Wprowadzenie

Instrumenty finansowe zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych,
bedace przedmiotem zorganizowanego systemu obrotu, przedstawiaja czesto
duza warto$¢ rynkowa, a zatem moga stanowic atrakcyjny dla wierzycieli przed-
miot egzekucji. Mimo tego, wierzyciele stosunkowo rzadko szukaja z nich za-
spokojenia. Powodem jest nieznajomos¢ problematyki zorganizowanego syste-
mu obrotu oraz obawy co do skutecznosci egzekucji ze zdematerializowanych
instrumentow finansowych. System obrotu, o ktorym mowa, znany gtéwnie
jako rynek regulowany [prowadzony przez Gietde Papierow WartoSciowych
w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A. (dawniej: MTS - CeTO S.A))], jest wszak-
ze stosunkowo mtody - jego poczatki siegaja zaledwie 1991 r.! - stad tez mala
znajomosc¢ jego specyfiki i regulacji prawnych. Znamienny jest rowniez brak
orzecznictwa oraz bogatej praktyki komorniczej, a takze brak wyczerpujacej
literatury naukowej z zakresu egzekucji kierowanej do zdematerializowanych
instrumentow finansowych. W zestawieniu ze stosunkowo nowa regulacja
prawna, dotyczaca omawianego sposobu egzekucji, ktora nasuwa szereg wat-
pliwosci interpretacyjnych, brak jej popularnosci wydaje si¢ uzasadniony.

O egzekucji z instrumentow finansowych zapisanych na rachunku pa-
pierow wartoSciowych mozna mowic wlasciwie dopiero od pazdziernika
2005 r., kiedy to wszedl w zycie znowelizowany art. 9118 KPC na podstawie
ObrlnstrFinU. Jednak przetlomowym momentem bylo uregulowanie po raz
pierwszy w historii KPC odrebnego sposobu egzekucji kierowanej do papie-
row warto$ciowych dopuszczonych do publicznego obrotu. Wspomniana re-
gulacja zostata wprowadzona ustawa z 2.7.2004 r. o zmianie ustawy - Kodeks
postepowania cywilnego oraz niektorych innych ustaw?, ktora weszta w zycie
w lutym 2005 r. Zagadnienia materialnoprawne z zakresu tzw. publicznego
obrotu papierami wartoSciowymi stanowity przedmiot obowiazujacej wow-
czas ustawy PrPapW?3 oraz przepisow wykonawczych do nie;j.

Warto zwroci¢ uwage, ze prawie przez caly okres funkcjonowania publicz-
nego rynku papierow wartosciowych, tj. od 1991 r. do 2005 r., brak bylo odpo-
wiednich przepiséw pozwalajacych na przeprowadzenie egzekucji z tak okres-

! Powstanie publicznego rynku papierow wartosciowych wiaze si¢ z wejSciem
w zycie ustawy z 22.3.1991 r. - Prawo o publicznym obrocie papierami wartoSciowymi
i funduszach powierniczych (tekst pierwotny Dz.U. Nr 35, poz. 155).

2Dz.U. Nr 172, poz. 1804.

3 Ustawa zostala uchylona w catosci przez ObrInstrFinU.
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lonego przedmiotu w sposob niebudzacy watpliwosci. Konkretne rozwiazania
ksztattowane byly przede wszystkim przez praktyke, podczas gdy podstawy
prawne nasuwaly szereg watpliwosci oraz rozbieznosci w pogladach doktry-
ny. Omawiane zagadnienie rzadko bylo podejmowane przez przedstawicieli
nauki postepowania cywilnego. Ci zainteresowani tematem badali zagadnienia
ogolne, ktore gtownie sprowadzaly sie¢ do poszukiwania odpowiedniego spo-
sobu egzekucji, czyli do ustalenia przepisow KPC wlasciwych dla wszczecia
i prowadzenia egzekucji oraz nad ich wyktadnia w aspekcie regulacji material-
noprawnej, dotyczacej obrotu zdematerializowanymi papierami wartoSciowy-
mi. Zaledwie w kilku publikacjach poSwiecono uwage zagadnieniom szcze-
gotowym, ktore mogly mie¢ miejsce w toku egzekucji. Mowa tu o obowiazku
zachowania tajemnicy zawodowej* ciazacym na podmiocie pelniacym w oma-
wianym sposobie egzekucji role poddiuznika oraz o sposobie realizacji zlecen
sprzedazy egzekucyjnej zdematerializowanych papierow wartosciowych>.

