1> DORADCA

ISSN 2450-1956

~wa restrukturyzacyjny

W numerze miedzy innymi:

Cezary Zalewski — Sprzedaz w toku postepowania sanacyjnego
Pawet Janda — Obowiazek podatkowy z tytutu VAT jako wierzytelnoS¢ objeta uktadem
Piotr Zimmerman, Norbert Frosztega — Status wierzytelnosci dywidendowych




Ponad 18 650 upadtosci konsumenckich ogtosity sady upa-
dtoSciowe, poczawszy od wejscia w zycie 1 stycznia 2015 r.
przepisow utatwiajacych oddtuzenie osob fizycznych nie-
prowadzacych dziatalnosci gospodarczej. Dynamika wzrostu
w pierwszym roku obowigzywania nowych przepisow (2015-
2016), wynoszaca ponad 100%, ustabilizowata sie w na-
stepnych latach na odpowiednio 20-proc. poziomie w okre-
sie 2016-2017 i 18-proc. w 2017-2018. Biorac pod uwage
dalsze prace nad ufatwieniem oddtuzenia konsumentdw,
nie spodziewajmy sie, ze zmaleje ona w nastepnych latach.
Gdyby ,obdarowac” posiadajacych licencje doradcow restruk-
turyzacyjnych funkcjami syndykéw w konsumenckich poste-
powaniach upadtoSciowych, to statystycznie jeden syndyk
prowadzitby do tej pory okoto 14 takich. Wiadomo jednak, ze
nie wszyscy doradcy posiadajacy licencje dziatajg jako syn-
dycy czy nadzorcy, zatem nalezy sie spodziewac, ze Srednio
jeden syndyk prowadzitby okoto 20 i wiecej konsumenckich
postepowan upadtosciowych. Wiele z nich z pewnoscig by
zakonczyt, ale otrzymatby nastepne.

Oczywiscie usmiechna sie w tym momencie sedziowie, kto-
rzy w swoich referatach maja ich grubo ponad setke, jednak
trudno poréwnac tryb nadzoru nad tokiem postepowania
i jurydyczne funkcje sedziego-komisarza z dziataniem syndy-
ka na pierwszej linii. Warto nadmieni¢, ze syndyk musi sam
zapewniC sobie cata infrastrukture biurowa i kancelaryjng,
co jak wszystkim wiadomo oznacza niemate koszty. Musi
tez optacic sktadki ZUS, ktére w tym roku osiagnety najwyz-
szg jak dotad wartos¢, musi tez posiadac Srodki komunikagji
i tacznosci, zadbac o nalezyta ochrone danych i bezpieczen-
stwo pracy. Musi sie tez ustawicznie ksztatcic, tego wyma-
ga od nas ustawa o licencji doradcy restrukturyzacyjnego.
Wreszcie musi zarobic na utrzymanie siebie i rodziny, porzad-
ne wakacje, by zachowac ,higiene pracy”, no i zaczac powoli
odktadac do wtasnego emerytalnego worka.

Jak zatem pogodzi¢ mizerie wynagrodzen w tych postepo-
waniach z koniecznoscig ponoszenia kosztow dziatalnosci
kancelarii? Nie bedziemy przeciez spotykac sie z upadtymi,
a czasem i ich rodzinami na ulicy. Nie bedziemy tez angazo-

Stowo od dziekana

wac naszych domowych zasobow do przechowywania
mienia upadtych, dokumentacji, wykonywania prze-
kierowan poczty itp. Musimy mie€ biura, kancelarie,
pracownikow przestrzegajacych ustalonych procedur.
O ile organom sadowym zaplecze biurowe zapewnia
Skarb Panstwa, to jako syndycy w tej kwestii jeste-
Smy zdani na siebie. W ramach dziatalnosci Krajowe;j

Izby Doradcow Restrukturyzacyjnych postanowilismy
poddac ewaluacji kilkadziesiat roznych postepowan
konsumenckich, badajac je pod katem rzeczywiste-
g0 zaangazowania czasu i zasobow niezbednych do
ich przeprowadzenia. Ewaluacja, choc jeszcze nieza-
konczona, prowadzi do bardzo ciekawych wnioskow.
StwierdziliSmy, ze nawet w postepowaniach tzw.
.bezmasowych" potrzebujemy naktadu pracy pomie-
dzy 80 a 100 godzin. Zaktadajac, ze minimum przy-
zwoitosci dla kancelarii to 50 m? powierzchni biurowej,
mamy do pokrycia optaty za najem, media i jednego
pracownika biurowego, wyposazenie typu komputery,
urzadzenia skanujgce i drukujace, ich amortyzacja oraz
ZUS i ubezpieczenie syndyka. Oznacza to staty mie-

sieczny wydatek rzedu 9-10 tys. zt.

Zakfadajgc zatem, ze Srednio w miesigcu mamy
168 godzin pracy, okazuje sie, ze godzina funkcjono-
wania takiej ,modelowej kancelarii” kosztuje okoto
53 zt, co daje, powiedzmy, 26,50 zt za godzine na
jedna kancelarie syndyka. tatwo zatem obliczyc,
przyjmujac, ze jedna upadtosc wymaga ok. 80 godzin
pracy, ze koszt infrastruktury kancelarii bedzie wy-
nosit ok. 2120 zt. Tyle w przyblizeniu musimy wyto-
zy¢, zanim otrzymamy jakiekolwiek wynagrodzenie.
Pot biedy, jesli na koniec otrzymamy ok. 3-4 tys. zt
powiekszone o podatek VAT, choc€ znane s3 w izbie
przypadki, kiedy wynagrodzenia za zakofhczone po-
stepowania konsumenckie ledwo przekraczaty 1 tys.
zt, co oznaczato w tym modelu funkcjonowanie nie
tylko pro bono, ale wrecz miato charakter ,dumpin-
gu upadfosciowego”. By tego uniknag, ustawodawca
powinien pomyslec o sposobie finansowania kosz-
tow prowadzenia kancelarii syndykéw, synchronizu-
jac przedstawiony problem z zapowiadanymi, daleko
idacymi regulacjami, utatwiajgcymi konsumenckie
postepowania upadtosciowe, czego Kolezankom,

Kolegom i takze sobie zycze!

Z pozdrowieniami
Jerzy Stawek
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dr hab. Anna Hrycaj,
prof. nadzw. Uczelni tazarskiego w Warszawie’

PYTANIA PRAWNE SKIEROWANE DO SADU NAJWYZSZEGO
W SPRAWACH UPADtOSCIOWYCH | RESTRUKTURYZACYJNYCH
(od czerwca 2018 +.)

1. Czy w postepowaniu wszczetym w przedmiocie ogto-

szenia upadtosci po 1 stycznia 2016 roku dopuszczal-
ne jest zazalenie na postanowienie o zabezpieczeniu
majatku dtuznika poprzez ustanowienie tymczaso-
wego nadzorcy sadowego?

(Il CZP 108/18, data wptywu: 11 grudnia 2018 .)

Czy regulacja art. 70[1] i art. 84 ust. 2 ustawy z 28 lu-
tego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (tekst jednolity
Dz. U. z 2017 roku, poz. 2344 z p6zn. zm.) obejmuje
swoim zakresem zawarte w umowie faktoringu tzw.
niepetne uprawnienie faktora do wstrzymania sie
z wykonaniem obowigzku dokonania na rzecz fak-
toranta zwrotnego przelewu wierzytelnosci (nabytej
w wykonaniu tej umowy i nierozliczonej z powodu
niewyptacalnosci dtuznika), do czasu zwrotu przez
faktoranta zaliczki otrzymanej od faktora na poczet
ceny nabycia tej wierzytelnosci?

(I CzP 82/18, data wptywu: 14 wrzesnia 2018 r.)

Czy odpowiedzialnos¢ cztonkdw zarzadu spofki
z ograniczona odpowiedzialnoscig, o ktérej mowa
w art. 299 § 1 k.s.h., rozciaga sie na zobowigzania
spoOtki powstate po ogtoszeniu upadtosci, w szcze-
golnosci z tytutu kosztdw procesu zasadzonych
w sprawie przeciwko syndykowi, w sytuacji umorze-
nia postepowania upadtoSciowego z uwagi na brak
Srodkdw na pokrycie kosztéw tego postepowania
(art. 361 § 1 pkt 1 ustawy z 28 lutego 2003 r. — Prawo
upadtoSciowe i naprawcze)?

(Il CZP 78/18, data wptywu: 31 sierpnia 2018'.)

1

Sedzia Sadu Okregowego w Warszawie, dyrektor Instytutu Prawa
Upadtosciowego, Restrukturyzacyjnego oraz Badan nad Niewyptacalnoscig
Uczelni tazarskiego w Warszawie oraz cztonek zarzadu Stowarzyszenia
Sedziéw Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych.

4. Czy termin do wniesienia zazalenia na postanowienie
o ustaleniu planu sptaty wierzycieli upadtego bedacego
osobg fizycznag nieprowadzaca dziatalnosci gospodar-
czej dla wierzyciela rozpoczyna bieg od dnia ogtoszenia
w tym przedmiocie postanowienia na posiedzeniu jaw-
nym, czy tez od dnia doreczenia odpisu tego postano-
wienia zgodnie z art. 491[14] ust. 2 zd. 1 p.u.?

(Il CZP 76/18, data wptywu: 24 sierpnia 2018 r.)

5. Czy odpowiednie stosowanie przepisow art. 124
ust. 1 w zw. z art. 491[2] ust. 1 ustawy z 28 lutego
2003 r. — Prawo upadtosciowe w odniesieniu do po-
stepowania upadtoSciowego wobec oséb fizycznych
nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej ozna-
cza, iz z dniem ogtoszenia upadtosci jednego z mat-
zonkow, jezeli matzonkowie pozostawali w ustroju
wspolnosci majatkowej, caty majatek wspolny mat-
zonkéw wchodzi do masy upadtosci, a jego podziat
jest niedopuszczalny?

(I CZP 59/18, data wptywu: 9 lipca 2018 r.; postanowie-
niem z 15 listopada 2018 r. Sad Najwyzszy postanowit
przekazac zagadnienie do rozstrzygniecia powiekszone-
mu sktadowi).

6. Czy uzyskanie przez powoda po wszczeciu poste-
powania cywilnego tytutu egzekucyjnego w postaci
zatwierdzonej przez sedziego-komisarza listy wie-
rzytelnoSci czyni zbednym kontynuowanie poste-
powania cywilnego i wydanie wyroku, czy tez jedy-
nie Swiadczy o braku interesu prawnego w zadaniu
udzielenia ochrony prawnej?

(I CZP 55/18, data wptywu: 28 czerwca 2018r.)
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PRZEGLAD ORZECZNICTWA W SPRAWACH
RESTRUKTURYZACYJNYCH | UPADtOSCIOWYCH

POSTEPOWANIE RESTRUKTURYACYJNE

1. Skutki otwarcia postepowania sanacyjnego wobec
dtuznika dla zabezpieczenia udzielonego wczesniej
wierzycielowi

Postanowienie Sadu Apelacyjnego  w  Krakowie
z29 czerwca 2017 r, sygn. akt | ACz 1048/17

Teza:

1. Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego — sa-
nacyjnego wobec dtuznika nie skutkuje z mocy pra-
wa upadkiem zabezpieczenia.

2. Dtuznik nie moze by¢ strona zadnego postepowa-
nia sadowego dotyczgcego majatku wchodzacego
w sktad masy sanacyjnej, chociazby zezwolono mu
na wykonywanie zarzadu nad catoScig przedsie-
biorstwa w zakresie nieprzekraczajgcym zakresu
zwyktego zarzadu.

Stan faktyczny: Sad postanowieniem z 26 wrzeSnia
2016 r. udzielit stronie powodowej zabezpieczenia rosz-
czenia o zaptate kwoty 211 250,32 zt z ustawowymi od-
setkami i kosztami procesu. 3 stycznia 2017 r. zostat zto-
zony wniosek podpisany przez prezesa zarzadu (...) spotki
akcyjnej w restrukturyzacji w K. o wydanie postanowie-
nia stwierdzajacego upadek zabezpieczenia, wskazujacy,
ze w zwigzku z otwarciem postepowania sanacyjnego
wzgledem pozwanej spdtki zabezpieczenie udzielone
uprawnionej na mocy nakazu zaptaty upadto z mocy
prawa. Postanowieniem z 23 stycznia 2017 r., sygn. akt
IX GC 1284/16, Sad Okregowy w Krakowie oddalit wnio-
sek. Postanowienie to zaskarzyta pozwana spotka. Zaza-
lenie zostato oddalone.

Z uzasadnienia postanowienia sadu okregowego

1. .Sad okregowy, uznajac wniosek za niezasadny, od-
wotat sie w pierwszej kolejnosci do art. 311 ust. 1
prawa restrukturyzacyjnego z dnia 15 maja 2015 .
i podkreslit, ze w niniejszej sprawie, wobec posta-
nowienia Sadu Rejonowego (..) K. (..), VIIl Wydzia-
tu Gospodarczego do spraw restrukturyzacyjnych
i upadtosciowych z dnia 15 grudnia 2016 r. (sygn.
akt VIl GU 528/16) w przedmiocie otwarcia poste-

powania restrukturyzacyjnego — sanacyjnego wobec
pozwanej spotki, 5 stycznia 2017 r. zostato wydane
postanowienie, w ktérym zawieszono postepowanie
w stosunku do pozwanej spotki, a podjeto z udziatem
zarzadcy. Wedtug sadu | instancji zgodnie z powota-
nym przepisem dtuznik nie moze byc strong zadne-
go postepowania sgdowego dotyczacego majatku
wchodzacego w sktad masy sanacyjnej, choc zgod-
nie z postanowieniem sadu rejonowego z 15 grud-
nia 2016 r. zezwolono mu na wykonywanie zarzadu
nad catoSciag przedsiebiorstwa w zakresie nieprze-
kraczajacym zakresu zwyktego zarzadu (pkt Il po-
stanowienia). Nie oznacza to, iz osoba uprawniona
do reprezentacji dtuznika w zakresie nieprzekra-
czajacym zakresu zwyktego zarzadu — w przypadku
przedmiotowego wniosku prezes zarzadu (..) S.A.
w restrukturyzacji — uprawniona jest do reprezento-
wania w niniejszym postepowaniu strony pozwanej,
gdyz strong pozwang jest zarzadca, ktory posiada
tzw. legitymacje formalna, zas dtuznik pozostaje
strong, lecz jedynie w znaczeniu materialnym. Dla-
tego uznat, ze wniosek zostat wniesiony przez pod-
miot nieuprawniony"”.

. u(..) Otwarcie postepowania restrukturyzacyj-

nego - sanacyjnego wobec dtuznika nie skutku-
je z mocy prawa upadkiem zabezpieczenia. Taki
whniosek stoi bowiem w sprzecznosci z literalnym
brzmieniem art. 312 ust. 2 prawa restrukturyzacyj-
nego. Wskazana regulacja daje mozliwos¢ uchylenia
zabezpieczenia dokonanego przed dniem otwarcia
postepowania sanacyjnego, ale w ramach poste-
powania restrukturyzacyjnego — sanacyjnego przez
sedziego-komisarza na wniosek dtuznika lub za-
rzadcy. Ponadto ww. przepis ustanawia przestan-
ke uchylenia zabezpieczenia, a sedzia-komisarz
uchyla zabezpieczenie, jezeli jest to ,konieczne dla
dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa”. W niniej-
szym postepowaniu tytut zabezpieczenia stanowi
postanowienie z dnia 26 wrzeSnia 2016 r. Zatem
brak jest podstawy prawnej do stwierdzenia upad-
ku zabezpieczenia z mocy prawa, a postepowanie
w sprawie uchylenia udzielonego zabezpieczenia
moze by¢ prowadzone w ramach postepowania re-
strukturyzacyjnego — sanacyjnego. Dlatego sad nie
podzielit stanowiska wyrazonego we wniosku, iz
art. 312 ust. 4 ww. ustawy stanowi podstawe do
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stwierdzenia upadku zabezpieczenia. Ponadto, od-
wotujac sie do literalnego brzmienia przepisu, wska-
zat, ze regulacja ta ustanawia jedynie zakaz wyko-
nania postanowienia o zabezpieczeniu roszczenia po
dniu otwarcia postepowania sanacyjnego. Powota-
nego przepisu nie nalezy odnosi¢ do postanowien
0 zabezpieczeniu, ktére zostaty wykonane przed
dniem otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego
— sanacyjnego”.

