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ZALAGANJE IMOVINE
TRGOVA(CKIH DRUSTAVA -

engleski Floating Charge
i Enterprise Charge

model-zakona o osiguranju
potraiivanja Europske banke

Mr. Edita Culinovi&Herc, asistent, UDK 347.466:347.72
Pravni fakultet u Rijeci Izvorni znanstveni rad

Autorica u radu obraduje obiljeja engleskog instituta floating
charge, najpopularnijeg instrumenta osiguranja potrativanja banaka iz
ugovora o bankarskom (komercijalnom) kreditu kada se kao dunik
pojavljuje trgovaeko druftvo. Iznosi nastanak tog instituta i njegova
suvremena obije;ja. Kritiki se osvr6e na institut u engleskoj pravnoj
literaturi. Obiljeija engleskog floating charge usporeduje sa slienim
institutom enterprise charge u Model-zakonu o osiguranju potrativanja
Europske banke za obnovu i razvoj. Kako je predlotak Europske banke
namijenjen da zemijama tranzicije poslui kao vodi u doradi nacionalnog
zakonodavstva u materiji osiguranja potrativanja, ispituje mnogu~e
implikacije recepcije instituta enterprise charge u naY pravnli poredak.

1. Uvod

Prou~avanje osebuj nog instituta engleskog prava, kao §to jefloating charge,
a bez postojanja odredene funkcionalne veze s nagin pravnim sustavom bilo bi
pravni larpurlartizam. Medutim, funkcionalna veza postoji. Europskaje banka za
obnovu i razvoj u svom najnovijem Model-zakonu o osiguranju potraiivanja'
kreirala institut "zalaganja" imovine trgovadkih drugtava koji mu je po svemu
nalik, a to je enterprise charge. Kako je namjena Model-zakona o osiguranju
potra~ivanja da posluii kao pravni vodi6 za osuvremenjivanje prava osiguranja

'Model Law on Secured Transactions, European Bank for Reconstruction and Development, Office
of the General Counsel, 1994.
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potralivanja zemalja tranzicije, to nas ponudeni predloiak obvezuje da
vrednujemo njegove institute, s jedne strane u odnosu prema izvorniku, a s druge
strane u odnosu prema na§em pravnom poretku.

Izrada tog predloåka bilaje motivirana okolno§du da zemilje tranzicije imaju
pravnu regulativu osiguranja potraivanja, koja ne uspijeva pratiti moderne tehnike
financiranja. U nastojanju da zakonodavcima zemalja tranzicije prezentiraju
oekivanja inozemnih investitora, strunjaci Europske banke izradili su predloiak
poieljnog suvremenog pravnog okvira za osiguranje potrakivanja. Pritom se
nastojalo kombinirati common law i civil law koncepte, vodedi raéuna da zemilje
tranzicije pripadaju mahom europskom kontinentalnopravnom krugu.

Snakan se anglosaksonski utjecaj u tom predloåku osjeöa u nekoliko toaka.
Prvo, u promoviranju koncepta tzv. jedinstvenog prava osiguranja potraivanja,
pod imenom charge2 , koji postaje zajedniki nazivnik za sve dosad poznate
institute ugovornog stvarnopravnog osiguranja potra.ivanja3, bilo da je rijeý o
osiguravanju potraivanja iz robnih ili komercijalnih kredita. Tu je prisutan
direktan utjecaj amerikog prava koje poznaje takav jedinstveni koncept security
interesta (. 9. Jednoobraznog trgovakog zakonika SAD).

Za prouavanje materije trgovakog prava predlolak je interesantan iz dva
razIoga. Model-zakon, naime, regulira osiguranje potraivanja kredita
namijenjenih za financiranje poslovne djelatnosti, kod kojih se dakle kao duinici
pojavljuju subjekti koji obavljaju poslovnu djelatnost, odnosno trgovafki subjekti.
S druge strane, Model-zakon poznaje poseban instrument osiguranja potralivanja
kod kojeg se kao predmet osiguranja potralivanja pojavljuje imovina trgovakih
druýtava, a to je enterprise charge. Koncept enteiprise charge nastao je po uzoru
na engleskifloating charge, koji je, iako kontroverzan, najzastupljeniji instrument
osiguranja kredita namijenjenih financiranju trgovafkih dru§tava u Engleskoj.

S obzirom na to da predlolak Model-zakona potpisuju i najeminentniji
strunjaci i autoriteti" u podruýju osiguranja potralivanja anglosaksonskog i

2Terminologki izraz "charge" doslovno bi se mogao prevesti kao optereéenje, medutim taj je izraz
relativno izvan upotrebe u nagoj zakonskoj terminologiji. Po znaUnju mu je najblii izraz zalog, iakoje
"charge" vigi rodni pojam. Stogaje za potrebe ovog rada korigten izraz osiguranje potraivanja, koji je,
ako ne najspretniji, najvjerliji engleskom originalu. U komentaru Model-zakona o osiguranju potrakivanja
(u daljnjem tekstu: Model-zakon) istiýe se da je izraz "charge" upotrijebljen upravo zato åto je to
najop6enitiji i najneutralniji izraz engleskog jezika koji se odnosi na ugovomo osiguranje potrakivanja. Vidi
komentar ýlanka 1. Model-zakona.

3Time su jednim konceptom obuhvaéeni razliiti posebni instituti osiguranja potra2iv'anja. U nas su,
primjerice, neki od posebnih instituta poznati kao: zalaganje pokretnih stvari (tt. 966. ZOO), iii zalaganje
vrijednosnih papira i drugib prava (ål. 989, t]. 1069. ZOO), zalaganje poslovnog udjela (l. 412. st. 5.
ZTD), zadrlanje prava vlasnitva (åI. 540. ZOO).

4Ronadl E.E. Cuming, profesor na University of Saskatchewan, Canada, i autor kanadskog zakona
Personal Properry Act, A.L. Diamond, profesor na University of Notre Dame, London Law Centre, i
autor najrecentnijeg projekta reforme engleskog sustava osiguranja potrativanja A. Review of Security
Interest in Property, Her najesä.'s Stationary office, London, 1989; prof. U. Drobnig, direktor Max
Planck-lnstitute for Foreign and International Private Law, Hamburg, i autor poredbene UNCITRAL-ove
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srednjoeuropskog kontinentalnog kruga, a pored toga i odvjetnici i strunjaci iz
zemalja tranzicije, moe se oekivati da bi taj soft law mogao snagon autoriteta
njegovih tvoraca povratnom spregom djelovati na svoju Airu recepciju na
europskom tlu. Priton valja naglasiti da predloiak nije prikladan za direktnu
inkorporaciju, ved je nuino njegovo prilagodavanje, posebno zbog inkorporacije
instituta common law provenijencije u civil law pravni poredak. lako se ne mogu
izbjedi neki kratki spojevi, treba uvaliti i éinjenicu da common Iaw prednjaéi kada
su u pitanju instrunenti osiguranja potra.ivaija iz poslovnih kredita, i to kako
postajanjem broja varijanti, tako i ninuciozno§du razrade. Stoga nije udno da su
mnoge europske zenlje recentnijim zahvatima u svoje zakonodavstvo uvele
institute sliEne institutu floating charge.5

Koncept instituta enterprise charge Model-zakona o osiguranju
potra ivanja potrebno je prije svega vrednovati u odnosu prema izvorniku, a to
jefloating charge. Taj je institut relativno nepoznat nagoj strunoj javnosti, kao
i osebujan engleski sustav osiguranja potraiivanja uope. Stoga se u prvoin dijelu
rada institut floating charge pojnovno identificira unutar engleskog prava
osiguranja potraivanja, iznose se njegova zakonska obiljelja uz ona koja su
formirana u sudskoj praksi i pravnoj znanosti te se sumarno ocjenjuje u kontekstu
engleskog prava u svjetlu nove zakonodavne refarnie prava osiguranja
potraåivanja. U sljedeéem se dijelu iznose okolnosti po kojima se enterprise
charge razlikuje od svog izvornika te se ocjenjuje nude Ii te razlike neka
poboljganja u odnosu prema obiljeijimna instituta floating charge koja su u
engleskom pravu najvige izloiena kritici. U zakljuku se iznose mogue
iinplikacije recepcije toga instituta u naå pravni poredak.

2. Opéenito o engleskom pravu osiguranja potra.ivanja

U engleskom pravu vjerovnik koji ieli osigurati svoje potra2ivanje ima na
raspolaganju vige mogudnosti. Medutim, osim brojnih instrumenata za osiguranje
potra.ivanja, prisutna je i velika sloboda u oblikovanju medusobnih odnosa

studije o pravu osiguranja potrativanja. A Report of the Secretary General: Study on Security Interests
(A.CN.9/131), Yearbook of UNCITRAL, 1977, Vol. VIII.

Najnoviji primjeri su .vedski Zakon o hipoteci na poduzeéu iz 1984. (företagshypotek) i finski Zakon
o hipoteci na poduzeéu iz 1984. (företagsinteckning). Vidi WENCKSTERN, M., Hyporheken auf
Unternehmnen, Neue Geseze in Schweden und Finnland, RabelsZ, 52 (1988), str. 661-750. Historijski
najstariji je francuski Zakon o zalaganju trgovikkog fonda iz 1909. ("nantissernent du fonds de
cominerce'), institut ogranienijeg dometa nego åto je engleskifloating charge, te slitni instituti zemalja
koje su slijedile francuski koncept, tj. Belgija, Luksemburg i neke afrike frankofonske zemlje. Vidi
JAUFFRET, A., Manuel de droit commercial, 17. izd., Paris, 1982, str. 95-98. RIPERT/ROBLOT,
Traité de droit commercial, 8.izd., Paris, 1983, str. 565. Novijeg je datuma §panjolski Zakon o
mobilijarnoj hipoteci iz 1954. (hipoteca de establecimiento mercantil). Vidi UNCITRAL Report of the
Secretary General." Studi on Security Interests (A.CN.9/131), str. 188-189. Konceptom institutafloating
charge inspiriran je japanski Zakon o hipoteci na poduzeéu iz 1958. Vidi HISCOCK/SONO, Security
Interests and Inslovency in Japan, RabelsZ, 44(1980), str. 762 i dalje.
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duinika i vjerovnika. Ta sloboda ugovaranja odnosi se s jedne strane na opseg
imovine kojom se potraiivanje osigurava, vrstu potraiivanja koje je mogude
osigurati te korake koje je mogude poduzeti radi prisilne realizacije osiguranog
potraiivanja. Postupak prisilnog izvrenja u engleskom pravu mahom se zasniva
na samopomoi vjerovnika.

Kao i drugi pravni sustavi englesko pravo razlikuje atribute stvarnog i
obveznog prava. Medutim, razlike izmedu stvarnog i obveznog prava u engleskom
pravu zamagljene su institutima equity sustava, ponajprije postojanjem tzv.
equitable rights and interests, ali i zbog instituta trust, koji je takoder izum equity
sustava. U equity sustavu vrijedi naime glasovita maksima da equity sinatra
u~injenim ono 9to je trebalo biti u~injeno. Stoga se, primjerice, sporazum o
prijenosu vlasnigtva ili sporazum o nastanku nekog stvarnog prava na duinikovoj
imovini poistovjeduje sa samirn prijenosom.6

Common law je imao vrlo kruta i formalistika naela za prijenos
imovinskih prava.7 Prijenos se smatrao nigtavim ako nije popracen predajom u
posjed iii nekom drugom 6injenicom koju je opde pravo priznavalo. Prijenos je
imao apsolutan i bezuvjetan karakter, stoga mu se nije mogao dodavati nikakav
ograni~avajudi uvjet. Postepeno je Lord Chancellor poceo priznavati uinak
takvim uvjetovanim prijenosima, ali ne na na6in da je imaocu prava koji je izvr~io
uvjetovani prijenos ne~to od tog prava preostalo (jer bi to bilo nespojivo sa
common law), ved se tumatilo da je stjecalac stvarnog prava u obvezi da pogtuje
nametnuti mu uvjet odnosno da se pridriava obveze koja mu je postavIjena (to
honour the trust reposed in him).8 Isprva je obveza iz trust bila strogo vezana za
stjecaoca, ali se kasnije pro~irila i na druge osobe. Naposljetku je trust obvezivao
sve (erga omnes), osim kupca u dobroj vjeri koji o tome nije imao nikakvog
znanja.9 Tako je 6isto obvezno pravo preraslo u puno stvarno pravo (property
interest), priznato, dodu~e, samo u equity sustavu, ali koje je u novije vrijeme
pojatano novim elementom - obvezom registracije. Registracijom je postignuta
za~tita i prema bona fide kupcu (for value), jer se fingiralo da je on znao ili
morao znati (actual knowledge) za postojanje tog stvarnog prava.

