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Wierzytelnosci zabezpieczone rzeczowo
w upadlosci ukladowej

1. Uwagi wstepne

Nowela ustawy — Prawo upadtosciowe i naprawcze z 6 marca 2009 r.
(Dz.U. Nr 53, poz. 434) przyniosta istotne zmiany w konstrukcji wie-
rzytelnosci zabezpieczonych rzeczowo w upadtosci z mozliwoscig zawar-
cia uktadu. Zgodnie z nowym brzmieniem art. 273 ust. 2 pr. upad. i napr.
uklad nie obejmuje wierzytelnosci zabezpieczonej na mieniu upadlego
hipoteka, zastawem, zastawem rejestrowym, zastawem skarbowym lub
hipoteka morska, w czesci znajdujacej pokrycie w wartosci przedmiotu
zabezpieczenia. Uzycie przez ustawodawce zwrotu ,,w czesci znajduja-
cej pokrycie w wartosci przedmiotu zabezpieczenia” rodzi wiele pytan
praktycznych. Zagadnieniu temu poswigcone jest niniejsze opracowa-
nie. Znowelizowanemu art. 273 ust. 2 pr. upad. i napr. towarzyszy nowa
tre$¢ art. 245 ust. 1 pkt 3 pr. upad. i napr. Zgodnie z tym ostatnim
przepisem na liScie wierzytelnosci w postepowaniu upadtosciowym
umieszcza si¢ informacje o istnieniu i rodzaju zabezpieczenia wierzy-
telnosci oraz ,,okreslenie sumy, wedtug ktorej bedzie obliczany glos
wierzyciela”. Wedlug ustawy powyzsza sumg oznacza si¢ ,,wedlug tej
czesci wierzytelnosei, ktora prawdopodobnie nie bedzie zaspokojona
z przedmiotu zabezpieczenia.”
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2.Rodzaj zabezpieczen rzeczowych wylaczajacych wierzytelnos¢
z ukladu

W pierwszym rzedzie nalezaloby wskaza¢ na rodzaj zabezpieczen rze-
czowych dajacych podstawe do wylaczenia wierzytelnosci z uktadu.
Zgodnie z art. 273 ust. 2 pr. upad. i napr. owe zabezpieczenia to hipoteka!,
zastaw?, zastaw rejestrowy’, zastaw skarbowy*, hipoteka morska.

Pod pojeciem ,,zastawu” rozumie¢ nalezy zastaw zwykly i zastaw
zwykly na prawach, a takze zastaw ustawowy’® i zastaw finansowy®.

Przez ,,zastaw” nalezy rozumie¢ zardwno zastaw umowny, jak i zastaw
ustawowy (np. art. 670 § 1 k.c., 790 § 1 k.c.). Z punktu widzenia art.
273 ust. 2 pr. upad. i napr. nie ma réwniez znaczenia, czy przedmiotem
zastawu jest rzecz, czy prawo. Spotykane w pismiennictwie sformuto-
wanie ,,prawo podzastawu’ w istocie rzeczy jest subintabulatem, tj. hipotekg
na wierzytelnosci hipotecznej. Kwestia ta zostanie oméwiona ponizej.

Obok zastawu zwyktego (cywilnego, rekodajnego) moc wylaczenia
wierzytelnosci z uktadu naprawczego ma zastaw rejestrowy. Przepisy
0 zastawie rejestrowym wprowadzaja pojecie ,,administratora zastawu’
(art. 4 ust. 1 u.z.r.)’. W przypadku udzielenia kredytu lub pozyczki przez
dwoch lub wiecej wierzycieli, z ktérych przynajmniej jeden jest upraw-
niony do zabezpieczenia swoich wierzytelnosci zastawem rejestrowym,
wierzyciel taki na podstawie umowy z pozostatymi wierzycielami moze
zosta¢ przez nich upowazniony do zabezpieczenia zastawem rejestrowym
wierzytelno$ci pozostatych wierzycieli z tytutu wspdlnie udzielonego kredytu
albo pozyczki. Administrator zastawu wykonuje we wlasnym imieniu,
lecz na rachunek pozostalych wierzycieli, wszelkie prawa i obowigzki
zastawnika wynikajace z umowy zastawniczej i przepisow prawa. Wie-

! Na temat hipoteki zob. J.Pisulinski, [w:] System Prawa Prywatnego. Prawo
rzeczowe, red. E. Gniewek, t. IV, Warszawa 2005, s. 761 i nast.

