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Przedmowa

W Polsce proces restrukturyzacji przedsie-
biorstwa czesto ma negatywny wydzwiek
i kojarzony jest z porazka. Kluczowe staje
sie wiec uswiadamianie, ze restruktury-
zacja to szansa na wyjscie z probleméw -
poprawe wydajnosci i sprawnosci funk-
cjonowania przedsiebiorstwa, odzyskanie
stabilnej, satysfakcjonujacej sytuacji finan-
sowej. Istotne jest réwniez szerokie roz-
powszechnianie wiedzy o tym, ze przed-
siebiorca moze w tym pelnym wyzwan
procesie liczy¢ na pomoc i wsparcie takich
instytucji jak wtasnie ARP s.A. Dlatego tak
wazne jest podjecie préby zmiany postrze-
gania restrukturyzacji przez przedsiebior-
cOw poprzez promowanie i oswajanie tego
postepowania. Restrukturyzacja, tak jak
i finansowanie przedsiebiorstwa, to pro-
cesy, ktére musza by¢ odpowiednio przy-
gotowane oraz przeprowadzone zgod-
nie z potrzebami przedsiebiorstwa - sg to
warunki niezbedne, aby procesy te zakon-
czyly sie sukcesem. Miedzy innymi z tych
powoddéw warto wymienia¢ doswiadcze-
nia i pozyskiwa¢ wiedze od najlepszych
ekspertéow - przedstawicieli nauki i prak-
tyki prawa upadlosciowego i restruktu-
ryzacyjnego: sedzidw, radcOw prawnych,
adwokatéw, doradcéw restrukturyzacyij-

nych oraz samych przedsiebiorcéw. Taka
wtlasnie plaszczyzne do wymiany pogla-
déw udato nam sie stworzy¢ podczas zor-
ganizowanej przez ARP S.A. Konferencji
Naukowej - Kongresie Restrukturyzacyj-
nym pn. Finansowanie przedsiebiorstw
w restrukturyzacji.

ARP S.A. od ponad 30 lat pomaga w re-
strukturyzacji przedsiebiorstw znajdu-
jacych sie w trudnej sytuacji. Ratujac
kolejne podmioty, wzmacniajac je,
wzmacniamy nasze panstwo i spoteczen-
stwo. Konferencja Naukowa - Kongres Re-
strukturyzacyjny to okazja do pokazania
misji ARP S.A. wspierania sity polskiej go-
spodarki poprzez pomoc w restruktury-
zacji przedsiebiorstw. To réwniez miej-
sce, w ktédrym przedsiebiorca w trudnej
sytuacji moze znalez¢ pomoc w rozwia-
zaniu swoich probleméw. Firmy - nie-
zaleznie od profilu dziatalnosci, zasiegu
i skali dziatania, bez wzgledu na status
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podmiotu - zaréwno te najmniejsze, jak
i te duze - nie pozostajag same. Mamy
wiele pozytywnych przyktadéw, z ktd-
rych ARP S.A. moze by¢ dumna. Wiele
spotek, dzieki ciezkiej pracy ich zespo-
16w, udato nam sie skutecznie wypro-
wadzi¢ na prosta. Wsrdd nich jest H. Ce-
gielski - Fabryka Pojazdéw Szynowych
sp. z 0.0. W Poznaniu, ktéra przezywata
powazny kryzys w latach 2014-2015, dzi-
siaj jest w dobrej kondycji finansowej
i startuje do kolejnych przetargéw. Inny
przyktad to Przewozy Regionalne, czyli
Polregio s.A. W tej spétce prace znalazto
6,5 tys. oséb. Dalej mamy Grupe Prze-
mystowa Baltic sp. z o.0., ktéra tworza
sp6tki: Energomontaz Péinoc Gdynia
S.A., Stocznia Gdansk s.A., Baltic Opera-
tor sp. z 0.0. Lacznie zatrudniajg one po-
nad 1,3 tys. oséb. Od sierpnia 2018 roku
firmy z branzy stoczniowej sg objete
programem restrukturyzacji. Z mozo-
tem odbudowujemy zaufanie do stoczni
u jej partneréw handlowych w tej bar-
dzo trudnej branzy.

Jest jeszcze wiele mniejszych firm,
ktére trafity pod skrzydta ARP s.A. i majg
sie coraz lepiej, m.in.: Diora Swidnica
Sp. z 0.0., Chemar s.A., Polska Grupa
Opakowaniowa Opakomet s.A., Teofi-
16w S.A., FAS Gtowno sp. z 0.0., Warszaw-
skie Zaklady Mechaniczne ,pzL wzMm”
w Warszawie s.A., Centrum Produk-
cyjne Pneumatyki Prema s.A. w Kielcach,
Swietokrzyska Grupa Przemystowa Indu-
stria s.A. (dawna $ksm), Polanex sp. z 0.0.,
Dozamel sp. z 0.0., Inofama s.A., Bydgo-
skie Zaktady Przemystu Gumowego Sto-
mil s.A., zks Labedy sp. z 0.0. Wszystkie
te firmy otrzymaty wsparcie na swoj roz-
woj od ARP S.A. i dzigki zaangaZowaniu
pracownikéw wykorzystaty szanse i sta-
nety silnie na obu nogach.

ARP S.A. chce jak najlepiej, najpelniej
odpowiada¢ na biezgce potrzeby polskich
przedsiebiorcéw. Dlatego sukcesywnie
rozbudowujemy nasza oferte. Zalezy nam
na tym, aby kazdy przedsiebiorca, ktéry
przyjdzie do ARP S.A., dostat wyczerpu-
jaca informacje o tym, co mozemy dla
niego zrobi¢. Dzisiaj ARP s.A. oferuje
przedsiebiorcom pozyczki na inwesty-
cje, na realizacje kontraktéw, jak i réz-
norodne formy wsparcia na finansowanie
restrukturyzacji.

Agencja Rozwoju Przemystu s.A.
od wrzesnia 2020 roku jest operato-
rem programu Polityka Nowej Szansy.
Jest to rzadowy program pomocowy,
ktéry powstal w oparciu o ustawe z dnia
16 lipca 2020 roku o udzielaniu pomocy
publicznej w celu ratowania lub restruk-
turyzacji przedsiebiorcéw. Jest odpo-
wiedzig na potrzeby firm, ktére znala-
zty sie w trudnej sytuacji ekonomicznej
i potrzebujg wsparcia w procesie zmian
w swoim biznesie. W ramach programu
funkcjonuja 3 instrumenty finansowe,
stanowigce wsparcie na poszczegdlnych
etapach restrukturyzacji:

®» Pomoc na ratowanie: instrument
zapewniajacy przedsiebiorcy ptynnos¢
na czas potrzebny do opracowania planu
restrukturyzacji lub przeprowadzenia
sprawnej likwidacji. Wysoko$¢ pomocy
kazdorazowo jest uzalezniona od indywi-
dualnej sytuacji Przedsiebiorcy i udzie-
lana maksymalnie na 6 miesiecy.

®» Tymczasowe wsparcie restruktu-
ryzacyjne: pomoc dla przedsiebiorcéw,
ktdérzy sami moga przeprowadzié restruk-
turyzacje w oparciu o uproszczony plan
restrukturyzacji, ale dla zapewnienia
skutecznosci potrzebuja wsparcia finan-
sowego. Maksymalny okres finansowania
dla tego instrumentu to 18 miesiecy.



® Pomoc na restrukturyzacje: jest
przeznaczona dla przedsiebiorcéw, ktd-
rzy samodzielnie nie sa w stanie ponies¢
kosztéw restrukturyzacji, ale opracowali
spdjny i dalekosiezny plan restruktury-
zacji. Pomoc na restrukturyzacje moze
jedynie stanowi¢ uzupetnienie wktadu
wtasnego przedsiebiorcy znajdujacego
sie w trudnej sytuacji ekonomicznej.
Nie moze stuzy¢ finansowaniu nowych
inwestycji, chyba ze jest to niezbedne
do odzyskania przez przedsiebiorce dtu-
gookresowej zdolnosci do konkurowania
na rynku.

Program jest realizowany ze $rod-
kéw przeznaczonych na ten cel w budze-
cie panstwa. W latach 2020-2029 mak-
symalny limit wydatkéw na realizacje
zadan wynikajacych z ustawy wynosi
1 mld 200 mln z}, maksymalny roczny
limit to 120 mln zt. Nabér wnioskéw ma
charakter ciaggly do wyczerpania budzetu.
Whnioski o pomoc publiczna w ramach
programu Polityka Nowej Szansy wpty-
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waja do nas codziennie. W ramach pro-
gramu pomoglisSmy takim firmom jak
m.in. Sfinks Polska s.A., Fabryka Urza-
dzen Dzwigowych s.A., Przedsigbiorstwo
Ustug Technicznych ,Raba 11” sp. z 0.0.
w restrukturyzacji czy Odlewnia Elza-
mech sp. z o.0.

Chcemy pomaga¢ funkcjonowac
innym przedsiebiorstwom oraz braé
na siebie odpowiedzialno$¢ za diugo-
falowe projekty. Dzigki fantastycznym
osobom oddajacym cate serce swojej
pracy w ARP S.A. i w jej spoétkach, reali-
zacja tych zamierzen jest jak najbardziej
realna. A poprzez takie wydarzenia jak
zorganizowana przez nas konferencja
mamy okazje dotrzec¢ do szerszego grona
odbiorcéw. Mam nadzieje, ze organiza-
cja Konferencji Naukowej - Kongresu
Restrukturyzacyjnego wpisze sie na state
w dziatalno$¢ ARP s.A.

Cezariusz Lesisz
Prezes Agencji Rozwoju Przemystu s.A.
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Ma miejsce cos, co odbiega od zwyktego toku dziatalnosci i stwa-
rza okazje inwestycyjng. Lista wydarzen korporacyjnych, ktére
mogq przynie$é¢ Ci duze zyski, jest bardzo obszerna - fuzje,
restrukturyzacje, oferty praw poboru, bankructwa, likwidacje,
sprzedaz aktywoéw, dystrybucje.

Kazde przedsiebiorstwo wczesniej czy pdz-
niej bedzie musiato przej$¢ proces restruk-
turyzacji. Moze to by¢ proces dobrowolny
i planowany, gdzie zostang przedefinio-
wane same cele i strategia dziatania danego
przedsiebiorstwa, w ramach nowych szans,
zagrozen czy mozliwosci prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej. Z drugiej strony
moze by¢ to proces naprawczy i ratunkowy,
obejmujacy w pierwszym rzedzie restruk-
turyzacje zadluzenia, eliminacje nieren-
townych kontraktéw czy wyjscie z niepro-
duktywnych aktywoéw. Najwazniejszym
elementem procesu restrukturyzacyj-
nego jest jego podjecie we wiasciwym cza-
sie, kiedy zarzad przedsiebiorstwa, rada
nadzorcza, wtasciciele czy akcjonariusze,
dostrzegaja problemy, ktére sami chcieliby
i mogliby rozwigza¢, stajac sie beneficjen-
tem rzeczywistym wprowadzanych przez
siebie zmian, w ramach procesu zarzgdza-
nia. Jezeli podmiot gospodarczy stanie sie
podmiotem niewyptacalnym lub zagro-
zonym niewyptacalnoscia, to znaczy, ze
na poszczegélnych etapach obrotu gospo-
darczego nie wykorzystano czasu na wpro-
wadzenie efektywnych zmian w jego funk-
cjonowaniu. Wéwczas niezbedna stanie sie
restrukturyzacja w ramach Prawa upadto-

(Joel Greenblatt)

Sciowego’, ktdrej celem bedzie ,unikniecie
ogltoszenia upadtosci dtuznika przez umoz-
liwienie mu restrukturyzacji w drodze
zawarcia uktadu z wierzycielami, a w przy-
padku postepowania sanacyjnego - réw-
niez przez przeprowadzenie dziatan sana-
cyjnych, przy zabezpieczeniu stusznych
praw wierzycieli”?. Restrukturyzacja pro-
wadzona w ramach Prawa upadto$ciowego
co prawda zawiesza postepowania komor-
nicze, jezeli takie sg lub moga by¢ prowa-
dzone, ale co do zasady jest duzo bardziej
niekorzystna dla podmiotu gospodar-
czego, ktéry jest poddany restrukturyzacji.
W pewnych sytuacjach przedsiebiorstwo
restrukturyzowane na tym etapie nie tylko
nie moze skorzysta¢ z prostego postepowa-
nia o zatwierdzenie ukladu, ale moze zostaé
réwniez pozbawione prawa do samodziel-
nosci w zarzadzaniu majagtkiem.
Restrukturyzacja przedsiebiorstw. W po-
szukiwaniu wartosci aktywdéw, ktérej mam
przyjemnos¢ by¢ redaktorem naukowym,
to monografia, ktéra jezykiem prawnym

1 Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restruktu-
ryzacyjne, Dz. U. 2015, poz. 978.

2 Op.cit.
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i ekonomicznym ttumaczy zawitosci
i mozliwosci procesu restrukturyzacji.
Zostata przygotowana przez dwuna-
stu doswiadczonych praktykéw obrotu
gospodarczego, w ramach dziewieciu
rozdziatéw.

Rozdziaty od pierwszego do czwartego
stanowia ekonomiczno-prawna podstawe
proceséw restrukturyzacji. To w tej czesci
zostata zawarta nowa zunifikowana defi-
nicja restrukturyzacji (rozdzial pierwszy),
przedstawiono ekonomiczne kompeten-
cje sadu restrukturyzacyjnego (rozdziat
drugi), nowe mozliwosci finansowania
w restrukturyzacji (rozdziat trzeci) czy
wtasciwy dobdr ubezpieczenn w mityga-
cji ryzyka strat finansowych (rozdziat
czwarty). Z kolei rozdziaty od piatego
do 6smego stanowig prawng osnowe pro-
bleméw restrukturyzacyjnych, zawiera-
jac opis uproszczonego postepowania
restrukturyzacyjnego, klauzule gene-
ralng wierzycieli, zatwierdzenie planu
restrukturyzacyjnego czy wierzytelnosci
hipotecznych. Monografie zamyka roz-

dziatl dziewiaty omawiajacy wplyw kry-
zysu finansowego na sfere realng gospo-
darki, zwtaszcza w kontekscie jednolitego
mechanizmu restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji, po do$wiadczeniach
globalnego kryzysu finansowego 2008+.

Mysle, ze w czasach popandemicz-
nych, trwajacej wojny Rosji z Ukra-
ing i nowych, bardziej sygnalizowa-
nych kryzyséw, ktérych $wiat jeszcze
doswiadczy w najblizszych latach, bar-
dzo trudno bedzie poszukiwaé warto-
$ci aktywow, ktére same podlegac beda
procesom duzej zmiennosci i niepewno-
$ci. Dlatego dorazne czy tez systemowe
restrukturyzacje przedsiebiorstw winny
by¢ wpisane w DNA wspdtczesnych firm,
ktére bedg mogty przeprowadzi¢ ten pro-
ces jako zwyktly etap zarzadzania, a nie
stosowany w ramach opdéznien decyzyj-
nych - wymuszony ustawowym Prawem
upadlosciowym.

Prof. dr hab. Konrad Raczkowski
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Restrukturyzacja przedsiebiorstwa

w teorii i w praktyce

Wprowadzenie

Na fali pandemii Covid-19, wojny Rosji
z Ukraing, a wtasciwie walki o nowy tad
globalny pomiedzy Stanami Zjednoczo-
nymi i Chinami', wytonita sie ztozonos¢
systemow gospodarczych oraz silne pro-
tekcjonizmy, ktére w duzej mierze doko-
naty falsyfikacji funkcjonujacego w teorii
ekonomii podejécia neoklasycznego i mo-
delu réwnowagi ogdlnej’. Dotyczy to za-

1 M.E.O'Hanlon, M. W.Sisson, Talmadge C., Ma-
naging the risks of Us-China war implemen-
ting a strategy of integrated deterrence, Fore-
ign Policy at Brookings, Brookings Institu-
tion, Washington 2022; H. Brands, Getting re-
ady for a long war with China. Dynamics of pro-
tracted conflict in the Western Pacific, American
Enterprise Institute, Washington 2022; M. Sa-
xer, The end of the end of history, Foreign and Se-
curity Policy, International Politics and Society,
Friedrich Ebert Stiftung, Berlin 2022.

2 Teoria ekonomii byta wielokrotnie krytykowa-
na w poprzednich dekadach, jednak dopiero ry-
zyka systemowe zapoczatkowane od czasu epi-
demii Covid-19 w innym sSwietle stawiaja pod-
waliny teorii danego nurtu ekonomicznego
i jego wymiar praktyczny. Zob. np.: M. Perelman,
The end of economics, Routledge, 2017.

rowno panstw, jako systeméw ztozonych,
jak i przedsiebiorstw. Te ostatnie albo juz
zmienity modele funkcjonowania, dostoso-
wujac sie do skrajnej zmiennosci i potrze-
by zrozumienia wspdtczesnych proceséw
spotecznych i gospodarczych, albo zmaga-
ja si¢ z powaznymi problemami po stro-
nie ptynnosciowej lub podazowej, albo
zbankrutowaty, a ich miejsce zajely nowe
podmioty. Wszystkie przedsiebiorstwa
dostrzegly jednak, Ze najskuteczniejsza
metoda na przeprowadzenie znaczgcych
zmian w funkcjonowaniu przedsiebior-
stwa jest jego restrukturyzacja®. Kluczo-
wym wyzwaniem kazdej restrukturyzacji
jest czas, kiedy zostanie ona podjeta - naj-
lepiej w momencie, kiedy jeszcze nie sg
widoczne pierwsze ryzyka systemowe
w zarzadzaniu, a zwlaszcza trudnosci w re-
gulowaniu zobowigzan. Wowczas, zamiast
jedynie wymiany kadry kierowniczej czy
pracowniczej oraz cig¢ kosztédw, mozliwe
bytyby inwestycje w rozwdj firmy. Badania

3 Mozalewski M., Rodzaje i metody restruktury-
zacji przedsiebiorstw, ,Ruch Prawniczy, Ekono-
miczny i Socjologiczny”, R. LXXII, zesz. 2, 2010,
s. 215-235.
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potwierdzajg bowiem, ze w $rednim okre-
sie zyski z restrukturyzacji przewyzszaja
koszty jej przeprowadzenia®. Dowiedzio-
no takze, ze ,kiedy firmy przechodzg re-
strukturyzacje, najczesciej szukaja spo-
sobéw na zmiane poprzednich praktyk
korporacyjnych, ktére pozwolityby im
przyciggnaé wyzsze inwestycje i osiggnaé
lepsze wyniki na rynku™.
Restrukturyzacje sg i beda trwaltym
elementem obrotu gospodarczego, jednak
rozktad tych proceséw i trendéw w po-
szczegblnych panstwach bedzie inny -
réwniez w ramach sektordw w poszczegdl-
nych panstwach, zalezny od udzielanych
pakietéw pomocowych, stanu finan-
sOw publicznych, czy branz i firm, ktére
na wsparciu zyskuja, a ktére de facto traca.
Potwierdzajg to dane Globalnego Indek-
su Niewyptacalnosci (Global Insolvency
Index) za rok 2021, wskazujac, ze pakie-
ty ratunkowe napedzane zadluzeniem
publicznym i historycznie wysokimi de-
ficytami budzetowymi, w pandemii Co-
vid-19 uchronity wiele miejsc pracy, od-
powiadajac za 12-procentowy spadek
liczby niewyptacalnosci. Szczegdlnie ko-
rzystnie wygladato w Stanach Zjednoczo-
nych (-34% r/r), Chinach (-28% r/r), Japo-
nii (-22% r/r), Niemczech (-12% r/r) czy
Francji (-12% r/r). Jednak w 2022 roku
wida¢ trend wzrostu, a nie spadku liczby

4 Choi, Yoon K., Seung Hun Han, Corporate Re-
structuring, Financial Deregulation, and Firm Va-
lue: Evidence from Japanese ‘spin-ins’, ,Pacific-
-Basin Finance Journal” 2013, 22, pp. 1-13.

5 N.Shenai, Sustainability Aligned: The Inter-
play between ESG and Restructuring, ,Fordham
Journal of Corporate & Financial Law”, New
York, January 20, 2022. https://news.law.for-
dham.edu/jcfl/2022/01/20/sustainably-aligned-
the-interplay-between-esg-and-restructuring/

niewyptacalnosci. W Singapurze (+30%
r/r w1kw.), Indiach (+26% r/r w 1 kw.) czy
Australii (+24% r/r w 1 kw.). Dodatkowo,
w panstwach Europy Srodkowo-Wschod-
niej wzrost niewyptacalnosci byt szcze-
gblnie widoczny w 2022 roku w Bulga-
rii (+24% r/r w 1 kw.) czy Turcji (+21% r/r
w 1 kw.)®, co moze $wiadczy¢, ze odroczo-
ne w czasie upadtosci firm nierentow-
nych, ktére otrzymaty pomoc publiczng,
wtasnie podlegajg ryzyku materializacji.
Moze tez $wiadczy¢ o konsekwencjach
niedopasowania globalnej podazy do po-
pytu, gdzie wiele firm nie bedzie umiato
funkcjonowac.

Kluczowym jest tez zauwazenie, ze
dawne przemiany spoteczno-politycz-
ne w ramach tzw. transformacji ustrojo-
wych i wprowadzania gospodarki rynko-
wej byly jasno okreslone i przynajmniej
wiadomym byto, zazwyczaj po czasie,
kto z zagranicy jest beneficjentem ta-
kich przemian, a ktére przedsiebiorstwa
przeprowadzily skutecznie procesy re-
strukturyzacyjne, zachowujac pakiet
kontrolny czy wtascicielski. Obecnie po-
garszany i czesto sztucznie wprowadza-
ny administracyjnie-nakazowo bilans ry-
zyka m.in. w takich panstwach jak Chiny,
nie tylko zmienia warunki konkurowa-
nia w wielu powigzanych handlowo pan-
stwach $wiata, ale zmienia zasady gospo-
darowania i prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, wymuszajac restruktury-
zacje. Trudno nie oprzed sie wrazeniu, ze
zablokowanie przez Chiny publicznego
dostepu do lokalizacji statkéw, co wpro-
wadzito chaos w taiicuchach dostaw, jest
niczym innym, jak préba przejecia kon-

6 Global Insolvency Report: Growing risks and
uneven state suport, Allianz, Paris 2022.
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troli nad handlem oceanicznym’. Kto nie
dostrzega duzej gry geopolitycznej i geo-
ekonomicznej, ktérej emanacja jest glo-
balna wojna o przywdédztwo, nowy tad
gospodarczy i system wartos$ci miedzy
Stanami Zjednoczonymi i Chinami, nie
zrozumie istoty pandemii Covid-19 czy
wojny Rosji z Ukraing. Nie zrozumie tez
potrzeb i istoty restrukturyzacji w pro-
wadzonej dziatalnosci gospodarczej.

Przedsiebiorstwa niepotrzebnie oba-
wiaja sie restrukturyzacji, bronig sie
przed nig i odsuwajg ja w czasie. Podczas
gdy restrukturyzacja nie jest czyms$ no-
wym, niespotykanym. Jest procesem cze-
sto koniecznym, a wrecz permanentnie
zachodzacym w rozwoju gospodarczym?.
Na potrzebe przeprowadzania proceséw
restrukturyzacyjnych w przedsiebior-
stwach majg wptyw zaréwno czynniki
zewnetrzne, jak i uwarunkowania we-
wnetrzne przedsiebiorstw. Jedne i dru-
gie moga wywotaé sytuacje kryzyso-
w3g, a ta moze doprowadzi¢ do kryzysu
w przedsiebiorstwie.

Celem niniejszego artykutu jest
przedstawienie kluczowych zagadnien
dotyczacych definicji i klasyfikacji re-
strukturyzacji, istoty kryzysu w przed-
siebiorstwie, ktéry czesto powoduje
koniecznos$¢ wdrozenia najbardziej po-
pularnej w praktyce restrukturyzacji
naprawczej, prezentacja narzedzi wy-
korzystywanych w trakcie proceséw re-
strukturyzacyjnych oraz dziatan prowa-
dzonych w ramach tych proceséw.

7 K.Raczkowski, Polski handel w obliczu zmian
gospodarczych i geopolitycznych, Wydawnic-
two Naukowe UKSW, Warszawa 2022.

8 P.Dec, Uznaniowosc restrukturyzacji przedsie-
biorstw w Polsce, ,,Ekonomika i Organizacja
Przedsiebiorstwa” 2016, nr 11, s. 3-16.

1. Istota i rodzaje restrukturyzacji

Pojecie restrukturyzacji nie jest w lite-
raturze jednoznacznie definiowane. De-
finicje mozna podzieli¢ na takie, ktére
prezentujg szerokie podejscie do restruk-
turyzacji, w ktérych restrukturyzacja jest
traktowana jako proces glebokich zmian
przeprowadzany w przedsiebiorstwach
zaréwno o zlej, jak i dobrej kondycji fi-
nansowej, oraz definicje wasko ujmujgce
to zjawisko, ktére koncentrujg sie na celu,
jakim jest odnowa, uratowanie przedsie-
biorstw znajdujacych sie w trudnej sytu-
acji (tabela 1).

Mozna tez powiedzie¢, ze restruktu-
ryzacja jest procesem zmiany struktury.
Strukture przedsigbiorstwa tworza’:

® skiadniki posiadanych przez nie
zasobéw majatkowych oraz Zrdédet ich
finansowania,

® personel przedsiebiorstwa, czyli
zasoby ludzkie w przedsiebiorstwie,

® przyjety podziat organizacyjny
(podziat obowigzkéw i kompetencji per-
sonelu, podziat zasobéw majgtkowych
miedzy poszczegdblne biznesy i jednostki
organizacyjne),

®) ustalone, powtarzajace sie relacje
technologiczne i organizacyjne zacho-
dzgce miedzy sktadnikami zasobéw ma-
jatkowych oraz miedzy osobami i zespo-
tami ludzkimi, w toku funkcjonowania
przedsiebiorstwa.

Na podstawie przedstawionego po-
rOwnania uje¢ restrukturyzacji mozna
zaproponowac jej nowa szeroka definicje,

9 M. Garstka, Restrukturyzacja przedsiebiorstwa.
Podziat przez podzielenie, CeDeWu, Warszawa
2006, s. 17.
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Tabela 1. Przyktadowe definicje restrukturyzacji przedsiebiorstwa w ujeciu waskim i w ujeciu szerszym

Definicja Typ Zrédto definicji
definicji

Restrukturyzacja to radykalna zmiana w co najmniej jednym Ujecie |Z.Sapijaszka

sposréd trzech wymiardw organizacji, tzn.: waskie | Restrukturyzacja

- w zakresie dziatania, przedsiebiorstwa. Szanse

- w strukturze kapitatowe;j, i ograniczenia, 1997, s. 30.

-+ w organizacji wewnetrznej przedsiebiorstwa.

Celem tej zmiany jest przywrdcenie przedsiebiorstwu

réwnowagi wewnetrznej i (lub) réwnowagi z otoczeniem.

- Zmiany dokonywane w przedsiebiorstwie pociggaja za soba Ujecie |[J.D.Antoszkiewicz,
koniecznosé dalszych przeobrazen. waskie | Rozwigzywanie probleméw

- Rosnie liczba probleméw do rozwiazania. formy. Praktyka zmian,

- Drobne zmiany i usprawnienia sktadaja sie na mase krytyczna Warszawa 1998, s. 23.
wiodaca do przemian generalnych.

- Réwniez zmiany w otoczeniu moga stymulowaé
restrukturyzacje.

- Restrukturyzacja oznacza zachodzace w przedsiebiorstwie
przemiany generalne bedace odpowiedzia na wystepujace
w przedsiebiorstwie problemy lub zmiany w otoczeniu
przedsiebiorstwa.

- Restrukturyzacja jest systemowa przebudowa, modernizacja Ujecie |R.Borowiecki Zarzqdzanie
lub unowoczesnieniem czy uwspdtczesnieniem struktury waskie | restrukturyzacjg proceséw
organizacyjnej i zasad funkcjonowania przedsiebiorstw lub gospodarczych. Aspekt
innych obiektéw badarn ekonomicznych. teoretyczno-praktyczny,

- Ma charakter ztozony, wielowymiarowy i dtugotrwaty. Warszawa 2003, s. 77.

. Przestankami jej podejmowania s3 sytuacje krytyczne
w rozwoju struktur, ktérych ona dotyczy.

Restrukturyzacja to eliminacja najbardziej oczywistych Ujecie |A.Potocki, Wspdtczesne

przerostow zatrudnienia, zmniejszenie liczby szczebli waskie |tendencje w zarzgdzaniu -

zarzadzania, zwiekszenie ogdlnej elastycznosci organizacji teoria i praktyka, Chrzandw

oraz zmiany fizyczne infrastruktury przedsiebiorstwa w celu 2000, S. 103.

dostosowania go do wymogdéw nowej, ,odchudzonej” struktury.

Restrukturyzacja jest procesem zmian wyzwalanym przez Ujecie |Restrukturyzacja organizacji

krytyczne dla rozwoju przedsiebiorstwa sygnaty wewnetrzne waskie |izasobéw kadrowych,

i ptynace z otoczenia, majacym na celu stworzenie red. S. Lachiewicz,

przedsiebiorstwa konkurencyjnego. A. Zakrzewska-Bielawska,

Restrukturyzacja jest suma przedsiewzie¢ zmierzajacych do zmian Krakdw, 2005, s. 16.

w ramach struktury sktadnikéw (dziedzin) i metod funkcjonowa-

nia przedsiebiorstwa, prowadzacych do jego odnowienia i popra-

wy efektywnosci dziatania oraz mozliwosci rozwojowych.

Restrukturyzacja to dziatania naprawcze podejmowane przez Ujecie |S.Slatter, D. Lovett,

kierownictwo przedsiebiorstwa, aby poprawi¢ jego kondycje waskie | Restrukturyzacja firmy,

finansowa i uchronic je przed bankructwem. Warszawa 2001, s. 3.

Postepowanie restrukturyzacyjne jest zbiorem dziatan Ujecie | Postepowanie

majacych na celu poprawe efektywnosci funkcjonowania waskie | restrukturyzacyjne. Komentarz

przedsiebiorstwa, w szczegdlnosci w sytuacjach kryzysowych. praktyczny. Wzory pism

i przyktady postepowari
restrukturyzacyjnych,

red. A. Gtowacki, Z. Zalewski,
Warszawa 2016, s. 4.

Restrukturyzacja przedsiebiorstwa oznacza dziatania zwigzane Ujecie | V.Srivastava, G. Mushtagq,

z rozszerzeniem lub ograniczeniem dziatalnosci przedsiebiorstwa, | waskie |Corporate

zmiany w zasobach majatkowych przedsiebiorstwa, zrédtach jego restructuring-a financial

finansowania lub w strukturze wtascicielskiej. Polega na podjeciu strategy. ,Asian Journal of

w przedsiebiorstwie swiadomego dziatania, zeby zmienic strategie Technology & Management

przedsiebiorstwa, plany dziatania, produkty, obszary dziatalnosci, Research” 2011.

procesy zachodzace w przedsiebiorstwie lub zmienic zasoby

ludzkie, a przez to na nowo zdefiniowacé cele przedsiebiorstwa

w odpowiedzi na gwattowne zmiany w otoczeniu

przedsiebiorstwa lub wystepujace problemy wewnetrzne
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15.
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Definicja

Restrukturyzacja to istotna zmiana strategii przedsiebiorstwa.
Zmiana o charakterze gruntownym i zasadniczym, ktéra jest
odpowiedzig na powazne zmiany wewnatrz przedsiebiorstwa
i w jego otoczeniu.

Restrukturyzacja jest to gruntowna zmiana w catosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa, ukierunkowana na wzrost
efektywnosci dziatania oraz diametralng poprawe jego wynikéw
finansowych.

Natomiast w ujeciu szerszym restrukturyzacja moze obejmowac
przeksztatcenia i zmiany w konkretnych sektorach gospodarki.

Restrukturyzacja to proces radykalnych zmian w sferach
wtasnosci, zasobdw i metod funkcjonowania przedsiebiorstwa,
prowadzacych do jego odnowienia i wzrostu efektywnosci
dziatania oraz lepszego dostosowania do wymagan otoczenia
gospodarczego.

Restrukturyzacja to proces systemowych zmian:

« majatkowych,

. organizacyjnych,

. ekonomicznych,

. finansowych

- technicznych

dostosowanych do efektywnej realizacji celéw przedsiebiorstwa.

Restrukturyzacja stanowi postepowanie diagnostyczne -
projektowe, majace na celu usprawnienie systemu zarzadzania
i systemu eksploatacyjnego przedsiebiorstwa.

Przy czym zmiany odnosza sie przede wszystkim do:

. przeksztatcenia formy organizacyjne;j,

. systemow decyzyjnych zarzadzania,

- zasobdw ludzkich.

Restrukturyzacja jest przemyslang wobec zmian
zachodzacych w otoczeniu reorientacja celéw przedsiebiorstw
i dostosowaniem do nich techniki, organizacji, ekonomiki i kadr.

Restrukturyzacja przedsiebiorstwa jest procesem
przeprojektowania jednego lub wiecej waznych aspektéw
struktury przedsiebiorstwa. Wystepuje w gospodarce rynkowe;j
tak czesto, ze mozna powiedzied, ze jest jej statym elementem
na catym swiecie. Przedsiebiorstwa potrzebuja jej, zeby méc
skutecznie konkurowac w srodowisku biznesowym.

Zrédto: opracowanie wtasne.

Typ

definicji

Ujecie
szerokie

Ujecie
szerokie

Ujecie
szerokie

Ujecie
szerokie

Ujecie
szerokie

Ujecie
szerokie

Ujecie
szerokie

Zrédto definicji

Corporate

restructuring-a financial
strategy. ,Asian Journal of
Technology & Management
Research” 2011, s. 16.

P. Dec, Wspétczesne
uwarunkowania
restrukturyzacji
przedsiebiorstw, Warszawa
2018, s. 62.

S. Lachiewicz, Menedzerowie
w strukturach wtadzy
organizacji gospodarczych,
Warszawa 2007, s. 206.

K. Wanielista, |. Mikotowska,
Stownik menedzera, Wroctaw
1998, s. 215.

A.Stabryta Zarzgdzanie
rozwojem formy, Krakdéw
1995, s. 16.

Z.Jasinski, Restrukturyzacja
systemu zarzgdzania
przedsiebiorstwem,
,Ekonomika i Organizacja
Przedsiebiorstwa” 1992, nr 8;
A.Nalepka, Zarys
problematyki restrukturyzacji
przedsiebiorstw, Krakéw 1998,
s.21.

B.D’Silva, A. B. Joseph,

A study on the implications
of corporate restructuring,
,Prestige International
Journal of Management
& IT-Sanchayan” 2013.
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Tabela 2. Charakterystyka restrukturyzacji operacyjnej i restrukturyzacji strategicznej

Restrukturyzacja operacyjna Restrukturyzacja strategiczna

Cel - poprawa wyptacalnosci
. poprawa sytuacji finansowej

Metody |- redukcja kosztéw produkcji

. redukcja personelu

. redukcja majatku

. zawieszenie prowadzonych inwestycji

. sprzedaz spotek zaleznych

. sprzedaz nieuzywanego sprzetu, maszyn,
urzadzen

. restrukturyzacja zadtuzenia

- optymalizacja naleznosci

. odnowienie parku maszynowego

- wdrozenie nowych technologii

poprawa wyptacalnosci przedsiebiorstwa
w krétkim okresie
. poprawa efektywnosci inwestycji

Zadania

- realizacja biezacych, rozpoczetych projektéw

- wprowadzenie nowoczesnego zarzadzania

- zwiekszenie atrakcyjnosci inwestycyjnej
przedsiebiorstwa

. zwiekszanie mozliwosci pozyskiwania
kapitatu obcego

. wzrost wartosci przedsiebiorstwa

- fuzjai przejecie

. sojusz strategiczny

. sprzedaz czesci przedsiebiorstwa lub czesci
biznesu

. wycofanie z inwestycji

outsourcing

- podziat kapitatowy

- tworzenie spétek zaleznych

. podziat przedsiebiorstwa

- wydzielenie bizneséw

- dobrowolna likwidacja (pozasadowa)

- prywatyzacja lub reprywatyzacja

. zwiekszenie wartosci przysztych dochoddéw
. wzrost konkurencyjnosci przedsiebiorstwa.
.- wzrost wartosci przedsiebiorstwa

Zrédto: S. Bondarenko Risk management of enterprise restructuring strategy, ,International Journal of Advanced Research

in Engineering and Technology” (IJARET) 2020, 11.5.

gdzie restrukturyzacja przedsiebiorstwa
oznacza proces dziatan kierunkowych,
ktérego celem jest zwiekszenie wartosci
oraz konkurencyjnosci przedsigbiorstwa
na drodze eliminacji badZ ogranicze-
nia ryzyka w poszczegdlnych obszarach
dziatalnosci ekonomicznej, finansowej,
funkcjonalnej oraz organizacyjnej.

W literaturze przedmiotu mozna zna-
lez¢ wiele sposobdéw klasyfikacji restruk-
turyzacji. Wyr6zni¢ mozna m.in. podziat
restrukturyzacji na restrukturyzacje ope-
racyjna i restrukturyzacje strategiczna'.
Te dwa rodzaje restrukturyzacji r6znig sie
celem prowadzenia procesu, metodami re-
strukturyzacji, a takze zadaniami stawia-
nymi przed restrukturyzacja (tabela 2).

10 S.Bondarenko, M. Karpitskaja, L. Iwanczen-
kowa, Risk management of enterprise restructu-
ring strategy, ,International Journal of Advan-
ced Research in Engineering and Technology”
(IJARET) 2020, 11.5.

Restrukturyzacja moze przebiegal
w rézny sposéb. Kazde przedsiebiorstwo
musi wybiera¢ pomiedzy dywersyfikacja,
czyli ekspansja réznych domen bizneso-
wych, a skonsolidowaniem, czyli prze-
orientowaniem sie i skoncentrowaniem
na podstawowym biznesie. Mozna wiec
wyrézni¢ dywersyfikacje i koncentracje
jako rodzaje restrukturyzacji'.

Mozna wyrdznié takze podziat na re-
strukturyzacje finansowa oraz restruk-
turyzacje operacyjng. Restrukturyzacja
finansowa jest przeprowadzania najcze-
Sciej w przedsiebiorstwach, ktére majg
problemy z ptynnoscig lub wyptacalno-
$cig, a restrukturyzacja ma doprowa-
dzi¢ do poprawy ich sytuacji finansowe;j.

11 B.D’Silva, A. B.Joseph, A study on the implica-
tions of corporate restructuring, ,Prestige Inter-
national Journal of Management & IT-San-
chayan” 2013, 2.1: 39.
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Najwazniejsze narzedzia restrukturyza-
cji finansowej to: konwersja zadtuzenia
na kapitat wtasny, podwyzszenie kapita-
tu, umorzenie zadluzenia przedsigbior-
stwa, restrukturyzacja zadtuzenia po-
przez wydluzenie okresu finansowania
i obnizanie kosztu finansowania'?.
Restrukturyzacja operacyjna to pro-
ces zasadniczych zmian struktury przed-
siebiorstwa, prowadzony w celu poprawy
jego efektywnosci, jako wynik maksy-
malizacji wartodci dla klienta jak naj-
nizszym kosztem. Restrukturyzacja ope-
racyjna odbywa sie poprzez poprawe
efektywnos$ci organizacyjnej, doskona-
lenie proceséw biznesowych lub outso-
urcing proceséw biznesowych. Restruk-
turyzacja operacyjna moze odbywacd
sie poprzez reorganizacje lub transfor-
macje. W wyniku reorganizacji docho-
dzi do modyfikacji struktury organi-
zacyjnej przedsiebiorstwa, zeby mogto
lepiej realizowaé swoje cele i byto bar-
dziej wydajne. Transformacja prowadzi
za$ do fundamentalnej zmiany struktury
organizacyjnej oraz kultury organizacyj-
nej przedsiebiorstwa'®. Restrukturyzacja
operacyjna jest nazywana tez restruk-
turyzacja przedmiotowa. Obejmuje re-
strukturyzacje w obszarze marketingu
(reorientacja strategiczna, restrukturyza-
cja produktowa) i restrukturyzacje zaso-
béw (restrukturyzacja techniczna i tech-
nologiczna, restrukturyzacja majatku,

12 |.Bakula, K. Curko, M. P.Bach, V. B. Vuksic, Ap-
plication of Business Intelligence System in Com-
pany Restructuring Process: The Case of Croatia,

»International Association for Development of
the Information Society” 2016.

13 |.Bakula, K. Curko, M. P.Bach, Vuksic V.B,,
Application of Business Intelligence System...,
op. cit.

restrukturyzacja zatrudnienia). Restruk-
turyzacja finansowa oraz restrukturyza-
cja wlasnos$ciowa sg rodzajami restruk-
turyzacji podmiotowej. Obejmuja one
zmiany w strukturze kapitatowej przed-
siebiorstwa, zmiany w strukturze or-
ganizacyjnej oraz zmiany w strukturze
wtlasnosciowe;j'®.

W literaturze przedmiotu mozna
spotka¢ takze podzial na restruktury-
zacje miekka i restrukturyzacje twar-
da. Restrukturyzacja miekka odnosi sie
do zmian w polityce zatrudnienia przed-
siebiorstwa - zmian struktury zatrud-
nienia, zmian kompetencji pracownikéw
oraz budowanie przewagi konkurencyj-
nej przedsigbiorstwa w oparciu o zaanga-
zowanie pracownikow. Restrukturyzacja
twarda dotyczy zmian strategii przed-
siebiorstwa, struktury organizacyjnej
przedsiebiorstwa oraz technologii®.

Inny podziat, to podziat na restruk-
turyzacje tradycyjng, czyli ptytka, oraz
radykalng, czyli gteboka, ktére zaleza
od gtebokosci wprowadzanych w przed-
siebiorstwie zmian.

Najbardziej popularna klasyfikacja
dzieli restrukturyzacje na restruktury-
zacje naprawczg i restrukturyzacje roz-
wojowa (rysunek 1). Restrukturyzacja
naprawcza to proces majacy na celu ra-
towanie przedsiebiorstw bedacych w zlej
sytuacji finansowej. Restrukturyzacja
rozwojowa to proces polegajacy na wpro-
wadzaniu zmian w przedsiebiorstwach
funkcjonujacych prawidtowo, o dobrych

14 M. Mozalewski, Rodzaje i metody restruktury-
zacji przedsigbiorstw..., op. cit., s. 215-235.

15 B.Gajdzik, W. Ocieczek, Soft restructuring pro-
cess in metallurgical enterprises in Poland, ,Me-
talurgija” 54.4 (2015), s. 729-732.
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Rysunek 1. Restrukturyzacja rozwojowa i naprawcza

Rodzaje restrukturyzacji

Restrukturyzacja
kreatywna

Restrukturyzacja
antycypacyjna

Restrukturyzacja
dostosowawcza (adaptacyjna)

Dezintegracja pozytywna
przedsiebiorstwa

Faza |
Obejmuje gtéwnie szybkie,
— radykalne zmiany
Ma na celu zapobieganie
grozacej katastrofie

Faza 11
Obejmuje szereg dtugotrwatych,
— powolnych zmian
Ma na celu zapewnienie
trwatej stabilizacji

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: T. Gigol, Kryzys przedsiebiorstwa a przywédztwo, Warszawa 2015, s. 122 i n. oraz
P. Dec, Wspétczesne uwarunkowania restrukturyzacji przedsiebiorstw, Warszawa 2018, s. 64-69'°.

wynikach finansowych, ktéry ma na celu
szybszy ich rozwéj'. Restrukturyzacja
rozwojowa obejmuje elementy operacyj-
ne, finansowe, wtascicielskie, uwzglednia
dtugofalowe dziatania, zawiera szeroki
wachlarz jakosciowych i strukturalnych
zmian w danym przedsiebiorstwie, ba-
zuje na decyzjach strategicznych i trwa
zwykle 2-5 lat'®. Restrukturyzacja na-
prawcza ma na celu przywrdcenie stanu

16 T.Gigol, Kryzys przedsiebiorstwa a przywodztwo,
Difin, Warszawa 2015; P. Dec, Wspdtczesne uwa-
runkowania restrukturyzacji przedsiebiorstw, Ofi-
cyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2018.

17 B.Gajdzik, W. Ocieczek, Soft restructuring pro-
cess..., op. Cit., s. 729-732.

18 M. Mozalewski, Rodzaje i metody restruktury-
zacji przedsigbiorstw..., op. cit., s. 215-235.

réwnowagi, stabilizacji. Jej poczatkowa
faza przebiega zwykle bardziej gwat-
townie, bo jest nastawiona na uzyska-
nie szybkiego efektu, chociaz bez przej-
$cia do nastepnej fazy, przebiegajacej
tagodniej, ale dtuzej, wywotane przez
nig zmiany mogg by¢ nietrwate. Celem
pierwszej fazy restrukturyzacji napraw-
czej jest uzyskanie jak najszybciej efek-
tu poprawy sytuacji, a celem fazy drugiej
jest uzyskanie stanu trwatej stabilizacji
sytuacji przedsiebiorstwa.
Restrukturyzacja rozwojowa nazywa-
na jest takze reorientacjq strategiczng. Jej
szczegblnym rodzajem jest dezintegracja
pozytywna przedsiebiorstwa, ktéra jest
procesem rozbicia dotychczasowej struk-
tury przedsigbiorstwa, zeby na nowo zin-
tegrowac przedsiebiorstwo na wyzszym
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Rysunek 2. Rodzaje restrukturyzacji przedsiebiorstw

Rodzaje restrukturyzacji

Klasyfikacja 1 Klasyfikacja 2
Restrukturyzacja operacyjna Dywersyfikacja dziatalnosci
Restrukturyzacja strategiczna Konsolidowanie dziatalnosci

Klasyfikacja 3 Klasyfikacja 4
Restrukturyzacja finansowa Restrukturyzacja twarda
Restrukturyzacja operacyjna Restrukturyzacja miekka

Klasyfikacja 5 Klasyfikacja 6
Restrukturyzacja tradycyjna Restrukturyzacja rozowojowa
Restrukturyzacja radykalna Restrukturyzacja naprawcza

Zrédto: opracowanie wiasne.

poziomie rozwoju, poziomie mistrzow- Na rysunku 2 przedstawiono rodzaje
skim, ktéry nie jest osiggalny dla prze- restrukturyzacji zgodnych z sze$cioma
cietnych przedsiebiorstw. Dezintegra- rodzajami klasyfikacji.

cja pozytywna przedsiebiorstwa oznacza

przechodzenie rozwojowych kryzyséw

organizacyjnych wynikajacych z jego ja- 2. Kryzys i sytuacja kryzysowa
kosciowej transformacji do twdrczego, w przedsicbiorstwie
ponadprzecietnego poziomu'. arestrukturyzacja

o Kryzys jest stanem doprowadzajacym

19 T.Gigol, Kryzys przedsiebiorstwa..., op. cit., do rozstrzygnie¢ oraz zmian, ktére wy-
5. 98-99. nikaja z wczes$niejszych czynéw i dziatan,
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co powoduje, ze sa sprawiedliwe?°. Moz-
na powiedzieé, ze kryzys® to moment
rozstrzygajacy, punkt zwrotny, okres
przetomu. W jezyku chiniskim ideogram
dla stowa kryzys jest kombinacja zagro-
zenia i szansy, co tgczy w pewnym sensie
pojecie kryzysu z pojeciem ryzyka, kté-
re réwniez ma dwa oblicza - negatywne,
ktérym jest zagrozZenie, a takze pozytyw-
ne, ktérym jest szansa®’.

Wedtug jednej z definicji, kryzys
w przedsiebiorstwie to stan, w ktérym
wspotwystepuja dwie cechy: zagrozenie
dla realizacji celéw przedsiebiorstwa i jego
przetrwania, jak réwniez zaskoczenie de-
cydentdéw pojawieniem sie kryzysu, co wy-
wiera na nich silng presje i ogranicza czas
na podjecie dziatan zaradczych®. Wedtug
definicji z literatury niemieckiej: kryzys
przedsiebiorstwa to stan, w ktérym wy-
stepuje konkretne zagrozenie dla dalsze-
go istnienia albo catego przedsiebiorstwa,
albo jego istotnej samodzielnej jednost-
ki operacyjnej, uniemozliwiajacy osig-
gniecie przez nie waznych celéw?*. Mishra

20 T.Gigol, Kreczmanska-Gigol K., Kryzys co-
VID-19 a zachowania Spétek Skarbu Panstwa,
PTE, Warszawa 2021; Stachewicz K., Kryzys
jako kategoria filozoficzna, ,Teologia i Moral-
nos$¢” 2010, t. 7, s. 7-16.

21 Stownik wyrazéw obcych, Wydawnictwo Na-
ukowe PWN, Warszawa 1996.

22 A.Zelek, Zarzgdzanie kryzysem w przedsigbior-
stwie - perspektywa strategiczna, Orgmasz,
Warszawa 2003.

23 C.F.Hermann, Some Consequences of Crisis
Which Limit the Viability of Organizations, ,Ad-
ministrative Science Quarterly” 1963, Vol. 8,
No. 1, s. 61-82; T. Gigol, K. Kreczmanska-Gigol,
Kryzys covib-19 ..., op. cit.

24 R.Mdiller, Krisenmanagement in der Unterneh-
mung, Peter Lang Verlag, Frankfurt/M., Bern,
New York 1986.

zdefiniowal kryzys w przedsigbiorstwie
jako stan stanowigcy powazne zagroze-
nie dla dalszego trwania przedsigbiorstwa,
w ktérym przedsiebiorstwo ma mato cza-
su na reakcje, problem przedsiebiorstwa
nie jest jednoznaczny, a zasoby przedsie-
biorstwa sg niewystarczajace, zeby pora-
dzi¢ sobie z trudng sytuacja®.

Determinanty kryzyséw w przedsie-
biorstwie mozna podzieli¢ na trzy grupy>*:

® czynniki zwigzane z makrootocze-
niem (recesja, kursy walut, poziom stép
procentowych, stawki podatkéw, koszty
pracy),

® czynniki sektorowe (recesja w sek-
torze, zmiany popytu, innowacje techno-
logiczne, wzrost konkurencji w sektorze,
zatory platnicze),

® czynniki wewngtrzorganizacyj-
ne (bledna strategia, zta polityka ceno-
wa, niewtasciwa struktura kapitatu, zte
zarzadzanie, czeste zmiany na stanowi-
skach kierowniczych, niska efektywnos¢
gospodarowania, stabe zarzadzanie, nie-
odpowiednia kontrola finansowa, zte za-
rzadzanie kapitatem obrotowym netto,
wysokie koszty prowadzonej dziatalnosci,
brak lub niedostateczne badania mar-
ketingowe, zbyt duza skala dziatalnosci
w poréwnaniu do mozliwosci finanso-
wych, przeinwestowanie, fuzje i przeje-
cia, zta polityka finansowa, inercja i ba-
tagan organizacyjny).

Podejscie do kryzysu jest rdzne
na $wiecie. W krajach anglosaskich kta-
dzie sie nacisk na jego nagtos$¢ i ostry

25 A.K.Mishra, Organizational Responses to Cri-
sis: The Centrality of Trust, w: Trust in Organiza-
tions, red. R. M. Kramer, T. Tyler, Sage, Newbu-
ry Park 1996, s. 261-287; Gigol T., Kreczman-
ska-Gigol K., Kryzys coviD-19 ..., op. cit.

26 T.Gigol, Kryzys przedsiebiorstwa ..., op. cit.
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przebieg, a kryzys jest wlasciwie utoz-
samiany z sytuacja kryzysowa®'. Bada-
cze niemieccy - Rudolf Miiller i Ulrich
Krystek, przyjmujg szersza perspektywe
i twierdza, ze kryzys przedsiebiorstwa
moze by¢ dtuzszym procesem?®. Podob-
ne podejscie do kryzysu zwykle przyjmu-
ja polscy uczeni®. Réwniez Stuart Slatter
i David Lovett opisali kryzys przedsie-
biorstwa jako stan, ktéry jest mozliwy
do diagnozy i naprawy zanim wyniki
finansowe zaczna sie pogarszac®.
Sytuacja kryzysowa to pewien zbiér
okoliczno$ci, ktére zwykle doprowadzajg
do kryzysu wtasciwego, ale sytuacja kry-
zysowa nie musi doprowadzi¢ do kry-
zysu, jesli przedsiebiorstwo podejmie
na czas wlasciwe dziatania. Sytuacja kry-
zysowa to okres funkcjonowania przed-
siebiorstwa, w ktérym zaczyna sie i jest
kontynuowany proces destabilizacji jego
funkgcji, ktéry doprowadzi do jego ban-
kructwa, jesli nie zostang podjete odpo-
wiednie dziatania naprawcze. Czesto jest
to zdarzenie bedace szokiem dla przed-
siebiorstwa, na ktére przedsiebiorstwo
nie byto przygotowane*. Kryzys jest na-
tomiast jedng z faz sytuacji kryzysowej,

27 M. Regester, J. Larkin, Zarzgdzanie kryzysem,
PWE, Warszawa 2005; C. M. Pearson, Clair J. A,
Reframing Crisis Management, ,The Academy
of Management Review” 1998, Vol. 23, No. 1,
S. 59-76.

28 R.Mdiller, Corporate Crisis Management, ,Long
Range Planning” 1985, Vol. 18, No. 5, s. 38-

-48; T. Gigol, K. Kreczmanska-Gigol, Kryzys
COVID-19 ..., op. Cit.

29 |bidem.

30 S.Slatter, D. Lovett, Restrukturyzacja firmy,
ttum. P. Dabrowski, WiG-Press, Warszawa 2001.

31 B.Wieczerzyniska, Kryzys w przedsiebiorstwie,
CeDeWu, Warszawa 2009.

przejawem najwyzszej destabilizacji jego
funkcji, wigzacej sie z utratg ptynnosci
finansowej*’.

Wyrézni¢ mozna sytuacje kryzy-
sowe nagle (np. katastrofy naturalne,
pandemia, wojna) i tlace sie, czyli na-
rastajace w czasie problemy bizneso-
we*. W 2019 roku sytuacje kryzysowe
nagle stanowilty 27% wszystkich sytu-
acji kryzysowych, a tlace sie 73%**. Naj-
czestsza przyczyna sytuacji kryzyso-
wych w przedsiebiorstwach w 2019 roku
byto zte zarzadzanie, na drugim miej-
scu znalazto si¢ molestowanie seksualne,
a na trzecim - cyberprzestepstwa®.

Mozna wyrdzni¢ cztery fazy kryzysu
w przedsiebiorstwie: faza 1 to kryzys po-
tencjalny, faza 2 to kryzys ukryty, faza 3
to kryzys palacy mozliwy do opanowa-
nia, a faza 4 to kryzys palacy niemozli-
wy do opanowania®®. Na etapie kryzysu
potencjalnego przedsigbiorstwo ma duze
szanse na unikniecie kryzysu i duzo cza-
su na przeprowadzenie restrukturyzacji.

32 R.Wrdéblewski, Wybrane problemy zarzqdza-
nia przedsiebiorstwem w sytuacjach kryzyso-
wych, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Przy-
rodniczo-Humanistycznego w Siedlcach” 2010,
Nr 87, s. 49-66.

33 A.Zelek, Zarzqdzanie kryzysem w przedsigbior-
stwie - perspektywa strategiczna, Orgmasz,
Warszawa 2003, s. 45-46.

34 T.Gigol, K. Kreczmanska-Gigol, Kryzys
COVID-19 ..., 0p. Cit., S. 50.

35 ICM Annual Crisis Report. Global News Co-
verage of Business Crises for in 2019, Institu-
te for Crisis Management, May 2020, https://
crisisconsultant.com/wp-content/uplo-
ads/2020/05/IcM-Annual-Crisis-Report-
-for-2019.Issued-May.4.2020-1.pdf [dostep:
12:12.2020].

36 T.Gigol, Kryzys przedsiebiorstwa ..., op. cit.,

S. 116.



KATARZYNA KRECZMAI\’ISKA-GIGOL, KONRAD RACZKOWSKI

Wraz z uptywem czasu, jesli przedsie-
biorstwo nie rozpocznie dziatan restruk-
turyzacyjnych, szanse na unikniecie
kryzysu spadajg. Na pierwszych trzech
etapach przedsiebiorstwo moze wdro-
zy¢ samodzielnie proces restrukturyza-
cji. Na etapie czwartym, gdy palacy kry-
zys nie jest juz mozliwy do opanowania
przez przedsiebiorstwo samodzielnie,
pozostaje mu jeszcze mozliwos¢ ztoze-
nia do sadu wniosku o wszczecie poste-
powania restrukturyzacyjnego. Realne
destruktywne oddziatywanie kryzysu
jest juz wtedy bardzo silne, a sgdowe
postepowanie restrukturyzacyjne, jesli
wierzyciele przedsigbiorstwa zgodzg sie
na to postepowanie, jest ostatnig szansa
na jego uratowanie.

Wyrézni¢ mozna cztery rodza-
je kryzysu: kryzys strategii, kryzys
wynikéw i kryzys ptynnosci®’. Kry-
zys strategii wynika z niedostosowa-
nia strategii przedsiebiorstwa do ak-
tualnych lub przysztych warunkéw
rynkowych. W przypadku tego rodzaju
kryzysu, ktéry jest trudny do zaobser-
wowania, rozwigzaniem jest restruktu-
ryzacja rozwojowa. W kryzysie wynikéw
przedsiebiorstwo nie osigga zgodnych
z planem wynikéw (najpierw wynikéw
sprzedazy i udziatu w rynku, pdzniej
przychoddéw i zyskéw). Ten rodzaj kryzy-
su tatwiej jest zauwazy¢. W celu uzdro-
wienia przedsiebiorstwa konieczna jest
restrukturyzacja naprawcza, ale czesto
przedsiebiorstwa zwlekajg z podjeciem
dziatan odpierajacych kryzys, liczac, ze
jest to sytuacja przejsciowa. Ostatni z ro-

37 |bidem; R. Mdller, Corporate Crisis Manage-
ment, ,Long Range Planning” 1985, Vol. 18,
No. 5, s. 38-48.

dzajéw kryzysu - kryzys ptynnosci, jest
bardzo niebezpieczny dla przedsigbior-
stwa, bo przedsigbiorstwo ma proble-
my z regulowaniem swoich zobowigzan
i dokonywaniem potrzebnych zakupéw.
Zeby restrukturyzacja naprawcza, ktérg
trzeba zastosowa(, przyniosta rezultaty,
to proces restrukturyzacji musi przebie-
gac bardzo szybko i jest zwykle bolesny
dla przedsiebiorstwa. Szanse na odpar-
cie kryzysu samodzielnie przez przedsie-
biorstwo i jego przetrwanie sg juz wtedy
niewielkie, a kryzys jest tatwy do zauwa-
zenia. Zwykle na tym etapie konieczna
jest juz restrukturyzacja sadowa. Jesli
przedsiebiorstwa nie uda sie¢ uratowac,
czyli restrukturyzacja sagdowa nie bedzie
skuteczna i przedsiebiorstwo wejdzie
w faze kryzysu palgcego niemozliwe-
go do opanowania, to przedsiebiorstwu
pozostaje wyeksploatowanie go i jego
likwidacja®®.

