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Prawo restrukturyzacyjne i nowelizacja Prawa
upadto$ciowego — zakres i istota zmian

Krzysztof Libiszewski

1 stycznia 2016 r. wchodzi w zycie zasadnicza cze$é¢ przepiséw ustawy z dnia 15 maja

2015 r. Prawo restrukturyzacyjne. Bedzie ona stanowi¢ jeden z istotnych fundamentéw

prawa gospodarczego w Polsce, umozliwiajgc skuteczne przeprowadzenie restrukturyzacii

niewyptacalnego przedsiebiorcy.

Prawo restrukturyzacyjne reguluje zasady
prowadzenia przez sady restrukturyzacyjne
czterech autonomicznych procedur restruktu-
ryzacyjnych. Wprowadza tez szereg bardzo
istotnych zmian do ustawy Prawo upadto-
Sclowe 1 naprawcze, ktéra od 1 stycznia
2016 r. bedzie nosila nazwe Prawo upadlo-
sciowe. Poza tym nowelizacja wprowadza
wazne zmiany do Kodeksu spélek handlo-

wych 1 szeregu innych ustaw.

Potrzeba zmian przepisow Prawa upadto-
Sciowego 1 naprawczego byla podkreslana
wielokrotnie. W literaturze prawa zwracano
uwage na przewleklos¢ 1 nieefektywnosé po-
stepowan upadlosciowych, wadliwe skon-
struowanie przepisbw prawa naprawczego
praktycznie wykluczajace mozliwos¢ skutecz-
nego przeprowadzenia tego postgpowania,
zbyt rygorystyczne sformulowanie przepisow
o niewyplacalnosci przedsi¢biorcéw, a takze
brak zagwarantowania wierzycielom mozli-
woscl rozstrzygania o istotnych sprawach
dotyczacych przedsigbiorstwa prowadzonego
przez niewyplacalnego diuznika.

Na dysfunkcje postgpowan upadiosciowych
prowadzonych w Polsce wskazywaly réwniez
statystyki ~ Ministerstwa  Sprawiedliwosci

. . 1 .
i prowadzone badania naukowe. Zgodnie

! Dane na podstawie uzasadnienia ustawy Prawo upa-
dlosciowe i naprawcze oraz opracowania pt. ,,Skutecz-

z nimi w latach 2004 — 2012 zgloszono
w  Polsce ponad 306 tysiccy wnioskéw
o otwarcie postepowan upadlosciowych li-
kwidacyjnych i postgpowan upadlosciowych
z mozliwoscig zawarcia ukladu, z czego blisko
polowa zostala prawomocnie odrzucona.
Upadloé¢ zostala ogloszona wobec 6519
przedsigbiorcow, z czego tylko w 1 164 przy-
padkach byla to upadlo$¢ z mozliwoscia za-
warcia uktadu. W latach 2004 — 2010 uklady
zostaly zatwierdzone prawomocnie jedynie
w 21 sprawach! Na dodatek postgpowania
upadlosciowe umozliwialy zaspokojenie nie-
wiele ponad 10% zgloszonych wierzytelnosci,
a $rednio 1/3 $rodkéw masy upadlosci po-

chlanialy koszty prowadzenia post@powaniaz.

no$¢ 1 efektywnos¢ postgpowant upadlosciowych
w Polsce w $wietle praktyki sadowej”, dr Sylwia Mo-
rawska, SGH, 2011, publikowany na stronach Polskie-
go Towarzystwa Ekonomicznego.

2 W raporcie Banku Swiatowego Doing Business 2015
funkcjonowanie prawa upadlosciowego w Polsce zo-
stalo sklasyfikowane relatywnie wysoko na 32 miejscu
sposréd wszystkich 189 gospodarek §wiatowych. Kla-
syfikacje poprawita dos¢ zaskakujaca poprawa sku-
tecznosci zaspokojenia wierzytelnosci w ramach poste-
powan wszczynanych w obliczu niewyplacalnosci
dluznika (wzrost ze $rednio 31,5% w roku 2011 do
57% w roku 2014, co spowodowalo awans z miejsca
87 na miejsce 32). Wobec braku istotnych zmian
w prawie i praktyce jego stosowania zwigzanego
z niewyplacalnoscia dtuznika w ostatnich latach Zrédla
awansu Polski w rankingu pozostaja do wyjasnienia.



Celem omawianej nowelizacji bylo wiec prze-

zwyciezenie  probleméw  dostrzezonych
w zwigzku z funkcjonowaniem poprzednio

obowiazujacego prawa.

Ponizej przedstawiamy zasadnicze obszary

zmian.

Cztery autonomiczne typy postepowan
restrukturyzacyjnych

Nowe prawo restrukturyzacyjne wprowadza
cztery nowe typy postepowan: postepowanie
o zatwierdzenie ukladu, przyspieszone poste-
powanie ukladowe, postgpowanie ukladowe
oraz postepowanie sanacyjne. Ustawa prze-
widuje rowniez nowa instytucj¢ w postaci
ukladu czesciowego. Bedzie moglt on byé
zawierany w postepowaniach restrukturyza-
cyjnych z wybrana grupa lub grupami wierzy-
cieli.

Sama idea wyodrebnienia przepiséw dotycza-
cych  postepowan  restrukturyzacyjnych
w osobnej ustawie oraz poddania postepowan
restrukturyzacyjnych jurysdykcji sadow  re-
strukturyzacyjnych, a nie upadlosciowych,
zwigzana jest z konsekwentnie prowadzonymi
dzialaniami ustawodawczymi zmierzajacymi
do oddzielenia postgpowann restrukturyzacyj-
nych od postepowania upadiosciowego. Po-
stegpowania restrukturyzacyjne maja nie styg-
matyzowa¢ dluznika odium upadlosci. Zyska-
ja tez one priorytet wzgledem postgpowania
upadlosciowego, ktére ma si¢ toczy¢ tylko
w przypadku fiaska postgpowan restruktury-
zacyjnych. Chodzi o to, aby niewyplacalnosé¢
dtuznika nie prowadzita nieodzownie do de-

kompozycji  prowadzonego przez niego
przedsigbiorstwa, co jest w zywotnym intere-

sie polskiej gospodarki.

e Postegpowanie o zatwierdzenie uktadu

W ramach postgpowania o zatwierdzenie

ukladu wierzyciele beda mogli porozumie¢ si¢

z dluznikiem bez konieczno$ci otwierania
postepowania sadowego. Restrukturyzacja
przedsi¢cbiorstwa dluznika bedzie prowadzo-
na pozasagdowo az do momentu zlozenia
whniosku o zatwierdzenie zawartego juz ukla-
du. Postgpowanie o zatwierdzenie ukltadu ma
umozliwi¢ restrukturyzacje przedsi¢biorstwa
dtuznika bez narazania go na ryzyko, ze in-
formacja o powstaniu stanu niewyplacalnosci
przerwie cykl dostaw, produkcji 1 sprzedazy.
Jesli prawa dostawcéw 1 odbiorcéw nie sg
naruszane, dowiedza si¢ oni o powstaniu sta-
nu niewyplacalnosci dluznika dopiero po
zatwierdzeniu ukltadu. Ulatwi to prowadzenie
duzych procesow restrukturyzacyjnych, ktore
obejmuja wylacznie restrukturyzacje wierzy-
telnosci finansowych i innych znacznych wie-
rzytelnosci, a nie dotycza wierzytelnosci han-
dlowych przystugujacych czgsto grupie tak
licznych wierzycieli, ze nie sposob ze wzgle-
déw praktycznych zawrzeé z nimi wszystkimi
uklad (patrz réwniez artykul Postepowanie

o zatwierdzenie ukladu na str. 25).

e Postepowanie uktadowe i przyspie-
szone postepowanie uktadowe
Przyspieszone postepowanie ukladowe
umozliwi przeprowadzenie uproszczonego
postepowania  restrukturyzacyjnego,  nie
obejmujacego etapu zglaszania sprzeciwow
wierzycieli do listy wierzytelnosci (o ile wie-
rzytelnosci sporne nie przekraczaja w sumie
15% kwoty wszystkich wierzytelnosci upraw-
niajacych do glosowania nad ukladem).
Przewiduje sig, ze przyspieszone postgpowa-
nie ukladowe bedzie trwato ok. 2-3 miesigcy.
Co nie mniej istotne, postgpowania ukladowe
niebedace postgpowaniami przyspieszonymi
bedq wszczynane wylacznie w  przypadku
istnienia znacznej co do kwoty liczby wierzy-

telnos$ci spornych.



e Postgpowanie sanacyjne

Postgpowanie sanacyjne, ktére jest nowoscia
w polskim porzadku prawnym, laczy cechy
postepowania ukladowego i upadlosciowego.
Bedzie ono moglo zosta¢ skutecznie otwarte
pomimo  wczesniejszego  niepowodzenia
w zawieraniu ukladu pomigdzy dluznikiem
a wierzycielami. Jest to wazna zmiana, gdyz
dotychczas skutkiem niepowodzenia w zawie-
raniu ukladu z wierzycielami bylo zawsze
otwarcie postgpowania upadlosciowego li-
kwidacyjnego. Co istotne, wszczecie poste-
powania sanacyjnego bedzie skutkowalo ode-
braniem dluznikowi zarzadu nad prowadzo-
nym przez niego przedsigbiorstwem. Celem
postepowania sanacyjnego jest restrukturyza-
cja przedsigbiorstwa niewyplacalnego dluzni-
ka przed przystapieniem do pierwszej lub
kolejnej proby zawarcia ukladu pomiedzy
dluznikiem 1 wierzycielami (patrz réwniez

artykul Postepowanie sanacyjne na str. 29).

e Uklad czgsciowy

Mozliwos$¢ zawierania ukladow czg$ciowych
uprosci proces osiggania ukladu w przypadku,
gdy jego postanowieniami ma zostaé objeta
jedynie wybrana grupa (lub wybrane grupy)

wierzycieli.

Uproszczenie przebiegu postgpowan sa-
dowych wszczynanych w obliczu niewy-
ptacalnosci dtuznika

Kolejne zmiany maja na celu zdynamizowanie
postepowan toczonych w obliczu niewypta-
calnodci dluznika. Prawo restrukturyzacyjne
upraszcza postgpowania sadowe zwigzane
z niewyplacalnoscig dluznika i ogranicza licz-
be faz niezbednych do zakonczenia czesci
istotnych postegpowan sadowych. W tym celu
nowelizacja wprowadza liczne 1 krétkie ter-
miny instrukcyjne dla  sadu, sedziego-

komisarza, nadzorcy sadowego i zarzadcy.

Warto tez zaznaczy¢, ze w postepowaniach
restrukturyzacyjnych ustalanie spisu wierzy-
telnosci bedzie odbywato si¢ co do zasady na
podstawie dokumentéw dluznika, bez zglo-
szen wierzytelnosci. Samo za$§ wyznaczenie
terminu zgromadzenia wierzycieli w celu glo-
sowania ukladu bedzie moglo nastapi¢ po-
mimo nierozpoznania sprzeciwéw co do listy
wierzytelnosci, jezeli sprzeciwy dotycza nie
wiecej niz 15% ltacznej kwoty wszystkich wie-
rzytelno$ci objetych postepowaniem restruk-
turyzacyjnym. W postepowaniu dotyczacym
sprzeciwu do listy wierzytelnosci wprowa-
dzone zostang liczne ograniczenia dowodo-

Wwe.

Etap zglaszania przez wierzycieli sprzeciwow
co do listy wierzytelnosci zostanie w calosci
pominiety w ramach postgpowania o zatwier-
dzenie ukladu i przyspieszonego postgpowa-
nia ukladowego. W przyspieszonym poste-
powaniu ukladowym wierzyciele nieobjeci
lista wierzytelnosci beda dopuszczani do
udzialu w zgromadzeniu wierzycieli zwola-
nym w celu przyjecia ukladu na podstawie
rozstrzygnieé sedziego-komisarza podejmo-
wanych na zgromadzeniu. W postepowaniu
o zatwierdzenie ukladu wierzycielom pomi-
nigtym przy glosowaniu nad ukladem stuzyto
bedzie wylacznie zazalenie na zatwierdzenie
uktadu.

Fundamentalng zmiang zasadniczo zwigksza-
jaca zdolno$¢ dluznikéw do zawierania ukla-
déw z wierzycielami bedzie to, ze przyjecie
ukladu nastapi wowczas, gdy opowie si¢ za
nim wigkszos$¢ glosujacych wierzycieli repre-
zentujacych dwie trzecie facznej sumy wierzy-
telnosci uczestniczacych w glosowaniu. Do-
tychczasowe przepisy w tym wzgledzie byly
znacznie bardziej rygorystyczne i tak samo
ustalone wigckszosci odnosily si¢ do ogdlne;
kwoty wierzytelnodci uprawnionych do glo-

sowania nad zatwierdzeniem ukladu, choéby



dani wierzyciele nie uczestniczyli w akcie glo-

sowania.

Co réwnie fundamentalne, biorac pod uwage
dotychczasowa przewleklo$¢  postepowan
upadlosciowych, w znowelizowanym poste-
powaniu upadlosciowym syndyk zobowiaza-
ny bedzie do podejmowania dzialan umozli-
wiajacych zakonczenie likwidacji w  ciagu
6 miesigcy od dnia ogloszenia upadlosci (sic!).
Spis inwentarza i oszacowanie majg by¢ spo-
rzadzone w terminie jednego miesiaca od

ogloszenia upadtosdci dtuznika.

Sedzia-komisarz 1 nadzorca sadowy albo za-
rzadca beda mogli porozumiewaé si¢ w spra-
wach dotyczacych postgpowania bezposred-
nio oraz z uzyciem $rodkéw bezposredniego

przekazu informaciji.

Nalezy przewidywac, ze przyspieszone poste-
powanie ukladowe bedzie trwalo ok. 2 mie-
sigcy. Jesli przewidywane jest wsparcie organu
publicznoprawnego, okres ten moze wydtu-

zy€ si¢ o 1-2 miesiace.

Nowy balans praw dtuznika, wierzycieli
i innych uczestnikéw postgpowan sado-
wych toczonych w obliczu niewyptacal-
nosci dtuznika

Prawo restrukturyzacyjne zawiera szereg po-
stanowien zwickszajacych wplyw wierzycieli
na przebieg postgpowan sagdowych zwigza-
nych z niewyplacalnoscia dluznika, jednocze-
$nie ograniczajac  role sadu 1 sedziego-

komisarza.

Warto podkresli¢, ze wierzyciele beda mogli
skutecznie domagac¢ si¢ powolania rady wie-
rzycieli, a ich wniosek bedzie zobowigzywat
sedziego-komisarza do stosownego dzialania.
Dodatkowo sedzia-komisarz bedzie zobowia-
zany powola¢ na czlonka rady wierzycieli
wierzyciela wskazanego przez wierzycieli po-

siadajacych 20% wierzytelnodci uprawniaja-

cych do udzialu w postegpowaniu toczonym
w obliczu niewyplacalnosci dluznika. Na ta-
kich samych zasadach se¢dzia-komisarz bedzie
zobowiazany do zmiany skladu rady wierzy-
cieli. Wierzyciele posiadajacy 30% wierzytel-
nosci beda mogli wraz z dluznikiem zlozy¢
whniosek o wyznaczenie albo zmiang nadzorcy
sadowego 1 zarzadcy, wskazujac konkretna
osobe do pelnienia istotnych funkeji. Tozsa-
me dzialania przyznano radzie wierzycieli,
przy czym uprawnienia rady w tym wzgledzie

nie s zalezne od wspoétdziatania diuznika.

Zwigkszenie wplywu wierzycieli lub rady wie-
rzycieli na tok postepowan zwiazanych z nie-
wyplacalnoscia dluznika bedzie si¢ laczylo
z ograniczeniem prawa do samodzielnego
1 wigzacego rozstrzygania o istotnych spra-
wach przez sad upadlosciowy lub sedziego-

komisarza.

Pomimo ze Prawo restrukturyzacyjne oparte
jest na zasadzie wzmocnienia pozycji wierzy-
cieli w toku postepowan toczonych w obliczu
niewyplacalnosci dluznika, cz¢$é praw wie-
rzycieli zostala ograniczona. Dotyczy to prze-
de wszystkim pewnego ograniczenia praw
wierzycieli rzeczowych, ktérych uprzywilejo-
wana pozycja czgstokro¢ wykluczata mozli-
wos¢ skutecznej restrukturyzacii przedsigbior-
stwa dluznika.

Otwarcie postepowan restrukturyzacyjnych
nie bedzie ograniczalo wierzycieli rzeczowych
w prowadzeniu egzekucji przeciwko dluzni-
kowi, ale beda mogli ja prowadzi¢ tylko
w odniesieniu do przedmiotu zabezpieczenia
rzeczowego. Jeszcze dalej idace skutki bedzie
mialo otwarcie postgpowania sanacyjnego,
ktére zawiesi wszelkie postepowania egzeku-
cyjne, rowniez te prowadzone z przedmiotu

zabezpieczenia rzeczowego.

Dotychczas wierzyciele rzeczowi, ktorych

prawa byly w pelni zabezpieczone, czesto



przejawiali nieche¢ do jakichkolwiek rozméw
na temat restrukturyzacji przedsiebiorstwa
dluznika. Nowe przepisy Prawa restruktury-
zacyjnego moga wyeliminowac te przeszkode.
Umozliwiaja one objecie praw wierzyciela
rzeczowego ukladem czeSciowym nawet bez
jego zgody, o ile dtuznik przedstawi takiemu
wierzycielowi propozycje ukladowe przewi-
dujace pelne zaspokojenie albo zaspokojenie
w stopniu nie nizszym od tego, jakiego wie-
rzyciel moze si¢ spodziewa¢ w przypadku
dochodzenia wierzytelnosci z przedmiotu
zabezpieczenia (hipoteki, zastawu albo zasta-

WU rejestrowego).