2 Na temat zastawu zob. J. Gotaczynski, [w:] System..., t. IV, s. 672 i nast.

3 Tamze, s. 711 i nast.

* Tamze, s. 734 i nast.

> Tamze, s. 726 i nast.

¢ Tamze, s. 706 i nast.

7 Na temat administratora zastawu zob. np. R.Zdzieborski, Zastaw rejestrowy
zabezpieczajqcy wierzytelnosci z tytutu kredytowania konsorcjalnego. Zagadnienia wy-
brane, cz. I, Prawo Bankowe 2004, nr 7-8, s. 103 i nast.
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rzyciel, na rachunek ktorego prawa i obowiazki zastawnika wykonuje
administrator zastawu, posiada wierzytelno$¢ zabezpieczong rzeczowo
W rozumieniu przepiso6w prawa naprawczego. Ewentualna zgoda w przed-
miocie objecia wierzytelnosci zabezpieczonej zastawem rejestrowym
uktadem moze by¢ wyrazona przez administratora zastawu.

Wsréd kategorii zabezpieczen kwalifikujacych wierzytelno$¢ do wy-
faczenia wierzytelnosci z uktadu upadtosciowego ustawodawca nie
wymienia tzw. zastawu finansowego. Zgodnie z art. 5 ust. 1 pkt 2 u.z.f.
zastaw finansowy to zastaw na prawach do Srodkéw pienigznych lub
na instrumentach finansowych w zwiazku z umowg o ustanowienie
zabezpieczenia finansowego okreslajacej wierzytelnosci finansowe pod-
legajace zabezpieczeniu oraz sposob zabezpieczenia. Co do zastawu fi-
nansowego obowiazuje szczegotowa regulacja, np. ustanowienie zastawu
finansowego nie wymaga zawarcia umowy z data pewng ani umowy
z podpisami notarialnie poswiadczonymi (art. 7 ust. 1 u.z.f.). W pismien-
nictwie zastaw finansowy uwaza si¢ za odmiang zastawu na prawach®.
W konsekwencji zastaw na prawach, z mocy ustawy o niektorych
zabezpieczen finansowych zyskujacy dodatkowy walor zastawu finan-
sowego, stanowi podstawe do wylaczenia wierzytelnosci z ukladu.

Kazdy rodzaj hipoteki stanowi podstawe do wylaczenia wierzytelnosci
z uktadu (hipoteka umowna’, przymusowa'®, faczna!!, kaucyjna'?).

Przedmiotem hipoteki'® moze by¢ przede wszystkim nieruchomosé¢
i udziat wspotwiasciciela w nieruchomosci. Ponadto przedmiotem hipo-
teki moze by¢ prawo uzytkowania wieczystego, wlasnosciowe spétdziel-

8 Zob. np. P.Sokal, Ustawa o niektérych zabezpieczeniach finansowych — uwagi
o0golne, cz. Il, Prawo Bankowe 2005, nr 5, s. 51 i nast.; J. Pisulinski, Zabezpieczenia
finansowe w systemie prawa cywilnego, Przeglad Prawa Handlowego 2005, nr 6, s. 27
inast.; B.Skorek, Prawo uzycia przewidziane umowq o ustanowienie zastawu finan-
sowego na akcji, Prawo Spotek 2005, nr 10, s. 37 i nast.,, M. Michalski, Kilka uwag
w sprawie zastawu finansowego, Przeglad Prawa Handlowego 2004, nr 12, s. 15 i nast.,
J.Gotaczynski, [w:] System..., t. IV, s. 707.

 Na temat hipoteki umownej zob. J. Pisulinski, [w:] System..., t. IV, s. 830 i nast.

10 Tamze, s. 836 i nast.

I Tamze, s. 858 i nast.