Z uzasadnienia postanowienia sadu apelacyjnego

postepowania restrukturyzacyjnego — sanacyjnego
nastgpit upadek zabezpieczenia udzielonego wcze-
Sniej, z mocy prawa. Natomiast w sytuacji opisanej
w tym przepisie sedzia-komisarz ma uprawnienie do
pewnego ingerowania w zakres udzielonego juz za-
bezpieczenia, ktére podlegato wykonaniu, poprzez
uchylenie dokonanych juz w jego ramach zajec”

. ,Przypomnie¢ w tym miejscu nalezy, ze sgdowe po-

stepowanie zabezpieczajgce sktada sie z dwoch eta-
pow i obejmuje postepowanie zwigzane z orzekaniem
0 zabezpieczeniu, ktére ma charakter rozpoznawczy,

1. W pierwszej kolejnosci nie ma racji skarzacy, ze za- oraz zwigzane z wykonaniem postanowienia o za-
bezpieczenie udzielone zaskarzonym postanowie- bezpieczeniu, ktére ma charakter wykonawczy. Prze-
niem upadto z mocy samego prawa wobec otwarcia ktada sie to na regulacje dotyczaca skutkow otwarcia
wobec spotki postepowania restrukturyzacyjnego postepowania restrukturyzacyjnego — sanacyjnego
- sanacyjnego. Takie twierdzenie pozostawatoby dla postepowania zabezpieczajgcego. Postepowa-
w sprzecznosci z regulacjami ustawy z dnia 15 maja nie zwigzane z orzekaniem o zabezpieczeniu moze
2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (tj. Dz. U. sie toczyé. Natomiast wykonawcze postepowanie
z2016 ., poz. 1574 ze zm.; dalej: pr. rest.). Po pierw- zabezpieczajace jest zalezne od tego, czy przed tym
sze zgodnie z art. 170 ust. 1i 2 tej ustawy z dniem zdarzeniem doszto juz do wykonania postanowienia
uprawomocnienia sie postanowienia zatwierdzaja- 0 zabezpieczeniu, czy miatoby to nastgpic po otwar-
cego uktad postepowania zabezpieczajace i egzeku- ciu postepowania. Jezeli do wykonania postanowie-
cyjne prowadzone przeciwko dtuznikowi w celu za- nia o zabezpieczeniu lub zarzadzenia zabezpieczenia
spokojenia wierzytelnosci objetych uktadem ulegaja doszto przed jego otwarciem, to postepowanie za-
umorzeniu z mocy prawa. Natomiast zawieszone po- bezpieczajgce nie podlega zawieszeniu. Sedzia-komi-
stepowania zabezpieczajace i egzekucyjne prowadzo- sarz moze natomiast uchyli¢ zajecie dokonane przed
ne przeciwko dtuznikowi w celu zaspokojenia wierzy- dniem otwarcia postepowania sanacyjnego w poste-
telnosci nieobjetych uktadem moga zostac podjete na powaniu zabezpieczajgcym skierowanym do majatku
whniosek wierzyciela. Skoro zatem do umorzenia po- dtuznika wchodzacego w sktad masy sanacyjnej, jezeli
stepowan zabezpieczajacych dojdzie dopiero z dniem jest to konieczne dla dalszego prowadzenia przedsie-
uprawomocnienia sie postanowienia zatwierdzaja- biorstwa. Jezeli przed dniem otwarcia postepowania
cego uktad, to twierdzenie, ze juz z dniem otwarcia sanacyjnego nie doszto do wykonania postanowie-
postepowania restrukturyzacyjnego — sanacyjnego nia o zabezpieczeniu lub zarzadzenia zabezpieczenia
zabezpieczenie upadto z mocy prawa, nie znajduje roszczenia na majatku dtuznika wchodzacego w sktad
uzasadnionych podstaw. Jesli z kolei dojdzie do umo- masy sanacyjnej, wykonanie zabezpieczenia jest nie-
rzenia postepowania restrukturyzacyjnego (art. 325 dopuszczalne po dniu otwarcia postepowania. Z tych
prawa restrukturyzacyjnego) lub uchylenia uktadu wzgleddw niezasadny byt zarzut skarzacego narusze-
(art. 176 ust. 1 prawa restrukturyzacyjnego), zawie- nia art. 132 ust. 4 prawa restrukturyzacyjnego.”’
szone postepowanie zabezpieczajace (i egzekucyjne)
powinno byc podjete (tak: Anetta Malmuk-Cieplak, . »Zgodzi¢ sie tez nalezy ze stanowiskiem sadu | instan-
Komentarz do art. 312 ustawy Prawo restrukturyza- Gji, ze podmiot, ktorego dotyczy postepowanie re-
cyjne, LEX). Nastepnie, w oparciu o art. 312 ust. 2 pra- strukturyzacyjne - sanacyjne, nie byt legitymowany
wa restrukturyzacyjnego, sedzia-komisarz na wnio- do ztozenia wniosku o stwierdzenie upadku zabez-
sek dtuznika lub zarzadcy moze uchyli¢ zajecie doko- pieczenia w ramach postepowania rozpoznawcze-
nane przed dniem otwarcia postepowania sanacyjne- go. Zgodnie z art. 311 ust. 1 prawa restrukturyzacyj-
go w postepowaniu egzekucyjnym lub zabezpieczaja- nego postepowania sgdowe dotyczgce masy sana-
cym skierowanym do majatku dtuznika wchodzacego cyjnej moga by¢ wszczete i prowadzone wytacznie
w sktad masy sanacyjnej, jezeli jest to konieczne dla przez zarzadce albo przeciwko niemu. Postepowania
dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa. Taka regula- te zarzadca prowadzi w imieniu wtasnym na rzecz
cja bytaby catkowicie bezprzedmiotowa w przypadku dtuznika. Nie zmienia tego powotywana przez skar-
trafnosci twierdzenia zalgcego, ze z chwilg otwarcia zacego regulacja art. 754§ 3 k.p.c., zgodnie z ktora to
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na wniosek obowigzanego sad wyda postanowienie
stwierdzajgce upadek zabezpieczenia. Przez obowig-
zanego nalezy bowiem w tym przypadku rozumiec
strone pozwang w znaczeniu procesowym (a nie
materialnym), ktérg w chwili obecnej jest zarzad-
ca w postepowaniu restrukturyzacyjnym. W Swietle
ogolnej regulacji art. 311 prawa restrukturyzacyjnego
za wyjatek od niej nalezy raczej traktowac mozliwos¢é
dziatania sedziego-komisarza takze na wniosek dtuz-
nika w ramach postepowania sanacyjnego (art. 312
ust. 2 powotanej ustawy), co nie przektada sie jednak
na postepowanie sgdowe w przedmiocie wniosku
o stwierdzenie upadku zabezpieczenia."

2. Brak koniecznosci wskazywania firmy spotki pet-
nigcej role zarzadcy w pismach procesowych i pet-
nomocnictwach

Postanowienie Sadu Okregowego w Szczecinie
z9 czerwca 2017 r., sygn. akt VIl Gz 122/17

Teza: Wskazanie firmy spotki petnigcej role zarzadcy
jest zbedne, ale nie dyskwalifikujgce.

Stan faktyczny: Zarzadzeniem z 13 lutego 2017 r. prze-
wodniczacy w Sadzie Rejonowym Szczecin-Centrum
w Szczecinie zwrdcit pozew na podstawie art. 130 § 2
k.p.c., wskazujac w uzasadnieniu, ze powodka nie wyko-
nata zarzadzenia, ktérym wezwano ja do ztozenia pet-
nomocnictwa umocowujacego do dziatania w sprawie
przeciwko zarzadcy masy sanacyjnej dtuznika. W odpo-
wiedzi na wezwanie ztozono jedynie petnomocnictwo
w sprawie przeciwko oznaczonej imiennie spotce, ktora
petnita funkcje zarzadcy masy sanacyjnej dtuznika.

Powodka wniosta zazalenie na to postanowienie, doma-
gajac sie jego uchylenia i zasadzenia kosztéw postepo-
wania zazaleniowego wedtug norm przepisanych. Zarzu-
cita obraze przepisow prawa procesowego, tj. art. 130
§ 2 k.p.c. w zw. z art. 130 § 1 k.p.c., przez btedna jego
subsumpcje i zwrot pozwu, podczas gdy z jego tresci wy-
nika jednoznaczne oznaczenie strony pozwanej, a nadto
ewentualne btedne oznaczenie strony pozwanej nie sta-
nowi braku natury formalnej uchybienia i przedmiotu we-
zwania strony powodowej zgodnie z treScig pisma sadu
rejonowego z 10 stycznia 2017 r., a strona powodowa
terminowo uzupetnita braki formalne. Sad okregowy, po
rozpoznaniu zazalenia powddki, postanowit uchylic za-
skarzone zarzadzenie.

Z uzasadnienia postanowienia sadu okregowego

1. .Za uzasadnione uznac nalezy wezwanie powodki do
ztozenia petnomocnictwa w sprawie przeciwko za-
rzadcy masy sanacyjnej (...) spotki z ograniczong od-
powiedzialnoScig w restrukturyzacji w K., a to z uwa-
gi na tres¢ petnomocnictwa dotgczonego do pozwu,
nieobejmujacego reprezentacji
w sprawie przeciwko tak oznaczonemu podmiotowi.”

umocowania do

2. W ocenie sadu odwotawczego nietrafny jest jednak
wniosek, iz powoddka zarzadzenia tego nie wykonata,
skoro w odpowiedzi ztozyta petnomocnictwo do wy-
stepowania w sprawie przeciwko (...) S.A. jako zarzad-
cy masy sanacyjnej (...) spotki z ograniczong odpowie-
dzialnoscia”

3. ,Podkreslenia przy tym wymaga, ze oSwiadczenie
o udzieleniu petnomocnictwa procesowego podlega
rowniez wyktadni z uwzglednieniem okolicznosci,
w jakich zostato ztozone.”

4. ,Wskazanie firmy spotki petnigcej role zarzadcy, chot
zbedne, nie dyskwalifikuje zatem sposobu wykonania
zarzadzenia przez powodke"

3. Wstrzymanie z mocy prawa rozpoznania wniosku
o ogtoszenie upadtosci do czasu wydania prawo-
mocnego orzeczenia w przedmiocie wniosku re-
strukturyzacyjnego

Postanowienie Sgadu Okregowego w Rzeszowie
z 19 wrzesnia 2018 ., sygn. akt VI Gz 270/18

Teza:

1. Zasadaj jest, ze nie mozna ogtosic upadtosci przed-
siebiorcy w okresie od otwarcia postepowania re-
strukturyzacyjnego do jego zakoficzenia lub prawo-
mocnego umorzenia (art. 9a p.u.). Jednakze wyni-
kajacy z tego przepisu zakaz ogtaszania upadtosci
ma charakter czasowy: ustaje z chwilg zakofnczenia
lub prawomocnego umorzenia postepowania re-
strukturyzacyjnego, a zatem wszczecie procedury
restrukturyzacyjnej nie czyni wydania orzeczenia
niedopuszczalnym, a jedynie odsuwa w czasie mo-
ment jego rozpoznania. Brak podstaw prawnych do
przyjecia, iz owa czasowa niemoznoSc ogtoszenia
upadtosci stanowi podstawe do odrzucenia wnio-
sku o upadtosc, skoro ustawodawca nie wskazat
enumeratywnie takiego sposobu rozstrzygniecia.
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2. Odrzucenie wniosku o ogtoszenie upadtosci prowa-
dzic moze do niemoznosci uznania szeregu czynno-
Sci dtuznika za bezskuteczne i w konsekwencji mo-
gtoby uniemozliwic odzyskanie majatku niezbed-
nego do zaspokojenia wierzycieli w postepowaniu
upadtosciowym, co jest niewatpliwie sprzeczne z in-
teresem wierzycieli w rozumieniu art. 127 ust. 1 p.u.

Stan faktyczny: 12 marca 2018 r. dtuznik wnidst o ogto-
szenie upadtoscii ztozyt wniosek o otwarcie przyspieszo-
nego postepowania uktadowego (V GR7/18). Postano-
wieniem z 26 marca 2018 r. sad zawiadomit o tym fakcie
sad upadtosciowy w trybie art. 12 ust. 1 pr. restr., w kon-
sekwencji czego rozpoznanie wniosku w przedmiocie
ogtoszenia upadtosci dtuznika zostato wstrzymane na
podstawie art. 9b ust. 2 or.up. do czasu wydania prawo-
MOoCnego orzeczenia w postepowaniu o otwarcie przy-
spieszonego postepowania uktadowego (postanowienie
Sadu Rejonowego w Rzeszowie z 19 marca 2018 r.).

Postanowieniem z 24 kwietnia 2018 r. otworzono przy-
spieszone postepowanie uktadowe w stosunku do dtuz-
nika. W tych okolicznoSciach postanowieniem z 23 maja
2018 r. sad upadtosciowy odrzucit wniosek o ogtosze-
nie upadtoSci na podstawie art. 9a pr. up. Jednoczesnie
jednak pismem ztozonym 30 kwietnia 2018 r. dtuznik
cofnat wniosek o otwarcie przyspieszonego postepo-
wania uktadowego. Postanowieniem z 29 maja 2018 r.
sedzia-komisarz zezwolit na umorzenie postepowania
restrukturyzacyjnego. 6 czerwca 2018 r. Sad Rejonowy
w Rzeszowie umorzyt postepowanie restrukturyzacyjne
wobec (...) Sp. z 0.0. w P. Orzeczenie w tym przedmiocie
uprawomocnito sie 26 lipca 2018r.

Dtuznik wniést zazalenie na postanowienie o odrzuceniu
wniosku 0 ogtoszenie upadtosci. Sad okregowy uchylit
zaskarzone postanowienie i przekazat sprawe do dalsze-
go prowadzenia sadowi | instangji.

Z uzasadnienia postanowienia sadu okregowego

1. Aby umozliwit realizacje zasady pierwszefstwa po-
stepowania restrukturyzacyjnego, a jednoczeSnie
nie opdzniac rozpoznania wniosku upadtosSciowego,
sad upadtoSciowy wstrzymuje rozpoznanie wniosku
0 ogtoszenie upadtosci do czasu wydania prawomoc-
nego orzeczenia w sprawie wniosku restrukturyza-
cyjnego. Nie ma przy tym znaczenia, ktory z wnio-
skow zostat ztozony wezesniej (art. 9b p.u. )

2. .Kolejna zasada jest, ze nie mozna ogtosic upadtosci
przedsiebiorcy w okresie od otwarcia postepowania

restrukturyzacyjnego do jego zakonczenia lub pra-
womocnego umorzenia (art. 9a p.u., t,j. z 22 listopa-
da 2017 r,, Dz. U. z 2017 r., poz. 2344, dalej: pr. up.).
Jednakze wynikajacy z tego przepisu zakaz ogtasza-
nia upadtosci ma charakter czasowy: ustaje z chwilg
zakonczenia lub prawomocnego umorzenia postepo-
wania restrukturyzacyjnego, a zatem wszczecie pro-
cedury restrukturyzacyjnej nie czyni wydania orze-
czenia niedopuszczalnym, a jedynie odsuwa w czasie
moment jego rozpoznania. Brak podstaw prawnych
do przyjecia, iz owa czasowa niemoznos¢ ogtoszenia
upadtosci stanowi podstawe do odrzucenia wniosku
0 upadtos¢, skoro ustawodawca nie wskazat enume-
ratywnie takiego sposobu rozstrzygniecia. Odrzucenie
pozwu to orzeczenie formalne, proceduralne, zatem
taki sposob rozstrzygniecia musi wynikac z zapisu kpc
i nie mozna go domniemywac czy stosowac analogii
do art. 199 kpc. Skoro na czas trwania restrukturyza-
Cji postepowanie w przedmiocie ogtoszenia upadtosci
nie moze sie toczyé w mysl art. 9a, to jest to jedno-
znaczne ze wstrzymaniem sie sadu ex lege z rozpo-
znaniem wniosku o ogtoszenie upadtosci.’

. .Dyskusyjny wydaje sie natomiast poglad, iz sad na

mocy art. 9a winien wydac w tym przedmiocie posta-
nowienie o stwierdzeniu z mocy prawa wstrzymania
rozpoznania wniosku, cho¢ niewatpliwie dla pewnosci
obrotu gospodarczego orzeczenie takie, choc dekla-
ratoryjne, bytoby pozadane (por. Piotr Zimmerman,
Prawo upadtoSciowe. Komentarz 2018, wyd. 5, Le-
galis; Prawo upadtosSciowe. Komentarz 2016, R. Ada-
mus, wyd. 1)."

. .5ad okregowy podziela w catosci poglad, ktory wy-

razit Sad Okregowy w Warszawie (postanowienie
z 4.04.2017 r., XXIll, Gz 215/17). W uzasadnieniu
tej decyzji dostrzegt luke prawng i zaproponowat jej
wypetnienie poprzez dopuszczenie w drodze analo-
gii zastosowania art. 9b ust. 2 pr. up. Cho¢ sad w tym
sktadzie nie widzi podstaw, ale tez i potrzeby stoso-
wania tej analogii (przepis art. 9b. ust. 2 wskazuje na
skutek konstytutywny orzeczenia wstrzymujacego,
zas art. 9a stanowi o skutku deklaratoryjnym), to wy-
ktadnia celowosSciowa zaprezentowana w tym posta-
nowieniu zastuguje na petna aprobate.”

. .Wstrzymanie z mocy prawa rozpoznania wniosku

0 ogtoszenie upadtosci wydaje sie by¢ rozwigzaniem
niezbednym, gdy uwzgledni sie podstawowy cel
ustawodawcy wyrazony w art. 2 ust. 1 pr. up., ktérym
byto takie skonstruowanie zaréwno postepowania
w przedmiocie ogtoszenia upadtosci, jak i postepo-
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wania upadtosciowego, by umozliwic rownomierne
i maksymalne zaspokojenie wszystkich wierzycieli’

6. W konsekwencji poglady przeciwne, zgodnie z ktory-
mi w okresie toczacego sie postepowania restruktu-
ryzacyjnego wniosek o ogtoszenie upadtosci powinien
zostac odrzucony (art. 199 § 1 pkt 3 k.p.c.) z uwagi na
czasowe ograniczenie zdolnosci upadtoSciowej re-
strukturyzowanego dtuznika czy tez oddalony (takie
rozstrzygniecie ma przeciez charakter definitywny,
zatem sprzeczny z literg art. 9a, ponadto sad oddala
wniosek po merytorycznej analizie przestanek ogto-
szenia upadtosci, a w przypadku art. 9a nie ma mowy
o takim badaniu) badz ze postepowanie winno ulec
umorzeniu (nie ma podstaw do umorzenia poste-
powania w przedmiocie wniosku o ogtoszenia upa-
dtosci na podstawie art. 355 § 1 k.p.c. w zw. art. 35
p.u., gdyz z zadnej regulacji nie wynika, aby otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego powodowato,
ze merytoryczne rozpoznanie wniosku o ogtoszenie
upadtosci stato sie zbedne lub niedopuszczalne), nie
sg stuszne”.

7. ,Odrzucenie wniosku o ogtoszenie upadtosci pro-
wadzi¢ moze do niemoznoSci uznania szeregu czyn-
nosci dtuznika za bezskuteczne i w konsekwenc;ji
mogtoby uniemozliwi¢ odzyskanie majatku niezbed-
nego do zaspokojenia wierzycieli w postepowaniu
upadtoSciowym, co jest niewatpliwie sprzeczne z in-
teresem wierzycieli w rozumieniu art.127 ust. 1 p.u.
(por. uzasadnienie przywotywanego orzeczenia SO
w Warszawie).”

4. Domniemanie oczywistosci niewykonania uktadu
okreslone w art. 165 ust. 1 p.r.

Postanowienie Sadu Okregowego w Katowicach z 13 lip-
ca 2017 r., sygn. akt XIX Gz 451/17

Teza: Z racji odmowy zatwierdzenia uktadu irrelewant-
ne jest, czy dtuznik nie reguluje kilku, czy jednego
biezagcego zobowigzania. W rezultacie zatem art. 165
ust. 1 zdanie 2 nalezy interpretowac w takim kierun-
ku, ze rowniez nieregulowanie jednego zobowigzania
biezacego — pozauktadowego uruchamia domniemanie
zawarte w tym przepisie.

Stan faktyczny: Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej zatwier-
dzit uktad przyjety w postepowaniu przyspieszonym na
zgromadzeniu wierzycieli dtuznika (..) S. j. w Z. 25 stycz-
nia 2017 r. sad wskazat, ze na tym zgromadzeniu za
uktadem gtosowato oSmiu wierzycieli posiadajacych

wierzytelnosci w kwocie 315 373,43 zt, przeciw byto
szeSciu wierzycieli posiadajgcych wierzytelnosci w kwo-
cie 149 527,90 zi, a jeden posiadajacy wierzytelnosé
w kwocie 119 597,36 zt wstrzymat sie od gtosu. Se-
dzia-komisarz w tej sytuacji stwierdzit przyjecie uktadu.
Jednoczesnie na tym zgromadzeniu zatwierdzit spis wie-
rzytelnoSci z 14 grudnia 2016 r. Zastrzezenia przeciwko
uktadowi wni6st wierzyciel (...) w Z., podnoszac, ze dtuznik
nie reguluje biezacych zobowigzan powstatych po otwar-
ciu przyspieszonego postepowania uktadowego z tytutu
naleznosci podatku VAT i podatku dochodowego od oséb
fizycznych za okres pazdziernik — grudzien 2016 r.