Zmiany w zasadach podziatu funduszy
masy upadfosci

W myél znowelizowanych przepiséw Prawa
upadlosciowego najwyzsze pierwszenstwo
zaspokojenia zyskuja naleznosci powstale
w postepowaniu restrukturyzacyjnym z czyn-
nosci zarzadcy albo naleznos$ci powstale
z czynnos$ci dluznika dokonanych po otwar-
ciu postepowania restrukturyzacyjnego. W ten
sposob uprzywilejowane zostang wierzytelno-
$ci bankéw, wynikajace z nowego finansowa-
nia, ktére moze zosta¢ udzielone dhuznikowi
w okresie od dnia otwarcia postgpowania
restrukturyzacyjnego do dnia zatwierdzenia
uktadu, a takze inne naleznosci restrukturyza-

cyjne.

Rownoczesnie  uprzywilejowany — charakter
straci zdecydowana wigkszo$¢ naleznosci
publicznoprawnych. Ograniczenie uprzywile-
jowania polega¢ bedzie na zawezeniu zakresu
publicznoprawnych naleznosci uprzywilejo-
wanych do skladek na ubezpieczenia spo-
teczne za trzy ostatnie lata przed ogloszeniem
upadliosci oraz catkowitym zniesieniu uprzy-
wilejowania wszystkich pozostatych nalezno-
$ci publicznoprawnych, w tym naleznosci

podatkowych.

Zmiana definicji stanu niewyptacalnosci
przedsigbiorcy i zasad odpowiedzialnosci
za terminowe zlozenie wniosku o ogto-

szenie upadtosci

Prawo restrukturyzacyjne wprowadza bardziej
elastyczne pojecie stanu niewyplacalnosci

przedsiebiorcy.

Dotychczasowe przepisy faczyly stan niewy-
placalnosci przedsigbiorcy z niewykonaniem
przez dluznika zobowigzan pieni¢znych
w przewidzianym do tego terminie albo
z przewyzszeniem przez zobowiazania dluz-
nika wartodci jego majatku, chocby dluznik
terminowo wykonywal swoje zobowigzania.
Praktyka wskazala, ze dotychczasowe przepi-
sy nazbyt rygorystycznie definiowaly prze-
stanki powstania stanu niewyplacalnosci, jako
ze niewyplacalnymi stawali si¢ przedsigbiorcy,
ktérzy naruszyli termin zaplaty wierzytelnosci
przystugujacych chocby dwém wierzycielom
nawet o jeden dzien albo ktérzy w wyniku
intensywnej dzialalnosci inwestycyjnej lub
zmian rynkowych w warto$ci aktywow choc¢-
by nieznacznie i krétkotrwale odnotowali
negatywna warto$¢ kapitalow wiasnych. To
za§ doprowadzilo do sytuacji, Ze znaczna
liczba przedsigbiorcow prowadzacych nieza-
kl6cona dzialalnos¢ gospodarcza byla w §wie-

tle prawa niewyplacalna.

Przepisy Prawa restrukturyzacyjnego tacza
stan niewyplacalnosci z niemoznoscia spel-
nienia cigzacych na przedsigbiorcy zobowia-
zaf pieni¢znych albo z utrzymywaniem si¢
stanu, w ktoérym zobowiazania przekraczaja
warto$¢ majatku przedsigbiorcy, przez ponad
24 miesiace. Ustawa wprowadza tez system
domnieman, ktére okreslaja, po jakim okresie
brak platnosci zobowigzan albo utrzymywa-
nie si¢ niekorzystnej bilansowej relacji zobo-
wiazaf 1 majatku bedzie skutkowalo uzna-

niem, ze powstal stan niewyplacalnosci. Do-



mniemania te bedq mozliwe do obalenia. Wy-
daje sig, ze takie zdefiniowanie stanu niewy-
placalnosci przedsigbiorcow pozwoli odrdz-
ni¢ przejSciowe trudnosci od rzeczywistych
probleméw i pozostawi czas niezbedny na to,
by przedsigbiorstwa wymagajace restruktury-
zacji mogly wypracowa¢ przemyslany plan

naprawczy.

Co istotne, odpowiedzialno$¢ za zobowiaza-
nia niewyplacalnego dtuznika cigzaca dotych-
czas na czlonkach zarzadu, ktorzy nie zglosili
na czas wniosku o ogloszenie upadlosci, zo-
staje rozciagnieta na wszystkie osoby, ktore
na podstawie ustawy, umowy spo6tki lub statu-
tu maja prawo do prowadzenia spraw dluzni-
ka i do jego reprezentowania, samodzielnie
lub lacznie z innymi osobami, jezeli narusza
swe zobowiazanie do zlozenia wniosku

o ogloszenie upadlosci diuznika.

Sad i pozasadowe organy postepowan
restrukturyzacyjnych i upadtosciowych

Postepowania restrukturyzacyjne toczyly sie
bedq przed sadami restrukturyzacyjnymi, kto-
rymi beda sady rejonowe — gospodarcze
orzekajace w skladzie jednego sedziego za-
wodowego. Sprawy upadlosciowe beda roz-
patrywane przez sady upadlosciowe, ktorymi
bedg sady rejonowe — gospodarcze orzekajace

w skladzie trzech sedzidow zawodowych.

W przypadku otwarcia postgpowania restruk-
turyzacyjnego sad upadlosciowy nie bedzie
mébgl oglosi¢ upadlosci diuznika az do pra-
womocnego zakonczenia albo umorzenia
postepowania restrukturyzacyjnego. Jesli zto-
zony zostanie zarowno wniosek o otwarcie
postepowania  restrukturyzacyjnego,  jak
1 wniosek o ogloszenie upadlosci, w pierwszej
kolejnodci  rozpatrzony zostanie wniosek

o otwarcie postegpowania restrukturyzacyjne-

go.

Prawo restrukturyzacyjne powoluje do zycia
nowy zawdd licencjonowany, ktérym jest
doradca restrukturyzacyjny. Od 1 stycznia
2016 r. osoby posiadajace licencje doradcy
restrukturyzacyjnego beda dziala¢ na gruncie
Prawa upadlosciowego w roli syndykow. Na
gruncie Prawa restrukturyzacyjnego doradcy
restrukturyzacyjni bedg petnili role doradcow
ukladu czuwajacych nad prawidlowoscia pro-
cesu zbierania glosow w postgpowaniu o za-
twierdzenie ukladu; beda tez opiniowaé na
potrzeby sadu restrukturyzacyjnego mozli-
wos$¢  wykonania ukladu przez dluznika.
W postepowaniach restrukturyzacyjnych beda
tez pelnili funkcje nadzorcow i zarzadcodw
badz to sprawujac nadzo6r nad zarzadem, badz
tez (W postgpowaniu sanacyjnym) sprawujac
zarzad nad przedsiebiorstwem niewyplacal-
nego dluznika. Dotychczasowe licencje syn-
dykéw stang si¢ z mocy prawa licencjami do-

radcow restrukturyzacyjnych.

Co istotne, Prawo restrukturyzacyjne redefi-
niuje dotychczasowe zasady ustalania wyna-
grodzen syndyka, zmierzajac do tego, by
promowaly one efektywnos¢ i sprawne pro-
wadzenie postepowan restrukturyzacyjnych
oraz postgpowania upadlosciowego przy
udziale doradcéw restrukturyzacyjnych. Prze-
pisy te sa nakierowane na zniesienie barier,
ktére dotychczas ograniczaly pelna profesjo-

nalizacj¢ zawodéw syndyka.

Centralny Rejestr Restrukturyzacji i Upa-
dfosci

Obwieszczenia dokonywane w  zwigzku
z tokiem postgpowan restrukturyzacyjnych
i postgpowania upadlosciowego, a takze
wszelkie inne istotne informacje beda publi-
kowane elektronicznie w Centralnym Reje-
strze Restrukturyzacji 1 Upadtosci, ktéry po-

wstanie 1 lutego 2018 r.



W rejestrze tym beda publikowane uchwaly
rady wierzycieli, spisy wierzytelnosci w poste-
powaniach  restrukturyzacyjnych, wszelkie
postanowienia wydane przez sad restruktury-
zacyjny albo upadlosciowy, a takze postano-
wienia sedziego-komisarza. Za posrednic-
twem tego rejestru bedzie tez moglo naste-
powaé zglaszanie wierzytelnosci w postepo-
waniu upadlosciowym. W efekcie informacje
na temat biegu postepowan zwigzanych
z niewyplacalnoscia dluznika dostgpne beda
centralnie i nie bedzie trzeba ich poszukiwaé
po rozsianych po calej Polsce sadach upadto-

$ciowych.

Opisane przepisy Prawa restrukturyzacyjnego
(poza przepisami dotyczacymi Centralnego
Rejestru Restrukturyzacji i Upadlosci) wcho-
dza w zycie 1 stycznia 2016 r.

Przepisy Prawa restrukturyzacyjnego 1 znowe-
lizowanego Prawa upadlosciowego o skut-
kach wszczecia postgpowania co do osoby,
majatku 1 zobowiazan diuznika lub upadlego
stosuje si¢ réwniez do zdarzen prawnych,
ktére mialy miejsce przed dniem wejscia

W zycie ustawy.

W sprawach, w ktérych przed dniem wejécia
w zycie Prawa restrukturyzacyjnego wplynal
wniosek o ogloszenie upadlosci, stosuje si¢

przepisy dotychczasowe.

Nowe przestanki wszczecia postepowania

upadto$ciowego

Krzysztof Libiszewski, Marta Rybacka

Znowelizowana ustawa Prawo upadioéciowe redefiniuje pojecie stanu niewyptacalnoéci

i doprecyzowuije przestanki ogtoszenia upadtosci. Nie powoduije to jednak, wbrew pozo-

rom, zwigkszenia rygoryzmu regulacji prawnych. Nowa ustawa cechuje sie wiekszq ela-

stycznosciq i lepiej odzwierciedla realia rynkowe. Nie jest jednak pozbawiona mankamen-

téw, ktére w praktyce mogq staé sie zrédtem istotnych waqtpliwosci.

Nowa definicja niewyptacalnos$ci
Zgodnie z dotychczasowym brzmieniem
art. 11 ust. 1 ustawy Prawo upadlosciowe
1 naprawcze dluznika uwazalo si¢ za niewy-
placalnego, jezeli nie wykonywal swoich wy-
magalnych zobowiazan pienigznych. Z kolei
w my$l art. 11 ust. 1 znowelizowane]j ustawy
Prawo upadlodciowe dluznik jest niewypla-

calny, jezeli utracit zdolnos¢ do wykonywania

swoich wymagalnych zobowigzan pieni¢z-

nych.

Zmiana ta odpowiada potrzebom obrotu
gospodarczego. Praktyka wskazala, ze do-
tychczasowe przepisy nazbyt rygorystycznie
definiowaly przestanki powstania stanu nie-
wyplacalnosci, jako ze niewyplacalnymi sta-
wali si¢ przedsi¢cbiorcy, ktoérzy nawet o jeden

dzien naruszyli termin zaplaty wierzytelnosci



przystugujacych chocby dwom wierzycielom,
albo ktorzy w wyniku intensywnej dziatalno-
$ci  inwestycyjnej lub zmian rynkowych
w  wartosci aktywéw chocby nieznacznie
1 krétkotrwale odnotowali negatywna warto$c
kapitalow wlasnych. W efekcie znaczna liczba
przedsigbiorcéw prowadzacych niezaklécong
dzialalno$¢ gospodarcza byla w Swietle prawa

niewyplacalna.

Zaprzestanie  wykonywania  wymagalnych
zobowigzan pienieznych ma znaczenie wow-
czas, gdy wynika z niemoznosci ich zaspoko-
jenia. Dlatego nowe Prawo restrukturyzacyjne
ktadzie nacisk nie na sam fakt naruszenia
terminu wykonania zobowiazan pieni¢znych,
lecz na przyczyny takiego stanu rzeczy. Dluz-
nik, ktéry nie wypelnia wymagalnych zobo-
wiazan pienieznych, nie musi zosta¢ uznany
za niewyplacalnego. Istotna jest okolicznosé
utraty zdolnosci do ich terminowego regulo-
wania, a zatem trwala utrata plynnosci finan-
sowej dluznika. Dltuznik, ktéry z powodu
przejsciowych trudnosci nie spelnia $wiad-
czen pieni¢znych, nie moze zosta¢ uznany za

niewyplacalnego.

W znowelizowanej ustawie Prawo upadto-
$ciowe wprowadzono wzruszalne domniema-
nie niewyplacalnosci, ktére nie istnialo na
gruncie dotychczasowych przepiséw. Zgodnie
z art. 11 ust. 1la domniemywa si¢, ze dluznik
utracil zdolno$¢ do spelnienia wymagalnych
zobowigzan pieni¢znych, jezeli opdznienie
w ich wykonaniu przekracza trzy miesigce.

Wprowadzenie domniemania

powyzszego
przenosi cigzar dowodu na dluznika, ktoéry
moze wykazaé, ze sam fakt niewykonywania
wymagalnych zobowiazan pienieznych przez
okres przekraczajacy trzy miesigce nie ozna-
cza, ze na trwale utracil on zdolnos$é¢ do ich
wypelnienia. W poréwnaniu z dotychczasowa

regulacja komentowany przepis zapewnia

wickszg elastyczno$¢ w stosowaniu prawa, co
pozwala na lepsza oceng stanu wyplacalnosci
dluznika w stanie faktycznym konkretne;j
sprawy.

Na uwage zasluguje takze zmiana art. 11
ust. 2 Prawa upadlosciowego i naprawczego,
ktory wprowadza dodatkows przestanke nie-
wyplacalnosci. Zgodnie z dotychczasowym
brzmieniem tego przepisu dluznika bedacego
osobg prawna albo jednostka organizacyjna
nieposiadajaca osobowosci prawnej, ktorej
odrebna ustawa przyznaje zdolno§¢ prawna,
uwazalo si¢ za niewyplacalnego, gdy jego
zobowigzania przekroczyly warto$¢ jego ma-
jatku, nawet wowczas, gdy na biezaco te zo-
bowiazania wykonywal. Przepis nie wskazy-
wal, w jaki sposéb nalezy wyceni¢ majatek
dtuznika; nie wskazywal tez zobowiazan, kto-
re powinno si¢ wzia¢ pod uwage przy stoso-
waniu tej regulacji. Co istotne, przepis
w swym dotychczasowym brzmieniu obej-
mowal nawet przejsciowe zaburzenia w war-

tosci sktadnikéw majatku diuznika.

Znowelizowane Prawo upadlosciowe stano-
wi, ze dluznik bedacy osoba prawna albo
jednostka organizacyjng nieposiadajaca oso-
bowosci prawnej, ktoérej odrebna ustawa
przyznaje zdolno§¢ prawna, staje si¢ niewy-
placalny takze wtedy, gdy jego zobowiazania
pieni¢zne przekraczaja warto§¢ jego majatku,
a stan ten utrzymuje si¢ przez okres przekra-
czajacy dwadziescia cztery miesiace. Ustawo-
dawca okredlit zatem czas trwania nadwyzki
zobowiazan nad aktywami, ktéry ma znacze-
nie z punktu widzenia spelnienia przestanek
ogloszenia upadlosci. Doprecyzowal takze,
ze do majatku, o ktérym mowa w art. 11 ust.
2, nie wlicza si¢ sktadnikéw niewchodzacych
w sklad masy upadlosci, zobowiazan przy-
sztych 1 warunkowych, a takze zobowigzan
wobec wspolnika albo akcjonariusza z tytutu

pozyczki lub innej czynnosci prawnej o po-
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dobnych skutkach, w szczegdélnosci dostawy
towaru z odroczonym terminem platnosci,
dokonanej na rzecz upadlego bedacego spol-
kq kapitalowa w okresie pigciu lat przed oglo-

szeniem upadlosci, wraz z odsetkami.

Wyzej omoéwione kryteria zadluzenia nie maja
charakteru bezwzglednego. Podobnie jak
w omawianych wczesniej przypadkach usta-
wodawca przyjal zalozenie, Zze nadmierne
zadluzenie stanowi przestanke ogloszenia
upadlosci dopiero wowezas, gdy prowadzi do
trwatlego zaburzenia zdolnosci platnicze;
przedsigbiorcy. Z tego wzgledu ustawodawca
wprowadzil nowa podstawe do oddalenia
wniosku o ogloszenie upadlosci — sad upa-
dlosciowy dysponuje takim uprawnieniem
w przypadku, gdy z zebranego w sprawie ma-
terialu dowodowego wynika, ze pomimo zlo-
zenia wniosku o ogloszenie upadlosci nie ma
zagrozenia utrata przez dluznika zdolnosci do
wykonywania jego wymagalnych zobowigzan

pieni¢znych w niedtugim czasie.

Pozytywnie oceni¢ nalezy takze wprowadze-
nie przez ustawodawce nowej instytucji ,,do-
mniemania bilansowego”. Zgodnie z art. 11
ust. 5 znowelizowanej ustawy Prawo upadto-
sciowe domniemywa si¢, ze zobowiazania
pieni¢zne dluznika przekraczaja wartos¢ jego
majatku, jezeli zgodnie z bilansem jego zo-
bowigzania, z wylaczeniem rezerw na zobo-
wigzania oraz zobowiazan wobec jednostek
powiazanych, przekraczaja warto$¢ jego ak-
tywéw, a stan ten utrzymuje si¢ przez okres
przekraczajacy dwadziescia cztery miesiace.
Domniemanie oparte na informacjach ujaw-
nianych w bilansie moze by¢ przydatnym

instrumentem oceny sytuacji finansowej
dluznika, zwlaszcza wobec spélek gietdo-
wych regularnie przekazujacych do publiczne;j
informacji swoje wyniki kwartalne, czy tez

w ogole spdlek handlowych, jako Ze wszyst-

kie one skladaja do akt Krajowego Rejestru

Sadowego roczne sprawozdania finansowe.

