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Sejm 15 maja 2015 r. zakoniczyt
prace legislacyjne nad prawem re-
strukturyzacyjnym oraz gruntow-
na nowelizacjg prawa upadtoscio-
wego. Obecnie przepisy ustawy,
podpisanej juz przez prezydenta
RP oraz opublikowanej 14 lipca
2015 r. w Dzienniku Ustaw, poz.
978, oczekuja na wejscie w zy-
cie. W odniesieniu do wiekszo-
§ci przepiséw nastapi to 1 stycz-
nia 2016 1.

Nowo uchwalone przepisy sa
wyrazem krytycznego spojrze-
nia na dotychczas obowigzujace
w polskim porzadku prawnym za-
sady i procedury wdrazane wo-
bec podmiotéw, ktére znalazly
sie w tarapatach finansowych.
Zmiany sa daleko idace i juz te-
raz $miato mozna nazwac je re-
wolucyjnymi. Przede wszystkim
zmienia sie filozofia postepowa-
nia wobec przedsiebiorcéw za-
grozonych niewyplacalnoscig.
Miejsce dotychczasowej ustawy
- Prawo upadlo$ciowe i napraw-
cze zajma bowiem dwa odrebne
akty prawne: prawo restruktury-
zacyjne oraz prawo upadtosciowe,
Ma to na celu zapewnienie auto-
nomii postepowan restruktury-
zacyjnych i wyrazne odréznienie

Norbert Frosztega
aplikant adwokacki, Kancelaria
Zimmerman i Wspélnicy sp. k.

procedur naprawczych od styg-
matyzujacych postepowan upa-
dtosciowych.

Ustawodawca na pierwszy plan
wysuwa polityke nowej szansy po-
przez wprowadzenie do systemu
prawnego wachlarza procedur na-
prawczo-oddiuzeniowych. Pro-
cedury te, w zaleznoSsci od sy-
tuacji finansowo-ekonomicznej
przedsiebiorcy, maja zapewnié
najwlasciwsze dla niego rozwia-
zanie problemu z niewyplacalno-
§cia, przy jednoczesnym - co nie-
zmiernie istotne - poszanowaniu
stusznych intereséw wierzycieli.

Podstawowa przyczyna uchwa-
lenia prawa restrukturyzacyjne-
go bylo dostrzezenie przez usta-
wodawce, ze to nie upadlosé
(a w konsekwencji likwidacja)
niewyplacalnego podmiotu, ale
jego wieloaspektowa restruktu-
ryzacja niesie ze soba pozadane
efekty. I chodzi tu nie tylko o to,
co w aspekcie krétkofalowym
w biznesie najwazniejsze, czy-
li o pieniadze rozumiane jako
windykacja naleznosci. Chodzi
tu o co$ wiecej - o szczytng idee.
Pod tym ostatnim hastem kryja
sie takie pojecia jak dobro obro-
tu gospodarczego czy pozytyw-

ne efekty spoteczne w wymiarze
dlugofalowym, ktdre skuteczniej
osiggamy poprzez restruktury-
zacje przedsiebiorstwa niz przez
wygaszenie jego dzialalnosci i po-
wolna sprzedaz pozostalosci ma-
jatku przez syndyka. Utrzymanie
przedsiebiorstwa dtuznika w ru-
chu zazwyczaj jest znacznie ko-
rzystniejsze dla ogétu wierzycieli
niz jego likwidacja, gdyz oznacza
zachowanie miejsc pracy oraz co
do zasady mozliwo$¢ nieprzerwa-
nego wykonywania kontraktow.
Idea realizowana za posrednic-
twem nowego prawa restruktu-
ryzacyjnego ma wiec dodatkowo
pozytywne znaczenie spoleczne
i gospodarcze.

Nie bez znaczenia pozostaja
réowniez doswiadczenia innych
krajow europejskich, gdzie za-
proponowany w prawie restruk-
turyzacyjnym model naprawczy
od dawna stanowi sprawdzone
rozwigzanie legislacyjne, przy-
czyniajace sie do wzrostu po-
tencjalu gospodarczego pan-
stwa. Priorytetem ma wiec by¢
restrukturyzacja - kontrolowa-
na poprawa funkcjonowania fir-
my, dokonywana przez dtuzni-
ka i wierzycieli. Koniec z odium
bankruta dla wszystkich przed-
siebiorcéw w klopotach finan-
sowych. Koniec z praktyka, ze
cho¢ spétke mozna uratowad,
likwiduje sie ja, bo to prostsze.
Upadlo$é ma by¢ ostatecznym
narzedziem zaspakajania wie-
rzycieli i to w warunkach dale-
ce zreformowanych w stosunku
do obecnego stanu prawnego,
o czym szerzej w dalszej czesci
niniejszego opracowania.

W dodatku, ktéry majg pan-
stwo przed soba, przyblizamy
podstawowe rozwigzania przy-
jete w ustawie,
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Cztery procedury
restrukturyzacyjne

Nowe przepisy oferuja kilka odrebnych procedur, ktore s3
przeznaczone zaréwno dla podmiotéw niewyplacalnych, jak
i takich, ktore znajduja sie na przedpolu niewyplacalnosci

Co jest najistotniejsze w nowym prawie, poza sama ideg no-
wej szansy? Oczywiscie s3 to narzedzia majace te idee realizo-
wadé, a wiec cztery niezalezne od siebie procedury naprawcze.
Stanowia one wachlarz mozliwych do zastosowania wobec
przedsiebiorcy dluznika form ratunku. S3 to:

B postepowanie o zatwierdzenie ukladu,

B przyspieszone postepowanie ukladowe,

B postepowanie ukladowe,

B postepowanie sanacyjne.

Celem tych postepowan jest unikniecie ogtoszenia upadtosci
dluznika przez umozliwienie mu restrukturyzacji. Ta ostat-
nia odbywa sie w drodze zawarcia ukladu z wierzycielami, a w
przypadku postepowania sanacyjnego - réwniez poprzez prze-
prowadzenie dalej idacych dzialan sanacyjnych, w tym pelnej
ochrony przed egzekucjami.

Postepowanie
0 zatwierdzenie ukladu

Procedura ta zostala przewidziana dla przedsiebiorcow, wo-
bec ktorych nie zostaly spelnione ustawowe przeslanki stanu
niewyplacalnosci, lecz majacych uzasadniona wiedze, ze w nie-
dalekiej przyszlosci zetkng sie z problemami finansowymi

Pierwszg z nowych, a zarazem najbardziej odformalizowang pro-
cedura restrukturyzacyjna, jest postepowanie o zatwierdzenie
ukladu. Postepowanie to jest przeznaczone dla funkcjonujacego
w obrocie przedsiebiorcy, ktory spelnia cigzace na nim zobowia-
zania, lecz na podstawie szacunkowych danych finansowych
ma $swiadomos$¢, ze w najblizszym czasie nie bedzie w stanie
zaspokoi¢ swoich wierzycieli. Przyczyny takiego stanu rzeczy
moga by¢ rézne (np. przewidywane niepowodzenia istotnego
kontraktu, ktére w niedlugim czasie przetoza sie na problemy
z niewyplacalnoscia calego przedsiebiorstwa). Postepowanie
o zatwierdzenie ukladu bedzie mozliwe do wdrozenia jedynie
w sytuacji, gdy suma wierzytelnosci spornych uprawniajacych
do glosowania nad ukladem nie przekracza 15 proc. ogélnej sumy
wierzytelnosci. Najwazniejsza zas$ jego cecha jest przyznanie
dluznikowi uprawnienia (ale zarazem i obowigzku) do samo-
dzielnego zbierania gltoséw wierzycieli w celu doprowadzenia
do zawarcia ukladu. Ustawodawca premiuje wiec lojalnych i za-
pobiegliwych dluznikoéw. [przyktad 1]

Przedsiebiorca dluznik uzyskuje wiec mozliwie szeroka ela-
styczno$¢ w dochodzeniu do porozumienia z wierzycielami i w
istocie to od przyjetej przez niego strategii oraz aktywnosci za-
lezy powodzenie calego postepowania.

Nowos¢: doradca

Kolejna nowoscia opisywanej procedury jest wprowadzenie do
postepowania osoby doradcy restrukturyzacyjnego. Podmiot ten

PRZYKLAD 1
Poszukiwanie wiekszosci

Dtuznik - sp6tka Y ma 10 wierzycieli uprawnionych do gtoso-
wania, z ktérych: A, B, C - maja po 15 proc. ogdlnej sumy
wierzytelnosci; D, E, F, G - maja po 10 proc. ogélnej sumy wierzy-
telnosci; H, I, ) — maja po 5 proc. ogélnej sumy wierzytelnosci,
przy czym wierzytelnosci tych ostatnich sg sporne.

W tym przypadku droga do postepowania o zatwierdzenie uktadu
bedzie otwarta wéweczas, gdy - zgodnie z 0gélng zasadg - za
przyjeciem uktadu opowie sie wiekszos¢ gtosujacych wierzycieli,
majgcych tgcznie co najmniej dwie trzecie sumy wierzytelnosci
(min. 66,6(6) proc.). W omawianym przyktadzie zatem bedzie
wymagana zgoda minimum szesciu wierzycieli, i to nawet gdy

w ramach ww. szesciu wierzycieli gtosujgcych za uktadem byli H,
I, ) (posiadajacy wierzytelnosci sporne). W tym bowiem przypadku
nawet pominiecie wszystkich wierzycieli posiadajacych wierzytel-
nosci sporne (a wiec H, |, J) powoduje, ze decyzja zostata podjeta
przez wierzycieli posiadajacych co najmniej ponad 51 proc. sumy
(skoro H, I, ) przystugiwato tacznie 15 proc. ogdlnej sumy wierzy-
telnosci).

PRZYKLAD 2
Prog 2/3 sumy wierzytelnosci

Dtuznik - sp6tka Y — ma 20 wierzycieli, z ktérych kazdy jest
uprawniony do gtosowania i posiada 5 proc. ogélnej sumy
wierzytelnosci. W tym przypadku do zawarcia uktadu dojdzie,

gdy opowie sie za nim minimum 14 wierzycieli. Dopiero bowiem
wowczas spetnione zostang dwa warunki wynikajgce z majacego
zastosowanie w tym przypadku art. 217 ust. 1 prawa restruk-
turyzacyjnego, tj. ,opowie sie za nim wiekszos¢ wierzycieli
uprawnionych do gtosowania” (minimum 11) oraz ,majacych
tacznie co najmniej dwie trzecie sumy wierzytelnosci” (14 x 5 proc.
= 70 proc.). W przypadku za$ mniejszej liczby wierzycieli gtosu-
jacych za uktadem (mniej niz 14) — mimo spetnienia warunku
wiekszosci gtosujacej ,za" — nie zostanie osiggniety prég 2/3 sumy
wierzytelnosci.

(wybrany przez dluznika i objety ubezpieczeniem od odpowie-
dzialnosci cywilnej) bedzie pelnit funkcje nadzorcy ukladu, nie
ograniczajac przy tym dluznika w zakresie zarzadu jego majat-
kiem. Okreslenie roli doradcy restrukturyzacyjnego mozna wiec
najogolniej sprowadzic¢ do fachowej pomocy dtuznikowi w prze-
prowadzeniu restrukturyzacji, przygotowaniu propozycji uktado-
wych oraz w przeprowadzeniu glosowania nad ukladem. To sam
dhuznik bedzie jednak zobligowany do zbierania gtoséw wierzycieli
na piSmie, przedstawiajac im odpowiednia karte do glosowania.

Uklad zostanie natomiast zawarty dopiero wéwczas, gdy opo-
wie sie za nim wiekszo$¢ wierzycieli uprawnionych do gtoso-
wania nad ukladem, majacych lgcznie co najmniej dwie trzecie
sumy wierzytelnosci (art. 217 ust. 1 prawa restrukturyzacyjne-
80). [przyktad 2]

Po zakoniczeniu zbierania gloséw i uzyskaniu koniecznej licz-
by gloséw ,,za” dluznik zlozy do sadu wniosek o zatwierdzenie
ukladu, zalaczajac don zebrane od glosujgcych wierzycieli karty.

W tym miejscu uwydatnia sie rola wspomnianego doradcy
restrukturyzacyjnego, ktéry powinien z nalezytg starannos$cig
czuwacd nad rzetelnos$cig i prawdziwoscig sktadanych do sadu
dokumentéw, skoro sad, zatwierdzajac uklad, bedzie sie opierat
wylacznie na przedlozonej mu dokumentacji. Ocena sadu bedzie
zatem sprowadzata sie do weryfikacji przyjetego ukladu pod ka-
tem zgodnosci z prawem oraz brakiem naruszenia shusznych
praw wierzycieli, ktérzy gtosowali przeciwko ukladowi. Sad powi-
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nien wydac orzeczenie mozliwie szybko - nie p6Zniej niz w cia-
gu dwoch tygodni (art. 223 ust. 1 prawa restrukturyzacyjnego).

