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Gtéwnym celem rozprawy jest préba odpowiedzi na pytanie:

Czy w przypadku kredytowania konsorcjalnego mozliwe jest, aby zabezpieczenia zamiast
kredytodawcom przyzna¢ agentowi zabezpieczeri, jednak przy zatoieniu, ze zabezpieczatyby one
wierzytelnosci nie agenta, a kredytodawcow?

Pytanie to w zasadzie wyraza jeden z gtéwnych probleméw badawczych niniejszej pracy, tj. na ile
ptaszczyzna podmiotowa akcesoryjnosci wymaga, aby zaréwno zabezpieczenie, jak i zabezpieczone
nim wierzytelnosci z tytutu kredytowania konsorcjalnego przystugiwaty temu samemu podmiotowi
{problem separacji podmiotowej).

Natomiast w toku rozwazan tego pierwszego problemu pojawig sie kolejne. Po pierwsze, uwidoczni
sig 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 sie to
rozwigzanie ewentualnie udoskonali¢. Drugi z tych problemdéw zostanie rozwazony w pierwszej
kolejnosci wytgcznie w odniesieniu do jurysdykcji polskiej (réwniez z punktu widzenia analizy
prawnoporéwnawczej), a nastepnie z perspektywy transgranicznych kredytowan konsorcjalnych.

W rozprawie wykazane zostang nastepujgce tezy gtéwne:

1) Wszystkie zabezpieczenia nalezatoby, co do zasady, uznaé za akcesoryjne z punktu widzenia
ptaszczyzny podmiotowej, tj. w odniesieniu do wszystkich zabezpieczeri wymagane jest, aby
tytut do zabezpieczonej wierzytelnosci oraz tytut do zabezpieczenia przystugiwaty temu
samemu podmiotowi. Tak rozumiana akcesoryjno$¢ moze ulegaé 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 bedzie
dopuszczalna pod warunkiem, ze strony ksztattujac stosunek Zabezpieczenia Osobistego nie
wykroczg poza granice przyznanej im autonomii woli oraz nie dojdzie do przekroczenia granic
swobody uméw wynikajacych z art. 353" ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny*.

2) Najbardziej optymalnym sposobem zabezpieczenia transakcji kredytowania konsorcjalnego
jest takie uksztattowanie tego finansowania, ze tytut do zabezpieczen bedzie przystugiwat
agentowi zabezpieczeri, ktéry przybierze posta¢ zastgpcy posredniego. Teza wynika z
pojawiajgcego sie w przypadku tego rodzaju kredytowania problemu wieloéci i zbiorowosci
zabezpieczen.

3) W polskim systemie prawnym obecnie najbardziej optymalnym sposobem rozwiazania
problemu separacji podmiotowej w przypadku kredytowania konsorcjalnego jest instytucja
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administratora zabezpieczed. Jednakie jest to obecnie rozwigzanie niedoskonate,

nierozwiazujace tego problemu w sposob catosciowy.

4) Najbardziej optymalnym sposobem rozwigzania problemu separacji podmiotowej, z punktu
widzenia rozwigzai 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 swoistoé¢ dla systemdw common law, nie wydaje sig¢ ona realnym
sposobem rozwigzania problemu separacji podmiotowej w Polsce i nalezatoby postulowac
jedynie poprawienie instytucji administratora zabezpieczed. Ze wzgledu na powyisze,
z punktu widzenia problemu separacji podmiotowej i w kontekscie kredytowania
konsorcjalnego w odniesieniu do instytucji administratora zabezpieczen’ mozna postawié
rowniez nastepujgce tezy:

a) instytucje administratora nalezatoby rozszerzy¢ na wszystkie zabezpieczenia;

b) przy zatozeniu, ze wszystkie zabezpieczenia nalezy uznac co do zasady za akcesoryjne
z punktu widzenia ptaszczyzny podmiotowej, w odniesieniu do instytucji administratora
zabezpieczed nie powinno by¢ zadnych innych ograniczen podmiotowych lub
przedmiotowych;

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

d) nabywca zabezpieczone]j wierzytelnosci powinien z mocy prawa wstepowac w stosunek
prawny z administratorem, chyba ze strony umowy przelewu wierzytelnosci postanowity
inaczej;

e) skutecznos¢ powotywania sie na instytucje administratora w stosunku do osob trzecich
powinna zaleze¢ od ujawnienia faktu ustanowienia administratora;

f) wraz z rozszerzeniem instytucji administratora na nowe zabezpieczenia powinien ulec
rozszerzeniu zakres zastosowania art. 63 ust. 1 pkt 3 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r.
Prawo upadfoéciowes, przy czym zastosowanie tego przepisu powinno by¢ uzaleznione
od ujawnienia faktu ustanowienia administratora;

g) w przypadku ujawnienia faktu ustanowienia administratora, ochrone jego majgtku
dotyczacego zabezpieczen i wptywu z nich nalezatoby rozszerzy¢ takie na przypadki
egzekucji singularnej.

