabezpieczen nie udostepnia kredytobiorcy kwoty odpowiadajacej

%0 M. Kucka podobnie i nawet bardziej kategorycznie stwierdza, ze ,,Ustanowienie dlugu rownolegte-
g0 jest zabiegiem bez watpienia sztucznym”. Zob. M. Ku¢ka, Dfug..., s. 120.

%81 Zamiast odpowiada¢ za dtugi na sume¢ 150 mln w stosunku do kredytodawcow, odpowiadatby za
sum¢ 300 mln (dodatkowe 150 mln wynikatoby z dlugu na rzecz agenta zabezpieczen), przy jednak dodat-
kowym zatozeniu, ze do zadnego udostepnienia kredytu przez agenta zabezpieczen z tytutu wierzytelnosci
réwnoleglego by nie dochodzito.

%82 Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.
W stanie faktycznym sprawy wystgpowala tzw. umowa powiernicza, w ktorej taka klauzula byta zawarta.

%3 Por. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 65.

%% Sptata dtugu rownoleglego powoduje odpowiednia redukcje¢ wierzytelnosci kredytodawcow.

%85 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 65.
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wysokosci dtugu rownoleglego®®. Poza powyzszym, zalezno$¢ wysokosci jednego dtu-
gu od drugiego rodzi tez pytanie, na ile konstrukcja ta rzeczywiscie rdzni si¢ od kon-
strukcji solidarnosci wierzycieli®®".

To, na ile mozemy méwic¢ o sztucznosci konstrukeji, wydaje si¢ zaleze¢ tez od tego,
na ile $cisty zwiazek wystepuje migdzy wierzytelnoScig agenta zabezpieczen a wierzytel-
no$ciami kredytodawcow. Za bardzo $cistym powigzaniem obu tych wierzytelnosci i tym
samym niewazno$cig dtugu rownolegtego argumentuje M. Kucka®®. Natomiast na ich
bardziej niezalezny charakter i tym samym waznos$¢ klauzuli wskazuje P. Kutak®®. Argu-
mentem za ich przynajmniej czgsciowa niezaleznoscig moze by¢ juz przytaczane orzeczenie
Sadu Najwyzszego. Sad Najwyzszy zaakceptowat, ze dtug réwnoleglty moze powsta¢ takze
w odniesieniu do dtugu kredytowego, ktory ma powsta¢ dopiero w przysztosci®®®. Oznacza
to, ze dtug rownolegty powstawatby juz w chwili jego zaciagniecia przez kredytobiorce,
a co za tym idzie, niekoniecznie z chwilg powstania wierzytelnosci kredytodawcow?”'.

Trudno jest uzasadni¢ niewaznos¢ jakiegos zobowigzania (dtugu rownoleglego)
przez to, ze jest ono zalezne od innego. Zaleznosci miedzy zobowigzaniami w praktyce
wystepuje bardzo czesto’?. Jednak powyzsze rozwazania majg istotne znaczenie dla
uwag poczynionych ponizej, ktore do omawianej ,,niezaleznosci”’ dlugu rownolegtego
beda si¢ czgsto odnosic.

3.2.2.4.3.2. Abstrakcyjnos¢ diugu rownolegtego

Jednym z gtéwnych problemow, jakie dostrzega si¢ w odniesieniu do dtugu row-

nolegtego, jest jego rzekomo abstrakcyjny charakter??. Mozna zastanowic sie, czy kwe-
stia ta rzeczywiscie stanowi ktopot.

%% Co najwyzej udostepnia jej czegsc, jezeli jest jednym z kredytodawcow.

%7 Nalezy zauwazy¢, ze o ile francuski Sad Najwyzszy zaakceptowal konstrukcje klauzuli dtugu row-
nolegtego, ktora rzadzita si¢ prawem obcym, to jednak w swoim orzeczeniu nawigzat do konstrukcji soli-
darnos$ci. Zob. M. Kucka, Dlug..., s. 108—109. Autor ten powotuje si¢ na orzeczenie francuskiego Sadu
Najwyzszego nr 840 z dnia 13 wrzesnia 2011 r., 10-25.633; 10-25.731; 10-25.908, www.courdecassation. fr.
Zob. tez: P. Kutak, Analiza..., s. 169, ktory twierdzi, ze: ,,Konstrukcja dtugu rownolegtego w prawie pol-
skim, odpowiada w pewnym zakresie cywilistycznym koncepcjom solidarnosci po stronie dtuznikow, jak
i solidarno$ci pomiedzy agentem zabezpieczenia, a kredytodawcami/wierzycielami, bowiem w przypadku
wielo$ci podmiotéw po stronie kredytobiorcy/dhuznika, kazdorazowe zaspokojenie wierzytelnosci z tytutu
dhugu rownoleglego przez ktoregokolwiek z dtuznikow, zwalnia ze zobowiazania pozostatych duznikow”.

%8 Zob. M. Kucka, Diug..., s. 99-106 oraz 120-122. Cho¢ w swojej nowszej publikacji M. Kucka
zdaje si¢ przyjmowac mniej stanowcze stanowisko i nie stwierdzac¢ juz tak kategorycznie, ze dlug rownole-
gly, przynajmniej w przypadku jego wykorzystania przy zabezpieczeniach osobistych, bylby niewazny.
Zob. M. Kué¢ka, Administrator..., s. 64.

%9 Zob. P. Kulak, Analiza..., s. 173.

90 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.

1 Ibid.

92 Zob. A. Raczynski, Akcesoryjnosé..., s. 167.

93 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 41-42. Autor pisze nie tyle o ,,dtugu réwnolegtym”, co o ,,samoistnym
zobowigzaniu”.
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3.2.2.4.3.2.1. Abstrakcyjnos¢ jako przyczyna niewaznosci klauzuli diugu

réwnolegtego

W odniesieniu do polskiego systemu prawnego w literaturze zwraca si¢ uwage na
zasade kauzalnoSci przysparzajacych czynnos$ci prawnych®. Takie czynnosci, w mniej-
szym lub wiekszym zakresie, powinny mie¢ szersze uzasadnienie prawne (kauze)™.
Owag tez¢ Z. Radwanski uzasadnia tym, ze:

W ten bowiem tylko sposob mozna rozpoznaé (chociazby w ogdlnych zarysach) sens go-
spodarczy przysporzenia i podda¢ go kontroli lub reglamentacji — przede wszystkim w in-

teresie osoby dokonujacej przysporzenia®®,

Kauza tym samym powinna wyjasnia¢, dlaczego doszto do zmiany majatkowej*’.

Zasada kauzalno$ci zaktada, ze przysparzajace czynnosci prawne powinny posia-
da¢ prawidtowg kauze pod rygorem niewaznosci tego typu czynnosci®®®, a wyjatki od tej
zasady sa dopuszczalne jedynie w przypadku tych czynnosci, ktore zostaty uksztatto-
wane jako abstrakcyjne przez ustawodawce®™”.

Aby rozwazania dotyczace kauzy byly dostatecznie szerokie, mozna na wstepie
przyjac bardzo szeroka definicj¢ kauzy jako przyczyny przysporzenia (zmiany majatko-
wej)9%. Przyczyna, dla ktorej agentowi zabezpieczen probuje sie przyznaé wierzytelnosé
réwnolegla, jest posiadanie przez ten podmiot wtasnej wierzytelnosci, ktorej wysokosé
jest rowna sumie wierzytelnosci wszystkich kredytodawcow i ktéra moglaby by¢ za-
bezpieczona. Dzigki temu wystarczyloby zabezpieczy¢ wierzytelno$¢ agenta, zamiast
odrebnie i czesto wielokrotnie zabezpiecza¢ wierzytelnosci kredytodawcow.

Nalezaloby rozwazy¢, czy taka przyczyna przysporzenia miesci si¢ w jednym z wy-
roznianych typow kauz. Tradycyjnie wyrdznia si¢ trzy typy kauz (causa obligandi vel
acquirendi, causa solvendi i causa donandi) i mozna znalez¢ w doktrynie stwierdzenia,

94 Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 223-227.

95 Ibid., s. 224.

9% Jbid.

7 _(...) dlaczego dokonuje kto$ przysporzenia”. Ibid.

9% Zob. ibid., s. 225.

9% Teza ta jest sporna i bedzie stanowita przedmiot dalszych rozwazan w niniejszym i dalszych podroz-
dziatach niniejszego opracowania. Zob. np. F. Zoll, Prawo cywilne w zarysie, t. 11, z. Il, Prawo rzeczowe,
Krakow 1947, s. 9; K. Zaradkiewicz, Numerus aparatus abstrakcyjnych czynnosci prawnych w prawie cy-
wilnym?, Kwartalnik Prawa Prywatnego 1999, nr 2.

1000 Podobnie szeroko kauze rozumie si¢ w prawie francuskim jako: ,,motyw, cel, powdd, dla ktorego
zostalo zaciagnigte zobowigzanie”. M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 373. Nalezy jednak zauwazy¢, ze we
Francji zasada kauzalnosci byla ujeta w przepisach francuskiego Kodeksu cywilnego. Zob. ibid. Podobnie
szerokie pojecie kauzy podaje M. Pyziak-Szaftnicka, Uznanie diugu, PWN, Warszawa 1996, s. 78: ,,Dopiero
causa rozumiana jako cel przysporzenia stanowi wspolna plaszczyzng dla czynnosci, ktore stuza wyko-
naniu istniejacych juz zobowigzan i tych, ktore same sg zrodtem zobowigzania” [pogrubienie — T.T.]. Zob.
tez: K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 258. Ostatni z tych autorow zdaje si¢ zwraca¢ uwage na poprawnosé
takiej definicji w odniesieniu do czynno$ci prawnych zobowiazujacych. 7bid., s. 260.
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ze jest to katalog zamkniety'*”'. Autorzy, ktory przyjmuja nieco bardziej otwarty charakter
wspomnianej typologii, wyrdzniajg jeszcze kauze zabezpieczajgcag (causa cavendi)'*’?
i kauzg ustalajacg!®®.

Kauza dhugu réwnolegtego wydaje si¢ nie miesci¢ w zadnej z wyzej wspomnia-
nych. Kredytobiorca nie nabywa prawa w wyniku przyznania wierzytelnosci agentowi
zabezpieczen (causa obligandi vel acquirendi). Podobnie kredytobiorca na skutek
przyznania wierzytelnosci agentowi zabezpieczen nie zostaje zwolniony z istniejacego
zobowigzania (causa solendi). W kontekscie catej transakcji kredytowania konsorcjal-
nego nie sposdéb moéwié, aby przysporzenie agenta zabezpieczen nastepowato nieod-
ptatnie (causa donandi). Samo przyznanie wierzytelno$ci agentowi zabezpieczen nie
stanowi tez zabezpieczenia, a zatem nie mozna w tym przypadku mowic tez o kauzie
zabezpieczajacej'*™. Wykluczone w tym przypadku jest rowniez moéwienie o kauzie
ustalajace;j!®®.

Powyzsze oznacza, ze aby dtug rownoleglty mogt by¢ uznany za wazny, nalezato-
by optowac za bardzo szerokg otwarto$cig typologii kauz i wyrdzni¢ nowa kauze, ktora
moglaby obja¢ przyczyne dla dtugu réwnoleglego'®’®. Powyzej byta jednak juz podkre-
slana sztuczno$¢ klauzuli dtugu rownolegtego!'*”’
w odpowiednich dokumentach, w zasadzie po to, aby obejs¢ wymogi zabezpieczen,
zwlaszcza Zabezpieczen Rzeczowych, w szczegdlnosci zakaz separacji podmiotowej'°%,
Jezeli bysmy dopuscili tworzenie takich sztucznych kauz, ktére maja za zadanie obejs¢
przepisy prawa, to sama zasada kauzalnoSci stataby si¢ sztuczna i powstatoby pytanie

. Klauzula ta miataby by¢ umieszczana

0 sens jej istnienia.

10V A, Szlezak, Przewlaszczenie na zabezpieczenie rzeczy przyszlych, Rejent 1995, nr 2, s. 116 oraz
W. Czachorski, Czynnosci prawne przyczynowe i oderwane w polskim prawie cywilnym, PWN, Warszawa
1952,s. 170-171.

192 Do kauzy tej odnosi si¢ tez Sad Najwyzszy w swoich orzeczeniach. Zob. np. uchwata Sadu Najwyz-
szego (7) z dnia 30 wrzesnia 1996 r., III CZP 85/96, Legalis: 42623 oraz wyrok Sadu Najwyzszego z dnia
7 maja 1997 r., I CKN 139/97, Legalis: 31115

1003 W odniesieniu do tej ostatniej kauzy zob. M. Pyziak-Szafnicka, Uznanie.., s. 82—89.

1004 Jak stusznie stwierdza M. Kucka, Dfug..., s. 115: , Dhug réwnolegly nie jest sam w sobie zabezpie-
czeniem dlugéw podstawowych (zaciaga go dtuznik, a nie osoba trzecia). Sytuacja wierzycieli nie polepsza
si¢ (a nawet pogarsza) przez to, ze dtuznik zaciaga zobowigzanie rownolegle”. Mowiac inaczej, wewnetrznie
sprzeczne jest twierdzenie, ze dtuznik zaciggajac nowe zobowigzanie (zwigkszajac swoje obcigzenia) w sto-
sunku do agenta zabezpieczen (tj. co najwyzej jednego z kredytodawcow) poprawia sytuacje pozostatych
kredytodawcow. Do poprawy sytuacji wierzycieli mogtoby dopiero ewentualnie dojs¢ przez zabezpieczenie
takiego dlugu. Jednak niepoprawne jest szukanie kauzy zabezpieczajacej dla dlugu rownoleglego w stosun-
ku prawnym, ktory dopiero powstanie i bedzie stanowil zabezpieczenie. Kwestia ta moze jednak by¢ sporna.

195 Nie chodzi tutaj o ,,uznanie” jakiego$ wczesniej istniejacego dtugu, aby rozwia¢ watpliwosci co do
jego istnienia/wadliwosci. Zob. M. Pyziak-Szafnicka, Uznanie..., s. 87-88.

1006 W doktrynie istnieje spor odnosnie do tego, czy istnieje zamknigty katalog kauz. Jednak zamknig-
tos¢ tego katalogu wydaje si¢ pogladem dominujagcym. Zob. M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 377; Z. Ra-
dwanski, Prawo..., s. 225 oraz Z. Radwanski [w:] System..., t. 2, s. 192—193.

1007 Zob. tez: M. Kucka, Dfug..., s. 120 oraz T. Czech, Glosa..., s. 38.

1008 Zob. M. Kuéka, Dlug..., s. 99—100.

191



Zabezpieczenia akcesoryjne w kredytowaniu konsorcjalnym — problem separacji podmiotowej

Ze wzgledu na powyzsze mozna by postawic tezg, iz ze wzgledu na brak prawi-
dlowej kauzy wierzytelno$¢ agenta zabezpieczen, ktora mialaby rzekomo powstac
na mocy klauzuli dlugu rownoleglego, jest niewazna. To powodowatoby, ze niewazne
sa rowniez zabezpieczenia®”, ktore niewazng wierzytelno$¢é miatyby zabezpieczac!®'’.

Dotychczasowe rozwazania tylko na pierwszy rzut oka moga wydawac si¢ nie-
kontrowersyjne. Watpliwosci budzi wiele kwestii, z ktorych niektore zostaty juz zaryso-

1012

wane powyzej, tj.: definicja kauzy'®!!, liczba typow kauz'*? czy katalog kauz wyrdznia-

nych w literaturze ma charakter zamkniety'"'3, obowigzywanie zasady kauzalnosci

w zakresie obrotu profesjonalnego'*

, czy w ogole zasada kauzalno$ci czynnosci praw-
nych dotyczy czynno$ci prawnych zobowigzujacych'*,

3.2.2.4.3.2.2. Brak niewaznosci klauzuli dlugu réwnolegtego ze wzgledu na

abstrakcyjnos¢ diugu

Rozwazania w poprzedzajacym podrozdziale prezentowaty ,,uproszczony” obraz
kauzalnosci i w zasadzie ograniczaty si¢ do obiektywnej teorii kauzy w ksztatcie pre-
zentowanym przez 7. Radwanskiego!’'®. Rozwazania te powinny zosta¢ rozbudowane,
poniewaz moze si¢ okazac, ze blizsze przyjrzenie si¢ kauzalnosci weale nie bedzie pro-
wadzito do wniosku o niewazno$ci dtugu rownolegtego ze wzgledu na ,,abstrakcyjnos$¢”
powstatego na jej mocy dtugu.

Po pierwsze, moze budzi¢ watpliwosci, czy wlasciwe jest bardzo szerokie ujmo-
wanie kauzy jako przyczyny/celu przysporzenia'®’.

Po drugie, nalezy zauwazy¢, ze zarowno w doktrynie, jak i orzecznictwie nie
budzi jedynie watpliwosci, ze zasada kauzalnosci czynno$ci prawnych odnosi si¢ jedynie

1009 Bedgc bardziej precyzyjnym: czynnosci prawne, ktore kreujg zabezpieczenia.

1010 Por. M. Kucka, Dlug..., s. 118—119. Powyzsze tezy w odniesieniu do niewazno$ci wierzytelnosci sa
pewnego rodzaju skrotem myslowym, gdyz kategori¢ niewazno$ci powinno odnosic¢ si¢ do czynno$ci praw-
nej bedacej zrodlem wierzytelnosci, a nie samej wierzytelnosci.

1011 Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 244 oraz M. Gutowski, Niewaznos¢..., s. 372-378.

1012 Zob. np. Z. Radwanski, Prawo..., s. 246 albo A. Szlezak, Przewlaszczenie..., s. 116-117.

1013 Za otwarto$cig optuje np. Z. Radwanski, Prawo..., s. 226. Natomiast za zamknigtym trojpodziatem
kauz opowiada si¢ m.in. A. Szlgzak, Przewlaszczenie..., s. 116.

104 Zob. np. Z. Radwanski, Prawo..., s. 225; M. Safjan, Umowy zwigzane z obrotem gospodarczym,
Przeglad Prawa Handlowego 1998, nr 2, s. 6.

1015 Zob. G. Tracz, Aktualnosé generalnej reguly kauzalnosci czynnosci prawnych przysparzajgcych
w prawie polskim, Kwartalnik Prawa Prywatnego 1997, nr 3, s. 528-530.

1016 Odnos$nie do subiektywnej i obiektywnej teorii kauzy zob. M. Gutowski, Niewaznos¢..., s. 373-378
i publikacje tam przytaczane. Wydaje si¢ jednak, ze rownie szeroko do pojecia kauzy jak Z. Radwanski
podchodzi tez M. Pyziak-Szafnicka, Uznanie..., s. 76-81.

1017 Jak zauwazaja G. Tracz i F. Zoll, Przewlaszczenie na zabezpieczenie, Zakamycze, Krakow 1996,
s. 75: ,,Wydaje si¢ zreszta, iz cel rozumiany abstrakcyjnie jest zbyt ogdlny, aby poddawat si¢ ocenie z punk-
tu widzenia jego dopuszczalnosci. Naszym zdaniem nie jest trafne rozumienie celu jako jedynie pewnego
rezultatu ekonomicznego dziatania stron”. Proba budowania pojecia kauzy wykracza jednak poza ramy ni-
niejszego opracowania. Pojgciu temu moze by¢ poswigcona odrgbna rozprawa doktorska. Doktadne zdefi-
niowanie go nie wydaje si¢ tez potrzebne, poniewaz wystarczy, ze niniejszy rozdziat skupi si¢ na podziale
czynno$ci prawnych na zobowiazujace i rozporzadzajace. Zob. uwagi ponizej. Odnosnie do problemow
zwiazanych ze zdefiniowaniem pojecia kauzy zob. K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 247-263.
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do czynnosci prawnych przysparzajacych!®®. Z. Radwanski definiuje takie czynnosci
bardzo szeroko, twierdzac, ze osoba dokonujaca czynnosci prawnej przysparzajace;:

realizuje korzystna dla kogo$ innego zmian¢ majatkowa, polegajaca na tym, ze owa osoba
nabywa prawo podmiotowe albo zostaje zwolniona z obowigzku lub ci¢zaréw ogranicza-

jacych jej prawo podmiotowe!'*".

Pierwsze pytanie, ktore nalezy zatem zadacd, to pytanie o to, czy klauzula dtugu
rownoleglego miesci si¢ w tak szerokiej definicji. Agent zabezpieczen w wyniku takiej
klauzuli nabywa prawo podmiotowe (wierzytelnos¢ rownolegta), a zatem mozna by
twierdzi¢, ze mamy do czynienia z czynnos$cig prawng przysparzajaca.

Jednak powyzej zostal wykazana sztuczno$¢ tak powstatego dtugu oraz brak jego
niezaleznosci. Tylko ,,formalnie” mozna uznaé, ze agentowi zabezpieczen przystuguje
wierzytelno$¢'?. Materialnie i z zatozenia, zadnego $wiadczenia z tytutu splaty takiej
wierzytelno$ci nigdy nie powinien on uzyskac, poniewaz kredytobiorca powinien spla-
ca¢ wierzytelnosci kredytodawcow. To powinno, ,,przy okazji” i automatycznie, dopro-
wadzi¢ do wygasniecia dtugu réwnoleglego. Mozna mie¢ zatem powazne watpliwosci,
czy czynnos$¢ taka mozna uznac za przysparzajaca. Jednak, w ramach czynnosci przy-
sparzajacych nie rozrdznia si¢ czynno$ci ,,materialnie” i jedynie ,,formalnie” przyspa-
rzajacych. Mowiac inaczej, wydaje si¢, ze w ramach oceny, czy mamy do czynienia
z czynnoscia przysparzajaca nie powinno dochodzi¢ do oceny jakos$ci prawa podmio-
towego. Zwlaszcza ze rzeczona jako$¢ wcale nie prezentuje si¢, z prawnego punktu wi-
dzenia, najgorzej. Prawo podmiotowe przystuguje agentowi zabezpieczen, poniewaz
gdyby kredytobiorca sptacit dtug réwnolegty, to jak najbardziej dosztoby do jego wyga-
$nigcia i nie stanowiloby to bezpodstawnego wzbogacenia agenta zabezpieczen. Rzeczo-
na sptata na rzecz takiego dtugu nie powinna tez prowadzi¢ do powstania jakich$ roszczen
z tego tytutu po stronie kredytodawcéw w stosunku do dtuznika. Mozna zatem posta-
wi¢ teze, ze klauzule dlugu rownoleglego jest czynno$cia przysparzajaca.

Natomiast innym zagadnieniem jest podzial czynno$ci prawnych na zobowigzu-
jaceirozporzadzajace. Wigkszo$¢ czynnosci prawnych zarowno rozporzadzajacych, jak

1021 Problem

1 zobowigzujacych, nalezy uznawac takze za czynnosci prawne przysparzajgce
w tym przypadku dotyczy jednak tego, w jakim zakresie i w jaki sposob zasada kauzal-
no$ci powinna znalez¢ zastosowanie do tych dwoch roznych grup czynno$ci prawnych.
Niektorzy autorzy nie réznicuja wyraznie obowigzywania tej zasady ze wzgledu na te

dwie postacie czynnosci prawnych (dalej: stanowisko uogolniajace)'®?2. Natomiast inni

1018 Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 223; M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 372 oraz wyrok Sadu Najwyz-
szego z dnia 8 maja 2001 r., IV CKN 354/00, Legalis: 81769.

1019 7 Radwanski, Prawo..., s. 223.

1020 Por. M. Kué¢ka, Dfug..., s. 101.

1021 Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 223-227.

1022 Zob. ibid., s. 221-223. Poglad ten w znacznej mierze byt prezentowany w podrozdziale poprzedza-
jacym niniejszy.
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wyraznie wskazuja, ze nie mozna w ten sam sposob postugiwac si¢ terminem kauzy
w odniesieniu do czynnosci zobowiazujacych i czynno$ci rozporzadzajacych'®?. Autorzy
ci zauwazaja, ze wyzej wspomniana typologia kauz nie odnosi si¢ do czynnosci rozpo-
rzadzajacych, poniewaz w ich przypadku powinno si¢ bada¢ jedynie ,,istnienie waznego
zobowigzania do rozporzadzenia™?** (dalej: stanowisko roznicujace). Co jednak istotne
dla niniejszych rozwazan, w przypadku obu stanowisk rozwazania dotyczace kauzalno$ci
czynnosci prawnych zobowigzujacych wydaja si¢ toczy¢ na tej samej ptaszczyznie'*®.
Biorac zatem pod uwagg, ze klauzula dtugu rownolegtego jest czynno$cia prawng niewat-
pliwie zobowigzujaca, postawienie si¢ przez autora po jednej ze stron tego sporu nie jest
potrzebne. Ponizej, w odniesieniu do klauzuli dtugu réwnoleglego, bedg prezentowane
argumenty zwolennikow stanowiska uogolniajacego oraz argumenty stanowiska rézni-
cujacego dotyczace problemu kauzalno$ci czynnos$ci zobowigzujacych.

W odniesieniu do czynnosci zobowigzujacych mozna spotkac¢ nastepujace pogla-
dy dotyczace obowiazywania zasady kauzalnosci:

1) obowigzuje ona w odniesieniu do zasadniczo wszystkich czynno$ci zobowigzujg-
cych i ma charakter bezwzglednie obowiazujacy (uczyni¢ wyjatek moze jedynie
ustawodawca)'°%;

2) obowigzuje ona w odniesieniu do zasadniczo wszystkich czynnos$ci zobowigzuja-
cych, ale ma charakter wzglednie obowiazujacy'*?’;

3) nie obowigzuje ogdlna zasada kauzalnosci zobowigzan'*?®,

Za ostatnim stanowiskiem przemawia przede wszystkim fakt braku wyraznej
normy, ktora by ustanawiata zasade kauzalnos$ci w odniesieniu do zobowigzan'*®,

Wydaje sie, ze wlasnie ze wzgledu na wspomniany brak M. Gutowski wychodzi
z zatozenia, ze punktem wyjsciowym dla rozwazan dotyczacych kauzalno$ci zobowigzan
powinna by¢ zasada swobody umow i jej granice (art. 353! k.c.)!®%. Autor ten stwierdza, ze:

1023 Zob. M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 377-378; K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 259-260.

1024 Zob. M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 377-378; K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 259-261.

1025 Najwieksza roznica zdaje si¢ pojawia¢ w odniesieniu do czynno$ci prawnych rozporzadzajacych.
Zob. M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 384-387.

1026 Zob. R. Longchamps de Berier, Uzasadnienie projektu kodeksu zobowigzan, t. 1, Warszawa 1934,
s. 75-76, W. Czachorski, Czynnosci..., s. 1791190 oraz A. Szpunar, Zabezpieczenia osobiste wierzytelnosci,
Wydawnictwo prawnicze Lex, Sopot 1997, s. 158.

127 M. Safjan, Umowy..., s. 6; podobnie chyba: K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 287-294, ale stanowi-
sko autora nie jest do konca jasne. Z pewnoS$cig optuje on za zasadniczag mozliwo$cig uabstrakcyjnienia
kauzalnych czynnosci prawnych. Mozna tez twierdzi¢, ze autor ten stoi na stanowisku braku obowiazywa-
nia ogélnej zasady kauzalnosci zobowiazan.

1028 . Domanski, Uzasadnienie projektu kodeksu zobowigzan w opracowaniu gtéwnego referenta pro-
Jjektu prof. Romana Longchamps de Berier, Nowy Kodeks zobowiazan — dodatek do Gazety Sadowej War-
szawskiej 1934, nr 51, s. 190 oraz G. Tracz, Aktualnosc..., s. 528-530.

1929 Tnaczej byto np. w prawie francuskim. Zob. M. Gutowski, Niewaznos¢..., s. 373.

1030 Zob. ibid., s. 379.
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(...) dopuszczalnos¢ umownego utozenia stosunku prawnego ogranicza jedynie sprzecz-
no$¢ tresci lub celu stosunku z jego wlasciwos$cia (naturg), prawem i z zasadami wspotzy-
cia spotecznego'®! [pogrubienie — T.T.].

Autor ten zdaje si¢ zatem wychodzi¢ z zatozenia, Ze jezeli mieliby$my si¢ doszuki-
wac zasady kauzalnosci zobowigzan, to nalezy to czynic¢ jedynie w ramach wyzej wspo-
mnianych granic. Inaczej méwiac i patrzac z perspektywy abstrakcyjnosci, powinnismy
zada¢ pytanie: czy ktora$ z tych granic sprzeciwia si¢ umownemu uksztattowaniu zobo-
wigzania jako abstrakcyjnego'®?? Nalezatoby doktadniej przyjrze¢ si¢ takiemu podejsciu.

Po pierwsze, brak przepisu ustanawiajacego w prawie polskim zasade kauzalno$ci
zobowigzan jest argumentem przeciwko generalnemu uznawaniu abstrakcyjnych czyn-
nos$ci prawnych za sprzeczne z prawem'®,

Nastepnie, stusznie M. Gutowski stwierdza, ze ,,(r)elacja pomiedzy kauzalnos$ciag
czy abstrakcyjno$cig czynnosci a zasadami wspotzycia spotecznego jest w ujeciu ogoélnym
obojetna” . Wydaje sig, ze brak jest w przypadku dtugu réwnolegltego jakiegos$ gene-
ralnego wymiaru etycznego'®. Jedynie w konkretnym przypadku czynno$¢ prawna
abstrakcyjna mogtaby by¢ uznana za sprzeczng z zasadami wspotzycia spotecznego!®®.
Jednak taka sprzeczno$¢ wynikataby z naruszenia pewnych zasad moralnych/etycznych,
do czego abstrakcyjno$é co najwyzej mogtaby si¢ przyczynia¢, a nie sama w sobie ja
powodowac!%,

Zostaje wiec ostatnia granica, jakg jest natura (wlasciwos$¢) zobowigzania'®®,
Prima facie, mogloby sie wydawac, ze jest to najlepsza podstawa do kreowania ogolnej
zasady kauzalnos$ci zobowigzan. Mozna probowac twierdzié, ze natura zobowigzania
wymaga, aby zasada ta obowigzywala. Argument M. Gutowskiego, ze skoro ustawo-
dawca sam kreuje czynnosci prawne oderwane, to nie mozna twierdzié, ze czynnosci
abstrakcyjne sa sprzeczne z wlasciwoscig zobowigzania, wcale do az tak mocnych nie
nalezy!®®. Wrecz przeciwnie, mozna by twierdzi¢, ze ustawodawca domyslnie zatozyt
obowigzywanie zasady kauzalno$ci zobowigzan wynikajacej z natury stosunku i dla-
tego wyraznie musi zezwala¢ na czynnosci abstrakcyjne, aby ich kreowanie w konkret-
nym przypadku przez strony bylo mozliwe. Wigkszy problem z takim rozumowaniem
polega jednak na tym, ze Sad Najwyzszy zaczat dopuszczac kreowanie abstrakcyjnych

1051 Ibid.

1032 Por. ibid., s. 378-379.

1033 Podobnie: ibid.

1034 Ibid.

1035 Do kwestii etycznosci w przypadku zasad wspotzycia spotecznego odwotuje sie np. T. Czech. Zob.
T. Czech, Konsorcjum..., s. 291.

1036 Zob. ibid.

137 Mozna zauwazy¢, ze zasady kauzalno$ci w zasadach wspolzycia spolecznego doszukuje sie:
M. Niedos$pial, Autonomia woli w czesci ogolnej prawa cywilnego, Panstwo i Prawo 1984, nr 12, s. 73.

1038 Szerzej na temat tej granicy zob. M. Szczygiet, Wiasciwos¢ (natura) stosunku zobowigzaniowego
jako ograniczenie zasady swobody umdw, Palestra 1997, nr 7-8.

1039 Zob. M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 378-379.
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czynno$ci zobowigzaniowych mimo braku wyraznego zezwolenia ustawowego'**’. Zna-
lezienie przez Sad Najwyzszy ,,nowych” wyjatkow, odnoszacych si¢ tylko do okreslonych
typdw czynnosci prawnych, nie sprawia jeszcze, ze wywodzenie kauzalnosci z natury
stosunku jest niemozliwe. Jednak taka argumentacja staje si¢ co najmniej trudniejsza'®.
Stusznie zauwaza tez K. Zaradkiewicz, ze natura (wlasciwosc¢) zobowigzania moze sta-
nowi¢ argument zaréwno przeciwko kreowaniu zobowigzan abstrakcyjnych, jak i argu-
ment za mozliwoscig kreowania takich zobowigzan'*.

Ze wzgledu na powyzsze, szukanie zasady kauzalnos$ci czynnosci prawnych zo-
bowigzujacych w granicach okreslonych przez art. 353! k.c., jest co najmniej problema-
tyczne. Moze prowadzi¢ wrecz do tezy, Ze zasada kauzalno$ci zobowiazan nie obo-
wiazuje lub, jak twierdzi M. Gutowski, ma bardzo ograniczony charakter. Cytujac
tego autora:

(...) jakkolwiek ogdlnie rzecz ujmujac, granice zasady swobody umow nie stanowig pod-
stawy odmowienia stronie kompetencji do kreowania czynnosci abstrakcyjnej, to twier-
dzenie to nie ma charakteru «zelaznej» zasady'*®.

Gdybysmy zgodzili si¢ z takimi twierdzeniami, to bardzo trudno bytoby si¢ do-
szukiwa¢ niewaznos$ci dtugu rownolegltego na podstawie zasady kauzalno$ci zobowia-
zan'*, Tym samym mozna by twierdzi¢, ze klauzula dlugu rownoleglego tworzy
wazne zobowigzanie.

1040 Zob. uchwata Sadu Najwyzszego (7) z dnia 16 kwietnia 1993 r., IIl CZP 16/93, Legalis: 28058,
uchwata Petnego Sktadu Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego z dnia 28 kwietnia 1995 r., III CZP 166/94, Le-
galis: 29265. Orzeczenia te dotyczyly umowy gwarancji bankowej. Jako inny przyktad czynnosci prawnej
uznanej przez polskie sady za abstrakcyjna mozna wskaza¢ np. gwarancje ubezpieczeniowg (wyrok Sadu
Apelacyjnego w Warszawie z dnia 18 lutego 2016 r., I ACa 724/15, Legalis: 1428337). Jeszcze innym przy-
ktadem jest np. zobowigzanie wekslowe. Zob. M. Kozinski, J. Dybinski [w:] System Prawa Prywatnego,
t. 18, Prawo papierow wartosciowych, red. A. Szumanski, C.H. Beck, Warszawa 2016, s. 207-210. Jednak
przede wszystkim nalezy zwroci¢ uwage na fragment uzasadnienia drugiej z wyzej przytaczanych uchwat
Sadu Najwyzszego: ,,wynikajaca z art. 353! KC swoboda kontraktowania obejmuje takze mozliwo$¢ kre-
owania czynno$ci abstrakcyjnych, nie ma bowiem zadnych przeszkod, aby strony — stosownie do swej
«woli abstrakcji» — konstruowatly zobowigzania wyabstrahowane, odtaczone od istniejacego stosunku praw-
nego albo istniejace niezaleznie od niego”.

1041 Zwlaszcza jezeli spojrzymy na przytoczony w przypisie powyzej fragment uchwaty Sadu Najwyz-
szego.

1042 K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 293: ,,Zasada swobody uméw w ujeciu art. 353" k.c. pozwala para-
doksalnie wlasnie ze wzgledu na kryterium natury stosunku prawnego, na kreowanie nie ujetych w ramach
obowiazujacego ustawodawstwa instytucji prawa cywilnego o charakterze abstrakcyjnym. Wystarczy wska-
zacé, ze np. w przypadku stosunku autonomicznej gwarancji bankowej, do znamion natury (istoty) tego zo-
bowigzania nalezy jego oderwany charakter. Mozna zarzuci¢ tym samym, ze uznanie takich czynnosci
prawnych jako «z koniecznosci kauzalnych» bytoby sprzeczne z trescig art. 353!,

103 M. Gutowski, Niewaznosé..., s. 380.

1044 Ze wzgledu wiasnie na brak jej obowiazywania na gruncie zobowiazan albo bardzo ograniczony
charakter.
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3.2.2.4.3.2.3. Waznos¢ czy niewaznosc¢? Zestawienie powyzszych stanowisk

Wydaje sig, ze roznica migdzy stanowiskami przedstawionymi w dwoch poprzed-
nich podrozdziatach zdaje si¢ w duzym stopniu sprowadza¢ do tego, na ile formalistycz-
ne/normatywne podej$cie do prawa przyjmiemy.

Jezeli chcielibysmy wskaza¢ wyrazny przepis, z ktorego taka zasade w odniesie-
niu do zobowigzan mieliby§my wyprowadzac, to niewatpliwie jego wytypowanie nie
jest fatwe. Jak zostato przedstawione powyzej, wyprowadzanie jej z granic swobody

1045 a trudno znalez¢ inny, odpowiedni przepis. Wywodzenie jej

umow jest watpliwe
natomiast z nietypowosci ,,nieekwiwalentnych transferow majgtkowych”'#¢, z maksymy
rzymskiej, iz stuszne jest z natury, aby nikt si¢ nie bogacit ze szkoda drugiego'™”, czy
potrzeby ochrony przysparzajacego, moze by¢ dla wielu stabym uzasadnieniem. Podob-
nie Sad Najwyzszy w swoich orzeczeniach, w ktorych stwierdza abstrakcyjny charakter
gwarancji bankowej, nie odnosi si¢ do jakiej$ generalnej zasady kauzalno$ci'®™®. Tym
samym patrzac formalistycznie/normatywnie, mozna zaprzeczac¢ istnieniu zasady kau-
zalnos$ci zobowigzan.

Na prawo mozna jednak spojrze¢ w sposob bardziej stusznosciowy. Jak podkresla
Z. Radwanski w jednym ze zdan otwierajacych podrecznik do prawa cywilnego: ,,jedng
z podstawowych wartos$ci calego systemu prawnego, (...) jest sprawiedliwo§¢”0%,
Stwierdzenie takie jest istotne, jezeli spojrzy si¢ na uzasadnienie obowigzywania tej
zasady w odniesieniu do zobowigzan. W literaturze wskazuje si¢ m.in. na ochrong przy-
sparzajacego czy nietypowo$¢ nieekwiwalentnych transferow majatkowych!*’. Bez

1051 jednak trudno nie

wyraznej podstawy normatywnej argumenty te nieco tracg na sile
zgodzi¢ sig, ze obowigzywanie zasady kauzalno$ci w odniesieniu do zobowigzan moze,
w okreslonych przypadkach, zmierza¢ do realizacji podstawowej wartosci, jaka jest
sprawiedliwos¢.

Zasada kauzalno$ci w odniesieniu do zobowigzan w istocie pozwala zbadaé
waznos¢ czynnos$ci prawnej z punktu widzenia pytania: po co dane zobowiazanie jest
zaciagane? Mozna oczywiscie argumentowa¢ za M. Gutowskim, ze przepisy nie daja
podstawy do oceny waznosci zobowiazan z punktu widzenia tak obszernego pytania.

Problem z takim stanowiskiem polega na tym, ze autorzy, ktorzy go glosza, nie

1045 Cho¢ najlepsza podstawe moze stanowic tutaj natura zobowiazania. Zob. rozwazania w podrozdzia-
le 3.2.2.4.3.2.2.

1046 7. Radwanski [w:] System..., t. 2, s. 195.

1947 Por. ibid. (tac. Nam hoc natura aequum est neminem cum alterius detrimento fier lucupletiorem).

1048 Zob. ibid., s. 200; uchwat¢ Sadu Najwyzszego (7) z dnia 16 kwietnia 1993 r., IIl CZP 16/93, Legalis:
28058 oraz uchwata Pelnego Sktadu Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego z dnia 28 kwietnia 1995 r., II1 CZP
166/94, Legalis: 29265.

1049 Por, 7. Radwanski, Prawo..., s. 2.

1050 Por, M. Gutowski, Niewaznos¢..., s. 378; M. Pyziak-Szafnicka, Uznanie..., s. 76, przypis 319.

1051 Zob. M. Gutowski, ktory twierdzi, ze brak podstawy normatywnej oraz problem z ulokowaniem
tych argumentéw w granicach z art. 353" k.c. sprawia, ze mozliwa jest nawet argumentacja za catkowita
negacja tej zasady na gruncie zobowiazan. Zob. M. Gutowski, Niewaznos¢..., s. 378.
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dostrzegaja, jak kreatywni potrafig by¢ uczestnicy obrotu. Klauzula dtugu réwnolegte-
go jest tego swietnym przyktadem. Stwierdzenie, ze czynno$¢ prawna kreujaca taki
dtug jest niewazna z powodu przekroczenia jednej z granic okreslonych w art. 353' k.c.,
jest co najmniej problematyczne. Z drugiej strony, jak juz byto wielokrotnie podkresla-
ne, mamy do czynienia ze zobowigzaniem niewatpliwie sztucznym. Teza, ze zasada
kauzalno$ci zobowigzan nie obowigzuje, wylaczataby albo co najmniej ograniczata
mozliwo$¢ oceny podobnych, sztucznych zobowigzan z punktu widzenia ich wazno$ci'%*.
Mowiac inaczej, zasada kauzalnosci daje dodatkowa podstawe do poddania zobowig-
zania kontroli i ewentualnej reglamentacji'®>.

Jak juz byto podkreslane, rodzi si¢ watpliwosé, czy taka dodatkowa podstawa do
oceny waznoS$ci zobowigzania powinna istnie¢. Mozna zauwazy¢, ze w prawie francuskim
kauza miata na celu, jak si¢ wydaje, ochron¢ ekwiwalentnoS$ci §wiadczen, natomiast
w prawie niemieckim ktadzie si¢ ,,wickszy nacisk na etyczny aspekt faktu zobowigzania
si¢” [pogrubienie — T.T.]'**. Bioragc pod uwage, ze tworcy polskiego Kodeksu cywilnego
czerpali z obu tych porzadkow, powstaje pytanie, z ktorej z tych dwoch perspektyw
wazno$¢ zobowigzania powinna by¢ oceniana'®. Nalezy tez wskazaé, ze zasade swo-
body uméw wywodzi si¢ z przepisow samej Konstytucji'®*®. Tym samym poszukiwanie
dodatkowej, bardzo szerokiej i niewyrazonej wprost w przepisach podstawy, na mocy
ktorej umowa moglaby zosta¢ uznana za niewazng'*’
czalng probe zawezania kompetencji stron do ksztattowania ich stosunkow zobowigza-
niowych!®®, Twierdzenie zatem, ze zasada ta realizuje nadrzedna warto$¢, jaka jest

, moze by¢ uwazane za niedopusz-

sprawiedliwos$¢, moze tez by¢ kontrowersyjne.

Majac powyzsze na uwadze, wydaje si¢, iz nalezy postawi¢ teze, ze mozliwe po-
winno by¢ postawienie pytania ,,po co zobowiazanie jest zaciggane?” w celu oceny
jego waznosci. Teza taka wynika z zatozenia, ze dzigki temu z wigkszym prawdopodo-
bienstwem zapewnimy, aby stosunek prawny odpowiadat temu co ,,aktualnie uznajemy
za shuszne i sprawiedliwe”, niz w przypadku, w ktérym zanegujemy mozliwo$¢ zadania
takiego pytania. Jak stwierdza J. Frackowiak:

1052 Oszacowanie, jak wiele takich réznych sztucznych zobowigzan, ktorych ocena waznos$ci bytaby
utrudniona w granicach art. 353'k.c., strony moga probowa¢ wykreowac, jest problematyczne. To oznacza,
ze jak doniosty jest przedstawiony problem, zalezy od kreatywnos$ci uczestnikow obrotu. Autor niniejszej
rozprawy zaktada, Ze jest ona wysoka. Przy zatozeniu odwrotnym problem oczywiscie jest wyolbrzymiany.

1053 Zob. Z. Radwanski, Prawo..., s. 224.

1054 Zob. M. Pyziak-Szafnicka, Uznanie..., s. 88—89.

1055 Przy udzielaniu odpowiedzi na pytanie: po co zobowigzanie jest zaciaganie?

1056 Zob. P. Machnikowski [w:] Kodeks..., red. E. Gniewek, P. Machnikowski, s. 645. Autor ten powo-
uje si¢ wyraznie na takie przepisy Konstytucji RP jak: art. 20, art. 30 i art. 31 ust. 1, ust 2 i ust. 3.

1057 W okreslonych okoliczno$ciach.

1058 (...) na podstawie wielu postanowien konstytucyjnych (zwtaszcza art. 20, 30 oraz art. 31 ust. 112
Konstytucji RP, a takze innych przepiséw dotyczacych poszczegolnych wolnosci) 1 uwzgledniajac rozmaite
funkcje spoteczne zobowigzan mozna przyjaé, ze tylko szeroko (generalnie) zakreslona kompetencja stron do
ksztattowania ich stosunkéw zobowigzaniowych jest mozliwa w prawie cywilnym” [pogrubienie — T.T.]. /bid.
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Wazne jednak jest, aby ostatecznie stosunek prawny, ktory okresli, jak maja si¢ zacho-
wac wobec siebie jego strony, odpowiadal temu, co aktualnie uznajemy za shuszne
i sprawiedliwe'* [pogrubienie —T.T.].

Biorac pod uwagg, ze autor niniejszej rozprawy jest wychowankiem autora po-
wyzszego cytatu, tj. prof. J. Frackowiaka!®®, trudno mu jest zaakceptowac tezg, ze polski
system prawny jest pozbawiony takiego pytania walidacyjnego, tj. takiej dodatkowej
podstawy do oceny tego, co stuszne i sprawiedliwe. Zwtaszcza ze samo zadanie tego
pytania nie bedzie jeszcze oznaczato samo przez si¢ niewazno$ci zobowigzania. Niewaz-
no$¢ wystepowataby jedynie w przypadku zobowigzan sztucznych. Ze stanowiskiem
takim zdaje si¢ zgadza¢ M. Pyziak-Szafnicka, ktora podkresla, iz ,,zasada stusznoSci
— realizowana dzi¢ki pojeciu causae — stanowi konieczne ograniczenie swobody
uméw” [pogrubienie — T.T.]!%!,

Co wigcej, sankcja taka nie zaistniataby w przypadku wszystkich sztucznych
zobowigzan, nawet takich jak np. dtug réwnolegty. Powstaje bowiem jeszcze pytanie
o charakter tej zasady, tj. czy ma ona bezwzgledny czy wzgledny charakter. Jak juz
zwrdcono uwage, wsrod autordw ktorzy uznajg obowiazywanie zasady kauzalnosci
zobowigzan, zdania co do tej kwestii sg podzielone'°. Nie wnikajac szczegdtowo w te
rozwazania, mozna podzieli¢ poglad Z. Radwanskiego, ktory zauwaza, ze ze wzgledu
na orzecznictwo Sadu Najwyzszego dotyczace gwarancji bankowej'°, poglad o bez-
wzglednosci zasady kauzalnos$ci trudno obecnie si¢ broni'**. Méwiac inaczej, w odnie-
sieniu, do niektérych zobowigzan, pytanie, po co one sg zaciggane i tym samym czy nie
83 ,,sztuczne”, moze by¢ przez strony wylgczone!’®. Wydaje sie, ze taka mozliwo$¢ po-
winna jednak dotyczy¢ raczej tylko obrotu profesjonalnego i przypadkéw, w ktorych
rzeczywista rownorzednos¢ podmiotdw wystepuje oraz nie dochodzi do naruszenia praw
0s0b trzecich!*®, Rozwazania te prowadzg do tezy, ze zasada kauzalnosci czynnosci

1959 J, Frackowiak, Orzecznictwo..., s. 62.

1060 ¥ ac. ius est ars boni et aequi. J. Frackowiak niemalze kazde seminarium magisterskie czy dokto-
ranckie zaczynat od stwierdzenia, ze prawo jest sztuka czynienia tego, co dobre i stuszne. Tak tez zatytuto-
wana jest ksigga pamiagtkowa dedykowana prof. Frackowiakowi. A. Danko-Roesler, M. Lesniak, M. Skory,
B. Sottys (Komitet redakcyjny), lus est ars boni et aequi. Ksiega pamigtkowa dedykowana Profesorowi
Jozefowi Frgckowiakowi, Stowarzyszenie Notariuszy Rzeczypospolitej Polskiej, Wroctaw 2018.

1061 Zob. M. Pyziak-Szafnicka, Uznanie..., s. 75.

1062 Za bezwzglgdnym obowigzywaniem zasady optuje np.: A. Szpunar, Zabezpieczenie..., s. 158. Nato-
miast na jej wzgledny charakter wskazuja np.: M. Safjan, Umowy..., s. 6; K. Zaradkiewicz, Numerus...,
s. 287-294.

1063 Zob. uchwata Petnego Sktadu Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego z dnia 28 kwietnia 1995 r., IIT CZP
166/94, Legalis: 29265; wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 4 pazdziernika 1995 r., Il CRN 123/94, Legalis:
29531; oraz wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 25 stycznia 1995 r., III CRN 70/94, Legalis: 29077.

1064 7 Radwanski, Prawo..., s. 225.

1065 Mowiac inaczej: ,,obowigzuje jedynie «domniemanie kauzalnosci», ktore strony czynnosci prawne;j
wladne sa wola swa wylaczy¢”. Tak M. Gutowski, Niewaznos¢..., s. 381, powotujac si¢ na Z. Radwanski
[w:] System..., t. 2, 5. 200-202.

1066 Wydaje sig, ze byly to okolicznos$ci, w ktorych Sad Najwyzszy zaakceptowat abstrakcyjnosé gwa-
rancji bankowej. Zob. uchwata Pelnego Sktadu Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego z dnia 28 kwietnia 1995 r.,
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prawnych zobowigzujacych nie ma charakteru bezwzglednego i strony, przy spel-
nieniu wyzej wspomnianych przestanek, moga ja wylaczy¢.

Powyzsze rozwazania nalezy przenies¢ na grunt oceny wazno$ci klauzuli dtugu
réwnoleglego z punktu widzenia zasady kauzalnosci czynnosci prawnych. Po pierwsze,
klauzula taka nie prowadzi do pogorszenia sytuacji osob trzecich!*’. Po drugie, mamy do
czynienia z podmiotami profesjonalnymi: kredytodawcy (banki) oraz kredytobiorca,
ktory zwykle jest spotka-matkg miedzynarodowej grupy kapitatowe;j'*®®. Co wiecej, dzie-
ki klauzuli dtugu rownoleglego dochodzi do obnizenia kosztow transakcyjnych!*® zarow-
no po stronie kredytodawcow jak i kredytobiorcy'®”. Mozna tez probowaé twierdzic¢, ze
Sad Najwyzszy, w niektorych swoich wyrokach zaakceptowat juz wazno$¢ tej klauzuli'*”'.

Mozna zatem postawic teze, ze wzgledne obowigzywanie zasady kauzalnos$ci
czynno§$ci prawnych zobowigzujacych powoduje, ze abstrakcyjnosé dlugu rownolegle-
g0 nie powinna prowadzi¢ do jego niewaznoS$ci w przypadku transakcji kredytowa-
nia konsorcjalnego. Powstaja jednak dwa problemy. Po pierwsze, wyzej przedstawiona
argumentacja moze by¢ uwazana za mocno sporng. To sprawia, ze w praktyce strony
moga obawiac si¢ skorzystac z tej instytucji, poniewaz, w przypadku w ktérym polski
Sad Najwyzszy by si¢ z takg argumentacjg nie zgodzit i uznat niewazno$¢ klauzuli dtu-
gu rownoleglego, ich wielomilionowa transakcja bytaby niezabezpieczona'”’. Po drugie,
wydaje si¢, ze waznos$¢ klauzuli dlugu rownolegtego rodzi powazniejsze watpliwosci
z punktu widzenia obejScia prawa, niz z punktu widzenia zasady kauzalno$ci'®”.

3.2.2.4.3.2.4. Akcesoryjnos¢ zamiast abstrakcyjnosci?

Dla zupelnos$ci rozwazan dotyczacych abstrakcyjnosci dtugu rownoleglego nalezy
przedstawic jeszcze poglad M. Kucki. Autor ten twierdzi, ze klauzulg dlugu rownoleglego

III CZP 166/94, Legalis: 29265. Zob. tez: K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 274 1 280-294. W uchwale tej
mozemy przeczytaé, iz umowe gwarancji ,,zawieraja profesjonalisci, potrafiacy — z punktu widzenia wila-
snych interesOw — w sposob nalezyty i rozwazny oceni¢ wszystkie jej postanowienia. Nie mozna w koncu
pomija¢ faktu, ze gwarant udziela gwarancji odplatnie”. Zob. Z. Radwanski [w:] System..., t. 2, s. 200-202.

1067 Zob. rozwazania w podrozdziale 5.6.2. Brak szerszych rozwazan i odestanie w tym miejscu wydaje
si¢ niezbg¢dne, poniewaz argument ten jest lepiej zrozumiaty przy zestawieniu go z rozwigzaniami stosowa-
nymi w innych porzadkach prawnych.

1% Wigcej na ten temat w rozdziale 5.

1069 7Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34.

1070 To kredytobiorca ponosi koszty ustanowienia zabezpieczen, a zatem to on poniesie m.in. koszty
niepotrzebnego multiplikowania zabezpieczen. Zob. tez M. Safjan, Umowy..., s. 6 oraz K. Zaradkiewicz,
Numerus..., s. 295-297.

171 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 145/09, Legalis: 288258; wyrok
Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 155/09, Legalis: 288259; wyrok Sadu Najwyzsze-
go z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261. W wyrokach tych dtug rownolegtly rza-
dzit si¢ jednak prawem obcym, dlatego taka teza wydaje si¢ watpliwa i wyroki te s omawiane w podroz-
dziale 5.5., gdzie dla dlugu rownoleglego zostato wybrane przez strony prawo obce.

1072 Zabezpieczenia zabezpieczalyby niewazny dlug, a zatem takze je nalezatoby uznaé za niewazne.
Zob. M. Kucka, Dlug..., s. 120.

1073 Zob. podrozdziat 3.2.2.4.3.4.
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powinno si¢ rozwazac nie tyle z punktu widzenia abstrakcyjnosci, ile akcesoryjnosci'®™.
Stanowisko to, cho¢ ciekawe, wydaje si¢ nie wymagac szerszego rozwazenia na potrzeby
niniejszej pracy. Wymagatoby ono spojrzenia na wazno$¢ klauzuli dlugu réwnoleglego
nie z punktu widzenia kauzalno$ci czynnosci prawnych!®”, a z perspektywy specyficznie
rozumianej akcesoryjnosci. Specyficznie, poniewaz chodzitoby tu o zalezno$¢ wierzytel-
nosci rownolegtej od wierzytelnosci kredytodawcdw (wierzytelnosci podstawowych)!07,
Problem z waznoscia dtugu réwnoleglego powstawatby zatem w przypadkach problemow
z waznoscig wierzytelnosci kredytodawcow. Jako ze zobowigzania kredytodawcow nie
sa kreowane ,,sztucznie” (dochodzi do rzeczywistego udostgpnienia kredytu z ich strony),
do ich niewaznosci dochodzitoby raczej w przypadkach wyjatkowych. To oznacza, ze
gdyby$my patrzyli na klauzule dtugu réwnolegtego z perspektywy akcesoryjnosci, zwy-
kle tez trudno bytoby mowic¢ o niewaznosci takiej klauzuli'”” i mozna by twierdzi¢, ze
jest ona wazna.

Nalezy jednak zaznaczy¢, ze w opracowaniu M. Kucki teza, iz na klauzulg dtugu
réwnoleglego powinno si¢ patrzyc¢ z perspektywy akcesoryjnosci, a nie kauzalnosci, nie
jest w ogole uzasadniona'”’®. Autor niniejszego opracowania nie miat dostepu do rozpra-
wy doktorskiej tego autora, w ktorej rzekomo kwestia ta jest szerzej omoéwiona!®”. Nie
sposob wigc precyzyjnie odnies¢ sie do uwag M. Kucki, ale wydaje si¢, ze klauzule
dhugu rownoleglego mozna rozwazac z tych dwoch perspektyw. Po pierwsze, mozna na
nig spojrze¢ z punktu widzenia akcesoryjnosci (tj. zaleznosci) od dhugéw podstawowych
(wierzytelnosci kredytodawcow). Po drugie, z punktu widzenia kauzalnosci, tj. przyczy-
ny powstania dtugu/wierzytelnosci. Mowiac inaczej, przynajmniej w tym przypadku,
jedno zdaje si¢ nie wykluczaé/zastegpowaé drugiego. Zwtaszcza ze dtug rownolegty,
nieco upraszczajac, nie powstaje ,,dla” zabezpieczonych wierzytelnosci kredytowych.
Wierzytelnosci kredytowe mogtyby istnie¢ bez niego, poniewaz sam w sobie takim
wierzytelnosciom nie jest potrzebny. Ma za zadanie umozliwienie efektywnego zabez-
pieczenia transakcji'®’, a zatem wihasnie to nalezy widzie¢ jako jego przyczyne/cel.

3.2.2.4.3.3. Problem z brakiem realnego swiadczenia
Na problem waznosci klauzuli dlugu rownolegltego mozna spojrzeé rowniez z in-
nej perspektywy niz abstrakcyjnos¢ tak wykreowanego dtugu.

