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Gliwice, 23 pazdziernika 2024r.

Opinia
Osrodka Badan, Studiow i Legislacji
Krajowej Rady Radcow Prawnych
W sprawie
projektu, z dnia 9 pazdziernika 2024r., ustawy o zmianie ustawy - Prawo

restrukturyzacyjne oraz ustawy - Prawo upadlosciowe

I. Cel opiniowanego projektu ustawy

1. Implementacja dyrektywy 2019/1023. Opiniowany projekt ustawy z dnia 9 pazdzier-
nika 2024r. (zwany dalej ,,Projektem”) ma na celu sp6zniong implementacje Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2019/1023 z dnia 20 czerwca 2019r. w sprawie
ram restrukturyzacji zapobiegawczej, umorzenia dtugdéw i zakazéw prowadzenia dzia-
talno$ci oraz w sprawie §rodkow zwigkszajacych skutecznos¢ postgpowan dotyczacych
restrukturyzacji, niewyptacalnosci i umorzenia dlugoéw, a takze zmieniajacej dyrektywe
(UE) 2017/1132 (dyrektywa o restrukturyzacji i upadtosci) (Dz. Urz. UE L 172 z
26.06.2019, s. 18 oraz Dz. Urz. UE L 43 7 24.02.2022, s. 93), zwanej dalej ,,dyrektywa
2019/1023”. Z uwagi na znaczne przekroczenie terminu do wdrozenia dyrektywy
2019/1023 dominujg nastepujace zatozenia:

e Projekt ustawy, w zasadzie, nie odnosi si¢ do innych potrzeb w zakresie udosko-
nalenia prawa o niewyptacalnosci,
e zaproponowane zmiany merytoryczne nie wymagaja ingerencji w system tele-

informatyczny obstugujacy postgpowania restrukturyzacyjne i upadtosciowe

2. Zakres tematyczny dyrektywy 2019/1023. Dyrektywa ma kilka zagadnien tematycz-
nych.
e Zwraca uwagg na potrzebe wczesnego ostrzegania o niewyptacalnosci.

e Wprowadza nowe ramy restrukturyzacji zapobiegawczej.
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e Przewiduje nowg instytucje: test zaspokojenia.

e Narzuca ograniczenia dla czasu trwania ,,wakacji egzekucyjnych”.

e Wazng czgsdcig dyrektywy jest zagadnienie plandw restrukturyzacji.

e W tematyce dyrektywy jest ochrona nowego finansowania, finansowania
przejsciowego oraz innych transakcji zwigzanych z restrukturyzacja.

e Wreszcie dyrektywa ujednolica zagadnienia zwigzane z oddtuzeniem — umo-

rzeniem niesplacalnych zobowigzan.

I1. Dotychczasowe stanowisko nauki prawa odno$nie implementacji dyrektywy 2019/1023

3. Wazniejsza bibliografia dotyczaca dyrektywy 2019/1023. Odno$nie implementacji
dyrektywy 2019/1023 mozna znalez¢ szereg wypowiedzi w polskiej nauce prawa:

e Dyrektywa o restrukturyzacji i upadtosci. Perspektywa miedzynarodowa i
polska, pod red. R. Adamus, M. Geromin, B. Groele, Z. Miczek, Wydaw-
nictwo C.H.Beck Warszawa 2021 (s. 1-312)

e J. Kruczalak — Jankowska, Propozycje wdrozenia dyrektywy
2019/1023 o restrukturyzacji i upadlosci w zakresie systemu wczesnego
ostrzegania w Polsce, Przeglad Prawa Handlowego 2023 nr 8.

e R. Adamus, Instytucja testu zaspokojenia wierzycieli w nowym Prawie re-
strukturyzacyjnym, Przeglad Prawa Handlowego 2023 nr 8.

e B. Groele, Odpowiedzialno$¢ dluznika w postepowaniu o zatwierdzenie
ukladu na podstawie dyrektywy 2019/1023 i noweli ustawy — Prawo re-
strukturyzacyjne

e A.J Witosz, Projekt implementacji dyrektywy w sprawie ram restruk-
turyzacji zapobiegawczej — analiza regulacji dotyczacych grup wierzy-
cieli, Przeglad Prawa Handlowego 2023 nr 8.

e A. Hrycaj, Restrukturyzacja zapobiegawcza i sanacyjna, Przeglad

Prawa Handlowego 2023 nr 8.
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e P. Filipiak, Zakaz egzekucji z majatku dluznika w postepowaniu re-
strukturyzacyjnym wedlug projektu zmiany ustawy — Prawo restruk-
turyzacyjne oraz niektorych innych ustaw, Przeglad Prawa Handlowego
2023 nr 8.

e P. Horosz, Zmiana ukladu przez sad w celu jego zatwierdzenia — ana-
liza projektowanego art. 165a Prawa restrukturyzacyjnego na tle regu-

lacji dyrektywy 2019/1023, Przeglad Prawa Handlowego 2023 nr 8.

I11. Historia prac legislacyjnych nad wdrozeniem dyrektywy 2019/1023

4. Termin implementacji. Termin dla transpozycji wickszosci przepiséw dyrektywy
uplywat dnia 17 lipca 2021 r. Panstwa cztonkowskie UE mogly powiadomi¢ Komisj¢ o
potrzebie skorzystania z tej opcji przedluzenia tego okresu maksymalnie o rok tj. do
dnia 17 lipca 2022r. Polska formalnie skorzystata z tej opcji przedtuzenia. Jako szcze-
golne trudnosci w wykonaniu dyrektywy wskazano pandemi¢ COVID19. Transpozycji
dyrektywy 2019/1023, pomimo przedtuzenia czasu na prace legislacyjne, nie dokonano

jednak do dnia 17 lipca 2022r.

5. Odpowiedzialno$¢ panstwa za brak implementacji dyrektywy. Zagadnieniem odpo-
wiedzialno$ci panstwa czlonkowskiego Unii Europejskiej za brak transpozycji dyrek-
tywy do prawa wewnetrznego zajmowat si¢ Trybunat Sprawiedliwosci. Kluczowy w tej
sprawie jest wyrok z dnia 19 listopada 1991 r. w potaczonych sprawach C-6/90 1 C-9/90,
Andrea Francovich i Danila Bonifaci i inni przeciwko Wiochom, ECR 1991, s. [-05357,
ECLL:EU: C:1991:428. Bezposrednio na podstawie prawa Unii Europejskiej jednostce
przystuguje odszkodowanie z tytutu zaniechania obowigzku implementacji dyrektywy
Unii Europejskiej w przypisanym terminie (pkt 41 wyroku). Przestanki odpowiedzial-
nos$ci odszkodowawczej Panstwa Cztonkowskiego UE sa nastepujace (pkt 41 wyroku).
Rezultat implementacji dyrektywy powinno polega¢ na przyznaniu praw jednostkom.