Doradca nadzorca

Po zatwierdzeniu ukladu doradca restrukturyzacyjny nabe-
dzie uprawnienia nadzorcy sadowego, a jego zadaniem od tej
pory bedzie czuwanie nad nalezytym wykonaniem ukladu przez
diuznika. Dluznik zobowigzany jest np. - pod rygorem odpowie-
dzialno$ci karnej - udziela¢ nadzorcy uktadu peinych i zgodnych
z prawda informacji w celu wykorzystania w postepowaniu re-
strukturyzacyjnym oraz udostepnia¢ dokumenty dotyczace swo-
jego majatku i zobowigzan. Ponadto w ramach sprawowanego
nadzoru nadzorca ukladu moze kontrolowaé czynnosci dluznika
dotyczace jego majatku, a takze przedsiebiorstwo diuznika, w tym
sprawdzad, czy mienie dluznika, ktére nie stanowi czesci przed-
siebiorstwa, jest dostatecznie zabezpieczone przed zniszczeniem
lub utrata. Ogodlnie rzecz ujmujac, nadzorca sgdowy sprawuje
wiec piecze nad prawidlowos$cig wykonania ukladu, stanowiac
z jednej strony wsparcie dla samego dluznika, a z drugiej sto-
jac na strazy poszanowania stusznych intereséw wierzycieli.
Jak wynika z powyzszych uwag, ingerencja sgdu w ramach pro-
cedury o zatwierdzenie ukladu zostala ograniczona do niezbed-
nego minimum. Ustawodawca wyszed! z zalozenia, Ze decyzje
sadu nierzadko podejmowane s3 ze znacznym opéznieniem, co
wprowadza pewien niepokdj dluznika co do dalszego losu jego
przedsiebiorstwa. Ustawodawca wychodzi zatem ze slusznego
zalozenia, ze skoro przedmiotowe postepowanie jest prowadzone
w duzej mierze w interesie samego dtuznika, to przy dodatko-
wym wsparciu ze strony doradcy restrukturyzacyjnego (nadzorcy
sadowego) nadmierna ingerencja sadu jest po prostu zbedna.

KOMENTARZ

Postepowanie o zatwierdzenie uktadu jest przewidziane dla dtuzni-
koéw, ktorzy sa w stanie dojs¢ do porozumienia z wiekszoscig swoich
wierzycieli bez udziatu sadu, a przy tym wykazuja sie¢ odpowiednig
determinacja w przeprowadzeniu restrukturyzacji swojego przed-
siebiorstwa. Jednoczesnie przewidziane ustawa rozwigzania maja
zapewnié zaréwno szybkos¢ i efektywnos¢ procedury, jak i mozliwie
najpetniej zabezpieczy¢ prawa wszystkich wierzycieli dtuznika,

w tym takze niechetnych wobec proponowanych propozycji ukta-
dowych.

Przyspieszone
postepowanie ukladowe

Przyspieszone postepowanie ukladowe umozliwia dluznikowi
zawarcie ukladu po sporzadzeniu i zatwierdzeniu spisu wie-
rzytelno$ci w uproszczonym trybie, Tak samo jak postepowa-
nie o zatwierdzenie ukladu moze by¢ prowadzone, jezeli suma
wierzytelnosci spornych uprawniajacych do glosowania nad
ukladem nie przekracza 15 proc. ogdlnej sumy wierzytelnosci
uprawniajgcych do glosowania nad ukladem

Ustawodawca - kreujac tego rodzaju procedure - uznal, ze wie-
rzyciele nie zawsze mogg mieé zaufanie dla nadzorcy ukladu,
ktory jest wybierany i optacany przez dtuznika. Zrozumiate jest
bowiem, ze wierzyciele moga by¢ bardziej sktonni do wyrazenia
zgody na przyjecie propozycji uktadowych, jezeli zar6wno spo-
rzadzenie planu restrukturyzacyjnego, jak i ocena propozycji
nastapi przez niezalezny, wybrany przez sad podmiot - nadzorce

sadowego. Ponadto postepowanie to moze by¢ dogodne dla sa-
mego dtuznika, zwlaszcza woéwczas, gdy bedzie chciat uzyskac
natychmiastowa ochrone sgdowa przed prowadzonymi juz przez
wierzycieli egzekucjami. Po otwarciu przyspieszonego postepo-
wania ukladowego postepowania egzekucyjne zostang bowiem
od razu zawieszone z mocy prawa, a dokonane zajecia rachunkéw
bankowych beda mogtly by¢ uchylone przez sedziego-komisarza.

Warunki niezbedne

Wniosek o otwarcie przyspieszonego postepowania ukladowego

bedzie zblizony do obecnych wymogéw wniosku o ogloszenie

upadlosci z mozliwos$cig zawarcia ukladu. Konieczne bedzie
jednak dolaczenie m.in.

m odpiséw propozycji ukladowych (w celu szybkiego zwolania
zgromadzenia),

m wykazu wierzytelno$ci spornych (w celu zweryfikowania pro-
gu 15 proc.),

m o$wiadczenia, ze zawarte we wniosku i w zalgcznikach in-
formacje sa prawdziwe i zupelne, a takze dowodu uiszczenia
zaliczki na wydatki przyspieszonego postepowania ukladowe-
go (w wysokosci ok. 3000 zt, z mozliwoscia zgdania dodatko-
wej zaliczki przez sad bez wstrzymywania biegu procedury).

Sedzia komisarz a nadzorca

Uwzgledniajac wniosek, sad wyznaczy sedziego-komisarza oraz
nadzorce sadowego (art. 233 ust. 1 pkt 2 prawa restrukturyza-
cyjnego), a skutki otwarcia postepowania beda bliskie obecnie
funkcjonujacemu postepowaniu upadtos§ciowemu z mozliwoscia
zawarcia ukladu. Analogicznie bowiem powstanie np. obowigzek
udzielania wyjasnien przez dluznika, powstanie masa ukladowa,
zakaz jej obcigzania, zakaz spelniania §wiadczen z wierzytelno-
§ci objetych ukladem, zakaz potracen itd.

Przyspieszone postepowanie uktadowe, juz z literalnego
brzmienia, ma by¢ z zalozenia krétkie, przewidywany czas
jego trwania to 2-3 miesigce (a przy zastosowaniu przepiséw
o pomocy publicznej - 3-4 miesigce). Jedna z istotnych zasad
jest zachowanie przez dluznika zarzadu wlasnego nad calym
majatkiem w czasie trwania przedmiotowego postepowania.
Wszelkie wyjatki od tej zasady zostang zas znaczaco zawezone
w stosunku do obecnie obowiazujacych i beda sprowadzaty sie
do zaistnienia szczegélnych okolicznosci. Sad moze np. (i to
z urzedu) uchyli¢ zarzad wlasny dtuznika i ustanowic zarzadce,
jezeli dluznik, chociazby nieumyslnie, naruszy prawo w zakre-
sie sprawowania zarzadu, czego skutkiem jest pokrzywdzenie
wierzycieli lub mozliwos$¢ takiego pokrzywdzenia w przysztosci.
Ponadto zarzad wlasny bedzie madgl by¢ odebrany dtuznikowi,
gdy na podstawie okoliczno$ci sprawy oczywiste jest, ze sposob
sprawowania zarzadu nie daje gwarancji wykonania ukladu albo
diuznik nie wykonuje polecen sedziego-komisarza lub nadzorcy
sadowego. W tym zakresie jako jeden z hipotetycznych przypad-
kéw, w ktérych sad bedzie uprawiony do podjecia ww. decyzji,
moze by¢ brak zlozenia przez dtuznika - w zakreS§lonym przez
sedziego-komisarza terminie - propozycji ukladowych zgodnych
z prawem. Powyzsze §wiadczy zatem, ze jakkolwiek to dtuznik
ma by¢ w centralnym punkcie postepowania restrukturyza-
cyjnego, interesy (prawa) wierzycieli nie zostaja pozbawione
naleznej im ochrony.

Wierzytelnosci sporne

Po ustanowieniu nadzorcy sgdowego zostanie on zobowigzany
do sporzadzenia - w terminie 2 tygodni - planu restruktury-
zacyjnego [ramka], Spisu wierzytelnos$ci oraz spisu wierzytelno-
$ci spornych (art. 261 prawa restrukturyzacyjnego). Z uwagi na
ustawowo okreslony warunek niskiego progu wierzytelnosci
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Co zawiera plan restrukturyzacyjny

Zgodnie z art. 10 ust. 1 ustawy prawa restrukturyzacyjnego plan restrukturyzacyjny powinien zawieraé co najmniej:

1) opis przedsiebiorstwa dtuznika wraz z informacjg o aktualnym oraz przyszlym stanie podazy i popytu w sektorze rynku,
na ktérym przedsiebiorstwo dziata;

2) analize przyczyn trudnej sytuacji ekonomicznej dtuznika,

3) prezentacje proponowanej przysztej strategii prowadzenia przedsiebiorstwa dluznika oraz informacje na temat poziomu
irodzaju ryzyka;

4) pelny opis i przeglad planowanych §rodkéw restrukturyzacyjnych i zwigzanych z nimi kosztéw;

5) harmonogram wdrozenia §rodkéw restrukturyzacyjnych oraz ostateczny termin wdrozenia planu restrukturyzacyjnego;

6) informacje o zdolnos$ciach produkcyjnych przedsiebiorstwa dluznika, w szczegdlnosci o ich wykorzystaniu i redukcji;

7) opis metod i Zrédet finansowania, w tym wykorzystania dostepnego kapitatu, sprzedazy aktywéw w celu finansowania re-
strukturyzacji, finansowych zobowigzan udzialowcéw i 0séb trzecich, w szczegdlnosci bankéw lub innych kredytodawcéw,
wielko$ci udzielonej i wnioskowanej pomocy publicznej oraz pomocy de minimis lub pomocy de minimis w rolnictwie lub

rybotéwstwie i wykazania zapotrzebowania na nia;

10) imiona i nazwiska autoréw planu restrukturyzacyjnego;
11) date sporzadzenia planu restrukturyzacyjnego.

spornych (wspomniane 15 proc.) w przyspieszonym postepowa-
niu uktadowym wykluczone bedzie wnoszenie przez wierzycieli
sprzeciwdéw. Dluznik bedzie mial jednak prawo zglosi¢ zastrzeze-
nia co do ujecia wierzytelnosci w spisie. Wierzytelnos¢ taka staje
sie wowczas wierzytelnosScig sporng, a sedzia-komisarz doko-
nuje odpowiednich zmian w spisie wierzytelnosci oraz w spisie
wierzytelnosci spornych (art. 9o prawa restrukturyzacyjnego).
Z kolei wierzyciele, ktérzy nie zostali ujeci w spisie wierzytel-
nosci, a jedynie w spisie wierzytelnosci spornych - beda mieli
prawo wnosi¢ o dopuszczenie ich do udzialu w zgromadzeniu
(art. 107 ust. 3 prawa restrukturyzacyjnego). Glosowanie nad
ukladem bedzie sie natomiast odbywalo w mysl zasad ogélnych,
tj. tak jak w przypadku zatwierdzenia ukladu.

KOMENTARZ

Zasadnicza réznica miedzy niniejszym postepowaniem a poste-
powaniem o zatwierdzeniem uktadu bedzie polegata na zawarciu
uktadu w trakcie zwotanego przez sgd zgromadzenia wierzycieli,
a nie w trybie samodzielnego zbierania gtoséw przez dtuznika.
Ponadto w przyspieszonym postepowaniu uktadowym dtuznik
uzyska petng ochrone przed egzekucjami wszczetymi przez
wierzycieli objetych uktadem. Z kolei egzekucje prowadzone
przez wierzycieli rzeczowych bedg mogty zostaé wstrzymane

na 3 miesigce.

Postepowanie ukladowe

Jezeli przedsiebiorca nie bedzie spelnial kryteriow pozwalaja-
cych na wdrozenie postepowania o zatwierdzenie ukladu lub
przyspieszonego postepowania ukladowego, to bedzie moglo
zostac wykorzystane postepowanie ukladowe

Postepowanie ukladowe stanowi kolejng przewidziang w nowej
ustawie procedure restrukturyzacyjna, skierowana dla przed-
siebiorcow, ktérzy nie beda spetniali kryteriéw pozwalajacych
na wdrozenie powyzszych postepowarn (o zatwierdzenie uktadu
oraz przyspieszonego postepowania ukltadowego). W szczeg6l-
nosci bedzie to miato miejsce, w przypadku gdy suma wierzy-
telnosci spornych uprawniajacych do glosowania nad ukltadem
przekroczy 15 proc. ogélnej sumy takich wierzytelnosci.

8) projektowane zyski i straty na kolejne pie¢ lat oparte na co najmniej dwéch prognozach;
9) imiona i nazwiska 0séb odpowiedzialnych za wykonanie ukladu;

Nie dla kazdego

Relacja ta dziata takze w odwrotna strone - postepowanie ukia-
dowe nie bedzie dostepne dla podmiotéw, w odniesieniu do
ktdrych nie zostala przekroczona ww. granica 15 proc. sumy
spornych wierzytelnosci. [przyktad 3i 4]

Ustawodawca chroni w ten sposob wierzycieli, gdyz istnieje
realna obawa, ze nieuczciwi dluznicy mogliby wykorzystywac
z natury dluzsze postepowanie ukladowe jedynie w celu pokrzyw-
dzenia wierzycieli poprzez uniemozliwienie im prowadzenia po-
jedynczych egzekucji. W przypadku postepowania ukladowego sad
moze bowiem, juz na etapie badania wniosku, zawiesi¢ postepo-
wania egzekucyjne prowadzone w celu dochodzenia naleznosci
objetych z mocy prawa ukladem oraz uchyli¢ zajecie rachunku

PRZYKLAD 3
Mozliwy uklad

Dtuznik - sp6tka Y ma 8 wierzycieli uprawnionych do gtosowania,
z ktérych: A, B, C, D maja po 15 proc. ogélnej sumy wierzytelnosci,
E, F, G, H zas majg po 10 proc. ogdélnej sumy wierzytelnosci, przy
czym wierzytelnosci E, F, G, H s3 sporne. W tej sytuacji — jako ze
suma wierzytelnosci spornych uprawniajacych do gtosowania nad
uktadem przekracza 15 proc. 0gélnej sumy wierzytelnosci

(4 x 10 proc. = 40 proc.), a tym samym nie s3 spetnione warunki
pozwalajgce na wszczecie ani postepowania o zatwierdzenie
uktadu, ani tez przyspieszonego postepowania uktadowego

- otwarta bedzie droga do wdrozenia postepowania uktadowego.