Institutfloating charge koji je predmet ovog rada jedan je od instituta tzv.
realnog osiguranja potraiivanja, kod kojeg vjerovnik radi osiguranja potraiivanja

6SNELL/MEGARRY/BAKER, Principles of Equity, London, 1973, str. 27 (u daljnjem tekstu:
SNELL'S Principles of Equity).

7Detaljnije vidi: GOODE, R.M., The Secured Creditor and Insolvency under English Law, RabelsZ,
44(1980), str. 679-680.

'Ibid., str. 678.

9"One definition of an equitable interest is that it is right which is enforceable against all except a bona
fide purchaser for a value without notice'. SNELL'S Principles of Equity, London, 1973, str. 23.
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stje~e odredeno stvarno pravo (pravo namirenja)° na duinikovoj imovini. To se
pravo, ako nije Kto drugo ugovoreno, proteie i na plodove te stvari i na prihode
ostvarene raspolaganjem tom stvarju.

Englesko pravo poznaje tri oblika ugovornog stvarnopravnog osiguranja
potra.ivanja. To su pledge (zalog)," mortgage (prijenos vlasnigtva) '2 i equitable
charge3 (pravo namirenja vjerovnika na odredenoj imovini). U prilog tezi da je
charge stvarno pravo isti~e se da obvezno pravo ovla~duje ugovornu stranu kojoj
je nanesena 9teta zbog povrede ugovorne obveze druge strane sano na naknadu
9tete, dok je kod charge vjerovnik ovla~ten namiriti se iz odredene imovine koja
je predmet osiguranja potraiivanja, a isprava u kojoj je sadriano to njegovo pravo

"°"The equitable charge does not involve the transfer either of possession or ownership but constitutes
the right of the creditor to have a designated asset of the debtor appropriated to the discharge of the
indebtedness." Cit. prema GOODE, R.M., Commercial law, London, 1982, str. 714.

"Historijski najraniji instrument osiguranja potraiivanjaje zalog kod kojeg vjerovnik uzima u posjed
duinikovu imovinu kao osiguranje da 6e dug biti pladen. Common law razumijivo pridaje veliko zna~enje
posjedujerje on glavni indicij za vlasni9tvo. U prvo vrijeme uzimanje u posjed biloje u najveem broju
sluajeva condicio sine qua non vaijanosti osiguranog potrafivanja. Izuzetak je bio "Jewish mortgage',
besposjedovni zalog kqji je postizao u~inak prema tredima registracijom u lokalne registre ustanovljene
za vrijeme kralja Richarda 1. Tek u 16. stolje~u ustanovila se praksa da davaoci u mortgage ostanu u
posjedu zemije. Sljede5a dva stoljeda su progla i takva praksa po~ela se sa sigumoku primjenjivati za
mortgage pokretnih stvari. S pojavom vrijednosnih papira koji simboliziraju robu polje primjene zaloga
naglo se progiruje. Mogudeje bilo zaloiti tzv. documnets of title kao i vrijednosne papire koji su u sebi
sadr~avali nov~anu obvezu. To je bilo neobi~no pogodovalo bankama koje su financirale uvoz robe
primaJudi u zalog transportne dokumente. Ibid, str. 712-713.

Mortgage je prijenos vlasnigtva na odredenoj imovini s du.nika na vjerovnika radi osiguranja
potrazivanja uz izri~it ili preutan sporazum da 6e imovina biti vradena duiniku kada potraiivanje bude
namireno. Predaja u posjed ovdje se ne trali osim za isprave o vlasnigtvu. S druge strane predaja u posjed
nije niti nespojiva s institutom mortgage. Stoga se iz okolnosti sluaja zaklju~uje je li stvar predana u
posjed po osnovi mortgagea ili pledgea. Do 1854. besposjedovni se zalog na pokretninama smatrao
nevaijanim jer se okolnost da je dunik ostao u posjedu stvari tumaila kao kljuni dokaz namjere
prijevarnog zaobilaienja vjerovnika. Bill of Sale Act iz 1854. godine prvi je unio mogu6nost upisa
prijenosa vlasni~tva na pokretninama u javne upisnike. S common law njegov je razvoj bio dugo potisnut
zbog nespremnosti da se prizna prijenos vlasni9tva koje se tek trebalo stedi. Te su zapreke ispravIjali
Courts of Equity, koji su posve spremno priznali i prijenos vlasniltva nad buduxom imovinom. S mortgage
su se mogla osigurati i buduxa potraivanja vjerovnika. Ibid., str. 713-714.

"To je pravo namirenja vjerovnika na odredenoj duhiikovoj imovini. Temelj prava namirenja je

ugovor ili trust. Pravo namirenja realizira se iz cijene prodane stvari, bilo da je do prodaje doglo
dragovoljno ili je tome prethodio sudski nalog za prodaju stvari 6ije je donogenje bilo inicirano od
vjerovnika. Charge mote bitifixed ili floating. Fixed zahvada imovinu u vrijeme kada je charge nastao.
UfIinak je takav da duik ne mole raspolagati imovinom na kojoj postoji pravo namirenja bez
vjerovnikove suglasnosti. Za razliku odfixed charge zafloaing chargeje karakteristino da "lebdi" iznad
odredene imovine (sada~nje ili budu-e). Dulnik u ovom sluaju ima pravo slobodno raspolagati imovinom.
Pravo namirenja vjerovnika postoji na imovini koja se stalno mijenja, a ne na nekoj pojedina~no odredenoj
imovini. Medutim, u situaciji kada sefloating charge kristalizira, ona zahvada svu imovinu zate~enu u
trenutku kristalizacije i prestaje du.ikovo pravo raspolaganja. Ibid., 714-715.
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(u pravilu zaduînica iii obveznica), procesnopravno gledano, izvr§na je isprava. 4

S druge strane, zadrianje prava vlasni§tva, uvjetna prodaja, najan s
opcijom prodaje, takoder instrumenti osiguranja potraiivanja, ne proizvode
stvarnopravne uéinke5 jer kod njih ne dolazi do nastanka stvarnog prava na
duînikovoj imovini, veé do zadriavanja vlastitih prava na svajoj stvari.

3. Floating charge

3.1. Nastanak i razvoj floating charge

Porast broja trgovaèkih dru§tava s ogranièenorn odgovornogdu u
devetnaestom stoljedu bio je popraéen povedanirn otporon banaka da daju takvirn
trgovaèkim dru§tvirna zajnove bez istovremenog osiguranja potraiivanja. 6 Ali
i tada je, kao uostalom i danas, najvrednija imovina trgovaèkih dru§tava bila ne
zenljiýte iii zgrada, ved opreina, postrojenja, skladigne zalihe u robi i
potraîivanja. Oprerna je mogla posluiiti kao predmet osiguranja banéinog
potraiivanja tako da se na njoj kreira mortgage iii charge, ali je ona bila podlona
promjenama. Cornnon law sustav priznavao je sarno prijenos stvarnih prava na
sadagnjoj imovini. Stoga je za svaku naknadno steèenu imovinu trebalo zakljuèiti
novi sporazum o osiguranju potraîivanja.

Prvi proboj ovog common law naêela bilo je priznanje ugovorne klauzule
o naknadno steéenoj irnovini ("afier acquiredproperty clause"), u odluci Holroyd
v. Marshall," kojom je u equity sustavu priznat charge na naknadno steèenoj
irnovini, koji je postizao svoj pravni uéinak iznedu stranaka kada bi novosteèena
imovinska vrijednost u§la u imovinu duïnika, bez potrebe ugovaranja novog
sporazuma o osiguranju potra.ivanja.

Ovo pravilo rijegilo je medutini samo pitanje opreme. Ostalo je otvoreno
pitanje zaliha (stokova) robe i potra.ivanja, koje su se stalno mijenjale. Nije bilo
praktièno da trgovaêko dru§tvo svaki put kada .eli otuditi dio zaliha zahtijeva
suglasnost vjerovnika.

Dorni§ljanjem konceptafloating charge stvoren je pravni okvir u kojei je
bilo noguée opteretiti irnovinu trgovaëkog druftva stvarnim pravon treée osobe
(vjerovnika), ali i ostvariti nuïnu elastiènost u poslovanju njome, na nain koji je
u skladu s potrebama trgovaèkog poslovanja.8 Du.nik (kompanija) raspolagao

'FERRAN, E., Floating Charges - Nature of the Securii,, The Cambridge Law Journal, 47(2) 1988,
;tr. 215-216.

'5GOODE, Commercial law, London, 1982, str. 711.

6lbid., str. 786.

"(1862) 10 H.L. Cas. 191.

'5PENNINGTON, R., The Genesis of the Floating Charge. Mod.L.Rev. 23 (1960) 630-646.
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je tom imovinom u okiru redovnog poslovanja, ali su ugovorne strane unaprijed
precizirale dogadaje koji su du.niku oduzimali takvo pravo slobodnog
raspolaganja.

Predmet osiguranja potraivanja bila je i sadagnja i buduéa imovina.
Takav model prvi put je ustanovljen u odluci Re Panama,' 9 gdje je "whole
undertaking - present and future" bio predmet osiguranja potraivanja, s
moguno§du slobodnog raspolaganja do trenutka pokretanja steajnog postupka.
Nastupom tog dogadaja vjerovnik je stjecao pravo na prisilno namirenje
osiguranog potraivanja, odnosno stjecao je pravo prvenstvenog namirenja u
steéaju ispred vjerovnika ýija potraivanja nisu osigurana.

Kako floating charge pripada equity sustavu,0 obiljeija tog instrumenta
najvedim su dijelom formirana u sudskoj praksi, zasnovanoj na sudskim
precedentima. Ipak dijelom pravna regulacijafloating charge ulazi i u nadleinost
zakonodavca. Tako su neka pitanja rijegena zakonima Companies Act (1985/1989)
i Insolvency Act (1986).

3.2. Ugovorne strane

U teoriji je prisutno shvadanje da bi i fizike osobe mogle biti davaoci
imovine ufloating charge.2' U praksi je ipak taj instrument iskljuýivo rezerviran
za drugtva kapitala (incorporated companies),- dok su trgovaka druåtva osoba
(partnerships) kao i fizike osobe iskljuUeni.

Okolnost da je u engleskom pravu vedina trgovafkih dru§tava osnovana u
obliku dru§tava kapitala pridaje i institutufloating charge vede znaUenje, iako je
njegovo polje primnjene suieno. S obzirom na to da se druåtva kapitala u Engleskoj
relativno lako osnivaju, jerje za osnutak potreban relativno mali iznos osnivakog
kapitala,23 proizlazi da poduzetnici namjerno biraju oblik (trgovaEkog) druftva
kapitala kako bi se profuturo mogli koristiti blagodatima koje omogudujefloating
charge.24

Kao vjerovnikfloating charge obi6no se pojavljuje banka.

tgRe Panama, New Zealand and Australian Royal Mail Co. (1870), L.R. 5 Ch.App.318.

2'GOODE, R.M., Legal Problems of Credit and Securirv, London, 1988, str. 46.

:'GOVER/CRONIN/EASSON/WEDDERBURN, Principles of Modern CompanyLaw. London, 1979,
str. 108. (dalje cit. kao GOWER i dr.)

':Uz trgovaka druýtva pojam incorporated companies obuhva.a i tzv. statutory companies, osnovane
na temelju akta engleskog parlamenta, kao i chartered companies, osnovane na temelju kraljevskog
ovlagtenja. Vidi Coinpanies Act, 716(1).

'GOWER i dr., Principles of Modern Company Law, London, 1979, str. 4.