Tres¢ tych praw powinna by¢ mozliwa do ustalenia na podstawie dyrektywy. Musi za-
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istnie¢ zwigzek przyczynowy pomig¢dzy naruszeniem obowigzku przez Panstwo Czton-
kowskie UE a poniesieniem szkody przez jednostke. Zob. szerzej na ten temat L. Step-
kowski, Naruszenie prawa UE przez sad krajowy odpowiedzialnosci odszkodowawczej
panstwa czlonkowskiego, Problemy Wspolczesnego Prawa Migdzynarodowego, Euro-

pejskiego 1 Porownawczego, vol. XIII, A.D. MMXYV, s. 136 i n.

6. Nieukonczony projekt Sejmu IX Kadencji. Niemniej w Sejmie IX Kadencji zostat
przygotowany kompleksowy projekt ustawy wdrozeniowej. Z uwagi na zakres zmian
przewidywal on pottoraroczny okres vacatio legis. Nie zdazyt on jednak zostac prze-

procedowany przed uptywem kadencji Sejmu’.

7. Koniecznos¢ dopasowania systemu teleinformatycznego do zmian legislacyjnych.
Nalezy mie¢ na uwadze, ze kazda zmiana w prawie o niewyplacalnos$ci wptywajaca na
dzialanie systemu teleinformacyjnego — Krajowego Rejestru Zadtuzonych (KRZ) wy-

maga odpowiedniego dostosowania tego systemu.

8. Konsekwencje dla Projektu. Aby jak najszybciej dopetni¢ obowigzku implementacji
dyrektywy trafnie zaloZono, Zze zmiana prawa powinna dotyczy¢ absolutnego minimum
aby jeszcze bardziej nie op6znia¢ wejScia w zycie ustawy implementujacej dyrektywe

2019/1023.

IV. Uwagi szczegolowe co do zmian regulacji w ustawie Prawo restrukturyzacyjne

Miejsca, w ktorych sa zastrzezenia co do
tresci projektu ustawy oznaczono ?
nastepujacym symbolem:

! Na zupelnym marginesie doda¢ nalezy, ze tego projektu dotyczyta przygotowana przeze mnie Opinia prawna z
9 sierpnia 2022 roku dla Krajowej Rady Radcow Prawnych w przedmiocie projektu ustawy o zmianie ustawy —
Prawo restrukturyzacyjne oraz ustawy — Prawo upadto$ciowe; obsil kirp.pl/wp-content/uploads/2023/01/Opinia-
OBSIL-KRRP-do-projektu-ustawy-o0-zmianie-ustawy-—-Prawo-restrukturyzacyjne-oraz-ustaw
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9. Pytanie 0 kompletno$¢ implementacji. Przy tak zlozonej materii jaka jest prawo o
niewyptacalnosci udzielenie odpowiedzi na pytaniec o kompletnos¢ implementacji
dyrektywy 2019/1023 jest trudne. Oddanie intencji dyrektywy w krajowym stanie
prawnym moze podlega¢ réoznym ocenom. Niemniej mozna postawié teze, ze
opiniowany projekt - bioragc pod uwage dotychczasowy standard prawny - uwzglednia

podstawowe wymogi dotyczace implementacji dyrektywy 2019/1023.

10. Brak wyraznego wskazania w Projekcie na procedure restrukturyzacyjna, ktéra
podlega prawu UE. We wczesniejszej wersji projektu ustawy implementujace;
dokonano ,,podziatu” restrukturyzacji na a) restrukturyzacj¢ zapobiegawcza i b)
restrukturyzacja sanacyjng. Migdzy innymi dzigki temu zabiegowi legislacyjnemu
projektodawca zamierzal dokona¢ wylaczenia postepowania sanacyjnego spod
dziatania dyrektywy 2019/1023. Jednocze$nie tamten projekt (podobnie jak czyni to
obecny)  utrzymywal  dotychczasowy  dobrostan  czterech  postepowan
restrukturyzacyjnych:

e postgpowania o zatwierdzenie uktadu,

e przyspieszonego postepowania uktadowego,

e postgpowanie ukladowego,

e postgpowania sanacyjnego.
Sam zabieg legislacyjny polegajacy na wytaczeniu postegpowania sanacyjnego spod
dziatania prawa Unii Europejskiej nalezato oceni¢ pozytywnie. Postgpowanie sanacyjne
ma charakter hybrydowy, taczy w sobie elementy restrukturyzacji jak 1 likwidacji.
Poddanie go rezimowi wynikajagcemu z dyrektywy 2019/1023 pozbawitoby go wielu z
jego specyficznych cech. W konsekwencji podziat restrukturyzacji na zapobiegawczg i
sanacyjng mial odpowiednie uzasadnienie aksjologiczne. Dyrektywa 2019/1023
dopuszcza istnienie postgpowan restrukturyzacyjnych w prawie krajowym ktore nie sa

poddane jej dziataniu?. W aktualnym Projekcie ustawodawca poddaje petnemu

2 Zgodnie z art. 4 ust. 5 dyrektywy 2019/1023 , ramy restrukturyzacji zapobiegawczej przewidziane na podstawie
niniejszej dyrektywy moga obejmowac jedno lub wigkszg liczbe postgpowan, srodkow lub przepisow, z ktérych
niektore moga by¢ stosowane w kontekScie pozasgdowym, bez uszczerbku dla wszelkich innych ram
restrukturyzacji na mocy prawa krajowego”.
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rezimowi prawa UE postgpowanie o zatwierdzenie uktadu. Niemniej tzw. regulacja
wspolna dla wszystkich postepowan restrukturyzacyjnych (np. status prawny
wierzytelnosci zabezpieczonych, zasady przyjecia uktadu, itp.) odpowiada prawu Unii
Europejskiej.

10.1. Watpliwos$¢ odnosnie Projektu ustawy. Powstaje zatem pytanie czy

Projekt ustawy nie powinien wyraznie (wprost) wskazywaé, w jakim zakresie

postepowania restrukturvzacyjne zachowaja swoja .,.krajowa” autonomie?

11. Wymiana informacji. Projekt przewiduje — zgodnie z dyrektywa 2019/1023 —
realizacje obowigzkoéw informacyjnych (art. 1 pkt 1 Projektu).

12. Uzupelnienie tresci planu restrukturyzacji. Nie budzi zastrzezeh propozycja

uzupetnienia standardowej tresci planu restrukturyzacji (art. 1 pkt 3 Projektu).

13. Test zaspokojenia wierzycieli. Projekt ustawy wprowadza nowg instytucje do prawa
restrukturyzacyjnego jaka jest ,,test zaspokojenia” (art. 1 pkt 4 Projektu). Z jednej strony
jest to przydatna instytucja, w szczegdlnosci dla duzych, profesjonalnych wierzycieli.
Z drugiej strony jest to tylko projekcja przysztosci na podstawie konkretnych zatozen,
dodatkowy wymoég proceduralny (w pewnych zakresach powielajacy tres¢ innych
dokumentéw), dodatkowy czynnik kosztotworczy. W praktyce test zaspokojenia moze

by¢ ignorowany przez drobnych wierzycieli.