Wazna role w procesie przezwycieza-
nia kryzysu odgrywa przywddca. Pozada-
ne kompetencje przywddcy kryzysowe-
go to: niezalezno$¢ myslenia, umiejetnos¢
podejmowania madrych i szybkich decy-
zji, odwaga w dziataniu, umiejetnos¢ bu-
dowania zaufania®. Z powodu pandemii
i wojny na Ukrainie ujawniono w réznych
sektorach i branzach wiele luk w zabez-
pieczeniach globalnego taricucha dostaw.
Przedsiebiorstwa stojg przed czterema
gtéwnymi wyzwaniami w zakresie tan-
cucha dostaw: niedopasowanie popytu
i podazy, wyzwania technologiczne, wy-
zwania zwigzane ze zréwnowazonym tan-

38 T.Gigol, Kryzys przedsiebiorstwa ..., op. cit.,
s. 112,

39 T.Gigol, Kreczmanska-Gigol K., Kryzys co-
VID-19 ..., op. Cit., s. 55-56.
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cuchem dostaw, wyzwania zwigzane z bu-
dowaniem odpornego tanicucha dostaw*.

Zachowania przedsiebiorstw w kry-
zysie mozna podzieli¢ na proaktywne
i reaktywne®'. Zarzadzanie proaktywne
to antykryzysowe dziatania, ktére majg
umozliwi¢ przedsiebiorstwu odparcie
kryzysu lub przygotowanie sie na nie-
unikniony kryzys. Takie dziatania moga
by¢ wdrazane w czasie kryzysu strate-
gii i kryzysu wynikéw, na etapie kryzysu
potencjalnego i kryzysu ukrytego. Proak-
tywne zarzadzanie kryzysowe obejmu-
je zarzadzanie antycypacyjne na etapie
kryzysu potencjalnego oraz zarzadzanie
prewencyjne na etapie kryzysu ukryte-
go. Reaktywne zarzadzanie w kryzysie
obejmuje dziatania podejmowane w re-
akcji na kryzys juz istniejacy, ktére majg
pomoéc przedsiebiorstwu go przetrwad
i minimalizowa¢ straty z nim zwigza-
ne. Zarzadzanie reaktywne moze by¢
wdrozone w kryzysie wynikéw, kryzy-
sie pltynnosci, a takze w przypadku ban-
kructwa przedsiebiorstwa, gdy nie uda-
je sie juz uratowal przedsiebiorstwa, ale
mozna je jeszcze wyeksploatowaé, zeby
ograniczy¢ straty po stronie interesariu-
szy. Jest stosowane na etapie kryzysu pa-
lacego mozliwego do opanowania samo-

40 D.lIvanov, Dolgui A., Viability of intertwined
supply networks: extending the supply chain re-
silience angles towards survivability. A posi-
tion paper motivated by coviD-19 outbreak, ,In-
ternational Journal of Production Research”
2020, Vol. 58, No. 10, s. 2004-2915; A. Sharma,
A. Adhikary, S.B. Borah, Covid-19’ s impact on
supply chain decisions: Strategic insights from
NASDAQ 100 firms using Twitter data, ,Journal of
Business Research” 2020, Vol. 117, s. 443-449.

41 T.Gigol, K. Kreczmanska-Gigol, Kryzys co-
VID-19 ..., 0p. cit., s. 74; T. Gigol, Kryzys przedsie-
biorstwa ..., op. cit., s. 123.

dzielnie przez przedsiebiorstwo, a takze
na etapie kryzysu palgcego niemozliwe-
go do opanowania samodzielnie, ale moz-
liwego jeszcze do opanowania poprzez
wykorzystanie restrukturyzacji sgdowej,
jesli wierzyciele przedsiebiorstwa wy-
razg na to zgode. Reaktywne zarzgdza-
nie kryzysowe wdraza sie takze na etapie
kryzysu palacego niemozliwego do opa-
nowania, gdy dochodzi do bankructwa
przedsiebiorstwa jako zjawiska ekono-
micznego, a takze na etapie likwidacji
przedsiebiorstwa w procesie upadtosci,
gdy bankructwo ekonomicznie zostaje
stwierdzone takze prawnie.

Rzady poszczegélnych krajéw na Swie-
cie i w Polsce staraja si¢ wspieraé przed-
siebiorstwa w przezwyciezaniu kryzyséw,
zeby unikna¢ ich likwidacji*’. Chociaz, jak
wskazujg doswiadczenia, pomoc ze stro-
ny panstwa w sytuacji kryzysu w przed-
siebiorstwie ma marginalne znacze-
nie, bo korzystanie z tej pomocy wigze
sie ze spetnianiem konkretnych wymo-
géw, ktére zwykle sa zbyt wygérowane*’.
Odmienng tendencje obserwowano nato-
miast w pandemii Covid-19, gdzie przed-
siebiorstwa, nawet bez specjalnych kry-
teriéw, byty uprawnione i otrzymywaty
wsparcie finansowe panstwa. Realng po-
moc stanowig natomiast dla przedsie-
biorstw przepisy dotyczace prawnej re-
strukturyzacji**. Ustawodawca w Polsce

42 R.Kowalak, Rola systeméw wczesnego ostrze-
gania w procesie podejmowania decyzji o re-
strukturyzacji przedsiebiorstwa, ,Prace Nauko-
we Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocta-
wiu” 2017, nr 472, s. 157-166.

43 P.Dec, Uznaniowosc restrukturyzacji ..., op. cit.,
S. 3-16.

44 Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restruk-
turyzacyjne (Dz.U. z 2015 1. poz. 978 ze zm.).
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przewidzial cztery typy sadowego poste-
powania restrukturyzacyjnego dla przed-
siebiorstw niewyptacalnych lub zagrozo-
nych niewyptacalnoscia, co oznacza, ze
majg one zastosowanie przede wszystkim
w kryzysie ptynnosci, w fazie kryzysu pa-
lacego niemozliwego do opanowania sa-
modzielnie, ale mozliwego jeszcze do opa-
nowania przy wsparciu oséb trzecich. Jest
to postepowanie o zatwierdzenie uktadu
(w ktérym restrukturyzacja uzyskata do-
browolne wsparcie ze strony wierzycieli
przedsigbiorstwa, zanim zaangazowat sie
w proces restrukturyzacji sad), przyspie-
szone postepowanie uktadowe i postepo-
wanie uktadowe (w ktérych angazuje sie
sad, zanim zaangazuja sie wierzyciele), po-
stepowanie sanacyjne (obejmujgce czyn-
nosci prawne i faktyczne, ktérych celem
jest poprawa sytuacji ekonomicznej dtuz-
nika i przywrdcenie dtuznikowi zdolnosci
do wykonywania zobowigzan, przy jedno-
czesnej ochronie przed egzekucja)*.

Im szybciej przedsiebiorstwo spo-
strzeze kryzys, najlepiej jeszcze w fa-
zie kryzysu potencjalnego, tym szybciej
moze zacza¢ dziata¢ i zatrzymac prze-
chodzenie kryzysu w kolejne jego sta-
dia. Umozliwiaja to systemy wczesnego
ostrzegania, systemy wczesnego rozpo-
znania oraz foresight strategiczny*®.

45 R.Kowalak, Rola systeméw wczesnego ostrze-
gania ..., op. cit,, s. 157-166; A. Antonowicz,
P. Antonowicz, J. Préchniak, Upadtosci i re-
strukturyzacje przedsiebiorstw w nowych wa-
runkach legislacyjnych, ,Zeszyty Naukowe Po-
litechniki Slaskiej w Gliwicach. Organizacja
i Zarzadzanie” 2018, zesz. 132, s. 13-25.

46 R.Kowalak, Rola systeméw wczesnego ...,
op. cit., s. 157-166; T. Gigol, Kryzys przedsiebior-
stwa ..., op. cit.; R. Rohrbeck, Corporate Fore-
sight, Physica-Verlag, Berlin, Heidelberg 2011.

3. Proces restrukturyzacji, narzedzia
i dziatania

Alternatywa dla restrukturyzacji przed-
siebiorstwa jest jego transforma-
cja, wyeksploatowanie lub likwida-
cja*”. Transformacja ma miejsce wtedy,
gdy przedsiebiorstwo nie jest w kryzy-
sie, zwykle na wczedniejszych etapach
zycia przedsiebiorstwa. Moze by¢ ona
utozsamiana ze szczegdélnym przypad-
kiem restrukturyzacji rozwojowej, kto-
ra nie zawsze jest traktowana jako ro-
dzaj restrukturyzacji i nazywana jest
reorientacjg strategiczng. Wyeksploato-
wanie przedsiebiorstwa odnosi si¢ zwy-
kle do dziatan prowadzonych przez wie-
rzycieli przedsiebiorstwa, przez doradce
restrukturyzacyjnego na etapie restruk-
turyzacji sgdowej, a nie przez przedsie-
biorstwo. Celem jest obnizenie zadtuze-
nia przedsiebiorstwa poprzez sprzedaz
aktywoéw, bez doprowadzania do jego li-
kwidacji. Likwidacja przedsiebiorstwa
moze by¢ prowadzona przez wiascicieli
przedsiebiorstwa (likwidacja pozasado-
wa) lub poprzez upadios$¢ przedsiebior-
stwa, ktdéra polega na prawnym stwier-
dzeniu bankructwa przedsiebiorstwa.
Celem upadtosci jest przede wszystkim
zaspokojenie wierzycieli.
Restrukturyzacja jest pojeciem szer-
szym niz naprawa przedsigbiorstwa. Cechy
charakterystyczne restrukturyzacji to*®:
. Swiadoma, zamierzona i celowa
przebudowa struktury przedsigebiorstwa
(dokonywana przez wtascicieli, zarza-
dzajacych przedsigbiorstwem lub przed-

47 S.Slatter, D. Lovett, Restrukturyzacja ..., op. cit.

48 P.Dec, Wspétczesne uwarunkowania restruktu-
ryzadji ..., op. cit., s. 62.
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stawicieli prawa - doradce restruktury-
zacyjnego, sedziego komisarza, syndyka
masy upadtosci).

®» Inicjowanie przeksztalcen
w przedsigbiorstwie w sferze technolo-
gicznej, organizacyjnej, funkcjonalnej,
ekonomicznej i kulturowej.

® Przestrzeganie norm etycznych
w trakcie prowadzenia restrukturyzacji.

®» Podejmowanie w jej trakcie dzia-
tan zmierzajacych do podniesienia efek-
tywnos$ci, konkurencyjnosci i innowa-
cyjnosci przedsiebiorstwa w obszarze
produktéw lub ustug.

®» Adaptacja do aktualnych warun-
kéw rynkowych, orientacja na nowe ryn-
ki zbytu.

®» Dzialania powodujgce poprawe
zysku, poprawe organizacyjno-technolo-
giczna, ciggltos$¢ oraz dtugotrwatosé dzia-
tania przedsigbiorstwa.

Proces restrukturyzacji powinien by¢
prowadzony w oparciu o konkretne cele
restrukturyzacyjne bezposrednio zwig-
zane z zakresem zmian wprowadzanych
w ramach restrukturyzacji*’. Restruktu-
ryzacja jest narzedziem do realizacji ce-
16w przedsiebiorstwa, a nie celem samym
w sobie. Musi odbywac¢ sie z poszanowa-
niem tadu korporacyjnego i pod kontrolg
organéw nadzoru®’. Gtéwne cele restruk-
turyzacji to: wzrost konkurencyjnosci sa-
mego przedsiebiorstwa, wzrost konku-
rencyjnosci jego produktéw i ustug oraz
poprawa wynikéw gospodarczych przed-
siebiorstwa, w tym ograniczenie lub

49 H.Dzwigol, The concept of the system approach
of the enterprise restructuring process, ,Virtual
Economics” 2019, 2.4: 46-70.

50 P.Dec, Wspétczesne uwarunkowania restruktu-
ryzadji ..., s. 62-63.

optymalizacja kosztéw, wypracowywanie
wyzszego zysku, a w konsekwencji wzrost
warto$ci przedsiebiorstwa.

Do obszaréw objetych restruktury-
zacja mozna zaliczyé: forme organiza-
cyjna i prawng przedsiebiorstwa, obszar
wtascicielski, poziom i strukture zatrud-
nienia, przedmiotowy i funkcjonalny za-
kres dziatania przedsigbiorstwa, finanse
przedsiebiorstwa (zwtaszcza w procesie
restrukturyzacji naprawczej), wierzytel-
nodci i dtugi przedsiebiorstwa, a takze
zrédla jego finansowania.

Podstawowym uwarunkowaniem pro-
wadzonego procesu restrukturyzacji sa
jego przyczyny, poniewaz restruktury-
zacja powinna odnosi¢ sie do podstawo-
wych probleméw przedsigbiorstwa, usu-
wa( ich przyczyny, a takze umozliwiaé
stawianie czota wyzwaniom®.

Jesli powodem jest kryzys ptynnosci
w przedsiebiorstwie, ktéry zostal p6ézno
spostrzezony i znajduje sie w fazie pa-
lacej, to restrukturyzacja musi by¢ na-
prawcza i musi przebiega¢ bardzo szyb-
ko. Naprawa przedsiebiorstwa moze
przebiegac takze w procesie restruktu-
ryzacji sagdowej. Jesli nie jest juz mozli-
we naprawienie przedsiebiorstwa, to po-
winno nastgpi¢ jego wyeksploatowanie
i likwidacja. Likwidacja moze by¢ prze-
prowadzana przez wtascicieli lub odby-
wac sie w trybie upadtosci sadowej. Jesli
jest mozliwa restrukturyzacja napraw-
cza, to powinna obejmowaé w pierw-
szej kolejnosci dziatania przywracajace

51 M. Mozalewski, Rodzaje i metody restruktury-
zacji przedsigbiorstw..., op. cit. s. 215-235; |. Ba-
kula, K. Curko, M. P.Bach, V.B. Vuksic, Appli-
cation of Business Intelligence System ..., op. cit.
2016; S. Slatter, D. Lovett, Restrukturyzacja ...,
op. cit.
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plynnosd¢ przedsiebiorstwa - np. sprze-
daz aktywoéw obrotowych (naleznoici,
promocyjna sprzedaz zapaséw za gotOw-
ke), sprzedaz zbednych aktywéw trwa-
tych (np. leasing zwrotny), intensyfikacja
dziatann windykacyjnych, jesli powodem
probleméw z ptynnoscia byto zte zarza-
dzanie nalezno$ciami, pozyskanie finan-
sowania zewnetrznego.

Jesli powodem prowadzenia restruk-
turyzacji jest kryzys wynikéw i nie jest
zagrozona jeszcze ptynno$¢ finansowa, to
restrukturyzacja naprawcza moze prze-
biega¢ dtuzej i by¢ gtebsza. Woéwczas
mozliwe jest podejmowanie dziatan nie
tylko zwigzanych z wyeksploatowaniem
przedsiebiorstwa, ale takze restruktury-
zacjg finansowa, wtasno$ciows, organi-
zacyjng, technologiczng. Konieczne jest
znalezienie przyczyny pogarszania sie
wynikéw finansowych i podejmowanie
dziatan, ktére te przyczyne usung.

Jesli powodem jest w pore spostrzezo-
ny kryzys strategii, to przedsiebiorstwo
ma duzo czasu na wprowadzenie gtebo-
kiej restrukturyzacji. Powinna to by¢ re-
strukturyzacja rozwojowa - kreatyw-
na lub antycypacyjna. Restrukturyzacja
rozwojowa moze przybieraé forme re-
strukturyzacji ofensywnej. Polega ona
na maksymalnym wykorzystaniu efek-
tu synergii miedzy szansami ptynacy-
mi z otoczenia i silnymi stronami przed-
siebiorstwa. Mozliwe jest w jej ramach
przejmowanie innych przedsiebiorstw,
penetracja nowych rynkéw zbytu, wdra-
zanie nowych technologii. Jedli przyczy-
na restrukturyzacji jest che¢ przyspiesze-
nia rozwoju przedsiebiorstwa, to zwykle
wymaga to podnoszenia kwalifikacji pra-
cownikéw i wzrostu wymagan wobec
dostawcow.

Restrukturyzacja i jej przebieg jest
uwarunkowana takze zasobami, ktérymi
dysponuje przedsiebiorstwo, czyli zaso-
bami ludzkimi, kapitalowymi, majatko-
wymi i technologicznymi. Na przykiad
przeprowadzenie restrukturyzacji roz-
wojowej zalezy od mozliwosci wypraco-
wania wariantéw restrukturyzacji, czyli
od pomystéw rozwojowych. Do pomy-
stéw potrzebni sg ludzie - albo wtasne
zasoby ludzkie, albo skorzystanie z po-
mystéw doradcéw zewnetrznych (np. do-
radztwo strategiczne). Jednak pamietac
trzeba, ze z doradcami musza pracowad
ludzie z wewnatrz organizacji. Wyboér
wariantéw rozwoju do realizacji zalezy
od dostgpnosci zasobéw kapitatowych.
Bez zrddetl finansowania nie uda sie zad-
na reorganizacja rozwojowa.

Sukces restrukturyzacji zalezy przede
wszystkim od wtasciwej diagnozy stanu
wyjsSciowego, dopasowania rozwigzan
i przebiegu restrukturyzacji do potrzeb
oraz mozliwosci przedsiebiorstwa, za-
pewnienia potrzebnych zasobdéw, silnego
przywédztwa w okresie zmian, a takze
od pozyskania zwolennikéw wprowadza-
nych zmian®’. Opracowany plan restruk-
turyzacji przedsigbiorstwa powinien by¢
wszechstronny, odnosi¢ sie do jego fun-
damentalnych probleméw, usuwaé przy-
czyny, a nie objawy problemoéw>°.

52 B.Gajdzik, W. Ocieczek, Soft restructuring pro-
cess..., op. cit,. s, 729-732; |. Bakula, K. Cur-
ko, M. P.Bach, V. B. Vuksic, Application of Busi-
ness Intelligence System..., op. cit.; T. Gigol, Kry-
zys przedsiebiorstwa ..., op. cit.; M. Garstka, Re-
strukturyzacja przedsiebiorstwa..., op. cit.

53 S.Slatter, D. Lovett, Restrukturyzacja ..., op. cit.,
s. 65.
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Tabela 3. Narzedzia restrukturyzacji

Narzedzia restrukturyzacji

Techniki ekspansji:
. fuzje

.« przejecia

- Joint Ventures

.+ sojusze strategiczne
. franczyza.

Techniki dezinwestycji:

. wyprzedaz

- roztamy, czyli podziaty

. zmniejszenie skali dziatalnosci
- wykup menedzerski (MBO)

- wykup lewarowany (LBO)

. likwidacja przedsiebiorstwa.

Inne techniki:

. prywatyzacja lub reprywatyzacja

- wykup akgji

- wykup przedsiebiorstwa przez jego menedzeréw (MBI)
- wezwanie na akgje.

Zintegrowane narzedzia restrukturyzacji:

- segmentacja przedsiebiorstwa i wydzielanie jednostek biznesu (spin-off)

- przeprojektowanie proceséw organizacyjnych (reengineneering)

- wyszczuplanie systemu produkcyjnego oraz systemu zarzadzania (lean
management)

- podejmowanie kooperacji zewnetrznej (outsourcing)

- system zapewnienia jakosci (TQM)

- poréwnanie z najlepszymi (benchmarking).

Narzedzia bezposredniej restrukturyzacji zmieniajace strukture pasywoéw
przedsiebiorstwa:
- zmniejszenie sumy dtugdéw przez np. umorzenie
konwersja wierzytelnosci na udziaty lub akcje
konwersja zobowiazan na inne zobowiazania
konsolidacja zobowigzan
- roztozenie sptaty zadtuzenia na raty
. odroczenie wykonania zobowiazan
. obnizenie i ponowne podwyzszenie kapitatu wtasnego
- dekapitalizacja wspierana dtugiem
- emisja akcji nakierowanych
- racjonalizacja zatrudnienia
- redukcja kosztéw statych
. strategie marketingowe promujace wzrost sprzedazy, marketing mix
- dziatania w zakresie usprawniania organizacji pracy
- dziatania w zakresie racjonalizacji wykorzystania czynnikéw produkji.

Narzedzia posredniej restrukturyzacji - zmieniajace strukture aktywéw:
. sprzedaz majatku

. dywestycje

. wydzielenie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa - spin-off, spin out, sell-of
. podziat przedsiebiorstwa - split-off, split-up

- sekurytyzacja aktywow

- outsourcing

- insourcing

- downsizing

. sprzedaz akcji przedsiebiorstwa zaleznego

. optymalne zarzadzanie kapitatem obrotowym

- wykup lewarowany - LBO

« wykup menedzerski - MBO

. akcjonariat pracowniczy - ESOP

- lean management

- reengineering.

Zrédto: opracowanie whasne.

V. Srivastava, G. Mushtagq,
Corporate restructuring -
a financial strategy,
LAsian Journal

of Technology

& Management
Research” 2011.

M. Garstka,
Restrukturyzacja
przedsiebiorstwa. Podziat
przez podzielenie,
Warszawa 2006, s. 42-54.

M. Rochon Efektywnosc
restrukturyzacji
finansowej
przedsiebiorstwa,
Szczecin 2006, s. 96.
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W ramach restrukturyzacji przedsie-
biorstwa podejmuje si¢ szereg dziatan,
ktére majg doprowadzi¢ do realizacji ce-

Tabela 4. Dziatania prowadzace do restrukturyzacji

16w restrukturyzacji. Przyktadowe dzia-
lania zostaty przedstawione w tabeli 4.

Rodzaje dziatan restrukturyzacyjnych

Dziatania krétkookresowe w ramach restrukturyzacji finansowej:

- krétkoterminowa prognoza przeptywodw pienieznych
krétkoterminowa prognoza sprzedazy

- redukcja naleznosci

. zwiekszenie zobowiazan

- redukcja zapasow

- wstrzymanie planowanych naktadéw inwestycyjnych

- racjonalizacja zatrudnienia

. redukcja kosztéw statych

. dziatania w zakresie usprawnienia organizacji pracy

. dziatania racjonalizacji wykorzystania czynnikéw produkgji

- przygotowanie planu dtugoterminowej restrukturyzacji finansowe;j.

Dziatania dtugookresowe w ramach restrukturyzacji finansowej:
- wdrozenie planu restrukturyzacji finansowej
redukcja zadtuzenia
konwersja zobowiazan na udziaty, akcje lub inne zobowiazania
konsolidacja zobowigzan
roztozenie sptaty dtugéw na raty
- odroczenie sptaty dtugéw
- wykreowanie optymalnej struktury kapitatu
- sprzedaz majatku
- sprzedaz lub wydzielenie przedsiebiorstwa badz jego czesci
podziat przedsiebiorstwa
- outsourcing
- zmniejszenie skali dziatalnosci.

Dziatania restrukturyzacyjne w obszarze finanséw

Restrukturyzacja rozwojowa
.« zmiana sposobu zarzadzania finansami
. stosowanie rachunkowosci zarzadczej

i kontrolingu.

Restrukturyzacja naprawcza
redukcja wydatkow
poszukiwanie zrédet generowania
gotéwki dla przedsiebiorstwa
poprawa jakosci zarzadzania finansami
przedsiebiorstwa.

Dziatania restrukturyzacyjne w obszarze zatrudnienia

Restrukturyzacja rozwojowa

nacisk na racjonalne wykorzystanie

potencjatu zatrudnionych pracownikéw

zatrudnienie nowych fachowcéw z zakresu

marketingu, informatyki, finanséw, jakosci

podnoszenie kwalifikacji zatrudnionych

- racjonalizacja systeméw motywacyjnych
wewnatrz przedsiebiorstwa.

Restrukturyzacja naprawcza
redukcja zatrudnienia

- stabilizacja lub obnizenie poziomu
ptac .
przekwalifikowanie pracownikdéw.

Dziatania restrukturyzacyjne w obszarze struktury organizacyjnej

Restrukturyzacja naprawcza

- likwidacja lub taczenie komdrek
organizacyjnych

- wydzielenie zorganizowanych czesci
i ich usamodzielnienie ekonomiczne
i prawne

. zmiany zasad funkcjonowania
i rozliczania jednostek oraz komérek
organizacyjnych
rozbudowa i wzmacnianie niektérych
stuzb.

Restrukturyzacja rozwojowa

- upraszczanie i racjonalizacja rozwiazan
strukturalnych

. stopniowe odchodzenie od dominujacych
dotad struktur funkcjonalnych

- dalsza rozbudowa komdrek
marketingowych
kontynuowanie wydzielania
z przedsiebiorstwa i usamodzielniania
niektérych komdrek organizacyjnych
uelastycznianie struktur organizacyjnych
racjonalizacja systemu informacyjnego.

Dec, Wspdtczesne
uwarunkowania
restrukturyzacji
przedsiebiorstw,
Warszawa 2018, s. 71.

Postepowanie
restrukturyzacyjne.
Komentarz
praktyczny. Wzory
pism i przyktady
postepowan
restrukturyzacyjnych,
red. A. Gtowacki,
Z. Zalewski,
Warszawa 2016,

s. 15-17.
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Rodzaje dziatan restrukturyzacyjnych

Dziatania restrukturyzacyjne w obszarze zasobdw i technologii

Restrukturyzacja rozwojowa
wycofywanie sie z dziatan podjetych

Restrukturyzacja naprawcza
- opracowywanie nowych sposobdw .
wykorzystania posiadanego majatku

- pozbywanie sie zbednego majatku
produkcyjnego i nieprodukeyjnego

- wieksza dbatosc¢ o jakosé i zaostrzenie
wymagan wobec dostawcéw

- podejmowanie dziatan odbiegajacych
od dotychczasowego profilu dziatania,
ktdre przynosza zyski.

jednak nietypowych dla przedsiebiorstwa
niewielkie inwestycje majace na celu
przygotowanie do produkcji nowych
wyrobdw
usprawnianie proceséw logistycznych
szybkie i intensywne dziatania
projakosciowe
- podejmowanie dziatar zmierzajacych
do zmniejszenia uciazliwosci dla
$rodowiska naturalnego.

Dziatania restrukturyzacyjne w innych obszarach

Restrukturyzacja rozwojowa

. zmiany wtasnosciowe

. tworzenie i uczestnictwo w nowych
podmiotach gospodarczych.

Restrukturyzacja naprawcza

. opdznianie sptaty zobowigzan
i wykorzystywanie srodkéw dostawcow
na finansowanie biezacej dziatalnosci

- negocjacje z bankami i wierzycielami
w sprawie zmiany warunkdéw sptaty
zobowigzan

« wywieranie presji na organ
zatozycielski i organy paristwa celem
uzyskania pomocy.

Dziatania restrukturyzacyjne w kryzysie COVID-19 podejmowane przez Spétki Skarbu
Paristwa w Polsce

W obszarze zarzadzania personelem:

- przejscie na prace zdalna

- uelastycznienie czasu pracy

- rozliczanie nadgodzin w dtuzszych cyklach

- motywowanie pracownikéw do wykorzystywania zalegtych i biezacych urlopéw
- obnizka ptac

- wstrzymanie wyptaty premii i nagréd

. skrécenie czasu pracy

- zwolnienia.

Uniwersalne dziatania antykryzysowe podejmowane takze w czasie kryzysu coviD-19:

. ograniczanie wydatkéw do niezbednych - zaréwno wydatkéw kosztowych, jak
i inwestycyjnych

. ograniczanie w pierwszej kolejnosci kosztéw reprezentacji, delegacji, marketingu,
reklamy, sponsoringu

. pozbywanie sie zbednego majatku sprzedajac go i zwiekszajac dzieki temu ptynnosé
strukturalna

. rezygnowanie w pierwszej kolejnosci z inwestycji rozwojowych lub modernizacyjnych

. pozostawianie wydatkow na inwestycje odtworzeniowe, ktére bezposrednio wptywaja
na moce produkcyjne.

Dziatania charakterystyczne tylko dla kryzysu covip-19:

. dziatania zwigzane z zapewnieniem bezpieczeristwa ludziom

- finansowanie stuzby zdrowia (w tym szpitali)

- identyfikacja gtéwnych proceséw odpowiedzialnych za ciggtosé dziatania
przedsiebiorstwa i skupianie sie na tych procesach

- poszukiwanie nowych obszaréw biznesowych, ktére pozwola w przysztosci
funkcjonowad przedsiebiorstwu, mimo ze popyt na podstawowe produkty lub ustugi
zniknat pod wptywem wirusa.

Zrédto: opracowanie wtasne.

w okresie naprawy, podnoszacych dochody,

Postepowanie
restrukturyzacyjne.
Komentarz
praktyczny. Wzory
pism i przyktady
postepowan
restrukturyzacyjnych,
red. A. Gtowacki,
Z.Zalewski,
Warszawa 2016,

s. 15-17.

T. Gigol,
Kreczmanska-Gigol
K., Kryzys coviD-19

a zachowania Spétek
Skarbu Panstwa,
PTE, Warszawa,
S.200-211.

Wydaje sie, ze wspdlczesne przedsie-
biorstwa, dziatajgce w niezwykle tur-
bulentnym otoczeniu, wrecz na skraju

chaosu, mogg albo zrezygnowaé z plano-
wania strategicznego, albo kierowa¢ sie
logika dziatania z przesztosci. Jednak oba
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rozwigzania sa btedne, bo przedsiebior-
stwa, zeby mogly odnosi¢ sukcesy, po-
trzebuja wlasciwej strategii dopasowanej
do warunkéw dziatania. Musza zmieniaé
sie szybciej niz zmienia sig ich otoczenie,
a to nie jest mozliwe bez strategii**. Czyn-
niki ksztattujgce ryzyko zwigzane z reali-
zacja procesu restrukturyzacji strategicz-
nej mozna podzieli¢ na dwie grupy>”:

®» Czynniki zewnetrzne (ryzy-
ko zmian przepiséw prawnych, w tym
przede wszystkim podatkowych i cel-
nych; ryzyko realizacji uméw przez part-
neréw biznesowych, w tym ryzyko braku
zaptaty, ktérego wzrost mozna aktualnie
obserwowa¢ na rynku polskim i europej-
skim; ryzyko spadku popytu, ktére jesz-
cze niedawno byto mato odczuwalne, ale
obecnie znéw zaczyna rosng¢; ryzyko
wzrostu podazy i wynikajace z tego ry-
zyko wzrostu konkurencji na rynku, kté-
re obecnie jest stabo odczuwalne; ryzyko
inflacji, ktérego wzrost mozemy obser-
wowac od ponad roku; ryzyko waluto-
we, ktére ro$nie wraz ze zmiennoscia zja-
wisk na rynku i aktualnie jest wyraznie
widoczne na rynku polskim).

® Czynniki wewnetrzne (ryzyko zwig-
zane z harmonogramem realizacji procesu
restrukturyzacyjnego, im restrukturyza-
cja gtebsza, tym to ryzyko wyzsze; ryzyko
nieosiggniecia celéw prowadzonej restruk-
turyzacji, ktore jest tym wyzsze, im gteb-
sze i bardziej ztozone zmiany s3 wdrazane
w ramach procesu; ryzyko bledéw pro-
gnozowania, co moze prowadzi¢ do tego,
ze wdrazane w przedsiebiorstwach zmia-

54 H.Dzwigol, The concept of the system ap-
proach..., op. cit.

55 S.Bondarenko, M. Karpitskaja, L. Iwanczenko-
wa, Risk management ..., op. cit.

ny beda niedopasowane do otoczenia lub
tez efekty zmian bedg inne niz przewidy-
wane; ryzyko utraty zrédet finansowania
wdrazanych przeobrazen przedsiebior-
stwa lub tez ryzyko wzrostu wydatkéow
zwigzanych z realizacjg restrukturyzacji,
co doprowadzi do deficytu zrédet finan-
sowania; ryzyko niedoboréw kadrowych
jako efekt zmian na rynku pracy lub nie-
wlasciwego prognozowania potrzeb w ob-
szarze zasobdw ludzkich).

Podczas restrukturyzacji przedsie-
biorstwa mozna popetnia¢ wiele btedéw.
Najwazniejsze z nich to np.:

® zly wybor rodzaju restrukturyza-
cji, co spowoduje, Ze nie beda osiagniete
cele restrukturyzacji;

® nieprawidlowa ocena dostepnych
zasobdw, co spowoduje ich deficyt i unie-
mozliwi powodzenie restrukturyzacji;

® brak konkretnych celéw restruktu-
ryzacji, co czyni niepotrzebnym, nieefek-
tywnym caty proces restrukturyzacji;

® konflikt intereséw miedzy intere-
sariuszami w procesie restrukturyzacji;

® negatywne spoteczne skutki wpro-
wadzanych w ramach procesu zmian, co
doprowadzi do utraty kapitatu intelektu-
alnego, a przez to do nieosiagniecia celéw
restrukturyzacji;

® przedwczesne zakonczenie zmian,
ktére doprowadzi do nieosiggniecia za-
mierzonych celéw restrukturyzacji;

®» zbyt dlugo trwajace zmiany
w przedsiebiorstwie, co spowoduje, ze
oczekiwany wynik restrukturyzacji nie
bedzie dopasowany do otoczenia lub wyz-
szy bedzie koszt procesu restrukturyzacji;

®» brak doswiadczonego przywddz-
twa, co spowoduje nieefektywnos¢
restrukturyzacji;

®» brak akceptacji wprowadzanych
zmian przez interesariuszy;
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® brak pelnej wstepnej diagnozy sy-
tuacji, co spowoduje niedopasowanie
wprowadzanych w ramach restruktu-
ryzacji zmian do otoczenia lub zasobéw
przedsiebiorstwa.

Podsumowanie

Restrukturyzacja przedsiebiorstw w za-
sadzie winna by¢ statym elementem pro-
cesu zarzadzania, gdzie po kazdym posie-
dzeniu zarzadu i rady nadzorczej nalezy
zada¢ sobie pytanie, czy dane warun-
ki zewnetrzne lub wewnetrzne w obro-
cie gospodarczym uzasadniajg potrze-
be sektorowej badz systemowej zmiany.
Szczegdlnie alarmujgce winny by¢ prze-
stanki zagrozenia przedsiebiorstwa nie-
wyptacalnoscig, gdy obligatoryjnym win-
no by¢ wtasciwe bilansowanie kosztéw
i przychodéw w ramach przegladu i pod-
jecia restrukturyzacji danych aktywoéw
obrotowych bedacych w gestii przedsie-
biorstwa. Przestanki niewyptacalnosci sa
ostatnim sygnatem na podjecie restruk-
turyzacji, zeby uchronic sie przed niewy-
ptacalnoscia. Czesto ten proces wymaga
réwnolegtej restrukturyzacji zarzadza-
nia, gdzie korzenie problemdéw mogg by¢
zwigzane z nieskutecznoscig i brakiem
kompetencji kadry zarzadzajacej.
Wczesne identyfikowanie sympto-
méw kryzysu pomaga przedsiebior-
stwom przygotowac dziatania odpieraja-
ce, a kreatywne i odwazne przywddztwo,
wysokie kompetencje pracownikéw i ich
utozsamianie sie z przedsiebiorstwem,
w potaczeniu z akceptacja wprowadza-
nych zmian, jest warunkiem sukcesu
procesu restrukturyzacji przedsiebior-
stwa. Do restrukturyzacji warto pod-
chodzi¢ szeroko, traktujgc zmiany jako

okazje do przeniesienia przedsiebior-
stwa na wyzsze poziomy rozwoju, uni-
kajac ryzyka podazania z pradem gtéw-
nego nurtu. Wtasciwy wybdr rodzaju
restrukturyzacji, narzedzi restruktury-
zacji oraz podejmowanych dziatann moze
pomdc w odnowieniu przedsiebiorstwa.
Istotne jest to, zeby wykorzystywaé moz-
liwo$¢ prowadzenia restrukturyzacji sa-
modzielnie przez przedsiebiorstwo, czyli
restrukturyzacji pozasadowej, gdyz daje
ona wieksze szanse na sukces, niz sagdo-
we postepowanie restrukturyzacyjne.
W dodatku, zastgpienie sgdéw powszech-
nym arbitrazem, w ramach polubowne-
g0 rozwigzywania sporu, wykorzystuja-
cym w tym procesie opinie eksperckie,
jest duzo szybszym i nieporéwnywalnie
taniszym rozwigzaniem w postepowaniu
restrukturyzacyjnym.
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Ekonomiczne kompetencje sadu

restrukturyzacyjnego

Wstep

Restrukturyzacja jest zjawiskiem dyna-
micznym i jako taka powinna stale cha-
rakteryzowaé kondycje przedsiebiorcy
i przedsiebiorstwa w procesie prowadze-
nia biznesu (doing business) odpowiednio
do wydarzenr zachodzacych w ich $rodo-
wisku prawnym i ekonomicznym'. Poste-
powania restrukturyzacyjne niosg duzy
ciezar spoteczno-gospodarczy, gdyz od ich
powodzenia zalezg nie tylko losy samego
przedsiebiorcy, ale takze jego pracowni-
kéw i kontrahentéw. Co wiecej, likwida-
cja kazdego przedsiebiorstwa to rowniez
problem spoteczny wigzacy sie kwestig
braku miejsc pracy oraz zrédet dochodu
dla Skarbu Panstwa i samorzadu. Poste-
powania takie winny by¢ prowadzone
sprawnie i szybko, bez szkody dla popraw-
nosci merytorycznej orzeczen. Biorgc pod
uwage, ze restrukturyzacja jest zasadni-

1 A.Catus, Restrukturyzacja przedsiebiorcy i przed-
siebiorstwa w perspektywie porzgdku prawnego
Unii Europejskiej i porzgdkéw prawnych jej pari-
stwa cztonkowskich, w: Restrukturyzacja przed-
siebiorcy i jego przedsiebiorstwa, red. M. Kuznik,
A.J. Witosz, Warszawa 2018, s. 3-4.

czo procesem ekonomicznym, to wiedza
z tego zakresu jest niezbedna dla organéw
i uczestnikéw tego postepowania. W poste-
powaniach restrukturyzacyjnych ustawo-
dawca zasadniczo wytgczyl mozliwos¢
przeprowadzenia dowodu z opinii biegtego,
co miato w zaltozeniu przyspieszy¢ ich
przebieg. Tym wiekszego wiec znaczenia
nabiera posiadanie przez sedziéw restruk-
turyzacyjnych kompetenciji z zakresu eko-
nomii, finanséw i zarzadzania.

Dowéd z opinii bieglego
w postepowaniach sadowych

Zgodnie z art. 278 ustawy z dnia 17 listo-
pada 1964 roku - Kodeks postepowania
cywilnego?, w wypadkach wymagajacych
wiadomosci specjalnych sad po wystucha-
niu wnioskéw stron co do liczby biegtych
i ich wyboru moze wezwa¢ jednego lub
kilku biegtych w celu zasiegniecia ich opi-
nii. Opinia biegtego ma na celu utatwienie
sagdowi nalezytej oceny zabranego w spra-
wie materiatu wtedy, gdy potrzebne sa

2 tj. Dz. U.2021r, poz. 1805 ze zm. - zw. dalej
Sk.p.c.”.
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do tego wiadomosci specjalne. Nie moze
ona, co do zasady, sama by¢ zrédiem
materiatu faktycznego sprawy, ani tym
bardziej stanowi¢ podstawy ustalania
wszystkich okolicznos$ci bedacych przed-
miotem oceny. Do dokonywania bowiem
wszelkich ustalen w procesie powotany
jest sad, a nie biegty. Sad moze przy tym
korzysta¢ z pomocy biegtego w zakre-
sie wymagajacym wiadomosci specjal-
nych, lecz biegly nie moze wyreczac sagdu
w dokonywaniu ustalerr, do czego nie
jest powotany, ani nie ma kwalifikacji®.
Korzystanie z pomocy biegtego sgdowego
szczegblnego znaczenia nabiera w spra-
wach z elementami ekonomii i finanséw.
Co do zasady, zaréwno sady powszechne,
jak i sady arbitrazowe nie majg bezpo-
Srednich kompetencji w zakresie wycen
spotek badz kalkulacji wysokosci szkody
powstatej w wyniku niedotrzymania
umowy i utraty naleznych zyskéw. Eks-
perci finansowi posiadaja umiejetno-
$ci oraz niezbedna wiedze do wsparcia
kancelarii prawnych, swoich klientéow
i sgdéw w zrozumieniu finansowo-ksie-
gowych aspektéw sporu. Posiadajg réw-
niez odpowiednie kwalifikacje do prze-
prowadzenia analiz i kalkulacji wyceny
szkdd, wartosci spétek, akcji badz udzia-
16w na potrzeby skomplikowanych poste-
powan gospodarczych®. Na gruncie prze-
piséw obowiazujacych do dnia 1 stycznia
2016 roku w zakresie postepowan upadto-

3 K. Gajda-Roszczynialska, Dowody i poste-
powanie dowodowe w sprawach cywilnych,
red. t. Btaszczak, K. Markiewicz, Warszawa
2015, S. 622-623.

4 Z.Jusis, W.Rzewuski, Wycena spétek w poste-
powaniach sgdowych, w: Dylematy wyceny
przedsiebiorstwa, red. M. Panfil, A. Szablewski,
Warszawa 2013, s. 274-275.

$ciowych z mozliwoscig zawarcia uktadu
wskazano, ze ocena propozycji uktado-
wych, na podstawie wyliczonych w prze-
pisie art. 280 ust. Prawa upadtos$ciowego
i naprawczego parametréw o charakte-
rze ekonomicznym, jakie winno zawieraé
ich uzasadnienie, wymaga znajomosci
realiéw rynku, teorii i praktyki zarzadza-
nia i zaawansowanej wiedzy ekonomicz-
nej. Ocena ta winna generalnie opiera¢
sie na poréwnaniu wartosci likwidacyj-
nej przedsiebiorstwa z wartosciag docho-
dowg’. Nalezy podkresli¢, ze $wiado-
mos$¢ powyzszych mozliwosci, jakie
daje ekonomia, jest niezbedna w pracy
sedziego sadu restrukturyzacyjnego.
W przypadku bowiem ztozenia wniosku
o wszczecie restrukturyzacji, sad wery-
fikujacy zaistnienie przestanki istnienia
zagrozenia niewyptacalnoscig musi prze-
prowadzi¢ weryfikacje tej okolicznosci
na podstawie dokumentéw finansowych
dtuznika i za pomoca analizy ekono-
micznej ustali¢, czy zagrozenie niewy-
ptacalno$cig istnieje®. Mimo znacznego
skomplikowania materii objetej poste-
powaniami restrukturyzacyjnymi, usta-
wodawca zdecydowat sie na powierzenie
oceny zjawisk ekonomicznych wytacznie
sagdowi i sedziemu komisarzowi.

5 A.Czapracka, S. Morawska, Praktyka stoso-
wania prawa upadtosciowego a cele regula-
¢ji, w: Meandry upadtosci przedsiebiorstw. Kle-
ska czy druga szansa?, red. E. Maczynska, War-
szawa 20009, s. 137.

6 M. Podhalicz, Wyktadnia przez pryzmat eko-
nomicznej analizy prawa - na przyktadzie
prawa restrukturyzacyjnego, w: Ekonomiczna
analiza prawa. Zastosowania, red. B. Biskup,
S.Osmola, Krakdow 2018, s. 68.
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Dowéd z opinii biegtego
w postepowaniach
restrukturyzacyjnych

W art. 196 ustawy z dnia 15 maja
2015 roku - Prawo restrukturyzacyjne’
wprowadzono zasade, ze w postepo-
waniu restrukturyzacyjnym nie prze-
prowadza si¢ dowodu z opinii bie-
gtego, z wyjatkiem okreslonym w art. 93
ust. 1 p.res. Zresztg podobna regulacja
znajduje sie w art. 30a ustawy z dnia
28 lutego 2003 roku - Prawo upadto-
Sciowe®, zgodnie z ktérym w postepo-
waniu w przedmiocie ogltoszenia upa-
dtosci nie przeprowadza sie dowodu
z opinii biegtego, z wyjatkiem okreslo-
nym w art. 56b ust. 1 p.u.

Wprowadzenie tych regulacji oceniono
réznie w doktrynie. Wskazano, ze powo-
dem wytgczenia dowodu z opinii biegtego
W postepowaniu restrukturyzacyjnym jest
dazenie ustawodawcy do przyspieszenia
postepowania oraz zalozenie, ze zardwno
sad, sedzia-komisarz, jak i pozasagdowe
organy postepowania restrukturyzacyj-
nego powinny dysponowa¢ odpowiednig
wiedzg z zakresu ekonomii i zarzadzania,
aby moc samodzielnie dokonywac oceny
stanéw faktycznych na potrzeby poste-
powania restrukturyzacyjnego, gdyz spe-
cyfika postepowania restrukturyzacyj-
nego powoduje, ze trudno uznaé wiedze
z zakresu ekonomii i zarzgdzania za wia-
domosci specjalne, a wrecz przeciwnie,
dla skutecznego prowadzenia postepo-

7 tj.Dz.U.2021r, poz. 1558 ze zm. - zwana dale]
»p.res.”.

8 tj. Dz.U. 2020, poz. 1228 ze zm. - zwana
dalej ,p.u.”.

wania jest to wiedza podstawowa’. Pod-
niesiono tez, Ze ograniczenie przyjete
w tych przepisach ma na celu uspraw-
nienie i obnizenie kosztéw postepowania,
ale moze budzi¢ zastrzezenia w aspekcie
wiarygodnosci decyzji podejmowanych
przez poszczegélne organy postepowa-
nia restrukturyzacyjnego'®. Wskazuje sie
tez, ze wykluczenie mozliwosci przepro-
wadzenia dowodu z opinii biegtego byto
spowodowane wyjatkowo krétkim cza-
sem na przeprowadzenie postepowania
restrukturyzacyjnego, co nie oznacza, ze
uczestnicy nie moga przedktada¢ opinii
(ekspertyz) sporzadzanych na ich zlece-
nie. Wyrazono tez poglad, ze ogranicze-
nie zastosowania dowodu z opinii biegtego
budzi jednak zasadnicze watpliwosci,
bowiem w postepowaniach restruktury-
zacyjnych wielokrotnie moze zaistnie¢
konieczno$¢ oceny faktéw z zastosowa-
niem wiadomosci specjalnych, ktérych
organ sagdowy nie posiada'?>. Wskazano tez
krytycznie, ze w realiach spraw restruktu-
ryzacyjnych wielokrotnie moga zaistnie¢
sytuacje, w ktérych prawidtowa ocena
stanu faktycznego wymaga nawet wysoce
specjalistycznej wiedzy, zaréwno ekono-
micznej, jak i dotyczacej specjalistycznej

9 A.Hrycaj, w: Prawo restrukturyzacyjne. Komen-
tarz, red. A. Hrycaj, P. Filipiak, Warszawa 2017,
s. 680.

10 S.Gurgul, Prawo upadtosciowe. Prawo restruk-
turyzacyjne. Komentarz, Warszawa 2016, s. 1162.

1 P.Zimmerman, Prawo upadtosciowe. Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz, Warszawa 2018,
5. 1518.

12 K. Flaga-Gieruszynska, w: Biegty w postepowa-
niu cywilnym i karnym. Komentarz praktyczny,
orzecznictwo, wzory pism procesowych i orze-
czen, red. K. Flaga-Gieruszyriska, Warszawa
2017, 5. 284-285.
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dziatalnosci restrukturyzowanego przed-
siebiorcy. Wydaje sie, ze w niektérych
przypadkach przyznanie prymatu szyb-
kosci postepowania przez zakaz korzysta-
nia z opinii biegtych moze odbywac¢ sie
kosztem prawidtowego ustalenia stanu
faktycznego sprawy. Stad tez sad powi-
nien mie¢ szersza niz obecnie mozliwos¢
skorzystania z opinii biegtego'®. Wyrazono
réwniez stanowisko, iz w praktyce pozba-
wienie sadu - i co wiecej uczestnikow
postepowania - mozliwo$ci odwotania sie
do wiedzy obiektywnego i bezstronnego
podmiotu posiadajgcego wiadomosci spe-
cjalne, moze sie¢ okaza¢ nietrafne i w pew-
nych przypadkach prowadzi¢ do powaz-
nych komplikacji postepowania'.
Oceniajac kwestie zasadno$ci dopusz-
czania dowodu z opinii biegtego w poste-
powaniach restrukturyzacyjnych, pod-
niesiono, iz postepowania w przedmiocie
otwarcia postepowania restrukturyzacyj-
nego i zatwierdzenia uktadu maja charak-
ter kontradyktoryjny, ze wszystkimi tego
konsekwencjami, w tym dotyczacymi
postepowania dowodowego w zakresie
dowodu z opinii biegtego. Taka sytuacja
musiataby jednak znacznie wydtuzac
czas rozpoznania wniosku, ktéry zgodnie
z terminami instrukcyjnymi jest bardzo
krétki. W postepowaniach restruktury-
zacyjnych terminy instrukcyjne sg bar-
dzo krétkie, gdyz zgodnie z art. 232 ust. 2
p.res. w przyspieszonym postepowa-
niu o zatwierdzenie uktadu sad winien
rozpozna¢ wniosek w terminie tygo-

13 D. Kwiatkowski, R. Kosmal, Prawo restruktury-
zacyjne. Komentarz, Warszawa 2020, art. 196,
s. 410.

14 A.Machowska, w: Prawo restrukturyza-
cyjne i upadtosciowe. Zagadnienia praktyczne,
A.Machowska, Warszawa 2016, s. 54.

dnia od jego wptyniecia, za$ w postepo-
waniu uktadowym (art. 270 ust. 2 p.res.)
i w postegpowaniu sanacyjnym (art. 288
ust. 1 w zw. z art. 270 ust. 2 p.res.), wnio-
sek o otwarcie postepowania rozpoznaje
sie w terminie dwdéch tygodni od dnia
ztozenia wniosku, a gdy istnieje koniecz-
no$¢ wyznaczenia rozprawy, to w ter-
minie sze$ciu tygodni. Oczywistym jest
wiec, ze w takich terminach nie jest moz-
liwe przeprowadzenie dowodu z opinii
biegtego, biorgc pod uwage koniecznos¢
dopuszczenia tego dowodu i wyboru bie-
gtego, sporzadzenia opinii oraz jej dore-
czenia uczestnikom i rozpoznania ewen-
tualnych zarzutéw do niej*.

Jak wida¢ z powyzszego przedsta-
wienia wypowiedzi doktryny, zaryso-
wata sie réznica w zakresie zasadnosci
przyjetego rozwigzania, w szczegdlnosci
chodzi o to, czy wazniejszy jest prymat
szybkosci postepowania czy tez prymat
trafnosci rozstrzygniecia przy mozli-
wosci wykorzystania opinii biegtego.
Wydaje sie jednak, ze konflikt ten jest
pozorny, gdyz wykluczenie przeprowa-
dzania dowodu z opinii biegtego sado-
wego nie wyklucza mozliwosci przedsta-
wienia ekspertyz prywatnych, bedacych
w tym przypadku dowodami z doku-
mentéw prywatnych. Nalezy jednak
zwrdci¢ uwage, Ze opinie z zakresu eko-
nomii zawieraja terminologie specjali-
styczng, ktdrej prawidtowe zrozumienie
jest niezbedne by skorzysta¢ z opinii bie-
gtych. Wiele terminéw specjalistycznych
w praktyce czesto stosuje sie zamiennie

15 Z.Miczek, Opiniowanie w sprawach upadtoscio-
wych i restrukturyzacyjnych, w: Restrukturyza-
cja przedsiebiorcy i jego przedsiebiorstwa..., op.
cit, s. 120.
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(np. cena i wartos$¢), mimo Ze ich znacze-
nie sie rézni. W wyniku niezrozumienia
prawidlowego znaczenia dochodzi nie-
jednokrotnie nawet do btednego zasto-
sowania wynikéw ekspertyzy biegtego,
co ma powazne skutki ekonomiczne czy
prawne'®. Prowadzi to do wniosku, zZe
ekspertyzy przedstawiane przez uczest-
nikéw postepowania restrukturyzacyj-
nego winny by¢ sporzgdzane przez osoby,
ktére posiadajg kompetencje i $wiado-
mo$¢ celéw tego postepowania. Dalej
bowiem zdarzaja sie sytuacje, Ze przed-
stawiane ekspertyzy nie uwzgledniaja
w prognozach wynikéw koniecznosci
uzyskania zysku pozwalajacego na sptate
zadtuzenia uktadowego, przy konieczno-
$ci ponoszenia biezgcych kosztéw prowa-
dzenia dziatalnosci gospodarcze;j.

Dowéd z opinii biegtego na zasadzie
art. 93 ust. 1 p.res.

Zgodnie z art. 93 ust. 1 p.res. okoliczno-
$ci uzasadniajgce sprzeciw moga by¢ udo-
wodnione wytgcznie dowodem z doku-
mentu albo opinii biegtego. Zgodnie
z art. 91 ust. 1 p.res. sprzeciw dopusz-
czalny jest jedynie w postepowaniu ukta-
dowym i sanacyjnym, co powoduje, ze
w pozostatych postepowaniach restruktu-
ryzacyjnych nie jest mozliwe korzystanie
z dowodu z opinii biegtego, co jest oczywi-
ste w zwiazku z charakterem postepowan
o zatwierdzenie uktadu i przyspieszonego
postepowania uktadowego. W doktrynie

16 A.J.Bélohlavek, R. Hétova, Biegli w srodowi-
sku miedzynarodowym w postepowaniu: sqdo-
wym, cywilnym i karnym oraz arbitrazowym,
a takze w sporach inwestycyjnych, Warszawa
2011, s. 271.

wskazuje sie, ze przeprowadzenie dowodu
z opinii biegtego w postepowaniu wywo-
tanym wniesieniem sprzeciwu powinno
by¢ szczegdblnie uzasadnione i wynika¢,
przyktadowo, ze sporu o wartos$¢ przed-
miotu zabezpieczenia'’. Jednoczes$nie
w art. 95 ust. 3 p.res. zawarto mozliwos¢
odstgpienia od przeprowadzenia dowodu
z opinii bieglego, jezeli biegly sporzadzit
opinie w innym postepowaniu toczagcym
sie przed sadem, sgdem polubownym lub
organem administracji. W takim przy-
padku dowodem sg dokumenty obejmu-
jace tre$¢ opinii biegtego. Na tle tego prze-
pisu stusznie wskazuje sie w doktrynie, ze
przy skorzystaniu z mozliwosci, jaka daje
ta regulacja, Srodkiem dowodowym nie
jest opinia biegtego, a dowdd przeprowa-
dza sie z dokumentdw obejmujacych tres¢
opinii biegtego, ktérym moze by¢ opinia
pisemna, jak réwniez dokument proto-
kotu z rozprawy lub innego protokotu
zawierajacego zapis ustnej opinii ztozo-
nej przez biegtego przed sadem lub orga-
nem administracji'®. Z uwagi na uprosz-
czony tryb rozpoznawania wierzytelnosci
W postepowaniu restrukturyzacyjnym
ustawodawca wprowadza takze pewne
ulatwienia dowodowe, polegajace na zta-
godzeniu zasady bezposredniosci poste-
powania dowodowego, obowiazujacej
W postepowaniu cywilnym'". Takie dziata-
nie pozwala na przyspieszenie postgpowa-
nia w przedmiocie sprzeciwu i jednocze-
$nie ogranicza mozliwo$¢ negatywnego

17 P.Zimmerman, op. cit., s. 1302.

18 k. Lipowicz, w: Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz, red. A. Hrycaj, P. Filipiak, War-
szawa 2017, s. 384.

19 R.Adamus, Prawo restrukturyzacyjne. Komen-
tarz, Warszawa 2019, s. 171.
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spotecznego odbioru wymiaru sprawie-
dliwosci przez uczestnikéw postepowania
zwigzanego z powtarzaniem tych samych
czynnosci. Ograniczenie zasady bezpo-
$redniosci jest tu uzasadnione charakte-
rem postepowania restrukturyzacyjnego
i spisu wierzytelnosci oraz konieczno-
$cig dazenia do jak najwiekszego skréce-
nia czasu jego trwania®*’. Podniesiono tez,
ze dowdd z opinii biegtego mozna prze-
prowadzi¢ nie tylko bezposrednio, ale
rowniez posrednio*. Co wiecej, wyra-
zono poglad, ze daje to szerokie mozli-
wosci wykorzystania takiej opinii nawet
wowczas, gdy sprawa, na potrzeby kté-
rej zostata ona przygotowana, ma luzny,
a nawet odlegty zwiazek z prowadzona
restrukturyzacjg®.