W rezultacie nie udato si¢ wypracowac jednolitego stanowiska co do pod-
staw prawnych prowadzenia egzekucji. Podejmowane proby interpretacji
przepisOw o egzekucji z innych wierzytelnosci i innych praw majatkowych
(art. 895-912 KPC w brzmieniu obowiazujacym przed nowelizacja z lipca
2004 r.) nie przynosily rozwiazan pozbawionych wad, poniewaz ten sposéb
egzekucji nie byt dostosowany do przedmiotu, jakim byly zdematerializowane
papiery wartoSciowe dopuszczone do publicznego obrotu. W literaturze pro-
ponowano wiec np. odpowiednie stosowanie niektorych przepisow o egzeku-
cji z ruchomosci® lub przepiséw o egzekucji z rachunkéw bankowych, zwykle
lacznie z przepisami o egzekucji z innych wierzytelnosci i innych praw majat-
kowych’. Brak spojnosci pogladéw uwidacznia sformutowana przez innych

4 Problem nieaktualny na gruncie obecnego stanu prawnego, zob. L. Koziorowski,
R. Niczyporuk, Gdy mozna wi¢cej, mozna i mniej, Rz. z 15.2.2000 r. oraz polemika
E. Gawatek, Dola wierzyciela, Rz. z 8.5.2000 r., jak rowniez A. Zwoliriska-Doboszyriska,
Egzekucja sadowa z rachunku papierow wartoSciowych, PPW 2000, Nr 3, s. 21-31;
M. Rosniak-Rutkowska, Egzekucja sadowa z akcji dopuszczonych do publicznego obrotu,
PPE 2004, Nr 3-4, 5. 74-77.

> Zob. T. Zienowicz, Egzekucja z akeji spotek akeyjnych dopuszczonych do publicz-
nego obrotu - uwagi de lege ferenda, PPE 2003, Nr 4-5,s.5in.

6 Zob. A. Zwoliriska-Doboszyriska, Egzekucja sadowa, s. 28.

7Zob. R. Czerniawski, Sadowa egzekucja z akcji i obligacji, Rz. 1993, Nr 186; F. Zedler,
[w:] P Adamczewski i M. Piotrowskiego (red.), Spotki Akcyjne. Wybrane zagadnienia
prawne i ekonomiczne, Poznan 1994, s. 101-103; S. Dalka, ]. Rodziewicz, Postepowanie
zabezpieczajace i egzekucyjne. Komentarz do cz¢Sci drugiej kodeksu postepowania cy-
wilnego, Gdansk 1994, s. 250-254; R. Manikowski, Egzekucja z akcji na okaziciela, Poznan
1994, s. 58-060; Z. Postajko, Egzekucja sadowa z papierow warto$ciowych dopuszczonych
do publicznego obrotu, PES 1995, Nr 10, s. 88; G. Radzicka, J. Stankowski, Dochodzenie
roszczen w drodze egzekucji sadowej, Poznan 2000, s. 125; A. Zwoliriska-Doboszyriska,
Egzekucja sadowa, s. 21-31; P. Horosz, Zastaw rejestrowy na papierach wartoSciowych
dopuszczonych do publicznego obrotu, Krakéw 2005, s. 168-186.
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autorow krytyka koncepcji stosowania przepisoOw o egzekucji z ruchomosci
czy z rachunkéw bankowych, ktorym zarzucano, iz dotycza zupetnie innego
mienia, z ktérego ma by¢ prowadzona egzekucja®.