13.1.  Instytucja testu zaspokojenia w dyrektywie 2019/1023. Zgodnie z art. 4 ust.
3 dyrektywy 2019/1023 ,,panstwa cztonkowskie moga utrzyma¢ lub wprowadzi¢
test rentownos$ci na mocy prawa krajowego, pod warunkiem ze taki test ma na celu
wykluczenie dtuznikow, ktérzy nie majg szans na zapewnienie rentownosci, oraz ze
moze by¢ on przeprowadzony bez szkody dla majatku dtuznikéw”. Warto zwrdcié

uwage na funktor normotworczy ,,moga”. Stawia to od razu pytanie o niezbednos¢
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tej regulacji w polskim porzadku prawnym. Motyw 26 preambuly dyrektywy
2019/1023 stanowi, ze ,,Panstwa cztonkowskie powinny moc wprowadzi¢ test
rentownosci jako warunek dostepu do postepowania dotyczacego restrukturyzacji
zapobiegawczej przewidzianego w niniejszej dyrektywie. Taki test powinien by¢
przeprowadzony bez szkody dla majatku dluznika oraz moéglby przyjac¢ forme,
miedzy innymi, przyznania tymczasowego wstrzymania czynnosci egzekucyjnych
lub przeprowadzenia testu bez zbednej zwloki. Jednakze brak szkody nie powinien
uniemozliwia¢ panstwom cztonkowskim wymagania od dluznikéw, aby udowodnili

swoja rentowno$¢ na swoj wlasny koszt”.

13.2. Obligatoryjnos¢ testu zaspokojenia, za wyjatkiem mikroprzedsi¢biorcow.
Na podstawie opiniowanego Projektu, sporzadzenie testu zaspokojenia wierzycieli
- za wyjatkiem sytuacji gdy dhluznikiem jest mikroprzedsigbiorca -  jest
obligatoryjne. Odciazenie od tego obowiazku mikroprzedsigbiorcow jest
rozwigzaniem trafnym. Projekt dodatkowo wskazuje, Zze na etapie zatwierdzania
uktadu, w przypadku zgloszenia zastrzezen przez wierzycieli, sad moze zobowigzac
nadzorcg¢ albo zarzadce do weryfikacji testu zaspokojenia ktora w czesci przez sad
zostanie dokonana na podstawie opinii sporzadzonej przez podmioty wskazane

przez sad (projektowany artykut 164 ust. 3a Prawa restrukturyzacyjnego).

13.3. Watpliwos¢ co do zakresu wylaczenia. Powstaje istotne pytanie: czy

zabieg wylaczenia spod obowiazku przygotowania testu zaspokojenia jedynie

mikroprzedsiebiorcow jest wystarczajacy? Dobrze byloby wprowadzié

fakultatywna mozliwos¢ kreowania tego dokumentu takze w odniesieniu do

malych przedsiebiorcow bedacych dluznikami (z ewentualnym progiem sumy

wierzytelnosci ukladowych). Z tego wylaczenia w praktyce beda rowniez

korzystali rolnicy indywidualni prowadzacy gospodarstwo rolne.




KRAJOWA IZBA
Yeabs#’ RADCOW PRAWNYCH

OSRODEK BADAN, STUDIOW | LEGISLACJI KRAJOWEJ RADY RADCOW PRAWNYCH

KRAJOWA I1ZBA RADCOW PRAWNYCH | ul. Powazkowska 15, 01-797 Warszawa | tel.: 22 300 86 40 | kirp@kirp.pl | NIP 5261043011

13.4. Uzasadnienie przedstawionej watpliwosci. Mozna postawi¢ teze, ze test
zaspokojenia w pewnych czeSciach bedzie miat tres¢ wspolng dla innych
dokumentow powstajacych w toku postepowania, takich jak plan restrukturyzacyjny
czy test prywatnego wierzyciela. Test zaspokojenia w istocie rzeczy juz obecnie
moze by¢ ,odczytany” z profesjonalnie i1 starannie przygotowanego testu
prywatnego wierzyciela czy planu restrukturyzacji. Obudowanie restrukturyzacji
wieloma dokumentami do dyspozycji wierzycieli poglebia ,biurokracje”
restrukturyzacyjng, a jednoczesnie nie daje gwarancji, ze wierzyciele beda w
rzeczywistosci korzystali z tych materiatéw. Wielu drobnych wierzycieli uzna
zapewne szczegdtowa lektur¢ za zbedna. Test zaspokojenia jest kolejnym
dokumentem, ktory ,,profesjonalizuje” przebieg postepowania restrukturyzacyjnego
czyli doktada wymogi formalne. Innymi stowy dtuznik jeszcze bardziej bedzie
uzalezniony od doradztwa wyspecjalizowanych oso6b. Jednocze$nie nowy
obowigzek generuje nowe koszty, co bedzie szczegdlnie zauwazalne w przypadku
postgpowania o zatwierdzenie uktadu. Tymczasem faktyczna warto$¢ merytoryczna
takiego testu — w rzeczywistosci — jest ograniczona. Jest to tylko pewna prognoza,
propozycja percepcji przysztosci. Test zaspokojenia przygotowywany jest w
oparciu o zatozenia, ktore w praktyce mozna rdznie interpretowac. Trudno zatozy¢,
ze w praktyce powstanie dokument oparty o zbyt pesymistyczne dane wyjSciowe
odnoszace si¢ do przyszlosci, zniechgcajacy wierzycieli do koncepcji
restrukturyzacji. Krytyka testu zaspokojenia wierzycieli nie opiera si¢ jedynie na
zarzucie, ze ustawodawca powinien dazy¢ do maksymalnego uproszczenia procedur
dla przedsigbiorcow. Zgodnie z Projektem test zaspokojenia powinien obejmowac
warto$¢ przedsicbiorstwa przy zatozeniu realizacji planu restrukturyzacji i
kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej dtuznika. Przy czym nie kazdy podmiot,
ktory ma zdolno$¢ restrukturyzacyjnag bedzie mial przedsigbiorstwo (np.
odpowiadajacy bez ograniczen wspolnik handlowej spotki osobowej). Mozna si¢
Zastanawia¢ czy nie jest to informacja zbedna punktu widzenia zaspokojenia
wierzycieli. Co taka dana wnosi w przypadku restrukturyzacji? Przeciez
zaspokojenie w ramach ukladu restrukturyzacyjnego nie nastgpi w ramach