Whniosek o ogtoszenie upadtosci

Spelnienie przestanek ogloszenia upadlosci
obliguje osoby wskazane w ustawie do podje-
cia okreslonych czynnodci. Znowelizowana
ustawa Prawo upadlosciowe wydluza czas na
zlozenie wniosku o ogloszenie upadlosci do
30 dni liczonych od dnia, w ktérym wystapita
podstawa do ogloszenia upadlosci. T¢ zmiang
réwniez nalezy oceni¢ pozytywnie — dotych-
czas termin na zlozenie wniosku wynosit dwa
tygodnie od dnia, w ktérym wystapita pod-
stawa do ogloszenia upadtosci. Utrudniato to
przygotowanie i zlozenie w ustawowym ter-
minie wniosku spelniajacego wszystkie kryte-

ria formalne.

Za mankament znowelizowanej ustawy Pra-
wo upadiosciowe nalezy jednak uzna¢ budza-
ca watpliwosci tres¢ art. 21 ust. 2, w ktoérym
wskazano osoby zobowiazane do zlozenia
wniosku o ogloszenie upadlosci diuznika
niebedacego osoba fizyczna. Zgodnie z no-
wym brzmieniem tego przepisu, jezeli dluzni-
kiem jest osoba prawna albo inna jednostka
osobowosci

organizacyjna  nieposiadajaca

prawnej, ktorej odrebna ustawa przyznaje
zdolno$¢ prawna, obowigzek zlozenia wnio-
sku o ogloszenie upadtodci spoczywa na kaz-
dym, kto na podstawie ustawy, umowy spotki
lub statutu ma prawo do prowadzenia spraw
dluznika i do jego reprezentowania, samo-
dzielnie lub tacznie z innymi osobami. Zgod-
nie z dotychczasowym brzmieniem art. 21
ust. 2 zobowiazane do zlozenia wniosku o
ogloszenie upadlosci byly osoby majace pra-
wo reprezentowa¢ dluznika samodzielnie lub
tacznie z innymi osobami (ustawodawca nie
odwolywal si¢ zatem do prawa prowadzenia
spraw dluznika). Na gruncie tego przepisu

Sad Najwyzszy przesadzil, ze do grona oséb
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zobowigzanych do zlozenia wniosku o oglo-

szenie upadlosci nie nalezeli prokurenct’.

Obecnie pojawiaja si¢ poglady, ze od 1 stycz-
nia 2016 r. prokurenci beda nie tylko upraw-
nieni, lecz takze zobowigzani do zlozenia
wniosku o ogloszenie upadlosci. Nie brakuje
jednak gloséw przeciwnych, zwlaszcza ze
umocowanie prokurenta do dzialania w imie-
niu spo6tki nie musi taczy¢ si¢ z obowiazkiem
do prowadzenia jej spraw i w sensie $cistym
nie wynika z ustawy, umowy spo6tki ani statu-
tu. Wystepowanie rozbieznosci wéroéd prakty-
kow co do kwestii tak istotnej jak krag pod-
miotéw zobowigzanych do ztozenia wniosku
o ogloszenie upadlosci przedsigbiorcy §wiad-
czy o niedoskonalodci brzmienia art. 21 ust. 2

Prawa upadlosciowego po nowelizacji.

Zmiana zasad odpowiedzialno$ci

Ustalenie kregu 0s6b zobowigzanych do zto-
zenia wniosku o ogloszenie upadlosci jest
niezwykle istotne ze wzgledu na ich poten-
cjalng odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza.
Takze w tym zakresie znowelizowana ustawa
Prawo upadlosciowe wprowadzila istotne
zmiany. Zgodnie z nowym brzmieniem
art. 21 ust. 3 osoby zobowigzane do zlozenia
wniosku o ogloszenie upadiosci moga zwol-
ni¢ si¢ z odpowiedzialnosci, jezeli udowodnia,
ze nie ponoszg winy, zwlaszcza jesli wykaza,
Ze W ustawowym terminie otwarto postepo-
wanie restrukturyzacyjne albo zatwierdzono
uklad w postgpowaniu o zatwierdzenie ukla-

du.

% Wyrok SN z 15 marca 2013 r., V CSK 177/12

Wprowadzono takze domniemanie, ktére
ulatwia okredlenie wysokosci szkody ponie-
sionej przez wierzyciela. Zgodnie z nowym
art. 21 ust. 3a Prawa upadlos$ciowego w przy-
padku dochodzenia odszkodowania przez
wierzyciela niewyplacalnego dluznika do-
mniemywa si¢, ze szkoda obejmuje wysokosc¢
niezaspokojonej wierzytelnodci tego wierzy-
ciela wobec dtuznika. Takie rozwiazanie nale-
zy uznac za szczegolnie korzystne dla wierzy-
cieli, ktérzy w praktyce miewaja problemy
z wykazaniem rzeczywistej wysokosci ponie-

sionej szkody.

Podsumowujac, rozwigzania wprowadzone
w znowelizowanej ustawie Prawo upadlo-
$ciowe nalezy co do zasady oceni¢ pozytyw-
nie. Dzigki modyfikacji przestanek ogloszenia
upadlosci, wydluzeniu terminu na zlozenie
wniosku do sadu upadlosciowego oraz zmia-
nie zasad ponoszenia odpowiedzialnosci od-
szkodowawczej nowe przepisy sa bardziej
elastyczne oraz lepiej odpowiadaja potrzebom
obrotu. Nie brakuje w nich jednak manka-
mentow, ktore jeszcze przed wejsciem w zy-
cie nowelizacji sa zrédlem watpliwosci. Roz-
strzygniecie  probleméw  interpretacyjnych
wynikajacych

z niedostatkéw regulacji prawnej, bedzie za-
daniem doktryny 1 judykatury prawa upadlo-

$ciowego.
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Sytuacja wierzycieli w postepowaniach
restrukturyzacyjnych i postepowaniu

upadtoéciowym

Michat Bartowski

Postepowania przewidziane nowym prawem restrukturyzacyjnym maijq byé prowadzone nie

w celu najwyzszego zaspokojenia wierzycieli, ale w celu zapobiezenia niewyptacalnoéci

dtuznika przy poszanowaniu stusznych intereséw wierzycieli. W konsekwencji takiego po-

dejécia winna wzrosngé zaréwno szansa na zaspokojenie, jak i wysoko$¢ zaspokojenia

wierzycieli.

Nowe prawo restrukturyzacyjne wprowadzito

cztery  postgpowania  restrukturyzacyjne,
w tym przepisy bazujace na dotychczasowe;j
upadlosci w opcji uktadowej, zas prawo upa-
dlosciowe jako odrebna regulacja pozostato
w opcji likwidacyjnej, bedac wedlug nowe;j

terminologii upadloscia.

W zaleznosci od stopnia trudnosci, z ktérymi
boryka si¢ dluznik, moze on otworzy¢ poste-
powanie o zatwierdzenie ukladu, przyspie-
szone postepowanie ukladowe, postepowanie

ukladowe lub postepowanie  sanacyjne,
w trakcie ktérego dokonywana jest restruktu-
ryzacja. We wszystkich postepowaniach klu-
czowym elementem jest doprowadzenie do
zawarcia ukladu z wierzycielami i do zabez-
pieczenia stusznych intereséw wierzycieli.
Postgpowanie sanacyjne, ze wzgledu na jego
dwufazowos$¢, najwigksza ingerencje sadu,
pozbawienie dluznika prawa zarzadu wlasne-
g0 oraz najszersze uprawnienia wierzycieli,
nalezy postrzegac jako ostatnig szanse diuzni-

ka przed upadloscia.

Jesli w stosunku do dtuznika zostang ztozone

konkurencyjne wnioski o ogloszenie upadto-

$ci 1 o otwarcie postgpowania restrukturyza-
cyjnego, w pierwszej kolejnosci rozpatrywane
beda wnioski o otwarcie postgpowania re-
strukturyzacyjnego. Jest to wyrazem odejscia
ustawodawcy od zasady, ze celem postepo-
wania jest jak najwyzsze zaspokojenie wierzy-
cieli. Obecnie postgpowania majg by¢ prowa-
dzone na rzecz zbilansowanego interesu wie-
rzycieli 1 dluznika. Dotychczasowa ustawowa
preferencja najwyzszego zaspokojenia wierzy-
cieli skutkowala bowiem tym, Ze ratunek
w postaci zawartego ukladu byl w praktyce

dostepny tylko dla nielicznych.

W trakcie prac nad nowa ustawa wyrazano
poglady, ze nowo powstajace przepisy, cho¢
rozszerzaja uprawnienia wierzycieli, nie ida
wystarczajaco daleko, tj. przyznajq wierzycie-
lom zbyt mala kontrole nad majatkiem dluz-
nika 1 zbyt plytko odzwierciedlaja zasadg, ze
im wicksze zagrozenie niewyplacalnoscia albo
im glebszy stopien niewyplacalnosci, tym
wicksza powinna by¢ ingerencja wierzycieli
w zarzadzanie majatkiem dluznika 1 tym szer-
sze powinny by¢ uprawnienia wierzycieli.

Relacja uprawnien wierzycieli do uprawnien
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sadu tez ma znaczenie, bowiem niektorzy
wierzyciele wychodza z zalozenia, Zze poste-
powanie upadlosciowe, ale réwniez postepo-
wanie restrukturyzacyjne, ma stuzy¢ przede
wszystkim mozliwosci zaspokojenia albo za-
bezpieczenia splaty wierzytelnosci w mysl
zasady, ze raz zawarta umowe¢ nalezy wyko-
naé zgodnie z jej trescia (pacta sunt servanda).
Interesy samego dluznika oraz jego wlascicieli
muszg by¢ podporzadkowane interesom wie-
rzycieli 1 moga by¢ realizowane w dalszej ko-

lejnosci — dura lex, sed lex.

W jaki sposéb zatem ustawodawca dal wyraz
zabezpieczeniu stusznych intereséw wierzy-
cieli w trakcie postegpowania restrukturyzacyj-
nego? Mozna to przesledzi¢ na kilku wybra-
nych przyktadach.

Gtosowanie nad uktadem

Prawo restrukturyzacyjne przyjmuje zasade
obowigzujaca w wyborach parlamentarnych —
tylko ci, ktérzy ida do wyboréw, maja wplyw
na obsadzenie mandatéw. W prawie restruk-
turyzacyjnym — z wyjatkiem postgpowania
o zatwierdzenie ukladu — zmienily si¢ zasady
liczenia glosow umozliwiajacych przyjecie
uktadu.

Wierzycielami w postgpowaniach restruktury-
zacyjnych sa nie tylko wierzyciele posiadajacy
wierzytelno$ci  bezsporne  (umieszczone
w spisie wierzytelnosci), ale réwniez wierzy-
ciele posiadajacy wierzytelnosci uprawdopo-
dobnione i dopuszczone do glosowania nad
ukladem przez sedziego komisarza (w przy-
$pleszonym postepowaniu ukladowym). Do-
tyczy to jednak tylko wierzytelnosci, ktore
powstaly przed otwarciem postgpowania re-
strukturyzacyjnego, a nie w jego trakcie.
W postepowaniu moga rowniez uczestniczy¢
wierzyciele, ktorych wierzytelnosci zabezpie-
czone sa rzeczowo, jezeli tylko wyrazili oni na

to zgode (w zakresie, w jakim zaspokojenie

ich wierzytelnosci nie znajduje pokrycia
w przewidywanej cenie sprzedazy danego

aktywa, z ktérego nastepuje zaspokojenie).

Zmiana dotyczy sposobu liczenia glosow
w trakcie zgromadzenia wierzycieli, na ktérym
ma by¢ glosowanie nad ukladem. Uchwala
jest przyjeta, gdy za ukladem wazny glos od-
da wigkszos$¢ glosujacych wierzycieli, ktorzy
majq tacznie co najmniej 2/3 sumy wierzytel-
nosci przystugujacych glosujacym wierzycie-
lom. Dotychczasowe przepisy prawa upadto-
$ciowego 1 naprawczego okreslaly takie samo
kworum 1 wigkszo$¢ potrzebna do przyjecia
ukladu, jednak chodzilo o wigkszo$¢ upraw-
nionych do glosowania wierzycieli 1 laczna
sume wierzytelnoséci. Zmiana polega na licze-
niu gloséw wierzycieli 1 wigkszosci od innej
podstawy — obecnie chodzi o wierzycieli
uczestniczacych w  glosowaniu, a nie
o wszystkich wierzycieli znajdujacych si¢ na

liscie wierzytelnosci.

Powyzsza zmiana powoduje, ze to aktywni
wierzyciele decyduja o przyjeciu badZ nieprzy-
jeciu ukladu. Powinno to mie¢ wplyw na
liczbe przyjmowanych ukladow, a w konse-
kwencji, w przypadku wykonania uktadu,
winno umozliwi¢ wyzszy stopien zaspokoje-
nia wierzycieli niz w przypadku wymuszone;j
wyprzedazy majatku diuznika w trakcie upa-
dlosci. Rozwigzanie to jest przy tym znacznie
bardziej wywazone niz niektére dalej idace
rozwigzania istniejace w innych systemach
prawnych, jak chociazby zalozenie, ze mil-
czenie wierzyciela (jesli jest dowdd doreczenia
wierzycielowi warunkéw glosowanego ukta-

du) traktuje si¢ jako glos oddany za uktadem.

Legitymacja do otwarcia postgpowania

Dotychczasowe przepisy prawa upadloscio-
wego 1 naprawczego dawaly wierzycielowi
legitymacje czynna do zlozenia wniosku

o ogloszenie upadlosci — czy to ukladowej,
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czy likwidacyjnej. Wierzyciel nie mial za to
prawa skiada¢ wniosku o otwarcie postepo-
wania naprawczego. Prawo to mial jedynie
dluznik.

Zasada ta obowigzuje rowniez w nowym
prawie, lecz z pewnym wyjatkiem. Wierzyciel
zyskal prawo do zlozenia wniosku o otwarcie
postepowania sanacyjnego w sytuacji, gdy
dluznik jest niewyplacalny. Przyjecie innej
zasady, czyli przyznanie wierzycielowi prawa
do zadania otwarcia procedury prewencyjnej
(restrukturyzacyjnej) zapobiegajacej niewypla-
calnodci, stanowiloby zbyt daleka ingerencije
wierzyciela w prawa dluznika i byloby roz-
wigzaniem niespotykanym w skali europej-
skiej.

Rada wierzycieli

Wigkszy wplyw na post¢powanie restruktury-
zacyjne widoczny jest w szerszych kompeten-
cjach rady wierzycieli oraz w sposobie jej po-
wolywania 1 zmiany jej czlonkéw. Wedlug
nowych przepiséw sedzia komisarz winien
niezwlocznie powolaé¢ (ustanowic) rade wie-
rzycieli, gdy wnioskowaé¢ o to bedzie trzech
wierzycieli albo wierzyciel lub wierzyciele
posiadajacy co najmniej 20% sumy wierzytel-
nosci (z zastrzezeniem, ze przy wyliczeniu
20% nie bierze si¢ pod uwage pewnego ro-
dzaju wierzytelnosci — w tym wierzytelnosci
podmiotéw ,,powiazanych” z dluznikiem).
Taka sama wigkszo§¢ wymagana jest do do-
konania zmiany w skladzie rady wierzycieli.
Poniewaz rada wierzycieli sklada si¢ z pieciu
czlonkow (z trzech, gdy wierzycieli jest mniej
niz siedmiu), to na kazde 20% wierzytelnosci
przypada prawo do wnioskowania o powola-
nie jednego czlonka rady wierzycieli. Jezeli
jednak zachodza uzasadnione przypuszczenia,
ze dany wierzyciel nie bedzie nalezycie petnit
obowigzkéw czlonka rady wierzycieli, sedzia
komisarz moze oddali¢ wniosek o powolanie

danego wierzyciela do rady.

Kompetencje rady wierzycieli zostaly rozsze-
rzone w poréownaniu z uprawnieniami rady
wierzycieli w postgpowaniu upadio$ciowym
w opcji ukladowej. Bez zgody rady niewazne
beda istotne czynnosci dotyczace majatku
dtuznika, takie jak:

1) obciazenie skladnikéw masy ukladowej
lub sanacyjnej hipoteka, zastawem, zasta-
wem rejestrowym lub hipoteka morska
w celu zabezpieczenia wierzytelnosci nie-
objetej uktadem,

2) przeniesienie wlasnosci rzeczy lub prawa
na zabezpieczenie wierzytelnosci nieobje-
tej uktadem,

3) obcigzenie skladnikéw masy ukladowe;

lub sanacyjnej innymi prawami,
4) zaciaganie kredytéw lub pozyczek,

5) zawarcie umowy dzierzawy przedsigbior-
stwa dluznika lub jego zorganizowanej

czesci lub innej podobnej umowy,

6) sprzedaz nieruchomosci lub innych
sktadnikéw majatku o wartosci powyzej

500 000 z1.

Przed udzieleniem zgody na powyzsze czyn-
nosci rada wierzycieli musi si¢ upewnié, ze
wyrazenie zgody jest konieczne w celu bieza-
cego zaspokajania kosztow postepowania
restrukturyzacyjnego i zobowiazan powsta-
tych po jego otwarciu lub zawarcia i wykona-
nia uktadu. Co wigcej, to rada musi zapewnic,
ze Srodki zostang faktycznie przekazane
dtuznikowi 1 beda wykorzystane zgodnie
z przeznaczeniem zakreslonym uchwala rady,
a ustanowione zabezpieczenie zwrotu udzie-
lonych $rodkéw jest adekwatne, tj. jest odpo-

wiednie rodzajowo i nie jest ponad miare.