Oceniajac powyzsze wypowiedzi
trzeba zgodzi¢ sie z pogladem, ze w przy-
padku odstapienia od przeprowadze-
nia dowodu z opinii biegtego przy roz-
poznawaniu sprzeciwu, skorzystanie
z opinii sporzadzonej w innym postepo-
waniu bedzie polega¢ na dopuszczeniu
dowodu z dokumentu zawierajgcego tres¢
opinii: opinii pisemnej lub protokotu
wystuchania w przypadku opinii ust-
nej. Zwrocic¢ tutaj nalezy uwage na tres¢
art. 278' k.p.c., zgodnie z ktérym sad moze
dopusci¢ dowdd z opinii sporzadzonej
na zlecenie organu wtadzy publicznej
w innym postepowaniu przewidzianym
przez ustawe. Opinia biegtego, aby mogta
zosta¢ dopuszczona przez sad w poste-

20 P.Zimmerman, op. cit,, s. 1307.

21 S.Gurgul, Prawo upadtosciowe. Prawo restruk-
turyzacyjne. Komentarz, Warszawa 2016,
s. 1067.

22 D.Kwiatkowski, R. Kosmal, Prawo restruktury-
zacyjne. Komentarz, Warszawa 2020, s. 238.

powaniu cywilnym, musi zostaé sporza-
dzona na zlecenie organu wtadzy publicz-
nej i musi by¢ dopuszczona przez sad
w sprawie cywilnej, przy czym musi by¢
sporzadzona w innym postepowaniu pro-
wadzonym na podstawie ustawy?*. Pod-
kresli¢ nalezy, ze istnieje réznica miedzy
trescia art. 95 ust. 3 p.res. i art. 278' k.p.c.,
co powoduje, ze w toku postepowa-
nia restrukturyzacyjnego nie jest moz-
liwe odpowiednie stosowanie przepisu
art. 278' k.p.c. Czym innym jest przepro-
wadzanie dowodu z opinii biegtego spo-
rzagdzonej w innym postepowaniu, a czym
innym jest przeprowadzenie dowodu
z dokumentu, zawierajacego tre$¢ opinii
biegtego. W toku postepowania restruk-
turyzacyjnego oczywistym jest, ze w try-
bie art. 95 ust. 3 p.res. nie przeprowadza
sie dowodu z opinii biegtego, lecz dowé6d
z dokumentu zawierajgcego opinie bie-
gtego. W sytuacji dopuszczenia dowodu
na podstawie art. 278" k.p.c. muszg by¢
zachowane rygory zwigzane z takim
dowodem, a wiec mozliwo$¢ ztozenia
wniosku o wylgczenie biegtego, mozli-
wos$¢ zlozenia zarzutéw do opinii, moz-
liwo$¢ ztozenia wniosku o uzupetnienie
opinii na piSmie lub ustne uzupetnie-
nie opinii. Kazda z tych sytuacji dopro-
wadzitaby do wydluzenia postepowania,
z pokrzywdzeniem wierzycieli i samego
dtuznika. Dlatego tez nalezy przyja¢, ze
w toku postepowania restrukturyzacyj-
nego nie jest mozliwe odpowiednie zasto-
sowanie art. 278' k.p.c.

23 M. Cichorska, w: Kodeks postepowania cywil-
nego. Koszty sqgdowe w sprawach cywilnych.
Dochodzenie roszczen w postepowaniu grupo-
wym. Przepisy przejsciowe. Komentarz do zmian,
t.1i2, red. T.Zembrzuski, Warszawa 2020,

s. 652.
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Ekonomiczne kompetencje sadow
(sedziéw) i ryzyka z tym zwiazane

Postepowania sagdowe kieruja sie specy-
fika wynikajaca z formalizmu proceso-
wego. Z drugiej strony, na sam przebieg
postepowan maja wptyw kompetencje
organdéw i uczestnikéw postepowania,
w szczegblnosdci sadu jako organu kie-
rowniczego postepowania. W toku poste-
powan restrukturyzacyjnych gtéwne
znaczenie ma wiec sad restrukturyza-
cyjny i sedzia-komisarz. W istocie cho-
dzi o kompetencje i umiejetnosci sedzidw
w zakresie wiedzy ekonomicznej i finan-
sowej, a w szczegbélnosci w zakresie
oceny przedstawianych im dokumentéw
finansowych dotgczanych do wniosku
o otwarcie postepowania restrukturyza-
cyjnego oraz tre$ci planéw restruktury-
zacyjnych. Charakter tych dokumentéw
oraz sposéb ich sporzadzania zgodnie
z wymogami przepiséw p.res. oraz prze-
piséw dotyczacych rachunkowosci budzi
kontrowersje**.

Odnie$¢ sie tutaj nalezy do ogél-
nej kwestii zwigzanej z edukacjg eko-
nomiczng. Na poziomie studiéw praw-
niczych zazwyczaj brak przedmiotéw
z tej tematyki, co powoduje, ze absol-
wenci takich studiéw - za wyjatkiem
tych prowadzonych na uczelniach o pro-
filu ekonomicznym - nie otrzymujg wta-
Sciwej wiedzy w tym zakresie. Przykla-
dowo, w programie studiéw jednolitych
magisterskich prawniczych prowadzo-
nych na Wydziale Prawa i Administra-

24 zob. T.Czarnota, Whniosek restrukturyza-
cyjny a rachunkowos¢ - wybrane zagadnie-
nia, w: Restrukturyzacja i upadtos¢ przed-
siebiorstw 2.1, red. R. Adamus, M. Geromin,

B. Groele, Z. Miczek, Warszawa 2019, s. 69-709.

cji Uniwersytetu Jagielloniskiego w roku
akademickim 2021/2022 z zakresu nauk
ekonomicznych sa tylko przedmioty
Prawo gospodarcze oraz Analiza ekono-
miczna i teoria gier w zastosowaniach
prawniczych - warsztaty® . Natomiast
w programie studiéw jednolitych magi-
sterskich prawniczych prowadzonych
na Wydziale Prawa i Administracji Uni-
wersytetu Warszawskiego w roku aka-
demickim 2021/2022 brak jest w ogdle
przedmiotéw z tej tematyki*®. Pozytyw-
nie w tym zakresie nalezy oceni¢ pro-
gram jednolitych studiéw magisterskich
prowadzonych na Uniwersytecie Kar-
dynata Stefana Wyszynskiego w War-
szawie na rok 2021/2022, w ramach kté-
rego przewidziano modut - ale jedynie
do wyboru - z zakresu zarzadzania lub
ekonomii*. Zajecia te sg jednak przewi-
dziane w drugim semestrze pierwszego
roku studidéw, wiec nie jest mozliwe
powigzanie ich tematyki z zagadnieniami

25 zob. Zatacznik nr 147 do uchwaty nr 68/vi/2021
Senatu UJ z dnia 30.06.2021 r. https://bip.
uj.edu.pl/documents/1384597/148333383/147.21_
UJWPA_PRA_3_S.pdf [dostep: 3.0.2022].

26 zob. Zatgcznik nr 16 do uchwaty nr 29
Senatu Uniwersytetu Warszawskiego z dnia
17.03.2021 r. w sprawie zmiany uchwaty nr 414
Senatu Uniwersytetu Warszawskiego z dnia
8.05.2019 r. w sprawie programdw studiow
na Uniwersytecie Warszawskim https://www.
wpia.uw.edu.pl/uploads/media/616fce632813f/
program-prawo-2021.pdf?vi[dostep: 3.02.2022].

27 zob. Zatacznik do Uchwaty Nr 99/2019
Senatu UKSW z dnia 23.05.2019 r. zmieniaja-
cej Uchwate nr 211/2016/2017 Rady Wydziatu
Prawa i Administracji UKSW z 27.06.2017 .

w sprawie ustalenia programu studiow

na kierunku Prawo studia stacjonarne;
https://wpia.uksw.edu.pl/sites/default/files/
plan-zajec/NOWY%020PROGRAM%020PR%020
19-20_2.pdf [dostep: 3.02.2022].
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prawa handlowego lub upadto$ciowego
i restrukturyzacyjnego, co powoduje, ze
ich faktyczna przydatnos¢ dla absolwen-
tow prawa jest znikoma, a moze miec
jedynie charakter wiedzy encyklopedycz-
nej. Wydaje sie zasadnym wprowadze-
nie na studiach prawniczych obowiazko-
wych zajec z zakresu ekonomii i finanséw
w konicowych latach studiéw, najlepiej
réwnolegle lub w semestrach bezposred-
nio nastepujacych po tych, w ramach
ktérych prowadzone sg kursy z zakresu
prawa handlowego/spétek oraz z zakresu
prawa upadtosciowego i restrukturyza-
cyjnego, aby byly one uzupeinieniem
i zrozumieniem proceséw gospodarczych,
dla ktérych prawo winno spetnia¢ tylko
role stuzebna. Tylko powigzanie tej tema-
tyki winno pozwoli¢ na wtasciwe zrozu-
mienie tej ztozonej i powigzanej proble-
matyki, a tym samym uzyskac¢ niezbedna
wiedze na dalszej drodze zawodowej.
Niewtasciwa sytuacja w zakresie
ksztatcenia prawnikéw jest kontynu-
owana na etapie wszystkich aplikacji
prawniczych, ktére nie obejmujg swo-
imi programami wiedzy ekonomicz-
nej, w tym z zakresu finanséw przed-
siebiorstw. Przyktadowo, w programie
aplikacji adwokackiej prowadzonej przez
Okregowa Rade Adwokacka w Warszawie
w 2022 roku brak w ogdle zaje¢ z zakresu
ekonomii i finanséw, gdyz nie mozna
za taki uznal zaje¢ z prawa podatko-
wego?®. Rowniez kandydaci na radcéw
prawnych nie maja mozliwos$ci zdobycia
wiedzy z przedmiotowej dziedziny, gdyz

28 zob. Plany szkolenia aplikantéw adwokac-
kich w 2022 ORA w Warszawie, https://www.
ora-warszawa.com.pl/aplikacja-adwokacka-

-plany-szkolenia/ [dostep: 3.02.2022].

obecny program aplikacji radcowskiej nie
przewiduje zgtebienia wiedzy z dziedziny
finanséw i ekonomii**. Co jednak gor-
sze, aplikanci sagdowi odbywajacy nauke
w Krajowej Szkole Sadownictwa i Proku-
ratury rdwniez nie majg szans na pozna-
nie wiedzy z zakresu ekonomii i finan-
sow, gdyz program aplikacji sedziowskiej
opracowany na podstawie zatozenr pro-
gramowych okreslonych w uchwale Rady
Programowej Krajowej Szkolty Sadow-
nictwa i Prokuratury nr 10/2017 z dnia
13 pazdziernika 2017 r. takZe nie przewi-
duje zaje¢ z takiej tematyki®’.
Przedstawiony sposéb edukacji praw-
niczej prowadzi do wniosku, ze do zawo-
déw prawniczych, w tym do zawodu
sedziego, trafiaja osoby z zazwyczaj
odpowiednia wiedzg prawniczg, ale nie-
stety z niedostateczng wiedzg z zakresu
ekonomii i finanséw, co w przypadku
spraw restrukturyzacyjnych moze sta-
nowi¢ zagrozenie dla efektywnos$ci pro-
wadzonych postepowarn. Pamietaé nalezy,
ze postepowania restrukturyzacyjne (jak
réwniez upadtosciowe) sg przede wszyst-
kim postepowaniami ekonomicznymi
ubranymi w ramy prawne, a dopiero
w drugiej kolejnosci postepowaniami
sgdowymi. W toku badan dotyczacych
postepowan upadto$ciowych respon-

29 zob. Uchwata Prezydium KRRP z dnia
28.10.2021 t. Nr 325 XI 2021 W sprawie ogtosze-
nia tekstu jednolitego regulaminu odbywania
aplikacji radcowskiej, https://kirp.pl/wp-con-
tent/uploads/2021/11/uchwala_prezydium_
krrp_325_xi_2021.pdf [dostep: 4.02.2022].

30 zob. Zatacznik do Zrzadzenia Dyrektora KsSiP
z dnia 21.01.2020 r. w sprawie zmiany pro-
gramu aplikacji sedziowskiej https://www.
kssip.gov.pl/sites/default/files/program_apli-
kacji_sedziowskiej_21.01.2020.pdf [dostep:
4.02.2022].
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denci podkredlali, ze sedziowie sadow
gospodarczych nie dysponujg dosta-
teczng wiedza ekonomiczna i niezbedne
jest podnoszenie kwalifikacji w tym
zakresie®. Dlatego tez posiadanie wtasci-
wej wiedzy ekonomicznej i doswiadcze-
nia z zakresu finanséw przedsiebiorstw
winno cechowaé wszystkich sedzidow
orzekajacych w sprawach restrukturyza-
cyjnych. Zwrdci¢ nalezy uwage, ze w sta-
nie prawnym obowiazujacym do dnia
1 pazdziernika 2001 roku przepisy nakta-
daty na sedziéw gospodarczych obo-
wigzek posiadania odpowiedniej wie-
dzy ekonomicznej. Zgodnie z art. 19 § 3
ustawy z dnia 20 czerwca 1985 roku -
Prawo o ustroju sadéw powszechnych??
do sadéw gospodarczych nalezato wyzna-
czaé¢ sedzidw szczegdblnie obeznanych
z problematyka gospodarcza. Natomiast
obowigzujace w chwili obecnej prze-
pisy ustawy z dnia 27 lipca 2001 roku -
Prawo o ustroju sgdéw powszechnych®?
nie przewidujg zadnych dodatkowych
wymagan dla sedziéw orzekajacych
w sgdach gospodarczych, a takimi sg sagdy
restrukturyzacyjne. Aktualnie, w wielu
sadach restrukturyzacyjnych, zwtaszcza
w wiekszych osrodkach, kadra orzeczni-
cza posiada stosunkowo krétkie doswiad-
czenie w orzekaniu w takich sprawach.
Przykladowo, w Sadzie Rejonowym dla
miasta Stolecznego Warszawy w Warsza-
wie w pionie upadtosciowym i restruk-
turyzacyjnym, obejmujacym swojg wia-
Sciwodcia okregi: Sadu Okregowego
w Warszawie i Sagdu Okregowego dla

31 E.Maczynska, Meandry upadtosci, ,Kwartalnik
Nauk o Przedsigbiorstwie” 2009, nr 1(10) s. 18.

32 Dz U.1994r., Nr 7, poz. 26 ze zm.
33 tj. Dz.U. 2020 r.,, poz. 2072 ze zm.

Warszawy-Pragi w Warszawie, orzeka
11 sedzidéw, 9 asesorow i 8 referenda-
rzy**. Taka sytuacja jest spowodowana
utrzymywaniem spraw upadto$ciowych
i restrukturyzacyjnych w sadach rejono-
wych pierwszej instancji, co skutkowato
tym, ze wielu doswiadczonych sedziéw
skorzystato z mozliwosci awansu i prze-
szto do innych pionéw orzeczniczych.
Jest to szerszy problem niewtasciwego
umiejscowienia spraw restrukturyza-
cyjnych i upadtosciowych przedsiebior-
céw w sadach rejonowych, przy jedno-
czesnym rozpatrywaniu tzw. upadtosci
konsumenckich. Na niewtasciwe struk-
turalne umiejscowienie sadéw zajmuja-
cych sie problematyka niewyptacalnosci
wskazywano juz wiele razy. Powotywano
sie przy tym na wzgledy: efektywnosci
postepowan, likwidacji matych wydzia-
16w i sekcji upadtosciowych, znaczeniu
i stopnia skomplikowania spraw, zapew-
nienia jednolitosci orzecznictwa, utrzy-
mania doswiadczonej i wyspecjalizo-
wanej kadry sedziowskiej oraz wartosci
przedmiotu sporu®.

Zwtaszcza ten ostatni argument zastu-
guje na szersze omoéwienie. W ramach
postepowan procesowych progiem roz-
strzygajacym w zakresie wiasciwosci rze-
czowej sadéw rejonowych i okregowych

34 zob. Zakresy czynnosci Sedzidw, Asesorow,
Referendarzy Sadowych Sadu Rejonowego
dla m.st. Warszawy w Warszawie, https://
warszawa.sr.gov.pl/zakresy-czynnosci,m,m1,
273,283,297 [dostep: 4.02.2022].

35 Rekomendacje Zespotu Ministra Sprawiedli-
wosci ds. nowelizacji Prawa upadtosciowego
i naprawczego z dnia 10.12.2012 t,, s. 313-315,
https://www.arch.ms.gov.pl/pl/restrukturyza-
cja-i-upadlosc/download,2585,0.html, [dostep:
5.02.2022].
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jest kwota warto$ci przedmiotu sporu
wynoszgca 75 000,00 zt. W sadach rejo-
nowych, w ktérych co do zasady orzekaja
sedziowie na poczatku swej drogi zawo-
dowej, rozstrzygane sg sprawy o mniej-
szej wartosci przedmiotu sporu, a wiec
0 mniejszym ciezarze gatunkowym, co
oczywiscie nie umniejsza znaczenia
tych spraw dla samych stron postepowa-
nia. Natomiast w sprawach prowadzo-
nych w sgdach okregowych, w pierwszej
instancji nie ma ograniczenia w zakresie
wartos$ci przedmiotu sporu, co oznacza,
ze zdarzajg sie tam sprawy, ktéry przed-
miotem sg wielomilionowe roszczenia.
W sadach okregowych, majac na uwadze
przebieg drogi zawodowej, winni orzekac
sedziowie majacy wieksze doswiadcze-
nie wynikajace z praktyki orzeczniczej
i poznawaniu probleméw przedsiebior-
cdw. W sytuacji, gdy w sprawach restruk-
turyzacyjnych sedziowie (asesorzy), nie
majac jeszcze nalezytego doswiadczenia
orzeczniczego i nie posiadajac nalezytej
wiedzy z zakresu ekonomii i finansow,
zmuszeni sg do rozstrzygania jednooso-
bowo spraw o duzym ciezarze gatunko-
wym (np. dtuznika zatrudniajgcego kil-
kaset pracownikéw) przy istniejacych
rozbieznych interesach pomiedzy gru-
pami wierzycieli (np. zainteresowanych
w dokoniczeniu prac przez dtuznika i tych
dla ktérych znaczenia maja tylko kwestie
finansowe), a w dodatku bedacej w zain-
teresowaniu mediéw i politykdéw, to
zawsze moga (co nie oznacza, Zze musza)
pojawi¢ sie sktonnosci do oportunistycz-
nego podejscia do sprawy. W przypadku
asesoréw podlegajacych ocenie zwigza-
nej z procesem nominacyjnym zawsze
réwniez moze pojawi¢ czynnik jednako-
wego (co nie oznacza jednolitego) orze-
kania, celem uzyskania wtasciwej oceny

przez wizytatora. W doktrynie wska-
zuje sie przyktadowo, ze trwate narusze-
nie zasad jednolito$ci moze prowadzic
to do rozliczenia sedziego sprawujag-
cego urzad w rozumieniu dyscyplinar-
nym i w formie relacji o podejmowanych
dziataniach, przedstawianiu ich prze-
stanek, racji oraz raportowania skutkéw
tak podejmowanych aktywnos$ci w sferze
powierzonej wiadzy>°.

Nalezy zwrdci¢ tutaj uwage na oko-
licznos$ci wynikajace z tresci art. 38 ust 1c
p.res. i art. 51 ust. 1c p.res., zgodnie z kto-
rymi w przypadku gdy postepowanie
restrukturyzacyjne dotyczy:

1) przedsiebiorcy, ktéry w co naj-
mniej jednym z dwodch ostatnich lat
obrotowych:

a) zatrudniat sredniorocznie 250 lub wie-
cej pracownikéw,

lub

b) osiagnat roczny obrét netto ze sprze-
dazy towardéw, wyrobéw i ustug oraz
operacji finansowych przekraczajacy
rownowarto$¢ w ztotych 50 mln euro,

lub

c) osiggnat sumy aktywéw bilansu spo-
rzgdzonego na koniec jednego z tych
lat, ktére przekroczyty réwnowartosé

w ztotych 43 mln euro,

2) spétki o istotnym znaczeniu
dla gospodarki panstwa, umieszczo-
nej w wykazie, okreslony w przepisach
wykonawczych wydanych na podstawie
art. 31 ust. 2 ustawy z dnia 16 grudnia
2016 roku o zasadach zarzgdzania mie-
niem panstwowym,

36 A.Mtynarska-Sobaczewska, Oblicza i aporie
rozliczalnosci wtadzy sedziowskiej, ,Przeglad
Prawa Konstytucyjnego” 2020, nr 4(56), s. 21
i powotana tam literatura.
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3) przedsigebiorcy o szczegdlnym zna-
czeniu gospodarczo-obronnym, umiesz-
czonego w wykazie okreSlonym w prze-
pisach wykonawczych wydanych
na podstawie art. 6 ustawy z dnia 23 sierp-
nia 2001 roku o organizowaniu zadan
na rzecz obronnosci panstwa realizowa-
nych przez przedsiebiorcéw,
sad wyznacza do petnienia funkcji nad-
zorcy sgdowego lub zarzadcy osobe posia-
dajaca licencje doradcy restrukturyzacyj-
nego z tytutem kwalifikowanego doradcy
restrukturyzacyjnego.

Kwestia kwalifikacji doradcéw restruk-
turyzacyjnych jest uregulowana w usta-
wie z dnia 15 czerwca 2007 roku o licencji
doradcy restrukturyzacyjnego®’. Zgodnie
z art. 16 a ust. 1 u.lL.d.r. doradca restruk-
turyzacyjny moze ubiegal sie o tytut
doradcy kwalifikowanego, gdy wykaze, ze:

1) wokresie ostatnich 7lat przed zloze-
niem wniosku, o ktérym mowa w art. 16b
ust. 2, przeprowadzit w catosci co najmniej:
a) cztery postepowania upadlosciowe

przedsiebiorcéw zakonczone prawo-

mocnym postanowieniem o zakoncze-
niu postepowania upadtosciowego oraz
dwa postepowania restrukturyzacyjne
lub postepowania upadto$ciowe z moz-
liwoscig zawarcia uktadu lub postepo-
wania naprawcze zakonczone prawo-
mocnym zatwierdzeniem uktadu,

albo

b) sze$¢ postepowan restrukturyzacyj-
nych lub postepowan upadtosciowych

z mozliwoscig zawarcia uktadu lub

postepowan naprawczych zakonczo-

nych prawomocnym zatwierdzeniem
ukltadu,

37 tj. Dz. U. 2020, poz. 242 ze zm. - zwana dalej
Luld.r”.

albo

2) w okresie ostatnich 7 lat przed
ztozeniem wniosku, o ktérym mowa
w art. 16 b ust. 2, zarzadzal przez co naj-
mniej 3 lata majatkiem przedsiebiorcy
bedacym co najmniej Srednim przed-
siebiorcg w rozumieniu art. 7 ust. 1 pkt 3
ustawy z dnia 6 marca 2018 roku - Prawo
przedsiebiorcéw jako cztonek zarzadu
sp6tki handlowej, wspdlnik ponoszacy
odpowiedzialno$¢ za zobowigzania
sp6tki bez ograniczenia calym swoim
majatkiem lub jako osoba fizyczna pro-
wadzaca dziatalno$¢ gospodarcza oraz
przeprowadzit w catosci co najmniej dwa
postepowania restrukturyzacyjne lub
postepowania upadtosciowe z mozliwo-
$cig zawarcia uktadu lub postepowania
naprawcze zakonczone prawomocnym
zatwierdzeniem uktadu,

albo

3) w okresie ostatnich 3 lat przed zto-
zeniem wniosku, o ktérym mowa
w art. 16 b ust. 2, przeprowadzit w catosci
co najmniej jedno postepowanie uktadowe
lub sanacyjne zakoniczone prawomocnym
zatwierdzeniem uktadu, w ktérym przy-
znanie ostatecznego wynagrodzenia nad-
zorcy lub zarzadcy wynikato z ustalenia
przez sad, ze w postepowaniu liczba wie-
rzycieli bedacych uczestnikami postepo-
wania byta wieksza niz 100 oraz suma wie-
rzytelnosci przystugujacych wierzycielom
bedacym uczestnikami postepowania byta
wieksza niz 10 000.000 zi.

Z poréwnania powyzszych regulacji
wynika, Ze obecnie dochodzi do niezro-
zumialej sytuacji, ze od osoby nadzoru-
jacej majatkiem lub nim zarzadzajacym
wymagane sg wieksze kompetencje, niz
od osoby, ktéra ma jg kontrolowaé. Rodzi
to pytanie, jaki jakoSciowo bedzie miat
charakter nadzdér sprawowany przez



ZBIGNIEW MICZEK

sedziego-komisarza na zasadzie art. 19
ust. 1 p.res. Przepis ten stanowi, iz sedzia-
-komisarz kieruje tokiem postepowania
restrukturyzacyjnego, sprawuje nad-
z0r nad czynno$ciami nadzorcy sado-
wego i zarzadcy, oznacza czynnosci,
ktérych wykonywanie przez nadzorce
sgdowego albo zarzadce jest niedo-
puszczalne bez jego zezwolenia lub bez
zezwolenia rady wierzycieli, jak réw-
niez zwraca uwage na popetnione przez
nich uchybienia. W doktrynie wskazuje
sie, Ze od sedziego-komisarza oczekuje
sie przede wszystkim posiadania bie-
zacej i mozliwie petnej wiedzy o poste-
powaniu oraz by, wydajac poszczegdlne
postanowienia w postepowaniu, pamietat
o0 jego celach i wybieral mozliwie najlep-
szg droge do ich realizacji. Instrumenty,
w ktére ustawodawca wyposazyt dla
realizacji tego celu sedziego-komisarza,
sg bardzo znaczace i odpowiednio uzyte
moga okazal sie skuteczne®®. Rzeczywi-
ste wykonywanie tych obowigzkéw musi
by¢ poparte wiasciwym kompetencjami
z zakresu ekonomii, finanséw i zarzadza-
nia. Mimo ambicji, poswiecenia i dazenia
do samodoskonalenia, trudno jest oczeki-
wac od asesoréw lub sedzidéw z niedtugim
doswiadczeniem orzeczniczym kompe-
tencji do sprawowania realnego nadzoru
nad czynno$ciami nadzorcy sgdowego lub
zarzadcy, w szczegdlnosci oceny zasad-
nosci ponoszenia niektérych wydatkéow
lub celowos$ci prowadzenia postepowan
sadowych. Dlatego tez zasadny jest wyra-
zony w doktrynie postulat de lege ferenda
dotyczacy nowelizacji pozycji ustrojowej
sedziego-komisarza w catym postepowa-
niu restrukturyzacyjnym i przeniesie-

38 P.Zimmerman, op. cit., s. 897.

nie jego obowigzkéw na rade wierzy-
cieli i nadzorce (zarzadce), pozostawiajac
go wlasciwym do rozstrzygania kwe-
stii spornych pomiedzy uczestnikami
postepowania®.

Kierujac sie powyzszymi wzgledami,
nie wydaje sie¢ zasadne, aby asesorzy,
nie posiadajacy jeszcze przeciez prak-
tycznego doswiadczenia, zajmowali sie
orzekaniem w sprawach restruktury-
zacyjnych. Na pewno za$ powinni by¢
wylaczeni z przydzialtu spraw restruk-
turyzacyjnych przedsiebiorcéow wskaza-
nych w art. art. 38 ust 1 c p.res. i art. 51
ust. 1 c p.res.

Problem sprawno$ci sadéw upadtio-
Sciowych i restrukturyzacyjnych nara-
sta obecnie wobec wzmozonej liczby
tzw. upadtosci konsumenckich, co two-
rzy zatory orzecznicze i uniemozliwia
sprawne, a przy okazji szybkie, rozpo-
znawanie spraw restrukturyzacyjnych.
Wydaje sig, ze wiasciwym rozwigzaniem
bytoby ustalenie wtasciwosci rzeczowej
sadéw okregowych w sprawach restruk-
turyzacyjnych i upadtosciowych przed-
siebiorcOw na poziomie sagdéw okrego-
wych, za$ pozostawienie tzw. upadtosci
konsumenckich we wtasciwosci rzeczo-
wej sadéw rejonowych. Taki podziat
zapewnitby mozliwo$¢ skierowania
do rozpatrywania spraw restruktury-
zacyjnych sedziéw z wiasciwym przy-
gotowaniem merytorycznym wynika-
jacym z doswiadczenia zawodowego
i zapewnitby sprawne procedowanie
w sprawach wymagajacych szybkich
rozstrzygnie¢. Tymczasem kierowanie
do orzekania w sprawach restrukturyza-
cyjnych sedziéw i asesoréw nieposiadaja-

39 |bidem,s. 897.
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cych wtasciwego przygotowania meryto-
rycznego z zakresu ekonomii i finanséw
prowadzi albo do podejmowania niewta-
Sciwych decyzji merytorycznych, nie-
uwzgledniajacych realiéw prowadze-
nia dziatalnosci gospodarczej, albo, co
chyba gorsze, zwlekanie z podjeciem
decyzji. W pierwszym z przypadkéw
wystepuje zjawisko tzw. niekompetencji
sedziego panstwowego przejawiajace sie
w tym, Ze sedzia, znajac prawo, nie zna
regul ekonomiczno-gospodarczych dzie-
dziny, ktéra ocenia. W przypadku oceny
przestanek niewyptacalnosci ma to nie-
bagatelne znaczenie. Wskaza¢ nalezy,
ze chociaz niewyptacalnod¢ jest zjawi-
skiem zasadniczo ekonomicznym, to jed-
nak uchwytne prawnie staje sie dopiero
w momencie materializacji niewyptacal-
nosci w rozumieniu normatywnej defini-
cji okreslonej w prawie upadto$ciowym.
Zatem to wlasnie normatywna defini-
cja niewyptacalnosci determinuje zakres
niezbednej analizy dokumentéw finan-
sowych dla celéw oceny wypetnienia sie
przestanek niewyptacalno$ci w okre-
Slonym stanie faktycznym®®. Podkresli¢
nalezy, ze do zadan wtadzy publicznej
nalezy nie tylko umozliwienie uzyska-
nia pomocy w zakresie dofinansowania
w okresie kryzysu wywotanego pande-
mig, ale réwniez zapewnienia efektyw-
nego dziatania procedur zwigzanych
z niewyptacalnoscig, gdyz ich brak moze
prowadzi¢ do sytuacji, ze prowadzenie
postepowan restrukturyzacyjnych nie
osiggnie zamierzonych celéw.

40 R.Cichy, M. Kubiczek, B. Sokét, Analiza doku-
mentéw finansowych jako podstawa oceny
stanu niewyptacalnosci dtuznika, w: Restruktu-
ryzacja i upadtosc przedsiebiorstw 2.1, op. cit.,
s. 105.

Problem dostepu sedziow
do informacji ekonomicznych
i finansowych

W Polsce wyrazny jest niedostatek badan
na temat niepewnosci, ryzyka i ban-
kructw oraz istotnie brakuje kultury
myS$lenia strategicznego. Przektada sie
to niekorzystnie na polityke gospodar-
cza i warunki funkcjonowania przed-
siebiorstw oraz wywotuje niekorzystne
nastepstwa spoteczne (trauma spo-
teczna, utrata pracy, bariery na drodze
do drugiej szansy). Szczegdlnie ostro
przejawia sie to w zakresie upadtlo-
Sci przedsigbiorstw*. Jedng z trudniej-
szych do pokonania barier badawczych
jest dostepnos¢ do wiarygodnych danych
liczbowych dotyczacych upadtosci. Upo-
waznia to do konstatacji, ze do wielu
instytucjonalnych luk w infrastruktu-
rze upadtosci przedsigebiorcéw z pew-
noscig mozna zaliczy¢ niedostatek, nie-
kompleksowos¢ i utomnosé statystyki
upadtosci. Dostepna baza statystyczna
jest ograniczona do danych dotyczacych
liczby bankructw, chociaz i te dane sg
niepelne. Natomiast inne wazne dane
o ekonomiczno-spotecznych nastep-
stwach upadtosci sg jedynie fragmenta-
ryczne. Skutkuje to niepelnym rozpozna-
niem nastepstw, co z kolei negatywnie
rzutuje na trafnos¢ polityki gospodarczej
w tym zakresie*’. Sedziowie orzekajacy

41 E.Maczynska, Zagrozenia w dziatalnosci gospo-
darczej. Dylematy ustrojowo-strategiczne,
w: Meandry upadtosci przedsiebiorstw. Kle-
ska czy druga szansa? red. E. Maczyriska, War-
szawa 20009, s. 22.

42 E.Maczynska, Wstep, w: Bankructwa przed-
siebiorstw. Wybrane aspekty instytucjonalne,
red. E. Maczynska, Warszawa 2008, s. 19.
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obecnie w sprawach restrukturyzacyj-
nych i upadto$ciowych nie majg mozli-
wosci skorzystania z wiarygodnych baz
danych dotyczacych skutecznos$ci prowa-
dzonych postepowan restrukturyzacyj-
nych, w szczegélnosci w zakresie realiza-
cji zatozen ekonomicznych wynikajgcych
z planéw restrukturyzacyjnych. Funk-
cjonujacy od dnia 1 grudnia 2021 roku
w formie platformy elektronicznej Kra-
jowy Rejestr Zadtuzonych*® réwniez
nie ma takich funkcjonalnos$ci. W Pol-
sce brakuje takich instytucji, jak dziata-
jacy w Stanach Zjednoczonych American
Bankruptcy Institute**, ktérego zasoby
stanowig Zrddto informacji réwniez dla
sedzidéw zajmujacych sie niewyptacalno-
$cig. Wprawdzie Ministerstwo Sprawie-
dliwosci powotato Instytut Ekspertyz
Ekonomicznych i Finansowych w £odzi*’,
ale brak jakichkolwiek informacji, aby
zajmowat sie praktycznymi aspektami
postepowan restrukturyzacyjnych lub
upadio$ciowych. W szczegdlnosci nie sa
publikowane Zzadne raporty i opracowa-
nia, ktére mogtyby by¢ przydatne w roz-
strzyganiu spraw restrukturyzacyjnych,
zwtaszcza tych, ktére wymagaja pogte-
bionej analizy ekonomicznej i finanso-
wej. Wydaje sie, ze w zakresie problemoéw
niewyptacalnosci Instytut ten winien
zainicjowac program oceny skutecznosci
realizacji planéw restrukturyzacyjnych,
w szczegblnosdci w zakresie badania czy
przyjete w nich zatozenia sg realizowane,

43 https://krz.ms.gov.pl/#!/application/KRzPor-
talPuB/1.4/KrzPortalPubGui.StronaGlowna-
?params=JTdCJTdE&item|d=item-0&seq=0
[dostep: 6.02.2022].

44 https://www.abi.org/

45 https://www.ieef.lodz.pl/index

biorgc pod uwage kontynuacje dziatal-
nosci restrukturyzowanych przedsie-
biorstw. W obecnej sytuacji sedziowie
mogg positkowad sie jedynie raportami
sporzadzanymi przez instytucje komer-
cyjne*®, przy czym w zaden sposdb nie
umniejsza to rzetelnosci i profesjonali-
zmu efektéw ich dziatalnosci. Co wiecej,
dziatanie takich podmiotéw na zasadach
rynkowych prowadzi do wniosku o rze-
telnosci przedstawianych ogélnych ana-
liz. Odrzucié nalezy poglad, ze instytucje
dziatajace na rynku komercyjnym spo-
rzadzajg ekspertyzy pod katem intere-
sOw zamawiajgcego, gdyz wychwycenie
tego zjawiska spowodowatby utrate jej
renomy, a nastepnie ryzyko oczywistej
dyskwalifikacji sporzadzanych opraco-
wan w innych, jednostkowych sprawach.

Whioski koncowe

Przeprowadzona analiza problemu pro-
wadzi do nastepujacych wnioskéw:

1. Ksztalcenie prawnicze winno ulec
reformie na poziomie studiéw wyzszych
i na poziomie aplikacji poprzez uwzgled-
nienie w ich programach rzeczywistych
kurséw z zakresu ekonomii i finanséw, naj-
lepiej zespolonych ze z kursami z zakresu
prawa handlowego/spétek oraz prawa
upadtosciowego i restrukturyzacyjnego.

2. Sprawy restrukturyzacyjne winny
zostac¢ przekazane do sagdéw okregowych,
jako sadéw pierwszej instancji, co bedzie
zgodne z zasadami dotyczacymi wtasci-
wosci rzeczowej ze wzgledu na wartosé
przedmiotu sporu oraz stopient skompli-
kowania tych spraw.

46 https://mgwccg.pl/pl/
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3. Do rozpoznawania spraw restruk-
turyzacyjnych winni by¢ kierowani
sedziowie posiadajacy doswiadcze-
nie i przygotowanie zawodowe obejmu-
jace znajomos$¢ problematyki ekonomii
i finanséw przedsiebiorstw.

4. Niezbedne jest wprowadzenie
w zycie postulatu utworzenia specja-
listycznej jednostki naukowo-badaw-
czej zajmujacej sie¢ badaniem zjawiska
niewyptacalnosci, bedacej rzeczywi-
stym wsparciem eksperckim dla sadéw
restrukturyzacyjnych.
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Nowe finansowanie w restrukturyzacji

Wprowadzenie

W dobie rekordowych wzrostéw niewy-
ptacalnosci polskich przedsigbiorstw' po-
jawienie si¢ nowego instrumentu umoz-
liwiajacego realne wsparcie finansowe
przedsiebiorstw znajdujacych sie w trud-
nej sytuacji ekonomicznej i nieposiadajg-
cych mozliwosci pozyskania finansowa-
nia komercyjnego, w tym znajdujacych
sie w toku sgdowych postepowan restruk-
turyzacyjnych, jest rozwigzaniem dtu-
go oczekiwanym przez praktykéw prawa
restrukturyzacyjnego i upadtosciowego.
Jego wdrozenie na polskim rynku nastapi-
to wraz z wejsciem w zycie w dniu 16 lip-
ca 2022 roku ustawy o udzielaniu pomocy
publicznej w celu ratowania lub restruk-
turyzacji przedsigbiorcéw (,,Ustawa”)?. Po-
jawienie sie w polskim prawodawstwie
mechanizmu wsparcia wynika z uwzgled-
nienia na europejskim rynku doswiadczen,

1 Raport roczny Coface - Niewyptacalnosci firm
w Polsce 2021, https://www.coface.pl/Aktualnosci-
-i-media/Biuro-prasowe/Raport-roczny-Coface-
Niewyplacalnosci-firm-w-Polsce-w-2021-r

2 Ustawa z dnia 16 lipca 2020 r. o udzielaniu po-
mocy publicznej (Dz. U. z 2020 r. poz. 1298).

gdy restrukturyzacja konczy sie sukcesem,
jesli dochodzi zasilenia przedsigbiorcy mi-
nimalnym kapitatem przetrwania®. Ow
kierunek zostat nadany Dyrektywg Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1023
z dnia 20 czerwca 2019 roku w sprawie
ram restrukturyzacji zapobiegawczej,
umorzenia dtugdéw i zakazéw prowadze-
nia dziatalnosci oraz w sprawie $rodkéw
zwiekszajacych skutecznos$¢ postepowan
dotyczacych restrukturyzacji, niewypta-
calno$ci i umorzenia dtugéw (,Dyrektywa
2019/1023")%, ktéra jasno wskazuje, ze po-
wodzenie restrukturyzacji jest uzaleznio-
ne m.in. od zapewnienia dtuznikowi finan-
sowania czy to w drodze restrukturyzacji
zobowigzan (umorzenie odsetek, odrocze-
nie ptatnosci), czy tez, co najistotniejsze,
zapewnienia mozliwosci pokrywania bie-
zgcych kosztéw zwigzanych z dziatalnoscia
operacyjng. Pomoc finansowa przybiera
przede wszystkim forme restrukturyzacji
zobowigzan (umorzenie, odroczenie ter-

3 Zob. P.Masiukiewicz, Wsparcie restrukturyza-
cyjne przedsiebiorstw przez banki i fundusze pore-
czeniowe, Kwartalnik Nauk o Przedsiebiorstwie,
2018/4.

4 Dz Urz EU L2019 Nr172,s.18 ze zm.
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mindéw ptatnosci). Z drugiej strony, aby
przedsiebiorstwo unikneto ogtoszenia
upadtosci oraz odzyskato mozliwo$¢ ge-
nerowania przychodéw w celu pokry-
wania biezacych zobowigzan i pozyska-
nia $Srodkéw na wykonywanie przyszlego
uktadu, istotne jest zapewnienie dtuzni-
kowi mozliwosci pokrywania biezacych
kosztéw operacyjnych przedsiebiorstwa
podczas negocjacji dotyczacych restruk-
turyzacji, a nastepnie na realizacje pla-
nu restrukturyzacji po jego zatwierdze-
niu (motyw 66 Dyrektywy 2019/1023).

1. Dotychczasowe mozliwosci
pozyskania finansowania dla
przedsiebiorcow w trudnosciach

Sposrdd szerokiej palety instrumentéw
finansowych dostepnych na rynku ko-
mercyjnym, dla podmiotéw zagrozonych
niewyptacalnoscig lub niewyptacalnych
pozyskanie $rodkéw finansowych do-
stepnych na rynku komercyjnym byto
dotychczas w praktyce niedostepne. Zré-
dtem finansowania pozostaja wtedy je-
dynie wtasne aktywa i biezaca dziatal-
nos¢ operacyjna, ewentualnie pozyskanie
nowych inwestoréw, a takze - a moze
przede wszystkim - pomoc publiczna.
Realna mozliwo$¢ pozyskania finansowa-
nia w toku postepowania restrukturyza-
cyjnego ogranicza sie bowiem zaledwie
do kilku mozliwosci.

1. Komercyjne instytucje finansuja-
ce, w tym banki czy fundusze poreczenio-
we, cho¢ majg mozliwo$¢ uruchomienia
dzwigni finansowej dla przedsiebiorstw
w trudnosciach, poprzez konwersje dtu-
goéw, konsolidacje kredytéw, umorzenie
czy rozlozenie na raty, jednak nie czy-
nig tego zbyt czesto. Pojedyncze przy-

padki tego typu finansowania stanowia
raczej wyjatek potwierdzajacy regute -
banki nie finansujg ,,upadtych”, z uwagi
na zbyt duze ryzyko kredytowe. Znowe-
lizowane brzmienie art. 70 ust. 2 Usta-
wy Prawo bankowe z dnia 29 sierpnia
1997 roku (,prawo bankowe”)’ pozwa-
la co prawda udzieli¢ kredytu podmioto-
wi nieposiadajacemu zdolnosci kredyto-
wej, jednakze jest to obwarowane dwoma
warunkami, tj. ustanowieniem szcze-
gblnego sposobu zabezpieczenia kredy-
tu, co w praktyce w oczekiwaniu ban-
kéw ogranicza sie do gotéwkowej kaucji
gwarancyjnej lub instytucji dtuznika rze-
czowego (wspomniane dwa przyktady eli-
minuja konieczno$¢ reklasyfikacji ekspo-
zycji do koszyka czwartego, a co za tym
idzie utworzenie petnej rezerwy na nowa
ekspozycje kredytowg) oraz przedsta-
wieniem, niezaleznie od zabezpiecze-
nia, programu naprawy, ktéry umozliwi
powrdt do zdolnosci kredytowej np. po-
przez zawarcie uktadu w toku postepo-
wania restrukturyzacyjnego. Pomimo iz
oczekiwano, ze nowelizacja ww. przepi-
su przyczyni sie do ztagodzenia stanowi-
ska bankéw wobec podmiotéw restruktu-
ryzowanych, w praktyce nie przyniosto to
oczekiwanych efektow®.

2. Wierzyciele - art. 162 i n. Ustawy
Prawo restrukturyzacyjne z dnia 15 maja
2015 roku prawa restrukturyzacyjnego
(»prawo restrukturyzacyjne)’. Pomimo

5 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo
bankowe (Dz.U. z 2015 1. poz. 128 i 559).

6 Zob. P.Filipiak, Prawo restrukturyzacyjne z per-
spektywy przedsiebiorcy w kryzysie finanso-
wym, ,Palestra” 11-12/2015, s. 13 i n.

7 Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restruk-
turyzacyjne (Dz. U. z 2021 1. poz. 1588, 2140,
Z2022 1. poz. 655).



mechanizméw zachety i jednoczesne-
go zabezpieczenia intereséw wierzyciela
zawartych chociazby w art. 162 i n. pra-
wa restrukturyzacyjnego, instrument ten
jest rzadko wykorzystywany. Podmioty,
ktdre po otwarciu postepowania restruk-
turyzacyjnego zdecydowaty sie udzie-
li¢ finansowania w postaci kredytu, obli-
gacji, gwarancji bankowych, akredytyw
lub na podstawie innego instrumentu fi-
nansowego - niezbednego do wykonania
uktadu - stanowig zdecydowanie wyja-
tek od reguty.

3. Emisja nowych udziatéw lub ak-
cji, czyli tzw. equity crowfunding, jako je-
den z elementéw finansowania spotecz-
no$ciowego. Niewatpliwym atutem tego
rodzaju finansowania jest brak koniecz-
nosci sporzadzania i zatwierdzania przez
Komisje Nadzoru Finansowego prospek-
tu emisyjnego lub memorandum in-
formacyjnego i ponoszenia zwigzanych
z tym kosztéw, co w przypadku przedsie-
biorstw w trudno$ciach moze by¢ kluczo-
we. Jednakze nawet pomimo mozliwosci
zapewnienia dodatkowych swiadczen dla
inwestoréw w postaci bonuséw czy raba-
téw, przekonanie ich do zainwestowania
w podmiot zagrozony niewyptacalnoscia,
przy zastosowaniu instrumentu wysokie-
go ryzyka, do jakich crowfunding zdecy-
dowanie sie zalicza, jest zadaniem trud-
nym. Nie kazdy przedsigbiorca posiada
bowiem tak silng marke, aby by¢ wia-
rygodnym dla potencjalnych inwesto-
réw, ktérzy akurat przy equity crowfun-
dingu ,ratunkowym” kieruja si¢ raczej
checig uratowania podmiotu ze wzgle-
déw sentymentalnych, czego przyktadem
jest udany i powielony w kolejnych latach
equity crowfunding klubu pitkarskiego
Wista Krakéw, niz rzeczywiste oczekiwa-
nie zwrotu z inwestycji.

NOWE FINANSOWANIE W RESTRUKTURYZACIJI

4. Distressed assets, czyli nabycie ak-
tywow zagrozonych, ze skutkiem egze-
kucyjnym lub po cenie nizszej niz ryn-
kowa, ze wzgledu na konieczno$¢ ich
szybkiego zbycia. Z punktu widzenia in-
westoréow lub funduszy inwestycyjnych
stanowi to swoistego rodzaju lokate ka-
pitatu. Na gruncie polskim w ostatnich
latach zaistniat np. w przypadku Za-
ktadéw Miesnych Henryk Kania czy 1SD
Huta Czestochowa.

5. Fundusze wysokiego ryzyka - typu
private equity lub venture capital, umoz-
liwiajgce szybka sptate zobowigzan lub
skup wierzytelnosci, co jednak wiaze sie
z duzym oprocentowaniem tego rodza-
ju finansowania oraz szeregiem dodat-
kowych obwarowan formalno-prawnych.

Pozyskanie partnera z rynku finanso-
wego dla przedsiebiorstwa w trudnej sy-
tuacji ekonomicznej jest zatem znacznie
utrudnione. Z kolei brak zapewnienia fi-
nansowania dla przedsiebiorstw w kryzy-
sie skutkuje umorzeniem postepowania
restrukturyzacyjnego lub, w przypadku
zaprzestania wykonywaniu uktadu, jego
uchyleniem, a w konsekwencji upadto-
$cig, czego przyktadem moze by¢ umo-
rzenie postepowania sanacyjnego Grupy
Piotr i Pawet.

Remedium na taki stan rzeczy moze
stanowi¢ pomoc publiczna. Zdecydowa-
nie inaczej bowiem instytucje finansuja-
ce podchodzityby do tego rodzaju finan-
sowania w sytuacji, w ktérej nie tylko
na wypadek upadtosci miatyby zapew-
niong uprzywilejowana pozycje wzgle-
dem pozostatych wierzycieli, co zapewnia
im art. 162 i n. prawa restrukturyzacyjne-
go, ale réwniez w sytuacji, w ktérej sptata
ich wierzytelnosci mogtaby zostaé za-
gwarantowana w catosci jednorazowo,
niezwlocznie po zawarciu uktadu, nie
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za$, jak do tej pory, w uktadzie ratalnym
i przede wszystkim w odlegtym horyzon-
cie czasowym. Stad kluczowe wydaje sie
wsparcie przez podmiot publicznoprawny
w ramach dozwolonej pomocy publicznej,
na preferencyjnych warunkach.

Il. Pomoc publiczna

Zakwalifikowanie finansowania jako po-
mocy publicznej® w rozumieniu art. 107
ust. TFUE jest réwnoznaczne ze spetnie-
niem wszystkich czterech przestanek
wskazanych w tym przepisie.

1) Zasoby panstwowe - finansowanie
przyznawane jest przez panstwo lub po-
chodzi ze srodkéw panistwowych, przeka-
zywanych przez organy wtadzy publicz-
nej szczebla centralnego, regionalnego
i lokalnego oraz inne podmioty, ktérym
powierzono role operatora $rodkéw pu-
blicznych - takie jak fundacje, stowa-
rzyszenia, agencje rozwoju regionalnego,
spotki Skarbu Panstwa.

2) Korzy$¢ ekonomiczna - pomoc
stanowi korzys$¢ ekonomiczng, ktérej
przedsiebiorstwo nie uzyskatoby w nor-
malnych warunkach. Przykladem takiej
korzysci moze by¢ wsparcie finansowe
o charakterze bezzwrotnym, nieodptat-
nym (zwolnienia podatkowe, umorzenia),
jak réwniez odptatny, ale na preferencyj-
nych warunkach: pozyczki, kredyty, roz-
tozenie zobowigzan finansowych na raty
o nizszej niz rynkowa stopie oprocento-
wania, zwolnienia podatkowe itp.

8 Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia
19 grudnia 2019 r.,, Dz. Urz. UE C-385/18
21912.2016 1., 5. 1.

3) Selektywno$¢ - wsparcie nie jest
dostepne w réwnym stopniu dla wszyst-
kich zainteresowanych, np. uprzywile-
jowanie okre$lonego przedsiebiorstwa
(przedsiebiorstw) poprzez ogranicze-
nie pomocy do danego terytorium, sek-
tora gospodarki, wielkosci przed-
siebiorstw, lub niektérych towardéw/
gatezi produkgcji lub tez podmiot udzie-
lajacy pomocy ma swobode decyzyjng co
do beneficjentéw.

4) Zakldcenie konkurencji - pomoc
finansowa zakldca lub grozi zaktéceniem
konkurencji oraz wptywa na wymiane
handlowa miedzy panstwami cztonkow-
skimi Unii Europejskiej. Z przestankg tg
mamy do czynienia wtedy, gdy wsparcie
jakie zostato udzielone danemu podmio-
towi wptywa korzystnie na jego pozycje
na rynku w stosunku do przedsiebiorcy
konkurencyjnego.

Nalezy pamietaé, ze kazdorazowa
ocena zgodnosci z rynkiem wewnetrz-
nym wszelkiej zgtoszonej lub niezgodnej
z prawem pomocy panstwa stanowi wy-
taczng kompetencje Komisji Europejskiej
na mocy art. 108 TFUE.

W przypadku pomocy publicznej ob-
jetej Ustawg mamy do czynienia z do-
zwolong pomocg publiczng zaréwno
w formie programu pomocowego w ran-
dze aktu normatywnego, na podstawie
ktérego mozna dokonaé wyptat pomocy
indywidualnej na rzecz grupy przedsie-
biorcéw o okreslonym statusie i do okre-
Slonej kwoty, np. M$p do kwoty 10 mln
EUR, jak réwniez o charakterze indywi-
dualnym - w przypadku duzych przed-
siebiorcéw lub przekraczajacych prég
dozwolonej pomocy publicznej dla mS$p
powyZzej 10 mln zt.



Zgodnie z art. 107 TFUE® ingerencja pan-
stwa w formie udzielania wsparcia na ra-
towanie zadtuzonego przedsiebiorstwa
jest co do zasady zakazana. Finansowanie
to jest zatem udzielane wyjatkowo i ob-
warowane speinieniem wielu przestanek
wskazanych w programie pomocowym,
a w przypadku pomocy indywidualnej
przejsciem procesu notyfikacji i uzyska-
niem zgody Komisji Europejskiej. Na grun-
cie krajowym ww. zatozenia sg skompen-
sowane w Ustawie. Przede wszystkim za$
uratowanie przedsigbiorstwa ma przy-
stuzy¢ sie ogdétowi spoteczeristwa, chocby
w lokalnym wydaniu, a nie indywidual-
nym interesom dtuznika czy wierzycieli'.

111. Finansowanie restrukturyzacji -
filar programu pn. Polityka Nowej
Szansy

Finansowanie przedsigebiorcéw w trudno-
$ciach jest jednym z filaréw rzadowego
programu pn. Polityka Nowej Szansy, ktd-
ry zostal przyjety przez Rade Ministréw
Rzeczpospolitej Polskiej w dniu 22 lipca
2014 roku". Celem programu jest przeciw-
dziatanie upadtosciom polskich przedsie-
biorstw, m.in. poprzez stosowne szkolenia,
zapewnienie profesjonalnych ustug do-
radczych w ramach Systemu Wczesne-
go Ostrzegania, early warning, a przede

9 Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskie;j,
Dz.Urz. € 326, 26/10/2012 P. 0001- 0390.

10 Komunikat Komisji Europejskiej: Wytyczne
dotyczace pomocy panstwa na ratowanie i re-
strukturyzacje przedsiebiorstw niefinanso-
wych znajdujacych sie w trudnej sytuacji eko-
nomicznej, Dz. Urz. 2014/C 249/01.

11 Polityka Nowej Szansy, Zatacznik do Uchwaty
Rady Ministréw z dnia 22 lipca 2014 r.
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wszystkim zapewnienie finansowania
w okresie restrukturyzacji, co ma przywro-
ci¢ przedsigebiorstwom zdolnos$¢ do dziatal-
nosci konkurencyjnej. Komisja Europejska
wyrazita zgode na wspieranie polskie-
go sektora matych i $rednich przedsie-
biorstw w ramach programu pomocowego
juz w 2016 roku'?, po wydaniu Wytycz-
nych Ke. Udzielanie pomocy publicznej
na restrukturyzacje we wczesniejszych
okresach byto mozliwe tylko po uzyska-
niu uprzedniej zgody Komisji Europejskiej
po przeprowadzeniu procesu notyfika-
cji'*®. Ponadto, zgodnie z wytycznymi Dy-
rektywy 2019/1023, panstwa cztonkowskie
majg obowigzek uregulowania tzw. nowe-
go finansowania procesu restrukturyzacji
przedsigbiorstwa (art. 17-18)".

Ze wzgledu jednak na zawitosci praw-
ne zwigzane z wdrozeniem programu po-
mocowego na gruncie prawa krajowego,
jak réwniez brak zabezpieczenia Srodkéw
finansowych, faktyczne uruchomienie
pomocy byto mozliwe dopiero w okresie
pandemii Covid-19, poczawszy od kon-
ca wrze$nia 2020 roku'. Operatorem
programu jest Agencja Rozwoju Przemy-
stu s.A. (ARrP s.A.), ktéra wykonuje to za-
danie w imieniu i na rzecz ministra wta-
Sciwego ds. gospodarki.

12 Pomoc panstwa SA 43594 (2015/N) - Polska.

13 Polityka Nowej Szansy. Raport z Monitorowa-
nia dziatan podjetych w 2016 r., Warszawa 2017.

14 Szerzej, Dyrektywa o restrukturyzacji i upa-
dtosci. Perspektywa miedzynarodowa i pol-
ska, red. R.Adamus, M. Geromin, B. Groele,
Z.Miczka, C. H. Beck, Warszawa 2021.

15 Zob. Zalewska M., Ustawa o udzielaniu pomocy
publicznej w celu ratowania lub restrukturyza-
cji przedsiebiorcéw - wybrane aspekty praktycz-
ne, ,Doradca Restrukturyzacyjny” 2021, nr 25
[3/2021], s. 55.
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IV. Kryteria finansowania
restrukturyzacyjnego

Na finansowanie podmiotéw zagrozo-
nych niewyptacalnoscia, niewyptacal-
nych lub majacych problemy z ptynnoscig
finansowg w latach 2020-2029 rocznie
przeznaczona jest kwota 120 mln zi. Za-
kres podmiotowy finansowania restruk-
turyzacyjnego jest bardzo szeroki i obej-
muje, w ramach Programu pomocowego
M$Pp, micro-, matych i $rednich przedsie-
biorcéw. Duze przedsiebiorstwo w trud-
nosciach réwniez moze stara¢ sie o uzy-
skanie takiego finansowania, jednakze
jego udzielenie jest uzaleznione od uzy-
skania, w toku procesu notyfikacyjne-
go, zgody Komisji Europejskiej. Pomoc
ma charakter zwrotny i jest udzielana
na gruncie krajowym w rezimie prawa
administracyjnego'.

Zgodnie z art. 107 TFUE", ingerencja
panstwa w formie udzielania wsparcia
na ratowanie zadtuzonego przedsigbior-
stwa jest co do zasady zakazana. Finanso-
wanie to jest zatem udzielane wyjgtkowo
i obwarowane spetnieniem szeregu prze-
stanek, a uratowanie przedsiebiorstwa
ma przystuzyé sie ogdétowi spoteczen-
stwa, cho¢by w lokalnym wydaniu, a nie
indywidualnym interesom dtuznika czy
wierzycieli'.

16 Ustawa z dnia 14 czerwca 1960 r. - Kodeks po-
stepowania administracyjnego, Dz.U. z 2022 r.
poz. 2000.

17 Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
Dz. Urz. C 326, 26/10/2012 P. 0001-0390.

18 Komunikat Komisji Europejskiej: Wytyczne
dotyczace pomocy panstwa na ratowanie i re-
strukturyzacje przedsiebiorstw niefinanso-
wych znajdujacych sie w trudnej sytuacji eko-
nomicznej, Dz. Urz. 2014/C 249/01.