1074 Zob. M. Kucka, Diug..., s. 100-101.

1075 Jak to miato miejsce w powyzszych rozwazaniach.

1076 Zob. M. Kuéka, Dfug..., s. 101.

1077 Wigcej na temat takiego spojrzenia na klauzule dtugu réwnolegltego zob. ibid.

1078 Zob. ibid., s. 100-101.

197 Ibid., s. 101, przypisy 6 i 7. Autor ten w tych przypisach odsyta do wlasnej, niepublikowanej rozpra-
wy doktorskiej. Nosita ona tytut: Administrator zabezpieczen. Zarys modelu. Autor niniejszej rozprawy nie
mial do niej dostepu, jednak wydaje si¢, ze postuzyta ona M. Kucce do napisania czesto powotywanej w ni-
niejszym opracowaniu monografii (M. Kucka, Administrator...). Co ciekawe, autor wyzej wspomnianych
tez dotyczacych ,,zastapienia” abstrakcyjnos$ci, akcesoryjnoscia juz w owej, opublikowanej monografii nie
powtarza.

1080 Zob. M. Kuéka, Dlug..., s. 99—100.
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Zgodnie z art. 353 k.c.:

Zobowigzanie polega na tym, ze wierzyciel moze zada¢ od dluznika §wiadczenia, a dtuz-

nik powinien §wiadczenie spetni¢ [pogrubienie — T.T.].

Swiadczenie uwaza si¢ za przedmiot zobowigzania'®! i juz z powyzszego przepi-
su wynika, ze stanowi ono niezbedny element kazdego zobowigzania. Innymi stowy,
zobowigzanie bez swiadczenia nie moze istnie¢!%?,

Przez $wiadczenie rozumie si¢ ,,wskazane trescig zobowigzania zachowanie si¢
dtuznika na rzecz wierzyciela™'%3, Mozna zastanowic si¢, jak wyglada zachowanie si¢
dtuznika w przypadku dtugu rownolegtego. Dtuznik jest formalnie zobowigzany do
zaptaty agentowi zabezpieczen kwoty, ktora powinna obja¢ cato$¢ kredytu (w sensie
ekonomicznym) udzielanego przez wszystkich kredytodawcow. Jednak, po pierwsze,
prawidtowe wykonywanie umowy kredytu przez kredytobiorce powinno prowadzi¢ nie
do sptacania wierzytelnosci agenta zabezpieczen z tytulu dtugu réwnoleglego, a z wy-

korzystaniem posrednictwa agenta'***

, powinno dochodzi¢ do sptat wierzytelnosci kre-
dytodawcow. Tym samym dlug rownolegly bedzie si¢ automatycznie redukowat/wyga-
sal. To oznacza, ze z zaloZenia, agent zadnego §wiadczenia od dluznika z tytulu
dlugu rownoleglego nie powinien otrzymywaé!®, Nawet w przypadku, w ktorym
agent zabezpieczen omytkowo by uzyskat jakies swiadczenie z tytutu sptaty przez dtuz-
nika dtugu rownolegtego, odpowiednie postanowienia umowne powinny nakazywac
przekazanie takich srodkéw kredytodawcom. Po drugie, wierzytelnos$¢ agenta zabezpie-
czen bedzie dla niego uzyteczna w sytuacji, w ktorej dtuznik bgdzie miat problem ze
sptatg kredytu, a co za tym idzie, b¢dzie musiato doj$¢ do wykonania zabezpieczen.
W takim przypadku agent zabezpieczen, jezeli uzyska jakie$ $rodki od dtuznika, to
uzyska je w ramach realizacji zabezpieczenia, a nie ze wzgledu na bezposrednig splate
dtugu rownoleglego. Nalezy natomiast pamigtac, ze nawet w przypadku, gdy przyjmie-
my, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku agenta zabezpieczen'*¢, to ciagle bedzie
ono udzielone na rzecz kredytodawcow. To oznacza, ze $rodki uzyskane przez agenta
zabezpieczen i tak bedg przeznaczone dla kredytodawcow.

Bioragc pod uwage powyzsze, mozna probowac postawic teze, Ze agentowi za-
bezpieczen na skutek klauzuli dlugu réwnoleglego nie przystuguje zadne realne

1081 Zob. Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 12.

1082 Por. ibid., s. 11-12 i s. 42. Zob. tez: W. Borysiak [w:] Kodeks..., red. K. Osajda, komentarz do
art. 353 k.c., nb. 20-21.

1083 7. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania..., s. 12.

198 Nie chodzitoby tutaj o agenta zabezpieczen tylko o ,,zwyklego” agenta, jednak zwykle jest to ten
sam podmiot (zob. podrozdziat 1.1.3.2), wigc rozroéznienie ma charakter zwlaszcza formalny, ale bardzo
istotny dla wyodrebnienia cho¢by odpowiedniego zaliczenia zaptaty przez dtuznika. Odno$nie do sptacania
kredytu za posrednictwem agenta zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 450—452.

1085 Odno$nie do roli agenta i agenta zabezpieczen w transakcji kredytowania konsorcjalnego zob. pod-
rozdziat 1.1.3.4.

108 Tak jak to si¢ czyni w niniejszej pracy.
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$wiadczenie od dluznika. Wydaje si¢, ze juz ze wzgledu na rzeczony realny brak
podstawowego elementu zobowigzania, jakim jest Swiadczenie, mozna podwazaé waz-
no$¢ zobowigzania powstatego na skutek takiej klauzuli.

Jednak, jak juz autor niniejszej pracy zaznaczyt powyzej, ,,formalnie” agentowi
zabezpieczen wierzytelno$¢ przystuguje. Rozwazania w niniejszym podrozdziale wy-
daja sie jedynie innym spojrzeniem na problem ,,przysporzenia” przez klauzule dlugu
rownoleglego. Wydaje sig, ze z tych samych powodow trzeba odrzucié teze, ze brak

realnego §wiadczenia prowadzi do niewaznosci klauzuli dlugu réwnoleglego'*®".

3.2.2.4.3.4. Niewaznos¢ klauzuli dlugu rownolegtego ze wzgledu na obejscie

ustawy

Na klauzule dtugu rownoleglego mozna tez spojrze¢ z perspektywy art. 58 § 1 k.c.
Przepis ten stanowi:

Czynnos$¢ prawna sprzeczna z ustawa lub majaca na celu obejscie ustawy jest niewazna,
chyba ze (...).

Ze wzgledu na brak przepisu zakazujacego klauzuli dhugu rownolegtego, nie
sposob stwierdzi¢ niewaznos¢ takiej klauzuli ze wzglgdu na sprzeczno$¢ z ustawa'%.

Duzo ciekawsza jest jednak analiza klauzuli dtugu réwnolegtego z punktu widze-
nia obej$cia przez nia ustawy.

Patrzac na klauzule dtugu rownolegtego z perspektywy samej jej tresci, nie sposoéb
stwierdzi¢, ze prowadzi ona do obejscia ustawy. Zgodnie z jej brzmieniem, zmierza ona
do przyznania swoistej wierzytelnosci agentowi zabezpieczen. Nietatwo generalnie uznac,
aby jakikolwiek element jej tresci prowadzit do obejscia ustawy. Powigzanie jakiej$s wie-
rzytelnosci z innymi samo w sobie to za mato, aby stwierdzi¢, ze dochodzi do obejscia
ustawy i tym samym klauzula ta powinna by¢ niewazna. Tres¢ klauzuli nie prowadzi tez
do obej$cia omawianego w niniejszej pracy zakazu separacji podmiotowej. Wrecz prze-
ciwnie, ma ona mu zapobiegac, przez przyznanie wierzytelnosci agentowi zabezpieczen
i tym samym posiadanie przez niego zaréwno tytulu do zabezpieczonej wierzytelnosci
i tytulu do zabezpieczenia.

Patrzac jednak na klauzule dlugu rownoleglego szerzej, tj. z perspektywy jej celu,
watpliwosci sg juz duzo powazniejsze.

Zwlaszcza patrzac z punktu widzenia Zabezpieczen Rzeczowych, wydaje sie, ze
celem klauzuli dtugu rownoleglego jest obejscie zakazu separacji podmiotowej'*. Jak
shusznie stwierdza M. Kucka, celem dtugu rownoleglego nie jest przeciez jedynie $cig-
gnigcie wierzytelnosci przez agenta zabezpieczen, poniewaz do takiego celu moglyby

1087 Zob. ibid.

1088 Zob. rozwazania w podrozdziale 3.2.2.4.3.2.1, dotyczace granicy swobody umoéw, jaka jest sprzecz-
no$¢ z ustawa 1 przytaczang tam literature.

108 Zob. M. Kucka, Dlug..., s. 114-115.
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by¢ wykorzystane inne instytucje czy instrumenty prawne'®?. Jak podkresla ten autor:
,.[dJtug réwnolegly powstaje tylko po to, by mozna go bylo zabezpieczy¢”'®'!. Jak juz
zauwazono powyzej, w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych separacja podmiotowa
jest mozliwa tylko w przypadkach w ktorych wyrazny przepis prawa na nig zezwala'**?,
Za przepisy zezwalajace na separacj¢ podmiotowa, w ramach niniejszej pracy, zostaty
uznane przepisy wprowadzajace instytucje administratora zastawu i hipoteki'®®. Nato-
miast w przypadku kredytowania konsorcjalnego brak jest zezwolenia na separacje
podmiotowg w odniesieniu do zastawu zwyklego oraz zastawu finansowego. Bedac
zatem bardziej precyzyjnym, na obejscie ustawy przez cel klauzuli dtugu rownolegtego
mozna spojrze¢ z perspektywy dwoch grup Zabezpieczen Rzeczowych!**,

Wydaje sig, ze celem klauzuli dlugu réwnolegtego, w przypadku skorzystania
z niej w odniesieniu do takich zabezpieczen jak hipoteka albo zastaw rejestrowy, bylaby
proba ominigcia ustawowych wymogow czy pewnych problemow zwigzanych z insty-
tucja administratora zastawu/hipoteki, w przypadku zabezpieczenia wierzytelnosci
wielu wierzycieli. Mowigc inaczej, hipoteka lub zastaw rejestrowy mogtyby by¢ przy-
znane agentowi zabezpieczen, ktory nie bytby jednocze$nie administratorem hipoteki/
zastawu. ObejS$cie ustawy w tym przypadku wydaje sie tak razace, ze za niewatpli-
w3 nalezaloby uznaé niewazno$¢ klauzuli dlugu réwnoleglego, ze wzgledu na jej cel,
ktorym byloby obejscie przepisow dotyczacych administratora hipoteki/zastawu.

Sytuacja natomiast nieco inaczej wyglada w przypadku zastawu zwyktego oraz
zastawu finansowego. W przypadku kredytowania konsorcjalnego i tych zabezpieczen
brak jest instytucji administratora zastawu. Tym samym trudno twierdzi¢, ze klauzula
dtugu rownoleglego i pdzniejsze przyznanie tych zabezpieczen agentowi zabezpieczen,
prowadziloby np. do obej$cia wymogoéw dotyczacych administratora zastawu, np. zwia-
zanych z jawnoscia takiej instytucji. Obejscia ustawy w takim przypadku mozna si¢ do-
szukiwac¢ jedynie przy szerokim rozumieniu pojecia ,,ustawy”. Takie stwierdzenie wyni-
ka z powyzszego spostrzezenia, ze brak jest wyraznego przepisu ustanawiajgcego zakaz
separacji podmiotowej w odniesieniu do Zabezpieczen Rzeczowych, a wyprowadza si¢
go raczej z pewnych zasad dotyczacych praw rzeczowych!”. To oznacza, ze nie tyle
mieliby$Smy do czynienia z obejsciem ustawy sensu stricto, co pewnej normy zakazujacej,
ktora z tych zasad si¢ wyprowadza'®¢. Kwestia ta zatem moze by¢ kontrowersyjna. Autor

109 Zob. ibid.

191 Ibid.

1092 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2.

109 Zob. podrozdziaty 2.3.1.2. oraz 2.3.1.4.

199 Dwoch, tj. grupy w odniesieniu do ktorej instytucja administratora zostata wprowadzona i grupy,
ktora tej instytucji nie posiada.

1095 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.2.

109 W doktrynie stusznie podkre$la sig, ze w art. 58 § 1 k.c. nie tyle chodzi o sprzeczno$¢ z ,,ustawa”,
ile w istocie o sprzeczno$¢ z norma prawna, czyli z ,,wypowiedzig stanowiagcg o tym, kto i jak ma si¢
w okres$lonych sytuacjach zachowa¢”. Taka wypowiedz rekonstruuje si¢ z obowigzujacych przepisoOw praw-
nych. Zob. Z. Radwanski [w:] System..., t. 2, s. 311. Powyzsze oznacza zatem, ze autor niniejszej rozprawy
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niniejszej pracy uwaza jednak takg argumentacje za uzasadniong, tym samym stawia tezg,
ze klauzule dlugu réwnoleglego, ktéra mialaby stluzy¢ umozliwieniu przyznania
agentowi zabezpieczen Zabezpieczen Rzeczowych, nalezy uzna¢ za niewazna. Nieco
inaczej uzasadnione, ale podobne stanowisko mozna spotkac tez u M. Ku¢ki'®””.

Natomiast klauzula dtugu rownolegtego wydaje si¢ mniej kontrowersyjna w przy-
padku Zabezpieczen Osobistych!®, Obejscia ustawy mozna by si¢ jedynie probowac
doszukiwa¢ w przypadku, w ktorym zakaz separacji podmiotowej przez klauzule dtugu
réwnolegtego probowano by obej$¢ w odniesienia do poreczenia'®. Cho¢ kwestia ta
moze by¢ sporna, jak zostato wykazane powyzej, zakaz separacji podmiotowej w odnie-
sieniu do poreczenia wynika z natury tego zabezpieczenia''®. Wydaje sie zatem, ze
takze w przypadku tego zabezpieczenia mozna by méwi¢ o probie obejscia przez cel
klauzuli dtugu rownolegtego zakazu separacji podmiotowej porgczenia''',

Mniejsza kontrowersyjnos¢ w odniesieniu do pozostatych Zabezpieczen Osobistych
wynika z tego, o czym byla juz wielokrotnie mowa w niniejszej pracy. Rozwazania
w rozdziale pierwszym'?* i drugim'®® doprowadzity do wniosku, ze przyznanie Zabez-
pieczen Osobistych agentowi zabezpieczen zwykle nie powinno stanowi¢ problemu.
Dlatego tez trudno powiedzie¢, co klauzula dlugu rownolegtego miataby w tym przy-
padku obchodzi¢. To oznacza, ze na tej podstawie, przynajmniej co do zasady, nie sposob
bedzie stwierdzi¢ niewaznos¢ klauzuli dtugu rownoleglego w przypadku skorzystania
z niej przy Zabezpieczeniach Osobistych. Wyjatki moglyby dotyczy¢ ewentualnie sytu-
acji, w ktorej przyznanie takich zabezpieczen agentowi zabezpieczen stanowitoby prze-
kroczenie granic autonomii woli lub swobody umow, a przez klauzule dtugu rownole-
glego probowatoby si¢ to obejs¢!'®. Wydaje si¢, ze na podobnym stanowisku stoi

z pewnych zasad dotyczacych praw rzeczowych i przepisow regulujacych zastaw finansowy oraz zastaw
zwykly buduje norme prawna, ktora stanowi, ze niedopuszczalne jest takie uksztattowanie tych zabezpie-
czen, aby jeden zastaw zabezpieczal wigcej niz jedng wierzytelnos$é, wigcej niz jednego kredytodawcy.
Konstrukcja klauzuli dtugu rownolegtego, ze wzgledu na swoj cel, prowadzi do obejscia tak rozumianej
,ustawy”” (normy prawnej).

1097 Zob. M. Kuéka, Dfug..., s. 120-121.

108 Por. M. Kucka, Administrator-..., s. 64, ktory stwierdza: ,,Przeciwienstwem tego jest zabezpieczenie
samodzielne (czyli nieakcesoryjne), ktore nie jest zwigzane z zabezpieczanymi wierzytelnosciami. Aby wie-
rzytelnosci w ten sposob zabezpieczone zostaly umorzone wraz ze spetnieniem $wiadczenia na rzecz admi-
nistratora, wierzyciele, ktorych administrator zastepuje, powinni upowazni¢ go do dochodzenia zabezpie-
czonych wierzytelnosci (przelew do inkasa, pelnomocnictwo) lub — co moze budzi¢ watpliwosci, choé¢
uzyskuje coraz wieksze uznanie w praktyce — dluznik powinien zaciagnaé rownolegle zobowiazanie
wobec administratora (tzw. dlug rownolegly) (...).” [pogrubienie — T.T.]

109 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.2.3. oraz 2.3.2.2.

119 Zob. podrozdziat 2.3.2.2.3.

1191 Mimo spornosci, poglad ten jednak nalezatoby uzna¢ za dominujacy. Zob. ibid. i rozwazania tam
poczynione.

102 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.2.

1103 Zob. podrozdziat 2.3.2.2.

1104 Tj. probowac ratowa¢ wazno$¢ przyznania Zabezpieczen Osobistych agentowi zabezpieczen.
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M. Kucka, ktory roéwniez zdaje si¢ sugerowac, ze w odniesieniu do zabezpieczen osobi-
stych waznos¢ takiej klauzuli nie wydaje si¢ by¢, az tak dyskusyjna''®.

Dodatkowo za uznaniem waznos$ci klauzuli dtugu réwnolegltego w przypadku jej
wykorzystania przy Zabezpieczeniach Osobistych, w tym przy przewtaszczeniu na za-
bezpieczenie, moga przemawiac orzeczenia Sadu Najwyzszego, tj. wyroki z dnia 9 paz-
dziernika 2009 r., IV CSK 155/09 i IV CSK 169/09 oraz wyrok z dnia 4 lutego 2010 r.,
IV CSK 328/09, w ktérych Sad Najwyzszy nie zakwestionowal jej waznosci. Wyroki
dotyczyty zabezpieczenia w postaci przewlaszczenia na zabezpieczenia rzeczy ruchomych.
Wydaje si¢, ze orzeczenia te nie moga stanowi¢ bezdyskusyjnej podstawy do tezy, ze
Sad Najwyzszy generalnie zaakceptowal wazno$¢ klauzuli dtugu rownoleglego (jak
zdaje si¢ to sugerowac doktryna)''’. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze, po pierwsze, w wyste-
pujacych w tych sprawach stanach faktycznych nie jest do konca jasne, czy syndyk
w sposOb dostatecznie uzasadniony zakwestionowat wazno$¢ takiej klauzuli oraz, po
drugie, ze klauzula dtugu rownolegtego rzadzita sie prawem obcym'?”. Wiecej na ten
temat zatem w podrozdziale 5.5.

3.2.2.4.3.5. Podsumowanie

Podsumowujac powyzsze rozwazania, nalezy stwierdzi¢, ze klauzula dtugu row-
nolegtego stanowi bardzo kontrowersyjny sposob rozwigzania problemu separacji pod-
miotowej. Powstaja liczne watpliwosci zwigzane z niezalezno$cig takiego dhugu, jego
abstrakcyjnoscig, brakiem §wiadczenia, czy obejsciem przez taka klauzule prawa. Z punk-
tu widzenia jej abstrakcyjnos$ci, mozna zaréwno postawic¢ i broni¢ tezy o jej waznosci,
jak 1 o jej niewazno$ci. Autor niniejszej pracy postawit teze, ze w polskim porzadku
prawnym obowiazuje zasada kauzalnosci zobowiazan, ale ze wzgledu na jej jedynie
wzgledny charakter, na jej podstawie nie mozna stwierdzi¢ niewaznosci dlugu row-
noleglego.

Powyzsza teza nie prowadzi jednak jeszcze do wniosku, ze wierzytelnos¢ rowno-
legta bedzie stanowila wazne zobowigzanie. Kolejna postawiona teza byta nastepujaca:
klauzule dhugu réwnoleglego nalezy uznac za niewazna, w przypadkach w ktérych
wykorzystuje si¢ ja, aby obej$¢ zakaz separacji podmiotowej wystepujacy w odnie-
sieniu do Zabezpieczen Rzeczowych, ze wzgledu na to, Ze jej cel prowadzi do obejscia
prawa (art. 58 § 1 k.c.). Taka teza wydaje si¢ mniej bezdyskusyjna w odniesieniu do
hipoteki i zastawu rejestrowego, przy ktorych proba skorzystania z takiej klauzuli i przy-
znania zabezpieczen agentowi zabezpieczen''®® prowadzitaby do obejscia przepisow
o administratorze hipoteki czy zastawu. Moze by¢ bardziej kontrowersyjna w przypad-
ku zastawu zwyktego lub zastawu finansowego, ale autor niniejszej pracy konsekwentnie
stoi na stanowisku, ze takze w odniesieniu do tych zabezpieczen klauzula dtugu

105 7ob. M. Kuc¢ka, Administrator..., s. 64.

1106 Zob. M. Kucka, Dlug..., s. 104-106is. 121.

1107 Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34.

1108 Ktory jednoczesnie nie bytby administratorem odpowiednio hipoteki czy zastawu.
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réwnoleglego powinna zosta¢ uznana za niewazng ze wzgledu na jej cel polegajacy na
obejsciu szeroko rozumianej ustawy.
W odniesieniu do Zabezpieczen Osobistych mozna natomiast postawic teze, iz

klauzula dlugu rownoleglego, przynajmniej generalnie''*

, nie moze by¢ uznana za
niewazng ze wzgledu na obej$cie prawa. Jednak w przypadku tych zabezpieczen,
klauzula taka, patrzac z perspektywy problemu separacji podmiotowe;j, nie daje zadnych

dodatkowych korzysci kredytodawcom!!!°,

3.2.2.5. Agent jako wierzyciel z tytutu gwarancji lub weksla

Jednym z gtoéwnych zarzutéw wobec klauzuli dtugu réwnoleglego jest watpliwosc,
czy strony maja swobode odno$nie do mozliwo$ci kreowania abstrakcyjnych zobowia-
zan'''. Moze zatem strony, aby omingé problemy zwigzane z ewentualnym brakiem
prawidlowej kauzy dla dtugu rownolegtego, wykreuja zobowiazanie, ktore zostato, czy
to przez ustawodawce, czy przez Sad Najwyzszy, uznane za abstrakcyjne. Zobowigza-
niami, ktéore powszechnie uznaje si¢ za abstrakcyjne, sa zobowigzania powstajace na

1112

skutek np. weksla!!'? albo gwarancji''.

3.2.2.5.1. Proponowany sposo6b rozwigzania problemu

W przypadku skorzystania z gwarancji lub weksla mogloby si¢ wydawac, ze spo-
sOb rozwigzania problemu separacji podmiotowej jest bardzo prosty. Kredytobiorca albo
udzielatby agentowi zabezpieczen abstrakcyjnej gwarancji, albo wystawialby na agenta
zabezpieczen weksel'''*, ktory miatby zabezpiecza¢ wierzytelnosci kredytodawcow!' .
Dzigki temu agent zabezpieczen moglby mie¢ odrgbng, abstrakcyjng wierzytelnosé
w stosunku do kredytobiorcy, ktora mogtaby by¢ zabezpieczona i w odniesieniu do kto-
rej, przynajmniej z zalozenia, problem jej abstrakcyjnego charakteru by nie powstawat.
W ten sposob uniknelibysmy problemow, ktore wiaza si¢ z abstrakcyjnoscia klauzuli
dtugu réwnolegtego. Wynikatoby to z faktu, ze abstrakcyjnos¢ tych zobowigzan zostata
przez ustawodawce lub orzecznictwo wyraznie potwierdzona.

119 Generalnie problem mogtby dotyczy¢ poreczenia.

110 Korzysci takie w przypadku poreczenia moglyby powstac, gdyby nie zgodzi¢ si¢ ze stanowiskiem,
ze skorzystanie z klauzuli dlugu réwnoleglego w przypadku tego zabezpieczenia stanowi obejscie prawa.
Zob. uwagi powyzej w niniejszym podrozdziale.

Mt Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 41-42 oraz podrozdziat 3.2.2.4.3.2.

112 7ob. K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 289.

113 Zob. 1. Heropolitanska, Prawne..., s. 166; K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 262-263 oraz uchwata
Pelnego Sktadu Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego z dnia 28 kwietnia 1995 r., III CZP 166/94, Legalis:
29265.

114 Funkcje zabezpieczajaca moze petni¢ zarowno weksel zupetny, jak i in blanco. Zob. np. I. Heropo-
litanska, Prawne..., s. 63.

15 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 41.
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3.2.2.5.2. Rodzace sie watpliwosci

Mozna juz obecnie spotka¢ w doktrynie gltosy wskazujace na to, ze instytucje
gwarancji lub weksla nie rozwigza prawidlowo problemu separacji podmiotowej!!'é. Do
tej dyskusji mozna jedynie doda¢, ze autorzy ci niedostatecznie blisko przygladaja si¢
samej abstrakcyjnos$ci tych zobowigzan. Natomiast juz wytgcznie z tej perspektywy
mozna mie¢ watpliwosci, czy weksel lub gwarancja w sposob bardziej efektywny, niz
omawiana powyzej klauzula dhugu réwnoleglego, rozwigzujg problem separacji pod-
miotowe;j.

Mozliwa abstrakcyjno$¢ gwarancji, w przypadku odpowiedniego sformutowania
jej tresci'’’, oznacza brak mozliwosci skutecznego powotywania si¢ — w celu wylaczenia
lub ograniczenia przyjetego przez gwaranta obowigzku zaptaty — na zarzuty wynikaja-
ce ze stosunku podstawowego, w zwigzku z ktérym gwarancja zostata udzielona'*®.
Wyjasniajac to stwierdzenie Sadu Najwyzszego, nalezy po pierwsze zauwazyc, ze gwa-
rancja sama w sobie stanowi zabezpieczenie wierzytelnosci''"®. To oznacza, ze prze-
waga tego zabezpieczenia ze wzgledu na jego abstrakcyjnosci, w pordwnaniu z np. kau-
zalnym pore¢czeniem, polega na tym, ze jezeli zobowiazanie, ktore jest zabezpieczone
taka gwarancja okazaloby si¢ np. niewazne, to nie powodowatoby to niewaznosci gwa-
rancji. To oznacza, ze wierzycielowi ciaggle przystugiwataby wierzytelnos$¢ z tytutu
gwarancji, mimo braku wierzytelnosci ze stosunku podstawowego.

Tak rozumiana abstrakcyjnos¢ nie rozwigzuje problemow zwigzanych z brakiem
kauzy, a przedstawionych w podrozdziale dotyczacym klauzuli dtugu réwnolegtego'?°.
Wyzej przedstawiona abstrakcyjno$¢ gwarancji jest tylko jednym ze sposobow patrzenia
na kauzalno$¢ zobowigzan i to z punktu widzenia mozliwosci podnoszenia zarzutow ze
stosunku podstawowego!!?!,

Po pierwsze, na kauzalno$¢ zobowigzan mozna jednak patrze¢ szerzej i widzie¢
ja jako przyczyne czy cel przysporzenia''??. W takim przypadku wyzej przedstawio-
na ,abstrakcyjnos¢” gwarancji nie odpowiada na pytanie, czy jest ona na tyle
abstrakcyjna, ze moze by¢ udzielona tylko po to, aby wierzytelnos¢ z jej tytulu
mogla by¢ zabezpieczona. Nie sposob nie zauwazy¢, ze gwarancja sama w sobie

1116 Zob. ibid., s. 41-42 i przywolywane tam opracowania. Autor przytacza takie rozwigzania, cho¢ sam
kwestionuje ich skutecznosc¢, ale z innym uzasadnieniem niz przedstawione w niniejszej pracy. Bardziej
generalnie na temat abstrakcyjnosci zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych, zob. F. Zoll, Klauzule
dokumentowe. Prawo dokumentow dluznych ze szczegolnym uwzglednieniem papierow wartosciowych,
C. H. Beck, Warszawa 2001, s. 69-92.

M7 7Zob. K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 290.

1118 Zob. np. uchwate Sadu Najwyzszego (7) z dnia 16 kwietnia 1993 r., IIl CZP 16/93, Legalis: 28058
lub uchwate Pelnego Sktadu Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego z dnia 28 kwietnia 1995 r., III CZP 166/94,
Legalis: 29265.

1119 Zob. np. I. Heropolitanska, Prawne..., s. 165-166.

1120 Zob. podrozdziat 3.2.2.4.3.2.

1121 Zob. K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 287-290.

1122 Zob. rozwazania w podrozdziale 3.2.2.4.3.2.
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stanowi zabezpieczenie wierzytelnosci. Moze wigc razi€ jeszcze wigkszg sztucznos$cig
tworzenie ,,pozornego” zabezpieczenia, aby moc ustanowié ,,prawidlowe” zabezpiecze-
nie. Mowigc inaczej, rodza si¢ te same watpliwosci, co w przypadku klauzuli dlugu
réwnolegtego i wydaje sie, ze nawet ze wzmocniong sitg!',

Po drugie, patrzac z punktu widzenia kredytobiorcy, ostatnim co jest w jego inte-
resie, to aby gwarancja byta abstrakcyjna z punktu widzenia zarzutéw gwaranta''?*, Taka
abstrakcyjno$¢ moglaby prowadzi¢ do jego odpowiedzialnosci z tytutu gwarancji, mimo
braku obowigzku sptaty kredytu kredytodawcom!''?. Mowiac inaczej, kredytobiorca
bedzie bardzo mocno zainteresowany tym, aby mogt w odniesieniu do roszczen z tytutu
gwarancji, powotywacé si¢ na zarzuty ze specyficznie w tym przypadku rozumianych
stosunkow podstawowych. Wynika to z prostego faktu, ze taka gwarancja bylaby tylko
po to, aby mdc przyznac zabezpieczenia agentowi zabezpieczen, a nie aby stanowi¢ jakies
dodatkowe zabezpieczenie. To bedzie powodowato, ze kredytobiorca, w przypadku
w ktorym chciatby udzieli¢ gwarancji agentowi zabezpieczen, ksztattowaltby ja jako
»kauzalng”, czyli taka, ktora bedzie umozliwiata mu podnoszenie wszelkich zarzutow
wynikajacych ze stosunkow podstawowych (tj. kredytowych). Mozna by wigc wtedy
nawet probowac twierdzi¢, ze dochodzi do naruszenia natury gwarancji, ktora pod tym
wzgledem z zalozenia powinna by¢ abstrakcyjna!'?.

Patrzac tez na takg gwarancje z perspektywy calej transakcji, mozna znalez¢ do-
datkowe argumenty za twierdzeniem, ze dochodzi do wypaczenia istoty czy natury tej
instytucji prawnej. Gwarancja, jako zabezpieczenie wierzytelno$ci, powinna stuzy¢
wzmocnieniu pozycji wierzyciela. W przypadku kredytowania konsorcjalnego, mimo ze
przystugiwataby ona agentowi zabezpieczen, wystawiana bytaby w interesie kredytodaw-
cow. To ich w istocie powinno si¢ traktowaé jako wierzycieli, a trudno bytoby mowic
0 wzmocnieniu ich pozycji wylacznie dzigki takiej gwarancji. Dochodzitoby do sytuacji
wrecz odwrotnej. Ich pozycja ulegataby pogorszeniu''?’. Obok nich wystepowatby dodat-
kowy podmiot (agent zabezpieczen), ktory miatby wierzytelnos¢ w stosunku do dtuznika,
ktora odpowiadataby sumie ich wierzytelnos$ci w stosunku do tego samego dhuznika. Nie
sposob twierdzi¢, ze pozycja wierzycieli ulega wzmocnieniu w przypadku, w ktoérym ich
dhuznik zacigga dodatkowe, wielomilionowe zobowigzanie, w zamian za ktdre do jego
majatku nie wejdzie zadne mienie. Trudno tez byloby powiedzie¢, co takie zobowiazanie
miatoby ,,gwarantowac”, a zatem czy mozna by w ogole moéwic¢ o gwarancji. Nawet teza,

1123 Zob. podrozdziat 3.2.2.4.3.2.1.

1124 Czyli z punktu widzenia, w jakim obecnie podkresla si¢ abstrakcyjnos¢ gwarancji.

1125 Oczywiscie takie stwierdzenie opiera si¢ na zatozeniu, ze stosunkiem podstawowym dla takiej gwa-
rancji bytyby stosunki kredytu migdzy kredytobiorca a kredytodawcami.

1126 Zob. K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 293.

1127 Jak juz to bylto podkres$lane w odniesieniu do dtugu rownolegtego, nie sposob mowic o polepszeniu
sytuacji w przypadku samego zaciagni¢cia nowego zobowigzania przez dluznika w stosunku do agenta za-
bezpieczen (w tym przypadku w postaci gwarancji). Natomiast niepoprawne wydaje si¢ szukanie kauzy dla
gwarancji dopiero w zabezpieczeniu ,,na niej” ustanowionym. Zob. uwagi w podrozdziale 3.2.2.4.3.3.
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ze mamy do czynienia ze zobowigzaniem ,,zblizonym do nieakcesoryjnej gwarancji”
wydaje sie by¢ zbyt daleko idaca''?®.

Ze wzgledu na powyzsze, autor niniejszej pracy stawia teze, iz zobowigzanie,
przez ktore kredytobiorca staralby si¢ kreowa¢é ,,odrebne” zobowiazanie, ktore
mialoby jednak by¢ jako$ ,,polaczone” z wierzytelnosciami kredytodawcow, nalezy
rozpatrywa¢ na plaszczyznie rozwazan dotyczacych jedynie dlugu rownoleglego,
a nie gwarancji.

Niemalze identyczne problemy powstaja w odniesieniu do zabezpieczenia wekslo-
wego. Po pierwsze, abstrakcyjnos¢ zobowigzania wekslowego zdaje si¢ wygladac, w od-
niesieniu do relewantnego na potrzeby niniejszej rozprawy zakresu, bardzo podobnie do
gwarancji''?. Waznos$¢ zobowigzania wekslowego nie zalezy od wazno$ci zobowigzania
podstawowego (zobowigzania, z powodu ktorego weksel zostal wystawiony)''*’. Ponad-
to nalezy podkresli¢, ze weksel staje si¢ naprawde abstrakcyjny dopiero po pierwszym
indosie'®!, a w interesie kredytobiorcy powinno by¢ zamieszczenie w tresci weksla
klauzuli ,,nie na zlecenie”. To oznacza, ze tym bardziej watpliwe jest, czy moze on by¢
kreowany jako abstrakcyjny, w rozumieniu niezbednym na potrzeby niniejszej pracy, juz
przy jego wystawieniu. Po drugie, podobnie jak w przypadku gwarancji, w interesie
kredytobiorcy (wystawcy weksla wlasnego) jest, aby zobowiazanie wekslowe byto po-
wigzane z wierzytelno$ciami kredytowymi''*2. Po trzecie, ponownie nie sposob nie do-
strzec sztuczno$ci konstrukeji, w ktorej tworzyloby sie ,,pozorne” zabezpieczenie we-
kslowe w celu ustanowienia ,,prawidtowego” zabezpieczenia. Argument ten zyskuje na
sile w kontekscie tego, jak istota weksla zabezpieczajacego jest okreslana w orzecznictwie
i doktrynie'*.

1128 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 41.

129 Zob. K. Zaradkiewicz, Numerus..., s. 289. Zwlaszcza jezeli si¢ zgodzimy z tzw. teorig umowna
powstania zobowigzania z papieru wartosciowego. Wydaje si¢, ze wtedy uzasadnione jest badanie kontekstu
wystawienia weksla. Zob. Z. Radwanski [w:] System..., t. 2, s. 196-197 oraz F. Zoll, Klauzule..., s. 72-92.
Zagadnienie to jest sporne w doktrynie.

1130 Zob. Z. Radwanski, J. Panowicz-Lipska, Zobowigzania..., s. 375 oraz L. Baginska [w:] Prawo we-
kslowe. Komentarz, red. M. Czarnecki, L. Baginska, C.H. Beck, Warszawa 2018, komentarz do art. 17.

1131 Natomiast weksel in blanco staje si¢ ,,rzeczywiscie” abstrakcyjny po jego uzupehnieniu i indosie.
Zob. art. 10 (weksel in blanco) oraz art. 17 (weksel zupelny) ustawy z dnia 28 kwietnia 1936 r. Prawo we-
kslowe (Dz. U. z 2016 r. poz. 160) oraz L. Baginska [w:] Prawo..., red. M. Czarnecki, L. Baginska, komen-
tarz do art. 17; Z. Radwanski [w:] System..., t. 2, s. 196 oraz wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 20 kwietnia
2004 r., V CK 427/03, Legalis: 69681. Szerzej w odniesieniu do papierow wartoSciowych zob. F. Zoll,
Klauzule..., s. 77-78.

1132 Zamieszczenie takiej klauzuli na wekslu jest jak najbardziej mozliwe. Zob. I. Heropolitanska, Praw-
ne...,s. 79.

133 W wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 14 marca 1997 r., I CKN 48/97, Legalis: 30834, mozemy
przeczytaé, ze ,,wystawienie weksla gwarancyjnego ma na celu zabezpieczenie zobowigzania ze stosunku
cywilnoprawnego (podstawowego) i polega na tym, iz dtuznicy stosunku «podstawowego» podpisuja blan-
kiet wekslowy w miejscach przeznaczonych na podpisy zobowigzanych, wreczaja wierzycielom i upowaz-
niaja go do wypetnienia stosownie do wynikow obrachunku «podstawowego» stosunku prawnego. Dodat-
kowo, w innym orzeczeniu Sadu Najwyzszego mozemy znalez¢ stwierdzenia, iz: ,,Weksel gwarancyjny nie
jest wekslem abstrakcyjnym, lecz wekslem gwarantujacym wykonanie zobowigzania, a wige «kauzalnym»”.
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T. Czech, ktory zdaje si¢ zaklada¢ dalej posunieta abstrakcyjnos¢ weksla niz zo-
stata zatozona powyzej, podnosi inne argumenty uzasadniajace, dlaczego za pomoca
weksla zabezpieczajacego kredytodawcy nie poradza sobie, w sposob zgodny z ich inte-
resami, z problemem braku wierzytelno$ci agenta zabezpieczen. Autor ten zwraca uwa-
ge, 1z pojawiaja si¢: ryzyko zwigzane z dokumentowaniem wierzytelno$ci w formie
papieru warto$ciowego, watpliwos¢ czyja wierzytelnos¢ zabezpieczatoby zabezpieczenie
(kredytodawcow czy agenta), niepewnosc¢ czy weksel przed indosem moze zabezpieczy¢
kilka wierzytelnosci przystugujacych réznym wierzycielom''*.

Powyzsze prowadzi do tezy, ze ani gwarancja, ani weksel zabezpieczajacy nie
stanowia mniej dyskusyjnego sposobu radzenia sobie z problemem separacji pod-

miotowej niz klauzula dlugu réwnoleglego.

3.2.2.6. Agent jako gwarant

Problem z powyzszymi rozwigzaniami, ktore probowaly utworzy¢ wierzytelnosc
agenta zabezpieczen, bedaca ,,odrebng” od wierzytelnosci kredytodawcow, polegat w du-
zej mierze na ich sztucznosci!'*, Sztuczno$¢ ta mogtaby prowadzi¢ do proby pdzniejszego
podwazenia ich waznosci, np. ze wzgledu na brak kauzy. Natomiast ich niewaznos¢ pro-
wadzitaby z kolei do niewaznosci zabezpieczen zabezpieczajacych takie wierzytelnosci.

W zwiagzku z powyzszym moze warto bytoby sprobowac¢ wykreowa¢ w majatku
agenta zabezpieczen wierzytelnos¢, ktora jest mniej sztuczna niz rozwigzania zapropo-
nowane powyzej. Ciekawym rozwiazaniem wymyslonym w Holandii, zanim zaczeto
stosowa¢ tam powszechnie klauzulg dtugu réwnolegtego, byto skorzystanie w interesu-
jacy sposob z umowy gwarancji''*.

3.2.2.6.1. Proponowany sposo6b rozwigzania problemu

O umowie gwarancji byta mowa w podrozdziale 3.2.2.5. Jednak w niniejszej czesci
pracy bedzie rozwazane inne uksztattowanie relacji miedzy podmiotami wystepujacymi
w tego rodzaju stosunku prawnym. We wspomnianej czesci pracy kredytobiorca byt
gwarantem, natomiast beneficjentem gwarancji byl agent zabezpieczen. Z tytutu takiej
gwarancji agentowi zabezpieczen mialaby przystugiwac¢ odrgbna wierzytelnos¢, ktora
rzekomo mogtaby by¢ zabezpieczona kolejnymi zabezpieczeniami'*’. W tym podrozdzia-
le bedzie mowa o bardziej skomplikowanej i innej strukturze relacji w ramach tej umowy.

Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 18 listopada 1970 r., I PR 407/70, Legalis: 14961. Poglad ten nie jest
jednak bezsporny: Zob. M. Kozinski, J. Dybinski [w:] System..., t. 18, s. 207-210. Stusznie jednak autorzy
ci zaznaczaja, iz: ,,W tym miejscu nalezy jednak zauwazy¢, ze abstrakcyjno$¢ zobowigzania wekslowego
nie zwalnia go z wymagan stawianych wszelkim zobowiazaniom w prawie cywilnym. W szczegdlnosci
zobowigzanie wekslowe, ktorego tres¢ lub cel sg niezgodne z ustawg lub z zasadami wspotzycia spoteczne-
go (art. 58 KC), jest bezwzglednie niewazne”. Zob. ibid., s. 209.

1134 Zob. T. Czech, Funkcje..., s. 41 i tak samo T. Czech, Konsorcjum..., s. 553-554.

1135 Zob. podrozdziaty 3.2.2.4. oraz 3.2.2.5.

1136 Zob. podrozdziat 4.2.3. oraz A. Thiele, Collective..., s. 98—102.

1137 Zob. podrozdziat 3.2.2.5.

211



Zabezpieczenia akcesoryjne w kredytowaniu konsorcjalnym — problem separacji podmiotowej

Agent zabezpieczen powinien by¢ nie tyle beneficjentem gwarancji, co gwaran-
tem. Natomiast kredytobiorca, zamiast by¢ gwarantem, bylby zleceniodaweg''*. Zle-
catby on agentowi zabezpieczen udzielenie kredytodawcom gwarancji sptaty zaciggnie-
tego przez niego, catego kredytu. Agent zabezpieczen nastgpnie by takg gwarancje
zabezpieczajacg wystawial.

Powyzsze moze sugerowac, ze agent zabezpieczen zamiast mie¢ wierzytelno$c
w stosunku do kredytobiorcy, ma dtug w stosunku do wszystkich kredytodawcow na
cata kwotg kredytu. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w przypadku braku sptaty kredytu
przez kredytobiorce i sptacenia wierzytelnosci kredytodawcow przez agenta zabezpieczen,
przystuguje mu roszczenie zwrotne w stosunku do zleceniodawcy, tj. kredytobiorcy'.
Tym samym agentowi zabezpieczen przystugiwataby wierzytelnos¢ w stosunku do kre-
dytobiorcy obejmujaca caty kredyt i nic nie stoi na przeszkodzie, aby mogta ona by¢

zabezpieczona. Wierzytelnosci takiej nie powinno si¢ uwazac za sztuczng''*?

, a zatem
rozwigzanie takie moze wydawac si¢ prawidlowym sposobem rozwigzania problemu

separacji podmiotowej.

3.2.2.6.2. Rodzace si¢ watpliwosci

Gloéwny problem z takim uksztatltowaniem transakcji dotyczy wierzytelnosci/
roszczenia regresowego agenta zabezpieczen. Po pierwsze, aby agent zabezpieczen
(jako gwarant) mogt domagac¢ si¢ zwrotu od kredytobiorcy (zleceniodawcy) wyptaconej
kredytodawcom (beneficjentom gwarancji) kwoty i tym samym moc wykonaé przystu-
gujgce mu zabezpieczenie, musi jg najpierw wyplaci¢'"*!. Biorgc pod uwage, ze agent

zabezpieczen sam jest zwykle jednym z kredytodawcow''*?

, nie do konca jest on zainte-
resowany sptatg innych kredytodawcow swoim kosztem. Natomiast w przypadkach,
w ktorych agentem zabezpieczen jest spotka celowa (SPV), z zatozenia spotka taka nie
powinna posiada¢ srodkow na splate catego kredytu zamiast kredytobiorcy!'*. Po drugie,
kredytodawcy zwroca sie do agenta zabezpieczen o wyptate gwarancji w sytuacji, w kto-
rej kredytobiorca zaprzestanie splaty kredytu. To oznacza, ze najprawdopodobniej sytu-
acja majatkowa kredytobiorcy nie bedzie najlepsza. Natomiast agent zabezpieczen, aby
by¢ w stanie dochodzi¢ od kredytobiorcy catej kwoty kredytu, bedzie musial sptacic¢
kredytodawcom caty kredyt. Realizacja zabezpieczen w przypadku ztej sytuacji majat-
kowej kredytobiorcy, jak pokazuje praktyka, nie zawsze prowadzi do odzyskania calej
naleznosci. To oznacza, ze ryzyko niesptacenia catosci kredytu zostatoby przerzucone

1138 Odnosnie do stron stosunku gwarancji zob. 1. Heropolitanska, Prawne..., s. 167-168.

1139 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 360.

1140 Albo przynajmniej sztuczno$¢ byloby jej duzo trudniej zarzucié.

14U A | Thiele, Collective..., s. 99 oraz J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5,
s. 360.

1142 7ob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 429.

1143 Spotka celowa (SPV), aby do minimum ograniczy¢ ryzyko upadtosci, nie powinna prowadzi¢ zad-
nej dziatalno$ci gospodarczej poza zarzadzaniem zabezpieczeniami i tym samym nie powinna dysponowac
srodkami pienieznymi ponad t¢ potrzebe. Zob. podrozdziat 2.3.1.2.
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z kredytodawcow na agenta zabezpieczen i to on ponositby ewentualne straty, gdyby
takie ryzyko si¢ ziscito.

W Holandii, aby poradzi¢ sobie z tymi problemami, powyzej zarysowana konstruk-
cja byta rozbudowywana. Agent zabezpieczen zawieratl dodatkowa umoweg pozyczki/
kredytu z kredytodawcami''**, dzieki czemu, nastgpnie, przez potracenie swojej wierzy-
telnosci o wyplate pozyczki/kredytu z wierzytelnoscig kredytodawcow o wyptate gwa-
rancji, agent zabezpieczen spetnial swoje §wiadczenie z tytutu gwarancji i tym samym
uzyskiwat roszczenie regresowe wobec zleceniodawcy''**. Mowiac inaczej, agent zabez-
pieczen najpierw miatby wierzytelnos¢ o wyptate pozyczki/kredytu z takiej ,,dodatkowe;j”
umowy pozyczki/kredytu. Do wyptaty jednak nigdy by nie dochodzito, poniewaz wierzy-
telno$¢ agenta zabezpieczen bylaby potracana z wierzytelnoscig kredytodawcoéw w sto-
sunku do agenta zabezpieczen z tytutu udzielonej przez niego gwarancji. Kredytodawcy
w ten sposob uzyskiwaliby w stosunku do agenta wierzytelnos¢ o splate ,,dodatkowe;j”
pozyczki/kredytu. To co potem udawatoby sie uzyskac¢ agentowi od ,,pierwotnego” kredy-
tobiorcy (zleceniodawcy gwarancji) z realizacji zabezpieczen, stuzytoby sptacie ,,dodatko-
wej” pozyczki/kredytu udzielonego przez kredytodawcow'*6. Gdyby kwota uzyskana
z tytutu realizacji zabezpieczen nie wystarczata na sptate catej pozyczki lub catego kredy-
tuuzyskanego od kredytodawcdw z tytulu wspomnianej dodatkowej umowy, dochodzito-
by do potracenia wierzytelnosci agenta zabezpieczen w stosunku do kredytodawcow
z tytulu zbyt wysokiej sptaty gwarancji (/imited recourse guarantee) z wierzytelnoscia
kredytodawcow o sptate kredytu/pozyczki'*’
kredytodawcy nie byli chetni lub nie byli w stanie udzieli¢ agentowi zabezpieczen kredy-
tu/pozyczki. W takim przypadku korzystano z podmiotu trzeciego (zwykle banku), co
jednak dodatkowo komplikowato transakcje i podwyzszalo jej koszty'!*S.

Struktura ta w Holandii zostata jednak zastapiona przez klauzulg dtugu réwnole-

. Problem pojawiat si¢ w przypadku, w ktérym

glego ze wzgledu na jej duze skomplikowanie, co miato tez wptyw na znaczne koszty
zwigzane z samym uksztaltowaniem takiej transakcji''*’. MozZna postawic teze, ze z po-
dobnych powoddéw rozwigzanie to nie przyjelo sie albo nie przyjeloby sie w polskiej

14 Tym samym z tytutu takiej umowy agent zabezpieczen byltby kredytobiorca albo pozyczkobiorca,
a kredytodawcy byliby, ,,ponownie”, ale z tytulu innej umowy i to z innym podmiotem jako pozyczkobiorca
lub kredytobiorca, kredytodawcami lub pozyczkodawcami.

1145 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 99.

1146 Tbid.

1147 W Holandii mieli$my tutaj do czynienia ze specyficzng gwarancja, ktora byta w ten sposob uksztat-
towana przez strony, ze suma gwarancji byta uzalezniona od kwoty, ktora uda si¢ uzyskac z tytutu realizacji
zabezpieczen (tzw. Limited recourse guarantee). W przypadku w ktorym ,,wyplacona” przez agenta gwa-
rancja byta wyzsza niz wptywy z tytutu realizacji przez niego zabezpieczen, miat on roszczenie o zwrot ta-
kiej ,,nadptaty”. Wydaje si¢, ze nic nie stoi na przeszkodzie, aby w ramach swobody umow takze w Polsce
strony uksztattowaty gwarancj¢ w ten sposob. Zob. ibid.

48 Jhid., s. 100-101.

1149 Zob. ibid., s. 98—102 oraz podrozdziat 4.2.
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praktyce'*°. W przypadku hipoteki i zastawu rejestrowego kredytodawcy moga skorzystac¢
z duzo prostszej instytucji administratora hipoteki/zastawu. Tak skomplikowane ustruk-
turyzowanie transakcji jedynie dla potrzeb zastawu finansowego i zastawu zwyktego
wydaje si¢ by¢ dla kredytodawcdéw nicoptacalne. Natomiast w przypadku Zabezpieczen
Osobistych, taka konstrukcja nie dawataby zadnych realnych korzysci kredytodawcom.

3.2.2.7. Wspolne prawo zabezpieczajgce kredytodawcow

Wyzej przedstawione rozwiazania obracaty sie w sferze prawa zobowigzan. Po-
legaty albo na prébie odpowiedniego uksztattowania stosunku prawnego taczacego
kredytodawcoéw i agenta zabezpieczen z kredytobiorcg, albo na probie przyznania
agentowi zabezpieczen stosunkowo niezaleznej wierzytelnosci, ktora miatyby by¢ za-
bezpieczona. Aby analiza w niniejszej rozprawie byta pelna, mozna jeszcze rozwazye¢,
czy rozwigzania problemu separacji podmiotowej nie datoby si¢ znalez¢ na gruncie
prawa rzeczowego.

3.2.2.7.1. Proponowany sposo6b rozwigzania problemu

Na wstepie niniejszego rozdzialu zaznaczono, ze problem separacji podmiotowej
w zasadzie dotyczy przede wszystkim Zabezpieczen Rzeczowych. W szczegdlnosci
zastawu zwyklego i zastawu finansowego, poniewaz ustawodawca nie zdecydowat si¢
w odniesieniu do tych zabezpieczen na wprowadzenie instytucji administratora. Prowa-
dzi to m.in. do niepotrzebnej multiplikacji tych zabezpieczen w przypadkach kredyto-
wania konsorcjalnego''*'. Moze zatem, zamiast mnozy¢ zabezpieczenia albo ewentualnie
powotywaé¢ administratora hipoteki/zastawu, kredytodawcom nalezatoby przyznac
wspolne Zabezpieczenie Rzeczowe. Zamiast np. przyznawac kazdemu z kredytodawcow
jego wiasny zastaw finansowy albo przyznawac tytut do jednej hipoteki administrato-
rowi hipoteki, mozna by ustanowic¢, odpowiednio, jeden wspolny zastaw finansowy albo
jedna wspdlng hipoteke, do ktorych tytul przystugiwatby wszystkim kredytodawcom.
W takiej sytuacji, w przypadku zastawu finansowego uniknelibySmy jego niepotrzebne;j
multiplikacji, a w przypadku hipoteki tytut do zabezpieczenia od razu przystugiwalby
kredytodawcom (bez posrednictwa administratora w tym zakresie).

3.2.2.7.2. Rodzace sie watpliwosci

Problem z przyznaniem wspolnego Prawa Rzeczowego polega na tym, ze ustawo-

1152 1153

dawca polski, inaczej niz np. ustawodawca holenderski'">* czy niemiecki'*’, nie regulu-

je instytucji wspolnosci ktoregokolwiek z Zabezpieczen Rzeczowych.

1150 Autor z zaprezentowanym rozwigzaniem nie spotkat si¢ nigdy ani w analizowanych orzeczeniach, ani
w swojej praktyce zawodowej. Na wszelki wypadek w tezie zostat jednak dodany tryb przypuszczajacy, ponie-
waz autor niniejszego opracowania wszystkich polskich kredytowan konsorcjalnych nie przeanalizowat.

1151 Zob. podrozdziaty 2.3.1.1. oraz 2.3.1.3.

1152 A Thiele, Collective..., s. 77, przypis 235; T. Tomczak, Wspolnosc..., s. 65.

1153 Zob. A. Drewicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 52.
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Mozliwo$¢ ustanawiania wspolnego Prawa Rzeczowego, przede wszystkim w od-
niesieniu do hipoteki, znalazta juz szerokie oméwienie w literaturze'**. W doktrynie
panuje zgoda, ze strony nie maja swobody w uksztattowaniu wspolnego zabezpieczenia
rzeczowego w przypadku wielosci wierzycieli, wigc kwestia ta nie wymaga szerszej
analizy'>.

Nalezy tylko dla klarowno$ci wywodu zaznaczy¢, ze autorzy tacy jak M. Kucka''>
czy J. Pisulinski, L. Przyborowski i G. Tracz'"” twierdza, ze tytut do hipoteki czy zasta-
wu rejestrowego przystuguje nie administratorowi hipoteki czy zastawu, a kredytodaw-
com. W przypadku skorzystania z tych instytucji powstaje zatem, ich zdaniem, wspolna
hipoteka/zastaw rejestrowy, ktore s3 wykonywane przez administratora we wtasnym
imieniu, ale na rachunek kredytodawcow''*®. Jednak nawet ci autorzy twierdza, ze w przy-
padku wielosci wierzycieli, poza przypadkami wyjatkowymi''>, nie jest mozliwe wy-
kreowanie przez wierzycieli wspdlnego rzeczowego prawa zabezpieczajacego'®. Imple-
mentujac ich poglad, wspolna hipoteka czy zastaw rejestrowy nie mogtyby zastapié
instytucji administratora zastawu czy hipoteki, poniewaz utworzenie wspolnej hipoteki
czy zastawu musiatoby si¢ wigzaé z powolaniem administratora. Natomiast nie mogtoby
doprowadzi¢ do utworzenia wspolnego zastawu zwyklego czy zastawu finansowego,
poniewaz zabezpieczenia te nie przewiduja instytucji administratora. Tylko dzieki tej
instytucji mozna pierwotnie, przy zaakceptowaniu pogladu tych autorow, ustanowic
wspolne Zabezpieczenie Rzeczowe. Mowigc inaczej, niezaleznie od tego, czy przyjmie-
my stanowisko, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratorowi hipoteki/zasta-
wu, czy poglad, ze przystuguje on kredytodawcom, wspdlne zabezpieczenie nie stanowi
rozwiazania problemu separacji podmiotowe;.

Na marginesie mozna zauwazy¢, ze pomimo iz np. przepisy holenderskie dopusz-
czajg wspoélne zabezpieczenie rzeczowe/wspolng hipoteke, to praktycznie nie jest ona
wykorzystywana w przypadku kredytowania konsorcjalnego ze wzgledu na problemy
z zarzgdzaniem takim wspolnym prawem'!®!. Niedogodnosci zwigzane z istnieniem
wspodlnego zabezpieczenia dostrzegaja réwniez polscy autorzy. Dlatego tez podkreslaja

1134 Zob. T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 25-27; T. Czech, Funkcje..., s. 40-41; M. Kuc¢ka, Admi-
nistrator..., s. 83-90; T. Tomczak, Wspélnosé...; A. Drewicz-Tutodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie...,
s. 52; A. Bieranowski, Dfug.., s. 83 i inni.

1155 Na takim stanowisku stoja: T. Czech, T. Stawecki, Hipoteka..., s. 25-27; T. Czech, Funkcje..., s. 40—
41; T. Tomczak, Wspolnosé...; A. Bieranowski, Diug..., s. 83; M. Kucka, Administrator..., s. 83-90 oraz
E. Gniewek, Akt.., s. 46.