12 Tamze, s. 851 i nast.

13 Tamze, s. 807 inast.; A. M a zi ar z, Uwagi dotyczqce hipoteki na lokalach, Przeglad
Prawa Handlowego 2009, nr 1, s. 55 i nast.
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cze prawo do lokalu mieszkalnego, spotdzielcze prawo do lokalu uzyt-
kowego, prawo do domu jednorodzinnego w spétdzielni mieszkaniowe;j,
wreszcie wierzytelnos¢ zabezpieczona hipoteka (art. 65 u.k.w.h.). Wie-
rzytelno$¢ zabezpieczona hipotekg na wierzytelnosci hipotecznej moze
by¢ przedmiotem dalszych hipotek (art. 108*u.k.w.h.). Szczegdlng uwage
nalezy pos$wieci¢ subintabulatowi, z uwagi na mogace si¢ tu pojawié
watpliwosci prawne'®. Zgodnie z art. 108" u.k.w.h. splata wierzytelnosci
hipotecznej obcigzonej hipotekq moze by¢ dokonana do wysokosci tej
hipoteki tylko do rak wierzyciela, ktoremu ona przystuguje, chociazby
jego wierzytelnos¢ nie byta jeszcze wymagalna (jezeli hipoteka na wie-
rzytelnosci hipotecznej jest kaucyjna, suma odpowiadajaca jej wysokosci
powinna by¢ ztozona do depozytu sadowego). Z kolei w przypadku, gdy
wierzytelnos¢ zabezpieczona hipoteka na wierzytelnosci hipotecznej oraz
obcigzona wierzytelno$¢ hipoteczna sa juz wymagalne, wierzyciel, kto-
remu przyshuguje hipoteka na wierzytelnosci hipotecznej, moze zadac
zaptaty wprost od dtuznika wierzytelnosci obcigzonej albo dochodzi¢
zaspokojenia z nieruchomosci (art. 108% u.k.w.h.). Jak podnosi K. Pia-
secki®, istota subintabulatu polega na tym, ze wierzyciel hipoteczny
zabezpiecza swojq wierzytelnoscig hipoteczng sptate wiasnych zobowia-
zan, ktore zaciaga u osoby trzeciej. Z kolei osoba trzecia niejako ,,wste-
puje” w prawa przystugujace dotychczas wierzycielowi hipotecznemu'®.
Pojawiaja si¢ tu przynajmniej dwa pytania istotne z punktu widzenia upadtosci
uktadowej. Po pierwsze, kto posiada status wierzyciela zabezpieczonego
rzeczowo w przypadku ogloszenia upadtosci przez dhuznika, na ktoérego
majatku zostata ustanowiona hipoteka? Czy begdzie to wierzyciel hipotecz-
ny, czy moze subintabulant albo dalszy subinatbulant? Poniewaz wierzy-
ciel hipoteczny w zwiazku z ,,zastawieniem” swojej wierzytelnosci na
rzecz subintabulanta traci mozliwos¢ uzyskania zaspokojenia z przedmiotu
hipoteki, dopdki istnieje prawo subintabulatu, nie moze posiadac ,,pelnego™
statusu wierzyciela zabezpieczonego rzeczowo. Z kolei subintabulant nie

4 Por. S. Gurgul, Hipoteka na wierzytelnosci hipotecznej (subintabulat) a upadtosé,
Przeglad Prawa Handlowego 2008, nr 9, s. 55 inast.; J. Pisulinsk i, [w:] System..., t. IV,
s. 828 i nast. oraz 875 i nast.

5 K.Piasecki, Ksiegi wieczyste i hipoteka. Komentarz, Bydgoszcz 1995, s. 191.

16 Zob. takze S. Rudnick i, Komentarz do ustawy do ustawy o ksiegach wieczystych
i hipotece, wyd. 2, Warszawa 1996, s. 261.
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posiada wierzytelnosci osobistej w stosunku do dtuznika, na ktérego
sktadniku majatku zostata ustanowiona hipoteka. W konsekwencji nalezy
postawi¢ nastepujacy wniosek. Wierzytelnos¢ hipoteczna obcigzona hi-
poteka jest wierzytelnoscig zabezpieczong rzeczowo w rozumieniu prze-
piséw prawa upadiosciowego, niemniej wyrazenie zgody na objgcie wie-
rzytelnosci uktadem z istoty prawa subitanbulatu moze pochodzi¢ wylacznie
od subintabulanta. Wierzyciel hipoteczny przez swoje dziatania nie moze
narusza¢ praw subitnabulanta. Nie moze on zatem podda¢ wierzytelnosci
hipotecznej obcigzonej hipotekq uktadowi w postgpowaniu upadtoscio-
wym. Po drugie, w przypadku ogloszenia upadiosci przez wierzyciela
hipotecznego subintabulant bedzie posiadat status wierzyciela zabezpie-
czonego rzeczowo na majatku dluznika. Wierzytelno$¢ zabezpieczona
hipotecznie jest elementem majatku wierzyciela hipotecznego'’.