Zakres podmiotowy

Pomoc na ratowanie i pomoc na restruk-
turyzacje moze by¢ udzielana przedsie-
biorcy znajdujagcemu sie w trudnej sytu-
acji ekonomicznej w rozumieniu Ustawy,
to jest przedsiebiorcy, o ktérym mowa
W art. 141 ust. 1 ustawy z dnia 15 maja
2015 roku - Prawo restrukturyzacyjne,
czyli podmiotowi, ktdry:

1) podjal dziatalno$¢ gospodarcza
w danym sektorze co najmniej trzy lata
przed dniem ztozenia Wniosku;

2) nie prowadzi dziatalnosci gospo-
darczej w sektorach hutnictwa zelaza
i stali, gérnictwa wegla lub w sektorze
finansowym,;

3) nie prowadzi dziatalnosci na ryn-
ku, na ktérym wystepuje lub moze wy-
stepowalé dtugookresowa strukturalna
nadprodukcja;

4) nie jest przedsiebiorca naleza-
cym do grupy kapitatowej, ani nie jest
przejmowany przez zadnego przedsie-
biorce nalezacego do grupy kapitatowej,
z wyjatkiem sytuacji, gdy wykaze, ze
jego trudna sytuacja ekonomiczna: ma
charakter wewnetrzny i nie jest wyni-
kiem nieuzasadnionego podziatu kosz-
téow w ramach grupy kapitatowej, a jest
zbyt powazna, aby mogta zostaé rozwia-
zana przez przedsiebiorce lub przedsie-
biorcéw nalezacych do tej samej grupy
kapitatowej;

w sytuacji gdy:

1) spetnia warunki okreslone w art. 141
ust. 2 Ustawy - Prawo restrukturyzacyj-
ne, to jest przedsiebiorcy zagrozonemu
niewyptacalnoscia:

a) ktéry wskutek poniesionych
strat utracit wiecej niz potowe kapitatu,
w szczeg6lnosci jezeli suma zysku (strat)
z lat ubiegtych, zysku (straty) netto w da-



nym roku obrotowym, kapitatu zapaso-

wego, kapitalu z aktualizacji wyceny

i pozostatych kapitatéw (funduszy) re-

zerwowych jest ujemna i jej warto$¢ bez-

wzgledna jest wieksza niz 50% kapitatu

(funduszu) podstawowego;
albo
b) innego niz maty i $redni, gdy w cig-

gu dwdch ostatnich lat stosunek:

- dlugu do kapitatu wtasnego byt wiek-
SZy niz 7,5,

- zysku operacyjnego powiekszonego
o amortyzacje do odsetek byt nizszy
niz 1;
albo
2) jest niewyptacalny w rozumieniu

art. 11 ustawy z dnia 28 lutego 2003 roku -

Prawo upadtodciowe (,,Prawo upadtoscio-

we”)", przy czym:

a) przedsigbiorca jest niewyptacal-
ny, jezeli utracit zdolnos¢ do wyko-
nywania swoich wymagalnych zobo-
wigzan pienieznych. Domniemywa
sie, Ze przedsiebiorca utracit zdol-
no$¢ do wykonywania swoich wy-
magalnych zobowigzan pienieznych,
jezeli opdznienie w wykonaniu zobo-
wigzan pienieznych przekracza trzy
miesiace;

b) przedsiebiorca bedgcy osobg prawng
albo jednostka organizacyjng niepo-
siadajacg osobowosci prawnej, ktérej
odrebna ustawa przyznaje zdolnos¢
prawng, jest niewyptacalny takze
wtedy, gdy jego zobowigzania pieniez-
ne przekraczaja warto$¢ jego majatku,
a stan ten utrzymuje sie przez okres
przekraczajagcy dwadzies$cia cztery
miesigce;

19 Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upa-
dtosciowe (Dz.U. z 2022 1. poz. 1520).
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c) do majatku, o ktérym mowa w lit. b,
nie wlicza sie sktadnikéw niewcho-
dzacych w sktad masy upadtosci;

d) do zobowigzan pienieznych, o ktérych
mowa w lit. b, nie wlicza sie zobowig-
zan przysztych, w tym zobowigzan
pod warunkiem zawieszajacym oraz
zobowigzan wobec wspélnika albo ak-
cjonariusza z tytutu pozyczki lub in-
nej czynnosci prawnej o podobnych
skutkach, o ktérych mowa w art. 342
ust. 1 pkt 4 ustawy z dnia 28 lutego
2003 roku - Prawo upadtosciowe;

e) domniemywa sie, ze zobowigzania
pieniezne przedsiebiorcy przekracza-
ja warto$¢ jego majatku, jezeli zgodnie
z bilansem jego zobowigzania, z wyla-
czeniem rezerw na zobowigzania oraz
zobowiazan wobec jednostek powig-
zanych, przekraczajg warto$¢ jego ak-
tywow, a stan ten utrzymuje sie przez
okres przekraczajacy dwadziescia
cztery miesigce;

f) postanowienia ust. 1 lit. b-e nie maja
zastosowania do spoétek osobowych
okreslonych w ustawie Kodeks spétek
handlowych?®, w ktérych co najmniej
jednym wspdlnikiem odpowiadajg-
cym za zobowigzania spoétki bez ogra-
niczenia calym swoim majatkiem jest
osoba fizyczna.

Pomoc na ratowanie i pomoc na re-
strukturyzacje podlega notyfikacji Ko-
misji Europejskiej, z zastrzezeniem sy-
tuacji wskazanych ponizej. Pomoc moze
by¢ udzielana bez indywidualnej no-
tyfikacji Komisji Europejskiej w okre-
sie wskazanym w decyzji Komisji

20 Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks
spotek handlowych (Dz.U. z 2019 1. poz. 505,
z pdzn.zm.).
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Europejskiej wydanej na podstawie
art. 4 ust. 3 albo art. 9 ust. 3 lub 4 rozpo-
rzadzenia Rady (UE) 2015/1589 (,,Rozpo-
rzadzenie 2015/1289”)*, ustanawiajacego
szczegbtowe zasady stosowania art. 108
TFUE jezeli:

1) przedsiebiorca znajdujacy sie
w trudnej sytuacji ekonomicznej jest mi-
kro-, matym lub $rednim przedsigbiorca;

2) catkowita wielko$¢ udzielonej
i wnioskowanej pomocy, udzielanej w ra-
mach tego samego procesu restruktu-
ryzacji, nie przekracza réwnowartosci
10 000 000 euro wg kursu sredniego wa-
lut obcych ogtoszonego przez Narodowy
Bank Polski w dniu poprzedzajacym dzien
ztozenia Wniosku.

Bardzo istotng determinantg udzie-
lenia pomocy spos$réd wyzej wymienio-
nych jest okredlenie, czy wnioskodawca
nalezy do grupy kapitatowej, gdyz prze-
ktada sie to bezposrednio na ustalenie
statusu przedsiebiorcy, a w konsekwencji
wptywa nierzadko na koniecznos$¢ prze-
prowadzenia procesu notyfikacji przed
Komisjg Europejska. Pojecie grupy kapi-
tatowej w ramach pozyskiwania pomocy
publicznej nalezy rozumieé¢ jako grupe
przedsiebiorcéw bedacych przedsiebior-
stwami partnerskimi lub powigzany-
mi w rozumieniu art. 3 ust. 2 i 3 Zatacz-
nika do rozporzadzenia Komisji (UE)?*%.
Do ustalenia statusu przedsigbiorcy przy

21 Rozporzadzenie Rady UE nr1589/2015 z dnia
13 lipca 2015 1. (Dz. Urz. UE L 140 Z 30.04.2004,
s. 1,z poézn. zm.).

22 Zatacznik do rozporzadzenia Komisji (UE)
nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r. uznajace-
go niektére rodzaje pomocy za zgodne z ryn-
kiem wewnetrznym w zastosowaniu art. 107
i 108 TFUE.

obliczaniu liczby personelu i kwot finan-
sowych brane sg pod uwage réwniez dane
przedsiebiorstw partnerskich (w stosow-
nym udziale) i powigzanych.

Stosownie do tresci art. 6 ust. 2 Za-
lacznika, w przypadku przedsigbiorstwa
majgcego przedsiebiorstwo partnerskie
lub przedsiebiorstwa, powigzane dane,
w tym dane dotyczace liczby personelu,
okresla sie na podstawie ksigg rachun-
kowych i innych danych przedsiebior-
stwa lub, jezeli istnieja, skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego danego
przedsiebiorstwa lub skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego innego
przedsiebiorstwa, w ktérym ujete jest
dane przedsigbiorstwo. Powyzsze dane
uzupetnia si¢ danymi dotyczgacymi kaz-
dego przedsiebiorstwa partnerskiego
bedacego bezposrednio przedsiebior-
stwem wyzszego lub nizszego szczebla
w stosunku do danego przedsiebiorstwa.
Uzupetnienie danych jest proporcjonal-
ne do procentowego udzialu w kapita-
le lub prawach gtosu (zaleznie od tego,
ktéra z tych wartodci jest wigksza).
W przypadku holdingéw typu cross-hol-
ding stosuje sie wiekszy udziat procen-
towy. Ponadto, dane uzupelnia si¢ pet-
nymi danymi kazdego przedsiebiorstwa,
ktére jest bezposrednio lub posred-
nio powigzane z danym przedsiebior-
stwem, jesli dane te nie zostaty podane
wczesniej w ramach skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. W przypad-
ku koniecznosci indywidualnej notyfi-
kacji uzyskania pomocy publicznej Ko-
misji Europejskiej, przedsiebiorca jest
zobligowany do wystapienia z wnio-
skiem o dokonanie takiej notyfikaciji,
zgodnie z przepisami ustawy o poste-
powaniu w sprawach pomocy publicz-



nej, w przypadku ubiegania sie o pomoc
na restrukturyzacje. Organ udzielajgcy
pomocy jest za$ zobligowany do wysta-
pienia z takim wnioskiem, w przypadku
gdy wnioskodawca ubiega sie o pomoc
na ratowanie.

Zakres przedmiotowy - instrumenty
wsparcia

Wsparcie udzielane w ramach pomocy
publicznej w oparciu o trzy instrumen-
ty, tj. pomoc na ratowanie, tymczaso-
we wsparcie restrukturyzacyjne i pomoc
na restrukturyzacje, zapewnia skutecz-
ne wdrozenie dzwigni finansowej przy
stosunkowo niskim oprocentowaniu -
4% + stopa bazowa Komisji Europejskiej,
ktéra na dzienh wejécia w zycie ustawy
wynosita 0,15% oraz realnym harmo-
nogramie sptaty dostosowanym do indy-
widualnych potrzeb i mozliwosci danego
przedsiebiorcy.

W ramach programu Polityka Nowej
Szansy funkcjonuja 3 instrumenty finan-
sowe stanowiace wsparcie w poszczegdl-
nych etapach restrukturyzacji:

1) Pomoc na ratowanie ma charak-
ter pilny i tymczasowy. Zaklada wspar-
cie przedsiebiorcy i zapewnia ptynnosc¢
finansowg na czas niezbedny do opraco-
wania dalszej strategii dzialania poprzez
opracowanie planu restrukturyzacji lub
likwidacje dziatalnosci gospodarczej.
Pomoc w ramach tego instrumentu jest
udzielana w formie pozyczki na max.
6 miesiecy (oprocentowanie - stopa ba-
zowa KE + min. 4%).

2) Tymczasowe wsparcie restruk-
turyzacyjne powinno umozliwi¢ przed-
siebiorcy wykonywanie dziatalno-
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$ci gospodarczej przez czas niezbedny
do wdrozenia dziatan restrukturyzacyj-
nych majacych na celu przywrdcenie dtu-
gookresowej zdolnosci do konkurowania
na rynku i przygotowanie planu restruk-
turyzacji; uwarunkowane jest wdroze-
niem uproszczonego planu restruktu-
ryzacji. Pomoc jest udzielana w formie
pozyczki na max. 18 miesiecy (oprocen-

towanie - stopa bazowa KE + min. 4%).

Instrument ten jest dedykowany tylko

dla przedsigbiorcéw ze statusem MS$P.

3) Pomoc na restrukturyzacje ma
wspomdc realizacje planu restruktu-
ryzacji, ktéry umozliwi przywrdcenie
przedsiebiorcy dtugookresowej zdolnosci
do konkurowania na rynku i moze zosta¢
udzielona w nastepujacych formach:

a) pozyczki;

b) objecia akcji lub udziatéw w podwyz-
szonym kapitale zaktadowym albo
udziatu w podwyzszeniu kapitatu za-
ktadowego przez podwyzszenie war-
tosci nominalnej dotychczasowych
udziatéw lub akcji;

c) objecia obligacji;

d) zmiany termindéw sptaty pozyczki wo-
bec podmiotu udzielajacego pomocy
na restrukturyzacje;

e) konwersji pozyczki, udzielonej jako po-
moc na ratowanie lub jako tymczasowe
wsparcie restrukturyzacyjne, na udzia-
ty lub akcje przedsiebiorcy;

f) ulgi w wykonaniu kary administracyj-
nej; warunkiem tej formy pomocy jest
réwniez posiadanie przez przedsie-
biorce wktadu wtasnego na restruk-
turyzacje oraz zastosowanie srodkéw
wyréwnujgcych zaktécenia konku-
rencji na rynku; do wniosku o pomoc
na restrukturyzacje zalacza sie plan
restrukturyzacji.
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V. Wymogi formalne wniosku

Pomoc na ratowanie

Formalne elementy wniosku w ramach
instrumentu - Pomoc na ratowanie ujete
sa w art. 18 Ustawy, tj.:

1. oznaczenie przedsiebiorcy - np.
nazwa, adres siedziby, numer NIP, KRS;

2. okreslenie wykonywanej dziatal-
nosci gospodarczej i operacyjnej - wska-
zanie PKD;

3. o$wiadczenie o posiadaniu statu-
su mikro-, matego, sredniego albo duze-
go przedsiebiorcy;

4. os$wiadczenie o spelnianiu przesta-
nek o ktérych mowa w art. 2;

5. wysoko$¢ wnioskowanej kwoty
pomocy;

6. okres, na ktéry ma by¢ udzielona
pomoc (maksymalnie do 6 miesiecy);

7. opis trudnej sytuacji ekonomicz-
nej albo wyjatkowych i nieprzewidzia-
nych okolicznos$ci wymagajacych pilne-
go wsparcia ptynnosci finansowej;

8. opis przewidywanych skutkéw eko-
nomiczno-spotecznych z uwzglednieniem
okolicznosci, o ktérych mowa w art. 4;

9. oznaczenie podmiotéw naleza-
cych do grupy kapitatowej, wykaz po-
wigzan kapitatowo-osobowych przed-
siebiorcy w rozumieniu rozporzadzenia
Komisji (UE) nr 651/2014 z dnia 17 czerw-
ca 2014 roku uznajacego niektdre rodzaje
pomocy za zgodne z rynkiem wewnetrz-
nym (,rozporzadzenie 651/2014")** w za-
stosowaniu art. 107 i 108 TFUE;

23 Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 651/2014
z dnia 17 czerwca 2014 r. uznajacego niektd-
re rodzaje pomocy za zgodne z rynkiem we-
wnetrznym w zastosowaniu art. 107 i 108 TFUE.

10. w przypadku, gdy przedsiebior-
ca uprzednio otrzymatl pomoc, wniosek
0 pomoc na ratowanie zawiera informa-
Cje o otrzymanej pomocy;

11. ztozenie podpisu Wnioskodawcy
(zgodnie z reprezentacja w przypadku
spotek prawa handlowego) w miejscach
zaznaczonych we wniosku i na dodatko-
wych o$wiadczeniach.

Tymczasowe wsparcie
restrukturyzacyjne

Instrument w postaci tymczasowego
wsparcia restrukturyzacyjnego, poza ele-
mentami wskazanymi w art. 18 Ustawy
(pkt. 1-11 powyzej), ktéry stosuje sie od-
powiednio, zawiera réwniez dodatkowe
elementy formalne, wskazane w art. 29
Ustawy, tj.:

1. wskazanie okresu, na ktéry ma by¢
udzielona pomoc (maksymalnie do 18 mie-
siecy);

2. uproszczony plan restrukturyzacji.

Pomoc na restrukturyzacje

Wsparcie na restrukturyzacje jest zde-
cydowanie najbardziej sformalizowa-
nym instrumentem pomocowym oraz
najbardziej rozbudowanym pod wzgle-
dem formy udzielenia wsparcia, za$ poza
elementami wskazanymi w art. 18 Usta-
wy (pkt. 1-11 powyzej), wniosek musi
zawierad:

1) okres, na ktéry ma by¢ udzielona
pomoc (maksymalnie do 10 lat);

2) w przypadku gdy pomoc ma by¢
udzielana w transzach - okre$lenie termi-
néw udzielania i wartosci kazdej z nich;

3) forma wnioskowanej pomocy na re-
strukturyzacje, informacja czy przed-
siebiorca zamierza ubiega¢ sie o ulge



w wykonywaniu administracyjnej kary
pienieznej o ktérej mowa w art. 39 ust. 2;

4) jesli wnioskodawca zamierza ubie-
gal sie o ulge w wykonywaniu admini-
stracyjnej kary pienieznej, do wniosku
zalgcza wniosek o udzielenie tej ulgi;

5) udziat Srodkéw wiasnych w proce-
sie restrukturyzacji;

6) opis wyjatkowych okolicznosci lub
szczegblnych trudnosci, ktére uzasad-
niajg nizszy niz okres$lony w art. 37 ust 3
pkt 3 i ust. 4 udziat srodkéw wiasnych,
o ktérych mowa w ust. 2, w kosztach re-
strukturyzacji, jesli dotyczy;

7) informacja o $rodkach ogranicza-
jacych zaklécenia konkurencji na rynku
zaktadanych w planie restrukturyzacji;

8) prognoza sytuacji ekonomicz-
nej przedsiebiorcy na okres 12 miesie-
cy od dnia ztozenia wniosku o pomoc
na restrukturyzacje;

9) wykaz podmiotéw udzielajacych
pomocy na restrukturyzacje przewidzia-
nych w planie restrukturyzacji;

10) w przypadku gdy przedsiebior-
ca uprzednio otrzymatl pomoc, wniosek
0 pomoc na ratowanie zawiera informa-
Cje o otrzymanej pomocy;

11) zalgczenie planu restrukturyzacji.

VI. Kryteria merytoryczne - wspéline
dla wszystkich trzech instrumentow

1. Status przedsiebiorcy

Ustawa postuguje sie pojeciem M$P w ro-
zumieniu przepiséw unijnych, a miano-
wicie rozporzadzenia Komisji 651/2014,
na gruncie przepiséw unijnych za przed-
siebiorstwo uwaza si¢ podmiot prowa-
dzacy dziatalnos$¢ gospodarczg bez wzgle-
du na jego forme prawng. Zalicza sie tu
w szczegblnosci osoby prowadzace dziatal-
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no$¢ na wiasny rachunek oraz firmy ro-
dzinne zajmujace sie rzemiostem lub inng
dziatalnoscig, a takze sp6tki lub stowarzy-
szenia prowadzace regularng dziatalnos¢
gospodarcza (art. 1 Zalacznika 1 do ww.
rozporzadzenia). Zgodnie z art. 2 Zaltgcz-
nika 1 ww. rozporzadzenia do kategorii
mikroprzedsiebiorstw oraz matych i $red-
nich przedsigbiorstw (dalej ,mM$P”) naleza
przedsiebiorstwa, ktére zatrudniajg mniej
niz 250 pracownikéw i ktérych roczny ob-
rét nie przekracza 50 000 000,00 euro
lub roczna suma bilansowa nie przekra-
cza 43 000 000,00 euro.

W kategorii M$p mate przedsiebior-
stwo definiuje sie jako przedsiebiorstwo,
ktére zatrudnia mniej niz mniej niz 50
pracownikéw i ktérych roczny obrét
nie przekracza 10 000 000,00 euro lub
roczna suma bilansowa nie przekracza
10 000 000,00 euro.

Zgodnie z art. 4 ust. 2 Zalgcznika je-
zeli w dniu zamkniecia ksigg rachunko-
wych dane przedsiebiorstwo stwierdza,
ze w skali rocznej przekroczyto putapy
zatrudnienia lub putapy finansowe okre-
Slone w art. 2, lub spadto ponizej tych pu-
tapéw, uzyskanie lub utrata statusu $red-
niego, matego lub mikroprzedsigbiorstwa
nastepuje tylko wéwczas, gdy zjawisko
to powtérzy sie w dwoch kolejnych okre-
sach obrachunkowych.

2. Cel pomocy

Zgodnie z trescig art. 4 Ustawy pomoc
moze by¢ udzielana, jezeli zapobiega
i prowadzi do ograniczenia trudnosci
spotecznych lub przezwyciezenia niedo-
skonatosci rynku, w przypadku gdy bez
jej udzielenia cel ten nie zostalby osia-
gniety lub zostatby osiggniety w mniej-
szym zakresie.
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Jak wynika z tresci art. 3 pkt 7 Usta-
wy, w przypadku matego przedsiebiorcy
znajdujacego sie w trudnej sytuacji eko-
nomicznej, przez trudnosci spoteczne
lub niedoskonatosci rynku rozumie sie
w szczegdlnosci:

® ryzyko opuszczenia rynku przez
matego przedsiebiorce wykonujgcego
dziatalnos$¢ innowacyjna, majacego duzy
potencjal wzrostu;

® ryzyko opuszczenia rynku przez
matego przedsiebiorce o silnych powia-
zaniach z innymi lokalnymi lub regional-
nymi przedsiebiorcami, skutkujacego ne-
gatywnymi konsekwencjami dla danego
regionu lub sektora;

® wystepowanie ograniczen na ryn-
ku finansowym, skutkujacych zwieksze-
niem liczby upadtosci przedsiebiorcéw.

W przypadku duzego przedsiebior-
cy, przez trudnosci spoteczne lub niedo-
skonatosci rynku rozumie si¢ nastepuja-
ce okolicznosci:

®) wyzsza niz $rednia unijna lub $red-
nia krajowa stope bezrobocia w regionie
okredlonym na poziomie wojewddztwa,
ktéra ma charakter staty i ktérej towa-
rzysza trudnos$ci zwigzane z tworzeniem
nowych miejsc pracy w tym regionie;

® ryzyko przerwania $wiadcze-
nia ustugi w ogélnym interesie gospo-
darczym lub innej waznej ustugi, ktéra
trudno jest zastgpi¢ i w przypadku kto-
rej konkurentom trudno bytoby rozpo-
czg( jej Swiadczenie;

® negatywne konsekwencje opusz-
czenia rynku przez przedsigbiorce
o istotnym znaczeniu dla danego regio-
nu lub sektora;

®) wystepowanie ograniczen na ryn-
ku finansowym, skutkujacych zwigksze-
niem liczby upadtosci przedsiebiorcéw;

® ryzyko opuszczenia rynku przez
przedsiebiorce, skutkujacego utrata waz-
nej wiedzy technicznej lub eksperckiej.

Jednoczesnie, z uwagi na brzmienie
art. 51 ust. 1 Ustawy, ,,do dnia 31 grudnia
2021 r. przez trudnosci spoteczne lub nie-
doskonatosci rynku rozumie sie réwniez
ryzyko opuszczenia rynku przez przed-
siebiorce znajdujacego sie w trudnej sy-
tuacji ekonomicznej w wyniku trudno-
$ci zwigzanych z zaistnieniem epidemii
COVID-19”.

W tym miejscu nalezy wskaza¢, ze
Ustawa stanowi podstawe udziela-
nia pomocy publicznej, notyfikowanej
przez Komisje Europejska, a zatem re-
gulacje zawarte w Ustawie musza od-
powiadac tresci rozporzadzenia Komisji
651/2014 wraz z Wytycznymi KE doty-
czacymi pomocy panstwa na ratowanie
i restrukturyzacje przedsiebiorstw nie-
finansowych znajdujacych sie¢ w trud-
nej sytuacji (2014/c 249/01), decyzji Ko-
misji Europejskiej ws. Pomocy panstwa
SA.43594 (2015/N) - Polska oraz decyzji
Komisji Europejskiej ws. Pomocy pan-
stwa nr ¢(2020) 7937 z dnia 12 listopa-
da 2020 roku. W przypadku kolizji ww.
norm wynikajacych z prawa Unii Euro-
pejskiej z przepisami krajowymi, pierw-
szenstwo ma prawo Unii Europejskiej.
Zgodnie z decyzja Komisji Europejskiej
z dnia 12 listopada 2020 roku C(2020)
7937 w przedmiocie zatwierdzenia pro-
gramu pomocowego okre$lonego w Usta-
wie (,decyzja KE”), istnienie trudno-
$ci zwigzanych z coviD-19 nie jest samo
w sobie wystarczajagce do uznania, ze
dana pomoc dla przedsiebiorstwa przy-
czynia sie do osiggniecia celu lezacego
we wspélnym interesie. Z tego wynika, ze
trudnos$ci zwigzane z COVID-19 nie moga



by¢ traktowane jako automatyczna prze-
stanka do udzielania pomocy, ale muszg
by¢ ocenione w $wietle sytuacji opisa-
nych w art. 3 pkt 7 Ustawy, gdzie zawar-
to definicje trudnosci spotecznych i nie-
doskonatosci rynku (zob. motyw 13 i 26
decyzji KE).

3. Wczesniej uzyskana pomoc publiczna

Jak wynika z art. 5 ust. 1 Ustawy pomoc
moze by¢ udzielana, jezeli przedsiebior-
ca znajdujacy sie w trudnej sytuacji eko-
nomicznej nie otrzymat tej pomocy lub
od jej otrzymania uptyneto co najmniej
10 lat lub od dnia otrzymania pomo-
cy nie uptyneto co najmniej 10 lat (art. 5
ust. 1 pkt 3 Ustawy) - zasada ,pierwszy
i ostatni raz”. Wyjatki od powyzszej zasa-
dy okre$lone zostaly w art. 5 ust. 3 pkt 3
Ustawy, zgodnie z ktérym mozna udzie-
li¢ pomocy:

1) narestrukturyzacje, jezeli udzielo-
no pomocy na ratowanie lub tymczasowe
wsparcie restrukturyzacyjne, w ramach
tego samego postepowania w sprawie
o udzielenie pomocy;

2) na tymczasowe wsparcie restruk-
turyzacyjne, jezeli udzielono pomo-
cy na ratowanie, w ramach tego same-
go postepowania w sprawie o udzielenie
pomocy;

jezeli:

a) mineto co najmniej 5 lat od dnia przy-
znania przedsiebiorcy znajdujacemu
sie w trudnej sytuacji ekonomicznej
pomocy na ratowanie lub tymczasowe
wsparcie restrukturyzacyjne, po kté-
rych nie udzielono pomocy na re-
strukturyzacje, a przedsiebiorca ten
wykazywat dtugookresowa zdolnos¢
do konkurowania na rynku i wystagpi-
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ty okolicznosci zwigzane z wykonywa-
niem dziatalnosci gospodarczej, za kté-
re nie ponosi on odpowiedzialnosci,

albo

b) jest to konieczne z powodu zaistnie-
nia wyjatkowych i nieprzewidzia-
nych okolicznosci, za ktére przed-
siebiorca znajdujacy si¢ w trudnej
sytuacji ekonomicznej nie ponosi
odpowiedzialnosci.

4. Swiadczenie ustug w ogélnym
interesie gospodarczym

Pomoc moze by¢ udzielana przedsigbior-
cy $wiadczacemu ustugi w ogélnym in-
teresie gospodarczym, nawet jezeli nie
sg spetlnione warunki okres$lone w art. 2
i art. 4-7 Ustawy, w przypadku gdy jest
to niezbedne do zachowania ciggtosci
tych ustug, nie dtuzej jednak niz do mo-
mentu przekazania obowigzku $wiadcze-
nia tych ustug innemu przedsiebiorcy.
Aby dana ustuga $wiadczona przez dany
podmiot mogta zosta¢ uznana za ustu-
ge w ogdélnym interesie gospodarczym,
niezbedne jest powierzenie przez organ
wtadzy publicznej obowigzku jej $wiad-
czenia. Jednoczesnie, art. 8 Ustawy ogra-
nicza mozliwo$¢ preferencyjnego trakto-
wania beneficjentéw pomocy wytgcznie
do sytuacji, gdy mozliwo$¢ zastgpienia
danego ustugodawcy przez inny pod-
miot swiadczgcy takg ustuge jest ogra-
niczona. Ustugi swiadczone w ogélnym
interesie gospodarczym sg to ustugi, kté-
re organy panstwowe uznaja za szcze-
gblnie istotne dla obywateli. W Komu-
nikacie Komisji Europejskiej pt. ,Ramy
jakosci dla ustug uzytecznosci publicz-
nej w Europie”, z 20 grudnia 2011 roku,
KOM/2011/0900 zdefiniowano ustugi
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$wiadczone w ogdélnym interesie gospo-
darczym jako sektor dziatalnosci gospo-
darczej, ktéry oferuje ustugi w ogélnym
interesie publicznym, ktére nie byty-
by $wiadczone (lub bylyby swiadczone
na innych warunkach, jezeli chodzi o ja-
ko$¢, bezpieczenstwo, przystepnos¢ ceno-
wa, rOwne traktowanie czy powszechny
dostep) na rynku bez interwencji pu-
blicznej. Obowigzek uzytecznosci pu-
blicznej naktada sie na ustugodawce po-
przez powierzenie mu $wiadczenia danej
ustugi na podstawie kryterium intere-
su ogblnego, co gwarantuje, ze zadanie

”24

ustugi bedzie wypelnione”?*.

5. Cel i maksymalna wysokosé pomocy

Zgodnie z trescig art. 15 ust. 1 pkt 11i 2
Ustawy, pomoc na ratowanie moze by¢
udzielana przedsiebiorcy znajdujace-
mu sie w trudnej sytuacji ekonomicz-
nej w celu umozliwienia mu wykonywa-
nia dziatalnosci gospodarczej przez okres
niezbedny do opracowania planu restruk-
turyzacji lub likwidacji dziatalnosci go-
spodarczej, oraz przeprowadzenia ko-
niecznych w tym zakresie analiz.
Stosownie do jego treSci w zw. z art. 17
ust. 2 Ustawy, w celu obliczenia maksy-
malnej kwoty pozyczki na ratowanie or-
gan udzielajacy pomocy wylicza ujemne
przeptywy pieniezne z dziatalnosci ope-
racyjnej przedsiebiorcy znajdujgcego sie
w trudnej sytuacji ekonomicznej, przez
wyliczenie réznicy miedzy zyskiem ope-
racyjnym za ostatni rok obrotowy po-

24 Zob. M. Karpinski, M. Pawetczyk, art. 146,
w: Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz,
red. A. Torbus, A. Witosz, A.J. Witosz, Wolters
Kluwer, Warszawa 2016.

wiekszonym o amortyzacje za ostatni
rok obrotowy, a zmiang stanu kapita-
tu obrotowego, liczong jako réznice mie-
dzy aktywami obrotowym a zobowigza-
niami o charakterze krétkoterminowym
za ostatni rok obrotowy; wyliczong w ten
sposéb kwote mnozy przez okres, na ktéry
ma zosta¢ udzielona ta pozyczka, wyrazo-
ny w latach. W przypadku gdy wynik obli-
czen jest liczbg dodatnig, kwota pozyczki
na ratowanie jest uzalezniona od przed-
stawienia przez przedsiebiorce znajduja-
cego sie w trudnej sytuacji ekonomicznej
szczegbtowych wyjasnien uprawdopo-
dobniajacych, ze znajduje sie on w trud-
nej sytuacji ekonomicznej, oraz uzasad-
nienia koniecznosci uzyskania pozyczki
we wnioskowanej kwocie, w szczegdlnosci
w oparciu o projekcje finansowg okresla-
jaca potrzeby tego przedsiebiorcy zwig-
zane z plynnoscia finansowa we wnio-
skowanym okresie. W sytuacji gdy kwota
wynikajgca ze wzoru jest niewystarczajg-
ca do osiaggniecia minimalnego niezbed-
nego dla dalszej dziatalnos$ci zysku (ni-
sko marzowa dziatalno$¢ przedsiebiorcy
wymaga odpowiednio wysokiego kapita-
tu obrotowego do zrealizowania powyz-
szego celu) przedsiebiorca ma mozliwos¢
przedstawi¢ projekcje finansowg, w ktd-
rej uprawdopodobni konieczno$¢ uzyska-
nia finansowania w kwocie przekraczajg-
cej warto$¢ pomocy wyliczong w oparciu
0 Wspomniany powyzej wzor.
Tymczasowe wsparcie restruktu-
ryzacyjne moze by¢ udzielane mikro-,
matemu lub Sredniemu przedsiebior-
cy znajdujacemu sie w trudnej sytuacji
ekonomicznej, w celu umozliwienia temu
przedsiebiorcy wykonywania dziatalno-
$ci gospodarczej przez czas niezbedny
do wdrozenia dziatan restrukturyzacyj-
nych majacych na celu przywrdcenie dtu-



gookresowej zdolnosci do konkurowania
na rynku. Tymczasowe wsparcie restruk-
turyzacyjne moze by¢ takze udzielane
przedsiebiorcy, ktéry nie znajduje sie
w trudnej sytuacji ekonomicznej, jed-
nak z powodu zaistnienia wyjatkowych
i nieprzewidzianych okoliczno$ci wyma-
ga pilnego wsparcia ptynnosci finanso-
wej. Wysoko$¢ tymczasowego wsparcia
restrukturyzacyjnego jest ograniczona
do kwoty niezbednej do kontynuowania
dziatalnosci przez przedsiebiorce w okre-
sie, na ktdry ta pomoc zostata udzielona,
jednak nie dtuzszym niz 18 miesiecy.

Pomoc na restrukturyzacje moze by¢
udzielana przedsiebiorcy znajdujacemu sie
w trudnej sytuacji ekonomicznej, by mdgt
on zrealizowa¢ plan restrukturyzacji, kté-
ry umozliwi przywrécenie temu przedsie-
biorcy dtugookresowej zdolnosci do kon-
kurowania na rynku. Zgodnie za$ z art. 43
Ustawy warunkiem udzielenia pomocy
na restrukturyzacje jest wdrozenie planu
restrukturyzacji, ktéry umozliwi przed-
siebiorcy znajdujacemu sie w trudnej sy-
tuacji ekonomicznej, poprzez wdrozenie
Srodkéw restrukturyzacyjnych, odzyska-
nie dtugoterminowej zdolnosci do konku-
rowania na rynku.

Pomoc na restrukturyzacje jest ogra-
niczona do minimum niezbednego
do przywrdcenia przedsiebiorcy znaj-
dujacemu sie w trudnej sytuacji eko-
nomicznej dtugookresowej zdolnosci
do konkurowania na rynku, ze szczegdl-
nym uwzglednieniem wielkos$ci oraz for-
my udzielanej pomocy na restrukturyza-
cje, jak réwniez podzial obcigzen.

6. Zabezpieczenie zwrotu pomocy

Zgodnie art. 16 ust. 3 i 4 Ustawy usta-
nowienie zabezpieczen w ramach
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udzielania pomocy publicznej, udzie-
lenie pomocy moze by¢ uzaleznione
m.in. od ustanowienia na rzecz ministra
wtasciwego do spraw gospodarki zabez-
pieczenia zwrotu pomocy (kwota pozycz-
ki wraz z odsetkami). Cho¢ ustawodaw-
ca wskazal na fakultatywny charakter
pomocy, to majac na uwadze specyfi-
ke podmiotéw znajdujacych sie w trud-
nej sytuacji finansowej, a co za tym idzie
ryzyko zwrotu udzielonej pomocy, oraz
natozong na organ administracyjny dys-
cypline finanséw publicznych?®, braku-
je podstaw do udzielania finansowania
bez ustanowienia jakiegokolwiek zabez-
pieczenia. Katalog zabezpieczen wskaza-
ny w Ustawie pozostaje otwarty, poczy-
najac od klasycznej hipoteki wraz z cesjg
umowy ubezpieczenia, poprzez zastawy,
cesje wierzytelnosci, poreczenia etc. Wy-
soko$¢ ustanowionych zabezpieczen jest
uzalezniona od rodzaju, stopnia ptynno-
$ci oraz sytuacji finansowo-ekonomicz-
nej przedsiebiorcy. Specyfika zabezpie-
czehh w ramach pomocy publicznej jest
o tyle istotna, ze w uzasadnionych przy-
padkach, znajdujacych odzwierciedlenie
w planie restrukturyzacji, poziom zabez-
pieczenia moze by¢ nizszy niz minimalne
putapy rynkowe w zaleznosci od rodzaju
zabezpieczenia.

25 Ustawa z dnia 22 wrzesnia 2006 r. o przej-
rzystosci stosunkéw finansowych pomie-
dzy organami publicznymi a przedsiebior-
cami publicznymi oraz o przejrzystosci fi-
nansowej niektdrych przedsiebiorcéw (Dz. U.
2006 Nr 191 poz. 1411 z pdzn. zm.) oraz usta-
wa z dnia 15 lipca 2011 r. 0 kontroli w admini-
stracji rzadowej (Dz. U. 2011 nr 185 poz. 1092
z pozn.zm.).
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VIl. Kryteria merytoryczne - elementy
dodatkowe

Plan restrukturyzacji

Do wniosku o tymczasowe wsparcie re-
strukturyzacyjne dodatkowo nalezy do-
taczy¢ uproszczony plan restrukturyza-
cji (art. 29 ust. 6 Ustawy), za$§ do pomocy
na restrukturyzacje plan restruktury-
zacji. Cho¢ nazewnictwo w odniesieniu
do planu restrukturyzacji jest zblizone
do planu restrukturyzacyjnego w rozu-
mieniu ustawy prawo restrukturyzacyjne,
nie sg to dokumenty tozsame, za$ przed-
siebiorcy mylnie przedktadaja do wnio-
sku o pomoc publiczng plany restruktu-
ryzacyjne sktadane w toku postepowan
restrukturyzacyjnych. Z uwagi na spe-
cyfike pomocy publicznej i zgodnie z za-
tozeniem, ze plan restrukturyzacji ma
umozliwié przywrdcenie przedsiebiorcy
dtugookresowej zdolnosci do konkuro-
wania na rynku, jest to dokument zde-
cydowanie szerszy i zawierajacy elemen-
ty takie, jak:

1) opis przedsiebiorcy znajdujace-
go sie w trudnej sytuacji ekonomicz-
nej skladajacego wniosek o pomoc
na restrukturyzacje;

2) opis rynku lub rynkéw, na kté-
rych dziata przedsiebiorca znajdujacy sie
w trudnej sytuacji ekonomicznej;

3) opis przyczyn trudnosci przedsie-
biorcy znajdujacego sie¢ w trudnej sytu-
acji ekonomicznej wraz z oceng, co przy-
czynito sie do wystagpienia tych trudnosci;

4) wskazanie trudnosci spotecznych,
ktérym ma zapobiec udzielona pomoc,
lub niedoskonatosci rynku, w zwigzku
z ktérymi udziela sie tej pomocy, oraz
poréwnanie z wiarygodnym alternatyw-
nym scenariuszem obejmujacym dzia-
tania niebedgce pomoca na restruktu-

ryzacje, w ktérym nalezy wskaza¢, ze
w przypadku realizacji alternatywne-
go scenariusza cele te nie zostatyby osia-
gniete lub zostatyby osiggniete w mniej-
szym zakresie;

5) opis mozliwych planéw rozwigza-
nia probleméw przedsiebiorcy znajduja-
cego sie w trudnej sytuacji ekonomicznej
oraz poréwnanie tych planéw pod katem
wymaganej kwoty pomocy na restruk-
turyzacje i przewidywanych rezultatéw
tych plandéw;

6) szczegdlowy opis kazdego $rod-
ka restrukturyzacji, w tym formy, kwoty
i wynagrodzenia z tytutu kazdego srodka
oraz wskazanie, ze wybrane instrumen-
ty pomocy sg adekwatne do problemoéw,
ktérych rozwigzaniu majg stuzy¢;

7) opis procesu wdrazania prefero-
wanego planu majgcego na celu przy-
wrocenie przedsiebiorcy znajdujacemu
sie w trudnej sytuacji ekonomicznej dtu-
gookresowej zdolnosci do konkurowania
na rynku, tacznie z harmonogramem po-
dejmowanych Srodkéw restrukturyzacji
i kalkulacjg kosztéw kazdego z nich;

8) perspektywy finansowe na kolej-
nych 5 lat, wykazujace przywrdcenie dtu-
gookresowej zdolnosci do konkurowania
na rynkuy;

9) badanie rynku i analize okresla-
jaca parametry wplywajace na wyniki
dziatalnosci przedsiebiorcy znajdujace-
go sie w trudnej sytuacji ekonomicznej
oraz gtéwne czynniki ryzyka zwigzane-
go z dalszg dziatalnoscia;

10) wskazanie sposobéw przywréce-
nia dtugookresowej zdolnosci do konku-
rowania na rynku na podstawie podsta-
wowego i pesymistycznego scenariusza,
przedstawienie i uzasadnienie zastoso-
wanych zatozen na podstawie badania
rynku;



11) proponowane $rodki podziatu ob-
cigzen, o ktérych mowa w art. 37 ust. 2-5
Ustawy;

12) proponowane $rodki wyréwnujace
zaklécenia konkurencji na rynku, o kté-
rych mowa w art. 145 ust. 2-6 ustawy Pra-
wo restrukturyzacyjne.

Wkitad wtasny

Pomoc na restrukturyzacje jest obwaro-
wana réwniez konieczno$cig wskazania
przez przedsiebiorce wkiadu wtasnego
w finansowaniu kosztéw restrukturyzacji.
Wktad wtasny powinien stanowi¢ co naj-
mniej 50% udziatu w kosztach restruktu-
ryzacji, z zastrzezeniem, ze w przypadku
mikro- lub matego przedsigebiorcy musi
wynosic¢ co najmniej 25%, a w przypadku
$redniego przedsiebiorcy - 40%. W sytu-
acji wystgpienia wyjatkowych okolicz-
nosci lub szczegdélnych trudnosci udziat
srodkéw wiasnych moze by¢ nizszy, ale
musi by¢ znaczny. Wktad wtasny przed-
siebiorcy moga stanowic:

1) S$rodki wtasne przedsiebiorcy
(z wylaczeniem amortyzacji i planowa-
nych zyskéw);

2) $rodki pochodzgce od wtascicieli
lub przedsiebiorcéw z tej samej grupy
kapitatowej;

3) Srodki pochodzace od wierzycieli
przedsiebiorcy;

4) inne $rodki, uzyskane na warun-
kach rynkowych.

Wktad wtasny musi by¢ realnie wnie-
siony oraz nie moze stanowi¢ pomocy pu-
blicznej (np. uzyskanej wczedniej) oraz
by¢ poréwnywalny z forma pomocy na re-
strukturyzacje, o ktérej mowa w art. 39
ust. 1 Ustawy, pod wzgledem wptywu
na wyptacalno$¢ lub poziom plynnosci
przedsiebiorcy. W przypadku niedobo-
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ru kapitatu wlasnego (wyptacalnos¢) nie-
zbedne jest pozyskanie $wiezego zastrzyku
finansowania kapitatowego od obecnych
udzialowcéw, dokonanie odpiséw obni-
zajacych warto$¢ istniejacych zobowigzan
lub zamiane istniejgcego dtugu na kapitat
wlasny, pozyskiwanie nowego prywatne-
go kapitatu zewnetrznego na warunkach
rynkowych. W sytuacji probleméw ptyn-
nosciowych przedsigbiorcy konieczne jest
pozyskanie nowego finansowania dtuzne-
go na warunkach rynkowych lub sprze-
daz aktywéw, ktére nie sg konieczne dla
przetrwania beneficjenta. Zgodnie z art. 37
Ustawy musi by¢ udowodniony zardw-
no wplyw srodkéw, jak réwniez ich prze-
znaczenie na restrukturyzacje, zgodnie
z przedlozonym planem restrukturyzacji.

Proponowane srodki wyréwnujace
zaktocenia konkurencji na rynku,
o ktorych mowa w art. 145 ust. 2-6
prawa restrukturyzacyjnego

Dodatkowo, stosownie do tresci art. 38
Ustawy w zw. z art. 145 Prawa restruk-
turyzacyjnego, plan restrukturyzacji
przedsiebiorcy zaktada wdrozenie $rod-
kéw wyréwnujacych zaktécenia konku-
rencji na rynku. Katalog $srodkéw okresla
art. 145 ust 2-6 Prawa restrukturyzacyj-
nego, ktére dziela sie na:

1) strukturalne, ktére majg na celu
zmniejszy¢ aktywnos¢ i potencjat dtuzni-
ka, ktéremu udzielana jest pomoc np. po-
przez zbycie aktywdéw, ograniczenie zdol-
nosci produkcyjnych lub ograniczenie
udziatu w rynku;

2) behawioralne, czyli zobowigzanie
sie przedsigbiorcy do okres$lonego zacho-
wania sie na przysztos$¢ juz po udzieleniu
pomocy, poprzez niepodejmowanie dzia-
tan opisanych w Srodkach strukturalnych
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czy powstrzymanie sie od rozgtaszania
ze z uwagi na pomoc publiczng uzyskat
konkurencyjnos¢;

3) otwarcia rynku, ktdére polegaja
na utatwieniu wejscia na rynek innym
przedsiebiorcom.

Inne obowiazki i ograniczenia
naktadane na Przedsiebiorce w zwiazku
z uzyskaniem pomocy

Przedsiebiorca, ktéry uzyskat pomoc, zo-
bowigzany jest do ztoZenia w terminie
czterech (pomoc na ratowanie) lub 15 (po-
moc na tymczasowe wsparcie restruktu-
ryzacyjne) miesiecy od dnia udzielenia
pomocy, przy czym za dzien udzielenia
pomocy zgodnie z art. 2 pkt 11 ustawy
0 postepowaniu w sprawach pomocy pu-
blicznej?® nalezy uzna¢ dzien, w ktérym
podmiot ubiegajacy sie o pomoc publicz-
na nabyt prawo do otrzymania tej pomo-
cy, do zatwierdzenia:

a) uproszczonego planu restruktury-
zacji, jezeli bedzie ubiegatl sie¢ o tymcza-
sowe wsparcie restrukturyzacyjne

albo

b) planu restrukturyzacji, jezeli be-
dzie ubiegat o pomoc na restrukturyzacje,

albo

c) planu likwidaciji,

albo

d) o$wiadczenia o planowanej sptacie
pozyczki, o ktérej mowa w art. 16 ust. 1
Ustawy, w terminie okre$lonym w niniej-
szej decyzji.

Przede wszystkim nalezy wskaza¢, ze
stosownie do postanowien art. 9 Ustawy

26 Ustawa z dnia 30 kwietnia 2004 r. o postepo-
waniu w sprawach dotyczacych pomocy pu-
blicznej (Dz.U. z 2020 . poz. 708).

przedsigbiorca w okresie trwania pomo-
Cy na ratowanie, tymczasowego wspar-
cia restrukturyzacyjnego lub pomocy
na restrukturyzacje nie moze korzystaé
z innej pomocy niz pomoc na ratowanie,
tymczasowe wsparcie restrukturyzacyj-
ne, pomoc na restrukturyzacje lub pomoc
w formie rekompensaty z tytutu swiad-
czenia ustug publicznych, przyznawanej
przedsiebiorcom zobowigzanym do wy-
konywania ustug swiadczonych w ogél-
nym interesie gospodarczym.

Natomiast art. 10 ust 1 Ustawy zawie-
ra ograniczenie maksymalnej wysoko-
$ci wynagrodzenia miesiecznego okreslo-
nej w tym przepisie kadry kierowniczej
przedsiebiorcy, ktéremu udzielono po-
mocy, ze wskazaniem, Ze nie moze ono
przekroczy¢, w okresie od dnia udzielenia
pomocy do dnia przypadajgcego po upty-
wie roku od dnia, w ktérym uptynat okres,
na jaki udzielono pomocy, 400% przeciet-
nego wynagrodzenia w poprzednim kwar-
tale ogtaszanego przez Prezesa Gléwnego
Urzedu Statystycznego na podstawie usta-
wy z dnia 17 grudnia 1998 roku o emery-
turach i rentach z Funduszu Ubezpieczeni
Spotecznych (t.j. Dz. U. z 2022 t. poz. 504).
Dodatkowo na podstawie art. 10 ust. 2 0so-
bom wskazanym w art. 10 ust. 1 Ustawy
nie przystuguje prowizja od zysku, nagro-
da z zakltadowego funduszu nagréd oraz
roszczenie z tytutu udziatu w zysku lub
nadwyzce bilansowej.

Zgodnie z art. 22 pkt 2 Ustawy, przed-
siebiorca znajdujacy sie w trudnej sytu-
acji ekonomicznej, ktéremu udzielono
pomocy, jest obowigzany do poddania
sie kontroli przez ministra wtasciwego
do spraw gospodarki albo ARP s.A. na za-
sadach przewidzianych dla przedsigbior-
céw w zakresie wykorzystania pomocy
na ratowanie zgodnie z jej przeznacze-



niem i spetniania warunkéw, o ktérych
mowa w art. 10.

Naruszenie ograniczen wskazanych
w art. 10 Ustawy skutkuje, na podsta-
wie art. 22 ust 3 pkt 3 Ustawy, obowigz-
kiem zwrotu kwoty stanowigcej réwno-
warto$¢ udzielonej pomocy na ratowanie
wraz z odsetkami, na zasadach okre$lo-
nych w rozporzadzeniu Komisji (WE)
nr 794/2004 z dnia 21 kwietnia 2004 roku
w sprawie wykonania rozporzadzenia
2015/1589 ustanawiajgcego szczegdétowe
zasady stosowania art. 108 TFUE®".

Przedsiebiorca znajdujacy sie w trud-
nej sytuacji ekonomicznej, ktéremu
udzielono pomocy, jest zobligowany
do sporzadzania sprawozdan wg udostep-
nionego przez ministra 09/2020 23/26
na stronie podmiotowej w Biuletynie In-
formacji Publicznej wzoru oraz przedkta-
dania ich do ARP s.A.

Ponadto Przedsigbiorca, ktéremu udzie-
lono pomocy, jest obowigzany do:

1) wykorzystania pomocy zgodnie
Z jej przeznaczeniem,

2) poddania sie kontroli przez mini-
stra wtasciwego do spraw gospodarki albo
ARP S.A. na zasadach przewidzianych dla
przedsigbiorcéw w zakresie wykorzysta-
nia pomocy zgodnie z jej przeznaczeniem
i spetniania warunkoéw, o ktérych mowa
w art. 10,

3) splaty otrzymanej pomocy zgod-
nie z terminem okres$lonym w decyzji,

4) sporzadzania i przektadania mini-
strowi wlasciwemu do spraw gospodarki
albo ARP s.A. sprawozdan:

a) w przypadku mikro-, matego lub $red-
niego przedsiebiorcy znajdujacego sie

27 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pPL/
ALL/?uri=CELEX:02004R0794-20160317

NOWE FINANSOWANIE W RESTRUKTURYZACIJI

w trudnej sytuacji ekonomicznej, kté-
remu udzielono tymczasowego wspar-
cia restrukturyzacyjnego:

i. kwartalnych, w terminie 45 dni
po uplywie kwartatu korzystania
z tymczasowego wsparcia;

ii. koicowego, w terminie 90 dni
po uptywie okresu, na ktéry udzie-
lone zostato tymczasowe wsparcie
restrukturyzacyjne.

b) w przypadku przedsiebiorcy znajdu-
jacego sie w trudnej sytuacji ekono-
micznej, ktéremu udzielono pomocy
na restrukturyzacje:

i. kwartalnych, w terminie 45 dni
po uplywie kwartatu korzystania
z pomocy na restrukturyzacje;

ii. koicowego, w terminie 120 dni
po uptywie okresu, na ktéry udzie-
lona zostata pomoc na restruktury-
zacje.

VIil. Podsumowanie pomocy wg stanu
na dzien 30 wrzesnia 2022 roku

Do dnia 30 wrzesnia 2022 roku do ARP S.A.,
jako operatora programu wptyneto tacznie
262 wnioskéw na taczng kwote 1157 738 035,
35 zl, przy czym pod wzgledem iloscio-
wym przewazajag mikro- i mate przedsie-
biorstwa (lacznie 186 wnioskéw na kwote
318 296 432,17 z1), a pod wzgledem kwoto-
wym $rednie i duze przedsigbiorstwa (lacz-
nie 70 wnioskéw na kwote 836 181 603,14 z1).
W toku procedowania przeprowadzono
ocene formalng 258 wnioskéw i ocene me-
rytoryczng 191 wnioskéw. Wsparcie w tgcz-
nej wysokosci 309 088 671,80 zt otrzymato
27 przedsiebiorcow.

Podziat ztozonych wnioskéw wg sta-
tusu przedsiebiorcy na dzieri 30 wrzes$nia
2022 roku przedstawia sie nastepujaco:



MARZENA ZALEWSKA

Status

rF Liczba Suma wnioskowanej
przedsiebiorcy . 2
P .| wnios kéw pomocy (w zt)

wg oswiadczenia

Brak danych 6 3260 000,00
Mikro 118 109 102 478,20
Mate 68 209 193 953,97
Srednie 57 485398 919,44
Duzy 13 350 782 683,70
Suma koricowa 262 1157 738 035,35

Zrédto: opracowanie wtasne.

Podziat ztozonych wnioskéw ze wzgle-
du na etap procesowania wg stanu
na dzien 30 wrzesnia 2022 roku przed-
stawia sie nastepujaco:

Etap procesowania Liczba | Suma wnioskowanej
whiosku whnioskow pomocy (w zt)

Przeprowadzona

ocena formalna 258 1 42 072 TG0

Zidentyfikowane

braki formalne 157 599 420 041,38
Przeprowadzona 101 1 025 704 081.00
ocena merytoryczna 9 5704 )
Zidentyfikowane 188 . .
braki merytoryczne 994 921 5555
Decyzje pozytywne 27 309 088 671,80

- w tym projekt
decyzji wymagajacy
indywidualnej
notyfikacji KE

W

207 500 000,00

Decyzje negatywne 6 28 878 311,24

Decyzje o umorzeniu 92 327 985 620,17

Postanowienia

o odrzuceniu 58 76 803 035,29

Whioski w toku

procesowania 76 589 276 396,85

Zrédto: opracowanie wtasne.

Ustawa wskazuje, ze wniosek o udzie-
lenie pomocy powinien zosta¢ rozpatrzo-
ny w terminie 30 dni od dnia zlozenia
kompletnego wniosku. Nalezy mie¢ jed-
nak na uwadze, ze postepowanie o udzie-
lenie pomocy prowadzone jest w oparciu
o Kodeks postepowania administracyj-
nego”®, a wskazane terminy rozpoczyna-

28 Ustawa z dnia 14 czerwca 1960 r. - Kodeks po-
stepowania administracyjnego (Dz.U. z 2021 .
poz. 735), dalej ,KPA”.

ja bieg z momentem przedtozenia kom-
pletnych, prawidltowo wypetnionych
wnioskéw, nie za$, jak to jest mylnie in-
terpretowane przez przedsiebiorcéw,
od dnia wptywu wniosku do ARP S.A., bez
wzgledu na jego zawarto$¢ merytorycz-
ng i forme.

IX. Planowane zmiany legislacyjne

W zwigzku z planowana nowelizacja
ustawy Prawo restrukturyzacyjne oraz
ustawy z dnia 28 lutego 2003 roku - Pra-
wo upadto$ciowe?®, ktdrej celem jest
implementacja Dyrektywy 2019/1023,
zostata zgtoszona konieczno$¢ doprecy-
zowania rozbiezno$ci w rozumieniu poje-
cia plan restrukturyzacji (Ustawa) versus
plan restrukturyzacyjny (ustawa Prawo
restrukturyzacyjne), tak aby nie budzi-
o watpliwosci przedsiebiorcéw jakie ele-
menty powinny zawiera¢ obydwa plany.
W konsekwencji w ramach ww. noweli-
zacji prawdopodobnie w 1v kw. 2022 roku
zostanie zmieniony przepis art. 10 ust. 2
ustawy Prawo restrukturyzacyjne, po-
przez nadanie mu nastepujacego brzmie-
nia: ,2. W przypadku ubiegania sie o po-
moc publiczng na podstawie ustawy
z dnia 16 lipca 2020 r. o udzielaniu po-
mocy publicznej w celu ratowania lub
restrukturyzacji przedsigbiorcéw (Dz. U.
z 2020 r. poz. 1298), plan restrukturyzacji
powinien zawiera¢ dodatkowo elementy,
o ktérych mowa w art. 43 ust. 2 tej usta-
wy”. Wprowadzenie powyzszego przepi-
su do ustawy Prawo restrukturyzacyjne
w pierwszej kolejnosci bedzie stanowi-

29 https://legislacja.rcl.gov.pl/docs//2/12361503/12
891108/12891109/dokument563629.pdf



o informacje dla przedsiebiorcéw, ze sa
to plany odmienne, a z drugiej strony, ze
tego rodzaju pomoc jest mozliwa w toku
postepowania restrukturyzacyjnego,
gdyz mimo blisko 2 lat funkcjonowania
Ustawy nadal swiadomo$¢ takiej mozli-
wosci wsrdd przedsiebiorcéw i doradcow
restrukturyzacyjnych jest dos¢ znikoma.

Niezaleznie od powyzszego, niezbed-
ne jest rowniez dokonanie nowelizacji
W celu usprawnienia procedury wsparcia
przedsiebiorcéw, w szczegélnosci zgod-
nie z gltosami praktykéw prawa restruk-
turyzacyjnego wyrazonymi w trakcie
konsultacji, poprzez rezygnacje z proce-
dury administracyjnej. Projekt noweliza-
cji nadal znajduje sie na etapie konsul-
tacji miedzyresortowych, spotecznych
i publicznych®.

Powyzsze dzialania umozliwityby reali-
zacje zalozen Dyrektywy 2019/1023 i uzy-
skanie faktycznego wsparcia finansowego
dla przedsiebiorcéw w trudnosciach.
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Wiasciwy dobor ubezpieczenia jako skuteczne
narzedzie mitygacji ryzyka strat finansowych

Wprowadzenie - istota umowy
ubezpieczenia

Temat ubezpieczenn w kontekscie restruk-
turyzacji przedsiebiorstwa pozostaje jed-
nym z kluczowych na etapie zréwnowa-
zonego zarzadzania przedsigbiorstwem,
pozwalajgc unikng¢ koniecznosci przepro-
wadzenia restrukturyzacji w sytuacji zisz-
czenia sie wypadku ubezpieczeniowego.
Dobér wiasciwych produktéw ubezpiecze-
niowych, ich zakres, jak réwniez nalezy-
te okreslenie sum gwarancyjnych, to ele-
menty skutecznego mitygowania szeregu
ryzyk, ktore sg nieodtgcznym elementem
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
niezaleznie od skali i rodzaju biznesu.
Przedsigbiorstwa w kontekscie ubezpie-
czeniowym ,,[...] dziataja w turbulentnym
otoczeniu, a ich funkcjonowaniu towarzyszy
niepewnos$¢. Ryzyko dziatalnosci gospodar-
czej przejawia sie w zmienno$ci rezultatéw
w stosunku do przewidywanych zdarzen
czy oczekiwan, co wynika z niemozliwosci
przewidzenia skutkéw okreslonych zdarzen
losowych. Wystgpienie zdarzenia losowego
jako realizacja ryzyka powoduje konkretne,
ale nieoczekiwane straty finansowe i nie-
finansowe. Zawarcie umowy ubezpiecze-

nia powoduje transfer ryzyka na ubezpie-
czyciela, a ochrona ubezpieczeniowa polega
na przejeciu przez zaktad ubezpieczen od-
powiedzialnosci za powstate szkody, ktére
s3 objete ubezpieczeniem™.