1156 M. Kucka, Administrator..., s. 83-90.

157 Zob. J. Pisulinski, L. Przyborowski, G. Tracz [w:] System..., t. 5, s. 273-274.

1158 Zob. ibid.

1159 Np. wspolnej wierzytelno§ci w ramach majatku wspolnego matzonkow lub spétki cywilnej. Zob.
M. Kuéka, Administrator..., s. 84—85.

1160 Zob. ibid., s. 85.

16l Wyjatkiem sg mate, dwubankowe konsorcja, w ktorych jeden z kredytodawcow moze nie cheiec,
aby drugi byl w pewnym sensie w uprzywilejowanej pozycji co do zabezpieczen. Tak J. Millenaar, ktory
poprowadzit drugi wyktad podczas kursu Principles of Finance and Secured Transactions na Uniwersytecie
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oni wymog istnienia administratora, aby udato si¢ ich unikna¢ i wskazujg te instytucje
jako wymog, aby wspolne prawo w ogdle mogto powstac!'2. Autor niniejszej pracy nie
zgadza si¢ z tym stanowiskiem, twierdzac, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku
administratora, a co za tym idzie wspolne prawo, a zatem i owe problemy, po prostu nie
powstaja. Tym samym nie tworzy sztucznej konstrukcji, przy ktorej twierdzi sie¢, ze
powstaje wspdlne prawo, ale wspotuprawnieni nie mogg go w zasadzie wykonywac,
poniewaz bytoby to problematyczne.

3.2.2.8. Wierzytelnos¢ jako sktadnik wspoélnosci tacznej
3.2.2.8.1. Proponowany sposo6b rozwigzania problemu
Ostatnim rozwigzaniem problemu separacji podmiotowej, ktore wydaje si¢ wy-

stgpowac ,,na styku” prawa zobowigzan i prawa rzeczowego''®*

, jest utworzenie pomiedzy
kredytodawcami odpowiedniej wspdlnosci tacznej. W takim przypadku udzielenie przez
kredytodawcow kredytu w ramach tej wspolnosci, wydaje si¢, w koncu wykreowaloby
ich jedna, wspolng wierzytelno$¢ w stosunku do kredytobiorcy''**. Skoro wierzytelnosc¢
bytaby jedna to i zabezpieczenie mogtoby by¢ jedno''*. To oznacza, ze np. w przypadku
zastawu finansowego czy zastawu zwyktego moglibySmy unikna¢ niepotrzebnego po-

wielania zabezpieczen.

3.2.2.8.2. Rodzace sie watpliwosci
Wspdlnosé taczna w prawie polskim powstaje jedynie w przypadkach wskazanych

w ustawie''

, przede wszystkim w przypadkach matzenskiej wspolnosci majatkowej lub
spotki cywilnej'!?’. Z oczywistych wzgledow matzenska wspolnos¢ majgtkowa migdzy
konsorcjantami nie wymaga rozwazenia. To oznacza, ze jedynym, ewentualnym rozwia-
zaniem jest zawigzanie przez kredytodawcow spotki cywilnej i w jej ramach, w sposob

pierwotny, moglaby powsta¢ wspolna wierzytelnos¢!'ss,

Radboud w Holandii w czasie roku akademickiego 2014/2015. J. Millenaar jak prawnikiem w banku ING
w Holandii.

162 7ob. M. Kuc¢ka, Administrator..., s. 85.

116 A zatem odpowiednie wydaje si¢ jego przeanalizowanie na koncu niniejszego rozdziatu, po rozwaze-
niu proponowanych rozwigzan o charakterze zobowiazaniowym i rzeczowym. Z jednej strony mamy do czy-
nienia umowg zobowigzaniowa (art. 860—-875 k.c.), z drugiej jednak wywotuje ona trwate skutki rzeczowe.
Taki podwojny charakter mozna zauwazy¢ np. w pracach: T. Czech, Konsorcjum..., s. 289 oraz E. Gniewek,
Prawo..., s. 132—-134.

1164 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 269-272. Bardziej generalne rozwazania na ten temat prowadzi
M. Pyziak-Szatnicka, ktore prezentuje rézne stanowiska, ale wydaje sie, tez stoi na stanowisku, ze w takim
przypadku powinna powsta¢ jedna wierzytelnos¢. Zob. M. Pyziak-Szatnicka [w:] System..., t. 5, s. 70-71.
Zob. tez M. Podles, Charakter prawny spotki cywilnej na tle prawa polskiego i niemieckiego, Wolters Klu-
wer, Warszawa 2008, s. 155-199. Zob. tez podrozdziaty: 3.2.2.1.2.1. oraz 3.2.2.2.

1165 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 85; T. Czech, Zabezpieczenie..., cz. I, s. 25-26; T. Tomczak,
Wspolnosé..., s. 74-717.

1166 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 289.

1167 Zob. E. Gniewek, Prawo..., s. 132.

1168 Odnosnie do mozliwosci wtornego powstania takiego prawa zob. M. Kué¢ka, Administrator-..., s. 86.
Nalezy podkresli¢, ze przez dtugi czas problem kwalifikacji konsorcjum jako spotki cywilnej nalezat do
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Po pierwsze jednak, juz kilkakrotnie podkreslono powyzej, dlaczego kredytodaw-
cy nie powinni by¢ zainteresowani wspolng wierzytelnoscig i rozwazan tych nie ma
potrzeby powtarzac¢'®’. Poza tym w literaturze raczej powszechnie podkresla si¢, ze
spotka cywilna nie zaspokaja nalezycie intereséw kredytodawcow, poniewaz prowadzi
do niepozadanych konsekwencji zwigzanych z istnieniem mie¢dzy kredytodawcami
wspolnosci tacznej''”’. Dodatkowo, rozwigzanie to radzitoby sobie moze z problemem
wielo$ci zabezpieczen'”, ale juz niekoniecznie z problemem zbiorowosci zabezpieczen.
Wydaje si¢, ze w takim przypadku musiatoby doj$¢ do przyznania tytutu do zabezpie-
czenia wszystkim kredytodawcom, a nie agentowi zabezpieczen''”?. Powstawalaby zatem
wspolnos¢ taczna zabezpieczenia. To oznaczatoby, ze migdzy kredytodawcami istniato-
by ktopotliwe w zarzadzaniu wspolne zabezpieczenie, a trudnosci z tego wynikajace
nalezatoby pomnozy¢ przez liczbe przyznawanych wspolnie zabezpieczen!'”.

Na koniec mozna zatem zauwazy¢, iz stusznie T. Czech w swoich rozwazaniach:
,,Czy konsorcjum kredytowe jest spotka?” stwierdza nie tylko, ze konsorcjum kredytowe
zasadniczo nie jest spotka, ale tez, ze kredytodawcy nie majg zamiaru takiej konstrukeji
powotywac!'™. Autor ten swe stanowisko uzasadnit m.in.: brakiem w polskim porzadku
prawnym tzw. ,,spotki wewnetrznej”, ,,niepraktycznoscig” wspolnosci tacznej w przy-
padku kredytowania konsorcjalnego i brakiem mozliwosci jej wylaczenia droga uzgod-
nien pomiedzy kredytodawcami, powstaniem obowigzku zaptaty podatku od czynnosci
cywilnoprawnych w przypadku kwalifikacji konsorcjum jako spotki, powstaniem réznych

obowigzkow publicznoprawnych zwigzanych z zawarciem umowy spotki''™

oraz argu-
mentami natury komparatystycznej''”. Argumenty te nie wymagaja szerszego rozwaza-
nia z dwoch powodow. Po pierwsze, wspomniany autor omowit je w sposob bardzo ob-
szerny, zwracajac szczegdlowo uwage na stanowiska autoréw prezentujacych poglad
przeciwny. Niniejsza praca stanowitaby tylko ich niepotrzebne powielanie i nie wnosi-
taby nic nowego do dyskusji''"”’”. Po drugie, poglad T. Czecha juz od jakiego$ czasu znaj-
duje poparcie, przynajmniej czesciowe, w orzecznictwie Sadu Najwyzszego''”®. W jednym
ze swoich orzeczen Sad Najwyzszy stwierdzit, ze:

bardzo spornych w doktrynie. Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 257.

1169 Zob. podrozdziat 3.2.2.3. oraz T. Czech, Konsorcjum..., s. 268 i s. 363-367.

170 Zob. np. T. Czech, Funkcje..., s. 41; T. Czech, Konsorcjum..., s. 272-279.

"7 Zob. podrozdziat 2.2.2.

1172 Podobnie: T. Czech, Funkcje..., s. 41.

17 Zob. uwagi w podrozdziale 3.2.2.7.

1174 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 257-323.

175 Np. wymog uzyskania dla spotki REGON-u.

1176 Szerzej na temat tych i innych argumentow zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 257-323 oraz przyta-
czang tam literature.

177 Ponad 60 stron opracowania T. Czecha zostalo poswigconych temu zagadnieniu. Zob. T. Czech,
Konsorcjum..., s. 257-323.

1178 Biorac pod uwage postanowienie Sadu Najwyzszego z dnia 15 stycznia 2019 r., III CSK 182/18,
Legalis: 1866017, mozna wrecz powiedzie¢, ze mamy do czynienia z utrwalong linig orzecznicza.
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Nie ma podstaw do automatycznego kwalifikowania wszystkich umoéw o wspotdziata-
nie (lub podobnie nazwanych), w tym takze zawieranych w postepowaniu zmierzajacym
do udzielenia i wykonania zamowienia publicznego, jako umoéw spélki cywilnej. Uzna-
nie konkretnej umowy konsorcjalnej za umowe spolki cywilnej jest mozliwe wtedy,
gdy mozna w niej dostrzec wszystkie cechy konstrukcyjne umowy spolki cywilnej.
(...) Tymczasem, co do zasady, konsorcjum nie jest spéltka cywilng, chyba ze wola
stron uksztaltowano je w ten sposéb, ze spelnia wymogi konstrukcyjne wyznaczajace
tres$¢ takiego stosunku prawnego, tj. istnieje przedsi¢biorstwo, majatek wspdlny, wigzi

organizacyjne i majatkowe wspolnikow!''” [pogrubienie — T.T.].

Aby rozwia¢ wszelkie watpliwosci co do braku zamiaru zawigzywania przez
kredytodawcow spotki cywilnej w przypadku kredytowania konsorcjalnego, w umowie
kredytowej lub w umowie konsorcjum znajduje si¢ zwykle wyrazne postanowienie, ze
kredytodawcy nie tworza spotki cywilnej''®. Mozna zatem postawic teze, ze utworzenie
przez banki spo6tki cywilnej w przypadku kredytowania konsorcjalnego nie rozwig-
zuje problemu separacji podmiotowej.

Na koniec nalezy jednak podkresli¢, ze z prawnego punktu widzenia nic nie stoi
na przeszkodzie, aby kredytodawcy zawigzali spotke cywilng i w jej ramach udzielili
kredytu. Nie powinno to jednak by¢ w ich interesie''®!.

3.3. Podsumowanie

Na poczatku niniejszego rozdziatu w sposob obszerny przedstawiono i zdefinio-
wano problem separacji podmiotowe;j!'s2.

Byto to potrzebne, aby prawidlowo odpowiedzie¢ na pytanie, ktére stanowito
gtowny cel badawczy niniejszego rozdziatu, tj.: w jaki sposob w przypadku kredytowa-
nia konsorcjalnego w polskim systemie prawnym najlepiej mozna poradzi¢ sobie z pro-
blemem separacji podmiotowe;j?

Odnoszac si¢ do tak okreslonego problemu badawczego, w niniejszym rozdziale
udowodniono nastepujaca teze gtdéwna.

179 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 lipca 2015 r., I CSK 353/14, Legalis: 1303686. Podobng
tez¢ mozna znalez¢ w postanowieniu Sadu Najwyzszego z dnia 15 stycznia 2019 r., III CSK 182/18, Lega-
lis: 1866017, w ktorym mozemy przeczytaé: ,,Z istnienia umowy konsorcjum nie musi wynika¢ wspot-
uczestnictwo konieczne, poniewaz nie mozna stawia¢ znaku rownosci migdzy spotka cywilna, a konsor-
cjum, ktérego zawarcie nie musi powodowac powstania majatku wspdlnego cztonkéw konsorcjum. Nie ma
zatem podstaw do automatycznego kwalifikowania wszystkich umow konsorcjum, jako umow spotki cywil-
nej, jest to bowiem uzaleznione od zawarcia w takiej umowie cech konstrukcyjnych spotki cywilnej”. Zob.
tez wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 20 listopada 2014 r., V CSK 177/14, Legalis: 1180506.

1180 Zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 323.

181 Ibid., s. 553.

1182 Zostat zdefiniowany jako proba przyznania zabezpieczenia agentowi zabezpieczen w formie zastep-
cy posredniego w przypadku, gdy tytuty do zabezpieczonych wierzytelnosci sa lub majg by¢ w rekach kre-
dytodawcow udzielajacych kredytu konsorcjalnego. Zob. podrozdziat 3.1.
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W polskim systemie prawnym obecnie optymalnym sposobem rozwiazania

problemu separacji podmiotowej w przypadku kredytowania konsorcjalnego jest
instytucja administratora zabezpieczen. Jednakze jest to obecnie rozwigzanie nie-

doskonale, nierozwigzujace tego problemu w sposéb calkowity.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)
9)

10)

11)

12)

13)

Teza ta zostata udowodniona na podstawie nastepujacych tez czastkowych:
utworzenie przez kredytodawcow konsorcjum, nawet gdy w jego szeroko rozu-
mianych ramach wystepuja roznego rodzaju finansowania, sprawia, ze przestanka
finansowania przez zabezpieczone wierzytelnosci tego samego przedsigwzigcia,
o ktérej mowa w art. 68% ust. 1 u.k.w.h., jest spetniona;

w przypadku instytucji solidarno$ci wierzycieli nie mamy do czynienia z jedna
wierzytelno$cig i wspotwierzycielami, a z jednym stosunkiem prawnym oraz
wielo$cia wierzytelnosci i wierzycieli w jego ramach;

instytucja solidarno$ci wierzycieli nie rozwigzuje problemu separacji podmiotowe;;
niedopuszczalne jest uksztattowanie $wiadczenia kredytobiorcy w przypadku
kredytowania konsorcjalnego jako niepodzielnego;

strony postanowieniami umownymi, poza przypadkami solidarnosci oraz dopusz-
czalnymi sytuacjami niepodzielno$ci $wiadczenia, nie moga wylaczy¢ skutku
zart. 379 § 1 k.c,;

kredytodawcy w ramach kredytowania konsorcjalnego zwykle nie zgodza si¢ na
wspolng wierzytelnos¢ tylko po to, aby usprawni¢ zarzadzanie zabezpieczeniami;
zabezpieczenie, jako pomocnicze i niemajace w zasadzie samodzielnego znacze-
nia, powinny dostosowywac si¢ do potrzeb relacji kredytowej, a nie na odwrot;
klauzula dtugu réwnoleglego jest czynno$cig prawna przysparzajgca''ss;

w polskim prawie obowigzuje zasada kauzalnosci czynnosci prawnych zobowia-
zujacych;

zasada kauzalno$ci zobowiazan nie ma charakteru bezwzglednego i strony, przy
spetnieniu okreslonych przestanek, moga zasade¢ te¢ wylaczyc;

wzgledne obowigzywanie zasady kauzalnosci czynnos$ci prawnych zobowigzuja-
cych powoduje, ze abstrakcyjno$¢ dtugu rownoleglego nie powinna prowadzic¢ do
jego niewaznosci;

klauzule dtugu réwnolegtego, ktéra miataby stuzy¢ umozliwieniu przyznania
agentowi zabezpieczen Zabezpieczen Rzeczowych, nalezy uzna¢ za niewazng ze
wzgledu na obejscie prawa;

klauzule dtugu rownolegtego, ktora miataby stuzy¢ przyznaniu agentowi Zabez-
pieczen Osobistych nalezatoby, co do zasady, uzna¢ za wazna, jednak z punktu
widzenia problemu separacji podmiotowej nie dawataby ona kredytodawcom
zadnych dodatkowych korzysci;

1183 Postawienie rzeczonej tezy dla wykazania tezy gtdwnej byto potrzebne, poniewaz problem abstrak-
cyjnoscei i kauzalno$ci zobowigzan odnosi si¢ jedynie do czynno$ci prawnych przysparzajacych.
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14)

15)

16)

17)

kreowanie przez gwarancje lub weksel zabezpieczajacy abstrakcyjnego zobowia-
zania kredytobiorcy w stosunku do agenta zabezpieczen, nie stanowi mniej dys-
kusyjnego sposobu radzenia sobie z problemem separacji podmiotowej niz klau-
zula dtugu rownoleglego;

ze wzgledu na duze skomplikowanie i znaczne koszty zwigzane z takim uksztat-
towaniem transakcji, gwarancja wystawiona na zlecenie kredytobiorcy przez
agenta zabezpieczen na rzecz kredytodawcow nie stanowi efektywnego sposobu
rozwiazania problemu separacji podmiotowej;

utworzenie przez kredytodawcow spotki cywilnej w przypadku kredytowania
konsorcjalnego nie rozwiazuje problemu separacji podmiotowej, ze wzgledu na
niepozadane przez kredytodawcow powstanie w takim przypadku wspolnosci
facznej;

instytucja administratora hipoteki i administratora zastawu w sposob najbardziej
efektywny radzi sobie z problemem upadtosci agenta zabezpieczen.

W niniejszym rozdziale, przy okazji rozwazan gtownych, zostaty tez zgloszone pewne
postulaty de lege ferenda w odniesieniu do instytucji administratora zabezpieczen. Jed-
nak zostang one wzmocnione i uzupetnione analiza prawnoporownawcza w rozdziale
czwartym. Tym samym dopiero w podsumowaniu czwartego rozdziatu znajdzie si¢ ich
zwiezly 1 catosciowy wykaz.
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Rozdziat 4

Problem separacji podmiotowej w wybranych
obcych porzadkach prawnych

4.1. Wstep

Jak wykazano w rozdziale 3, Zaden z polskich sposobdw radzenia sobie z proble-
mem separacji podmiotowej nie jest idealny. Mozna zarzuca¢ im niepetne rozwigzanie
problemu (np. administrator hipoteki/zastawu), watpliwosci co do ich skutecznos$ci
(np. dhug rownolegty), czy ich niepraktyczno$¢ (np. zawigzanie przez kredytodawcow
spotki cywilnej)!'4,

Stan faktyczny, w ktorym jeden podmiot potrzebuje tak duzego finansowania, ze
po stronie finansujgcych powstaje potrzeba zawigzania konsorcjum kredytowego, nie jest
swoisty wylgcznie dla polskiej przestrzeni gospodarczej''®. Mozna si¢ zatem zastanawiac,
czy problem separacji podmiotowej powstaje tez w innych porzadkach prawnych. Zarow-
no odpowiedz twierdzaca, jak i przeczaca na to pytanie moze mie¢ znaczny walor po-
znawczy. Odpowiedz ,,tak”, prowadzi do kolejnego pytania: w jaki sposob w takim razie
dany porzadek z tym problemem sobie radzi? Odpowiedz: ,,nie”, prowadzi do dwoch
pytan: 1) dlaczego nie?; 2) czy z tego powodu powstajg jakie$ zagrozenia czy problemy
dla uczestnikéw obrotu?

Niniejsza praca nie ma jednak charakteru komparatystycznego. Autor nie zdecy-
dowat si¢ na taki rodzaj ze wzgledu na poziom skomplikowania materii. Po pierwsze, co
bedzie po czgsci widoczne w podrozdziale 4.3., brak problemu separacji podmiotowe;j
moze wynikac z zupetnie innych zatozen, na ktorych opiera si¢ czy to prawo rzeczowe,
czy prawo zabezpieczenia wierzytelno$ci. To oznacza, ze aby jakiekolwiek prawidlowe
postulaty de lege ferenda w odniesieniu do prawa polskiego mogty by¢ wyciagane na
podstawie analizy takiego porzadku prawnego, potrzebne bytyby bardzo rozbudowane
i ztozone badania. Co wigcej, autor, jako wychowany w polskim systemie prawnym,
moglby patrze¢ na pewne obce instytucje z polskiej perspektywy, nieumyslnie je znie-

ksztalcajac, przez probe ich wkomponowania w znane mu instytucje czy terminologie!'*.

1184 Wiecej i bardziej doktadnie na temat niewtasciwosci proponowanych rozwigzan zob. rozdziat 3.

1185 Wydaje si¢, ze nawet bez przeprowadzenia badan empirycznych mozna postawié tezg, ze w bardziej
rozwinig¢tych gospodarkach taki stan faktyczny bedzie nalezat do czgstych, ze wzgledu na wystepowanie
w nich bardziej majetnych podmiotow.

1186 Jest to oczywiscie ryzyko kazdej pracy komparatystyczne;.
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Po drugie, zwykte porownanie np. instytucji administratora zabezpieczen lub
faktu braku wystepowania tej instytucji w réznych porzadkach prawnych'®*’, bytoby
niewystarczajace. Mogloby prowadzi¢ do zbyt uproszczonych wnioskow. Wynika to
z faktu, iz, jak pokazal rozdziat 3 i zaraz ukaze np. podrozdziat 4.2., prob rozwigzania
problemu separacji podmiotowej mozna doszukiwac si¢ nie tylko w instytucji admini-
stratora. To oznacza, ze pelna odpowiedz na pytanie wymagataby rozwazenia w anali-
zowanych porzadkach prawnych bardzo skomplikowanych 1 obszernych materii, jakimi
sa np. granice swobody umow czy zakres swobody stron w ksztattowaniu tresci stosun-
kow prawnorzeczowych''®s,

Wyzej wspomniane zagrozenia doprowadzity autora niniejszej pracy do wniosku,
ze praca komparatystyczna mogtaby zbytnio upraszczac problem i tym samym wyrzadzaé
wiecej zlego niz mie¢ rzeczywisty walor poznawczy. Autor postanowit si¢ skupic¢ tylko na
dwoch porzadkach prawnych: prawie holenderskim i prawie prowincji Ontario (Kanada).

Wyboér prawa holenderskiego wynika z faktu, ze autor studiowat w Holandii w ra-
mach programu LL.M. i obronit tam prace¢ dotyczgca wtasnie klauzuli dtugu réwnole-
gtego. Dodatkowo to wlasnie studia w Holandii zainspirowaly autora do zajecia si¢
problemem analizowanym w niniejszej rozprawie doktorskiej, a sama rozprawa stanowi
znaczne rozbudowanie badan prowadzonych w Holandii.

Wybor prawa prowincji Ontario wynika z podobnej przyczyny. Autor studiowat
na Uniwersytecie w Ottawie (Kanada) w ramach kolejnego programu LL.M. Kanada jest
panstwem federalnym'®, a Ottawa lezy w prowincji Ontario, wigc autor wybrat porza-
dek prawny, w ktérym studiowat. Co istotne, system prawny prowincji Ontario jest po-
rzadkiem common law. Ma to duze znaczenie dla przedmiotu niniejszej pracy ze wzgle-
du na wywodzenie si¢ instytucji kredytowania konsorcjalnego z takiego systemu
prawnego i faktu, ze polska dokumentacja opiera si¢ w duzej mierze na wzorcach z tego
rodzaju systemu prawnego'"®’.

Cho¢ praca ta nie ma charakteru poréwnawczego, analiza dwoch rzeczonych po-
rzadkéw prawnych powinna wystarczy¢, aby lepiej ukaza¢ z czego tak naprawdg wyni-
kaja polskie problemy z instytucja administratora oraz zgtosi¢ w stosunku do niej postu-
laty de lege ferenda. Zwtaszcza ze w przypadku prawa holenderskiego odpowiedz na
pytanie, czy problem separacji podmiotowej powstaje, jest twierdzgca. Natomiast w wy-
padku prawa prowincji Ontario okaze si¢, ze odpowiedz jest przeczaca. Mowiac inaczej,
z jednej strony mamy kontynentalny porzadek prawny, w ktorym rzeczony problem
powstaje. Z drugiej natomiast strony system common law, gdzie taki problem si¢ nie

187 Co po czesei czyni np. M. Kucéka, Administrator..., s. 269-295.

1188 Zob. rozdziat 3.

118 Zob. T. Tomczak, Wykorzystanie powiernika zabezpieczen albo trustu przy zabezpieczeniu kredyto-
wania konsorcjalnego w prawie polskim i Ontario, Monitor Prawa Bankowego 2019, nr 2, s. 92, przypis 1.

119 Zob. podrozdziat 1.1. Co prawda z prawa angielskiego, a nie prawa prowincji Ontario. Zob. jednak
T. Tomczak, Wykorzystanie..., s. 92, przypis 2.
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pojawia. To pozwala postawi¢ rozne pytania badawcze'', co wptynie na wigkszy walor
poznawczy niniejszego rozdziatu.

Mozna tylko na marginesie ponownie zauwazy¢, ze blisko zwigzane z przedmio-
tem niniejszej pracy jest opracowanie M. Kucki dotyczgce administratora zabezpieczen'*>.
W rozdziale pt. Rozwigzania Modelowe, obowiqzujgce rozwigzania obce i projektowane
rozwigzania rodzime autor ten rozwaza instytucj¢ administratora zabezpieczen w prawie
francuskim oraz w prawie wegierskim. Co wiecej, odnosi si¢ tez do rozwigzan modelo-
wych, tj. Model Law on Secured Transactions oraz Draft Common Frame of Reference
(Projekt Wspdlnej Ramy Odniesienia)''®*. Z jednej strony pozwala to w niniejszej pracy
pomingé rozwazania dotyczace rozwigzan modelowych!''”. Z drugiej strony niniejsza
rozprawa analizuje porzadki prawne niezbadane przez M. Kucke, tym samym stanowi,
przynajmniej w pewnym stopniu, uzupetnienie tego opracowania''®®. Jeszcze bardziej
perspektywe komparatystyczng rozszerza czgsto przytaczane ponizej opracowanie A. Thie-
le Collective Security arrangements. A comparitive study of Dutch, English and German
Law'%. Publikacja ta, poza holenderskim porzadkiem prawnym, ktory jest omawiany
w ramach niniejszej pracy, rozwaza problem zbiorowego zabezpieczenia wierzytelnosci
takze w odniesieniu do prawa angielskiego i niemieckiego!!®’.

4.2. Prawo holenderskie

4.2.1. Wstep

Zanim w niniejszej pracy zostanie rozwazone, czy problem separacji podmiotowej
powstaje na gruncie prawa holenderskiego, nalezy poczyni¢ bardzo ogdlne uwagi odno-
$nie do tego porzadku prawnego.

1 W odniesieniu do prawa holenderskiego: w jaki sposob ten porzadek prawny radzi sobie z problemem
separacji podmiotowej? W odniesieniu do prawa prowincji Ontario: 1) dlaczego problem separacji podmioto-
wej nie powstaje?; 2) czy z tego powodu powstajg jakie§ zagrozenia czy problemy dla uczestnikéw obrotu?

192 M. Kucka, Administrator....

119 Jako jedno z opracowan projektu Draft Common Frame of Reference mozna wskaza¢: C. Von Bar,
E. Clive, H. Schulte-Nolke, Principles, definitions and model rules of European private law: draft common
frame of reference (DCFR), Walter de Gruyter 2009.

119 Wynika to z faktu, ze ulepszenie instytucji administratora zabezpieczen zostato przyjete jako najlep-
sze rozwigzanie problemu separacji podmiotowej. Odrebnym, cickawym przedmiotem badan, ktory wydaje
si¢ zastugiwac nawet na kilka lub kilkanascie artykulow, bytoby zestawienie rozwiazan problemu separacji
podmiotowej proponowanych w rozdziale 3, ktore czgsto budza watpliwosci co do ich natury (np. czy soli-
darnos¢ prowadzi do powstania jednej wierzytelnosci czy kilku) z rozwigzaniami modelowymi.

1195 Zob. M. Kucka, Administrator..., s. 269-295.

1% A Thiele, Collective....

1197 Nalezy jednak zauwazy¢, ze opracowanie to pochodzi z roku 2003, wigc w odniesieniu do tych
dwoch porzadkéw prawnych wiele moglo si¢ zmieni¢. Aktualno$¢ rozwazan w odniesieniu do prawa holen-
derskiego wynika z faktu, Zze po pierwsze, autor obronit pracg o podobnej tematyce, oraz po drugie, faktu,
ze w 2015 r. autor wystuchat wyktadu A. Thiele w ramach przedmiotu Principles of Finance and Secured
Transactions, gdzie autorka ta zaznaczyta, ze jej opracowanie jest w znacznej mierze ciaggle aktualne i zwro-
cita uwage na kwestie, odnosnie do ktorych jej opracowanie przestato by¢ aktualne.
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Po pierwsze, prawo holenderskie, tak samo jak prawo polskie, nalezy do tradycji
kontynentalnych systemow prawnych. To oznacza, ze po pierwsze, przynajmniej z zato-
zenia, powinno by¢ bardziej podobne do prawa polskiego niz prawo prowincji Ontario.
Po drugie, istnieje co najmniej wigksze prawdopodobienstwo, ze w tym systemie prawnym
powstaje problem podobny do tego, jaki powstaje na gruncie prawa polskiego. W dalszej
czesci niniejszego podrozdziatu (4.2.) zalozenia te zostang zweryfikowane.

Po drugie, prawo holenderskie ma stosunkowo nowy Kodeks cywilny (hol. Bur-
gerlijk Wetboek'"*®, dalej: BW). Wszedt on w zycie z dniem 1 stycznia 1992 r. Kodeks ten
jest oparty na badaniach komparatystycznych. To oznacza, ze jego tworcy prawdopo-
dobnie przy jego tworzeniu mogli juz wzia¢ pod uwagg potencjalny problem separacji
podmiotowe;j'*”.

4.2.2. Czy problem separacji podmiotowej powstaje na gruncie
prawa holenderskiego?

Jak zostalo to podsumowane w podrozdziale 3.1., problem separacji podmiotowej
powstaje przede wszystkim na skutek wystapienia nastepujacych zjawisk/instytucji:

1) odpowiedniego ustrukturyzowania transakcji kredytowania konsorcjalnego — przede
wszystkim potrzeby efektywnego zabezpieczenia finansowania, co wiaze sie
z potrzebg wystgpienia agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego'?*’;
oraz

2) przyjecia, ze zabezpieczenia sg zasadniczo Zabezpieczeniami Akcesoryjnymi.
Dalsza analiza powinna zatem obejmowac¢ kolejno te zagadnienia.

4.2.2.1. Ustrukturyzowanie transakcji kredytowania konsorcjalnego
w Holandii

Zanim mozliwe struktury kredytowania konsorcjalnego zostang przedstawione,
nalezatoby si¢ jeszcze krotko odnie$¢ do samego pojecia ,,kredytowania konsorcjalne-
go”. Termin ten na gruncie prawa holenderskiego, podobnie jak na gruncie prawa
polskiego, nie posiada definicji legalnej. Definicj¢ znalez¢ mozna jednak w holenderskiej
literaturze:

kredytowanie konsorcjalne angazuje dwoch lub wiecej kredytodawcow/pozyczkodawcow
(«konsorcjumy), w przypadkach w ktérym kazdy z nich udziela wtasnych kredytow/pozy-
czek kredytobiorcy, na tych samych warunkach okreslonych w jednej umowie pomigdzy
wszystkimi stronami'?°!,

1198 NL 1992.

119 Tnaczej niz autorzy polskiego Kodeksu cywilnego, ktory pochodzi z 1964 r.

1200 Zob. podrozdziat 2.2.1.

1200 A loan syndication involves two or more lenders («the syndicate») that are each making individual
loans to a borrower on the same terms set out in a single agreement between all parties”. A. Thiele, Collec-
tive..., s. 3, przypis 8.
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Jak mozna zauwazy¢, przedstawiona definicja jest bardzo podobna do tych wyste-
pujacych w prawie polskim i rownie szeroka'??. To, czego potrzebujemy, aby jej przestan-
ki zostaty spelnione, to w zasadzie: kredytobiorca, co najmniej dwoch kredytodawcow
oraz kredyty udzielone przez nich na tych samych warunkach. Natomiast, co interesujgce,
w tej definicji wystepuje wyrazne podkreslenie faktu, ze kazdy z kredytodawcow udzie-
la wlasnego kredytu'?. Cecha to jest istotna, poniewaz w rozdziale 3 stanowita czesto
jeden z argumentow wyjasniajacych, dlaczego dane rozwiazanie (np. zawigzanie przez
kredytodawcow spotki cywilnej) nie stanowi satysfakcjonujacego dla kredytodawcow
rozwigzania problemu separacji podmiotowej. A. Thiele przedstawia wigc t¢ ceche jako
istote tego rodzaju finansowania.

Podobnie jak w przypadku polskiej definicji, holenderska nie wspomina w ogodle
o instytucji agenta zabezpieczen'?*. Moze zatem tego typu transakcje w Holandii nie sa
zabezpieczane albo po prostu kredytodawcy nie potrzebuja zadnego posrednika w od-
niesieniu do zabezpieczen? Obie tezy nalezatoby odrzucic.

Niezaleznie od tego, w jakim systemie prawnym bedzie dochodzito do struktury-
zowania kredytu konsorcjalnego'®, kredytodawcy beda wymagali, aby ich wielomilio-
nowe wierzytelnosci byly zabezpieczone, co wynika cho¢by z rozmiaru tych wierzytel-
nosci. Wyjatkiem bytyby tylko sytuacje systeméw prawnych, ktére nie przewiduja
instytucji zabezpieczenia wierzytelnosci'?*® albo ewentualnie bardzo dobra sytuacja fi-
nansowa kredytobiorcy polaczona z krotkim terminem finansowania'?’. Wydaje sie, ze
bez przeprowadzania badan empirycznych mozna zatozy¢, ze przy tego typu transakcjach
wierzytelno$ci kredytodawcow w Holandii sg zabezpieczone'?%,

Zabezpieczenia te nie tylko wystapiag, ale podobnie jak w przypadku polskich
finansowan, beda one liczne i powstanie problem ich wielosci i zbiorowosci'?®. A. Thie-
le pisze o ,,zbiorowym zabezpieczeniu wierzytelnosci” (colletive security arrangement),
ktore definiuje jako utrzymywanie zabezpieczen ,,dla wspélnej korzys$ci kilku

1202 Kredytowanie konsorcjalne (syndicated lending) w literaturze zazwyczaj definiuje si¢ jako wspol-
ne udzielenie kredytu (dokonanie transakcji kredytowej) przez kilka bankéw na zasadniczo jednoli-
tych warunkach”. T. Czech, Konsorcjum..., s. 38.

1203 Cechy tej nie podkresla np. definicja T. Czecha. Zob. ibid.

1204 Zob. podrozdziat 1.1.3.4.

1205 Niniejsza praca w tym i poprzednich rozdziatach zaktadata, ze tego rodzaju finansowania sg ustruk-
turyzowane w ramach jednego systemu prawnego, co oczywiscie nie zawsze jest prawda. Bardzo czgsto
kredytowanie konsorcjalne ma charakter transgraniczny, co tylko jeszcze bardziej komplikuje te transakcje.
Niektore problemy zwigzane z transgranicznymi kredytowaniami konsorcjalnymi beda poruszone w roz-
dziale 5.

1206 Autor takich nie zna i watpi, aby takie systemy w ogole wystepowaty.

1207 7 zatozenia jednak kredytowanie konsorcjalne jest finansowaniem dtugoterminowym. Zob. A. Dre-
wicz-Tulodziecka, A. Widziewicz, Finansowanie..., s. 61.

1208 Co wynika tez posrednio z ponizszych rozwazan i przytoczonej tam literatury.

1209 A Thiele, Collective..., s. 1-5; T. Tomczak, Potrzeba..., s. 63—64.
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kredytodawcow”!?!% [pogrubienie T.T.] i problemowi temu po$wigca cate swoje opraco-
wanie'?!!, Powstaje jednak kluczowe pytanie, czy w przypadku takiego holenderskiego
finansowania, w jego strukturze wystapi agent zabezpieczen w formie zastgpcy posred-
niego'?'??

Zaréwno w swojej holenderskiej pracy magisterskiej, jak i swoim artykule autor
niniejszej pracy zwrécit uwage, ze w prawie holenderskim, podobnie jak w prawie pol-
skim, agent zabezpieczen moze przybra¢ zarowno forme¢ agenta w waskim rozumieniu/
sensu stricto, jak i agenta w formie zast¢pcy posredniego'®®. W obu pracach, w sposob
mniej lub bardziej rozbudowany, opisane zostaty obie te formy'**. W duzym stopniu,
w odniesieniu do holenderskiego agenta zabezpieczen w waskim rozumieniu, autor ni-
niejszej pracy opieral si¢ na opracowaniu A. Thiele oraz wyktadzie tej autorki'?”®. Jednak
w czasie obrony recenzenci, tj. N. Vermunt oraz M. Veder, zauwazyli, ze cho¢ konstruk-
cja agenta zabezpieczen w waskim rozumieniu teoretycznie jest poprawna i mozliwa do
implementacji przy strukturyzowaniu kredytowania konsorcjalnego, to w praktyce jest
obecnie w ogole niespotykana'?®. Ich zdaniem, przy holenderskich kredytowaniach
konsorcjalnych, wspotczesnie (grudzien 2015 r.) wykorzystuje si¢ jedynie agenta zabez-
pieczen w formie zastepcy posredniego. Takie twierdzenia recenzentdéw pozwalajg za-
lozy¢, ze w Holandii wystepuja kredytowania konsorcjalne, przy strukturyzowaniu
ktorych wystapi posrednik kredytodawcow w postaci agenta do spraw zabezpieczen
w formie zastepcy posredniego. Mowiac inaczej i nieco upraszczajac, pierwszy warunek
do powstania problemu separacji podmiotowej zaistnieje.

4.2.2.2. Czy w prawie holenderskim wystepuje problem z Zabezpiecze-

niami Akcesoryjnymi?

Wystepowanie na gruncie prawa holenderskiego struktur kredytowania konsor-
cjalnego, w ktorych wykorzystywana jest instytucja agenta zabezpieczen w formie za-
stepcy posredniego, nie bedzie prowadzito do problemu separacji podmiotowe;j, jezeli
brak bedzie w tym porzadku prawnym Zabezpieczen Akcesoryjnych albo rzeczone

1210 An arrangement whereby security is held for the common benefit of a number of lenders”. A. Thie-
le, Collective..., s. 1.

1211 Tbid. Opracowanie to byto inspiracja do wyboru tematu pracy ,,magisterskiej” w Holandii. Opraco-
wanie to poza odnoszeniem si¢ do prawa holenderskiego odnosi si¢ tez do prawa niemieckiego i prawa an-
gielskiego. Zob. tez T. Tomczak, Potrzeba..., s. 62—63.

1212 Odnos$nie do réznych form agenta zabezpieczen w prawie polskim zob. podrozdziat 2.2.1.1.

1213 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 66-70. W artykule zostaty opisalem dwie formy administratora
zabezpieczen, tj. agenta do spraw zabezpieczen i powiernika do spraw zabezpieczen. W niniejszym opra-
cowaniu jest mowa o tych samych formach, ale przyjeta zostata inna terminologia. W niniejszej pracy agent
do spraw zabezpieczen to agent w waskim rozumieniu, a powiernik to agent w formie zastgpcy posredniego.
Zob. podrozdziat 2.2.1.

1214 Zob. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 66-70.

1215 A. Thiele byta wyktadowca podczas trzeciego wyktadu dotyczacego zbiorowego zabezpieczania
wierzytelnos$ci z przedmiotu Principles of Finance and Secured Transactions na Uniwersytecie Radboud
w Holandii, rok akademicki 2014/2015.

1216 Mowigc inaczej, zwrocili uwage na pewna ,,praktyczng” nieaktualno$¢ opracowania A. Thiele.
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zabezpieczenia, mimo istnienia, nie beda wykorzystywane przy zabezpieczeniu tego
typu transakcji'?. Nalezy rozwazy¢ te dwie kwestie odrebnie.

4.2.2.2.1. Wystepowanie Zabezpieczen Akcesoryjnych?

Nalezy przypomnie¢, ze na potrzeby i ze wzgledu na przedmiot niniejszej pracy
jako Zabezpieczenia Akcesoryjne zostaty zdefiniowane te zabezpieczenia, ktore wyma-
gaja, aby tytul do zabezpieczenia i zabezpieczonej wierzytelnosci przystugiwat temu
samemu podmiotowi'?'s,

Na wstepie nalezy zauwazy¢, ze zasady zabezpieczenia wierzytelnosci oraz do-
stepne zabezpieczenia na gruncie prawa holenderskiego nie r6znig si¢ az tak bardzo od

129 Przede wszystkim podobnie

zabezpieczen dostepnych na gruncie prawa polskiego
jak w Polsce, w BW zostaty uregulowane tylko dwa prawa rzeczowe: zastaw (hol. pan-
drecht)'* i hipoteka (hol. hypotheekrecht)'*'. Doktadne przeanalizowanie tych zabez-
pieczen dla potrzeb niniejszej pracy nie jest potrzebne i wystarczy odestanie do art. art.
227-235 1260275 BW'?22, Mozna jedynie zauwazy¢, ze hipoteka (hol. hypotheekrecht)
obcigza nieruchomosci, statki lub samoloty. Natomiast zastaw (hol. pandrecht) moze
obcigzac jakiekolwiek inne mienie, ktore nie moze by¢ przedmiotem obciazenia hipote-
ka (hol. hypotheekrecht). Wyrdznia si¢ zastaw posesoryjny i nieposesoryjny'>>.

Powyzsze wskazuje, ze, podobnie jak w odniesieniu do prawa polskiego, zabez-
pieczenie moze by¢ uznane za prawo podmiotowe (ang. security right)***. Na gruncie
prawa holenderskiego, analogicznie jednak jak na gruncie prawa polskiego, nie wyste-
puje definicja legalna terminu ,,zabezpieczenie/zabezpieczenie wierzytelnosci” i tak samo
zakres tego pojecia jest sporny!?%,

Natomiast, tak samo jak w prawie polskim, w prawie holenderskim mozna spotkac
podziat zabezpieczen na akcesoryjne i nieakcesoryjne (niezalezne)'?*. Jednak, z jednej
strony, A. Thiele przyznaje, ze w prawie holenderskim wystepuje zaleznos¢ zabezpieczenia

1217 Np. ze wzgledu na wystepowanie rownie efektywnych Zabezpieczen Nieakcesoryjnych. L. Vliet,
The German...

1213 Jest to definicja zabezpieczen akcesoryjnych z punktu widzenia plaszczyzny podmiotowej akceso-
ryjnosci.

1219 Zob. A. Thiele, Collective...,s. 27-57.

120 Zob. art. 227-259 BW.

1221 Zob. art. 227-235 1 260-275 BW.

1222 Tj. przepisow wskazanych w przypisie do poprzedniego zdania.

1223 Zob. art. 3:236-3:237 BW. Pierwszy do ustanowienia wymaga przeniesienia posiadania, drugi wpisu
do rejestru. Sa to zatem odpowiedniki polskich instytucji zastawu zwyklego i zastawu rejestrowego.

1224 Zdanie to moze wydawac si¢ na tym etapie pracy niezrozumiate, jednak powinno sta¢ si¢ zrozumia-
fe, gdy czytelnik przeczyta podrozdziat dotyczacy prawa prowincji Ontario. Kwestia, czy termin ,,prawo
podmiotowe” jest wlasciwy na gruncie prawa prowincji Ontario, jest duzo bardziej watpliwa i bedzie omo-
wiona w podrozdziale 4.3.2.2.

1225 Zob. podrozdziat 1.2.3.

1226 Zob. L. Vliet, Mortgages on immovables in Dutch law in comparison to the German mortgage and
land charge [w:] Sicherungsrechte an immobilien in Europa, red. M. Hinteregger & T. Boric, Maastricht
University, Maastricht 2009 https://pub.maastrichtuniversity.nl/89e25eaf-9658-40c1-a8ba-3tb5d46521e0
[dostep: 24.09.2019], s. 2; L. Vliet, The German..., s. 148; A. Thiele, Collective..., s. 89-91.
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od wierzytelnosci (akcesoryjnos¢), ale z drugiej twierdzi, ze taka zalezno$¢ nie powinna
by¢ zbyt silna'??’. Autorka w swoim opracowaniu podaje przyklady, w ktorych zaleznos¢
ta zostata poluzniona czy to przez ustawodawce, czy orzecznictwo'??*. Na tej podstawie
prébuje ona argumentowac, ze brak jest wymogu, aby tytut do zabezpieczenia i tytut do
zabezpieczonej wierzytelnosci przystugiwaty temu samemu podmiotowi (znaczenie Ak-
cesoryjnosci przyjete na potrzeby niniejszej pracy)?%.

Trzeba jednak zauwazy¢, ze A. Thicle upraszcza pojecie akcesoryjnosci. Jak
autor niniejszej pracy zwrocit uwage w swoim artykule, akcesoryjnos¢ stanowi bardzo
ztozong instytucje, w ktorej mozna wyrdzniac nie tylko aspekty, ale i ptaszczyzny'**°.
Celem tego artykutu byto m.in. pokazanie, ze jezeli zabezpieczenie jest nieakcesoryjne
w odniesieniu do jednego aspektu, nie oznacza to jeszcze, ze jest nieakcesoryjne w od-
niesieniu do innego'?!. Tym samym argumentacja, ze np. zabezpieczenie zezwala na
zabezpieczenie przysztej wierzytelnosci (w tym zakresie jest nieakcesoryjne), nie ozna-
cza, ze np. w takim razie wierzytelno$¢ i zabezpieczenie mogg przystugiwac¢ réznym
podmiotom. Natomiast wlasnie tego rodzaju argumentacj¢ przyjmuje A. Thiele'*2. Tym
samym powinno si¢ ja uzna¢ za niepoprawng. Nalezy tez zauwazy¢, ze A. Thiele sama
jestnie do konca przekonana co do prawidtowosci swojej argumentacji, poniewaz w dal-
szej czesci swojej pracy podaje sposoby za pomoca, ktorych problemem separacji pod-
miotowej probuje si¢ rozwigzaé'?®,

A. Thiele i L. Vliet pisza jednak jedynie o akcesoryjnosci holenderskiego zastawu
(hol. pandrecht) oraz hipoteki (hol. hypotheekrecht). Sa to zabezpieczenia niewatpliwie
rzeczowe'?* i ten drugi autor uwaza je za zabezpieczenia rzeczowe w $cistym tego stowa
znaczeniu'?**. Natomiast ich bezwzglgdng Akcesoryjnosc¢'**® wywodzi si¢ z tradycji
prawnej, przepisow dotyczacych przeniesienia czy to zabezpieczenia, czy tez zabezpie-
czonej wierzytelnosci'?’ oraz brzmienia niektorych przepisow BW, ktore zaktadaja, ze
uprawnionym z zastawu/hipoteki jest wierzyciel'>®. L. Vliet twierdzi, ze jedynie te dwa

1227 [M]ust not be interpreted too strictly”. Zob. A. Thiele, Collective..., s. 90-91.

1228 Zob. ibid., s. 89-91.

1229 Zob. ibid.

1230 Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 79-82.

1231 Zob. ibid., s. 72-119.

1232 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 90-91.

1233 Zob. ibid., s. 92-102.

1234 T. Tomczak, Potrzeba...,s. 72; L. Vliet, Mortgages..., s. 3.

1235 Autor nie definiuje jednak, co rozumie przez $ciste znaczenie tego stowa. Zob. L. Vliet, Mortga-
ges..., s. 3.

1236 W rozumieniu bezwzglgdnego zakazu separacji podmiotowe;j.

1237 Zob. art. 3:82 BW 1 6:142 BW, A. Thiele, Collective..., s. 61 1 89 oraz L. Vliet, The German..., s. 148.

1238 Zob. np. 3:255 BW. A. Thiele w cze$ci swojej pracy, w ktorej probuje twierdzié, ze hipoteka/zastaw
nie sg na tyle akcesoryjne, ze tytul do nich musi by¢ przyznany wierzycielowi, twierdzi, ze tego typu prze-
pisy po prostu stanowig o ,,standardowej sytuacji”, nie ustanawiajac jednak zakazu separacji podmiotowe;.
Zob. A. Thiele, Collective..., s. 90.
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zabezpieczenia sg ,,naprawd¢ akcesoryjne”'?*’. BW jest jednak oparty na podobnym
zatozeniu jak polski Kodeks cywilny'?*, tj. podziale praw podmiotowych na zobowig-

zania i prawa rzeczowe'*"!

. Podziat ten, analogicznie jak w prawie polskim, probuje si¢
przenosic¢ na grunt prawa zabezpieczen wierzytelnosci i tym samym A. Thiele stwierdza,
ze: ,,zasady dotyczgce zabezpieczen [rzeczowych — T.T.] sg mniej proste i mniej przy-
stepne (straightforward) niz np. te dotyczace umoéw”'*2. To oczywiScie rodzi pytanie,
czy nie wystepujg inne zabezpieczenia rzeczowe, poniewaz przede wszystkim w szcze-
golnosci do nich dopuszczalno$¢ separacji podmiotowej bylaby najbardziej watpliwa.
Problem polega jednak na tym, ze podobnie jak na gruncie prawa polskiego, kontrower-
syjne jest okreslenie ich katalogu'?*.

Powstaje zatem pytanie, czy na potrzeby niniejszej pracy, na gruncie prawa ho-
lenderskiego, nalezatoby sprobowa¢ zbudowac katalog zabezpieczen rzeczowych wy-
kraczajacy poza zastaw (hol. pandrecht) oraz hipoteke (hol. hypotheekrecht)'***, aby moc
prawidtowo okresli¢ zakres zabezpieczen, w odniesieniu do ktérych problem separacji
podmiotowej bylby najbardziej doniosty. Jak juz byto zauwazone, L. Vliet do zabezpie-
czen rzeczowych w $cistym tego stowa znaczeniu zalicza jedynie te dwa zabezpieczenia!>®,
Mozna by zatem stwierdzi¢, za L. Vlietem, ze katalog ten zostal juz w petni zakreslony
i zaliczaja si¢ do niego tylko te dwa zabezpieczenia. Jednak zamiast glosi¢ taka kontro-
wersyjng teze, mozna po prostu stwierdzi¢, ze budowanie takiego katalogu na potrze-
by niniejszej pracy jest niepotrzebne. Jest to uzasadnione dwoma powodami. Po
pierwsze, jak juz byto podkreslane, katalog zabezpieczen rzeczowych jest mocno sporny,
wigc z pewnoscig zakreslony katalog spotkatby si¢ z mniejsza lub wigksza krytyka'?*°.
Autorowi niniejszej rozprawy, jako niewyksztatconemu w holenderskiej kulturze praw-
nej, duzo trudniej, niz w odniesieniu do prawa polskiego, byloby takg krytyke odpierac.
Po drugie i najwazniejsze, tworzenie takiego katalogu wydaje si¢ niepotrzebne ze wzgle-
du na przyjety w Holandii sposdb rozwigzania problemu separacji podmiotowej'?*.
W odniesieniu do prawa polskiego stworzenie katalogu Zabezpieczen Rzeczowych byto

1239 Truly accessory”. Zob. L. Vliet, Mortgages..., s. 3.

1240 Prawdopodobnie jak wickszo$¢ kodeksow tradycji kontynentalne;.

1241 Zob. Ksiegi 3—-5 BW, ktore odnosza si¢ do praw rzeczowych oraz ksiegi 6-7A, ktore odnosza sie do
zobowigzan.

122 Rules regarding security are less simple and straightforward than, for example, those applicable to
contracts.” Zob. A. Thiele, Collective..., s. 7.

1243 Zob. podrozdziaty 1.2.5. oraz podrozdziat 1.3.4.3. Zob. ibid., s. 89, A.J.H. Pleysier, Why Is Dutch
Law Not Hampered by a Numerus Clausus (Gesloten Systeem, Geslote Kategorie) of Real Rights, Fundam-
ina — a Journal of Legal History 1996, nr 2 oraz T. Tomczak, Potrzeba..., s. 72.

1244 Alternatywnie — probowac szerzej uzasadnia¢ czemu katalog ten powinien zamyka¢ si¢ na tych
dwoch prawach zabezpieczajacych.

1245 Zob. L. Vliet, Mortgages..., s. 3.

1246 Podobnie jak z krytyka co najmniej recenzentéw spotka sie katalog Zabezpieczen Rzeczowych
skonstruowany przez autora niniejszego opracowania w odniesieniu do prawa polskiego.

1247 Zob. podrozdziat 3.2.3. Zob. tez: M. Bridge, The Scope and Limits of Security Interests [w:] The
Future of Secured Credit in Europe, red. H. Eidenmuller, E.-M. Kieninger, De Gruyter, Berlin 2008.
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niezbedne przede wszystkim, aby ukazac braki instytucji administratora hipoteki/zasta-
wu. Natomiast w przypadku prawa holenderskiego, ze wzgledu na ,,uniwersalnos¢”
rozwigzania (brak ograniczenia jego zastosowania jedynie do okreslonych zabezpieczen),
budowanie katalogu, ktory i tak bytby mocno kontrowersyjny, nie jest potrzebne'?*8,
Z tych samych powodow nie jest potrzebne tworzenie katalogu Zabezpieczen Osobistych.
Na marginesie mozna tylko zauwazy¢, ze o ile w odniesieniu do prawa polskiego najbar-
dziej kontrowersyjne wydawato si¢ zaliczenie zabezpieczenia w postaci przewlaszczenia
na zabezpieczenie do katalogu Zabezpieczen Osobistych'>*, to podobny problem (do
ktorego katalogu to zabezpieczenie zaliczy¢) nie powstaje na gruncie prawa holender-
skiego, ze wzgledu na fakt, ze zabezpieczenia takie jest generalnie niedopuszczalne na
gruncie prawa holenderskiego'**’.

Powyzsze pozwala postawié tezg, ze Zabezpieczenia Akcesoryjne na gruncie
prawa holenderskiego wystepuja i tym samym problem separacji podmiotowej bylby
doniosty co najmniej w odniesieniu do hipoteki (hol. iypotheekrecht) i zastawu (hol.
pandrecht), w przypadkach w ktérych kredytodawcy za pomoca tych zabezpieczen,
chcieliby zabezpieczy¢ swoje wierzytelnosci, w szczegdlnosci ze wzgledu na fakt, ze
w prawie holenderskim nie wystepuje instytucja administratora zabezpieczen. Nalezy
zatem zastanowic sie, czy w prawie holenderskim nie wystepuja Zabezpieczenia Nieak-
cesoryjne, ktore w sposob satysfakcjonujacy dla kredytodawcoéw moglyby zastapic np. te
dwa zabezpieczenia.

4.2.2.2.2. Czy mozliwe jest zastosowanie Zabezpieczen Nieakcesoryjnych

zamiast Akcesoryjnych?

W niniejszym podrozdziale mozna sprobowac¢ odpowiedzie¢ na pytanie: czy za-
miast Zabezpieczen Akcesoryjnych kredytodawcy na gruncie prawa holenderskiego
mogliby wykorzysta¢ inne zabezpieczenia, ktore rownie efektywnie zabezpieczatyby
ich interesy?

W pierwszej kolejnosci nalezy przypomnie¢, ze hipoteka (hol. hypotheekrecht)
lub zastaw (hol. pandrechf) sa prawami rzeczowymi, wiec charakteryzuje je skuteczno$c¢
erga omnes, co powoduje ich ogromng popularno$¢ wsrdd wierzycieli cheaeych zabez-
pieczy¢ swoje wierzytelnosci'®!. To oznacza, ze dla kredytodawcow alternatywe dla nich
moglyby stanowi¢ zabezpieczenia, ktore niezaleznie jak zostang zakwalifikowane'**2,
miatyby podobny efekt. Czyli chodzitoby tutaj przede wszystkim o zabezpieczenia po-
dobne do niemieckiego Grundschuld, tj. takie, ktore wyraznie zezwalajg na separacje
podmiotowa i maja skutecznos¢ erga omnes!'?*,

1248 Wiecej na ten temat w podrozdziale 4.2.3.

1249 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.

1250 Zob. art. 3:84° BW oraz L. Vliet, Mortgages..., s. 1 oraz A. Thiele, Collective..., s. 28.
1251 Zob. art. 3:236 BW (zastaw); 3:260 BW (hipoteka) oraz A. Thiele, Collective..., s. 27.
1232 Czy jako osobiste, czy rzeczowe.