PRZYKLAD 4
Droga zamknieta

Dtuznik — spdtka Y ma 8 wierzycieli uprawnionych do gtosowania,
z ktoérych: A, B, C, D, E, F majg po 15 proc. ogélnej sumy wierzy-
telnosci, G i H majg zas po 5 proc. ogélnej sumy wierzytelnosci,
przy czym wierzytelnosci G i H sg sporne. W tej sytuacji - jako ze
suma wierzytelnosci spornych uprawniajacych do gtosowania nad
uktadem nie przekracza 15 proc. ogélnej sumy wierzytelnosci

(2 x 5 proc. =10 proc.), a tym samym s3 spetnione warunki pozwa-
lajace na wszczecie badZ postepowania o zatwierdzenie uktadu,
badz tez przyspieszonego postepowania uktadowego - zamknieta
bedzie droga do wdrozenia postepowania uktadowego.
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bankowegpo, jezeli jest to niezbedne do osiagniecia celéw poste-
powania ukladowego (art. 268 ust. 2 prawa restrukturyzacyjnego).

WAZNE ;- We wniosku o otwarcie postepowania uktadowego
konieczne bedzie rowniez uprawdopodobnienie przez dluz-
nika zdolnosci do zaspokajania biezacych kosztow postepo-
wania oraz powstalych w jego trakcie zobowigzan

Jak to uprawdopodobnic? Dluznik bedzie musial np. wykazac,
Ze ma zawartg umowe najmu jednej z nieruchomosci wchodza-
cych w sklad jego majatku, z tytutu ktérej pobiera miesieczny
czynsz w kwocie uzasadniajacej zalozenie, iz bedzie stanowic
wystarczajace zrédlo finansowania biezacych kosztéw postepo-
wania oraz powstatych w jego trakcie zobowigzan.

Podobnym argumentem w rekach dluznika moze by¢ przed-
stawienie zawartych uméw na roboty budowlane, ktdre reali-
zuje (bedzie realizowat w najblizszym czasie) i za ktére otrzyma
stosowne wynagrodzenie pozwalajace na pokrycie ww, kosztow.
Kluczowe bedzie zatem powolanie sie na dotychczasowe dane,
z ktérych ma wynikaé, ze przedsiebiorca jest w stanie w spo-
s6b niezaktécony pokrywac powstajace w biezacej dziatalnosci
koszty. Dane te muszg by¢ wiarygodne, a zatem odpowiednio
udokumentowane, w przeciwnym bowiem wypadku sad bedzie
musial wyznaczy¢ rozprawe celem zbadania aktualnego stanu
przedsiebiorstwa, co - majac na wzgledzie zasade szybkosci
- byloby sprzeczne z celem nowej ustawy.

Szybciej i sprawniej

Skutki otwarcia postepowania ukladowego bed3 w duzej mierze
analogiczne jak w przyspieszonym postepowaniu ukladowym
- z t3 r6znica, ze w terminie 30 dni od dnia otwarcia nadzorca
sadowy bedzie zobligowany do ustalenia skladu masy ukladowej
na podstawie wpiséw w ksiegach diuznika oraz bezspornych
dokumentdw (art. 274 prawa restrukturyzacyjnego).

Powyzsza rdznica, biorac pod uwage zakladang szybko$c¢ po-
stepowania, jest jednak zrozumiala i nie grozi zbednym prze-
wlekaniem procedury.

Odmienne uregulowano natomiast kwestie wpltywu otwarcia
postepowania ukladowego na postepowania sgdowe i admini-
stracyjne, do ktérych z mocy prawa bedzie wstepowat nadzorca
sadowy. Regulacji tej nie sprzeciwia sie bowiem prognozowany
czas trwania omawianego tu postepowania, ktére ma sie toczy¢
6-10 miesiecy, w zaleznosci od liczby i poziomu skomplikowania
wniesionych przez wierzycieli sprzeciwow.

W terminie miesiaca od dnia postanowienia sadu o otwar-
ciu postepowania ukladowego nadzorca sgdowy sporzadzi spis
wierzytelno$ci oraz plan restrukturyzacyjny. Plan ten bedzie
nastepnie podlegal weryfikacji przez sedziego komisarza.

Glosowanie nad ukladem oraz zatwierdzenie uktadu odbywac
sie bedzie w mysl zasad ogélnych (zob. uwagi do wczesniejszych
procedur).

KOMENTARZ

Postepowanie uktadowe bedzie konstrukcyjnie zblizone do obecnie
obowigzujgcego postepowania upadtosciowego z mozliwoscia
zawarcia uktadu. Jest ono adresowane zaréwno do przedsiebiorcéw
bedacych na granicy stanu niewyptacalnosci, jak i juz niewyptacalnych,
i pozwala na zatrzymanie w rekach przedsiebiorcy zarzadu wtasnym
majatkiem, jednakze pod statg kontrolg wierzycieli oraz sgdu. Pozwala
rowniez na ochrone przed postepowaniami egzekucyjnymi. Wierzy-
ciele rzeczowi beda jednak mogli prowadzi¢ egzekucje z przedmiotéw
zabezpieczania, chyba Ze sedzia komisarz zawiesi takg egzekucje, co
jednak nie moze nastgpic na czas dtuzszy niz 3 miesiace.

Postepowanie
sanacyjne

Ta procedura restrukturyzacyjna jest przeznaczona w szcze-
golnosci dla przedsiebiorstw niewyplacalnych, ktore jednak
z pewnych wzgledéw warto ratowac

Ostatnim rodzajem postepowan przewidzianych w nowym
prawie restrukturyzacyjnym jest postepowanie sanacyjne. To
procedura najdalej ingerujaca w strukture przedsiebiorstwa,
w pewnych aspektach przypominajaca postepowanie upadto-
Sciowe (np. co do skutkéw z zakresu prawa pracy).

Sad wybierze zarzadce

Postepowanie sanacyjne ma trwa¢ znacznie dluzej niz trzy
wyzej wymienione procedury. Biorac jednak pod uwage ska-
le reorganizacji przedsiebiorstwa, w tym nie tylko restruk-
turyzacje zadluzenia, ale i zatrudnienia, oraz koniecznosé
prowadzenia czesto dlugich negocjacji z potencjalnymi inwe-
storami - jest to w pelni zrozumiale. Praktyka gospodarcza
pokazuje bowiem, Ze czesto restrukturyzacja przedsiebior-
stwa wymaga nie tyle specyficznych i wytezonych dzialan,
ile zagwarantowania odpowiedniego czasu, w trakcie ktére-
go - bez presji egzekucji i negatywnych skutkéw niewyko-
nywanych kontraktéw - dluznik moze odzyskaé finansowa
réownowage. Ustawodawca ma tego peing §wiadomosé, czego
praktycznym odzwierciedleniem s3 przepisy postepowania
sanacyjnego.

Podobnie jak na gruncie postepowania ukladowego, juz we
wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego dtuznik ma obo-
wigzek uprawdopodobnié zdolnos¢ do zaspokajania zaréwno
koszté6w postepowania, jak i biezacych zobowigzan, a wiec tych,
ktére powstang po dniu formalnego otwarcia procesu restruk-
turyzacji.

WAZNE ;- Wszczynajac postepowanie sanacyjne, sad bedzie
odbierat zarzad wlasny dluznikowi i wyznaczal zarzadce

Jedynie w wyjatkowych przypadkach, gdy skuteczne prze-
prowadzenie postepowania sanacyjnego wymagacé bedzie
osobistego udziatlu dluznika lub jego reprezentantéw i jed-
noczes$nie dadzg oni gwarancje nalezytego sprawowania za-
rzadu, sad bedzie mégt zezwoli¢ dtuznikowi na sprawowanie
zarzadu nad przedsiebiorstwem (art. 288 prawa restruktu-
ryzacyjnego). Nawet wowczas jednak zarzad dtuznika bedzie
ograniczony do podejmowania wylacznie podstawowych czyn-
nosci nad catoscig lub czescig przedsiebiorstwa (zwyktego
zarzadu).

Okreslenie ,,czynnosci zwyklego zarzadu” nie doczekalo sie swej
definicji ustawowej, a zatem jedynie ogdlnie mozna wskazac, ze
w granicach zwyklego zarzadu nad caloscig lub czeScig przed-
siebiorstwa dluznika bedzie miescilo sie biezace prowadzenie
przedsiebiorstwa (biezace gospodarowanie jego sktadnikami),
niepociagajgce nadzwyczajnych wydatkéw i nieprowadzace do
zmiany charakteru tegoz przedsiebiorstwa. Istotne jest przy
tym jednak, ze ocena danej czynnosci (ciggu czynnosci) jako nie-
przekraczajacej zwyklego zarzadu nie moze by¢ rozpatrywana
abstrakcyjnie, w oderwaniu od stanu faktycznego konkretnej
sprawy. Tylko caloSciowe zapoznanie sie ze wszystkimi okolicz-
nosciami danej sytuacji dtuznika i jego przedsiebiorstwa pozwoli
na dokonanie wlasciwej kwalifikacji i wigzgcych sie z tym skut-
kow konkretnych dzialain. Nie bedzie np. stanowito czynnosci
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przekraczajacej zwykly zarzad zbywanie nieruchomosci przez
spotke, ktéra w swojej biezacej dziatalnosci zajmuje sie obrotem
nieruchomos$ciami.

Masa sanacyjna

Z dniem otwarcia postepowania sanacyjnego mienie stuzace
prowadzeniu przedsiebiorstwa oraz nalezace do dtuznika stanie
sie masg sanacyjna, a sad bedzie zobligowany do wyznaczenia
zarzadcy (art. 288 i 294 prawa restrukturyzacyjnego). Zarzadca
uzyska wiele uprawien koniecznych dla realizacji celow poste-
powania sanacyjnego, w tym m.in. mozliwo$¢ zbycia zbednych
sktadnikéw majatkowych upadlego, odstapienia od niekorzyst-
nych uméw wzajemnych czy tez przeprowadzenia glebokiej
restrukturyzacji zatrudnienia w przedsiebiorstwie. Postepowa-
nia sgdowe i administracyjne dotyczace masy sanacyjnej beda
prowadzone wylacznie przez zarzadce albo przeciwko niemu.
Wszelkie za$ postepowania egzekucyjne skierowane do majatku
dluznika, takze egzekucje prowadzone przez wierzycieli poza-
ukladowych, ulegna zawieszeniu z mocy prawa (,,totalny parasol
przeciwegzekucyjny”).

Podstawa dzialan sanacyjnych bedzie odpowiednio sformu-
lowany plan restrukturyzacyjny. Dokument ten przygotuje za-
rzadca, a wiec podmiot z licencja doradcy restrukturyzacyjnego,
w porozumieniu z samym dhuznikiem.

UWAGA - Najwieksi wierzyciele dluznika beda mieli
mozliwos¢ aktywnie uczestniczy¢ w postepowaniu
restrukturyzacyjnym. Bedzie to lezalo w ich interesie,

od ich aktywnosci i zaangazowania bedzie zalezal stopien
ich zaspokojenia

Jak juz wskazano na wstepie, rozwiazania przyjete na grun-
cie postepowan restrukturyzacyjnych, a w szczegélnosci po-
stepowania sanacyjnego, realizuja polityke nowej szansy. Ta
ostatnia moze by¢ zrealizowana m.in. dzieki pelnej ochronie
przed uszczuplaniem masy sanacyjnej przy wykorzystaniu
postepowan egzekucyjnych. Do przesztosci odejda wiec sytu-
acje, w ktdérych np. bank jako wierzyciel hipoteczny zamiast
zaspokaja¢ sie z przedmiotu zabezpieczenia (nieruchomosci),
prowadzit egzekucje z innych sktadnikéw masy upadlosci, po-
zbawiajgc w ten sposob dluznika jakichkolwiek szans na dalsze
funkcjonowanie.

W praktyce nie musi to jednak oznacza¢ negatywnych skut-
kow dla wierzycieli rzeczowych. Nierzadko przeciez wierzycie-
le hipoteczni (zazwyczaj banki) posiadaja lacznie co najmniej
30 proc. ogblnej sumy wierzytelnosci, co w takim wypadku po-
zwoli im mieé realny wplyw na wybdr osoby zarzadcy. Chociaz
co do zasady zarzadca jest powolywany przez sad, to w wy-
jatkowych wypadkach mozliwe jest ustanowienie zarzadcy
wskazanego przez dluznika. Taki zarzadca moze by¢ usta-
nowiony, gdy zyskal on poparcie ze strony wierzycieli maja-
cych lgcznie co najmniej 30 proc. ogblnej sumy wierzytelnosci
oraz gdy brak jest uzasadnionych przyczyn podwazajacych
rekojmie nalezytego wykonywania obowigzkéw przez tego
zarzadce.

Takie rozwigzanie daje nadzieje, ze najwieksi wierzyciele diuz-
nika beda aktywnie uczestniczy¢ w postepowaniu restruktury-
zacyjnym, w tym poprzez dazenie do wyboru najefektywniej-
szego zarzadcy, gdyz od ich aktywnosci i zaangazowania bedzie
zalezat stopien ich zaspokojenia.

Nie mozna réwniez zapominaé, ze z wnioskiem o wszczecie
postepowania sanacyjnego moze wystapi¢ sam wierzyciel. To
za$ oznacza, ze sanacja to naprawa przedsiebiorstwa sitami
wierzycieli i pod ich daleko idaca kontrola.

KOMENTARZ

Postepowanie sanacyjne daje mozliwos¢ przeprowadzenia
zaawansowanej restrukturyzacji przedsiebiorstwa na wszystkich
jego szczeblach funkcjonowania (od restrukturyzacji zobowigzan,
majatku, az po zatrudnienie). Jednoczesnie na dtuznika zostaje nato-
zone wiele ograniczen, m.in. brak prawa do zarzgdzania majgtkiem.
Jest on takze poddany permanentnemu nadzorowi ze strony wierzy-
cieli, zarzadcy oraz sedziego komisarza. Wszelkie niedogodnosci sa
jednak rekompensowane samym celem postepowania sanacyjnego,
ktoére w przeciwienstwie do likwidacji majatku realizuje wiodaca

w prawie restrukturyzacyjnym ,polityke nowej szansy” i pozwala
dtuznikowi na powrét wiaczyc sie do rynkowej rywalizagji.