likwidacji tego przedsigbiorstwa ale w wyniku wygenerowania zyskow na jego
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dziatalno$ci. Wymog ten komplikuje postgpowanie restrukturyzacyjne, podnosi
jego koszty, wplywa na czas trwania postgpowania, itd. Na przyktad w sytuacji gdy
dhuznik prowadzi dziatalno$¢ doradcza w oparciu o naj¢te biuro i leasingowane
oprzyrzadowanie, to warto$¢ jego przedsiebiorstwa wyceniona metoda dochodowa
bedzie zupelnie inna niz warto$¢ likwidacyjna takiego przedsigbiorstwa.
Ewentualnie wycena przedsigbiorstwa dtuznika mogloby by¢ przydatna w
przypadku uktadu likwidacyjnego polegajacego na przejeciu przedsigbiorstwa przez
wierzycieli. Niemniej uktad likwidacyjny ma w praktyce charakter wyjatkowy. Z
zasady zawierane sg uklady nie-likwidacyjne. Jak pokazuja dotychczasowe
doswiadczenia, stopien zaspokojenia wierzycieli w wyniku upadtosci jest niewielki.
Z zasady syndyk masy upadlo$ci zaprzestaje prowadzenia przedsigbiorstwa
upadtego, co generuje powazne koszty (na przyklad kary umowny z tytutu nie
dokonczonych umow, koszty zwolnien grupowych i odpraw, podatkowe obcigzenia
likwidacyjne, itp.). Majatek upadiego w ramach upadiosci zbywany jest w rezimie
cen wymuszonych. Wierzyciele sa zaspakajani z istniejagcego majatku diuznika.
Oczywiscie likwidacja majatku w celu zaspokojenia wierzycieli bylaby tansza
gdyby przeprowadzit ja sam dluznik (stad warto wskaza¢ atuty ukladu
likwidacyjnego). Innymi slowy: upadtos¢ prowadzi do wygaszenia zrodet
przychodéw, powstania kosztow likwidacji dziatalno$ci dluznika, wyprzedazy
majatku ponizej cen rynkowych. Z kolei uklad restrukturyzacyjny nie bedzie
prowadzil do likwidacji majatku dtuznika, a jego Zrédlem finansowania beda
najczesciej przyszly przychody z tytutu dziatalnos$ci gospodarczej dluznika. Ta
prosta zalezno$¢, ze upadtos¢ prowadzi do zamknigcia zrodet przychodow, a uktad
to ich eksploatacja, nie jest niczym odkrywczym. Z punktu widzenia sensu
merytorycznego w ramach testu zaspokojenia nalezaloby raczej badaé, jaka jest
zdolno$¢ przedsiebiorstwa diuznika do generowania przychodéw, analizy jego
kosztow, wysokosci dochodow w kontekscie dlugu uktadowego. Test zaspokojenia
powinien wskazywac jaka jest zdolnos¢ dtuznika do wykonania uktadu, a w tym
kontekscie czy wysoko$¢ sptaty w ramach propozycji uktadowych jest optymalna.

Uktad moze polegac takze na konwersji wierzytelnosci na udziaty badz akcje. Nie
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moze zatem wyklucza¢ dopuszczalnosci uktadu, jezeli dtuznik nie ma zdolnosci do

sptaty zadluzenia.

14. Pomoc nadzorcy i zarzadcy przy negocjacjach. Nie budzi watpliwo$ci norma prawna
podkreslajaca aktywnos¢ nadzorcy i zarzadcy przy negocjacjach przy zawarciu uktadu

(art. 1 pkt 5 Projektu).

15. Dokonywanie przez nadzorce¢ czynnosSci w imieniu wlasnym ale na rachunek
dluznika. W toku postepowania restrukturyzacyjnego moze zachodzi¢ potrzeba
dokonania czynnosci eksperckich, takich jak sporzadzenie planu restrukturyzacyjnego,
sporzadzenie wyceny, mediacji, itp. Projekt przewiduje mozliwos¢ dziatania przez
nadzorce w imieniu wlasnym na rachunek dtuznika (art. 1 pkt 6 Projektu). W praktyce
nie mozna wykluczy¢ sporu pomiedzy dluznikiem a nadzorca co do generowania

niektorych kosztow, np. kosztow mediacji.

15.1. Watpliwos¢ co do projektu ustawy. Moze pojawié si¢ w_praktyce

watpliwos$é, czy nadzorca nie zleci dokonania czynnosci eksperckich po

zawyzonvch czy malo konkurencyjnych cenach? W zwiazku z tym warto

rekomendowac uscis§lenie regulacji, ze kKompetencja nadzorcy dotyezy srednich

cen rynkowych albo cen akceptowanych przez dluznika.

16. Doprecyzowanie sposobu ustalenia wartosci przedmiotu zabezpieczenia. Ustawo-
dawca precyzuje ze w przypadku wierzytelnosci zabezpieczonych w spisie wierzytel-
nos$ci wskazuje si¢ sume¢ wierzytelnosci, ktéra odpowiada warto$ci przedmiotu zabez-
pieczenia. W praktyce oznacza to swoisty ,,podzial” tej samej wierzytelnosci na wierzy-
telno$¢ zabezpieczong 1 na wierzytelno$¢ niezabezpieczong. Jednoczes$nie Projekt roz-

strzyga, ze warto$¢ przedmiotu zabezpieczenia ustala si¢ wedlug zaspokojenia mozli-
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wego do uzyskania w postepowaniu upadtosciowym. Innymi stowy przyjmuje si¢ war-
tos¢ likwidacyjng przedmiotu zabezpieczenia a nie wartos¢ rynkowa. W mojej ocenie
jest to trafna regulacja, gdyz przyjmuje ona jako istotng rzeczywistg, realng wartos¢
przedmiotu zabezpieczenia, co odpowiada wielu dotychczasowym postulatom doktry-
nalnym. Zob. np. R. Adamus, Uprawnienia zastawnika zastawu rejestrowego w poste-
powaniu sanacyjnym, Transformacje Prawa Prywatnego 2022, nr 1, R. Adamus, Claims
secured by a registered pledge in sanation proceedings, Acta Iuris Stetinensis 2019 nr

4/28,s.9-22. (art. 1 pkt 9 -11 Projektu).

17. Regulacja dotyczaca wigkszosci glosow. Jak podano w uzasadnieniu Projektu
»Zmiana projektowana w art. 119 ust. 3 stanowi transpozycje¢ mechanizmu zatwierdza-
nia uktadu wbrew sprzeciwowi grupy wierzycieli (mechanizm cramdown), kluczowego
rozwigzania przewidzianego w dyrektywie 2019/1023 dla zapewnienia efektywnos$ci
procedur restrukturyzacyjnych przy utrzymaniu odpowiedniej ochrony wierzycieli