Sad rejonowy uznat, ze uktad winien zostac zatwierdzo-
ny ze wzgledu na niewystepowanie negatywnej prze-
stanki z art. 165 ust. 1 pr.rest. w postaci oczywistosci
niewykonania przez dtuznika uktadu. Oczywista niewy-
konalnos¢ uktadu wystepuje bowiem przede wszystkim
w przypadku wybitnie ztej sytuacji majatkowej dtuznika.
W opisywanej sprawie sporne ze skarzacym pozosta-
je prawidtowe dziatanie komornika skarbowego i zaje-
cie przez niego rachunku bankowego az do 18 stycznia
2017 r., skutkujace Sciggnieciem naleznosci w kwocie ok.
50 000 zt, ktére wptynety juz po otwarciu postepowania
restrukturyzacyjnego. Nadto strony prowadza negocjacje
w przedmiocie tejze wierzytelnosci zarachowanej na po-
czet zobowigzan najstarszych i jej przeksiegowania.

Art. 165 ust. 1 pr.rest. zawiera domniemanie prawne, ze
nieregulowanie zobowigzan powstatych po dniu otwarcia
postepowania restrukturyzacyjnego oznacza, ze uktad
nie bedzie wykonany. Zdaniem sadu rejonowego nie do-
tyczy to wszakze sytuagji, gdy dtuznik nie wykonuje je-
dynie jednego zobowigzania, a ma miejsce tylko w od-
niesieniu do stanu, gdy dtuznik nie reguluje zobowigzan
biezacych wobec kilku wierzycieli. Ponadto, zdaniem sadu
rejonowego, negatywne zapatrywanie skarzgcego co do
niewykonania przez dtuznika uktadu jest nieuzasadnione
i przedwczesne, gdyz koszty dziatalnosci gospodarczej
dtuznika juz zostaty obnizone — poprzez zwolnienie pieciu
pracownikow nieprodukcyjnych, trwajg zaawansowane
negocjacje co do sprzedazy starego zaktadu, poniesione
zostaty koszty w kwocie 80 000 zt na rzecz banku w celu
uzyskania promesy, a ponadto sg juz najemcy obiekty,
gotowi ptacic czynsz pokrywajacy w catosci rate kredy-
tu, podpisany zostat takze kontrakt na odbior kottow. Te
fakty potwierdzone przez nadzorce sgdowego nie upraw-
niaja w chwili obecnej do stanowczego wniosku, ze wy-
stepuje oczywista niemoznos¢ wykonania uktadu.

Odnosnie do zarzutdbw skarzacego dotyczacych za-
twierdzenia spisu wierzytelnosci sad rejonowy uznat, ze
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w przyspieszonym postepowaniu uktadowym nie roz-
strzyga sie sporow pomiedzy dtuznikiem a wierzycie-
lem co do istnienia wierzytelnosci, albowiem nie zostata
przewidziana procedura zaskarzenia tego spisu. Czyn-
noS¢ w postaci zatwierdzenia przez sedziego-komisarza
spisu wierzytelnosci stuzy jego formalnej weryfikacjii nie
oznacza merytorycznej decyzji co do istnienia wierzytel-
nosSci. Natomiast spis wierzytelnosci spornych nie pod-
lega zatwierdzeniu, gdyz stuzy jedynie wyliczeniu kwoty
15% wierzytelnoSci spornych, ktorej istnienie powoduje
konieczno5€ umorzenia postepowania restrukturyzacyj-
nego na podstawie art. 326 pr.rest. W tej sytuacji zda-
niem sadu rejonowego uktad podlegat zatwierdzeniu.

Zazalenie na wskazane postanowienie wnidst wierzyciel
(...) w Z. Okazato sie ono uzasadnione.

Z uzasadnienia postanowienia sadu okregowego

1. W pierwszej kolejnosci podlegata ocenie kwestia
zwigzana ze spisem wierzytelnosci, albowiem ma ona
istotne znaczenie dla przyjecia uktadu, a zatem jego
zgodnosci z prawem (art. 165 ust. 1 pr.rest.). Zgodnie
z treScia art. 119 ust. 1 prrest. uchwata zgromadze-
nia wierzycieli o przyjeciu uktadu zapada, jezeli wy-
powie sie za nig wiekszoS¢ gtosujacych wierzycieli,
ktorzy oddali wazny gtos, majacych tacznie co naj-
mniej dwie trzecie sumy wierzytelnosci przystuguja-
cych gtosujacym wierzycielom. Z kolei art. 110 ust. 5
pr.rest. stanowi, ze wierzyciela, ktory wstrzymat sie
od gtosu, uwaza sie za nieuczestniczacego w gtoso-
waniu. Oznacza to, ze obliczajac wiekszos¢ osobowa
i kapitatowa na podstawie art. 119 ust. 1, bierze sie
pod uwage gtosy za uktadem i przeciwko uktadowi
— pomija sie natomiast wierzycieli wstrzymujacych
sie od gtosu (zaréwno w ujeciu osobowym, jak i ka-
pitatowym), ktérych gtosy uwaza sie za nieoddane.
W realiach sprawy gtosowato czternastu wierzycieli,
z ktérych oSmiu byto za przyjeciem uktady, a sze-
Sciu przeciwko. Suma gtosujacych w ten sposéb
wierzytelnosci wynosita 464 901,33 zt, z czego za
uktadem byli wierzyciele posiadajacy wierzytelnosci
o wartosci 315 373,43 zt, a przeciwko — o wartosci
149 527,90 zt. Przy progu kapitatowym wynoszacym
309 934,22 zt oznacza to, ze uktad zostat przyjety na
podstawie art. 119 ust. 1 pr.rest. Ta okolicznos¢ jest
bezsporna i niekwestionowana w zazaleniu.”

2. ,Warto jednakze mie€ na wzgledzie, ze sam spis
wierzytelnosci nie stanowi res judicata w rozumieniu
art. 365 § 1 k.p.c,, czego wyrazem sg postanowienia
art. 101 ust. 1 pr.rest. Co wiecej, w mysl zasady wy-

nikajacej z art. 166 ust. 1 pr.rest. uktad wigze wierzy-
cieli, ktorych wierzytelnosci wedtug ustawy sg objete
uktadem, chociazby nie zostaty umieszczone w spisie
wierzytelnosci, chyba ze zachodzi przypadek okreslo-
ny w ust. 2 tego przepisu.’

. ,0dnoszac sie do drugiego zarzutu zazalenia, w pierw-

szej kolejnosci nalezy odnies¢ sie do wyktadni art. 165
ust. 1 zdanie 2 pr.rest. co do kwestii, czy domniema-
nie oczywistosci niewykonania uktadu aktualizuje sie
w przypadku nieregulowania kilku zobowigzan bieza-
cych dtuznika, czy tez to domniemanie urzeczywistnia
sie juz w razie nieregulowania jednego zobowigzania.
Wyktadania jezykowa na skutek uzycia przez ustawo-
dawce pojecia wierzytelnosci w liczbie mnogiej wska-
zywataby za pierwszym ze wskazanych kierunkow
wyktadni tego przepisu. Nie sposéb jednak nie zauwa-
zy¢, ze taka wyktadnia mogtaby prowadzi¢ do wnio-
sku, ze nie miatby on zastosowania do przypadku, gdy
dtuznik sptaca kilku wierzycieli posiadajgcych niewiel-
kie naleznosci, a nie sptaca ze wzgledu na sytuacje
ekonomiczna jednego wierzyciela, wobec ktorego zo-
bowigzanie ma znaczny rozmiar, decydujacy dla funk-
cjonowania przedsiebiorstwa dtuznika. Taka sytuacja
prowadzitaby do skutku, ze dtuznik mimo faktycznej
niemoznosci sptacania takiego zobowigzania uzna-
wany bytby za podmiot majacy zdolnos¢ wykonania
uktadu, gdy faktycznie takiej zdolnoSci nie posiada.
Pojmowania znaczenia tego przepisu poszukiwat za-
tem nalezy na gruncie funkcjonalnym — w tgcznym ze-
stawieniu z treScig art. 165 ust. 1 zdanie 1 pr.rest. Jed-
na z bezwzglednych podstaw odmowy zatwierdzenia
uktadu jest stan, w ktorym jest oczywiste, ze uktad nie
zostanie wykonany. Ratio legis takiego kanonu odmo-
wy zatwierdzenia uktadu opiera sie na zatozeniu, ze
brak jest aksjologicznych podstaw do zatwierdzenia
uktadu, jesli juz ponad wszelkg watpliwos¢ na etapie
procedowania w przedmiocie zatwierdzenia uktadu
wiadome jest, ze dtuznik ze wzgledu na sytuacje eko-
nomiczna tego uktadu nie wykona. Przy takim pojmo-
waniu znaczenia tego przepisu uzasadniony staje sie
whniosek, ze z punktu odmowy zatwierdzenia uktadu
irrelewantne jest, czy dtuznik nie reguluje kilku, czy tez
jednego biezacego zobowigzania. W rezultacie zatem
art. 165 ust. 1 zdanie 2 nalezy interpretowac tak, ze
rowniez nieregulowanie jednego zobowigzania bie-
zacego — pozauktadowego uruchamia domniemanie
zawarte w tym przepisie.”

. ,0dnoszac sie natomiast do twierdzen skarzace-

go w odniesieniu do wskazanego zarzutu zazalenia,
miec trzeba na uwadze, ze, jak wynika z akt sprawy
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(pismo skarzacego z 17 stycznia 2017 r.), prowadzit
on przeciwko dtuznikowi postepowanie egzekucyjne
0 wierzytelnosci objete uktadem, w ramach ktorego
dokonano zaje¢ komorniczych, i po otwarciu tego po-
stepowania na mocy postanowienia z 19 pazdzier-
nika 2016 r. wptynety Srodki pieniezne w kwaocie
62 81,93 zt, ktére w wysokosci 50 826 zt zostaty za-
liczone na najstarsze wierzytelnosci objete uktadem.
Takie zarachowanie nie jest dopuszczalne. Po pierw-
sze, w mys| art. 252 ust. 1 pr.rest. od dnia otwarcia
przyspieszonego postepowania uktadowego do dnia
jego zakonczenia albo uprawomocnienia sie postano-
wienia 0 umorzeniu przyspieszonego postepowania
uktadowego spetnianie przez dtuznika albo zarzad-
ce Swiadczen wynikajacych z wierzytelnosci, ktore
z mocy prawa sg objete uktadem, jest niedopuszczal-
ne. Po drugie, i co ngjistotniejsze, art. 259 ust. 1 zda-
nie 1 statuuje zasade, ze postepowanie egzekucyjne
dotyczace wierzytelnosci objetej z mocy prawa ukta-
dem, wszczete przed dniem otwarcia przyspieszo-
nego postepowania uktadowego, ulega zawieszeniu
z mocy prawa z dniem otwarcia postepowania. Tym
samym nie byto dopuszczalne prowadzenie po otwar-
Ciu przyspieszonego postepowania uktadowego eg-
zekucji o wierzytelnosci objete z mocy prawa ukta-
dem. Takie postepowanie mogto natomiast dotyczy¢
wierzytelnosci nieobjetych uktadem — powstatych po
otwarciu przyspieszonego postepowania uktadowe-
go. Jesli zatem po otwarciu tego postepowania wy-
egzekwowano naleznosci skarzacego wobec dtuzni-
ka, to winny one by¢ co najwyzej zaliczone na poczet
zobowiazan biezacych. Jak wynika z ostatniego spra-
wozdania nadzorcy sadowego — za kwiecieq 2017 r.
—z 23 maja 2017 r. oraz zatgczonego do niego pisma
dtuznika z 22 maja 2017 r., uregulowat on podatek
VAT za miesigce luty i marzec 2017 r. W takiej sytuagji
brak jest podstaw do uznania, ze dtuznik nie reguluje
biezacych naleznosci wobec skarzacego”

5. .Rzecz w tym, ze dtuznik nie reguluje biezgcych zo-
bowigzah wobec Zaktadu Ubezpieczen Spotecz-
nych, ktore, jak wynika z przywotanego sprawozda-
nia nadzorcy sadowego z 23 maja 2017 r.,, wynosza
105 103,80 zt, sukcesywnie narastajgc od otwarcia
przyspieszonego postepowania uktadowego do mie-
sigca kwietnia br. W dacie zatwierdzenia uktadu zo-
bowiazania te wynosity 46 825,36 zt za okres paz-
dziernik — grudzien 2016 r., ten fakt byt bezsporny
i wynikat z akt sprawy. Zdaniem sadu okregowego
taki stan rzeczy aktualizowat domniemanie oczy-
wistosci niewykonania przez dtuznika uktadu i to na
nim stosownie do regut dowodowych wynikajacych

z art. 6 k.c. w zw. z art. 232 k.p.c. cigzyt obowigzek
obalenia domniemania zawartego w art. 165 ust. 1
zdanie 2. Innymi stowy, na dtuzniku spoczywat ciezar
wykazania, ze nieregulowanie wskazanych biezacych
zobowigzan nie daje podstaw do tezy, iz jest oczywi-
ste, ze nie wykona on uktadu (art. 165 ust. 1 zdanie
1 pr.rest.). Lektura akt postepowania w przedmiocie
zawarcia uktadu i zatwierdzenia uktadu nie wskazuje,
ze dtuznik podjat jakakolwiek inicjatywe procesowg
w tym kierunku. Takze sad rejonowy, zatwierdzajac
uktad, te problematyke pominat, a bezsprzecznie juz
wtedy biezgce wymagalne zobowigzania dtuznika
wobec Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych wynosity
46 825,36 zt

6. W toku ponownego rozpoznania sprawy o zatwier-
dzenie uktadu na podstawie okolicznosci faktycznych
sad rejonowy ustali i dokonana oceny, czy w Swietle
poczynionych ustalen nie zachodzi negatywna prze-
stanka odmowy zatwierdzenia uktadu na podstawie
art. 165 ust. 1 zdanie 1 pr.rest. Pokreslenia wymaga
jednak, ze wobec nieregulowania biezacych zobo-
wigzai — co najmniej wobec Zaktadu Ubezpieczen
Spotecznych — ciezar wykazania obalenia domniema-
nia oczywistosci niewykonania uktadu spoczywa na
dtuzniku”

5. Brak ograniczefi w prowadzeniu egzekucji po zako#-
czeniu postepowania restrukturyzacyjnego

Postanowienie Sadu Okregowego w Czestochowie
z 1 marca 2018, sygn. akt VI Cz 170/18

Stan faktyczny: Wierzytelnosci Banku (...) S.A. z/s w W.
nie zostaty objete uktadem w postepowaniu restruktury-
zacyjnym — przyspieszonym postepowaniu uktadowym
dtuznika Przedsiebiorstwa (...), (...) spotka jawna z siedzi-
ba w S. Postepowanie to zakofczyto sie postanowieniem
Sadu Rejonowego (...) w K.z 12 czerwca 2017 r. o zatwier-
dzeniu uktadu. Po zakonczeniu postepowania restruktu-
ryzacyjnego wierzyciel Bank (...) S.A. z/s w W. prowadzit
egzekucje z nieruchomosci obcigzonej na zabezpieczenie
egzekwowanej wierzytelnosci hipoteka umowng oraz
z wierzytelnosci przystugujacych dtuznikowi.

Na skutek skargi dtuznika na czynnosci komornika po-
stanowieniem z 13 grudnia 2017 r. Sad Rejonowy w M.
umorzyt postepowanie egzekucyjne w zakresie zajecia
wierzytelnosci z 6 listopada 2017 r, a w pozostatym
zakresie oddalit skarge dtuznika w przedmiocie wszcze-
cia postepowania egzekucyjnego i zajec¢ dokonywanych
przez komornika. W uzasadnieniu sad rejonowy wska-
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zat, ze nieruchomosg, z ktorej prowadzona jest egzeku-
ja, zostata zabezpieczona na mieniu dtuznika hipoteka
umowng +3czng na rzecz Banku (...) S.A. W. Dtuznik nie
przedstawit przy tym zadnego dokumentu na okolicz-
nos¢, ze wierzyciel wyrazit zgode na objecie tej hipoteki
uktadem. Dlatego w tym zakresie jego skarga zostata
oddalona, bowiem egzekucja z tychze nieruchomosci
moze byc dalej prowadzona. Natomiast umorzenie po-
stepowania w zakresie zajecia wierzytelnosci, rachun-
kow bankowych i innych praw majatkowych nastapito,
jak wskazat sad rejonowy, na podstawie art. 170 pkt 1
ustawy z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne,
albowiem te sktadniki majatku dtuznika zostaty objete
uktadem. Wierzyciel natomiast nie przystagpit do uktaduy,
€O 0znacza, ze nie moze prowadzi¢ egzekucji z przedmio-
tu innego niz przedmiot zabezpieczenia. Wierzyciel Bank
(...) S.A. z/s w W. zaskarzyt to orzeczenie w czesci uma-
rzajacej postepowanie egzekucyjne, domagajac sie jego
uchylenia w zaskarzonej czesci oraz zasadzenia kosztow.
Po rozpoznaniu zazalenia sad okregowy zmienit zaskar-
zone postanowienie w ten sposob, ze oddalit skarge
dtuznika w catosci.

Z uzasadnienia postanowienia sadu okregowego

1. .Zgodnie z art. 170 ustawy z 15 maja 2015 r. — Pra-
wo restrukturyzacyjne z dniem uprawomocnienia sie
postanowienia zatwierdzajacego uktad postepowa-
nia zabezpieczajgce i egzekucyjne prowadzone prze-
ciwko dtuznikowi w celu zaspokojenia wierzytelnosci
objetych uktadem ulegajg umorzeniu z mocy prawa.

OD REDAK(CJI:

Zawieszone postepowania zabezpieczajace i egzeku-
cyjne prowadzone przeciwko dtuznikowi w celu za-
spokojenia wierzytelnosci nieobjetych uktadem moga
zostac podjete na wniosek wierzyciela. Tytuty wyko-
nawcze lub egzekucyjne, obejmujace wierzytelnosci
objete uktadem, traca wykonalno$¢ z mocy prawa.
Z tych zapisow wynika, ze wierzytelnosci pozaukta-
dowe moga by¢ dochodzone na zasadach ogélnych,
po podjeciu postepowania na wniosek wierzyciela.
Zatem Bank (...), ktérego wierzytelnosci nie zostaty
objete uktadem, moze skierowac egzekucje do do-
wolnego sktadnika majatku dtuznika”

. JIrafnie zwrocit uwage skarzacy, ze zawarte

w art. 260 ust. 1 Prawa restrukturyzacyjnego ograni-
czenie mozliwosci prowadzenia egzekucji przez wie-
rzyciela posiadajacego wierzytelnosc zabezpieczong
na mieniu dtuznika hipoteka, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym lub hipoteka
morska ma charakter przejsciowy, tzn. wierzyciel taki
moze prowadzit egzekucje wytacznie z przedmiotu
zabezpieczenia w toku przyspieszonego postepowa-
nia uktadowego. Ograniczenie to przestaje wiec obo-
wiazywac po zakonczeniu takiego postepowania”

. W Swietle wskazanych zapiséw ustawowych stano-

wisko sadu | instancji, ze wierzyciel, ktory nie przysta-
pit do uktadu, nie moze prowadzic egzekucji z przed-
miotu innego niz przedmiot zabezpieczenia, nie znaj-
duje uzasadnienia.”