24GOWER, L.B.C. Some Conrasts Berween British and Amnerican Corporation Law, Harv. L. Rev.
69 (1955156), st. 1397.
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3.3. linovina kojom se osigurava potrafzvanje

Imovina koja je predmet osiguranja potraiivanja nije zakonski propisana,
stoga dolazi u obzir sva du~nikova imovina,25 tj. nekretnine, pokretnine,
potraiivanja, razli~ita prava (industrijskog vlasni~tva i autorska prava), poslovni
ugled (goodwill) itd.

3.4. Potrativanje koje se osigurava

Prije se floating charge koristio isklju~ivo za osiguranje potraiivanja iz
debentures.26 Osim toga s floating charge moglo se osigurati i potraiivanje iz
zaduinice, deed,21 tj. isprave u kojoj je upisano priznanje duga ili slina
izjava.2-

Danas se svi krediti kompanije mogu osigurati sfloating charge, stoga je
pojam debenture vrlo girok.29 Bududa se potraiivanja takoder mogu osigurati,
s time 9to de foating charge imati pravni u~inak tek od trenutka njihova
nastanka. Ako potraiivanje bude namireno, utrnjuje i floating charge, ali u
slu~aju ponovnog nastanka duga mote opet oiivjeti i, 9to je najvainije, prija~njim
redom prvenstva.3"

Osiguranje ranije utemeljenih potra~ivanja (past value) pravno je dopustivo
i mogude, iako englesko pravo preferira sadagnja potraiivanja (new value).
Osiguranje tih potralivanja nastaje u situaciji kada banka daje kredit bez
osiguranja potraiivanja, pa se ono zatraii naknadno. S obzirom na to da bi se
takvom praksom moglo o~tetiti druge vjerovnike, postoji zaititni period od godine
dana prije pokretanja stetajnog postupka, unutar kojeg se osiguranje potraiivanja
za tzv. past value smatra niftavim i imalac takvog osiguranja potraiivanja ne

'GOUGH, W. J., Company Charges, London, 1978, str. 63.

'Debenture is an instrument ussually under seal, issued by a company or public body as evidence of
a debt or as security for a loan of a fixed sum of money, at interest. It contains a promise to pay the
amount mentioned in it and is ussually called debenture on a face of it. Osborn's Concise Law Dictionary,
7.ed, London, 1983, str. 110.

"Deed is a writting or instrument written on paper or parchment, signed, sealed and delivered, to
prove and testify the agreement of the parties whose deed it is to the things contained in the deed. A deed
generally consists of the following parts: the premises, the habendum, the tenendum, the reddendum, the
conditions and the covenants. Ibid., str. 112.

'Nakem bi pravnom nazivlju odgovarali pojmovi obveznice, tj. zadu~nice.

-PENNINGTON, R.R., Company Law, 6.ed., London, 1990, str. 445.

3'Re Yeovil Glove Co. Ltd. (1964) 2 All E.R. 849.

31Vidi Companies Act, sec. 194.
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moie ostvariti red prvenstva.3 2

Uzgredna potra~ivanja, kao §to su kamate i trogkovi, takoder se mogu
osigurati ako su spomenuti u samom sporazumu. Nisu poznata nikakva
ograni~enja.

33

Nije dopu~teno kreirati floating charge za tude dugove. Ipak je dopu~teno
da kompanija-kderka optereti svoju imovinu sfloating charge za osiguranje duga
kompanije-majke.-

3.5. Forma ugovora i registracya

Nekoliko je okolnosti bitno za nastanak floating charge: sporazum o
osiguranju potraiivanja izmedu vjerovnika i dulnika, registracija sporazuma u
registar opteredenja na imovini kompanije i registracija u trgovadki registar.

Sporazum o osiguranju potra.ivanja obi~no je sadrian u zadu~nici
(debenture ili deed) pa nije potrebno sastavljati poseban ugovor, jer se zahtjevima
forme udovoijava i na taj natin. 5

Veda pa2nja u sudskoj praksi usmjerena je na definiranje onih obilje~ja
floating charge koja ga razlikuju od ostalih sli~nih instituta (fixed charge). Tako
se isti~e da postoje tri osnovna obiljeija kojafloating charge razlikuju od ostalih.
Prednost osiguranja potraiivanja je vrsta imovine (class of assets), sada~nja i
bududa; to je vrsta imovine koja se u redovnom poslovanju povremeno mijenja i
kompanija moie s torn imovinom uobi~ajeno poslovati dok ne nastupi neki od
dogadaja koji joj oduzimaju to pravo, a koji su predvideni ugovorom ii samimn
zakonom. 36

Nije potrebno posebno naglagavati ugovorom dafloating charge obuhvada
i bududu imovinu, jer to proizlazi iz same okolnosti da je kompaniji pridriano

32Vidi Insolvency Act 1986, sec. 245, i PENNINGTON, op. cit.. u bilj. 29, str. 461-466.

33PENNINGTON, op.cit,. u bilj. 29, str. 509.

uWENCKSTERN, M., Die englisehe Floating Charge im deutschen Internationalen Privatrecht,
RabelsZ, 56(1992), str. 632.

35Re Bond Worth Ltd. (1979) 3 All E.R. 919.

IU najcitiranijoj odluci, Re Yorkshire Woolcombers Association Ltd. (1903) 2 Ch. 284, sudac Romer,
L.J., opisao jefloating charge sljededim rije~ima: "I certainly do not intend to attempt to give an exact
definition of the term 'floating charge', nor I am prepared to say that there will not be a floating charge
within the meaning of the Act, which does not contain all three characteristics that I am about to mention,
but certainly think that if a charge has the three characteristics that I am about to mention it is a floating
charge. (1) If it is a charge on a class of assets of a company present and future; (2) if that class is one
which, in the ordinary course of busines of the company would be changing from time to time; and (3)
if you find that by charge it is contemplated that, until some future step is taken by or on behalf of those
interested in the charge, the company may carry on its business in the ordinary way as far as concerns
the particularclass of assets i am dealing with."
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pravo raspolaganja.3" Nemogudnost raspolaganja znaéila bi pravnu paralizu
trgovaèkog dru§tva, pa je to onaj uèinak koji stranke nikako ne iele proizvesti.3

Primjerak sporazurna arhivira se u registar tereta trgovaékog dru§tva u
njegovom sjedi§tu.39 Treéim je osobama zajamèeno pravo uvida u registar.
Nepo§tovanje ovih propisa ne utjeèe na pravnu valjanostfloating charge niti na
red prvenstva, ali je predvidena novèana kazna.°

Valnija je registracija u Companies charges register. Svaki sporazumn o
floating charge treba (kompanija ili Vjerovnik) prijaviti u roku 21 dan od
nastanka, u protivnom floaring charge nema pravni uéinak prema steèajnomn
upravitelju, likvidatoru odnosno inom vjerovniku kompanije.

Pojam vjerovnik, iako ýiroko postavIjen, obuhvaéa samo one koji su stekli
neko pravo na opteredenoj imovini. To su vjerovnik éije je potraivanje
osigurano, a koji se po redu prvenstva nalazi odmah iza vjerovnika floating
charge (subsequent encumbrancer) i vjerovnik u èiju je korist provedeno izvrgenje
na optereéenoj imovini.4' Naprotiv, vjerovnici éija potra2ivanja nisu osigurana
nemaju tih prava, osim ako je nad kompanijom otvoren steèaj ili likvidacija. Ovo
sulavanje pojma vjerovnika u skladu je s naéeloin kontinuirane izvrivostifloating
charge nad kompanijorn, koje ne bi imalo smisla kad bi je rnogao napadati bilo
koji vjerovnik.4 -

Floating charge ostaje naprotiv valjan inter partes i u sluéaju kad nije
izvráena obveza registracije. Stovie, novëana obveza dospijeva odmah, tako da
pomanjkanje registracije ubrzava dospjelost duga.

3.6. Pravi uëinak instituta floating charge

Pravni uèinak floating charge razlikuje se ovisno o tome je li rijeé o
vremenu prije ili nakon kristalizacije. Slikovito reéeno, prije kristalizacije charge
lebdi nad odredenom iniovinom. Nastupom okolnosti koje su predvidene

37Okolnost da je kompaniji pridr.ano pravo raspolaganja imovinom ujedno je kriterij razlikovanja
premafixed charge. Tako je u odluci Siebe Gorman & Co.Ltd. V. Barclay's Bank Ltd. (1979) 2Lloyd's
Rep. 142, sud istaknuo da kriterij razlikovanja fixed od floaring charge nije karakter imovine (fixed or
circulating), veé je li vjerovnik omoguio duiniku da slobodno raspolaie imovinom unutar redovnog
poslovanja.

3GOUGH, op. cit. u bilj. 29, str. 493.

39Vidi Companies Act 1985, sec. 411(1) i (2), 1985, i Companies Act 1989, sec. 101.

"PENNINGTON, op. cii. u bilj. 29, str. 493.

4'Vidi Companies Act 1985, sec. 399(1), Companies Act 1989, sec. 95.

'GOODE, op. cii. u bilj. 10, str. 776-777.

-Loc. cii.
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ugovorom ili samim zakonom floating charge se kristalizira.
Prije kristalizacije vjerovnik ne posjeduje nikakvo pravo in specie, ved

samo op6enito stvarno pravo na imovini koja je odredena po vrsti, a koja se
neprekidno nijenja. Kristalizacijon se definitivno konsolidira imovina kojom je
potraiivanje osigurano."

U poslovnoj se praksi floating charge primijenjuje kod iniovine koja se
mijenja, dok se na "statitnoj" imovini vige koristi fixed charge."

3.6.1. Pravni u~inci prije kristalizacije

Prije kristalizacije vjerovnik 6ije je potra.ivanje osigurano ima samo
teoretsku nogu6nost da utje~e na poslovanje dru~tva (duinika). Duinikje ovla ten
slobodno poslovati unutar redovnog poslovanja. I poslovi koji se vode izvan
uobitajenog poslovanja u pravilu su dopugteni,"6 osim ako nisu protivni cilju
statuta kompanije (intra vires).4'

Du.nikovo pravo da slobodno raspola e iinovinom koja je dana u charge
moie biti podvrgnuto odredenim ugovornim ograni~enjima. Ona se mogu pojaviti
u obliku posebnih dozvola koje du~nik treba tra~iti od vjerovnika kada .eli
raspolagati opteredenom imovinom izvan redovnog poslovanja, ali i kao zabrane

"Ovo obilje je instituta floating charge istaknutoje u odluci Evans v. Rival Granite Quarries Ltd.
(1910) 2K.B. 979: "A floating charge is not a future security; it is a present security, which presently
affects all the assets of the company expressed to be included in it... A floating security is not a specific
mortgage of the assets, plus licence to the mortgagor to dispose of them in the cours of his business, but
is a floating mortgage, applying to every item comprised in the security, but not specifically affecting any
item until some event occurs or some act on the part of the mortgagee is done which causes it to
crystallize into a fixed security."

4Naime, vierovnik instituta fixed charge ima u postupku ste;aja prednost pred privilegiranim
vjerovnicima, dok za vjerovnika izfloating charge to nije sluaj. 0 problemu cirkulacije kod odredivanja
reda prvenstva izmredu floating charge, fixed charge i privilegiranih potraiivanja vidi: GOODE, R.M.,
op. cit. u bilj. 10, str. 782. 0 trendu povratka nafixed charge zbog povoljnog rangiranja u redoslijedu
namirenja vidi detaljnije: ROBBIE, M.J./GILL, C.P., Fixed and Floating Charges: A New Look at the
Batik's Position, Journal of Business Law, br. 3/1981, str. 95-100.

'O tome je li vjerovnik ovlatten intervenirati u slutaju kada duinik ne posluje unutar redovnog
poslovanja migljenja se razilaze. U odluci Re Woodroffes (1986) Ch. 366, sud navodi: "It is a mistake to
think that the chargee has no remedy while the charge is still floating. He can always intervene and obtain
an injunction to prevent the company from dealing with its assets otherwise than in the ordinary course
of business." Suprotno, PENNINGTON, R., The Genesis of the Floating Charge, (1960) 23 M.L.R., str.
645.