Sanacja to takze okazja dla wierzycieli zainteresowanych przejeciem
kontroli nad majatkiem dtuznika, w tych wszystkich wypadkach,

gdy utrzymanie przedsiebiorstwa w ruchu jest korzystniejsze niz
upadtosé, a np. zachodzi konieczno$¢ rozwigzania niekorzystnych
kontraktow, bez zwigzania ktérymi dtuznik bedzie mogt wréci¢ na
tory niezaktéconego funkcjonowania.

Wierzyciele
niepozbawieni praw

ZysKuja status aktywnych uczestnikow postepowania. Poprzez
swoje dzialania w radzie wierzycieli moga m.in. decydowac
o kluczowych dla postepowania kwestiach

Ustawodawca nie zapomina o zabezpieczeniu stusznych praw
wierzycieli. Stuza temu liczne narzedzia, ktére dat im do dys-

pozycji.
Narzedzie 1: nadzér sadu

Sad bedzie mégt odmoéwié otwarcia postepowania restruktury-
zacyjnego, jezeli mogtoby to spowodowaé pokrzywdzenie wie-
rzycieli.

Z uwagi na ocenny charakter tej przestanki w rzeczywisto-
$ci przewidziane rozwigzania nie beda dostepne dla tych pod-
miotéw, ktére majg zdolnosc regulowania swych zobowigzan,
a wszelkie dobrodziejstwa nowej ustawy chciatyby wykorzystaé
wylacznie do realizacji partykularnych intereséw, np. bezpod-
stawnie unikna¢ ptatnosci.

Ustawa nie precyzuje wprawdzie, co nalezy rozumieé przez
pojecie pokrzywdzenia wierzycieli wskutek otwarcia postepo-
wania restrukturyzacyjnego, lecz ogdlnie chodzi o sytuacje, gdy
z okolicznos$ci sprawy w sposdb oczywisty wynika, ze dluznik jest
trwale niewyplacalny, a wierzyciele w ramach ukladu - o ile w 0g6-
le doszloby do jego zawarcia - zostang zaspokojeni w znacznie
mniejszym stopniu, niz byliby zaspokojeni wskutek ogloszenia
upadlodci i likwidacji majatku dluznika. Na konkretne i precyzyj-
ne przyklady sytuacji, w ktérych sad bedzie odmawial wszczecia
postepowania restrukturyzacyjnego, musimy jednak poczekac do
czasu wydania pierwszych orzeczen w tym przedmiocie.

Narzedzie 2: wierzyciel uczestnikiem

Wierzyciele, zwlaszcza ci najwieksi, zyskuja status aktywnych
uczestnikow postepowania i poprzez swoje dzialania w radzie
wierzycieli mogg decydowa¢ o kluczowych dla postepowania
kwestiach,

Przykladowo od zgody rady wierzycieli bedzie zalezala moz-
liwo$¢ sprzedazy przez dtuznika nieruchomosci o wartosci po-
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wyzej 500 000 zl czy tez - w razie niezadowolenia z dotychcza-
sowego nadzorcy sagdowego lub zarzadcy - dokonanie stosownej
jego zmiany poprzez obsadzenie tego stanowiska wybrang przez
siebie (i odpowiednio kompetentna) osoba.

Narzedzie 3: prawo inicjatywy restrukturyzacyjnej

W pewnych wypadkach (postepowanie sanacyjne) wierzyciel
sam moze zadac otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego
(art. 283 ust. 2 prawa restrukturyzacyjnego) i przy odpowied-
nim wykorzystaniu narzedzi prawa aktywnie oddziatywaé na
caly proces, w tym na kluczowe decyzje podejmowane przez
zarzadce, sedziego komisarza lub rade wierzycieli.

Prawo restrukturyzacyjne przewiduje np. mozliwos¢ ztozenia
przez dluznika wniosku o powolanie do pelnienia funkgji zarzadcy
wskazanej osoby (doradcy restrukturyzacyjnego). Ten wniosek be-
dzie miat dla sgdu charakter wiazacy, pod warunkiem jego akceptacji
ze strony wierzyciela lub wierzycieli majgcych lgcznie wiecej niz
30 proc. sumy wierzytelnosci. Wprawdzie procedura ta jest wszczy-
nana na wniosek dluznika, jednakze wobec koniecznos$ci uzyska-
nia zgody najwiekszych wierzycieli w praktyce decyzja o wyborze
doradcy (zarzadcy) bedzie w gestii tych ostatnich. W praktyce wiec
najwieksi wierzyciele beda mogli obsadzi¢ stanowisko zarzadcy
wybrang przez siebie osoba, do ktérej beda mieli pelne zaufanie.

Ponadto wierzyciele beda mogli oddzialtywaé na przebieg po-
stepowania restrukturyzacyjnego takze za posrednictwem czlon-
kostwa w radzie wierzycieli. Rada taka powolywana jest m.in. na
wniosek co najmniej trzech wierzycieli lub wierzyciela (wierzycieli)
majacych l3cznie co najmniej pigta czes¢ sumy wierzytelnosci.
W tej sytuacji wierzyciele dluznika moga doprowadzi¢ do powo-
lania rady wierzycieli, a nastepnie zasiadajac w jej gremium, kon-
trolowa¢ czynnos$ci nadzorcy sadowego albo zarzadcy. Co wiecej,
na podstawie uchwaty zapadtej odpowiednia wiekszo$cig gloséw
moga dokonaé zmiany dotychczasowego zarzadcy i powotac na to
stanowisko wybranego przez siebie doradce restrukturyzacyjnego.

KOMENTARZ

Tworzac nowe prawo restrukturyzacyjne, ustawodawca wyszedt ze
stusznego zatozenia, ze — cho¢ celem ma by¢ ratowanie przedsiebior-
stwa dtuznika - to nie moze sie to odbywac kosztem rzeczywistych
beneficjentéw procedur insolwencyjnych, czyli wierzycieli.
Przewidziane procedury majg zapewni¢ mozliwos¢ wyboru formy
restrukturyzacji dostosowanej do potrzeb konkretnego przedsiebior-
stwa, w konkretnej sytuacji finansowej i majgtkowej. Do wszystkich
rodzajéw postepowan restrukturyzacyjnych zastosowanie beda miaty
co do zasady te same regulacje dotyczace zakresu wierzytelnosci
objetych uktadem, propozycji uktadowych, zawarcia i zatwierdzenia
uktadu i jego skutkéw, a takze zasady zmian i uchylania uktadu.

Ochrona
przed komornikiem

Nowe prawo restrukturyzacyjne bedzie stanowilo swoisty
parasol ochronny przed toczacymi sie egzekucjami komor-
niczymi. Cel takiego rozwiazania jest prosty: umozliwienie
dhuznikowi wynegocjowania ze swoimi kontrahentami opty-
malnego ukladu w warunkach wzglednego spokoju, przy nie-
zakléconym funkcjonowaniu przedsiebiorstwa

Ustawodawca rozstrzygnat w koricu budzaca dotychczas w prakty-
ce watpliwos¢: czy wierzyciel nieobjety ukladem moze prowadzic¢

PRZYKLAD 5

Egzekucja tylko z majatku bedacego
przedmiotem zabezpieczenia

Dtuznik, spétka X, posiada majatek w postaci nieruchomo-

Sci obcigzonej hipoteka na rzecz Banku SA, ustanowiong na
zabezpieczenie kredytu oraz srodkéw pienieznych na rachunkach
bankowych i wierzytelnosci wobec kontrahentéw. W przypadku
otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego wobec spotki X
Bank SA jako jej wierzyciel (ktory co do zasady z mocy prawa nie
jest objety uktadem) bedzie mogt skierowaé egzekucje komor-
nicza wytacznie do ww. nieruchomosci (z pewnymi réznicami

w przypadku postepowania sanacyjnego). Poza zasiegiem wierzy-
ciela rzeczowego w postepowaniu egzekucyjnym beda natomiast
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych i inne wierzytelnosci.
Wynika to z zasady, ze wierzyciel moze prowadzi¢ egzekucje
wytgcznie z majatku, ktéry jest przedmiotem zabezpieczenia

(np. z nieruchomosci obcigzonej hipoteka).

postepowanie egzekucyjne? W obecnym stanie prawnym brak
byto zgodnoSci pogladéw, czy w razie wszczecia postepowania
upadlosciowego wierzyciel rzeczowy (np. bank) moze prowadzié
egzekucje wylgcznie z majatku, ktéry jest przedmiotem zabez-
pieczenia (np. z nieruchomosci obcigzonej hipoteka), czy tez
z calego majatku dtuznika (np. takze z rachunkéw bankowych).
Przepisy prawa restrukturyzacyjnego rozstrzygnely 6w spor na
korzys¢ dluznika-przedsiebiorcy. Ustawodawca doszedl bowiem
do wniosku, ze zezwolenie zabezpieczonemu wierzycielowi
na prowadzenie nieograniczonej egzekucji réwniez z innych
(niezabezpieczonych) sktadnikéw majatku stanowi zbyt daleko
idace uprzywilejowanie. Obecnie zatem wierzyciel rzeczowy ma
mozliwo$¢ skierowania indywidualnej egzekucji wytacznie do
przedmiotu zabezpieczenia, co pozostaje w zgodzie z zalozenia-
mi prawa restrukturyzacyjnego oraz daje nadzieje na pozytywna
realizacje jego celow. [przykiad 5]

Uklad czesciowy

Dla skutecznej restrukturyzacji przedsiebiorstwa nie zawsze
konieczne jest zawarcie ukladu ze wszystkimi wierzycielami.
Niekiedy wystarczy porozumienie z najwiekszymi

Kolejna nowoscia jest uklad czesSciowy, ktory stanowi przyklad
praktycznego podejscia ustawodawcy do nowo tworzonych roz-
wigzan prawnych w zakresie restrukturyzacji. Praktyka obrotu
gospodarczego potwierdza bowiem, ze dla skutecznej restruk-
turyzacji przedsiebiorstwa nie zawsze konieczne jest zawarcie
ukladu ze wszystkimi wierzycielami. Dotyczy to zwlaszcza du-
zych przedsiebiorstw, ktére wprawdzie posiadaja wielu wierzy-
cieli, ale wystarczajace dla kontynuacji dzialalno$ci i ptynnego
regulowania zobowigzan jest osiagniecie porozumienia z naj-
wiekszymi wierzycielami. Zazwyczaj s3 to podmioty finansujace
dzialalno$¢ dluznika lub gtéwni dostawcy (banki, leasingodawcy).

W takiej sytuacji nie ma potrzeby angazowania w postepowanie
wszystkich wierzycieli, skoro dluznik przewiduje, ze w wyniku
zawarcia ukladu tylko z niektdrymi grupami wierzycieli bedzie
mogt zaspokoi¢ pozostalych w 100 proc. W takich przypadkach
rola drobnych wierzycieli schodzi w istocie na dalszy plan i nie
ma wiekszego znaczenia dla sytuacji finansowej przedsiebiorcy.

Dotychczasowe przepisy postepowania ukladowego miaty
charakter zero-jedynkowy. Albo dluznik zawieral ukiad ze
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Cztery typy postepowan

Qo
.“
Dla kogo jest
przeznaczone?

W jakich
warunkach
bedzie mozna
Jje zastosowacé?

Fag Q

Glowne
cechy

O ZATWIERDZENIE
UKEADU

Dla dtuznikow, ktérzy sa w stanie uzyskac porozumienie
z wiekszoscig swoich wierzycieli bez udziatu sadu.
W praktyce bedg to przedsigbiorcy o niewielkiej liczbie
wierzycieli (np. spo6tki celowe).

PRZYSPIESZONE
UKLADOWE

Dla dtuznikéw, ktorzy z jednej strony nie sg w
modzielnie (bez udziatu sadu) dogadac sie

wierzycielami, a z drugiej strony — struktura ic
nia nie wskazuje na gteboka niewyptacalnos:
mita wiekszo$¢ zobowigzan jest bezsporna. P
nie to jest wiec odpowiednie dla dtuznikow,
s3 w stanie spetni¢ wymogoéw postepowania
dzenie uktadu, a jednoczesnie nie kwalifikujg s
ktego postepowania uktadowego.

v

v

Moze by¢ prowadzone, jezeli suma spornych wierzytel-
nosci uprawniajgcych do gtosowania nad uktadem nie
bedzie przekraczata 15 proc. sumy wierzytelnosci
uprawniajgcych do gtosowania nad uktadem. Okreslenie
granicznego poziomu spornosci w wysokosci 15 proc.
wynika z koniecznosci zapewnienia, aby w kazdej sytu-
acji decyzje co do zawarcia uktadu mogta podjgé wiek-
szo5¢ wierzycieli.

Podobnie jak w przypadku postepowania 0 z:
nie uktadu procedura ta bedzie mogta by¢ ws
zeli suma spornych wierzytelnosci uprawni
gtosowania nad uktadem nie bedzie prz
15 proc. sumy wierzytelnosci uprawniajgcyct
wania nad uktadem. Tym rézni sie od post
o0 zatwierdzenie uktadu, ze wymaga ingere

i Przedsiebiorca ma upowaznienie do samodzielnego
zbierania gtoséw wierzycieli w celu doprowadzenia
do zawarcia uktadu (ale zarazem i obowigzek).

# Diuznik zachowuje zarzad wiasny nad catym majat-
kiem w czasie trwania przedmiotowego postepowa-
nia.

i Zachowana jest znaczna elastycznos$¢ w dochodzeniu
do porozumienia z wierzycielami.

i Procedura jest szybka i efektywna przy mozliwie naj-
petniejszym zabezpieczeniu praw wszystkich wierzy-
cieli dtuznika.