Szanowni Czytelnicy, zachecamy do nadsytania informacji o ciekawych orzeczeniach, ktére Panstwa
zdaniem warto opublikowat w naszym kwartalniku. Tych z Pafnstwa, ktérzy zdecyduja sie nadestac taka
informacje, uprzejmie prosimy o kierowanie jej na adres e-mail: mateusz.bienioszek@kidr.pl oraz po-
danie danych umozliwiajacych identyfikacje orzeczenia (nazwa sadu, sygnatura sprawy, data wydania

orzeczenia, przedmiot orzeczenia).
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Cezary Zalewski'

SPRZEDAZ W TOKU POSTEPOWANIA SANACYJNEGO
ZE SKUTKIEM SPRZEDAZY EGZEKUCYJNE]

(ART. 323 PR.RE.)

Likwidacja sktadnikow majatkowych wchodzacych w sktad
masy sanacyjnej, chot nie jest gtdbwnym celem tego poste-
powania restrukturyzacyjnego, jest nie tylko mozliwa, ale
bardzo czesto wrecz pozadana z uwagi na dazenie do po-
prawy funkcjonowania przedsiebiorstwa dtuznika.

Sprzedaz poszczegblnych sktadnikéw w toku postepowa-
nia sanacyjnego moze odbywac sie:

1. w ramach prowadzonej dziatalno5ci gospodarczej
w zakresie zwyktego zarzadu (art. 323 ust. 5 ustawy
— Prawo restrukturyzacyjne? — dalej jako: Pr.re.) bez ko-
niecznosci uzyskiwania jakiejkolwiek zgody;

2. za zezwoleniem rady wierzycieli, gdy przedmiotem
sprzedazy ma by¢ nieruchomosc lub inny sktadnik
majatku dtuznika o wartosci powyzej 500 000 zt
(art. 129 ust. 2 Pr.re.) lub gdy przeniesienie wtasnosci
rzeczy, lub prawa ma by¢ dokonane tytutem zabez-
pieczenia wierzytelnosci nieobjetej uktadem (art. 129
ust. 1 pkt 2 Pr.re.);

3. zazgoda sedziego-komisarza ze skutkiem jak sprzedaz
dokonana przez syndyka w postepowaniu upadtoscio-
wym (art. 323 Pr.re.), czyli ze skutkiem sprzedazy eg-
zekucyjnej (art. 313 ust. 1 ustawy — Prawo upadtoscio-
we? — dalej jako: Pr.up.).

W praktyce najwieksze watpliwosci budzi sprzedaz doko-
nywana na podstawie art. 323 Pr.re.

' Sedzia Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie, X wydziat dla
spraw upadtosciowych i restrukturyzacyjnych.

2 Ustawa z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne, tekst jednolity Dz. U.
22017, poz. 1508 z p6zn. zm.

3 Ustawa z 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe, tekst jednolity Dz. U.
22017, poz. 2344 z pézn. zm.

ISTOTA REGULACJI Z ART. 323 PR.RE.

Wyjasnienie celu wprowadzenia do postepowania sana-
cyjnego instytugji charakterystycznej dla postepowania
upadtosciowego zawarte jest w uzasadnieniu do projek-
tu ustawy — Prawo restrukturyzacyjne”: ,Potrzeba takiej
regulacji wynika z tego, ze restrukturyzacja w wielu sytu-
acjach musi polegac na sprzedazy sktadnikow majatko-
wych, ktore nie sa niezbedne do dalszego prowadzenia
przedsiebiorstwa, w szczegdlnosci gdy restrukturyzacja
bedzie polegata na ograniczaniu dziatalnosci w zakresie
nierentownym. Dtuznik nierzadko posiada tez sktadniki
majatkowe, ktore nie sa i nigdy wczesniej nie byty w ogé-
le zwigzane z prowadzong dziatalnoscia, i ich sprzedaz
umozliwia uzyskanie ptynnych Srodkéw badz tez ograni-
czenie kosztow zwigzanych z utrzymaniem tego sktadni-
ka" (wyrdznienia autora).

Ustawodawca wyszedt ze stusznego zatozenia, ze sprze-
daz okreSlonych skfadnikbw majatkowych, utatwiaja-
ca restrukturyzacje, w wielu przypadkach w ogble jest
mozliwa tylko wtedy, gdy bedzie sprzedaza ze skutkiem
sprzedazy egzekucyjnej. W efekcie mozliwe jest ogra-
niczenie dodatkowych kosztow zwigzanych z utrzyma-
niem tego mienia i chocby czeSciowym uregulowaniem
zobowigzah wobec wierzyciela rzeczowego, a co za tym
idzie — zwiekszenie szansy na poprawe efektywnosci
ekonomicznej przedsiebiorstwa.

ZGODA NA SPRZEDAZ ZE SKUTKIEM EGZEKUCYJNYM
Podmiot udzielajacy zgody

Zgodnie z treScig art. 323 ust. 1 Prre. zgode na sprzedaz
wydaje sedzia-komisarz, ktory okresla warunki zbycia. Re-

4 Uzasadnienie projektu ustawy — Prawo restrukturyzacyjne, druk sejmowy
2824.
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gulacja wydaje sie oczywista i jasna, lecz w praktyce na-
strecza ogromnych watpliwosci.

W pierwszej kolejnosci nalezy oméwic relacje art. 323
Pr.up. i art. 129 ust. 2 Pr.re. Koniecznos¢ analizy powsta-
je w sytuacji, gdy do sedziego-komisarza sktadany jest
wniosek o wyrazenie zgody na podstawie art. 323 ust. 1
Pr.re. (w celu uzyskania efektu sprzedazy egzekucyjnej),
dotyczacy sktadnika majatkowego objetego dyspozycja
art. 129 ust. 2 Pr.re. (np. nieruchomosg).

Proste odczytanie obu regulacji moze prowadzic do bted-
nego, moim zdaniem, wniosku, iz w takiej sytuacji koniecz-
ne jest uzyskanie zgody obu organdw, tj. sedziego-komi-
sarza i rady wierzycieli. Bytaby to jednakze wyjatkowa re-
gulacja niestosowana przez ustawodawce w zadnej innegj
sytuacji opisanej w prawie restrukturyzacyjnym i upadto-
Sciowym, w ktorej konieczne jest rownoczesne uzyskanie
zgody dwoch organow.

Przy akceptacgji takiego pogladu konieczne bytoby roz-
strzygniecie dylematu, ktéra ze zgdod miataby istotniejszy
charakter w sytuacji, gdy decyzje organéw bytyby rézne.
Tytutem przyktadu mozna wskazac sytuacje, w ktorej se-
dzia-komisarz wyraza zgode na sprzedaz nieruchomosci
za kwote nie mniejsza niz 5 min zt, zas rada wierzycieli za
kwote nie mniejsza niz 50 min zt. Taka decyzja rady wie-
rzycieli mogtaby w sposob skuteczny pozbawic decyzje
sedziego-komisarza jakiegokolwiek znaczenia.

Ustawodawca konsekwentnie rozgraniczyt kompetencje
sedziego-komisarza i rady wierzycieli. W gestii sedzie-
go-komisarza pozostaty wytacznie te kwestie, w ktérych
interes innych podmiotoéw niz wierzyciele mogtby by¢ na-
ruszony. Tytutem przyktadu nalezy wskazac, ze sedzia-ko-
misarz zobowigzany jest uwzglednic interes drugiej strony
umowy przy udzielaniu zgody na odstapienie od umowy
wzajemnej (art. 298 ust. 3 Pr.re). W przypadku art. 323
Prre. ten chroniony przez sedziego-komisarza interes
moze dotyczyc samego dtuznika, poszczegodlnych wierzy-
cieli, ktérzy majg interes sprzeczny z interesem wierzycieli
wchodzacych w sktad rady (np. zabezpieczony rzeczowo),
czy w koncu podmiotow trzecich, takich jak pracownicy.

Podkresli¢ nalezy, ze uprawnienia rady wierzycieli uregu-
lowane sg w ustawie w czesci przepisow ogolnych, ktore
majg zastosowanie do wszystkich postepowan restruktu-
ryzacyjnych. Przepis art. 323 Pr.re. dotyczy zas wytacznie
postepowania sanacyjnego, a zatem w sposob oczywisty
nalezy zastosowac regute wyktadni lex specialis derogat legi
generali.

Majac te argumenty na uwadze, nalezy zdecydowanie
odrzucic poglad, zgodnie z ktérym w przypadku sprzeda-
zy skfadnikow majatkowych objetej dyspozycja art. 129
ust. 2 Pr.re. konieczne jest obok decyzji sedziego-komisa-
rza podjetej w trybie art. 323 Pr.re. uzyskanie zgody rady
wierzycieli, albowiem zgoda sedziego-komisarza wydana
na podstawie art. 323 Pr.re. jest samodzielng i wystarcza-
jaca podstawa dziatan zarzadcy.

Warunki wyrazenia zgody

Analizujac tresc art. 323 Pr.re., nalezy skonfrontowac jg
z analogicznymi regulacjami Prawa upadtoSciowego.

W szczegdlnosci nalezy wskazac na art. 206 ust. 3 Pr.up.,
ktory mowi wytacznie o tym, ze rada wierzycieli udziela
zezwolenia na sprzedaz z wolnej reki mienia wchodzgcego
w sktad masy upadtosci. Rdznica sprowadza sie do tego,
iz istota art. 206 ust. 3 Pr.up. jest odstapienie od ogoblnej
zasady prawa upadtoSciowego mowiacej, iz likwidacja od-
bywa sie co do zasady w ramach przetargu.

W prawie sanacyjnym nie zostaty okreSlone zadne zasady
dotyczace trybu likwidacji, zas art. 323 ust. 3 Pr.re. odwo-
tuje sie do postepowania upadtosciowego tylko w zakresie
skutkow sprzedazy, nie zas jego trybu. W efekcie odmienne
uregulowanie kompetencji sedziego-komisarza w poste-
powaniu sanacyjnym powoduje, iz zasadny jest poglad, ze
sedzia-komisarz nie jest w zaden sposéb ograniczony przy
formutowaniu warunkéw zbycia na podstawie art. 323
Pr.re. regulacjami prawa upadtosciowego. W efekcie moze
on okreslic warunki zbycia, kierujac sie wiasng oceng za-
sadnosci danego trybu, majac na wzgledzie cele poste-
powania restrukturyzacyjnego, nie zas upadtoSciowego.
W szczegdlnosSci moze wydac zgode analogicznie jak przy
sprzedazy z wolnej reki w postepowaniu upadtoSciowym,
ewentualnie okreslic warunki przetargu czy zobowigzac
zarzadce do ztozenia warunkoéw przetargu, ktore nastep-
nie zostang przez sedziego-komisarza zatwierdzone.

W praktyce pojawit sie tez problem: czy warunki zbycia
moga ogranicza¢ mozliwosc zbycia danych skfadnikow
majatkowych na rzecz konkretnego podmiotu. Za takim
rozwigzaniem przemawiatyby regulacje dotyczace przygo-
towanej likwidacji (pre-pack), ktore przewidujg taka mozli-
woscE. Przeciwko z kolei przemawiataby zasada prawa upa-
dtoSciowego okreSlona w art. 2 ust. 1 Pr.up., zgodnie z kto-
rym postepowanie nalezy prowadzi¢ tak, aby roszczenia
wierzycieli zostaty zaspokojone w jak najwyzszym stopniu.
Whbrew pozorom przygotowana likwidacja rowniez realizuje
te zasade, lecz w specyficznej sytuacji, tj. przed ogtosze-
niem upadtosci dokonywane sg czynnosci (wycena i poszu-
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kiwanie nabywcy) w celu maksymalnego skrécenia czasu
trwania postepowania upadtoSciowego i ograniczenia jego
kosztow, co skutkuje zwiekszonym stopniem zaspokoje-
nia wierzycieli. Sama przygotowana likwidacja w sposdb
oczywisty zacheca osoby uprawnione do ztozenia wniosku
0 ogtoszenie upadtosci do szybkiego podejmowania decyzji
co do podmiotu niewyptacalnego, majacych na celu realiza-
cje przygotowanej likwidacji, a co za tym idzie, zapobiezenie
utracie wartosci sktadnikow majatkowych wchodzacych
w jej skfad. Te wszystkie okolicznosci przestajg byc aktual-
ne w sytuacji, gdy sad ogtosi upadtosc. Wowczas w ocenie
ustawodawcy, co do zasady, nalezy przeprowadzi¢ prze-
targ, tak by nabywca byt podmiot, ktéry zaoferuje najwyz-
szg kwote, nie zas konkretny podmiot.

W postepowaniu sanacyjnym sytuacja zblizona jest zde-
cydowanie do tej majacej miejsce po ogtoszeniu upadtosci.
W efekcie tylko w szczeg6lnie uzasadnionych przypadkach
(takich jak w postepowaniu upadtosciowym, np. uwarun-
kowanych szybkoscig sprzedazy czy tez dodatkowymi
zobowigzaniami po stronie kupujacego) mozliwe byto-
by wskazanie konkretnego nabywcy. W pozostatych zas
warunki okreslone przez sedziego-komisarza winny miec
charakter abstrakcyjny, obiektywny, ktory nie bedzie pre-
ferowat zadnego podmiotu.

W tym miejscu nalezy wskazaé, ze preferowana for-
ma likwidacji wartoSciowych sktadnikow majatkowych
(w szczeg6lnosci nieruchomosci) winna odbywac sie co do
zasady w drodze przetargu. Poglad wyrazony przez G. Ko-
zyba® preferujacy sprzedaz z wolnej reki pomija wyjatkowo
istotng w postepowaniach upadtosciowym i restruktury-
zacyjnym regute transparentnosci. Dobrze skonstruowane
warunki przetargu nie tylko moga doprowadzic do szyb-
kiego i efektywnego zbycia poszczegdlnych skadnikow
majatkowych, ale, co jest nie do przecenienia, rowniez do
budowania zaufania do organéw postepowania i samej
procedury likwidacyjnej.

POJECIE ,,SKLADNIKI MIENIA"

Zaréwno ustawa Prawo upadtosciowe, jak i Prawo re-
strukturyzacyjne wyraznie i konsekwentnie dokonujg od-
roznienia pojec: ,przedsiebiorstwo’, ,zorganizowana czes¢
przedsiebiorstwa’, ,sktadniki mienia", np. art. 129 ust. 1
pkt 5 Prre. dotyczy przedsiebiorstwa i jego zorganizo-
wanej czesci w odroznieniu od ,sktadnikdw masy” wska-
zanych w art. 129 ust. 1 pkt 1 Pr.re. Podobnie w ramach
przygotowanej likwidacji, gdzie ustawodawca wyroznit

> Kozub G, Likwidacja masy upadtosci w drodze przetargu i aukcii — w trybie
art. 320 PrU. czy z wolnej reki — ksztattowanie dobrych praktyk, ,Doradca
Restrukturyzacyjny’, 3/2018, s. 45.

U

zarowno ,przedsiebiorstwo’, ,zorganizowana czes¢ przed-
siebiorstwa’, jak i ,sktadniki mienia” (art. 56a Pr.up.). Gdyby
pod pojeciem ,sktadniki mienia” miescito sie rowniez cate
przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana czes¢, wowczas
odrebne ich wyszczegolnianie bytoby zbedne. W efekcie
wyktadnia literalna wyklucza mozliwos¢ uznania, ze w try-
bie art. 323 Pr.re. mozna dokonac zbycia przedsiebiorstwa
dtuznika lub jego zorganizowanej czesci®.

Wyktadnia jezykowa wsparta jest rowniez przez wyktadnie
autentyczng wyrazong w uzasadnieniu projektu ustawy
— Prawo restrukturyzacyjne, gdzie ustawodawca wyraz-
nie wskazuje, jakie sktadniki majatkowe miaty by¢ objete
dyspozycjg art. 323 Pr.re., czyli ,ktore nie sa niezbedne do
dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa, (...) ktére nie sg
i nigdy wczesniej nie byty w ogdle zwigzane z prowadzong
dziatalnoscig” (wyrdznienia autora).

Rowniez wyktadnia systemowa potwierdza te wnioski.
Jezeli dokonamy analizy regulacji prawnych zawartych
w prawie restrukturyzacyjnym i upadtoSciowym, dotycza-
cych zbywania w catosci czy w znaczacej czesci majatku
dtuznika/upadtego, to stwierdzimy, ze przepisy zawsze
przewidujg mozliwos¢ zaskarzenia (wniesienia zazalenia
badz zarzutdw) przez uczestnikow postepowania decyzji
w tym zakresie. Tak jest w przypadku zatwierdzenia wybo-
ru oferty w ramach przetargu (art. 320 ust. 2 Pr.up.), zgody
rady wierzycieli na sprzedaz (art. 210 ust. 2 Pr.up.), akcep-
tacji wniosku w ramach przygotowanej likwidacji (art. 56d
ust. 2 Pr.up.) czy tez sprzedazy w ramach ukfadu likwida-
cyjnego (art. 159 Pr.re. i 165 ust. 7 Pr.re.).

Dopuszczenie wiec mozliwosci, by w ramach art. 323 Pr.re.
doszto do sprzedazy catego przedsiebiorstwa lub jego zor-
ganizowanej czesci na mocy niezaskarzalnego orzeczenia
sedziego-komisarza, stanowitoby nieuzasadnione pozba-
wienie uczestnikdw postepowania mozliwosci kontro-
li instancyjnej i w istocie ominiecie wskazanych regulagji
przewidujacych mozliwo5¢ wniesienia rodka zaskarzenia.
Orzeczenie sedziego-komisarza w takim stanie faktycznym
w sposob oczywisty naruszatoby konstytucyjng zasade
dwuinstancyjnosci w sytuacji, gdy zasadnicze prawa uczest-
nikdw moga by¢ w fundamentalnym stopniu naruszone.

Nalezy tez pamietac o celu postepowania restrukturyzacyj-
nego, szczegolnie jezeli porownamy go z celem postepowa-
nia upadtoSciowego. W pierwszym przypadku chodzi o unik-
niecie ogtoszenia upadtosci dtuznika przez umozliwienie mu

¢ Odmiennie np. Filipiak P., Restrukturyzacje w Polsce w latach 2076-
2017. Raport na dwulecie funkcjonowania prawa restrukturyzacyjnego,
http://zimmermanfilipiak.pl/Dwa%20lata%20prawa%20
restrukturyzacyjnego%20wersja%20rozszerzona.pdf, s. 40.
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restrukturyzacji w drodze zawarcia uktadu, a w przypadku
postepowania sanacyjnego — rowniez przez przeprowadze-
nie dziatan sanacyjnych (art. 3 ust. 1 Pr.re.). W tak okreSlo-
nym przez ustawodawce celu nie ma zas zaspokojenia wie-
rzycieli w jak najwyzszym stopniu, gdyz ten cel jest okreSlo-
ny w prawie upadtoSciowym (art. 2 ust. 1 Pr.up.).