1253 1. Vliet, The German...; L. Vliet, Mortgages...
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Jednak w Holandii nie tylko brak jest odpowiednika niemieckiego Grundschuld,
ale, co cickawe, mozna tez spotkac opracowania, ktore np. wskazuja ,,regulacyjng wyz-
sz0$¢” holenderskiej akcesoryjnej hipoteki (hol. hypotheekrecht) nad niemieckim nieak-
cesoryjnym Grundschuld'?*, Poza powyzszym, w Holandii, jak juz byto to zaznaczone,
za niedopuszczalne uznaje si¢ ustanowienie zabezpieczenia w postaci przewlaszczenia
na zabezpieczenie'?”,

Zaréwno hipoteka (hol. hypotheekrecht), jak 1 zastaw (hol. pandrecht) sa zatem
1,,muszg”’ by¢, powszechnie wykorzystywane w przypadku holenderskich kredytowan
konsorcjalnych. Potaczenie tego faktu z przyjmowang strukturg kredytowan konsorcjal-
nych i bezwzgledna Akcesoryjnoscia tych dwoch zabezpieczen, prowadzi do problemu
separacji podmiotowej. To oznacza, ze w nastepnym podrozdziale trzeba zastanowic sig,
w jaki sposob z problemem tym radzi sobie prawo/praktyka holenderska.

4.2.3. Sposob radzenia sobie z problemem separacji podmiotowej

4.2.3.1. Mozliwe sposoby radzenia sobie z problemem separacji pod-
miotowej na gruncie prawa holenderskiego

Odno$nie do problemu separacji podmiotowej, w pierwszej kolejnosci nalezy zwro-
ci¢ uwage, ze w Holandii, inaczej niz w Polsce czy niektorych innych porzadkach konty-
nentalnych'>, ciggle nie zdecydowano si¢ na wprowadzenie instytucji administratora
zabezpieczen. To oznacza, ze praktyka holenderska nie mogta postuzy¢ sig¢, chocby
w odniesieniu do niektorych zabezpieczen, ta instytucja. Tym samym oznacza to, ze
problem ten ma bardziej doniosty wymiar niz w przypadku polskich zabezpieczen, po-
niewaz w Polsce najwigckszego znaczenia nabiera w zasadzie jedynie w odniesieniu do
dwoch Zabezpieczen Rzeczowych!?”, ktore cho¢ uzyteczne, az tak kluczowe dla zabez-
pieczenia kredytowania konsorcjalnego nie sg'>%%.

Brak instytucji administratora oznaczatby zatem, ze w kazdym przypadku holen-
derskie Zabezpieczenia Akcesoryjne, przy ktorych zakaz separacji podmiotowej nabie-

1259

ratby bezwzglednego charakteru'*, powinny by¢ osobno przyznane kredytodawcom
zamiast agentowi zabezpieczen. To z kolei prowadzitoby do problemu wielosci i zbioro-
wosci zabezpieczen'?*’. Ewentualnie do tego, ze tytut do zabezpieczenia zostatby przy-
znany agentowi zabezpieczen i strony liczytyby na to, iz holenderski Sad Najwyzszy
(hol. Hoge Raad der Nederlanden) uzna, ze hipoteka (hol. hypotheekrecht) i zastaw (hol.

pandrecht) sa jednak Nieakcesoryjne!'?®!,

1234 Zob. L. Vliet, Mortgages...

1255 Zob. art. 3:84(3) BW oraz ibid.

1236 Np. Francji czy na Wegrzech. Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 287-292.
1257 Zob. podrozdziat 2.3.1.1.

1238 Zob. podrozdziaty 2.3.1.1. oraz 2.3.1.3.

1259 Jak np. zastaw (hol. pandrecht) i hipoteka (hol. hypotheekrecht).

1260 Zob. podrozdziaty 2.112.2.

1261 Tak probuje argumentowaé A. Thiele, Collective..., s. 89-91.
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Praktyka nie przystata jednak ani na jedno'?*?, ani na drugie rozwigzanie'**. Na
pierwsze, ze wzgledu na jego niepraktycznos¢. Na drugie, ze wzgledu na zbyt duze ryzy-
ko, ze wielomilionowa transakcja moze okazac si¢ w rzeczywisto$ci niezabezpieczona.

Holenderscy prawnicy, podobnie jak polska praktyka!?¢*, rowniez probowali by¢
kreatywni. Co interesujgce, prawo niderlandzkie, inaczej niz prawo polskie, dopuszcza
wspolnosé praw zabezpieczajacych'?%, Mozliwa jest zatem redukcja liczby zabezpieczen
przez przyznanie wspolnego zabezpieczenia wszystkim kredytodawcom zamiast od-
rebnych zabezpieczen kazdemu z kredytodawcow'?*®. Jednak rozwigzanie to, ze wzgle-
du na problemy zwigzane z zarzagdzaniem wspolnym zabezpieczeniem, jest w prakty-
ce jedynie stosowane w przypadku matych konsorcjow sktadajacych si¢ z dwdch
bankow'’.

Pierwszy rozwigzaniem, ktére wymys$lono, byto oméwione juz w odniesieniu do
prawa polskiego, w podrozdziale 3.2.2.6. niniejszej pracy, tj. uczynienie z agenta zabez-
pieczen gwaranta. W takim przypadku kredytobiorca bylby zleceniodawca. Zlecatby on
agentowi zabezpieczen udzielenie kredytodawcom gwarancji splaty zaciagnigtego przez
niego catego kredytu. Agent zabezpieczen nastgpnie by takg gwarancje zabezpieczajaca
wystawial. W przypadku braku sptaty kredytu przez kredytobiorce i sptacenia wierzy-
telnosci kredytodawcow przez agenta zabezpieczen, temu ostatniemu przystugiwatoby
roszczenie zwrotne w stosunku do zleceniodawcy, tj. kredytobiorcy. Tym samym, agen-
towi zabezpieczen przyshugiwataby wierzytelnos¢ w stosunku do kredytobiorcy, obej-
mujgca caty kredyt. Wierzytelnosci takiej nie powinno uwazac si¢ za ,,sztuczng”'?%,
a zatem rozwigzanie takie moze wydawac si¢ prawidlowym sposobem rozwigzania
problemu separacji podmiotowe;j.

Powszechnie uznawano je zresztg za skuteczne'?®. Jednak powstawaty niedo-
godnosci zwigzane ze stopniem skomplikowania transakcji, problem z ,,synchronizacja”
platnosci (ang. timing problem) oraz ewentualne dodatkowe koszty i jeszcze wickszy

1262 Tj. przyznawanie zabezpieczen kredytodawcom zamiast agentowi.

1263 Tj. przyznawanie zabezpieczen agentowi, liczac na to, ze holenderski Sad Najwyzszy stwierdzi, ze
sa to Zabezpieczenia Nieakcesoryjne.

1264 Zob. rozdziat 3.

1265 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 77, przypis 235; T. Tomczak, Wspolnosé..., s. 65.

1266 Zob. ibid.

1267 Zob. podrozdziat 3.2.2.7. Jan Millenaar, ktory poprowadzit drugi wyktad podczas kursu Principles
of Finance and Secured Transactions na Uniwersytecie Radboud w Holandii w czasie roku akademickiego
2014/2015, powiedzial, ze wspolne hipoteki/zastawy sa spotykane bardzo rzadko i to tylko w przypadku
dwupodmiotowych konsorcjow. Co ciekawe, na koncu zaje¢ omawialismy taka przyktadowa umowe kredy-
towania konsorcjalnego i o dziwo wystepowata tam wtasnie wspodlna hipoteka, ale wyktadowca kilkukrotnie
podkreslal, Ze jest to wlasnie sytuacja wyjatkowa i ze akurat byta to umowa, gdzie byto tylko dwoch kredy-
todawcow. Jan Millenaar jest starszym prawnikiem w ING Bank w Holandii. Por. A. Thiele, Collective...,
s. 77, przypis 235.

1268 Albo przynajmniej sztuczno$¢ bytoby duzo trudniej jej zarzucic.

1260 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 102.
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stopien skomplikowania w przypadku skorzystania z finansowania przez podmiot
trzeci'?’’.

Ze wzgledu na powyzsze, w praktyce stwierdzono, ze moze zamiast tak kompli-
kowa¢ transakcje, lepiej bytoby skorzystaé ze znanej instytucji solidarnosci wierzycieli
(hol. hoofdelijk crediteur). W miejsce tworzenia skomplikowanej struktury, wystarczy-
loby doda¢ jedna klauzul¢ w umowie kredytowej i problem separacji podmiotowe;j

1271 Jednak jeden z zarzutow, ktory zostat podniesiony w odniesieniu

bylby rozwigzany
do tego rozwigzania, to zwrdcenie uwagi na kwestie, ze sad holenderski moglby uznaé
agenta zabezpieczen za wspotwierzyciela, tym samym wszystkich kredytodawcow
i agenta zabezpieczen taczyltby jeden stosunek prawny z dtuznikiem!'?”2. Jak podkres$lata
A. Thiele w swojej definicji kredytowania konsorcjalnego, jego istota jest, aby kazdemu
z kredytodawcow przystugiwata jednak jego wlasna, odrebna wierzytelnos¢.

Ze wzgledu na powyzsze, aby unikna¢ zbytniego skomplikowania transakcji
i sprawic, ze agenta zabezpieczen taczy z kredytodawca ,,niewatpliwie” odrebny stosu-
nek prawny, juz od dtuzszego czasu w praktyce stosuje si¢ wytacznie klauzule dlugu
rownoleglego'?’*. Klauzula ta zostata szczegétowo omoéwiona juz w podrozdziale 3.2.2.4.
Ze wzgledu na kluczowos¢ tego sposobu rozwigzania problemu separacji podmiotowe;j
w Holandii, mozna pokrotce powtorzy¢ gtowne zalozenia takiej klauzuli.

Istotg problemu separacji podmiotowej jest brak posiadania przez agenta zabez-
pieczen w formie zastepcy posredniego wierzytelnosci, ktora miataby by¢ zabezpieczo-
na'?’*, Aby problemowi temu zapobiec, w umowie kredytowej albo w innym dokumencie'?”
umieszcza si¢ klauzule, ktéra ma za zadanie stworzy¢ po stronie agenta zabezpieczen
wierzytelnos¢, ktora swoja wysokoscia objetaby sume wierzytelnosci kredytodawcow.
Wierzytelno$¢ agenta/dtug kredytodawcy jest rownolegly w tym sensie, ze splata czgsci/
catosci kredytu przez kredytobiorcg odpowiednio i automatycznie redukuje tez wierzy-
telno$¢ agenta/dtug kredytobiorcy'?®. A. Thiele podaje w swoim opracowaniu przyktad
brzmienia takiej klauzuli:

1270 Rozwigzanie to zostato opisane w podrozdziat 3.2.2.6.2., wigc nalezy odesta¢ do tego podrozdziatu.
Zob. tez w szczegblnosci rozbudowane omowienie tego rozwigzania przez A. Thiele, Collective..., s. 98—102.

1271 Przyktadowe brzmienie takiej klauzuli podaje A. Thiele, Collective..., s. 92.

1272 Problematyczno$¢ takiej sytuacji zostata opisana w podrozdziale 3.2.2.2.

1273 W swoim opracowaniu A. Thiele wskazuje wszystkie trzy rozwigzania, jednak w czasie zajec przy-
znala, ze obecnie jedynie klauzula dlugu roéwnolegtego jest stosowana w praktyce. Podobng tezg glosili
inni prowadzacy zajecia, ktorzy o klauzuli dtugu wspominali oraz recenzenci pracy magisterskiej autora
niniejszej pracy. Co cickawe, w czasie zaj¢¢ A. Thiele twierdzita, ze najlepszym rozwigzaniem problemu
separacji podmiotowej (i jej zdaniem skutecznym) jest solidarno$¢ wierzycieli i jezeli ona nie rozwigzuje
problemu to ma powazne watpliwos$ci, czy klauzula dtugu go rozwigzuje. Zob. tez L. Szegda, Dochodze-
nie..., s. 104.

1274 Agent zabezpieczen co najmniej nie posiada calej zabezpieczonej wierzytelnosci, poniewaz bardzo
czesto bedzie jednym z kredytodawcow.

1275 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.

1276 R dwnoleglo$¢ jest po to, aby zobowiazanie kredytobiorcy w rzeczywistosci si¢ nie podwoito. Zob.
podrozdziat 3.2.2.4.
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Kazdy Podmiot Zobowigzany zobowiazuje si¢ do zaptaty Agentowi Zabezpieczen kwot
roéwnych kwotom, ktore jest zobowiazany zaptaci¢ Podmiotowi Finansujacemu na podsta-
wie Dokumentow Finansowych, w przypadku, w ktorym kwoty te beda wymagalne zgod-
nie z tymi dokumentami. Niniejszym potwierdza si¢, iz kazde z tych zobowigzan do za-
platy jakiejkolwiek kwoty na rzecz Agenta Zabezpieczen stanowi odrebne i niezalezne
roszczenie Agenta Zabezpieczen wobec kredytobiorcy odpowiedniego Podmiotu Zobo-
wigzanego i fakt ten w zaden sposdb nie powoduje uszczerbku dla odpowiednich/odpo-
wiadajacych im zobowigzan Podmiotu Zobowigzanego w stosunku do Podmiotu Finansu-
jacego.

Jednakze sptata takich roszczen Agenta Zabezpieczen powinna redukowaé odpo-
wiednie/odpowiadajace im zobowigzania wobec Podmiotow Finansujacych o taka sama
kwote. Ponadto, roszczenia Agenta Zabezpieczen, wynikajace z niniejszej klauzuli, nie
powinny w zadnym przypadku przewyzsza¢ odpowiednich zobowigzan Podmiotu Zobo-
wigzanego w stosunku do Podmiotu Finansujacego wynikajacych z dokumentéw finan-
sowych'”7,

Zaktadajac, ze taka klauzula jest wazna, tj. tworzy wazna wierzytelno$¢ po stro-
nie agenta zabezpieczen, to nie sposob nie dostrzec zalet takiego rozwigzania. Po pierw-
sze, jak juz byto podkreslane, jest to rozwiazanie duzo prostsze niz uczynienie z agenta
zabezpieczen gwaranta. Po drugie, rozwigzanie to ma uniwersalnych charakter. W tym
sensie, ze jezeli zatozymy, ze agent zabezpieczen ma wazng wierzytelno$é, to nie ma
znaczenia, jakie zabezpieczenia zostang mu przyznane na jej zabezpieczenie. Aby ja
zabezpieczy¢, problem separacji podmiotowej nie powstaje, poniewaz agent zabez-
pieczen ma tytul zaréwno do zabezpieczenia, jak i do zabezpieczonej wierzytelnosci.
To sprawia, ze nie jest az tak istotne, jakie doktadnie zabezpieczenia sg Zabezpieczenia-
mi Akcesoryjnymi, bo przez przyznanie wierzytelnosci rownolegtej agentowi zabezpie-
czen, problem separacji podmiotowej nie bedzie stanowit utrudnienia dla zadnego za-
bezpieczenia. Jest to wigc rozwigzanie, ktore ma szerszy zakres zastosowania niz,
przynajmniej obecnie, polska instytucja administratora hipoteki/zastawu'*’s.

1277 Each Obligor undertakes to pay to the Security Agent amounts equal to the amounts that are owed
to a Finance Party under a Finance Document, as and when the same fall due for payment thereunder. It is
acknowledged that each of these undertakings to pay an amount of money to the Security Agent shall con-
stitute a separate and independent claim of the Security Agent vis-a-vis the relevant Obligor, that does not,
in any way, prejudice the corresponding obligations of that Obligor towards the relevant Finance Party.

However, payments made in respect of such claims to the Security Agent shall be deemed to reduce
the corresponding obligations to a Finance Party by the same amount. Furthermore, the claims of the Se-
curity Agent, pursuant to this clause, shall not at any time exceed the corresponding obligations of an
Obligor to a Finance Party under the Finance Documents”. A. Thiele, Collective..., s. 96. A. Thiele dodat-
kowo w przypisach wyjasnia pojecia pisane wiclka litera w jej definicji. Nalezy zauwazy¢, ze definicja ta
zaktada, ze w przypadku kredytowania konsorcjalnego wystepuje nie tylko kredytobiorca, ale rowniez
inne podmioty zobowigzane (np. porgczyciele lub gwaranci).

1278 Cho¢, jak juz byta o tym mowa, coraz glosniejsze sg postulaty, aby te instytucje wprowadzi¢ takze
w odniesieniu do innych zabezpieczen. Zob. Konferencja NAPKC.
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4.2.3.2. Waznos¢ klauzuli dlugu réwnolegtego

Problemem dotyczacym klauzuli dtugu réwnolegtego jest kwestia, czy jest ona
w stanie wykreowa¢ wazna wierzytelnos¢. ,,Sztuczno$¢” dtugu rownoleglego wydaje
si¢ niewatpliwa, ale dwoma najmocniejszymi argumentami przeciwko jego waznosci, na
gruncie prawa polskiego byty: jego abstrakcyjnos¢ oraz mozliwo$¢ obejscia prawa/prze-
kroczenia granic swobody uméw'?”. Oba te argumenty mogg by¢ tez uzyte na gruncie
prawa holenderskiego, ale w przypadku tego porzadku prawnego tracg one na sile.

Po pierwsze, dawny holenderski Kodeks cywilny, podobnie jak Kodeks cywilny

francuski'?®

, zawieral wyrazny przepis stanowigcy, ze umowa musi posiada¢ wtasciwg
kauze (geoorloofde oorzaak), aby by¢ wazna'*!. Kauze rozumiano szeroko jako interes
lub cel strony w zaciggnigciu zobowigzania'**. Natomiast jak juz bylo zauwazone,
1 stycznia 1992 r. w Holandii zostal wprowadzony nowy Kodeks cywilny. Obecnie brak
jest podobnego, wyraznego przepisu stanowigcego o kauzie czynnosci prawnych. Po-
réwnujac starg i nowa regulacje, A. Thiele w swojej monografii argumentuje, ze obecnie
brak jest wymogu kauzalnosci czynnosci prawnych na gruncie prawa holenderskiego'®.
Jednak brak przepisu nie jest w petni przekonujacym argumentem, ze zasada ta nie
obowigzuje, poniewaz w wielu kontynentalnych porzadkach prawnych czesto wywodzi
si¢ jg z tradycji prawnej'?%4,

Po drugie, trudno jest znalez¢ wyrazna, inng podstawe, ktora stanowitaby baze
do uznania klauzuli dtugu réwnolegtego za niewazng. Holenderski Kodeks cywilny
zawiera art. 3:40, ktory stanowi odpowiednik polskich artykutow 58 k.c. i art. 353" k.c.
Artykut ten stanowi, ze za niewazne powinno uwazac si¢ te czynnosci prawne, ktorych
tre$¢ i niezbedne skutki naruszajg moralnos¢ publiczng lub porzadek publiczny (art. 3:40
ust. 1 BW). Tak samo czynnos$¢ prawna jest niewazna, jezeli narusza przepisy ius cogens
(art. 340 ust. 2 BW). Brak instytucji administratora na gruncie prawa holenderskiego
sprawia, ze trudniej jest mowic o ,,obejSciu’ tej instytucji i wymogow z nig zwigzanych,
a co za tym idzie i ewentualnego naruszenia porzadku publicznego'*®. Trudno uznacé tez
klauzulg dtugu réwnoleglego za kwesti¢ moralnosci publicznej i brak jest przepisu,
ktory by jej zakazywat'?,

1279 Zob. art. 3:40 BW, ktory jest odpowiednikiem polskich art. 58 k.c. i art. 353! k.c. oraz podrozdziaty
3.2.2.43.2. 0raz3.2.2.4.3 4.

1280 Na ktorym opierat si¢ dawny holenderski Kodeks cywilny. Zob. tez: M. Gutowski, Niewaznos¢..., s. 373.

1281 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 97. Przez kauze rozumialo si¢: ,,iz strona zaciggajaca zobowigzanie
musi miec jaki$ cel lub interes” (that the party undertaking the contractual obligation must have some pur-
pose or interest in doing so).

1282 Zob. ibid.

1283 Zob. ibid. Zob. tez L. Szegda, Dochodzenie..., s. 104-105.

1284 Zob. podrozdziat 3.2.2.4.3.2.2.

1285 Co zdaje si¢ mocnym argumentem w przypadku prawa polskiego, zwlaszcza w odniesieniu do hipo-
teki 1 zastawu rejestrowego. Zob. podrozdziat 3.2.2.4.3.4.

128 Por. A. Thiele, Collective..., s. 97 i literatura tam przywolywana.
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Kazdy z prowadzacych, ktory podczas swojego wyktadu z przedmiotu Principles

of Finance of Secured Transactions'*®’

poruszat kwesti¢ waznosci klauzuli dhugu réw-
noleglego, nie byt jednak w stanie z catg pewnos$cig powiedzie¢, ze klauzula ta tworzy
wazne zobowigzanie'?*®. Prowadzacy starali sie raczej broni¢ jej skuteczno$ci'?®, jednak
réwniez zauwazali, iz, po pierwsze, trudno nie dostrzec sztucznos$ci catej konstrukcji.
Po drugie, ze w rzeczywisto$ci mozna doszukiwac si¢ proby obejscia przez postanowie-

nie umowne!'?*°

wymogu prawa rzeczowego'?’! (tj. zakazu separacji podmiotowej), ktory
to wymog moze i ma charakter bezwzgledny. Co ciekawe, J. Millenaar, ktory dat wyktad
na temat kredytowania konsorcjalnego i ktory jest starszym prawnikiem w banku ING
w Holandii, zauwazyl, ze klauzula ta powszechnie uzywana jest w praktyce kredytowa-
nia konsorcjalnego'®?. Co ciekawe, jako argumentu na rzecz jej waznosci uzyt wszech-
obecnego jej stosowania w praktyce bankowej'*”. Poréwnat ja do ,,samospelniajace;j si¢
przepowiedni”. Stwierdzit, ze zostata ona juz uzyta w tak wielu transakcjach, ze niewy-
obrazalne jest, aby Holenderski Sad Najwyzszy (hol. Hoge Raad der Nederlanden)
obecnie stwierdzil jej niewaznos$¢. Stanowitoby to ogromne zaktocenie na holenderskim
rynku finansowym, poniewaz wpltywatoby na watpliwosci dotyczace rzeczywistego
zabezpieczenia wielu wielomilionowych kredytow.

Brak mozliwosci definitywnego rozstrzygniecia, czy klauzula ta jest wazna, wy-
nika z tego, o czym byta juz mowa powyzej, czyli duzej kontrowersyjnosci tej klau-
zuli, ktorej waznosci ciagle nie rozstrzygnat Holenderski Sad Najwyzszy'**. To, ze
strony w umowie zawra postanowienie, iz zobowigzanie z dtugu rownolegltego stanowi
,»Zobowigzanie odrgbne i niezalezne”, nie oznacza jeszcze, ze sad z takim stanowiskiem
si¢ zgodzi. Klauzula ta jest stosowana na rynku holenderskim od wielu lat, wigc brak
orzeczenia Sadu Najwyzszego moze dziwi¢. S. Biemond'?*”® zaznaczyl, ze cho¢ prakty-
kuje juz od wielu lat, w jego przypadku nigdy nie dochodzito do egzekwowania zabez-
pieczen, poniewaz w przypadkach problemoéw finansowych kredytobiorcy, zawsze do-
chodzito do restrukturyzacji jego zadtuzenia. Banki preferuja, w przypadkach w ktorych
to mozliwe, zrestrukturyzowac zadtuzenie niz egzekwowac zabezpieczenia, poniewaz

1287 Kurs odbywat si¢ na Uniwersytecie Radboud w roku akademickim 2014/2015 i co ciekawe, na
kazde z zaje¢ przychodzita inna osoba. Byt to albo praktykujacy prawnik, albo profesor akademicki. Wsréd
tych osob byta tez A. Thiele, ktorej opracowanie jest czgsto przytaczane w niniejszej pracy i ktora wyglosi-
fa trzeci wyktad, ktorego tytut brzmiat: Collective security arrangements.

1288 Zob. inaczej sama A. Thiele w swoim opracowaniu, gdzie pisze, iz: ,,obecnie generalnie zostato
zaakceptowane iz klauzula dtugu réwnoleglego jest wazna/skuteczna” (now become generalny accepted
that a parallel debt clause is effective). Zob. A. Thiele, Collective..., s. 98.

128 Zob. tez L. Szegda, Dochodzenie..., s. 104-105.

1290 Tj. klauzulg dtugu rownolegtego.

1291 Kontrowersyjnego” co do jego istnienia w ogole.

1292 Zob. tez: L. Szegda, Dochodzenie..., s. 104-105.

129 Ibid.

12%'W doktrynie dostrzega si¢, ze orzecznictwo w wielu panstwach europejskich dotyczace klauzuli
dhugu rownoleglego jest bardzo ubogie. Zob. P. Kutak, Analiza..., s. 171.

1295 Takze prawnik w banku ING w Holandii, prowadzacy wyktad wraz z J. Millenaarem.
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ich egzekucja prowadzi do upadtosci dtuznika i potem dtugotrwatego procesu docho-
dzenia nalezno$ci i egzekwowania zabezpieczen'?*.

Poza powyzszymi argumentami dotyczacymi waznosci dtugu réwnolegtego,
mozna réwniez zauwazyc¢, ze w przypadku transakcji kredytowania konsorcjalnego mamy
do czynienia z profesjonalnymi stronami, struktura z wykorzystaniem agenta w formie
zastgpcy posredniego jest korzystna dla obu stron (kredytodawcéw i kredytobiorcy) oraz
ze za klauzulg nie kryje si¢ oszukanczy cel'”’. Z drugiej jednak strony nie mozna nie
dostrzec, ze wyrazna ,,zgoda” Holenderskiego Sadu Najwyzszego na kreowanie dtugu
réownolegtego mogtaby mie¢ duzo dalej idace konsekwencje. Jak juz wielokrotnie zauwa-
zono, klauzula ta tworzy dhug niewatpliwie sztuczny, ktory, nieco dyskusyjnie, moze
prowadzi¢ do obej$cia wymogow prawa rzeczowego. Zezwolenie przez Holenderski Sad
Najwyzszy na kreowanie tego typu zobowigzan moze zacheci¢ praktykow do bycia
jeszcze bardziej kreatywnymi i tworzenia innych, sztucznych zobowigzan, przez ktore
probowatoby sie obej$¢ inne przepisy bezwzglednie obowiazujace. Ich waznos¢ praw-
nicy probowaliby broni¢ przez analogie do orzeczenia, ktore dotyczytoby klauzuli dtugu
rownolegtego'*®.

Inny problem, ktory mozna dostrzec, dotyczy aktualnej niepewnosci odnosnie
do klauzuli dtugu réwnolegtego. Nawet jezeli ostatecznie Holenderski Sad Najwyzszy
stwierdzi wazno$¢ rzeczonej klauzuli, to zanim to nastgpi, mozna przewidywac dtugi
spor sagdowy miedzy stronami. Bedzie to wynikato z faktu, ze Holenderski Sad Najwyz-
szy bedzie musial zmierzy¢ si¢ z instytucjami majacymi swoje korzenie juz w prawie
rzymskim, tj. akcesoryjnoscia i kauzalnoscig'*”. Kredytodawcy w takim sporze, tak
dtugo jak Holenderski Sad Najwyzszy sporu nie rozstrzygnie, beda nie do konca pewni
co do tego, czy ich zabezpieczenia zostaly waznie ustanowione. To nie tylko moze utrud-
nia¢ ich egzekucje, ale takze sprawiac, ze sprzedaz zabezpieczonych wierzytelnosci moze
by¢ duzo trudniejsza. To z kolei moze prowadzi¢ do probleméw z refinansowaniem si¢
bankow.

Na koniec nalezy zauwazy¢, ze zaletg polskiego administratora zastawu czy hipo-
teki bylo tez to, ze polski ustawodawca wprowadzit do p.u. przepis, ktory chroni kredy-
todawcow przed ryzykiem upadtosci agenta'*®°. W Holandii brak takiego przepisu, ale

129 Podobna sytuacje¢ mieliSmy ostatnio w Polsce. Grupa Work Service nie byta w stanie sptaci¢ swojego
wielomilionowego zadtuzenia z tytulu kredytowania konsorcjalnego i banki zamiast realizowa¢ zabezpiecze-
nia odroczyly termin platnosci oraz daty dodatkowy czas dluznikowi na restrukturyzacj¢ swojej grupy i splatg
zadtuzenia. Zob. http://www.workservice.com/pl/Centrum-prasowe/Informacje-prasowe/Grupa-Work-Service/
Work-Service-zakonczyl-z-sukcesem-proces-restrukturyzacji-zadluzenia [dostep: 08.02.2019].

1297 Strony zwyczajnie cheg uczynié transakcje tatwiejsza i sprawniejsza w zarzadzaniu, obnizajgc tym
samym koszty transakcyjne. Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34.

1298 Ciekawym artykutem dotyczacym ,.kreatywno$ci” prawnikéw i ich ewentualnej odpowiedzialno$ci
jestnp.: D. Kershaw, R. Moorhead, Consequential Responsibility for Client Wrongs: Lehman Brothers and
the Regulation of the Legal Profession, The Modern Law Review 2013, nr 1, s. 26-61.

129 Zob. L. Vliet, The German..., s. 148; T. Dabrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 339.

1300 Zob. podrozdziat 2.3.1.2. oraz podrozdziat 3.2.3.2.
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z ryzykiem tym walczy si¢ w inny sposob. Jako Ze nie ma ograniczen podmiotowych,
komu moze by¢ przyznany dtug réwnolegty, to powoluje si¢ spotke celowa (SPV). Spot-
ka celowa (SPV) jest w posiadaniu wierzytelnosci i zabezpieczen. Z zatozenia spotka
celowa (SPV) nie prowadzi innej dziatalno$ci niz zarzadzanie zabezpieczeniami, dlatego
ryzyko upadlosci tego podmiotu jest znikome. W ten sposob efektywnie zarzadza sig
ryzykiem upadto$ci agenta'*”'. Problem polega jedynie na tym, ze banki pdzniej w swoich
sprawozdaniach finansowych muszg uwzgledniac liczne spotki celowe (SPV).

Podsumowujac, mozna postawic tezg¢, ze na gruncie prawa holenderskiego klau-
zula dlugu rownoleglego wydaje sie stosunkowo prostym oraz uniwersalnym roz-
wigzaniem problemu separacji podmiotowej i do tego jest ona obecnie powszechnie
stosowana w holenderskiej praktyce kredytowania konsorcjalnego. Jest to jednak
rozwiazanie budzace pewne watpliwosci.

4.3. Prawo prowincji Ontario (Kanada)

4.3.1. Wstep

Podobnie jak w przypadku prawa holenderskiego, takze odno$nie do prawa pro-
wincji Ontario, przed przejsciem do omawiania problemu separacji podmiotowej, nale-
zatoby poczyni¢ pewne wstepne uwagi dotyczace tego systemu prawnego.

Po pierwsze, nalezy zauwazy¢, ze Kanada jest panstwem federalnym, ktore admi-
nistracyjnie sktada si¢ z 10 prowincji. W jednej z tych prowincji system prawny opiera
si¢ na tradycji kontynentalnej (Quebec) i jest to tez jedyna prowincja, w ktorej jezykiem
urzgdowym jest francuski, a nie angielski (jak to ma miejsce w pozostatych)'**2. Natomiast
systemy prawne pozostatych dziewigciu prowingji, w tym interesujacej nas prowincji
Ontario, s3 systemami common law. Zaleta tego faktu dla niniejszych rozwazan zostata
juz zaznaczona w podrozdziale 4.1. Inna tradycja prawna pozwala tez ostroznie zaktadac,
Ze rozwigzania przyjete w tym systemie prawnym, beda roznily si¢ znacznie od tych
wystepujacych w prawie polskim czy holenderskim!3%,

Po drugie, co wiagze si¢ mocno z tradycja common law, w prowincji Ontario, ina-
czej niz w prawie polskim czy prawie holenderskim, brak jest Kodeksu cywilnego'**.
Jednak, co ciekawe, pod koniec XX w. catej Kanadzie doszto do istotnej reformy (przede
wszystkim znacznego ujednolicenia) prawa zabezpieczen. Kazda z prowincji opartych

1301 Odno$nie do bardziej rozbudowanej analizy dotyczacej uzycia SPV w przypadku holenderskich
kredytowan konsorcjalnych — A. Thiele, Collective..., s. 84—88.

1302 Wigcej na temat systemu prawnego prowincji Quebec zob. np. T. Tomczak, Hipoteka polska a hy-
potheque prowincji Quebec. Poréwnanie z perspektywy prawa prywatnego miedzynarodowego, Przeglad
Prawa i Administracji 2018, nr 112.

1303 Teza ta zostanie oczywiscie w dalszej cze$ci pracy udowodniona.

1304 Kodeks taki wystepuje wylacznie w prowincji Quebec, ktora oparta jest, jak juz byto wspomniane,
na tradycji systemow kontynentalnych. Civil Code of Quebec (CCQ-1991) jest dostepny w wersji angiel-
skiej pod linkiem: http://legisquebec.gouv.qc.ca/en/pdf/cs/CCQ-1991.pdf [dostep: 27.09.2019].
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na tradycji common law uchwalita swoja wtasng ustawe Personal Property Security Act,
natomiast w prowincji Quebec doszlo do znacznego przemodelowania postanowien
dotyczacych zabezpieczenia wierzytelnosci w Civil Code of Quebec*® (dalej: CCQ).
Niniejsze opracowanie bedzie odnosito do Personal Property Security Act'*% (dalej:
PPSA) obowigzujacego w prowincji Ontario. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze uregu-
lowania w innych prowincjach kanadyjskich opartych na tradycji common law sg ana-
logiczne"".

4.3.2. Czy problem separacji podmiotowej powstaje na gruncie

prawa prowincji Ontario?

Analiza prawa prowincji Ontario w istotnym dla niniejszej pracy zakresie powin-
na przybra¢ podobna strukture jak analiza prawa holenderskiego. Powinno dojs¢ do
rozwazenia: jak wyglada ustrukturyzowanie transakcji kredytowania konsorcjalnego,
czy wystepuje potrzeba zabezpieczenia tego rodzaju finansowania oraz czy w porzadku
tym znajdziemy Zabezpieczenia Akcesoryjne.

4.3.2.1. Ustrukturyzowanie transakcji kredytowania konsorcjalnego

w prowincji Ontario

Analogicznie jak w odniesieniu do prawa holenderskiego, rozwazania w niniejszym
podrozdziale mozna zacza¢ od analizy pojecia: ,,kredytowanie konsorcjalne” na gruncie
systemu prawnego prowincji Ontario.

Tak samo jak w przypadku prawa polskiego czy prawa holenderskiego, w prowin-
cji Ontario nie znajdziemy ustawy, ktéra zawierataby definicje¢ legalng tego pojgcia.
Ponownie mozemy si¢ z nig natomiast spotka¢ w literaturze:

Dwie lub wigcej (czgsto tuzin lub wigcej) instytucji kredytowych/pozyczkowych wspol-
nie zgadzajacych si¢ na zapewnienie kredytowania kredytobiorcy/pozyczkobiorcy!'3%.

Mamy zatem do czynienia z podobnie krotka i szeroka definicja, jak na gruncie
prawa polskiego oraz holenderskiego. Mozna jedynie zwrdci¢ uwage, ze mowa w nigj

1305 CCQ-1991. Zob. A. Duggan, J.S. Ziegel, Secured..., s. 20. Do ujednolicenia doszto przede wszyst-
kim w ten sposob, ze przedmiotem hipoteki (fr. hypotheque; ang. hypothec) moga by¢ nie tylko nierucho-
mosci, ale tez ruchomosci. Zob. art. 2665 CCQ.

1306 RSO 1990, ¢ P-10.

1307 W czasie zaje¢ z przedmiotu Secured Transactions co prawda omawiany byl PPSA, ale ze wzgledu
na analogiczno$¢ rozwiagzan w innych prowincjach, grupa pracowata na orzeczeniach zaréwno sadow z pro-
wingcji Ontario, jak i z innych prowincji. Podobnie prof. A.J. Pritchard w przypadkach, w ktorych omawiat
jaka$ kwesti¢, gdy w jakiej$§ innej prowincji wystgpowatly odrebne zatozenia jg regulujace, zaznaczat to.
Taka sytuacja wystepowata bardzo rzadko, co tylko pokazuje, ze uregulowania w réznych prowincjach
opartych na tradycji common law sg bardzo podobne. Sam podrecznik do przedmiotu Secured Transactions
przy omawianiu danego zagadnienia/instytucji odsyta do orzeczen z réznych prowincji kanadyjskich,
w ktorych wystepuje system common law. Zob. A. Duggan, J.S. Ziegel, Secured...

1308 Two or more (often a dozen or more) lending institutions jointly agreeing to provide a credit facil-
ity to a borrower”. J. Armstrong, The Syndicated Loan Market: Developments In the North American Con-
text, Bank of Canada Working Paper, Ottawa 2003, s. 4.
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0 ,,tuzinie lub wigcej” kredytodawcow, co mogloby sugerowac, ze struktury kredytowania
konsorcjalnego w Kanadzie sg podmiotowo bardziej rozbudowane. Nalezy zwroci¢ jednak
uwage, ze sam autor definicji podkresla, ze takie zdefiniowanie kredytowania konsorcjal-
nego bardziej odnosi sie do rynku amerykanskiego'**, a w Kanadzie zwykle kredytowanie
konsorcjalne nie przekracza 10 instytucji finansujgcych®3!°,

Analogicznie jak w kazdym innym porzadku prawnym, kredytodawcy w ramach
kredytowania konsorcjalnego beda chcieli, aby ich wielomilionowe wierzytelnosci byty
zabezpieczone™',

Natomiast ciekawszym pytaniem jest, czy w przypadkach kredytowan konsorcjal-
nych, ktore rzgdzg si¢ prawem prowincji Ontario, kredytodawcy bedg wyznaczali jakie-
gos rodzaju posrednika do reprezentowania ich intereséw w odniesieniu do zabezpieczen.
Ponownie, tak samo jak w przypadku prawa polskiego i prawa holenderskiego, wyzej
przytoczona definicja nie odnosi si¢ do instytucji ,,agenta zabezpieczen” czy chocby
jakiego$ jej odpowiednika w systemie common law'*'2, Mowiac inaczej, pojecie to nie
wspomina o zadnym posredniku kredytodawcow w odniesieniu do zabezpieczen. Czy
to oznacza, ze w przypadku tego porzadku prawnego on nie wystapi?

Odpowiedz na to pytanie bedzie przeczaca. Jak juz zauwazono powyzej, bardzo
powszechnym zjawiskiem spotecznym, w przypadku wspolnych przedsiewzie¢ majacych
bardziej trwaly charakter, jest wyznaczenie jednej lub kilku osob, ktore w mniejszym
lub wigkszym zakresie reprezentuja interesy wiekszej liczby podmiotow, ktére maja
wspolny cel. Natomiast powstaje pytanie, jakg forme 6w posrednik (agent zabezpieczen)
przybierze.

W prawie prowingcji Ontario, w przypadku kredytowania konsorcjalnego nie wy-
stepuje, jak w prawie polskim czy holenderskim, podziat form agenta na agenta w waskim
rozumieniu i agenta w formie zastepcy posredniego’®®. Agent do spraw zabezpieczen
powinien bowiem w kazdym przypadku przybra¢ forme trustee''.

Powyzsze oznacza, ze w strukturze kredytowania konsorcjalnego rzadzacej si¢
prawem prowincji Ontario zostanie wykorzystana powszechnie wystepujaca i majaca
dtuga histori¢ w systemach common law, instytucja trustu’*'>. Rzeczona instytucja,

1309 Gdzie nie jest rzadka sytuacja, w ktorej wystepuje okoto 60 kredytodawcow.

1310 Zob. J. Armstrong, The Syndicated..., s. 4, stopka 1. Taka sytuacja jest o tyle korzystna dla przedmio-
tu niniejszej pracy, ze z podobng sytuacja mamy do czynienia w Polsce, tj. bankowe kredytowanie konsor-
cjalne rowniez nie przekracza 10 instytucji (zob. T. Czech, Konsorcjum..., s. 29-30). Tym samym, ze wzgle-
du na analogiczny stan faktyczny, wnioski prawnoporownawcze powinny by¢ bardziej trafne.

1311 Zob. podrozdzial 4.2.2.1.

1312 Zaktadajac poki co z gory, ze taki istnieje.

1313 Por. T. Tomczak, Potrzeba..., s. 6670 oraz podrozdziaty 2.2.1 oraz 4.2.2.1.

1314 M. Hughes, Legal..., s. 169.

315 Zob. P. Stec, Konwencja Haska w sprawie prawa wiasciwego dla trustéw i ich uznawalnosci, Pro-
blemy Wspotczesnego Prawa Miedzynarodowego, Europejskiego i Porownawczego 2005, nr 3, s. 85-87.
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tylko w bardzo ograniczonym zakresie podlega regulacji ustawowej'*!¢ i przede wszyst-
kim pod common law w waskim rozumieniu'".
W literaturze dotyczacej omawianego systemu prawnego mozna znalez¢ nastepu-
jaca jej ,,definicje’
trust powstaje w kazdym przypadku, w ktérym wystepuje podziat prawa wiasnosci na
wiasno$¢ prawna i wlasnos¢ «korzysciowa» (beneficial)* w odniesieniu do danego mienia
—to jest, za kazdym razem kiedy jednej osobie przystuguje tytut prawny do mienia* (pro-
perty) 1jest ona prawnie zobowigzana do zarzadzania tym mieniem na rzecz innej. Jest to
instytucja wywodzaca si¢ ze stusznosci (equity)*, ktéra umozliwia dwoém osobom wspot-

dzieli¢ prawo wiasno$ci w jednym przedmiocie''3,

Nalezy zauwazy¢, ze powyzsze jest zapewne bardzo niedoskonatym ttumaczeniem
definicji E. Gillese, dokonanym przez autora niniejszej rozprawy"*”°. Takie pojecia jak
»legal ownership”, ,,beneficial ownership”, ,,property”, ,,equitable concept”, czy ,,single
piece of property”, sa terminami wlasciwymi dla prawa rzeczowego systemow common
law, czy tez nawet szerzej catego common law. Tym samym, ich idealne i doktadne
przettumaczenie na polski jezyk prawniczy, ktory jest oparty na tradycji kontynentalnej,
nie jest mozliwe'*?°, To oznacza, ze z przytoczonej definicji nie powinno si¢ wyciggaé
zbyt daleko idacych wnioskéw w odniesieniu do prawa polskiego. Jest ona jednak wy-
starczajgca, aby przedstawi¢ wykorzystanie instytucji trustu w przypadku kredytowan

1316 Zob. Public Guardian and Trustee Act, R.S.0. 1990, c. P. 51, Trustee Act, R.S.0. 1990, c. T.23, Trust
Beneficiaries Liability Act, 2004, S.0. 2004, c. 29, Sched. A. Przepisy odnoszace si¢ do trustu znajduja si¢
takze w wielu innych ustawach. Zadna z tych ustaw nie bedzie miata znaczenia w przypadku niniejszej
pracy. Na fakt, ze w systemach common law trust podlega tez regulacji ustawowej, zwraca uwage: P. Stec,
Konwencja..., s. 86.

817 Common law w waskim rozumieniu” oznacza prawo stanowione w drodze orzeczen sadowych
przez sedziow z systemdéw common law.

1318 In its simplest terms, a trust arises whenever there is a split in legal and beneficial ownership to
property — that is, whenever one person holds legal title to property and is legally obliged to manage that
property for the benefit of another. It is an equitable concept that enables two persons to have shared owner-
ship rights in a single piece of property”. E. Gillese, The law..., s. 19. Inng definicj¢ trustu mozna znalez¢é
w D.J. Hayton, P.B.J. Matthews, C.C.J. Mitchell, Underhill and Hayton: Law Relating to Trusts and Trust-
ees, Lexis Nexis, London 2010, s. 2. Zob. tez definicj¢ zawarta w art. 2 Konwencji Haskiej w Sprawie Prawa
Wiasciwego dla Trustow i ich Uznawalnosci (1985), dostgpna na: https://www.hcch.net/en/instruments/
conventions/full-text/?cid=59 oraz P. Stec, Konwencja..., s. 85-87.

13 Mozna zauwazy¢, ze w polskiej literaturze przytacza si¢ nastepujaca definicje trustu angloamery-
kanskiego: ,,trust to wynikajace z equity zobowiazanie (equitable obligation) powiernika (trustee) do po-
stepowania z bedacymi jego wlasnos$cia, wydzielonymi z masy jego majatku prywatnego, skladnikami
majatku powierniczego, na rzecz innych oséb (beneficjentow) — przy czym powiernik moze by¢ takze
jednym z beneficjentow, kazdy z nich ma za$ prawo do zadania wykonania zobowigzania powierniczego
albo na rzecz realizacji okreslonego celu, ktory moze zosta¢ wyegzekwowany przez wykonawce (enforcer)
powotlanego w truscie albo za pomoca mechanizméw ustanowionych w przepisach ustawy — w przypadku
trustu dobroczynnego (charitable trust)”. Zob. B. Fuchs, E. Rott-Pietrzyk, M. Zachariasiewicz, F. Zoll
[w:] System..., t. 9, s. 1062—-1063.

1320 Nieprawidtowos$¢ thumaczenia dostrzega si¢ jako przyczyne nieporozumien pomiedzy prawnikami
common law i tradycji kontynentalnej. Zob. P. Matthews, The compatibility..., s. 313-314.
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konsorcjalnych rzadzonych si¢ prawem prowincji Ontario i odnie$¢ trust do problemu
separacji podmiotowej.

Nieco upraszczajac, instytucja trustu dopuszcza tzw. dzielong wlasnos¢ (shared
ownership), tego samego przedmiotu/mienia'3?'. W literaturze common law czesto kwe-
stionuje si¢ postugiwanie si¢ zwrotem ,,dzielonej wtasnosci” (shared ownership) lub
,,podwajnej whasnosci” (double ownership) i réznych tytutach wlasno$ci w odniesieniu
do trustu, piszac raczej po prostu ,,dwoch réoznych interesach”3?>. W odniesieniu do
przedmiotu niniejszej pracy, owa kwestia terminologiczna nie jest az tak istotna, a dla
wigkszej spojnosci pracy lepiej pisac o ,tytutach” niz interesach, bez doktadnego wni-
kania w to, czy mamy do czynienia z ,,dzielong wtasnoscig” (shared ownership). W przy-
padku trustu, w odniesieniu do tego samego przedmiotu/mienia znajdujgcego si¢ w nim,
mozemy mowic o:

1) tytule prawnym (legal title), ktory przystuguje trustee;
2) tytule stuszno$ciowym (equitable title), ktory przystuguje beneficjentowi trustu'*>.

W sytuacji kredytowania konsorcjalnego agent zabezpieczen przybieralby forme
trustee 1 bylby w posiadaniu tytutu prawnego do zabezpieczenia. Natomiast tytul shusz-
nosciowy do zabezpieczenia bylby przyznawany kredytodawcom (beneficjenci trustu)!32,
Zabezpieczenie znajdowatoby sie w truScie (¢rust property)™®, czyli majgtku odrebnym
od prywatnego majatku agenta zabezpieczen, a kredytodawcom w stosunku do tego
majatku przystugiwaloby, w pewnym stopniu, uprawnienie skuteczne erga omnes'3?,
Mimo takiego uprawnienia kredytodawcow, to do trustee nalezaloby zabezpieczenie i jak
stwierdza P. Matthews:

Przeciwnie do pogladéw wielu kontynentalnych pisarzy i nawet sadow, wlasno$¢ przyshu-
gujaca trustee, jest nie mniejsza/gorsza niz wtasnos¢ przystugujaca osobie, ktéra nie jest
trustee (...) [i trustee jest — T.T.] wlascicielem majatku trustowego w najbardziej pelnym

mozliwym zakresie'*’.

1321 Stowa przedmiot/mienie nie zostaly uzyte przez przypadek, poniewaz w wypadku prawa prowincji
Ontario ,,wlasno$¢” dotyczy zar6wno przedmiotow materialnych, jak i niematerialnych, inaczej niz polski
Kodeks cywilny, ktory pojeciem wlasnosci postuguje si¢ wylacznie w odniesieniu do rzeczy. Zob. T. Tomczak,
Hipoteka..., s. 216.

1322 Por. P. Matthews, The compatibility..., s. 316.

1323 Zob. E. Gillese, The law..., s. 163 oraz R. Zhang, 4 comparative study of the introduction of trusts
into civil law and its ownership of trust property, Trusts & Trustees 2015, nr 8, s. 903. Zob. tez. P. Stec,
Konwencja..., s. 103.

1324 Zob. E. Gillese, The law..., s. 5-6. Na obecnym etapie pracy jest zaktadane, ze takie rozdzielenie
tytutdéw w odniesieniu do ,,zabezpieczenia” takze jest mozliwe. Kwestia ta zostanie przeanalizowana poni-
zej w podrozdziale 4.3.2.3.

1325 Zob. ibid., s. 6.

1326 Zob. P. Matthews, The compatibility..., s. 317.

1327 Contrary to the views of many civilan writers and indeed courts, the trustee’s ownership is no less
than the ownership of a person who is not a trustee”. Zob. P. Matthews, The compatibility..., s. 316.

242



Rozdziat 4. Problem separacji podmiotowej w wybranych obcych porzadkach prawnych

Zadania takiego trustee nie réznilyby si¢ w zasadzie niczym od zadan polskiego
agenta do spraw zabezpieczen w formie zastepcy posredniego’*?®. Trustee moze by¢
zatem widziany jako szczegélny rodzaj zastepcy posredniego'*?.

W doktrynie w ogole nie jest sporne, czy konstrukcja trustu moze by¢ uzyta w tego
typu transakcjach. Jak podkresla M. Hughes:

nie ma niejednoznacznosci co do tego, czy trust moze by¢ uzyty w transakcjach kredyto-

wania konsorcjalnego'*.

Powyzsze oznacza, ze takze w prowincji Ontario kredytowanie konsorcjalne jest
ustrukturyzowane w ten sposob, ze dla prawnika kontynentalnego moze narodzi¢ si¢
pytanie, czy problem separacji podmiotowej w takim razie tam powstanie.

4.3.2.2. Pojecie ,,zabezpieczenia” na gruncie prawa prowincji Ontario

Przed przejsciem do analizy ,,akcesoryjnosci”, trzeba zastanowi¢ si¢ nad samym
terminem ,,zabezpieczenie” na gruncie prawa prowincji Ontario. W literaturze common
law'*3! mozna spotkac si¢ nie tyle z samym terminem security right (prawo zabezpiecza-
jace), co z security interest (interes zabezpieczajacy)'**. Pierwszy z tych terminéw moze
by¢ blizszy kontynentalnym prawnikom, poniewaz zabezpieczenie wierzytelno$ci moze
by¢ przez nich traktowane jako swoiste prawo podmiotowe'**, Natomiast termin ,,interes
zabezpieczajacy” powinien by¢ raczej obcy dla tych jurystow. Zastanowienia wymaga
zatem: czy jest to tylko roznica terminologiczna'®*, czy pocigga ona za sobg jakie$ dalej
idace konsekwencje prawne?

Mozna postawic teze, Ze nie nalezy calkowicie utozsamiaé terminu ,,prawo
zabezpieczajace” (security right) z terminem ,interes zabezpieczajacy” (security
interest). Postugiwanie si¢ stowem interest w systemach common law nie jest przypad-
kowe, poniewaz opiera si¢ na specyficznym dla prawa rzeczowego systemoéw common

1328 Odnos$nie do prawie niekonczace;j si¢ listy praw i obowiazkow, ktore moga by¢ przyznane/ktorymi
moze by¢ obciazony trustee, zob. E. Gillese, The law..., s. 23. Biorgc pod uwagg, ze systemy common law
zdaja si¢ mie¢ nieco mniej restrykcyjne podejscie do prawa rzeczowego, wydaje si¢, Ze uprawnienia i obo-
wiazki trustee moga by¢ okreslane w sposob nieco bardziej swobodny przez strony niz prawa i obowiazki
agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego. Jednak doktadna analiza tego zagadnienia wykracza
poza ramy niniejszego opracowania, poniewaz dotyczy bardzo skomplikowanego zagadnienia odnoszacego
si¢ do granic ksztaltowania przez strony stosunku prawnorzeczowego w tych dwoch systemach prawnych.
Stad tez powyzej zwrot ,,w zasadzie”. Trzon praw i obowigzkoéw agenta zabezpieczen w formie zastgpcy
posredniego oraz trustee powinien by¢ jednak tozsamy albo przynajmniej mozliwy do analogicznego
uksztaltowania przez strony.

1329 Zob. E. Gillese, The law..., s. 10-11, ktora pisze o trustee jako o szczegdlnego rodzaju powierniku
(fiduciary).

1330 M. Hughes, Legal..., s. 169 i 180; T. Dabrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 340, Cooper v. Hobart,
2001 SCC 79, [2001] 3 SCR 537.

131 W tym literaturze dotyczacej prawa prowincji Ontario.

1332 Zob. M. Bridge, The Scope... i uwagi ponizej.

1333 Zob. np. art. 306 k.c. i M. Veder, Netherlands [w:] Cross-Border Security over Tangibles, red.
H. C. Sigman; E-M. Kieninger, European Law Publishers, Sellier 2007.

1334 Tj. czy rzeczywiscie pojecie security right odpowiada pojeciu security interest.
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law zatozeniu. Zalozenie to polega na tym, ze kilka podmiotéw moze mieé¢ rézny
nHinteres” w danym przedmiocie i interesy te sg tak samo istotne'>%,

Powyzsze oznacza, ze ,,zabezpieczenie” na gruncie prawa polskiego i prawa ho-
lenderskiego nie jest do kofica tym samym, co ,,zabezpieczenie” na gruncie common law
(w tym prawa prowincji Ontario). Nalezy zaznaczy¢, ze zwlaszcza w pracach angloje-
zycznych, z duzg ostrozno$cig nalezy stosowac zamiennie terminy: prawo zabezpiecza-
jace (security right) i interes zabezpieczajacy (security interest)'3®.

Powyzsze miatlo zaznaczy¢ terminologiczng niescistos¢ wystepujaca w obu sys-
temach, jednak doktadna analiza r6znic miedzy tymi pojeciami wykracza poza ramy
niniejszego opracowania i nie wydaje si¢ potrzebna. Mimo réznic w podstawowych
zatozeniach systemow common law'*’, security interest, cho¢ nie do konca tozsamy
z polskim czy holenderskim prawem zabezpieczajacym (security right), wydaje si¢ pet-
ni¢ tozsamga funkcje. Swiadczy o tym choéby fakt, ze w rozwiazaniach modelowych
odnoszacych si¢ zarowno do systemoéw kontynentalnych i systeméw common law doty-
czacych zabezpieczenia wierzytelnosci wystepuje okreslenie albo security right, albo
security interest oraz nie wystepuje potrzeba wyraznego rozroznienia tych pojec'**®.
Mowigc inaczej, cho¢ pojecie zabezpieczenia na gruncie prawa kontynentalnego i sys-
temow common law wydaje si¢ nie do konca tozsame, a analiza r6znic wymaga z pew-
noscig dalszych, bardziej rozbudowanych badan, to na potrzeby niniejszej pracy uzasad-
nione wydaje si¢ pisanie o security interest jako odpowiedniku polskiego czy
holenderskiego zabezpieczenia. Tym samym, cho¢ ponizej mowa bedzie o security in-
terest, dozwolone wydaje si¢ by¢ jego zestawienie z polskim czy holenderskim zabez-
pieczeniem'’.

Jak juz zauwazono w podrozdziale 4.3.1., w Kanadzie pod koniec XX w. doszto
do znacznego ujednolicenia prawa zabezpieczen wierzytelnosci. Objawem tego ujedno-
licenia w prowincji Ontario byta PPSA. W prawie prowincji Ontario, inaczej niz w pra-
wie polskim czy holenderskim, mamy definicj¢ zabezpieczenia (security interest). Moz-
na ja znalez¢ w art. 1 (1) PPSA i brzmi ona:

1335 Zob. P. Matthews, The compatibility..., s. 315-316.

1336 W literaturze mozna znalez¢ tendencje albo do zamiennego stosowania tych termindw, albo wyboru
jednego z nich i stosowania go przez calg prace bez wigkszego wyjasnienia.

1337 Na potrzeby niniejszej rozprawy nie przeprowadzono poglebionej analizy tej kwestii, ale za miaro-
dajne nalezy uzna¢, jak si¢ wydaje, stanowisko P. Matthews, The compatibility..., s. 313.

1338 Zob. np. United Nations Commission on International Trade Law, Legislative Guide on Secured
Transactions, UNCITRAL, Vienna 2007 (dalej: Guide). Jak mozemy przeczyta¢ w samym dokumencie,
zostal on stworzony, aby da¢ wskazowki, jak prawo zabezpieczenia wierzytelnosci powinno by¢ zmodyfi-
kowane, aby osiagna¢ efekt ujednolicenia prawa zabezpieczen wierzytelnosci na calym §wiecie, zardwno
w systemach prawa cywilnego, common law, prawa chinskiego, islamskiego oraz innych tradycji prawnych.
Jednak w dokumentach tego typu, specjalnie definiuje si¢ pojecie security right/security interest, aby byto
ono dostatecznie szerokie i objeto te rozne tradycje. Zob. np. Guide, s. 13.

133 Cho¢ o pewnej, istotnej roznicy, bedzie jeszcze mowa ponizej.
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Zabezpieczenie (security interest) — oznacza interes w mieniu osobistym (personal pro-

perty), ktory zabezpiecza zaptate lub wykonanie zobowiazania, w tym (...)"3%.

