POGLADY

Administrator zabezpieczen
jako podmiot oferujacy papiery
wartosciowe emitenta

Ustawa o obligacjach' przewiduje istnienie szczegdlnego podmiotu
w procesie emisji obligacji, jakim jest administrator zabezpieczen
posredniczacy w relacjach emitenta z obligatariuszami. W praktyce
obrotu zdarza sie, ze bankom lub instytucjom kredytowym petnia-
cym role oferujgcego papiery wartosciowe emitenta powierzana jest
rola administratora zabezpieczen. Takie dziatania mogg wywotywac
watpliwosci, czy podmiot, ktéry dziata jako oferujgcy, moze takze
wystepowac jako administrator zabezpieczen. W niniejszym artykule
podjeto probe omowienia mozliwosci dziatania przez administratora
zabezpieczen w roli podmiotu oferujgcego papiery wartosciowe
emitenta.

RAFAL WOZNIAK

Administrator zabezpieczen

Uchwalajac w 2015 r. nowg ustawe o obligacjach, ustawodawca zdecydo-
wal si¢ na wprowadzenie do polskiego porzadku prawnego nowego podmio-
tu wystepujacego w procesie emisji obligacii, tj. administratora zabezpieczeri.
Podejscie takie stanowilo odpowiedz na oczekiwania uczestnikéw rynku
kapitalowego. Wynikalo to z faktu, ze zazwyczaj prawa z obligacji przystu-
guja wigkszej liczbie oséb, a w zwigzku z tym wykonywanie zabezpieczen
wierzytelnosci inkorporowanych w obligacjach moze napotykaé trudnosci.
Instytucja administratora zabezpieczen stanowi odpowiedz na te wyzwania®.

Administrator zabezpieczen, stosownie do art. 29 u.o., wykonuje prawa
i obowigzki we wlasnym imieniu, lecz na rachunek obligatariuszy. Jakkol-
wiek ustanowienie administratora zabezpieczen jest fakultatywne i zalezne
od decyzji emitenta, to po podjeciu takiej decyzji emitent zobowigzany jest
zawrze¢ z nim umowe. Umowa taka powinna by¢ zawarta w formie pisem-
nej pod rygorem niewaznosci.

Sam status prawny administratora zabezpieczen nie zostal okreslony
przez ustawodawce. Z jednej strony jest on powolywany przez emitenta

I Ustawa z 15.01.2015 r. o obligacjach (t.j. Dz.U. z 2020 r., poz. 1208), dalej: ,u.0.”.

2 Por. T. Séjka [w:] System prawa handlowego. Prawo instrumentsw finansowych, t. 4 (red. M. Stec),
Warszawa 2016, s. 263.
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