Okreslenie celu obu postepowan powinno determinowac
rowniez wyktadnie szczegdtowych regulacji. Przyjecie, ze
w postepowaniu sanacyjnym mozliwe jest zbycie catego
przedsiebiorstwa dtuznika czy nawet najistotniejszej zor-
ganizowanej czesci przedsiebiorstwa, ktoci sie ewidentnie
z celem postepowania restrukturyzacyjnego. Jezeli wolg
wierzycieli nie jest zawarcie uktadu z dtuznikiem, lecz za-
spokojenie z likwidacji majatku, to winni oni dazyc do umo-
rzenia postepowania sanacyjnego i ztozenia uproszczone-
go wniosku o ogtoszenie upadtosci (ewentualnie z wnio-
skiem w ramach przygotowanej likwidacji).

Racjonalny ustawodawca stworzyt poszczegdlne regu-
lacje jako spdjny system, w ktérym jego elementy winny
petnic okreSlong funkcje. Interpretowanie ich w sposob
odmienny, wyrywkowy i abstrahujgcy od innych norm jest
sprzeczne z zasadami wyktadni systemowe;j.

W kofcu tez w ramach wyktadni historycznej nalezy za-
uwazyc, ze w toku postepowania upadtosciowego z moz-
liwoscig zawarcia uktadu nie istniata mozliwosc likwidacji
majatku upadtego. Uzasadnienie projektu Prawa restruk-
turyzacyjnego w najmniejszym stopniu nie uzasadnia po-
gladu, iz zamiarem ustawodawcy byia tak istotna zmiana
w tym zakresie.

W praktyce w sposéb naturalny bedg wystepowac powaz-
ne watpliwosci, czy konkretny przedmiot, ktéry ma byc
zbyty w toku postepowania sanacyjnego, stanowi jeszcze
.sktadnik mienia”, czy juz ,zorganizowana cze5c¢ przedsie-
biorstwa". Watpliwosci w tym zakresie wtadny jest roz-
strzygnac sedzia-komisarz, majac na uwadze wskazane
zastrzezenia.

PODSUMOWANIE

Ekonomisci, przedsiebiorcy i petnomocnicy stron w wie-
lu konkretnych postepowaniach argumentujg, ze ograni-
czenia w mozliwosci skorzystania z szybkiej i efektywnej
Sciezki likwidacji majatku dtuznika sg niekorzystne dla
wierzycieli. W tej argumentacji brak jest przede wszystkim
uwzglednienia interesu prawnego wszystkich uczestni-
kow, ktérzy winni mie¢ prawo zaskarzenia decyzji sedzie-
go-komisarza. Brak dwuinstancyjnej kontroli kluczowych
decyzji w postepowaniu, ktéra moze naruszac istotne pra-

wa uczestnikow postepowania, nie moze by¢ zaakcepto-
wany w Swietle normy konstytucyjnej wyrazonej w art. 47
i 78 Konstytucji’.

Dopuszczenie mozliwosci stosowania art. 323 Pr.re. w od-
niesieniu do catego majatku dtuznika mogtoby skutko-
wac oceng, iz postepowanie upadtosciowe jest zbedne,
gdyz otwarcie postepowania sanacyjnego dawatoby pet-
nie mozliwosci likwidacyjnych. Dalsza konsekwencja tego
pogladu musiataby by¢ rezygnacja z ratowania przedsie-
biorstwa dtuznika w drodze zawarcia uktadu i przeprowa-
dzenie faktycznej likwidacji bez zadnej dwuinstancyjnej
sadowej kontroli w tym zakresie. Jezeli spojrzymy na te
kwestie z punktu widzenia interesu dtuznika, to musiatby
on sobie uSwiadomic ogromne ryzyko inicjowania poste-
powania sanacyjnego, w ktérym, bez zadnego jego udziatu
(co najwyzej w ramach zastrzezen do planu restruktury-
zacyjnego) i bez mozliwosci skutecznego whniesienia Srod-
ka zaskarzenia, mogtoby dojsc do sprzedazy catego jego
przedsiebiorstwa.

Zbyt szerokie stosowanie art. 323 Pr.re. musiatoby wpty-
nac rowniez na ocene podstaw otwarcia samego postepo-
wania sanacyjnego. Jezeli bowiem nie bytaby wykluczona
likwidacja catego majatku dtuznika bez mozliwosci zaskar-
zenia decyzji sedziego-komisarza w tym zakresie przez
kazdego z wierzycieli, wowczas przestanka negatywna
wyrazona w art. 8 ust. 1 Pr.re. (pokrzywdzenie wierzycieli)
skutkowataby czestszg odmowag otwarcia postepowania
sanacyjnego. Zarowno sad, jak i wierzyciele winni miec
mozliwoS¢ oceny tego, co moze sie wydarzy¢ w otwartym
postepowaniu sanacyjnym, i ryzyk z tym zwigzanych. Nie-
ograniczone w istocie stosowanie art. 323 Pr.re. wyklucza-
toby jakakolwiek przewidywalnos¢ ze stratg dla samego
postepowania sanacyjnego, ktére daje najszersze, ale nie
nieograniczone, mozliwosci restrukturyzacji.

Praktyka wskazuje, ze art. 323 Pr.re. stanowi ,kuszacg”
podstawe prawng otwierajacg w praktyce daleko idace
nowe mozliwosci restrukturyzacji nie tylko zobowigzan,
ale réwniez restrukturyzacji majatku, stad naturalne jest
dazenie do wykorzystywania tej formy likwidacji w kazdej
sytuacji i potrzebie. Argumenty natury prawnej (gwaran-
cyjnej) zawarte w publikowanym artykule wykluczaja zbyt
szerokie stosowanie tej instytucji, zas wyktadnia syste-
mowa winna skfania¢ uczestnikow postepowania do do-
konywania trafniejszego wyboru wtasciwej procedury,
adekwatnej do danej sytuacji faktycznej, tak by nie istniata
konieczno5¢ czasochtonnego i nieefektywnego konczenia
jednej procedury i inicjowania tej wtasciwej.

7 Zob. wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 14 marca 2006 r., sygn. akt SK 4/05.
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Zbigniew Miczek’

GLOSA DO POSTANOWIENIA SADU OKREGOWEGO
W BYDGOSZCZY Z 4 PAZDZIERNIKA 2018 ROKU

(SYGN. AKT VIII GZ 182/18)

Glosowane orzeczenie? zapadto na tle nastepujacego
stanu faktycznego sprawy.

Dtuznik (...), jako osoba nieprowadzaca dziatalnosci
gospodarczej, wnidst o ogtoszenie upadtosci. Posta-
nowieniem z 19 lipca 2018 roku Sad Rejonowy w (...)
oddalit wniosek dtuznika po ustaleniu, iz ma on 28 Iat,
z zawodu jest kucharzem, posiada orzeczenie o umiar-
kowanym stopniu niepetnosprawnosci w zwigzku
z nadpobudliwoscig psychoruchowa, a obecnie pracuje
w sklepie (...) w petnym wymiarze czasu pracy za wy-
nagrodzeniem 1600-1700 zt miesiecznie netto, kto-
re nie jest zajete przez komornika sagdowego. Od maja
2016 roku dtuznik pozostawat w zwigzku konkubenc-
kim z (...), z ktéra dwa miesigce pdzniej zdecydowali
sie zamieszka€ w wynajmowanym lokalu. Wowczas
dtuznik byt zatrudniony w firmie (...), gdzie pracowat od
23 grudnia 2013 roku, a jego miesieczne wynagrodze-
nie wynosito okoto 1750 zt miesiecznie.

Przed lipcem 2016 roku dtuznik posiadat zadtuzenie
z tytutu pozyczki zaciggnietej na kwote okoto 10 000 zt,
jednak zobowigzanie to sptacat regularnie z osigga-
nych dochoddéw z wynagrodzenia za prace. Natomiast
kolejne pozyczki, kredyty i inne zobowigzania, ktore
doprowadzity do niewyptacalnosci, zaciggat od lipca
2016 roku, przede wszystkim chcac spetnic zachcianki
konkubiny, a nastepnie rowniez w celu sptaty rosnacych
kosztow mieszkania. Ze wzgledu na stopien zadtuzenia
wnioskodawca zaciggnat kredyt konsolidacyjny w (...)
na kwote 41 899,44 zt, z czego otrzymat na cele kon-
sumpcyjne kwote 11 000 zt. Za uzyskane Srodki kupit
telewizor, akwarium, konsole Xbox 360 oraz laptopa.
Nastepnie zaciggnat jeszcze w (...) miedzy innymi po-
1 Sedzia Sadu Rejonowego w Tarnowie, Instytut Allerhanda.

2 Ze wzgledu na obszernos¢ uzasadnienia orzeczenia dokonano jego skrotu

w stosunku do opublikowanej wersji w zakresie zwigzanym z procesowymi
elementami glosy (przyp. Z.M.).

zyczki — 11 sierpnia 2016 roku i 29 wrzesnia 2016 roku
zobowigzanie kredytowe w (...) miedzy innymi na pod-
stawie szeregu umoéw kredytowych zawartych w listo-
padzie 2016 roku. Po rozstaniu z konkubing, co nasta-
pito zimg 2016 roku, po trwajacym po6t roku zwigzku,
wnioskodawca nie zaciggat juz nowych pozyczek ani
kredytow.

Przy tak ustalonym stanie faktycznym sad rejono-
wy wskazat, ze zgodnie z art. 10 ustawy z 28 lutego
2003 roku p.u. upadtosSé ogtasza sie w stosunku do
dtuznika, ktory stat sie niewyptacalny. Definicja niewy-
ptacalnosci zostata zawarta w art. 11 p.u., ktory stano-
wi, iz dtuznik jest niewyptacalny, jezeli utracit zdolnos¢
do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan
pienieznych (art. 11 ust. 1 p.u.).

Podstawowa negatywna przestanka ogtoszenia upa-
dtosci konsumenta zostata zawarta w art. 491“ ust. 1
p.u., zgodnie z ktorg sad oddala wniosek o ogtoszenie
upadtosci, jezeli dtuznik doprowadzit do swojej niewy-
ptacalnosci lub istotnie zwigkszyt jej stopien umysl-
nie lub wskutek razacego niedbalstwa. Sad rejonowy
wskazat, ze ustawodawca nie zdefiniowat pojecia ra-
zacego niedbalstwa, jednak Sad Najwyzszy w wy-
roku z 10 marca 2004 roku (sygn. akt IV CK 151/03)
stwierdzit, iz: ,Przypisanie okreslonej osobie niedbal-
stwa uznaje sie za uzasadnione wtedy, gdy osoba ta
zachowata sie w okreSlonym miejscu i czasie w sposob
odbiegajacy od witasciwego dla niej miernika nalezy-
tej starannosci. Przez razace niedbalstwo rozumie sie
niezachowanie minimalnych zasad prawidtowego za-
chowania sie w danej sytuacji. O przypisaniu pewnej
osobie winy w tej postaci decyduje wiec zachowanie sie
przez nig w okreslonej sytuacji w sposob odbiegajacy
od miernika starannosci minimalne;j".
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W ocenie sadu rejonowego razace niedbalstwo jest
kwalifikowanga postacig winy nieumysinej. Jest to takie
zachowanie, ktére graniczy z umysinoscia. (...) Do przy-
ktadow niedbalstwa nalezy zaliczy¢ rowniez, co do za-
sady, niezachowanie podstawowych zasad ostroznosci
w strzezeniu wtasnego lub powierzonego mienia.

Przektadajac to na grunt opisywanej sprawy, sad
stwierdzit, ze dtuznik zawart w krétkich odstepach
czasu kilkanascie umow pozyczek i kredytu, przez co
doprowadzit do swojej niewyptacalnosci. Motywem
zaciggania owych pozyczek byto zaspokajanie potrzeb
konsumpcyjnych. Istotnym czynnikiem sktaniajagcym
dtuznika do zaciggania kolejnych zobowigzan byta chet
zadosScuczynienia zachciankom konkubiny. Sad uznat,
ze przedstawione przez dtuznika, w szczegdlnosci
w trakcie dowodu z wystuchania, uzasadnienie tego za-
chowania, takze w kontekscie stanu zdrowia, w szcze-
golnosci umiarkowanego stopnia niepetnosprawnosci
orzeczonego w zwigzku z nadpobudliwoscig psycho-
ruchowa, nie moze usprawiedliwiac razacego wrecz
niedbalstwa w doprowadzeniu do niewyptacalnosci na
skutek niekontrolowanego zaciggania nowych pozy-
czek i przeznaczania uzyskiwanych Srodkéw na coraz to
nowe dobra konsumpcyjne, ktore, co istotne, nie byty
przez dtuznika szczegblnie szanowane. W okoliczno-
Sciach sprawy mozna byto bowiem wymagac od dtuz-
nika zachowania elementarnych, podstawowych zasad
starannosci.

Zaciggajac od lipca do listopada 2016 roku pozyczki
i kredyty, dtuznik miat 26 lat i posiadat juz niezbedne
doSwiadczenie zawodowe, co potwierdzaja przedto-
zone Swiadectwa pracy i, co szczegolnie istotne, na
biezaco obstugiwat zaciggnieta wczesniej pozyczke na
kwote okoto 10 000 zt oraz nie posiadat zadnych zale-
gtosci w biezacych ptatnosciach. Oznacza to, ze do lipca
2016 roku potrafit nalezycie gospodarowac swoimi in-
teresami majgtkowymi. Natomiast dopiero co poznana
konkubina nie byta jego pierwsza partnerkg zyciowa.
Wzgledy uczuciowe nie zwalniajg cztowieka z powinno-
Sci trzezwego osadu wiasnej sytuacji majatkowe;.

Decyzja wnioskodawcy o zacigganiu nastepnych po-
zyczek i kredytéw, ktérych koszt byt przeciez znaczny,
a w Swietle osigganych dochodéw mozliwosci sptaty
zadne, byta zatem razacym niedbalstwem, poniewaz
chet posiadania débr konsumpcyjnych i usamodzielnie-
nia sie z nowo poznang osoba bliska nie moze, w oce-
nie sadu, uzasadnia¢ zaciggania dtugdw, ktorych sptata
jest nierealna w Swietle zdolnosci zarobkowych dtuzni-
ka. Dtuznik w celu pokrycia kosztéw zwigzanych z wy-

najmem mieszkania i zakupem przedmiotoéw na zaspo-
kojenie potrzeb konsumpcyjnych swoich i konkubiny
powinien byt przede wszystkim postarac sie o to, aby
takze jego partnerka przyczynita sie do ich poniesienia,
a przede wszystkim zaoszczedzic w tym celu niezbedne
Srodki badz ograniczyc konsumpcje, a nie w pierwszej
kolejnosci zadtuzac sie w stopniu wielokrotnie prze-
wyzszajacym wiasne zdolnosci zarobkowe.

W konsekwencji sad uznat, ze dtuznik znajduje sie
w stanie niewyptacalnosci, jednakze jest to wynik jego
razacego niedbalstwa i oddalit wniosek na podstawie
art. 491%ust. 1 p.u.

Dtuznik zaskarzyt wskazane rozstrzygniecie w catosci,
zarzucajac naruszenie:

1. art. 117 § 2i 5 k.p.c. w zw. z art. 5 k.p.c. przez za-
niechanie pouczenia wnioskodawcy o mozliwosci
ztozenia wniosku o ustanowienie adwokata lub rad-
cy prawnego z urzedu, mimo ze stan zdrowia psy-
chicznego oraz brak znajomosci przepisow prawa
przez wnioskodawce przemawiat za ustanowieniem
petnomocnika, a brak pouczenia miat bezposredni
wptyw na wynik sprawy i skutkowat oddaleniem
whniosku;

2. art. 212 kp.c. i art. 5 k.p.c. w zw. z art. 48 ustawy
z 19 sierpnia 1994 roku o ochronie zdrowia psy-
chicznego, poprzez nieustanowienie profesjonal-
nego petnomocnika procesowego z urzedu i zanie-
chanie w stosunku do wnioskodawcy dziatajacego
bez profesjonalnego petnomocnika pouczen co do
czynnosci procesowych oraz potrzeby ustanowienia
petnomocnika procesowego, pomimo ze stan zdro-
wia psychicznego, poziom intelektu, trudna sytu-
acja materialna i zyciowa wnioskodawcy oraz brak
znajomosci przepisdw prawa przemawiaty za usta-
nowieniem petnomocnika z urzedu, ktére to uchy-
bienie miato bezposredni istotny wptyw na wynik
sprawy i skutkowato oddaleniem wniosku, a mogto
nawet stanowi¢ podstawe do niewaznosci poste-
powania wskazang w art. 379 pkt 5 k.p.c. z uwagi
na pozbawienie wnioskodawcy moznosci obrony
swych praw;

3. art. 224 § 1iart. 232 zd. 2 k.p.c. w zw. z art. 278
§ 1 k.p.c., poprzez niedopuszczenie z urzedu dowo-
du z opinii biegtego z dziedziny psychiatrii, mimo ze
w Swietle przedstawionych okolicznosci faktycz-
nych istniata uzasadniona potrzeba jego przepro-
wadzenia na okoliczno5¢ ustalenia: czy i w jakim
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stopniu zaburzenia psychiczne mogty mie€ wptyw
na zachowanie dtuznika w stopniu pozwalajgcym na
zniesienie jego winy w dziataniach prowadzacych do
powstania stanu niewyptacalnosci i pogtebiania ist-
niejgcego zadtuzenia, czy w czasie zawierania umow
pozyczek dtuznik miat zniesiong, czy tez ograniczo-
ng Swiadomosci, czy byt w stanie pokierowac swoim
postepowaniem, czy orzeczona niepetnosprawnosé
miata wptyw na jego Swiadomosc co do skutkow
podejmowanych dziatan. Przeprowadzenie wskaza-
nego dowodu uzasadnione byto potrzeba wyjasnie-
nia wszystkich okolicznosci faktycznych istotnych
dla sprawy, w tym okoliczno5ci stanu zdrowia psy-
chicznego, a wnioskodawca dziatajacy bez profe-
sjonalnego petnomocnika, przy uwzglednieniu jego
stanu zdrowia, przy braku pouczen ze strony sadu
oraz przez swojg nieporadnos¢ nie zgtosit tego do-
wodu, co miato bezposredni wptyw na wynik spra-
wy i skutkowato oddaleniem wniosku;