Obowiazek ten zostal polaczony z przywile-
jem udzielonym osobie zapewniajacej nowe
finansowanie wymienionego typu. W przy-

padku poézniejszego ogloszenia upadlosci
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umowa taka ani udzielone zabezpieczenie nie
bedq mogly by¢ uznane za czynnos$¢ bezsku-
teczng w stosunku do masy upadiosci czy to
na podstawie przepiséw prawa upadiodcio-

wego, czy Kodeksu cywilnego.

Niezwykle istotnym uprawnieniem rady wie-
rzycieli jest prawo do powolania lub zmiany
nadzorcy sadowego albo zarzadcy, a takze
mozliwos§¢ zezwolenia dluznikowi na prowa-
dzenie zarzadu wlasnego przedsicbiorstwem.
W tym ostatnim przypadku chodzi o wyko-
nywanie zarzadu w zakresie czynnosci zwy-
ktego zarzadu, gdy nadzor sprawuje nadzorca
sadowy, ktory wyraza zgode na czynnosci
wykraczajace poza zakres zwyklych czynnosci
1 ktéry moze by¢ powolany przez wierzycieli
(w trybie jw.). Ustawa wymaga w takim przy-
padku podjecia uchwaly przez rade wierzycie-
li wigkszoscig kwalifikowana. Jesli rada wie-
rzycieli liczy pieciu cztonkéw, czterech po-
winno glosowaé za uchwala, a jesli rada skta-
da si¢ z trzech czltonkéw, konieczne jest pod-
jecie uchwaly jednomyslnej. W takich sytua-
cjach sad jest zwigzany powyzszymi uchwa-

tami i dokonuje zmian zgodnie z ich trescia

Wskazac nalezy, ze sad zmieni zarzadce albo
nadzorce sadowego réwniez na  wniosek
dluznika, jezeli bedzie on poparty pisemna
zgoda wierzyciela/wierzycieli posiadajacych
co najmniej 30% wierzytelnosci (z wylacze-

niem glosu niektorych wierzycieli).

Majac takie uprawnienia, rada wierzycieli be-
dzie mogla de facto wybra¢ sprawdzonego
menedzera (posiadajacego uprawnienia do-
radcy restrukturyzacyjnego) i jemu powierzy¢
np. jako zarzadcy prowadzenie procesu re-

strukturyzacji dtuznika.

Zwigkszenie szansy na zaspokojenie wie-
rzycieli

Nowe przepisy wprowadzajq kilka rozwigzan
umozliwiajacych pelniejsze zaspokojenie wie-

rzytelno$ci w postepowaniu upadiosciowym.

Po pierwsze, ograniczono prawo wierzyciela
rzeczowego do prowadzenia egzekucji wie-
rzytelnosci nieobjetej z mocy prawa ukladem
tylko do majatku bedacego przedmiotem za-
bezpieczenia (dotyczy to postgpowan restruk-
turyzacyjnych z wyjatkiem postepowania
o zatwierdzenie ukladu). Jesli dany skladnik
majatku dluznika jest niezbedny do prowa-
dzenia przedsi¢biorstwa dluznika, sad ma
prawo zawiesi¢ postgpowanie egzekucyjne na
maksimum trzy miesigce (W postgpowaniu

sanacyjnym — bez tego ograniczenia).

Po drugie, zmianie ulegla definicja kosztow
postepowania upadlosciowego. Kosztami nie
beda wydatki ponoszone w zwigzku z prowa-
dzeniem przedsigbiorstwa upadlego jak np.
$wiadczenia pracownicze powstale po otwar-
ciu postgpowania upadlosciowego, a beda
nimi wylacznie koszty postgpowania sensu
stricte. Mniej bedzie podstaw do oddalenia
wnioskow o ogloszenie upadiosci ze wzgledu
na ubdstwo masy. Zapewnione zostalo row-
niez — poprzez nalozenie obowigzku wplaty
zaliczki — pokrycie kosztéw postepowania

w sprawie ogloszenia upadtosci.

Po trzecie, zmieniono zasady traktowania
pozyczek wspélnikow na wypadek ogloszenia
upadlosci. Zaspokajane one beda w ostatnie;j
kategorii zaspokojenia wierzycieli niezabez-
pieczonych (obecnie sa one traktowane tak
jak wplata na kapital). W tej kategorii zaspo-

kajane beda réwniez wierzytelnosci wspolnika
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z innych czynnosci o podobnych do pozyczek
skutkach. Przepisem tym objeci beda nie tyl-
ko bezposrednio wspdlnicy, ale réwniez

podmiot dominujacy wobec wspolnika.

Co réwnie wazne wydluzono okres, w kto-
rym mozna siega¢ wstecz — z dwoch do pie-

ciu lat przed ogloszeniem upadlosci.

Ocena regulacji

Opisane regulacje pozwalaja dluznikowi na
przeprowadzenie restrukturyzacji na wcze-
snym etapie zaistnialych problemoéw, a takze
umozliwiaja kontynuacje¢ dziatalnosci gospo-
darczej, co zwicksza szanse wierzycieli na
zaspokojenie wierzytelno$ci. Zmienia si¢ tez
rola wierzycieli — dzigki aktywnemu udzialowi
W postgpowaniu moga oni wywieraé wplyw
na warunki ukladu lub restrukturyzacji, czyli
na stopient i szybkos§¢ realnego zaspokojenia

wierzytelnosci.

Uproszczenie procedur i mozliwos¢ prowa-
dzenia niektorych postepowan w znacznej ich
czgdci poza sadem (dotyczy to postgpowania
o zatwierdzenie ukladu, przygotowanej likwi-
dacji i ukladu cz¢$ciowego) wprowadza do
polskiego systemu prawnego sprawdzone za
granica mechanizmy umozliwiajace efektyw-
niejsze zaspokojenie wierzycieli. Postepowa-
nia hybrydowe — zawierajace elementy poza-
sadowe i sadowe — umozliwiaja przy aktywnej
roli wierzycieli zachowanie warto$ci przedsie-
biorstwa dluznika, a tym samym wyzszy sto-
pient zaspokojenia wierzycieli. Wprowadzenie
powyzszych regulacji nalezy wiec oceni¢ po-

zytywnie.

Ubezskutecznienie czynnoéci prawnych
dtuznika zdziatanych z pokrzywdzeniem

wierzycieli

Konrad Grotowski

Znowelizowane Prawo upadtoéciowe i Prawo restrukturyzacyjne uszczelniajq dotychczaso-

we regulacje tam, gdzie miaty one luki, i poluzowujq je tam, gdzie wymagaty one dosto-

sowania do realiéw gospodarczych.

W Prawie upadloéciowym oraz Prawie re-
strukturyzacyjnym czynnosci prawne diuznika
dokonane z pokrzywdzeniem wierzycieli dzie-
la si¢ na te, ktére sq bezskuteczne z mocy
prawa i te, ktére moga by¢ uznawane za bez-
skuteczne przez sedziego-komisarza (z jego
wlasnej inicjatywy lub na wniosek uczestni-

kow postepowania).

Celem regulacji dotyczacych ubezskutecznie-
nia czynnosci prawnych dluznika jest ochrona
warto$ci masy upadlosci albo masy sanacyjnej
w celu mozliwie jak najpelniejszego zaspoko-
jenia wierzycieli, w tym kontrahentéw i pra-

cownikéw niewyplacalnej spotki.
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Osiggane to jest nastepujacymi srodkami:

e Po pierwsze, przyjeto, ze bezskuteczne
z mocy prawa w stosunku do masy upa-
dlosci albo masy sanacyjnej sa rozporza-
dzenia przez dluznika majatkiem prze-
prowadzone w ciggu roku przed dniem
zlozenia wniosku o ogloszenie upadiosci
albo wniosku o otwarcie postgpowania
sanacyjnego, jezeli zostaly one dokonane:
(i) nieodptatnie albo (i) odplatnie, ale
warto$¢ S§wiadczenia dluznika przewyzsza
w razacym stopniu warto$¢ Swiadczenia
otrzymanego przez diuznika lub zastrze-
zonego dla dtuznika lub dla osoby trzeciej
(na przyktad dla wspolnika niewyplacalnej
spotki).

e Po drugie, bezskuteczne z mocy prawa sa
zabezpieczenia wierzytelnosci, gdy: (i) zo-
staly ustanowione na majatku niewypla-
calnej spolki na krétko przed zlozeniem
powyzszych wnioskow lub (i) sa nad-
mierne w stosunku do zabezpieczanej

wierzytelnosci.

e Po trzecie, w postepowaniu upadloscio-
wym se¢dzia-komisarz moze uznac za bez-
skuteczne (z urzedu albo na wniosek syn-
dyka) odptatne czynnosci prawne doko-
nane przez niewyplacalng spoétke (dluzni-
ka) z pomiotami z nig powigzanymi, na
przyklad ze wspoélnikami niewyplacalnej
spotki albo ze spétkami z tej samej grupy

kapitalowe;.

e Do czwarte, zarowno Prawo upadloscio-
we, jak i Prawo restrukturyzacyjne prze-
widuja, ze sedzia-komisarz (z urzedu albo
na wniosek syndyka) moze uznac za bez-
skuteczne wobec spélki: (i) nadmierne
wynagrodzenie za prace czlonkéw zarza-
du i prokurentéw dluznika, (ii) nadmierne
wynagrodzenie pracownikéw wykonuja-

cych zadania w zakresie zarzadu przedsie-

biorstwem lub (i) nadmierne wynagro-
dzenie oséb §wiadczacych ustugi zwiaza-
ne z zarzadem lub nadzorem nad przed-

sicbiorstwem dtuznika.

Jezeli czynno$¢ prawna dluznika jest bezsku-
teczna z mocy prawa lub jesli zostala uznana
za bezskuteczna (przez sedziego-komisarza),
to, co wskutek tej czynnosci ubylo z majatku
dtuznika lub do niego nie weszlo (cho¢ po-
winno bylo wejs¢), podlega przekazaniu do
masy sanacyjnej albo masy upadiosciowe;j.
Jezeli przekazanie w naturze jest niemozliwe,
do masy nalezy wplaci¢ réwnowarto$¢ w pie-
niadzu. Za zgoda sedziego-komisarza druga
strona czynno$ci moze zwolni¢ si¢ z obo-
wiazku przekazania do masy tego, co wskutek
tej czynnos$ci z majatku dluznika ubylo, po-
przez zaplate réznicy miedzy wartoscig ryn-
kowa $wiadczenia dluznika z dnia zawarcia
umowy a warto$cia $wiadczenia otrzymanego

przez diuznika.

Ubezskutecznienie czynnosci prawnych moze
mie¢ takze wplyw na ogloszenie upadlosci.

Ot6z Prawo upadlosciowe przewiduje, Ze:

e sad oddala wniosek o ogloszenie upadlo-
Sci, jezeli majatek niewyplacalnego diuz-
nika: () nie wystarcza na zaspokojenie
kosztow postgpowania lub (i) wystarcza
jedynie na zaspokojenie tych kosztow,

otraz ze

e sad moze oddali¢ wniosek o ogloszenie
upadlosci w razie stwierdzenia, ze majatek
dtuznika jest obciazony hipotekami lub
zastawami rejestrowymi w takim stopniu,
ze pozostaly jego majatek nie wystarcza

na zaspokojenie kosztow postgpowania.
Jesli jednak okoliczno$ci sprawy wskazuja, ze
zastosowanie przepisow o bezskutecznosci

1 zaskarzaniu czynnosci upadlego doprowadzi

do uzyskania majatku o wartosci przekracza-
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jacej przewidywang wysokos$¢ kosztow, prze-
pisow o oddaleniu wniosku o upadlos$¢ nie
stosuje si¢. Przepisy o bezskutecznodci i za-
skarzaniu czynnosci upadlego moga wiec
wesprze¢ podmiot domagajacy si¢ ogloszenia
upadlosci (w celu ochrony przed egzekucia ze

strony wierzycieli).

Nowelizacja Prawa upadlo$ciowego wprowa-
dza istotne zmiany wobec niewyplacalnych
spotek (dluznikéw), ktore przeprowadzaja
transakcje z innymi spétkami tej samej grupy
kapitalowej. Dotychczas art. 128 Prawa upa-
dlosciowego i naprawczego przewidywal au-
tomatyczne, z mocy prawa, ubezskutecznienie
takich czynnosci prawnych, gdy zostaly do-
konane w terminie szesciu miesiecy przed
dniem zlozenia wniosku o ogloszenie upa-
dlosci. Przepis ten byl krytykowany za nad-

mierna restrykcyjnosc.

W naszej praktyce mamy do czynienia z klien-
tami, ktérych spotki z réznych panstw Euro-
py i Azji zawieraly umowy dotyczace uslug
projektowania, dostaw poélproduktow, swiad-
czenia ustug zwigzanych z wykonaniem pro-
duktu i kompensowania wzajemnych wierzy-
telnosci w celu ostatecznego rozliczenia tych
kontraktow. Transakcje te nie mialy nic
wspolnego z wyprowadzaniem aktywow ze
spotek 1 krzywdzeniem wierzycieli. Po prostu
jedna spotka projektowala produkt, inna ku-
powata materialy i dostarczala je do Polski.
Polska spotka wytwarzata poélprodukt albo
produkt finalny wedlug dostarczonego pro-
jektu i z dostarczonych materialéw. Nastep-
nie dostarczala polprodukt kolejnej spolce
w celu jego wykonczenia albo dostarczala
produkt finalny w celu jego dystrybucji do
odbiorcow konicowych. W takich grupach
kapitalowych wzajemna kompensacja wierzy-

telnosci jest rozwigzaniem najbardziej prag-

matycznym 1 optymalizujacym koszty. Auto-
matyczne ubezskutecznienie takich czynnosci
prawnych (uméw), gdy zostaly dokonane
w terminie sze$ciu miesi¢cy przed dniem zto-
zenia wniosku o ogloszenie upadlosci polskiej
spolki — 1 to takze w przypadku, gdy byly one
ckwiwalentne, a nawet korzystniejsze (!) dla
polskiej spotki — nie miato racjonalnego uza-
sadnienia. W praktyce odwrécenie takich
transakcji byloby zreszta niezwykle trudne do
wyegzekwowania i kosztowne (chocby z uwa-

gi na koszty obslugi prawnej).

Znowelizowane Prawo upadlosciowe przewi-
duje, ze transakcje takie nie beda juz uznawa-
ne za bezskuteczne, jesli druga strona czyn-
nosci wykaze, ze nie doszlo do pokrzywdze-
nia wierzycieli. Ponadto na postanowienie
sedziego-komisarza o uznaniu czynnosci za
bezskuteczng bedzie przystugiwaé zazalenie.
Da to stronom transakcji mozliwos¢ odwota-
nia si¢ od decyzji sedziego-komisarza do sadu

upadlosciowego.

Nowoscig jest takze przyznanie sedziemu-
komisarzowi uprawnienia do uznania za bez-
skuteczna w stosunku do masy upadlosci
w catosci lub w czesci kary umownej zastrze-
zonej na wypadek niewykonania lub nienale-
zytego wykonania zobowiazania, jezeli zobo-
wigzanie zostalo w znacznej cz¢$ci wykonane
przez upadlego lub jezeli kara umowna byla

razaco wygorowana.

Podsumowujac, nowe przepisy uszczelniaja
dotychczasowe regulacje tam, gdzie mialy one
luki, 1 poluzowuja je tam, gdzie wymagaly one

dostosowania do realiéw gospodarczych.
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Wptyw otwarcia restrukturyzacji na egzekucje
i wykonywanie uméw dtuznika

Marta Rybacka, Krzysztof Libiszewski

Skuteczna restrukturyzacja zadtuzenia niewyptacalnego dtuznika przy jednoczesnej ochro-

nie praw wierzycieli stanowi jedno z gtéwnych zatozeh nowej ustawy Prawo restrukturyza-

cyjne. Pogodzeniu tych czesto rozbieznych celéw ma stuzyé zmiana zasad prowadzenia

egzekucji z majgtku dtuznika w toku restrukturyzacji oraz znowelizowane zasady wykony-

wania stosunkéw umownych tqczqeych niewyptacalnego dtuznika z kontrahentami.

Doswiadczenia zdobyte podczas przeszto
dziesieciu lat obowiazywania ustawy Prawo
upadlosciowe i naprawcze pokazuja, ze do-
tychczasowe reguly prowadzenia postgpowan
upadlosciowych obejmujacych zawarcie ukla-
du dluznika z wierzycielami oraz postgpowan
naprawczych w wielu przypadkach utrudnialy
efektywng restrukturyzacje zadluzenia niewy-

placalnego dluznika.

Do mankamentéw wspomnianej ustawy nale-
zy zaliczy¢ zasady prowadzenia postgpowan
egzekucyjnych w trakcie postgpowania upa-
dlosciowego z mozliwoscia zawarcia ukladu.
Zgodnie z art. 140 Prawa upadlosciowego
w dotychczasowym brzmieniu z dniem ogto-
szenia upadlo$ci z mozliwoscia zawarcia
ukladu zawieszeniu ulegaly wylacznie te po-
stepowania egzekucyjne, ktoére dotyczyly wie-
rzytelnosci objetych ukladem z mocy prawa.
Egzekucja wierzytelnosci nieobjetych ukla-
dem, w tym zwlaszcza wierzytelnosci zabez-
pieczonych rzeczowo, mogla zostaé zawie-
szona przez sedziego-komisarza na okres do
trzech miesigcy, o ile byla skierowana do rze-
czy niezbednej do prowadzenia przedsigbior-
stwa upadlego (art. 141).