47GOUGH, W.J., op. cit. u bilj. 25, str. 114. Isto, vidi GOODE, R.M., op. cit. u bilj. 20, str. 84-86.
Upozorava se i na to daje domagaj intra vires doktrine ponekad pretirok. Tako npr. kompanija moze biti
slovom svog statuta ovlaitena da prenese cjelokupno svoje poslovanje (an assignment of company's entire
undertaking), ali takav intra vires akt ne bi mogao biti kvalificiran kao redovno poslovanje, jer prakti~ki
dovodi do prestanka poslovanja, 9to je par exellence uzrok kristalizacije, odnosno prestanka prava
raspolaganja. FERRAN, E., The Floating Charges - The nature of Security, The Cambridge Law Journal,
Vol. 47 (1988) str. 230.
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daljnjeg opteredivanja imovine slitnim instrumentima osiguranja potralivanja.
Mo e se, primjerice, zabraniti factoring duinikovih potra~ivanja.4" Medutim,
takve klauzule nisu uobi6ajene jer se nastoji 9to manje utjecati na poslovanje
du.nika.49 Sudska praksa takoder vrlo elasti~no tuma~i pojam redovnog
poslovanja.'

Ako ugovor ne sadrii ograni~avajude odredbe u pogledu mogudnosti
kreiranja naknadnih opteredenja na imovini duinika, instrumenti osiguranja
potra ivanja kao 9to su fixed charge ili mortgage dopustivi su i ostvaruju
prvenstvo pred floating charge, iako su kasnije nastai.5" Naprotiv, vjerovnici
konkurirajudihfloating charge pravno su izjedna~eni i ostvaruju svoja potra.ivanja
prema na~elu prior tempore. Ovo pravilo mo e se staviti izvan snage ako se s
prvim floating charge izri~ito regulira da vjerovnik naknadnog floating charge
ostvaruje prvenstvo u namirenjuf (subordination agreement) ili da se naniruju u
istom redu (pari passu).52

Zabrana naknadnog opteredivanja imovine ne odnosi se na osiguranje
potra~ivanja prodavaoca na robi te na zak1ju6enje onih ugovora na ternelju kojih
nastaje kakvo zakonsko zalo no pravo.5"

Posebnoje pitanje poloiaja vjerovnikafloating charge prema tredima. Prije
kristalizacije, postojanjefloating charge nad du nikovom imovinom nije nikakva
pravna smetnja za vodenje izvr~nog postupka. Medutirn, okolnost da se na
du.nikovoj imovini provodi izvrgni postupak mo~e biti jedan od dogadaja koji
uzrokuje kristalizaciju, pa obustava izvrgnog postupka nastupa kao posljedica
kristalizacije.-4

Ako je u ugovoru o floating charge sadr ana zabrana o naknadnon
opteredivanju imovine, ona nije sarno obveznopravne naravi, ved je i tzv.
equitable restriction." To je posljedica doktrine constructive notice, 6iji je domet

-GOODE, R.M., op. cit. u bilj. 10, str. 801.

49GOUGH, W.J., op.cit. u bilj. 25, str. 138.

'Re Florence Land & Public Works Co. (1878) 10 Ch.D.530; Wallace v. Universal Automatic
Machines Co. (1894), 2 Ch.547.

51Re Florence Land and Public Works Co. (1878), 10 Ch.D.465. Po tome se floating charge razlikuje
od ostalih stvamih prava u equity sustavu. Dok su ostala stvama prava u equity sustavu vaijana prema
svima osim prema bona fide kupcu, floating charge nije dakie valjan niti prema kasnijem imaocu
mortgage, nitifixed charge, ako nije postojala ugovoma zabrana naknadnih opteredenja. FERRAN, E.,
op. cit., str. 215.

5:Re Automatic Bottle maker Ltd., Osborne v. Automatic Bottle makers, Ltd., (1926) Ch.412.

PENNINGTON, R.R., op.cit. u bili. 29, str. 456 i 460.

'4GOODE, R.M., op.cit. u bilj. 20, str. 87-89.

1
5 PENNINGTON, R.R., op. cit. u bilj. 29, str. 455.
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sporan u engleskoj pravnoj literaturi. Naime, polazi se od toga da je registracija
floating charge "notice to the world", o postojanju osiguranja potraivanja i stoga
pravno obvezuje trede osobe. Sporan je doseg registracije, tj. je Ii ona saino
obavijest o postojanju floating charge iii i obavijest o njegovu sadriaju (pa i
sadr.anih ogranitenja). Dio doktrine zastupa tezu da tre6e osobe imaju prema
common law tzv. inferred knowledge o svim podacima za koje se razumno moglo
o~ekivati da de ih pretra~ivati.56 Dio se opredjeljuje za shva6anje da je takvo
girenje doktrine o constructive notice nerealno, pa se predla e da se njezin domet
ograni~i samo na trgovce.57

Osim doktrine o constructive notice, dodatna konplikacija u odredivanju
reda prvenstva jest i u tome ina Ii stjecalac imovine koja je optere6ena sfloating
charge legal ili equitable title, jer vrijedi pravilo da stjecaoci legal title imaju
prednost pred potonjima, pod uvjetom da je zajam stvarno predujmljen
(consideration). 58

3.6.2. Dogadaji koji uzrokuju kristalizaciju

Kristalizacija ozna~ava nastup zakonom ili ugovorom odredenih dogadaja
koji floating charge pretvaraju u fixed charge. U pravilu kristalizacija zahvada
cijelu optere6enu imovinu, osim ako .to drugo nije ugovoreno.59

Do kristalizacije dolazi ako dode do prestanka poslovanja, bilo vlastitom
voljon bilo kao odgovor na winding-up petition (prijedlog za otvaranje ste6ajnog
postupka). Medutim, sam prijedlog za otvaranje ste~ajnog postupka bez okolnosti
prestanka poslovanja nije dovoIjan.

Prestanak ovIa~tenja poslovodnih organa takoder de prouzro~iti
kristalizaciju, npr. zbog dono~enja odluke o dobrovoljnoj likvidaciji, o otvaranju
ste~ajnog postupka, ili o imenovanju receivera. Medutim, moguda je i parcijalna
kristalizacija, tj. prestanak direktorovih ovla~tenja samo na dijelu imovine

-FARRAR, J.H., Floating Charges and Priorities, Conveyancer (N.S), 38 (1974), str. 325. Drukijeg
je stajaligta sudska praksa koia izbjegava primijeniti doktrinu constructive notice na trgova~ke transakcije;
vidi Eagle Star Insurance Co. Ltd. v. Spratt (1971) 2 Lloyd's Rep. 116.

"7Ovo stajaligte zastupa GOODE, R.M., op. cit. u bij. 10, str. 775, kqji na tom rjestu na sljedeci
nain obrazlae potrebu ograni~avanja uinaka constructive notice doktrine: "A buyer in the ordinary
course of business cannot be expected to search against his seller in the Companies Registry before
consumating his purchase, and he does not by reason only of registration of a security interest, has
constructive notice of that interest. On the other hand there is no reason why a bank or financier taking
commercial security over the movable plant and other chatells of an enterprise should not be expected to
search for prior charges."

5 GOODE; R.M., op.cit. u bilj. 10, str. 764.

5 9Parcijalna kristalizacija postoji ako na jednom dijelu imovine charge kristalizira, dok na drugome
nastavlja flotirati, pa je potonjim dijelom imovine duinik ovlagten i dalje slobodno raspolagati. Vidi
GOUGH, W.J., op.cit. u bilj. 25, str. 103, GOODE, op. cit. u bilj. 20, str. 74.
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obuhvadene s floating charge, pa na preostalom dijelu imovine charge nastavlja
flotirati.60

Na klasikan nain kristalizacija nastaje ostvarenjem vjerovnikove
intervencije u pogledu upravijanja duinikovomn imovinom, a to je imenovanje
administrative receivera,6" ali i uzimanje u posjed du.nikove imovine ili njezina
prodaja. Osnovna prednost imenovanja receivera sastoji se u tome to se vjerovnik
njegovim imenovanjem oslobada odgovornosti za njegovo djelovanje (i
propugtanje), jer se receiver smatra zastupnikom kompanije.62

U posljednje vrijeme sve se 6ee i neki drugi dogadaji osim intervencije
vjerovnika propisuju kao razlozi kristalizacije, od kojih neki nisu javnopravni akti
o kojima bi trede osobe mogle imati odredena znanja.63 To se naziva
automatskom kristalizacijom. Tako se, primjerice, kristalizirajudim dogadajem
smatra vanjsko zadu ivanje du.nika preko odredenog iznosa, propust pladanja
iznosa dospjelog duga na osnovi postojanja charge, kondemnnatorna sudska odluka
koja ne bude izvrgena unutar odredenog vremena, izbjegavanje izvrgenja na svojoj
inovini. Stoga se s pravom isti~e da zbog pomanjkanjajavnosti protiv automatske
kristalizacije postoje snaini razlozi politi~ke naravi.6 Medutim, Inslovency Act
iz 1986. izjagnjava se o tom pitanju, a nije poznato da je sudska praksa stavila
izvan snage pojedinu klauzulu o autoiatskoj kristalizaciji saino na osnovi razloga
politi~ke naravi. 65

U sudskoj su praksi bila odredena kolebanjajesu Ii svi slu~ajevi automatske

'Loc. cit.

61Receivership je izvorno vezan za mortgage, tj. za ostvarenje vierovnikovih prava u odnosu na
imovinu kojaje dana u mortgage, nakon ,toje du.nik propustio izvriti svoju obvezu o dospjelosti. U prvo
vrijeme receivera je imenovao dutnik na temelju upuste koju mu je dao vjerovnik. Kasnije je to vjerovnik
mogao u~initi neposredno. Osnovna prednost imenovanja receivera kao zastupnika duinika sastojala se u
tome 9to se vjerovnik na taj na in oslobadao odgovornosti za wilful default (a ona je teretila svaki
mortgage Njerovnika koji je uzeo imovinu u posjed). On je strogo odgovarao za eventualan propust da iz
imovine ostvari prihod koji je mogao ostvariti da nije postupao s nepaznjom. GOODE, R.M., op. cit. u
bilj. 10, str. 752.

62MILMAN, D., Receivers as Agents, 44 M.L.R., (1981) str. 668.

U odluci Evans v. Rival Granite (1910) 2 K.B. 979. L.J. Buckley objasnioje mehanizam automatske
kristalizacije ovako: "The trust deed contained an authority to the company to carry on its business until
the happening of one or more events upon which the security became enforceable; one of those was the
suing out execution against the property of the company and that event had happened: it resulted therefore,
that the authority of the company to carry on its business was at the end and that it could no longer deal
with the property comprised in the security as though the security were not in existence."

6'FERRAN, E., op.cit., str. 234.

"Loc. cit.
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kristalizacije pravno valjani. Engleski sudovi su skloni takvom tuma~enju,66 ali
primijedeno je da argumentacija ne ide uvijek u istom pravcu.67

Kod kristalizacije vjerovnik dobiva ovla~tenje da poduzme radnje koje
imaju zna~enje prisilnog izvrenja, tj. da imenuje receivera, uzme imovinu u
posjed, proda imovinu ili pokrene postupak za foreclosure.6" Naj~eke de
vjerovnik postaviti receivera. To posebno vrijedi za slu~aj zakagnjenja duinika.6 9

3.6.3. Pravna narav kristalizacije

U sudskoj praksi i pravnoj znanosti postoji nekoliko teorija o tome koja je
pravna narav kristalizacije. Prema jednoj prije kristalizacije na imovini postoji
specifi~ni equitable proprietary interest, ili stvarno pravo namirenja. Du~nikovo
ovlagtenje raspolaganja optere6enom irnovinom proiziazi iz pregutne dozvole
vjerovnika koji nastupom kristalizacije prestaje postojati.7 ° Koncepcija po kojoj
je floating charge i prije kristalizacije stvarno pravo ne zasniva se na valjanoj
argumentaciji jer kompanija ima vrlo §iroke ovlasti u raspolaganju imovinom, dok
vjerovnik ima vrlo male izglede da izazove kristalizaciju.

Druga je teorija da je to zapravo stvarno pravo pod odgodnim uvjetom
(present equitable assignmenO, pri Eemu je nastup kristalizacije ujedno i nastup
odgodnog uvjeta (equitable proprietary interest). Ova teorija ne uspijeva objasniti
stvarnopravne u~inke kojefloating charge proizvodi pri kristalizaciji."