. art. 7 k.p.c. w zw. z art. 59 k.p.c., przez brak uzna-
nia przez sad udziatu prokuratora w sprawie za po-
trzebny i zaniechanie zawiadomienia go o toczacej
sie sprawie, w sytuacji gdy przedstawione dowody
w sprawie wskazywaty na konieczno5¢ ustalenia,
czy wnioskodawca znajdowat sie w stanie wytgcza-
jacym Swiadome i swobodne powziecie decyzji, kto-
re to uchybienie miato bezpoSredni istotny wptyw
na wynik sprawy i skutkowato oddaleniem wniosku,
a mogto nawet stanowic podstawe do niewazno-
Sci postepowania wskazang w art. 379 pkt 5 k.p.c.
z uwagi na pozbawienie wnioskodawcy moznosci
obrony swych praw;

. art. 233§ 1 k.p.c.,, dokonanie oceny materiatu dowo-
dowego z pominieciem jego istotnej czesci, a mia-
nowicie okolicznosci wynikajacej z zaSwiadczenia
lekarskiego o stanie zdrowia wydanego dla potrzeb
zespotu do spraw orzekania o niepetnosprawnosci
z 3 stycznia 2018 roku, z ktorego wyraznie wynika,
iz wnioskodawca, poza nadpobudliwoscia psycho-
ruchowag, cierpi rowniez na zaburzenia emocjonalne
i zachowania, regres intelektualny, oraz pominie-
cie zawartego w nim wskazania, ze wnioskodawca
LWymaga wsparcia, opieki osoby drugiej ze wzgledu
na niemoznos¢ samodzielnej egzystencji’, co mogto
miec istotny wptyw na ustalenie przestanki winy
w doprowadzeniu do niewyptacalnosci, a tym sa-
mym istotny wptyw na wynik sprawy; przekroczenie
zasad swobodnej oceny materiatu poprzez uchybie-
nie zasadom logicznego rozumowania, doSwiadcze-
nia zyciowego i przyjecie, ze do niewyptacalnosci

dtuznika doszto z jego winy, a przynajmniej z jego
razacego niedbalstwa, podczas gdy z dokumentacji
lekarskiej dotaczonej do wniosku wynika, ze z uwagi
na zaburzenia psychiczne wnioskodawca jest podat-
ny na wptyw otoczenia, zatem brak byto podstaw do
przypisania mu razacego niedbalstwa, a tym samym
brak podstaw wskazywania przez sad, ze chet za-
doS€uczynienia potrzebom partnerki wnioskodawcy
nie zastuguje na usprawiedliwienie przyjetego przez
sad razacego niedbalstwa; uchybienie zasadom lo-
giki i przyjecie przez sad | instancji za szczegblnie
wazng okolicznos¢ stanowigcg o razacym niedbal-
stwie — faktu biezacego, tj. do lipca 2016 roku, ob-
stugiwania przez wnioskodawce zaciggnietej po-
zyczki na kwote ok. 10 000 zt i nieposiadanie w jej
zakresie zadnych zalegtoSci w sptatach, podczas
gdy z zebranego w sprawie materiatu dowodowe-
go, w tym z zeznah samego wnioskodawcy, wynika,
ze do lipca 2016 roku zamieszkiwat z matkg, ktéra
sprawowata piecze nad jego zobowigzaniami pie-
nieznymi, a wszelkie problemy z zaciggnietymi po-
zyczkami dotycza okresu od lipca 2016 rokuy, tj. od
czasu wyprowadzenia sie wnioskodawcy z domu
rodzinnego i zamieszkania z konkubina {(...) — doko-
nanie oceny materiatu dowodowego z pominieciem
jego istotnej czesci, tj. zeznah wnioskodawcy, ktore
powinny wzbudzi¢ watpliwos¢ sadu co do jego sta-
nu zdrowia, ktory uniemozliwiat mu podejmowanie
racjonalnych decyzji w przedmiocie zacigganych
zobowigzan. Pominiecie dowodu z zeznah wnio-
skodawcy przyczynito sie do uznania przez sad, iz
brak jest zwigzku przyczynowego pomiedzy zabu-
rzeniami psychicznymi a doprowadzeniem do stanu
niewyptacalnosci z powodu razacego niedbalstwa,
co w konsekwencji doprowadzito do dokonania
przez sad | instancji wadliwych ustalen faktycznych
w tym zakresie;

. art. 328 § 2 k.p.c,, poprzez niewskazanie w uza-

sadnieniu ustalenia, czy sad uznat, ze zaburzenia
psychiczne, zaburzenia emocjonalne i zaburzenia
zachowania oraz regres intelektualny mogty miec
wptyw na mozliwos¢ podejmowania Swiadomych
decyzji co do zacigganych zobowigzan, a ustalenie
to byto niezbedne dla zbadania okolicznoSci sprawy
i miato bezpoSredni wptyw na wynik sprawy;

. art. 491* ust. 1 p.u., poprzez jego btedna wyktadnie,

polegajaca na przyjeciu, iz dtuznik doprowadzit do
swojej niewyptacalnosci lub istotnie zwiekszyt jej
stopief umysinie lub wskutek razacego niedbalstwa,
a tym samym uznanie, iz posiadat petng zdolnosc do
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czynnosci prawnych i byt w stanie kierowac swoim
postepowaniem, podczas gdy wnioskodawca cierpi
na chorobe psychiczna: zaburzenia zachowania, za-
burzenia emocji, nadpobudliwos¢ psychoruchowa,
regres intelektualny, ktére skutkowaty wytaczeniem
Swiadomo5ci dziatania, wobec czego nie mozna mu
przypisac winy w postaci razacego niedbalstwa.

Dtuznik wniést o uchylenie zaskarzonego postano-
wienia i przekazanie sprawy sadowi | instancji do po-
nownego rozpoznania i przeprowadzenia zgtoszonych
wnioskow dowodowych, w tym dowodu z opinii biegte-
go psychiatry oraz dowodu z dokumentow: zaSwiad-
czenia lekarskiego z 1 sierpnia 2018 roku z (..) w B,
historii choroby dtuznika, z protokotu badan sgdowo-
-lekarskich z 22 czerwca 2010 roku oraz orzeczenia le-
karskiego dotyczacego niezdolnosci do pracy wydanego
w sprawie (...).

Sad okregowy po rozpoznaniu sprawy uchylit zaskar-
zone postanowienie i przekazat jg sgdowi rejonowe-
mu w (...) do ponownego rozpoznania. W uzasadnie-
niu postanowienia wskazat, ze celem postepowania
upadtoSciowego prowadzonego w stosunku do os6b
fizycznych nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej
jest przede wszystkim umozliwienie osobie fizycznej
normalnego funkcjonowania przez uzyskanie oddtu-
zenia i tzw. ,nowa szanse” (a nie tylko doprowadzenie
do zaspokojenia roszczen wierzycieli). Zasada oddtu-
zania 0s6b nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej
ma bowiem prowadzi¢ do ograniczania wykluczenia
spotecznego i mechanizmu dziedziczenia bezradnosci
przez nastepne pokolenia oraz umozliwienia reintegra-
¢ji dtuznikdow w legalnym obrocie gospodarczym i ogra-
niczenia tzw. szarej strefy. Zasada ,prymatu” funkcji
oddtuzeniowej nie jest jednak absolutna.

W postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci
dochodzi bowiem do badania tzw. ,moralnosci ptat-
niczej dtuznika”, co mozna sprowadzi¢ do pytania, czy
przed ztozeniem wniosku o ogtoszenie upadtosci dtuz-
nik podejmowat racjonalne decyzje wptywajgce na jego
sytuacje majatkowa. W postepowaniu w przedmiocie
ogtoszenia upadtosci sad kazdorazowo bada zaréwno
dziatania i zaniechania dtuznika, ktére doprowadzity
do niewyptacalnosci, jak i te, ktore istotnie zwiekszy-
ty jej stopien. Nastepnie bada nastawienie dtuznika
do tych dziatan lub zaniechan, weryfikujac, czy sg one
nastepstwem umysinego i zawinionego, czy tez raza-
co niedbatego zachowania dtuznika (por. Aleksandra
Machowska (red.), Maciej Geromin, Anna Gnys, Bartosz
Groele, Anna Ludwiczynska, Anetta Malmuk-Cieplak,

[w:] ,Prawo restrukturyzacyjne i upadtoSciowe. Zagad-
nienia praktyczne”).

Przestanka umysinosci lub razacego niedbalstwa po-
winna by¢ badana kazdorazowo na dwéch ptaszczy-
znach: obiektywnej i subiektywnej. Elementem obiek-
tywnym jest bezprawnoS¢. Bezprawne zachowanie to
dziatanie lub zaniechanie sprzeczne z prawem lub do-
brymi obyczajami. W konsekwencji zachowanie dtuzni-
ka zgodne z prawem i z zasadami wspotzycia spotecz-
nego nie powinno stanowic przestanki negatywnej do
ogtoszenia upadtosci, chyba ze w sposob zawiniony lub
razaco niedbaty dokonuje on danej czynnosci, wiedzac,
ze moze to spowodowac jego niewyptacalnosé albo
istotnie pogtebic jej stan.

Elementem subiektywnym jest nastawienie dtuznika
do swojego zachowania na etapie jego dokonywania.
Razace niedbalstwo jest pojeciem niezdefiniowanym
i nieostrym, dlatego musi kazdorazowo podlegac indy-
widualizacji w odniesieniu do konkretnego przypadku.
Jak stusznie wskazat sad rejonowy, razace niedbalstwo
to kwalifikowana postac tzw. winy nieumysinej, polega-
jacej na niedotozeniu nalezytej starannosci wymaganej
w danych okolicznosciach. W doktrynie wskazuje sie,
ze konieczne jest przy tym ustalenie, ze w konkretnych
okolicznosciach danego przypadku dtuznik mogt zacho-
wac sie z nalezyta starannoscia.

Zdaniem sadu okregowego zgromadzony w sprawie
materiat dowodowy nie byt wystarczajacy do poczynie-
nia istotnych ustalen faktycznych. Nawet ten materiat,
ktory zostat w prawidtowy sposob zgromadzony, zo-
stat oceniony z przekroczeniem granic swobodnej oce-
ny dowodow zakreSlonych dyspozycjg art. 233 § 1 k.p.c.
W konsekwencji sad rejonowy nie dokonat wyczerpuja-
cych ustalen faktycznych, ktére miaty istotne znaczenie
dla konsekwencji prawnych wynikajacych z zastosowa-
nego przepisu art. 491“ ust. 1 p.u.

Orzekajac o razgcym niedbalstwie dtuznika, co wytacza-
to mozliwos¢ uwzglednienia wniosku o upadtos¢ kon-
sumencka, sad rejonowy wzigt pod uwage jedynie czesc
obiektywnie zaistniatych w sprawie okolicznosci, ktore
wynikaty ze zgromadzonego materiatu dowodowego.

Sad rejonowy uwzglednit fakt zaciggania kolejnych zo-
bowigzan w sytuacji braku realnej mozliwosci ich sptaty
przez dtuznika. Nie wzigt natomiast pod uwage oko-
licznosci dotyczacych sytuacji osobistej i zdrowotnej
dtuznika. Fakt wieloletniego leczenia psychiatrycznego
dtuznika, rodzaj zaburzen, ktére u niego stwierdzono,
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nie zostaty w sposob wyczerpujacy ustalone i zinter-
pretowane z uwzglednieniem indywidualnych okolicz-
nosci sprawy. W kazdym razie niezupetne, a przez to
nieodpowiadajace rzeczywistosci byto stwierdzenie
sadu, ze wytgcznym powodem stwierdzenia stopnia
niepetnosprawnosci wnioskodawcy byty zaburzenia
psychoruchowe.

Racje nalezy przyznac skarzacemu, iz sad rejonowy po-
minat okolicznosci wynikajace z zaSwiadczenia lekar-
skiego o stanie zdrowia wydanego dla potrzeb zespotu
do spraw orzekania o niepetnosprawnosci z 3 stycznia
2018 roku, ktorym dysponowat przy ocenie materiatu
dowodowego, a z ktérego wynikato, ze wnioskodaw-
ca poza nadpobudliwoscig ruchowg cierpi rowniez na
zaburzenia emocjonalne i zachowania, regres intelek-
tualny (...), a takze ze wymaga wsparcia osoby drugiej
ze wzgledu na niemozno5¢ samodzielnej egzystencji
(...). Z kolei z zaSwiadczenia lekarskiego z 28 lutego
2018 roku wynika, ze wnioskodawca wykazuje podat-
nos¢ na wptywy Srodowiskowe {...). Okolicznosci te,
ktore sad rejonowy zupetnie zignorowat przy okresle-
niu stanu zdrowia wnioskodawcy, mogty miec istotny
wptyw na ustalenie przestanki winy w doprowadzeniu
do niewyptacalnosci, a tym samym mogty miec istotny
wptyw na wynik sprawy.

Ponadto wynikajacy z zaSwiadczenia z 3 stycznia
2018 roku wniosek, ze wnioskodawca ,wymaga wspar-
cia, opieki osoby drugiej ze wzgledu na niemoznos¢
samodzielnej egzystencji, wymagat rowniez oceny
w kontekscie konkretnych zdarzen, ktére doprowadzity
do zaciagniecia zobowigzan przekraczajacych mozliwo-
Sci sptaty.

Rowniez do zazalenia wnioskodawca dotgczyt doku-
mentacje medyczng, z ktoérej wynika, ze jest podatny na
wptywy otoczenia (...), ze w badaniu funkgji intelektu-
alnych w styczniu 2010 roku uzyskat w skali petnej Il =
73 — wynik na poziomie uposledzenia umystowego (...).

Sad rejonowy dokonat ustalen, iz przed lipcem
2016 roku wnioskodawca byt w stanie obstugiwac
swoje zadtuzenie, zas po wyprowadzeniu sie partnerki
ze wspolnie wynajetego mieszkania, co miato miejsce
zima 2016 roku, nie zaciggat juz nowych zobowigzan.
W ocenie sadu okregowego te okolicznosci, dodatkowo
podniesione przez matke wnioskodawcy, bedaca jego
petnomocnikiem na rozprawie 5 lipca 2018 roku, przy
uwzglednieniu stanu zdrowia wnioskodawcy, réwniez
wymagaty wnikliwej oceny i rozwazenia. W ocenie sadu
przemawiaty raczej za uznaniem, ze wnioskodawca,

bedacy osoba tatwo ulegajacg wptywom, od lipca do
grudnia 2016 roku ulegat bezkrytycznie swojej dwcze-
snej partnerce. Pozostato ustalenie, czy byt to rodzaj
zaburzen, ktory wptywat na podejmowane przez niego
obiektywnie nierealistyczne decyzje finansowe.

Sad rejonowy nie uwzglednit tez, ze wnioskodawca,
decydujac sie po raz pierwszy w zyciu na prowadze-
nie wspolnego gospodarstwa domowego z dziewczy-
ng, miat prawo przypuszczac, ze cigzar sptaty zadtu-
zenia bedzie ponosit wspodlnie z nig. Nie mozna byto
wymagac, by z gory zaktadat niepowodzenie zwigzku
i koniecznoSc samodzielnej sptaty rat pozyczek zacia-
ganych dla wspolnych wydatkéw. Ponadto zaburzenia
emocjonalne wnioskodawcy, ktére zostaty catkowicie
pominiete przy ocenie jego kondycji psychicznej, mogty
miec€ znaczacy wptyw na nadmierne zaufanie do part-
nerki, a takze przesadng wiare we wtasne mozliwosci
w okresie po wyprowadzeniu sie z rodzinnego domu.

Wedtug sadu okregowego ocena, czy zaburzenia emo-
cjonalne wnioskodawcy mogty mie€ wptyw na nie-
adekwatng ocene jego mozliwosci sptaty zobowigzan,
wymagata w konkretnym wypadku opinii specjalisty
z dziedziny psychiatrii. ZaSwiadczenia lekarskie i hi-
storia choroby stanowia dowdd wystepowania okre-
Slonych zaburzen, jednak ich wptyw na podejmowane
decyzje, w tym ocena stopnia zawinienia wnioskodaw-
cy, nie moze w konkretnym wypadku zostaé dokonana
z pominieciem wiadomosci specjalnych, ktérymi dyspo-
nuje biegty sadowy.

Stwierdzenie sadu rejonowego, ze umiarkowany sto-
pien niepetnosprawnosci wnioskodawcy orzeczono
w zwigzku z nadpobudliwoscia psychoruchowga i nie
miat on wptywu na ocene zachowania wnioskodawcy
jako razaco niedbatego, byto w tym wypadku pochop-
ne i nie dotykato istoty sprawy. W ocenie sadu okrego-
wego nie mozna bez opinii lekarza psychiatry ustalic,
czy dtuznik w petni Swiadomie zaciggat zobowigzania
pieniezne w okresie od lipca do grudnia 2016 roku i do-
prowadzit do zadtuzenia w sposdb zawiniony w stopniu
razacego niedbalstwa, czy tez wynikato to z choroby
psychicznej, ktorg u niego zdiagnozowano.

Okolicznosci te, istotne z punktu widzenia oceny stop-
nia winy dtuznika, wymagaty doktadnego zbadania
i odniesienia sie przez sad rejonowy w uzasadnieniu po-
stanowienia, zostaty jednak catkowicie pominiete. Sad
rejonowy, koncentrujac sie na zaniedbaniach i przyj-
mujac wystapienie razacego niedbalstwa w doprowa-
dzeniu do niewyptacalnosci, zupetnie pominat mozliwe
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przyczyny takiego stanu rzeczy, wynikajace z rodzaju
wystepujacych u dtuznika zaburzen psychicznych.

Jak wskazano, podstawowa przestanka negatywna,
wytaczajaca mozliwosE ogtoszenia upadtosci dtuznika
w ramach tzw. upadtosci konsumenckiej, jest dopro-
wadzenie przez niego do niewyptacalnosci lub istotne
zwiekszenie stopnia juz istniejgcej niewyptacalnosdi,
umysinie lub wskutek razacego niedbalstwa. Ta okolicz-
noS¢ musi by¢ badana wnikliwie, a w przypadku przedto-
zenia materiatu dowodowego, wskazujacego na istotne
watpliwosci co do winy dtuznika w doprowadzeniu do
jego niewyptacalnosci, sad nawet bez wniosku dtuznika
winien rozwazy¢ dopuszczenie z urzedu dowodu z opinii
stosownego biegtego, aby te kwestie wyjasnic.

W opinii sadu okregowego przy ocenie przestanki ne-
gatywnej ogtoszenia upadtosci konsumenckiej, o ktorej
mowa w art. 491“ ust. 1 p.u., nalezato zbadac wymie-
nione okolicznosci, zastosowanie bowiem tego prze-
pisu bez ich nalezytego zgtebienia sprzeciwiatoby sie
zasadom stusznosci i humanitaryzmu. W nauce prawa
podkresla sie rowniez, ze wskazana regulacja pozwa-
la skorzystac dtuznikowi z dobrodziejstwa ogtoszenia
upadtosci konsumenckiej przede wszystkim w sytu-
acjach, gdy niewyptacalnosé byta skutkiem okolicznosci
o charakterze obiektywnym (np. choroby, niezawinionej
utraty zrodet zarobkowania i obiektywnej niemozno5ci
powrotu do poprzedniego stanu).