Zagadnienie prowadzenia egzekucji wedtug art. 9118 KPC nie spotkato
si¢ jak do tej pory z zainteresowaniem rowniez w aktualnym piSmiennictwie.
Wyjatkami - ktorych nie sposob uznac za podjecie naukowej dyskusji na przed-
miotowy temat - sa dos¢ lapidarne komentarze do powolanego przepisu KPC?,
niepodnoszace jednak istotnych zagadnieft mogacych budzi¢ watpliwosci, oraz
zaledwie kilka nieco szerszych opracowan'?. Te ostatnie stanowia probe ujecia
tematu, ktora stala sie podstawa dla ksztattowania pogladoéw zawartych w ni-
niejszej pracy. Brak wyczerpujacej literatury, w tym opracowania monograficz-
nego o identycznym lub zblizonym tytule, idzie w parze z catkowitym brakiem
orzecznictwa sadow, ktore jak dotad nie wypowiedzialy si¢ na ten temat.

Podstawowe Zrodio problemow zwiazanych ze stosowaniem przepisow re-
gulujacych egzekucje z instrumentow finansowych zapisanych na rachunku
papieréw wartosciowych tkwi w zwiazku, jaki taczy omawiane zagadnienie
ze sfera prawa materialnego!!. Prowadzenie egzekucji wymaga uwzglednie-

8 Zob. R. Czerniawski, Sadowa egzekucja, s. C4; A. Galasiewicz, Egzekucja z wierzy-
telnoSci wekslowej na tle egzekucji z papierow wartosciowych (wybrane problemy), PES
1995, Nr 10, s. 59; L. Koziorowski, R. Niczyporuk, Gdy mozna wigcej, s. C4; E. Gawatek,
Dola, s. C4; P. Dorosz, Zastaw rejestrowy, s. 171; M. Rosniak-Rutkowska, Egzekucja
sadowa z akcji, s. 51 i n.

2 G. Julke, [w:] Z. Szczurek (red.), Kodeks postepowania cywilnego. Postepowanie
zabezpieczajace i egzekucyjne. Komentarz, Sopot 2005, s. 523-525; P. Telenga, [w:]
A. Jakubecki (red.), Kodeks postepowania cywilnego. Praktyczny komentarz, Krakow
2005, s. 1380; J. Jankowski, [w:] K. Piasecki (red.), Kodeks postepowania cywilnego.
Komentarz do art. 506-1088, Warszawa 2006, s. 958-960; M. Uliasz, Kodeks postepo-
wania cywilnego. Komentarz do nowelizacji, Warszawa 20006, s. 475-477; K. Flaga-Gie-
ruszynska, [w:] A. Zieliniski (red.), Kodeks postgpowania cywilnego, t. II, Komentarz
do art. 506-1217 KPC, Warszawa 2000, s. 1008; H. Pietrzkowski, [w:] T. Ereciriski (red.),
Kodeks postepowania cywilnego. Komentarz. Cz¢S¢ trzecia. Postepowanie egzekucyjne,
t. 4, Warszawa 2007, s. 347.

19 M. Rosniak-Rutkowska, Egzekucja z instrumentow finansowych zapisanych na
rachunku, cz. I, PPE 2006, Nr 1-3, s. 47 i n.; taz, Egzekucja z instrumentow finansowych
zapisanych na rachunku, cz. 2, PPE 2006, Nr 4-0, s. 23 i n.; M. Rosniak, Charakterystyka
prawna przedmiotu zajecia w egzekucji prowadzonej na podstawie art. 9118 KPC, PPE
2007, Nr 4, s. 63 i n.; taz, Zawiadomienie dluznika o zajeciu instrumentow finansowych
zapisanych na jego rachunku oraz brak obowiazku powiadomienia o tym spotki, PPE
2007, Nr 5, s. 51 i n.; zob. rowniez M. Michalski, Zasady egzekucji z instrumentow fi-
nansowych w §wietle przepisow kodeksu postepowania cywilnego, Pr. Sp. 2008, Nr 0,
s. 2 i n.; M. Rosniak-Marczuk, Egzekucja sadowa z jednostek uczestnictwa w funduszu
inwestycyjnym otwartym, MoP 2009, Nr 22, s. 1206-1214.