W tym kontek$cie omdédwienia wymaga
sama konstrukcja umowy ubezpieczenia.
Definicja zostata wskazana przez Ustawo-
dawce w art. 805 ustawy z dnia 23 kwietnia
1964 1. - Kodeks cywilny?. Zgodnie z jego
trescia:

»§ 1. Przez umowe ubezpieczenia ubez-
pieczyciel zobowigzuje sie, w zakresie dzia-
talnosci swego przedsiebiorstwa, spetnic
okresdlone $wiadczenie w razie zajscia prze-
widzianego w umowie wypadku, a ubez-
pieczajacy zobowiazuje sie zaptacié sktadke.

§ 2. Swiadczenie ubezpieczyciela pole-
ga w szczegllnosci na zaptacie:

1) przy ubezpieczeniu majatkowym -
okreslonego odszkodowania za szkode po-
wstatg wskutek przewidzianego w umowie
wypadku”.

1 E.Wierzbicka, Znaczenie ubezpieczeri dla przed-
siebiorstw sektora MSP, , Zeszyty Naukowe
WSH. Zarzadzanie” 2014, nr 1, s. 141-151.

2 Dz U1964.16.94.
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Zakres przedmiotowy regulacji
art. 805 § 1 k.c. jak i kolejnych paragraféw
(§ 2-4), w powigzaniu z art. 820 k.c., wska-
zuje na podjecie proby skonstruowania
legalnej definicji umowy ubezpieczenia
obowigzujgcej w odniesieniu do ubezpie-
czen bezposrednich, w tym: koasekura-
¢ji (w rozumieniu ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej), jed-
nak nie obejmuje ubezpieczent morskich
oraz posrednich, czyli reasekuracji (wraz
z retrocesjg). W literaturze wskazuje sie,
ze art. 805 k.c. wskazuje bardziej ,zarys
ksztattu umowy, nieostry kontur, jed-
nak doktadne wyrysowanie konturu oraz
wypelnienie pola po nim wyznaczonego
mozliwe jest dopiero po przeanalizowa-
niu wszystkich przepiséw sktadajacych
sie na regulacje umowy”®. Ma charakter
bardziej sui generis linii demarkacyjnej
pomiedzy tym, co jest regulowane prze-
pisami Tytutu xxviI Ksiegi Trzeciej Ko-
deksu cywilnego, niz normatywu, ktéry
sprostal arystotelejskiej regule wyraza-
nej powszechnie po tacinie, a dotyczacej
prawidtowej konstrukcji definicji dane-
go pojecia. Tego typu okreslenie zakresu
przedmiotowego obowigzywania regu-
lacji kodeksowej umowy ubezpieczenia
jest z jednej strony wynikiem specyfi-
ki regulacyjnej ubezpieczenn morskich
we wspotczesnej Europie, co ma swe ko-
rzenie w angielskim Marine Insurance Act
21906 roku (czy tez jeszcze wczesniejszej
tresci, Lloyd’s S. G. Policy, ktéra sama byta
zalacznikiem do Marine Insurance Act
z 1906 roku, a stanowita asumpt do roz-

3 B.Kucharski, Swiadczenie ubezpieczyciela
w umowie ubezpieczenia mienia, Warszawa-
-t6dz 2019, s. 111.

woju i popularnosci tzw. Klauzul Inyty-
tutowych Londynskich Ubezpieczycie-
li, ktére odnosza sie do ryzyk zwigzanych
z przewozem tadunkéw, scil: Institute
Cargo Clauses 3), a z drugiej - odrebnego
charakteru prawno-ekonomicznego umo-
wy reasekuracji®.

W zakresie charakterystyki prawnej
umowy ubezpieczenia nalezy wskazad, iz
jej specyfika wynika z przyznania jej wa-
loru umowy dwustronnie zobowigzujacej,
odptatnej, jednostronnie kwalifikowa-
nej, kauzalnej i konsensualnej®. W wyni-
ku ewolucji polskiego systemu prawne-
go nieoczywistym staty sie jej pozostate
cechy: konsumencko$¢, a takze dychoto-
miczno$¢ wynikajaca z losowosci i jedno-
czesnej wzajemnosci®.

Umowa ubezpieczenia jest umowsg
dwustronnie zobowigzujaca, odptatna,
majaca cechy kontraktu synalagmatycz-
nego, gdzie $wiadczenie ubezpieczaja-
cego w postaci sktadki jest skorelowane
z ochrong ubezpieczeniowsg, zapewnia-
na przez ubezpieczyciela w zakresie ob-
jetych umowg ryzyk wystapienia okre-
Slonych wypadkéw ubezpieczeniowych.
W razie wystgpienia wypadku, ktéry za-
sadniczo odznacza si¢ cechami zdarze-
nia losowego, zdefiniowanego w ustawie
o dziatalnosci ubezpieczeniowej i rease-
kuracyjnej, po stronie ubezpieczyciela

4 [por.] D.Fuchs, w: Komentarz do niekté-
rych przepiséw ustawy - Kodeks cywilny,
w: Kontrakty na rynku ubezpieczen. Komen-
tarz do przepiséw i warunkdéw ubezpieczenia,
red. K. Malinowska, Warszawa 2020, art. 805.

5 Por. K. Malinowska, w: Prawo ubezpieczer go-
spodarczych, Komentarz, t. 2, Warszawa 2010,
S. 149-156.

6 Por.ibidem.



WELASCIWY DOBOR UBEZPIECZENIA JAKO SKUTECZNE NARZEDZIE MITYGACJI RYZYKA STRAT...

powstaje dodatkowy obowiazek, beda-
cy pochodng ochrony ubezpieczeniowej,
a mianowicie zobowigzanie do spetnienia
Swiadczenia, najczesciej w postaci pie-
nieznej (zob. art. 805 § 21 3 k.c.), jedno-
razowe lub okresowe (renta ubezpiecze-
niowa). Zarazem nie stoi na przeszkodzie,
aby w umowie ubezpieczenia znalazta
zastosowanie koncepcja restytucji natu-
ralnej, co oznacza, ze art. 363 k.c. moze
takze wyznaczal specyfike swiadczenia
ubezpieczyciela, przy zatozeniu zZe sto-
sunek umowny z ubezpieczajagcym taka
mozliwo$¢ przewiduje. Jezeli poszkodo-
wanym jest osoba trzecia w konstrukcji
ubezpieczenia oc, to wéwczas wprawdzie
actio directa jest uprawnieniem ustawo-
wym poszkodowanego, jednak ubezpie-
czyciel odpowiada w granicach odpo-
wiedzialnosci gwarancyjnej, jaka przyjat
w stosunku umownym z ubezpieczaja-
cym (vel: ubezpieczonym) jako odpowie-
dzialnym za szkode. Tym samym takze
i w tym przypadku to odpowiedzialno$¢
gwarancyjna i jej granice (umowne lub -
jak w przypadku ubezpieczenn obowigz-
kowych - ustawowe) beda decydowa¢d
o dopuszczalnosci restytucji natural-
nej jako sposobie realizacji swiadczenia
ubezpieczeniowego w razie wystgpienia
wypadku. Z kolei ze wzgledu na specyfi-
ke umowy ubezpieczenia jako kontraktu,
gdzie ochrona zasadniczo jest udzielana
w stosunku do konsekwencji przysztych
wypadkéw ubezpieczeniowych (art. 806
§ 2 k.c.), a takze przez wzglad na wzajem-
no$¢, umowa asekuracji jest kontraktem
najwyzszego zaufania, gdzie prawodawca
zapewnit szczegdlnag ochrone interesowi
ubezpieczeniowemu podmiotu korzysta-
jacego z ustug ubezpieczyciela (zob. unij-
na kwalifikacja umowy ubezpieczenia

jako umowy o $wiadczenie ustug), uzna-
jac umowe ubezpieczenia za sui generis
umowe konsumenckg per toto".

1. Analiza potrzeb Klienta-
-Przedsiebiorcy jako skuteczne
narzedzie doboru wiasciwej ochrony
ubezpieczeniowej (podstawa prawna,
ustawa o dystrybucji; podmioty
zawodowo wykonujace czynnosci
posrednictwa ubezpieczeniowego;
badanie potrzeb Klienta)

Materia dotyczaca ubezpieczen,
z uwagi na szczegélny charakter tego
rodzaju umoéw, jest przedmiotem licz-
nych regulacji, w tym regulacji unijnych.
Z punktu widzenia wszystkich uczestni-
kéw rynku ubezpieczeniowego, najistot-
niejsza zmiang byta implementacja Dy-
rektywy IDD®. Z uwagi na to, ze stopien
ochrony odbiorcy finalnego produktu
ubezpieczeniowego - konsumenta - po-
winien by¢ taki sam w kazdym panstwie
cztonkowskim, kwestie dystrybucji maja
niebagatelne znaczenie. Che¢ zachowa-
nia identycznych warunkéw na wspdl-
nym rynku oraz troska ustawodawcy
unijnego o stabilno$¢ rynku ubezpiecze-
niowego jest tez uwarunkowana bardziej
pragmatycznym podejsciem z dwoéch
powodow.

W pierwszej kolejnosci wskazac nalezy,
iz juz w 2013 roku warto$¢ rynku ubezpie-

7 D.Fuchs, w: Komentarz do niektérych przepi-
sow ustawy..., op. cit.

8 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2016/97 z dnia 20 stycznia 2016 r. w spra-
wie dystrybucji ubezpieczen.
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czeniowego szacowano na ponad 8,5 bln
euro w skali Unii Europejskiej® i catkiem
stusznie uznano, iz jakiekolwiek zaburze-
nia tak poteznego sektora mogg doprowa-
dzi¢ do perturbacji gospodarczych odczu-
walnych w catej wspélnocie europejskiej.
Waznym motywem byta tez konieczno$¢
zachowania podobnych warunkéw kon-
kurencji w aspekcie prowadzenia sprze-
dazy ubezpieczen w réznych krajach. Brak
jednolitej regulacji prowadzit do nierdw-
nych warunkéw istniejacych na wspdl-
nym rynku unijnym*.

Dyrektywa IDD weszla w zycie
20 stycznia 2016 roku, za$ kraje cztonkow-
skie miaty czas do pazdziernika 2018 roku
na transponowanie Dyrektywy do swoje-
go porzadku prawnego. Nowa Dyrektywa
uchylita starsza Dyrektywe 1MD, a sama
zmiana nazwy dyrektywy dobrze odda-
ta wole zmiany podejscia do regulaciji,
bowiem akt ten stanowi zupelnie nowe
rozwigzanie legislacyjne, uwzgledniajac
duzo szerszy krag podmiotowy". Podej-
$cie to miato na celu rozszerzenie ochro-
ny konsumenta poprzez wyrdwnanie
obowigzkéw podmiotéw posredniczacych
w zawieraniu umoéw, bowiem poprzednia
regulacja nie obejmowata swoim zasie-
giem wielu kanatéw dystrybucji ubezpie-

9 J.Hill, Insurance distribution in the single mar-

ket - meeting consumers’ needs in the inter-
net age, Speech to mid-term meeting of
BIPAR - the European Federation of Insu-
rance Intermediaries, Brussels, 30 January
2015. Dane na 2013 r., https://europa.eu/rapid/
press-release_SPEECH-15-3981_en.pdf

10 W.Rustecki, Wybrane zmiany wprowadzone
w posrednictwie ubezpieczeniowym przez Dy-
rektywe IDD, Kortowski Przeglad Prawniczy,
https://wpia.uwm.edu.pl/czasopisma/sites/de-
fault/files/uploads/kPP/2017/2/11-16.pdf

11 Por. ibidem.

czen, ktére pojawily sie wraz z rozwojem
nowych forma sprzedazy. Na nowg strate-
gie wptyneto wiele czynnikéw, takich jak:

1. rozwdj sprzedazy internetowej
i réznego rodzaju stron poréwnujacych
oferty produktéw ubezpieczeniowych, na-
stepnie kierujgcych Internautéw na odpo-
wiednie strony, gdzie mozna dokona¢ za-
kupu wybranych ubezpieczen;

2. dynamiczny rozwéj wtasnych ka-
natéw sprzedazowych za pomoca np. te-
lemarketeréw oraz Internet przez same
zaktady ubezpieczeniowe;

3. sprzedaz ubezpieczen poprzez sek-
tor bankowy, ktéry przy okazji sprzeda-
zy ustug finansowych oferuje dodatkowo
produkty ubezpieczeniowe. Taki rodzaj
sprzedazy, Dyrektywa IDD okres$la jako
»Sprzedaz krzyzowg""?.

Posrednicy, w rozumieniu Dyrektywy
IDD, to juz nie tylko podmioty dotychczas
tradycyjnie zaliczane do tego grona, tacy
jak agenci oraz brokerzy, ale réwniez:

1. zaktady ubezpieczeniowe,

2. pracownicy zaktadéw ubezpiecze-
niowych,

3. banki dziatajgce jako posrednicy,

4. agenci biur podrézy,

5. przedsiebiorstwa wynajmujace
mieszkania lub samochody;,

6. posrednicy funkcjonujacy w sieci.

Zmiany w stosunku do poprzedniej
Dyrektywy byty fundamentalne. Zmiany
w zakresie podmiotowym zostaty doko-
nane poprzez rozszerzenie katalogu oraz
wprowadzenie zupeilnie nowych pojec,
takich jak np. ,posrednik oferujacy ubez-

12 P.Marano, |. Rokas, P. Kochenburger, The ,De-
materialized” Insurance: Distance Selling and
Cyber Risks from an International Perspective,
Springer 2016.
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pieczenie uzupetniajgce”. Dyrektywa zde-
finiowata w nowy sposéb dwa podstawo-
we pojecia - ,,dystrybutora ubezpieczen”
oraz ,posrednika ubezpieczeniowego”.
W mysl zmienionych definicji, posredni-
kiem ubezpieczeniowym jest kazda oso-
ba fizyczna lub prawna, inna niz zaktad
ubezpieczen, ktéra podejmuje lub pro-
wadzi dziatalno$¢ z zakresu dystrybu-
cji ubezpieczenl za wynagrodzeniem. Za$
dystrybutorem ubezpieczen jest zaréwno
podmiot oferujacy zawarcie umowy ubez-
pieczenia, jak i ten, ktéry doradza w ich
zawieraniu. Taka definicja dystrybuto-
ra ubezpieczen zawiera w sobie dotych-
czas nieuwzglednione tzw. poréwnywarki
ubezpieczen oraz wiele innych podmio-
téw, ktére wczesniej pozostawaty poza za-
kresem stosowania Dyrektywy IMD".

Do polskiego porzadku prawnego Dy-
rektywa IDD zostata zaimplementowana
Ustawg z 15 grudnia 2017 roku o dystry-
bucji ubezpieczen (dalej jako upu)**. W li-
teraturze wskazuje sig, iz Dyrektywa IDD
wyznaczyla minimalng harmonizacje, co
oznacza, ze panstwa cztonkowskie mogg
tworzy¢ bardziej rygorystyczne prze-
pisy prawne, jednak nie moga one sta¢
W sprzecznosci z przepisami i celami tejze
dyrektywy. Forma minimalnej harmoni-
zacji pozwolita na praktyczne pogodzenie
obowigzywania réznych rozwigzan w kra-
jowych porzadkach prawnych z koniecz-
noscig ustalenia jednolitych regut rynko-
wych na poziomie unijnym".

13 Por. W. Rustecki, Wybrane zmiany ..., op. cit.
14 Dz.U.2022.905 t.j. z dnia 2022.04.27.

15 M. Fras, B. Kucharski, K. Malinowska, D. Ma-
$niak, M. Szaraniec, w: M. Fras, B. Kucharski,
K.Malinowska, D. Masniak, M. Szaraniec, Dys-
trybucja ubezpieczen. Komentarz, Warszawa
2020, Przedmowa.

Jak juz wczesniej zostato wskazane,
nowe regulacje prawne rozszerzyly ka-
talog podmiotéw, ktére zostaty zaliczo-
ne do grona posrednikéw. Nie sposéb
rOwniez nie zauwazy¢, ze definicja dys-
trybucji ubezpieczen jest szeroka réw-
niez jesli chodzi o zakres przedmiotowy.
Doktryna wskazuje, iz nieprecyzyjne jest
przede wszystkim okreslenie ,wykonywa-
nie innych czynnosci przygotowawczych
zmierzajacych do zawarcia uméw ubez-
pieczenia lub uméw gwarancji ubezpie-
czeniowych”. Pomimo nasuwajacych sie
watpliwosci interpretacyjnych, uzasad-
nione jest przyjecie pogladu, iz mowa tu
o wykonywaniu w relacji z klientem czyn-
nosci bezposrednio zmierzajacych do za-
warcia umowy ubezpieczenia. Oczywi-
stym jest, ze nie kazdy pracownik zaktadu
ubezpieczenn dokonuje dystrybucji ubez-
pieczen, cho¢ wykonujac swoje obowigz-
ki, np. opracowanie owu, moze posrednio
przyczyniac sie do zwarcia w przysztosci
uméw ubezpieczenia. Wyjatkiem od po-
wWyZszego jest art. 4 ust. 6 UDU zaliczajacy
do czynnosci dystrybucyjnych organizo-
wanie i nadzorowanie czynno$ci agen-
cyjnych u agenta ubezpieczeniowego lub
agenta oferujgcego ubezpieczenia uzupet-
niajgce oraz czynnosci brokerskich u bro-
kera ubezpieczeniowego. Te czynnosci nie
musza by¢ podejmowane bezposrednio
w relacji z klientami, by kwalifikowac je
jako czynnosci dystrybucyjne®.

Na etapie prac legislacyjnych, uwzgled-
nienie doradztwa w ramach defini-
cji dystrybucji ubezpieczenn wzbudzato

16 J. Pokrzywniak, 1.4. Dystrybucja ubezpieczen
jako dziatalnos¢ podejmowana w relacji z klien-
tami, w: Nowe zasady dystrybucji ubezpieczen.
Zagadnienia prawne, red. J. Pokrzywniak, War-
szawa 2018.
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watpliwosci, ktére byly podnoszo-
ne m.in. przez Polska Izbe Ubezpieczent
w uwagach do projektu ustawy: ,Watpli-
wosci budzi w tym przypadku okreslenie
»doradzania« w konteks$cie dziatan agen-
ta ubezpieczeniowego. W obecnym stanie
prawnym i praktyce rynkowej doradza-
niem klientowi (rekomendowaniem naj-
lepszego ubezpieczenia) zajmuje si¢ bro-
ker ubezpieczeniowy. W zwigzku z tym
doradzanie nie powinno dotyczy¢ agen-
ta ubezpieczeniowego”'’. Nie uwzglednia-
jac tej uwagi, w uzasadnieniu podniesiono,
iz Dyrektywa I1DD ,[...] czynno$¢ »dora-
dzania« odnosi sie do wszystkich dystry-
butoréw ubezpieczenn. W kontekscie bro-
kera ubezpieczeniowego projekt ustawy
przewiduje dodatkows czynno$¢ polega-
jaca na udzieleniu klientowi porady bro-
kerskiej. Jest to czynno$¢ zastrzezona dla
brokera ubezpieczeniowego™®. Pomimo
poczatkowych watpliwosci uznaje sie jed-
nak, iz uwzglednienie w ramach definicji
dystrybucji ubezpieczenn doradztwa nie
przesadza o uznaniu kazdego dystrybuto-
ra za doradce klienta. Nie ulega watpliwo-
$ci, iz Ustawa o dystrybucji ubezpieczen
rozszerzyta zakres obowigzkow wzgledem
klientéw wszystkich podmiotéw wskaza-
nych jako dystrybutorzy, czego emana-
Cja jest w szczegblnosci art. 8 ust. 1 oraz 3
UDU: ,Przed zawarciem umowy ubezpie-
czenia lub umowy gwarancji ubezpiecze-
niowej dystrybutor ubezpieczen okresla,
na podstawie uzyskanych od klienta in-
formacji, jego wymagania i potrzeby oraz

17 Uwaga zgtoszona do projektu usta-
wy, zrédto: http://orka.sejm.gov.pl/Druki-
8ka.nsf/0/946638312EFDC6DCC125818COO3E-
26A7/%24File/1781.pdf

18 Ibidem.

podaje w zrozumialej formie obiektyw-
ne informacje o produkcie ubezpiecze-
niowym, w celu umozliwienia klientowi
podjecia swiadomej decyzji. [...] Propo-
nowana umowa ubezpieczenia lub umo-
wa gwarancji ubezpieczeniowej powinna
by¢ zgodna z wymaganiami i potrzeba-
mi klienta w zakresie ochrony ubezpie-
czeniowej lub ochrony gwarancyjnej”. Jak
stusznie zauwaza Jakub Pokrzywniak, nie
jest to jednak tozsame z przypisaniem
kazdemu dystrybutorowi statusu dorad-
cy klienta. Rozréznienia bowiem wymaga
przedstawienie klientowi okre$lonego pro-
duktu ubezpieczeniowego (uwzgledniaja-
cego jego potrzeby) i doradzanie klientowi
w tym zakresie. Zgodnie z Dyrektywa 1DD,
doradztwo na rzecz klienta nie jest dla
dystrybutora obligatoryjne, jednak zgod-
nie z art. 18 posrednik ubezpieczeniowy
oraz zaklad ubezpieczen sa zobowigzani
do poinformowania klienta, czy $wiadcza
oni doradztwo w zakresie sprzedawanych
produktéw ubezpieczeniowych. Obowia-
zek ten zostal przeniesiony do polskiego
UDU, do art. 32 ust. 1 pkt 4, ktéry stanowi,
iz: ,Przed zawarciem umowy ubezpiecze-
nia lub umowy gwarancji ubezpieczenio-
wej broker ubezpieczeniowy: [...]

4) udziela porady, w oparciu o rze-
telng analize dostepnych na rynku pro-
duktéw ubezpieczeniowych w liczbie
wystarczajacej do opracowania reko-
mendacji najwtasciwszej umowy, oraz
wyjasnia podstawy, na ktdérych opiera
sie rekomendacja, uwzgledniajac zlozo-
nos$¢ umowy ubezpieczenia lub umowy
gwarancji ubezpieczeniowej oraz rodzaj
klienta, chyba ze klient ztozy pisemne
o$wiadczenie o rezygnacji z udzielenia
porady [...]". Podkre$lenia wymaga fakt,
iZ w rodzimym systemie prawnym ani
agent ubezpieczeniowy, ani agent oferu-
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jacy ubezpieczenia uzupetniajace, ani za-
ktad ubezpieczen, nie posiadajg przymio-
tu doradcy klienta, bowiem nie wykonuja
tej czynnosci dystrybucyjne;j®.

Z uwagi na wage wiasciwego dobo-
ru produktéw ubezpieczeniowych, nie-
zmiernie istotnym pozostaje, aby prowa-
dzac jakakolwiek dziatalno$¢ gospodarcza,
dokonywa¢ wyboru poprzedzonego rze-
telng analizg oraz rekomendacjg podmio-
tu zawodowo zajmujacego sie dystrybucja
ubezpieczen. Na gruncie prawa polskie-
go, to broker ubezpieczeniowy jest pod-
miotem, ktérego zakres czynnosci zawo-
dowych uregulowanych ustawowo daje
gwarancje najlepszego dopasowania za-
kresu ubezpieczen do charakteru oraz
skali prowadzonej dziatalnosci. Wykony-
wanie dziatalnosci brokerskiej zostato $ci-
$le uregulowane w Ustawie o dystrybucji
ubezpieczen. Przede wszystkim koniecz-
ne jest spelnienie wymogéw ustawowych
wskazanych w art. 34 ust. 4 pkt 1 lit. a-e
oraz wpisanie do rejestru brokeréw. Wy-
magania dotyczace wymagan dla oséb fi-
zycznych oraz prawnych sg uregulowane
odrebnie, jednak ustawa nie uwzglednia
utomnych oséb prawnych. W doktrynie
nie budzi watpliwosci, iz de lege lata przy-
ja¢ nalezy, ze takie podmioty, w szczegdl-
nosci spétki osobowe prawa handlowego,
nie moga uzyskac zezwolenia na prowa-
dzenie dziatalnosci brokerskiej*°. Sze-
reg wymogéw stawianych brokerom oraz
obowigzkowe ubezpieczenie oc zawodo-
wej brokera, daja rekojmie nalezytego wy-

19 Tak J. Pokrzywniak, 1.5. Element doradza-
nia, w: Nowe zasady dystrybucji ubezpieczen...,
op. cit.

20 B.Kucharski, w: M. Fras, K. Malinowska,
D. Masniak, M. Szaraniec, B. Kucharski, Dys-
trybucja ubezpieczer..., op. cit.

konywania obowigzkéw zawodowych, co
w praktyce przektada sie na wysoki po-
ziom $wiadczonych ustug. Same zasady
wspotpracy pomiedzy brokerem a klien-
tem réwniez sa przedmiotem regulacji
na poziomie ustawowym. Kontakt bro-
kera z klientem powinien by¢ rozpoczety
od przekazania podstawowych informacji
takich jak firma, pod ktéra broker wyko-
nuje dziatalno$¢ gospodarczg (art. 43 k.c.),
adres siedziby zgodny z adresem widnie-
jacym we wlasciwym rejestrze (CEIDG lub
KRS), informacje o statusie brokera ubez-
pieczeniowego. Jak stusznie wskazuje Do-
rota Masniak, rejestracja stanowi ema-
nacje spetnienia wymagan natozonych
przez ustawodawce, tym samym legity-
mujac brokera do dokonywania czynno-
$ci dystrybucyjnych. Dzigki temu klient
zyskuje pewnos¢, ze podmiot, z ktérego
wsparcia korzysta przy zawarciu umowy
ubezpieczenia, jest brokerem spelniaja-
cym wszystkie wymagania. Klient powi-
nien posiada¢ réwniez mozliwo$¢ spraw-
dzenia wiarygodnosci brokera poprzez
weryfikacje wpisu w rejestrze. W zwigzku
z tym, na brokerze spoczywa obowigzek
ulatwienia klientowi sprawdzenia tych
informacji, poprzez wskazanie strony, jak
i sposobu weryfikacji wpisu, a ,na etapie
przedkontraktowym zezwolenie powinno
by¢ okazane z mocy prawa, bez koniecz-
nosci inicjowania takiego dziatania przez
klienta lub zaktad ubezpieczen. P6zniej,
na etapie wykonywania umowy ubezpie-
czenia takie zezwolenie powinno by¢ oka-
zywane na kazde zyczenie klienta (art. 32
ust. 3 pkt 2 uDU)"%.

21 D.Masniak, w: M. Fras, B. Kucharski, K. Mali-
nowska, M. Szaraniec, D. Masniak, Dystrybu-
cja ubezpieczen..., op. cit., art. 32.
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Istote dziatalnosci brokerskiej sta- judykatury, ktére uznaje, iz pojecie pora-
nowi porada brokerska. W polskim re- dy uzyte we wskazanym powyzej przepi-
zimie prawnym, do udzielenia porady sie ma szerszy charakter niz pojecie re-
uprawnionymi pozostaja wytgcznie bro- komendacji. Emanacja tego pogladu jest
kerzy, co stanowi element odrézniajacy wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 23 wrze-
od podmiotéw uprawnionych do doradz- $nia 2016 r. 11 CSK 697/15, gdzie wskaza-
twa. Podkresli¢ nalezy, iz jest to wyod- no, iz porada obejmuje takze podstawy,
rebniona czynno$¢, nie za$ szczegdlna »[---] na ktérych opiera sie rekomendacja,
posta¢ doradztwa®’. Porada brokerska uwzgledniajac ztozonos¢ umowy ubez-
stanowi wyspecjalizowang forme dys- pieczenia lub umowy gwarancji ubezpie-
trybucji ubezpieczerr dokonang na pod- czeniowej oraz rodzaj klienta”. Sagd Naj-
stawie uprzedniej analizy wymagan oraz wyzszy uznat, Ze to ,na brokerze zatem
potrzeb. Wskazuje sie jg jako dodatko- ciazy obowiazek precyzyjnej analizy ry-
wy etap na drodze do zawarcia umowy zyka ubezpieczeniowego po stronie klien-
ubezpieczenia, zaraz obok analizy wy- ta (tzw. audyt ryzyka), oraz, funkcjonal-
magan oraz potrzeb klienta, jak i udzie- nie powigzany, obowiazek doradczy co
lenia informacji o produkcie ubezpie- do adekwatnosci ochrony ubezpiecze-
czeniowym, gdy dotyczy to ubezpieczen niowej. Obowigzek informacyjno-do-
w sformalizowanej formie karty produk- radczy brokera ubezpieczeniowego ma
tu®’. Do prawidlowego zrealizowania na celu zarekomendowanie klientowi
obowigzku udzielenia wnikliwej i rze- mozliwie korzystnej umowy ubezpiecze-
telnej porady, konieczne jest dokonanie nia, uwzgledniwszy aktualny stan ochro-
pogtebionej analizy wymagan i potrzeb ny ubezpieczeniowej klienta, a takze
klienta. Takie zobowigzanie spoczywa jego rzeczywiste zapotrzebowanie”. Na-
wylacznie na brokerze - pozostali dys- lezy podkresli¢, iz pomimo ze wyrok za-
trybutorzy sg zobowigzani do zrealizo- padl w rezimie sprzed implementacji Dy-
wania dwéch pozostatych elementéw. rektywy IDD, to z uwagi na niezmienno$¢
Ustawa rozréznia pojecie ,rekomendacji” rozwigzan prawnych dotyczacych ww.
oraz ,porady”, jednak na gruncie regula- obowigzkéw tezy w nim sformutowane
cji europejskich, termin , rekomendacja” nie tracg na aktualno$ci*.
zostal uzyty w definicji pojecia doradz- Szczegdlny charakter dziatalnosci bro-
twa, rozumianego jako ,[...] udzielenie kerskiej znajduje odzwierciedlenie réw-
klientowi zindywidualizowanej reko- niez w zakresie tajemnicy zawodowej.
mendacji, na jego zyczenie albo z inicja- Z uwagi na fakt, iz relacja miedzy bro-
tywy dystrybutora ubezpieczen, w od- kerem ubezpieczeniowym a jego klien-
niesieniu do jednej lub wiekszej liczby tem opiera sie na szczegélnym zaufaniu,
uméw ubezpieczenia” (art. 2 ust. 1 pkt 15 ustawodawca natozy! na brokera ubez-
Dyrektywy 1DD). W zwigzku z powyz- pieczeniowego obowigzek dochowania
szym, uzasadnione pozostaje stanowisko tajemnicy, ktéra obejmuje informacje

pozyskane w zwigzku z wykonywaniem
22 |bidem. -
23 |bidem. 24 |bidem.
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czynnosci zawodowych. Podkresli¢ nale-
zy, iz zobowigzanie to pozostaje niezalez-
ne od trwatos$ci umowy pomiedzy danym
brokerem a klientem?.

3. Ubezpieczenie a ryzyko zarzadzania
przedsicbiorstwem

Wspétczesne znaczenie ubezpieczen
w kontekscie funkcjonowania przedsie-
biorstwa nie wynika li tylko z pewne-
go tradycyjnego podejscia czy tez oceny
kosztéw transferu ryzyka. Aktualny po-
glad na ta cze$¢, wynika z co raz czestsze-
go siegania po nie, jako po jeden z instru-
mentéw zarzadzania ryzykiem, zaréwno
w aspekcie mikro- jak i makroekono-
micznym. Nalezy zauwazy¢, iz ,z punk-
tu widzenia makroekonomicznego szer-
sze korzystanie przez przedsiebiorstwa
z ubezpieczen w zarzadzaniu réznego
rodzaju ryzykiem poprawia bezpieczen-
stwo sfery realnej, a takze bezpieczen-
stwo sektora finansowego. Wptywa wiec
na zwiekszanie bezpieczeristwa obrotu
gospodarczego, a zarazem jest czynni-
kiem sprzyjajacym podnoszeniu nie tylko
bezpieczenistwa, ale i efektywnosci dzia-
talnosci gospodarczej, a w konsekwencji
sprzyja wzrostowi gospodarczemu”?°.
Ubezpieczenia staty sie réwniez waz-
nym elementem, ktéry wywiera bezpo-
$redni wptyw na ocene wartosci przed-
siebiorstwa. Bezsprzecznie dowodzi to, iz
dotychczasowe podejscie do tego zagad-

25 A.Przybysz, T. Kwiecinski, 2.6. Broker ubezpie-
czeniowy, w: Nowe zasady dystrybucji ubezpie-
czen..., op. cit.

26 E.Wierzbicka, Rola ubezpieczen w zarzqdzaniu
ryzykiem przedsiebiorstwa, ,Zeszyty Naukowe
WSH. Zarzadzanie” 2017, nr 4, s. 133-147.

nienia, ograniczajace sie gtéwnie do dzia-
lan prewencyjnych oraz ograniczania
skutkéw materializacji ryzyka, ulegto
zmianie. ,,Ubezpieczenia pomagajg wie-
loaspektowo w tworzeniu i ochronie war-
tosci, a takze efektywnie uzyte sprzyja-
ja ksztattowaniu jego przysztej wartosci
w obliczu wyzwan wynikajacych z tur-
bulencji otoczenia rynkowego i systemo-
wego w kraju i za granicg, a takze aseku-
rujg od strony finansowej skutki réznego
rodzaju ryzyka w realizowanych kon-
traktach i podejmowanych dziataniach
rozwojowych”*".

Nie ulega watpliwosci, iz ryzyko jest
immanentnie zwigzane z prowadzeniem
przedsigbiorstwa, niezaleznie od ska-
li dziatalnosci, formy prawnej czy sekto-
ra gospodarki, w ktérym dziata. Co war-
to podkresli¢, nie méwimy tu o jednym
ryzyku, a o wielu réznych zagrozeniach
wystepujacych w obrocie gospodarczym,
przy czym pojecie to nalezy rozumiec
jako mozliwo$¢ pojawienia sie niepoza-
danego zdarzenia, ktérego materializacja
wplywa na dziatalno$¢ przedsiebiorstwa
w taki sposdb, ze jego cele nie zostaja zre-
alizowane albo wyniki sg inne niz prze-
widywane. Skala tolerancji na ryzyko
ksztaltuje sie zazwyczaj odwrotnie pro-
porcjonalnie do stazu funkcjonowania
na rynku. Najmniejsza tolerancje na ry-
zyko zwykle maja przedsigbiorstwa, ktdre
dopiero rozpoczynaja dziatalnos¢?®.

Moéwiac o ryzyku, nalezy podkresli¢, ze
dotyczy ono wielu réznych sfer funkcjo-
nowania przedsiebiorstwa. Z uwagi na to,
iz wystepuje ono w zakresie finanséw,
wartosci materialnych i niematerialnych,

27 |bidem.
28 Por. ibidem.
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prawnych, a takze osobowych, konieczne
jest dostrzezenie wieloptaszczyznowosci
roli, jakg ubezpieczenia pelnig w zarza-
dzaniu przedsigebiorstwem. W literatu-
rze przedmiotu stusznie podkre$la sie, iz:
»~Umiejetno$¢ zarzadzania ryzykiem wpty-
wa na pozycje konkurencyjna przedsie-
biorstwa i zwieksza jego elastycznosé
w biznesie. Ubezpieczenie jako forma
transferu ryzyka na wyspecjalizowang in-
stytucje finansows, jaka jest ubezpieczy-
ciel, staje si¢ trwaltym elementem proce-
su zarzadzania ryzykiem. Wybdr ochrony
ubezpieczeniowej powinien by¢ adekwat-
ny do zagrozen zidentyfikowanych w da-
nym przedsiebiorstwie”?.

Analizujac zagadnienie ubezpieczen
w kontekscie prowadzenia dziatalno-
$ci gospodarczej, wskazaé nalezy, iz ce-
lem umowy ubezpieczenia jest ochrona
ubezpieczonego przed skutkami zdarze-
nia o charakterze przyszlym i niepew-
nym, a zatem celem jej zawarcia jest
ochrona tzw. interesu ubezpieczeniowe-
go. Wprost do interesu ubezpieczeniowe-
go odnosi sie art. 821 k.c., ktéry stanowi:
»Przedmiotem ubezpieczenia majgtko-
wego moze by¢ kazdy interes majatkowy,
ktdry nie jest sprzeczny z prawem i daje
sie oceni¢ w pienigdzu”. Jak wskazuje Ro-
bert Stefanicki, ,interes ubezpieczenio-
WYy jest materialng przestankay zawarcia
umowy ubezpieczenia majgtkowego. Wy-
stepuje rzeczywista potrzeba przejrzysto-
$ci prawa w tym zakresie. O spetnieniu
przestanki interesu w umowie ubezpie-
czenia przesadzi¢ juz moze istnienie wie-
zi faktycznej, a niekoniecznie prawnej,
z zagrozonym dobrem. Konstrukcja ta
wychodzi naprzeciw potrzebom wspoéi-

29 |bidem.

czesnego obrotu i zlozonosci zagrozen,
uzasadniajgcych ochrone ubezpieczenio-
w3 i skuteczne zarzgdzanie ryzykiem"*.
Wspomnienia wymaga fakt, iz Kodeks cy-
wilny dopiero od 2007 roku wprowadzit
takie rozumienie przedmiotu ubezpie-
czenia, opierajac sie na wzorcu zaczerp-
nietym z Kodeksu morskiego. Uprzednio
byto ono rozumiane jako ochrona mienia
i odpowiedzialnosci cywilnej. Takie roz-
wigzanie pozwolito na ujednolicenie ro-
zumienia pojecia przedmiotu ubezpie-
czenia. Interes majatkowy to wartos¢
ubezpieczonego lub ubezpieczajgcego da-
jaca oceni¢ sie w pieniadzu, ktéra moze
dozna¢ uszczerbku na skutek wypadku
ubezpieczeniowego. Tenze uszczerbek
moze polega¢ na utracie lub uszkodzeniu
danego przedmiotu czy tez dobra, ktére
nalezy do ubezpieczonego, bedacego jego
wlascicielem lub najemca. Uzycie przez
ustawodawce tak obszernego zwrotu, po-
zwala obja¢ ochrong ubezpieczeniows de
facto kazdy przejaw zainteresowania ma-
jatkowego uczestnikéw obrotu prawne-
go, niezaleznie od uprawnien przystu-
gujacych im w stosunku do przedmiotu
ubezpieczenia®. Podobnie kwestie inte-
resu ubezpieczeniowego, wyjasnia Ro-
bert Stefanicki: ,Interes ubezpieczeniowy
zajmuje centralne miejsce w ubezpiecze-
niach majatkowych. Konstrukcja interesu
moze stanowi¢ przydatny instrument tre-
Sciowego wzbogacania przedmiotu uméw
ubezpieczen majatkowych. Juz z jej zato-
zen wynika, Ze pozwala lepiej, niz na tle

30 R.Stefanicki, Interes ubezpieczeniowy i zakres
jego stosowania, PPH 2014, nr 7, s. 4-9.

31 G. Sikorski, w: Kodeks cywilny. Komentarz aktu-
alizowany, red. J. Ciszewski, P. Nazaruk, LEx/el.
2022, art. 821.
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stosowania koncepcji mienia, zaspakaja¢
interesy ekonomiczne ustugobiorcéw pro-
duktu ubezpieczeniowego. [...] Odnoszac
sie do kwestii zakresu stosowania tytu-
towej koncepcji, przyjmuje, ze powinna
ona znalez¢ odniesienie do ubezpieczen
majatkowych, w ktérych obszarze miesz-
czg sie tez ubezpieczenia z zakresu odpo-
wiedzialnosci cywilnej. Uzasadnieniem
powyzszego jest nie tylko jednoznacznie
okreslony w kodeksie cywilnym zakres jej
wykorzystywania w praktyce, lecz takze
racje przesadzajgce o autonomicznym po-
dejsciu do ubezpieczenn osobowych, kté-
rych podstawowym elementem skutecz-
nosci prawnej powinna pozostawac zgoda
ubezpieczonego”*’.

Powyzsze rozwazania prowadza
do konkluzji, iz pojecie interesu ubezpie-
czeniowego jest bardzo szerokie, bowiem
moze on przyjaé postac de facto kazde-
go ubezpieczalnego interesu majatko-
wego. Taka teza znajduje potwierdzenie
rowniez w dorobku doktryny: ,Na uwage
zastuguje fakt, ze ustawodawca w stow-
niczku pojeé nie wprowadzit pojecia in-
teresu majgtkowego. Interes ubezpie-
czeniowy ma wymiar szerszy niz interes
majatkowy. Z punktu widzenia jego cen-
tralnego elementu, jakim jest interes
ekonomiczny, mozna uznaé, Zze moze on
mie¢ formute interesu majgtkowego sen-
su stricto oraz majgtkowego sensu largo.
W odniesieniu do interesu majatkowe-
go sensu stricto odnosi sie on wylgcznie
do zdarzenr dotyczacych mienia. Nato-
miast w odniesieniu do interesu majat-
kowego sensu largo dotyczy on sytuacji,
w ktérej niezaleznie od zdarzerr odno-
szacych sie do mienia powstaja zdarze-

32 R.Stefanicki, Interes ubezpieczeniowy..., op. cit.

nia o charakterze osobowym. Powyzsza
koncepcja dotyczaca mozliwosci waskie-
go i szerokiego interpretowania pojecia
interesu majatkowego pozostaje w zgod-
nosci z dwojakim charakterem szkéd jako
uszczerbkéw o charakterze majgtkowym
i osobowym. Interes ubezpieczeniowy
powinien uwzglednia¢ mozliwosci réz-
nych sposobéw identyfikacji i interpreta-
cji interesu majatkowego”**. To wyjasnia
wielo$¢ rodzajéw ubezpieczen i ciggty
rozwoéj produktéw ubezpieczeniowych.
Biorac jednak pod uwage kontekst go-
spodarczy niniejszej publikacji, ponizej
przedstawiono wybrane rodzaje ubezpie-
czen majatkowych, majacych najdonio-
Slejsze znaczenie dla zachowania ptyn-
nosci finansowej przedsigbiorstw.
Ochrona potencjatu przedsiebiorstwa
z wykorzystaniem dostepnych mozliwo-
$ci wspéiczesnego rynku ubezpieczenio-
wego moze opiera¢ si¢ na wykorzystaniu
réznych rodzajéw ubezpieczen, takich jak
ubezpieczenie mienia (aktywéw przed-
sigbiorstwa), praw i zobowigzan, a nawet
ubezpieczen osobowych w tym zycia, zdro-
wia i zdolnosci do pracy pracownikéw?*.
Podkresli¢ nalezy, iz zabezpieczenie
sie przed skutkami niepozadanych zda-
rzen, mogacych wystapi¢ w przysztosci
w zwigzku z prowadzeniem dziatalno-
$ci gospodarczej, stanowi najistotniej-
szy czynnik majacy wptyw na decyzje
o zakresie ochrony ubezpieczeniowej
w przedsiebiorstwie. Wtasciwy dobdr

33 M. Maliszewska, w: Ustawa o ubezpieczeniach
obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu
Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych. Komentarz, red. G. Dybata,
K.Szpyt, Warszawa 2022, art. 3.

34 E.Wierzbicka, Znaczenie ubezpieczer ..., op. cit.
S. 141-151.
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produktéw ubezpieczeniowych o zakre-
sie precyzyjnie odpowiadajgcym pro-
filowi oraz skali dziatalnosci przedsie-
biorstwa, co prawda nie daje gwarancji
braku pojawienia si¢ zdarzen ubezpie-
czeniowych, jednak pozwoli na konty-
nuacje dziatalnos$ci w sposéb wzglednie
niezaklécony, bez nadmiernego obciaze-
nia finansowego, a nawet na otrzymanie
sSrodkéw stanowigcych ekwiwalent zy-
sku brutto przedsiebiorcy, ktéry zostat-
by przez niego osiagniety z tytutu pro-
wadzonej dziatalnosci, jesli nie zostataby
ona przerwana czy tez zaktécona w sku-
tek uszkodzenia mienia (ubezpieczenie
BI - business interruption).

Ubezpieczenia dedykowane przedsie-
biorcom, to wiele réznorodnych produk-
tow zaréwno z zakresu ubezpieczen oOc,
jak i ubezpieczenr czysto majatkowych,
np. ubezpieczenie mienia. Jako gtéwny cel
zawarcia umowy ubezpieczenia oc nale-
zy wskaza¢ przeniesienie ryzyka wypta-
ty odszkodowania na rzecz oséb trzecich,
ktére poniosty szkode bedaca w adekwat-
nym zwigzku przyczynowo-skutkowym
z dziatalnoscig podmiotu ubezpieczone-
go lub ubezpieczajacego. Podkresli¢ nale-
zy, iz warunki przeniesienia takiego ry-
zyka pozostajg $cisle okreslone w ramach
umowy taczacej ubezpieczonego/ubez-
pieczajacego oraz ubezpieczyciela. W za-
mian za przyjecie ryzyka, zaktad ubezpie-
czen pobiera okreslong sktadke®. Z kolei
w ramach ubezpieczenia mienia, istotg
pozostaje udzielenie ochrony ubezpiecze-

35 Tak tez E. Wéjcik, Ubezpieczenia dla matych
i Srednich przedsiebiorstw, w: Ubezpieczenia dla
przedsiebiorstw, red. E. Wierzbicka, Wydaw-
nictwo SGH, Warszawa 2014.

niowej sktadnikom majatku, jednak pod-
stawowg kwestig odrdézniajaca ten rodzaj
ubezpieczenia od ubezpieczenia oc, jest
podmiot/osoba, ktéra otrzyma odszko-
dowanie - odmiennie niz w przypadku
ubezpieczenia oc, to ubezpieczony be-
dzie beneficjentem takiej umowy.
Najbardziej podstawowym podzia-
tem ubezpieczen majatkowych jest ich
podzial na ubezpieczenia obowigzkowe
i dobrowolne, za$ same ubezpieczenia
obowigzkowe dzielg sie na te, o charak-
terze powszechnym, np. ubezpieczenie
odpowiedzialnosci cywilnej posiadacza
pojazdu mechanicznego, oraz szczegdl-
ne - zawodowe. W ramach ubezpieczen
obowigzkowych ustawodawca dokonat
rozdziatu na dwie grupy: ubezpieczenie
odpowiedzialnosci cywilnej podmiotu
oraz ubezpieczenie mienia. ,Warunkiem
uznania ubezpieczenia za obowigzkowe
jest zakwalifikowanie go do analizowanej
kategorii przez ustawe lub umowe mie-
dzynarodowa. Ustawa lub umowa mie-
dzynarodowa kreuja obowigzek zawarcia
ubezpieczenia. Rozstrzygniecie w zakre-
sie przyznania ubezpieczeniu charakte-
ru obowigzkowego wynika zatem z ze-
wnetrznych wobec ubezpieczajgcego
prawnych instrumentéw wyznaczajacych
obowiazek zawarcia ubezpieczenia. Obie
kategorie ubezpieczen naleza do ubezpie-
czen majatkowych. Elementem kluczo-
wym jest takze zauwazenie koniecznosci
przestrzegania obowigzku ubezpieczenia
polegajacego na zagwarantowaniu w sys-
temie prawa pozytywnego panstwa przy-
musu ubezpieczenia”*®. Katalog ubezpie-

36 M. Maliszewska, w: Ustawa o ubezpieczeniach
obowigzkowych..., op. cit.
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czen obowigzkowych zostat uregulowany
w art. 4 ustawy z dnia 22 maja 2003 roku
o ubezpieczeniach obowigzkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwaran-
cyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczy-
cieli Komunikacyjnych i ma on charak-
ter otwarty>’. Rowniez Michat Borzecki
oraz Gabriela Filipowicz wskazujg jako
najistotniejszy tak z naukowego, jak i go-
spodarczego punktu widzenia, podziat
ubezpieczenn wg kryterium przedmiotu
oraz obligatoryjnosci®®.

Najbardziej powszechnym produk-
tem ubezpieczeniowym jest ubezpiecze-
nie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu
prowadzonej dziatalnosci i posiadanego
mienia, czyli tzw. oc ogélne. W jego ra-
mach zaktad ubezpieczenl oferuje ochro-
ne ubezpieczeniowg udzielang najczesciej
na podstawie Ogélnych Warunkéw Umo-
wy, zawierajacych réznorodne warianty
zawarte w odrebnych klauzulach, przy-
stosowane dla poszczegélnych rodzajéw
przedsiebiorstw. W tym wypadku, przed-
miotem ubezpieczenia jest odpowiedzial-
no$¢ cywilna ubezpieczonego za szko-
dy wyrzadzone osobie trzeciej w ramach
dziatalnosci okreslonej w umowie ubez-
pieczenia i/lub posiadanym mieniem, kt6-
re stanowig nastepstwo czynu niedozwo-
lonego w granicach odpowiedzialnosci
ustawowej (oc deliktowa) lub niewyko-
nania lub nienalezytego wykonania zo-
bowigzania (oc kontraktowa). Jest to naj-
bardziej ogélna ochrona ubezpieczeniowa,

37 Dz.U.2022.2277 tj. z dnia 2022.11.09.

38 Wspdtczesne problemy ubezpieczern, red. M. Cy-
con, T.Jedynak, G. Strupczewski, seria: Prze-
glad ubezpieczen, Fundacja Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie, Krakdw 2016.

ktéra w wielu przypadkach wymaga uzu-
petnienia o dodatkowe klauzule lub tez
inne umowy ubezpieczenia.

Odnoszac sie do ubezpieczenia odpo-
wiedzialnosci cywilnej w kontekscie pro-
wadzenia przedsiebiorstwa, nie sposéb
poming¢ ubezpieczenie D&O (ang. Direc-
tors’ and Officers’ liability insurance) po-
tocznie nazywane ubezpieczeniem od-
powiedzialnos$ci cywilnej czlonkéw
zarzadu. Jest to ubezpieczenie o cha-
rakterze majatkowym, przeznaczone
w szczegblnosci dla cztonkéw zarzadu,
a takze osob, ktére sprawuja funkcje kie-
rownicze w strukturach spétek kapitato-
wych. Celem tego ubezpieczenia jest za-
bezpieczenie interesu majatkowego osoby
ubezpieczonej poprzez udzielenie ochro-
ny w przypadku powstania roszczen pod-
miotéw trzecich, ktérych przedmiotem
bedzie naprawienie szkody wyrzadzo-
nej wskutek nieprawidtowego dziatania
cztonkéw zarzadu lub innych oséb spra-
wujacych funkcje menedzerskie®. W li-
teraturze wskazuje sie, iz: ,,Ubezpiecze-
nie D&O to zdecydowanie ubezpieczenie
wysoce zindywidualizowane, odpowia-
dajace profilowi dziatalnosci danego pod-
miotu. Moze wystepowaé w formie czy-
stego ubezpieczenia odpowiedzialnosci
cywilnej, aczkolwiek przy zastosowaniu
rozszerzen wariantéw ochrony traci taki
charakter. W Polsce ubezpieczenie odpo-
wiedzialnosci cztonkéw organdédw oséb
prawnych, to ubezpieczenie nadal luk-
susowe i, w poréwnaniu do krajow sys-
temu common law oraz Europy Zachod-
niej, mato popularne. Mimo korzysci

39 P.Slufiriska, Kilka uwag na temat ubezpieczenia
D&O, ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 2015, nr 3.
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wynikajacych z zabezpieczenia interesu
podmiotéw objetych ochrong ubezpie-
czeniowg, wskazuje sie na liczne zagro-
zenia, jakich przyczyng moze by¢ zawar-
cie umowy ubezpieczenia D&O - przede
wszystkim naduzycia podmiotu chronio-
nego oraz obawy przed podejmowaniem
decyzji z mniejsza niz wymagana nalezy-
ta starannoscia. Nalezy jednak zauwazy¢,
iz ubezpieczenie D&o jako dodatkowe
zrdédto pokrycia szkody, powstatej wsku-
tek podejmowania czesto bardzo trud-
nych, ryzykownych, aczkolwiek koniecz-
nych decyzji, znajduje usprawiedliwienie
W rzeczywistosci biznesowej i z punktu
widzenia kontrahentéw jest jak najbar-
dziej pozadane™*°.

Odnoszac sie do ubezpieczenl mienia,
nalezy wskaza¢, iz z uwagi na liczne r6z-
ne sktadniki majatku przedsiebiorstwa,
jak réwniez rozmaitych rodzajow ryzy-
ka, ktére wynikaja chociazby z charak-
teru danego podmiotu oraz prowadzonej
przez niego dziatalnosdci, mozemy wy-
r6znié nastepujace rodzaje ubezpieczen
majatkowych*:

® ubezpieczenie od ognia i innych
zdarzen losowych;

) tzw. all risks, czyli ubezpieczenie
od wszystkich ryzyk;

® ubezpieczenia techniczne (od ry-
zyka montazowo-budowlanego, od awa-
rii maszyn i ich uszkodzen);

® ubezpieczenia transportowe (doty-
czy mienia w transporcie i samych $rod-
kéw transportu);

40 lbidem.

41 Por. E.Wojcik, Ubezpieczenia dla matych i sred-
nich przedsiebiorstw..., op. cit., s. 229.

®) ubezpieczenia od kradziezy z wia-
maniem oraz rabunku.

Innym typem ubezpieczerr dobrowol-
nych, ktérych obecnos$¢ jest co raz sze-
rzej zauwazalna w rodzimym obrocie
gospodarczym, sg ubezpieczenia finan-
sowe. Jesli chcieliby$my pokrétce zdefi-
niowa¢ tego rodzaju ubezpieczenia, to
przede wszystkim nalezatoby wskazac,
iz chronig one przed ryzykiem niewy-
konania lub niewtasciwego wykonania
zobowigzania umownego. Ich najbar-
dziej charakterystyczng cecha pozostaje
ochrona interesu wierzyciela, co w spo-
sOb wyrazny odréznia je od ubezpieczen
odpowiedzialno$ci cywilnej*>. Do tej
grupy ubezpieczen zaliczamy przede
wszystkim:

®) gwarancje ubezpieczeniowe (np. wa-
dialne czy nalezytego wykonania umowy),

® ubezpieczenia kredytéw (np. han-
dlowych, bankowych czy faktoringowych)*.

Ubezpieczenia finansowe oraz ubez-
pieczenia utraty zysku i ubezpiecze-
nia oc doktryna okresla tacznie mianem
ubezpieczen praw i zobowigzan**.

Whioski

Tematyka wubezpieczenn gospodar-
czych we wspétczesnym funkcjonowa-
niu przedsiebiorstw w bardzo labilnym

42 Por. J. Kukietka, D. Poniewierka, Ubezpieczenia
finansowe, Oficyna Wydawnicza Branta, Byd-
goszcz-Warszawa 2003.

43 Por. G. Strupczewski, Charakterystyka wybra-
nych ubezpieczerr majgtkowych, w: Wspétczesne
problemy ubezpieczen..., op. cit.

44 Por. E.Wojcik, Ubezpieczenia dla matych i sred-
nich przedsigbiorstw ..., op. cit.
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$Srodowisku gospodarczym =zastuguje
na szczegdlng uwage, zwtaszcza w kon-
tekscie zarzadzania ryzykiem w dobie
kryzysu gospodarczego. Brak stabilnosci
gospodarczej, obserwowany w ostatnim
czasie od poczatkéw pandemii covip-19
w 2020 roku, pierwotnie wynikajacy z za-
chwiania taniicucha dostaw i zwigzanym
z tym brakiem ciggtosci funkcjonowania
wielu przedsiebiorstw z réznych gatezi
gospodarki, wymaga szerszego spojrze-
nia na kwestie asekuracji ryzyka, ktéra
wtasciwie dopasowana do potrzeb i ska-
li dziatalno$ci moze zadecydowac o prze-
trwaniu przedsiebiorstwa w dobie kryzy-
su. Ubezpieczenia gospodarcze powinny
by¢ postrzegane jako ochrona aktywéw
przedsiebiorstwa, narzedzie mityga-
cji ryzyka utraty ptynnosci finansowej,
a tym samym potencjalnej restruktury-
zacji czy bankructwa.
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Uproszczone postepowanie restrukturyzacyjne -
whnioski po roku obowigzywania i postulaty
na przysztosc

Wstep w praktyce i byta bardzo szeroko wyko-
rzystywana przez podmioty gospodarcze,
Z dniem 30 listopada 2021 roku wyga- a wrecz stata sie dominujacg forma poste-
sta mozliwo$¢ wszczecia tzw. uproszczo- powania restrukturyzacyjnego.
nego postepowania restrukturyzacyjnego W dniu 1 grudnia 2021 roku weszta na-
(uproszczonego postgpowania o zatwier- tomiast w Zycie nowelizacja ustawy Prawo
dzenie uktadu)' przewidzianego w ustawie restrukturyzacyjne® zmieniajgca przepisy
z dnia 19 czerwca 2020 roku o doptatach regulujace jedno z czterech postepowan
do oprocentowania kredytéw bankowych restrukturyzacyjnych, a mianowicie poste-
udzielanych przedsiebiorcom dotknie- powanie o zatwierdzenie uktadu, na kté-
tym skutkami coviD-19 oraz o uproszczo- rym uprzednio bazowato uproszczone po-
nym postepowaniu o zatwierdzenie uktadu stepowanie restrukturyzacyjne. Na jej
w zwigzku z wystgpieniem covip-192 podstawie cze$¢ rozwigzan uproszczonego
Ustawa o UPR w zatozeniu miata charak- postepowania restrukturyzacyjnego prze-
ter czasowy, od poczatku pojawiaty sie jed- niesiona zostanie na state do ustawy Pra-
nak glosy, iz przewidziane w niej mecha- wo restrukturyzacyjne*.
nizmy powinny pozosta¢ w systemie prawa Dla dotychczasowego postepowa-
restrukturyzacyjnego na stale. Wprowa- nia o zatwierdzenie uktadu ustawodaw-
dzony tam model miat wzmocni¢ efektyw- ca przewidziatl dodatkowa opcje zwigzang
no$¢ postepowania, poprzez, z jednej stro- z mozliwo$cig dokonania obwieszczenia
ny, zwiekszenie zakresu ochrony dtuznika, o ustaleniu dnia uktadowego. Tryb ten ma
a z drugiej - utrzymanie w znacznej mie- zastapi¢ uproszczone postepowanie re-
rze pozasagdowego charakteru i przenie- strukturyzacyjne. Obwieszczenie bedzie

sienie ciezaru organizacyjnego na nad-
zorce uktadu. Procedura ta sprawdzita sie

3 Ustawa z dnia 28 maja 2021 r. 0 zmianie ustawy
— o Krajowym Rejestrze Zadtuzonych oraz nie-
1 Dalejjako: ,,UPR”. ktérych innych ustaw.