Biorac pod uwage powyzsze, restrukturyzacje
zadluzenia z udzialem wierzycieli, ktorych
wierzytelnodci nie byly objete ukladem z mo-
cy prawa, oznaczaly konieczno$¢ negocjowa-
nia porozumien wstrzymujacych egzekucje
prowadzong przez wierzycieli (standstill agree-
ments). W praktyce zawieranie takich umow
bylo jednym z trudniejszych etapéw restruk-
turyzacji przedsigbiorstw. Osiaggniecie poro-
zumienia wymagalo zgody wszystkich zainte-
resowanych wierzycieli egzekwujacych, co
bylo trudne przy typowo duzej liczbie wierzy-
cieli finansowych typowo wystepujacych
w restrukturyzacjach w charakterze wierzycieli
zabezpieczonych rzeczowo. Wierzyciele tacy
mieli uprzywilejowana pozycije, przejawiajaca
si¢ mozliwoscia prowadzenia egzekucji z do-
wolnych skladnikéw majatku upadtego, a nie
tylko z przedmiotu zabezpieczenia. Osiagnig-
cie porozumienia w przedmiocie zawieszenia
postepowan egzekucyjnych czesto bylo wiec
dla tych wierzycieli nieoptacalne. Tymczasem
dla niewyptacalnego dluznika wstrzymanie
postgpowan egzekucyjnych mialo (i czgsto
bedzie mieé¢ nadal) kluczowe znaczenie dla
zdolnosci utrzymania dotychczasowej dziatal-

nosci gospodarczej warunkujacej mozliwosé
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skutecznego przeprowadzenia restrukturyzacji

przedsiebiorstwa diuznika.

Dlatego nowe Prawo restrukturyzacyjne
ogranicza uprawienia wierzycieli rzeczowych
w toku postepowan egzekucyjnych w ramach
kazdego z postepowan restrukturyzacyjnych.
Wierzyciele posiadajacy wierzytelnosci zabez-
pieczone na mieniu dtuznika hipoteka, zasta-
wem, zastawem rejestrowym, zastawem skar-
bowym lub hipotekq morska beda mogli
prowadzi¢ egzekucje wylacznie z przedmiotu
zabezpieczenia. Takie rozwiazanie zmniejszy
wplyw wierzycieli rzeczowych na toczace si¢
postepowania restrukturyzacyjne oraz pozwo-
li wywazy¢ interesy roznych grup wierzycieli.
W dotychczasowym stanie prawnym postawa
wierzycieli rzeczowych w istocie warunkowa-
ta powodzenie restrukturyzacji zadluzenia
1 dalsze prowadzenie przedsi¢biorstwa przez
dluznika. Wymuszalo to negocjowanie od-
rebnych porozumied majacych na celu
wstrzymanie egzekucji prowadzonych przez
wierzycieli, wydtuzalo czas trwania restruktu-
ryzacji oraz istotnie zmniejszalo efektywnosc¢

dzialan restrukturyzacyjnych.

Jeszcze dalej idace skutki dla wierzycieli rze-
czowych bedzie miato otwarcie postgpowania
sanacyjnego, ktére z mocy prawa zawiesi
wszelkie postgpowania egzekucyjne, w tym te
prowadzone z przedmiotu zabezpieczenia
rzeczowego. Otwarcie postepowania sanacyj-
nego moze by¢ wiec dla szeregu dluznikow
alternatywg dla Zmudnego negocjowania
z wierzycielami uméw o wstrzymaniu dziatan

egzekucyjnych.

Dodatkowsa ochrong przed wnioskami upa-
dlosciowymi wierzycieli zapewni dluznikom
nowo wprowadzona do prawa zasada, ze sku-
teczne otwarcie postepowania restrukturyza-
cyjnego wykluczy pdzniejsze ogloszenie upa-

dtosci dtuznika.

Ustawodawca znalazl tez sposéb na przela-
manie dotychczasowej niecheci wierzycieli
rzeczowych do podejmowania rozmoéw na
temat restrukturyzacji przedsiebiorstwa diuz-
nika. Prawa wierzyciela rzeczowego (ktérego
wierzytelno$¢ jest zabezpieczona hipoteka,
zastawem albo zastawem rejestrowym) bedzie
mozna bowiem objaé¢ ukladem cze¢sciowym
nawet bez jego zgody, o ile dtuznik przedsta-
wi takiemu wierzycielowi propozycje uktado-
we przewidujace pelne zaspokojenie albo
zaspokojenie w stopniu nie nizszym od tego,
jakiego moze si¢ spodziewa¢ w przypadku
dochodzenia wierzytelnosci z przedmiotu

zabezpieczenia.

Nie mniej istotna od powstrzymania egzekucji
w trakcie restrukturyzacji przedsigbiorstwa
niewyplacalnego dluznika jest mozliwos¢
kontynuowania prowadzonej przez dluznika
dzialalno$ci na podstawie stosunkow umow-
nych, ktére w okresie restrukturyzacji powin-
ny zosta¢ ustabilizowane w zakresie niezbed-
nym do prowadzenia przedsigbiorstwa diuz-
nika. Te ze stosunkéw umownych niewypla-
calnego dluznika, ktére sa dla dluznika istot-
nie niekorzystne, powinny by¢ mozliwe do
rozwigzania, jezeli nie laczy si¢ to z narusze-
niem uzasadnionych intereséw wierzycieli.
Nalezy pamigtaé, ze zgodnie z Prawem re-
strukturyzacyjnym nadrzednym celem poste-
powan sadowych toczonych w obliczu nie-
wyplacalnosci dluznika jest zapobiezenie li-
kwidacji prowadzonego przez dluznika
przedsigbiorstwa. W efekcie postepowania
restrukturyzacyjne nie sprowadzaja si¢ do
zawarcia ukladu z wierzycielami. Mechanizmy
przewidziane przez ustawodawce muszg stu-
zy¢ uzdrowieniu sytuacji finansowej przedsie-
biorstwa, ktoére po restrukturyzacji powinno
zachowaé swoj byt prawny i kontynuowaé
dziatalno$¢ z, o ile to mozliwe, zwiekszona

efektywnoscia.
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Majac na uwadze zasadnicze cele postgpowa-
nia upadlo$ciowego z mozliwoscig zawarcia
ukladu, ustawodawca juz na podstawie do-
tychczas obowiazujacych przepiséw Prawa
upadlosciowego 1 naprawczego w istotny
sposob ograniczyl mozliwo$¢ wypowiadania
umow najmu, dzierzawy, leasingu, ubezpie-
czen majatkowych, rachunku bankowego,
poreczen, gwarancji bankowych, akredytyw
oraz licencji (art. 90 Prawa upadlosciowego
1 naprawczego w dotychczasowym brzmie-
niu). Dluznik dysponowal zatem instrumen-
tami, ktore zapewnialy trwalo$¢ czesci istot-
nych stosunkéw umownych gwarantujacych
dziatalnosci

mozliwosé kontynuowania

w newralgicznym okresie restrukturyzaciji.

Przepisy o ochronie trwalosci stosunkéw
umownych kluczowych dla zdolnosci konty-
nuowania dzialalnos$ci przedsi¢biorstwa nie-
wyplacalnego diuznika beda nadal obowigzy-
waly w trakcie prowadzenia postgpowan re-
strukturyzacyjnych na podstawie przepisow
Prawa restrukturyzacyjnego. Istotnym novum
bedzie rozciggniecie przepisow o ochronie
trwalosci stosunkéw umownych na umowy
kredytowe zawarte przez dluznika w zakresie,
w jakim kredyt zostal postawiony do dyspo-
zycji dluznika przed dniem otwarcia restruk-
turyzacyjnego (art. 256 ust. 2 ustawy Prawo
restrukturyzacyjne). Pozwoli to zachowac
dtuznikowi §rodki z tytutu wykorzystywanych
kredytow, chocby takie kredyty — jako zabez-

pieczone rzeczowo — nie byly objete poste-

powaniem restrukturyzacyjnym.

Na uwagge zastuguje takze jeszcze jedna istot-
na zmiana podejScia do kwestii stabilizacji
stosunkow umownych w toku sanacji przed-
siebiorstwa prowadzonego przez niewypla-
calnego dluznika. Ustawodawca przyznal
zarzadcy masy restrukturyzacji w toku poste-
powania sanacyjnego prawo do odstapienia
od niekorzystnych dla niewyplacalnego dtuz-
nika uméw w czedci, w jakiej te umowy nie
zostaly wykonane do dnia otwarcia postepo-
wania sanacyjnego 1 nie maja by¢ objete ukla-
dem. Takie rozwigzanie zwickszy efektywnosé
postepowan restrukturyzacyjnych. Analogicz-
ne postanowienia prawa istnialy dotychczas
wylacznie w zwigzku z ogloszeniem upadto-

$ci obejmujacej likwidacje majatku dtuznika.

Powyzsze rozwigzania pokazuja, ze ustawo-
dawca podjal godna aprobaty prébe pogo-
dzenia dwoch czesto rozbieznych celéw po-
stepowania restrukturyzacyjnego — zwigksze-
nia skuteczno$ci prowadzenia postepowan
restrukturyzacyjnych przy zachowaniu priory-
tetu ochrony praw wierzycieli. Przysztosé
pokaze, jak powyzsze zalozenia uda si¢ reali-

zowac w praktyce.
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Pozyczki wspdlnikéw i inne transakcije
z podmiotami powigzanymi

Krzysztof Libiszewski, Piotr Wcisto

Nowe Prawo restrukturyzacyjne wprowadza catkowicie nowe podejécie do traktowania

pozyczek udzielanych przez wspélnikéw spétkom kapitatowym, wobec ktérych nastepnie

ogtoszono upadtoéé. Zmieniajq sie takze nastgpstwa zawierania innych transakcji niewy-

ptacalnego dtuznika z podmiotami powigzanymi.

Obecnie art. 14 § 3 Kodeksu spotek handlo-
wych przewiduje, ze wierzytelnos¢ wspolnika
albo akcjonariusza z tytulu pozyczki udzielo-
nej spélce kapitalowej ulega automatycznej
konwersji na jego wklad do spolki, jesli
w terminie dwoch lat od dnia zawarcia umo-
wy pozyczki ogloszono upadlos¢ tej spotki.
Wraz z wejSciem w zycie Prawa restruktury-

zacyjnego artykul ten zostanie uchylony.

Ponadto od 1 stycznia 2016 r. zmienione zo-
stana postanowienia art. 342 ust. 1 Prawa
upadlosciowego okreslajace kolejnos¢ zaspo-
kajania wierzycieli niezabezpieczonych rze-
czowo w postepowaniu upadlo$ciowym.
Zgodnie z nowym brzmieniem tego przepisu
naleznosci wspolnikow albo akcjonariuszy
z tytulu pozyczki lub innej czynnosci prawnej
o podobnych skutkach, w szczegdlnosci do-
stawy towaru z odroczonym terminem plat-
nosci, powstale w okresie pigciu lat przed
ogloszeniem upadltosci beda mogly by¢ do-
chodzone wraz z odsetkami w postepowaniu
upadlosciowym, jednakze w odre¢bnej, ostat-

niej kategorii zaspokojenia.

Pewne watpliwosci na gruncie nowej ustawy
moze budzi¢ sposob traktowania pozyczek
wspolnika

zabezpieczonych  rzeczowo.

W dotychczasowym stanie prawnym sumy
uzyskane z likwidacji przedmiotu zabezpie-
czenia byly przeznaczane w pierwszej kolej-
nosci na zaspokojenie wierzycieli zabezpie-
czonych rzeczowo. Jednak nie dotyczylo to
pozyczek wspolnikéw zabezpieczonych rze-
czowo, gdyz zréwnanie takich pozyczek
z wkladami na kapital wylaczalo zastosowa-
nie ktérychkolwiek przepisow o zaspokajaniu
wierzytelno$ci w toku upadlosci, w tym prze-
piséw o uprzywilejowanej pozycji wierzyciela

rzeczowego

Istotne przepisy Prawa upadlosciowego nie
ulegna zmianie od 1 stycznia 2016 r. Niemniej
uchylenie art. 14 § 3 Kodeksu spélek han-
dlowych i zachowanie w nowym brzmieniu
Prawa upadlosciowego wyraznych postano-
wien dotyczacych uprzywilejowanej pozycji
wierzycieli zabezpieczonych rzeczowo spra-
wia, ze nie jest jednoznaczne, czy uprzywile-
jowane traktowanie wierzytelnosci zabezpie-
czonych dotyczy takze zabezpieczonych po-
zyczek udzielonych przez wspoélnikow, czy
tez regulacja kwalifikujaca wierzytelnosci
z tytulu pozyczek wspélnikéw do ostatniej
kategorii zaspokojenia ma charakter /ex specia-
lis wobec zasad zaspokajania wierzytelnosci

zabezpieczonych rzeczowo.
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W opinii autoréw niniejszego artykulu dla
wykladni znowelizowanych przepiséw Prawa
upadlosciowego istotne znaczenie ma fakt, ze
ustawa w nowym brzmieniu nie wylacza wy-
raznie z uprzywilejowanego traktowania
wspolnikow bedacych wierzycielami zabez-
pieczonymi rzeczowo w sytuacji podzialu
przychodow ze sprzedazy przedmiotu zabez-
pieczenia. Dlatego tez po 1 stycznia 2016 r.
Prawo upadlos$ciowe powinno by¢ interpre-
towane w taki sposob, ze zabezpieczone po-
zyczki wspolnikow beda korzystaé z zaspoko-
jenia z przedmiotu zabezpieczenia w pierw-

szej kolejnosci.

W tym miejscu warto podkresli¢, ze na mocy
znowelizowanych przepisow Prawa upadlo-
$clowego zmienia si¢ sposob traktowania
pozyczek udzielanych dluznikowi przez
wspolnikow przy ocenie niewyplacalnosci.
Ot6z znowelizowana regulacja przewiduje, ze
na potrzeby ustalenia, czy ziscila si¢ przestan-
ka niewyplacalnosci polegajaca na tym, ze
zobowigzania pieni¢zne dluznika przekroczy-
ly warto$¢ jego majatku, do wartosci pienigz-
nych zobowigzan dluznika nie bedzie si¢ wli-
cza¢ miedzy innymi jego zobowigzan wobec
wspolnika albo akcjonariusza z tytulu po-
zyczki lub innej czynnosci prawnej o podob-
nych skutkach.

Jest to spdjne z wyzej omoéwiona zasada, ze
wierzytelnodci z tytulu pozyczek wspolni-
czych beda mogly by¢ dochodzone w poste-
powaniu upadlo$ciowym w ostatniej kolejno-
$ci zaspokojenia. Z tego powodu nieuwzgled-
nienie tych pozyczek przy ustaleniu, czy za-
chodzi niewyplacalnos¢ dluznika wynikajaca
z przewyzki zobowiazan nad jego aktywami,
nie rodzi ryzyka pokrzywdzenia pozostalych

wierzycieli.

Jedynie pozornie w sprzeczno$ci z powyz-

szym stol to, ze pozyczki wspolnikow zabez-

pieczone rzeczowo korzystaja z zaspokojenia
z przedmiotu zabezpieczenia w pierwszej
kolejnosci na réwni z innymi wierzytelno-
$ciami zabezpieczonymi rzeczowo. Badajac
wyplacalnos¢ dtuznika, czyli poréwnujac war-
to$¢ zobowiazan dluznika z wartodcig jego
aktywow, bierze si¢ bowiem pod uwage ryn-
kowa warto$¢ tychze aktywow. Tymczasem
ustanowienie  zabezpieczenia  rzeczowego
musi znaczgco obnizaé warto$¢ rynkows ob-
cigzonych aktywow. W konsekwenciji nie-
uwzglednianie  zabezpieczonych — pozyczek
wspolnikow  przy ocenie niewyplacalnosci
dtuznika (w rozumieniu przewyzki warto$ci
jego zobowigzan ponad wartos¢ jego akty-
wow) nie rodzi ryzyka, albowiem skutek eko-
nomiczny takich pozyczek zostanie odzwier-
ciedlony poprzez zmniejszenie wartosci ryn-

kowej aktywow dluznika.

Nowe Prawo upadlo$ciowe zawiera znoweli-
zowane, kompleksowe przepisy regulujace
zasady uznawania za niewazne lub bezsku-
teczne czynnosci prawnych dokonanych
przez upadlego przed ogloszeniem upadlosci,
jezeli moga one chocby hipotetycznie prowa-
dzi¢ do pokrzywdzenia wierzycieli (tzw. claw
back rules regulowane w art. 127 — 131 Prawa
upadlosciowego). W zwigzku ze zréwnaniem
traktowania  zabezpieczonych  pozyczek
wspolnikow z zabezpieczonymi wierzytelno-
$ciami innych wierzycieli przepisy te beda
stanowily zabezpieczenie na gruncie Prawa
upadlosciowego przed dziataniem dluznika
na szkode wierzycieli przy ustanawianiu za-
bezpieczen rzeczowych na rzecz wspolnikow.
To wszystko oznacza za$, ze wobec masy
upadlosci skutecznosé zachowaja tylko takie
zabezpieczenia pozyczek udzielonych przez
wspolnikoéw, ktére pozytywnie przejda test
claw back rules. Tym samym, skoro ustanowie-
nie takich zabezpieczen nie prowadzi do po-

krzywdzenia wierzycieli upadlego, nie ma
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przeszkod, aby wspélnik — wierzyciel zabez-
pieczony korzystal w postepowaniu upadto-
sciowym z uprzywilejowanych zasad zaspoko-
jenia.

Warto tez odnotowad, ze zmiany przepisow
dotyczacych uznawania za niewazne lub bez-
skuteczne czynnosci prawnych dokonanych
przez niewyplacalnego dluznika przed oglo-
szeniem upadlosci dotycza, poza innymi,
czynnosci prawnych niewyplacalnego dtuzni-
ka dokonywanych z podmiotami w okresie
6 miesiecy przed data zgloszenia wniosku
o ogloszenie upadlosci. W swietle dotychczas
obowigzujacego prawa wszelkie transakcje

podmiotéw powigzanych stawaly si¢ bezsku-

teczne wobec masy upadlosci w dniu oglo-
szenia upadltosci dluznika, chocby zostaly
zawarte na warunkach rynkowych i nie skut-
kowaly pokrzywdzeniem niewyplacalnego
dtuznika. Od 1 stycznia 2016 r., w wyniku
nowelizacji art. 128 Prawa upadlosciowego,
ich wzruszenie dalej bedzie mozliwe, jednak
ten skutek prawny nie bedzie nastepowal
automatycznie, a dopiero na mocy postano-
wienia sedziego komisarza wydanego z urze-
du lub na wniosek syndyka, chyba ze druga
strona istotnej czynno$ci wykaze, ze nie do-

szto do pokrzywdzenia wierzycieli.