Szerokos¢ tej definicji dodatkowo podkresla art. 2 PPSA, ktory zaznacza, Ze,
z zastrzezeniem art. 4(1), ustawa znajduje zastosowanie do kazdej transakcji, bez wzgle-
du na formg i bez wzgledu na osobg, ktorej przystuguje tytut do przedmiotu zabezpie-
czenia, ktora w istocie tworzy/ustanawia zabezpieczenie'**..

Powyzsza definicja jest bardzo szeroka m.in. dlatego, ze ustawodawca, dokonujac
reformy prawa zabezpieczen, chciat zaprowadzi¢ porzadek w odniesieniu do wystepu-
jacych do tej pory na rynku, licznych zabezpieczeniach (mortgages, pledges, charges,
retention of title itp.) i wszystkie je obja¢ jednym pojeciem.

Co do szerokosci tej definicji nalezy jednak zglosi¢ dwa zastrzezenia. Po pierwsze,
nie obejmuje ona zabezpieczen, ktorych przedmiotem zabezpieczenia jest nieruchomo$¢!*+.,
Tego rodzaju zabezpieczenia nie doczekaly si¢ wlasnej ustawy i ciagle rzadza si¢ reguta-
mi okreslonymi w orzecznictwie (common law w waskim rozumieniu)**. Po drugie,
powstaje ciekawe pytanie, czy definicja ta obejmuje zabezpieczenia osobiste. Definicja
stanowi o ,,interesie w mieniu” (interest in personal property). To oznacza, ze zawsze musi
istnie¢ pewien przedmiot zabezpieczenia. To wyklucza z pojecia security interest np. za-
bezpieczenie analogiczne do porgczenia. Powstaje pytanie, czy to stanowi problem albo
przeoczenie ustawodawcy. Co ciekawe, odpowiedz na oba pytania wydaje si¢ przeczaca.

W odniesieniu do pierwszego pytania, przedmiot zabezpieczenia/mienie w prawie
prowincji Ontario jest rozumiany bardzo szeroko'***. To oznacza, ze interes moze by¢ ,,w/
na prawie wszystkim”3#, Nalezy tez zauwazy¢, ze w prawie prowincji Ontario nie wy-
stepuje podzial na zabezpieczenia rzeczowe (np. ,,real ” security interest) 1 zabezpieczenia
osobiste (,,personal” security interest) w znaczeniu przyjetym w podrozdziale 1.2.5.

1340 Art. 1 (1) PPSA: “security interest” means an interest in personal property that secures payment or
performance of an obligation, and includes (...). Definicja ma dalsza cz¢$¢, ale nie jest ona istotna dla ni-
niejszych rozwazan.

1341 Art. 2 PPSA: Subject to subsection 4(1), this Act applies to, (a) every transaction without regard to
its form and without regard to the person who has title to the collateral that in substance creates a security
interest including, (...). Szerzej na temat security interest w Kanadzie, zob. S. McCracken, The personal
property security interest: Identifying some Essentials attributes, Law in Context 2014, nr 30.

1342 Wynika to ze zwrotu in personal property, co oczywiscie moze by¢ dla czytelnika mylace, poniewaz
na gruncie prawa polskiego inaczej rozumie si¢ zwrot: ,,mienie osobiste”.

1343 Kwestia ta zostanie poruszona jeszcze na koncu niniejszego podrozdziatu, ale nie bgdzie miata
wigkszego znaczenia w odniesieniu do przedmiotu niniejszej pracy, poniewaz ta sama zasada bedzie miata
zastosowanie zarowno w odniesieniu do zabezpieczen, ktorych przedmiotem sg nieruchomosci i pozosta-
tych zabezpieczen (security interest).

134 Squlinier v. Royal Bank of Canada, 2008 SCC 58, [2008] 3 SCR 166.

1345 Po angielsku pisze si¢ interest in, co stanowi zwrot bardzo trudny do prawidtowego przettumacze-
nia na polski jezyk prawniczy, cho¢by ze wzgledu na brak wyrdznienia w nim poj¢cia ,,interesu w rzeczy”.
Jak juz bylo zauwazone, polskie prawo postuguje si¢ nie tyle pojeciem ,,interesu w czyms”, co ,,zabezpie-
czenia na”.
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niniejszego opracowania'***, Wynika to z faktu, ze security interest nie jest skuteczny
erga omnes ze wzgledu na jego uksztaltowanie w ten sposob przez ustawodawce. Kazdy
security interest moze uzyskacé taka skutecznos¢ z chwila jego, nieco upraszczajac, ,,ujaw-
nienia” (ang. perfection)¥, czyli przede wszystkim przez wpis do odpowiedniego reje-

Strul 348

. Przed perfection zabezpieczenie moze by¢ wazne ustanowione, ale bedzie sku-
teczne tylko pomigdzy stronami, ktore zawarlty umowg zabezpieczajaca. To oznacza, ze,
w zasadzie, niezaleznie od tego, na czym zabezpieczenie ustanowimy, moze by¢ ono
skuteczne erga omnes. Poza tym, inaczej niz w prawie polskim, w prawie prowincji On-
tario dopuszcza si¢ zabezpieczenie generalne, tj. na catym majatku dtuznika**. To z ko-
lei oznacza, ze to co w prawie polskim osiaga si¢ poreczeniem, w prawie prowincji On-
tario mozna osiagnaé zabezpieczeniem generalnym na majatku osoby trzeciej
i dodatkowo, zasadniczo, uzyska¢ skutecznos¢ erga omnes takiego zabezpieczenia. Brak
ujecia zabezpieczen osobistych w tej definicji nie wydaje si¢ zatem stanowi¢ problemu.

Odpowiadajac na drugie pytanie, kwestia braku obejmowania definicjg security
interest zabezpieczen ,,0sobistych”, nie wydaje si¢ tez przeoczeniem ustawodawcy. Usta-
wodawca kanadyjski nie zakazuje zobowigzania si¢ wzgledem wierzyciela wykonania
zobowigzania na wypadek, gdyby dtuznik glowny zobowigzania nie wykonat. Prawo-
dawca ontaryjski nie chce tego typu ustalen traktowac jako zabezpieczenie, a patrzac
z kontynentalnej perspektywy, uwaza je po prostu za ,,zwykle” zobowigzanie. Tym
samym, jako ze takie ,,zabezpieczenie” nie miesci si¢ w definicji security interest, nie
bedzie podlegato takze perfection, a co za tym idzie, nie bedzie moglo uzyskaé bez-
wzglednej skutecznosci. Wydaje si¢ to celowym zabiegiem ustawodawcy.

Powyzsze rozwazania daty na tyle wystarczajacy obraz pojecia zabezpieczenia

1350

(security interest) na gruncie prawa prowincji Ontario'**’, ze mozna juz przej$¢ do roz-

wazenia, czy Ow security interest stanowi Zabezpieczenie Akcesoryjne.

4.3.2.3. Czy w prawie prowincji Ontario wystepuja Zabezpieczenia

Akcesoryjne?

Na wstepie ponownie nalezatoby przypomnieé, ze jako Zabezpieczenia Akceso-
ryjne zostaly zdefiniowane te zabezpieczenia, ktére wymagaja, aby tytut do zabezpie-
czenia i zabezpieczonej wierzytelnosci przystugiwal temu samemu podmiotowi.

1346 Generalnie zaznacza sig, ze w systemach common law termin ,,prawo rzeczowe” (real right/right in

rem) ,,nie ma prawnego znaczenia”. Zob. P. Matthews, The compatibility..., s. 314.

1347 Zob. art. 19—40 PPSA.

1348 Zob. art. 41-57 PPSA.

1349 Zob. T. Czech, Ogélne..., s. 64 oraz T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 84. Dotyczy to jednak tylko
obrotu profesjonalnego. Na potrzeby ochrony konsumentow PPSA m.in. wprowadza pojecie ,,dobr konsu-
menckich”. Zob. art. 1 (1) PPSA: ,,consumer goods” means goods that are used or acquired for use primar-
ily for personal, family or household purposes (fr. biens de consommation).

1350 Szerzej czym jest security interest z perspektywy prawnika z systemu common law, zob. S. Mc-
Cracken, The personal....
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Nalezatoby zatem zastanowic si¢, czy security interest musi przystugiwac temu samemu
podmiotowi, ktoremu przystuguje zabezpieczona nim wierzytelnosc.

Co cieckawe, pojecie akcesoryjnos$ci zabezpieczenia wydaje si¢ nie tylko nie
wystepowaé w regulacjach prowincji Ontario, ale réwniez by¢ nieznane dla prawni-
kéw z tego systemu specjalizujacych sie¢ w prawie zabezpieczen. Wiedza na temat tego
terminu jest nawet mniejsza, niz sugeruje to A.J.M. Stevens w swoim artykule dotyczacym
akcesoryjno$ci, w ktorym zwraca uwagg, iz akcesoryjnos¢ w systemach common law
moze by¢ ,,mniej widoczna™*'. Akcesoryjnos¢ w systemie prawnym prowincji Ontario
nie tylko wydaje si¢ ,,mniej widoczna”, ale wrecz catkowicie niewidoczna. Podczas cate-

1392w ktorym uczestniczyt autor niniejszej rozprawy,

go kursu Secured Transactions
stowo accessory lub podobne majace zblizone znaczenie, nie padto nawet raz. Podobnie
termin ten nie wystapit w podrgczniku przeznaczonym do tego kursu'*%. Przeszukanie
zasobow bibliotecznych Uniwersytetu w Ottawie takze nie doprowadzito do tego, by
autor spotkat sie z tym pojeciem'*, w odniesieniu do zabezpieczen wystepujacych w pro-
wincji Ontario. Ze wzgledu na powyzsze, autor niniejszej rozprawy zdecydowat si¢ na
wyslanie e-maila do A.J. Pritcharda, profesora prowadzacego przedmiot Secured Trans-
actions'>. Do korespondencji mailowej zostat zataczony artykut A.J.M. Stevensa Acces-
soriness and Security over Land'>, aby nie byto watpliwosci, co autor maila ma na mysli

piszac o ,,akcesoryjnosci”. W odpowiedzi na maila autor uzyskat odpowiedz:

The phrase «accessority of security rights/interestsy» is not ringing any bells with me'>>’
(th. wt. Zwrot akcesoryjnosé zabezpieczen w 0gole nie brzmi dla mnie znajomo) [pogrubie-
nie — T.T.].

Na marginesie mozna tylko zwroci¢ uwage na ciekawy fakt. W sasiadujacej pro-
wingji (Quebec), ktorej system prawny oparty jest na tradycji kontynentalnej, mamy do
czynienia z sytuacjg dotyczacg akcesoryjnosci, ktora jest niespotykana, czy to w polskim
czy holenderskim porzadku prawnym. Mamy wyrazny przepis, ktéry wprost okresla
zabezpieczenie (hipoteke) jako ,,akcesoryjna”. Art. 2661 CCQ brzmi:

1351 | ess visible. Zob. A.J.M. Stevens, AcCessoriness..., s. 390-391. Nalezy zauwazy¢, ze autor pisze
o prawie szkockim, ktore jest mieszanka tradycji kontynentalnej i common law.

1352 Rurs odbywat si¢ w roku akademickim 2017/2018, w czasie semestru zimowego na Uniwersytecie
w Ottawie (Kanada).

1353 A Duggan, J.S. Ziegel, Secured...

1334 Lub instytucja, ktora by petnita podobng funkcje.

1355 A.J. Pritchard prowadzi kurs Secured Transactions na Uniwersytecie w Ottawie juz wiele lat i jest
takze praktykujacym prawnikiem zajmujacym si¢ wlasnie m.in. zabezpieczeniem wierzytelnosci. http://
www.nortonrosefulbright.com/people/42711/jandrewpritchard [dostep: 27.09.2019].

1356 A J.M. Stevens, ACCESSOriness...

1357 Fragment maila otrzymanego przez autora od A.J. Pritcharda w dniu 29 maja 2018 r.
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hipoteka jest jedynie/zaledwie (merely) prawem akcesoryjnym, i jest wazna tylko tak
dhugo jak zobowigzanie, ktorego wykonanie zabezpiecza, wspotistnieje'**® [pogrubienie
-T.T.].

Wydaje si¢ zatem, Ze odnoszenie pojecia ,,akcesoryjnosci” do zabezpieczen
rzadzacych si¢ prawem prowincji Ontario lub nawet szerzej zabezpieczen w syste-
mach common law, jest niewlasciwe. A.J.M. Stevens uzasadnia taki stan rzeczy podzia-
fem common law w szerokim rozumieniu na equity i common law w waskim rozumieniu'**
oraz odmiennym funkcjonowaniem zabezpieczen na gruncie common law', Jak za-
uwazajg inni prawnicy common law, prawo rzeczowe w tych systemach byto ksztatto-
wane przez orzecznictwo zgodnie z pojawiajacymi si¢ potrzebami i problemami®'. To
sprawito, ze prawo to jest bardziej elastyczne i mniej oparte na z gory przyjetych zato-
zeniach/koncepcjach!®2,

Niniejsza praca nie ma jednak na celu catkowitego potwierdzenia/zaprzeczenia
twierdzeniu, ze zabezpieczenia prowingcji Ontario sg bardziej elastyczne niz polskie czy
holenderskie albo zbadania, czy rzeczywiscie te zabezpieczenia nie przejawiaja zadnych
aspektow akcesoryjno$ci*®®. Dla przedmiotu niniejszej pracy wystarczajace jest zbada-
nie tych zabezpieczen (security interest) w odniesieniu do kwestii ich Akcesoryjnosci/
braku Akcesoryjnosci, tj. czy tytut do zabezpieczenia (security interest) moze przystu-
giwac innemu podmiotowi niz kredytodawca. To oznacza, ze tylko pod tym wzgledem
powinno si¢ zbadaé, czy zabezpieczenie (security interest) jest bardziej ,,elastyczne” od
polskiego czy holenderskiego zabezpieczenia.

Badanie Akcesoryjnosci zabezpieczen (security interest) w prowincji Ontario,
mozna zacza¢ od spojrzenia na brzmienie PPSA. Definicja security interest znajduje si¢
w art. 1(1) PPSA"*** i brzmi:

Zabezpieczenie (security interest) — oznacza interes w mieniu osobistym (personal pro-

perty), ktory zabezpiecza zaptatg lub wykonanie zobowigzania, w tym (...).

W przytoczonej definicji nie ma nawet stowa zaréwno o podmiotach ustanawia-
jacych zabezpieczenie (security interest), jak i o uprawnionych z niego.

W art. 1(1) PPSA mozemy tez znalez¢ definicje ,,podmiotu zabezpieczonego”
(secured party):

1358 Art. 2661 CCQ: ang. ,,a hypothec is merely an accessory right, and is valid only as long as the obli-
gation whose performance it secures subsists”/fr. ,,L’hypothéque n’est q’un accessoire et ne vaut qu’autant
que I’obligation dont Elle garantit I’exécution subsiste. System prawny prowincji Quebec nie jest szerzej
omawiany w niniejszej pracy i sam autor poznat go tylko w odniesieniu do pewnych kwestii.

135 Przez common law w waskim rozumieniu nalezy rozumie¢ prawo stanowione w drodze orzeczen
sadowych przez sedziow z systemdéw common law.

1360 A J M. Stevens, Accessoriness..., s. 391.

1361 Zob. P. Matthews, The compatibility... Caty artykut dotyczy omawianego zagadnienia.

1362 Zob. ibid. s. 313.

1363 Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosc...

1364 Jest to przepis, ktory zawiera definicje wielu poje¢, ktore zostaty wprowadzone dla potrzeb PPSA.
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oznacza podmiot, ktory jest w posiadaniu (holds) zabezpieczenia (security interest) na
swoja rzecz lub na rzecz jakiejkolwiek innej osoby i obejmuje tez trustee w przypad-
kach, w ktorych podmioty uprawnione z wierzytelnosci wyemitowanych, gwarantowa-
nych lub przewidzianych na podstawie umowy zabezpieczajacej sa reprezentowane przez
trustee (...)"3%,

Powyzsze wykazuje, ze nie tylko brak jest przepisow podobnych do przepisow
holenderskich, ktore to staraja si¢ wskazywac, jak twierdzi A. Thiele, jedynie ,,standar-
dowg sytuacje” braku separacji podmiotowej*®, ale wrecz przepisy specjalnie starajg
si¢ unika¢ utozsamiania podmiotu, ktoremu przystuguje zabezpieczenie (security interest)
z podmiotem, ktoremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnos$¢. Za podmiot zabezpie-
czony uwaza si¢ ten podmiot, ktoremu zostato przyznane zabezpieczenie (security inte-
rest) 1 przepis wyraznie wskazuje, ze moze ono by¢ przyznane na rzecz innego podmio-
tu. Méwiac inaczej, za podmiot zabezpieczony uwaza si¢ zwyczajne tego, komu tytul
do zabezpieczenia (security interest) zostal przyznany. Nie ma znaczenia, na czyja
rzecz taki tytut jest ,,trzymany” (hold) przez taki podmiot'®’.

Powyzsze oznacza, ze zabezpieczenie moze by¢ przyznane trustee, ktory ,,trzy-
matby” (hold)"*%® zabezpieczenia w truscie, na rzecz kredytodawcow. Dalsza czgs¢ defi-
nicji®® ma na celu wyrazne zaznaczenie, ze nawet w przypadkach, w ktorych trustee
nie jest w posiadaniu nawet czesci wierzytelnosci (np. w przypadku powotania trustee
jako reprezentanta obligatariuszy), i tak to ciggle taki podmiot powinno traktowaé si¢
jako podmiot zabezpieczony (secured party). Wydaje si¢, ze PPSA stanowi, ze podmiot
nie musi w ogodle by¢ w posiadaniu zabezpieczonej wierzytelnosci, aby zabezpieczenie
(security interest) mogto by¢ mu przyznane. Mozna by zatem postawi¢ teze, ze zabez-
pieczenia (Security interest) w prowincji Ontario sa Nieakcesoryjne.

Moze powsta¢ jednak pewna watpliwo$¢, czy rzeczywiscie w kazdym przypadku
sady kanadyjskie zaakceptowatyby sytuacje, w ktorej dosztoby do bardzo daleko idacej
separacji podmiotowej. Niemieckie problemy z Grundschuld, ktoére doprowadzity do re-
formy tej instytucji, pokazuja, ze taka ,,calkowita” separacja moze by¢ niebezpieczna'*™.
Prawdopodobnie sady kanadyjskie bytyby w stanie walczy¢ ze zbyt daleko idaca separa-
cja podmiotowa nie tyle przez instytucj¢ akcesoryjnosci, a raczej definicj¢ zabezpieczenia

1365 Zob. art. 1(1): ,,secured party” means a person who holds a security interest for the person’s own
benefit or for the benefit of any other person and includes a trustee where the holders of obligations issued,
guaranteed or provided for under a security agreement are represented by a trustee as the holder of the secu-
rity interest”. Nalezy zauwazy¢, ze te definicj¢ bardzo trudno przettumaczy¢ poprawnie na jezyk polski
I nalezatoby unika¢ cytowania jej polskiej wersji, przedstawionej powyze;.

13¢ Tj. ze tytul do zabezpieczenia i zabezpieczona wierzytelno$¢ przyshuguja temu samemu podmioto-
wi. Zob. A. Thiele, Collective..., s. 90.

1367 Czy dla wilasnej korzysci, czy dla korzysci kogo$ innego.

1368 P, Matthews, The compatibility..., s. 315-316. Odnosnie do nieprzettumaczalno$ci terminu ,,hold”
zob. T. Tomczak, Wykorzystanie..., s. 97, przypis 48.

13¢°0d ,,i obejmuje...”.

1370 1. Vliet, The German...
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(security interest). Problem ten wymaga jednak bardziej rozbudowanych badan i jego
rozwazenie na potrzeby niniejszej pracy nie jest potrzebne.

Wydaje si¢ jednak, ze mozna postawiC tezg, iz powodem, przez ktory kwestia
Zabezpieczen AKkcesoryjnych nie byla przedmiotem debaty czy orzeczen sadow pro-
wincji Ontario, jest fakt, ze, w przypadkach, w ktorych zabezpieczenie (Security inte-
rest) ma by¢ przyznane innemu podmiotowi niz podmiot, ktéremu przystuguje albo
ma przystugiwa¢ zabezpieczona wierzytelnosé, po prostu ustanawia sie trust””'. Tego
typu konstrukcje sg wyrazne akceptowane przez sady kanadyjskie'*’2. Mozna zatem doko-
na¢ pewnego uproszczenia i stwierdzi¢, ze instytucja trustu jest jednym z powodow, przez
ktory w przypadku kredytowania konsorcjalnego przyznanie zabezpieczenia (security
interest) innemu podmiotowi niz kredytodawcy nie budzi zadnych zastrzezen. Uproszcze-
nie to moze by¢ kwestionowane, ale jest istotne dla niniejszej pracy, poniewaz pozwala
zestawi€ trust z rozwigzaniami problemu separacji podmiotowej w Polsce 1 Holandii.

4.3.2.4. Trust jako odpowiedz na problem separacji podmiotowej?

Jak juz wcze$niej zauwazono, Akcesoryjnos¢ zabezpieczen czy problem separacji
podmiotowej nie spotkaly si¢ z zadnym komentarzem ze strony doktryny. Autor niniej-
szej pracy jest zdania, ze powodem tego stanu rzeczy jest omowiona juz pokrotce

instytucja trustu. Wydaje si¢, ze o problemie separacji podmiotowe;j'*”

zaczeto mowic
w kontynentalnych systemach prawnych wraz z pojawieniem si¢ skomplikowanych,
wielopodmiotowych finansowan. W systemach common law do strukturyzowania takich
finansowan od zawsze wykorzystywany byt trust i nikt nie miat watpliwosci co do sku-
tecznosci takiego rozwiazania. Biorac pod uwagg, ze Londyn byt i jest centrum euroryn-
kuB¥™, wiele wzoréw dokumentow, dotyczacych tego, jak wielopodmiotowe finansowania
powinny by¢ zbudowane, byto opartych na standardach/wzorcach common law'”, In-
stytucja trustee byta przeksztalcana w taka czy inng formeg agenta zabezpieczen, aby
odpowiada¢ wymogom prawa, w ktoérych wzorce te byly implementowane w praktyce.
Wydaje si¢, ze mozna postawic tezg, iz dopiero z czasem zaczeto dostrzegaé problem

11376

separacji podmiotowej*’°, w zwigzku z czym zaczeto wymyslaé réZne rozwigzania

umowne czy ustawowe (np. administrator), by ten problem rozwiazaé. Zgadzajac si¢

1371 Do takiego samego wniosku dochodza T. Dabrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 340.

1372 Zob. np. Canada Deposit Insurance Corp. v. Canadian Commercial Bank 1986 CarswellAlta 442,
[1986] 5 W.W.R. 531, [1986] A.W.L.D. 1239, 1 A.C.W.S. (3d) 160, 46 Alta. L.R. (2d) 111, 62 C.B.R. (N.S.)
205,75 A.R. 333, Cooper v. Hobart, 2001 SCC 79, [2001] 3 SCR 537, Martino v. Fortress Real Capital Inc.,
2017 ONSC 4790.

137 Czy inaczej tozsamos$ci podmiotowej. Zob. M. Kuc¢ka, Administrator..., s. 39-43.

1374 Wydaje sig, ze ciagle nim bedzie przynajmniej do czasu brexitu.

1375 Zob. podrozdziat 1.1.

1376 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 2. A. Thiele w czasie prowadzonych zaje¢ zwracata uwage, ze to co
dzisiaj nazywamy ,,kredytowaniem konsorcjalnym” oraz jego zabezpieczenie, wystgpowato juz w czasach
kolonialnych, aby finansowa¢ tego typu wyprawy i nikt nawet nie zastanawiat si¢ nad waznoscig takich
ustalen ze wzgledu na problem separacji podmiotowe;.
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z powyzszym zalozeniem, mozna zastanowic¢ si¢: dlaczego wykorzystanie instytucji
trustu w przypadku kredytowan konsorcjalnych sprawiato, ze na gruncie prawa prowin-
cji Ontario®*”” problemu separacji podmiotowej w ogole si¢ nie dostrzega?

Instytucja trustu zwykle nie wystepuje w systemach prawnych opartych na trady-
cji kontynentalnej'*’. Natomiast jest szeroko uzywana w systemach common law'”.
Definicja trustu zostala podana w podrozdziale 4.3.2.1. Tam tez zostala zaznaczona
kwestia najbardziej istotna dla niniejszych rozwazan, tj. ze trust dopuszcza ,,dzielong
wlasnos¢” (shared ownership)'*° w odniesieniu do okreslonego mienia, co wyraza sie
w dwoch tytutach:

1) tytule prawnym (legal title),
2) tytule stuszno$ciowym (equitable title)'*®.

Wydaje si¢, ze wtasnie wystepowanie tych roznych tytutow sprawia, ze nikt nie
ma zastrzezen co do waznego przyznania zabezpieczenia (security interest) agentowi
zabezpieczen. Agentowi zabezpieczen w formie trustee przyznawany bylby tytut praw-
ny (legal title) do zabezpieczenia (security interest), natomiast kredytodawcom tytut
stusznos$ciowy (equitable title). Mozna sprobowac przenies¢ to na grunt systemu konty-
nentalnego. Nieco upraszczajac, powyzsze oznaczatoby, ze formalnie tytul (legal title)
do zabezpieczenia (security interest) przystuguje agentowi zabezpieczen, natomiast
»,materialne” (equitable title) znajduje si¢ w majatkach kredytodawcow. Przypomina to
zatem nieco konstrukcje administratora zastawu/hipoteki z tym, ze w prawie polskim
nie wystepuje podzial na tytut formalny (prawny) i tytul materialny (stusznosciowy)'3#2.
W prawie polskim zadne prawo nie moze w pelnym zakresie (na zasadzie wylgcznosci)
przystugiwaé dwom lub wigcej podmiotom'***. To natomiast prowadzi do bardzo skom-
plikowanych i budzacych wiele sporow w doktrynie rozwazan, komu przystuguje tytut
do zabezpieczenia (w czyim majatku znajduje si¢ zabezpieczenie)' ¥4, Czy przystuguje
on administratorowi zastawu/hipoteki, czy moze jednak kredytodawcom i tym samym

1377 Czy nawet szerzej na gruncie common law.

1378 Jedyny system prawny oparty na tradycji kontynentalnej, w ktorym autor spotkat si¢ do tej pory
z trustem, jest system prawny prowincji Quebec. Zob. art. 1260-1298 CCQ.

137 Jak zauwaza E. Gillese, jej znaczenie w tych porzadkach prawnych obecnie tylko rosnie. E. Gillese,
The law..., s. 3.

1380 Specyficznego dla systemdéw common law pojecia ,,dzielona wtasno$¢” (shared ownership) nie na-
lezaloby oczywiscie utozsamia¢ ze wspotwilasnoscig. Kwestia kontrowersyjnosci uzywania tego pojecia
zostala przedstawiona powyze;j.

1381 Zob. E. Gillese, The law..., s. 163 oraz R. Zhang, 4 comparative..., s. 903. Zob. tez: P. Stec, Kon-
wencja..., s. 103.

1382 Zob. podrozdziat 2.3.1.5.2.3.

1383 Zob. P. Matthews, The compatibility..., s. 317; R. Zhang, 4 comparative..., s. 903 oraz R. Zdziebor-
ski, Zastaw..., s. 785, ktory w odniesieniu do prawa polskiego pisze; ,,zadne prawo nie moze jednak (w pet-
nym swym zakresie), na zasadzie wylacznosci, przystugiwa¢ jednoczesnie kilku osobom. Gdyby prawo
zastawu rejestrowego miato przystugiwa¢ administratorowi, to nie mogloby przystugiwac obligatariuszom
i odwrotnie”.

138 Zob. podrozdziat 2.3.1.5.2.

251



Zabezpieczenia akcesoryjne w kredytowaniu konsorcjalnym — problem separacji podmiotowej

powstaje wspolna hipoteka/zastaw?'3® W prawie prowincji Ontario to, Ze trustee przy-
shuguje ,,jedynie” tytul prawny (legal title), nie sprawia, ze zabezpieczenie znajduje si¢
w majatkach kredytodawcow'3*¢. Co prawda zabezpieczenie nie wchodzi do majatku
osobistego trustee, ale do trustu, jednak to nie znaczy, ze wlascicielem majatku znaj-
dujacego si¢ w truscie sa beneficjenci trustu (kredytodawcy)'*®’. Witascicielem jest
trustee i w stosunku do 0s6b trzecich ma prawo do dysponowania takim majatkiem, nie
gorsze niz ,,zwykty” wlasciciel™® i rzadko rozporzadzenie takim majatkiem przez
niego sprawi, ze kredytodawcy (beneficjenci) beda mieli skuteczne erga omnes prawo
w stosunku do podmiotow, ktore taki majatek nabeda'*®. Jak byto juz podkreslane i jak
stwierdza P. Matthews, trustee jest nie gorszym wiascicielem niz ,,nie-trustowy” wia-
Sciciel'*°.

Powyzsze prowadzi do tezy, zZe trustee stanowi w istocie odpowiednik agenta
zabezpieczen w formie zastepcy posredniego. Trustee w systemach common law jest
widziany jako specjalny rodzaj powiernika/zastgpcy posredniego'!, a zatem w rzeczy-
wisto$ci stanowi odpowiednik administratora zastawu/hipoteki i to niezaleznie, czy
staniemy na stanowisku, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratorowi, czy
ze przystuguje on kredytodawcom.

Na marginesie mozna tez zaznaczyc¢, ze cho¢ zabezpieczenie (security interest) moze
stanowi¢ szczegdlnego rodzaju mienie (property), to w prawie prowincji Ontario nie ma
watpliwosci, iz trust moze si¢ sktada¢ wylacznie z zabezpieczen (security interests)'**. Nie
ma tez w zasadzie znaczenia, dla jakich celow trust jest ustanawiany'**. To prowadzi
z kolei do tezy, ze w prawie prowincji Ontario, nie istnieje wymaég tworzenia jakiego$
rodzaju solidarnosci, aby méoc zabezpieczenie (Security interest) wnies¢ do trustu, jak
zdaja si¢ sugerowa¢ T. Dabrowski i W. Machala'**.

Na zakonczenie niniejszego podrozdziatu, nalezy stwierdzi¢, ze w niniejszym
podrozdziale postugiwano si¢ termin zabezpieczenie (security interest) w znaczeniu
przyjetym przez PPSA, czyli pojecie to nie dotyczyto zabezpieczen, ktorych przedmio-
tem bylaby nieruchomos$¢. Zabezpieczenia dotyczace nieruchomosci dalej rzadza sig

1385 Ibid.

1386 Zob. P. Matthews, The compatibility..., s. 317.

1387 Zob. ibid.

1388 Zob. ibid.

138 Zob. ibid.

13% Zob. ibid.

1391 E, Gillese, The law..., s. 10-11.

132 Pojecie ,,mienia” (property) jest elastyczne na gruncie common law i nie ma watpliwosci, ze kazde-
go rodzaju mienie (property) moze wejs¢ w sklad trustu. Zob. Saulnier v. Royal Bank of Canada, 2008 SCC
58, [2008] 3 SCR 166, paragraf 16 oraz E. Gillese, The law..., s. 11 oraz art. 2 Bankruptcy and Insolvency
Act, R.S.C. 1985, c. B-3.

139 Zob. E. Gillese, The law..., s. 53—54. Uwaga ta jest istotna, poniewaz wiasnie cel klauzuli dtugu
réwnolegltego (rzekoma proba obejscia wymogdw prawa rzeczowego) moze stanowic istotny argument za
uznaniem jej niewaznoSci.

139 Zob. T. Dabrowski, W. Machata, Pozycja..., s. 337.
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common law w waskim rozumieniu'***

dopuszcza konstrukcje kredytowania konsorcjalnego oparte na truscie'>*.
Podsumowujac powyzsze, wydaje si¢, ze mozna postawic teze, iz problem sepa-

, jednak orzecznictwo takze w stosunku do nich

racji podmiotowej powstal w systemach kontynentalnych, poniewaz prawnikom
w tych systemach trudno bylo sobie wyobrazié, ze kto§ moze by¢ w posiadaniu ty-
tulu do zabezpieczenia bez posiadania zabezpieczonej wierzytelno$ci. Natomiast
w systemach common law problem ten nie powstawat, poniewaz nawet jezeli kto$§ zwro-
citby uwage, ze trustee moze w okreslonych przypadkach nie by¢ w posiadaniu zabez-
pieczonej wierzytelnosci, to jednak ma on ,,jedynie” tytut prawny (legal title), a ,,stusz-
no$ciowo” (equitable), zabezpieczenie i tak przystuguje kredytodawcom. W istocie wigc
do separacji podmiotowej nie dochodzi. Zabezpieczenie wchodzi do trustu, ktory ,,na-
lezy” do trustee, ale nie wchodzi do jego majatku osobistego'**”. Nawet jezeli z ,,praw-
nego” punktu widzenia zabezpieczenie znajduje si¢ w innym majatku niz kredytodawcow,
to jednak, przez tytut stusznosciowy (equitable title) do zabezpieczenia (security interest),
dostateczne ,,potaczenie” wystepuje migdzy podmiotem, w ktorego majatku zabezpie-
czenie si¢ znajduje, a podmiotami, ktorym przystuguje tytut do zabezpieczonej wierzy-
telnosci. Wydaje sie, ze ze wzgledu na powyzsze, prawnik z prowincji common law, bez
odnoszenia si¢ w ogodle do problemu separacji podmiotowej, po prostu twierdzi:

w sercu kazdej zabezpieczonej struktury kredytowania konsorcjalnego powinien by¢ trust

(i trustee) (...)1*%,

4.4. Podsumowanie oraz wnioski w odniesieniu do prawa polskie-
go na podstawie analizy prawnoporéwnawczej

Wydaje sig, ze interesujacym sposobem na podsumowanie niniejszego rozdziatu
bedzie zestawienie powyzszych rozwigzan z prawem polskim.

Po pierwsze, mozna postawic teze, ze w kazdym z trzech porzadkow prawnych'**,
wystepuja i sq pozadane przez banki, struktury kredytowania konsorcjalnego,
w ktérych tytul do zabezpieczen mialby by¢ przyznany jednemu podmiotowi'",
lecz na rzecz kredytodawcow. Jednak w kazdym z nich, nieco inaczej strukturyzuje si¢

13% Tj. prawo stanowione w drodze orzeczen sadowych przez sedziéw z systemoéw common law.

13% Zob. np. Cooper v. Hobart, 2001 SCC 79, [2001] 3 SCR 537.

1397 Zob. E. Gillese, The law..., s. 6. Mowiac inaczej, trustee ma uprawnienia wlascicielskie w stosunku
do dwoch mas majatkowych: swojego wlasnego majatku (tzw. majatek osobisty) oraz do odrgbnego majatku
trustowego.

13% M. Hughes, Legal..., s. 169.

13% Polskim, holenderski i prowincji Ontario.

1400 Zob. jednak rozwazania dotyczace tego, komu przystuguje tytut do zabezpieczenia w przypadku
administratora zastawu i administratora hipoteki. Podrozdziat 2.3.1.5.
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tego typu transakcje, aby unikng¢ problemu separacji podmiotowej'*’!, Co interesujace,
w Polsce najlepszym rozwigzaniem jest wykorzystanie instytucji ustawowej, w Holandii
»instytucji” umownej opartej na zasadzie swobody uméw, a w prowincji Ontario, insty-
tucji, ktora jest polaczeniem rozwigzan ustawowych i umownych.

W Polsce, najlepsza odpowiedzig na problemu separacji podmiotowej sg instytucje
administratora zastawu/hipoteki. Problem z tymi rozwiazaniami, przynajmniej obecnie,
polega przede wszystkim na tym, Ze nie stanowig one petnego rozwigzania tego proble-
mu, poniewaz brakuje tej instytucji, co najmniej, w przypadku zastawu zwyklego czy
zastawu finansowego!*%2,

Rozwiazanie holenderskie, tj. klauzula dtugu rownolegtego, takich ograniczen
nie zawiera. Jezeli uznamy, ze stanowi ona skuteczne rozwigzanie problemu separacji
podmiotowej"*** w odniesieniu do tak Akcesoryjnych praw jak holenderski zastaw (hol.
pandrecht) czy hipoteka (hol. hypotheekrecht)'**, to trudno bytoby uznac, aby byto ono
nieskuteczne w odniesieniu do innych holenderskich zabezpieczen. Nie powstaje tez
problem, ktory wystepuje w przypadku polskiego administratora zastawu, tj. ze pod-
miotem, ktoremu miatby przyshugiwaé tytul do zabezpieczenia, nie moze by¢ osoba
trzecia'*®. To pozwala na wyeliminowanie ryzyka upadtosci agenta dzigki spotce celo-
wej (SPV). Rezygnacja, w stosunkowo nowym holenderskim kodeksie cywilnym,
z wyraznego przepisu dotyczacego kauzalnosci oraz brak ustawowej instytucji admi-
nistratora zabezpieczen, sprawiaja, ze argumenty za waznoscia klauzuli dtugu réwno-
legtego na gruncie prawa holenderskiego, nie do konca dajg si¢ przenies¢ na ptaszczyzne
prawa polskiego.

Natomiast skorzystanie z instytucji trustu w prowincji Ontario nie rodzi probleméw
zwiazanych z separacja podmiotowa. Jest to tez rozwigzanie o tyle doskonale, Ze nie jest
ograniczone do niektorych tylko zabezpieczen oraz nie rodzi sporéw, co do tego, komu
przystuguje tytut do zabezpieczenia. Nie wystepuja tez ograniczenie podobne do polskie-
go ograniczenia podmiotowego w odniesieniu do administratora zastawu'*®. Analogicz-
nie, majatek znajdujacy sie¢ w truscie nie wchodzi do masy upadtos$ci trustee, tym samym
nie powstaje ryzyko upadtosci agenta'4?’
trustu jest stosowana w systemach common law od bardzo dtugiego czasu'*%®. Wptywa to
dodatkowo na pewnos$¢ tego rozwigzania i mozliwo$¢ znalezienia odpowiedzi na wiele

. Dodatkowo, nalezy zauwazy¢, ze instytucja

1401 Powyzsze zdanie jest lekkim uproszczeniem, poniewaz w odniesieniu do prawa prowincji Ontario
przez wykorzystanie instytucji trustu nie tyle walczy si¢/unika si¢ problemu separacji podmiotowej, co
problem ten po prostu dzigki niej nie powstaje.

1402 Zob. podrozdziat 2.3.1.1. oraz podrozdziat 2.3.1.3.

1403 Co ciagle moze by¢ sporne. Zob. podrozdziat 4.2.3.2.

1404 T, Vliet pisze o tych prawach jako o ,,prawdziwie akcesoryjnych” (truly accessory). Zob. L. Vliet,
Mortgages..., s. 3.

1405 Zob. podrozdziat 2.3.1.2.

1406 Zob. ibid.

1407 Zob. R. Zhang, A comparative..., s. 905 oraz P. Matthews, The compatibility..., s. 318.

1408 K torej uzytecznosé tylko rosnie. Zob. E. Gillese, The law..., s. 3.
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rodzacych si¢ w praktyce pytan, w istniejacej juz obecnie, rozbudowane;j literaturze
i orzecznictwie dotyczacych tej instytucji'®.

Powyzsze oznacza, ze moze najlepszym remedium na problem separacji podmio-
towej na gruncie prawa polskiego bytoby po prostu wprowadzenie do polskiego porzad-
ku prawnego trustu. Mozna postawi¢ tezeg, ze taki zabieg wydaje sie jednak niepo-
trzebny'*'°, Administrator zabezpieczen wydaje sie prawidtowym rozwigzaniem
problemu separacji podmiotowej w systemach prawa kontynentalnego, ktére to rozwia-
zanie zresztg zyskuje w nich coraz wieksze uznanie'!.

Powyzsza analiza pozwala udzieli¢ odpowiedzi na pytanie, ktore stanowito gtow-
ny cel badawczy niniejszego rozdziatu?, i tym samym postawi¢ teze gtowna, iz:

Najbardziej optymalnym sposobem rozwiazania problemu separacji podmio-
towej, z punktu widzenia rozwiazan stosowanych w prawie polskim, holenderskim
oraz prawie prowincji Ontario, jest instytucja trustu. Jednak ze wzgledu na brak
rzeczonej instytucji w polskim systemie prawnym oraz jej swoistos¢ dla systeméw
common law nie wydaje si¢ ona realnym sposobem rozwiazania problemu separacji
podmiotowej w Polsce i nalezaloby postulowaé jedynie poprawienie instytucji ad-
ministratora zabezpieczen.

Porzadkujac najwazniejsze tezy czastkowe z niniejszego rozdziatu nalezy stwier-
dzi¢, ze rzeczona teza gtéwna zostata postawiona na podstawie nastgpujacych tez czast-
kowych:

1) zarébwno w polskim, holenderskim, jak i porzadku prawnym prowincji Ontario
wystapia struktury kredytowania konsorcjalnego, w ktérych kredytodawcom
bedzie zalezec, aby tytut do zabezpieczen zostat przyznany agentowi zabezpieczen,
jednak na rzecz kredytodawcow;

2) w holenderskim porzadku prawnym wystepuja Zabezpieczenia Akcesoryjne i brak
jest instytucji administratora zabezpieczen;

3) w prawie holenderskim powstaje problem separacji podmiotowej;

4) w prawie holenderskim w celu radzenia sobie z problemem separacji podmiotowej
stosuje si¢ obecnie klauzule dtugu rownolegtego, ktdra jest stosunkowo prostym
oraz uniwersalnym sposobem rozwigzania tego problemu;

5) rozwigzanie problemu separacji podmiotowej stosowane w Holandii, tj. klauzula
dtugu rownolegtego, nie zawiera ograniczen podmiotowych i przedmiotowych
charakterystycznych dla polskiej instytucji administratora hipoteki lub zastawu,
jednak taka klauzula, sama w sobie, nie radzi sobie z problemem upadtosci agenta

1409 Zob. np. 1500-stronnicowe opracowanie dotyczace trustu: D.J. Hayton, P.B.J. Matthews,
C.C.J. Mitchell, Underhill and Hayton: Law Relating to Trusts and Trustees, Lexis Nexis, London 2016.

1410 Tepsze uzasadnienie tego twierdzenia mozna znalez¢ w podrozdziale 5.3.

1411 Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 287-292.

1412 7. jaki, z punktu widzenia rozwigzan stosowanych w trzech analizowanych porzadkach prawnych
(polskim, holenderskim oraz systemie prawnym prowincji Ontario), jest optymalny sposob radzenia sobie
z problemem separacji podmiotowe;.
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zabezpieczen oraz istniejg pewne watpliwosci, czy jest ona skutecznym sposobem

rozwigzania problemu separacji podmiotowej;

6) zabezpieczenia (security interest) w prowincji Ontario zostaty uksztattowane jako
Zabezpieczenia Nieakcesoryjne;

7) w literaturze prowincji Ontario brak jest rozwazan dotyczacych Akcesoryjnosci
zabezpieczen rzadzacych si¢ prawem tej prowincji (security interest), co wynika
z faktu, ze w przypadkach, w ktérych dochodzi do separacji podmiotowej, wyko-
rzystywana jest instytucja trustu;

8) trust umozliwia przyznanie tytutu prawnego (legal title) do zabezpieczen agento-
wi zabezpieczen (ktory przybierze formeg trustee) oraz tytutu stusznosciowego do
nich (equitable title) kredytodawcom;

9) trustee stanowi w istocie odpowiednik agenta zabezpieczen w formie zastepcy
posredniego;

10) brak jest ograniczen przedmiotowych, jak i podmiotowych w odniesieniu do tru-
stee;

11) znajdowanie si¢ zabezpieczen oraz przychodéw z ich realizacji w truscie sprawia,
ze zasadniczo sg one niedostepne dla prywatnych wierzycieli agenta zabezpieczen
(trustee),

12) trust stanowi najlepsze rozwigzanie problemu separacji podmiotowe;j;

13) trust jest instytucja charakterystyczng dla systemow common law, tym samym jej
wprowadzenie do polskiego porzadku prawnego wymagaloby modyfikacji wielu
podstawowych poje¢ z zakresu m.in. prawa rzeczowego;

14) duzo prostszym, niz wprowadzenie do polskiego porzadku prawnego trustu,
1 osiggajacym podobne skutki rozwigzaniem bytoby poprawienie instytucji admi-
nistratora zabezpieczen.

Natomiast ze wzglgedu na powyzsza tez¢ glowna i biorgc pod uwagg przedstawio-
ng analiz¢ prawnoporéwnawcza, mozna zglosi¢ nastepujace wnioski de lege ferenda
w stosunku do instytucji administratora zabezpieczen'".

Po pierwsze, powyzsza analiza jest kolejnym argumentem na rzecz postulatu, aby
instytucje administratora zabezpieczen rozszerzy¢ na wszystkie zabezpieczenia.
W doktrynie mozna spotkac glosy, Ze instytucja ta nie jest potrzebna w przypadku za-
bezpieczen osobistych. Autor niniejszej rozprawy z takim stanowiskiem si¢ nie zgadza.
Mozna si¢ postuzy¢ przyktadem porgczenia, aby pokazaé, dlaczego instytucja admini-
stratora takze w przypadku takiego zabezpieczenia moze by¢ przydatna. W przypadkach
kredytowania konsorcjalnego poreczenia sg zwykle udzielane przez spotki zalezne od
kredytobiorcy odrebnie kazdemu z kredytodawcow. Prowadzi to niewatpliwie do

1413 Postulaty te stanowig dodatkowe argumenty do obecnie toczacej si¢ dyskusji, jak generalna instytu-

cja administratora zabezpieczen powinna zosta¢ uregulowana. Dyskusja taka toczyta si¢ np. podczas Kon-
ferencji NAPKC oraz propozycje mozna znalez¢ juz obecnie takze w literaturze. Zob. M. Kuc¢ka, Admini-
strator..., s. 296-328.
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problemu wielo$ci tych zabezpieczen, ale w tym przypadku nie jest on az tak doniosty.
Poreczyciele nie muszg placi¢ zadnych dodatkowych optat ani by¢ wpisywani do rejestru.
,Uporczywos¢” polega na nieco wickszym skomplikowaniu umowy kredytowej (uwzgled-
nieniu w niej faktu poreczen), ale nie wydaje si¢ to problem az tak bardzo doniosty.
Natomiast instytucja administratora bylaby uzyteczna w odniesieniu do problemu
zbiorowos$ci zabezpieczen. Nalezy pamigtac, ze zabezpieczenia nie sg realizowane
w przypadkach, w ktorych kredytobiorca prawidtowo sptaca kredyt, ale gdy jego sytu-
acja majatkowa jest zta. Zaistnienie ryzyka braku sptaty wielomilionowego zobowia-
zania moze prowadzi¢ do ,,paniki” i podejmowania przez kredytodawcow decyzji,
ktore sg w ich najlepszym interesie, a nie w interesie konsorcjum jako grupy. Kredyto-
dawcy mogliby uczestniczy¢ w ,,wyscigu” dotyczacym realizacji porgczen. Problem ten
mozna probowac rozwigza¢ w drodze umownych postanowien, jednak duzo skutecz-
niejszym sposobem jest przyznanie tytulu do tego zabezpieczenia administratorowi na
rzecz kredytodawcow. W takim przypadku administrator powinien realizowac zabez-
pieczenia, gdy uzyska zgode odpowiedniej, wczesniej ustalonej wigkszosci 1 w odnie-
sieniu do porgczycieli ustalonych przez takg wiekszos¢. Pojedynczy bank nie bedzie
w stanie wtedy zagrozi¢ catej transakcji, np. przez zbyt pochopna realizacj¢ porgczenia.
Podobnie, skoro agent zabezpieczen w formie administratora jest zobowigzany do mo-
nitorowania, czy zachodzi podstawa realizacji zabezpieczen, to duzo bardziej uzasad-
nione jest, aby monitorowat to w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen. Mowiac
inaczej, administrator zabezpieczen w takim przypadku mogiby w lepszym stopniu
realizowac interes catej grupy. Mogloby si¢ to odbywac oczywiscie z uszczerbkiem dla
interesow poszczegdlnych kredytodawcow. Mozna jednak postawic tezg, ze kredyt
konsorcjalny jest kredytem przynajmniej do pewnego stopnia ,,zbiorowym”, tym
samym duzo bardziej uzasadnione wydaje si¢ spojrzenie na te instytucje przez
pryzmat interesu grupy, a nie indywidualnego wierzyciela, ktéry w sklad takiej
grupy wchodzi.

Po drugie, instytucja administratora zastawu'** nie pozwala, aby byta nim osoba
trzecia*’®. Powyzsze rozwigzania, zarowno holenderskie, jak i to wystepujace w prowin-
cji Ontario, takiego ograniczenia w odniesieniu do swoich ,,posrednikow” nie wprowa-
dzaja. Podobnie w polskiej doktrynie zauwaza si¢, ze instytucja administratora zastawu

powinna by¢ rozszerzona podmiotowo na osoby trzecie'#!®

. Odpowiedz na pytanie, czy
przyszta regulacja administratora zabezpieczen zadnych ograniczen podmiotowych nie
powinna zawiera¢, nie jest jednak taka prosta, jak zdaje si¢ sugerowa¢ M. Kucka. Nalezy

zauwazy¢, ze instytucja administratora zastawu, inaczej niz instytucja administratora

1414 Chodzi tutaj oczywiscie o administratora zastawu rejestrowego (art. 4 u.z.r.).

1415 Podmiot niebgdacy jednym z kredytodawcoéw w przypadku kredytowania konsorcjalnego. Inaczej
wyglada sytuacja w przypadku dtuznych papierow wartosciowych emitowanych w serii. Zob. 4 ust. 4 u.z.r.

1416 7ob. M. Kuc¢ka, Administrator..., s. 303-304.
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hipoteki, nie wprowadza zadnych ograniczen przedmiotowych'. Natomiast w jej przy-
padku wystepuje jedynie ograniczenie podmiotowe, tj. administratorem musi by¢ jeden
z kredytodawcow. Mowiac inaczej, w obu przypadkach wystepuje jakie$ obostrzenie,
ktore uniemozliwia catkowicie swobodne skorzystanie z instytucji administratora w przy-
padku wielosci wierzycieli. Zgadzajgc si¢ jednak z postawiong w niniejszej pracy tezg, iz
wszystkie zabezpieczenia sa zasadniczo Zabezpieczeniami Akcesoryjnymi, mozna po-
stawi¢ kolejng teze, ze Zadne ograniczenia podmiotowe lub przedmiotowe w przypad-
ku przyszlej regulacji administratora zabezpieczen nie sa potrzebne. Taka teza wy-
nika z tego, ze przy zatozeniu Akcesoryjnosci wszystkich zabezpieczen wymog
odpowiedniego powigzania pomiedzy kredytodawcami a administratorem wynikatby juz
z samej Akcesoryjnosci. Z ostrozno$ci mozna jednak zauwazy¢, ze autor niniejszej pracy,
analizowal problem separacji podmiotowej jedynie z perspektywy kredytowania konsor-
cjalnego, dlatego taka generalna odpowiedz na wyzej postawione pytanie moze by¢
kontrowersyjna. Mozna zatem postawic tez bardziej ograniczong tezg, tj. iz dopuszczal-
ne powinno by¢, aby administratorem zabezpieczen mogt by¢ podmiot trzeci, w kaz-
dym przypadku, w ktérym wierzyciele powolujg stosunek organizacyjny (konsorcjum).
Utworzenie konsorcjum sprawia, ze kredytodawcow taczy swoista wiez i prawdopodob-
nie maja oni pewien wspolny cel. Osoba trzecia moze zapewnic¢ bardziej sprawiedliwe
zarzadzanie zabezpieczeniami i lepsza realizacje tego celu'*'®. Z czasem moze tez dojs¢
do wyksztalcenia sie profesjonalnego rynku agentow zabezpieczen''”.

Po trzecie, jak juz byto wielokrotnie podkreslane w odniesieniu do polskiego
administratora zastawu i hipoteki, powstaje problem, komu przystuguje tytut do zabez-
pieczenia**’. Zarowno w przypadku prawa holenderskiego, jak i prawa prowincji On-
tario nie ma watpliwos$ci, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku agenta zabezpieczen
w formie zastgpcy posredniego/trustee. W Holandii zabezpieczony jest dtug réwnolegty,
a zatem zarowno zabezpieczona wierzytelnos¢, jak i zabezpieczenie znajdujg si¢ w ma-
jatku agenta zabezpieczen w formie zastgpcy posredniego. Natomiast w przypadku
prowincji Ontario zabezpieczenia znajduja si¢ w truscie, ale zgodnie z powyzszymi
uwagami, nie zmienia to faktu, ze cho¢ jest to majatek odrebny od majatku osobistego
trustee, to jest to ciggle majatek trustee, a nie kredytodawcow. Kredytodawcom przy-
stuguje, co prawda, tytul stusznosciowy (equitable title), ale tytut ten jest niewystar-
czajacy do tego, aby stwierdzi¢, ze to w ich majatku znajduje si¢ zabezpieczenie'*!. Tym

1417 Przez ograniczenia przedmiotowe w odniesieniu do administratora hipoteki nalezy rozumie¢ wy-
mog, aby wierzytelno$ci stuzyly sfinansowaniu tego samego przedsiewzigcia. Zob. art. 68% ust. 1 u.k.w.h.

1418 W przypadku, gdy administratorem jest jeden z kredytodawcow, moze on probowaé zarzadzaé za-
bezpieczeniami glownie z perspektywy wlasnych intereséw (np. nie poinformowac kredytodawcow, ze wy-
stapily podstawy do realizacji zabezpieczenia).

1419 Zob. np. T. Czech, Konsorcjum..., s. 429.

1420 Tnaczej: w czyim majatku znajduje si¢ zabezpieczenie. Zob. podrozdziat 2.3.1.5.

1421 Zob. podrozdziat 4.3.2.3.
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samym, powyzsza skromna analiza prawnoporéwnawcza, jest kolejnym argumentem'*

za tym, aby postawic teze, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje administratorowi,
a nie kredytodawcom. Kwestia ta jest istotna, poniewaz na Konferencji NAPKC zo-
stato zaproponowane wprowadzenie ogolnej instytucji administratora zabezpieczen.
Jednak zaproponowane brzmienie przepisu ciggle jest niejasne i tym samym nie roz-
strzyga omawianego sporu'*?. Nalezaloby wyraznie stwierdzi¢, ze administrator jest
,wierzycielem zabezpieczenia”'***. Zwlaszcza ze glownymi argumentami za przystugi-
waniem tytulu do zabezpieczenia kredytodawcom sg ich interesy, m.in. ryzyko nieprze-
widzianych dziatan agenta'*®. Jednak ryzyko to powinno by¢ naturalng konsekwen-
cja udogodnien, jakie wiaza sie dla nich z instytucjg administratora. Jest to tez
kolejny argument za tym, aby administratorem zabezpieczen mogt by¢ podmiot trzeci
i to w szczegolnosci podmiot profesjonalny. Tym samym kredytodawcy mogliby tym
ryzykiem prawidlowo zarzadzac przez jak najlepszy wybor podmiotu, ktory mialby
petni¢ te funkcje. Natomiast nalezy si¢ w petni zgodzi¢ z M. Kucka, ze petne korzysci,
jakie ptyna ze znajdowania si¢ zabezpieczenia w majatku administratora w odniesieniu
do mozliwo$ci przeniesienia zabezpieczonych wierzytelno$ci, wymagaja wprowadzenia
przepisu, iz nabywca wierzytelnosci automatycznie wstepuje w stosunek prawny z ad-
ministratorem'+?¢,

Po czwarte, pozostaje kwestia jawnosci administratora. Generalne zalozenie PPSA
jest takie, ze ustanowienie zabezpieczenia (security interest) jest zasadniczo skuteczne
juz w momencie zawarcia samej umowy'*”’. Natomiast takie zabezpieczenie skutecz-
no$¢ w stosunku do 0sob trzecich nabywa z chwilg perfection, co zasadniczo oznacza
ujawnienie (przez przeniesienie posiadania lub wpis do rejestru)'*. Wydaje sig, ze
takie generalne zatozenie mozna w pewnym stopniu przenies¢ na grunt rozwazan do-
tyczacych administratora zabezpieczen i zasugerowac nastepujgce postulaty. Jezeli
zabezpieczenie musi by¢ wpisane do rejestru, to w takim przypadku bezwzglednie
musialby by¢ wpisywany tez administrator zabezpieczen. Natomiast w odniesieniu
do zabezpieczen, co do ktérych brak jest obowigzku ich wpisywania do publicznych
rejestrow, od wpisania administratora do rejestru nalezaloby uzalezni¢ skuteczno$¢

1422 Poza licznymi przedstawionymi w podrozdziale 2.3.1.5.2.4.

1423 Zaproponowany przepis brzmiat: ,,Jezeli prawo zastawnicze ma zabezpiecza¢ wierzytelno$ci przystu-
gujace roznym wierzycielom, prawa i obowigzki wierzyciela hipotecznego lub zastawnika wykonuje powola-
ny przez wierzycieli administrator we wlasnym imieniu, lecz na rachunek wierzycieli, administrator (ad-
ministrator zabezpieczenia). Administratorem moze by¢ wierzyciel lub osoba trzecia” [pogrubienie — T.T.]
Materiaty z konferencji mozna znalez¢ na stronie: http://www.projektke.uj.edu.pl/index.php/konferencje [do-
step: 31.10.2018]. Postulat taki zgtosit J. Gotaczynski podczas swojego wystapienia pt. Wprowadzenie do za-
gadnien przepisow ogolnych nowej ksiegi Kodeksu cywilnego ,, Zabezpieczenia wierzytelnosci”.