3.6.4. Pravni u~inci nakon kristalizacije

Nakon 9to je nastupila kristalizacija vjerovnik moie ostvariti svoju
intervenciju prema kompaniji kroz institut receivership. S druge strane, odredeni

'Re Home & Hellard (1885) 29 Ch.D.736, Davey & Co. v. Williatnson (1898) 2 Q.B. 194,
lllingworth v. Houldswort (1904) A.C. 335.

'TBOYLE, A.J., The Validity of Automatic C0ystallisation Clauses (1979) J.B.L. 231. i FARRAR,
J.H., World Economic Stagnation Puts the Floating Charge on Trial, Co.law.(1980), 87-88.

'Foreclosure je poseban postupak kojim se sudskim putem utvrduje da je dulniku prestalo pravo
otkupa na imovini (equity of redemption) kao i daje vjerovnik izabrao imovinu kao na~in namirenja duga,
pa eventualno nenamireni ostatak duga takoder prestaje. Vidi GOODE, op.cit. u bilj. 10, str. 751.

'GOUGH, W. J., op. cit. u bilj. 25, str. 95.

-PENNINGTON, R.R., op.cit. u bilj. 29, str. 450.

7"Ovu teoriju zastupaju : FERRAN, E., op.cit., str. 214, i GOUGH, W.J., op. cit. u bilj. 25, str. 72.
Medu stvamopravne u~inke koje proizvodi floating charge i prije kristalizacije treba svakako ubrojiti
okolnost da je red prvenstva odreden vremenom nastanka osiguranja potraivanja, a ne njegovom
registracijom; da u postupku foreclosure koji inicira tredi vjerovnik obavezno sudjeluje vjerovnik iz
floating charge; da zabrana naknadnog opteredivanja imovine kojaje obuhva6ena sfloating charge djeluje
prema trecima.
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pravni u~inci nastupaju i prema tredim osobama.

3.6.4.1. Receivership - ostvarenje vjerovnikove intervencije

Kristalizacijom vjerovnik postaje vlasnik imovine,7 2  a duinikovo
ovlaftenje raspolaganja prestaje. Medutim, vjerovnik svoje pravo namnirenja iz
imovine ostvaruje putern trede osobe, koja se naziva administrative receiver.
Imenovanjem, receiver postaje zakonski zastupnik koinpanije, iako je postavljen
od vjerovnika i u njegovu interesu. Njegova glavna du nost je da brine o
namirenju vjerovnika, pa je u tom pravcu ovaten poduzimati odredene radnje.

Englesko pravo poznaje dvije varijante instituta receivership, ovisno o tome
je 1i imenovan od vjerovnika (administrative receiver) ili suda (court appointed
receiver). Ovla~tenje za inenovanje receivera vjerovnik crpi iz sporazuma o
osiguranju potra~ivanja, a ako takvo ovlagtenje ne postoji, receivera moie na
prijedlog vjerovnika imenovati sud. U ovlagtenju administrative receivera i court
appointed receivera postoje odredene razlike. Administrative receiver smatra se
zastupnikom kompanije koji vodi u prvom redu ratuna o interesima osiguranih
vjerovnika,"3 a court appointed receiver smatra se slu benikon suda (officer of
the court).74 On je duian uskladivati interese osiguranih vjerovnika s interesirna
kompanije. U praksi je 6e~di administrative receivership, jer se na taj natin
izbjegavaju visoki sudski trogkovi i minimalizira sudska intervencija.

3.6.4.1.1. Ovla.tenja i odgovornost receivera

Iako receivera imenuje vjerovnik, on svoja ovlagtenja crpi iz ugovora o
osiguranju potra.ivanja, ali i iz dodatne zakonske liste ovlasti. Vjerovnik ne mo~e

'"Okolnost da vjerovnik postaje kristalizacijom vlasnik dulnikove imovine navodi neke autore na
zaklju~ak da floating charge nije nigta drugo do "peculiary sofisticated form of mortgage". Vidi
COLLINS, L., Floating Charges, Receivers, and Managers and the Conflict of Laws, 27 I.C.L.Q (1978),
str. 699.

7Pololaj administrative receivera najboljeje opisan u Re B. Johnson & Co. (Builders) Ltd. (1955),
Ch.634.: *... a receiver and manager for debenture holders is a person appointed by debenture holders
to whom the company has given powers of management pursuant to the contract of loan constituted by
the debenture, and as a condition of obtaining the loan, to enable him to preserve and realize the assets
comprised in the security for the benefit of the debenture holders. The company gets the loan on terms
that the lenders shall be entitled, for the purpose of making their security effective, to appoint a receiver
with powers of sale and of managment pending sale, and with full discretion as to the exercise and mode
of exercising those powers. The primary duty of the receiver is to the debenture holders and not to the
comoany. He is receiver and manager of the property of the company for the debenture holders, not
manager of the company."

7"KERR, On Receivers, 15. ed., Walton, 1978, str. 279.
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receiveru davati naputke, ali ga moe opozvati." Kako je osnovna briga
receivera unovenje imovine i namirenje osiguranog potralivanja, on je u tom
pravcu ovla§ten poduzimati odredene mjere kao §to su uzimanje u posjed i prisilna
prodaja. Kod prisilnog namirenja iz vrijednosti ostvarene prodajom receiver treba
voditi raåuna samo o privilegiranim potraivanjima, koja se namiruju prije
osiguranih potraiivanja, dok se ta obveza ne proteie na potraivanja koja nisu
osigurana.

Osim radnji prisilnog namirenja receiver je ovlagten uzeti novi kredit (s
novim osiguranjem potraiivanja), osnovati kompaniju-kderku, otuditi imovinu. U
tom dijelu on nastupa kao manager, pa ga se zato i naziva receiver and manager.
Pri upravljanju kompanijom receiver kao deemed agent of a company mora
postupati s razuinnom palnjom i vjeåtinom.

Posebno je pitanje vezuju Ii receivera postojeéi ugovori kompanije i kakva
je njegova odgovornost za novozakljuUene ugovore. Pritom treba znati da de
receiver u pravilu odr.ati stare ugovore na snazi ako su oni za kompaniju
profitabilni te ako ieli prodati poduzede kao uhodano (on a going concern basis).
Za prije zakljuUene ugovore, koje receiver nije odriao na snazi, odgovara samo
kompanija. Iznimno, receiver odgovara ako je njegovom zaslugom doålo do
njihove novacije." Potra2ivanja za naknadu åtete zbog raskida ugovora smatraju
se potraivanjima koja nisu osigurana pa se ona namiruju nakon potra.ivanja
osiguranih vjerovnika.

3.6.4.1.2. Prisilno namirenje osiguranog potraiivanja

Jedna od varijanti prisilnog izvråenja je prodaja imovine duinika on going
concern basis (tj. prodaja poduzeda kao uhodanog). Receiver de se odluiti za ovu
varijantu namirenja kada postoje realne §anse za financijski oporavak kompanije.
Ovu vrstu prodaje mogu financirati osigurani vjerovnici ili receiver sam.7  S
druge strane, takvom de prodajom poluiti i veéu cijenu, åto de opdenito
pogodovati namirenju osiguranih vjerovnika.

Kada receiver zakljuýi da prodaja poduzeéa kao uhodanog nije korisna ili
moguda, tada prodaje imovinu trgovakog druåtva on break-down basis. Odluka
za neku od varijanti potpuno je u njegovoj kompetenciji, pa se on i-noe, i kada

5MILMAN, D.,op.cit., str. 666. Isti autor dalje navodi da kompanija nije ovlagtena opozvati
receivera, iako je on njen zastupnik.,

76GOODE, R.M., op. cä. u bilj. 10, str. 911. Suprotnom MILMAN, D., op. cit., str. 661, koji
navodi da receiver nije du2an postupati s razumnom palnjom prilikom prodaje imovine kompanije, ved
je jedino obvezan brinuti se da ne o.teti interese kompanije djelujudi prijevarno iii grubo nemarno.

"GOODE, R.M., op.cit. u bilj. 10, str. 910.

'SCOLLINS, L, Floating Charges, Receivers and Managers and the Conflict of Laws, Int.Comp.L.
Quart., Vol.27, br.10(1978), str. 693.
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postoje objektivni uvjeti za varijantu going concern, opredijeliti za break-down
varijantu, ako bi opseg njegove pretpostavljene osobne odgovornosti bio
nerazmjeran prema imovini koja mu mo e poslu.iti kao obetedenje."

tini se da je praksa utrIa nov, tredi put unov~enja poduze6a kao uhodanog,
a to je hiving
-down.' Zbog nepoznavanja opsega zadu~enosti eventualni kupac poduze6a koje
se nalazi pod receivership nije u pravilu zainteresiran za njegovu kupnju. Stoga
se ustalila praksa po kojoj se dio imovine iz kompanije koja je pod receivership
prenosi na poduzede-k6erku koje se za to osniva. U poduze6u-k6erci zapo~ljava
se dio radne snage zaposlen u poduzedu-majci, a zatim se sve dionice novog
poduze6a prodaju kupcu, s time da se pri odredivanju cijene imovine uzima da je
to imovina poduzeda koje uhodano posluje. Kada cijena jednon bude odredena,
ona ozna~ava i iznos duga koji poduzede-kderka duguje majci. Osnovna prednost
postupka hiving-down je u tome 9to kupac dobiva poduze6e-k6erku bez dugova.

3.6.4.1.3. Receivership u stetaju i likvidaciji

Ako je doglo do kristalizacije floating charge, pa bude otvoren stetaj ili
postupak likvidacije," dolazi do medusobne interakcije ovlatenja ste~ajnog
upravitelja (liquidator) i receivera. Stetajni upravitelj du~an je trpjeti djelovanje
receivera koje ima za posljedicu nanirenje osiguranih vjerovnika. On je takoder
duan predati stvari iz imovine dulnika na kojoj postoji neko pravo osiguranog
vjerovnika. S druge strane, receiverje du an ste~ajnom upravitelju polagati ra~une
o izvrgenoj naplati i predati mu vi~ak ako je takav naplatom postignut.

U~inak ste~aja sastoji se u tome da prena kompaniji prestaju receiverova
zastupni~ka ovIa~tenja. Medutim, defacto njegove ex lege zastupni~ke ovIasti se
nastavljaju, ali sada na temelju punomodi. Tako je on ovla~ten voditi sudske

'GOODE, R.M., op.cit. u bilj. 7, str. 702.

'0 hiving-down vidi: GOODE, R.M., op.cit. u biIj. 7, str. 703. Od hiving-down treba razlikovati
Phoenix syndrome, koJi ima negativnu konotaciju. On nastaje s voluntary liquidation, za koju je
karakteristino da vlasnici kompanije donose odluku o otvaranju steaja i imenovanju likvidatora bez
intervencije suda. Kako englesko pravo ne vodi sustavnu kontrolu o svojstvima osobe koja treba biti
imenovana za likvidatora, doslovno je mogude da se za likvidatora imenuje direktorov prijatelj. Cijela
operacija odvija se tako da direktori kompanije isplatom prekomjernih iznosa place zaduiuju poduzee,
a zatim se otvara postupak dobrovoljne likvidacije (voluntary liquidation). Imenuje se likvidator koji radi
po instrukcijama upravljake strukture. On po niskim cijenama prodaje imovinu poduze~a novoosnovanoj
kompaniji, 6ije je vlasni ka i upravIja struktura ostala gotovo neizmijenjena. Zatim nova kompanija
preuzima stari posao zapogljavajudi istu radnu snagu. Ali sve to bez jedne bitne okolnosti - dugova stare
kompanije. Vidi detaljnije kod FLETCHER, I.F., The Genesis of Modern Inslovency Law - An Odissey
of Law Reform, Journal of Business Law, 9/1989, str. 368 i daije.

"'Potrebnoje istaknuti da winding up mose biti compulsory, tada se radi o stetaju, ali i voluntary, bilo
da je potonji oblik iniciran od strane vjerovnika (creditors' voluntary liquidation) zbog prezaduienosti
kompanije, bilo da takve prezadulenosti nerna, pa se onda govori o members' voluntary liquidation.
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postupke i zapoýinjati nove. 12

Okolnost da je prestao biti zastupnikom kompanije, medutin, sama po sebi
ne znabi da supsidijarno ostaje zastupnikom osobe koja ga je postavila, tj.
vjerovnika. Stoga nakon otvaranja steajnog postupka receiver odgovara
osobno.83

3.6.4.2. Uýinak kristalizacije prema tredim osobama i red nanirenja

Kristalizacija preina tredin osobania djeluje tako da obustavlja ii
ograniava prava tredih osoba, a to se ponajprije odra.ava na njihov pravni
poloiaj u redoslijedu namirenja.