uprzywilejowanych (art. 11 dyrektywy 2019/1023)” ® Jednoczesnie dyrektywa

3 Przepis art 11 dyrektywy 2019/1023 zatytutowany ,,Zatwierdzenie planu restrukturyzacji wbrew sprzeciwowi
grupy wierzycieli” Ma brzmienie nastgpujace: ,,1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby plan restrukturyzacji,
ktory nie zostal zaaprobowany przez zainteresowanych uczestnikow, jak przewiduje art. 9 ust. 6, w kazdej grupie
dysponujacej prawem do glosowania, mogt zosta¢ zatwierdzony przez organ sadowy lub administracyjny na
wniosek dluznika lub za zgoda dluznika, oraz mogt staé si¢ wiazacy dla grup dysponujacych prawem do
glosowania i wyrazajacych sprzeciw, w przypadku gdy ten plan restrukturyzacji spetnia co najmniej nastepujace
warunki: a) jest zgodny z art. 10 ust. 2 i 3; b) zostal zaaprobowany przez: (i) (ii) c) wiekszo$¢ grup
zainteresowanych uczestnikow dysponujacych prawem do gltosowania, pod warunkiem ze co najmniej jedna z
tych grup to grupa wierzycieli zabezpieczonych lub grupa uprzywilejowana w stosunku do grupy zwyklych
wierzycieli niezabezpieczonych; lub - jesli ten warunek nie zostanie spelniony, co najmniej jedng grupe
zainteresowanych uczestnikoéw dysponujacg prawem do glosowania lub, w przypadku gdy tak przewidziano w
prawie krajowym, stron, ktore doznaty uszczerbku, inng niz grupa udzialowcow lub jakakolwiek inna grupa, ktora
na podstawie wyceny dtuznika jako przedsi¢biorstwa kontynuujacego dziatalnos$¢ nie otrzymataby jakichkolwiek
ptatnoséci ani nie zachowataby jakichkolwiek udzialow, lub, w przypadku gdy tak przewidziano w prawie
krajowym, mozna by racjonalnie domniemywac, ze nie otrzymataby jakichkolwiek ptatnosci ani nie zachowataby
jakichkolwiek udziatéw, gdyby zastosowano normalng kolejno$¢ zaspokajania w postepowaniu likwidacyjnym na
mocy prawa krajowego; zapewnia, aby wyrazajace sprzeciw grupy zainteresowanych wierzycieli dysponujace
prawem do glosowania byly traktowane co najmniej rownie korzystnie jak kazda inna grupa o takim samym
stopniu uprzywilejowania i bardziej korzystnie niz jakakolwiek inna grupa o nizszym stopniu uprzywilejowania;
oraz d) zadna z grup zainteresowanych uczestnikow nie moze na podstawie planu restrukturyzacji otrzymac lub
zachowaé wigcej niz petna kwota swoich roszczen lub udziatéw. Na zasadzie odstepstwa od akapitu pierwszego
panstwa czlonkowskie mogg ograniczy¢ wymodg uzyskania zgody dtuznika do przypadkéw, w ktérych dluznikami
sa MSP. Panstwa cztonkowskie moga zwiekszy¢ minimalng liczbe grup zainteresowanych uczestnikéw lub, w
przypadku gdy tak przewidziano w prawie krajowym, stron, ktore doznaty uszczerbku, ktorych zgoda jest
wymagana do zaaprobowania planu zgodnie z lit. b) ppkt (ii) akapitu pierwszego; 2. Na zasadzie odstgpstwa od
ust. 1 lit. ¢) panstwa cztonkowskie mogg przewidzieé, ze wyrazajaca sprzeciw grupa zainteresowanych wierzycieli
dysponujaca prawem do glosowania jest w pelni zaspakajana w drodze zastosowania tych samych lub
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2019/1023 pozostawia pewien margines swobody przy jej implementacji: ,,W przy-
padku zatwierdzenia planu restrukturyzacji wbrew sprzeciwowi grupy wierzycieli, pan-
stwa cztonkowskie powinny zapewni¢, aby grupy zainteresowanych wierzycieli wyra-
zajace sprzeciw nie zostaly pokrzywdzone w ramach proponowanego planu, a takze
powinny zapewni¢ takim grupom wyrazajacym sprzeciw wystarczajacg ochrone. Pan-
stwa cztonkowskie powinny modc chroni¢ grup¢ zainteresowanych wierzycieli wyraza-
jaca sprzeciw poprzez zapewnienie, aby byta ona traktowana w sposob co najmniej tak
korzystny jak kazda inna grupa o takim samym stopniu uprzywilejowania i w sposob
bardziej korzystny niz jakakolwiek inna grupa o nizszym stopniu uprzywilejowania.
Alternatywnie, panstwa cztonkowskie moglyby chroni¢ grupe zainteresowanych wie-
rzycieli wyrazajaca sprzeciw poprzez zapewnienie, aby — w sytuacji gdy grupa majaca
nizszy stopien uprzywilejowania otrzymuje jakiekolwiek $rodki z podziatu lub zacho-
wuje jakiekolwiek udziaty na mocy planu restrukturyzacji — taka grupa zainteresowa-
nych wierzycieli wyrazajaca sprzeciw zostala w pelni sptacona (>zasada bezwzgled-
nego pierwszenstwa<). Panstwa cztonkowskie powinny mie¢ swobod¢ we wdrazaniu
koncepcji >pelnej sptaty<, w tym w odniesieniu do harmonogramu ptatnosci, o ile
kwota gtdwna roszczenia, a w przypadku wierzycieli zabezpieczonych — warto$¢ zabez-
pieczenia - sg objete ochrong. Panstwa cztonkowskie powinny rowniez moc decydowac
o wyborze réwnowaznych $rodkow, za pomoca ktorych pierwotne roszczenie moze zo-
sta¢ w pelni zaspokojone” (pkt 55 preambuty dyrektywy 2019/1023). Projekt utrzymat
dotychczasowg zasade, ze uktad zostaje przyjety jezeli wypowie si¢ za nim wigkszo$¢
glosujacych wierzycieli, ktérzy oddali wazny glos, majacych tacznie co najmniej dwie
trzecie sumy wierzytelnosci przystugujacych glosujacym wierzycielom (art. 119 ust. 1
p.r.). Niemniej w praktyce uktad jednolity, unitarny jest w zasadzie rzadko$cig. Dlatego

w przypadku glosowania w grupach wierzycieli uklad zostaje przyjety jezeli w kazdej

rownowaznych §rodkéw, w przypadku gdy mniej uprzywilejowana grupa ma otrzymac jakakolwiek ptatno$¢ lub
zachowac jakiekolwiek udziaty na podstawie planu restrukturyzacji Panstwa cztonkowskie moga utrzymac lub
wprowadzi¢ przepisy przewidujace odstepstwa od akapitu pierwszego, w przypadku gdy sa one konieczne do
osiggnigcia celow planu restrukturyzacji oraz w przypadku gdy plan ten nie powoduje niesprawiedliwego
traktowania praw lub interesow ktoregokolwiek z zainteresowanych uczestnikow”.
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grupie wypowie si¢ za nim wigkszos$¢ gltosujacych z tej grupy majacych tacznie co naj-
mniej dwie trzecie sumy wierzytelnosci przystugujacych glosujacym wierzycielom z tej
grupy (art. 119 ust. 2 p.r.). Istota zmiany wigze si¢ z sytuacja, ktorej za uktadem nie
opowiedziata si¢ wystarczajaca liczba wierzycieli ale spetnione zostaly odpowiednie

warunki.

Warunki przyjecia uktadu wedtug Projektu.