1 Warto zwrocic uwage, ze w art. 93-94¢ ustawy z 17.6.1966 r. 0 postepowaniu eg-
zekucyjnym w administracji (t.j. Dz.U. z 2005 r. Nr 229, poz. 1954 ze zm.) uregulowano
egzekucje z praw z instrumentéw finansowych zapisanych na rachunkach papieréw
wartoSciowych lub innych na rachunkach oraz z wierzytelnosci z rachunkéw pieni¢z-
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nia w szczegOlnoSci charakteru prawnego rachunku papieréw wartoSciowych
i rachunku pienieznego oraz powiazan prawnych pomiedzy dtuznikiem egze-
kwowanym a podmiotami prowadzacymi rachunki. Wymienione zagadnienia
maja decydujacy wpltyw na sposob dokonania zajecia. Z kolei materialnopraw-
ne aspekty funkcjonowania instrumentow finansowych w obrocie, przede
wszystkim mechanizmy zawierania transakcji oraz realizacji praw wynikaja-
cych z instrumentow, determinuja sposob zaspokojenia wierzyciela. W catos¢
zagadnienia niejako wpleciona jest infrastruktura rynku w znaczeniu uwa-
runkowan prawnych pomiedzy jego uczestnikami (tj. pomiedzy podmiotem
prowadzacym rynek regulowany, podmiotem prowadzacym centralny system
depozytowy, prowadzacym system rozliczeniowy, emitentami, firmami inwe-
stycyjnymi, bankami powierniczymi) a inwestorem (dtuznikiem egzekwo-
wanym). Poniewaz prowadzenie egzekucji odbywa si¢ w ramach wskazanej,
regulowanej prawnie infrastruktury, musi ona uwzglednia¢ sposob jej funk-
cjonowania.

Niniejsza publikacja stanowi propozycje rozwiazania gtdbwnych problemow
na gruncie omawianego sposobu egzekucji. Po pierwsze, starano si¢ okresli¢
cechy przedmiotu egzekucji. Wbrew pozorom nie jest to zadanie tatwe, ponie-
waz wedtug art. 9118 KPC egzekucja jest kierowana nie tylko do instrumentow
finansowych zapisanych na rachunku papieréw wartosciowych, lecz rowniez
do Srodkow pienieznych zapisanych na rachunku pienieznym. Na podstawie
lokalizacji powotanego przepisu mozna wnosi¢, ze przedmiotem egzekucji
jest konkretne prawo majatkowe, jednak analiza tej normy prawnej prowadzi
do spostrzezen, ze przedmiot egzekucji jest traktowany tak jak wierzytelnos¢
(w odniesieniu do Srodkow pieni¢znych) albo jak ruchomos¢ badz kompleks
praw (w odniesieniu do instrumentow finansowych). Problem oraz préba
jego rozwiazania zostaty przedstawione w rozdziale 1.

Przedmiotem zainteresowania w rozdziale II sa podmioty postepowania
egzekucyjnego. Szczegolna uwage poswiecono natomiast poddiuznikowi.
Ciekawe jest bowiem, ze obowiazki tej osoby wobec dtuznika nie maja cha-
rakteru Swiadczen pieni¢znych oraz nie wynikaja one z zajetych praw majat-
kowych (instrumentow finansowych, Srodkéw pienieznych). Ponadto przepisy
KPC nazbyt lakonicznie wskazuja osobeg, ktora powinna w egzekucji pelnic role
poddtuznika. Spostrzezenie tego rodzaju nasuwa si¢ podczas analizy konkret-
nych powiazan prawnych dtuznika z podmiotem prowadzacym jego rachunek
papieréw wartoSciowych, rachunek pieniezny oraz Swiadczacym ustugi wyko-
nywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentoéw finansowych. Egzekucja moze

nych. Egzekucja administracyjna rzadzi si¢ jednak odmiennymi zasadami niz egzekucja
sadowa, pomimo ze skierowana jest do tego samego rodzaju majatku dtuznika, zob.
P. Sokal, Egzekucja administracyjna z instrumentoéw finansowych, Pr. Sp. 2007, Nr 12,
s.33in.
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