W zazaleniu stusznie podniesiono nie tylko obowigzek
dopuszczenia z urzedu dowodu w sytuacji uzasadnio-
nej okolicznoSciami danej sprawy, w tym nieporad-
noscig czy chorobg uczestnika, ale takze koniecznosc
uwzglednienia w konkretnych okolicznosciach sprawy
obowigzku dodatkowego pouczenia uczestnika o przy-
stugujacych mu mozliwosciach procesowych na pod-
stawie art. 5 k.p.c. Poza wymienionymi wskazaniami co
do zakresu niezbednego postepowania dowodowego
w sprawie sad rejonowy winien ocenic rowniez pozo-
state zarzuty podniesione w zaleniu, zwigzane z ewen-
tualng potrzeba zawiadomienia prokuratora.

W mysl art. 54 ust. 2 p.u. sad Il instancji nie moze ogto-
si¢ upadtosci. W przypadku stwierdzenia istnienia prze-
stanek do ogtoszenia upadtosci powinien uchylic za-
skarzone postanowienie i przekazac sprawe do ponow-
nego rozpoznania wraz z ewentualnymi wytycznymidla
sadu | instancji. Skutkiem zas ustalenia, iz dtuznik nie
doprowadzit do zadtuzenia z powodu winy umysinej lub
razacego niedbalstwa, bytoby wtasnie ogtoszenie jego
upadtosci, skoro inne przestanki nie budza watpliwosci.

Majac na uwadze przytoczone okolicznosci, sad okre-
gowy na podstawie zastosowanego odpowiednio
przepisu art. 386 § 4 k.p.c. w zw. z art. 397 § 2 k.p.c.
i wzw. z art. 35 p.u. w zw. z art. 4912 ust. 1 p.u. orzekt
jak w sentengji.

GLOSA

Glosowane orzeczenie, choc wydaje sie epizodyczne,
ma bardzo duze znaczenie dla praktyki sadow upa-
dtoSciowych, gdyz dotyka wazkich probleméw proce-
duralnych w postepowaniach o ogtoszenie upadtosci,
ktore nie s3g traktowane z nalezytg starannoscia przez
sady odwotawcze. Jest ono kolejnym dowodem na to,
ze tworzenie specjalistycznych sgdéw upadtoSciowych
i restrukturyzacyjnych tylko na poziomie | instancji oraz
powierzenie rozpoznawania Ssrodkéw odwotawczych
.zwyktym” sagdom gospodarczym mija sie z celem, gdyz
rozbija wspolnos¢ systemu. Ale po kolei.

Publikowana glosa skupia sie przede wszystkim na
aspektach proceduralnych, gdyz taka byta podstawa
uchylenia orzeczenia do ponownego rozpoznania. Trud-
no odnosi¢ sie do trafnoSci oceny materialnoprawne;j
zadania dtuznika, gdyz nalezatoby mie¢ wglad do ca-
toSci dowoddw w sprawie. Przyblizy¢ nalezy pokrotce
zasady postepowania w przedmiocie orzekania upadto-
Sci wobec 0s06b fizycznych nieprowadzacych dziatalno-
Sci gospodarczej, czyli tzw. ,upadtosci konsumenckiej”.
Przepisy te uregulowane sg w ustawie prawo upadto-
Sciowe jako tytut V, w czesci trzeciej: Odrebne postepo-
wania upadtoSciowe. Kluczowym przepisem jest tutaj
art. 4912 ust. 1 p.u., ktéry stanowi, ze w sprawach nie-
uregulowanych w tym tytule przepisy o postepowaniu
upadtoSciowym stosuje sie odpowiednio, z tym ze prze-
piséw artykutow: 13, 21, 223, 25, art. 32 ust. 5, art. 36,
38, 384, 40, 74, 163, 164, art. 307 ust. 1 i art. 361 nie
stosuje sie.

Na poczatku odniesc sie nalezy do pojecia ,odpowiednio”,
rozumianego na gruncie prawa. W doktrynie wskazuje
sie, ze zwrot ,odpowiednio” moze oznaczac: stosowanie
odnosnych przepisow bez zadnych zmian w ich dyspo-
zycji, stosowanie przepisdbw z pewnymi zmianami, nie-
mozno5¢ stosowania odnosnych przepisow gtownie ze
wzgledu na ich bezprzedmiotowos¢ badz tez ze wzgledu
na ich catkowita sprzecznoS¢ z przepisami ustanowio-
nymi dla tych stosunkdow, do ktérych miatyby one byc
stosowane odpowiednio®. Zwroci¢ tez nalezy uwage,
na poglad wyrazony w uzasadnieniu postanowienia

Nowacki J., ,Odpowiednie” stosowanie przepisow prawa, ,Panstwo i Prawo”
1964, nr 3,s.370-371.
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Sadu Okregowego w Warszawie z 13 lutego 2018 roku®,
iz z uwagi na brak wytaczenia mozliwosci stosowa-
nia w upadtosci konsumenckiej art. 39 p.u., przepis ten
moze znalez¢ w tym postepowaniu odpowiednie zasto-
sowanie. Podnies¢ nalezy, ze ogblny przepis art. 35 p.u,,
ktéry mowi, ze w sprawach nieuregulowanych w usta-
wie do postepowania w przedmiocie ogtoszenia upa-
dtosci stosuje sie odpowiednio przepisy ksiegi pierw-
szej, czesci pierwszej kodeksu postepowania cywilnego,
z wyjatkiem przepisdw o zawieszeniu i wznowieniu po-
stepowania. Natomiast Sad Najwyzszy w uzasadnieniu
postanowienia z 24 marca 2014 roku®, analizujgc kwe-
stie dopuszczalnosci wniesienia skargi kasacyjnej od po-
stanowienia sadu Il instancji, oddalajgcego zazalenie na
postanowienie stwierdzajace, ze postepowanie napraw-
cze ulegto z mocy prawa umorzeniu z powodu niezawar-
cia uktadu w terminie ustawowym, stwierdzit, ze cho¢
art. 398" § 1 k.p.c. dopuszcza whniesienie skargi kasacyj-
nej od wydanego przez sad |l instancji prawomocnego
postanowienia w przedmiocie odrzucenia pozwu albo
umorzenia postepowania konczacych postepowanie
w sprawie, chyba ze przepis szczegdlny stanowi inaczej,
a takim przepisem szczegolnym jest m.in. art. 33 ust. 2
p.u. Przepis ten stanowi, ze od postanowienia sadu Il in-
stancji skarga kasacyjna nie przystuguje. Przytoczyc tez
nalezy poglad wskazany w uzasadnieniu uchwaty Sadu
Najwyzszego z 5 lutego 2004 roku®, zgodnie z ktérym
stosowanie przepisow k.p.c. o procesie jest uzasadnione
wowczas, gdy dane zagadnienie nie jest unormowane
w przepisach p.u. albo jest unormowane w przepisach
p.u., ale tylko fragmentarycznie.

Wskazac trzeba, ze art. 35 p.u. ma zastosowanie w po-
stepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci, gdyz
po ogtoszeniu upadtosci kwestie te sg uregulowane
w art. 229 p.u., zgodnie z ktérym w sprawach nieure-
gulowanych ustawg do postepowania upadtosciowe-
go stosuje sie odpowiednio przepisy ksiegi pierwszej,
czeSci pierwszej kodeksu postepowania cywilnego,
z wyjatkiem przepiséw o zawieszeniu i wznowieniu
postepowania. W przypadku upadtosci konsumenckiej
ustawodawca nie dokonat podziatu na postepowanie
w przedmiocie ogtoszenia upadtosci i postepowanie
upadtoSciowe.

Z tych stwierdzen wynikajg nastepujace wnioski w za-
kresie stosowania przepisdéw w przedmiocie ogtoszenia
upadtosci konsumenckiej:

Sygn. akt XXIIl Gz 1344/17, LEX nr 2458578.
Sygn. akt Il CZ 9/14, LEGALIS nr 1048649.
& Sygn.akt Il CZP 111/03, OSNC 2005 nr 4, poz. 62.

1. w pierwszej kolejnosci zastosowanie beda miaty
przepisy art. 491'-4912p.u.;

2. w drugiej kolejnosci zastosowanie beda miaty prze-

pisy art. 18-56 h p.u., za wyjatkiem przepisow:

a) art. 21, art. 22aq, art. 25, art. 32 ust. 5, art. 36,
art. 38, art. 38a, art. 40 p.u., co zwigzane jest
z bezwzglednym wytgczeniem wynikajgcym
zart. 491% ust. 1 p.u,;

b) tych przepiséw z zakresu art. 18-56 h p.u, ktore
ze swojej istoty nie beda miaty odpowiedniego
zastosowania;

3. w trzeciej kolejnosci zastosowanie bedg miaty prze-
pisy k.p.c. w kwestiach, ktore zostaty uregulowane
fragmentarycznie, lub w tych, ktore nie zostaty ure-
gulowane.

Sad okregowy w glosowanym orzeczeniu jako podsta-
we orzeczenia kasatoryjnego wskazat, ze nie mozna bez
opinii lekarza psychiatry ustali¢, czy uczestnik w petni
Swiadomie zaciggat zobowigzania pieniezne, a sad rejo-
nowy powinien taki dowod przeprowadzi¢ nawet z urze-
du. Wskazano, ze w opinii sadu okregowego ocena, czy
zaburzenia emocjonalne wnioskodawcy mogty miec
wptyw na nieadekwatna ocene jego mozliwosci sptaty
zobowiagzan, wymagata w konkretnym wypadku oceny
specjalisty z dziedziny psychiatrii. Sad okregowy wyar-
gumentowat wprost, ze chodzi mu o dowéd z opinii bie-
gtego sadowego, specjalisty z dziedziny psychiatrii.

Zgodnie z art. 278 § 1 k.p.c. w wypadkach wymagajacych
wiadomosci specjalnych sad po wystuchaniu wnioskow
stron co do liczby biegtych i ich wyboru moze wezwac
jednego lub kilku biegtych w celu zasiegniecia ich opinii.
Z przepisu tego w sposdb oczywisty wynika, ze powinien
on — wbrew powszechnym, choc niestusznym pogladom
— by€ dopuszczany z urzedu. Co wiecej Sad Najwyzszy
w uzasadnieniu wyroku z 15 stycznia 2010 roku’ wska-
zat, ze jezeli uzyskanie wiadomosci specjalnych za-
pewnia wytgcznie opinia biegtego, to niedopuszczenie
dowodu z takiej opinii w braku odpowiedniej inicjatywy
dowodowej samej strony stanowi naruszenie art. 232
zdanie 2 k.p.c., gdy przeprowadzenie przez sad z urzedu
tego dowodu stanowi jedyny sposdb przeciwdziatania
niebezpieczenstwu nieprawidtowego, podwazajacego
funkcje procesu rozstrzygniecia sprawy. Réwniez ewen-
tualna kwestia zbadania zdrowia dtuznika — co jednak
nalezy zaznaczyt — w postepowaniu prowadzonym na
podstawie k.p.c. wymagataby takiego dowodu.

7 Sygn. akt | CSK 199/09, LEX nr 570114,
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Nie zmienia to faktu, ze wbrew zaleceniom sadu okre-
gowego dowod taki w postepowaniu o ogtoszenie
upadtosci konsumenckiej nie moze zostac przepro-
wadzony, gdyz zgodnie z art. 30 a p.u. w postepo-
waniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci nie prze-
prowadza sie dowodu z opinii biegtego (z wyjatkiem
okreslonym w art. 56 b ust. 1 p.u.), zas przepis ten nie
zostat wytaczony na podstawie art. 4912 ust. 1 p.u.
Wytaczenie z art. 30 a p.u. jest tak oczywiste, gdyz nie
odnosi sie do zadnego rodzaju dowodu (poza art. 56 b
ust. 1 p.u.) z opinii biegtego, zarowno pod wzgledem
przedmiotowym (przedmiotu opiniowania), jak i pod-
miotowym (rodzaju biegtego), co powoduje, ze taki
dowod nie moze zostac dopuszczony na zasadzie
odpowiedniego stosowania art. 278 § 1 k.p.c. w zw.
z art. 35 k.p.c. i w zw. z art. 4912 ust. 1 p.u. in principio.

Oznacza to, ze w postepowaniu w przedmiocie ogtosze-
nia upadtosci, w tym upadtosci konsumenckiej, nie jest
dopuszczalne prowadzenie dowodu z opinii biegtego,
nawet gdyby dowdd taki miat by prowadzony z urze-
du. W postepowaniach tych stosuje sie bowiem prze-
pisy ogblne o postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia
upadtosci®. Wykluczenie dowodu z opinii biegtego w in-
solwencyjnych postepowaniach rozpoznawczych pro-
wadzi do tego, ze sad bedzie musiat samodzielnie do-
konac oceny twierdzen przedstawionych przez strony,
na podstawie zaoferowanych przez nig dowodow. Wy-
nika z tego wniosek, ze to na stronach postepowania
spoczywa ciezar przedstawienia okreSlonych twierdzen
i sSrodkdow dowodowych na ich wykazanie. W sytuacji
braku wykazania tych twierdzen sad nie powinien czy-
nic ustalen z urzedu, lecz wyciggnac negatywne wnioski
procesowe wynikajace z tresci art. 35 p.u. w zw. z art. 6
k.c. w zw. z art. 232 zd. 1 k.p.c. Zdecydowanie nalezy
podkreslic, ze postepowania w przedmiocie ogtoszenia
upadtosci oraz o otwarcie postepowan restrukturyza-
cyjnych majg charakter rozpoznawczy, co powoduje,
ze dziatanie sadu z urzedu w zakresie postepowania
dowodowego — na zasadzie art. 232 zd. 2 k.p.c. — po-
winno byc ograniczone do sytuacji wyjatkowych, takich,
w ktorych brak inicjatywy sadu moze doprowadzi¢ do
wydania niewtasciwego, niezgodnego z porzadkiem
prawnym orzeczenia'.

& Wiecej w zakresie przyczyn wytaczenia dopuszczalnosci tego dowodu:
Miczek Z., Opiniowanie w sprawach upadfosciowych i restrukturyzacyjnych,
[w:] ,Restrukturyzacja przedsiebiorcy i jego przedsiebiorstwa’, red. naukowa
M. Kuznik i A.J. Witosz, Warszawa 2018r., s. 115-126.

° Por. Adamus R. ,Upadtosc konsumencka. Komentarz” Wydanie 2, red.
R. Adamus, M. Geromin, B. Groele, Warszawa 2017 r.,, s. 172.

" Miczek Z., Opiniowanie w sprawach upadtosciowych i restrukturyzacyjnych, [w:]
JRestrukturyzacja przedsiebiorcy i jego przedsiebiorstwa’, red. naukowa
M. Kuznik i A.J. Witosz, Warszawa 2018r.,s. 121.

Uchylenie postanowienia sadu rejonowego ze wskaza-
niem obowigzku prowadzenia postepowania dowodo-
wego dotyczacego uzyskania opinii biegtego sadowego
byto niezasadne nie tylko z tego powodu, ze dowdd ten
nie bedzie mogt zostac przeprowadzony.

Niezaleznie od przytoczonych argumentow niewtasci-
we byto postepowanie sadu okregowego w zakresie
uchylenia orzeczenia i przekazania sprawy do ponow-
nego rozpoznania w sytuacji, gdy — jezeli uwaza to za
potrzebne i jest dopuszczalne — mogt przeprowadzic
dowod z opinii biegtego, a kwestia niemoznosci ogto-
szenia upadtosci nie ma na tym etapie znaczenia.

Jako podstawe uchylenia zaskarzonego orzeczenia wska-
zano przepis art. 386 § 4 k.p.c., ktdry mowi, ze sad Il in-
stancji moze uchyli¢ zaskarzony wyrok i przekazac sprawe
do ponownego rozpoznania tylko w razie nierozpoznania
przez sad | instancji istoty sprawy albo gdy wydanie wyro-
ku wymaga przeprowadzenia postepowania dowodowe-
go w catosci. Analiza treSci uzasadnief sadoéw obu instan-
gji nie wskazuje, ze mogto dojs¢ do nierozpoznania istoty
sprawy, skoro sad rejonowy wskazat, dlaczego uznat, ze
dtuznik nie zastuguje na uzyskanie korzystnego dla nie-
go orzeczenia. Natomiast stwierdzenia, ze sad ten nie
dokonat wyczerpujacych ustalen faktycznych albo usta-
lenia faktyczne zostaty dokonane z przekroczeniem gra-
nic swobodnej oceny dowodow zakreSlonych dyspozycja
art. 233 § 1 k.p.c., nie dajg podstawy do nierozpoznania
istoty sprawy. Zwroci¢ nalezy uwage na stuszny poglad
wyrazony w uzasadnieniu postanowienia Sadu Najwyz-
szegoz 12 kwietnia 2018 roku", ze przez ,nierozpoznanie
istoty sprawy" nalezy rozumiec nierozstrzygniecie zadan
stron, czyli niezatatwienie przedmiotu sporu, a w Swie-
tle wykfadni jezykowej, systemowej i funkcjonalnej tego
zwrotu trzeba przyjac, ze wszelkie inne wady rozstrzy-
gniecia, dotyczace naruszen prawa materialnego czy pro-
cesowego — poza niewaznoscig postepowania i nieprze-
prowadzeniem postepowania dowodowego w catosci —
nie uzasadniajg uchylenia wyroku i przekazania sprawy do
ponownego rozpoznania. Natomiast uchylenie orzeczenia
wtedy, gdy postepowanie dowodowe nie zostato ,w cato-
Sci” — w rozumieniu art. 386 § 4 k.p.c. — przeprowadzone,
uzasadnione jest tym, ze strona nie moze by¢ pozbawio-
na jednej instancji sadowej. Uchylenie orzeczenia i prze-
kazanie sprawy do ponownego rozpoznania wtedy, gdy
postepowanie dowodowe nie zostato przeprowadzone
LW znacznej czesci’, powinno byé rozumiane jako nieprze-
prowadzenie tego postepowania prawie w ogole™?.

" Sygn. akt | PZ 22/17, LEX nr 2490652.
2 Por. Erecifiski T., O nowelizacji kodeksu postepowania cywilnego w ogélnosci,
.Przeglad Sadowy” 1996 1., nr 10, s. 3-17.
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W opisywanej sprawie nie mozna zarzuci¢ sadowi re-
jonowemu, iz nie rozstrzygnat o zadaniu dtuznika, gdyz
jego wniosek zostat rozpatrzony, zgtoszone dowody
przeprowadzone, a w uzasadnieniu wskazano motywy
faktyczne i prawne rozstrzygniecia, ktore nie zostaty
zakwestionowane pod katem niespetniania przestanek
okreSlonych w art. 328 § 2 k.p.c. Nie mozna mowic tez
o koniecznosci przeprowadzenia w catosci postepowa-
nia dowodowego, bo sad okregowy nakazat rozwaze-
nie przeprowadzenia z urzedu dowodu z opinii biegtego
(zreszta w sposob sprzeczny z przepisami). Natomiast
przekroczenie oceny dowodow przez sad | instancji to
nie to samo co nieprzeprowadzenie postepowania do-
wodowego. Nic nie stato na przeszkodzie, a wrecz byt
to obowigzek, aby sad Il instancji — na zasadzie art. 382
k.p.c. — dokonat samodzielnej oceny dowodow.