4 )

bedacych wspdlnikami lub
akcjonariuszami dhuznika
reprezentujgca przynajmniej

5% glosow
-
Wariant | \ /
Wicekszo$¢ grup glosowala za e ~N
e ~N uktadem, a w tym co najmniej

(1) Dhuznik wyraza zgody jedna Grupa wierzycieli 0 Wyzszym stopniu
na uktad \_ zaspo’koj enia niz wierzyciele
(2) Wierzyciele ktorzy o ktérych mowa w art 342

ust. 1 pkt 2 p.u. (chodzituo
podstawowa grupe
interesariuszy w

glosowali przeciwko
uktadowi uzyskajg w

drodze u_kla_du peine__ postepowaniu
zaspokojenie sytuacji, gdy upadlo$ciowym)
wierzyciele z innej grupy
0 nizszym stopniu \ /
zaspokojenia w
postgpowaniu 4 _ o )
upadtosciowym otrzymaja stanowiace przynajmnie
w drodze uktadu ( P"IOW‘? grup r.lalezqcy(:h do
jakiekolwiek zaspokojenie : wierzycieli ktbrzy w
\_ Wariant Il przypadku upadtosci
Za przyjeciem uktadu otrzymaliby jakiekolwiek
glosowa grupa lub grupy zaspokojenie przy
wierzycieli zastosowaniu wyceny
9 zakladajacej kontynuacje
dziatalnos$ci przedsigbiorstwa
dtuznika
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Konstrukcja przyjecia uktadu wbrew sprzeciwowi grupy wierzycieli jest niestety
skomplikowana, co jest nastepstwem regulacji dyrektywy 2019/1023. W polskim
systemie prawnym pozycja akcjonariuszy czy udzialowcow diuznika nie ma wiekszego
znaczenia, a zatem odwotanie si¢ do grupy glosujacych akcjonariuszy czy udzialowcow
nie wyglada na spojne z reszta ustawy. Niemniej jest konsekwencja implementacji

dyrektywy 2019/1023.

18. Zakaz ,,zarabiania” na ukladzie. W wyniku uktadu sytuacja wierzyciela powinna by¢
taka sama lub gorsza niz to wynika z konkretnego stosunku prawnego. W szczegolnosci
uktad nie moze by¢ okazja dla wierzyciela do uzyskania zaspokojenia wyzszego niz
warto$¢ jego wierzytelnosci. Ma to istotne znaczenie z punktu widzenia propozycji
uktadowych przewidujacych np. konwersje wierzytelnosci na akcje lub udziaty dtuz-

nika (art. 1 pkt 15 projektu).

19. Regulacja dotyczaca zabezpieczenia rzeczowego. Status prawny wierzytelnosci za-
bezpieczonych rzeczowo ma kluczowe znaczenie z punktu widzenia zasad restruktury-
zacji zobowigzan, a tym samym stopnia zaspokojenia wierzycieli (CO takze musi by¢

uwzglednione w tescie zaspokojenia wierzycieli).

19.1. Zalozenie kierunkowe. Zatozenie kierunkowe jest takie, ze przypisy Prawa re-
strukturyzacyjnego nie powinny deprecjonowac istoty zabezpieczenia rzeczowego.
W postepowaniu upadtosciowym w odniesieniu do wierzytelnosci zabezpieczonych
rzeczowa na mieniu dtuznika (upadlego) wprowadzona zostala instytucja tzw.
prawa odrebnosci. Konstrukcja zabezpieczenia rzeczowego wierzytelnosci na wy-
padek uktadu byta w ostatnich latach bardzo cze¢sto przedmiotem zmian legislacyj-
nych. Projekt powinien zatem ustabilizowa¢ status wierzytelnosci zabezpieczonych

W sposob rzeczowy.

19.2. Istota regulacji. W wyniku zmian wprowadzonych przez Projekt, uktad co do

zasady obejmuje wierzytelnosci zabezpieczone rzeczowo na mieniu dtuznika, takze
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w czesci znajdujacej pokrycie w wartosci przedmiotu zabezpieczenia. Uktad obej-
muje ponadto wierzytelnos$ci zabezpieczone przeniesieniem na wierzyciela wlasno-
$ci rzeczy, wierzytelnos$ci lub innego prawa. Jednoczesnie ustawodawca precyzuje,
ze za wierzytelnosci zabezpieczone uznaje si¢ takie, ktore znajduja pokrycie w
przedmiocie zabezpieczenia. Wierzytelnosci zabezpieczone (znajdujace pokrycie

w przedmiocie zabezpieczenia) stanowig osobng kategori¢ interesow.

19.3. Instrument utrzymania istoty zabezpieczenia rzeczowego. W zmodernizowa-
nym postgpowaniu restrukturyzacyjnym utrzymanie znaczenia zabezpieczenia rze-
czowego (pierwszenstwo zaspokojenia wierzyciela zabezpieczonego z przedmiotu
zabezpieczenia) zostato oparte na mechanizmie ograniczenia autonomii woli przy
sktadaniu w propozycji uktadowych (uprawnienie do ztozenia propozycji uktado-
wych okresla art. 155 ust. 1 i 2 p.r.). Wydaje si¢ ze jest to mechanizm skuteczny,
gdyz obligatoryjna przestanka odmowy zatwierdzenia uktadu przez sad jest sprzecz-
nos$¢ uktadu z prawem (art. 165 ust. 1 p.r.). Po pierwsze, propozycje uktadowe dla
wierzycieli zabezpieczonych rzeczowo nie moga by¢ mniej korzystne niz w przy-
stepowaniu upadlosciowym, ktore bytoby prowadzone wobec dtuznika, chyba ze
wierzyciel wyrazi zgode na propozycje mniej korzystne (volenti non fit iniuria). W
postgpowaniu upadto$ciowym w odniesieniu do wierzytelnosci zabezpieczonych w
sposob rzeczowy na skladnikach majatku dtuznika obowigzuje tzw. prawo odreb-
nosci. Prawo odrebnosci oznacza, ze sumy uzyskane z likwidacji sktadnika obcig-
zonego rzeczowo, co do zasady, pierwszej kolejnosci przeznaczane sg na zaspoko-
jenie wierzytelnosci zabezpieczonych rzeczowo na likwidowanym sktadniku majat-
kowym. W postepowaniu upadtosciowym zaspokojenie moze nastgpi¢ wytgcznie w
pienigdzu. Wierzyciele nie mogg by¢ zaspokojeni in natura. Po drugie, propozycje
uktadowe nie moga przewidywac innego sposobu zaspokojenia niz przewidziany w
umowie, chyba ze wierzyciel wyrazi na to zgode. W praktyce oznacza to zakaz za-
spokojenia wierzytelnosci pieni¢znej zabezpieczonej rzeczowo poprzez konwersje
wierzytelnosci na udziaty lub akcje bez zgody wierzyciela. Po trzecie, za zgodg wie-