2 Dalejjako ,ustawa o UPR”. 4 Dalejjako: ,PR”.
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powodowato uruchomienie - w ramach
postepowania o zatwierdzenie uktadu -
szczegblnych mechanizméw ochronnych.
Od dnia obwieszczenia nadzorca ukta-
du nabedzie wiec uprawnienia nadzor-
cy sadowego, co w szczegdlnosdci wigze
sie z koniecznoscig uzyskania zgody tego
organu na czynnosci dtuznika przekra-
czajace zakres zwyktego zarzadu (art. 39
ust. 1 PR W zw. z art. 226d PR). Stosowa-
ny jest ponadto odpowiednio art. 256
PR ustanawiajacy zakaz wypowiadania
przez wierzyciela niektérych wymienio-
nych w przepisie uméw o podstawowym
znaczeniu dla prowadzenia przedsiebior-
stwa dtuznika, a takze art. 312 PR okresla-
jacy zakaz kierowania egzekucji do ma-
jatku dtuznika (por. art. 226e PR). Zgodnie
z art. 226f PR na wniosek wierzyciela,
dtuznika lub nadzorcy uktadu sad uchy-
la skutki dokonania obwieszczenia, jezeli
prowadzg one do pokrzywdzenia wierzy-
cieli lub jezeli zostana ujawnione okolicz-
nosci, o ktérych mowa w art. 226a ust. 2
PR (wskazujacym negatywne przestan-
ki obwieszczenia). Zgodnie z art. 226g
PR: ,Jezeli w terminie czterech miesiecy
od dnia dokonania obwieszczenia diuz-
nik nie ztozy do sadu wniosku o zatwier-
dzenie uktadu, skutki obwieszczenia wy-
gasajg z mocy prawa”.

Postepowanie o zatwierdzenie uktadu
moze sie zatem toczy¢ wedtug zwyklego
modelu (a zatem bez ochrony dtuznika
na etapie przed zatwierdzeniem uktadu),
badz tez - w zwiazku z dokonaniem ob-
wieszczenia - moze zosta¢ uruchomiony
tryb, o ktérym mowa w art. 226a-226h PR
obejmujacy w szczegélnosci wspomniane
wyZej instrumenty ochronne.

Obowigzek uzyskania zgody nadzorcy
na czynnosci dtuznika, zakaz wypowia-
dania uméw oraz zakaz egzekucji prze-

jety zostal z pewnymi modyfikacjami
Z uproszczonego postepowania restruk-
turyzacyjnego. W UPR zgody udzielat
przy tym nadzorca uktadu, ktéry for-
malnie nie uzyskiwat uprawnien nadzor-
cy sadowego, a zakaz egzekucji dotyczyt
wierzytelnosci objetych uktadem (obec-
nie odestanie do art. 312 PR oznacza nie-
dopuszczalnos$¢ wszelkiej egzekucji z ma-
jatku dtuznika®). W $wietle art. 15 ust. 1
ustawy o UPR obwieszczane byto wszcze-
cie postepowania o zatwierdzenie ukta-
du, natomiast zgodnie z nowym art. 226a
ust. 1 PR obwieszczeniu podlega wyzna-
czenie dnia uktadowego. Uprzednio ob-
wieszczenia dokonywat sam diuznik,
wedtug nowych przepiséw czynnos¢ te
wykonuje nadzorca uktadu, a na odmo-
we dokonania obwieszczenia dtuzniko-
wi stuzy skarga do sadu (art. 226b PR).
Przepisy regulujace nowe postgpowanie
nie obejmuja tez odestania do art. 252 pU
okreslajacego niedopuszczalnos¢ spetnia-
nia $wiadczen z wierzytelnosci objetych
z mocy prawa uktadem. Brak jest réwniez
odpowiednika art. 22 ustawy o UPR sta-
nowigcego, iz wymienione w tym prze-
pisie czynnosci, na ktére wyrazit zgode
nadzorca, ,nie moga by¢ uznane za bez-
skuteczne w stosunku do masy upadtosci
lub wzgledem masy sanacyjnej, jezeli in-
formacja o nich zostata zawarta we wnio-
sku o zatwierdzenie uktadu, a wniosek
ten zostal prawomocnie zatwierdzony
przez sad”. Dotyczy to réwniez istotne-
go z praktycznego punktu widzenia no-
wego finansowania, ktére staje sie co-
raz bardziej palaca potrzebg proceséw
restrukturyzacyjnych.

5 Z wyjatkiem swiadczen, o ktérych mowa
w art. 312 ust. 5 PR.
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Szczegbélowa analiza poréwnawcza
uproszczonego postepowania restruktu-
ryzacyjnego oraz nowego postepowania
o zatwierdzenie uktadu przekracza ramy
niniejszego opracowania. Szerszego omo-
wienia wymagaja natomiast potencjalne
problemy moggce wynika¢ z nieumiesz-
czenia w ustawie nowelizujacej pewnych
rozwigzan, bez ktérych efektywnos¢ no-
wego postepowania moze zostac istotnie
ostabiona.

Dzient ukfadowy a dzien
obwieszczenia

Ustawa o UPR zakltadata powigzanie
dnia uktadowego z dniem obwieszcze-
nia o otwarciu postepowania o zatwier-
dzenie uktadu. Zgodnie z art. 16 ust. 2
ustawy o UPR , Dzierr uktadowy nie moze
przypadac wczesniej niz 7 dni przed zto-
zeniem wniosku o dokonanie obwiesz-
czenia i nie pdzniej niz 7 dni po dniu
jego zlozenia”. Z kolei dzienn obwieszcze-
nia w mysl art. 16 ust. 1 ustawy uznawany
byt za dzienh otwarcia postepowania o za-
twierdzenie uktadu.

W nowym postepowaniu o zatwier-
dzenie uktadu przepisy nie przewiduja
juz takiego zwigzku czasowego. Teore-
tycznie obwieszczenie moze zosta¢ doko-
nane po uptywie dtuzszego czasu od dnia
uktadowego i odwrotnie - dzienl uktado-
wy moze zostaé okreSlony w taki sposéb,
ze bedzie przypadat po kilku tygodniach
czy nawet miesigcach po obwieszczeniu.

Nalezy przy tym wspomnie¢, iz dzien
uktadowy w postepowaniu o zatwierdze-
nie ukladu ma to znaczenie, iz wedtug
niego okresla sie uprawnienia wierzycieli
do gltosowania nad uktadem oraz skut-
ki przyjetego uktadu (art. 211 ust. 3 PR)

a wierzytelnosci powstate po tym dniu
nie sg objete uktadem (art. 211 ust. 4 PR).
Z kolei od dnia obwieszczenia powsta-
ja skutki ochronne, o ktérych mowa
w art. 226d i art. 226e PR.

Istotny problem praktyczny moze wig-
zac sie z utrzymaniem przez ustawodaw-
ce dwdch zréznicowanych i biegnacych
niezaleznie termindéw zakreslajacych
ramy czasowe dla postepowania. Zgodnie
z art. 211 ust. 2 PR ,,Dzienr uktadowy przy-
pada nie wcze$niej niz trzy miesigce i nie
pdZniej niz dzien przed dniem zloZenia
wniosku o zatwierdzenie uktadu”. Na-
tomiast na podstawie art. 226g PR skut-
ki obwieszczenia wygasajg z mocy pra-
wa, ,jezeli w terminie czterech miesiecy
od dnia dokonania obwieszczenia dtuz-
nik nie ztozy do sadu wniosku o zatwier-
dzenie uktadu”. Jesli przed uptywem
wskazanego terminu czteromiesieczne-
go zostanie zlozony wniosek o zatwier-
dzenie uktadu ochrona trwa do zakon-
czenia postepowania o zatwierdzenie
uktadu (por. art. 226 w zw. z art. 226d PR),
co nastepuje z dniem uprawomocnienia
sie postanowienia o zatwierdzeniu ukta-
du albo o odmowie zatwierdzenia ukta-
du (art. 324 ust. 1 PR).

W zwigzku z tym, jezeli dtuznik chce
otrzymac¢ ochrone przez okres peilnych
4 miesiecy (i dalej do uprawomocnienia

6 Termin 4-miesieczny wynika z postano-
wien Dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2019/1023 z dnia 20 czerwca 2019 t.
w sprawie ram restrukturyzacji zapobiegaw-
czej, umorzenia dtugdw i zakazéw prowa-
dzenia dziatalnosci oraz w sprawie srodkéw
zwiekszajacych skutecznosé postepowan do-
tyczacych restrukturyzacji, niewyptacalnosci
i umorzenia dtugdw, a takze zmieniajacej dy-
rektywe (UE) 2017/1132 (dyrektywa o restruktu-
ryzacji i upadtfosci) - por art. 6 ust. 6.
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sie orzeczenia) musi wyznaczy¢ dzien
uktadowy co najmniej miesigc po dniu
obwieszczenia, tak aby zachowad trzy-
miesieczny termin okredlony w art. 211
ust. 2 PR. W przypadku wyznaczenia
dnia uktadowego blizej dnia obwiesz-
czenia o otwarciu postepowania, dtuznik
bedzie musiat ztozy¢ wniosek o zatwier-
dzenie uktadu w odpowiednio wcze$niej-
szym czasie przed uptywem wskazanego
okresu czteromiesiecznego.

Dodatkowy problem moze spra-
wi¢ wymog z art. 226a ust. 1 PR, zgod-
nie z ktérym obwieszczenie o ustaleniu
dnia uktadowego moze nastgpi¢ dopie-
ro po sporzadzeniu spisu wierzytelno-
$ci, spisu wierzytelnosci spornych oraz
wstepnego planu restrukturyzacyjnego.
Poniewaz z jednej strony, spis wierzy-
telnodci odzwierciedla wierzytelnosci
objete ukladem i uprawniajace do gto-
sowania, a z drugiej - uprawnienia wie-
rzycieli do glosowania nad uktadem
okresla sie wedtug stanu z dnia uktado-
wego, dzien uktadowy powinien przypa-
da¢ przed sporzadzeniem spisu wierzy-
telnosci i spisu wierzytelnosci spornych.
W tym kontek$cie wyznaczenie dnia
uktadowego w przysztosci bytoby pro-
blematyczne (nadzorca musiatby an-
tycypowaé wierzytelnosci objete ukta-
dem). Jednoczesnie spis wierzytelnosci
powinien by¢ - zgodnie z przywotanym
przepisem art. 226a ust. 1 PR - przygoto-
wany przed dniem obwieszczenia. Gdy-
by kierowad sie tym, zatozeniem chro-
nologia przedstawiataby sie nastepujaco:
1) dzient uktadowy, 2) sporzadzenie spi-
su wierzytelnosci i spisu wierzytelnosci
spornych, 3) obwieszczenie o wyznacze-
niu dnia uktadowego. W takim jednak
przypadku okres ochronny musiatby ule-
ga(l istotnemu skréceniu, dtuznik bytby

bowiem zobligowany do zloZenia wnio-
sku o zatwierdzenie ukladu w terminie
3 miesiecy liczonych od dnia uktadowe-
go, a zatem okres od dnia obwieszcze-
nia do dnia ztoZenia wniosku wynosit-
by mniej niz 3 miesigce (a wiec znacznie
krécej niz przewidziane przez ustawo-
dawce 4 miesigce). Przepis art. 226g PR
bytby norma pusta.

Jednym rozwigzaniem pozwalajg-
cym na wykorzystanie petnego okresu
4 miesiecy i nadanie znaczenia art. 226g
PR byloby wyznaczenie dnia uktadowe-
go w przysztosci (np. miesigc naprzéd”)
i wczesniejsze sporzadzenie spisu wie-
rzytelnosci. Kolejno$¢ przedstawiata-
by sie nastepujaco: 1) sporzadzenie spi-
su wierzytelnosci i spisu wierzytelnosci
spornych, 2) wyznaczenie dnia ukta-
dowego, 3) obwieszczenie o dniu ukta-
dowym, 4) dzienl uktadowy (przypada
miesigc po obwieszczeniu), 4) ztozenie
wniosku o zatwierdzenie uktadu (4 mie-
sigce od dnia obwieszczenia i 3 miesigce
od dnia uktadowego). Spis musiatby sie
zatem odnosi¢ do stanu przysztego, co
sprawia zasadniczy problem.

Teoretycznie takie rozwigzanie nie jest
niewykonalne - mozna je zwtaszcza roz-
waza¢ w uktadzie cze$ciowym, gdzie przy
waskim okresleniu zakresu wierzytelnosci
objetych uktadem z duzym prawdopodo-
biefistwem mozna zatozy¢, ze od dnia spo-
rzadzenia spisu do dnia uktadowego stan
wierzytelnosci objetych uktadem nie ule-
gnie zmianie (np. gdy dtuznik wie, Ze nie
bedzie zaciggal nowych zobowigzan). Je-

7 Codo zasady nie jest to wykluczone, dzien
uktadowy moze bowiem przypadaé po dacie
jego ustalenia - por. R. Adamus, Prawo restruk-
turyzacyjne. Komentarz, Art. 211, Legalis 2019.



UPROSZCZONE POSTEPOWANIE RESTRUKTURYZACYJNE — WNIOSKI PO ROKU OBOWIAZYWANIA...

Sliby jednak doszto do zmiany w tym za-
kresie, nadzorca sporzadzatby uzupetnia-
jacy spis wierzytelnosci.

Zgodnie z zamystem ustawodawcy
rozwigzanie polegajace na obwieszcze-
niu o dniu uktadowym dopiero po spo-
rzadzeniu spisu wierzytelnosci i spi-
su wierzytelnosci spornych ma na ,,celu
ochrone wierzycieli, aby skutki otwar-
cia postepowania restrukturyzacyjnego
nie powstaty przed sporzadzeniem spi-
su wierzytelnosci spornych oraz wstep-
nego planu restrukturyzacyjnego”®. Jak
nalezy sadzi¢, chodzi o to, aby wierzy-
ciele nie byli zaskakiwani ograniczenia-
mi wynikajacymi z obwieszczenia o dniu
ukladowym. Miatoby to jednak wigk-
sze znaczenie w sytuacji, gdy skutki ob-
wieszczenia sg zréznicowane dla wierzy-
telnosci objetych i nieobjetych uktadem
(jak w dotychczasowym UPR). Obecnie
jednak, na gruncie nowego postepowa-
nia o zatwierdzenie uktadu, wyznaczenie
dnia uktadowego w okresie po obwiesz-
czeniu i po sporzadzeniu spisu nie musi
sprawiaé probleméw w kontekscie daty
uruchomienia i zakresu ochrony. Aktual-
ne mechanizmy ochronne maja znaczenie
ogolne i nie odnosza sig¢ tylko do wierzy-
telnosci objetych uktadem (zakaz egzeku-
cji dotyczy jakiejkolwiek egzekucji z ma-
jatku dtuznika - w zwigzku z odestaniem
do np. 312 PR; zakaz wypowiadania uméw
ma znaczenie ogdlne, podobnie jak obo-
wigzek uzyskania zgody nadzorcy; for-
malnie nie przeniesiono zakazu speinia-
nia $wiadczen z wierzytelnosci objetych

8 Uzasadnienie projektu ustawy z dnia 28 maja
2021 r. 0 zmianie ustawy o Krajowym Reje-
strze Zadtuzonych oraz niektérych innych
ustaw (Druk sejmowy Sejmu ix kadencji
nr1016).

uktadem). Skutki obwieszczenia dotycza
w réwnym stopniu wierzycieli uktado-
wych jak i pozauktadowych. Wierzyciele
restrukturyzowanego dtuznika nawet bez
spisu wierzytelnosci powinni liczy¢ sie
z tym, ze dotkng ich skutki obwieszcze-
nia. Nie wystapi ryzyko zwiazane z tym,
Ze np. po uplywie miesigca od dnia ob-
wieszczenia (po nadejs$ciu dnia uktadowe-
go) zostanie ustalone, iz uktadem objeta
jest jeszcze inna wierzytelno$¢ niekwali-
fikowana uprzednio jako uktadowa, w sy-
tuacji, gdy w miedzyczasie wierzyciel, nie
wiedzac o objeciu jej uktadem, przepro-
wadzit egzekucje, ktéra wstecznie trzeba
by oceni¢ jako niezgodnga z prawem z po-
wodu naruszenia zakazu egzekucji wie-
rzytelnosci objetych uktadem. Obecnie,
w zwigzku z odwotaniem do art. 312 PR,
zadna egzekucja nie moze by¢ prowadzo-
na, niezaleznie od tego czy wierzytelnos¢
ma charakter uktadowy:.

Rozwigzanie polegajace na wyzna-
czeniu dnia ukltadowego w okresie
przypadajacym po sporzadzeniu spisu
wierzytelnosci nie pozostaje bez watpli-
wosci. Ustawodawca najwidoczniej nie
dostrzegt rozbieznosci pomiedzy termina-
mi z art. 211 ust. 2 i art. 226g PR. Problem
mozna rozstrzygna¢ wedtug dwoéch 3cie-
zek interpretacyjnych, z ktérych zadna
nie daje w petni zadowalajacych rezulta-
téw. W pierwszym wariancie dtuznik nie
bedzie mégt wykorzystaé pelnych 4 mie-
siecy zaktadanego przez ustawodawce
okresu ochronnego, w drugim konieczne
bytoby sporzadzenie spisu wierzytelnosci
wyprzedzajgco przed dniem uktadowym.

W zwigzku z powyzszym - dla za-
pewnienia systemowej spdjnosci - nale-
zy postulowac zsynchronizowanie przez
ustawodawce termindéw z art. 211 ust. 3
iart. 226g PR.
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Kwestia odpowiedzialnosci z tytutu
nieztozenia wniosku o ogtoszenie
upadtosci

Kolejnym dyskusyjnym rozwigzaniem
przyjetym przez ustawodawce byto nie-
umieszczenie wérdd przepiséw regulujg-
cych nowe postepowanie o zatwierdze-
nie uktadu odpowiednika art. 25 ustawy
0 UPR. Zgodnie z tym przepisem odpo-
wiedzialno$¢, o ktérej mowa w art. 21
ust. 1 lub 2a ustawy Prawo upadiosciowe’
oraz w art. 299 §1 kodeksu spétek han-
dlowych', jak réwniez w art. 116 ust. 1
Ordynacji podatkowej, byta wytaczona
takze woéwczas, gdy ,w terminie okreslo-
nym w art. 21 ust. 1 lub 2a ustawy z dnia
28 lutego 2003 r. - Prawo upadtoscio-
we dokonano obwieszczenia, o ktérym
mowa w art. 15 ust. 1, oraz, ze W poste-
powaniu o zatwierdzenie uktadu doszto
do prawomocnego zatwierdzenia ukta-
du albo w jego nastepstwie do otwarcia
postepowania sanacyjnego lub do ztoze-
nia uproszczonego wniosku o ogtosze-
nie upadtosci na podstawie art. 23 lub, ze
W terminie 7 dni od umorzenia postepo-
wania o zatwierdzenie uktadu na podsta-
wie art. 20 zloZzono wniosek o ogloszenie
upadtosci albo wniosek o otwarcie po-
stepowania restrukturyzacyjnego, kté-
ry doprowadzil do otwarcia takiego
postepowania”.

Ogélnie rzecz biorac, juz samo ob-
wieszczenie o otwarciu postepowania
stwarzato perspektywe uwolnienia sie
od odpowiedzialnosci przez osoby zo-
bowigzane do ztozenia wniosku o ogto-
szenie upadtosci. Stanowito to istotne

9 Dalejjako: ,pPu”.
10 Dalejjako: ,ksh”.

odstepstwo od dotychczasowych zasad,
ktére w przypadku ogdélnego postepo-
wania o zatwierdzenie uktadu zakta-
daty zwolnienie od odpowiedzialnosci
za szkode badz zobowigzania spétki do-
piero, jezeli w wymaganym czasie za-
twierdzono uktad (por art. 21 ust. 3 PR,
art. 299 § 2 ksh, art. 116 § 1 pkt 1) lit a)
Ordynacji podatkowej). W pozostatych
postepowaniach restrukturyzacyjnych
samo ich otwarcie umozliwiato uwolnie-
nie sie od odpowiedzialnosci osoby zobo-
wigzanej. Takie zréznicowanie skutkéw
przy poszczegdblnych trybach wynikato
z faktu, Zze w postepowaniu o zatwierdze-
nie uktadu faza poprzedzajgca ztozenie
wniosku odbywa sie poza sagdem i poste-
powanie na tym etapie nie podlega kon-
troli organéw sagdowych.

Rygorystyczna regulacja w zakresie
postepowania o zatwierdzenie uktadu
byta jednym z czynnikéw, ktére przed
wprowadzeniem UPR wplywaly na matg
atrakcyjnos¢ tego trybu. Wszczynajac po-
stepowanie, dtuznicy i zarzadcy spoétek
stawali nie tylko przed ryzykiem, ze sad
nie zatwierdzi ukladu, ale takze ze uklad
W postepowaniu o zatwierdzenie uktadu
w ogdle nie zostanie przyjety przez wie-
rzycieli. Wéwczas mogtaby aktualizowaé
sie ich odpowiedzialno$¢ za niezlozenie
w terminie wniosku o ogloszenie upa-
dtosci (jesli spétka niewyptacalna byta
pierwotnie albo niewyptacalnos¢ wy-
stagpita w czasie trwania postepowania),
a nie mogliby sie od niej uwolnié¢ wska-
zujac, ze probowali przeprowadzié re-
strukturyzacje. Nalezy przy tym pamie-
ta¢, iz postepowanie restrukturyzacyjne
jest przeznaczone zaréwno dla pomiotéw
zagrozonych niewyptacalnoscia, jak i juz
niewyptacalnych (art. 1 pkt 1 PR). Wobec
wskazanych ryzyk trudno byto wszczy-
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nac¢ postepowanie o zatwierdzenie ukta-
du jednostek juz niewyptacalnych, a na-
wet w odniesieniu do podmiotéw tylko
zagrozonych niewyptacalnoscia, gdyz nie
mogto by¢ pewnosci, czy w miedzyczasie
nie zaktualizujg sie przestanki wniosku
o ogtoszenie upadtosci.

Dla zabezpieczenia sie przed ewentu-
alng odpowiedzialnoscia czesto w prak-
tyce postepowan restrukturyzacyjnych
dtuznicy wraz z wnioskiem o otwarcie
postepowania sktadali wniosek o ogto-
szenie upadtosci, jednocze$nie wnoszac
o wstrzymanie jego rozpoznania do cza-
su wydania prawomocnego orzeczenia
w sprawie wniosku restrukturyzacyjnego
(zgodnie z art. 12 ust. 2 PR i art. 9b ust. 2
PU wyrazajacymi zasade pierwszenstwa
restrukturyzacji oraz biorac pod uwage,
Ze zgodnie z art. 9a PU , Nie mozna ogto-
si¢ upadtosci przedsiebiorcy w okresie
od otwarcia postepowania restrukturyza-
cyjnego do jego zakonczenia lub prawo-
mocnego umorzenia. W takim przypadku
wniosek podlega odrzuceniu”).

Takie dziatanie w przypadku postepo-
wania o zatwierdzenie uktadu jest jed-
nak problematyczne, poniewaz art. 12
ust. 2 PR i art. 9b ust. 2 PU mogg sugero-
wad, ze obowigzek wstrzymania rozpo-
znania wniosku o ogtoszenie upadtosci
powstaje dopiero w momencie ztozenia
wniosku restrukturyzacyjnego, ktérym
w tym przypadku jest wniosek o zatwier-
dzenie uktadu (art. 7 ust. 2 Pr). W takiej
sytuacji ochrona nie dziatataby na etapie
przedsadowym zbierania gtoséw. Dodat-
kowo, skoro w postepowaniu o zatwier-
dzenie uktadu nie jest wydawane posta-
nowienie o otwarciu postepowania, nie
bedzie miat zastosowania art. 9a pu.

Wskazane wady zwyklego postepo-
wania o zatwierdzenie uktadu czescio-

wo eliminowat art. 25 ustawy o UPR,
ktéry rozciggal ochrone przed roszcze-
niami zwigzanymi z zaniechaniem ztoze-
nia wniosku o ogloszenie upadtosci tak-
Ze na przedsagdowy etap postepowania
(od dnia obwieszczenia o wszczeciu poste-
powania) - zwigzane to byto z faktem, iz
faza przedsadowa poddana zostata silniej-
szej kontroli organéw postepowania.

Rozwigzania z art. 25 ustawy o UPR
nie przeniesiono jednak do nowego po-
stepowania o zatwierdzenie uktadu.
W praktyce moze to zatem wyelimino-
wac¢ z omawianego trybu podmioty juz
niewyptacalne i stwarzaé¢ podwyzszone
ryzyko w odniesieniu do jednostek za-
grozonych niewyptacalnoscia.

Problemu moze nie rozwigzaé réw-
noczesne ztozenie wniosku o ogtoszenie
upadltosci, poniewaz na etapie przedsa-
dowym w postepowaniu o zatwierdze-
nie uktadu sgd upadtosciowy nie ma jed-
noznacznej podstawy, aby wstrzymywac
sie z rozpoznaniem wniosku o ogtoszenie
upadlosci (i ew. ogloszeniem upadtosci)
w stosunku do podmiotu niewyptacal-
nego. Z kolei zgodnie z obecnym brzmie-
niem art. 9a PU w sytuacji, o ktérej mowa
w tym przepisie (tj. gdy nie mozna ogto-
si¢ upadtosci w okresie od otwarcia poste-
powania restrukturyzacyjnego do jego za-
koriczenia lub prawomocnego umorzenia)
wniosek podlega odrzuceniu. Nie ma za-
tem mozliwo$ci prostego podjecia poste-
powania o ogtoszenie upadtosci po niepo-
wodzeniu restrukturyzacji'.

11 Dla mozliwosci zwolnienia sie z odpowiedzial-
nosci nie ma znaczenia wniosek o ogtoszenie
upadtosci, ktéry zostat zwrécony albo odrzu-
cony (por. uchwata Sadu Najwyzszego z dnia
28 lutego 2008 ., sygn. akt 11l CZP 143/07).
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Taka konstrukcja w konsekwencji
moze zmniejszy¢ atrakcyjnos$é nowego
postepowania o zatwierdzenie uktadu,
zmuszajac dtuznikéw do wszczynania
przyspieszonego postepowania uktado-
wego, a ono pomimo swej nazwy i wbrew
zatozeniom ustawodawcy nie zawsze be-
dzie przebiegaé sprawnie, co spowodowa-
ne jest tym, iz w catosci jest prowadzo-
ne przez przecigzone organizacyjnie sady,
ktére nie sa w stanie zmies$cic sie w prze-
widzianych przez ustawodawce ramach
czasowych.

W ocenie autoréw nie ma przeszkod
do wprowadzenia w PR regulacji ochronnej
odpowiadajacej art. 25 ustawy o UPR, skoro
od dnia obwieszczenia o wyznaczeniu dnia
uktadowego postepowanie odbywa sie pod
$cistym nadzorem nadzorcy uktadu oraz
sadu restrukturyzacyjnego.

W obecnym stanie rzeczy diuznik,
Wszczynajac postepowanie o zatwierdze-
nie uktadu, moze wprawdzie argumen-
towa(, iz nie jest niewyptacalny, a jedy-
nie zagrozony niewyptacalnoscia, tj. nie
utracit zdolnosci do wykonywania wy-
magalnych zobowigzan pienieznych
(W rozumieniu art. 11 ust. 1 pU), nie uchro-
ni go to jednak przed ryzykiem przyje-
cia przez sad w przypadku ewentualne-
go sporu interpretacji odmienne;j.

Rozwigzania umozlwiajgcego zopty-
malizowanie ochrony podmiotéw zain-
teresowanych w nowym postepowaniu
o zatwierdzenie uktadu nalezy zatem
poszukiwa¢ w odpowiedniej wyktadni
przepiséw regulujacych przestanki egzo-
neracyjne - art. 299 § 2 ksh i art. 116 § 1
pkt 1) Ordynacji podatkowej. Przepisy
te stwarzajg podstawe do zwolnienia sie
z odpowiedzialnosci zarzadcédw za zobo-
wigzania spotki, jesli zostanie wykazane,
iz w czasie wtasciwym zgtoszono wniosek

o ogtoszenie upadtosci, otwarto postepo-
wanie restrukturyzacyjne albo zatwier-
dzono uktad w postepowaniu o zatwier-
dzenie uktadu.

Przepisy - zaré6wno ksh, jak i Ordy-
nacji podatkowej - postuguja sie formu-
13 czasu wtasciwego, nie odwotujac sie
bezposrednio do terminu na ztozenie
wniosku o ogloszenie upadtosci, o kté-
rym mowa w art. 21 ust. 1 pU*’. Mozliwa
jest zatem obrona pogladu, ze w okresie
od dnia obwieszczenia o wyznaczeniu
dnia uktadowego, a zatem kiedy prowa-
dzona jest restrukturyzacja pod nadzo-
rem sgdu i nadzorcy uktadu, nie bedzie
uplywat czas wtasciwy na ztozenie wnio-
sku o ogtoszenie upadtosci albo na za-
twierdzenie uktadu.

Innymi stowy, jesli w czasie wtasciwym
dokonano obwieszczenia, a nastepnie
W postepowaniu o zatwierdzenie uktadu
zatwierdzono uktad, osoba zobowigzana
moze uwolni¢ sie od odpowiedzialnosci,
o ktérej mowa w art. 299 ksh i art. 116 Or-
dynacji podatkowej. Trudno bowiem wy-
magad, aby dtuznik w tym czasie sktadat
wniosek o ogtoszenie upadtosci, zwtasz-
cza jesli zawarcie uktadu lepiej ochroni
interesy wierzyciela i zapewnia ich wyz-
sze zaspokojenie niz upadtos¢. Nie mozna
uznad, iz nastapit czas wtasciwy na zloze-
nie wniosku o ogtoszenie upadtosci, jezeli

12 ,Czasem wtasciwym do ztozenia wniosku
o ogtoszenie upadtosci w rozumieniu art. 299
§ 2 k.s.h. jest czas, gdy wprawdzie dtuznik
sptaca jeszcze niektdre dtugi, ale wiadomo
juz, ze ze wzgledu na brak srodkéw nie bedzie
mogt zaspokoié wszystkich swoich wierzycie-
li. Czasem wtasciwym nie jest wiec dopiero
czas, gdy dtuznik przestat juz catkowicie spta-
cac swoje dtugi i nie ma majatku do ich za-
spokojenia” (Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia
15 maja 2014 r., sygn. akt Il CSK 480/13).



UPROSZCZONE POSTEPOWANIE RESTRUKTURYZACYJNE — WNIOSKI PO ROKU OBOWIAZYWANIA...

istnieje perspektywa unormowania sytu-
acji finansowej dtuznika, poprzez cze-
Sciowa chocby sptate zobowigzan i umo-
rzenie w pozostatym zakresie, zgodnie
z wola wierzyciela na podstawie przyje-
tego w postepowaniu uktadu.

Art. 299 ksh i 116 Ordynacji podatko-
wej nie sa w petni dostosowane do specy-
fiki nowego postepowania o zatwierdze-
nie uktadu tgczacego w sobie elementy
innych postepowan restrukturyzacyjnych.
Art. 226a PR nie utozsamia wprawdzie
dnia obwieszczenia z dniem otwarcia
postepowania (jak czynit to art. 16 ust. 1
ustawy o UPR), niemniej jednak fakt, iz
obwieszczenie wywotuje skutki w zakre-
sie wzmocnionej ochrony dtuznika i wie-
rzycieli (zakaz egzekucji, kontrola czyn-
nosci dtuznika), nie powinien pozostawac
bez znaczenia dla oceny pozycji dtuzni-
ka w kontekscie jego obowigzku zloze-
nia wniosku o ogltoszenie upadtosci. Nie
jest wlasciwe, aby dtuznik byt narazony
na zarzuty, ze w czasie trwania postepo-
wania (po dniu obwieszczenia) nie ztozyt
wniosku o ogtoszenie upadtosci.

Prowadzenie zatem nowego poste-
powania o zatwierdzenie ukiadu po-
winno umozliwi¢ egzoneracje dtuznika
na gruncie art. 299 ksh i 116 Ordyna-
cji podatkowej, co najmniej od dnia ob-
wieszczenia, o ktérym mowa w art. 226a
ust. 1 PR, o ile nastepnie uktad zostat pra-
womocnie zatwierdzony. Mozna bro-
ni¢ pogladu, iz dokonanie obwieszczenia,
oznaczajace w istocie wszczecie sforma-
lizowanego postepowania obejmujacego
okreslone instrumenty ochronne, pro-
wadzonego przez nadzorce pod kontrolg
sadu, powoduje swego rodzaju zawiesze-
nie biegu terminu na zgloszenie wnio-
sku o ogloszenie upadtosci, przynajmniej
na potrzeby oceny przestanek odpowie-

dzialnosci, o ktérej mowa w art. 299 ksh
i 116 Ordynacji podatkowej. Czas wta-
$ciwy powinien sie woéwczas wydtuzaé
o okres trwania nowego postepowania
o zatwierdzenie uktadu po dniu obwiesz-
czenia. Jesli 30-dniowy termin na ztoze-
nie wniosku o ogtoszenie upadtosci miat-
by uptywac po dokonaniu obwieszczenia
o dniu uktadowym, tj. w czasie trwania
restrukturyzacji, a restrukturyzacja za-
koniczytaby sie powodzeniem, trudno
bytoby zarzucaé dtuznikowi zaniechanie
ztozenia wniosku o ogtoszenie upadtosci
w czasie wtasciwym, badz zatwierdzenie
uktadu po uptywie czasu wtasciwego.

Z kolei ustanawiajgcy odpowiedzial-
nos$¢ odszkodowawczg art. 21 ust. 3 PU
odwotuje sie wprost do 30-dniowego
terminu na ztozenie wniosku o ogtosze-
nie upadto$¢ okreslonego w ust. 1 tego
przepisu, a zatem wskazana wyzej for-
muta odwotujaca sie do pojecia czasu
wtasciwego nie bedzie miata zastosowa-
nia. Jedli jednak uktad zostanie zatwier-
dzony, w praktyce najcze$ciej nie wysta-
pi szkoda po stronie wierzycieli, a zatem
przestanki odpowiedzialnosci okreslo-
nej w przywotanym przepisie nie beda
spetnione.

Niezaleznie od powyzszego, w kontek-
Scie odpowiedzialnosci dtuznika i jego
reprezentantéw, o ktérej mowa w art. 299
§1 ksh, art. 116 ust. 1 Ordynacji podatko-
wej iart. 21 ust. 3 PU postawi¢ mozna teze,
iz jezeli dtuznik wszczatl nowe postepo-
wanie o zatwierdzenie uktadu, prowadzi
negocjacje z wierzycielami oraz istnie-
je szansa zawarcia uktadu umozliwiajg-
cego utrzymanie zdolno$ci ptatniczych
i stabilnosci finansowej, to nie zostata
spetniona przestanka niewyptacalnosci
uzasadniajgca zlozenie wniosku o ogto-
szenie upadtosci. Jeszcze na gruncie art. 11
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ust. 1 PU w brzmieniu sprzed 1 stycznia
2016 roku utrwalit sie poglad, ze ,Krét-
kotrwate powstrzymanie ptacenia dtu-
gu, wskutek przejsciowych trudnosci, nie
jest podstawa ogtoszenia upadtosci, gdyz
o niewyptacalnosci w rozumieniu art. 11
ust. 1 p.u. mozna méwi¢ dopiero wtedy,
gdy dtuznik z braku srodkéw przez dtuz-
szy czas nie wykonuje przewazajacej cze-
$ci swoje zobowigzan. W takim przypad-
ku mozna méwic o tzw. trwatym, a nie
krétkotrwaltym zaprzestaniu sptacania
dtugéw?. Jesli dtuznik przestawit propo-
zycje uktadowe i plan restrukturyzacyjny
dajace realne szanse na wyjscie z kryzysu,
to nawet gdy chwilowo zaprzestat sptaca-
nia niektérych zobowiagzan, uprawnione
jest twierdzenie, ze w czasie, kiedy ist-
nieje perspektywa zawarcia uktadu, nie
wystapita niewyptacalno$¢ rozumiana
jako trwata utrata zdolnosci ptatniczych.
W konsekwencji nie powinno sie stawiaé
dtuznikowi zarzutu, ze nie zgtosit wnio-
sku o ogtoszenie upadtosci. Podejscie ta-
kie jest uzasadnione zwtaszcza w odnie-
sieniu do okresu od dnia obwieszczenia,
kiedy postepowanie odbywa sie pod kon-
trola organéw postepowania (nadzorcy
uktadu i sagdu). Co wiecej mozna domnie-
mywac, iz jesli sad nie uchylit skutkéw
obwieszczenia na podstawie art. 226f PR,
to prowadzenie postepowania nie zmie-
rza do pokrzywdzenia wierzycieli, co
z kolei uzasadnia wniosek, iz nie jest wta-
Sciwe oglaszanie upadtosci. Pozostaje to
zbiezne z teza, iz wéwczas nie wystepuje
przestanka niewyptacalnosci.

Dopiero jezeli uktad nie zostanie przy-
jety przez wierzycieli, albo sad prawo-

13 Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 7 listopada
2016 1., sygn. akt Il UK 13/16.

mocnie odméwi zatwierdzenia uktadu,
rozwaza¢ mozna niewyptacalnos¢ dtuz-
nika. Wéwczas 30-dniowy termin na zto-
zenie wniosku o ogloszenie upadtosci
przez diuznika powinien by¢ liczony
od dnia, w ktérym uktad zostat odrzu-
cony w glosowaniu wierzycieli, albo
uptynat 3-miesieczny termin na zlo-
Zenie wniosku o zatwierdzenie ukta-
du, o ktérym mowa w art. 211 ust. 2 PR,
albo tez uprawomocnito sie postanowie-
nie sgdu o odmowie zatwierdzenia ukta-
du'. W przypadku gdy sad odmoéwit za-
twierdzenia ukladu, dtuznik moze takze
ztozy¢ uproszczony wniosek o ogtoszenie
upadtosci (art. 334 ust. 1 PR).

Jednocze$nie nalezy przyjaé, iz je-
$li sad uchyli skutki obwieszczenia
na podstawie art. 226f PR, a wiec ustanie
wzmocniona ochrona dluznika, dtuznik
konsekwentnie nie powinien podlegaé
rozszerzonej ochronie przed nastep-
stwami nieztozenia w czasie wtasci-
wym wniosku o ogloszenie upadtosci.
Tak samo ochrona nie powinna obowig-
zywacl po uplywie 4-miesiecznego okre-
su, o ktérym mowa w art. 226g PR, na-
wet jezeli samo postepowanie jest dalej
prowadzone.

Pomimo braku w nowym postepowa-
niu o zatwierdzenie uktadu odpowied-
nika art. 25 ustawy o UPR nalezy postulo-
wac¢ dokonywanie wyktadni art. 299 ksh,
art. 116 Ordynacji podatkowej i art. 21 pU
w sposéb umozliwiajacy wytgczenie od-
powiedzialnosci dtuznika i jego reprezen-
tantéw réwniez, jesli w czasie wiasciwym
dokonano obwieszczenia o dniu uktado-
wym i w postepowaniu zawarto uktad,

14 O ile termin ten nie uptynat juz wczesniej,
tj. przed dniem obwieszczenia.
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a przy spetnieniu okreslonych warunkéw
podmioty te powinny by¢ chronione réw-
niez, gdy uktad nie zostat zatwierdzony.
Oczywiscie dla ustalenia odpowiedzial-
nosci znaczenie beda miaty okolicznosci
konkretnego stanu faktycznego, ktére na-
lezy kazdorazowo badac.

Niezaleznie od tego, pozadane jest
uzupelnienie przepiséw Prawa restruk-
turyzacyjnego albo korekta art. 299 ksh
i art. 116 Ordynacji podatkowej oraz
art. 21 PU w kierunku rozszerzenia ochro-
ny przed odpowiedzialno$cig w przypad-
ku wszczecia nowego postepowania o za-
twierdzenie uktadu. Stosowna zmiana de
lege ferenda, np. na ksztatt art. 25 ustawy
0 UPR (tzw. Tarczy 4.0) bylaby pozadana
z punktu widzenia bezpieczenstwa praw-
nego cztonkéw zarzadow.

Zbieg nowego postepowania
o zatwierdzenie ukfadu
i postepowania o ogloszenie upadtosci

Zaréwno dotychczas obowigzujace, jak
i nowe, przepisy nie rozstrzygaja defini-
tywnie problemu zbiegu postepowania
o zatwierdzenie uktadu i postepowania
w przedmiocie ogloszenia upadlosci. Re-
gulacji nie zawierata takze ustawa o UPR.

Regutly postepowania przy kolizji
wniosku o ogltoszenie upadtosci i wnio-
sku restrukturyzacyjnego okresla-
ja przepisy art. 11-13 PR oraz art. 9a-9b
PU. Ogblng zasady jest pierwszenstwo re-
strukturyzacji. Jak wskazuje sie w dok-
trynie, ,wynika to z zatozenia, ze zaré6w-
no ze spotecznego, jak i gospodarczego
punktu widzenia korzystniejsza jest re-
strukturyzacja przedsiebiorstwa niz jego
likwidacja w drodze postepowania upa-
dtosciowego. Polski ustawodawca $wia-

domie przyjal prymat restrukturyza-
cji nad upadioscig'®. Zgodnie z art. 9b
ust. 1 PU w przypadku ztozenia wnio-
sku o ogtoszenie upadtosci i wniosku
restrukturyzacyjnego, w pierwszej ko-
lejnosci rozpoznaje si¢ wniosek restruk-
turyzacyjny” (zasada ta jest powtdérzona
w art. 11 PR). Z kolei w mys$l art. 12 ust. 1
PR ,s3d restrukturyzacyjny niezwtocz-
nie po powzieciu wiadomosci o ztozeniu
wniosku o ogtoszenie upadtosci zawiada-
mia sad upadto$ciowy o zlozeniu wnio-
sku restrukturyzacyjnego”.

Zgodnie z art. 9b ust. 2 PU (i maja-
cym takie samo brzmienie art. 12 ust. 2
PR) ,sad upadtosciowy wstrzymuje roz-
poznanie wniosku o ogloszenie upadto-
$ci do czasu wydania prawomocnego
orzeczenia w sprawie wniosku restruk-
turyzacyjnego. Wstrzymanie rozpozna-
nia wniosku o ogtoszenie upadtosci nie
wylacza mozliwosci zabezpieczenia ma-
jatku”. Przy czym, jesli wstrzymaniu roz-
poznania wniosku o ogloszenie upadto-
$ci sprzeciwia sie¢ interes wierzycieli, sad
moze potaczy¢ obie sprawy do wspdl-
nego rozpoznania i rozstrzygniecia jed-
nym postanowieniem (art. 9b ust. 3 pPU
i art. 12 ust. 3 PR). Sad moze takze wy-
jatkowo rozpozna¢ wcze$niej wniosek
o ogtoszenie upadtosci, ,jezeli przejecie
wniosku o ogloszenie upadtosci i wnio-
sku restrukturyzacyjnego do wspélnego
rozpoznania prowadzitoby do znacznego
opdznienia wydania orzeczenia w przed-
miocie ogloszenia upadiosci, ze szko-
da dla wierzycieli, a podstawy restruk-
turyzacji przedstawione przez dtuznika

15 A.Hrycaj, w: Prawo restrukturyzacyjne. Komen-
tarz do art. 11, red. P. Filipiak A. Hrycaj, LEX/el.
2020.
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we wniosku restrukturyzacyjnym sg zna-
ne sagdowi upadto$ciowemu” (art. 9b ust. 4
PU i art. 12 ust. 4 PR). Jesli jednak otwarto
postepowanie restrukturyzacyjne, ogto-
szenie upadtosci nie jest dopuszczalne.
Zgodnie bowiem z art. 9a PU ,nhie mozna
ogtosi¢ upadtosci przedsiebiorcy w okre-
sie od otwarcia postepowania restruktury-
zacyjnego do jego zakonczenia lub prawo-
mocnego umorzenia. W takim przypadku
wniosek podlega odrzuceniu™®.

Sytuacje, w ktérej przed rozpozna-
niem wniosku restrukturyzacyjnego
ogtoszono upadtos¢, reguluje art. 13 PR
stanowiacy, ze ,jezeli zostata ogtoszona
upadtos¢ dtuznika, sad restrukturyza-
cyjny wstrzymuje rozpoznanie wniosku
restrukturyzacyjnego do czasu upra-
womocnienia sie postanowienia o ogto-
szeniu upadtosci. Sad restrukturyza-
cyjny odmawia zatwierdzenia uktadu
W postepowaniu o zatwierdzenie ukta-
du albo odmawia otwarcia postepowa-
nia restrukturyzacyjnego w przypad-

16 Zdanie drugie w art. 9a PU dodano noweliza-
cja wchodzaca w zycie w dniu 1.12.2021 r. Wy-
daje sie, ze zgodnie z zamystem ustawodawcy
wniosek o ogtoszenie upadtosci miat by¢ od-
rzucany takze, gdy zostat ztozony przed dniem
ztozenia wniosku restrukturyzacyjnego (a wiec
nie istniata pierwotna przyczyna jego niedo-
puszczalnosci), o czym moze swiadczyc nowe
brzmienie art. 131a PU. Jest to jednak niezgodne
z 0gblnymi zatozeniami kodeksu postepowa-
nia cywilnego (dalej: ,kpc”). Na gruncie art. 199
kpc wskazuije sie, ze pozew podlega odrzuceniu
tylko gdy przyczyny maja charakter pierwot-
ny. Natomiast w razie nastepczego braku prze-
stanek nie nastepuje odrzucenie pozwu, lecz
postepowanie jako niedopuszczalne z przy-
czyn procesowych ulega umorzeniu na pod-
stawie art. 355 § 1 KPC (por. J. Gérowski. Kodeks
postepowania cywilnego. Komentarz. Art. 199,
red. A. Marciniak, Legalis 2019).

ku uprawomocnienia si¢ postanowienia
o ogloszeniu upadtosci. [...]". Dotyczy to
zwlaszcza przypadkéw, gdy brak podstaw
do wstrzymania sie przez sad upadtoscio-
wy od rozpoznania wniosku o ogltosze-
nie upadtosci, jak i przejecia wnioskéw
(upadiosciowego i restrukturyzacyjnego)
do wspdlnego rozpoznania, a sad ogtasza
upadtos$¢ przed rozpoznaniem wniosku
restrukturyzacyjnego"’.

Na tym tle pewne watpliwos$ci moga
budzi¢ skutki zbiegu postepowania
o zatwierdzenie uktadu i postepowa-
nia o ogloszenie upadtosci - ze wzgledu
na szczegdlng konstrukcje proceduralng
pierwszego z wymienionych.

Zaznaczy¢ nalezy, iz przywotany art. 9a
PU stanowi o zakazie oglaszania upadio-
$ci w okresie od otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego, natomiast w mysl
art. 189 ust. 2 PR uznaje sie, ze skutki otwar-
cia postepowania w przypadku postepo-
wania o zatwierdzenie uktadu powstajg
z dniem uktadowym. Moze to prowadzi¢
do wniosku, iZ w postgpowaniu tym juz
od dnia uktadowego nie jest dopuszczal-
ne ogtoszenie upadtosci. Bytaby to jednak
interpretacja zbyt daleko idgca, bowiem
dzien uktadowy nie wyznacza sam w so-
bie poczatku wzmocnionej ochrony dtuz-
nika i wierzycieli, a ma przede wszystkim
znaczenie dla ustalenia kregu podmiotéw
objetych uktadem®.

17 A.Torbus, A. Malmuk-Cieplak, w: Pra-
wo restrukturyzacyjne. Komentarz do art. 13,
red. A. Torbus, A.J. Witosz, A. Witosz, Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz, Wolters Kluwer,
Warszawa 2016.

18 Por. K. Tatara, t. Trela, Wybrane problemy z za-
kresu uproszczonego postepowania restruktury-
zacyjnego, ,Doradca Restrukturyzacyjny” 2020,
nr 21(3), s. 53.
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Z pewnoscig obowigzek wstrzymania
sie przez sad upadloéciowy z rozpozna-
niem wniosku o ogloszenie upadtosci ist-
nieje co najmniej od momentu ztozenia
wniosku o zatwierdzenie ukladu (zaréw-
no w ogblnym postepowaniu o zatwierdze-
nie uktadu, jak i w wariancie z obwiesz-
czeniem). W mysl art. 7 ust. 2 PR ,Przez
wniosek restrukturyzacyjny nalezy rozu-
mie¢ wniosek o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego oraz wniosek o za-
twierdzenie ukladu przyjetego w poste-
powaniu o zatwierdzenie uktadu”. Z ko-
lei zgodnie z przywotanym wyzej art. 9b
ust. 2 PU (i art. 12 ust. 2 PR) wstrzymanie
nastepuje do czasu wydania prawomoc-
nego orzeczenia w sprawie wniosku re-
strukturyzacyjnego, przy czym obowigzek
sgdu powstaje nie pdzniej niz w momen-
cie ztozenia wniosku restrukturyzacyjne-
go (wniosku o zatwierdzenie uktadu).

W odniesieniu do pozostatych po-
stepowan restrukturyzacyjnych zasa-
da wstrzymania rozpoznania wniosku
o ogloszenie upadtosci jest powigzana
z zakazem ogtoszenia upadiosci od otwar-
cia postepowania restrukturyzacyjnego
do jego zakonczenia lub prawomocnego
umorzenia (art. 9a PU).

W przypadku postepowania o za-
twierdzenie uktadu (w tym takze w no-
wym wariancie z obwieszczeniem o dniu
uktadowym) nie jest wydawane postano-
wienie o otwarciu postepowania, a wiec
zastosowanie art. 9a PU sprawia trudno-
$ci (postanowienie o zatwierdzeniu ukta-
du zmierza bezposrednio nie do otwarcia
lecz do zakoniczenia procedury, aczkol-
wiek w postepowaniu o zatwierdze-
nie uktadu w opcji bez obwieszczenia
w okresie od dnia wydania postanowie-
nia w przedmiocie zatwierdzenia uktadu
do dnia jego uprawomocnienia uaktyw-

niaja sie mechanizmy ochronne, o kté-
rych mowa w art. 224 PR).

Na gruncie UPR dzien obwieszcze-
nia o otwarciu postepowania uznawany
byt przez ustawodawce za dzien otwar-
cia postepowania o zatwierdzenie ukta-
du (art. 16 ust. 1 ustawy o UPR). Pozwala-
o to na obrone tezy, iz zakaz ogtaszania
upadtosci wzgledem dtuznika obowig-
zuje od dnia obwieszczenia wyznaczajg-
cego otwarcie postepowania w rozumie-
niu art. 9a pu. Art. 9a PU nie odwotuje sie
bowiem konkretnie do ,postanowienia
o0 otwarciu postepowania”, lecz w sposéb
ogblny do ,,okresu od otwarcia postepowa-
nia”, ktdéry to zwrot jest pojeciem bardziej
pojemnym i moze zawieral sie¢ w nim
réwniez wyznaczajgce moment otwarcia
uproszczonego postepowania restruktury-
zacyjnego obwieszczenie, o ktérym mowa
W art. 15 ust. 1 ustawy o UPR".

Uprawnione byto takze stwierdzenie,
iz w przypadku uproszczonego postepo-
wania restrukturyzacyjnego na ptasz-
czyznie proceduralnej funkcje wnio-
sku restrukturyzacyjnego petni wniosek
dtuznika o dokonanie obwieszczenia.
Z tego tez wzgledu data ztozenia wnio-
sku o dokonanie obwieszczenia powinna
wyznacza¢ moment, w ktérym sad upa-
dtosciowy zgodnie z art. 11, art. 12 ust. 2
PR oraz art. 9b ust. 2 PU, wstrzymujac roz-
poznanie wczesniej ztozonego wniosku
o ogloszenie upadtosci, powinien pozo-
stawi¢ dtuznikowi mozliwo$¢ przeprowa-
dzenia restrukturyzacji*.

Interpretacje te trudno jednak za-
stosowa¢ do nowego postepowania
o zatwierdzenie uktadu, w ktérym

19 Tamze.

20 Tamze, s. 54.
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ustawodawca zrezygnowal z koncep-
cji, iz obwieszczenie jest réwnoznaczne
z otwarciem postepowania.

Niemniej jednak nalezy postulowac
funkcjonalng wyktadnie przepiséw ko-
lizyjnych. Obwieszczenie o dniu uktado-
wym powoduje wszczecie sformalizowa-
nej fazy postepowania prowadzonego pod
nadzorem nadzorcy uktadu (rozstrzyga-
jacego o dopuszczalnosci czynnosci praw-
nych dtuznika przekraczajacych zakres
zwyklego zarzadu) i z pewnym udziatem
sadu oraz zwigzanego ze wzmocniong
ochrong dtuznika (zakaz egzekucji). Po-
mimo iz ustawodawca wyraznie tego nie
zaakcentowatl, obwieszczenie rozpoczy-
na istotny etap postepowania restruktu-
ryzacyjnego i moment jego ukazania sie
mozna utozsamiac z otwarciem poste-
powania w rozumieniu art. 9a pu. Jesli
zatem dokonane zostanie obwieszczenie,
o ktérym mowa w art. 226a PR, sad nie
powinien orzekac o ogtoszeniu upadtosci.

Jak wskazano wyzej, na gruncie UPR
uprawnione byto twierdzenie, iZ wniosek
dtuznika o opublikowanie obwieszcze-
nia w Monitorze Sadowym i Gospodar-
czym pelni w ptaszczyznie proceduralnej
funkcje wniosku restrukturyzacyjne-
go, a zatem ztozenie przez dtuznika ta-
kiego wniosku powinno obligowa¢ sgd
do wstrzymania rozpoznania wniosku
o ogloszenie upadtosci zgodnie z art. 11
i12 ust. 2 PR oraz art. 9b ust. 2 PU.

Nowe postepowanie o zatwierdzenie
uktadu skonstruowane jest inaczej, bo-
wiem to nie dluznik, lecz nadzorca ukla-
du dokonuje obwieszczenia. Wydaje sie,
jednak, ze czynno$¢ te powinien poprze-
dza¢ wniosek dtuznika do nadzorcy o to,
aby nadzorca zrealizowal obwieszczenie.
Konstrukcje takg zaktada sam ustawo-
dawca, skoro w art. 226b ust. 1 PR wskazu-

je, Ze odmowa dokonania obwieszczenia,
o ktérym mowa w art. 226a ust. 1, wy-
maga uzasadnienia, a w art. 226b ust. 2
PR przewiduje skarge do sadu restruktu-
ryzacyjnego na odmowe obwieszczenia.
Przy czym odmowa dokonania obwiesz-
czenia to w istocie odmowa uwzglednie-
nia wniosku dtuznika w tym przedmiocie
adresowanego do nadzorcy. Istnieja pod-
stawy do obrony pogladu, iz taki wnio-
sek dtuznika nakierowany na uzyska-
nie przez dluznika ochrony, o ktérej
mowa w art. 226d i art. 226e PR ma zna-
czenie analogiczne jak wniosek restruk-
turyzacyjny. Uzasadnione jest twierdze-
nie, iz ochrona powinna polega¢ réwniez
na wstrzymaniu rozpoznania wnio-
sku o ogloszenie upadtosci w odniesie-
niu do restrukturyzowanego dtuznika
na podstawie stosowanych przez ana-
logie art. 11, art. 12 ust. 2 PR oraz art. 9b
ust. 2 PU.

Przede wszystkim jednak, odczytujac
literalnie art. 12 ust. 2 PR i art. 9b ust. 2
PR, nalezy stwierdzi¢, iz przepisy te nie
wymagaja, aby dla powstania obowigz-
ku wstrzymania sie przez sad z rozpo-
znaniem wniosku o ogtoszenie upadtosci,
niezbednym byto to, iz wniosek restruk-
turyzacyjny (wniosek o zatwierdzenie
uktadu w postepowaniu o zatwierdzenie
uktadu) zostat juz ztozony. Istnieje wiec
podstawa, aby sad wstrzymat sie z rozpo-
znaniem wniosku o ogloszenie upadto-
$ci, nawet jesli wniosek o zatwierdzenie
ukladu nie zostatl jeszcze wniesiony, ale
moze by¢ dopiero ztozony w okreslonym
czasie w przyszlosci.

Obwieszczenie o dniu uktadowym
W nowym postepowaniu o zatwierdze-
nie uktadu stanowi urzedowy komuni-
kat (ze strony nadzorcy) bedacy oficjal-
ng zapowiedzia ztozenia w niedalekiej
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przysztosci wniosku restrukturyzacyj-
nego (wniosku o zatwierdzenie uktadu).
Nie jest przy tym dokonywane dowolnie,
ale nadzorca ma obowigzek zweryfiko-
wac przestanki obwieszczenia i dopusz-
czalnosci tego trybu. Warto podkresli¢, ze
nadzorca moze odméwic¢ opublikowania
obwieszczenia, co jest zaskarzalne.

Skoro wiadomo oficjalnie, ze wszczeto
procedure zmierzajgca do ztozenia wnio-
sku o zatwierdzenie uktadu (pod kon-
trola nadzorcy i z ustawowymi rygora-
mi) i wniosek taki moze zosta¢ ztozony, to
juz od momentu obwieszczenia sad upa-
dlosciowy powinien wstrzymac sie z roz-
poznaniem wniosku o ogtoszenie upa-
dtosdci - do czasu zloZenia i rozpoznania
spodziewanego wniosku o zatwierdzenie
uktadu, albo do czasu gdy kwestia wnio-
sku o zatwierdzenie ukiadu stanie sie
bezprzedmiotowa (kiedy ming 3 miesigce
o ktérych mowa w art. 211 ust. 2 PR).

