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W odpowiedzi na pismo w sprawie zasad ustanawilio#ady na rachunku
papierow wartéciowych Urzad Komisji Nadzoru Finansowego uprzejmie informuge,
nie podziela stanowiska przedstawionego w Pamigi.

Zgodnie z art. 5 ust 1 ustawy z dnia 2 kwietnia 200 o niektorych
zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91 poz., fd@n. zm.) (ustawa) umowa o
ustanowienie zabezpieczenia finansowego powinneslakrwierzytelngci finansowe
podlegajce zabezpieczeniu oraz sposéb zabezpieczenia pmlega m.in. na
ustanowieniu przez ustanawieggo zabezpieczenie na rzecz przypoego
zabezpieczenie zastawu na prawachsdmkoéw piengznych lub na instrumentach
finansowych (zastaw finansowy) albo ustanowieniakbty na rachunku papieréw
wartasciowych lub na innym rachunku na ktérym zapisywsnmstrumenty finansowe
niebgdace papierami wartgiowymi albo na koncie depozytowym papierow
wartasciowych, zgodnie z odbnymi przepisami. Przepisami @dnymi regulugcymi
zasady ustawiania blokady, o ktérej mowa w art.sb i pkt 3 ustawy asprzepisy
rozporadzenia Ministra Finanséw z dnia 28 grudnia 2005wr.sprawie trybu i
warunkéw posipowania firm inwestycyjnych oraz bankow powiernicay(Dz.U. z
2006 r. Nr 2, poz. 8) (rozpardzenie). Jednoczeie zgodnie z art. 6 ustawy do
zabezpieczenia wierzytelfm finansowych polegagego na ustanowieniu blokady,
stosuje si odpowiednio przepisy o zastawie finansowym.

W mojej ocenie, art. 5 ust. 1 pkt 3 ustawy wskazapynie dopuszczalny na
podstawie ustawy sposéb zabezpieczenia wierzyglnonatomiast do zasad
ustanawiania blokady zastosowanie powinny émiermy szczegoOlne zawarte w
rozporadzeniu, na co wskazuje bezpednio zawarte w tym przepisie odestanie do
przepisow odgbnych. Zawarte w art. 5 sformutowanie o ustanowidsiokady na
rachunku nie mie mig€ zatem rozstrzygagego znaczenia dla ustalenia
dopuszczalnego sposobu ustanowienia blokady. Pragnszczegdln&ci zwrdocik
uwag, iz przepisy Rozporgizenia nie przewidajdokonywania blokady rachunku lecz
stanows wprost (8§ 120),4 zablokowane magzost& jedynie maklerskie instrumenty
finansowe, wskazane w umowie o ustanowienie blpkathnsowej. Ustanowienie
blokady polega wic na zablokowaniu maklerskich instrumentow finangcw a nie na
zablokowaniu rachunku papierow waxtmwych lub innego rachunku, na ktorym
zapisane ginstrumenty finansowe nietlace papierami wartgiowymi. W zwiazku z
tym nie jest dopuszczalne gbje blokad wszystkich instrumentéw finansowych, ktére
beda zapisywane na tym rachunku od dnia ustanowienizkdoly do dnia jej
wygasniccia. Taki sposéb ustanowienia blokady spowodowatbdyowiem
niedopuszczalne przez przepisy rozpdeenia zablokowanie rachunku papierow
wartasciowych. Ponadto natg zwrock uwag;, iz 8 120 rozszerza olkdleny w art. 5
ustawy obligatoryjny zakres postanowjie ktore powinna zawieta umowa o0
ustanowienie blokady finansowej. Zgodnie z tym prgem umowa powinna
wskazyw#& maklerskie instrumenty finansowe, ktore zostanbjcte blokad.



Niezkedne jest zatem okékenie w umowie zaréwno rodzaju jak i liczby maklech
instrumentow finansowych, ktére zosiambjete blokad.

Odnanie zagadnienia dotygzego maliwosci zawarcia w umowie o0
ustanowienie blokady prawazycia maklerskich instrumentéw finansowych, pragn
zwrocikk uwag; na nasipujace kwestie. Blokada instrumentéw finansowych oraz
zastaw finansowy stanowviodrebne instytucje prawne. Dla k@ej z tych instytuciji
ustawodawca przewidziat mlowvos¢ wprowadzenia do umowy O ustanowienie
zabezpieczenia finansowego szczegodlnych postanowWw przypadku zastawu
finansowego szczegblnym postanowieniem umowyzemby¢ ustanowienie prawa
uzycia przedmiotu zastawu rejestrowego (art. 5 usistawy). Maliwosci takiej nie
przewidziano natomiast w przypadku umowy o ustapow zabezpieczenia
finansowego, polegagego na ustanowieniu blokady. Wprawdzie art. 6vagtstanowi,
iz do zabezpieczenia wierzytekod finansowych polegagych na ustanowieniu
blokady stosuje siodpowiednio przepisy o zastawie rejestrowym, j&daav mojej
ocenie nie oznacza toz iwszystkie specyficzne dla umowy zastawu finansawveg
postanowienia magzostd wprowadzane tale do umowy o ustanowienie blokady.
Nalezy bowiem zwrdat uwag;, ze art. 5 ust 3 ustawy wymie stanowi, 2 prawo
uzycia mae zosta wprowadzone jedynie do umowy O ustanowienie zastaw
finansowego. Nie wydaje sizatem uprawnione stanowiska, ustawodawca pomimo
wyraznego wyhczenia maliwosci wprowadzenia prawa zycia instrumentow
finansowych do umowy o ustanowienie blokady, jecie@tie dopucit taka mazliwosé
na mocy odestania zawartego w art. 6 ustawy. Prodadny to bowiem do uznania
zawartego w art. 5 ust 3 ustawy zasterda, ¢ prawo uycia instrumentéw
finansowych mee dotyczy¢ jedynie umowy o0 ustanowienie zastawu zadrie lub
pozbawione znaczenia prawnego. Nie ulega tymczasatpliwosci, iz nie jest
dopuszczalna taka wyktadnia jednoznacznego przeyssawy, ktora pozbawiataby
jego czéc¢ jakiegokolwiek znaczenia prawnego. Potwierdzenigmowyzszego
stanowiska § przepisy rozporgzenia, ktdre nie przewidujmazliwosci uzywania
przez wierzyciela maklerskich instrumentéw finangolw obgtych blokad.
Jednoczénie pragre podkréli¢, iz zaproponowana przez Pamwyktadnia przepiséw
ustawy, polegaga na stosowaniu wszystkich przepisow regulgh zastaw
rejestrowy do blokady instrumentéw finansowych, owpadzitaby do zatarcia
wprowadzonych przez ustawodawadznic micdzy konstrukci prawry zastawu
finansowego oraz blokady maklerskich instrumentowarisowych. Nie ulega
tymczasem wtpliwosci, iz celem ustawodawcy byto wprowadzenie dwoch sposobow
zabezpieczenia wierzytelém finansowych réniacych sé mozliwoscia uksztattowania
uprawnieé wierzyciela i didnika.