Nie jest wierzytelnoscia zabezpieczona hipoteka wierzytelno$¢ zabez-
pieczona przez wniesienie do hipoteki ostrzezenia o wytoczeniu powddz-
twa o sume pienigzna's.

Zabezpieczenia rzeczowe, takie jak zastaw czy hipoteka, obowiazuja
takze w innych systemach prawnych!?. Powstaje w tym miejscu pytanie
o status wierzytelnosci w postgpowaniu upadtosciowym, zabezpieczonej
rzeczowo wedtug przepisdw prawa obcego. Umieszczenie takiej wierzy-
telnosci na liscie uzaleznione jest jednak od warunku prawnego, o ktdrym
mowa w art. 250 pr. upad. i napr.

W praktyce obrotu wystepuja umowy o przyrzeczenie ustanowienia
ograniczonego prawa rzeczowego celem zabezpieczenia®. Wierzytelnosé,
do ktérej odnosi sie umowa o przyrzeczenie ustanowienia ograniczonego
prawa rzeczowego celem zabezpieczenia, nie podlega wylaczeniu z uktadu
w postgpowaniu upadlosciowym.

W literaturze J. Gotaczynski podnosi, ze do zabezpieczen o charakterze
rzeczowym zalicza si¢ takze kaucje, blokade srodkow pienigznych na
rachunku bankowym, zastrzezenie prawa wlasnosci rzeczy sprzedanej,

7 Por. S.Gurgul, Hipoteka..., s. 58.

8 Por. orzeczenie SN z 18 lutego 1938 r., IC 127/37 (OSN 1939, nr 1, poz. 18).

19 Zob. np. P.Sokal, Zastaw na papierach wartosciowych..., s. 71 i nast.

2 Zob. np. P.Sokal, Pojecie i charakter prawny umowy o przyrzeczenie zastawu,
Prawo Spolek 2003, nr 9, s. 31 i nast.; tenze, Zastaw na papierach wartosciowych
w prawie polskim, angielskim, amerykanskim, Prawo Spotek 2007, nr 7-8, s. 73 i nast.
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prawo zatrzymania®'. Wymienione rodzaje zabezpieczen nie mieszczg sie
jednak w zakresie art. 273 ust. 2 pr. upad. i napr. Wyliczenie zabezpieczen
rzeczowych ma charakter $cisty i nie ma mozliwosci poszerzenia zakresu
regulacji komentowanego przepisu w drodze interpretacji.

3. Znaczenie wartoSci zabezpieczenia rzeczowego

W pierwotnej konstrukcji prawa upadiosciowego obowigzywata za-
sada, ze poza uktadem pozostaja wierzytelnosci zabezpieczone na mieniu
przedsigbiorcy hipoteka, zastawem, zastawem rejestrowym, zastawem
skarbowym, hipoteka morska bez wzgledu na relacje wartosci wierzy-
telnosci do przedmiotu zabezpieczenia. Wierzyciel mogl jednak wyrazi¢
zgode na objecie takich wierzytelnosci uktadem®. W skrajnych przypad-
kach wierzytelno$¢ de iure zabezpieczona rzeczowo mogta de facto w ogdle
nie skorzysta¢ z gwarancji rzeczowych. Jezeli np. na nieruchomosci wartej
1 min zt byly trzy hipoteki zwykte, kazda zabezpieczajaca wierzytelnosé
w wysokosci 1 min zk, druga i trzecia ze wspomnianych wierzytelnosci
mogla nigdy nie ,,skorzysta¢” z zabezpieczenia rzeczowego.