Postepowanie o zatwierdzenie uktadu

Piotr Wcisto

Prawo restrukturyzacyjne przewiduje cztery postepowania restrukturyzacyjne, ktére réiniq

sie od siebie przede wszystkim stopniem zaangazowania w nie organéw wiadzy publicznei.

Postepowanie o zatwierdzenie uktadu jest tym postepowaniem restrukturyzacyjnym, w kt6-

rym udziat czynnika publicznego jest najbardziej ograniczony.

Cho¢ postepowanie o zatwierdzenie ukiadu
jest prowadzone w oparciu o przepisy prawa
publicznego — ustawy Prawo restrukturyza-
cyjne — to w przewazajacej mierze nie biora w
nim udzialu podmioty publiczne, a przepro-
wadzenie postgpowania obcigza dluznika.
Rola organéw publicznych ogranicza si¢ je-
dynie do zatwierdzenia przyjetego w tym po-
stepowaniu ukladu przez sad restrukturyza-
cyjny, ktérym jest wlasciwy miejscowo rejo-
nowy sad gospodarczy. Zatem postepowanie
restrukturyzacyjne z zatwierdzeniem ukladu
ma charakter najbardziej prywatny sposrod
wszystkich postepowan regulowanych ustawg

Prawo restrukturyzacyjne.

Aby jednak zagwarantowaé¢ zgodny z prawem

przebieg postepowania restrukturyzacyjnego

oraz zapewni¢ poszanowanie praw wierzycie-
li, omawiane postepowanie restrukturyzacyjne
musi by¢ prowadzone pod nadzorem doradcy
restrukturyzacyjnego, sprawujacego funkcje
nadzorcy uktadu. Ustawa wskazuje, ze nad-
zorca ukladu sprawuje nadzoér w szczegoélno-
$ci nad przygotowaniem propozycji uklado-
wych,
zbierania gloséw przez dluznika i zlozeniem

przeprowadzeniem  samodzielnego
wniosku o zatwierdzenie ukladu. Nadzorca
ukladu ponadto sporzadza spis wierzytelno-

Sci.

Podstawa dzialania nadzorcy ukladu jest
umowa o sprawowanie nadzoru nad poste-
powaniem restrukturyzacyjnym, ktorej zawar-
cie jest pierwsza czynnoscia dokonywana

przez dluznika w postegpowaniu restruktury-
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zacyjnym o zatwierdzenie ukladu. Co do za-
sady nadzorca ukladu pelni swoja funkcje od

dnia zawarcia umowy.

Nastepnie dluznik wyznacza dzien uktadowy.
Sklad wierzycieli uprawnionych do glosowa-
nia nad ukladem ustala si¢ wedlug stanu
z dnia ukladowego, za§ wierzytelnodci po-
wstale po dniu ukladowym nie s3 objete
uktadem. Ustawa wymaga, aby dzien uktado-
wy przypadal nie wczesniej niz trzy miesiace
1 nie poézniej niz dzien przed dniem zlozenia
wniosku o zatwierdzenie ukladu. Prawidlo-
wos¢ wyznaczenia dnia ukladowego sankcjo-
nuje regulacja, ze glosy wierzycieli zachowuja
waznos$¢é, o ile wniosek dtuznika o zatwiet-
dzenie ukladu wplynatl do sadu restrukturyza-
cyjnego przed uplywem trzech miesiecy od

dnia oddania glosu.

Po ustaleniu dnia uktadowego dluznik zbiera
glosy na pismie, przedstawiajac wierzycielom
karty do glosowania, ktérych obligatoryjna
tre§¢ pod rygorem niewaznosci okresla usta-
wa. Oznacza to, ze w postgpowaniu restruk-
turyzacyjnym z zatwierdzeniem ukladu nie
dochodzi do odbycia formalnie zwolywanego
zgromadzenia wierzycieli, jak chociazby
w dotychczasowym postgpowaniu upadto-

sciowym z opcja ukltadowa.

Aby nie dopusci¢ do pominigcia niektorych
wierzycieli przez dluznika, Prawo restruktury-
zacyjne przewiduje, ze uklad zostanie przyjety
tylko wtedy, gdy opowie si¢ za nim wigckszos¢
wierzycieli uprawnionych do glosowania nad
ukladem, majacych lacznie co najmniej dwie
trzecie sumy wierzytelnodci uprawniajacych
do glosowania nad ukladem. W ten sposéb
faktycznie uniemozliwia si¢ dluznikowi prze-
forsowanie ukladu poprzez dopuszczenie do
glosowania jedynie wierzycieli przychylnych
uktadowi. Wickszo$¢ wymagang dla przyjecia
ukladu ustala sie bowiem w odniesieniu do

wierzycieli uprawnionych do glosowania nad

uktadem, a nie rzeczywiscie uczestniczacych
w postepowaniu restrukturyzacyjnym poprzez

oddanie gtosu.

Przepisy Prawa restrukturyzacyjnego stano-
wia, ze jezeli glosowanie nad ukladem prze-
prowadza si¢ w grupach wierzycieli, obejmu-
jacych poszczegélne kategorie interesow,
uklad jest przyjety, jezeli w kazdej grupie wy-
powie si¢ za nim wigkszo$¢ uprawnionych do
glosowania nad ukladem wierzycieli z tej gru-
py, majacych lacznie co najmniej dwie trzecie
sumy wierzytelnosci z tej grupy. Uklad moze
by¢ takze przyjety mimo nieuzyskania wyma-
ganej wickszodci w niektérych grupach wie-
rzycieli, jezeli wierzyciele majacy lacznie dwie
trzecie sumy wierzytelnosci przypadajacych
wierzycielom uprawnionym do glosowania
nad uktadem glosowali za przyjeciem uktadu,
a wierzyciele z grupy lub grup, ktére wypo-
wiedzialy si¢ przeciw przyjeciu ukladu, zosta-
ng zaspokojeni na podstawie ukladu w stop-
niu nie mniej korzystnym niz w przypadku
przeprowadzenia postgpowania upadioscio-

wego.

Ustawa przewiduje szczegdlny nadzér nad-
zorcy ukladu nad prawidlowoscia ustalenia
wyniku glosowania wierzycieli, poniewaz to
wlasnie nadzorca ukladu stwierdza przyjecie
ukladu. Ponadto zadaniem nadzorcy ukladu,
majacym si¢ przyczyni¢ do podjecia przez
wierzycieli racjonalnej gospodarczo decyzji,
jest udzielanie wierzycielom na ich Zadanie
niezbednych informacji o sytuacji majatkowej

dtuznika i mozliwosci wykonania ukltadu.

Po przyjeciu ukladu dluznik sklada do sadu
restrukturyzacyjnego wniosek o zatwierdzenie
ukladu. Aby umozliwi¢ sadowi restrukturyza-
cyjnemu weryfikacje prawidlowosci przyjecia
ukladu, co warunkuje mozliwos¢ zatwierdze-
nia ukladu przez sad, wniosek musi zawiera¢
miedzy innymi propozycje ukladowe oraz

wynik glosowania ze wskazaniem liczby wie-
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rzycieli 1 sumy wierzytelnosci uprawniajace;j
do glosowania oraz liczby wierzycieli i sumy
przypadajacej
glosujacym za ukladem. Jezeli propozycje

wierzytelnosci wierzycielom
ukltadowe przewidujq podzial wierzycieli na
grupy, wniosek musi zawiera¢ rowniez liczbe
wierzycieli 1 sumy wierzytelnosci w poszcze-
gblnych grupach oraz liczbe wierzycieli 1 su-
my wierzytelnodci wierzycieli glosujacych za

uktadem w kazdej grupie.

Ponadto do wniosku o zatwierdzenie uktadu
dluznik dotacza miedzy innymi zebrane przez
dluznika karty do glosowania, wraz z odpi-
sami lub wydrukami z rejestru i pelnomocnic-
twami koniecznymi do wykazania uprawnie-
nia do oddania glosu, dowdd wyslania co
najmniej na trzy tygodnie przed dniem zloze-
nia wniosku o zatwierdzenie uktadu kart do
glosowania z propozycjami ukladowymi wie-
rzycielom, ktorzy nie oddali glosu, oraz spra-

wozdanie nadzorcy uktadu.

Sprawozdanie nadzorcy ukladu zawiera

w szczegolnosci:
e stwierdzenie przyjecia ukladu,

e oceng zgodnosci z prawem przebiegu
samodzielnego zbierania glosow wraz ze
wskazaniem innych okolicznosci, ktore
moga mie¢ wplyw na zatwierdzenie ukla-

du,

e zastrzezenia wierzycieli co do zgodnosci
z prawem przebiegu zbierania gloséw lub
innych okolicznosdci, ktére moga miec

wplyw na zatwierdzenie ukladu,
e oceng¢ mozliwosci wykonania uktadu,

e aktualny wykaz majatku dluznika z sza-
cunkowg wycena jego sktadnikow,

e bilans sporzadzony przez dluznika dla
celéw postegpowania o zatwierdzenie

uktadu,

e spis wierzytelnosci sporzadzony przez
nadzorcg¢ ukladu ze wskazaniem, czy wie-
rzyciel glosowal za ukladem czy przeciw

uktadowi,

e plan restrukturyzacyjny  sporzadzony

przez nadzorce uktadu.

Po wydaniu postanowienia w przedmiocie
zatwierdzenia uktadu przez sad restrukturyza-
cyjny do dnia jego uprawomocnienia nadzor-
ca ukladu wykonuje uprawnienia nadzorcy
sadowego. Najdonioslejszym dla dluznika
skutkiem powyzszego jest to, ze dluznik mo-
ze dokonywa¢ wobec swojego majatku czyn-
nosci zwyklego zarzadu, zas na dokonanie
czynnosci przekraczajacych zakres zwyklego
zarzadu wymagana jest zgoda nadzorcy. War-
to w tym miejscu dodaé, ze w postgpowaniu
o zatwierdzenie ukladu nie stosuje si¢ przepi-

séw o zabezpieczeniu.

Skutki prawne ukladu zawartego w tym trybie
postgpowania restrukturyzacyjnego sa tozsa-
me ze skutkami ukladu zawartego w innych
postegpowaniach restrukturyzacyjnych. Zasad-
niczo sprowadzaja si¢ one do tego, ze uklad
obejmuje wierzytelnosci osobiste powstale
przed dniem otwarcia postegpowania restruk-
turyzacyjnego, odsetki za okres od dnia
otwarcia postgpowania restrukturyzacyjnego
oraz wierzytelnosci zalezne od warunku, jezeli
warunek ziScil si¢ w czasie wykonywania
ukladu. Wierzytelnosci wynikajace z umowy
wzajemnej, ktéra nie zostala wykonana
w calodci lub czesci przed dniem otwarcia
postepowania restrukturyzacyjnego, sa objete
ukladem tylko w przypadku, gdy §wiadczenie
drugiej strony jest §wiadczeniem podzielnym
1 tylko w zakresie, w jakim druga strona spel-
nila §wiadczenie przed dniem otwarcia poste-
powania restrukturyzacyjnego i nie otrzymala
$wiadczenia wzajemnego. Natomiast uklad

nie obejmuje:
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e wierzytelnosci alimentacyjnych oraz rent

odszkodowawczych,

e roszczen o wydanie mienia i zaniechanie

naruszania praw,

e wierzytelnodci zwiazanych z nabyciem
spadku po dniu otwarcia postgpowania

restrukturyzacyjnego,

e wierzytelnosci z tytulu skladek na ubez-

pieczenia spoleczne,
e wierzytelnosci ze stosunku pracy,

e wierzytelnodci zabezpieczonej na mieniu
dluznika hipoteks, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym lub
hipoteka morska, w czesci znajdujacej
pokrycie w wartodci przedmiotu zabez-
pieczenia, chyba zZe wierzyciel wyrazit

zgode na objecie jej ukladem.

Wprowadzenie do polskiego systemu prawa
postepowania restrukturyzacyjnego o za-
twierdzenie ukladu ma donioste znaczenie.
Umozliwia bowiem ono dluznikowi prze-
prowadzenie  restrukturyzacji zobowiazan
przed formalnym wszczeciem postgpowania
restrukturyzacyjnego lub postgpowania upa-
dlosciowego, ktére pociagaja za soba daleko
idace, nickorzystne dla dluznika skutki praw-
ne. Postepowanie restrukturyzacyjne o za-
twierdzenie uktadu nie jest bowiem formalnie
wszczynane, a udzial sadu reprywatyzacyjne-
go ogranicza si¢ jedynie do zatwierdzenia juz

przyjetego ukladu.

Ponadto w dotychczasowym stanie prawnym

przed wszczeciem postepowania upadioscio-

wego lub naprawczego mozliwa byla tylko
taka restrukturyzacja zobowiazan dluznika, na
ktéra wyrazili zgode wszyscy wierzyciele be-
dacy strong porozumienia restrukturyzacyjne-
go. W praktyce znaczaco utrudnialo to doko-
nywanie restrukturyzacji poza postgpowania-
mi upadlosciowymi lub naprawczymi. Tym-
czasem aby skutecznie przeprowadzi¢ poste-
powanie restrukturyzacyjne o zatwierdzenie
uktadu wystarczy, ze za ukladem opowie si¢
kwalifikowana wickszo$¢ wierzycieli, co wy-
starcza dla zwigzania jego warunkami wszyst-

kich wierzycieli.

Warto tez zauwazy¢, ze regulacja Prawa re-
strukturyzacyjnego dopuszcza zawarcie ukla-
du czesciowego, dotyczacego jedynie niekto-
rych zobowiazan, ktérych restrukturyzacja ma
zasadniczy wplyw na dalsze funkcjonowanie
przedsigbiorstwa dluznika (np. wierzytelnosci
wierzycieli bankowych z pomigciem wierzy-
cieli handlowych badZ wierzytelnosci o wyso-
kiej wartoSci z pomigciem wierzytelnosci
drobnych). Wydaje si¢ wiec, ze dluznicy uzy-
skali niezwykle uzyteczny instrument restruk-

turyzacji swoich zobowiazan. Pozwala on
przeprowadzi¢ restrukturyzacje bez ponosze-
nia istotnego ryzyka wizerunkowego lub
wrecez ryzyka likwidacji przedsigbiorstwa, jak

w przypadku postepowania upadlosciowego.
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Postepowanie sanacyjne

Piotr Wcisto

Postepowanie sanacyjne charakteryzuje sie¢ najwigkszym rygoryzmem oraz najwigkszym

zaangazowaniem organdéw wtadzy publicznej sposréd wszystkich postepowan restruktury-

zacyjnych. Jest ono podobne do dawnego postepowania upadtoéciowego z opcjq ukta-

dowq - z tq jednak réznicq, ze postepowanie sanacyjne nie powoduje ogtoszenia upadto-

$ci dtuznika, a przyjecie uktadu nastepuje dopiero po wykonaniu czynnoéci sanacyjnych.

Postgpowanie sanacyjne jest jedynym z po-
stepowan restrukturyzacyjnych, ktére obok
uniknigcia upadiodci dluznika w drodze za-
warcia ukladu z wierzycielami ma takze do-
prowadzi¢ do uzdrowienia sytuacji gospodar-
czej dluznika przez przeprowadzenie dziatan
sanacyjnych na podstawie planu restruktury-
zacyjnego. Ustawa definiuje, ze dzialaniami
sanacyjnymi sa czynnosci prawne 1 faktyczne,
ktére zmierzaja do poprawy sytuacji ekono-
micznej dluznika 1 maja na celu przywrocenie
dtuznikowi zdolnosci do wykonywania zo-
bowiazan, przy jednoczesnej ochronie przed

egzekucia.

Postepowanie sanacyjne jest wszczynane na
skutek ztozenia wniosku restrukturyzacyjnego
do sadu restrukturyzacyjnego, ktoérym jest
wlasciwy miejscowo sad gospodarczy. Tak jak
w innych postgpowaniach restrukturyzacyj-
nych uprawnionym do zlozenia wniosku re-
strukturyzacyjnego jest dluznik. Jednakze
ustawa przyznaje takie prawo takze kuratoro-
wi rejestrowemu (ustanowionemu przez sad
na podstawie art. 26 ust. 1 ustawy o Krajo-
wym Rejestrze Sadowym), a jesli dluznikiem
jest niewyplacalna osoba prawna, rowniez jej

wierzycielowi osobistemu.

W czasie postegpowania o otwarcie postepo-
wania sanacyjnego sad restrukturyzacyjny

moze zastosowaC zabezpieczenie majatku

dtuznika poprzez ustanowienie tymczasowe-
go nadzorcy sadowego albo tymczasowego
zarzadcy, co w odpowiednim zakresie ograni-
cza prawo dluznika do zarzadu wlasnym ma-
jatkiem w toku przedmiotowego postepowa-

nia.