1424 Mozna to oczywiscie lepiej ujac.

1425 Zob. podrozdziat 3.2.2.1.2.2.

1426 Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 323-326.

1427 Zob. art. 9—18 PPSA.

1428 Zob. 19-40 PPSA.
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jego ustanowienia wobec 0sob trzecich'*®. Obecnie problem polega jednak na tym,
ze polskie rejestry zabezpieczen na tego typu wpisy nie sg przygotowane (np. brak re-
jestru dla zastawu finansowego). Zaktadajac jednak, ze jest to jedynie problem tech-
niczny, a nie prawny, mozna postulowac stan, w ktéorym skuteczno$¢ ustanowienia
administratora wobec 0séb trzecich bylaby nagrodg za jawnos¢. Problemem, ktory
w przypadku takiego postulatu si¢ pojawia, jest pytanie: czy nalezy dokona¢ skompli-
kowanej reformy rejestrow zabezpieczen, czy moze podobnie jak w Kanadzie powinno
sie pojs¢ nawet jeszcze dalej i dokona¢ generalnej reformy zabezpieczen? Drugi postu-
lat wydaje si¢ daleko idacy, ale zglaszano go na juz konferencji NAPKC. W nowym
Kodeksie cywilnym planuje si¢ wprowadzenie czesci ogolnej dotyczacej zabezpieczen.
Glowne zalozenie reformy mogloby wyglada¢ podobnie, jak w Kanadzie. Czyli chodzi-
loby o ujednolicenie przepiséw dotyczacych zabezpieczen przez wprowadzenie, podob-
nie jak w Kanadzie, jednego pojecia, ktore objetoby wigksza lub mniejszg grupe obec-
nie wystepujacych zabezpieczen. Kwestia ta oczywiscie wymaga duzo bardziej
rozbudowanych badan, a niniejsze jest tylko generalnym zwrdceniem uwagi na problem.
Po piate, $cisle zwigzana z twierdzeniem, ze w majatku administratora znajduja sie
zabezpieczenia, jest kwestia, czy one lub kwoty uzyskane z ich egzekucji, beda dostepne
dla prywatnych wierzycieli administratora. W przypadku prowincji Ontario nie ma wat-
pliwosci, ze zabezpieczenia takie nie beda zasadniczo dostgpne dla prywatnych wierzycie-
li ze wzgledu na znajdowanie si¢ w truscie (majatku odrgbnym trustee). W Holandii owa
,»hiedostepnos$¢” mozna osiggnaé w inny sposob, tj. przez powotanie spotki celowej (SPV)4,
Spotka celowa nie powinna mie¢ swoich wilasnych, znaczacych wierzycieli, a zatem za-
bezpieczenia i naleznosci z tytutu ich realizacji nie beda dostepne dla prywatnych wierzy-
cieli agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego, poniewaz oni zwyczajnie nie
wystapia. W Polsce problem ze skorzystaniem ze spotki celowej (SPV) polega na tym, ze
w przypadku zastawu rejestrowego, administratorem nie moze by¢ podmiot trzeci. Jezeli
regulacja administratora zabezpieczen pozwalataby na to, aby byty nim osoby trzecie, to
takze w Polsce powszechnie mozna by stosowac¢ spotki celowe (SPV). Mozna jednak po-
stawi¢ teze, ze niepotrzebnie komplikowaloby to transakcje. Skorzystanie z konstrukeji
spotki celowej (SPV) wymaga ukonstytuowania nowego podmiotu i chociaz minimalnego
zarzadzania nim. Natomiast juz obecnie art. 63 ust. 1 pkt 3 p.u. przewiduje, Ze nie wchodzi
do masy upadlosci kwota uzyskana z tytutu realizacji zastawu rejestrowego lub hipoteki,
jezeli upadly pelnit funkcje administratora zastawu lub hipoteki, w czesci przypadajacej
zgodnie z umowa powotujaca administratora pozostatym wierzycielom. Mozna zglosic¢
postulat, aby w przypadku wprowadzenia generalnej regulacji administratora, rozszerzy¢
zastosowanie przywolanego przepisu p.u. na inne zabezpieczenia i, zgodnie z powyz-
szym, uzalezni¢ zastosowanie zmienionego przepisu od ujawnienia administratora.

1429 Przede wszystkim uzyskane w wyniku realizacji zabezpieczenia kwoty nie wchodzityby do masy
upadtosci administratora. Zob. uwagi ponizej.
1430 A Thiele, Collective..., s. 834—88.
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Powyzsze rozwazania nie dotycza jednak egzekucji singularnej. W takim przy-
padku zabezpieczenie/Srodki z jego realizacji nie sg niedostepne dla prywatnych wie-
rzycieli administratora. Mozna si¢ zgodzi¢ z tezg M. Kucki, ze ochrone majatku ad-
ministratora zabezpieczen nalezaloby rozszerzy¢ takze na przypadki ,,zwyklej”
egzekucji'*'. W takim przypadku, mimo braku wyraznego wskazania, uzyskali-
bySmy instytucje, co prawda ograniczona przedmiotowo tylko do zabezpieczen
i przychodow z tytulu jego realizacji, ale bardzo podobng do trustu. Warunkiem
takiej ochrony bytaby jawno$¢ administratora.

Uwazny czytelnik niniejszej rozprawy moze zwroci¢ uwage, Ze autor jest z pozo-
ru niespojny w swoich twierdzeniach. Z jednej strony twierdzi, ze ryzyko nieprzewidzia-
nych dziatan agenta powinni ponosi¢ wierzyciele, a ryzyka upadtosci agenta juz nie.
Powyzsza argumentacje dotyczaca przystugiwania tytulu mozna przeciez zastosowac
rowniez do kwestii upadtosci czy egzekucji. Skoro kredytodawcy chcg skorzystac z uta-
twien w strukturyzowaniu transakcji, to naturalng konsekwencja powinno by¢ ponosze-
nie ryzyka upadtosci agenta. Jednak nalezy zauwazy¢ istotng r6znicc pomiedzy
nieprzewidzianymi dzialaniami agenta a ryzykiem jego upadlo$ci. Drugim z tych
ryzyk mozna by skutecznie zarzadzi¢ przez powotanie spotki celowej (SPV). Brak ure-
gulowania tej kwestii jedynie niepotrzebnie, dodatkowo komplikowatby transakcje. Poza
tym nie mozna utozsamiac ,,dzialan agenta” z ,,upadtoscig”. Ta druga moze, co prawda,
by¢ wynikiem dziatan agenta, ale moze tez by¢ niezalezna od jego zachowania (np. za-
burzenia na rynku albo upadto$¢ jego duzego klienta). Poza tym, w pierwszym przypad-
ku'¥32, przynajmniej potencjalnie, zachodzitaby mozliwo$¢ ,,odzyskania” zabezpieczenia
albo pociagnigcia agenta do odpowiedzialnosci. Mowiac inaczej, jezeli administrator
dokonatby jakiej$ czynno$ci prawnej dotyczacej zabezpieczenia z osobg trzecig dziata-
jaca w dobrej wierze, ktdra naruszalaby interes kredytodawcdow, banki, co do zasady, nie
mialyby roszczenia w stosunku do takiej osoby trzeciej, ale moglyby pociggna¢ do od-
powiedzialno$ci administratora. W przypadku upadtosci administratora wydaje si¢ to
niemozliwe albo przynajmniej bardzo utrudnione, ze wzgledu na to, ze w rzeczywistosci
juz zadnego odszkodowania od administratora kredytodawcom nie uda si¢ uzyskaé. Po
trzecie, w przypadkach, w ktorych w przepisach zabezpieczenie przed ryzykiem upa-
dtosci by nie wystgpowato, kredytodawcy zapewne woleliby, aby zabezpieczenia byty
przyznane im odrebnie, zamiast administratorowi. To oznacza, ze uregulowanie tej
kwestii nie pogorszy sytuacji prywatnych wierzycieli administratora zabezpieczen'*>.
Natomiast brak jej uregulowania jedynie skomplikuje transakcje.

1831 Por. M. Kuéka, Administrator..., s. 326-328.

1432 Tj. ryzyka nieprzewidzianych dziatan agenta zabezpieczen.

1433 Sytuacja 0sob trzecich bedzie taka sama, poniewaz, ze wzgledu na ustanowienie zabezpieczen, po
prostu bardziej licznych, majatek dhuznika i tak nie powinien by¢ dla nich dostepny. Po prostu zamiast by¢
objety jednym zabezpieczeniem, bedzie objety kilkoma o réwnym pierwszenstwie.
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Na koniec nalezy zauwazy¢, ze niniejszy podrozdziat nie miat na celu komplekso-
wego rozwazenia ewentualnego uregulowania instytucji administratora zabezpieczen,
tylko glownie mial za zadanie zwroci¢ uwage na te instytucje z perspektywy problemu
separacji podmiotowej i kredytowania konsorcjalnego. Dzigki takiemu spojrzeniu stanowi
rozbudowanie dotychczasowych badan dotyczacych rzeczonej instytucji i zgtaszanych
w stosunku do niej postulatow.
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Rozdziat 5

Zabezpieczenie transgranicznego kredytowania
konsorcjalnego — zarys problemow i generalna
propozycja sposobu ich rozwigzania

5.1. Wstep

Rozwazania w poprzednich rozdziatach zaktadaty, ze mamy do czynienia z trans-
akcja kredytowania konsorcjalnego, ktora w catosci rzadzi si¢ prawem jednego panstwa'**,
Z praktycznego punktu widzenia oznaczato to w zasadzie zatozenie, zZe przynajmniej
wigkszos¢ (albo 1 wszyscy) kredytodawcy majg siedzibg w tym samym porzadku praw-
nym co kredytobiorca i jego majatek oraz nie wystepujg inne podmioty'. Analiza
problemu separacji podmiotowej z tak ograniczonej perspektywy miata znaczenie po-
znawcze. Pozwolita lepiej zrozumie¢ problem oraz wysnué postulaty de lege ferenda
w odniesieniu do generalnej instytucji administratora zabezpieczen.

Powyzsze wskazuje, Ze niniejsza praca mogtaby si¢ zakonczy¢ na rozdziale 4
i byloby to jak najbardziej spojne i kompletne jej zakonczenie. Jednak autor niniejszej
rozprawy uznatl, ze piaty rozdzial jest potrzebny z trzech powoddow.

Po pierwsze, poniewaz przyjete zatozenie dotyczace ,,jednosci prawa” w przypad-
ku takiej transakcji bardzo czgsto mija si¢ z tym, jak w praktyce finansowania te wygla-
daja. Przy kazdej transakcji kredytowania konsorcjalnego, ktorg obstugiwat autor niniej-
szej pracy, w mniejszym lub wigkszym stopniu pewien element transgraniczny wystapit.
Podobnie w stanach faktycznych z orzeczen dotyczacych tego rodzaju finansowania
mozemy zauwazy¢, ze wystepuje w nich element migdzynarodowy, w tym sensie, ze do
transakcji znajdowalo zastosowanie wigcej niz jedno prawo, czy zaangazowany byt
wiecej niz jeden porzadek prawny'**¢. Co ciekawe, wynika to wtasnie z faktu zabezpie-
czenia takiej transakcji. W odniesieniu do wierzytelnosci kredytodawcow dochodzi
zwykle do umownego wyboru jednego prawa rzadzacego wszystkimi zobowigzaniami
kredytodawcow i kredytobiorcy. Jest wskazywane albo prawo miejsca siedziby gtowne-
go dtuznika, albo prawo angielskie!*’. Mozna jednak postawi¢ teze, ze w kazdym

1434 Polskim (rozdziaty 1-3), holenderskim (podrozdziat 4.2) albo prawem prowincji Ontario (podroz-
dziat 4.3).

1435 Lub ewentualnie te inne podmioty tez maja siedzibe w tym samym panstwie.

1436 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.

1437 M. Kucka, Dlug..., s. 107 oraz P. Kutak, Analiza..., s. 164.
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przypadku wszystkie wierzytelnosci kredytodawcéw powinny rzadzi¢ si¢ jednym
i tym samym prawem, poniewaz inaczej utrudnione bytoby spetnienie kluczowego wy-
mogu tego typu transakcji, tj. aby wystepowaty ,,zasadniczo jednolite warunki kredytu”4®,
czy méwigc inaczej, kredyt byt udzielany ,,na tych samych warunkach”'*, Powyzsze
prowadzi zatem do tezy, ze w przypadku transgranicznych kredytowan konsorcjalnych
kredytodawcy beda zawsze dokonywaé¢ wyboru jednego prawa w odniesieniu do
zobowiazan kredytowych. Natomiast w odniesieniu do zabezpieczen sytuacja si¢ kom-
plikuje. Kredytobiorca, ktory zaciaga wielomilionowe zobowigzanie, nie tylko zwykle
bedzie miat majatek znajdujacy sie¢ w réznych porzadkach prawnych, ale zawsze bedzie
czlonkiem wigkszej grupy kapitalowej (zwykle spotka-matka). Spotki zalezne czesto
bedg miaty siedziby w innych panstwach, a kredytodawcy beda wymagali, aby takze one
udzielaty zabezpieczen'**’. Generalne zatozenie w prawie prywatnym mi¢dzynarodowym
jest takie, ze zabezpieczenie rzadzi si¢ prawem polozenia majatku (przedmiotu za-
bezpieczenia), a zatem zgodnie z nim powinno by¢ udzielone'**.

Podsumowujac powyzsze, bedziemy mieli zwykle do czynienia z zasadniczo
jednym prawem, ktore rzadzi zobowigzaniami, ale wieloma réznymi prawami, ktore
beda whasciwe dla zabezpieczen. Jezeli dla czytelnika zawite wydajg si¢ rozwazania
zawarte w rozdziatach 1-4'% to nalezy zwrdci¢ uwage, ze w praktyce zabezpieczenie
rzeczonego finansowania jest jeszcze bardziej skomplikowane, ze wzgledu wlasnie na
fakt, Ze w odniesieniu do réznych zabezpieczen czesto znajdzie zastosowanie prawo
réznych krajéw. Niniejszy rozdziat pozwoli zatem chociaz zarysowac¢ bardziej odpo-
wiadajacy rzeczywistosci obraz takiej transakcji.

Po drugie, niniejsza cze$¢ opracowania ukaze, ze problem separacji podmiotowej
tak naprawde nabiera na znaczeniu w kontekscie transgranicznosci takich transakeji. Jak
wykazano w rozdziale 4, rozwigzanie problemu separacji podmiotowej na gruncie prawa
polskiego wymaga ulepszenia i rozszerzenia instytucji administratora zabezpieczen.
Jednak, nawet jezeli w przyszto$ci to nastapi, nie spowoduje to automatycznie, ze problem
separacji podmiotowej zniknie w kontekscie transakcji transgranicznych.

Po trzecie, nieprzygotowanie niniejszego rozdzialu stanowitoby marnotrawstwo
zgromadzonych przez autora materialow. Autor, prowadzac badania, spotykat si¢ w r6z-
nych opracowaniach z problemem separacji podmiotowej w kontekscie transgranicznym.
Wydaje sig, ze stratg byloby niewykorzystanie tych opracowan i wyciagnigtych z wnio-
skéw w niniejszej rozprawie.

1438 Zob. podrozdziat 1.3.2.

1439 Zob. podrozdziat 4.2.2.1.

1440 Tak byto np. w stanie faktycznym z wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV
CSK 155/09, Legalis: 288259. Zob. tez P. Kutak, Analiza..., s. 168.

1441 Zob. M. Kucka, Diug..., s. 115. Powyzsze stanowi male uproszczenie i kwestia ta bedzie jeszcze
rozbudowana ponizej.

1442 Gdzie bylo zaktadane, ze zabezpieczenia rzadza si¢ jednym prawem i to tym samym co stosunek
kredytu.
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Trzeba jednak podkresli¢, ze autor nie jest osoba specjalizujgcg si¢ w prawie pry-
watnym mi¢dzynarodowym, a problem transgranicznego zabezpieczenia kredytowania
konsorcjalnego jest zagadnieniem na tyle skomplikowanym, ze zastuguje co najmniej na
odrebng rozprawe doktorskg. Wymaga tez duzo bardziej rozbudowanych badan kompa-
ratystycznych. Z wyzej przedstawionych powoddéw, w niniejszym rozdziale moga wy-
stapi¢ btedy i uproszczenia. Mimo tych wad, niniejsza cze$¢ rozprawy i tak powinna by¢
przydatna. Moze stanowi¢ inspiracje lub baze do dalszych badan nad tym zagadnieniem
dla samego autora lub dla innych osob.

Ze wzgledu na powyzsze niniejszy rozdziat jest najkrotszy ze wszystkich dotych-
czasowych, poniewaz w odpowiednich podrozdziatach stanowi zwykle jedynie zaryso-
wanie pojawiajacych si¢ problemow. Spornych zagadnien w rzeczywistosci bytoby za-
pewne znacznie wiecej. Tak samo zaproponowane dalej generalne rozwigzanie problemu,
cho¢ moze bedzie wydawac si¢ proste, stuszne i bedzie wida¢ szans¢ odno$nie do uzy-
skania co do niego generalnego konsensusu, to przy ustalaniu jego szczegdtow zapewne
okazaloby sie, ze wcale takie proste nie jest i 0 powszechna akceptacje bytoby juz znacz-
nie trudniej. Mowiac inaczej, moze nalezy poddac je uzasadnionej i konstruktywne;j
krytyce.

Przed przejsciem do rozwazan merytorycznych nalezy zaznaczy¢, ze w niniejszym
rozdziale z gory, zawsze zaklada sie¢, Ze element transgraniczny/obcy w finansowaniu
wystepuje'*®.

5.2. Zrédta dodatkowych trudnosci wynikajacych z problemu
separacji podmiotowej w przypadku transgranicznego kredy-
towania konsorcjalnego

Zrodta dodatkowych trudnosci dotyczacych problemu separacji podmiotowej
w przypadku transgranicznych kredytowan konsorcjalnych zostaty juz zarysowane we
wstepie niniejszego rozdziatu. Mozna si¢ do nich obecnie odnies¢ w sposob bardziej
rozbudowany, aby staly si¢ bardziej zrozumiate dla czytelnika.

5.2.1. Prawo wtasciwe dla stosunku kredytowego

Zanim niniejsza praca spojrzy na zabezpieczenie transgranicznych kredytowan
konsorcjalnych i tym samym problem separacji podmiotowej, nalezy najpierw blizej
przyjrze¢ si¢ stosunkowi kredytu oraz stosunkowi organizacyjnemu'**, w przypadku
w ktorym kredytowanie konsorcjalne nabiera charakteru transgranicznego.

1443 W odniesieniu do wymogu ,,elementu obcego/transgranicznego” wystepujacego w prawie prywat-
nym mi¢dzynarodowym zob. np. S. Pitel, Private International Law in Common Law Canada: Cases, Text
and Materials, Emond, Toronto 2016, s. 3.

1444 Zob. podrozdziat 1.1.3.2.
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Fakt transgraniczno$ci kredytowania nie wptywa sam w sobie az tak mocno na
skomplikowanie stosunku kredytu'*#. Stosunki kredytowe beda istnie¢ pomiedzy kazdym
z kredytodawcoéw a kredytobiorcg. To, czy wszystkie albo wiekszos¢ bankéw bedzie
pochodzita z jednego panstwa'**®, czy kredytobiorca bedzie miat siedzibe i majatek
w porzadku prawnym, w ktorym siedzib¢ maja kredytodawecy itp., nie jest az tak istotne,
jezeli chodzi o prawo wtasciwe dla stosunku kredytu. Jak juz podkreslono, istota kredy-
towania konsorcjalnego polega na tym, aby finansowanie odbywalo si¢ na jednolitych
warunkach w odniesieniu do wszystkich kredytodawcow'*¥. Aby strony byty pewne, ze
tak jest, poszczegodlne stosunki kredytow pomiedzy kredytodawcami i kredytobiorca nie
moga podlega¢ prawom roéznych porzadkéw prawnych. To oznacza, ze strony bedg mu-
siaty zdecydowac si¢ na jedno prawo odnosnie do wszystkich stosunkow kredytowych
i dokona¢ wspolnie jego wyboru, niezaleznie od tego, jak mocno transakcja bedzie
miedzynarodowo zréznicowana.

Klauzula prawa wtasciwego jak najbardziej moze i zwykle bedzie znajdowac sie
w umowie kredytu. Zobowigzania wynikajace z takiej umowy sg niewatpliwie zobowig-
zaniami umownymi, a zgodnie z art. 28 ust. 1 ustawy z dnia 4 lutego 2011 r. Prawo

1448 prawo wilasciwe dla nich, okresla rozporzadzenie Parla-

prywatne mi¢dzynarodowe
mentu Europejskiego i Rady (WE) nr 593/2008 z dnia 17 czerwca 2008 r. w sprawie
prawa wilasciwego dla zobowigzan umownych'*. Art. 3 ust. 1 Rozporzadzenia Rzym
I wyraznie stanowi, ze strony mogg wybra¢ prawo wlasciwe dla umowy i brak jest po-
wodow, dla ktorych w przypadku transgranicznych kredytowan konsorcjalnych taki
wybor, w odniesieniu do stosunkow kredytowych, nie mégltby zosta¢ dokonany.

Strony beda zwykle wybiera¢ albo prawo wlasciwe dla gtownego kredytobiorcy,
albo prawo angielskie'’. Wybor pierwszego bedzie motywowany tym, ze kredytobior-
ca bedzie szukatl finansowania w swoim wlasnym porzadku prawnym, a wigc w nim
dojdzie do poczatkow ksztaltowania si¢ konsorcjum i tym samym zwykle wigkszo$¢
kredytodawcow powinna z niej pochodzi¢. Po drugie, to zwykle kredytobiorca bedzie
udzielal najwigkszej liczby zabezpieczen. Pozwoli to zatem w wiekszym stopniu ujed-
nolici¢ prawo rzadzace stosunkami kredytowymi i stosunkami prawnymi zabezpieczen'*'.
Wybér prawa angielskiego moze by¢ natomiast motywowany tym, ze uwazane jest ono

1452

za najbardziej korzystne dla kredytodawcow'*?, jest prawem panstwa, w ktorym znaj-

duje si¢ miasto stanowigce, przynajmniej obecnie, centrum eurorynku i wydaje sie¢, ze

1445 Teza ta moze by¢ btedna i wynika¢ z niedostatecznie szerokich badan autora.

1446 Na mozliwos$¢ pochodzenia kredytodawcow z roznych porzadkéw prawnych wskazuje: N. Mugaru-
ra, The Law..., s. 180.

1447 Zob. podrozdziaty 1.3.2.

1448 Dz. U. z 2015 . poz. 1792, dalej: p.p.m.

149 Dz. Urz. UE Lz 2008 r. Nr 177, s. 6, dalej: Rozporzadzenie Rzym 1.

1450 M. Kuéka, Dfug..., s. 99 oraz P. Kutak, Analiza..., s. 168.

1431 Zob. podrozdziat 5.2.2.

142 Por. M. Kucka, Dlug..., s. 106-107.
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im bardziej migdzynarodowa jest transakcja, tym wigksze prawdopodobienstwo jego
wyboru'¥, Raczej wyjatkowo strony beda wybiera¢ inne prawo, aby probowaé w sposob
bardziej efektywny zabezpieczy¢ kredytowanie'*>*.

Z tych samych powodow co powyzej kredytodawcy moga w umowie konsorcjum
zawrze¢ klauzule prawa wlasciwego odnosnie do taczacego ich stosunku organizacyj-
nego (konsorcjum). Banki w tym przypadku jednak zwykle bedg wybiera¢ to samo
prawo, co w odniesieniu do stosunku kredytowego'*%.

5.2.2. Zabezpieczenie transgranicznego kredytowania

Z punktu widzenia problemu separacji podmiotowej transakcj¢ transgranicznego
kredytowania konsorcjalnego komplikuje proba zabezpieczenia takiego finansowania.

O ile w stosunku kredytu wystepuja jedynie kredytodawcy i kredytobiorca'**®, to
zabezpieczenie transakcji kredytowania konsorcjalnego bedzie zwykle wymagalo po-
jawienia si¢ dodatkowych podmiotéw. Jest to zwigzane z charakterem kredytobior-
cy. Podmiot, ktéremu udzielany jest wielomilionowy kredyt, jest zwykle spotka-matka
wchodzaca w sktad migdzynarodowej, duzej grupy kapitatowej'**’. Rozmiar kredytu
i faktyczna mozliwos¢ uzyskania dodatkowych gwarancji sptaty kredytu sprawiaja, ze
kredytodawcy wymagaja réznych zabezpieczen takze od spotek zaleznych. To kom-
plikuje catg sytuacje z perspektywy prawa prywatnego miedzynarodowego i wplywa na
utrudnienia w prawidtowym albo przynajmniej stosunkowo prostym, uksztattowaniu
takiej transakcji.

Rzeczona komplikacja polega na tym, ze bardzo cze¢sto nie bedzie mozliwe, aby
stosunki zabezpieczenia rzadzity si¢ tym samym prawem co stosunki kredytu. Wysta-
pienie takiej trudno$ci ponownie bedzie zalezalo od bardzo kontrowersyjnego podziatu
na prawa/zabezpieczenia rzeczowego i prawa/zabezpieczenia osobiste!*®. Wydaje sie,
ze katalog Praw Rzeczowych przyjety z perspektywy problemu separacji podmiotowe;j
jest zbyt waski na potrzeby prawa prywatnego migdzynarodowego. W tym przypadku
bardziej uzasadnione jest odnoszenie si¢ do rozwazan J. Goreckiego dotyczacych

1453 T, Czech, Konsorcjum..., s. 28. Cickawa kwestig jest, czy miasto to zachowa status stolicy euroryn-
ku po Brexicie (jezeli rzeczywiscie nastapi). Niektorzy wskazuja, ze stolica ta przeniesie si¢ do Paryza. Zob.
https://www.parkiet.com/Gospodarka---Swiat/310029882-Financial-Times-Paryz-po-brexicie-przejmie-
role-City.html [dostep: 27.09.2019].

1454 Zob. zwlaszcza podrozdziat 5.5.

1455 Zob. jednak M. Kucka, Dfug..., s. 106-107. Nie powinno budzi¢ watpliwosci, ze w tym przypadku
mamy do czynienia z dwoma réznymi obligacyjnymi stosunkami prawnymi, wi¢c potencjalna mozliwos¢
wyboru réznych praw w odniesieniu do nich istnieje.

1436 Moga jednak wystapi¢ przypadki, w ktorych spotki zalezne wystapia w roli wspotkredytobiorcow
lub przystepujacych do dtugu. Zob. T. Czech, Glosa..., s. 37 oraz B. Merczynski, T. Trocki, Niewyplacal-
nosé..., s. 96.

1457 Zob. J. Armstrong, The Syndicated..., s. 1-2.

1458 Jak zauwaza si¢ w doktrynie, pojmowanie praw/zabezpieczen rzeczowych w prawie prywatnym
miedzynarodowym nie jest jednolite. Zob. J. Gorecki [w:] Prawo prywatne miedzynarodowe. Komentarz,
red. M. Pazdan, C.H. Beck, Warszawa 2018, komentarz do art. 41 p.p.m.
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podziatu na prawa/zabezpieczenia osobiste i rzeczowe, ktore byly dokonywane wtasnie
na gruncie prawa prywatnego miedzynarodowego'*”. Jednak autor ten nie zakre$la
wyraznego katalogu tych zabezpieczen, a autor niniejszej pracy, niebedacy ekspertem
w odniesieniu do tej gatezi prawa, nie czuje si¢ uprawniony do tworzenia takiego kata-
logu. Z tego wzgledu niniejszy rozdziat bedzie po prostu postugiwat si¢ terminami
»Zabezpieczenia osobiste” i ,,zabezpieczenia rzeczowe”, bez wyraznego okreslenia
zakresu tych pojec!#e°,

Zabezpieczenia osobiste stanowig zobowigzania umowne'®!, a zatem zgodnie
Z powyzszymi uwagami, mozna postawic¢ teze, ze nawet w przypadku, w ktérym
spétka zalezna udzielajaca np. poreczenia, mialaby siedzibe i majatek w innym
kraju niz np. Polska, to jako prawo wlasciwe dla zabezpieczenia mogloby zosta¢

wybrane prawo polskie'®

. Taki zabieg nie sprawia, ze zabezpieczenia omawianego
rodzaju nie sg w ogole problematyczne w kontekscie transgranicznych kredytowan. Moga
wystapi¢ przepisy, ktorych zastosowania, wybdr prawa nie bedzie ,,uchylat” i ktére moga
sprawia¢, ze sytuacja w odniesieniu do zabezpieczen osobistych, mimo wyboru prawa,
bedzie sie komplikowata'*®, Jednak z punktu widzenia jedynie problemu separacji pod-
miotowej, zabezpieczenia osobiste nie powinny by¢ problematyczne. Wydaje sie, ze
generalnie mozna postawic teze, iz zabezpieczenia osobiste s3 mniej ktopotliwe z punk-
tu widzenia tego problemu'*%*
wybor obcego prawa w stosunku do zabezpieczenia osobistego, prowadzitby do obejsécia

zakazu separacji podmiotowe;j"*®*. Niniejszy podrozdziat skupi si¢ zatem na zabezpie-

. Raczej wyjatkowymi sytuacjami bylyby takie, w ktorych

czeniach rzeczowych.

Zabezpieczenia rzeczowe bardzo komplikuja transakcje¢ kredytowania kon-
sorcjalnego, poniewaz zasadg jest, ze lacznikiem w ich przypadku jest miejsce po-
lozenia obciazonego przedmiotu (tzw. tacznik situs rei lub lex rei sitae)**°. Raczej

1439 Autor ten twierdzi, iz: ,,gtdéwnym kryterium odrdzniajacym te dwie grupy zabezpieczen [zabezpie-
czenia rzeczowe i osobiste — T.T.] jest przedmiot obcigzony zabezpieczeniem”. Zob. J. Gorecki, Osobiste...,
s. 11.

1460 Podobnie jak czyni si¢ to obecnie bardzo czesto w doktrynie.

1461 Oczywiscie, czy tak jest, zalezy od tego, jaka definicje ,,zabezpieczen osobistych” przyjmiemy.

1462 Zob. art. 28 ust. 1 p.p.m. w zw. z art. 3 ust. 1 Rozporzadzenia Rzym I.

1463 Autor spotkat si¢ np. z sytuacjami, w ktorych np. udzielenie porgczenia rzadzacego si¢ prawem
polskim wymagato zawarcia tzw. compensation agreements, co wynikato z tego, ze poza prawem polskim
do takiego porgczenia znajdowaly zastosowanie przepisy wymuszajace swoje zastosowanie prawa siedziby
spotki.

1464 Zob. podrozdziat 1.3.4.3.3.

1465 Jest to przypuszczenie autora, poniewaz nie spotkat si¢ on z taka sytuacja. Mozliwe, ze kwestia ta
wymaga dalszych badan.

1466 Zob. art. 41 p.p.m.; H. Buxbaum, Unification of the Law Governing Secured Transactions: Progress
and Prospecs for Reform, Articles by Maurer Faculty 2003, nr 366 s. 323 oraz J. Gorecki [w:] Prawo..., red.
M. Pazdan, komentarz do art. 41 p.p.m. Ustalenie polozenia przedmiotow praw rzeczowych na gruncie
prawa prywatnego mi¢dzynarodowego nalezy do kwestii mocno skomplikowanych. Zob. np. M. Pazdan,
Prawo prywatne miedzynarodowe, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2016, s. 262-265 oraz J.-G. Castel,
Canadian conflict of laws, Lexis Nexis, Toronto 1997, s. 458-462. Zob. tez M. Kuc¢ka, Diug..., s. 115-116.
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bezsporna jest w doktrynie teza, Ze umowny wybor wlasciwego prawa w odniesieniu
do zabezpieczen rzeczowych (statutu rzeczowego) zasadniczo nie jest dopuszczalny'?.
W przypadkach, w ktdérych strony w odniesieniu do stosunku kredytu jako prawo wia-
Sciwe wybraty prawo siedziby kredytobiorcy, transgranicznos¢ finansowania nie powin-
na sprawiaé, ze zabezpieczenia udzielane przez ten podmiot wptyng na wigkszy stopien
skomplikowania transakcji'*®®. Wynika to z przyjetego zalozenia i nieznacznego uprosz-
czenia, ze kredytobiorca ma majatek w panstwie, w ktérym ma swoja siedzibe. Tym
samym, prawo tego samego porzadku prawnego znajdowatoby zastosowanie zaréwno
do stosunkow kredytu, jak i do stosunkow zabezpieczenia. Komplikacje mogtyby powstac
w przypadkach, gdy kredytobiorca miatby majatek w innych krajach, ktory miatby sta-
nowic¢ przedmiot zabezpieczenia. Powodowatoby to, ze wyzej wspomniana ,,jednolito$¢”
praw w odniesieniu do tych dwoch rodzajow stosunkéw prawnych, juz nie mogtaby
wystapic. Jednak niniejsza praca zaktada, ze taki majatek nalezy do spotek zaleznych od
takiego kredytobiorcy'*®. Przy takim zatozeniu, problem bgdzie dotyczyt wlasnie zabez-
pieczen rzeczowych udzielanych przez spotki-corki, a nie przez samego kredytobiorce.

Kredytodawcom zwykle zabezpieczenia udzielane przez samego kredytobiorce
nie wystarcza i beda wymagali ich takze od spotek zaleznych'*’. Mozna zatem postawic¢
teze, ze kacznik situs rei w odniesieniu do zabezpieczen rzeczowych udzielanych przez
takie podmioty, bedzie wplywal na ogromna zawilo$¢ takiej transakeji. O ile bedzie
istniato jedno prawo rzadzace stosunkiem kredytu (dalej: prawo giéwne), o tyle w od-
niesieniu do stosunkdéw prawnych zabezpieczen rzeczowych, w istocie, bedzie tyle praw
rzadzacych nimi, ile bedzie spotek zaleznych majacych siedziby i majatek w innych
panstwach niz panstwo prawa gtéwnego'’!.

Powyzsze mozna zobrazowac przyktadem. Jezeli polska spotka-matka zacigga-
taby kredyt konsorcjalny, to zapewne sama udzielataby tez zabezpieczen. Zwykle
w odniesieniu do takiego stosunku kredytu zostatloby wybrane prawo polskie. Zabez-
pieczenia udzielane przez kredytobiorce takze moglyby rzadzi¢ si¢ prawem polskim,
poniewaz najprawdopodobniej takze tutaj znajdowataby si¢ wickszo$¢ majatku spotki-
-matki. Jednak kredytodawcy wymagaliby zabezpieczen takze od spotek zaleznych.
Kredytobiorca moglby mie¢ spotke-corke np. w Niemczech oraz na Wegrzech. Zabez-
pieczenia rzeczowe udzielane przez takie spotki rzadzitby si¢ odpowiednio prawem

1467 Autonomia woli stron przy poszukiwaniu i ustalaniu statutu rzeczowego jak na razie nie jest do-
puszczana i wykorzystywana na szersza skale”. J. Gorecki [w:] Prawo..., red. M. Pazdan, komentarz do
art. 41 p.p.m., nb. 5. Zob. tez A. Thiele, Collective..., s. 8.

1468 Patrzac oczywiscie jedynie z perspektywy problemu separacji podmiotowej i w poréwnaniu do
transakcji rzadzacej si¢ w caloéci prawem jednego porzadku prawnego.

1469 Tak zwykle tez powinno by¢ w praktyce.

1470 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.

471 Nieco upraszczajac, poniewaz to, jakie prawo bedzie wlasciwe, bedzie zalezato od miejsca potoze-
nia majatku, a nie od siedziby spotek zaleznych. Zostato jednak zatozone, iz spotka zalezna ma majatek
w panstwie, w ktorym ma siedzibeg.
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niemieckim i prawem wegierskim'¥?. To oznacza, ze w jednej transakcji stosunki ja
zabezpieczajace rzadzilyby si¢ trzema ré6znymi prawami. Jest to jednak tylko uprosz-
czony obraz, poniewaz czgsto kredytobiorcy sa czescia duzo bardziej skomplikowanej
i zlozonej grupy kapitatowej, a zatem r6znych praw rzadzacych stosunkami zabezpie-
czajacymi begdzie wigcej niz 3. Tak samo spotki zalezne bedg udziela¢ wigeej niz jed-
nego zabezpieczenia, co powoduje, ze owa mozaika stosunkoéw zabezpieczajacych jest
jeszcze bardziej zlozona.

Powyzsze rodzi wiele roznych problemow zaréwno teoretycznych, jak i praktycz-
nych, ale jest szczegolnie interesujgce z punktu widzenia przedmiotu niniejszej pracy.
Jak zostato wykazane w rozdziale czwartym, polski, holenderski i ontaryjski porzadek
prawny stosujg inne rozwigzania, aby unikng¢ problemu separacji podmiotowej'”*. To
oznacza, ze jezeli zabezpieczenia mialyby by¢ przyznawane przez podmioty majace
majatek w tych systemach prawnych i chciatoby si¢ unikna¢ problemu separacji podmio-
towej, transakcja kredytowania konsorcjalnego znacznie by si¢ skomplikowata. W od-
niesieniu do zabezpieczen polskich, tam, gdzie to mozliwe, nalezatoby ustanowi¢ admi-
nistratora zastawu lub hipoteki, w odniesieniu do zabezpieczen holenderskich, powinno
si¢ skorzysta¢ z klauzuli dtugu rownoleglego, natomiast w odniesieniu do zabezpieczen
rzadzacych si¢ prawem prowincji Ontario, powotac trust. W jednej transakcji mieliby$my:
administratora hipoteki lub zastawu, klauzulg dtugu réwnolegtego oraz trust. W kazdym
przypadku mieliby$my do czynienia z agentem zabezpieczen, ale przybieratby on inne
formy'*74.

Dodatkowy stopien ztozono$ci transakceji wydaje si¢ oczywisty. Jednak powyzsze
ponownie stanowi jedynie uproszczenie. Kredytobiorca, majacy siedzib¢ w jednym
z panstw europejskich i zaciggajacy wielomilionowy kredyt, bedzie miat na og6t spotki
powigzane w prawie kazdym lub przynajmniej wielu krajach nalezacych do rynku we-
wnetrznego'¥”®. W niniejszej pracy rozwazono jedynie dwa porzadki prawne oparte na
tradycji kontynentalnej, tj. polski i holenderski, jednak wydaje si¢, ze mozna zalozy¢, ze
problem separacji podmiotowej bedzie dotyczyt wickszosci systemoéw opartych na tej
tradycji prawnej'¥’®. Takie zalozenie mozna poprze¢ faktem, iz w dniach 23-25 maja

1472 Zaktadajac, ze spoltki te maja majatek w panstwach swojej siedziby.

1473 W przypadku prowincji Ontario bardziej wlasciwe wydaje si¢ stwierdzenie, ze stosowane rozwigza-
nie (trust) sprawia, ze problem ten nie powstaje, a nie ze jest odpowiedzig na ten problem (zob. podrozdziat
4.2). W niniejszym podrozdziale bgdzie jednak przyjmowane, ze trust jest sposobem rozwigzania problemu
separacji podmiotowej, aby nie tworzy¢ skomplikowanych i ztozonych zdan, ktére wplynelyby na wigkszy
brak jasnosci wywodu.

1474 Zob. A. Thiele, Collective..., s. 8.

1475 Definicje rynku wewngtrznego mozna znalez¢ w art. 26 ust. 2 Traktatu o Funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, Dz. U. z 2004 r. Nr 90, poz. 864/2, dalej: TFUE (,,rynek wewngetrzny obejmuje obszar bez
granic wewngtrznych, w ktorym jest zapewniony swobodny przeptyw towardw, osob, ustug i kapitatu,
zgodnie z postanowieniami Traktatow”). Wigcej odnosnie do tego rynku zob. np. A. Nowak-Far, Rynek
wewnetrzny i polityki Unii Europejskiej, Sprawy Migdzynarodowe 2007, nr 4.

1476 Dlaczego problem separacji podmiotowe;j jest mniej doniosty/w ogdle nie wystepuje w odniesieniu
do systemow common law. Zob. podrozdziat 4.2.
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2012 r. odbyta si¢ w Istambule (Turcja) 29 Miedzynarodowa Konferencja Prawa Finan-
sowego'¥”’. Jeden z paneli podczas tej konferencji byt zatytutowany: Egzekwowalnosé
roznych struktur opartych na agencie zabezpieczen, klauzula dtugu rownolegtego, trust
i alternatywne rozwigzania™'®. Pomimo wystgpien prawnikoéw doradzajacych w ustruk-
turyzowaniu takich transakcji z roznych panstw'?’” i zaprezentowania przez nich, jak
z problemem separacji podmiotowej radzi si¢ w ich porzadkach prawnych, nie udato si¢
znalez¢ rozwiazania, ktore mogtoby znalez¢ uniwersalne zastosowanie oraz osiaggnaé
konsensusu co do tego, ktore z nich jest najlepsze'**°. Co wiecej, konferencja ta potwier-
dzila, ze we wszystkich krajach wykorzystuje si¢ agenta zabezpieczen przy ustruk-
turyzowaniu transakcji, ale rozwigzania stosowane w celu uniknig¢cia problemu
separacji podmiotowej w réznych panstwach sa rozmaite'**'. Wykorzystuje si¢ omo-
wione w niniejszej pracy konstrukcje trustu, klauzuli dtugu réwnolegtego oraz admini-
stratora zabezpieczen, ale nie tylko. W niektorych porzadkach prawnych wykorzystuje
si¢ takie instytucje jak solidarno$¢ wierzycieli, umowa agencyjna, swoiste powiernictwo
czy subrogacje'*2. Co wiecej, wprowadzenie w niektorych z nich instytucji administra-
tora zabezpieczen niekoniecznie sprawito, ze zastgpita ona struktury kredytowania
konsorcjalnego, w ktorych wystepuje klauzula dtugu réwnoleglego!*®,

Powyzsze ukazuje, ze problem separacji podmiotowej sprawia, ze strukturyzowa-
nie transgranicznych kredytowan konsorcjalnych w Europie jest bardzo skomplikowane.
Mozna zatem postawic teze, ze ze wzgledu na rézne rozwiazanie problemu separacji
podmiotowej w réoznych porzadkach prawnych, nalezaloby wprowadzi¢ jedno, uni-
wersalne rozwigzanie tego problemu na skal¢ miedzynarodowa. Tym samym moze
zamiast skupia¢ si¢ na wprowadzaniu bardziej generalnej i dopracowanej instytucji
administratora zabezpieczen do polskiego porzadku prawnego, powinno si¢ do problemu
podejs¢ bardziej migdzynarodowo? Mowiac inaczej, poszukac rozwigzania, ktére odpo-
wiadatoby wszystkim albo przynajmniej wigkszosci panstw opartych na tradycji

477 K onferencja byta zorganizowana przez International Bar Association. Jest to najwigksza na $wiecie
organizacja zrzeszajaca prawnikéw. Zob. https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=1DF
470F2-EA54-440F-A6ED-2E4B103DB704 [dostep: 27.09.2019].

48 Enforcement of different security agent structures, parallel debt, trusts and alternative solu-
tions. Zob. https://www.int-bar.org/conferences/conf417/binary/Istanbul%20Financial%20Law%202012
%?20programme.pdf [dostep: 27.09.2019].

1479 W tym z Polski.

1480 Zob. L. Szegda, Dochodzenie...

1481 Zob. ibid., s. 104-105.

1482 Zob. ibid., s. 104.

1483 Zob. M. Kucka, Diug..., s. 108-109, gdzie autor ten opisuje sytuacje, w ktorej francuski Sad Naj-
wyzszy stwierdzit wazno$¢ klauzuli dtugu rownoleglego, mimo Ze instytucja administratora do tego porzad-
ku zostata wprowadzona. Tym samym nie uznat, ze klauzula dlugu roéwnolegltego stanowita obejscie przepi-
sow prawa francuskiego odnos$nie do instytucji administratora zabezpieczen. Przyklad ten zdaje si¢ tez
posrednio pokazywac, ze nawet jezeli instytucja administratora zabezpieczen zostanie wprowadzona do ja-
kiego$ porzadku prawnego, niekoniecznie spowoduje to, ze istniejace obecnie w danym porzadku prawnym
konstrukcje (np. klauzula dtugu réwnoleglego) przestang by¢ wykorzystywane.
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kontynentalnej. Pozwolitoby to zapewni¢ wigkszg unifikacje transgranicznych kredyto-
wan konsorcjalnych. Wywody zawarte w podrozdziale 4.3. i przywolane tam poglady
doktryny sugeruja, ze instytucja trustu wydaje si¢ bardzo dobrym rozwigzaniem. Moze
zatem nalezatoby wprowadzi¢ ja do europejskich porzadkéw prawnych jako uniwersal-
ne rozwigzanie problemu separacji podmiotowe;j?

5.3. Trust jako przyszie, uniwersalne rozwigzanie problemu sepa-
racji podmiotowej w porzadkach prawnych opartych na trady-
cji kontynentalnej?

Pomyst wprowadzenia trustu do systemow prawnych opartych na tradycji konty-
nentalnej nie jest nowy i ma juz dtugg historie¢. Jednak do tej pory, tylko bardzo nielicz-
ne z tych porzadkéw prawnych zdecydowaty si¢ na jego wprowadzenie'*34.

Brak zamiaru wprowadzenia trustu do kontynentalnych systeméw prawnych nie
wymaga szerszego uzasadnienia. Powod takiego stanu rzeczy zostal juz w istocie przed-
stawiony w podrozdziale 4.2. Systemy prawne tradycji common law zostaty oparte na
innych bazowych zatozeniach/koncepcjach niz porzadki kontynentalne, m.in. dotyczacych
prawa rzeczowego. Trust stanowi cze$¢ tych zatozen i w nie si¢ wkomponowuje'*. Ge-
neralne wprowadzenie trustu, cho¢ rozwigzaloby problem rozwazany w niniejszej pracy,
prowadzitoby prawdopodobnie do powstania nowych komplikacji i to takich, ktore by-
tyby trudne do przewidzenia. Jak podkresla w swoim wstepie Konwencja Haska w Spra-
wie Prawa Wlasciwego dla Trustow i ich Uznawalno$ci z 1985 r. (dalej: Konwencja
Trustowa)'*3¢, | trust wyksztalcit sic w sadach equity jurysdykcji common law (...)
i stanowi unikalng instytucje prawng’'*¥’.

W doktrynie czgsto akcentuje sig, ze kontynentalne prawo rzeczowe jest oparte na
bardziej sztywnych ramach, ktorych podstawy zostaty stworzone juz przez Gaiusa'*®®,
a potem doszto do ich od$wiezenia przez pandektystow niemieckich!*®, Do tych ram

zalicza sie zasade numerus clausus praw rzeczowych oraz zasade ,,jednosci” prawa

1484 Za takie porzadki prawne uwaza si¢ Lichtenstein, Malte i San Marino. W niektérych innych syste-
mach prawnych wprowadzono instytucje¢, ktorej nadano nazwe ,,trust”, jednak w doktrynie zwraca si¢ uwa-
ge, ze nie jest to raczej ,, trust” w ksztalcie, w jakim wystgpuje on w systemach common law, a raczej insty-
tucje, ktore maja spetnia¢ podobne funkcje. Zob. D.J. Hayton, P.B.J. Matthews, C.C.J. Mitchell, Underhill...
(2016), s. 1445-1446 i literature tam przytaczang. W niektorych krajach (np. Argentyna, Egipt, Japonia,
Meksyk) wprowadzono instytucje, ktore sa bardzo podobne do trustu w systemach common law. Zob.
M. Graziadei, U. Mattei, L. Smith, Commercial trusts in European private law, Cambridge University Press,
Cambridge 2005, s. 223.

1485 Por. P. Stec, Konwencja..., s. 85-87.

1486 Podpisana w Hadze dnia 1 lipca 1985 .

1487 Zob. tez: ibid., s. 85-86.

1488 P, Matthews, The compatibility..., s. 318-324 oraz D.J. Hayton, P.B.J. Matthews, C.C.J. Mitchell,
Underhill... (2016), s. 1434-1435.

1489 . Magnus, Some Thoughts on Germany's Contribution to European and Comparative Law, Brac-
ton Law Journal 2006, nr 38, s. 90.
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wilasnosci*’. Wydaje sie, ze obawa przed wprowadzeniem trustu do systemow konty-
nentalnych wynika wlasnie z tego, ze prawnicy z tych systemdéw obawiajg si¢, ze zabu-
rzyloby to ksztaltowane od wiekow zasady i pojecia m.in. z zakresu prawa rzeczowego.
Moglyby powsta¢ watpliwosci odnos$nie do rozumienia tak podstawowych pojec jak
»mienie” (property) czy ,,whasno$¢” (ownership) lub tez pojecia te wymagatyby ustawo-
wej modyfikacji'*!.

Wyzej wspomniany strach nie wydaje si¢ by¢ tez jedynym powodem. Tak samo
jak prawnicy common law sg przekonani o wyzszo$ci wlasnych rozwigzan'#?, tak samo
mozna znalez¢ opinie prawnikow kontynentalnych o nadrzgdnosci koncepcji stosowanych
we wilasnych porzadkach prawnych. Takie twierdzenie dobrze potwierdzaja stowa E.M. Me-
jersa (holenderskiego prawnika, ktory byl jednym z ,,0jcé6w” nowego holenderskiego
Kodeksu cywilnego)+%:

Moje przekonanie jest nastgpujace. Angielskie prawo wlasnosci jest zarowno w odniesie-
niu do konstrukcji, jak i w odniesieniu do wielu swoich zasad, kilka stuleci w tyle za pra-
wem kontynentalnym. Jest nagromadzeniem archaicznych, przestarzatych koncepcji oraz
niemadrych (silly) fikcji, ktore zadziwig nawet samego Anglika, gdy tylko je porzuci. (...)
Angielskie wyobrazenie o tym, ze osoba ktora zarzagdza mieniem dla korzysci innej osoby
i ma prawo do rozporzadzania takim mieniem jest traktowana jako prawny wiasciciel
(legal owner), jest bez zadnych watpliwosci gorsze od naszego stanowiska, ze osoba, na
ktorej rzecz mienie jest administrowane jest wytacznym wiascicielem mienia. (...) Duzo
prostsze (straightforward) jest okreslenie pozycji prawnej trustee jako agenta a nie jako

wlasciciela'#.

Po roku studiow w systemie common law autor niniejszej pracy stoi na stanowisku,
ze systemy common law wecale nie sg az tak rozne od systeméw kontynentalnych, jak
czesto si¢ je prezentuje. Sam trust, jak wynika to juz w pewnym stopniu z rozwazan
poczynionych w rozdziale 4, przypomina kontynentalne konstrukcje powiernicze'.
Jednak zar6wno system common law prowincji Ontario, jak i trust byly rozwazane przez
autora wylacznie z perspektywy przedmiotu niniejszej pracy. Teza, ze trust powinien
zosta¢ wprowadzony do kontynentalnych porzadkdéw prawnych wymagataby duzo szer-
szych i bardziej wnikliwych badan. Poza tym, jak wynika z dotychczasowych rozwazan

149 Jpid. Zob. jednak w odniesieniu do prawa holenderskiego. A.J.H. Pleysier, Why...

191 Wynika to z faktu, ze znaczenie tych terminéw na gruncie common law zdaje si¢ r6zni¢ od ich zna-
czenia na gruncie co najmniej niektérych porzadkoéw kontynentalnych, a cigzko inaczej bytoby w petni
implementowac ,,prawdziwy” trust. Por. P. Matthews, The compatibility..., s. 316-324.

1492 Zob. ibid., s. 338-339.

1493 Stowa te wydajg si¢ nieco przesadzone i nie mozna nie zauwazy¢, ze zostaly one wypowiedziane
prawie wiek temu.

1494 Zob. E. Meijers, De Trustee in en het burgerlijk recht, Weekblad voor privatrecht, notaries-Ambt
and Registratie 1927, s. 413—416. Bardziej aktualne twierdzenie odno$nie do nadrz¢dnosci systemow kon-
tynentalnych nad systemami common law mozna znalez¢é w L. Vliet, Mortgages....

1495 Zob. tez P. Stec, Konwencja..., s. 94-95.
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i bedzie tez widoczne w niniejszym rozdziale, instytucja administratora zabezpieczen
moze stanowi¢ bardzo dobry odpowiednik trustu. Wydaje si¢ zatem, ze powszechne
wprowadzenie trustu do kontynentalnych porzadkéw prawnych musiatoby mie¢ szersze
uzasadnienie niz tylko préba rozwigzania problemu separacji podmiotowej. Nic natomiast
nie wskazuje na to, aby systemy kontynentalne, w najblizszym czasie, z innych powodow
planowaly wprowadzi¢ do swoich porzadkéw trust. Wydaje sie zatem, ze ze wzgledu na
powyzsze mozna postawic teze, iz wprowadzenie tej instytucji nie stanowi obecnie
realnego sposobu ujednolicenia transgranicznych kredytowan konsorcjalnych.

5.4. Wykorzystanie ,,obcego trustu” jako rozwigzanie problemu
separacji podmiotowej w porzadkach prawnych opartych na
tradycji kontynentalnej?

Jak wynika z rozwazan poczynionych w poprzednim podrozdziale, wprowadzenie
przez kontynentalne porzadki prawne trustu do swoich systemow prawnych nie wydaje
si¢ w najblizszym czasie prawdopodobne. Zwlaszcza jezeli zauwazymy, ze problem
rozwazany w niniejszej pracy odnosi si¢ do stosunkowo rzadkiego stanu faktycznego'**
1 tym samym moze by¢ stabym uzasadnieniem za ewentualnym rozwazeniem przemo-
delowania podstawowych pojec¢ i zasad tych porzadkow.

Rozwigzaniem posrednim, ktére mozna rozwazy¢ i ktére moze, z jednej strony,
pozwolitoby skorzysta¢ z dobrodziejstw trustu, a z drugiej, nie bedzie wymagato jego
ustawowego wdrozenia do tych systemow, jest skorzystanie z ,,obcego trustu”. Przez
,»0bcy trust” na potrzeby niniejszej pracy, mozna rozumiec trust, ktory rzadzi si¢ prawem
panstwa, ktére posiada w swoim systemie prawnym tego rodzaju instytucje, ale w kto-
rego sktad wchodzityby zabezpieczenia obcigzajace majatek znajdujacy sie np. w Polsce!*”’
(dalej: obcy trust). Umowg powotywany bytby trust i za pomocg klauzuli prawa wiasci-
wego bytoby dookreslane, ze rzadzi si¢ on prawem systemu prawnego, ktory taka insty-
tucje rozpoznaje i najlepiej jest w jaki$ sposob powiagzany z dang transakcja'*’®. Zamiast
przybiera¢ form¢ administratora albo otrzymywac wierzytelnos¢ rownolegta, agent
zabezpieczen przybieratby forme trustee.

Propozycj¢ skorzystania z obcego trustu jako remedium na brak trustu w holen-
derskim porzadku prawnym sugeruje A. Thiele w swoim opracowaniu, do ktoérego ni-
niejsza praca stosunkowo czesto si¢ odnosi'*””. Rozwigzanie to jednak, co najmniej
z kilku powodow, nie rozwigze problemu separacji podmiotowe;j™>%.

14% Transgranicznego kredytowania konsorcjalnego i jego zabezpieczenia.

1497 Czyli systemu, ktory do swojego porzadku prawnego tej instytucji nie wprowadzit.

149% Moze to stanowi¢ argument za tym, aby jako prawo wlasciwe w odniesieniu do stosunku kredyto-
wego zostato wybrane prawo angielskie. Zob. P. Stec, Konwencja..., s. 98.

149 7Zob. A. Thiele, Collective..., s. 102—104.