Nakon kristalizacije prestaje vrijediti pravilo da bonafide kupac koji ne zna
zafloating charge stjee predmet bez tereta (free of charge), ved on to moie samo
uz suglasnost receivera. Stjecanje u dobroj vjeri a bez dopu§tenja receivera
teoretski je mogude, ali je zbog relativno strogih propisa o objavi imenovanja
receivera praktino neizvedivo.

Vjerovniku ýije je potra2ivanje osigurano stvarnopravnimn ugovornimn
sredstvon osiguranja potraiivanja (mortgage iii fixed charge) takoder je za
stjecanjefree of charge potrebna suglasnost receivera. Medutimn, s obzirom na to
da je receiver ovlaten temeljern zakona uzimati nove kredite i za njih davati
osiguranje potra.ivanja, mogude je da ta potraiivanja ostvare red prvenstva prena
potraiivanju iz floating charge.

Nastup kristalizacije nerna utjecaja na vjerovnike koji imaju zakonsko
zalo.no pravo. Oni se nalniruju uvijek ispred vjerovnika izfloating charge. Isto
vrijedi za privilegirana potraiivanja u uiem smislu rijeéi, koja obuhvaéaju npr.
poreze i socijalna davanja.

Nastupom kristalizacije obustavljaju se zapoeti izvråni postupci na
pojedinim predmetima iz dunikove imovine koja je opteredena sfloating charge,
§to znaýi da kristalizacija ima uýinak prema izvrånim vjerovnicimia.

Nakon gto je doglo do unovéenja du.nikove inovine, receiver se treba
drizati ovog reda namirenja:

1) troåkovi postupka prisilnog namirenja, kao gto su troåkovi prisilne
prodaje i eventualno trogkovi u povodu toga vodenih sudskih postupaka,

2) tro§kovi i naknada receivera,
3) privilegirana potraiivanja koja obuhvadaju potra.ivanja na razliitim

rMILMAN, D., op.cit., str. 667.

'lbid., str. 668.

'Imenovanje receivera objavljuje se, osim u London Gazette, u joåjednom listu, a nakon toga upisuje
u registar. Kada receiver preuzme funkciju, svi se pozaati vjerovnici kompanije obavjetavaju o nastupu
kristalizacije. Medutim, kao §to pokazuje poslovna praksa, vjerovnikje d.sto posljednja osoba koja saznaje
da je doglo do kristalizacije. LAWSON, M., 7e Reform of the Law Relating to Security lnterests in
Property, Journal of Business Law, br. 7/1989, str. 293.
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osnovama, i koja se namiruju razmjerno unutar istog reda. To su osim zakonskog
i sudskog zaloinog prava razlititi porezi, plade namje~tenika, potralivanja na
osnovi mirovinskih naknada, ili naknada za lije~ni~ke usluge i sl.,"'

4) potra~ivanja izfloating charge, s time da se potraiivanja iz mortgage ili
fixed charge, ako su nastala prije kristalizacije, namiruju prije njega,6

5) potra~ivanja koja nisu osigurana, zajedno s kamatama i trogkovima,
6) ostatak du.niku.

3. 7. Zakjuene napomene o floating charge

Pri vrednovanju pravnog konceptafloating charge treba imati na urnu da
je to institut 6ija je fizionomija nastala kao posljedica pokugaja zaobilaienja nekih
tradicionalnih common law postulata afirmacijom takvog equity instituta kojirn se
nastojalo udovoijiti potrebarna financiranja trgova6ke djelatnosti.

Sljededa okolnost koju je potrebno akceptirati je zakonodavna reforma
engleskog prava osiguranja potra~ivanja op6enito,8" koja se priprema ved puna
dva desetljera, pa je potrebno utvrditi koje de mjesto imati floating charge u
novom sustavu. Razlozi su reforme poznati. Ornamentalno i mozai~no i zasnovano
na mnogobrojnim izuzecima od pravila englesko pravo osiguranja potralivanja
pokazuje ozbiljne nedostatke, koji pogotovo dolaze do izraiaja u nekoherentnosti
pravila o postizanju pravnog uinka erga omnes i s pravilima o odredivanju reda
prvenstva. Razlog je tome Kto se svaki od instituta osiguranja potraiivanja razvijao
samostalno, nezavisno od drugih, pa je njihovo medusobno uskladivanje za
engleske pravnike ozbiljan problem. Upozorava se na mnoge nedosljednosti i
prisutnost antinomija.8" Svi zakonodavni projekti jedinstveni su u ocjeni da treba
krenuti putem unifikacije cjelokupnog prava osiguranja potra ivanja na nain
sli~an ameri~kom konceptu security interesta iz 61. 9. UCC-a.

lako je institutfloating charge esto osporavan u engleskom pravu, preteie

""Among a vast list of preferential debts are to be found the last year's rates, any one year's tax, one
year's PAYE, capital gain tax, one year 's development land tax, the last twelve months' value added tax,
car tax, betting, gaming licence and bingo duties, last four months' wages of salary of a clerk or servant
up to 800, insurance contributions, contributions to occupational pension schemes, remuneration on
suspension on medical grounds." Cit. prema GOODE, R.M., op.cii. u bilj. 10, str. 904.

"Ova okolnost ujedno je druga strana medalje floating chargea, koji - iako sveobuhvatan - ipak
zauzima pretposljednje mjesto kod namirenja. 0 problemu cirkulacije odnosno o circulus inexitrabilis kad
je rijet o pojedinim sluajevima utvrdivanja redoslijeda namirenja vidi GOODE, R.M., op.cit,. u bilj. 10,
str. 782.

87Crowther Report, 1971, Halliday Report, 1983, i Diamond's Review of Security Interest in Property,
1989.

'GOODE, R.M., op.cit. u bilj. 10, str. 784.
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shvadanje da ga u novom sustavu osiguranja potraiivanja treba zadriati.89 Glavna
prednost tog instituta je njegova elasti~nost,90 ali su nemali i njegovi nedostaci.

Cini se da je rnetafori6an koncept kristalizacije najve6i problem. Nastup
kristalizacije mjerodavan je za utvrdivanje reda prvenstva izmedu konkuriraju6ih
instituta, a nastup te okolnosti ne mora biti uvijek dovoljno transparentan. Postoje
naime okolnosti, kao 9to su prestanak poslovanja, koje trede osobe lako mogu
zapaziti, ali neke druge okolnosti ne mogu uotiti uvijek. Poseban su problem
dogadaji koji uzrokuju autonatsku kristalizaciju, za koje je te~ko re6i da je s
njima upoznat giri krug osoba. U vremenu izmedu nastupa kristalizacije pa do
imenovanja receivera,9" kada svi vjerovnici kompanije bivaju obavije~teni o
kristalizaciji, tre6e osobe imaju nezavidan pravni polo aj. Vjerovnici koji su dali
kredit u tom razdoblju rangiraju se iza vjerovnikafloating charge. Polo-aj bona
fide kupaca koji su stekli optere6enu imovinu unutar redovnog poslovanja du nika
takoder je vrlo nepovoljan, jer oni nakon kristalizacije stje~u tu imovinu
opteredenu pravom druge osobe, iako o njenom postojanju nernaju nikakvih
sluibenih izvora saznanja.-

Stoga prijedlozi reformefloating chargea idu u tom pravcu da se koncept
kristalizacije zamijeni registracijom, pa bi registracija bila ta koja bi odredivala
vremensku to~ku u redu prvenstva. Ta je 6injenica op6epoznata i tre6e je osobe
lako uo~avaju. Sli~no rjegenje poznaje ameri~ko pravo u kojem konceptfloating
charge odgovara pojmu fixed charge over shifting security.93Nastup okolnosti
koje za duinika zna~e prestanak prava raspolaganja (a to je u engleskoin pravu
kristalizacija) ne ozna~avaju ujedno i vremensku to~ku za utvrdivanje reda
prvenstva, ved je red prvenstva naprotiv odreden vrernenom registracije

... the floating charge has become so fundamental part of the financial structure on which

commercial and industrial system of United Kingdom depends that its abolition can no longer be
contemplated". Cork Committee, cit. prema DIAMOND, A.L., A Review of Security Interest in Property,
London, 1989, str. 83. S druge strane upozorava se i na teiak pravni poloiaj vjerovnika 6ja potraiivanja
nisu osigurana. Tako lord Macnagten, u sporu Salomnom v. Salomon &Co.Ltd. (I 897)A. C. 22, navodi: "For
such a catastrophe as has occured in this case some Would blame the law that allows such a thing as a
floating charge. But a floating charge is too convenient form of security to be lightly abolished... I have
long thought, and I believe some of your lordships also think, that the ordinary trade creditors of a trading
company ought to have preferential claim on the asset in liquidation in respect of debts incurred within
a certain limited time before a winding up. But that is not a law at present. Everybody knows that when
there is a winding-up, debenture holders generally step and sweep off everything. And a great scandal it
is."

.LAWSON, M., The Reform of the Law Relating to Security Interests in Property, Journal of Business
Law, br. 7/1989, str. 293.

9 1Vidi biljegku 84.

'GOODE, R.M., op.cit. u bilj. 10, str. 784.

'Ili tzv. floating lien iz 61. 9. Jednoobraznog trgovakog zakonika SAD.
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sporazuma o osiguranju.9 Drugi pravac izmjene ovog instituta vezan je uz krug
subjekata koji se mogu koristiti njegovin pogodnostima. Predlaie se da, osim
companies (dru§tva kapitala), i partnerships (dru§tva osoba) i trgovci pojedinci
mogu na taj nain osigurati potralivanja svojih zajmodavaca.95

U svjetlu iznesenog treba promatrati i cjelokupnu vrijednostfloating charge
kao specifinog instrumenta za osiguranje potra.ivanja bankarskih kredita kada je
duinik trgovako drugtvo. Bududi da je nastao kao posljedica potrebe da se
potraiivanje osigura na imovini kojom se du.nik neprekidno koristi u svojem
poslovanju, i koja se tijekom toga poslovanja mijenja, a da istovremeno takvo
osiguranje potra.ivanja ne ide na u§trb du.nikove mogudnosti raspolaganja
opteredenom imovinom unutar redovnog poslovanja, tada je po.eljno da te
kvalitete i zadr2i. U tome i jest njegova osebujnost jer je objekt stvarnog prava
(na tudoj stvari) dinamian. A upravo su atributi tog objekta diktirali i pomalo
åudnu konstrukciju samog instittita.96 To stvarno pravo jest pravo prvenstvenog
namirenja prije vjerovnika åija potralivanja nisu osigurana iz vrijednosti
postignute prisilnon prodajon.97 Realizacija tog stvarnog prava ne vezuje se
nuino uz steajni postupak, ved se ostvaruje institucionalno posve nezavisno
(receivership) i koegzistira sa steajem. Ipak, receiver treba prilikom namirenja
voditi raåuna o svim vjerovnicima koji se inae u steaju namiruju ispred imaoca
floating charge. (Izuzetak su vjerovnici 6ija potraiivanja nisu osigurana.) Razlika
prema steaju je u tome §to se receiver naniruje na nain koji pogoduje
vjerovniku. U steCaju se naprotiv uzimaju u obzir i interesi kompanije i
neosiguranih vjerovnika. Postupanje u vjerovnikovom interesu tijekom
receivershipa najpotpunije dolazi do izramiaja kod izbora radnji prisilnog
narnirenja. Stoga i posebna varijanta izvråenja prodajom poduzeda kao uhodanog
nije ni§ta drugo nego pokugaj potpunijeg i boljeg namirenja osiguranih vjerovnika.
Superiornost poloiaja osiguranog vjerovnika odnosno osobe koja djeluje u
njegovom interesu dolazi nadalje do izramiaja kada steaj i receivership vrenenski
kolidiraju. SteUajni je upravitelj duian omoguditi namirenje osiguranih vjerovnika.
Inae naelno visoko rangiranje floating charge stvarno je, ako nema zabrane
kreiranja drugih sredstava osiguranja potralivanja, svedeno na pretposljednje
mjesto.