rzyciela uktad moze przewidywa¢ zmiang przedmiotu zabezpieczenia. Po czwarte,
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(co jednak wzbudza pewne watpliwosci, o czym bedzie mowa dalej) za zgoda wie-
rzyciela uktad moze przewidywac sprzedaz przedmiotu zabezpieczenia. Sprzedazy
— stosownie do tresci Projektu — dokonuje nadzorca wykonania uktadu lub zarzadca
przymusowy. Sprzedaz przedmiotu zabezpieczenia w tym trybie nie ma skutku
sprzedazy egzekucyjnej, bo zadna norma prawna nie taczy tej sprzedazy z takim
skutkiem. W podsumowaniu wypada zauwazy¢, ze obje¢cie wierzytelnosci zabez-
pieczonych rzeczowo uktadem jest trafnym rozwigzaniem legislacyjnym gdyz naj-
czesciej sa to wierzytelnosci kluczowe dla restrukturyzacji dtuznika. Pozostawienie
tych wierzycieli poza zakresem uktadu moze takg restrukturyzacji uniemozliwic. Z
kolei ustawodawca wprowadza pewne gwarancje dla zachowania prawa wierzycieli
zabezpieczonych rzeczowo ktdre nie uszczuplajg zabezpieczenia rzeczowego. W
konsekwencji tych zmian ustawodawca decyduje si¢ na uchylenie art. 168 Prawa
restrukturyzacyjnego (dotyczacego skutku uktadu dla zabezpieczen rzeczowych), a

takze art. 181 prawa restrukturyzacyjnego (dotyczacy uktadu czesciowego).

19.4. Watpliwos¢ co do projektu ustawy. Powstaje pytanie, czy dla unik-

niecia watpliwosci w praktyce ustawodawca nie powinien zaznaczy¢, ze skutki

sprzedazy przedmiotu zabezpieczenia przez nadzorce wykonania ukladu albo

zarzadce przymusowego nie nosza cech skutkow sprzedazy egzekucyjnej?

19.5. Watpliwosé co do projektu ustawy. Ponadto projektowany art. 161a

ust. 3 p.r. zgodnie z ktorym uklad moze przewidywaé sprzedaz przedmiotu za-

bezpieczenia .,za zgoda wierzyciela” wydaje sie byé skonstruowany wadliwie.

Generalnie zbycie przedmiotu zabezpieczenia jest mozliwe bez zgody wierzy-

ciela. W mysl art. 72 ustawy o ksiggach wieczystych i hipotece ,,niedopuszczalne

jest zastrzezenie, przez ktore wiasciciel nieruchomosci zobowigzuje si¢ wzgledem
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wierzyciela hipotecznego, ze nie dokona zbycia lub obcigzenia nieruchomosci przed
wygasnieciem hipoteki”. Zgodnie z art. 321 § 2 k.c. (odnoszacym si¢ do zastawu
rekodajnego) ,,w razie sprzedazy rzeczy zastaw przechodzi na uzyskang cene, ktora
powinna by¢ ztozona do depozytu sadowego”. Wyjatek dotyczy zastawu rejestro-
wego 1, w pewnym zakresie hipoteki morskiej. Zgodnie z art. 14 ustawy o zastawie
rejestrowym 1 rejestrze zastawow: ,,W umowie zastawniczej dopuszczalne jest za-
strzezenie, przez ktore zastawca zobowigzuje si¢ wzgledem zastawnika, ze przed
wygasnieciem zastawu rejestrowego nie dokona zbycia lub obcigzenia przedmiotu
zastawu”; ,,Zbycie lub obcigzenie przedmiotu zastawu rejestrowego, dokonane
wbrew zastrzezeniu (...) jest wazne, jezeli osoba, na ktorej rzecz zastawca dokonat
zbycia lub obcigzenia, nie wiedziata i przy zachowaniu nalezytej staranno$ci nie
mogla wiedzie¢ o tym zastrzezeniu w chwili zawarcia umowy z zastawca”. ,,W razie
zbycia lub obcigzenia przedmiotu zastawu rejestrowego wbrew zastrzezeniu (...)
zastawnik moze zada¢ natychmiastowego zaspokojenia wierzytelnosci zabezpie-
czonej tym zastawem”. Umowa zastawu rejestrowego moze jednak nie zakazywac
zbywania przedmiotu zastawu rejestrowego. Zgodnie z art. 80 Kodeksu morskiego
,umowa o przeniesienie wlasnosci statku obcigzonego hipotekg morskg na osobe
zagraniczng w rozumieniu ustawy z dnia 6 marca 2018 r. o zasadach uczestnictwa
przedsigbiorcoOw zagranicznych i innych oséb zagranicznych w obrocie gospodar-
czym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (Dz. U. z 2022 r. poz. 470) wymaga
uprzedniej zgody wierzyciela hipotecznego wyrazonej na pismie, z podpisem nota-

rialnie pos§wiadczonym”. Powstaje pytanie jaki ma zatem sens projektowana

norma o mozliwosci sprzedazy przedmiotu zabezpieczenia za zgoda wierzyciela?

Nalezy mieé¢ na wzgledzie, ze (1) czym innym jest dopuszczalnosé przeniesienia

prawa wlasnosci przedmiotu zabezpieczenia rzeczowego, (2) czym innym jest

utrzymanie sie zabezpieczenia rzeczowego w przypadku zmiany wlasciciela

przedmiotu zabezpieczenia, (3) czvm innym jest zaspokojenie sie wierzyciela

zabezpieczonego rzeczowo w nastepstwie zmiany wlasciciela przedmiotu za-

bezpieczenia. W praktyce moga powstac watpliwosci, czy projektowana norma

0 ..zoodzie wierzyciela” na sprzedaz przedmiotu zabezpieczenia jest:
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e zoodnie z jej literalnym brzmieniem: zgoda na sama sprzedaz przed-

miotu zabezpieczenia, co w stosunku do nieruchomosci hipotecznej

bvloby superfluum, a w niektéorych przypadkach zastawu rejestro-

wego i hipoteki morskiej lex specialis wzgledem przepisow ustana-

wiajacvch te zabezpieczenia;

e a w konsekwencji, zgoda na transfer przedmiotu zabezpieczenia ze

skutkami prawnymi wlasciwymi danemu rodzajowi zabezpieczenia

(tzn. np. w przypadku transferu nieruchomosci hipotecznej nie

mialby miejsca skutek zaspokojenia wierzyciela hipotecznego, a w

przypadku zastawu rekodajnego powstalyby skutki z art. 321 § 2 k.c.)

e wychodzac poza jej literalne brzmienie: zgoda na bezciezarowe zby-

cie przedmiotu zabezpieczenia; niemniej ze sformulowania w ukla-

dzie ..wierzyciel wyraza zgode na zbycie przedmiotu zabezpieczenia”

nie wynika akt woli w postaci zrzeczenia sie zabezpieczenia (a wow-

czas tres¢ prawomocnie zatwierdzonego ukladu wraz ze zgoda wie-

rzyciela bylaby podstawa wpisu we wlasciwych rejestrach)

e wychodzac poza jej literalne brzmienie: ..poczatkiem” dalszych

ustalen ukladowych co do pierwszenstwa zaspokojenia wierzycieli

zabezpieczonych z ceny uzyskanej z przedmiotu zabezpieczenia.