Ponadto nalezy mie¢ na uwadze, iz
skoro po dokonaniu obwieszczenia nie
jest mozliwe prowadzenie egzekucji
z majatku dtuznika (nie tylko na zaspo-
kojenie wierzytelnosci objetych ukta-
dem), to konsekwentnie wykluczone po-
winno by¢ takze wszczecie postegpowania
upadtosciowego majgcego charakter eg-
zekucji uniwersalnej. Podejscie zaktada-
jace z jednej strony ochrone przed egze-
kucja, a z drugiej - brak ochrony przed
upadtoscia, prowadzitoby do istotnego
zachwiania spéjnosci sytemu. W pew-
nym zakresie mogtoby to podwazal sens
zakazu egzekucji - wierzyciele zamiast
wszczynaé egzekucje sktadaliby wnio-
sek o ogtoszenie upadtosci, dochodzac
na tej drodze przymusowego zaspoko-
jenia naleznos$ci. Wzmocniona ochrona
dtuznika po dokonaniu obwieszczenia
powinna rozciaggaé sie takze na ochro-

ne przed ogtoszeniem upadtosci, zgod-
nie z przyjmowang przez ustawodawce
zasadg pierwszenstwa restrukturyzacji.
Dtuznikowi nalezy da¢ szanse na zawar-
cie uktadu z wierzycielami, ktéry ma by¢
w zatozeniu dla nich korzystniejszy niz
upadtosé.

W przypadku zwyklego postepowania
o zatwierdzenie uktadu na etapie przed-
sagdowym dtuznik nie jest ograniczony
w prawie zarzadu majatkiem, co ozna-
cza brak zinstytucjonalizowanej ochrony
wierzycieli. Nie wydaje sie urzedowego
komunikatu informujgcego uczestnikéw
obrotu o prowadzeniu postepowania.
Uzasadniona jest zatem mozliwo$¢ roz-
poznawania wniosku o ogtoszenie upa-
dlosci i nawet ogloszenia upadtosci, tak
aby prawa wierzycieli mogty by¢ we wta-
$ciwy sposéb zabezpieczone. Zreszta,
ze wzgledu na brak obwieszczenia, sad
upadtosciowy moze ogble nie wiedzie¢,
ze uktad jest procedowany.

Postepowanie w trybie z obwiesz-
czeniem zbliza sie jednak charakterem
do sagdowych postepowan restruktury-
zacyjnych (cho¢ nadal prowadzone jest
W znacznej mierze poza sgdem), a cie-
zar organizacyjny spoczywa na nadzorcy
uktadu. Uruchamiane sg w nim sformali-
zowane mechanizmy ochronne (wtasciwe
innym postepowaniom restrukturyzacyj-
nym) nad ktérymi czuwa sad.

Zachowanie spdjnosci systemu, a tak-
ze potrzeba zapewnienia efektywnos$ci
nowego postepowania o zatwierdzenie
uktadu, wymaga rozszerzenia ochro-
ny przed ogloszeniem upadtosci takze
na faze przedsagdowg rozpoczeta obwiesz-
czeniem, o ktérym mowa w art. 226a
ust. 1 PR.

Wzmocniona ochrona przed ogto-
szeniem upadtosci nie bedzie przy tym
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obowigzywad, jezeli sad uchyli skutki
obwieszczenia na podstawie art. 226f PR,
albo skutki obwieszczenia wygasng wo-
bec uptywu czteromiesiecznego okre-
su, 0 ktérym mowa w art. 226g PR. Wow-
czas nalezy stosowal zasady wtasciwe dla
zwyktego postepowania o zatwierdze-
nie uktadu - sad moze zatem prowadzic¢
postepowania o ogloszenie upadtosci
i ogtosi¢ upadtos¢, z tym, ze jak wskaza-
no wyzej, po dniu ztozenia wniosku o za-
twierdzenie uktadu powinien wstrzymacd
sie z rozpoznaniem wniosku o ogtoszenie
upadtosci. Z uwagi na brak jednoznacz-
nych przepiséw, kwestia wstrzymania
rozpoznania wniosku o ogtoszenie upa-
dlosci w przedsadowej fazie nowego po-
stepowania o zatwierdzenie uktadu moze
budzi¢ watpliwosci. Postulowane jest za-
tem doprecyzowanie regut kolizyjnych
w tym zakresie, do tego czasu nalezy kie-
rowac sie wskazang wyktadnig funkcjo-
nalng realizujgcg zasade pierwszenstwa
restrukturyzacji zabezpieczajacej prawa
wierzycieli i nakierowanej na optymalne
zaspokojenie ich roszczen.

Podsumowanie

Przeniesienie na state do Prawa re-
strukturyzacyjnego rozwigzan przyje-
tych w epizodycznej ustawie o UPR nale-
zy oceni¢ pozytywnie. Niemniej jednak
niezrozumiata wydaje si¢ rezygnacja
ustawodawcy z niektdérych uregulowan.
W szczegblnosci problematyczny pozo-
staje brak jednoznacznych przepiséw da-
jacych dtuznikowi i jego reprezentantom
mozliwo$¢ uwolnienia si¢ od odpowie-
dzialno$ci zwigzanej z niewyptacalno-
Scig, jezeli we wlasciwym czasie zostanie
wszczete nowe postepowanie o zatwier-

dzenie uktadu. Watpliwo$ci moze budzié
takze zastosowanie do nowego postepo-
wania o zatwierdzenie uktadu przepi-
sow regulujacych zbieg postepowania
restrukturyzacyjnego i postepowania
o ogtoszenie upadtosci.

Obowiazujace przez ponad rok UPR
bylo bardzo szeroko wykorzystywane
przez przedsigbiorcéw. Praktyka poka-
ze, czy ten pozytywny trend utrzyma sie
pod rzadami nowych przepiséw. Wska-
zane braki moga bowiem ostabia¢ atrak-
cyjno$¢ nowego postepowania. W niniej-
szym artykule zostata przedstawiona
propozycja racjonalnej wyktadni przepi-
sOw dajacej optymalng i zréwnowazong
ochrone wszystkich uczestnikéw proce-
su restrukturyzacji.

Niemniej jednak konieczne wydaje
sie doprecyzowanie przepiséw w powyz-
szym zakresie. Okazjg do tego moze by¢
kolejna planowana nowelizacja PR, ktd-
rej zasadniczym celem jest dostosowanie
ustawy do postanowiert Parlamentu Eu-
ropejskiego i Rady (UE) 2019/1023 z dnia
20 czerwca 2019 r. W sprawie ram restruk-
turyzacji zapobiegawczej, umorzenia
dtugéw i zakazéw prowadzenia dziatal-
nosci oraz w sprawie Srodkéw zwieksza-
jacych skuteczno$¢ postepowan dotyczg-
cych restrukturyzacji, niewyptacalnosci
i umorzenia dtugéw, a takze zmieniajg-
cej dyrektywe (UE) 2017/1132.

Na gruncie aktualnych uregulowan
uzasadnione jest podejscie interpreta-
cyjne zaktadajace preferencje dla re-
strukturyzacji (w trybie nowego poste-
powania o zatwierdzenie uktadu w opcji
z obwieszczeniem), oraz wzmocnienie
ochrony oséb zobowigzanych do ztoze-
nia wniosku o ogloszenie upadtosci przed
zarzutami, iz prowadzili restrukturyza-
cje zamiast wnioskowac o upadtos¢.



UPROSZCZONE POSTEPOWANIE RESTRUKTURYZACYJNE — WNIOSKI PO ROKU OBOWIAZYWANIA...

Bibliografia

Adamus R., Prawo restrukturyzacyjne. Komen-
tarz, Art. 211, Legalis, 2019.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2019/1023 z dnia 20 czerwca 2019 t.
W sprawie ram restrukturyzacji zapobie-
gawczej, umorzenia dltugéw i zakazdéw
prowadzenia dziatalnosci oraz w sprawie
srodkéw zwigkszajacych skutecznosé poste-
powan dotyczacych restrukturyzacji, nie-
wyptacalnosci i umorzenia dtugéw, a tak-
ze zmieniajacej dyrektywe (UE) 2017/1132
(dyrektywa o restrukturyzacji i upadtosci).

Gorowski J., Kodeks postgpowania cywilne-
go. Komentarz. Art. 199, red. A. Marciniak,
Legalis 2019.

Hrycaj A., w: Prawo restrukturyzacyjne. Ko-
mentarz do art. 11, red. P. Filipiak, A. Hry-
caj, LEX/el. 2020.

Tatara K., Trela }., Wybrane problemy z zakre-
Su uproszczonego postepowania restruktu-

ryzacyjnego, ,Doradca Restrukturyzacyj-
ny” 2020, nr 21(3), s. 53.

Torbus A., Malmuk-Cieplak A., w: Prawo re-
strukturyzacyjne. Komentarz do art. 13,
red. A. Torbus, A.J. Witosz, A. Witosz,
Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, Wol-
ters Kluwer, Warszawa 2016.

Uchwata Sagdu Najwyzszego z dnia 28 lutego
2008 r., sygn. akt III CZP 143/07).

Ustawa z dnia 28 maja 2021 r. 0 zmianie usta-
wy o Krajowym Rejestrze Zadtuzonych
oraz niektérych innych ustaw.

Uzasadnienie projektu ustawy z dnia 28 maja
2021 r. 0 zmianie ustawy o Krajowym Re-
jestrze Zadluzonych oraz niektérych in-
nych ustaw (Druk sejmowy Sejmu IX ka-
dencji nr 1016).

Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 15 maja 2014 1.,
sygn. akt 11 CSK 480/13.

Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 7 listopada
2016 r., sygn. akt III UK 13/16.






RozDziAL VI
PIOTR KEDZIERSKI

Klauzula generalna pokrzywdzenia wierzycieli
w prawie restrukturyzacyjnym

Uwagi wprowadzajace

Od 1 stycznia 2016 roku sadowa restruk-
turyzacja przedsiebiorcéw odbywa sie
W oparciu o przepisy ustawy z dnia
15 maja 2015 roku - Prawo restrukturyza-
cyjne'. Likwidacje przedsiebiorcéw pozo-
stawiono regulacji ustawy z dnia 28 lutego
2003 roku - Prawo upadtosciowe?.
Zgodnie z art. 3 ust. 1 Prawa restruktu-
ryzacyjnego celem postgpowania restruk-
turyzacyjnego jest unikniecie ogtoszenia
upadtosci dtuznika przez umozliwienie mu
restrukturyzacji w drodze zawarcia uktadu
z wierzycielami, a w przypadku postepo-
wania sanacyjnego - rOwniez przez prze-
prowadzenie dziatan sanacyjnych, przy za-
bezpieczeniu stusznych praw wierzycieli.
Postepowanie restrukturyzacyjne jest
prowadzone przede wszystkim w intere-
sie dtuznika niewyptacalnego, badz zagro-
zonego niewyptacalnosciag. W postepowa-
niu dtuznik otrzymuje szanse na zawarcie
uktadu - generalnego porozumienia z wie-

1 Tj.Dz. U.z2021r. poz. 1588, dalej jako Prawo
restrukturyzacyjne lub PrRes.

2 T,j.Dz.U.z2022r. poz. 1520.

rzycielami. Takie dziatanie powinno
uchroni¢ go przed ogltoszeniem upadto-
$ci - a w konsekwencji przed likwidacjg -
i powinno skutkowa¢ przywrdceniem mu
zdolnosci do wykonywania wymagalnych
zobowiazan pienieznych. Interes wierzy-
cieli nie jest jednak w tym postepowaniu
pomijany. Wrecz przeciwnie; czynnosci re-
strukturyzacyjne, jak wynika z cytowane-
go art. 3 ust. 1 PrRes, sa podejmowane przy
zabezpieczeniu stusznych praw wierzycieli.
Zasada tez jest, ze postepowanie restruk-
turyzacyjne nie moze by¢ wszczete, a na-
stepnie nie moze sie toczy¢, jezeli prowa-
dzi do pokrzywdzenia wierzycieli.

Stwierdzenie pokrzywdzenia wierzy-
cieli w postepowaniu restrukturyzacyj-
nym moze by¢ przyczyna:

1. odmowy wszczecia postepowania
restrukturyzacyjnego (art. 8 ust. 1 PrRes);

2. odmowy zatwierdzenia sprawozda-
nia koricowego zarzadcy (art. 33 ust. 2 PrRes);

3. zmiany uktadu przez odebranie za-
rzgdu dtuznikowi i powierzenie zarzadu
i wykonywania uktadu wskazanej osobie
(art. 173 ust. 2 pkt 1 PrRes);

4. uchylenia skutkéw obwieszczenia
o ustaleniu dnia uktadowego w postepowa-
niu o zatwierdzenie uktadu (art. 226f PrRes);
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5. uchylenia zarzadu wtasnego dtuz-
nika w toku postepowania i ustanowienia
zarzadcy (art. 239 ust. 1 pkt 1 PrRes);

6. umorzenia postepowania restruk-
turyzacyjnego (art. 325 ust. 1 pkt 1 PrRes).

Spos$réd wszystkich wymienionych
przypadkéw kluczowe dla mozliwosci
przeprowadzenia skutecznej restruktu-
ryzacji dtuznika sg dwa dotyczace pod-
staw wszczecia i umorzenia (przed-
wczesnego przerwania) postepowania
restrukturyzacyjnego. Pokrzywdzenie
wierzycieli determinuje mozliwo$¢ pro-
wadzenia postepowania restrukturyza-
cyjnego. Nie powinno doj$¢ do otwarcia
postepowania, a wszczete powinno zostaé
umorzone, jezeli interes wierzycieli miat-
by zostaé naruszony.

Interes wierzyciela a interes ogétu
wierzycieli

»Interes wierzyciela” nalezy ttumaczy¢
szeroko przy zastosowaniu zaréwno kry-
teriéw obiektywnych i subiektywnych:
wtasciwych wszystkim wierzycielom
dziatajacym w okres$lonych uwarunko-
waniach gospodarczych, a takze odno-
szacych sie do konkretnych wierzycie-
li uwiktanych w relacje z dtuznikiem.
Niewatpliwie jest to interes majgtkowy
wyrazajacy sie przede wszystkim w po-
trzebie doprowadzenia do zaspokojenia
wierzytelnosci, tj. prawa podmiotowe-
go do uzyskania od dtuznika naleznego
Swiadczenia. Interes wierzyciela bedzie
sie przejawial takze w potrzebie utrzy-
mania przedsiebiorstwa dtuznika, je-
zeli jest on jego istotnym kontrahentem.
Moze tez polega¢ na potwierdzeniu wie-
rzytelnosci wierzyciela wzgledem diuz-

nika oraz zabezpieczeniu jego praw’.
W interesie wierzyciela moze takze le-
ze¢ zapewnienie dobrowolnego - choéby
w czesci - spetnienia $wiadczenia przez
dtuznika, a przez to uniknigcie Zmud-
nych procedur windykacyjnych, egzeku-
cyjnych lub upadtosciowych. Nie mozna
tez wykluczy¢, Ze interes wierzycieli be-
dzie wyraza¢ si¢ w potrzebie wyelimino-
wania z obrotu gospodarczego dtuznika
nierzetelnego i nieuczciwego, ktéry swo-
im zachowaniem rzutuje na reputacje
wtasciwego rynku.

Partykularny interes wierzyciela nie
zawsze pokrywa sie z interesem ogdétu
wierzycieli. Celowo zatem ustawodawca
postuguje sie takimi zwrotami jak: ,po-
krzywdzenie wierzycieli”, ,stuszne prawa
wierzycieli” [podkr. p.K.], majac na uwa-
dze, ze w zbiorowosci ogétu wierzycieli
moga ujawnial sie interesy sprzeczne
lub przynajmniej niejednolite. Chodzi
zatem o doszukanie si¢ pewnego tacz-
nika - wspdlnego mianownika, ktéry
pozwoli szerzej spojrze¢ na prawa wierzy-
cieli i prawa dtuznika. Wszak ostatecznie,
w ocenie stanu faktycznego dokonywa-
nej przez sad, chodzi o skonfrontowanie
uogdlnionego interesu wierzycieli z inte-
resem pojedynczego dtuznika - gtéwnego
aktora postepowania restrukturyzacyj-

3 W tym kontekscie warto na marginesie po-
dad, ze umieszczenie wierzyciela w spisie wie-
rzytelnosci sporzagdzonym w toku postepo-
wania restrukturyzacyjnego moze stano-
wi¢ dla niego wymierna korzysé, albowiem
z mocy art. 102 ust. 1i 2 PrRes po zakoncze-
niu lub umorzeniu postepowania wyciag z za-
twierdzonego spisu wierzytelnosci, zawiera-
jacy oznaczenie wierzyciela i przystugujacej
mu wierzytelnosci, stanowi tytut egzekucyjny
przeciwko dtuznikowi.
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nego. Interes dtuznika przejawiajacy sie
w dazeniu do zawarcia uktadu nie moze
dozna¢ uszczerbku tylko z tego powodu,
Ze stoi w sprzecznosci z interesem po-
szczegblnych wierzycieli. Wydaje sig, ze
to okolicznosci konkretnej sprawy - cha-
rakterystyka ekonomiczna wierzycieli
i dtuznika oraz ich otoczenia gospodar-
czego - beda przesadzad o tym, czym jest
interes ogdtu wierzycieli i jak postrzegaé
jego naruszenie (pokrzywdzenie)®*.

Pojecie klauzuli generalnej

Z punktu widzenia prawoznawstwa nale-
zy stwierdzi¢, ze ,,pokrzywdzenie wierzy-
cieli” jest klauzulg generalng - zwrotem
niedookreslonym, ktéry petni role ode-
stania (przede wszystkim) do kryteriéw
pozaprawnych®. Charakterystyczng ce-
cha klauzuli generalnej jest pozostawie-
nie zindywidualizowanej oceny stanu
faktycznego organowi stosujacemu pra-
wo (sadowi), ktéry moze wypetnié tresé
zwrotu niedookreslonego przy zastosowa-
niu wartosci prawnych i pozaprawnych
(moralnych, etycznych, branzowych).
Dzigki zastosowaniu konstrukcji klauzu-
li generalnej sad otrzymuje normatyw-
ne upowaznienie do kwalifikacji i oceny

4 Por. trafne rozwazania na temat rozumienia
klauzuli generalnej ,interesu spotki”: I. Gebus,
Interes spotki w prawie polskim i europejskim,
Warszawa 2017, s. 1-16.

5 Por. R.Adamus, Prawo restrukturyzacyjne. Ko-
mentarz, Warszawa 2019, Legalis, komentarz
do art. 8 PrRes; P. Zimmerman, Prawo upadto-
sciowe. Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz,
Warszawa 2022, Legalis, komentarz do art. 8
PrRes.

zachowania podmiotu (adresata normy)
W oparciu - najczesciej - o kryteria niein-
korporowane do przepiséw prawa’. Kry-
teria oceny nie muszg jednak bezwzgled-
nie odnosi¢ sie do warto$ci pozaprawnych.
Podnosi sig, ze poza tradycyjnymi kryte-
riami pozaprawnymi, takimi jak moral-
nos¢, sprawiedliwos¢, uczciwosé, istniejg
kryteria prawne uwzgledniajgce aksjolo-
gie systemu prawnego, ktoéra jest zapisa-
na i wyrazona w akcie najwyzszego rze-
du (konstytucji)".

Klauzula generalna jest zwrotem nie-
dookreslonym szczegélnego rodzaju. Po-
zwala bowiem na przeprowadzenie war-
toSciowania stanu faktycznego. Tym
wtadnie rézni sie od zwyklego zwrotu
niedookreslonego, ktéry najczesciej nie
pozwala na przedstawienie oceny z od-
niesieniem do warto$ci. Zwroty nieostre
(takie jak ,niezwlocznie”, ,sita wyzsza”,
,2wazne powody”), podobnie jak klauzule
generalne, zasadzajg sie na pewnej wie-
loznacznosci, ktéra wprowadza do pro-
cesu stosowania prawa luz decyzyjny. To,
co wyrdznia klauzule generalng na tle
innych zwrotéw niedookreslonych, spro-
wadza sie do ,,uwiklania” organu stosuja-
cego prawo w aksjologie - wewnatrzsys-
temowg lub pozasystemowa®.

6 L. Leszczynski, Tworzenie generalnych klauzul
odsytajgcych, Lublin 2000, s. 17.

7 A.Zurawik, Klauzula generalna ,dobrych oby-
czajow” - ujecie teoretyczne, RPEIS 2009, nr 1,
s. 46; A. Szot, Klauzula generalna jako ponad-
gateziowa konstrukcja systemu prawa, ,Anna-
les Universitatis Mariae Curie-Sktodowska”
Vol. LXII, 2 Sectio G 2016, s. 293-294.

8 L.Leszczynski, Tworzenie..., op. cit., s. 18-23,
A.Szot, Klauzula generalna..., op. cit.,
S. 203-294.
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Prawidlowe zastosowanie klauzuli ge-
neralnej wymaga pogodzenia ocen nor-
matywnych i pozanormatywnych. Rozu-
mienie klauzuli generalnej nie jest przy
tym catkowicie dowolne. Otwarcie sys-
temu prawa na oceny wartosciujgce, cze-
sto oparte o kryteria moralne nie ozna-
cza odejscia od zasad pewnosci, jasnosci
i rownosci prawa wobec wszystkich. Klau-
zula generalna nie stoi w sprzecznosci
z tymi postulatami, o ile organ stosuja-
cy prawo bedzie w stanie przekonujaco
uzasadni¢ dobdr kryteriéw oceny®. Z dru-
giej strony obiektywizacja ocen - poszu-
kiwanie lub préba ustalenia zamkniete-
go katalogu kryteriéw oceny - z géry jest
skazana na niepowodzenie. Zgodzi¢ sie
nalezy z pogladem, ze klauzule general-
ne sg nos$nikiem idei stusznosci, a najlep-
szg gwarancja ich prawidtowego stosowa-
nia sg sedziowie dazacy do wtasciwego
wazenia intereséw jednostki z interesa-
mi ogblnymi'®.

Funkcje klauzul generalnych moz-
na réznie klasyfikowac¢. Sposréd wielu
wspomnieé wypada o:

1. funkcji definiujacej - pozwalajacej
na usuniecie watpliwosci co sensu i zna-
Czenia normy prawnej;

2. funkcji korygujacej - pozwalaja-
cej na korekte normy prawnej w opar-
ciu o wartosci pozaprawne lub aksjologie
systemu prawnego;

9 M.Sliwka, Znaczenie zwrotéw niedookreslo-
nych na tle orzecznictwa polskiego Trybunatu
Konstytucyjnego, ,Studia luridica Lublinensia”
2010, Nr 13, s. 269-271; wyrok TK z dnia 31 mar-
ca 2005 ., sygn. akt SK 26/02, OTK Seria A 2005
nr 3, poz. 29.

10 M. Safjan, Klauzule generalne w prawie cywil-
nym (przyczynek do dyskusji), PiP 1990, Nr 1,
S. 51-56.

3. funkcji adaptacyjnej - pozwalajg-
cej na uwspoélczesnienie i uelastycznienie
prawa, co w konsekwencji sprawia, ze sys-
tem staje sie bardziej dynamiczny, tj. od-
powiadajacy na aktualne wyzwania'.

Stoje na stanowisku, ze klauzule gene-
ralne pozwalajg na wydanie sagdowi stusz-
nego i sprawiedliwego rozstrzygniecia
w indywidualnej sprawie. Rzecz bowiem
w tym, ze kazuistyka standw faktycznych,
ktére oddane sa pod osad, jest bardzo bo-
gata. Przepisy prawa zawierajace zwro-
ty niedookreslone pozwalaja na aktualna,
zindywidualizowang i mozliwe wszech-
stronng ocene zjawisk i zachowan. Jest
to szczegdlnie wazne wtedy, gdy chodzi
o wazenie (sprzecznych) intereséw.

Pokrzywdzenie wierzycieli jako
klauzula generalna

Wprowadzenie do przepiséw Prawa re-
strukturyzacyjnego zwrotu niedookre-
Slonego w postaci ,pokrzywdzenia wie-
rzycieli” powinno umozliwi¢ ocene
interesu wierzycieli z uwzglednieniem
indywidualnych i konkretnych potrzeb
i przestanek.

Postuzenie sie przez ustawodawce
klauzulg generalng ,pokrzywdzenia wie-
rzycieli” i pozostawienie w rekach sadéw
restrukturyzacyjnych oceny, czym jest -
w okolicznosciach konkretnej sprawy -
pokrzywdzenie wierzycieli, nalezy uznac

11 Zob. L. Leszczynski, Funkcje klauzul odsytajg-
cych, a model ich tworzenia w systemie prawa,
PiP 2000, Nr 7, s. 3-17; A. Piaskowy, Klauzule
generalne w projekcie nowego kodeksu cywilne-
go, ,Transformacje Prawa Prywatnego” 2012,
Nr 2, s. 53-55.
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za rozwigzanie stuszne i uzasadnione™.
Pozwala na uelastycznienie niektérych
regulacji Prawa restrukturyzacyjnego,
zwlaszcza tam, gdzie niezbedne jest in-
dywidualne podejscie do dtuznika i jego
zadan. Dzieki wprowadzonej klauzuli po-
krzywdzenia wierzycieli sagd moze reago-
wa¢ w miare zmieniajacych sie potrzeb
i okolicznosci. Stwierdzajac pokrzywdze-
nie wierzycieli, sagd moze doprowadzi¢
do odebrania dtuznikowi zarzadu wta-
snego lub nawet umorzy¢ postepowanie
restrukturyzacyjne. Zapewnienie sagdowi
swobodnej (lecz, rzecz jasna, niedowolnej)
decyzji w oparciu o klauzule generalng
pokrzywdzenia wierzycieli jest wartoscia,
ktéra czyni sagdowy proces restrukturyza-
cji bardziej sprawiedliwym i moze przy-
czynia¢ sie do budowania zaufania pod-
miotéw gospodarczych do instrumentéw
Prawa restrukturyzacyjnego, a przez to
do wzmocnienia instytucji restruktury-
zacji. Wierzyciele - dzieki prawidtowym
i przekonujacym decyzjom sadu restruk-
turyzacyjnego - powinni méc zrozumie¢,
Ze postepowanie restrukturyzacyjne
dtuznika prowadzone jest rdwniez w ich
interesie, a z calg pewnos$cig nie prowadzi
do ich pokrzywdzenia.

Pokrzywdzenie wierzycieli nalezy
ocenia¢ - jak kazda klauzule general-
na - przy zastosowaniu kryteriéw po-
zaprawnych i prawnych. Tym samym
nie jest wykluczone siggniecie do kryte-
riéw etyczno-moralnych czy sprawiedli-
wosciowych, gdy zachowanie dtuznika
wskazuje na nierzetelno$¢ i nieuczci-

12 Por. A. Hrycaj, Pokrzywdzenie wierzycieli jako
przestanka odmowy otwarcia postepowania re-
strukturyzacyjnego, ,Doradca Restrukturyza-
cyjny” 2016, Nr 1, s. 82-87.

wo$¢ postepowania. Sagd moze zatem
wartos$ciowaé¢ zachowanie dluznika, oce-
niajac jego postepowanie wzgledem wie-
rzycieli. Sad powinien tez uwzgledni¢
uwarunkowania spoteczno-gospodar-
cze, a ponadto kryteria makro- i mikro-
ekonomiczne do oceny szans powodzenia
zaktadanego przez dtuznika procesu re-
strukturyzacyjnego. Pokrzywdzenie wie-
rzycieli mozna tez stwierdzi¢, gdy praw-
dopodobnym skutkiem restrukturyzacji
bedzie pomniejszenie zaspokojenia wie-
rzycieli (réwniez wzgledem innych form
dochodzenia naleznosci). Jedng z naczel-
nych zasad prawa cywilnego, sktadajaca
sie na aksjologie prawa prywatnego, jest
przeciez poszanowanie i urzeczywistnie-
nie praw wierzycieli do uzyskania nalez-
nego $wiadczenia i odpowiadajgca im od-
powiedzialno$¢ dtuznika za wykonanie
zobowigzania.

Z kolei bioragc pod uwage wytacznie
zasady i cele Prawa restrukturyzacyjne-
g0, sad w procesie stosowania prawa po-
winien wzig¢ pod uwage potrzebe zacho-
wania przedsiebiorstwa diuznika, gdy
istniejg szanse na utrzymanie jego ren-
towno$ci®. Wazne jest uwzglednienie
prawa rzetelnego dtuznika do otrzyma-
nia ,drugiej szansy”. Nie bez znaczenia
w tym kontekscie jest konieczno$¢ osia-
gniecia celéw zaktadanych przez przepi-
sy prawa Unii Europejskiej, w tym dy-
rektywy w sprawie ram restrukturyzacji
zapobiegawczej. Tego wymaga reguta

13 Jak podaje P.Zimmerman ,[k]onstrukcja Pra-
wa restrukturyzacyjnego nie pozostawia wat-
pliwosci, ze utrzymanie przedsiebiorstwa
dtuznika i unikniecie jego upadtosci jest war-
tosciag sama w sobie”, zob. P. Zimmerman,
Prawo upadtosciowe..., op. cit., komentarz
do art. 8 PrRes.
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wyktadni przyjaznej prawu UE, zgodnie
z ktdrg, stosujac prawo krajowe, nalezy
wykaza¢ dbatos¢ i dazenie do zgodnosci
rodzimych rozwigzan z tymi przyjetymi
przez prawodawce europejskiego'®. Po-
krzywdzeniem wierzyciela nie bedzie za-
tem per se poszukiwanie przez dtuznika
rozwigzan majacych uchroni¢ go przed
niewyptacalnoscia i upadtoscia.

Pokrzywdzenie wierzycieli w orzecz-
nictwie sadéw restrukturyzacyjnych

W praktyce sadéw restrukturyzacyj-
nych mozna dostrzec préby wartosciowa-
nia postepowania dtuznika, a takze pré-
by przedstawienia oceny pokrzywdzenia
wierzycieli w oparciu o kryteria prawne
i pozaprawne. Tytutem przyktadu zosta-
na przytoczone rozwazania sadéw w wy-
branych sprawach o otwarcie postepowa-
nia restrukturyzacyjnego i w przedmiocie
umorzenia postepowania.

W sprawie o sygn. akt XVIII GR 39/20,
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy zwrd-
cit uwage, ze ,[o]cena pokrzywdze-
nia wierzycieli powinna by¢ dokonywa-
na nie tylko poprzez pryzmat innych
form dochodzenia roszczen - egzekucji
czy upadtosci, ale réwniez w kontekscie
mozliwosci finansowych samego dtuzni-
ka - zdolnosci platniczych, zaktadanych
srodkéw naprawczych, a takze potencja-
tu ekonomicznego i skutkéw postepowa-
nia dla finanséw dituznika”. W omawia-
nej sprawie sad stwierdzil, ze ,nie jest
mozliwe przyjecie, ze dtuznik pozyska fi-
nasowanie, ktére nie tylko pozwoli na za-
spokajanie biezacych potrzeb zwigzanych

14 Zob. np. M. Koszowski, Wyktadnia prawa kra-
jowego w zgodzie z prawem Unii Europejskiej
po uwzglednieniu zmian spowodowanych wej-
sciem w zycie Traktatu z Lizbony, ,Studia Pra-
wa Prywatnego” 2012, Nr 2, 5. 57 i n.

z funkcjonowaniem przedsiebiorstwa,
ale réwniez na sfinansowanie uktadu,
nawet przy zaltozeniu, ze pierwsza spta-
ta miataby zosta¢ dokonana za dwa lata”.
Dhuznik ,[n]ie przedstawit [...] zadnych
przekonujacych i wiarygodnych wyliczen
z uwzglednieniem optymistycznych i pe-
symistycznych wariantéw dotyczacych
mozliwych przychoddéw i kosztow” *°.

W innym postepowaniu Sad Rejono-
wy dla m.st. Warszawy wyjasnit, ze ,oce-
na poziomu zaspokojenia (pokrzywdze-
nia wierzycieli) ma na celu eliminacje
wnioskéw zarédwno o restrukturyzacje,
ktéra jest niepotrzebna, jak i taka, kto-
ra jest nieuzasadniona”. W ocenie sadu
»[p]rzepis art. 8 ust. 1 ma wiec petlnic
funkcje zapory przed wnioskami spdznio-
nymi (sktadanymi juz w razie utrwalonej
niewyptacalnosci, tj. w sytuacji istotnego
przekroczenia terminu z art. 21 ust. 1) oraz
wnioskami pozorowanymi - sktadanymi
np. w celu uwolnienia sie z odpowiedzial-
nodci na podstawie art. 21 ust. 3 Prawa
upadtosciowego lub art. 299 k.s.h.”. Pod-
niesiono, ze , [t]ylko i wylgcznie precyzyj-
nie wskazanie przez dtuznika dziatan re-
strukturyzacyjnych i skutkéw, ktdre majg
przynie$¢ pozwala Sagdowi na stwierdze-
nie, czy zaktadane $rodki sg celowe i daja
prognozy na powodzenie postepowania
restrukturyzacyjnego dtuznika™e.

Czesto zdarza sig, Ze ocena pokrzyw-
dzenia wierzycieli jest dokonywana
w kontekscie zachowania i postawy dtuz-
nika. W jednym z orzeczen sadu bydgo-

15 Postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st.
Warszawy w Warszawie z dnia 17 sierpnia
2020 r., sygh. akt XVIII GR 39/20, niepubl.

16 Postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st.
Warszawy w Warszawie z dnia 24 czerwca
2020 1., sygn. akt XVIII GR 7/20, niepubl.
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skiego zwrécono uwage, ze dtuzniczka
w trakcie poprzedniego postepowania re-
strukturyzacyjnego ,podejmowata czyn-
nosci zmierzajace do pokrzywdzenia
wierzycieli: bez wiedzy i zgody nadzorcy
sgdowego zawarta ugode z wierzycielem
zabezpieczonym rzeczowo, co skutkowaé
musiatoby szkoda innych, mimo présb -
nie przekazywata nadzorcy niezbednych
dokumentéw, w pierwszych miesigcach
nie realizowata planu restrukturyzacyj-
nego, nie dokonywata préb sprzedazy nie-
ruchomosci, mimo obietnic w tym wzgle-
dzie, a takze mimo wielu présb nadzorcy,
wszelkie nadwyzki finansowe pozosta-
wiata w kasie, zamiast przekazywac je
na rachunek bankowy, gdzie bytyby one
gromadzone jako $rodki na wykonanie
uktadu. Dtuzniczka w trakcie przyspie-
szonego postepowania uktadowego po-
dejmowata czynnosci, ktére skutkowaty
wydluzeniem postepowania, a w konse-
kwencji brakiem przyjecia uktadu”. Zda-
niem Sadu otwarcie postepowania sana-
cyjnego ,w konteks$cie dotychczasowej
dziatalnosci dtuzniczki oraz wstepnych
propozycji restrukturyzacyjnych prowa-
dzitoby nieuchronnie do pokrzywdzenia
wierzycieli”’. W innej sprawie, w ktdrej
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy zade-
cydowatl o umorzeniu postepowania sa-
nacyjnego, stwierdzono, ze pokrzywdze-
nie wierzycieli wynika z przeciggajacego
sie - z winy dtuznika - postepowania re-
strukturyzacyjnego: ,[r]zetelny dtuz-
nik winien [...] dazy¢ do sformutowania
propozycji uktadowych w podstawowym
terminie przewidzianym dla postepowa-

17 Postanowienie Sadu Okregowego w Bydgosz-
czy z dnia 25 wrzesnia 2020 r., sygn. akt Vil Gz
175/20, Legalis.

nia sanacyjnego, tj. w ciggu 12 miesiecy”.
Przyjeta bierna postawa $wiadczy o tym,
ze ,celem dtuznika nie jest restruktu-
ryzacja w drodze zawarcia uktadu, lecz
maksymalne przedtuzenie czasu, w ktd-
rym wierzyciele nie majg mozliwosci pro-
wadzenia egzekucji”®.

Interesujace spojrzenie na pokrzywdze-
nie wierzycieli przedstawit Sagd Okregowy
w Warszawie', rozstrzygajac o zazaleniu
na postanowienie sgdu restrukturyza-
cyjnego o odmowie otwarcia postepowa-
nia restrukturyzacyjnego z uwagi na po-
krzywdzenie wierzycieli. Sad 11 instancji
wskazat, ze pokrzywdzenie wierzycieli ma
miejsce ,wowczas, gdy otwarcie postepo-
wania restrukturyzacyjnego jest oczywi-
$cie mniej korzystne dla wierzycieli niz
jego brak”. Przy czym zdaniem sadu osta-
teczna decyzje o poparciu restrukturyza-
¢ji dtuznika podejmuja wierzyciele, dla
ktérych to postepowanie ma zostaé prze-
prowadzone. Sad restrukturyzacyjny nie
powinien zatem ,wyreczaé” wierzycieli
w ocenie ich pokrzywdzenia, pozostawia-
jac do ich wylgcznej decyzji kwestie po-
parcia uktadu z dtuznikiem. Tym samym
sad restrukturyzacyjny odmawia otwar-
cia postepowania restrukturyzacyjne-
go wylacznie wowczas, gdy stwierdzi, ze
»skutkiem postepowania bedzie ewident-
ne [podkr. PK.] pokrzywdzenie wierzy-
cieli”. Ocena mozliwosci wykonania ukta-
du w warunkach przedstawionych przez
dtuznika moze by¢ przedwczesna i nie
uwzglednia¢ w nalezyty sposéb interesu

18 Postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st.
Warszawy w Warszawie z dnia 27 czerwca
2019 r., sygn. akt XIX GRs 2/19, niepubl.

19 Postanowienie Sadu Okregowego w Warsza-
wie z dnia 27 stycznia 2022 r., sygn. akt XxlII
Gz 1566/21, LEX nr 3332951.
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wierzycieli. Dlatego pochopna decyzja
o odmowie wszczecia postepowania re-
strukturyzacyjnego odbiera dtuznikowi
prawo do restrukturyzacji. Moze tez, jak
nalezy rozumie¢, krzywdzi¢ samych wie-
rzycieli, poniewaz uniemozliwi im wyra-
zenie opinii w przedmiocie warunkéw po-
rozumienia z dtuznikiem.

Zupeilnie innym przyktadem po-
krzywdzenia wierzycieli, oméwionym
takze w literaturze przedmiotu, byt ka-
zus kolejnego (najczesciej uproszczone-
go) wniosku restrukturyzacyjnego zto-
zonego po tym, gdy poprzednia prdéba
restrukturyzacji nie powiodta sie - gdy
postepowanie umorzono lub odméwio-
no zatwierdzenia uktadu (art. 328 ust. 1
PrRes)*°. W omawianym przypadku sad
restrukturyzacyjny odmoéwit otwarcia
kolejnego postepowania restrukturyza-
cyjnego z powodu mozliwosci pokrzyw-
dzenia wierzycieli, wyjasniajac, ze dtuz-
nik nie przedstawit zadnych okolicznosci
uzasadniajacych konieczno$¢é przeprowa-
dzenia dalszej i gtebszej restrukturyza-
cji. Nastepujace po sobie postepowania
restrukturyzacyjne sg szczegélnym za-
grozeniem dla wierzycieli, ktérzy pono-
sza negatywne konsekwencje zawiesze-
nia egzekucji oraz wytgczenia mozliwosci
ogloszenia upadtosci w czasie trwania re-
strukturyzacji. Musi zatem istnieé szcze-
gbélna potrzeba prowadzenia kolejne-
go postepowania restrukturyzacyjnego:
moze by¢ nig zmiana okolicznosci fak-

20 Postepowanie restrukturyzacyjne w prakty-
ce sqdow powszechnych, red. A. Hrycaj, P. Fi-
lipiak, B. Sierakowski, Warszawa 2020, s. 54~
55. Por. tez postanowienie Sagdu Rejonowe-
go dla m.st. Warszawy w Warszawie z dnia
6 pazdziernika 2021 ., sygn. akt XVIIl GR 92/21,
niepubl.

tycznych, konieczno$¢ przedsiewziecia
dalej idgcych dziatan sanacyjnych, czy
wrecz zmiana koncepcji biznesowej.

Z przytoczonych wypowiedzi sadéw
wynika, ze przestanka pokrzywdzenia
wierzycieli stuzy przede wszystkim wy-
eliminowaniu tych wnioskéw restruktu-
ryzacyjnych, ktére nie majg - w kontek-
$cie danych ekonomicznych, ale tez czysto
faktycznych, odnoszacych sie do postawy
dtuznika - szans powodzenia.

Analiza wskazanych i innych spraw
restrukturyzacyjnych pozwala na stwier-
dzenie i podsumowanie, ze decyzje o od-
mowie wszczecia postepowania restruk-
turyzacyjnego z uwagi na pokrzywdzenie
wierzycieli zapadaty w przypadku stwier-
dzenia miedzy innymi braku:

1. dostatecznej wiedzy o dituzni-
ku, jego przedsiebiorstwie i przedmiocie
dziatalnosci;

2. przekonujacych srodkéw restruk-
turyzacyjnych niezbednych do napra-
wy przedsiebiorstwa i przywrdcenia jego
rentownosci;

3. realnych (adekwatnych do sytuacji
finansowej) propozycji uktadowych;

4. rzetelnodci dtuznika w podejmo-
waniu dziatan i decyzji gospodarczych;

5. majatku na sfinansowanie restruk-
turyzacji;

6. szansna przywrocenie rentownosci
(zaréwno w kontekscie braku odpowied-
nich narzedzi, ale réwniez i w kontekscie
dotychczasowej biernosci dtuznika, ktéra
doprowadzita do zalamania prowadzonej
dziatalnosci);

7. szans na utrzymanie przedsie-
biorstwa produkcyjnego z uwagi na utra-
te zaufania (wspét)pracownikéw i kontra-
hentow;

8. szans na sprawiedliwe zaspokoje-
nie wierzycieli w uktadzie;
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9. szans na powodzenie kolejnej pré-
by restrukturyzacji, gdy poprzednie po-
stepowania zakonczyty sie umorzeniem.

Wszczecie postepowania restruktu-
ryzacyjnego bez nalezytej refleksji pro-
wadzi najczesciej do: (1) uzyskania przez
dtuznika nienaleznej ochrony przed rosz-
czeniami wierzycieli, (2) wydtuzenia cza-
su na uzyskanie zaspokojenia przez wie-
rzycieli, (3) powstania zbednych kosztéw,
a nawet kolejnych zobowigzan, ktére
obcigzajg dodatkowo dtuznika, (4) od-
suniecia w czasie momentu likwida-
cji niewyptacalnego dtuznika, a przez
to do zmniejszenia szans na wieksze za-
spokojenie. Nie mozna tez zapominad, ze
otwarcie nierokujgcego postepowania ob-
cigza niepotrzebnie sad restrukturyza-
cyjny, ktéry musi zmagad sie ze zwiek-
szonym wplywem spraw.

Jednoczes$nie nalezy pamieta¢ o ne-
gatywnych skutkach odmowy otwarcia
postepowania restrukturyzacyjnego. Jak
sie wydaje, pokrzywdzeniem nie tylko
dtuznika, lecz réwniez samych wierzy-
cieli, moze by¢ pochopne i nieuzasadnio-
ne oddalenie wniosku restrukturyzacyj-
nego skutkujace pozbawieniem dtuznika
szansy na zawarcie uktadu. Interes dtuz-
nika i interes wierzycieli moze przema-
wiac za potrzebg wszczecia postepowania
restrukturyzacyjnego. Wierzyciele moga
bowiem chcie¢ zawrzeé¢ uktad z diuz-
nikiem, zwtaszcza gdy brak widokdéw
na uzyskanie zaspokojenia z likwidacji
majatku dtuznika. Ujmujac rzecz prze-
wrotnie, mozna stwierdzi¢, ze pokrzyw-
dzenie wierzycieli zachodzi¢ bedzie takze
woéwczas, gdy bezpodstawnie odmoéwio-
no dtuznikowi otwarcia postepowania.
Stwierdzenie to ma sens, jezeli zwazy¢,
ze najczesciej tylko sam dtuznik jest le-
gitymowany do wystapienia z wnioskiem

o otwarcie postepowania restrukturyza-
cyjnego®. Wierzyciele nie sa uczestnika-
mi postepowania na etapie roztrzgsania
zasadnosci otwarcia (wszczecia) postepo-
wania restrukturyzacyjnego, a zatem ich
stanowisko w sprawie nie jest znane.

Podsumowanie

Wykorzystanie klauzuli generalnej
w Prawie restrukturyzacyjnym nalezy
oceni¢ jednoznacznie pozytywnie. Nie-
mniej stosowanie klauzuli w praktyce
moze okaza¢ sie zadaniem nietatwym
i prowadzacym do pewnej uznaniowosci,
a nawet arbitralnosci. Tej wtasnie , uzna-
niowos$ci” sadu mogg najbardziej oba-
wiac sie przedsiebiorcy - dtuznicy upa-
trujacy szansy na przetrwanie w sgdowej
restrukturyzacji.

Ocena prawidtowosci postuzenia sie
przez sad klauzulg generalng ,, pokrzyw-
dzenia wierzycieli” powinna by¢ ostrozna
i wywazona. Powinna jednak uwzgled-
nia¢, moim zdaniem, podstawowe zato-
zenie konstrukcyjne klauzuli, ktérym
jest pozostawienie sgdowi prawa do war-
toSciowania stanu faktycznego. Wszak
skorzystanie z klauzuli pozostaje w za-
kresie dyskrecjonalnej wtadzy sedziego.
Niemniej, kontrola decyzji sadu restruk-
turyzacyjnego, ktéry zdecydowat sie od-
moéwié otwarcia postepowania restruktu-
ryzacyjnego z uwagi na pokrzywdzenie
wierzycieli, musi pozwoli¢ na weryfika-
cje samej potrzeby siegniecia do klau-
zuli, a takze na weryfikacje uzasadnienia

21 Poza przypadkiem wniosku sanacyjnego wo-
bec niewyptacalnej osoby prawnej, zob. art. 7
ust. 1i art. 283 ust. 2 PrRes.
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zastosowania klauzuli w okres$lony spo-
s6b, w okredlonym stanie faktycznym.
Niejednokrotnie przyczyna biednego
zastosowania klauzuli nie jest sam do-
bér kryteridow, lecz wadliwe ustalenie
stanu faktycznego, a nastepnie btedna
subsumpcja.

Nie mozna tez zanegowac potrzeby
tworzenia zbioru najwazniejszych kry-
teriéw oceny pokrzywdzenia wierzycie-
li, czym zajmuje sie przede wszystkim
doktryna prawa. Takie dziatania sprzy-
jaja budowaniu zaufania do prawa - po-
zwalajg lepiej zrozumieé¢ motywy po-
stepowania sadu, a takze sprawiaja, ze
decyzje sadu staja sie bardziej przewi-
dywalne. Nie oznacza to jednak, ze ka-
talog przyczyn odmowy wszczecia poste-
powania restrukturyzacyjnego z powodu
pokrzywdzenia wierzycieli mozna uznaé
za ,skonczony”. Nie sposéb tez dazy¢
do zamkniecia tego katalogu. Jak juz
stwierdzono, istotg wprowadzonej klau-
zuli jest poszerzenie oceny stanu faktycz-
nego o wartos$ci prawne i pozaprawne,
a sad rozpoznajacy sprawe ma za zadanie
rozpoznal wartosci sktadajace sie na in-
teres wierzyciela, ktérego przestrzeganie
nalezy zagwarantowac.

Postepowanie restrukturyzacyjne
uregulowane ustawa - Prawo restruktu-
ryzacyjne jest cywilnym postepowaniem
sadowym. Ta okoliczno$¢ powinna wpty-
wac na ocene i interpretacje art. 8 ust. 1
PrRes, ktéry wprowadza klauzule gene-
ralng pokrzywdzenia wierzycieli jako
przestanke otwarcia postepowania. Jak-
kolwiek mozna dostrzec wady ptynace
z takiej regulacji, a odnoszace sie gtdwnie
do pewnej uznaniowosci decyzji sadu, to
nie sposéb zaprzeczy¢, ze zaletg rozwia-
zania jest pozostawienie niezaleznemu
sagdowi oceny skutkéw postepowania dla

intereséw wierzycieli. Sad jest wtasci-
wym (i chyba jedynym mozliwym) orga-
nem do przedstawienia wszechstronnej
oceny potrzeby restrukturyzacji dtuz-
nika przy uwzglednieniu i poszanowa-
niu stusznych praw wierzycieli do uzy-
skania zaspokojenia. Do istoty orzekania
nalezy wszak wazenie intereséw i godze-
nie (niejednokrotnie przeciwstawnych)
potrzeb uczestnikéw postepowania. Rola
sagdu w postepowaniu restrukturyzacyj-
nym jest w tym znaczeniu nie do prze-
cenienia i nie powinna by¢ ani ostabiana,
ani deprecjonowana.
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Zatwierdzanie planu restrukturyzacyjnego wbrew
sprzeciwowi grupy wierzycieli — kierunek zmian

w prawie krajowym

Analiza prawno-porownawcza

Przedstawiona ponizej analiza stuzy wska-
zaniu pozadanego kierunku zmian w prze-
pisach ustawy - Prawo restrukturyzacyj-
ne w zwigzku z obowigzkiem transpozycji
Dyrektywy o restrukturyzacji i upadtosci
(dalej: ,Dyrektywa”)! w odniesieniu do ko-
nieczno$ci wdrozenia do polskiego porzadku
prawnego mechanizmu zatwierdzania planu
restrukturyzacji, wbrew sprzeciwowi grupy
wierzycieli, opisanego w art. 11 Dyrektywy.

Potrzeba po$wiecenia odrebnego opra-
cowania regulacji zawartej w jednym prze-
pisie Dyrektywy wynika z wyjatkowego
charakteru wskazanego rozwigzania, za-
czerpnietego z porzadku prawnego USA
i stosowanych tam rozwigzan zwigzanych
z niewyptacalnoscia przedsiebiorcéw. Nie

1 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2019/1023 z dnia 20 czerwca 2019 r. w spra-
wie ram restrukturyzacji zapobiegawczej, umo-
rzenia dtugdéw i zakazéw prowadzenia dziatal-
nosci oraz w sprawie srodkéw zwiekszajacych
skutecznosé postepowan dotyczacych restruk-
turyzacji, niewyptacalnosci i umorzenia dtugéw,
a takze zmieniajacej dyrektywe (UE) 2017/1132
(dyrektywa o restrukturyzacji i upadtosci)
(DZ.U.UE. L. 22019 1. Nr 172, str. 18 z p6Zn. zm.).

ulega watpliwosci, ze konstrukcja art. 11
Dyrektywy ma swoje zrédto w regulacjach
zawartych w amerykanskim prawie doty-
czacym niewyptacalnosci przedsiebior-
coéw i stad tez zyskato popularno$¢ w in-
nych porzadkach prawnych.

Warto jednak odnotowaé, Ze propo-
nowane przez ustawodawce europejskie-
go rozwigzanie nie stanowi kalki regulacji
amerykanskiej, ale jest jego tworczym roz-
winieciem, pozwalajac panstwom czton-
kowskim UE na uregulowanie tego za-
gadnienia w wyraznie odmienny sposéb
od wersji Zrodtowej.

Dla klarownosci wyktadu, wydaje sie
optymalnym przedstawianie istoty me-
chanizmu zatwierdzenia planu restruk-
turyzacyjnego wbrew sprzeciwowi gru-
py wierzycieli w amerykanskim porzadku
prawnym. To powinno utatwié zrozumie-
nie drogi, ktdérg przyjeto przy opracowy-
waniu Dyrektywy harmonizujacej prawo
restrukturyzacyjne w panstwach czton-
kowskich. Nalezy wyrazi¢ przy tym na-
dzieje, ze ten sposéb prezentacji tema-
tu pracy, utatwi refleksje nad sposobem
transpozycji art. 11 Dyrektywy do polskie-
go porzadku prawnego.
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Zatwierdzanie uktadu wbrew
sprzeciwowi grupy wierzycieli w USA

Amerykanskie prawo upadto$ciowe prze-
widuje mozliwo$¢ zatwierdzenia pla-
nu restrukturyzacyjnego, jesli jedna lub
wiecej grup wierzycieli nie zgodzita sie
na jego przyjecie. W literaturze wyréz-
nia si¢ w zwigzku z tym plany restruk-
turyzacyjne uzgodnione (§ 1129 (a) (8)
i nieuzgodnione § 1129 (b) us Bankrupt-
cy Code).

Niezaleznie od instytucji Cramdown?,
plany podlegajace zatwierdzeniu musza
spetnia¢ wymogi przewidziane w § 1129 (a)
Us Bankruptcy Code. Nalezg do nich m.in.:

® stwierdzenie, ze plan restruktury-
zacyjny zostal przedstawiony w dobrej
wierze i w zaden sposéb nie jest sprzecz-
ny z prawem?,

® sadowa akceptacja kosztéw zwig-
zanych z procedurg restrukturyzacyjng
jako uzasadnionych (rozsadnych)*.

Bezposrednio ekonomiczny charak-
ter ma test ochrony najlepszych intere-
sOw wierzycieli, zgodnie z ktérym, kazdy

2 Art. 11 Dyrektywy, w wersji angielskiej zatytu-
towany jest Cross-class cram-down. W litera-
turze instytucja ta czesto skracany jest do sto-
wa ,Cramdown” i taki skrét bedzie uzywany
w artykule.

3 §129 (a) pkt 3 ,,The plan has been proposed in
good faith and not by any means forbidden
by law”.

4 §1129 (a) pkt 4 ,Any payment made or to be
made by the proponent, by the debtor, or
by a person issuing securities or acquiring
property under the plan, for services or for co-
sts and expenses in or in connection with the
case, or in connection with the plan and in-
cident to the case, has been approved by, or
is subject to the approval of, the court as
reasonable”.

uczestnik postepowania, ktérego prawa
zostaty naruszone uzyska albo zachowa
w ramach planu, od dnia jego realizacji,
taka warto$¢ praw, ktéra nie jest mniej-
sza niz w przypadku przeprowadzenia
likwidacji w procedurze upadtosciowej’.
Nalezy w tym miejscu zwrdci¢ uwage,
na ewentualne spory zwigzane z ustale-
niem hipotetycznych srodkéw odzyska-
nych przez wierzycieli w postepowaniu
upadto$ciowym®.

W § 1129 (a) 11 zawarty jest obowigzek
przeprowadzenia testu optacalnosci dal-
szego prowadzenia dziatalnosci gospo-
darczej’. Oznacza to, ze sad dysponuje
uprawnieniem do oceny, czy po zatwier-
dzeniu planu dziatalno$¢ dtuznika bedzie
ekonomicznie uzasadniona. W praktyce,
jak podaje sie w amerykanskiej literatu-
rze, sad nie ma podstaw do kwestiono-
wania z urzedu planéw zaakceptowanych
przez wszystkie grupy wierzycieli. Tym
niemniej, wnioskodawca musi przedsta-
wi¢ dowdd wskazujacy na realnos¢ przy-
wrécenia danej dziatalnosci gospodarczej
do stanu petnej efektywnosci, w zwigz-
ku z realizacja planu restrukturyzacyj-

5 §1129 (a) pkt 7 (i) ,will receive or retain under
the plan on account of such claim or interest
property of a value, as of the effective date
of the plan, that is not less than the amount
that such holder would so receive or retain if
the debtor were liquidated under chapter 7 of
this title on such date; or”.

6 N.Tollenaar, Pre-Insolvency Proceedings, A Nor-
mative Foundation and Framework, Oxford
University Press, 2019, s. 129.

7 ,Confirmation of the plan is not likely to be
followed by the liquidation, or the need for
further financial reorganization, of the debtor
or any successor to the debtor under the plan,
unless such liquidation or reorganization is
proposed in the plan”.



ZATWIERDZANIE PLANU RESTRUKTURYZACYJNEGO WBREW SPRZECIWOWI GRUPY WIERZYCIELI...

nego, co z kolei moze kwestionowa¢ inny
uczestnik postepowania®.

Przepis bezposrednio odnoszacy sie
do Cramdown to § 1129 (b)(1). Zawiera on
dwa testy o charakterze klauzul general-
nych, dla ochrony sprzeciwiajgcych sie
wierzycieli, przy przetamywaniu sprze-
ciwu grupy wierzycieli w zwigzku z za-
twierdzaniem planu restrukturyzacyjne-
go, to jest:

1) plan nie ma charakteru dyskrymi-
nujacego’,

2) plan jest sprawiedliwy i uczciwy*.

Przez niedyskryminujgcy charak-
ter planu nalezy rozumie¢ to, ze plan re-
strukturyzacyjny nie moze przewidywac
gorszych warunkéw dla grupy wierzy-
cieli glosujacej przeciw uktadowi, w re-
lacji do innych grup wierzycieli o tym
samym uprzywilejowaniu w przypadku
ogloszenia upadtosci. Jesli takie nierédw-
ne warunki bylyby zaproponowane, mu-
sza mie¢ biznesowe uzasadnienie'.

Drugi element § 1129 (b) (1) stano-
wiacy warunek Cramdown, to jest usta-
lenie, ze plan restrukturyzacyjny jest
sprawiedliwy i uczciwy, zawiera w so-
bie istote tej instytucji. Sprowadza sie
ona do stwierdzenia, Ze grupa wierzy-
cieli mniej uprzywilejowana otrzymuje
zaspokojenie dopiero wéwczas, gdy wy-
zej uprzywilejowana grupa jest zaspo-
kojona w 100%. W tym miejscu nalezy
jednak odwota¢ sie do orzecznictwa ame-
rykanskich sgdéw, ktére uksztattowaty

8 E.Warren, Chapter 11: Reorganizing American
Businesses, Wolters Kluwer, 2008, s. 153.

9 ,..the plan does not discriminate unfairly...”.
10 ,...is fair and equitable...”.

11 N.Tollenaar, Pre-Insolvency Proceed-
ings..., op. cit., 5. 131-132 i cytowane tam
orzecznictwo.

spos6b rozumienia wskazanego rozwig-
zania w praktyce. Ewolucja orzecznictwa
byta wynikiem reakcji na skutki dziata-
nia zasady ochrony najlepszych intere-
sow wierzycieli w odniesieniu do zwy-
ktych (niezabezpieczonych) wierzycieli.
W ocenie, czy proces restrukturyzacji
byt sprawiedliwy, nalezy by¢ pewnym,
ze warto$¢ firmy w dniu restrukturyza-
cji nie jest wigksza od deklarowanej i czy
uprzywilejowani wierzyciele oraz wtasci-
ciele sp61ki nie uksztattowali procesu re-
strukturyzacyjnego w sposéb krzywdza-
cy zwyktych wierzycieli.