1300 Szczegotowo kwestia ta zostata omdwiona w nieopublikowanej, kanadyjskiej pracy magisterskiej
autora niniejszej rozprawy.
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Po pierwsze, aby w ogole by¢ w stanie rozwaza¢ wykorzystanie obcego trustu
jako sposobu rozwigzania problemu separacji podmiotowej, musiatby on podlegaé
uznaniu w odpowiednich porzadkach prawnych''. Przez odpowiednie porzadki praw-
ne nalezy rozumie¢ te, w ktorych znajduje si¢ mienie stanowigce przedmioty zabezpie-
czenia. Bowiem to w nich po6zniej przez trustee bytyby egzekwowane zabezpieczenia,
a zatem to sady w tych porzadkach si¢ znajdujace musialyby ocenié, czy taki trust
w ogole uznaja'>®,

Jezeli w przepisach prawa prywatnego mi¢dzynarodowego danego panstwa nie
bedzie przepisow dotyczgcych trustu, jak to ma miejsce np. w prawie polskim, to istnie-
je co najmniej ryzyko, ze sedzia begdzie szukal prawa wtasciwego dla zabezpieczen
rzeczowych, rzekomo znajdujacych si¢ w takim truscie, na podstawie tacznika situs
rei’*, To wskaze mu na jego wlasne prawo materialne. Skoro w przepisach prawa pry-
watnego migdzynarodowego nie bedzie wzmianki o truscie, to bedzie raczej mato praw-
dopodobne, ze przepisy merytoryczne takie postanowienia beda zawieraty'>**. To ozna-
cza, ze trust taki nie bedzie uznany. Zatem nie sposob byloby w ogdle mowié o jakims$
specjalnym traktowaniu mienia rzekomo si¢ w nim znajdujgcego, w tym zabezpieczen,
a jedynie to, ewentualnie, mogloby prowadzi¢ do rozwigzania problemu separacji pod-
miotowej>%,

Wtasnie, aby unika¢ m.in. powyzszych problemow z uznawaniem obcych trustow
zostata wymyslona Konwencja Trustowa's. Problem z Konwencja Trustowa polega
z kolei na tym, ze nie spotkata si¢ ona z szerokg akceptacjg. Zostata ona ratyfikowana
jedynie przez 13 krajow'>"’. Sa to gtéwnie panstwa, ktore w swoich porzadkach prawnych
juz posiadajg trust, ale nie tylko. Jednym z nielicznych krajow, ktére oparte jest na tra-
dycji kontynentalnej i ktore ratyfikowalo Konwencje Trustows, jest Holandia. Polska nie
jest jej strona, a co cieckawe, w samej prowincji Ontario weszta ona w zycie dopiero 1 maja

1301 Odnos$nie do pojecia ,,uznania” trustu, zob. P. Stec, Konwencja..., s. 101-104.

1502 Zob. J. Gorecki [w:] Prawo..., red. M. Pazdan, komentarz do art. 41 p.p.m., nb. 4.

1503 Zob. ibid. W odniesieniu do systeméw common law zob. S. Pitel, Private..., s. 779-904. W szcze-
golnosci w odniesieniu do kwestii zabezpieczen zob.: ibid., s. 825-826.

1304 W prawie prywatnym miedzynarodowym, aby odréznié¢ przepisy/normy regulowania bezposrednie-
20 (tj. regulujace bezposrednio stosunki miedzyludzkie) od przepiséw/norm regulowania posredniego (tj.
przepisow kolizyjnych), te pierwsze okresla si¢ wiasnie jako przepisy merytoryczne. Rzeczone terminy
wprowadzit W. Goldschmidt, La norma de colision como base de la sistematica del derecho internacional
privado, Madrid 1935, s. 14. Zob. J. Jakubowski, Wplyw zainteresowanych na wtasciwos¢ prawa meryto-
rycznego w prawie prywatnym migdzynarodowym, Ruch Prawniczy 1967, nr 4, s. 81, przypis 1.

1305 Wigcej na temat tego, czy obey trust, nawet gdyby byt uznany, prowadzitby do rozwigzania proble-
mu separacji podmiotowej, ponizej.

1306 Zob. P. Stec, Konwencja..., s. 85-87.

1507 Liste krajow, ktore implementowaly Konwencj¢ mozna znalez¢ na: http://www.hcch.net/index
en.php?act=conventions.status&cid=59 [dostep: 27.09.2019]. Liczba 13 jest oparta na zalozeniu, ze ,,Kana-
da” implementowata t¢ konwencjg¢. Jednak tak naprawd¢ implementowato ja jedynie 9 z 10 kanadyjskich
prowincji. Nie implementowat jej Quebec, czyli prowincja, ktérej system prawny opiera si¢ na tradycji
kontynentalnej. Zob. tez: P. Stec, Konwencja..., s. 90.

275


http://www.hcch.net/index_en.php?act=conventions.status&cid=59
http://www.hcch.net/index_en.php?act=conventions.status&cid=59

Zabezpieczenia akcesoryjne w kredytowaniu konsorcjalnym — problem separacji podmiotowej

2018 1.1*% Biorac pod uwage, ze Konwencja Trustowa pochodzi z 1985 r., nic nie wska-
zuje na to, ze w najblizszym czasie powinno doj$¢ do jej szybkiej ratyfikacji w innych
porzadkach prawnych.

Jednak nawet gdyby sad krajowy uznat obcy trust, niezaleznie czy na podstawie
wlasnych przepisow, czy na podstawie Konwencji Trustowej, mozna postawi¢ teze, ze
nie rozwigzaloby to problemu separacji podmiotowej. Pomyst na niniejszy podrozdziat
wzial si¢ z przywotywanego opracowania A. Thiele'**. Wydaje si¢ jednak, ze autorka
ta nie przedstawia Konwencji Trustowej jako odpowiedzi na problem separacji podmio-
towej. Bardziej sugeruje ona obcy trust i Konwencje Trustowa jako czesciowa odpo-
wiedz"™'° na ryzyko upadtosci agenta (lub szerzej na brak posiadania przez agenta od-
rgbnej masy majatkowej), w ktorej zabezpieczenia i wptywy z ich egzekucji, mogtyby
si¢ znajdowac™'!. Ten problem méglby zosta¢ rozwigzany przez Konwencje Trustowa,
poniewaz wyraznie wskazuje ona w art. 2 lit. a, ze jedng z cech charakterystycznych
trustu jest to, ,,ze mienie w nim [w truscie — T.T.], stanowi wydzielony fundusz/majatek
i nie stanowi czg¢sci wlasnego majatku trustee”*'?. Moze to by¢ uznane za mniejsza lub
wigksza ingerencje w prawo rzeczowe panstwa, ktore takg Konwencje¢ ratyfikowato, ale
wydaje si¢, ze jest to ingerencja jedyna'>'3. Art. 4 Konwencji Trustowej wyraznie sta-
nowi, iz:

Konwencja nie znajduje zastosowania do waznosci (...) czynnos$ci, na mocy ktorych ma-

jatek jest przenoszony na trustee's'.
Podobnie art. 15 Konwencji Trustowej brzmi:

Konwencja nie stanowi przeszkody w stosowaniu przepisow prawa przewidzianych przez
prawo prywatne mi¢dzynarodowe forum, w takim zakresie w jakim te przepisy nie moga
by¢ derogowane przez dobrowolng czynnos$¢, odnoszaca si¢ w szczegdlnosci do nastepu-
jacych kwestii (...) (d) przeniesienia tytutu do mienia i zabezpieczenia (security interest)

w mieniu.

Powyzsze wyraznie wskazuje, ze Konwencja Trustowa zdaje si¢ nie ingerowac
w zasady ustanawiania/przenoszenia zabezpieczen rzeczowych'*">. Konwencja ma na celu
jedynie zapewnic, ze jezeli trust zostat ustanowiony, to majatek w nim si¢ znajdujacy

1508 Zob.  https://www.hcch.net/en/instruments/conventions/status-table/extensions/?cid=59&mid=702
[dostep: 27.09.2019].

1309 A Thiele, Collective...

1510 Czesciowa, poniewaz ciggle dostrzega pewne zagrozenia nawet w przypadku wykorzystania mecha-
nizmoéow z Konwencji Trustowej. Zob. A. Thiele, Collective..., s. 102—104.

ST T tym samym by¢ niedostgpne dla prywatnych wierzycieli agenta zabezpieczen.

1512 Zob. tez P. Stec, Konwencja..., s. 103.

1513 Wydaje sie, ze podobnie ibid., s. 102.

1514 Zob. rowniez: D.J. Hayton, P.B.J. Matthews, C.C.J. Mitchell, Underhill... (2016), s. 1342 oraz
P. Stec, Konwencja..., s. 97.

1515 Zob. P. Stec, Konwencja..., s. 97.
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powinien by¢ ,,bezpieczny”'*'¢. Jednak Konwencja Trustowa nie wskazuje juz prawa
wiasciwego dla regut odnoszacych si¢ do tego, jak majatek do trustu powinien by¢ wnie-
siony. Obowigzujg w tym zakresie ,,zasady ogolne™'3". To oznacza, ze zgodnie z facznikiem
situs rei, wnoszenie majatku do trustu powinno zosta¢ ocenione na gruncie prawa, w kto-
rym znajduje si¢ przedmiot zabezpieczenia. Mowigc inaczej, wracalibysmy do punktu
wyjscia, a Konwencja Trustowa w tym zakresie nic nie zmienia. Wszystko to oznacza, ze
na podstawie prawa potozenia przedmiotu zabezpieczenia, trzeba oceni¢, czy zabezpie-
czenie moze by¢ przyznane trustee, mimo ze nie bylby on np. administratorem hipoteki
albo nie bytby w posiadaniu wierzytelno$ci rownolegte;.

Twierdzenie, ze Konwencja Trustowa nie odnosi si¢ do innych kwestii dotyczacych
prawa rzeczowego niz ,,wymuszanie” uznawania wyodrebnionej masy majatkowej''s,
mozna poprzeé tez innymi postanowieniami Konwencji. Art. 2 Konwencji Trustowe;j
stanowi:

Trust ma nastepujace cechy:

(...) b) tytut do majatku trustowego przystuguje (stands) trustee (...)">1°.

Nigdzie w Konwencji Trustowej nie ma postanowien, ktore by stanowity, ze ja-
kiegos rodzaju ,,wlasnosciowy” tytul przystuguje beneficjentom trustu. Mowiac inaczej,
nie miata ona za zadanie wprowadzaé pojecia dzielonej wtasnosci (shared ownership)
do porzadkow prawnych panstw, ktore ja ratyfikowatly. Na marginesie mozna tez zauwa-
zy¢, ze skoro konwencja wyraznie stanowi, ze tytul do majatku trustowego przystu-
guje trustee, to mamy kolejny argument wspierajacy teze, ze tytul do zabezpieczenia
powinien przystugiwaé¢ administratorowi, a nie kredytodawcom'?°.

Nawet w przypadku w ktorym kto$ statby na stanowisku przeciwnym, tj. twierdzit,
ze Konwencje Trustowa mozna interpretowac w sposob rozszerzajacy i tym samym obejmu-
je ona swoim zakresem tez problem separacji podmiotowe;j, to nickoniecznie rozwigzataby
ona wszystkie problemy. Nalezy zauwazy¢, ze zawiera ona takze takie przepisy jak art. 13'52,

1516 D J. Hayton, P.B.J. Matthews, C.C.J. Mitchell pisza o wydzielonej i ogrodzonej puli aktywow (se-
gregated ring-fenced pool of assets). Zob. D D.J. Hayton, P.B.J. Matthews, C.C.J. Mitchell, Underhill...
(2016), s. 1342.

1517 Zob. P. Stec, Konwencja..., s. 97.

1518 A co za tym idzie, nie rozwigzuje problemu separacji podmiotowe;.

1519 “A trust has the following characteristics — (...) b) title to the trust assets stands in the name of the
trustee (...)”. Zob. tez: P. Stec, Konwencja..., s. 90. Dalsza czg$¢ tego przepisu brzmi: ,,albo innej osobie na
rzecz trustee” (or in the name of another person on behalf of the trustee). Dotyczy to bardziej skompliko-
wanych stanow faktycznych, gdy trustee przy zarzadzaniu majatkiem trustowym korzysta z pomocy 0sob
trzecich i nie jest istotne dla przedmiotu niniejszej pracy.

1520 Zob. podrozdziat 2.3.1.5.2.

1521 Art, 13 Konwencji Trustowej stanowi: ,,Zadne Panstwo nie powinno byé zobowiazane do uznania
trustu, ktorego elementy istotne (significant elements), z wyjatkiem wyboru prawa wtasciwego, miejsca
zarzadzania trustem i zwyklego pobytu trustee, sg $cislej powiazane z Panstwami, ktdre nie maja instytucji
trustu lub danej kategorii trustu”. (,,No State shall be bound to recognize a trust the significant elements of
which, except for the choice of the applicable law, the place of administration and the habitual residence of
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art. 152 czy art. 16'"%, ktore moglyby i tak doprowadzi¢ do nieuznania obcego trustu. Jako
ze autor niniejszej rozprawy nie zgadza si¢ ze stanowiskiem, iz Konwencja Trustowa swoim
zakresem obejmuje tez problem separacji podmiotowej, szersze rozwazania na temat tych
przepisdéw nie sg potrzebne i mozna w odniesieniu do nich odesta¢ jedynie do istniejacej li-
teratury>*!. Poza powyzszym, obcy trust mogltby zosta¢ wykorzystany tylko w systemach
kontynentalnych, ktore konwencj¢ te ratyfikowaty. W Europie jest to jedynie Holandia,
Wiochy, Liechtenstein, Luksemburg, Malta, Monako i Szwajcaria. Rozwigzanie to nie mia-
loby zatem charakteru uniwersalnego.

5.5. Wybér obcego prawa, aby mozliwe bylo skorzystanie z klauzu-
li dlugu réwnolegtego

Powyzsze rozwazania wykazaty, ze trust raczej nie stanowi realnego, przynajmniej
w najblizszym czasie, rozwigzania problemu separacji podmiotowej. Moze zatem lepszym
sposobem, ktory moglby by¢ zastosowany na skale miedzynarodowa, jest klauzula dtu-
gu réwnoleglego?

Problem powstawalby w tych porzadkach prawnych, w ktorych dopuszczalnosé
kreowania takich ,,sztucznych” zobowigzan jest kwestionowana'®?. Problem ten moze
jednak datoby si¢ rozwigza¢ w ten sposob, ze klauzula dtugu rownolegltego zawierataby
postanowienie dotyczace prawa wlasciwego. Jako prawo wlasciwe dla zobowiazania row-
noleglego strony wybieralyby prawo panstwa, w ktorym taka wierzytelnos¢ rownolegta
zostata uznana za wazna albo przynajmniej jest mniej kontrowersyjna (np. prawo niemiec-
kie albo prawo holenderskie)*?°. Mozna argumentowac, ze skoro dtug réwnolegty jest
zobowigzaniem, to z tych samych powodow, dla ktérych dopuszczalny jest wybor prawa
wilasciwego odnosnie do stosunku kredytowego, takze w odniesieniu do rzeczonego dtugu,

the trustee, are more closely connected with States which do not have the institution of the trust or the cate-
gory of trust involved”).

1522 Art. 15 Konwencji Trustowej stanowi: ,,Konwencja nie powinna zapobiegaé zastosowaniu przepi-
sOwW prawa prywatnego mi¢dzynarodowego sadu forum, w takim zakresie w jakim przepisy te nie moga by¢
uchylone wolg stron, dotyczacych w szczegdlnosci nastepujacych kwestii: (...) d) przeniesienia tytutu do
mienia i prawa zabezpieczajacego w mieniu” (,,The Convention does not prevent the application of provi-
sions of the law designated by the conflicts rules of the forum, in so far as those provisions cannot be dero-
gated from by voluntary act, relating in particular to the following matters — (...) d) the transfer of title to
property and security interests in property”).

1523 Art. 16 Konwencji Trustowej stanowi: ,,Konwencja nie zapobiega zastosowaniu tych przepisow
prawa forum, ktore musza znalez¢ zastosowanie nawet do migdzynarodowych sytuacji, bez wzglgdu na
przepisy prawa prywatnego miedzynarodowego. (...)” (,,The Convention does not prevent the application of
those provisions of the law of the forum which must be applied even to international situations, irrespective
of rules of conflict of laws. (...)”).

1524 Zob. P. Stec, Konwencja..., s. 100-101 i przywolywana tam literatura.

1525 Zob. podrozdziat 3.2.2.4.

1526 Zob. L. Szegda, Dochodzenie..., s. 104.
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dozwolony powinien by¢ wybor prawa'*?’. Co wigcej, aby taki wybor byt mniej kontrower-
syjny, strony mogtyby dla stosunku kredytowego wybiera¢ to samo prawo.

Co ciekawe, powyzsze zdarza si¢ w praktyce. Wystarczy zwroci¢ uwage na stan
faktyczny w jednej ze spraw, ktora rozpatrywat Sad Najwyzszy'?8. MieliSmy w nim do
czynienia najprawdopodobniej z konsorcjum bankéw'>?, ktore udzielato kredytu kon-
sorcjalnego niemieckiej spotce (dalej: spotka N) oraz podmiotom od niej zaleznym, w tym
dwom spotkom polskim (dalej te spotki tacznie jako: spotka P). W umowie kredytowej
zawarte bylto postanowienie, zgodnie z ktorym bank T, najprawdopodobniej jeden z kre-
dytodawcow, bedzie petnit funkcje agenta oraz agenta do spraw zabezpieczen. Tego
samego dnia zostata zawarta umowa powiernicza pomi¢dzy m.in. spoétka N i Spotka P
a agentem zabezpieczen. W umowie powierniczej znajdowata si¢ klauzula dtugu row-
noleglego, ktora przyznawala agentowi zabezpieczen wierzytelnos¢ rownolegla w sto-
sunku do kredytobiorcow, w tym Spotki P. Nastepnie, kilka tygodni pozniej, zostata
zawarta umowa przewtaszczenia na zabezpieczenie, m.in. pomigdzy agentem zabezpie-
czen a Spotka P. Zabezpieczenie to miato zabezpieczaé diug roéwnolegly.

Sad nie sprecyzowal w stanie faktycznym, jakie prawo rzadzito stosunkiem kre-
dytu lub dtugiem réwnolegtym. Jako ze gtownym dtuznikiem byta spotka niemiecka
(Spotka N), wydaje sig, ze prawem tym byto prawo niemieckie'>*’. Prawo niemieckie
w swoim kodeksie cywilnym (niem. Burgerliches Gesetzbuch, dalej: BGB)!*! zawiera
§ 781 BGB, ktory stanowi o abstrakcyjnym uznaniu dtugu (niem. abstraktes Schulda-
nerkenntnis) 1 ktory to artykul stanowi zwykle podstawe prawng do tworzenia dtugu
réwnolegltego'**2. Co ciekawe, w tym wyroku oraz w dwoch podobnych'**3, polski Sad
Najwyzszy nie zakwestionowal waznosci dtugu rownolegtego ani waznosci zabezpieczen
ustanowionych na jego zabezpieczenie'***, Moze zatem w przypadku transgranicznych

1527 Zob. podrozdziat 5.2.1.

1528 Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 145/09, Legalis: 288258.

152 W wyroku mozemy przeczyta¢ jedynie o ,,bankach”, bez dookreslenia, czy istniata mi¢dzy nimi
umowa konsorcjum. Wydaje si¢ jednak, ze mozna zatozy¢, ze konsorcjum bankowe istniato, poniewaz po-
wolanie konsorcjum w takich przypadkach wydaje si¢ rynkowym standardem.

1530 Ze stanu faktycznego sprawy nie wynika bezposrednio, czy strony dokonaty wyboru prawa. Jednak
praktyka pokazuje, ze wielomilionowe transakcje kredytowania konsorcjalnego obstugiwane sg przez kan-
celarie prawne, ktore przygotowywang dokumentacje opieraja na wzorcach LMA. Wzorce takie standardo-
wo klauzule wyboru prawa posiadaja. Jako Ze siedziba spotki-matki byly Niemcy, mozna zatozy¢, ze odno-
$nie do stosunku kredytu doszto do wyboru prawa niemieckiego. Podobnie zaktada T. Czech w odniesieniu
do innego wyroku Sadu Najwyzszego, odnoszacego si¢ do analogicznego stanu faktycznego (wydaje sig, ze
pozwanym byta inna spétka z grupy, ale finansowanie byto to samo). Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34. Niniej-
sze opracowanie odnosi si¢ bezposrednio do innego wyroku niz glosa T. Czecha, tj. do wyroku Sadu Naj-
wyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 145/09, poniewaz przedstawia on wykorzystanie klauzuli
dtugu rownolegtego w sposob bardziej klarowny dla czytelnika, niz omawiany przez glosatora wyrok, cho¢
oba dotycza tego samego problemu i zapadly w analogicznych stanach faktycznych.

1530 Burgerliches Gesetzbuch (Niemiecki Kodeks Cywilny), 1896.

1532 Zob. T. Czech, Glosa..., s. 33.

1533 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 155/09, Legalis: 288259 oraz
wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.

1534 Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34. Powodztwa powoda zostaly oddalone, ale z innych powodow.
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kredytowan konsorcjalnych nalezatoby wybiera¢ jako rzadzace, zarowno stosunkiem
kredytu, jak i zobowigzaniem réwnolegtym, prawo panstwa, ktore taki dtug rownolegty
dopuszcza'>¥*. Zabezpieczenia, nawet takie, ktorych przedmiot znajduje si¢ na terenie
porzadku prawnego, niedopuszczajacego dtugu rownoleglego, zabezpieczalyby taki
waznie ustanowiony np. niemiecki dtug réwnolegty. Wazno$¢ takiego dtugu musiataby,
w zasadzie'>, by¢ oceniona na podstawie prawa niemieckiego, czyli prawa, ktore, jak
si¢ wydaje, uznaje taki dtug za wazny'**’. Separacja podmiotowa by nie powstawata,
wiec Sad nie moglby stwierdzi¢ niewaznos$ci zabezpieczenia na tej podstawie. Rozwig-
zanie takie budzi jednak pewne watpliwosci.

Po pierwsze, w przytaczanych wyzej orzeczeniach wydaje si¢, ze syndyk nie pod-
nosit zadnych zarzutow ani argumentow za niewaznoscia dtugu rownoleglego ze wzgle-
du na np. brak waznej kauzy. Moze bardziej rozbudowana argumentacja co do jego
sztuczno$ci 1 niewazno$ci sprawitaby, ze Sad jednak stwierdzilby jej niewaznos¢.

Po drugie, powstaje pytanie, czy stosowanie prawa obcego w tym przypadku nie
miatoby skutkow sprzecznych z podstawowymi zasadami porzadku prawnego panstwa
forum (zob. np. art. 7 p.p.m.) lub jego stosowanie nie byloby w sposéb oczywisty nie-
zgodnie z porzadkiem publicznym panstwa siedziby sadu (21 Rozporzadzenia Rzym
I). T. Czech odpowiada na te pytania przeczaco, nie przedstawiajac jednak szerszego
uzasadnienia'>*®. Autor ten zwraca m.in. uwage, ze brak sprzeczno$ci z porzadkiem
publicznym klauzuli dtugu réwnolegtego stwierdzit Sad Apelacyjny w Dijon w wyroku
z dnia 21 wrze$nia 2010 r., RG No 09/2080'%. Z perspektywy polskiego prawa odpo-
wiedz na to pytanie wcale nie jest jednak taka prosta. Wymagataby bardziej rozbudo-
wanych rozwazan, i to przy uwzglednieniu specyfiki prawa prywatnego mi¢dzynaro-
dowego, na ile takie zasady jak Akcesoryjno$¢ praw rzeczowych czy kauzalno$¢'*
sa podstawowymi zasadami polskiego porzadku prawnego. Kwestia ta wymaga
dalszych, skomplikowanych badan i to najlepiej takich, ktore bytyby prowadzone przez
zespot specjalistow z zakresu prawa zobowigzan, prawa rzeczowego oraz prawa pry-
watnego miedzynarodowego.

W niniejszej pracy mozna jedynie zastanowic si¢, czy klauzula dtugu rownolegte-
go nie jest sprzeczna z porzadkiem publicznym ze wzgledu na obej$cie prawa. Kwestia

ta jest warta rozwazenia, poniewaz autor spotkat si¢ z takimi opiniami w literaturze'>*'.

1535 Zob. M. Kuéka, Dfug..., s. 106-107.

1536 Czemu zostato uzyte stowo ,,w zasadzie”, bedzie jasniejsze w ponizszym rozwazaniach.

1537 Kwestia ta nie byla szerzej rozwazana przez autora niniejszej pracy.

1538 Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34.

1539 Zob. ibid., przypis 14.

1540 Jak zostato zauwazone w podrozdziale 3.2.2.4.3.2. w prawie polskim budzi watpliwosci obowigzy-
wanie zasady kauzalno$ci, dlatego tym bardziej budzi watpliwosci, czy zasadg te nalezatoby uznac za pod-
stawowg zasade polskiego porzadku prawnego. Zagadnienie to wymagaloby jednak odrebnych, szerszych
rozwazar.

134 M. Kucka, Dlug..., s. 118-119.
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Przytaczane orzeczenia, w ktorych nie doszto do stwierdzenia niewaznosci takiej
klauzuli, dotyczyty przewlaszczenia na zabezpieczenie, czyli zabezpieczenia, ktore
zostato na potrzeby niniejszej pracy uznane za Zabezpieczenie Osobiste. To oznacza, ze
Akcesoryjno$¢ w tych przypadkach moze by¢ przez strony znacznie poluzniona. Wyda-
je sie, ze kwestia bytaby duzo bardziej kontrowersyjna, gdybySmy mowili o Zabezpie-
czeniach Rzeczowych*?. W polskim porzadku prawnym do separacji podmiotowej,
w przypadku tej grupy zabezpieczen, potrzebne jest zezwolenie ustawodawcy'** i sepa-
racja ta odbywa si¢ ,,na warunkach” ustawodawcy, tj. przez ustanowienie administrato-
ra zabezpieczen. Mozna si¢ zatem zastanawiac, czy przez wykorzystanie instrumentow
prywatnoprawnych nie mamy w tym przypadku do czynienia z obejsciem prawa. Opinie
w tym zakresie w doktrynie zdaja si¢ by¢ podzielone. T. Czech twierdzi, ze nie dochodzi
w tym przypadku do obejs$cia prawa, poniewaz strony po prostu: ,,wykorzystuja dostep-
ne instrumentarium prywatnoprawne w celu obnizenia kosztow transakcyjnych”'>#.
Przeciwnego zdania jest natomiast M. Kucka'®®. Autor ten twierdzi, ze mieliby$my do
czynienia z obej$ciem prawa i tym samym sprzeczno$cig z polskim porzadkiem publicz-
nym'**, Wydaje sie, ze spor ten w Polsce jest w stanie rozstrzygna¢ jedynie Sagd Najwyz-
szy. Z jednej strony obejscie prawa moze wydawac si¢ oczywiste. Z drugiej jednak
strony, obejscie prawa wydaje si¢ ,,oczywiste” rowniez w przypadku przewtaszczenia na
zabezpieczenie nieruchomosci, a mimo to juz utrwalong linig orzecznicza Sadu Najwyz-
szego jest uznawanie waznosci tego rodzaju zabezpieczenia*¥. Zresztg kontrowersyjne
jest, czy w tym przypadku, w ogéle mozemy mowic o ,,podstawowych zasadach porzad-
ku prawnego”(art. 7 p.p.m.).

Powyzsze rozwazania prowadzg do tezy, ze nie nalezaloby méwi¢ o obejsSciu
prawa w przypadku stanow faktycznych podobnych do tych z wyzej przytaczanych
orzeczen Sadu Najwyzszego'**®. Dtug rownolegly rzadzit si¢ prawem niemieckim, po-
niewaz takim rzadzit si¢ stosunek kredytu. Do wyboru tego prawa odnosnie do tych dwoch
dtugow doszto, wydaje sig, nie dlatego, zeby obejs¢ wymogi polskiego prawa zabezpieczen,
ale poniewaz byto to prawo panstwa, w ktorym gtowny dhuznik miat swoja siedzibg. Dany
porzadek prawny musial by¢ wybrany, poniewaz spotki zalezne (w tym polska) znajdo-
waly si¢ w calej Europie, a z istoty samej transakcji kredytowania konsorcjalnego wyni-
ka, ze stosunki kredytu powinny rzadzi¢ si¢ jednym prawem. Nieuzasadnione wydaje si¢

1542 Zob. ibid., s. 99100 oraz 120-122.

1543 Zob. art. 4 u.z.r. oraz art. 68* u.k.w.h.

154 Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34.

1345 Zob. M. Kucka, Diug..., s. 118-119.

1346 Zob. ibid.

1547 Zob. np. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 13 maja 2011 r., V CSK 360/10, Legalis: 440139 oraz
rozwazania M. Kucki poréwnujacego sztucznos¢ dtugu rownoleglego do sztucznosci przewtaszczenia na
zabezpieczenie. M. Kucka, Dfug... Autor do kwestii tej odnosi si¢ w roznych miejscach w caly artykule,
wigc cigzko wskazaé¢ konkretng strong.

1348 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 155/09, Legalis: 288259 oraz
wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 169/09, Legalis: 288261.
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w takim przypadku twierdzenie, Ze strony miaty na celu obejscie prawa. Nie sposob tez
obarczy¢ dhuznika odpowiedzialnoscig czy negatywnymi konsekwencjami za to, ze
w jego porzadku prawnym klauzule taka si¢ dopuszcza. Zakwestionowanie takiej klau-
zuli przy tego rodzaju okoliczno$ciach faktycznych podawatoby w watpliwos¢ transgra-
niczne struktury kredytowania konsorcjalnego'**. Przedstawiong tez¢ mozna tez wzmoc-
ni¢ argumentami dotyczacymi samego zastosowania klauzuli porzadku publicznego.
Po pierwsze, jak podkresla si¢ w doktrynie, aby klauzula znalazta zastosowanie, musi
dojs¢ do ,,sprzeczno$ci prawa obcego z podstawowsg zasada porzadku prawnego fori”!s>°,
Jak juz zostato wskazane powyzej, moga powsta¢ watpliwosci, czy zasada Akcesoryj-
nosci praw rzeczowych oraz kauzalnos$ci zobowigzan stanowig takie podstawowe zasa-
dy. Po drugie, zgodnie z art. 21 Rozporzadzenia Rzym [ stosowanie przepisow prawa
wskazanego jako wtasciwe moze zosta¢ wylaczone jedynie wowczas, gdy takie stosowa-
nie jest w sposob oczywisty niezgodne z porzadkiem publicznym panstwa siedziby sadu.
Przy badaniu rzeczonej oczywistosci w konkretnym przypadku nalezy bra¢ pod uwage
m.in. wyjatkowy charakter klauzuli porzadku publicznego, sile powigzan stanu fak-
tycznego sprawy z forum oraz nakaz pows$ciagliwego stosowania klauzuli porzadku
publicznego'*'. W rozwazanych okoliczno$ciach faktycznych tylko czg$¢ transakeji
kredytowania konsorcjalnego'>>? byta powiazana z terytorium Polski'>. Juz z tego po-
wodu klauzula porzadku publicznego nie powinna znalez¢ zastosowania, a tez¢ taka
wzmacnia wyjatkowy charakter tej klauzuli oraz nakaz jej powsciggliwego stosowania.
Natomiast, wydaje si¢, ze waznos$¢ takiej klauzuli powinna by¢ duzo bardziej wat-
pliwa w przypadkach, w ktorych sila powiazania stanu faktycznego z forum jest
duzo stabsza'>*, co sugeruje, Ze obce prawo zostalo wybrane tylko po to, aby obej$é¢
zakaz separacji podmiotowej'>>.

Podsumowujac powyzsze, klauzula dtugu réwnoleglego jako remedium na problem
separacji podmiotowej w wymiarze transgranicznym wydaje si¢ remedium watpliwym.

154 Uniemozliwiatoby osiagnigcie jednego z podstawowych celéw tego rodzaju finansowania, tj. za-
pewnienia kredytowania na jednolitych warunkach.

1550 Zob. M. Zachariasiewicz [w:] Rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 593/2008
w sprawie prawa wiasciwego dla zobowigzan umownych (Rzym I). Komentarz, red. M. Pazdan, C.H. Beck,
Warszawa 2018, komentarz do art. 21, nb. 2.

1551 Zob. ibid.

1592 Co wigcej, zwykle bardzo nieznaczna cze$¢. Jednak jak duza czg¢$¢ kredytowania konsorcjalnego
bedzie powiazana z terytorium Polski, bedzie zalezato od stanu faktycznego konkretnej transakceji, tj. w ja-
kim stopniu polska spotka bgdzie uczestniczyta w zabezpieczeniu transakcji oraz czy ewentualnie beda jej
przystugiwaty jakies$ srodki z tytutu udzielonego kredytu.

1353 Tj. tylko czg$¢ transakcji bedzie powigzana z terytorium Polski. Gtowny cigzar kredytowania bedzie
znajdowal si¢ w porzadku prawnym gtownego kredytobiorcy (tj. spotki-matki).

1554 Np. gtéwny kredytobiorca miat siedzibe w Polsce albo przedmiot wickszosci zabezpieczen znajduje
si¢ w Polsce.

1555 Np. gtéwny dtuznik ma siedzib¢ w Polsce, ale zostato wybrane prawo niemieckie, aby z takiej klau-
zuli moc skorzystac. Tego zdaje si¢ nie dostrzegaé¢ P. Kutak, ktory twierdzi, ze klauzula dlugu réwnolegtego
powinna zosta¢ uznana przez polskie sady, gdy jest poddana prawu obcemu. Zob. P. Kutak, Analiza...,
s. 174.

282



Rozdziat 5. Zabezpieczenie transgranicznego kredytowania konsorcjalnego — zarys problemow...

W szczegoblnosei, w tych porzadkach prawnych, ktore wprowadzity do swojego systemu
prawnego instytucj¢ administratora zabezpieczen lub w ktérych w literaturze podnosi
si¢ powazne watpliwosci co do jej waznos$ci'>®, najmocniej watpliwe jest, czy klauzula
taka nie zostalaby uznana za sprzeczng z ich porzadkiem prawnym, a co za tym idzie
uznana za niewazna.

Rozwigzanie to wydaje si¢ najmniej kontrowersyjnym sposobem rozwigzania
problemu separacji podmiotowej w odniesieniu do niektorych transgranicznych kredy-
towan konsorcjalnych, w przypadkach, w ktorych glowny kredytobiorca ma siedzibg
w panstwie, gdzie takg klauzule si¢ dopuszcza i prawo tego panstwa zostalo wybrane
zaré6wno w odniesieniu do stosunku kredytu oraz do dtugu réwnoleglego. Jednak wyda-
je sie, ze mato prawdopodobne jest, zeby prawnik, ktory zdawatby sobie sprawe z po-
wyzszych kontrowersji, doradzitby klientowi wykorzystanie rzeczonej klauzuli, aby
Luniwersalnie” poradzi¢ sobie z problemem separacji podmiotowe;j'>’. Zastosowanie
klauzuli dtugu réwnolegtego wynikatoby raczej z jej stosowania we wlasnym porzadku
prawnym i niewiedzy odno$nie do problemoéw powstajacych w innych systemach praw-
nych. Ewentualnie, z korzystania z obcych wzorcéw umownych, ktore taka klauzulg by
zawieraty 1 bezrefleksyjnego ich przenoszenia np. na grunt polski.

5.6. Miedzynarodowa regulacja administratora zabezpieczen?

W powyzszych podrozdziatach zostato wykazane, ze zarowno rozwazany w ni-
niejszej pracy trust oraz klauzula dlugu rownolegtego nie stanowig raczej uniwersalne-
go 1 efektywnego rozwigzania problemu separacji podmiotowe;.

Moze w takim razie najlepszym rozwigzaniem, aby w sposob pelny poradzi¢
sobie z tym problemem i tym samym ujednolici¢ oraz uprosci¢ transgraniczne kredyto-

1558

wania konsorcjalne, byloby uregulowanie w migdzynarodowym akcie'**® instytucji

administratora zabezpieczen.

5.6.1. Dlaczego powinnismy preferowaé instytucje administratora
przed instytucja trustu?

Pierwsze pytanie, ktore powstaje: to dlaczego w takim migdzynarodowym akcie
powinna zosta¢ uregulowana instytucja administratora zamiast instytucji trustu? Powyz-
sze rozwazania dotyczyty przeciez nie tyle przyjecia migdzynarodowej regulacji trustu,
ile wprowadzenia przepiséw dotyczacych trustu do kontynentalnych porzadkéw prawnych
przez poszczegolne panstwa'*>® albo skorzystania z trustu, ktory rzadzitby si¢ prawem

1556 Zob. M. Kué¢ka, Diug...

1557 Zamiast ksztattowac te zabezpieczenia zgodnie z prawem tych porzadkow prawnych, czyli np. wy-
korzysta¢ instytucj¢ administratora.

1558 O formie, jaka taki akt miatby przybraé, ponize;j.

159 Podrozdziat 5.3.
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obcym'*, Odpowiedz na to pytanie jest catkiem prosta. Regulacja administratora zabez-
pieczen mogtaby obja¢ réwniez przypadki trustee zarzadzajacego zabezpieczeniami.
Jezeli zgodzimy si¢ z tym, ze zabezpieczenia znajdujg si¢ w majatku administra-
tora zabezpieczen'*', to funkcjonowanie i rola tej instytucji sg analogiczne do roli i funk-
cjonowania trustu i trustee w przypadku ich wykorzystania w transakcjach kredytowa-
nia konsorcjalnego. Jak wykazat podrozdziat 4.2, mienie znajdujace si¢ w truscie nalezy
do trustee, a nie do beneficjentéw trustu (kredytodawcow). Rola trustu nie jest doprowa-
dzenie do tego, aby majatek byt w posiadaniu beneficjentow i tym samym, aby trustee
nie moégt tym majatkiem dysponowac, ale aby majatek ten byt chroniony przed prywat-
nymi wierzycielami trustee'>2. Chodzi tutaj o sytuacje, w ktorych trustee poza zarza-
dzaniem zabezpieczeniami, prowadzitby inng dziatalnos¢, ktora mogtaby prowadzi¢ do
powstania jego wlasnych, prywatnych dhugéw, ktérych egzekucja potem bylaby skiero-
wana do majatku trustee. Wierzyciele w takich przypadkach nie powinni mie¢ dostepu
do majatku znajdujacego si¢ w truscie. Podobny rezultat osigga si¢ w Polsce dzigki art. 63
ust. 1 pkt 3 p.u., ktéry ma chroni¢ kredytodawcéw przed ryzykiem upadtosci agenta.
Prywatni wierzyciele administratora hipoteki/zastawu nie maja dostepu do kwot uzy-
skanych z tytutu realizacji zastawu rejestrowego lub hipoteki, w czesci przypadajacej
zgodnie z umowa powotujaca administratora pozostalym wierzycielom. Analogiczny
efekt w prawie holenderskim osiaga si¢ przez wykorzystanie spotki celowej (SPV). Cho¢
zabezpieczenia znajdujg si¢ w majatku agenta zabezpieczen'>®, to ze wzgledu na fakt,
ze zabezpieczaja one wierzytelnosci kredytodawcow, stuszne wydaje sig, ze nie sg one
i nie powinny by¢ dostepne dla prywatnych wierzycieli agenta zabezpieczen, gdy kieru-
ja oni egzekucje w strone jego majatku. Mozna to osiagnaé wiasnie przez instytucje
trustu lub regulacje podobne do tych, jakie wystepuja w polskim prawie upadtosciowym's®,
Duzo bardziej kontrowersyjna jest kwestia, na ile taki agent zabezpieczen, bedacy w po-
siadaniu zabezpieczen, moze nimi swobodnie dysponowac. Kwestia ta z pewnoscia
wymaga szerszych badan, ale generalna zasada, zgodnie z ktora, jezeli zabezpieczenia
znajduja si¢ w jego majatku, to agent moze nimi tez rozporzadzaé, wydaje si¢ stuszna'>®.
Jest to oczywiscie rozwiazanie niekorzystne dla kredytodawcow, ale jest ceng za mozli-
wo$¢ uksztaltowania transakcji w optymalny dla nich sposdb'>*¢. Ryzyko kredytodawcow
jednak wcale nie jest az tak wielkie. Kredytodawcy musieliby doktada¢ duzej staranno-
$ci przy wyborze podmiotu, ktory miatby by¢ administratorem zabezpieczen i z czasem
powinno to doprowadzi¢ do wyksztatcenia si¢ profesjonalnego rynku administratorow

1360 Podrozdzial 5.4.

1361 Zob. podrozdziat 2.3.1.5.2.

1562 Zob. tez P. Stec, Konwencja..., s. 104.

1563 Jakiekolwiek by on formy nie przybratl, tj. np. administratora zabezpieczen, trustee czy agenta za-
bezpieczen w formie zastegpcy posredniego, ktoremu zostala przyznana wierzytelnos¢ rownolegta.

1564 Z tym, ze regulacja trustu jest zakresowo szersza, bo obejmuje nie tylko sytuacje upadtosci trustee.

1565 Zob. tez: P. Stec, Konwencja..., s. 104-105.

136 Tj. z wykorzystaniem instytucji zastepstwa posredniego.
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zabezpieczen'*’. Natomiast, jezeli stanowisko to bedzie wydawalo si¢ zbyt kontrower-
syjne, to w potencjalnej regulacji mozna stwierdzié, ze zabezpieczenia znajduja si¢
w majatku administratora zabezpieczen'>®*, ale jest on pozbawiony pewnych uprawnien
w stosunku do nich, np. wystgpowalby zakaz rozporzadzania zabezpieczeniem. To pro-
wadzitoby do unikni¢cia problemu, jakie prawa i obowigzki w odniesieniu do zabezpie-
czen przyshugiwatyby administratorowi zabezpieczen w stosunku do zabezpieczen.
Przystugiwalyby mu wszystkie, poza tymi wyraznie wskazanymi. Jest to lepsze rozwig-
zanie niz twierdzenie, ze zabezpieczenia przystuguja kredytodawcom. W tym drugim
przypadku, migdzy kredytodawcami powstawataby problematyczna wspolnos¢ zabez-
pieczen i tym samym trudno bytoby wyraznie okresli¢ uprawnienia administratora za-
bezpieczen'>®. Kwestia ta jest istotna, poniewaz zgadzajac si¢ z twierdzeniem, Ze to
administrator powinien by¢ w kazdym przypadku ujawniany w stosunku do oséb trzecich,
osoby trzecie powinni by¢ w stanie polegac¢ na jego dziataniach, a nie by¢ w niepewno-
$ci, czy administrator do takich dziatan jest uprawniony czy nie.

Jezeli zgodzimy si¢ z powyzszymi stwierdzeniami, zasadne wydaje si¢ postawie-
nie tezy, ze nie powinno by¢ innych, wi¢kszych probleméw, aby potencjalna regula-
cja administratora zabezpieczen objac¢ takze przypadKki trustee, ktory zarzadzalby
zabezpieczeniami na rzecz beneficjentéw. Taka teza prowadzi natomiast do kolejnej,
tj. iz najlepszym potencjalnym rozwigzaniem problemu separacji podmiotowej na
skale miedzynarodows jest instytucja administratora zabezpieczen, ze wzgledu na
jej stosunkowo duzg elastyczno$¢ i tym samym mozliwo$¢ objecia jej potencjalna
regulacjg réwniez instytucji trustu.

5.6.2. Czy przyjecie migdzynarodowej instytucji administratora
zabezpieczen jest w ogole realne?

Jezeli zgodzimy si¢ co do wyzej omowionych, najbardziej kontrowersyjnych kwe-
stii"*”°, migdzynarodowa regulacja administratora zabezpieczen wcale nie powinna by¢
az tak dyskusyjna i trudna do przyj¢cia w wielu systemach prawnych.

Po pierwsze, nalezy zauwazy¢, ze za instytucja administratora zabezpieczen w przy-
padku kredytowan konsorcjalnych nie stoi oszukanezy zamiar. Ma ona na celu jedynie
usprawnienie i lepsze zarzadzanie zabezpieczeniami w przypadku skomplikowanych
oraz zlozonych transakcji finansowych, jakimi sg np. kredytowania konsorcjalne. Strony

zmierzajg jedynie do ,,obnizenia kosztow transakcyjnych”'%’!. Nalezy zauwazy¢ tez, ze

1567 Zob. R. Zdzieborski, Umowa..., s. 789.

15% Tj. administratorowi przystuguje w stosunku do nich ogét uprawnien.

1569 Zupetnie odwrotnie w odniesieniu do administratora zastawu i administratora hipoteki argumentuje
M. Kucka, Administrator..., s. 83-92.

1570 Tj. w czyim majatku miatyby si¢ znajdowac zabezpieczenia i ze zasadniczo powinny one oraz wpty-
wy z nich podlega¢ ochronie przed osobami trzecimi.

1570 Zob. T. Czech, Glosa..., s. 34.
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za praktyczng potrzebg instytucji administratora'’?

stoi nie do konca jasne pojecie ak-
cesoryjnosci zabezpieczenia. Termin ,,akcesoryjnos¢ zabezpieczen” pojawit si¢ juz
w prawie rzymskim'” i zostat potem ,,od$wiezony” przez XIX-wiecznych niemieckich
pandektystow, ktorych badania miaty ogromny wptyw na wiele europejskich kodeksow!'>™.
Wydaje si¢, ze mozna postawic teze, ze w czasach, gdy rzymscy prawnicy czy niemiec-
cy pandektysci rozwazali pojecie akcesoryjnosci, to nie do konca brali pod uwagg, jaki
wplyw rzeczona instytucja bedzie miata na XX i XXI-wieczne wielopodmiotowe, skom-
plikowane i transgraniczne finansowania'>”>. Administrator zabezpieczen stanowi wyja-
tek od Scistego rozumienia zasady akcesoryjno$ci w jej plaszczyznie podmiotowej's™.
Ma na celu usprawnienie transakcji i zakladajac, ze fakt ustanowienia administratora
1577

zabezpieczen bylby jawny'*”’, instytucja ta nie powinna prowadzi¢ do zadnych naduzy¢.
Nie budzi raczej watpliwosci bardzo generalna teza, ze w przypadku wspolnych przed-
sigwzie¢ efektywniejsze bardzo czesto jest wyznaczenie jednej osoby, ktora co najmniej
okreslong czescig takiego przedsigwzigcia w sposob skuteczny zarzadza. Unikamy w ten
sposob zmuszania wszystkich jego uczestnikow do ciaglej wspotpracy przy podejmo-
waniu kazdej decyzji, co tez moze prowadzi¢ do napie¢, konfliktow i opoznien'™’,

Po drugie, nalezy zastanowi¢ sig, jaka jest alternatywa dla braku instytucji admi-
nistratora zabezpieczen. Albo wymyslane sg ,,sztuczne” konstrukcje typu klauzula
dtugu réwnolegtego, aby mozliwe bylo jednak skorzystanie z instytucji zastepcy posred-
niego, albo zabezpieczenia przyznawane sa indywidualnie kredytodawcom. Pierwsze
rozwiazanie, zakladajac, ze sady uznaja je za wazne, prowadzi jedynie do wickszego
skomplikowania i mniejszej jawnosci calej struktury's”. Drugie, do niepotrzebnego
multiplikowania zabezpieczen oraz ewentualnych problemoéw ze zbiorowoscig zabezpie-
czen, ktora to trudnos¢ jest problemem kredytodawcow, a nie 0sob trzecich. Zastosowa-
nie tych rozwiazan, zamiast instytucji administratora, nie prowadzi natomiast do
polepszenia sytuacji 0sob trzecich'**. Rolg zabezpieczen rzeczowych jest zapewnienie
odpowiedniego pierwszenstwa wierzycieli i ewentualnie jakich§ udogodnien zwigzanych
z mozliwoscig ich pozaegzekucyjnej realizacji®®'. Brak zabezpieczen na majatku kredy-
tobiorcy bylby korzystny dla osob trzecich, poniewaz wigksza jego czgs¢ bytaby zwykle

1572 Aby bezdyskusyjnie rozwigza¢ problem separacji podmiotowe;.

1573 A . J.M. Stevens, ACCeSSOriness..., s. 389.

1574 Zob. U. Magnus, Some..., s. 90.

1575 Zob. N. Mugarura, The Law..., s. 178.

1576 Tnaczej M. Kucka, Administrator-..., s. 83-92, ktory twierdzi, ze zabezpieczenia znajduja si¢ w ma-
jatkach wierzycieli, a nie administratora, a zatem nie jest to, jego zdaniem, wyjatek od zasady akcesoryjno-
$ci. Zob. T. Tomczak, Akcesoryjnosé..., s. 79-82.

1577 Przynajmniej, aby mie¢ skutek erga omnes. Zob. podrozdziat 4.4.

1578 Co zresztg potwierdza instytucja syndyka, jednego wykonawcy testamentu, zarzady sukcesyjnego itp.

1579 Zaktadajac, ze alternatywnie administrator bytby wpisany do publicznego rejestru ze wskazaniem,
ze pelni taka funkcje.

1580 Zaktadajac, ze ,,sztuczne” konstrukcje zostang uznane za wazne.

1381 Np. Dodatkowe sposoby realizacji zabezpieczen. Ogodlnie na temat roli zabezpieczenia wierzytelno-
$ci, zob. J. Armour, The Law and Economics Debate about Secured Lending: Lessons for European
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dla nich dostepna. Jednak w przypadkach, w ktorych nie wystapi instytucja admini-
stratora zabezpieczen, to zabezpieczenia i tak zostang ustanowione, z tym, Ze w spos6b
bardziej skomplikowany. Mozna postawi¢ nawet tezg, ze pogorszy to sytuacje osob
trzecich, ze wzgledu na p6zniejsze, bardziej skomplikowane i zloZone postepowania
egzekucyjne czy upadlo$ciowe, ktore w ostateczno$ci powinny i tak prowadzi¢ do
podobnego dla 0séb trzecich rezultatu'*’>. Dla 0sob trzecich ma znaczenie, czy zabez-
pieczenia zostaly ustanowione i na jakim majatku zostaly ustanowione. To, czy beda
one w reku administratora, czy zmultiplikowane w rekach poszczegdlnych kredytodawcow,
wydaje si¢ dla nich nieistotne. Znaczenie moze mie¢ dla nich oczywiscie kwestia jawnosci.
Osoby trzecie powinny wiedzie¢, czy kredytobiorca ustanowit zabezpieczenia, poniewaz
moze to wptywac na to, czy chca nawigzywacé z kredytobiorca wspotprace gospodarcza
albo udziela¢ mu ewentualnych, dalszych kredytow. Zaktadajac, ze administrator bytby
ujawniany w publicznych rejestrach, do utajnien (niejawnosci) by nie dochodzito'%3. Co
wiecej, osoby trzecie miatyby jeden podmiot, z ktorym np. mogtyby negocjowaé ewentu-
alne zwolnienie zabezpieczen, w celu dalszego kredytowania kredytobiorcy!®4.

Po trzecie, potrzebe bardziej uniwersalnego rozwigzania problemu separacji pod-
miotowej dostrzega si¢ od jakiego$ czasu w praktyce. Jak powyzej zauwazono, w 2012 .
odbyta si¢ 29 Miedzynarodowa Konferencja Prawa Finansowego. Juz wtedy zwrocono
uwage na brak spojnego rozwigzania tego problemu i nie udato si¢ wypracowac wspodlnej
oraz najlepszej na niego recepty. Jednak od tego czasu niektore systemy prawne wpro-

1585

wadzity lub ulepszyly instytucj¢ administratora®®, a inne, jak np. system polski, roz-

wazaja jej rozszerzenie na nowe lub wszystkie zabezpieczenia'*®. Mozna postawic¢
ostrozng tezg'*’
uznanie w europejskich, kontynentalnych porzadkach prawnych, a zatem miedzy-

narodowa regulacja nie powinna spotka¢é si¢ z wiekszym oporem'**,

, 1z instytucja administratora zabezpieczen znajduje coraz wieksze

Prawdziwos$¢ powyzszej tezy w duzym stopniu zalezy jednak od tego, jakie roz-
wigzania odnosnie do tej instytucji zostaltyby zaproponowane.

Przy migdzynarodowej regulacji instytucji administratora zabezpieczen najbardziej
kontrowersyjne wydaja si¢ dwie kwestie. Po pierwsze, komu powinien przystugiwaé

Lawmaking Part 1: The Conceptual and Legal Framework, European Company and Financial Law Review
2008, nr 5

1582 Uzyskania tej samej kwoty lub braku uzyskania jakiejkolwiek kwoty.

1583 Zob. rozwazania w podrozdziale 4.4.

1584 Mozna wiec powiedzieé, ze pogarsza si¢ sytuacja kredytodawcow, a nie osob trzecich. Oczywiscie
na ile sytuacja kredytodawcow by si¢ pogarszata, zalezaloby od kwestii na ile uprawnienia administratora
zabezpieczen odnosnie do dysponowania zabezpieczeniami bytyby ograniczone. Zob. rozwazania powyzej.

1585 7Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 287-292.

1586 Tak na Konferencji NAPKC.

1587 Ktora jednak dla potwierdzenia wymaga szerszych komparatystycznych badan niz poczynione w ni-
niejszej pracy.

1588 Problem mogltby powsta¢ w tych porzadkach prawnych, ktore obecnie stosuja inne rozwigzania
problemu separacji podmiotowe;.
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tytut do zabezpieczenia (w czyim majatku si¢ ono znajduje) oraz po drugie, istnienie
wydzielonej w majatku administratora masy majatkowej niedostgpnej dla prywatnych
wierzycieli administratora, w ktorej znajdowatyby si¢ zabezpieczenia. Odnos$nie do
pierwszej kwestii, nalezy mie¢ nadzieje, ze autor przez calg rozprawe przedstawiat prze-
konujace argumenty za tym, aby zabezpieczenia znajdowaty si¢ w majatku administra-
tora. Poza tym, wydaje si¢ to jedynym rozwigzaniem, ktdre bytyby w stanie zaakcepto-
waé system common law, w ktorych wystepuje trust.

Kwestia odrebnego/wydzielonego majatku administratora zabezpieczen jest kon-
trowersyjna i wydaje sie, ze stanowila ona powod niepowodzenia Konwencji Trustowe;.
Uzasadnienia jej niepowodzenia mozna doszukiwac si¢ w tym, ze zbyt mocno ingero-
wala ona w prawo rzeczowe. Panstwa czujg si¢ mocno zwigzane ze swoim prawem
rzeczowym, poniewaz czesto stanowi ono wyraz ich suwerennos$ci, przez co systemy
prawne sg niechetne do wprowadzania obcych, nieznanych im rozwigzan lub po prostu
majg przed nimi obawy. Konwencja ta, cho¢ nie wprowadzata pojecia podzielonej wia-
snosci, czy nie zmieniata zasad dotyczacych przenoszenia mienia*®, to jednak w sposob
znaczny ingerowataby w prawo rzeczowe panstw, ktore by ja ratyfikowaty. Nakazywa-
taby, aby panstwo, ktore ja przyjeto, dopuszczato sytuacje, ze pewien podmiot, w ramach
swojego majatku, moze mie¢ wyodrgbniong mase, ktora nie bedzie dostepna dla prywat-
nych wierzycieli takiej osoby'*°. Wydaje si¢, ze byto to nie do zaakceptowania przez
wiele porzgdkéw kontynentalnych'>*!,

Jednak regulacja administratora zabezpieczen bytaby mniej daleko idaca, przez
co moze i tatwiejsza do zaakceptowania. Owa wydzielona masa majatkowa, niedo-
stepna dla wierzycieli administratora, dotyczylaby jedynie zabezpieczen oraz ewen-
tualnych wplywow z ich realizacji, ktére i tak zabezpieczaja wierzytelnosci innych
podmiotéw. Stanowia zatem bardzo specyficzne mienie. Patrzac na to w ten sposob,
kwestia juz jest duzo mniej kontrowersyjna. Poza tym wydaje sie, ze jest to tez kierunek,
w ktorym obecnie powoli zmierzajg regulacje administratoréw zabezpieczen w porzad-
kach kontynentalnych'*2.

Jezeli udatoby si¢ osiggnac¢ konsensus odnosnie do powyzszych kwestii i regulacja
nie probowataby w inny sposob ingerowac¢ w prawa rzeczowe panstw, wydaje sie, ze jej
akceptacja bylaby przynajmniej prawdopodobna. Pozostate kwestie zdaja si¢ sprawami
mniej dyskusyjnymi i problemy z nimi cze¢sto wynikaty z problemu dotyczacego uloko-
wania zabezpieczenia w odpowiednim majatku. Aby utatwi¢ obrot zabezpieczonymi
wierzytelnosciami i tym samym uplynni¢ rynek, regulacja musiataby stwierdzac, ze
cesjonariusz, ktory nabywa zabezpieczona wierzytelno$¢, wstepuje w stosunek prawny

1589 Zob. podrozdziat 5.4. oraz P. Stec, Konwencja..., s. 97.

159 Zob. ibid., s. 103.

1991 Najprawdopodobniej wynikato to tez z obawy o sytuacje osob trzecich/wierzycieli takiego trustee,
ktéra mogtaby ulec pogorszeniu przez naduzywanie tej instytucji.

