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MIROStAW BACZYK

Obligacje. Przewlaszczenie rzeczy ruchomych
jako zahezpieczenie wierzytelnosci z obligaciji

Nie istniejg ograniczenia co do rodzajow zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych
z obligaciji, totez nie jest wykluczone przewtaszczenie rzeczy ruchomych. O ,wydaniu”
obligacji zdematerializowanych mozna mowi¢ w chwili dokonania odpowiedniego
zapisu na rachunku papierow wartosciowych [postanowienie SN z 26.09.2014 r.
(IV CSK 711/13), niepubl.].

Ta nieoryginalna i oczywista teza SN sformulowana zostala w zwigzku
z postegpowaniem o zniesienie wspélwlasnosci kilku podmiotéw (gazociagu
wysokiego ci$nienia). Uczestnicy postepowania powolywali si¢ na wlasnogé
tych urzadzen, uzyskang na mocy przewlaszczenia jako formy zabezpie-
czenia wykupu nabytych obligacji zdematerializowanych na okaziciela,
wyemitowanych przez emitenta-uczestnika postgpowania dzialowego.
W celu zabezpieczenia wierzytelnosci z tytulu obligaciji emitent (spétka
akcyjna) przeniosta ,na kazdego z obligatariuszy wiasnosé¢ objetych wnio-
skiem elementéw i odcinkéw sieci gazowej, z zastrzezeniem, ze zostang one
we wladaniu spé6tki do czasu wykupu obligacii serii A, a kazdy z obligatariu-
szy, ktéry nie otrzyma zaplaty za obligacje (...), bedzie uprawniony do prze-
jecia na wlasno$¢ przedmiotu zabezpieczenia”. W sprawie tej rozwazano
m.in. wazno$¢ wspomnianych uméw przewlaszczenia. Zaplata za obligacje
nastgpita ,w formie kompensaty wzajemnych wierzytelnosci”.

SN trafnie wyjasnil, ze zabezpieczeniem wierzytelnosci wynikajacych
z obligaciji moze by¢ tez przewlaszczenie rzeczy ruchomych stanowiacych
wlasno$¢ emitenta. Emitent wystosowal indywidualne oferty nabycia obli-
gacji do poszczegdlnych obligatariuszy. Zabezpieczenia takie powinny
powstaé najpézniej w chwili ,wydania” obligacji zdematerializowanych
obligatariuszom.
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