Wspomniana nowela prawa upadtosciowego wprowadzita jednak w tym
zakresie daleko idace zmiany. Ot6z zgodnie z art. 273 ust. 2 pr. upad.
i napr. uktad nie obejmuje wierzytelnosci zabezpieczonych na mieniu
upadtego we wskazany powyzej sposob, z tym ze jedynie w takiej czesci,
w jakiej owa wierzytelno$¢ znajduje pokrycie w wartosci przedmiotu
zabezpieczenia. Utrzymano mechanizm wyrazenia zgody przez wierzy-
ciela na objecie jego wierzytelnosci ukfadem.

W uzasadnieniu noweli w nastgpujacy sposdb wskazano na przyczyny
przyjecia zasady, ze wierzytelnosci zabezpieczone rzeczowo wylaczone
sa z ukladu tylko do wysokosci znajdujacej pokrycie w wartosci zabez-
pieczenia. Otz —jak wskazano w projekcie — dotychczasowy stan prawny
pozwalajacy na wylaczenie z uktadu wierzytelnosci, ktore tylko w nie-
wielkim stopniu mogly zosta¢ pokryte z przedmiotu zabezpieczenia,

2 J.Gotaczynski, [w:] System..., t. IV, s. 670.

2 Tak: J. Minkus, [w:] Prawo upadiosciowe i naprawcze. Komentarz, red. D. Zien-
kiewicz, wyd. 1, Warszawa 2004, s. 823; D. C z aj k a, Postepowanie naprawcze, Warszawa
2004, s. 75; S.Gurgul, Prawo upadtosciowe i naprawcze, wyd. 5, Warszawa 2004,
s. 1102; R.Adamus, P. Dragon, Wierzytelnosci w postepowaniu naprawczym, Jurysta
2004, nr 3, s. 20 i nast.; zob. tez J.Pisulinski, [w:] System..., t. IV, s. 886.
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prowadzit do udzielenia wiekszej ochrony wierzycielom posiadajacym
zabezpieczenia rzeczowe niz ,,przyznawato im prawo materialne”.

Warto w tym miejscu przypomnieé¢, ze w przedwojennych komen-
tarzach do prawa uktadowego z 1934 r. wyrazono poglad, iz nie sa obj¢te
uktadem wierzytelnosci zabezpieczone hipoteka lub zastawem w czgsci
nieznajdujacej pokrycia w zabezpieczeniu®. Poglad taki — na tle dwcze-
snego stanu prawnego — stanowczo odrzucat m.in. S. Gurgul®, jak réwniez
— w zasadzie — praktyka stosowania prawa.

Ustalanie wartosci przedmiotu zabezpieczenia jest przedmiotem regu-
lacji takze innych przepisow prawa®. Ustawodawca przyjat zatem do
prawa upadtosciowego i naprawczego instytucje juz stosowang w innym
konteks$cie normatywnym.

W plaszczyznie prawa upadlosciowego, w zwiazku z wprowadzong
regulacja prawna, nowego blasku nabierajq przepisy o zakresie obciazenia
prawem rzeczowym, a w szczeg6lnosci przepisy o zakresie obcigzenia
hipotecznego. Co do zasady hipoteka obejmuje nieruchomos¢ wraz z przy-
naleznosciami (art. 84 u.k.w.h.). W przypadku hipoteki na prawie uzyt-
kowania wieczystego hipoteka obejmuje takze posadowione na nierucho-
mosci budynki i urzadzenia (art. 65 ust. 3 u.k.w.h.). Przepisy reguluja
szczegdtowo m.in. takie kwestie jak zakres obcigzenia hipotecznego czgsci
sktadowych nieruchomosci, roszczen o czynsz najmu albo dzierzawy itp.
(art. 85 i nast. uk.w.h.). Zakres obcigzenia hipoteka ma wezlowe zna-
czenie przy ustalaniu wartosci zabezpieczenia.

4. Uwagi szczegélowe

Konstrukcja wylaczenia wierzytelnosci spod uktadu moze rodzi¢ szereg
watpliwosci, a tym samym wymaga szerszego komentarza.

Po pierwsze, wylaczenie wierzytelnosci zabezpieczonych rzeczowo
spod uktadu dotyczy sytuacji, w ktorej przedsiebiorca jest zarowno

3 Sz. Arnold, Prawo o postepowaniu uktadowem wraz z przepisami zwigzkowymi
z uwzglednieniem motywow Komisji Kodyfikacyjnej, Krakéw 1936, s. 15.