5) Instytucja administratora zabezpieczeri wydaje sie réwniez optymalnym rozwigzaniem
problemu separacji podmiotowej w odniesieniu do transgranicznych kredytowan
konsorcjalnych, tym samym powinna zosta¢ uregulowana w miedzynarodowej konwengji lub
co najmniej akcie prawa unijnego, np. dyrektywie przewidujacej harmonizacje maksymalna.

Struktura pracy odpowiada gtéwnym tezom, ktére zostaly przedstawione powyzej. Tym samym
niniejsza rozprawa sktada sie z 5 rozdziatéw i rozwazania w nich przyjety nastepujaca postac.

W pierwszym rozdziale zostang przyblizone pojecia, ktére beda pojawiac sie w catej rozprawie,
poniewaz dopiero ich wiasciwe pojmowanie pozwoli prawidtowo zakreéli¢ problemy badane w

* Obecnie rzeczona instytucja w przypadku kredytowania konsorcjalnego wystepuje tylko w odniesieniu do
hipoteki oraz zastawu rejestrowego (o czym wiecej ponizej).
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niniejszej pracy. Beda to takie terminy jak kredytowanie konsorcjalne, zabezpieczenie wierzytelnosci
oraz akcesoryjnos¢ zabezpieczen. Zwtaszcza blizsze przyjrzenie sie ostatniemu z tych poje¢ pozwoli
odpowiedzie¢ na pytanie, ktére zabezpieczenia, z punktu widzenia ptaszczyzny podmioctowej
akcesoryjnosci, nalezatoby postrzegac jako akcesoryjne.

W rozdziale 2 zostanie przedstawione, jak w praktyce wyglada zabezpieczenie tak skomplikowanej
transakgji, jaka jest kredytowanie konsorcjalne. Pozwoli to wykaza¢, dlaczego tak niezbedna w tego
rodzaju strukturze finansowania jest instytucja agenta zabezpieczen. Bedzie to istotne, poniewaz jak
sie okaze, to wtasnie préba potgczenie zabezpieczer akcesoryjnych z instytucjg agenta zabezpieczen
{i to w formie zastepcy posredniego), z jedne] strony bedzie najbardziej pozadana, z drugiej jednak,
rodzi najwieksze problemy w przypadku tego rodzaju transakcji, tj. bedzie prowadzi¢ do problemu
separacji podmiotowe;.

W rozdziale 3 autor rozwazy rdine proby rozwigzania problemu separacji podmiotowej w polskim
porzadku prawnym i wyciagnie wniosek, ktdra 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 kontynentalnej tradycji prawnej,
natomiast prawo prowincji Ontario na tradycji common law, co, jak sie okaze, bedzie miafo znaczny
walor poznawczy. Podsumowanie rzeczonego rozdziatu pozwoli wybra¢ najlepsze z rozwigzan
sposéréd stosowanych w tych trzech jurysdykcjach (polskiej, holenderskiej i ontaryjskiej) oraz zgfosi¢
postulaty de lege ferenda w odniesieniu do prawa polskiego.

Rozdziat 5 stanowi swoistego rodzaju ,dodatek”. W rozdziatach 1-4 byto zawsze zaktadane, Ze
kredytowanie konsorcjalne ma miejsce w ramach jednej jurysdykcji (polskiej, holenderskiej albo
prowincji Ontario). Natomiast kredytowanie konsorcjalne stanowi bardzo czesto w praktyce
finansowanie miedzynarodowe. Problem rozwazany w niniejszej pracy przy transgranicznosci tylko
nabiera na znaczeniu, a sama transakcja ulega jeszcze wiekszemu skomplikowaniu. Problem separacji
podmiotowej staje sie jeszcze bardziej ztoZony i zastuguje na co najmniej odrebng rozprawe
doktorskg o charakterze w wiekszym stopniu komparatystycznym i kolizyjnoprawnym. Rozdziat ten
dlatego stanowi w pewnym stopniu uproszczenie oraz zaznaczenie problemoéw, ktore wymagajg
dalszych badan. Jest on jednak istotny, poniewaz pozwala pokazac szerszg perspektywe problemu i
jego nawet wicksze praktyczne znaczenie. Pozwala rowniez zaproponowac rozwigzanie problemu
separacji podmictowe] w przypadku kredytowania konsorcjalnego na skale miedzynarodowsg, ktore
to rozwigzanie moze, ze wzgledu na ograniczony charakter rozwazan w tym rozdziale, by¢ poddane
uzasadnionej krytyce.

Rozprawe zamyka zakoriczenie, w ktdrym zebrane zostaty wszystkie tezy gidwne pracy oraz te z tez
czgstkowych, kidre postuiyly do udowodnienia tez gldwnych. Znajduja sie w nim rdwniez
nostulaty de fege ferenda w odniesieniu do instytucji administratora zabezpieczen.