Otwarcie postgpowania sanacyjnego wywolu-
je daleko idace skutki w sferze stosunkow
prawnych dluznika. Mienie stuzace prowa-
dzeniu przedsigbiorstwa oraz mienie nalezace
do dtuznika staje si¢ masa sanacyjna. Diuznik
traci prawo zarzadu nad tym majatkiem, pod
rygorem niewaznosci czynnosci prawnych
dokonanych z naruszeniem zakazu, a zarza-
dzanie przejmuje zarzadca. Zarzadca dokonu-
je czynnosci w imieniu wlasnym, lecz na ra-
chunek dluznika, wykonuje obowiazki spra-
wozdawcze cigzace na dluzniku oraz nie od-
powiada za zobowigzania zaciagnigte w spra-
wach dotyczacych masy sanacyjnej. Dluznik
ma obowiazek wskazaé¢ i wyda¢ zarzadcy caly
majatek oraz dokumenty dotyczace jego dzia-
talnosci, majatku i rozliczen, w szczegdlnosci
ksi¢gi rachunkowe i inne ewidencje prowa-
dzone dla celow podatkowych oraz kore-
spondencje, a takze udziela¢ zarzadcy wszel-

kich potrzebnych wyjasnien.

Za zgoda sedziego-komisarza zarzadca moze
odstapi¢ od umowy wzajemnej dtuznika, kto-

ra nie zostala wykonana w catosci lub w cze-
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$ci przed dniem otwarcia postgpowania sana-
cyjnego, jezeli §wiadczenie drugiej strony wy-
nikajace z tej umowy jest Swiadczeniem nie-
podzielnym. Jezeli §wiadczenie drugiej strony
jest $wiadczeniem podzielnym, odstapienie
moze nastapi¢ w zakresie, w jakim $wiadcze-
nie drugiej strony mialo zosta¢ wykonane po
dniu otwarcia postgpowania sanacyjnego.
W celu zapewnienia pewnosci obrotu, na
zadanie drugiej strony, zarzadca ma obowia-
zek w terminie dwoéch tygodni zlozy¢ do se-
dziego-komisarza wniosek o zgode na odsta-
pienie od umowy albo poinformowac¢ druga
strone, ze nie zamierza takiego wniosku skla-

daé.

Jezeli zarzadca odstapil od umowy, druga
strona moze zada¢ zwrotu §wiadczenia spel-
nionego po otwarciu postepowania sanacyj-
nego, a przed dojsciem do niej os§wiadczenia
o odstgpieniu od umowy, jezeli §wiadczenie
to znajduje si¢ w majatku dluznika. Jesli jest
to niemozliwe, druga strona moze dochodzi¢
jedynie wierzytelnosci z tytulu wykonania
zobowigzania 1 poniesionych strat. Wierzytel-

nosci te nie sa objete uktadem.

Ponadto po otwarciu postepowania sanacyj-
nego niedopuszczalne staje si¢ spelnienie
przez dluznika lub zarzadce $wiadczen wyni-
kajacych z wierzytelnosci, ktére z mocy prawa
sa objete ukladem. Zachodzg réwniez ograni-
czenia dopuszczalnosci potracenia wzajem-
nych wierzytelnosci miedzy diuznikiem 1 wie-
rzycielem. Co wigcej, co do zasady, niedo-
puszczalne staje si¢ wypowiedzenie przez
wynajmujacego  lub  wydzierzawiajacego
umowy najmu lub dzierzawy lokalu lub nieru-

chomosci, w ktorych jest prowadzone przed-

sigbiorstwo dluznika, co stosuje si¢ odpo-
wiednio takze do umoéw kredytu, leasingu,
ubezpieczen majatkowych, uméw rachunku
bankowego, uméw poreczen, uméw obejmu-
jacych licencje udzielone diuznikowi oraz
gwarancji lub akredytyw. Dodac¢ tez nalezy, ze
otwarcie postgpowania sanacyjnego wplywa
na stosunki pracy i wywoluje w zakresie praw
1 obowiazkéw pracownikow i pracodawcy

takie same skutki, jak ogloszenie upadlosci.

W nastepstwie otwarcia postgpowania sana-
cyjnego bezskuteczne w stosunku do masy
sanacyjnej sgq czynnosci prawne, nieodplatne
albo odplatne, ktérymi diuznik rozporzadzit
swoim majatkiem, jezeli warto$¢ $wiadczenia
dtuznika przewyzsza w istotnym stopniu war-
to$¢ Swiadczenia otrzymanego przez dluznika
lub zastrzezonego dla dtuznika lub dla osoby
trzeciej, dokonane w ciagu roku przed dniem
zlozenia wniosku o otwarcie postepowania
sanacyjnego. Powyzsze stosuje si¢ takze od-
powiednio do ugody sadowej, uznania po-

wodztwa 1 zrzeczenia sie roszczenia.

Bezskuteczne w stosunku do masy sanacyjne;j
sa takze zabezpieczenia, ktére nie zostaly
ustanowione  bezposrednio w  zwigzku
z otrzymaniem przez dluznika $wiadczenia,
a zostaly ustanowione przez dluznika w ciagu
roku przed dniem zlozenia wniosku o otwar-
cie postepowania sanacyjnego. Podobnie bez-
skuteczne jest ustanowienie w tymze terminie
zabezpieczenia w cze¢sci, ktéra w dniu usta-
nowienia zabezpieczenia przewyzsza wigce]
niz o polowe warto$¢ zabezpieczonego
Swiadczenia otrzymanego przez dluznika.
Powyzsze zasady stosuje si¢ odpowiednio do

ustanowionych przez dluznika poreczen,

30



gwarancji i innych podobnych czynnosci do-
konywanych w celu zabezpieczenia §wiadcze-

nia.

Cho¢ otwarcie postegpowania sanacyjnego nie
wylacza mozliwosci wszczecia przez wierzy-
ciela postepowan sadowych, administracyj-
nych i przed sadami polubownymi w celu
dochodzenia wierzytelnosci  podlegajacych
umieszczeniu w spisie wierzytelnosci, to jed-
nak dluznik uzyskuje ochrone przed egzeku-
cja. Wszelkie postgpowania egzekucyjne skie-
rowane do majatku dtuznika wchodzacego w
sklad masy sanacyjnej wszczete przed dniem
otwarcia postgpowania sanacyjnego (w tym
prowadzone przez wierzycieli zabezpieczo-
nych rzeczowo) ulegaja zawieszeniu z mocy
prawa, za$ skierowanie egzekucji do majatku
dluznika wchodzacego w sktad masy sanacyj-
nej oraz zabezpieczenie roszczenia na tym
majatku jest niedopuszczalne. Co wigcej, se-
dzia-komisarz moze uchyli¢ zajecie dokonane
przed dniem otwarcia postgpowania sanacyj-
nego, jezeli jest to konieczne dla dalszego
prowadzenia przedsi¢biorstwa dluznika. Su-
my uzyskane w zawieszonym postgpowaniu
egzekucyjnym, a jeszcze niewydane, przelewa

si¢ do masy sanacyjne;j.

Nastepnie w ciagu 30 dni od otwarcia poste-
powania restrukturyzacyjnego zarzadca sklada
sedziemu komisarzowi do zatwierdzenia plan
restrukturyzacyjny obejmujacy czynnosci re-
strukturyzacyjne, jakie maja by¢ podjete wo-
bec przedsigbiorstwa dluznika. W wyjatko-
wych przypadkach zarzadca jeszcze przed
zatwierdzeniem planu restrukturyzacyjnego
moze podjaé¢ dzialania majace na celu przy-

wrocenie diuznikowi zdolnosci wykonywania

zobowigzan, jezeli brak ich niezwlocznego
podjecia istotnie utrudnitby mozliwos$¢ osia-

gniecia celu postepowania sanacyjnego.

Ponadto w tym samym terminie 30 dni od
otwarcia postgpowania restrukturyzacyjnego
zarzadca sporzadza i sklada sedziemu komi-
sarzowi spis wierzytelnosci. W nastepnej ko-
lejnosci sedzia komisarz zwoluje zgromadze-
nie wierzycieli w celu glosowania nad ukla-
dem. Zgromadzenie wierzycieli ma si¢ odby¢
niezwlocznie po zrealizowaniu planu restruk-
turyzacyjnego w catosci lub w czesci przewi-
dzianej do wykonania w toku post¢gpowania
sanacyjnego, nie pozniej jednak niz przed
uplywem dwunastu miesiecy od dnia otwarcia

postepowania sanacyjnego.

Uktad obejmuje wierzytelnosci osobiste po-
wstale przed dniem otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego, odsetki za okres od
dnia otwarcia postgpowania restrukturyzacyj-
nego oraz wierzytelnosci zalezne od warunku,
jezeli warunek ziscil si¢ w czasie wykonywa-
nia  ukladu.  Wierzytelno$ci  wynikajace
z umowy wzajemnej, ktéra nie zostala wyko-
nana w catosci lub cze¢sci przed dniem otwar-
cia postgpowania restrukturyzacyjnego, sq
objete ukladem tylko w przypadku, gdy
$wiadczenie drugiej strony jest §wiadczeniem
podzielnym i tylko w zakresie, w jakim druga
strona spelnila $wiadczenie przed dniem
otwarcia postgpowania restrukturyzacyjnego

1 nie otrzymala §wiadczenia wzajemnego.

Natomiast uktad nie obejmuje:

e wierzytelnodci alimentacyjnych oraz rent

odszkodowawczych,
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e roszczen o wydanie mienia i zaniechanie
naruszania praw,

e wierzytelnosci zwiazanych z nabyciem
spadku po dniu otwarcia postgpowania
restrukturyzacyjnego,

e wierzytelnosci z tytutlu skladek na ubez-
pieczenia spoleczne,

e wierzytelnosci ze stosunku pracy,

e wierzytelnosci zabezpieczonej na mieniu
dluznika hipoteka, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym lub
hipoteka morska, w czesci znajdujacej
pokrycie w wartosci przedmiotu zabez-
pieczenia, chyba ze wierzyciel wyrazil
zgode na objecie jej ukladem.

Restrukturyzacja zobowiazan dluznika na

mocy ukladu moze obejmowac w szczegdl-

nosci:

e odroczenie terminu wykonania,

e rozlozenie splaty na raty,

e zmniejszenie wysokosci,

e konwersje wierzytelnodci na udzialy lub
akcje,

e zmiang, zamiang lub uchylenie prawa
zabezpieczajacego okreslong  wierzytel-
nosc¢.

Uklad moze obejmowaé jeden lub wigcej

sposobow restrukturyzacji zobowiazan dtuz-

nika. Jezeli propozycje ukladowe przewiduja
splat¢ zobowiazan z zysku przedsigbiorstwa
dtuznika, moga one okreslac, jaka cze¢sé zysku
bedzie przeznaczona na splate zobowigzan.
Propozycje ukladowe moga przewidywaé
réwniez zaspokojenie wierzycieli przez likwi-
dacj¢ majatku dluznika. W takim wypadku
jednak sprzedaz dokonana w wykonaniu
ukladu likwidacyjnego nie wywoluje skutkow
sprzedazy egzekucyjnej, inaczej niz gdy
sprzedazy skladnikéw masy sanacyjnej doko-

nuje zarzadca za zgoda sedziego-komisarza.

Postgpowanie sanacyjne jest jedynym z po-
stepowan restrukturyzacyjnych, ktére moze
by¢ wszczgte 1 prowadzone w zwiagzku z nie-
powodzeniem innego postgpowania restruk-
turyzacyjnego. Co do zasady, jezeli doszlo do
umorzenia przyspieszonego postepowania
ukladowego lub postepowania ukladowego,
w szczegolnosci dlatego, ze uklad nie zostal
przyjety przez zgromadzenie wierzycieli albo
doszto do odmowy zatwierdzenia ukladu
przez sad restrukturyzacyjny, diuznik moze
zlozy¢ wniosek restrukturyzacyjny o otwarcie

postegpowania sanacyjnego.
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Nowe prawo restrukturyzacyjne
i upadtoéciowe a dokumentacja

finansowania

tukasz Szegda, Artur Bednarski

Z poczqtkiem 2016 roku wejdq w Zycie bardzo istotne zmiany do prawa upadtoéciowego,

a takze zupetnie nowe prawo restrukturyzacyjne. Te nowe regulacje majq znaczenie nie

tylko dla podmiotéw niewyptacalnych lub zagrozonych upadtosciq i ich wierzycieli, ale

réwniez dla podmiotéw udzielajgcych i poszukujqeych finansowania. Wptywajq bowiem na

ich prawa i przygotowywanq dokumentacje finansowania.

Zmiana definicji niewyptacalno$ci

Zmianie ulegla kluczowa dla calego prawa
upadlosciowego i restrukturyzacyjnego defi-
nicja niewyplacalnosdci, zaréwno w ujeciu

plynnosciowym, jak i bilansowym.

Niewyplacalno§¢ plynnosciowa to stan,
w ktérym dluznik nie tyle nie wykonuje swo-
ich wymagalnych zobowiazan (jak to okredla-
fa dotychczasowa regulacja), ile utracit zdol-
nosc¢ ich wykonywania, co si¢ wiaze z finan-
sowg oceng kondycji dtuznika. Wprowadzono
domniemanie, zgodnie z ktérym utrata takiej
zdolnosci wystepuje, jesli opdznienie w wy-
konywaniu zobowiazan pieni¢znych przekro-

czylo trzy miesiace.

Z. kolei niewyplacalno$¢ w ujeciu bilansowym
powstaje woéwcezas, gdy zobowigzania pie-
nigzne przekraczaja warto$¢ majatku spotki,
a stan ten utrzymuje si¢ przez ponad 24 mie-
sigce. Przepisy dodatkowo precyzuja, ze do
zobowigzan pienigznych uwzglednianych przy

ocenie niewyplacalnosci nie wlicza si¢:

e zobowigzan przysztych, w tym zobowia-
zafl pod warunkiem zawieszajacym,

e zobowigzan wobec wspolnika albo akcjo-
nariusza z tytutu pozyczki lub innej czyn-

nosci prawnej o podobnych skutkach.

Wprowadzono domniemanie, ze zobowiaza-
nia pieni¢zne dluznika przekraczaja wartosé
jego majatku, jezeli zgodnie z bilansem jego
zobowiazania, z wylaczeniem rezerw na zo-
bowiazania oraz zobowiazan wobec jednostek
powiazanych, przekraczaja warto$¢ jego ak-
tywow, a stan ten utrzymuje si¢ przez ponad

24 miesiace.

Zmiany w sposobie rozumienia niewyplacal-

nosci powinny znalezé odzwierciedlenie
w umowie kredytowej, szczegdlnie zgodnej ze
standardem Loan Market Association (LMA),
a konkretnie w zapisie dotyczacym przypadku
naruszenia umowy kredytowej opisujacym

stan niewyplacalnosci.

Dostosowania wymagala bedzie réwniez sto-
sowana szczegolnie w transgranicznych trans-
akcjach finansowania klauzula ograniczajaca
wysoko$¢ poreczen lub gwarancji pod pra-
wem obcym udzielanych przez polskie pod-
mioty na zabezpieczenie takiego finansowania
(tzw. guarantee limitation language). 7. uwagi na
jednoznaczne wylaczenie z testu niewyplacal-
nosci bilansowej zobowiazan przyszlych
i warunkowych mozna by uznaé, ze odpadl
powdd, dla ktérego w dotychczasowej prak-

tyce stosowano klauzule ograniczajaca wyso-
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ko$¢ poreczenia lub gwarancji z odwolaniem
do testu niewyplacalnosci bilansowej. Pocze-
kamy, czy interpretacje potwierdzg takie ro-
zumienie, ale aktualnie wydaje sig, ze z uwagi
na niejasnosci interpretacyjne (w szczegolno-
$ci niepewno$¢, czy rzeczywiscie wylaczone
sa z tego testu zobowigzania z porgczen)
ograniczenie to powinno by¢ nadal stosowane
po 1 stycznia 2016 r., cho¢ w dostosowane;j

tresci.

Whiosek o ogloszenie upadlosci i wniosek
o0 wszczecie postepowania restrukturyzacyj-
nego jako podstawa wypowiedzenia umowy
kredytu

Dotychczas dokumentacja kredytowa zwykle
uprawniata kredytodawce do wypowiedzenia
umowy kredytu w zwiazku niewyplacalnoscia
1 upadloscia kredytobiorcy. Wprawdzie prze-
pisy ograniczaly skutecznos$¢ klauzul zastrze-
gajacych zmiane lub rozwigzanie stosunku
prawnego na wypadek ogloszenia upadlosci,
jednak w dokumentacji kredytowej czesto
wprowadzano postanowienia umozliwiajace
wypowiadanie umoéw w zwiazku ze zlozeniem
wniosku o ogloszenie upadiosci. Nowe prze-

pisy negatywnie oceniajg takq praktyke.

Rozszerzono zakres zastosowania przepisu
uniemozliwiajacego wprowadzanie postano-
wient umownych umozliwiajacych zmiang lub
rozwiazanie stosunku prawnego, ktérego
strong jest upadly, na wypadek ogloszenia
upadlosci. Objeto nim bowiem wyraznie nie
tylko samo ogloszenie upadiosci, ale rowniez
zlozenie wniosku o ogloszenie upadlosci,
zlozenie wniosku o wszczecie postepowania
restrukturyzacyjnego albo samo wszczecie

takiego postepowania.

Ma to wplyw na mozliwo$¢ wypowiadania
przez banki uméw kredytowych. Podkresla to
jednoznacznie zmiana wprowadzona do pra-

wa bankowego, zgodnie z ktéra dotychcza-

sowe uprawnienia przystugujace bankowi (do
obnizenia kwoty przyznanego kredytu albo
wypowiedzenia umowy kredytu) w przypadku
niedotrzymania przez kredytobiorce warun-
kéow udzielenia kredytu albo w przypadku
utraty przez kredytobiorce zdolnosci kredy-
towej pozostaja, ale z zastrzezeniem ,,0 ile
prawo restrukturyzacyjne nie stanowi ina-

czej”.

Wierzyciele, ktoérzy chea zachowaé w tym
zakresie mozliwo$¢ wypowiedzenia dokumen-
tacji finansowania w zwiazku z restrukturyza-
cja, powinni skoncentrowac si¢ na ewentual-
nych zdarzeniach zachodzacych na przedpolu
zlozenia wniosku o wszczecie postgpowania
restrukturyzacyjnego (np. zajscie przestanek

do wszczgcia takich postgpowan).