1992 Zob. M. Kucka, Administrator-..., s. 289 1 292. Cho¢ autor ochrong takg zdaje si¢ wywodzi¢ z faktu,
ze zabezpieczenia znajdujg si¢ w majatkach wierzycieli, a nie administratora. Zob. tez art. 63 ust. 1 pkt 3 p.u.
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z administratorem. Nie budzi raczej zadnych watpliwosci, ze stan taki jest pozadany.
W ten sposdb kwestia ta zostata uregulowana w prawie wegierskim'>*® oraz takg zmiane
optuje si¢ w odniesieniu do regulacji polskiej'®*. Trudno znalez¢ stanowisko przeciwne
i argumenty za nim. Mozliwe jednak, ze kwestii kontrowersyjnych jest wigcej, a doszu-
kanie si¢ ich wymaga bardziej rozbudowanych badan, zwlaszcza komparatystycznych.
Natomiast mozna jeszcze zauwazy¢, ze jezeli bysmy zakladali, ze w kazdym
przypadku administrator powinien by¢ jawny (wpisany do publicznego rejestru) albo od
jego ujawnienia zalezataby skutecznos$¢ jego ustanowienia wobec 0sob trzecich'*’, to
dodatkowym problemem modgtby by¢ brak odpowiednich rejestrow, do ktoérych miatby
by¢ on wpisywany'>°. Jest to oczywiscie problem bardzo skomplikowany, ale wydaje
sig, ze bardziej natury technicznej niz prawnej. Problemem natury prawnej bytby oczy-

wiscie zakres informacji ujawnianych przy takim wpisie administratora'>’.

5.6.3. Forma miedzynarodowej regulacji instytucji administratora
zabezpieczen

Powyzej zostalo wykazane, Ze potrzebna jest regulacja administratora zabezpieczen
na poziomie mi¢dzynarodowym. Nie zostalo jednak doprecyzowane, jakg forme rze-
czona regulacja mialaby przyja€. Autor niniejszej rozprawy w swojej kanadyjskiej
pracy zaproponowat postulat, aby przybrala ona forme miedzynarodowej Konwencji.
Taki postulat spotkat si¢ z duza krytyka jednego z recenzentoéw. Dr Jarostaw Betdowski
podkreslil, ze do tej pory, poza Konwencja Narodéw Zjednoczonych o umowach mig-
dzynarodowej sprzedazy towardéw sporzadzong w Wiedniu 11.04.1980 1., zadna z kon-
wencji dotyczacych prawa prywatnego nie spotkata si¢ z ,,uniwersalng” ratyfikacja. To
oznacza, ze tg forma prawnag nie rozwigzuje si¢ problemow rynku.

Od czasu napisania wspomnianej pracy magisterskiej autor miat czas, aby rozwazy¢
zasadno$¢ owej krytyki. Trudno zaprzeczy¢ prawdziwosci stwierdzenia, ze poza KUMST,
brak jest konwencji odnoszacej si¢ do prawa prywatnego, ktéra miataby uniwersalny
charakter. Jednak autor ciagle uwaza, ze taki akt bytby najlepszym rozwiazaniem. Mo-
globy to by¢ miedzynarodowe rozwigzanie problemu, a nie rozwigzanie tylko lokalne.
Konwencja, spotykajac si¢ z uznaniem w niektoérych panstwach, mogtaby z czasem by¢
ratyfikowana w kolejnych porzadkach prawnych. Niniejsze opracowanie jest pracg nauko-
wa, stad tez warto zglaszac postulaty de lege ferenda, zwtaszcza ze cel i uzasadnienie
tych postulatéw wydajg si¢ stuszne. Dzigki takiemu rozwigzaniu wzrostaby szansa na
ujednolicenie i uproszczenie struktur kredytowania konsorcjalnego na catym swiecie.
Trudno negowac celowos$¢ ujednolicania lub upraszczania rozwigzan, ktore nie wigzg si¢

1993 Zob. ibid., s. 291-292.

199 Zob. ibid., s. 323-326.

1595 Zob. podrozdziat 4.4.

1% Zob. M. Kuéka, Administrator..., s. 317-320.

1597 Zob. ibid. Problem ten nalezatoby pozostawi¢ jednak odrebnym badaniom.
1% Dz.U. z 1997 1. Nr 45, poz. 286, dalej: KUMST.
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ze zwickszeniem ryzyk. Problem z uzyskaniem konsensusu wigkszosci panstw bytby
problemem bardziej faktycznym niz prawnym.

Dyrektywa albo rozporzadzenie Unii Europejskiej wydaja si¢ jednak bardziej
realnym rozwigzaniem. Biorgc pod uwagge, ze problem separacji podmiotowej jest szcze-

159 nie wydaje si¢ to wcale zte rozwigzanie. Mogtoby ono

golnie ucigzliwy w Europie
ujednolici¢ struktury kredytowania konsorcjalnego co najmniej na tym kontynencie.
Problem w takim przypadku pojawia si¢ jednak z podstawg prawng w traktatach
dla takiego rozporzadzenia czy dyrektywy. Zgodnie z generalng zasadg, Unia Europejska
ma kompetencje legislacyjne tylko w takim zakresie, w jakim zostaty one jej przyznane
przez Traktaty'®. Natomiast Traktaty nie przyznaja Unii Europejskiej generalnej kom-
petencji do regulowania prawa prywatnego panstw cztonkowskich'*"'. Wydaje si¢ jednak,
ze taka podstawg moglby by¢ artykut 114 TFUE. Zgodnie z ust. 1 rzeczonego przepisu
Parlament Europejski i Rada, stanowiac zgodnie ze zwykla procedura ustawodawcza i po
konsultacji z Komitetem Ekonomiczno-Spotecznym, przyjmuja srodki dotyczace zblize-
nia przepiso6w ustawowych, wykonawczych i administracyjnych panstw cztonkowskich,
ktore maja na celu ustanowienie i funkcjonowanie rynku wewnetrznego. Cho¢ pod-
stawa ta moze wydawac si¢ kontrowersyjna, Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej
zaakceptowal ja dla przyjmowanych przez Uni¢ Europejska dyrektyw'**2. Natomiast je-
zeli chodzi o rodzaj harmonizacji, to najlepszym rozwigzaniem bytaby tutaj harmonizacja
maksymalna'®®. Pozwolitaby ona w najwigkszym stopniu ujednolici¢ transakcje kredy-
towania konsorcjalnego wystepujace na rynku wewnetrznym. Prawnicy obstugujacy tego
rodzaju transakcje nie musieliby si¢ zastanawia¢ nad ewentualnymi odrgbnosciami doty-
czacymi instytucji administratora zabezpieczen wystepujacymi w poszczegolnych pan-
stwach cztonkowskich. Powyzsze rozwazania prowadza do tezy, iz najlepszg forma
potencjalnej regulacji instytucji administratora zabezpieczen bylaby miedzynaro-
dowa konwencja, jednak ze wzgledu na mala popularnosé i problemy z ratyfikacja

1% Ze wzgledu na skomplikowane grupy spétek funkcjonujgce w roznych panstwach europejskich
w ramach rynku wewngtrznego. Zob. podrozdziat 5.2.2.

1600 Zob. P. Craig, G. de Burca, EU Law, text, cases, and materials, Oxford University Press, Oxford
2011, s. 73. Zob. tez: art. 5 ust. 2 Traktatu o Unii Europejskiej (Dz. U. z 2009 r. Nr 203, poz. 1569), dale;j:
TUE, oraz art. 1 ust. 1 TFUE.

1601 Zob. art. 2-6 TFUE.

1602 Zob. P. Craig, G. de Burca, EU Law ..., s. 76-77. Przyktadowo rzeczong podstawg prawng postuzono
si¢ w dyrektywie 2003/33/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 26 maja 2003 r. w sprawie zblizenia
przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych Panstw Cztonkowskich odnoszacych si¢ do
reklamy i sponsorowania wyrobdw tytoniowych (Dz. U. UE L z 2003 r. Nr 152, str. 16). W odniesieniu do
tej dyrektywy powstat spor, czy art. 114 TFUE (owoczesny art. 100a Traktatu ustanawiajacego Wspdlnote
Europejska) moze stanowi¢ podstawe prawng dla dyrektywy. Trybunat Sprawiedliwosci w wyroku z dnia
12 grudnia 2006 r. w sprawie Republika Federalna Niemiec przeciwko Parlamentowi Europejskiemu i Ra-
dzie Unii Europejskiej odpowiedziatl na to pytanie twierdzaco. Odnosnie do tej podstawy prawnej dla aktow
prawnych Unii Europejskiej zob. ibid., s. 92-94.

1603 Odnosnie do réznicy migdzy minimalng a maksymalng harmonizacjg zob. np. M. Rogowski, Agre-
sywne praktyki handlowe oraz ich implementacja do prawa polskiego, Monitor Prawniczy 2008, nr 2.
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tego typu instrumentéw z zakresu prawa prywatnego, wystarczajace na potrzeby
rynku europejskiego byloby uregulowanie tej instytucji w akcie prawa unijnego,
np. dyrektywie przewidujacej harmonizacj¢ maksymalna.

5.6.4. Zwieztos¢ regulaciji?

Niezaleznie jakg forme¢ prawna taki akt prawny mialaby przyja¢, wydaje sie, ze
migdzynarodowa regulacja administratora zabezpieczen nie musiataby by¢ dtuga i skom-
plikowana. Polska regulacja administratora hipoteki czy zastawu to w zasadzie jeden
przepis'®*. Podobnie wygladaja regulacje francuskie czy wegierskie'®>, Wydaje sie, ze
wiele kwestii szczegotowych mogloby zosta¢ pozostawionych dla panstw cztonkowskich
do uregulowania albo pozostawienia w obecnym ksztatcie. Takie uregulowanie moze
pozwolitoby z czasem wypracowac ,,najlepszy standard” administratora zabezpieczen
i tym samym doprowadzi¢ p6zniej do poprawienia mi¢dzynarodowej regulacji.

5.7. Podsumowanie

W niniejszym rozdziale przeprowadzono bardzo uproszczong analiz¢ problemu
separacji podmiotowej w przypadku transgranicznych kredytowan konsorcjalnych.
Rozwazania w zasadzie ograniczyly si¢ do wykazania, dlaczego problem ten, w kontek-
$cie transgranicznym, nabiera na znaczeniu (podrozdzial 5.2) oraz ktore z rozwigzan
tego problemu rozwazane szerzej w niniejszym opracowaniu'’

generalng na niego recepte (podrozdziaty 5.3-5.6).

, stanowitoby najlepsza,

Badania poczynione w niniejszym rozdziale z pewno$cig wymagaja kontynuacji,
jednak na chwilg obecng i w $wietle przedstawionych rozwazan, odnoszgc si¢ do pigtego
celu rozprawy, jakim byto zagadnienie najbardziej optymalnego poradzenia sobie z pro-
blemem separacji podmiotowej na skale transgraniczng (sformulowanego co prawda
W postaci pytania, a wigc: w jaki sposob na skalg transgraniczng najlepiej poradzi¢ sobie
z problemem, ze, co do zasady, w przypadku kredytowania konsorcjalnego zabezpiecze-
nie oraz zabezpieczona wierzytelnos¢ powinny przystugiwaé temu samemu podmiotowi?),
postawiono ostrozng teze, iz:

instytucja administratora zabezpieczen wydaje si¢ rowniez optymalnym
rozwigzaniem problemu separacji podmiotowej w odniesieniu do transgranicznych
kredytowan konsorcjalnych, tym samym powinna zosta¢ uregulowana w miedzy-
narodowej konwencji lub co najmniej akcie prawa unijnego, np. dyrektywie prze-
widujacej maksymalna harmonizacje.

1604 Zob. art. 4 u.z.r. oraz art. 68% u.k.w.h.
1605 Zob. M. Kuc¢ka, Administrator..., s. 287-292.
1696 Tj. trust, klauzula dhugu rownolegltego oraz administrator zabezpieczen.
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Teza ta zostata udowodniona za pomoca nastepujacych tez czastkowych i stwier-
dzen:

1) w przypadku transgranicznych kredytowan konsorcjalnych wierzytelnosci kredy-
todawcodw powinny rzadzi¢ si¢ jednym i tym samym prawem, inaczej utrudnione
byloby spetnienie kluczowego wymogu dla tego typu transakcji, tj. aby wystepo-
waty zasadniczo jednolite warunki kredytu;

2) kredytodawcy beda dokonywac¢ wyboru jednego prawa w odniesieniu do zobo-
wigzan kredytowych;

3) zabezpieczenia osobiste stanowig zobowigzania umowne, a zatem takze w odnie-
sieniu do nich zwykle mozliwy bedzie wybor prawa;

4) wybor prawa w odniesieniu do zabezpieczen rzeczowych nie bgdzie mozliwy
i bedzie w ich przypadku wystepowat obligatoryjny tacznik situs rei;

5) brak mozliwosci wyboru prawa w odniesieniu do zabezpieczen rzeczowych oraz
fakt, ze kredytobiorca bedzie zwykle spotka-matka posiadajaca spotki-corki ma-
jace siedzibe 1 majatek, ktory bedzie stanowit przedmiot zabezpieczenia w innych
panstwach, wplynie na skomplikowanie transakcji z punktu widzenia problemu
separacji podmiotowej;

6) ze wzgledu na rézne rozwigzania problemu separacji podmiotowej w réznych
systemach prawnych, nalezatloby wprowadzi¢ jedno, uniwersalne rozwigzanie tego
problemu na skal¢ migdzynarodowa;

7) ze wzgledu na niechg¢ systemow kontynentalnych odnosnie do wprowadzenia
trustu do swoich porzadkéw prawnych, trust nie stanowi potencjalnego, uniwer-
salnego rozwigzania problemu separacji podmiotowej;

8) instytucja obcego trustu, rowniez nie stanowi potencjalnego, uniwersalnego roz-
wigzania problemu separacji podmiotowej ze wzgledu na brak ratyfikacji Konwen-
cji Trustowej w wigkszosci porzadkow kontynentalnych oraz powazne watpliwosci
czy, w przypadku jej ratyfikacji, konwencja ta rzeczywiscie rozwigzalaby ten
problem;

9) klauzula dhugu réwnolegtego mogtaby stanowi¢ rozwigzanie problemu separacji
podmiotowej na skale transgraniczng tylko w przypadkach, w ktorych wystepo-
watoby odpowiednie powigzanie stanu faktycznego z porzadkiem prawnym,
w ktorym takg klauzule uznaje si¢ za wazng. W pozostatych przypadkach nale-
zaloby uznac ja za sprzeczng z porzadkiem publicznym panstwa forum;

10) najlepszym potencjalnym rozwigzaniem problemu separacji podmiotowej na ska-
le miedzynarodowa jest instytucja administratora zabezpieczen, ze wzgledu na jej
stosunkowo duzg elastycznos¢ i tym samym mozliwos¢ objecia jej potencjalng
regulacja rowniez instytucji trustu;

11) najlepsza forma potencjalnej regulacji instytucji administratora zabezpieczen
bylaby miedzynarodowa konwencja, jednak ze wzgledu na mata popularnos¢
i problemy z ratyfikacjg tego typu instrumentow z zakresu prawa prywatnego,
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wystarczajgce na potrzeby rynku europejskiego byloby uregulowanie tej insty-

tucji w akcie prawa unijnego, np. dyrektywie przewidujacej maksymalng harmo-

nizacje.

Co istotne, rzeczone rozporzadzenie czy dyrektywa wcale nie musialyby stanowié¢
rozbudowanej regulacji. Polska instytucja administratora hipoteki pokazuje, ze instytu-
cje administratora zabezpieczen mozna, w zasadzie, uregulowa¢ w jednym przepisie.
Jest to ciekawe o tyle, ze ,,jednym przepisem’ udatoby si¢ znacznie ujednolici¢ i uproscic¢
struktury kredytowania konsorcjalnego wystepujace w catej Europie. Stowo ,,znacznie”
wcale nie jest przesadzone, poniewaz w niniejszej pracy zostaty przeanalizowane tylko
trzy sposoby rozwigzania problemu separacji podmiotowej. Jednak w niniejszym roz-
dziale zostato zaznaczone, ze w roznych porzadkach prawnych moga wystepowacé jesz-
cze inne konstrukcje. To oznacza, ze strukturyzujac jedna transakcje kredytowania
konsorcjalnego, trzeba wzia¢ pod uwage wszystkie te szczegdtowe regulacje i rozwigza-
nia wystepujace w roznych porzadkach prawnych, aby prawidlowo zabezpieczy¢ trans-

akcje oraz nie mie¢ watpliwosci, ze pdzniej kredytobiorca'®’’

bedzie podwazat skutecz-
nos¢ ustanowionych zabezpieczen. Rozwigzanie to mogloby wyeliminowac tez te
struktury, co do ktorych obecnie istnieje mniejsza lub wigksza watpliwos¢, czy rzeczy-
wiscie rozwigzujg problem separacji podmiotowe;j'*®, wprowadzajgc tym samym nieco

wigcej prawnej pewnosci.

1607 Bioragc pod uwagg, ze do realizacji zabezpieczen zwykle bedzie dochodzito w przypadku bardzo zlej
sytuacji majatkowej kredytobiorcy i tym samym jego upadtosci, w praktyce najprawdopodobniej ewentual-
ng prawidlowos$¢ ustanowienia zabezpieczen bedzie kwestionowat syndyk. Zob. np. wyrok Sadu Najwyz-
szego z dnia 9 pazdziernika 2009 r., IV CSK 145/09, Legalis: 288258.

168 Jak np. klauzula dlugu rownoleglego.

293






Zakonczenie

Po upadku w Polsce socjalizmu nastapit stopniowy rozwoj polskiej gospodarki,

w ramach ktoérego pojawilo si¢ kredytowanie konsorcjalne, ktoére z czasem zaczeto od-

grywaé coraz wigksza role na krajowym rynku. Jednak wraz z pojawieniem sig¢ tej in-

stytucji wystapity rozne problemy prawne. Jeden z takich probleméw zwiagzanych z pro-

ba efektywnego zabezpieczenia finansowania — problem separacji podmiotowe;j

— stanowit trzon niniejszej pracy. Aby rozwigza¢ ten problem na ptaszczyznie dogma-

tycznej, w niniejszej rozprawie jako cel badawczy postawiono sobie odpowiedZ na na-

stepujace pytania:

)

2)

3)

4)

S)

)

Czy tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci i tytut do zabezpieczenia powinny
przystugiwac temu samemu podmiotowi?

Czy takie uksztaltowanie transakcji kredytowania konsorcjalnego, ze tytut do
zabezpieczen przystuguje agentowi zabezpieczen zamiast kredytodawcom, stano-
wi bardziej optymalne jej ustrukturyzowanie niz sytuacja, w ktorej tytut do nich
przystuguje kredytodawcom?

W jaki sposéb w przypadku kredytowania konsorcjalnego w polskim systemie
prawnym najlepiej mozna poradzi¢ sobie z problemem separacji podmiotowej?
Jaki, z punktu widzenia rozwigzan stosowanych w trzech analizowanych porzad-
kach prawnych (polskim, holenderskim oraz systemie prawnym prowincji Ontario),
jest optymalny sposob radzenia sobie z problemem separacji podmiotowe;j?

W jaki sposob na skale transgraniczna najlepiej poradzi¢ sobie z problemem, ze, co
do zasady, w przypadku kredytowania konsorcjalnego zabezpieczenie oraz zabez-
pieczona wierzytelno$¢ powinny przystugiwa¢ temu samemu podmiotowi?

Na tle tak zakres§lonych celow pracy, wykazane zostaly nastepujace tezy:
wszystkie zabezpieczenia nalezatoby, co do zasady, uznac za akcesoryjne z punk-
tu widzenia plaszczyzny podmiotowej, tj. w odniesieniu do wszystkich zabezpie-
czen wymagane jest, aby tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci oraz tytut do
zabezpieczenia przystugiwaty temu samemu podmiotowi. Tak rozumiana akce-
soryjno$¢ moze ulega¢ rozluznieniu, jednak jego warunki wygladaja inaczej
w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypadku Zabezpieczen
Osobistych. W przypadku tych pierwszych potrzebne jest wyrazne zezwolenie
ustawodawcy, natomiast w przypadku tych drugich separacja podmiotowa begdzie
dopuszczalna pod warunkiem, ze strony ksztattujac stosunek Zabezpieczenia
Osobistego nie wykrocza poza granice przyznanej im autonomii woli oraz nie
dojdzie do przekroczenia granic swobody uméw wynikajacych z art. 353" k.c.;
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2)

3)

4

5)

najbardziej optymalnym sposobem zabezpieczenia transakcji kredytowania kon-
sorcjalnego jest takie uksztattowanie tego finansowania, ze tytut do zabezpieczen
bedzie przystugiwatl agentowi zabezpieczen, ktory przybierze postac zastepcy
posredniego. Teza taka wynika z pojawiajacego si¢ w przypadku tego rodzaju
kredytowania problemu wielo$ci i zbiorowosci zabezpieczen;
w polskim systemie prawnym obecnie najbardziej optymalnym sposobem rozwia-
zania problemu separacji podmiotowej w przypadku kredytowania konsorcjalne-
go jest instytucja administratora zabezpieczen. Jednakze jest to obecnie rozwia-
zanie niedoskonate, nierozwigzujace tego problemu w sposob catosciowy;
najbardziej optymalnym sposobem rozwiazania problemu separacji podmiotowe;j,
z punktu widzenia rozwigzan stosowanych w prawie polskim, holenderskim oraz
prawie prowincji Ontario, jest instytucja trustu. Jednak ze wzgledu na brak rze-
czonej instytucji w polskim systemie prawnym oraz jej swoisto$¢ dla systemow
common law nie wydaje si¢ ona realnym sposobem rozwigzania problemu sepa-
racji podmiotowej w Polsce i nalezatoby postulowac jedynie poprawienie instytu-
c¢ji administratora zabezpieczen. Ze wzgledu na powyzsze, z punktu widzenia
problemu separacji podmiotowej i w kontekscie kredytowania konsorcjalnego,
mozna postawi¢ rowniez nastepujace tezy:

a) instytucje administratora nalezatoby rozszerzy¢ na wszystkie zabezpieczenia,

b) przy zalozeniu, ze wszystkie zabezpieczenia nalezy uznaé¢ co do zasady za
akcesoryjne z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej, w odniesieniu do
instytucji administratora zabezpieczen nie powinno by¢ zadnych innych ogra-
niczen podmiotowych lub przedmiotowych;

¢) przyszta regulacja powinna wyraznie stwierdzac, ze tytut do zabezpieczenia
przystuguje administratorowi, a nie kredytodawcom;

d) nabyweca zabezpieczonej wierzytelnosci powinien z mocy prawa wstgpowac
w stosunek prawny z administratorem, chyba ze strony umowy przelewu wie-
rzytelno$ci postanowity inaczej;

e) skuteczno$¢ powolywania si¢ na instytucje administratora w stosunku do oséb
trzecich powinna zaleze¢ od ujawnienia faktu ustanowienia administratora;

f) wraz z rozszerzeniem instytucji administratora na nowe zabezpieczenia powi-
nien ulec rozszerzeniu zakres zastosowania art. 63 ust. 1 pkt 3 p.u., przy czym
zastosowanie tego przepisu powinno by¢ uzaleznione od ujawnienia faktu
ustanowienia administratora;

g) w przypadku ujawnienia faktu ustanowienia administratora, ochrong jego
majatku dotyczacego zabezpieczen i wptywu z nich nalezaloby rozszerzy¢
takze na przypadki egzekucji singularne;j;

instytucja administratora zabezpieczen wydaje si¢ rowniez optymalnym rozwigza-

niem problemu separacji podmiotowej w odniesieniu do transgranicznych kredyto-

wan konsorcjalnych, tym samym powinna zosta¢ uregulowana w miedzynarodowe;j
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konwencji lub co najmniej akcie prawa unijnego, np. dyrektywie przewidujacej

maksymalng harmonizacjg.

Odnoszac si¢ do pierwszego celu rozprawy, jakim jest problem rozdzielenia tytu-
hu do zabezpieczonej wierzytelnosci i tytutu do zabezpieczenia pomiedzy rézne pod-
mioty (sformutowany co prawda w postaci pytania, a wiec: czy tytut do zabezpieczone;j
wierzytelnosci i tytut do zabezpieczenia powinny przystugiwaé temu samemu podmio-
towi?), postawiono nastepujacg teze gtowna, ktorg wykazano w rozdziale 1:

Wszystkie zabezpieczenia nalezaloby, co do zasady, uznaé za akcesoryjne
z punktu widzenia plaszczyzny podmiotowej, tj. w odniesieniu do wszystkich za-
bezpieczen wymagane jest, aby tytul do zabezpieczonej wierzytelnosci oraz tytul
do zabezpieczenia przystugiwaly temu samemu podmiotowi. Tak rozumiana akce-
soryjno$¢ moze ulegad rozluznieniu, jednak jego warunki wygladaja inaczej w przy-
padku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypadku Zabezpieczen Osobistych.
W przypadku tych pierwszych potrzebne jest wyrazne zezwolenie ustawodawcy,
natomiast w przypadku tych drugich separacja podmiotowa bedzie dopuszczalna
pod warunkiem, ze strony ksztaltujac stosunek Zabezpieczenia Osobistego nie wy-
krocza poza granice przyznanej im autonomii woli oraz nie dojdzie do przekrocze-
nia granic swobody uméw wynikajacych z art. 353" k.c.

Przedstawiona teza zostata udowodniona na podstawie nastepujacych tez czastko-
wych:

1) nie da si¢ stworzy¢ powszechnie akceptowalnej definicji zabezpieczenia. Teza taka
wynika z wielo$ci i roznorodno$ci instrumentow zabezpieczajacych'*?;

2) mimo ze nie da si¢ stworzy¢ powszechnie akceptowalnej definicji zabezpieczenia
wierzytelno$ci, wtasciwoscia kazdego zabezpieczenia powinno by¢ umocnienie
zabezpieczonej wierzytelnosci lub, patrzac z perspektywy podmiotowej, pozycji
prawnej wierzyciela. W przypadku braku posiadania tej cechy przez konkretny
instrument nie sposob uznac, ze stanowi on zabezpieczenie;

3) ptaszczyzna podmiotowa, przez ktdra nalezy rozumie¢ zaleznos¢ pomigdzy pod-
miotem, ktoremu przystuguje tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci, a podmio-
tem, ktéremu przystuguje tytut do zabezpieczenia, miesci si¢ w pojeciu akceso-
ryjnosci;

4) przypadek, w ktorym dochodzi do przyznania tytutu do zabezpieczenia innemu
podmiotowi niz podmiot, ktoremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnosc,
nalezy okresli¢ mianem separacji podmiotowej;

5) z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci za zabezpieczenia
rzeczowe nalezatoby uwaza¢ wylacznie takie, ktore zostaty uznane za nie na pod-
stawie kryterium normatywnego, tj. wylacznie te, ktore, po pierwsze, sg prawami

1609 W rozprawie zostato jednak wskazane, Ze na potrzeby niniejszego opracowania od tworzenia takiej
definicji duzo wazniejsze jest wyrazne rozgraniczenie zabezpieczen akcesoryjnych od nieakcesoryjnych.
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6)

7)

8)

9)
10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

rzeczowymi oraz, po drugie, ustawodawca wyraznie w odniesieniu do nich wska-
zal, ze prawa te stanowig zabezpieczenie wierzytelnosci;

z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej akcesoryjnosci zastaw finansowy
stanowi zabezpieczenie rzeczowe;

ze wzgledu na powyzsza teze do katalogu zabezpieczen rzeczowych z punktu
widzenia plaszczyzny podmiotowej nalezatoby zaliczy¢ wylacznie: hipoteke,
zastaw zwykly, zastaw rejestrowy oraz zastaw finansowy (zdefiniowane w pracy
jako Zabezpieczenia Rzeczowe);

za zabezpieczenia osobiste z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej akceso-
ryjnosci nalezy uzna¢ wszystkie zabezpieczenia, ktore nie stanowia Zabezpieczen
Rzeczowych (zabezpieczenia te w pracy zostaty zdefiniowane jako Zabezpiecze-
nia Osobiste);

przewlaszczenie na zabezpieczenie nalezy uznac za Zabezpieczenie Osobiste;

za zabezpieczenia akcesoryjne z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej na-
lezatoby uwazac¢ takie, ktore wymagaja, aby tytut do zabezpieczenia przystugiwat
temu samemu podmiotowi, ktéremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnos¢
(pojecie zdefiniowane w pracy jako Zabezpieczenia Akcesoryjne);

za zabezpieczenia nieakcesoryjne nalezaloby uwazac zabezpieczenia, ktore nie
wymagaja, aby tytut do zabezpieczenia przystugiwal temu samemu podmiotowi,
ktéremu przystuguje zabezpieczona wierzytelnosc¢ (pojecie zdefiniowane w pracy
jako Zabezpieczenia Nieakcesoryjne);

wszystkie zabezpieczenia zasadniczo nalezatoby okresli¢ jako Zabezpieczenia
Akcesoryjne;

dozwolone jest rozluznienie Akcesoryjnosci, jednak jego dopuszczalno$¢ przed-
stawia si¢ inaczej w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych, a inaczej w przypad-
ku Zabezpieczen Osobistych;

rozluznienie Akcesoryjnosci w przypadku Zabezpieczen Rzeczowych wymaga
wyraznego zezwolenia ustawodawcy;

rozluznienie Akcesoryjnosci w przypadku Zabezpieczen Osobistych jest dopusz-
czalne pod warunkiem, ze strony ksztattujgc stosunek Zabezpieczenia Osobistego
nie wykrocza poza granice przyznanej im autonomii woli oraz nie dojdzie do
przekroczenia granic swobody umow;

katalog Zabezpieczen Nieakcesoryjnych w polskim systemie prawnym, co do
zasady, jest pusty.

Odnoszac si¢ do drugiego celu rozprawy, jakim byt problem najbardziej optymal-

nego ustrukturyzowania transakcji kredytowania konsorcjalnego z punktu widzenia za-

bezpieczenia takiej transakcji (sformutowanego co prawda w postaci pytania, a wiec czy

takie

uksztattowanie transakcji kredytowania konsorcjalnego, ze tytut do zabezpieczen

przyshuguje agentowi zabezpieczen zamiast kredytodawcom stanowi bardziej optymalne

ustrukturyzowanie tego typu transakcji niz sytuacja, w ktorej tytut do zabezpieczen
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przystuguje kredytodawcom?), postawiono nastepujaca teze glowna, ktorag wykazano

w rozdziale 2:

Optymalnym sposobem zabezpieczenia transakcji kredytowania konsorcjal-

nego jest takie uksztaltowanie tego finansowania, ze tytul do zabezpieczen bedzie
przystugiwal agentowi zabezpieczen, ktory przybierze posta¢ zastepcy posredniego.

)
2)

3)

4)

5)

Teza taka wynika z nastgpujacych tez czastkowych i stwierdzen:

w przypadku kredytowania konsorcjalnego wystapi ,,mozaika” zabezpieczen, tj.
bedzie ich wiele i beda one réznorodne;

w przypadku kredytowania konsorcjalnego powstanie problem wielosci zabezpie-
czen;

w przypadku kredytowania konsorcjalnego powstanie problem zbiorowosci za-
bezpieczen, tj. zabezpieczenia beda utrzymywane dla wspolnej korzysci kilku
kredytodawcow;

agent zabezpieczen moze przybra¢ forme agenta zabezpieczen sensu stricto lub
forme zastepcy posredniego;

forma zastepcy posredniego jest bardziej optymalnym rozwigzaniem, jezeli chodzi
o radzenie sobie z problemem wielosci 1 zbiorowosci zabezpieczen, niz forma
agenta zabezpieczen sensu stricto.

Jednak w nawigzaniu do tak postawionej tezy gtdéwnej zauwazono i tym samym

postawiono nowe, nastepujace tezy:

)

2)

3)

skorzystanie z instytucji agenta zabezpieczen w postaci zastepcy posredniego
prowadzi do separacji podmiotowej;

w przypadku zastawu zwyklego oraz zastawu finansowego w kredytowaniu kon-
sorcjalnym nie bedzie mozliwe skorzystanie z instytucji zastepcy posredniego,
poniewaz stanowig one Zabezpieczenia Rzeczowe, a ustawodawca w stosunku do
tych zabezpieczen nie przewidzial mozliwosci poluznienia ich Akcesoryjnosci, tj.
nie wprowadzil instytucji administratora zabezpieczen;

skorzystanie z instytucji agenta zabezpieczen w formie zastepcy posredniego
w przypadku kredytowania konsorcjalnego i Zabezpieczen Osobistych powinno
by¢ zwykle dopuszczalne oraz nie narusza¢ granic swobody umow w postaci
wlasciwosci (natury) zobowigzania (wWyraznym wyjatkiem jest tutaj poreczenie).
W drugim rozdziale zostata postawiona rowniez inna teza gtdwna, ktora byla

wykazywana takze w dalszych czesciach pracy, tj.:

W przypadku administratora zastawu'*'° lub hipoteki tytul do zabezpieczenia

przyshuguje administratorowi, a nie kredytodawcom, przy czym zostalo dookreslo-

ne, iz ,,posiadanie/przystugiwanie tytulu do zabezpieczenia” oznacza to samo co

»znajdowanie sie¢ zabezpieczenia w majatku osoby go posiadajacej”.

1910 Tnstytucja ta dotyczy wylacznie zastawu rejestrowego (art. 4 u.z.r.).
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Teza ta zostala udowodniona na podstawie nastepujacych tez czastkowych i stwier-
dzen:

1) przyjecie tezy, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku zabezpieczonych wierzy-
cieli, a nie administratora hipoteki/zastawu, prowadzi do niewyrazonej wprost
w przepisach, sztucznej i problematycznej konstrukcji wspolnosci zabezpieczenia.
Konstrukcja ta zaktada, ze co prawda zabezpieczenie przystuguje kredytodawcom,
ale ich kompetencje do zarzadzania nim sg zawieszone na rzecz kompetencji ad-
ministratora hipoteki/zastawu, ktory takim zabezpieczeniem powinien zarzadzac
i ktory, co wigcej, jest ich obligatoryjnym zastepca. Duzo prostsze i bardziej
spojne jest stwierdzenie, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku administratora
hipoteki/zastawu;

2) w przypadku przyjecia tezy, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku zabezpie-
czonych wierzycieli, nie sposob bezspornie wskazaé, jakiego rodzaju wspolnosé
zabezpieczenia mialaby w tym przypadku powstawac¢ (laczna czy utamkowa). To
z kolei jest dodatkowym argumentem za twierdzeniem, ze nie da si¢ stwierdzic,
jakie uprawnienia do zabezpieczenia przystuguja zabezpieczonym wierzycielom
w przypadku przyjecia tej konstrukeji;

3) administrator hipoteki/zastawu jest zastepca posrednim, a domyslng sytuacja jest,
w przypadku tego rodzaju instytucji, znajdowanie si¢ mienia, odnosnie do ktore-
go taki podmiot posredniczy, w jego majatku. Nie do konca jasne przepisy powin-
no si¢ zatem interpretowac na rzecz tej generalnej zasady, a nie wyjatku od niej;

4) teza, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratorowi hipoteki/zastawu,
prowadzi do wigkszej spojnosci systemu prawa, poniewaz bezsporne jest, iz w przy-
padku zabezpieczen nieakcesoryjnych'®! tytut do zabezpieczenia przystuguje
zastepcy posredniemu, a nie podmiotom na rzecz ktérych zabezpieczeniem zarza-
dza;

5) przyjecie zatozenia, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje administratorowi
hipoteki/zastawu prowadzi do wigkszej pewnosci odnosnie do tego, jaki jest zakres
uprawnien administratora hipoteki/zastawu w stosunku do zabezpieczenia, niz
przyjecie tezy, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku kredytodawcow;

6) przyjecie zatozenia, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje kredytodawcom go-
dzitoby w zasade jawnosci zastepstwa;

7) w przypadku przyjecia tezy, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administra-
torowi hipoteki/zastawu, unika si¢ niespojnego twierdzenia, iz w przypadku ad-
ministratora hipoteki/zastawu mamy co prawda do czynienia ze wspolng hipoteka
lub zastawem wierzycieli, ale juz w przypadku realizacji zabezpieczenia przez

1611 Zwrot ten celowo pisany jest matymi literami, poniewaz odsyta w tym zakresie do rozumienia tego
pojecia przyjetego obecnie w doktrynie. Mowiac inaczej, aktualnie w literaturze przyjmuje sig, ze ,,zabezpie-
czenia nieakcesoryjne” moga by¢ przyznane innemu podmiotowi niz ten, ktéremu przystuguje zabezpieczona
wierzytelno$¢ (zwykle jednak bez wyraznego wytlumaczenia, co przez nieakcesoryjnos¢ si¢ rozumie).
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Zakonczenie

8)

9)

10)

11)

12)

13)

14)

administratora hipoteki/zastawu przychody uzyskane z tego tytutu wejda do ma-
jatku administratora hipoteki/zastawu, a nie kredytodawcow;

w przypadku przyjecia tezy, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administra-
torowi hipoteki/zastawu unika si¢ kolejnego niespojnego twierdzenia, iz mimo ze
hipoteka przystuguje wspdlne wierzycielom, to kluczowe uprawnienie (mozliwos¢
realizacji zabezpieczenia) w odniesieniu do nich jest zawieszone i przystuguje ono
wylgcznie administratorowi hipoteki/zastawu;

biorac pod uwage, ze instytucja administratora hipoteki zostata wprowadzona na
potrzeby kredytowania konsorcjalnego, przyjecie tezy, ze zabezpieczenie znajdu-
je sie w majatkach kredytodawcow, prowadziloby do niedostatecznego radzenia
sobie przez t¢ instytucje z problemem zbiorowos$ci 1 wielosci zabezpieczen w przy-
padku tego rodzaju finansowania;

przyjecie zatozenia, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje kredytodawcom,
sprawialoby, ze w przypadku obrotu zabezpieczong wierzytelnoscia za wierzytel-
nos$cig podazatoby tez zabezpieczenie (jego ,,cz¢$¢”), tym samym niejasny mogl-
by by¢ krag wierzycieli hipotecznych, co z kolei prowadziloby do naruszenia za-
sady jawnosci praw rzeczowych. Przyjecie zatozenia, iz zabezpieczenie znajduje
si¢ w majatku administratora hipoteki/zastawu, znacznie utatwia obrot zabezpie-
czonymi wierzytelnosciami;

teza o znajdowaniu si¢ zabezpieczenia w majatku kredytodawcow opieralaby si¢
na tezie o ,,nieracjonalnosci” polskiego ustawodawcy. Nalezatoby zatozy¢, ze usta-
wodawca nowelizujac przepisy u.k.w.h. i wprowadzajac instytucje administratora
hipoteki, wprowadzit instytucje wspolnej hipoteki, cho¢ w ani jednym przepisie
do takiej instytucji wyraznie nie odestal, ani jej nie uregulowat. Natomiast brzmie-
nie uzasadnienia do nowelizacji zdaje si¢ sugerowac¢ wniosek odwrotny, tj. ze
ustawodawca chciat, aby tytut do zabezpieczenia przystugiwat administratorowi;
twierdzenie, ze tytut do zabezpieczenia znajduje si¢c w rekach kredytodawcow,
prowadzi do preferowania interesow poszczegolnych wierzycieli. Natomiast in-
stytucja administratora hipoteki/zastawu zostata wprowadzona na potrzeby zbio-
rowych finansowan, w ktorych wystepuje grupa wierzycieli wspolnie zabezpie-
czonych. Tym samym, twierdzenie, ze zabezpieczenie znajduje si¢ w majatku
administratora hipoteki/zastawu, lepiej realizuje ten cel, preferujac interes kredy-
todawcdodw jako grupy;

jako ze w publicznych rejestrach ujawniany jest gtéwnie administrator hipoteki/
zastawu, twierdzenie, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje administratorowi
hipoteki/zastawu, lepiej chroni interesy osob trzecich;

teza, ze tytul do zabezpieczenia przystuguje administratorowi hipoteki/zastawu,
lepiej wkomponowuje si¢ w praktyke eurorynku, poniewaz wzorcowym i najbardziej
pozadanym rozwigzaniem proponowanym przez londynskie LMA jest sytuacja,
w ktorej zabezpieczenia znajduja si¢ w truscie. Przyjecie tezy, ze zabezpieczenia
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znajdujg si¢ w majatku administratora hipoteki/zastawu sprawia, ze instytucja ta

stanowi lepszy ekwiwalent instytucji trustu;

15) w przypadku trustu nie ma watpliwosci, ze tytut do zabezpieczenia przystuguje
trustee (zastepcy posredniemu), a nie zabezpieczonym tym zabezpieczeniem wie-
rzycielom. Rozwigzania anglosaskie natomiast, najprawdopodobniej, stanowily
wzor dla polskiej instytucji administratora hipoteki/zastawu (teza ta jest wykazy-
wana rowniez w rozdziale 4);

16) Konwencja Trustowa wyraznie stanowi, ze tytut do majatku trustowego przystu-
guje trustee (teza z rozdziatu 5 niniejszej pracy).

Odnoszac si¢ do trzeciego celu rozprawy, jakim jest problem takiego uksztatto-
wania transakcji kredytowania konsorcjalnego, aby najlepiej poradzi¢ sobie z problemem
separacji podmiotowej w przypadku kredytowania konsorcjalnego (sformutowanego co
prawda w postaci pytania, a wigc: w jaki sposob w przypadku kredytowania konsorcjal-
nego w polskim systemie prawnym najlepiej mozna poradzi¢ sobie z problemem sepa-
racji podmiotowej w przypadku kredytowania konsorcjalnego?), postawiono nastepuja-
ca teze gtdwna, ktorg wykazano w rozdziale 3:

W polskim systemie prawnym obecnie najbardziej optymalnym sposobem
rozwigzania problemu separacji podmiotowej w przypadku kredytowania konsor-
cjalnego jest instytucja administratora zabezpieczen. Jednakze jest to rozwigzanie
niedoskonale, nierozwiazujace tego problemu w sposob caloSciowy.

Teza ta zostala udowodniona na podstawie nastepujacych tez czastkowych i stwier-
dzen:

1) utworzenie przez kredytodawcoéw konsorcjum, nawet gdy w jego szeroko rozu-
mianych ramach wystepuja roznego rodzaju finansowania, sprawia, ze przestanka
finansowania przez zabezpieczone wierzytelnosci tego samego przedsiewziecia,
o ktorej mowa w art. 68> ust. 1 u.k.w.h., jest spetniona;

2) w przypadku instytucji solidarno$ci wierzycieli nie mamy do czynienia z jedna
wierzytelnoscig i wspdtwierzycielami, a z jednym stosunkiem prawnym oraz
wielo$cig wierzytelno$ci 1 wierzycieli w jego ramach;

3) instytucja solidarnosci wierzycieli nie rozwigzuje problemu separacji podmiotowej;

4) niedopuszczalne jest uksztattowanie swiadczenia kredytobiorcy w przypadku
kredytowania konsorcjalnego jako niepodzielnego;

5) strony postanowieniami umownymi, poza przypadkami solidarnosci oraz dopusz-
czalnymi sytuacjami niepodzielno$ci swiadczenia, nie moga wylaczy¢ skutku
zart. 379 § 1 k.c,;

6) kredytodawcy w ramach kredytowania konsorcjalnego zwykle nie zgodza si¢ na
wspo6lng wierzytelnosé tylko po to, aby usprawni¢ zarzadzanie zabezpieczeniami;

7) zabezpieczenie, jako pomocnicze i niemajace w zasadzie samodzielnego znacze-
nia, powinny dostosowywac¢ si¢ do potrzeb relacji kredytowej, a nie na odwrot;
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8)
9)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

klauzula dtugu rownoleglego jest czynnoscia prawng przysparzajaca'®'?;

w polskim prawie obowigzuje zasada kauzalnosci czynnosci prawnych zobowig-
zujacych;

zasada kauzalnos$ci zobowigzan nie ma charakteru bezwzglednego i strony, przy
spetnieniu okreslonych przestanek, moga zasadg te¢ wylaczyc;

wzgledne obowigzywanie zasady kauzalnosci czynnosci prawnych zobowiazuja-
cych powoduje, ze abstrakcyjno$¢ dtugu réwnoleglego nie powinna prowadzic¢ do
jego niewaznosci;

klauzule dtugu rownolegtego, ktéra miataby stuzy¢ umozliwieniu przyznania
agentowi zabezpieczen Zabezpieczen Rzeczowych, nalezy uzna¢ za niewazna ze
wzgledu na obejscie prawa;

klauzule dtugu rownoleglego, ktéra miataby stuzy¢ przyznaniu agentowi zabez-
pieczen Zabezpieczen Osobistych, nalezatoby, co do zasady, uzna¢ za wazna,
jednak z punktu widzenia problemu separacji podmiotowej nie dawataby ona
kredytodawcom zadnych dodatkowych korzysci;

kreowanie przez gwarancje lub weksel zabezpieczajacy abstrakcyjnego zobowia-
zania kredytobiorcy w stosunku do agenta zabezpieczen, nie stanowi mniej dys-
kusyjnego sposobu radzenia sobie z problemem separacji podmiotowej niz klau-
zula dtugu rownoleglego;

ze wzgledu na duze skomplikowanie 1 znaczne koszty zwigzane z takim uksztat-
towaniem transakcji, gwarancja wystawiona na zlecenie kredytobiorcy przez
agenta zabezpieczen na rzecz kredytodawcow nie stanowi efektywnego sposobu
rozwigzania problemu separacji podmiotowej;

utworzenie przez kredytodawcow spotki cywilnej w przypadku kredytowania
konsorcjalnego nie rozwigzuje problemu separacji podmiotowej, ze wzglgdu na
niepozadane przez kredytodawcow powstanie w takim przypadku wspolnosci
facznej;

instytucja administratora hipoteki i administratora zastawu w sposob najbardzie;
efektywny radzi sobie z problemem upadlosci agenta zabezpieczen.

Odnoszac si¢ do czwartego celu rozprawy, jakim jest problem najbardziej opty-

malnego radzenia sobie z problemem separacji podmiotowej, patrzac z punktu widzenia
trzech analizowanych porzadkow prawnych (sformutowanego co prawda w postaci py-

tania,

a wiec: jaki, z punktu widzenia rozwigzan stosowanych w trzech analizowanych

porzadkach prawnych — polskim, holenderskim oraz systemie prawnym prowincji On-
tario —jest najbardziej optymalny sposob radzenia sobie z problemem separacji podmio-
towej?) postawiono nastepujacg tezg¢ gtdwna, ktorg wykazano w rozdziale 4:

1612 Postawienie rzeczonej tezy dla wykazania tezy gtéwnej bylo potrzebne, poniewaz problem abstrak-
cyjnoscei 1 kauzalno$ci zobowigzan odnosi si¢ jedynie do czynno$ci prawnych przysparzajacych.
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optymalnym sposobem rozwiazania problemu separacji podmiotowej, z punk-
tu widzenia rozwigzan stosowanych w prawie polskim, holenderskim oraz prawie
prowincji Ontario, jest instytucja trustu. Jednak ze wzgledu na brak rzeczonej in-
stytucji w polskim systemie prawnym oraz jej swoisto$¢ dla systeméw common law,
nie wydaje sie ona realnym sposobem rozwigzania problemu separacji podmiotowej
w Polsce i nalezaloby postulowa¢ jedynie poprawienie instytucji administratora
zabezpieczen.

Teza taka zostata udowodniona na podstawie nastepujacych tez czastkowych
1 stwierdzen:

1) zarowno w polskim, holenderskim, jak i porzadku prawnym prowincji Ontario
wystapig struktury kredytowania konsorcjalnego, w ktorych kredytodawcom
bedzie zaleze¢, aby tytut do zabezpieczen zostat przyznany agentowi zabezpieczen,
jednak na rzecz kredytodawcow;

2) w holenderskim porzadku prawnym wystepuja Zabezpieczenia Akcesoryjne i brak
jest instytucji administratora zabezpieczen;

3) w prawie holenderskim powstaje problem separacji podmiotowej;

4) w prawie holenderskim w celu radzenia sobie z problemem separacji podmiotowe;j
stosuje si¢ obecnie klauzule dtugu rownoleglego, ktéra jest stosunkowo prostym
oraz uniwersalnym sposobem rozwigzania tego problemu;

5) rozwigzanie problemu separacji podmiotowej stosowane w Holandii, tj. klauzula
dtugu réwnoleglego, nie zawiera ograniczen podmiotowych i przedmiotowych
charakterystycznych dla polskiej instytucji administratora hipoteki lub zastawu,
jednak taka klauzula, sama w sobie, nie radzi sobie z problemem upadtosci agen-
ta zabezpieczen oraz istniejg pewne watpliwosci, czy jest ona skutecznym sposo-
bem rozwigzania problemu separacji podmiotowej;

6) zabezpieczenia (security interest) w prowincji Ontario zostaty uksztaltowane jako
Zabezpieczenia Nieakcesoryjne;

7) w literaturze prowincji Ontario brak jest rozwazan dotyczacych Akcesoryjnosci
zabezpieczen rzadzacych si¢ prawem tej prowincji (security interest), co wynika
z faktu, ze, w przypadkach w ktorych dochodzi do separacji podmiotowej wyko-
rzystywana jest instytucja trustu;

8) trust umozliwia przyznanie tytutu prawnego (legal title) do zabezpieczen agento-
wi zabezpieczen (ktory przybierze formg trustee) oraz tytutu stusznosciowego do
nich (equitable title) kredytodawcom;

9) trustee stanowi w istocie odpowiednik agenta zabezpieczen w formie zastgpcy
posredniego;

10) brak jest ograniczen przedmiotowych, jak i podmiotowych w odniesieniu do trustee;

11) znajdowanie si¢ zabezpieczen oraz przychodow z ich realizacji w truscie sprawia,
ze, zasadniczo, sg one niedostepne dla prywatnych wierzycieli agenta zabezpieczen
(trustee);

304



Zakonczenie

12) trust stanowi najlepsze rozwigzanie problemu separacji podmiotowe;j;
13) trust jest instytucjg charakterystyczng dla systemdéw common law, tym samym jej
wprowadzenie do polskiego porzadku prawnego wymagatoby modyfikacji wielu

podstawowych poje¢ z zakresu m.in. prawa rzeczowego;

14) duzo prostszym niz wprowadzenie do polskiego porzadku prawnego trustu i osig-
gajacym podobne skutki rozwigzaniem bytoby poprawienie instytucji administra-

tora zabezpieczen.

Ze wzgledu na powyzsza teze gtéwna, z punktu widzenia problemu separacji

podmiotowej i w kontekscie kredytowania konsorcjalnego, w odniesieniu do polskiej

instytucji administratora zabezpieczen

a)
b)

f)

g)

1613 mozna postawi¢ nastepujace tezy:

instytucje administratora nalezaloby rozszerzy¢ na wszystkie zabezpieczenia;
przy zalozeniu, ze wszystkie zabezpieczenia nalezy uznaé, co do zasady, za
akcesoryjne z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej, w odniesieniu do
instytucji administratora zabezpieczen nie powinno by¢ zadnych innych ogra-
niczen podmiotowych lub przedmiotowych;

przyszta regulacja powinna wyraznie stwierdzac, ze tytut do zabezpieczenia
przystuguje administratorowi, a nie kredytodawcom;

nabywca zabezpieczonej wierzytelnosci powinien z mocy prawa wstepowac
w stosunek prawny z administratorem, chyba ze strony umowy przelewu wie-
rzytelnosci postanowity inaczej;

skuteczno$¢ powotywania si¢ na instytucj¢ administratora w stosunku do oso6b
trzecich powinna zaleze¢ od ujawnienia faktu ustanowienia administratora;
wraz z rozszerzeniem instytucji administratora na nowe zabezpieczenia powi-
nien ulec rozszerzeniu zakres zastosowania art. 63 ust. 1 pkt 3 p.u., przy czym
zastosowanie tego przepisu powinno by¢ uzaleznione od ujawnienia faktu
ustanowienia administratora;

w przypadku ujawnienia faktu ustanowienia administratora, ochrong jego
majatku dotyczacego zabezpieczen i wpltywu z nich nalezatoby rozszerzy¢
takze na przypadki egzekucji syngularne;j.

Odnoszac si¢ do piatego celu rozprawy, jakim byto zagadnienie najbardziej opty-

malnego poradzenia sobie z problemem separacji podmiotowej na skale transgraniczng

(sformutowanego co prawda w postaci pytania, a wigc: w jaki sposob na skale transgra-

niczng najlepiej poradzi¢ sobie z problemem, Ze, co do zasady, w przypadku kredytowa-

nia konsorcjalnego zabezpieczenie oraz zabezpieczona wierzytelno$¢ powinny przystu-
giwaé temu samemu podmiotowi?), postawiono nastg¢pujacag teze gtowna, ktoéra
wykazano w rozdziale 5:

1613 Ktora obecnie w przypadku kredytowania konsorcjalnego wystepuje tylko w przypadku hipoteki
(art. 682 u.k.w.h.) oraz zastawu rejestrowego (art. 4 u.z.r).
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Instytucja administratora zabezpieczen wydaje si¢ réwniez optymalnym
rozwigzaniem problemu separacji podmiotowej w odniesieniu do transgranicznych
kredytowan konsorcjalnych, tym samym powinna zosta¢ uregulowana w miedzy-
narodowej konwencji lub co najmniej akcie prawa unijnego, np. dyrektywie prze-
widujgcej harmonizacje maksymalna.

Teza ta zostata udowodniona za pomoca nastgpujacych tez czastkowych:

1) w przypadku transgranicznych kredytowan konsorcjalnych wierzytelnosci kredy-
todawcow powinny rzadzi¢ si¢ jednym i tym samym prawem, inaczej utrudnione
byloby spetnienie kluczowego wymogu dla tego typu transakeji, tj. aby wystepo-
waty zasadniczo jednolite warunki kredytu;

2) kredytodawcy beda dokonywaé wyboru jednego prawa w odniesieniu do zobo-
wigzan kredytowych;

3) zabezpieczenia osobiste stanowig zobowigzania umowne, a zatem takze w odnie-
sieniu do nich zwykle mozliwy bedzie wybor prawa;

4) wybor prawa w odniesieniu do zabezpieczen rzeczowych nie bedzie mozliwy
i bedzie w ich przypadku wystepowat obligatoryjny tacznik situs rei;

5) brak mozliwosci wyboru prawa w odniesieniu do zabezpieczen rzeczowych oraz
fakt, ze kredytobiorcg bedzie zwykle spotka-matka posiadajaca spotki-corki ma-
jace siedzibe i majatek, ktory bedzie stanowit przedmiot zabezpieczenia w innych
panstwach, wptynie na skomplikowanie transakcji z punktu widzenia problemu
separacji podmiotowe;j;

6) ze wzgledu na rézne rozwigzania problemu separacji podmiotowej w réoznych
porzadkach prawnych, nalezatoby wprowadzi¢ jedno, uniwersalne rozwigzanie
tego problemu na skal¢ miedzynarodowa;

7) ze wzgledu na nieche¢ systemoéw kontynentalnych odnosnie do wprowadzenia
trustu do swoich porzadkow prawnych, trust nie stanowi potencjalnego, uniwer-
salnego rozwigzania problemu separacji podmiotowej;

8) instytucja obcego trustu rowniez nie stanowi potencjalnego, uniwersalnego roz-
wigzania problemu separacji podmiotowej ze wzgledu na brak ratyfikacji Kon-
wencji Trustowej w wigkszosci porzadkow kontynentalnych oraz powazne wat-
pliwosci czy, w przypadku jej ratyfikacji, konwencja ta rzeczywiscie
rozwigzataby problem;

9) klauzula dtugu rownoleglego mogtaby stanowi¢ rozwiazanie problemu separacji
podmiotowej na skale transgranicznag tylko w przypadkach, w ktorych wystepo-
watoby odpowiednie powigzanie stanu faktycznego z porzadkiem prawnym,
w ktorym taka klauzule uznaje si¢ za wazng. W pozostatych przypadkach nale-
zatoby uznac ja za sprzeczng z porzadkiem publicznym panstwa forum;

10) najlepszym potencjalnym rozwigzaniem problemu separacji podmiotowej na ska-
l¢ migdzynarodowa jest instytucja administratora zabezpieczen, ze wzgledu na jej
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stosunkowo duzg elastyczno$¢ i tym samym mozliwo$¢ objecia jej potencjalng

regulacjg rowniez instytucji trustu;

11) najlepsza forma potencjalnej regulacji instytucji administratora zabezpieczen
bytaby miedzynarodowa konwencja, jednak ze wzgledu na matg popularnos$c

i problemy z ratyfikacjg tego typu instrumentow z zakresu prawa prywatnego,

wystarczajgce na potrzeby rynku europejskiego byloby uregulowanie tej instytu-

cji w akcie prawa unijnego, np. dyrektywie przewidujacej maksymalng harmoni-
zacje.

Na podstawie przedstawionych w zakonczeniu rozwazan, niniejszg rozprawe
mozna podsumowac jedng teza ,,nadrzedna’”: nalezy ulepszy¢ instytucje administra-
tora zabezpieczen, co najmniej w odniesieniu do kredytowan konsorcjalnych i naj-
lepiej uregulowaé ja miedzynarodowo. Dzigcki temu mogloby dojs¢ do uproszczenia
i yjednolicenia struktur wystepujacych w przypadku tego rodzaju finansowania.
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