# Umozliwia dtuznikowi zawarcie uktadu po
niu i zatwierdzeniu spisu wierzytelnosci w |
nym trybie.

i Pozwala dtuznikowi uzyskaé natychmiasto
ne sadowa przed prowadzonymi juz przez
egzekucjami.

i Procedura jest krotka (przewidywany cz:
to 2-3 miesigce) i z ograniczong ingerenc

# Dtuznik zachowuje zarzad wiasny nad cat
kiem w czasie trwania postepowania.
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restrukturyzacyjnych

UKLADOWE

stanie sa-
ze swoimi
h zadtuze-
, a znako-
ostepowa-
ktorzy nie
0 zatwier-
ie do zwy-

atwierdze-
zCzeta, je-
ajacych do
ekraczata
 do gtoso-
epowania
n¢ji sadu.

sporzadze-
Iproszczo-

w3 ochro-
wierzycieli

1S trwania

ja sadu.
ym majat-

Dla przedsiebiorcow, ktorzy nie beda mogli skorzystac
ani z postepowania o zatwierdzenie uktadu zawartego
w drodze samodzielnego zbierania gtoséw, ani z przy-
spieszonego postepowania uktadowego, poniewaz
suma wierzytelnosci spornych uprawniajgcych do gto-
sowania nad uktadem przekracza 15 proc. sumy wierzy-
telnosci uprawniajgcych do gtosowania nad uktadem.
Jest adresowane zaréwno do przedsiebiorcow zagrozo-
nych niewyptacalnoscia, jak i tych juz od dawna niewy-
ptacalnych, ale z widokami na dalsze funkcjonowanie
i generowanie zysku pozwalajgcego przynajmniej na po-
krycie kosztéw postepowania.

Postepowanie uktadowe moze by¢ prowadzone, jezeli
suma wierzytelnosci spornych uprawniajgcych do gto-
sowania nad uktadem przekracza 15 proc. sumy wierzy-
telnosci uprawniajacych do gtosowania nad uktadem.
WSszczecie postepowania uktadowego wyklucza otwar-
cie postepowania o zatwierdzenie uktadu oraz przyspie-
szonego postepowania i odwrotnie — mozliwos¢
wszczecia postepowania o zatwierdzenie uktadu lub
przyspieszonego postepowania wyklucza mozliwosé
wszczecia postepowania uktadowego.

i Daje mozliwos€ ochrony przed postepowaniami eg-
zekucyjnymi.

: Umozliwia zawieszenie (na maksymalnie 3 miesigce)
egzekucji prowadzonych przez wierzycieli rzeczo-
wych z przedmiotéw zabezpieczenia.

i Daje mozliwos¢ pozostawienia zarzagdu w rekach
przedsiebiorcy (cho¢ pod statg kontrolg sadu i wierzy-
cieli).

i Caty proces odbywa sie pod Scistg kontrolg sadu (jak
obecna upadtos¢ uktadowa).

SANACY)JNE

tr Shutterstock

Dla przedsiebiorcéw, ktorzy nie bedg w stanie osiggnac
porozumienia z wierzycielami w ramach pozostatych
postepowan. Zasadniczo bedg to dtuznicy o duzym
stopniu zadtuzenia i znacznej liczbie wierzycieli, ktérych
oddtuzenie wymaga gtebokiej restrukturyzacji, w tym
daleko id3cej restrukturyzacji zatrudnienia oraz rozwig-
zania niekorzystnych kontraktow, ktérych wykonywanie
paralizuje dziatalno$¢ przedsiebiorstwa.

Postepowanie sanacyjne dotyczy przedsiebiorstw nie-
wyptacalnych, ktére jednak warto ratowac. Postepowa-
nie bedzie wszczynane woéwczas, gdy jedyng droga
- cho¢ opfacalng z réznych wzgledéw - bedzie daleko
idgca ingerencja w niemal wszystkie aspekty dziatalno-
$ci danego przedsiebiorcy dtuznika, w tym w poziom
i strukture zatrudnienia.

:# Daje mozliwos¢ przeprowadzenia gtebokiej restruk-
turyzacji przedsiebiorstwa na wszystkich jego szcze-
blach funkcjonowania (od restrukturyzacji zobowig-
zan, majatku az po zatrudnienie).

i Pozwala na unikniecie likwidacji przedsiebiorstwa
dtuznika w sytuacji gtebokiego kryzysu finansowego.

i W uzasadnionych wypadkach umozliwia pozostawie-
nie zarzadu po stronie dtuznika (cho¢ ograniczonego
do podejmowania czynnosci zwyktego zarzadu).

i Pozwala na odstgpienie od niekorzystnych umow.

i Jako jedyna procedura restrukturyzacyjna moze byc
wszczeta na wniosek wierzyciela.
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Kto bedzie zarzadzal firma?

POSTEPOWANIE
O ZATWIERDZENIE UKLADU

it Przed zatwierdzeniem uktadu przez sad: doradca re-
strukturyzacyjny — nadzorca uktadu. Zasada wyboru: wy-
bierany przez dtuznika przedsiebiorce; dziatajgcy na podsta-
wie zawartej z dtuznikiem umowy i optacany wedtug jej
postanowien.

it Po zatwierdzeniu uktadu przez sad: doradca restruktury-
zacyjny - nadzorca sgdowy.

wszystkimi swoimi wierzycielami, albo nie zawieral go wcale
(co w praktyce oznaczalo jego likwidacje). Instytucja ukladu
cze$ciowego ma temu zapobiec, gdyz pozwala na uzyskanie
porozumienia wylacznie ze strategicznymi wierzycielami,
bez potrzeby uruchamiania procedury dotyczacej wszystkich
wierzycieli. Zasada jest, ze uklad czeSciowy bedzie mozliwy
do wdrozenia jedynie w ramach postepowania o zatwierdze-
nie ukladu oraz przyspieszonego postepowania ukltadowego.
Natomiast - w ramach wyjatku - ustawa zezwala na zlozenie
wniosku o zatwierdzenie ukladu czesSciowego lub wniosku
o otwarcie przyspieszonego postepowania ukladowego w ra-
mach juz toczacego sie postepowania sanacyjnego. W takim
wypadku uklad cze$ciowy moze dotyczyé wylacznie tych wie-
rzycieli, ktérzy nie s3 z mocy prawa objeci uktadem zwyklym.
[przyktad 6]

Powyzszy przyklad pokazuje zatem, ze wprowadzenie ukla-
du czeSciowego jako jednego ze Srodkéw na drodze do rato-
wania przedsiebiorstwa pozwoli nie tylko na skupienie sie
przez dluznika na osiagnieciu porozumienia z najwiekszymi
wierzycielami, lecz takze znacznie przyspieszy catos$¢ pro-
cedury. Funkcjonalnie ukiad czeSciowy bedzie wykazywat
pewne podobienstwa do funkcjonujacej w obrocie umowy
stand-still. Jednoczesnie ustawodawca - podobnie jak w przy-
padku innych rozwigzan prawa restrukturyzacyjnego - wpro-
wadza pewne bariery ochronne, ktére zapewniajg bezpie-
czenstwo drobnym wierzycielom, pominietym w ukladzie
czeSciowym.

Przede wszystkim wyodrebnienie wierzycieli objetych ukia-
dem czeSciowym powinno sie odby¢ na podstawie obiektyw-
nych, jednoznacznych i uzasadnionych ekonomicznie kryteriow
(art. 180 ust, 2 prawa restrukturyzacyjnego), co ma zapewnic, aby
wierzyciele objeci uktadem czesciowym stanowili jednorodna
grupe, a nie zbiér podmiotéw wybranych wedlug przypadko-
wych kryteriéw. Takim obiektywnym kryterium bedzie - jak
w opisanym wyzej przykladzie - posiadanie cechy kredytodawcy.

PRZYSPIESZONE
POSTEPOWANIE UKLADOWE

:: Nadzorca sgdowy (0soba majaca licencje doradcy restruk-
turyzacyjnego).

:: Zasada wyboru: wybierany samodzielnie przez sad.

i Wyjatek 1: wybor nadzorcy sadowego wskazanego przez
dtuznika, pod warunkiem poparcia ze strony wierzycieli
majacych facznie co najmniej 30 proc. ogélnej sumy wierzy-
telnosci oraz braku uzasadnionych przyczyn podwazajacych
rekojmie nalezytego wykonywania obowigzkéw przez nad-
zorce.

it Wyjatek 2: w razie uchybien ze strony dtuznika skutkuja-
cych uchyleniem zarzadu wtasnego ustanawiany jest za-
rzadca.

PRZYKLAD 6
Wyjscie na prosta

Spétka A prowadzaca dziatalno$¢ gospodarcza na szeroka skale
w zakresie produkcji i montazu maszyn i urzadzen przemysto-
wych zaciggneta kredyt w Banku S. na kwote 20 0oo ooo zt

na zakup nieruchomosci, na ktérej posadowione jest przed-
siebiorstwo, oraz kredyt na kwote 10 coo ooo zt w Banku
Spétdzielczym na planowane inwestycje zagraniczne. Jedno-
czesnie Spétka A ma wielu drobnych wierzycieli, wobec ktérych
ma zalegtosci finansowe (np. wobec dostawcéw medidw, czesci
pracownikéw oraz kilkunastu dostawcéw farb i surowcéw do
obrébki wytwarzanych towarow).

Wskutek kryzysu na rynku spétka A przestata regulowaé zobo-
wigzania wobec bankéw. W takiej sytuacji, dzieki instytucji
uktadu czeSciowego, spotka A bedzie miata mozliwos¢ wszczecia
postepowania restrukturyzacyjnego i objecia uktadem wytacznie
wierzycieli finansowych: Bank S. oraz Bank Spoétdzielczy, przy
jednoczesnym pozostawieniu pozostatych drobnych wierzycieli
poza uktadem.

Zawarcie uktadu z bankami i dokonanie restrukturyzacji

tych zobowigzan (np. poprzez roztozenie zadtuzenia na raty

czy ewentualne umorzenie czesci odsetek) pozwoli spotce wyjsé
na prosta i znowu sptaca¢ wszystkich swoich wierzycieli

(w tym réwniez tych drobnych).

Ponadto wsréd instrumentéw, ktére majg zabezpieczaé prawa
wierzycieli nieobjetych ukladem czeSciowym, przewiduje sie
nastepujace rozwigzania:

m propozycje uktadowe nie moga przewidywac dla wierzy-
cieli objetych ukladem czesciowym Kkorzysci, ktore zmniej-
szajg mozliwo$¢ zaspokojenia wierzytelnosci nieobjetych
ukladem;

B w postepowaniu o zatwierdzenie ukladu wierzyciele nieobje-
ci uktadem czeSciowym majg prawo zglaszania zastrzezen co
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POSTEPOWANIE
UKLADOWE

:: Nadzorca sagdowy (0soba majaca licencje doradcy restruk-
turyzacyjnego).

:: Zasada wyboru: wybierany samodzielnie przez sad.

it Wyjatek 1: wybor nadzorcy sagdowego wskazanego przez
dtuznika, pod warunkiem poparcia ze strony wierzycieli
majacych t3acznie co najmniej 30 proc. ogélnej sumy wierzy-
telnosci oraz braku uzasadnionych przyczyn podwazajacych
rekojmie nalezytego wykonywania obowigzkéw przez nad-
zorce.

it \Wyjatek 2: w razie uchybier ze strony dtuznika skutkuja-
cych uchyleniem zarzgdu wtasnego ustanawiany jest za-
rzadca.

do zgodnoSsci z prawem przebiegu samodzielnego zbierania
glosow w zakresie niezgodnego z prawem okreSlenia wierzy-
cieli objetych ukladem czeSciowym oraz w zakresie zgodnosci
propozycji uktadowych;

m wierzyciele nieobjeci ukladem cze$ciowym moga wnie$¢ za-
zalenie na postanowienie o zatwierdzeniu ukladu.

KOMENTARZ

Wprowadzenie instytucji uktadu czeSciowego nalezy ocenic
pozytywnie z punktu widzenia praktyki obrotu gospodarczego,

jako Swiadomy wyraz dazenia do realizacji idei ,nowego startu”.
Instytucja ta - w poréwnaniu z obecnymi regulacjami prawnymi

- daje bowiem realna szanse na przywrocenie dtuznika do rynkowej
rywalizacji, bez koniecznosci angazowania do tego wszystkich jego
wierzycieli, a przy tym bez grozby ich pokrzywdzenia.

Restrukturyzacja
przed upadloscia

Prawo restrukturyzacyjne ustanawia zasade pierwszeristwa
restrukturyzacji przed likwidacja. Wskazuje, ze w przypadku
zgloszenia wniosku restrukturyzacyjnego i wniosku o oglo-
szenie upadlosci sad w pierwszej Kolejnosci rozpozna wniosek
restrukturyzacyjny

Z punktu widzenia praktyki obrotu gospodarczego zasadne
bedzie réwniez krotkie oméwienie sytuacji, w ktérej w odnie-
sieniu do tego samego dluznika przedsiebiorcy zostanie zlo-
zony zaréwno wniosek o ogloszenie upadlosci, jak i wniosek
0 wszczecie postepowania restrukturyzacyjnego. Prawo re-
strukturyzacyjne, realizujac zasade pierwszenstwa restruktu-

©®

POSTEPOWANIE
SANACY)NE "

i Zarzadca (osoba majaca licencje doradcy restrukturyzacyj-
nego).