-DIAMOND, A.L., op.cit., str. 85.

95Loc. cif.

*Kontinentalni komentatori ovog instituta tomaUe konceptfloating charge na nain da je vjerovnik
floauing chargea prije kristalizacije imalac obveznog, a nakon nje stvarnog prava. WENCKSTERN, M.,
op. cit., str. 650.

'Ako razluCno pravo razumijemo iskljuivo kao kategoriju steajnog postupka, tada se ovo stvarno

pravo ne bi moglo s njime poistovjetiti, jer se ono ostvaruje i izvan ste6.aja. Isto tako ako prihvatimo da
je pravo namirenja samo zakonsko ili sudsko po svojoj osnovi, tada to ne bi bilo niti pravo namirenja, jer

je ono u ovom sluaju ugovorne naravi. Vidi GARASIC, J., lzluena i razluéna prava u postupcima
prisilne nagodbe sieMaja i likvidacije. Magistarski rad, Zagreb, 1992, str. 123 i 171.
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Mnoge nedosljednosti proiziaze iz ambivalentnog poloýaja receivera. On
je ex lege zastupnik kompanije, ali u svom djelovanju ponajprije vodi brigu o
interesima vjerovnika.98 S druge strane, iako u pravilu postavljen od vjerovnika,
i to na temelju sporazuma o osiguranju, nije duian poslovati po njegovim
naputcima jer ima liroku listu zakonskih ovlasti. Njegov pravni poloaj je
apsolutno za§tiden do otvaranja steýajnog postupka. Tek tada njegovu aktivnost
mogu osporavati vjerovnici éija potra.ivanja nisu osigurana iii sam steýajni
upravitelj. S druge strane, kompanija ga ne mo.e otpustiti, a ovlasti svih
dosada§njih direktora temelje se na receiverovoj investituri. Nije u potpunosti
jasan opseg njegove osobne odgovornosti, od koje se, iako mu je samim zakonom
stavljena na teret, u pravilu moe ograditi.9

Na temelju iznesenog valja nam zakljuýiti da jefloating charge izuzetno
prilagoden za osiguranje kredita iz poslovne djelatnosti, ali da je potrebna i
njegova koherentnija regulacija.

4. Enterprise charge prema Model-zakonu o osiguranju potrafivanja Europske
banke

Institut enterprise charge samo je jedna podvrsta charge (jedinstvenog
prava osiguranja potra2ivanja) Model-zakona. "0 Koncept enterprise charge Model-
zakona pokazuje odredene slinosti sfloating charge, ali su prisutne i znaýajne

razlike.
Koje su sIinosti? Kao i kodfloating charge, vjerovnik koji ima enterprise

charge ima stvarno pravo namirenja na imovini du.nika, i to prije vjerovnika éija
potra.ivanja nisu osigurana bilo u privatnom izvr§nom postupku bilo u steýaju (el.
1, l. 22, &l. 31. MZ). Imovina kojom se potra2ivanje osigurava odnosi se na
cjelokupnu imovinu kojom poduzeée posluje (fl. 5.6. MZ), a obuhvaéa i buduéu
imovinu. Krug osoba koje se inogu pojaviti kao davaoci imovine u enterprise
charge ograniéen je na pravne osobe koje obavljaju poslovnu djelatnost (æ1.6.6.
MZ), §to odgovara shvaýanju engleskog prava da samo companies, ali ne i
partnerships mogu biti du.nici kodfloating charge. Daljnja sliýnost je u tomé §to
se svaki sporazum o enterprise charge treba registrirati (&l. 8. MZ),' 0' ali su
formalnosti i uéinci registracije razliiti.

'U literaturi se navodi da obiljelja receivershipa u vike to.aka odstupaju od engleskog instituta
zastupanja: receiver nema dulnost niti da djeluje u interesu svog principala (kompanije), niti da postupa
po njegovim instrukcijama, a raýune poIa2e vjerovniku. MILMAN, D., op. cit., str. 660-663.

9GOODE, R.M., op. cit. u bilj. 7, str. 702.

læ0Struktura i instituti Model-zakona izloleni su u: ÉULINOVIÉ-HERC, E., Model zakon o osiguranju

potrajivania Europske banke za obnovu i .razvoj, Aktualnosti 1994, str. 281-293.

"'Englesko pravo predvida rokbd 21 dan, a Model-zakon rok od 30 dana.
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U 6emu su razlike? Dok se englesko pravo zadovoijava time dafloating
charge bude sadr an u ispravi koja je dokaz o postojanju duga (debenture ili
deed), Model se zakon u pogledu formalnosti ugovora i registracije enterprise
charge vi~e oslanja na ameritki koncept security interesta sadr an u 61. 9.
Jednoobraznog trgova~kog zakonika SAD. Stranke trebaju zaklju~iti ugovor o
osiguranju potraiivanja koji se naziva prema Model-zakonu charging instrument,
a on odgovara pojmu security agreement02 t1. 9. Jednoobraznog trgova~kog
zakonika SAD. Nakon toga potrebno je, prema Model-zakonu, predati
registracijsku izjavu ili registration statement, a ona odgovara pojmu financial
statement°3 61. 9. Jednoobraznog trgovakog zakonika SAD. U Model-zakonu
propisani su bitni sastojci oba dokumenta i oni se podudaraju. Medutim, u praksi
de charging instrument sadriavati odredbe koje se ne moraju reproducirati u
registracijskoj izjavi (61.8.4.2. MZ).'04

U pogledu u~inka registracije razlikaje fundamentalna. Dok englesko pravo
razdvaja postizanje u~inka erga omnes od reda prvenstva, pa je za odredenje
prvog injerodavna registracija, a za drugog kristalizacija, prema Model-zakonu
oba se u~inka posti u registracijom. Moie se stoga tvrditi da je time glavni
nedostatak floating chargea otklonjen.

Sljededa razlika odnosi se na gubitak prava raspolaganja opteredenom
imovinom. Dok u engleskom pravu du2nik gubi pravo raspolaganja nastupom
jednog od vi~e kristalizirajudih dogadaja, prema Model-zakonu pravo raspolaganja
duinik gubi kada ne plati dug o dospjelosti (61. 22.1. MZ). Imajudi na umu da ta
okolnost ne mora biti poznata tredim osobama koje posluju s dunikom, Model-
zakon predvida dodatnu obvezu vjerovnika da dostavi duiniku obavijest o
izvrgenju (61.22.2.MZ) kao i da je dade zabiljefiti u registru (u roku 7 dana).
Na taj na~in i trere osobe stje~u mogudnost da se upoznaju s okolnoku da se na
imovini du nika provodi izvr~enje (61.22.4. 1. MZ). Prema engleskom pravu trede
se osobe mogu upoznati s kristalizacijom tek zabiljebom imenovanja receivera.
Vjerovnik i prije registracije obavijesti o izvr~enju moie poduzeti za.titne mjere
na opteredenoj imovini, i on to u pravilu 6ini ved prilikom dostave (23.1 .MZ).

Na koji 6e natin vjerovnik unov~iti imovinu poduzeda i namiriti svoje
potralivanje, stvarje njegovog izbora, a na raspolaganju su mu dvije mogudnosti:
obi~na prodaja imovine poduzeda nakon 9to je protekao rok 60 dana od dostave

"°Vidi 61.9-105(l) UCC.

103Vidi N. 9-402. UCC.

104... purpose of the security agreement is to create rights between debtor and creditor, and the
purpose of financing statement is to create rights in the creditor against most of the rest of the world...
Consequently, the financing statement does not tipically contain many details of the underlying transaction.
Such information as the amount of the loan and the time periods of repayment are not required to be
included in the financing statement. If later curious party are to discover such details they must find them
out from original parties and not the public record.* WHALLEY, D.J., Problems and Mererials on
Secured Transactions, 3.izd., Boston-Toronto-London, 1993, str. 79.
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obavijesti o izvråenju (f1. 24.1. MZ) ili prodaja poduzeda kao uhodanog (é1. 25.3.
MZ). I u engleskom pravu postoje ove dvije varijante. U potonjern sluaju on
imenuje enterprise administatora, 6iji se pravni poloiaj bitno ne razlikuje od
receivera iz floating charge."°5 Prodaja poduzeéa kao uhodanog ne noie se ni
u jednom sluaju realizirati prije isteka roka 60 dana od dostave obavijesti o
izvråenju (f1.25.18. MZ). Enterprise administrator ovla§ten je predloiti da se
izvråenje provede po obinom postupku (25.10.3.MZ), ali je ovlaåten i na dijelu
irnovine poduzeda provesti izvrÅenje po obinom postupku, a na ostalorn dijelu
prodaju poduzeéa kao uhodanog, åto je izuzetak od pravila da se izvråenje ne
nioe u isto vrijemne provoditi na oba naina (f1.25.20. MZ). To de u pravilu
uiniti kada postoje "zdravi" dijelovi trgovakog druftva. Razlika u usporedbi s
engleskin pravom le.i u torne §to kod floating charge dolazi do imenovanja
receivera u oba sluUaja, bilo da -se poduzeée prodaje on break-down basis ili on
going concern basis. Tvorci Model-zakona rukovodili su se, bini se, razlozima
ekonominosti jer naknada enterprise administratora zauzina drugo mijesto u redu
nainirenja. Daljnja je razlika §to englesko pravo detaljno regulira odgovornost
receivera za novozakljuene ugovore, dok to Model-zakon u potpunosti ispuåta.

Dok je prerna engleskom pravu receiver taj koji dijeli kupovnu cijenu
prena zakonor utvrdenon redu prvenstva, Model-zakon tu predvida sudjelovanje
primaoca pologa (proceeds depositary) koji je ujedno i ovlaåtenik razdiobe (&1.27.
MZ). Njegovo sudjelovanje je predvideno i kod obine prodaje poduzeda kao i
kod prodaje poduze6a kao uhodanog, a imrenuje ga vjerovnik. Izdvajanjem
funkcije depozita i diobe kupovne cijene ostvarene su pretpostavke za nepristranu
razdiobu, pa to rjegenje valja pozdraviti.

U pogledu reda prvenstva Model-zakon predvida neåto drukije rangiranje
vjerovnika nego §to je ono predvideno u engleskom pravu. Na prvon su mjestu
tro§kovi i naknada primaoca pologa, §to bi korespondiralo, prema engleskom
pravu, isto rangiranirn troåkovima prodaje. Na drugom su mjestu naknada
enterprise administratora, pa je i to isto kao i u engleskom pravu. Medutin, na
treéern su mjestu potraiivanja za naknadu §tete zbog raskida ugovora kompanije
od strane enterprise administratora. Englesko pravo, naprotiv, ta potralivanja
tretira kao potra.ivanja koja nisu osigurana, pa se ona namiruju s ostalim
neosiguranim potra.ivanjima. Zbog toga §to se red prvenstva odreduje
registracijom, interno rangiranje osiguranih vjerovnika mnogo je jednostavnije
nego u engleskom pravu, jer ne postoje instituti koji stvaraju jae pravo (common
law v. equity). Privilegirana potralivanja namiruju se prije potralivanja osiguranih
vjerovnika.

Model-zakon ne regulira situaciju u kojoj paralelno teku steajni i privatni
izvråni postupak. Ovo osjetljivo pitanje ostavljeno je za razradu nacionalnim
zakonodavcina jer su odredbe steajnog postupka prisilnopravne naravi. Da

I05lmenuje ga vierovnik, njegovim imenovanjem prestaju duknosti dotada§njih direktora, brine se o
prodaji poduzeéa kao uhodanog i ovlagten je raskinuti ugovore koji kompaniji nametu kontinuiranu
obvezu.
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otvaranje steýajnog postupka nede utjecati na pravnu valjanost osiguranog
potra.ivanja, ýini se da u nas ne treba dvojiti, ali hode li postupak privatnog
izvrýenja vjerovnika modi tedi paralelno sa steýajem, kao ýto je to u engleskom
pravu, otvoreno je pitanje.