Wypracowanie zasady sprawiedliwe-
go i uczciwego planu znalazto swdj naj-
lepszy wyraz w dwdch orzeczeniach Sadu
Najwyzszego USA - Northern Pacific Ra-
ilway Company v. Boyd'? oraz Case v. Los
Angeles Products Co., Ltd*.

W pierwszej ze wskazanych wyzej
spraw, spér dotyczyl wierzyciela, ktd-
ry dostarczyt firmie kolejowej towaréw
i ustug za ktére nie zaptacono. Dtuznik
przeszedl w miedzyczasie szereg restruk-
turyzacji, w wyniku czego doszto do prze-
ksztatcenia dtuznika w nowa osobe praw-
ng - Northern Pacific Railway Company.
Tak wierzyciel, jak i jego nastepca (Boyd),
nie uczestniczyt w reorganizacji dtuznika,
ktéra doprowadzita do utworzenia no-
wego podmiotu. Nalezato wiec odpowie-
dzie¢ na pytanie, czy nowa osoba prawna
odpowiada za dtugi swego poprzednika
prawnego. Od strony formalnej, dtuznik
przestat istnied, ale ostatecznie Sad Naj-
WYZszy USA uznal, Ze reorganizacja diuz-

12 https://www.law.cornell.edu/supremecourt/
text/228/482

13 https://www.law.cornell.edu/supremecourt/
text/208/106
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nika przeprowadzona przez obligatariu-
szy i udzialowcédw niewyptacalnej spétki,
polegajaca na przeniesieniu jego majatku
do nowej spétki, nie prowadzi do wyga-
$niecia wierzytelnosci pierwotnego dtuz-
nika. Nie stoi temu na przeszkodzie dzia-
tanie w dobrej wierze i w formie zgodnej
z prawem, w tym pod nadzorem sadu.
Podobnie, nie zmienia tego udziat w po-
stepowaniu restrukturyzacyjnym inne-
go wierzyciela, o tym samym stopniu
uprzywilejowania. Co szczegdlnie istot-
ne, prawa wierzycieli wobec restruktu-
ryzowanego dtuznika nie zalezg od tego,
czy majatek dtuznika byl wystarczaja-
cy w dniu sprzedazy (przejscia majatku
dtuznika na nowy podmiot) na pokrycie
zobowigzan wierzycieli. W konsekwencji,
majatek spoétki pozostajacy w rekach po-
przednich wtascicieli moze stanowié zré-
dlo zaspokojenia wierzyciela, ktéry nie
uczestniczyt w postepowaniu restruk-
turyzacyjnym niewyptacalnego dtuzni-
ka. Uzasadnieniem takiego stanowiska
byt fakt, ze udzialowcy spo6tki otrzymali
udzialy w nowym podmiocie i skoro taka
sytuacja miata miejsce, niezaspokojony
wierzyciel powinien mie¢ szanse udziatu
w tym przedsiewzieciu. Sad Najwyzszy
USA zaznaczyl przy tym, ze nie wymaga
niemozliwego, tj. np. sptaty niezabezpie-
czonych rzeczowo wierzycieli w gotdéwece,
jako warunku pozostania udziatowcoéHw
W zreorganizowanym przedsiewzieciu.
Chodzi jednak o to, aby takim wierzycie-
lom dano mozliwo$¢ otrzymania obligacji
przychodowych, udziatéw na preferen-
cyjnych warunkach oraz udziatu w po-
stepowaniu restrukturyzacyjnym'.

14 Punkty 14-16 orzeczenia Northern Pacific Ra-
ilway Company v. Boyd.

Rozwiniecie doktryny sprawiedli-
wej i uczciwej restrukturyzacji, zawartej
W opisanym wyzej orzeczeniu, znalazto
sie¢ w orzeczeniu w sprawie Case v. Los
Angeles Products Co., Ltd. Spér dotyczyt
sp6tki holdingowej, w ktdrej wierzyciela-
mi byli wylacznie obligatariusze. Za pla-
nem reorganizacji sp6tki opowiedziato sie
92,81% wierzycieli (liczonych kapitatowo
na podstawie wartosci obligacji), 99,75%
akcjonariuszy (akcje serii A) i 90 ak-
cjonariuszy (akcje serii B). Sad upadto-
Sciowy stwierdzit niewyptacalnos$¢ spé6t-
ki w rozumieniu przewagi zobowigzan
nad majatkiem spétki. Mimo to zatwier-
dzit plan restrukturyzacji, ktéry przewi-
dywat przekazanie 23% udziatéw w no-
wej spétce, bez wniesienia dodatkowych
srodkéw dla dotychczasowych udziatow-
cow. Takie rozwigzanie sad upadtosciowy
uzasadnit preferencjami dla nowych ak-
cjonariuszy oraz tym, ze udziat dotych-
czasowych udziatowcéw w nowej spdtce
pozwalal na zachowanie ciggtosci w za-
rzadzaniu biznesem w nowym podmio-
cie oraz pozycja finansowg i wptywami
w spotecznosci®®. Sad ten odnotowat row-
niez, ze w przypadku sprzedazy likwida-
cyjnej, obligatariusze otrzymaliby istot-
nie mniejsze $rodki od wartosci udziatéw
otrzymanych w nowym podmiocie.

Mimo tak duzego poparcia dla planu
restrukturyzacyjnego i orzeczenia sadu
upadtosciowego, Sad Najwyzszy USA uznat,
ze plan ten nie spetnit kryterium sprawie-
dliwosci i uczciwosci. Po pierwsze dlatego,
ze spotka byta niewyptacalna - wartosc jej
majatku stanowito 900 000 $, a zobowig-
zania 3,8 mln $. Mimo to dotychczasowi

15 ,their financial standing and influence in the
community”.
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udziatowcy otrzymali w nowym podmio-
cie 23% udziatéw. Sad powotat przy tym
jeszcze inne orzeczenie amerykanskie-
go SN na poparcie swego rozstrzygnie-
cia, w ktérym przyznanie udzialowcom
niewyptacalnej spétki udziatéw w no-
wym podmiocie, byto mozliwe w przy-
padku wniesienia nowych $rodkéw*®, co
W tej sprawie nie miato miejsca. Podkre-
$lono przy tym, ze uzasadnienie wydania
udzialéw w restrukturyzowanej spéice
wtascicielom jej poprzedniczki nie moze
opierac sie na niesprecyzowanych swiad-
czeniach takich jak: doswiadczenie, po-
zycja w danej spotecznosci, czy finanso-
wy status udziatowcéw dtuznika. Warto
zacytowac rozwazania Sadu Najwyzsze-
go USA w odniesieniu do argumentu sadu
upadtos$ciowego wskazujacego, ze w przy-
padku wymuszonej sprzedazy wierzycie-
le otrzymaliby istotnie mniej niz obec-
na wartos$¢ zrestrukturyzowanej spétki.
»Iwierdzenie, ze wierzyciele gteboko nie-
wyptacalnego dtuznika moga zosta¢ zmu-
szeni do dzielenia si¢ niewystarczajagcym
majatkiem z udzialowcami, poniewaz,
poza restrukturyzacjg przewidziang pra-
wem, byliby w gorszej sytuacji, nie od-
powiadatoby standardowi uczciwos$ci
i sprawiedliwo$ci..."”.

Cytowane orzeczenie stanowito tacz-
nik miedzy doktryng ,sprawiedliwego
i uczciwego” planu i zasada bezwzgledne-
go pierwszenstwa. W praktyce sprowadza-
1a sie do tego, ze aby plan restrukturyza-
cyjny zostatl zatwierdzony, dotychczasowi
udziatowcy musieliby wykaza¢, ze wniesli

16 Kansas City Terminal Ry. Co. v. Central Union
trust Co., 1 czerwca 1926, 271 U.S. 445

17 Punkt 26 orzeczenia Case v. Los Angeles Pro-
ducts Co,, Ltd. in fine.

nowe $rodki, aby méc dalej uczestniczy¢
W zreorganizowanym przedsiewzieciu'®.

Zasada sprawiedliwego i uczciwe-
go planu restrukturyzacyjnego znala-
zta odzwierciedlenie w § 1129 ust. 2 US
Bankruptcy Code, ktéry przewiduje od-
rebne regulacje dla wierzycieli zabez-
pieczonych rzeczowo (litera A w ust. 2),
wierzycieli niezabezpieczonych rzeczo-
wo (litera B w ust. 2) oraz udziatowcéw
(litera C w ust. 2).

W odniesieniu do wierzycieli za-
bezpieczonych rzeczowo, sprawiedliwy
i uczciwy plan restrukturyzacyjny to taki,
w ramach ktérego:

® wierzyciel zachowuje zabezpie-
czenie rzeczowe, niezaleznie od tego,
czy przedmiot zabezpieczenia pozosta-
nie u dtuznika; otrzymuje tez przesu-
niete w czasie ptatnosci, o wartosci co
najmniej réwnej zabezpieczonej wierzy-
telnosci, ktérej warto$¢ na dzien reali-
zacji planu restrukturyzacyjnego jest co
najmniej réwna warto$ci przedmiotu za-
bezpieczenia (§ 1129 ust. 2 lit A (i(1), i(11)
Us Bankruptcy Code),

lub

® przewidziana jest sprzedaz li-
kwidacyjna przedmiotu zabezpieczenia,
z mozliwos$cig zaspokojenia ze sprzedazy
lub przejecie przedmiotu zabezpieczenia
w drodze potracenia przez zabezpieczo-
nego wierzyciela (credit bidding) (§ 1129
ust. 2 lit A (ii) us Bankruptcy Code),

lub

® wierzyciel otrzymuje réwnowar-
tosciowy ekwiwalent dla swego zabezpi-
czenia (§ 1129 ust. 2 lit A (iii) us Bankrupt-
cy Code).

18 D.G. Baird, Elements of Bankruptcy, The Foun-
dation Press, 2010, poz. 1164.
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W kontek$cie Cramdown szczegdl-
nie istotne jest rozwigzanie wskazane
w § 1129 ust. 2 lit A i (11) Us Bankruptcy
Code, to jest przesuniecie w czasie ptat-
nosci na rzecz zabezpieczonego wierzy-
ciela. W takim przypadku sagd musi doko-
na¢ wyceny przedmiotu zabezpieczenia
oraz okresli¢ warto$¢ ptatnosci, stosujac
odpowiednie oprocentowanie. Co istotne,
sad nie stosuje oprocentowania umow-
nego, ustalonego miedzy diuznikiem
a wierzycielem, ale stosuje tzw. opro-
centowanie Cramdown, co znalazto od-
zwierciedlenie w orzeczeniach Re Till
v. scs Credit Corp®, oraz Re mpMm Silico-
nes LLC*°.

Warto tez odnotowad, ze wierzyciel
zabezpieczony rzeczowo moze dokonac
wyboru (election), na podstawie § 1111(b)
Us Bankruptcy Code. Rozwigzanie to po-
zwala wierzycielowi zabezpieczonemu
rzeczowo objaé calyg swojg wierzytelnosc¢
zabezpieczeniem, bez tzw. bifurkacji, to
jest podziatu wierzytelnosci na zabez-
pieczong (regulowang § 1129 ust. 2 lit 1
Us Bankruptcy Code) i niezabezpieczona
(regulowang § 1129 ust. 2 lit. B Us Ban-
kruptcy Code). Ma to znaczenie w przy-
padku krétszych okreséw realizacji planu
i wyraznie nizszej wartosci przedmiotu
zabezpieczenia, gdyz w przypadku ko-
niecznos$ci Cramdown, reguta sprawie-
dliwego i uczciwego planu restruktury-
zacyjnego wymaga sptaty catej wartosci
zabezpieczonej wierzytelnosci, a wiec
takze w czesci niezabezpieczonej, jezeli

19 https://www.law.cornell.edu/supremecourt/
text/02-1016

20 https://law.justia.com/cases/federal/appellate-
-courts/ca2/15-1771/15-1771-2017-10-20.html

wierzyciel skorzystat z § 1111(b) Us Ban-
kruptcy Code *.

W odniesieniu do grupy wierzycieli
niezabezpieczonych rzeczowo, test spra-
wiedliwego i uczciwego planu zostatl
okreslony nastepujaco:

w kazdy z grupy wierzycieli otrzyma
lub zachowa prawa majatkowe o warto-
$ci odpowiadajacej, na dzier realiza-
cji planu restrukturyzacyjnego, uznanej
wierzytelnosci,

lub

®) wierzyciel z grupy o nizszym stop-
niu uprzywilejowania od grupy wskaza-
nej wyzej, nie otrzyma w planie restruk-
turyzacyjnym jakiejkolwiek ptatnosci.

W prawie amerykanskim przewidzia-
no nadto, ze w restrukturyzacji uczest-
niczg inni od wierzycieli interesariusze
tego postepowania®?, przez co nalezy ro-
zumie¢ przede wszystkim udzialowcéw.
W przypadku tych podmiotéw réwniez
obowigzuje zasada absolutnego pierw-
szenstwa, przewidziana dla wierzycieli
niezabezpieczonych rzeczowo (§ 1129 (2)
(C) us Bankruptcy Code), co moze np. do-
tyczy¢ réznych klas akcjonariuszy.

Z tresci przepisu wynika, ze $wiad-
czenia na rzecz uczestnikOéw postepowa-
nia moga mie¢ jakakolwiek forme. Moga
to by¢ pienigdze, ale takze akcje, udziaty
lub jakiekolwiek inne prawa majgtkowe.

Odwrotng strong reguty bezwzgled-
nego pierwszenstwa jest zasada, ze wie-
rzyciele z grupy uprzywilejowanej nie
moga otrzymac wiecej niz 100% swej
wierzytelnosci. Reguta ta nie jest wprost
zapisana w Kodeksie upadlos$ciowym,

21 E.Warren, Chapter 11: Reorganizing American
Businesses, Wolters Kluwer, 2008, s. 158-150.

22 ,class of interests”.
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ale jasno wynika z orzecznictwa sagdow
amerykanskich?

Kluczowym dodatkiem do tak rozu-
mianej zasady Cramdown i stosowania
reguty bezwzglednego pierwszenstwa
jest zrozumienie mechanizmu dochodze-
nia do przyjecia planu restrukturyzacyj-
nego. Opiera si¢ on na negocjacjach i wy-
korzystywaniu pozycji poszczegdlnych
grup wierzycieli, ich ekonomicznego
znaczenia, dla przetrwania danego pod-
miotu w relacji do regut proceduralnych
przewidzianych w przepisach oraz roli
sagdu w prowadzeniu tego postepowania.
Szczegblne znaczenie w tak uksztattowa-
nym postepowaniu ma wycena sktadni-
kéw majatkowych przedsigbiorstwa pod-
danego restrukturyzacji, gdyz to od niej
zalezg prawa poszczegdlnych grup wie-
rzycieli**. Nie mozna zapomina¢, ze cho¢
restrukturyzacja ma gwarantowac wie-
rzycielom co najmniej takie same zwro-
ty, jak w przypadku przeprowadzenia
postepowania upadtosciowego, to z opi-
sanego wyzej orzecznictwa jasno wyni-
ka, ze sprawiedliwy plan nie moze wigzaé
sie z utrzymaniem udziatéw w zreorga-
nizowanym podmiocie przez dotychcza-
sowych wtascicieli kosztem zwyktych,
niezabezpieczonych wierzycieli. Nie ule-
ga watpliwosci, ze skoro dany podmiot
pozostaje na rynku, to w dniu rozpocze-
cia realizacji planu restrukturyzacyjne-
go jego warto$¢ nie moze by¢ odnoszo-
na do wartosci likwidacyjnej, ale raczej
do wartosci dziatajacego podmiotu (war-
todci restrukturyzacyjnej). Jesli wiec
dana grupa wierzycieli nie zgadza sie

23 N.Tollenaar, Pre-Insolvency Proceedings...,
op. cit., s. 139.
24 E.Warren, Chapter 11..., op. cit., s. 162-163.

na zaproponowany plan, amerykanski
sad upadtosciowy, jesli ma przyjac plan
wbrew sprzeciwowi czes$ci wierzycie-
li, musi ustali¢ udziat niezgadzajacej sie
grupy wierzycieli w wartosci zrestruktu-
ryzowanego podmiotu®’. Warto jednak
odnotowa(, ze kazdy z uczestnikéow tego
postepowania ma $wiadomo$¢ trudnosci
zwigzanych z wyceng, kosztami, koniecz-
nym czasem do ich przeprowadzenia. Nie
mozna zapominaé, Zze w systemie amery-
kanskim sagd ma peing kontrole nad po-
stepowaniem, w tym nie ma ogranicze-
nia czasowego co do czasu wstrzymania
czynnosci egzekucyjnych chronigcych
dtuznika®®. Tym bardziej taka konstruk-
Cja postepowania wymusza prowadzenie
negocjacji, na ktére naktada sie stosowa-
nie réznych dziatann blokujgcych przez
uczestnikéw postepowania restruktury-
zacyjnego. W praktyce pojawitly sie réz-
ne sposoby przezwyciezania ograniczen
w szybszym dochodzeniu do przyjecia
planu restrukturyzacyjnego, np. przy-
gotowane restrukturyzacje®’, w ramach
ktérych duza czes$¢ negocjacji odbywa sie
przed ztozeniem wniosku do sadu. Czesta
tez jest praktyka wprowadzania do za-
rzadu dtuznika jego kluczowych part-
nerdw (najczesciej finansowych), od ktd-
rych zalezy sukces restrukturyzacji’®.
Coraz czesciej procedura z Chapter 11 jest
wykorzystywana do zrestrukturyzowa-
nia przedsiebiorstwa nie w drodze planu

25 N.Tollenaar, Pre- Insolvency Proceedings ...,
op. cit., s. 139.

26 Dyrektywa wprowadza w tym zakresie
maksymalny, roczny termin zawieszenia
egzekucji - art. 6.

27 E.Warren, Chapter 11..., op. cit., s164-165.

28 D.G. Baird, Elements of Bankruptcy, op. cit.,
pOZz. 3460-3470.
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restrukturyzacyjnego, ale przez catkowi-
ta lub czesciowq likwidacje przedsiebior-
stwa w drodze sprzedazy (tzw. going con-
cern 363 sale)®.

Zatwierdzanie uktadu wbrew
sprzeciwowi grupy wierzycieli
w Wielkiej Brytanii

Przed przejsSciem do prezentacji me-
chanizmu Cramdown zaproponowane-
go w Dyrektywie, nalezy zauwazy¢, ze
na unijne prawo wptyw miaty nie tylko
regulacje amerykanskie, ale takze roz-
wigzania z sukcesem stosowane w Wiel-
kiej Brytanii. Mowa o regulacji scheme of
arrangement, ktéra znajduje sie w angiel-
skim prawie spétek. Rozwigzanie to po-
zostaje, co do zasady, poza regulacjami
upadtodciowymi, ale mozliwe jest jego
stosowanie takze w ramach tego typu
postepowan. Istotne jest to, ze w sche-
me or arrangement gtosowanie odbywa
sie w grupach wierzycieli, przy czym sad
nie ma, w przeciwienstwie do amerykan-
skiego Chapter 11, mozliwosci zastosowa-
nia Cramdown (art. 895-899A Compa-
nies Act 2006)*.

Sytuacje ta ulegta jednak zmianie
w zwigzku ze nowelizacja z 2020 roku.
Otdz, na mocy UK Corporate Insolvency
and Governance Act 2020, wprowadzono
do prawa spétek (Companies Act 2006)
nowy rozdzial przewidujacy mozliwos¢
zatwierdzenia uktadu wbrew sprzeciwo-
wi grupy wierzycieli (uczestnikéw poste-

29 N.Tollenaar, Pre- Insolvency Proceedings ...,
op. Cit.,, 5. 242.
30 https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/

powania). Warunkiem przyjecia uktadu
jest ustalenie, Ze:

® zadna z oséb z grup gtosujacych
przeciw uktadowi, nie bytaby w gorszej
sytuacji niz w przypadku realizacji alter-
natywnego scenariusza (901G(3)),

m grupa glosujaca za uktadem otrzy-
mataby ptatnosci w przypadku alterna-
tywnego scenariusza (901G(5)).

Przez alternatywny scenariusz nale-
zy rozumie¢ to, co sad uzna za mozliwy
dalszy cigg zdarzen w przypadku nieza-
twierdzenia ukladu. Moze wiec to by¢
postepowanie upadlosciowe, likwidacja
podmiotu lub dalsze jego funkcjonowa-
nie na rynku.

Rozwigzanie angielskie wydaje sie wy-
jatkowo proste, ale skuteczno$¢ nowych
rozwigzan bedzie zaleze¢ od orzecznic-
twa sadéw. W szczegdlnosci przez zasto-
sowanie tak niejasnych sformutowan jak
»alternatywny scenariusz®”, czy tez ,rze-
czywisty ekonomiczny interes®*”, wypet-
nienie ich trescig przez praktyke bedzie
kluczowe dla oceny efektywnos$ci nowych
rozwigzan. Zwraca sie przy tym uwa-
ge, ze rozwigzanie to negatywnie wpty-
nie na dostepnos¢ kredytu®*. Nie mozna
tez zapominaé, Ze procedura ta nie jest
przeznaczona dla podmiotéw niewypta-
calnych, gdyz zostata umieszczona w pra-

wie spétek (art. 9014).

31 ,in the event of the relevant alternative”
w art. 901G(3) i (4).

32 ,have a genuine economic interest in the
company” w art. 901G(5).

33 G.McCormack, The European Restructuring Di-
rective, Elgar Corporate and Insolvency Law
and Practice, 2021, s. 207.
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Cramdown w dyrektywie
o restrukturyzacji i upadtosci

W wersji zaproponowanej przez Komisje,
dyrektywa o restrukturyzacji i upadto-
$ci zawierala rozwigzanie nawigzujace
do amerykanskiego modelu Cramdown,
to jest do zasady bezwzglednego pierw-
szenistwa (§ 1129 b us Bankruptcy Code).

Ostatecznie, jako rekomendowang,
w Dyrektywie umieszczono zasade
wzglednego pierwszenstwa, zgodnie
z ktéra plan restrukturyzacyjny, podlega-
jacy zatwierdzeniu wbrew sprzeciwowi
cze$ci wierzycieli, moze zosta¢ zatwier-
dzony, jezeli wyrazajace sprzeciw grupy
zainteresowanych wierzycieli, dysponu-
jace prawem do glosowania, byty trakto-
wane co najmniej rdwnie korzystnie jak
kazda inna grupa o takim samym stop-
niu uprzywilejowania i bardziej korzyst-
nie niz jakakolwiek inna grupa o nizszym
stopniu uprzywilejowania (art. 11 ust. 1
lit. ¢ Dyrektywy).

Rozwigzanie to nie przewiduje jed-
nak, aby wierzyciele uprzywilejowani
otrzymali catkowitg sptate, zanim wie-
rzyciele o nizszej kategorii zaspokoje-
nia mogli uzyskac jakiekolwiek ptatnosci
wynikajace z planu restrukturyzacyjne-
go, co jest istota zasady bezwzglednego
pierwszenstwa.

Panstwa cztonkowskie nie sg jednak
zobligowane do przyjecia takiego roz-
wiazania. Moga oprze¢ si¢ na sprawdzo-
nej w systemie amerykanskim zasadzie
bezwzglednego pierwszenstwa, co wyni-
ka z art. 11 ust. 2 Dyrektywy.

Zgodnie z tym przepisem, panstwa
cztonkowskie mogg przewidzied, ze wy-
razajaca sprzeciw grupa zainteresowa-
nych wierzycieli, dysponujaca prawem
do glosowania, jest w pelni zaspokajana

w przypadku, gdy mniej uprzywilejowa-
na grupa ma otrzymac jakgkolwiek ptat-
nos$¢ lub zachowa¢ jakiekolwiek udziaty
na podstawie planu restrukturyzacji.

Nalezy podkredli¢, ze panstwa czion-
kowskie mogg przyja¢ wskazang wyzej
zasade w czystej postaci, bez wyjatkéw,
jak réwniez z ograniczeniami w przypad-
ku, gdy sa one konieczne do osiggniecia
celéw planu restrukturyzacji, a takze gdy
plan ten nie powoduje niesprawiedliwego
traktowania praw lub intereséw ktdrego-
kolwiek z zainteresowanych uczestnikéw
(art. 11 ust. 21 akapit 2 Dyrektywy).

W motywie 56 Dyrektywy podaje sie,
ze takim wyjatkiem moze by¢ sytuacja
dotyczaca udziatowcéw zachowujacych
na mocy planu restrukturyzacyjnego
okreslong cze$¢ udziatéw, chociaz bardziej
uprzywilejowana grupa wierzycieli bedzie
zmuszona do zaakceptowania zmniejsze-
nia swoich roszczen. Wskazuje sie réwniez
przypadek dostawcéw ustug podstawo-
wych, objetych przepisem o wstrzymaniu
egzekucji, co z kolei pozwolitoby na za-
plate na ich rzecz, przed sptata bardziej
uprzywilejowanej grupy wierzycieli.

Mozliwo$¢ zastosowania Cramdown
zostata w dyrektywie $cile zwigzana
z wolg dtuznika. Musi on, co do zasady,
wyrazi¢ zgode, aby plan restrukturyzacyj-
ny, niezaakceptowany we wszystkich gru-
pach wierzycieli, mégt by¢ zatwierdzony
przez sad. Panistwa czlonkowskie moga
odej$¢ od tego wymogu tylko w przy-
padku duzych podmiotéw, nie bedacych
matymi i $rednimi przedsigebiorstwami
(art. 11 ust. 1 akapit 2 Dyrektywy).

Relacja grup glosujacych za i przeciw-
ko planowi restrukturyzacyjnemu, po-
zwalajaca na odwotanie sie do sadu w celu
zatwierdzenia planu restrukturyzacyj-
nego, zostata przedstawiona w dwoch
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wariantach. W pierwszym przypadku
wskazuje sie, ze zastosowanie Cramdown
jest mozliwe, gdy za planem restruktu-
ryzacyjnym opowiedziata sie wigkszos¢
grup, przy czym jedna z tych grup musi
by¢ grupa wierzycieli zabezpieczonych
lub grupa uprzywilejowana w stosunku
do grupy zwyktych wierzycieli. W dru-
gim przypadku wystarczajaca jest zgoda
jednej grupy, ktéra w postepowaniu upa-
dtosciowym, przy wycenie zaktadajgcej
kontynuacje dziatalnos$ci przedsiebior-
stwa, otrzymataby jakiekolwiek ptatno-
$ci. Dyrektywa pozwala na zwiekszenie
liczby grup, ktérych zgoda jest wymagana
dla zastosowania Cramdown (art. 11 ust. 1
lit b ppkt 11 w zw. z ust. 1 akapit 3 Dyrek-
tywy). Warto jednak zaznaczy¢, ze w mo-
tywie 54 Dyrektywy, wyraznie zaznacza
sie, ze w przypadku dwoéch grup w da-
nym postepowaniu, panstwa cztonkow-
skie nie mogg przewidzie¢ braku mozli-
wosci Cramdown.

Z regulacji mechanizmu Cramdown
przewidzianego w dyrektywie mozna wy-
prowadzié wniosek, ze jego wprowadzenie
w poszczegdlnych panstwach cztonkow-
skich moze istotnie si¢ réznié. Warianto-
wos¢ tej regulacji nastepuje na dwdch po-
ziomach - istoty tego mechanizmu przez
przyjecie w jedynym akcie prawnym
dwoch koncepcji jego stosowania - bez-
wzglednego i relatywnego pierwszen-
stwa - oraz, na poziomie szczegétowym,
w réznych opcjach mozliwych do zasto-
sowania przy transpozycji szczegétowych
rozwigzan. Motywy dyrektywy nie daja
przy tym blizszego wyjasnienia lub wska-
z6wki, ktére z opcji bytyby optymalne dla
poszczegdlnych panstw cztonkowskich ani
glebszego wyjasnienia praktycznych kon-
sekwencji dokonania wyboru jednego lub
drugiego wariantu.

W stanowisku przedstawionym przez
prof. Stephena Madausa®* wskazuje sie,
ze restrukturyzacja w ramach zapobie-
gawczych postepowan restrukturyzacyj-
nych, przewidzianych w Dyrektywie, nie
stanowi regulacji z zakresu wylacznie
prawa upadtosciowego, ale raczej instru-
ment prawa zobowigzan w powigzaniu
z regutami upadio$ciowymi, ktére powin-
ny umozliwi¢ nowy start przez kooperacje
wszystkich zainteresowanych uczestni-
kéw. Tylko w drodze kooperacji jest moz-
liwe uzyskanie dodatkowej wartosci re-
organizacyjnej, ktéra wykraczataby poza
gwarantowany zwrot, przewidziany w te-
$cie ochrony najlepszych intereséw wie-
rzyciela (warto$¢ mozliwa do uzyskania
w postepowaniu upadio$ciowym lub w in-
nym alternatywnym scenariuszu - art. 2
ust. 1 pkt 6 Dyrektywy).

Autor artykutu wydaje sie wskazywac,
ze zasadniczg korzyscig zastosowania za-
sady wzglednego pierwszenstwa jest ela-
styczno$¢ w pozyskiwaniu poparcia po-
szczegblnych grup wierzycieli dla planu
restrukturyzacyjnego, bez koniecznosci
stosowania sie do sztywnych regut zasa-
dy bezwzglednego pierwszenstwa.

Ponadto wskazuje sie, ze praktyka sto-
sowania zasady bezwzglednego pierw-
szenstwa w systemie amerykanskim
pokazuje mozliwo$¢ blokowania osig-
gniecia porozumienia bez zapewnienia
wtasciwego zabezpieczenia praw wie-
rzycieli niezabezpieczonych®’. Dodatko-

34 Is the relative priority rule right for your
jurisdiction. A simple guide to RPR”, do-
stepny na stronie; https://stephanmadaus.
de/2020/01/20/a-simple-guide-to-the-relative-
priority-rule/

35 ,Hold-out positions” - praktyka uzyskiwania
wptywu na proces restrukturyzacyjny przez
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wo, W szczegbélnosci w przypadku ma-
tych i $rednich przedsiebiorstw, zasada
ta umozliwi utrzymanie przedsiebior-
stwa w rekach dotychczasowych wtasci-
cieli, takze przez ograniczenie stosowania
strategii wykupowania wierzytelnosci
podmiotéw zagrozonych niewyptacal-
noscia*®, a to z kolei powinno przyczyni¢
sie do wiekszej popularnosci postepowan
restrukturyzacyjnych®.

Elastycznos$¢ zasady wzgledne-
go pierwszenstwa w budowaniu nowej
struktury przedsiebiorstwa w oparciu
o dotychczasowych posiadaczy kapita-
tu oraz nowych inwestoréw i z zacho-
waniem w ten sposéb praw dotychcza-
sowych wtascicieli przedsiebiorstwa,
rowniez w kontekscie restrukturyza-
cji grup przedsiebiorcéw, podkreslono
W opracowaniu przygotowanym przez ELI
(European Law Institute)®®.

Z drugiej strony, umieszczenie w dy-
rektywie zasady wzglednego pierwszen-
stwa i to w koficowej fazie europejskiego
procesu legislacyjnego spotkato sie takze
ze sporg krytyka. W The Insol Europe Gu-
idance Note wskazuje sie na nastepujgce
zagrozenia zwigzane z jej przyjeciem:

® niebezpieczenistwo transferu praw
majatkowych w sposéb naruszajacy re-
guty sprawiedliwos$ci, np. wierzyciel rze-
czowy moze otrzymac nie cato$¢ ptatno-
$ci, ale tylko nieco wieksza wartos$¢ niz

wykorzystywanie m.in. zasady bezwzglednego
pierwszenstwa.

36 ,Loan-to own - pozyczki udzielane w celu
przejecie kontroli nad przedsiebiorstwem”.

37 M. Veder, w: European Preventive Restructuring,
red. Ch. G. Paulus, R. Dammann, Verlag C. H.
Beck oHG, 2021, s. 186.

38 Rescue in Business in Insolvency Law, European
Law Institute, 2017, s. 335-336.

wierzyciel niezabezpieczony, aby spet-
ni¢ formalnie kryteria z art. 11 ust. 1 lit. ¢
Dyrektywy;

® upadtosé i restrukturyzacja jest
z ekonomicznego punktu widzenia sprze-
daza kierowang w pierwszym przypadku
do ogdtu oséb trzecich, a w drugim (re-
strukturyzacja) do pierwotnych inwe-
storéw; brak wiec podstaw do przyjecia
innego odniesienia dla oceny ekonomicz-
nych skutkéw restrukturyzacji niz do hie-
rarchii zaspokajania wierzycieli przewi-
dzianego w prawie upadio$ciowym;

® zaburza zasady pierwszenstwa
uzgodnione miedzy wierzycielami przed
otwarciem postepowania restrukturyza-
cyjnego;

® wprowadza niepewno$¢ prawng
dla inwestordéw, jak i sedzidw, gdyz nie
daje wskazdéwek, co oznacza lepsze trak-
towanie grupy uprzywilejowanej wzgle-
dem grupy zwyktych wierzycieli;

® bedzie utrudniata negocjacje, gdyz
spowoduje dazenie wierzycieli nieuprzy-
wilejowanych do przetestowania sedzie-
go, co bedzie rozumiat przez lepsze trak-
towanie wskazane w art. 11 ust 1 lit. ¢
Dyrektywy, pozwalajgcego na akceptacje
planu restrukturyzacyjnego;

® utrudni okreSlenie tzw. fulcrum
class, czyli grupy wierzycieli na ktérej
»przetamuje” sie warto$¢ restrukturyzo-
wanego przedsiebiorstwa, co ma szcze-
gblne znaczenie w okreslaniu uprawnien
nowych i przedrestrukturyzacyjnych
udziatowcéw, w przypadku stosowania
zasady bezwzglednego pierwszenstwa;

® niepewno$¢ zwigzana z zasada
wzglednego pierwszenstwa ma negatyw-
ne oddzialywanie na cene sprzedazy nie-
wykonywanych zobowigzan;

® ma negatywne oddziatywanie
na rozumienie celdw restrukturyzaciji,



w odniesieniu do praw przedrestruktu-
ryzacyjnych udziatowcéw, ktérych udziat
w nowym przedsiewzieciu (po restruktu-
ryzacji) powinien wynika¢ z ich dodatko-
wego (nowego) zaangazowania wniesio-
nego w procesie restrukturyzacji, a nie
W oparciu o prawa juz istniejace®.

Majac na uwadze brak do$wiadczen
w stosowaniu zasady wzglednego pierw-
szenstwa w praktyce, autorzy cytowa-
nego przewodnika sugerujg ostrozne
podejscie do jej wprowadzania w porzad-
kach krajowych panstw cztonkowskich
i wydajg sie sktania¢ ku przetestowa-
nej i dobrze znanej w praktyce zasadzie
bezwzglednego pierwszenstwa, ktdra,
w wersji zawartej w Dyrektywie, umoz-
liwia zwiekszenie jej elastycznosci i tym
samym wigksza przewidywalno$¢ niz
moze to dzi§ zaoferowal zasada wzgled-
nego pierwszenstwa*’.

Jednoznacznie negatywnie o wprowa-
dzeniu zasady relatywnego pierwszen-
stwa do Dyrektywy wypowiedziata sie
cze$¢ doktryny, wskazujac, ze mimo kry-
tyki zasady absolute priority rule w USA
jest ona ciggle uwazana za jedna z naj-
wazniejszych zasad amerykanskiego
prawa restrukturyzacyjnego i nie sposéb
zrozumie¢ intencji ustawodawcy euro-
pejskiego we wprowadzaniu nieprzete-
stowanej w praktyce regulacji, ktérej
skutkéw nie sposéb przewidzie¢*'.

39 T.Richter, A. Thery, Claims, Classes, Voting,
Confirmation and the Cross-Class Cram-Down,
INSOL Europe, 2020, s. 35-36.

40 lbidem, s. 36, pkt 133.

41 R.J.de Weijs, A. L. Jonkers, M. Malakotipo-
ur, The Imminent Distortion of European Private,
Company and Insolvency Law by the Introduc-
tion of Relative Priority European Style, https://
europeanlawblog.eu/2019/03/15/the-imminen-

Zatwierdzenie planu restrukturyza-
cji wbrew sprzeciwowi grupy wierzycie-
li w Polsce - stan obecny i proponowany
kierunek zmian w zwigzku z transpozy-
cja dyrektywy

W polskim porzadku prawnym prze-
widuje sie mozliwos¢ przyjecia ukta-
du wbrew sprzeciwowi grup wierzycieli
(art. 119 Prawa restrukturyzacyjnego*?). In-
stytucja Cramdown jest wiec znana w Pol-
sce, chociaz jej regulacja znacznie odbiega
od modelu amerykanskiego oraz od propo-
zycji zawartych w Dyrektywie.

Zgodnie z obowigzujacym art. 119
ust. 3 Prawa restrukturyzacyjnego:

»Uktad zostaje przyjety, chociazby nie
uzyskal wymaganej wiekszosci w nie-
ktérych z grup wierzycieli, jezeli wierzy-
ciele majacy tacznie dwie trzecie sumy
wierzytelnosci przystugujacych gtosuja-
cym wierzycielom gltosowali za przyje-
ciem uktadu, a wierzyciele z grupy lub
grup, ktére wypowiedziaty sie przeciw
przyjeciu uktadu, zostang zaspokojeni
na podstawie uktadu w stopniu nie mniej
korzystnym niz w przypadku przeprowa-
dzenia postepowania upadtosciowego”.

Rozwigzanie to jest zblizone do regu-
lacji z Prawa upadto$ciowego i napraw-
czego sprzed nowelizacji wprowadzonej
Prawem restrukturyzacyjnym. W ostat-
niej wersji tego przepisu, przed uchy-

t-distortion-of-european-private-company-
and-insolvency-law-by-the-introduction-of-
relative-priority-european-style/#comments.
Odpowiedz na ten artykut prof. Boba Wessel-
sa mozna znalez¢ na stronie:
https://bobwessels.nl/blog/2019-03-doc10-
the-full-version-of-my-reply-to-professor-de-
weijs-et-al/.

42 Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restruk-
turyzacyjne (Dz. U. z 2021, poz. 1588).
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leniem 1 stycznia 2016 roku, w art. 285
Prawa upadlo$ciowego i naprawczego,
w ust. 3 zapisano, ze:

»Uktad jest przyjety, chociazby nie
uzyskal wymaganej wigkszosci w nie-
ktérych z grup wierzycieli, jezeli wiek-
szo$¢ wierzycieli z pozostatych grup, ma-
jacych tacznie dwie trzecie ogélnej sumy
wierzytelnosci uprawniajgcych do gtoso-
wania, wyrazita zgode na przyjecie ukta-
du, a wierzyciele z grupy lub grup, ktérzy
wypowiedzieli sie przeciwko przyjeciu
uktadu, zostang zaspokojeni na podsta-
wie uktadu w stopniu nie mniej korzyst-
nym niz w przypadku przeprowadzenia
postepowania upadtos$ciowego obejmuja-
cego likwidacje majatku upadtego”.

W pierwotnej wersji art. 285 ust. 3 Pra-
wa upadtosciowego i naprawczego wska-
zywano, ze:

»Mimo nieuzyskania niezbednej wiek-
szosci, chociazby co do jednej z list wie-
rzycieli, uktad zostaje przyjety, jezeli
wigkszo$¢ wierzycieli z kazdej z pozo-
statych list wyrazita zgode na przyjecie
uktadu, a wierzyciele z tej listy, ktérzy
wypowiedzieli sie przeciwko przyjeciu
uktadu, zostang zaspokojeni na podsta-
wie uktadu w stopniu nie mniej korzyst-
nym niz w przypadku przeprowadzenia
postepowania upadtosciowego obejmujg-
cego likwidacje majatku upadtego”.

Ewolucja regulacji Cramdown w pol-
skiej wersji szta w kierunku zwigkszenia
liczby grup, ktére moga gtosowal przeciw
uktadowi, z zachowaniem prawa sadu
do zatwierdzenia uktadu oraz doprecy-
zowania wigkszosci koniecznej do za-
twierdzenia uktadu. W pierwszej wersji
art. 285 Prawa upadtosciowego i napraw-
czego, jezykowo niejednoznacznej, wy-
daje sig, ze ustawodawca dopuszczat gto-
sowanie przeciw uktadowi tylko jednej

listy (grupy wierzycieli), aby sad mdgt za-
stosowa¢ Cramdown.

W kolejnej wersji tej regulacji, licz-
ba grup wierzycieli gtosujacych sprze-
ciw uktadowi mogta by¢ wieksza, przy
czym znéw niejasne wyrazenia (,niekto-
re” i ,pozostate”) sugerowaty, ze liczba
grup gtosujacych za ukladem powinna
by¢ wieksza od liczby gltosujacych prze-
ciw*’. Niezaleznie od trudnosci z wy-
kladnig jezykowsa, ustawodawca dodat
jasne kryterium wiekszos$ci kapitato-
wej, koniecznej do rozwazania przyjecia
uktadu w drodze Cramdown, to jest gto-
sowanie za uktadem wierzycieli posiada-
jacy 2/3 wierzytelnosci. Uzasadniato to
wyktadnie, zgodnie z ktérg za uktadem
moze si¢ wypowiedziec¢ tylko jedna gru-
pa, aby sedzia-komisarz mégt stwierdzi¢
przyjecie uktadu.

Utatwienie przeprowadzenia Cram-
down w Prawie restrukturyzacyj-
nym aktualnie obowigzujacym wynika
z ustalania wiekszosdci kapitalowej nie
w odniesieniu do wszystkich uznanych
wierzytelnosci, tylko do wierzycieli gto-
sujacych. Ponadto, usunieto niefortunne

43 W przypadku trzech grup i gtosowaniu dwdéch
grup przeciw uktadowi, nalezatoby zatozy¢,
ze uktad nie moze by¢ przyjety. Natomiast
w przypadku 6 grup, gtosowanie przeciw 4
i dwdch grup za, przy literalnej wyktadni, po-
zwalatoby na przyjecie uktadu. W komenta-
rzach do art. 285 ust. 3 Prawa upadtosciowego
i naprawczego wskazywano, ze wystarczajace
byto stwierdzenie gtosowania za uktadem tyl-
ko jednej grupy - tak w komentarzach do Pra-
wa upadtosciowego i naprawczego (A.Jaku-
beckiego w: A. Jakubecki, F. Zedler, Komentarz,
Lex 2011, uwaga 4 do art. 285 oraz Zimmer-
man P., Komentarz do prawa upadtosciowego
i naprawczego, Wydawnictwo C. H. Beck, War-
szawa 2014.



EMIL SZCZEPANIK

wyrazenie dotyczace pozostatych grup
gtosujacych za ukladem.

Trudnoscig w praktycznym stosowa-
niu wskazanej regulacji jest koniecznos¢
analizy hipotetycznego poziomu zaspo-
kojenia wierzycieli w postepowaniu
upadtosciowym, co ma uczyni¢ sedzia-
-komisarz na zgromadzeniu wierzycieli
(art. 120 ust. 1 Prawa restrukturyzacyjne-
go). Rozwigzanie to, w potgczeniu z regu-
lacjg zawartg w art. 196 Prawa restruk-
turyzacyjnego, wytaczajacag mozliwosé
przeprowadzenia dowodu z opinii bie-
gtego, obarczone jest istotng staboscig**,
gdyz wymaga od sagdu przeprowadze-
nia analizy ekonomicznej, w sytuacji gdy
brak jest przepiséw ustrojowych zapew-
niajacych posiadanie takich umiejetnosci
przez orzekajacych w takich sprawach se-
dziéw. Warto w tym miejscu odnotowac,
ze dyrektywa wprost wskazuje na ko-
nieczno$¢ umozliwienia sgdowi przepro-
wadzenia wycen sporzadzanych przez
ekspertéw, na zlecenie sadu, m.in. w za-
kresie stosowania zasady ochrony najlep-
szych intereséw wierzycieli oraz Cram-
down (art. 14 Dyrektywy).

Nie ulega watpliwosci, ze dla prawi-
dlowego stosowania regulacji zwigzanej
z Cramdown, kluczowe znaczenie majg
zasady tworzenia grup wierzycieli, kté-
re nastepnie beda glosowaty nad ukta-
dem. W polskich regulacjach, zgodnie
z art. 161 ust. 1 Prawa restrukturyzacyj-
nego, propozycje uktadowe moga przewi-
dywac podziat wierzycieli na grupy obej-
mujace poszczegdlne kategorie intereséw.
Przepis, w dalszej czesci, wskazuje moz-

44 Pordwnaj uwagi do art. 119 i 120 - A. J. Wi-
tosz, w: Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz,
red. A. Torbus, A. Witosz, Warszawa 2016.

liwe rodzaje kategorii, ktére moga zostac
utworzone, przy przygotowywaniu pro-
pozycji uktadowych. Wydaje sie jednak,
ze kluczowe znaczenie dla sposobu two-
rzenia grup wierzycieli ma art. 162 Prawa
restrukturyzacyjnego, ktéry przewidu-
je, ze warunki restrukturyzacji zobowig-
zan dluznika sa jednakowe dla wszyst-
kich wierzycieli, a jezeli glosowanie nad
uktadem przeprowadza sie w grupach
wierzycieli, jednakowe dla wierzycieli
zaliczonych do tej samej grupy, chyba ze
wierzyciel wyraznie zgodzi sie na warun-
ki mniej korzystne.

W powigzaniu z regulacjami Cram-
down, nalezatoby postulowaé odpowied-
nie uzupetnienie wskazanej regulacji
przez nawigzanie do hierarchii zaspoka-
jania wierzycieli w postepowaniu upa-
dtosciowym. Tylko bowiem w taki spo-
sOb umozliwi si¢ sprawne rozpoznanie
wniosku o zastosowanie przez organ sg-
dowy instytucji Cramdown, niezaleznie
od przyjetej na gruncie krajowym opcji
zasady pierwszenstwie z art. 11 Dyrekty-
wy. Obie z tych regut nawigzujg wprost
do kategorii zaspokojenia przewidzia-
nych w prawie upadtodciowym i w od-
niesieniu do nich wprowadzajg wymog
oceny mozliwos$ci zastosowania mechani-
zmu Cramdown.

Warto odnotowad, ze w pierwszej wer-
sji Prawa upadtosciowego i naprawcze-
go, sposéb podziatu wierzycieli na grupy
mogt zostaé zaskarzony*®, np. w zwigzku
z tym, ze mégt w nieuprawniony sposéb

45 Art. 278 w ustawie z dnia 28 lutego 2003 .
(Dz.U. z2003 1., Nr 60, poz. 535). Zaskarzal-
nos¢ postanowienia sedziego-komisarza zo-
stata uchylona z dniem 2 maja 2009 r. - usta-
wa z dnia 6 marca 2009 r. (Dz. U. z 2009, Nr 53,

pOZ. 434).
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prowadzi¢ do zwiekszenia prawdopodo-
biefistwa przyjecia uktadu.

Majac na uwadze, ze podziat na grupy,
przy transpozycji art. 11 Dyrektywy, na-
bierze znaczenia w kontekscie stosowania
Cramdown, nalezaloby rozwazy¢ powrdt
do wskazanego wyzej rozwigzania, daja-
cego mozliwo$¢ zazalenia przez uczestni-
kéw postepowania sposobu utworzenia
grup wierzycieli. W przeciwnym razie,
ewentualne nieprawidtowosci w podzia-
le na grupy wierzycieli bedg mogty skut-
kowa¢ odmowa zatwierdzenia uktadu do-
piero na etapie zatwierdzania uktadu.

Regulacja przestanek zatwierdzenia
uktadu przewidziana w art. 165 Prawa re-
strukturyzacyjnego nie wydaje sie istot-
nie odbiega¢ od modelu przewidzianego
w Dyrektywie. Brakuje jednak obliga-
toryjnej odmowy zatwierdzenia uktadu
lub ewentualnie mozliwosci jego korek-
ty, mocg decyzji sadu, w przypadku na-
ruszenia zasady ochrony najlepszych in-
tereséw wierzycieli, co w praktyce $cisle
wiazZe sie ze stosowaniem mechanizmu
Cramdown.

Nadto wydaje sie, ze przestanka oczy-
wistej niemozliwosci wykonania uktadu
z art. 165 ust. 1 Prawa restrukturyzacyj-
nego nie moze by¢ uznana za odpowied-
nik testu z art. 10 ust. 3 Dyrektywy, ktéry
przewiduje, ze panstwa cztonkowskie za-
pewniaja, aby organy sagdowe lub admini-
stracyjne mogty odméwié zatwierdzenia
planu restrukturyzacyjnego w sytuacji,
gdyby nie stwarzat on racjonalnych szans
na zapobieZenie niewyptacalnosci diuz-
nika lub zapewnienie rentowno$ci przed-
siebiorstwa. Mozna jednak twierdzi¢, ze
uktad narusza prawo, jesli nie realizuje
gtéwnego celu postepowania restruktu-
ryzacyjnego, okreslonego w art. 3 Prawa
restrukturyzacyjnego, to jest uniknie-

cia upadtosci, a wiec nawet bez korek-
ty przepisu uprawnione jest twierdzenie
o zgodnosci krajowej regulacji z art. 10
ust. 3 Dyrektywy. Wskazang interpreta-
cje trudno jednak uznad za oczywistg.

Obecne umiejscowienie instytucji
Cramdown znajduje sie, w opisanym wy-
zej, art. 119 Prawa restrukturyzacyjnego.
Tam tez, w naturalny sposéb, powinna
znalez¢ sie odpowiednia regulacja wyni-
kajaca z art. 11 Dyrektywy.

Majac jednak na uwadze szybkos¢
i sprawno$¢ postepowania, nalezatoby
tez rozwazy¢ przesuniecie badania prze-
stanek nowej wersji Cramdown przez sad,
bez koniecznosci podejmowania w tej
sprawie decyzji przez sedziego-komisa-
rza, ktdra i tak musiataby nastepnie pod-
lega¢ weryfikacji przez sad.

W odniesieniu do istoty instytucji
Cramdown i jej optymalnej wersji w pra-
wie krajowym, nalezy zwréci¢ uwage, ze
jej stosowanie w obecnych ramach pra-
wa restrukturyzacyjnego ma ograniczo-
ne znaczenie, gdyz polskie przepisy nie
przewidujg udziatu w postepowaniu in-
teresariuszy niebedacych wierzycielami
(art. 65 ust. 1 Prawa restrukturyzacyjne-
go). Oznacza to, Ze poza postepowaniem
restrukturyzacyjnym pozostajg udzia-
lowcy lub akcjonariusze dtuznika. Z jed-
nej strony eliminuje si¢ w ten sposéb
mozliwo$¢ blokowania restrukturyzacji
przez udzialowcéw w sytuacji konwer-
sji dtugu na udziaty, co polskie regulacje
wprost przewidujg (art. 156 ust. 1 pkt 4
oraz ust. 5 i 6 Prawa restrukturyzacyjne-
go). Z drugiej jednak strony, brak jest re-
gulacji, ktéra wiazataby tres¢ propozycji
uktadowych ze stopniem zaspokojenia
wierzycieli w relacji do pozycji wtasci-
cieli majgtku dtuznika sprzed restruktu-
ryzacji i po jej przeprowadzeniu.
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W rozumieniu opisanych wczesniej
amerykanskich rozwigzan oznacza to, ze
zaden uktad przyjety w Polsce nie podle-
ga ocenie, ktéra doprowadzita do uksztat-
towania sie w USA zasady bezwzgled-
nego pierwszenstwa. Opisane bowiem
wyzej orzeczenia Sadu Najwyzszego USA,
wskazywaty na stosowanie testu sprawie-
dliwego i uczciwego planu restruktury-
zacyjnego, w oparciu o badanie sytuacji
wierzycieli niezabezpieczonych w rela-
¢ji do poziomu wptywu na zrestruktury-
zowane przedsiebiorstwo dotychczaso-
wych udziatowcéw (akcjonariuszy), przy
jednoczesnym spetnieniu testu ochrony
najlepszych intereséw wierzycieli*®.

Warto w tym miejscu odnotowad, ze
sam fakt koniecznosci uzupetnienia pol-
skich regulacji o zasade ochrony najlep-
szych intereséw wierzycieli, jako wa-
runku zatwierdzenia uktadu, jest juz,
z punktu widzenia wierzycieli, istotng
poprawa ich pozycji w relacji do dtuz-
nika w polskim systemie prawa restruk-
turyzacyjnego*’. Pojedynczy wierzyciel,

46 Orzeczenia Northern Pacific Railway Compa-
ny v. Boyd oraz Case v. Los Angeles Products
Co., Ltd, cytowane wyze;j.

47 Formalnie, stwierdzenie mniejszego pozio-
mu zaspokojenia wierzyciela w restruktury-
zacji niz w przypadku postepowania upadto-
Sciowego nie stanowi podstawy stwierdzenia
stanu pokrzywdzenia wierzyciela, por. P. Fi-
lipiak, Prawo restrukturyzacyjne z perspekty-
wy przedsiebiorcy w kryzysie finansowym, ,Pa-
lestra ,2015, nr 11-12, s. 11-24; M. Kubiczek,

B. Sokét, Przestanki prowadzenia postepowania
restrukturyzacyjnego w swietle jego celu, ,Do-
radca Restrukturyzacyjny” 2015, nr 2, s. 22-31;
A. Hrycaj, Pokrzywdzenie wierzycieli jako prze-
stanka odmowy otwarcia postepowania restruk-
turyzacyjnego, ,Doradca Restrukturyzacyj-
ny” 2016, nr 1, s. 82-93; F. Zedler, Ogélna ocena
nowego prawa restrukturyzacyjnego, ,Monitor
Prawa Bankowego” 2015, nr 12, s. 9-18.

w przypadku uzyskania przez dtuznika
wiekszosci gloséw za uktadem, mdgtby
taki uktad kwestionowaé w oparciu o 165
ust. 2 Prawa restrukturyzacyjnego, to jest
przez wykazanie, Ze jego warunki sg ra-
zgco krzywdzace dla wierzycieli, ktérzy
gtosowali przeciw uktadowi i zgtosili za-
strzezenia. Skoro jednak sad nie moze
w takiej sprawie przeprowadzi¢ dowo-
du z opinii biegtego, faktyczne mozli-
wosci wykazania takiego stanu rzeczy sg
wyraznie ograniczone (art. 196 Prawa re-
strukturyzacyjnego). Polski ustawodaw-
ca wyszed? z zalozenia, ze wysokie progi
akceptacji uktadu, umozliwiajg ograni-
czenie uprawnien pojedynczych, sprze-
ciwiajacych sie wierzycieli.

W przypadku mniejszych podmiotéw,
a w szczegdlnosci przedsiebiorcéw be-
dacych osobami fizycznymi, zasada bez-
wzglednego lub wzglednego pierwszen-
stwa w relacji do praw dtuznika jest mniej
istotna z tej przyczyny, ze praktycznie
kazda restrukturyzacja tego typu musi
sie wigzad z osobistym zaangazowaniem
dtuznika (w rozumieniu takze udzialow-
céw i akcjonariuszy z dnia rozpoczecia
procesu restrukturyzacji). W przypad-
ku restrukturyzacji wiekszych korpora-
cji, brak jasnych przepiséw wyrazajacych
zasade wzglednego lub bezwzgledne-
go pierwszenstwa w odniesieniu nie tyl-
ko do wierzycieli, ale takze klasy udzia-
towcéw, musi by¢ oceniona jako istotna
stabos¢ polskich regulacji z zakresu pra-
wa restrukturyzacyjnego, w szczeg6l-
nosci z punktu widzenia ochrony praw
wierzycieli.

Mozna broni¢ tezy, ze wiekszosci ka-
pitalowe i osobowe konieczne do przyje-
cia uktadu przewidziane w art. 119 Prawa
restrukturyzacyjnego, w tym okreslona
wiekszos¢ kapitatowa w art. 119 ust. 3 Pra-
wa restrukturyzacyjnego, s na tyle wy-



ZATWIERDZANIE PLANU RESTRUKTURYZACYJNEGO WBREW SPRZECIWOWI GRUPY WIERZYCIELI...

magajace, Ze obecnie ryzyko naruszenia
grupowych praw wierzycieli jest niewiel-
kie. Sytuacja ta jednak ulegnie istotnej
zmianie po transpozycji art. 11 Dyrekty-
wy niezaleznie od wyboru wariantu, to
jest zasady wzglednego lub bezwzgled-
nego pierwszenstwa. Wéwczas bowiem
uktad bedzie moégt zosta¢ przyjety na-
wet przy niewielkim procentowo popar-
ciu wierzycieli (obliczonym na podstawie
wysokosci przystugujacych wierzytel-
nosci), przez wykazanie hipotetycznych
korzysci dla wierzycieli wynikajacych
z unikniecia upadtosci dtuznika. Sad nie
bedzie przy tym zobligowany do oceny,
czy udzial dotychczasowych wtascicieli
przedsigbiorstwa w wartosci zrestruktu-
ryzowanej firmy jest adekwatny do wa-
runkéw uktadu zaproponowanych w ra-
mach procedury restrukturyzacyjnej.

Wydaje sie, ze w przypadku podmio-
tow, ktérych wyptacalnosé jest ocenia-
na na podstawie art. 11 ust. 2-5 Prawa
upadto$ciowego, znowelizowane regula-
cje polskiego prawa restrukturyzacyjne-
go powinny jednak taki test umozliwia¢
i zasada wzglednego lub bezwzgledne-
go pierwszenstwa powinna zostaé roz-
szerzona na grupe udziatowcéw (akcjo-
nariuszy). Pozwoli to sgdowi odnies¢ sie
do zasadniczej dla restrukturyzacji kwe-
stii sprawiedliwego rozdysponowania
wartos$ciag nowego przedsiewziecia, jakim
jest kontynuowanie dziatalno$ci podmio-
tu po zawarciu uktadu, w szczegdélnosci
w przypadku, gdy przed otarciem pro-
cesu naprawczego dtuznik byt faktycz-
nie w stanie niewyptacalnosci, co polskie
regulacje wprost dopuszczaja (por. art. 6
ust. 1 Prawa restrukturyzacyjnego).

W odniesieniu do wyboru opcji zasa-
dy pierwsze