Wzmocnienie statusu zastawu finansowe-
go

Na uwage zastuguje wyrazne wzmocnienie
statusu zastawu finansowego i innego rodzaju
zabezpieczen finansowych. Zgodnie ze zmie-
nionym prawem upadlo$ciowym takich za-
bezpieczenr nie bedzie mozna kwestionowaé
na podstawie przepiséw umozliwiajacych
zaskarzanie czynno$ci prawnych lub okresla-
jacych bezskuteczno$¢ czynnosci prawnych
dokonanych przez upadlego w okreslonym
czasie przed zlozeniem wniosku o ogloszenie

upadlosci.

Dla odmiany inne zabezpieczenia beda mogly
by¢ kwestionowane jako bezskuteczne
w przypadku, gdy zostaly ustanowione na
zabezpieczenie dlugu niewymagalnego w cia-
gu szesciu (a nie jak poprzednio — dwoch)
miesiecy przed dniem zlozenia wniosku

o ogloszenie upadtodci.

Nowe zalety zastawu rejestrowego

Zmienione prawo upadiosciowe umozliwia
dolaczenie do wniosku o ogloszenie upadto-

S§ci wniosku o zatwierdzenie warunkow
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sprzedazy przedsi¢biorstwa dluznika lub jego
znacznej czesci. Dla wigkszej ochrony wierzy-
cieli, na rzecz ktérych zostal ustanowiony
zastaw rejestrowy przewidujacy mozliwosé
pozasadowego zaspokojenia z przedmiotu
zastawu poprzez przejecie przedmiotu zasta-
wy lub przez jego sprzedaz notarialna, wyla-
czono mozliwo$¢ skladania takiego wniosku
1 sprzedazy przedsi¢biorstwa upadlego w tym
przyspieszonym trybie w stosunku do skfad-
nikéw majatkowych objetych takim zastawem
rejestrowym. Jest to istotny argument za szet-
szym niz dotychczas wymaganiem od kredy-
tobiorcoOw zastawu rejestrowego, szczegolnie

na calosci przedsigbiorstwa.

Skuteczno$¢  przelewu wierzytelnosci
przyszitej

Dla odmiany w odniesieniu do przelewu wie-
rzytelnosci przyszlej, w tym przelewu na za-
bezpieczenie, wskazano wprost, ze taki prze-
lew bedzie bezskuteczny, jedli wierzytelnosc
powstanie po ogloszeniu upadlosci. W dro-
dze wyjatku nie bedzie si¢ tego stosowalo
w przypadku, gdy umowa przelewu wierzytel-
nosci zostala zawarta nie pdzniej niz szes¢
miesigcy przed dniem zlozenia wniosku
o ogloszenie upadlos$ci w formie pisemnej
z datq pewna. To z jednej strony potwierdza
mozliwo$¢ przelewu wierzytelnosci przy-
szlych powstalych po ogloszeniu upadlosci,
a z drugiej strony daje dodatkowy argument
do powszechniejszego stosowania formy daty
pewnej w przypadku przelewow, nie tylko

tych na zabezpieczenie.

Uprzywilejowanie nowego finansowania

Kolejna istotna zmiana w kontekscie finan-
sowan jest uprzywilejowanie nowego finan-
sowania udzielanego w toku postgpowania
upadlosciowego. Pozyczki 1 kredyty udzielane
w toku postgpowania restrukturyzacyjnego

bedq mialy uprzywilejowang pozycje w zakre-

sie zaspokajania, w przypadku nieudanej re-
strukturyzacji i ogloszenia upadlodci. Usta-
nowione na rzecz tych kredytow i pozyczek
zabezpieczenie nie bedzie moglo by¢ uznane
za bezskuteczne w stosunku do masy upadto-
Sci.

Ograniczenia wypowiedzenia umowy
kredytu po otwarciu postgpowania re-

strukturyzacyjnego

Przepisy prawa restrukturyzacyjnego staraja
si¢ utrwali¢ stosunki prawne niezbedne do
funkcjonowania przedsi¢biorstwa diuznika w
okresie trwania postgpowan restrukturyzacyj-
nych. Nowe regulacje ograniczaja prawo wy-
powiedzenia przez druga strong umow najmu
1 dzierzawy lokalu przedsi¢biorstwa, uméw
leasingu, umoéw ubezpieczen, rachunku ban-

kowego oraz umowy kredytu.

Kredytodawca nie bedzie moégl wypowiedzie¢
umowy kredytu w zakresie, w jakim kredyto-
biorcy wyptacono kredyt lub kredytobiorca
posiada prawo wyplaty kredytu. Wyjatkiem
od powyzszej zasady jest niewykonywanie
przez kredytobiorcg zobowiazan nieobjetych
ukladem lub inna okoliczno$¢ przewidziana w
umowie, o ile zaszly one po dniu otwarcia

postepowania.

Powyzsza regulacja wplywa na sytuacje kredy-
todawcow na dwa sposoby. Po pierwsze nie
beda oni mogli wypowiedzie¢ umowy kredytu
w odniesieniu do $rodkow, ktore zostaly juz
wyplacone kredytobiorcy, chociazby ich wie-
rzytelnosci byly zabezpieczone 1 z tego tytulu
nieobjete ukladem. Z chwilg otwarcia poste-
powania nastepuje bowiem ,,zawieszenie”
wykonywania
z powodu naruszen, ktoérych kredytobiorca

prawa do wypowiedzenia

dopuscit si¢ przed tym dniem.

Po drugie kredytodawcy musza dalej udo-

stepnia¢  srodki  kredytobiorcy, pomimo

wszczecla postgpowania. Moze by¢ to szcze-
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goblnie niekorzystne dla kredytodawcow, kto-
rzy beda zmuszeni kredytowa¢ podmiot, kto-
ry w zasadzie mégl juz utraci¢ zdolnosc kre-

dytowa.

Aby zabezpieczy¢ si¢ przed takg sytuacia,
kredytodawcy powinni rozwazy¢ odpowied-
nie zapisy dotyczace warunkéw zawieszaja-
cych wyplaty kredytu i dalszych warunkéw
wyplaty,
przedpolu upadtosci

wprowadzajacych  draw-stop  na
lub  restrukturyzacji

1 umozliwiajacych anulowanie zaangazowania.

Bezskutecznos$¢ zabezpieczen w stosunku

do masy sanacyjnej

Nowe prawo restrukturyzacyjne wprowadza
mozliwo§¢ prowadzenia przez dluznika po-
stgpowania sanacyjnego. Spowoduje to bez-
skuteczno$¢ niektorych zabezpieczen w sto-
sunku do majatku diuznika (zwanego po

WSZCZECiu postepowania ,,masa sanacyjng’).

Bezskuteczne beda te zabezpieczenia w sto-
sunku do masy sanacyjnej, ktore zostaly usta-
nowione w ciaggu roku przed dniem zlozenia

wniosku o otwarcie postgpowania sanacyjne-

go 1 nie sa bezposrednio zwiazane z otrzyma-
niem $wiadczenia przez dluznika. Wyplata
kredytu przez bank bedzie $wiadczeniem
w rozumieniu przepisow. Regulacje rodza
jednak pewne watpliwosci w odniesieniu do
zabezpieczen ustanawianych w  zwiazku
z restrukturyzacja zobowigzan dluznika.
Ustanowienie zabezpieczen na rzecz wierzy-
cieli grozacych wypowiedzeniem umowy kre-
dytu bedzie moglo zosta¢ podwazone
W oparciu o przepisy prawa restrukturyzacyj-
nego, chyba Ze strony zapewnia, ze dluznik

otrzyma odpowiednie §wiadczenie.

Podsumowanie

Jak wynika z powyzszego podsumowania,
nowa regulacja restrukturyzacyjna i upadlo-
$ciowa ma wplyw na nowe finansowania
1 ocen¢ ryzyk w takich transakcjach. Warto
o tym pamietac juz na etapie przygotowywa-
nia dokumentacji finansowania dla nowych

transakcji.
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Michat Bartowski jest radcq prawnym, starszym doradcq kancelarii w praktyce
restrukturyzacji i prawa upadtoéciowego. Zajmuije sie szeroko pojetym prawem
gospodarczym. Doradza w przygotowywaniu i przeprowadzaniu transakcji fuzji
i przeje¢, $wiadczy pomoc prawng przy fqczeniach i podziatach spétek. Zajmuje
sie réwniez prawem korporacyjnym i holdingowym oraz doradza przy restruktury-
zacjach, takze podmiotéw zagrozonych niewyptacalnosciq.

E-mail: michal.barlowski@wardynski.com.pl

Artur Bednarski jest adwokatem w praktyce bankowosci i finansowania projek-
téw. Zajmuije sie prawem bankowym i finansowym oraz restrukturyzacjq zadtuze-
nia. Doradza kredytobiorcom i kredytodawcom w transakcjach typu acquisition
finance, corporate finance, refinansowaniach oraz project finance. Uczestniczyt
w znaczqcych restrukturyzacjach zadtuzenia (zaréwno w ramach postepowania

upadtoéciowego, jak i poza nim). Ma tez do$wiadczenie w doradztwie na rzecz

emitentéw i organizatoréw przy emisjach obligacii.

E-mail: artur.bednarski@wardynski.com.pl

Konrad Grotowski jest radcg prawnym, partnerem kancelarii odpowiedzialnym
za praktyke restrukturyzacji i prawa upadtosciowego. Dziata takze w praktyce
dochodzenia trudnych wierzytelnosci. Zajmuije sie procesami sqdowymi i poste-
powaniami upadfo$ciowymi. Reprezentowat klientéw w skomplikowanych spo-
rach o wartosci setek milionéw euro. Ma réwniez doswiadczenie w przeprowa-

dzaniu transakgji fgczen i przeje¢ spotek.

E-mail: konrad.grotowski@wardynski.com.pl
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Krzysztof Libiszewski jest radcq prawnym, wspélnikiem w praktyce prawa korpo-
racyjnego i transakcji. Ma bogate do$wiadczenie we wszystkich rodzajach fuzji,
przeje¢, przeksztatcen i restrukturyzacji. Uczestniczyt w wielu skomplikowanych
transakcjach  krajowych i miedzynarodowych obejmujqcych rozporzgdzanie
udziatami i majgtkiem, restrukturyzacje majqtku i przeksztatcenia spotek handlo-
wych. Doradzat m.in. Skarbowi Parstwa w zakresie restrukturyzacji najwiekszych

polskich stoczni.

E-mail: krzysztof.libiszewski@wardynski.com.pl

Marta Rybacka jest aplikantkq radcowskq w praktyce prawa korporacyjnego
i transakcji. Zajmuje sie obstugg korporacyjng i transakcyjng klientéw, w tym
badaniami prawnymi typu due diligence oraz przeksztatceniami spotek, a takze
przygotowywaniem oraz analizq kontraktéw handlowych.

E-mail: marta.rybacka@wardynski.com.pl

tukasz Szegda jest radcg prawnym, wspdlnikiem odpowiedzialnym za prakiyke
bankowosci i finansowania projektéw. Zajmuije sie finansowaniem transakcii,
w tym finansowaniem przeje¢ spétek, transakcji nieruchomosciowych, projektow
inwestycyjnych i restrukturyzacji, a takze refinansowaniem zadtuzenia. Brat udziat
w najwiekszych projektach restrukturyzacji zadtuzenia w Polsce, jest tez statym
doradcq polskich bankéw. Reprezentuje klientéw w postepowaniach sgdowych

oraz upadioéciowych. Doradza w zakresie zagadnien regulacyjnych dotyczgeych

cash-poolingu, outsourcingu, sekurytyzacji oraz kredytéw konsumenckich.

E-mail: lukasz.szegda@wardynski.com.pl
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Piotr Wcisto jest adwokatem w praktyce prawa korporacyjnego i transakcji. Do-
radza w zakresie fuzji i przeje¢, restrukturyzacji zadtuzenia spétek (takze poprzez
konwersje dtugdéw na udziaty lub akcje), przeksztatcen, podziatéw lub tgczenia
spétek, due diligence, kontraktow handlowych oraz umoéw z zakresu prawa kor-
poracyjnego. Uczestniczy w postepowaniach dotyczgcych egzekwowania zagro-
zonych wierzytelnosci od dtuznikéw, postepowaniach upadtosciowych oraz po-

stepowaniach sqdowych z zakresu prawa korporacyjnego.
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Praktyka restrukturyzacii
i prawa upadto$ciowego

Oferujemy kompleksowg obstuge prawng
postepowan restrukturyzacyjnych i upadto-
$ciowych. Swiadczone przez nas ustugi dotyczq
czynno$ci zbywania maijgtku, udzielania finan-
sowania i refinansowania, ustanawiania no-
wych zabezpieczen, zmiany kolejnosci zabez-
pieczen istniejqcych, potgczen albo podziatéw
podmiotéw, tworzenia albo nabywania pod-
miotéw celowych (SPV), podejmowania dzia-
tan chronigcych przed upadtosciq, a takze
zwiqzanych z nimi czynnosci z zakresu prawa
takich

i obnizenie kapitatu zaktadowego spotek, emi-

korporacyjnego, jok  podwyzszenie
sja i umarzanie udziatéw, akcji lub innych
papieréw warto$ciowych, zmiana aktéw zato-
zycielskich, przygotowywanie uméw pomiedzy

wspolnikami itp.

Doradzamy w procesach restrukturyzacji spo-
tek zaréwno prywatnych, jak i publicznych,
o jednolitej bqdz ztozonej strukturze wtasno-
$ciowej, w zwiqzku z zagrozeniem niewypta-
calnosciq lub po ogtoszeniu upadtosci. Dzia-
tamy na rzecz zaréwno wierzycieli, jok i dtuzni-
kéw. Prowadzimy restrukturyzacie grup spotek

nalezgcych do krajowych i miedzynarodowych

holdingéw. Nasza prakiyka obejmuije szeroko
rozumiane doradziwo transakcyjne w ramach
toczqcych sie proceséw restrukturyzacyjnych,
w tym kompleksowg pomoc prawng przy pro-
cesach zbycia udziatéw albo akcji. Swiadczy-
my takze pomoc prawng przy transakcjach
typu asset deals i distressed asset deals doty-
czqcq zbycia lub nabycia poszczegélnych ak-
tywow albo catych przedsigbiorstw lub ich
zorganizowanych cze$ci. Pomagamy przy ne-
gocjowaniu i ustalaniu warunkéw umoéw typu
standstill.

Obstugujemy tez w petnym zakresie postepo-

wania restrukturyzacyine i upadtosciowe,
w tym postepowania ochronne i insolwencyjne

prowadzone na podstawie przepiséw unijnych.

Przy przeprowadzanych procesach restruktury-
zacyjnych i postepowaniach upadto$ciowych
zapewniamy petng obstuge z zakresu prawa

podatkowego.
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O kancelarii

Kancelaria  Wardynski i Wspdélnicy  zostata
zatozona w1988  roku.  Czerpiemy
z najlepszych tradycji kancelarii adwokackich
w Polsce. Skupiamy sie na biznesowych po-
trzebach naszych klientéw, pomagajgc im
znalez¢ skuteczne i praktyczne rozwigzanie

najtrudniejszych probleméw prawnych.

Firma jest szczegélnie ceniona przez klientow
i konkurencje za swoje ustugi w dziedzinie
sporéw, transakcji, wtasnosci intelektualnei,

nieruchomosci i reprywatyzacji.

Obecnie w firmie jest ponad 100 prawnikéw
$wiadczqcych obstuge prawng w jezyku pol-
skim, angielskim, francuskim, niemieckim,
hiszpanskim, rosyjskim, czeskim i koreanskim.
Nasze biura znajdujg sie w Warszawie, Kra-

kowie, Poznaniu i Wroctawiu.

Klientom doradzamy w nastepujqcych dzie-
dzinach: bankowo$¢ i finansowanie projek-
téw, compliance, dochodzenie trudnych wie-
rzytelnosci, doradztwo dla klientéw indywidu-
alnych, fuzje i przejecia, infrastruktura, insty-
tucje finansowe, kontrakty w obrocie profe-

sjonalnym, /ife science, nieruchomosdci i inwe-

stycje budowlane, nowe technologie, obstuga
klientéw z sektora rolnictwa, obstuga korpo-
racyjna, ochrona danych osobowych, ochro-
na zdrowia, outfsourcing, podatki, pomoc
publiczna, postepowania sqdowe
i arbitrazowe, prawo energetyczne, prawo
europejskie, prawo karne, prawo konkuren-
cji, prawo lotnicze, prawo ochrony $rodowi-
ska, prawo pracy, prawo sportowe, prawo
upadtosciowe, private equity, reprywatyzacia,
restrukturyzacja, rynki kapitatowe, sprzedaz
detaliczna i sieci sprzedazy, transport, ubez-
pieczenia, ustugi ptatnicze, wiasnos¢ intelek-
tualna, zamoéwienia publiczne i partnerstwo

publiczno-prywatne.

Dzielimy sie wiedzg ido$wiadczeniem za
posrednictwem  portalu  dla  prawnikéw
i przedsigbiorcow (www.codozasady.pl), fir-
mowego Rocznika, a takze publikacji z serii
,Prawo w praktyce”. Jestesmy tez wydawcg
pierwszej polskojezycznej aplikacji o tematyce
prawnej na urzgdzenia mobilne (Wardyn-
ski+). Aplikacje mozna pobra¢ nieodptatnie
w App Store i Google Play.

www.wardynski.com.pl

www.codozasady.pl

Wardynski+
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Wardyriski i Wspélnicy
Al. Ujazdowskie 10
00-478 Warszawa

Tel.: 22 437 82 00, 22 537 82 00
Faks: 22 437 82 01, 22 537 82 01

E-mail: warsaw@wardynski.com.pl