Model je zakon u domeni steýajnog prava postavio sano naýela kojih bi se
trebalo dr2ati. Jedno od njih je da lista onih vjerovnika koji imaju pravo prvenstva
prema osiguranim vjerovnicima treba biti limitativna. Takoder se predla2e da se
prava osiguranih vjerovnika mogu pobijati po istim kriterijima koji vrijede za sve
ostale radnje steýajnog du2.nika nastale neposredno prije steýaja. Osiguranom
vjerovniku trebalo bi omoguditi da se namiri nezavisno od steýajnog postupka ili
bi steýajnog upravitelja trebalo obvezati da osiguranog vjerovnika namiri na brz
naýin i po poftenoj cijeni.

5. Zakljuéne napomene

Ako bi se u na§ pravni sustav inkorporirao institut enterprise charge
Model-zakona, na§ bi se zakonodavac morao pozabaviti sljededim pitanjima.

Prvo je pitanje vezano za probijanje numerusa claususa stvarnih prava
uvodenjem, uvjetno reýeno, novog stvarnog prava namirenja iz vrijednosti
unovýene imovine duýnika koja je predmet osiguranja potra.ivanja. Prihvadanjem
tog naýelnog opredjeljenja tek bi se stvorio pravni okvir, dok bi u
operacionalizaciji tog koncepta trebalo rije§iti i neka druga pitanja. Jedno od njih
je definicija imovine kojom se potralivanje osigurava. Tu bi zakonodavac trebao
odustati od zahtjeva da predmet kojim se potraiivanje osigurava bude
individualiziran, jer imovina na kojoj postoji enterprise charge u pravilu nije i ne
mote biti individualizirana. Ugovorno zalo2no pravo, koje je institutu enterprise
charge funkcionalno i pojmovno najblie, inzistira na specijalnosti objekta
zalo.nog prava jer to pridonosi ostvarenju naýela pravne sigurnosti. Odsutnost
zahtjeva za individualizacijom kolidira prerna sadaýnjem stanju stvari i s propisima
o zasnivanju sudske dobrovoljie hipoteke. Naime, kada se vjerovnikovo
potra2ivanje osigurava sudskim osiguranjem potraiivanja na temelju sporazuma
stranaka zasnivanjem za1o2nog prava na pokretnoj stvari (æ1.251. ZIP), sud
popisuje pokretne stvari, pa se tom radnjom i stjeýe zalo.no pravo na pokretnini.
Sljedeée obilje2je zalo2nog prava od kojeg bi trebalo odustati pri zalaganju
pokretnina jest predaja stvari u posjed vjerovniku, a to duýnicima koji obavljaju
komercijalnu djelatnost izaziva desto nepremostive te§ko6e. Medutim, uvodenjem
sudske dobrovoljne hipoteke to je obilje.je de facto probijeno.

Zakonodavac bi se trebao opredijeliti i u pogledu pitanja mogu li se svi
tipovi trgovaýkih dru§tava, odnosno svi oni koji se smatraju trgovcem (ukljuýuju6i
i trgovca pojedinca), koristiti blagodati enterprise charge ili bi njegovo polje
primjene bilo ograniéeno na drutva kapitala. Ovu je odluku Model-zakon
prepustio zakonodavcima, ali je njegov prijedlog restringirajudi.

Daljnja potreba uskladivanja proizlazi odatle .to je trgovaýko dru§tvo kao
davalac imovine u enterprise charge ovlaften istom imovinom i slobodno
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raspolagati u okviru redovnog poslovanja, ito praktiýno znaýi da je mo2e otuditi
dok to ýini unutar redovnog poslovanja i dok ne nastupe razlozi zbog kojih
osiguranje potrai.ivanja ne postane izvr§ivo (nenamirenje o dospjelosti).

Apsolutan bi novitet bilo uvodenje privatnog postupka izvr§enja
potra2ivanja na imovini poduzeéa, i to institucionalizirano u funkciji i osobi
enterprise administratora, koji djeluje kao privatni steýajni upravitelj du2nika, a
radi namirenja potra.ivanja osiguranih vjerovnika. U na§em pravnom sustavu
postoji odredba prema kojoj zalo2ni vjerovnik iz ugovora u privredi mo2e
pristupiti prodaji zalo.ene stvari u roku od 8 dana ako du2nik ne namiri
potra.ivanje o dospjelosti (ý1.981.st.i.ZOO). Medutim, u ostalim sluýajevima
vjerovnik treba ishoditi odluku suda o prodaji. Razlika u pravnoin polo2aju
zalo2nog vjerovnika iz ugovora u privredi prema vjerovniku enterprise charge
sastoji se u tome §to je u prvom sluýaju vjerovnik ve6 u posjedu individualizirane
zaloýene stvari, dok vjerovnik enterprise charge treba tek uéi u posjed, i to na
cjelokupnoj imovini du2nika, koju tek treba individualizirati.

Iako je postupak namirenja osiguranog potra2ivanja privatan, tj. zasnovan
na samopomodi vjerovnika, pravna za§tita du.nika ostvarena je postojanjem
pravnih sredstava kojima se pred sudom mo2e napadati prisilno izvr§enje
vjerovnika, i to preispitivanjem i materijalnopravnih i postupovnih obilje2ja
(nepravilnosti i prekoraýenje ovla§tenja). Medutim osporavanje materijalnopravne
osnovanosti postupka izvr§enja mo2e biti prediet spora u parniénom postupku
jedino ako se stekne vi§e (kvalifikatornih) uvjeta. Postojanje sudske intervencije
od iznimneje va2nosti jerje tojedina toýka kontrole privatnog postupka izvr§enja,
a opda bi ocjena mogla biti da je ona u pravoj mijeri dozirana.

Nadalje, pitanje je kakva bi bila korelacija privatnog postupka izvrýenja i
namirenja sa steýajnim postupkom, da li bi i u kojoj mjeri steýajni postupak
konzumirao postupak privatnog izvr§enja i namirenja ili bi bio dozvoljen njihov
paralelan tijek.

U pogledu steéajnih naéela, potrebu za kojima je Model-zakon
transparentno istaknuo, na§e teýajno pravo tu udovoljava postavljenim zahtjevima.
Naime, otvaranje steýajnog postupka ne utjeýe na pravnu valjanost (dobrovoljnog)
razluénog prava bez obzira u koje je vrijeme nastalo,'°6 osim ako je nastalo u
vrijeme neposredno prije otvaranja steýajnog postupka te ako je razluýni vjerovnik
znao ili trebao znati za nepovoljno financijsko stanje du2nika (éi.l12.st.3.
ZPNSL), a time se remeti ujednaýeno namirenje ili se pojedini vjerovnici stavljaju
u povoljniji polo2aj (institut pobijanja pravnih radnji du2nika u steýaju). S druge
strane i tekst Nl. 117. ZPNSL otvara mogu6nost dvojake interpretacije; odredba
prema kojoj "otvaranje postupka ne utjeýe na izluýna i razluýna prava" mo2e se
shvadati osim u materijalnopravnom i u procesnopravnom smislu, pa bi to za
razluýne vjerovnike znaýilo da nisu du2ni u steéajnom postupku ostvarivati svoje

œDIKA, M., Izluéna i razluéna prava, Zbornik radova: Ztita v erovnika, Zagreb, 1994, str. 42.
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potra.ivanje, ved to mogu 6initi i u posebnoj parnici.'0 7 .U pogledu samog natina
namirenja razlu~ni vjerovnik ne bi mogao utjecati na na~in unovcenja svoga
razlu~nog prava koje unov~ava ste~ajni upravitelj. S obzirom na to da ne postoje
posebna pravila o unov~enju "posebne mase", unov~enje obavlja ste~ajni upravitelj
po uputama i pod nadzorom ste~ajnog suca, a po pravilirna sadr.anim u 61.131-
136. ZPNSL.

I kona~no, prihvadanje instituta enterprise charge Model-zakona iziskivalo
bi ustanovljenje registra osiguranih potra.ivanja. Kako se predla e njegovo
vodenje po kriteriju osobe duinika, a du2nici bi bili neki ili svi subjekti
trgova~kog prava, korisna bi bila funkcionalna veza tog registra s trgova~kim
registrom, upravo zbog mogudnosti kori~tenja iste "banke podataka".

S u mn m a r y

Edita tul inovi -Herc: ChargingCompanyAssets-A
Comparison of the English Floating Charge and the Enterprise Charge of

the European Bank Model Law on Transaction Security

The legal systems of some countries provide for special transaction security
instruments tailored exclusively to the requirements of companies. These
instruments allow for mortgaging the property of the company in its entirety or
to a substantial extent. Among the many examples found in comparative studies
of legislation the English floating charge stands out with its specific character and
sophistication. Although this is a highly distinctive institute, the basic propositions
of the floating charge have been incorporated in the institute of the enterprise
charge of the new European Bank Model Law on Transaction Security. The
Model Law having been designed as a guide to the upgrading of Central and
Eastern Europe legislation in the sphere of transaction security law, the institute
of enterprise charge ought to be compared not only with its Anglo-Saxon original
but also with the solutions present in national law. Therefore, the possible
adoption of an institute such as the enterprise charge should be examined in great
detail because the institute is not close to the tenets of continental law, although
the makers of the Model Law have taken into account the need to coordinate the
solutions available in continental and Anglo-Saxon Law. Nevertheless, it should
be noted that - while displaying certain terminological and functional similarities -
the floating charge and the enterprise charge do differ in several important points.

'"Tako Privredni sud Hrvatske u svojoj odluci PI-3310/88 iz 1988. izri~ito kale da se prijava
razlu~nog vjerovnika iz 61. 208. ZSPOUR'86 (koji po sadrlaju odgov'ara .121. ZPNSL) odnosi na ona
potraizvanja koja nisu pokrivena raJu~nim pravom te da razIu~ni vjerovnik nije duan u ste,6ajni postupak
prijaviti potrafivanje odnosno dio potralivanja koji je pokriven razIuanim pravom. Pregled sudske prakse
br.41, br. odluke 169, str. 146. Vidi iscrpnu analizu tog problema kod GARAI(, J., Izlu6na i razluena
prava u postupcimna prisilne nagodbe, siedaja i likvidacije. Magistarski rad, Zagreb, 1992, str. 298-304.
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First of all, the problematic concept of floating charge crystallization has been
replaced by registration in the Model Law. Consequently, only the act and time
of registration are relevant for assessing the legal effect of the enterprise charge
with respect to third parties and for creditor ranking in the enforced settlement of
the secured claim - through sales of the charged object. Moreover, the right of the
debtor (company) to freely manage charged assets in its regular operation ends if
the repayment of the debt to the creditor is delayed, and not in the occurrence of
any events giving rise to crystallization. However, the legal regulation of the
position of the enterprise administrator does not differ substantially from the
regulation of the position of the receiver in English law. The enterprise
administrator assumes the management of the company but also manages it in the
interest of the secured creditor. He can sell the enterprise as a whole, or simply
sell its property. The former option will depend on the chances of financial
recovery of the company under consideration. However, while according to
English law the creditor will always as a rule appoint a receiver, according to the
Model Law the creditor may decide to proceed to the sale of company property
through "ordinary" enforcement. The makers of the Model Law were obviously
guided by the idea of avoiding unnecessary expenses and the receiver's fee.
Another important difference refers to the existence of the proceeds depositary
appointed to provide for the equitable distribution of the proceeds of the sale of
the charged property. Such a solution tends to enhance the impartiality of
enforcement which, just like in English law, is based on the idea of creditor self-
help and minimum judiciary intervention. However, while English law allows for
parallel receivership and winding-up, the Model Law leaves this issue open. Its
makers were aware of the fact that private action in enforcing claims against
debtor's property would require, in every country, an adjustment to the
procedures governing bankruptcy, and that certain countries would not permit
such a solution. As far as Croatian law is concerned, the adoption of the institute
of enterprise charge would require amending several points in national legislation.
This first of all refers to the introduction of a new real right of settlement against
debtor's property, but property which is not strictly identified. This is not in
accordance with the currently valid principle providing for the identification of the
object of security or real right, a principle applied not only in Croatia but also in
some other Eastern and Central European countries. The next novelty would
involve the introduction of private action against property identified as security of
the creditor's claim, and a consistent adjustment to regulations governing
bankruptcy proceedings. Finally, it would also mean the introduction of a new
register which would record the claim security charges affecting the debtor's
property.
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