19.6. Watpliwos¢ co do projektu ustawy. Spore watpliwosci budzi takze

art. 161a ust. 3 zd. 2 w brzmieniu: ..Sprzedazy dokonuje nadzorca wykonania

ukladu lub zarzadca przymusowy”. Nalezy podkresli¢, ze w praktyce ustano-

wienie nadzorcy wykonania ukladu jest regula, a ustanowienie zarzadcy przy-

musowego jest wyjatkiem. Jak mozna wnioskowaé z projektu tego uregulowa-

nia byloby to szczegolne ustawowe ograniczenie prawa wlasnosci dluznika (a

precyzyjniej: ograniczenie jednego z atrybutéw prawa wlasnos$ci w postaci ius

disponendi). Jak sie wydaje byvlaby to kompetencja wylaczna nadzorcy wyko-

nania ukladu lub zarzadcy przymusowego. Odwolujac sie do ekonomicznej wy-
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kladni prawa powstaje pytanie jaki ma sens ta regulacja, gdvz prawdopodob-

nie dluznik dzialajac samodzielnie dokonalby korzystniejszej sprzedazy przed-

miotu zabezpieczenia. Wykonanie transakcji sprzedazy przez nadzorce wyko-

nania ukladu rodzi dodatkowe koszty, stwarza ryzyka uzyskania ceny likwida-

cyjnej a nie rynkowej. Zapewne za koncepcja wylaczenia dluznika z aktu

sprzedazy stala potrzeba ochrony wierzycieli ale kKompetencja nadzorcy wyko-

nania ukladu zostala ograniczona tylko do aktu sprzedazy, sdyz przepisy mil-

cza o dystrybucji uzyskanvch srodkow pienieznych.

20. Poprawiona regulacja podzialu wierzycieli na kategorie interesow. Mozna powie-
dzie¢ ze instytucja podziatu wierzycieli na kategorie interesow jest juz zastang instytu-
cja w polskim prawie 0 niewyplacalnosci. Ustawodawca wprowadza ,,0bligatoryjne”
kategorie interesow. Jednoczesnie pozostawia ,, wolna reke” dla utworzenia innych ka-
tegorii interesow. Pozostawienie szerokiego marginesu autonomii woli jest jak najbar-
dziej rozwigzaniem trafnym. Nowoscig jest procedura zatwierdzenia podziatu wierzy-
cieli na grupy obejmujace poszczeg6lne kategorie interesow. Innymi stowy weryfikacja
trafno$ci podziatu wierzycieli na kategorie interesow bedzie miata miejsce na takim eta-
pie postepowania, na ktorym ewentualne bledy bedzie mozna poprawic¢ bez szkody dla
loséw uktadu. Pomimo pewnego skomplikowania procedury rozwigzanie to jest jak naj-

bardziej prawidtowe (art. 1 pkt 16 Projektu).

21. Opinia weryfikujaca. Na etapie zatwierdzenia uktadu w przypadku zgtoszenia zastrze-
zen, ktorych podstawa jest zarzut naruszenia kryterium ochrony najlepszych interesow
wierzycieli lub zarzut stwierdzenia przyjecia uktadu z naruszeniem przepiséw 0 wigk-
szosci niezbednej dla przyjecia uktadu sad restrukturyzacyjny moze zobowigza¢ nad-
zorce albo zarzadce do przedtuzenia opinii weryfikujacej test zaspokojenia. W takim

przypadku sad okresla jaka czg$¢ testu podlega weryfikacji 1 podmiot ktory ma sporza-
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dzi¢ opinieg. Powstaje pytanie dlaczego ustawodawca nie przesadzil, Zze wy-

konawca opinii powinien by¢ biegly sadowy? Nadzorca i zarzadca zwigzany jest z

podmiotem wskazanym przez sad dla sporzadzenia odpowiedniej opinii (art. 1 pkt 19b

Projektu).

22. Zmodyfikowana przestanka odmowy zatwierdzenia ukladu. Projekt modyfikuje do-
tychczasowa siatke przestanek odmowy zatwierdzenia uktadu. Ot6z sad restrukturyza-
cyjny - wedtug tresci Projektu — obligatoryjnie odmawia zatwierdzenia uktadu jezeli
jakikolwiek wierzyciel, ktory glosowat przeciwko uktadowi, zglosit zastrzezenia zawie-
rajace zarzut, ze znalazt si¢ w wyniku realizacji uktadu w gorszej sytuacji, niz w przy-
padku przeprowadzania postepowania upaditosciowego lub w przypadku zakonczenia
postepowania restrukturyzacyjnego bez przyjecia uktadu (kryterium ochrony najlep-

szych interesow wierzycieli) i zarzut ten jest uzasadniony (art. 1 pkt 20 Projektu).

23. Drobne modyfikacje tresci ukladu dokonywane przez sad. Generalnie uktad jest wy-
razem woli autora propozycji uktadowych, ktérym najczesciej jest dtuznik, (aczkolwiek
mozliwy jest wariant w ktorym dtuznik nie jest autorem propozycji uktadowych) i woli
wigkszosci wierzycieli popierajacych uktad. Projekt ustawy wprowadzit jednak po-
trzebng norm¢ prawng, wedtug ktorej sad moze dokona¢ zmian w uktadzie jezeli owe
zmiany nie naruszajg istotnych postanowien uktadu i na skutek ich wprowadzenia sad

zatwierdzi uktad (art. 1 pkt 21 Projektu).

24. Zmiany w postepowaniu o zatwierdzenie ukladu. Projekt wprowadza szereg zmian
do postgpowania 0 zatwierdzenie uktadu. Zmiany te maja charakter albo kluczowy je-
zeli chodzi o wydtuzenie postgpowania W jego fazie przedsadowej do 4 miesiecy albo

techniczny (art. 1 pkt 26-32 Projektu).

25. Standard dokumentow dostepnych dla wierzycieli przed rozpoczeciem glosowania.

We wszystkich procedurach restrukturyzacyjnych Projekt wprowadza pewien standard
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informacyjny dla wierzycieli postaci obowigzku sporzadzenia podstawowych doku-
mentow W przepisanym terminie przed rozpoczg¢ciem zbierania gloséw albo zwotaniem
zgromadzenia wierzycieli celem glosowanie nad uktadem. Uczestnicy postgpowania
mogg ztozy¢ zastrzezenia co do przedstawionego dokumentow. Rozwigzanie to nie bu-

dzi watpliwosci.

V. Uwagi szczegotowe co do zmian regulacji w ustawie Prawo upadlo$ciowe

26. Nowelizacja zasad dotyczacych odrzucenia wniosku o ogloszenie upadlosci. Projekt
zawiera propozycje modyfikacji art 9 a p.u. w przypadku zbiegu wniosku o ogloszenie

upadtosci z postgpowaniem restrukturyzacyjnym.

Opracowatl:
prof. dr hab. Rafal Adamus
Uniwersytet Opolski