%#S.Gurgul, Prawo..., s. 802.

% Zob. np. § 4 pkt 4 rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2003 r.
w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwiazane z dziatalnoscig bankéw (Dz.U.
72003 r. Nr 218, poz. 2147 ze zm.).
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dhuznikiem osobistym, jak i dluznikiem rzeczowym. W ocenie F. Zedlera®
wierzytelnosci zabezpieczone rzeczowo na sktadnikach majatku upadtego
sa wylaczone z uktadu réwniez wtedy, gdy zostaly zabezpieczone jed-
noczesnie w inny sposob, np. porgczeniem lub gwarancjg bankowa. Poglad
ten jest trafny.

Po drugie, powstaje pytanie, w jaki sposob i na jaki moment nalezy
ustali¢, do jakiej wysokosci wierzytelnosci zabezpieczone rzeczowo znajdujq
pokrycie w wartosci zabezpieczenia. Kwestia ta jest ztozona i moze
wzbudzac istotne watpliwosci w praktyce.

Przede wszystkim nalezy zauwazy¢, ze szacunkowa wycena sktad-
nikéw majatku dtuznika stanowi element prawidtowo ztozonego wniosku
o ogloszenie upadtosci (art. 23 ust. 1 pkt 1 pr. upad. i napr.). Zatem juz
na etapie wszczynania postepowania upadtosciowego pojawia si¢ infor-
macja dluznika o szacunkowej wartosci przedmiotu zabezpieczenia. Czy
owa warto$¢ wskazana w zataczniku do wniosku o ogloszenie upadtosci
powinna by¢ przyjeta jako wartos$¢, o ktdrej mowa w art. 273 ust. 2 pr.
upad. i napr.? Niekoniecznie. Dane, o ktérych mowa w art. 23 ust. 1
pkt 1 dotycza sytuacji, gdy wniosek o ogloszenie upadtosci sktada dtuznik.
Natomiast upadtos¢ moze by¢ ogloszona z inicjatywy innego podmiotu
(zob. art. 20 pr. upad. i napr.). Ponadto pomigdzy zlozeniem wniosku
o ogloszenie upadtosci a data sporzadzenia listy wierzytelnosci moze upty-
na¢ dtugi okres czasu. Warto$¢ rynkowa przedmiotu zabezpieczenia moze
ulega¢ zmianie (np. w przypadku zastawu rejestrowego na metalach ich
warto$¢ okresla si¢ w nastepujacej formule cenowej: kurs Londynskiej
Gieldy Metali, tzw. LME, powigkszony o premig przerobowa w przyjetym
okresie kwotacji), przedmiot zabezpieczenia moze ulec fizycznej degra-
dacji itp.

Przepisy prawa upadtosciowego regulujq procedurg zglaszania wierzy-
telnosci i sporzadzania listy wierzytelnosci (art. 236 i nast. pr. upad.
i napr.). Jak wspomniano o tym juz wczesniej, jednym z elementow listy
wierzytelnosci jest okreslenie w pieniadzu sity glosu wierzyciela, ktora
oznacza si¢ wedtug kryterium prawdopodobnego braku mozliwosci
zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia (art. 245 ust. 1 pkt 3 pr. upad.
i napr.). Przepisy prawa upadiosciowego, a w szczegdlnosci przepisy

% F Zedler, [w:] Prawo..., s. 696-697.
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o sporzadzaniu listy wierzytelno$ci, nie wymagaja sporzadzenia wyceny
przedmiotu zabezpieczenia przez rzeczoznawce majatkowego. W prak-
tyce nalezaloby dopusci¢ sporzadzenie takiej wyceny, traktujac ja jako
koszt postepowania upadtosciowego. Rzetelna wycena wartosci rzeczy
obciazonej prawem rzeczowym w zasadzie powinna sprostaé nastepu-
jacym wymaganiom. Ceng rynkowa rzeczy stanowi najbardziej prawdo-
podobna jej cena, mozliwa do uzyskania na rynku, okreslona z uwzgled-
nieniem cen transakcyjnych przy przyjeciu nastgpujacych dwoch
zalozen: 1) strony umowy byly od siebie niezalezne, nie dziataty w sytuacji
przymusowej oraz mialy stanowczy zamiar zawarcia umowy; 2) uptynat
czas niezbedny do wyeksponowania rzeczy na rynku i do wynegocjo-
wania warunkow umowy?’.