:: Zasada wyboru: wybierany samodzielnie przez sad, pro-
wadzi przedsiebiorstwo.

it Wyjatek 1: wybor zarzadcy wskazanego przez dtuznika,
pod warunkiem poparcia ze strony wierzycieli majgcych
facznie co najmniej 30 proc. ogélnej sumy wierzytelnosci
oraz braku uzasadnionych przyczyn podwazajgcych rekoj-
mie nalezytego wykonywania obowigzkéw przez zarzadce.

i \Wyjatek 2: w razie zezwolenia dtuznikowi na wykonywa-
nie zarzadu nad catoscig lub czescig przedsiebiorstwa usta-
nawiany jest nadzorca sgdowy.

ryzacji przed likwidacja, wskazuje, ze w przypadku zgloszenia
wniosku restrukturyzacyjnego i wniosku o ogtoszenie upadto-
$ci sad w pierwszej kolejnosci rozpozna wniosek restruktury-
zacyjny (art. 11).

W celu zagwarantowania takiego rozwigzania niezwlocznie po
powzieciu przez sad restrukturyzacyjny wiadomosci o zlozeniu
wniosku o ogloszenie upadtosci zawiadomi on sad upadtoscio-
wy o zlozeniu wniosku restrukturyzacyjnego. Sad upadlosciowy
za$ co do zasady wstrzymuje rozpoznanie wniosku o ogloszenie
upadlosci do czasu wydania prawomocnego orzeczenia w spra-
wie wniosku restrukturyzacyjnego.

Od powyzszych unormowan ustawa przewiduje wprawdzie
pewne wyjatki, majace na celu ochrone intereséw stlusznych
praw wierzycieli. Przypomnie¢ bowiem nalezy, ze jakkolwiek
prawo restrukturyzacyjne w centralnym punkcie stawia przed-
siebiorce dluznika i jest nakierowane na jego uzdrowienie, to
nie zapomina o wierzycielach, o ktérych pokrzywdzenie przez
nierzetelnych dluznikéw nie jest trudno.

Powyzsza regulacja, przyznajaca pierwszenstwo poste-
powaniom restrukturyzacyjnym wzgledem postepowania
upadlo$ciowego, jest wiec w pelni uzasadniona i wpisuje
sie w realizowang przez prawo restrukturyzacyjne polity-
ke ,,nowej szansy”. Pozadanym rozwiazaniem powinno by¢
bowiem zreformowanie danego przedsiebiorcy i umozliwie-
nie mu powrotu do rynkowej rywalizacji (zamiast dotych-
czas dominujacej praktyki likwidowania niewyplacalnych
podmiotéw).

Co wiecej, powyzsze rozwiazanie koresponduje w pelni ze
wspomnianym juz rozstrzygnieciem sporu co do zakresu moz-
liwego zaspokojenia przez wierzycieli rzeczowych dtuznika.
Obecnie dzieki ograniczeniu egzekucji wierzycieli rzeczowych
do przedmiotu zabezpieczenia szanse na przeprowadzenie re-
strukturyzacji (wykonanie ukladu) s3 realne, zachowanie za$
przedsiebiorstwa zamiast likwidacji - korzystniejsze dla wszyst-
kich zainteresowanych podmiotéw.
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Pomoc publiczna
mocno obwarowana

Prawo restrukturyzacyjne zawiera takze przepisy dajace moz-
liwos¢ przyznawania wsparcia na cele zwigzane z realizacja
planu restrukturyzacyjnego. Zwiekszy to przedsiebiorcy szan-
se na powrot do rynkowej rywalizacji. Jednak o taka pomoc
nie bedzie latwo

Przyznanie wsparcia bedzie uzaleznione od wielu czynnikow doty-
czacych przeszloéci danego podmiotu, wigzac sie tez bedzie z obo-
wiazkiem spelnienia dos¢ szczegétowych warunkow procedural-
nych. Pomoc publiczna na restrukturyzacje bedzie np. mogta by¢
udzielona dtuznikowi, ktéry m.in. podjat dzialalno$¢ gospodarcza
w okresie co najmniej 3 lat przed dniem ztozenia wniosku restruk-
turyzacyjnego, nie prowadzi dziatalno$ci gospodarczej w sektorach
hutnictwa i stali, gérnictwa wegla lub w sektorze finansowym,
a przy tym nie jest przedsiebiorca nalezacym do grupy kapitatowej
ani nie jest przejmowany przez zadnego przedsiebiorce nalezacego
do grupy kapitalowej (z pewnymi wyjatkami).

Jednoczes$nie ustawodawca wyklucza co do zasady mozliwosé
przyznania pomocy publicznej dtuznikom, ktérzy otrzymali juz
taka pomoc w okresie ostatnich 10 lat.

UWAGA - Na pomoc publiczng nie moga liczy¢ tacy dluznicy,
ktorzy nie posiadaja zadnych dodatkowych (alternatywnych)
Srodkow na restrukturyzacje. Wsparcie ze Srodkow budzeto-
wych - moze stanowi¢ jedynie uzupelnienie innych srodkow
dluznika. Jezeli jednak spelnione beda wszelkie warunki
okreslone w ustawie - nie bedzie potrzebna notyfikacja

ze strony Komisji Europejskiej.

Istotnym z punktu praktyki rozwigzaniem jest rtéwniez zastrze-
Zenie, Ze pomoc publiczna na restrukturyzacje moze stanowic jedy-
nie uzupeknienie innych $rodkéw diuznika (np. srodkéw wlasnych
przedsiebiorcy czy podchodzacych od wierzycieli przedsiebiorcy).
Tym samym na przyznanie omawianej pomocy nie moga liczy¢
tacy dluznicy, ktérzy nie posiadaja zadnych dodatkowych (alter-
natywnych) srodkéw na restrukturyzacje, szanse na ratowanie
swej sytuacji wiedzieliby za§ wylacznie w §rodkach przyznanych
w ramach pomocy publicznej. Nie mozna bowiem zapomina¢, iz
przepisy unijne (Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej) co
do zasady ustanawiaja zakaz udzielania pomocy przyznanej przez
panstwo lub przy uzyciu zasobéw panistwowych w jakiejkolwiek
formie, poniewaz pomoc taka godzi w dzialanie wolnego rynku.
Skutkiem powyzszego jest zatem obwarowanie wszelkich wyjatkow
w tym zakresie stosunkowo restrykcyjnymi wymogami, ktérym
z natury rzeczy nie kazdy podmiot jest i bedzie w stanie sprostac.

Co jeszcze wazne, ustawodawca w ramach przepisow doty-
czacych pomocy publicznej zastosowat rozwigzania, ktére po-
zwola nie tylko zapewnic¢ stosowne wsparcie dla ratowanego
podmiotu, ale przede wszystkim - czynig to wsparcie realnym.
Nie mozna bowiem zapomina¢, ze co do zasady przyznanie po-
mocy publicznej wymaga przeprowadzenia stosownej procedury
notyfikacyjnej, w ktéra zaangazowana jest Komisja Europejska.
Ustawodawca, dostrzegajac jednak, ze procedura taka jest czaso-
chlonna (15-25 miesiecy), wprowadzit istotne odstepstwo w tym
zakresie na gruncie prawa restrukturyzacyjnego. W przypadku
bowiem spelnienia wszystkich wyliczonych w ustawie warun-
kéw wspomniana procedura notyfikacyjna nie bedzie konieczna,
a tym samym znacznemu skroceniu ulegnie okres, w ktérym
pomoc bedzie mogta zosta¢ przyznana (tzw. program pomocowy).

Informatyzacja procedur

Powstanie Centralny Rejestr Restrukturyzacji i Upadlosci.
Bedzie zawieral m.in. wyszukiwarke prowadzonych spraw
upadlosciowych, wykaz syndykéw i bieglych, a takze wzory
pism i formularzy, wymaganych w trakcie postepowania. Pla-
nowany termin uruchomienia to 1 lutego 2018 r.

Nowe prawo, poza zmianami dotyczacymi ustalenia zasad i pro-
cedur zmierzajacych do restrukturyzacji niewyplacalnego lub
zagrozonego niewyplacalnoscia przedsiebiorcy, przewiduje row-
niez istotne i pozadane przez praktyke rozwigzanie technologicz-
ne. Powsta¢ ma Centralny Rejestr Restrukturyzacji i Upadtosci.
W pewnym zakresie pomyst bazuje na pionierskim projekcie
realizowanym przez Wydzial Upadlo$ciowy Sadu Rejonowego
dla m.st. Warszawy. Sad ten wlasna determinacjg i staraniami
doprowadzil do utworzenia internetowego systemu komunikacji
na linii sad upadtosciowy - uczestnicy postepowania upadto-
Sciowego. Ustawodawca, dostrzegajac zalety powstalego w ten
sposdb systemu, postanowil znacznie poszerzy¢ zakres jego
zastosowania i obja¢ jego zasiegiem wszystkie postepowania
restrukturyzacyjne i upadtosciowe.

Centralny Rejestr Restrukturyzacji i Upadlosci bedzie zatem
zawieral m.in.:

m wyszukiwarke prowadzonych spraw upadtosciowych,
m wykaz syndykow i biegtych,
m wzory pism i formularzy, wymaganych w trakcie postepowania.

Docelowo publikowane majg by¢ réwniez listy wierzytelno-
§ci, plany podzialu, postanowienia i obwieszczenia dotyczace
prowadzonych postepowan upadlo$ciowych, umozliwiajace
przykladowo pozyskanie informacji w przedmiocie zbywanych
sktadnikéw masy upadtosci.

Istotng cecha bedzie powszechna dostepnosé, gdyz Centralny
Rejestr Restrukturyzacji i Upadto$ci ma by¢ dostepny dla wszyst-
kich uczestnikéw postepowania oraz wolny od oplat. W wielu
aspektach CRRiU zastapi obwieszczenia i ogloszenia dotychczas
publikowane w prasie czy Monitorze Sadowym i Gospodarczym,
a docelowo umozliwi takze skladanie pism i dokumentéw oraz
dokonywanie doreczer.

Poniewaz przewidziany przez ustawodawce system wymaga
szeroko zakrojonych dzialani przygotowawczych, zapewniaja-
cych zaréwno wspomniang powszechnos¢, jak i bezpieczeristwo
uczestnikéw postepowania, planowany termin jego uruchomie-
nia przewidziano dopiero na 1 lutego 2018 1.

Nowa definicja stanu
niewyplacalnosci

Nowe przepisy maja uniemozliwi¢ doprowadzenie do likwi-
dacji podmiotu, ktéry chwilowo popadl w klopoty finansowe

Wraz z wprowadzeniem nowego prawa restrukturyzacyjnego
ustawodawca zdecydowatl sie na dokonanie wielu zmian w do-
tychczas obowiazujacej ustawie - Prawo upadlosciowe i napraw-
cze (nowa nazwa: Prawo upadtosSciowe). Celem nowelizacji byto
wzajemne dostosowanie obu regulacji prawnych i stworzenie
wspolnie dzialajacego modelu postepowania. Modelu, ktéry be-
dzie madgl by¢ wdrazany zaré6wno wobec podmiotéw niewypta-
calnych, co do ktérych konieczne jest przeprowadzenie zupelnej
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likwidacji przedsiebiorstwa, jak i podmiotéw niewyptacalnych
oraz znajdujacych sie na przedpolu niewyptacalnosci, ktére jed-
nak z pewnych wzgledéw mozna - i nalezy - zrestrukturyzowac.

Istota zmiany

Podstawa zmiang rzutujaca na cate postepowanie upadlo$ciowe
jest gruntowna reforma dotychczas obowiazujacej definicji ,,sta-
nu niewyplacalnos$ci”, ktéra stanowi naczelna przestanke pod-
jecia przez przedsiebiorce-dluznika decyzji o ztoZzeniu wniosku
o ogloszenie upadlosci. Wedtug aktualnych (bo obowigzujgcych
do korica br.) przepiséw dtuznika uwaza sie za niewyplacalnego,
jezeli nie wykonuje swoich wymagalnych zobowigzan pieniez-
nych. Rozwigzanie to oznacza, ze teoretycznie juz w sytuacji
niezaplacenia dwéch wymagalnych faktur po stronie organéw
spotki powstaje konieczno$¢ wdrozenia procedury upadtoscio-
wej. Brak spojnosci przywolanej definicji z praktyka obrotu go-
spodarczego prowadzil jednak czesto do absurdalnych sytuacji.

Przykladem takiego wynaturzenia byla sytuacja, gdy duza
i dobrze prosperujaca spétka, z obojetnie jakich powodéw, nie
zaplacila dwéch faktur (choéby na minimalne kwoty), co powo-
dowato obowiazek po stronie witadz sp6ki zainicjowania proce-
dury upadlosciowej. Wprawdzie rozwigzanie to bylo lagodzone
orzecznictwem Sadu Najwyzszego, ktéry wskazywal, ze cho¢ nie
wynika to z literalnej wykladni przepiséw, to o niewyptacalnosci
mozna méwic jedynie wowczas, gdy stan ten ma charakter trwaly.

Konieczna interwencja ustawodawcy przyszla jednak dopiero
wraz z uchwaleniem prawa restrukturyzacyjnego.

Nowy sposéb zdefiniowania stanu niewyplacalnosci uwzgled-
nia przestanki ekonomiczne okre$lenia stanu finanséw przedsie-
biorcy, postulaty doktryny oraz orzecznictwa. W zakresie prze-
slanki ptynnosciowej okreslono, ze dtuznik jest niewyplacalny,
jezeli utracit zdolnos¢ do wykonywania swoich wymagalnych
zobowigzan pienieznych. Ustawodawca wprowadza przy tym
domniemanie, ze dtuznik jest niewyplacalny, jezeli opéZnienie
w wykonaniu zobowigzan pienieznych przekracza trzy miesigce
(art. 11 ust. 1a prawa upadlo$ciowego).