Konstrukcja ustawowa przyjeta przez ustawodawce w istocie rzeczy
zaklada przyjecie pewnych wartosci szacunkowych. Przede wszystkim
wycena przedmiotu zabezpieczenia (nawet w przypadku jej sporzadzenia
przez rzeczoznawce) nie gwarantuje, ze za przedmiot zabezpieczenia
uzyskatby taka cene rynkowa jak wskazana w wycenie. Ponadto w przy-
padku hipotek kaucyjnych z wyzszym stopniem pierwszenstwa niz hi-
poteka zabezpieczajaca wierzytelnos¢, ktdrej zdolnos¢ objecia uktadem
podlega badaniu, nie jest pewne, czy beda one w praktyce wykorzystane.
Niemniej przy dokonywaniu ustalenn nalezatoby przyja¢ pelng wartos¢
hipoteki kaucyjnej. Wprowadzona regulacja moze skutkowa¢ w praktyce
utrzymywaniem przez przedsigebiorcg ,,sztucznych” hipotek celem ,,wy-
pchniecia” jak najwigkszej liczby wierzytelnosci z potencjalnego uktadu.

Potwierdzeniem powyzszej tezy o ,,szacunkowej wycenie” przedmiotu
zabezpieczenia jest nowa tre$¢ cytowanego wczesniej art. 245 ust. 1 pkt 3
pr. upad. i napr.

Ustawa nie rozstrzyga jednoznacznie, na jaki moment nalezatoby przyja¢
warto$¢ przedmiotu zabezpieczenia. Okolicznos$¢ powyzsza ma niebywa-
fe znaczenie w kontekscie przedmiotu zabezpieczenia, ktdrego wartos¢
rynkowa podlega duzym wahaniom. Jak si¢ wydaje, wartos¢ przedmiotu
zabezpieczenia powinna by¢ przyjeta na moment sporzadzania listy wie-
rzytelnosci. Wynika to przede wszystkim z funkcji, jaka lista wierzytel-
nosci petni w postgpowaniu upadtosciowym, i z pragmatyki. Nalezatoby

¥ Por. art. 151 u.gn.
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odrzuci¢ inne, ,,konkurencyjne” daty, jak np. data ztozenia wniosku
o ogloszenie upadlosci, data zgloszenia wierzytelnosci itp. Zagadnienie to
moze by¢ jednak sporne w piSmiennictwie i w praktyce stosowania prawa.
Nalezy przy tym pamigtac, ze raz ustalona lista wierzytelnosci moze ulegac
zmianom i uzupetieniom (art. 261 i 262 pr. upad. i napr.).

Dalej powstaje pytanie, jak postapi¢ w sytuacji, gdy dana wierzytel-
nos¢ jest zabezpieczona w rdzny sposob: kilkoma zabezpieczeniami rze-
czowymi albo rzeczowo i jednoczesnie przewlaszczeniem na zabezpie-
czenie. Mozna w tym miejscu postuzy¢ si¢ nastepujacym przyktadem.
Przedmiot zabezpieczenia rzeczowego daje pokrycie 50% wartosci wie-
rzytelnosci, a przedmiot przewlaszczenia na zabezpieczenie pokrywa
pozostalte 50%. Nalezy broni¢ pogladu, ze poszczegolne zabezpieczenia
nie nakladaja si¢ na siebie i mozna je sumowac. Moze zatem zdarzy¢,
sie ze dana wierzytelno$¢ zostanie wytaczona z uktadu, gdyz znajduje
pokrycie w kilku przedmiotach zabezpieczenia.

W przypadku gdy wierzycielem zabezpieczonym rzeczowo jest bank,
to dla dokonania oceny, czy wierzytelnos¢ znajduje pokrycie w przed-
miocie zabezpieczenia, nie istnieje obowigzek stosowania takich kryteriow
oceny jak w przypadku tworzenia przez banki rezerwy®.