W uzasadnieniu wprowadzonej zmiany wyjasniono, ze niewy-
placalnym nie bedzie wiec ten, kto chwilowo i przejsciowo nie
jest w stanie regulowaé swoich dlugoéw. [przykiady 7i 8]

Ciezar dowodu

Ciezar dowodu przeniesiony zostaje na dluznika, w przypadku
gdy opdzZnienie trwa dluzej niz 3 miesigce. (Patrz przykiad 7,
gdzie wskazano, ze nawet w przypadku op6Znienia w wykony-
waniu zobowiazan pienieznych przekraczajacego trzy miesiace
diuznik ma mozliwos¢é wykazania - za pomoca wszelkich $rod-
koéw dowodowych - iz ktopoty finansowe maja charakter przej-
Sciowy i w najblizszym czasie zostang zazegnane, a tym samym
nie zostala wobec niego spelniona przestanka niewyptacalnosci
z art. 11 ust. 1 prawa upadloSciowego).

Ustawodawca wychodzi bowiem ze slusznego zalozenia, ze
dopiero trzymiesieczne op6znienie w zaplacie pozwala uznag,
iz sytuacja dluznika jest na tyle zla, ze w braku dowodu prze-
ciwnego powinno doj$¢ do ogloszenia upadtosci.

Kryterium dodatkowe

Niezaleznie od powyzszego nowa regulacja utrzymuje réwniez
- jako dodatkowe kryterium niewyplacalnosci - przestanke nad-
miernego zadtuzenia. W mysl tej ostatniej dluznik bedacy oso-
ba prawna jest niewyplacalny takze wtedy, gdy jego zobowia-
zania pieniezne przekraczaja warto$c jego majatku, a stan ten
utrzymuje sie przez okres przekraczajacy dwadziescia cztery
miesigce (art. 11 ust. 2 prawa upadto$ciowego). W tym przypad-
ku za niewyplacalny uznaje sie zatem taki podmiot, ktérego

PRZYKLAD 7
W przejSciowych tarapatach

Spétka X zajmujaca sie hurtowa sprzedazg jabtek z powodu
decyzji politycznej wschodnich sgsiadéw popadta w niespodzie-
wane trudnosci finansowe, wobec czego nie uregulowata kilku
faktur za maj 2015 r. zwigzanych z dostawg koszy oraz palet
przez ich producentéw spotke W i spotke P. W kolejnym miesigcu
(czerwcu) spétka X znalazta jednak rynek zbytu jabtek w krajach
zachodniej Europy, wobec czego zrealizowata wiele uméw
dostaw, otrzymujac z tego tytutu stosowng zaptate. Posia-
dajac odpowiednie Srodki pieniezne, na poczatku lipca 2015 r.
spotka X dokonata zaptaty za ww. faktury majowe na rzecz
spotki W i spotki P. W powyzszym przyktadzie po stronie spotki
X nie powstato domniemanie utraty zdolnosci do wykonywania
swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, a tym samym nie
powstat po jej stronie obowigzek ztozenia wniosku o ogtoszenie
upadtosci.

PRZYKLAD 8
Obowijzek zainicjowania upadlosci

Spotka X zajmujaca sie hurtowa sprzedazg jabtek z powodu
decyzji politycznej wschodnich sgsiadéw popadta w niespodzie-
wane trudnosci finansowe, wobec czego — poczawszy od maja
2015 r. — przestata regulowac faktury zwigzane z dostawg koszy
oraz palet przez ich producentow spotke W i spétke P. W kolej-
nych pieciu miesigcach (czerwiec—pazdziernik) sytuacja spotki

X nie ulegta poprawie i spotka nadal nie ptacita faktur. W tym
przypadku, z uwagi, ze op6znienie w wykonaniu zobowigzan
pienieznych przekroczyto trzy miesigce, po stronie spotki X
powstato domniemanie, iz utracita ona zdolno$¢ do wykonywa-
nia swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, a tym samym
powstat obowigzek zainicjowania procedury upadtosciowej
(pod warunkiem ze spétka X nie wykaze, iz ktopoty finansowe
majg charakter przejsciowy i w najblizszym czasie zostang
zazegnane).

zobowiazania (z wylgczeniem: rezerw na zobowigzania oraz
zobowigzan wobec jednostek powigzanych) - zgodnie z jego bi-
lansem - przekraczaja warto$¢ aktywoéw, a stan ten utrzymuje
sie przez okres przekraczajacy 24 miesigce. Innymi stowy, jezeli
w czasie dwu pelnych lat majatek dluznika ma mniejszg wartos¢
niz jego zobowiazania, to powinien on by¢ poddany rygorom
ustawy upadlo$ciowej.

Istotne 24 miesigce

Co do zasady nie jest bowiem korzystne dla podmiotu oraz jego
otoczenia gospodarczego dlugotrwale utrzymywanie sie stanu,
w ktérym suma zobowigzan przewyzsza laczng wartos$¢ zbywcza
majatku dluznika. Uznano przy tym, ze okres dwudziestoczte-
romiesieczny jest okresem adekwatnym, a zatem jezeli w czasie
dwoch pelnych lat majatek dluznika ma mniejsza warto$¢ niz
jego zobowigzania, to oznacza to, ze powinien on by¢ poddany
rygorom ustawy upadlo$ciowej. Istotne jest jednak przy tym,
ze warto$¢ majatku uwzgledniana w badaniu ww. przestanki
powinna braé pod uwage rzeczywistg (zbywcza) wartos¢ ma-
jatku. Dla wierzycieli przedsiebiorcy-dluznika liczy sie bowiem
wylacznie to, czy w razie spieniezenia jego sktadnikéw majat-
kowych pozyskane §rodki pozwola na zaspokojenie cigzacych
na nim zobowiazan, nie za§ oderwane czesto od rzeczywistosci
ksiegowe wartosci poszczegélnych aktywéw. Powyzsza zmiane
nalezy juz teraz ocenic ja jako pozadang i konieczna, a przy tym
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dajaca realng nadzieje na eliminacje z praktyki upadlo$ciowej
szeregu absurdalnych sytuacji.

Uklad w upadlosci

Istnieje mozliwos$¢ przyjecia go juz w trakcie postepowania
upadlosciowego. Ustawodawca ma bowiem na uwadze, Zze rze-
czywisto$¢ dynamicznie zmienia sie i moga powstac szanse
na ratowanie firmy. Wstrzymanie likwidacji bedzie wymagato
jednak spelnienia rygorystycznych warunkow

Wprowadzeniu nowej ustawy, a w niej czterech procedur po-
zwalajacych na ratowanie przedsiebiorcy przed jego likwidacja,
towarzyszy nie tylko zmiana dotychczasowej nazwy ustawy
Prawo upadlosciowe i naprawcze na Prawo upadlo$ciowe, ale
przede wszystkim wyeliminowanie z tej ostatniej mozliwosci
ogloszenia upadtosci z mozliwoscia zawarcia uktadu. Przedmio-
towa zmiana nie oznacza jednak catkowitego zakazu przyjecia
przez wierzycieli uktadu w ramach postepowania upadtoscio-
wego. Ustawodawca ma bowiem na uwadze, ze w dynamicznie
zmieniajacej sie rzeczywistosci moze sie zdarzy¢, iz w danej
sprawie mozliwo$¢ zawarcia uktadu pojawi sie dopiero w trak-
cie postepowania upadto$ciowego. Nie ma zatem powoddw, by
wierzycielom odmawiaé zaspokojenia roszczen w drodze zawar-
cia i wykonania ukladu.

WAZNE ;» Wstrzymanie likwidacji moze zatem nastapié
dopiero wtedy, gdy zostana spelnione przestanki do wyzna-
czenia zgromadzenia wierzycieli w celu zawarcia uktadu

w postepowaniu upadloSciowym. Decyzja o wstrzymaniu
likwidacji nie moze za$ godzié¢ w prawa wierzycieli,

ktorzy nie beda objeci ukladem

Przypomnie¢ rowniez nalezy, ze postepowanie restruktury-
zacyjne co do zasady jest inicjowane przez samego dluznika
(za wyjatkiem postepowania sanacyjnego). Ponadto wierzy-
ciele mogg nie godzi¢ sie na propozycje ukladowe w formule
zaproponowanej przez dtuznika. W takich sytuacjach, gdy
dluznikowi nie uda sie przekonaé wierzycieli w ramach pro-
cedury restrukturyzacyjnej co do zasadnosci proponowanego
uktadu, ci ostatni uzyskaja mozliwos¢ zawarcia - ale juz w ra-
mach postepowania upadlo$ciowego - uktadu, ktéry uzna-
ja za najbardziej optymalny (a przy tym korzystniejszy niz
sama likwidacja majatku upadlego przez syndyka). Co wiecej,
mozna takze wyobrazi¢ sobie sytuacje, w ktérej wszczecie
postepowania restrukturyzacyjnego bylo niemozliwe z po-
wodu istnienia ku temu przeszkdéd (np. odmowa otwarcia
postepowania uktadowego czy sanacyjnego z powodu braku
zdolno$ci dluznika do biezgcego zaspokajania kosztéw poste-
powania i zobowigzan powstatych po jego otwarciu), jednakze
w toku postepowania upadloSciowego sytuacja ta ulegnie zmia-
nie. W efekcie jedyna droga do uratowania przedsiebiorstwa
i wyzszego poziomu zaspokojenia wierzycieli moze by¢ ,,uktad
upadlosciowy”.

Zgodnie z nowymi przepisami prawa upadlosciowego sedzia
komisarz bedzie mogt (fakultatywnie) zwola¢ zgromadzenie
wierzycieli w celu glosowania nad ukladem, jezeli zostanie
uprawdopodobnione, ze uklad zostanie nie tylko przyjety przez
wierzycieli, ale réwniez wykonany (art. 266¢ ust. 1 prawa upa-
dlosciowego). Ustawa przewiduje takze obligatoryjne zwolanie
zgromadzenia, w sytuacji gdy wniosek w tym zakresie bedzie
popierany przez wierzycieli posiadajacych lacznie co najmniej

50 proc. sumy wierzytelnosci przystugujacych glosujagcym wie-
rzycielom (art. 266¢ ust. 2 prawa upadtosciowego).

Z tego wzgledu prawo upadlo$ciowe przewiduje, ze niedo-
puszczalne bedzie wstrzymanie likwidacji, jezeli propozycje
ukladowe nie beda przewidywaly zaspokojenia wierzytelnosci
nieobjetych ukladem niezwlocznie po zatwierdzeniu ukladu
i prawomocnym umorzeniu postepowania na tej podstawie.

Przygotowana likwidacja,
czyh pre-pack

Nowa w prawie polskim procedura ma umozliwié sprzedaz
catosci lub czesci przedsiebiorstwa dluznika lub skladnikow
tego przedsiebiorstwa na warunkach uzgodnionych pomiedzy
inwestorem a niewyplacalnym dluznikiem. Warunki te - okre-
$lone we wniosku skladanym wraz z wnioskiem o ogloszenie
upadlosci - podlegaja zatwierdzeniu przez sad

W zaproponowanym przez ustawodawce rozwigzaniu widaé
inspiracje innymi systemami prawnymi, zwlaszcza obowia-
zujacymi w krajach anglosaskich, gdzie instytucja ta cieszy sie
spora popularnoscia (szczeg6lnie w Stanach Zjednoczonych).
Instytucja pre-packdéw najogélniej méwiac sprowadza sie do
ustalenia warunkow sprzedazy przedsiebiorstwa dtuznika jeszcze
przed ogloszeniem upadtosci. Przede wszystkim prowadzone s3
poszukiwania inwestora, ktéry bedzie zdecydowany na zakup
przedsiebiorstwa diuznika. Ustalana jest takze cena transakcji,
co jednak - celem zagwarantowania rzetelnosci oraz zabez-
pieczenia intereséw wierzycieli - bedzie nastepowato przez
osobe posiadajacg uprawnienia do bycia bieglym sgdowym. Po
ogloszeniu upadlosci dluznika warunki umowy beda podlegaty
zatwierdzeniu przez sad upadlo$ciowy, otwierajac syndykowi
drzwi do podpisania stosownej umowy z inwestorem.

Atrakcyjno$¢ nowego rozwigzania polega zwlaszcza na zacho-
waniu ciaglosci funkcjonowania przedsiebiorstwa, pozwalajac
przy tym uzyskaé mozliwie najkorzystniejsza cene sprzedazy.
Nie trzeba bowiem specjalnie wyjasnia¢, ze ogtoszenie upadtosci
nieodlacznie pociaga za soba utrate renomy przedsiebiorstwa
w oczach kontrahentéw, wartosci majatku oraz szans na korzyst-
ne warunki finansowania ze strony banku, a takze nieche¢ po-
tencjalnych kontrahentéw do zawierania nowych kontraktéw czy
odchodzenie pracownikéw, Nowa procedura pozwoli zniwelowaé
ww. skutki, skoro mozliwe bedzie przejecie majatku upadiego
przez nabywce juz w momencie ogloszenia upadiosci. Dowodem
na popularno$¢ instytucji pre-packéw s3 glosne i spektakular-
ne upadlosci takich podmiotéw jak bank Lehman Brothers czy
General Motors, ktore zakoriczyly sie wlasnie sprzedazg w tym
trybie. Wprawdzie w prawie amerykanskim odmiennie zosta-
1a uregulowana procedura wyboru nabywcy przedsiebiorstwa,
jednak zasadnicze cele i zalozenia tejze instytucji s zbiezne
z nowo wprowadzonymi do polskiej ustawy, co daje nadzieje na
ich réwnie pozytywne rezultaty.

Na zakonczenie warto zauwazy¢, ze instytucja pre-packow
wpisuje sie réwniez w idee ustawodawcy zmierzajgca do maksy-
malnego skrécenia czasu trwania postepowania. Dotychczasowa
praktyka upadtosciowa pokazuje bowiem, ze préby sprzedazy
przez syndyka przedsiebiorstwa upadlego (jako catosci czy jako
czedci) zazwyczaj koricza sie niepowodzeniem, zmuszajac syndyka
do sprzedazy poszczeg6lnych sktadnikéw majatku (zazwyczaj za
znacznie nizsze ceny jednostkowe). W przypadku zas sprawnie
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Nowoscig w opublikowanej wtasnie nowej
ustawie - Prawo restukturyzacyjne jest
instytucja przygotowanej likwidacji.