W wyniku oceny danej wierzytelnosci zabezpieczonej rzeczowo przez
pryzmat przedmiotu zabezpieczenia, wierzytelno$¢ moze zosta¢ w catosci
wciagnieta na liste, moze zosta¢ w catosci poza lista wierzytelnosci a takze
moze zostac podzielona: czg$¢ wierzytelnosci zostanie weiagnigta na liste,
a pozostata czgs$¢ wierzytelnosci pozostanie poza lista. W praktyce moze
zatem powstaé spor co do zasady wciagnigcia danej wierzytelnosci na
liste Iub spdr co do wysokosci wierzytelnosci wciagnietej na liste. Po-
wyzsze okolicznosci moga by¢ jednak przedmiotem sprzeciwu (w ro-
zumieniu art. 256 pr. upad. i napr.) i zazalenia (w rozumieniu art. 259
ust. 2 pr. upad. i napr.), czyli sSrodkdw zaskarzania listy wierzytelnosci.

Po trzecie, zgoda wierzyciela na objecie wierzytelnosci uktadem (tzn.
wierzytelno$ci zabezpieczonej rzeczowo na mieniu przedsigbiorcy w czgsci
znajdujacej pokrycie w wartosci zabezpieczenia) winna by¢ wyrazona

3 Por. rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2003 r. w sprawie zasad
tworzenia rezerw na ryzyko zwiazane z dzialalnoscig bankow (Dz.U. z 2003 r. Nr 218,
poz. 2147 ze zm.).
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W sposob bezwarunkowy i nieodwotalny, najpozniej przed przystapieniem
do glosowania nad uktadem (art. 273 ust. 2 pr. upad. i napr.). Zgoda
wierzyciela na objecie uktadem wierzytelnosci zabezpieczonej rzeczowo
na majatku upadlego nie jest rOwnoznaczna ze zrzeczeniem si¢ zabezpie-
czenia rzeczowego (art. 292 ust. 2 pr. upad. i napr.), tak jak to miato
miejsce w przypadku postepowania uktadowego z 1934 . Konstrukcja
przyjeta w postepowaniu upadtosciowym jest bardziej atrakcyjna dla
wierzycieli niz koncepcja przyjeta w przepisach o postgpowaniu uktado-
wym z 1934 r. W konsekwencji, w wyniku objecia danej wierzytelnosci
uktadem, wierzytelno$¢ ulega restrukturyzacji, ale wierzyciel nie traci
zabezpieczenia. Jezeli — z jakichkolwiek przyczyn — uktfad nie dojdzie do
skutku, wierzyciel ,,powrdci” do swojej pierwotnej sytuacji prawnej, sprzed
wyrazenia zgody na objecie wierzytelnosci uktadem.

Nalezatoby broni¢ pogladu, ze w przypadku, gdy w toku postgpowania
upadtosciowego, a przed przystapieniem do glosowania nad ukladem,
upadna zabezpieczenia rzeczowe na majatku przedsiebiorcy, wowczas
wierzytelnos¢ taka bedzie podlega¢ uktadowi.

5. Zakonczenie

Pozostawienie wierzycieli z zabezpieczeniem rzeczowym ich wierzy-
telnosci poza ukltadem w postgpowaniu upadtosciowym juz wczesniej
spotkato si¢ z krytyka w pisSmiennictwie. Taka konstrukcja ustawowa
prowadzi do uprzywilejowania silniejszych wierzycieli (w szczegdlnosci
bankéw), a takze znacznie ogranicza mozliwos¢ ,,strzasniecia dlugéw”
przez upadtego. Niemniej z drugiej strony istnieje uzasadniona potrzeba
dla zapewnienia rzeczywistego znaczenia zabezpieczeniom rzeczowym
takze na wypadek postepowania naprawczego czy upadtosci. Konstrukcje
ustawowa nalezy co do zasady uzna¢ za prawidlowa. Nowela prawa
upadlosciowego wyrasta z uzasadnionych zatozen, niemniej z pewnoscia
bedzie rodzi¢ komplikacje w praktyce.

2 Por. art. 46 § 2 pr. ukt.,, zob. T.Hutor, Wierzyciel hipoteczny w postepowaniu
uktadowym, Przeglad Prawa Handlowego 2002, nr 8, s. 24.

28