Dla kogo jest ona przeznaczona?
Przygotowana likwidacja, dla ktérej
inspiracja byt znany m.in. w Stanach
Zjednoczonych czy Wielkiej Brytanii
tzw. pre-pack, to instrument interesuja-
cy z punktu widzenia podmiotéw, ktore
zainteresowane bylyby inwestycja w re-
strukturyzowane przedsiebiorstwo.
Istotg pre-packu (oraz jej polskiej wersji,
tj. przygotowanej likwidacji) jest sprze-
daz catosci lub czesci przedsiebiorstwa
dtuznika lub sktadnikéw tego przed-
siebiorstwa na warunkach uzgodnio-
nych pomiedzy inwestorem a niewy-
placalnym diuznikiem jeszcze przed
wszczeciem postepowania o oglosze-
nie upadtosci. Warunki te podlega-

ja zatwierdzeniu przez sad w wyniku
rozpoznania wniosku skladanego wraz
z wnioskiem o ogloszenie upadlos$ci.

W efekcie sprzedaz ma skutki sprzedazy
egzekucyjnej, tj. w jej wyniku nastepuje
bezobcigzeniowe nabycie przedsiebior-
stwa lub jego czesci.

Jakie korzysci odniesie inwestor?

Z punktu widzenia inwestora przygo-
towana likwidacja bedzie szczegodlnie
interesujacym narzedziem, poniewaz

- pozwala¢ bedzie na nabywanie aktywow
. niewyplacalnego podmiotu po korzyst-

nej cenie oraz, co wazniejsze, w stanie
bez obcigzen (za wyjatkiem np. stu-
zebnoSci przesyhu, ktére utrzymujg sie
w mocy). Inwestor bedzie wiec rozpo-
czynaé dzialalno$c z czystg kartg, nie
martwiac sie o zobowigzania swojego
poprzednika, w tym wobec organéw
skarbowych. Nabycie aktywéw w dro-
dze przygotowanej likwidacji zapew-
nia¢ mu bedzie poziom bezpieczeristwa
prawnego w zasadzie nieosiagalny przy
standardowej transakcji nabycia przed-
siebiorstwa oraz pozwalaé bedzie na
znaczng redukcje kosztéw zwigzanych
np. z procesem audytu prawnego (due
diligence).

Czy wierzyciele moga by¢ spokojni,

ze ich prawa beda zagwarantowane?
Pomimo kontrowers;ji, ktére wzbudza
instytucja pre-packéw, m.in. ze wzgledu
na brak zaangazowania w nig wierzy-
cieli restrukturyzowanego podmio-

tu, jest ona powszechnie spotykana

w systemach prawnych szczycacych sie
nowoczesnym podej$ciem do upadlo-
$ci. Liczne zalety pre-packow neutrali-
zuja niebezpieczenstwa z nimi zwigza-
ne. Z punktu widzenia dluznika i jego
wierzycieli przygotowana likwidacja to
odpowiedni instrument umozliwiaja-
cy sprzedaz przedsiebiorstwa dluznika
przy uniknieciu spadku jego wartosci
zwiazanego z dlugotrwalym prowadze-
niem postepowania upadlosciowego.

A lepsze warunki sprzedazy majatku

upadlego to takze wieksze zaspokojenie
dla jego wierzycieli.

W polskim wydaniu pre-packow sad
bedzie miat obowiazek zatwierdze-

nia uzgodnionych warunkoéw sprzeda-
zy przedsiebiorstwa dtuznika lub jego
czedci, w sytuacji gdy zaproponowa-

na przez inwestora cena za nabywane
aktywa bedzie wyzsza niz kwota, ktora
bylaby mozliwa do uzyskania w toku
postepowania upadtosciowego (po-
mniejszona o koszty postepowania).
Jezeli zaoferowana cena jest zblizona do
ww. kwoty, to sad bedzie miat mozli-
wos¢ zatwierdzenia warunkow sprze-
dazy, jezeli przemawia za tym wazny
interes spoleczny lub mozliwo$¢ zacho-
wania przedsiebiorstwa dluznika.
Przygotowana likwidacja obarczona jest
dodatkowymi wymaganiami, w przy-
padku gdy przedmiotowe aktywa obcia-
zone s3 zastawem rejestrowym lub maja
by¢ nabyte przez podmiot w jakis$ spo-
sob zwigzany z dluznikiem. W pierwszej
sytuacji pre-pack moze doj$¢ do skutku
jedynie za uprzednia zgoda zastawni-
ka. W drugim wypadku sprzedaz moze
zosta¢ dokonana za cene nie nizsza niz
cena oszacowania okreslong w opinii
bieglego powolanego przez sad. Dzieki
tym rozwiazaniom przygotowana li-
kwidacja ma zapewniaé réwnowage po-
miedzy interesami wierzycieli upadtego
a postulatem kontynuacji funkcjonowa-
nia przedsiebiorstwa dluznika wiasci-
wym dla polityki drugiej szansy.

Rozmawiata Joanna Pieficzykowska

przeprowadzonej ,,przygotowanej likwidacji” okres postepo-
wania ma szanse ulec skréceniu z kilkunastu (kilkudziesieciu)
miesiecy do kilku tygodniu, z oczywista korzyscia zaréwno dla
dluznika, jak i jego wierzycieli.

Szybkosc i efektywnos¢
nowych rozwigzan

Sprawnos¢ postepowarn restrukturyzacyjnych to jeden z prio-
rytetow. Stuzy¢ maja temu celowi m.in. stosunkowo krotkie
terminy na rozpoznanie wnioskow o otwarcie poszczegélnych
procedur restrukturyzacyjnych

Podsumowujac opisane zmiany, nalezy réwniez pochwali¢ usta-
wodawce za wprowadzenie do nowych aktéw prawnych roz-

wigzan, ktére maja zagwarantowac szybko$¢ poszczegélnych
postepowari. Obecna praktyka upadlo$ciowa nierzadko bowiem
boryka sie z problemami zwigzanymi z nadmierna przewlekto-
$cig w podejmowanych dzialaniach i to zardwno ze strony sadu,
jak i innych pozasadowych organéw postepowania. Sytuacja
taka nie sprzyja ani zaspokojeniu wierzycieli dluznika, ani tym
bardziej zachowaniu jego przedsiebiorstwa, czyniac obecnie
obowigzujace przepisy malo efektywnymi, a w zakresie poste-
powania naprawczego - w zasadzie martwymi.

Wychodzac temu naprzeciw, ustawodawca wprowadza wiele
rozwigzan, ktére maja na celu zagwarantowanie zaréwno szyb-
kosci, jak i efektywnoSci postepowania.

Efekt ten ma by¢ osiagniety przede wszystkim poprzez: ter-
miny instrukcyjne dla sgdu, sedziego komisarza, nadzorcy s3-
dowego i zarzadcy, ustalanie spisu wierzytelnosci na podstawie
dokumentéw dluznika, tj. bez zgloszen wierzytelnosci, obowia-
zek zatwierdzania spisu wierzytelnosci i wyznaczenia terminu
zgromadzenia wierzycieli, mimo nierozpoznania wszystkich
sprzeciwow, ograniczenia dowodowe w postepowaniu wywo-
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W jakim czasie sad rozpatrzy wniosek o otwarcie postepowania upadloSciowego

postepowanie o zatwierdzenie uktadu Nie dotyczy

(dopiero gdy zostanie uzbierana odpowiednia wiekszo$¢ potrzebna do zawarcia uktadu,
gtosy wierzycieli wraz z innymi niezbednymi dokumentami sktadane beda do sadu)

przyspieszone postepowanie uktadowe Zasada: 1 tydzien

postepowanie uktadowe Zasada: 2 tygodnie

Wyjatek - jezeli istnieje konieczno$¢ wyznaczenia rozprawy, wniosek rozpoznaje sie
w terminie 6 tygodni

postepowanie sanacyjne Zasada: 2 tygodnie

Wyjatek - jezeli istnieje koniecznos¢ wyznaczenia rozprawy, wniosek rozpoznaje sie
w terminie 6 tygodni

lanym sprzeciwem. Na szczeg6lng jednak pochwale zastuguje
ustawowe ustalenie stosunkowo krétkich termindéw na rozpo-
znanie wnioskéw o otwarcie poszczegdlnych procedur restruk-
turyzacyjnych [tabela].

Idea i zalozenia lezgce u podstaw prawa restrukturyzacyjnego
(oraz zmian w prawie upadlo$ciowym) zastugujg wiec na jedno-

znacznie pozytywna ocene. Niemniej jednak nie mozna zapo-
minad, ze litera prawa stanowi tylko punkt wyj$ciowy dla prak-
tyki stosowania przepiséw. Powodzenie nowej regulacji zalezy
wiec teraz od sagdéw upadtosciowych, gdyz to od ich podejicia
do stosowania i interpretacji nowych rozwigzan legislacyjnych
zaleze( bedzie faktyczna skutecznos¢ prawa.

KOMENTARZ EKSPERTA

Szansa w postaci nowoczesnych instrumentéw prawnych

praktyka obrotu gospodarczego istotne niedoskonatosci
ustawy z 28 lutego 2003 r. - Prawo upadlo$ciowe i napraw-
cze (tj. Dz.U. z 2015 1. poz. 233 ze zm.). Kilkuletnia praca praktykow
i teoretykéw prawa doprowadzila do stworzenia ustawy, ktéra juz
teraz mozna nazwac przelomowa. Jej rewolucyjno$¢ osadzona jest
przede wszystkim na zmienionej filozofii postepowania wobec
przedsiebiorcow, ktérzy znalezli sie w klopotach finansowych.
Od tej pory ingerencja sagdu w zycie gospodarcze przedsiebiorcéw
borykajacych sie z problemem niewyplacalnos$ci ma by¢ nastawio-
na na realizacje funkcji naprawczej i ochrone przed egzekucjami
- tak by firme zrestrukturyzowad, a nie skazywac z géry na
likwidacje.
Na szczegblna uwage zastuguje rozwigzanie polegajace na za-
wieraniu uktadu w trybie samodzielnego zbierania gtoséw przez
przedsiebiorce. Jest to wyraz duzego zaufania ustawodawcy dla
przedsiebiorcéw, jak rdwniez dostrzezenie, ze osiggniecie porozu-
mienia z wierzycielami nie zawsze jest mozliwe na sali sgdowej
w ramach sztywno okreslonych procedur. Odpowiada jednoczes$nie
na rynkowg konieczno$¢ przeprowadzenia procedury negocjacyj-
nej z pominieciem negatywnego wplywu wizerunkowego, jaki nie-
odmiennie faczy sie z wejSciem w procedury sadowe.
Kluczowe z kolei dla sprawnosci przysztych procedur restruk-
turyzacyjnych i samego postepowania upadto$ciowego sa nowe
zasady ustalania wynagrodzer syndykéw (zarzadcéw, nadzorcow
sadowych, nadzorcow ukladu). Premiowany ma by¢ bowiem efekt

Nowe prawo restrukturyzacyjne to odpowiedz na stwierdzone

dzialan i szybko$¢, a nie sam fakt prowadzenia postepowania. Do-
datkowym bodZcem do wlasciwego sprawowania funkcji ma by¢
takze mechanizm wplywu wierzycieli na osobe syndyka, nadzor-

cy czy zarzadcy. Przy wniosku restrukturyzacyjnym bezposrednio

i we wspélpracy z dluznikiem, w pozostalych postepowaniach - za
posrednictwem rady wierzycieli, wierzyciele majg mozliwo$¢ wska-
zania odpowiednig wiekszo$cig gloséw (liczonych wedlug kapitatu
wierzycielskiego) nowego kandydata do pelnienia tej funkeji. Sad co
do zasady bedzie takim wnioskiem zwigzany i nie ma podstaw, aby
go nie uwzgledni¢. System ten ma doprowadzi¢ do wyksztalcenia sie
wolnego rynku oséb i spétek wykonujacych zawéd doradcy restruk-
turyzacyjnego.

Wyksztalcenie profesjonalnej, dobrze wynagradzanej kadry oséb
kierujacych tymi postepowaniami to w mojej ocenie jeden

z najistotniejszych czynnikéw powodzenia reformy. Wymiar
sprawiedliwo$ci winien z nowej szansy korzysta¢ mozliwie najsze-
1zej, nie kwestionujac wyboréw dokonywanych przez wierzycieli,

a takze pomagajac sprawnym doradcom w przeprowadzeniu
postepowania.

Bardzo duzo uwagi minister sprawiedliwo$ci powinien poswieci¢
nalezytemu przygotowaniu Centralnego Rejestru Restrukturyza-
cji i Upadtosci. Sposéb zrealizowania tej idei bedzie mial niebagatel-
ny wplyw zwlaszcza na efektywno$¢ postepowan upadtosciowych
(system sprzedazy majatku upadlych firm), jak réwniez na szeroki
dostep uczestnikéw do akt spraw, a tym samym - realny wptyw na
ich przebieg.

Tak wiec reforma otwiera szanse, a koricowy jej efekt bedzie zalezat
od prawidtowych dziatan, zar6wno panistwa, ktére ma zadbac o in-
frastrukture (w tym o sprawne s3ady upadto$ciowe na szczeblu
sad6éw okregowych), jak i przedsiebiorcéw, ktérzy musza nauczy¢
sie korzysta¢ odpowiednio wczesnie z naprawde nowoczesnej i sze-
rokiej gamy instrumentéw prawnych, ktére dostang do dyspozycji
od 1 stycznia 2016 1.
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