Okolicznos¢, ze zgodnie z art. 54 ust. 2 p.u. sad Il in-
stancji nie moze ogtosic upadtosci, nie zwalniata sadu
okregowego z przeprowadzenia — jezeli uznat to za
potrzebne — uzupetniajacego postepowania dowodo-
wego. Instytucja ta jest podobna schematem do uregu-
lowanej w k.p.k. kwestii rozstrzygania o apelacji od wy-
roku uniewinniajgcego oskarzonego. Zgodnie z art. 454
§ 1 k.p.k. sad odwotawczy nie moze skazac oskarzone-
go, ktéry zostat uniewinniony w | instancji lub co do kté-
rego w | instancji umorzono lub warunkowo umorzono
postepowanie. Sad Najwyzszy w uchwale 7 sedziow
z 20 wrzeSnia 2018 roku™ wskazat, ze mozliwos¢
uchylenia wyroku uniewinniajgcego, umarzajacego albo
warunkowo umarzajgcego postepowanie karne i prze-
kazania sprawy do ponownego rozpoznania, zwigzana
z reguta ne peius okreSlong w art. 454 § 1 k.p.k. (art. 437
§ 2 zd. 2 k.p.k.), zachodzi dopiero wtedy, gdy sad odwo-
tawczy — w wyniku usuniecia stwierdzonych uchybien
stanowiacych jedng z podstaw odwotawczych okreslo-
nych w art. 438 pkt 1-3 k.p.k. (czyli np. po uzupetnieniu
postepowania dowodowego, dokonaniu prawidtowej
oceny dowodow, poczynieniu prawidtowych ustalen
faktycznych) — stwierdza, ze zachodzg podstawy do
wydania wyroku skazujacego, czemu stoi na przeszko-
dzie zakaz okreSlony w art. 454 § 1 k.p.k. Sama moz-
liwos¢ wydania takiego wyroku w ponownym poste-
powaniu przed sgdem | instancji jest niewystarczajaca
dla przyjecia wystapienia reguty ne peius okreSlonej
w art. 454§ 1 k.p.k.

Wskazany judykat nalezy ocenic¢ jak najwyzej, gdyz
wskazuje on prawidtowy sposob postepowania sadu

odwotawczego, jako sadu rozpoznajgcego sprawe

3 Sygn. akt | KZP 10/18, OSNKW 2018, nr 11, poz. 73.

merytorycznie. Taki sposdb procedowania zapobiega
przedwczesnym uchyleniom orzeczen celem ponow-
nego rozpoznania sprawy w sytuacji, gdy po przepro-
wadzeniu uzupetniajacego postepowania dowodowego
albo po ponownej prawidtowej (zdaniem sadu odwo-
tawczego) ocenie materiatu dowodowego okazac sie
moze, ze orzeczenie sadu | instancji byto prawidtowe.
Co wiecej, taki sposdb rozstrzygania zapobiega prze-
wtoce postepowan sgdowych.

Przektadajac te spostrzezenia na grunt opisywane;j
sprawy, wskazac nalezy, ze sad Il instancji, rozpatru-
jacy zazalenie na postanowienie oddalajace wniosek
o ogtoszenie upadtosci, nie jest zwolniony z obowigz-
ku uzupetnienia postepowania dowodowego i doko-
nania samodzielnej oceny materiatu dowodowego
pod wzgledem mozliwosci ogtoszenia upadtosci,
a dopiero po stwierdzeniu podstaw do takiego orze-
czenia winien uchyli¢ zaskarzone postanowienie ze
wzgledu na tresc art. 54 ust. 2 p.u., z konkretnymi
wskazaniami na zasadzie art. 386 § 6 k.p.c.

Svytuacja, w ktorej sad Il instancji, rozpoznajacy Srodek
odwotawczy od orzeczenia merytorycznego sadu | in-
stancji, nie rozpoznaje go na zasadach apelacji petnej
— do czego jest zobowigzany na zasadzie art. 367 k.p.c.
— nie jest prawidtowa. Celem apelacji jest ponowne roz-
poznanie sprawy w tych samych granicach, w jakich byt
upowazniony ja rozpatrzyc sad | instancji. Ponowne me-
rytoryczne rozpoznanie sprawy ma naprawic btedy stron
oraz btedy popetnione przez sad | instancji, i w tym zna-
czeniu jest jak gdyby przedtuzeniem procesu przeprowa-
dzonego przed | instancjg. W postepowaniu apelacyjnym
moze by¢ jednak zbadany ponownie catoksztatt sprawy,
a nie tylko to, co zostato ustalone w ramach postepowa-
nia przed | instancja. Sad apelacyjny na réwni z sgdem
| instancji uprawniony jest do rozstrzygania o faktach
i 0 stosowaniu norm prawnych, w pewnym zakresie
kontrolujac prawidtowos¢ postepowania przeprowadzo-
nego w sadzie nizszej instancji™.

Na marginesie jawi sie problem sposobu postepowa-
nia sadu | instancji w zakresie ponownego rozpoznania
sprawy przy koniecznosci zastosowania wskazan sadu
[l instancji, wydanych na zasadzie art. 386 § 6 k.p.c.,
co jednak przekracza zakres publikowanej glosy™.

" Por. Erecifiski T, ,Kodeks postepowania cywilnego. Komentarz. Tom Il
Postepowanie rozpoznawcze”, red. T. Erecifski, Warszawa 2016 r,, s. 25.

> W tematyce zwigzania sadu | instancji na zasadzie art. 386 § 6 k.p.c. zob. szerzej:
Kunicki I., Rodzaje zwigzania sqdu wydanym orzeczeniem w procesie cywilnym, [w:]
.Czterdziestolecie kodeksu postepowania cywilnego”. Zjazd Katedr Postepowa-
nia Cywilnego w Zakopanem, Krakéw 2006; tochowski M., Wigzgca sqgdowa wy-
ktadnia prawa, ocena prawna, wskazania co do dalszego postepowania (uwagi na tle
art. 386 § 6 art. 393(17) kp.c), ,Przeglad Sadowy” 1997 r,, nr 10, s. 21.
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Przepis ten stanowi, ze ocena prawna i wskazania co
do dalszego postepowania wyrazone w uzasadnieniu
wyroku sadu Il instancji wiazg zaréwno sad, ktéremu
sprawa zostata przekazana, jak i sad Il instancji przy
ponownym rozpoznaniu sprawy. Nie dotyczy to jed-
nak wypadku, gdy nastapita zmiana stanu prawnego.
Takie wskazania zwigzane sg z zagadnieniem skutecz-
nosci orzeczenia sadu odwotawczego w odniesieniu
do tych jego orzeczen, ktore zawieraja decyzje sadu
odwotawczego o uchyleniu zaskarzonego orzeczenia
i przekazaniu sprawy do ponownego rozpoznania'®.
W doktrynie stusznie wskazuje sie, ze prawidtowe dzia-
tanie tego Srodka uzaleznione jest od faktu, jak dalece
w przysztosci (w przysztym postepowaniu) ocena ta
i wskazania zachowujg swa aktualnosc. W ponownym
postepowaniu moga bowiem zaistniec okolicznosci
powodujgce nieadekwatnos¢ oceny prawnej, dokona-
nej przez sad rewizyjny, oraz nieadekwatnosc¢ wska-
zan co do dalszego postepowania, udzielonych przez
ten sad sadowi | instancji'’. Zwrocic nalezy uwage, ze
zwigzanie wynikajace z tresci art. 386 § 6 k.p.c. nie jest
bezwzgledne, gdyz nie dotyczy sytuacji, gdy doszto
do zmiany stanu prawnego, dokonania innych ustalen
faktycznych, w stosunku do ktérych rozwazania praw-
ne utracity aktualnosg, lub gdy sprawe rozpoznaje Sad
Najwyzszy.

Kwestia nieadekwatnosci oceny prawnej zawartej
w orzeczeniu sadu wyzszej instancji moze byc spowo-
dowana przez zmiane odpowiednich przepisow prawa,
wigzaca sady w ich dziatalnosci jurysdykcyjnej, albo
zmiane okolicznosci faktycznych sprawy'. Nie wyja-
Snia to jednak, jak oceni¢ sytuacje, gdy zalecenia sadu
odwotawczego dotycza wskazan co do dalszego toku
postepowania, w sytuacji gdy sg one sprzeczne z usta-
wg procesowa, a wiec zachodzi sprzecznosc miedzy
zaleceniami a przepisami, ktore wykluczaja mozliwosc
ich zastosowania. Przyjmujac bezwzgledny zakres
zwigzania, prowadzitoby to do sytuacji koniecznosci
naruszenia ustawy procesowej, bez mozliwosci korekty
tego przy ewentualnym ponownym rozpoznaniu spra-
wy przez sad odwotawczy, ktory jest — co do zasady
— zwigzany wskazaniami poczynionymi na podstawie
art. 386 § 6 k.p.c. przez sad odwotawczy rozpoznajacy
sprawe pierwszy raz. Ponadto nie bytoby zgodne z za-
sada sprawiedliwosci proceduralnej stosowanie przez
sad | instancji przepisdw, ktére z mocy wyraznego wy-

'® Por. Hanausek S., ,Orzeczenie sadu rewizyjnego w procesie cywilnym’,
Warszawa 1996 ., s. 290.

7 Por. Hanausek S., ,System prawa procesowego cywilnego. Zaskarzanie
orzeczeh sadowych”, red. W. Siedlecki, Wroctaw 1986 r., s. 319-320.

'8 Por. Hanausek S., ,Orzeczenie sadu rewizyjnego w procesie cywilnym’,
Warszawa 1996 ., s. 301.

taczenia ustawowego nie moga byc stosowane. Zwro-
ci¢ nalezy uwage, ze nie chodzi tutaj o kwestie oceny
prawnej, ale o kwestie zwiazania sadu co do dalszego
postepowania, a wiec czynnosci procesowych, w szcze-
golnosci w zakresie postepowania dowodowego, ktore
moga miec charakter formalny (zakaz dowodowy) lub
faktyczny (niemozno5¢ przeprowadzenia dowodu lub
jego nieaktualnosg).

Dtuznik zawart w uzasadnieniu szereg zarzutow, ktore
winny by¢ przedmiotem rozpoznania przez sad odwo-
tawczy, ale tak sie nie stato, gdyz byty to zarzuty rzutu-
jace na waznos¢ postepowania.

Skoro dtuznik zarzucit zaniechanie pouczenia wniosko-
dawcy o mozliwosci ztozenia wniosku o ustanowienie
adwokata lub radcy prawnego z urzedu, mimo ze stan
zdrowia psychicznego oraz brak znajomoSsci przepisow
prawa przez wnioskodawce przemawiaty za ustano-
wieniem petnomocnika, a brak pouczenia miat bezpo-
Sredni wptyw na wynik sprawy i skutkowat oddaleniem
whniosku, to skutecznosc takiego zarzutu moze wigzac
sie z niewaznoscig postepowania, nie tylko pierwotne-
go postepowania przed sadem | instangji, ale rowniez
postepowania przed sadem Il instancji, ktory wydat
glosowane orzeczenie, wynikajgca z art. 379 pkt 5 k.p.c.
Sad Najwyzszy w uzasadnieniu wyroku z 20 pazdzier-
nika 2016 roku™ wskazat — z powotaniem sie na do-
tychczasowe orzecznictwo — ze odmowa ustanowienia
dla strony petnomocnika z urzedu — w zasadzie — nie
usprawiedliwia zarzutu niewazno5ci postepowania
wskutek pozbawienia moznosci obrony swych praw.
Wyjatkowo jednak oddalenie wniosku o ustanowie-
nie petnomocnika z urzedu moze spowodowac nie-
waznosE postepowania ze wskazanej przyczyny, m.in.
w przypadku gdy strona ze wzgledu na stan zdro-
wia psychicznego nie jest w stanie podjac racjonal-
nej obrony swych praw w postepowaniu sgdowym.
W zwigzku z tym sad rozpatrujacy zazalenie w oma-
wianej sprawie winien najpierw udzielic stosowanego
pouczenia zalgcemu — jesli uznat to za konieczne ze
wzgledu na okolicznosci sprawy — o mozliwosci, a na-
wet potrzebie ztozenia wniosku o ustanowienie pet-
nomocnika z urzedu, a dopiero po ewentualnym jego
ztozeniu i uwzglednieniu przystapic do rozpoznania
zazalenia.

Na marginesie wskazac tylko nalezy, ze sposéb spo-

rzadzenia zazalenia — opisany w glosowanym postano-
wieniu — w ktérym dtuznik byt reprezentowany przez

9 Sygn. akt Il CSK 72/16, LEX nr 2188788,
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swoja matke, wystepujaca jako petnomocnik, nie daje
podstaw do braku poradnosci procesowej.

Tak samo nalezy ocenic nierozpoznanie zarzutu bra-
ku uznania przez sad | instancji udziatu prokuratora
w sprawie za potrzebny i zaniechanie zawiadomienia
go o toczacej sie sprawie, w sytuacji gdy przedstawione
dowody w sprawie wskazywaty na koniecznos¢ usta-
lenia, czy wnioskodawca znajdowat sie w stanie wy-
taczajacym Swiadome i swobodne powziecie decyzji,
ktére to uchybienie miato bezposredni istotny wptyw
na wynik sprawy i skutkowato oddaleniem wniosku,
a mogto nawet stanowi¢ podstawe do niewaznosci
postepowania wskazang w art. 379 pkt 5 k.p.c. z uwa-
gi na pozbawienie wnioskodawcy moznosci obrony
swych praw. Przywotac tutaj nalezy poglad wyrazony
w uzasadnieniu wyroku Sadu Najwyzszego z 6 kwietnia
2005 roku?, w ktérym wskazano, ze sad ma obowigzek
uznania udziatu w sprawie prokuratora za potrzebny
i zawiadomienia go o sprawie (art. 59 k.p.c.), gdy strona
znajduje sie w stanie wytaczajacym Swiadome i swo-
bodne powziecie decyzji, zaS rozpoznanie bez zawia-
domienia o sprawie prokuratora apelacji strony chorej
psychicznie i na skutek choroby niezdolnej do Swiado-
mego podejmowania decyzji, niemajacej ustanowione-
g0 petnomocnika procesowego, pozbawia strone moz-
nosci obrony swoich praw, co powoduje niewaznosc
postepowania (art. 379 pkt 5 k.p.c.). Niezaleznie od
tego wskazac nalezy, ze mozliwos¢ udziatu prokuratora
w sprawach o ogtoszenie upadtosci jest wysoce wat-
pliwa, a sad okregowy w zaden sposob nie odnidst sie
do tego zagadnienia, bedacego przedmiotem licznych
wypowiedzi doktrynalnych?™.

Odnies¢ sie tez nalezy do kwestii dotyczacej stoso-
wania przez sady upadtoSciowe ogdlnych przepisow
0 postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosdi,
w kwestiach nieuregulowanych w p.u., co zapewne
wynika z wyksztatconych pragmatyk zwigzanych z roz-
patrywaniem spraw przedsiebiorcow, w szczegolnosci
o tresci art. 5 k.p.c. oraz na podstawie art. 210 § 2"k.p.c.
w zw. z art. 35 k.p.c. Analiza akt postepowan niejedno-
krotnie wskazuje na brak takich pouczen.

Wskazac nalezy, ze oba zarzuty — jako zwigzane z nie-
waznoscig postepowania — powinny by¢ rozpoznane,
nawet z urzedu (art. 378 § 1 k.p.c.), w pierwszej ko-

20 Syen. akt Il CK 319/04, LEX nr 175997,

21 Por. Gurgul S., ,Prawo upadtoSciowe. Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz',
Warszawa 2016 r, s. 12-13 i powotane tam poglady; Tuszakowski M.,
Witkowskit., Legitymacja prokuratora do ztoZenia wniosku o ogtoszenie upadtfosci
i jej ewentualne implikacje, ,Doradca Restrukturyzacyjny” 2017 r, nr 3,
s.98-108.

lejnoSci w ramach postepowania wstepnego?’, przed
przystapieniem do rozpoznania zarzutéw merytorycz-
nych (art. 374 k.p.c.), a w razie ich wystapienia, powin-
ny skutkowac nie tylko uchyleniem zaskarzonego po-
stanowienia i przekazaniem sprawy sadowi | instancji
do ponownego rozpoznania, ale rowniez zniesieniem
postepowania dotknietego niewaznoscia (art. 386 § 2
k.p.c.). Nalezy zastanowic sig, co bedzie, jesli sad | in-
stancji przy powtérnym rozpoznaniu sprawy uzna, ze
w sprawie konieczny jest udziat prokuratora oraz na
skutek udzielonego pouczenia ustanowi petnomoc-
nika z urzedu, to czy doprowadzi do nieskutecznosci
wszystkich czynnosci sadu, w tym rowniez tych doko-
nanych przez sad Il instancji, wszak w nich tez nie brat
udziatu prokurator, a dtuznikowi nie zostato udzielone
pouczenie o mozliwosci ustanowienia petnomocnika
z urzedu®. Oczywiscie jest to twierdzenie in absurdum,
ale trudno uciec od stwierdzenia — co czynie z przykro-
Scig — ze taki sam zarzut mozna postawic glosowane-
mu orzeczeniu.

Podsumowujac rozwazania, stwierdzic nalezy, ze glo-
sowane orzeczenie nie moze uzyskac aprobaty, i to nie
z merytorycznych podstaw rozstrzygniecia, gdyz te
sad okregowy przedstawit bardzo doktadnie, a, jak sie
wydaje, wskazat stuszny, odformalizowany poglad na
ocene przestanek negatywnych upadtosci konsumenc-
kiej, ktory nie opiera sie na — czesto stosowanym przez
sady upadtoSciowe | instancji — zatozeniu starannego
(zamiast przecietnego) dtuznika, ale z niewtasciwego
procedowania w zakresie zazalenia na postanowienie
w przedmiocie ogtoszenia upadtosci. Cho¢ sad Il instan-
¢ji w uzasadnieniu odwotuje sie do przepisow wiasci-
wych dla apelagji, to jednak sposob sporzadzenia tego
uzasadnienia prowadzi do nieodpartego wrazenia, ze
zastosowano metodyke przewidziang dla typowego
postepowania zazaleniowego. Jak sie wydaje, to orze-
czenie moze byc przyktadem postulatu de lege ferenda,
czy od postanowienia w przedmiocie ogtoszenia upa-
dtosci — jako orzeczenia merytorycznego — nie powinna
stuzyc jednak apelacja (jak w postepowaniu nieproce-
sowym) przy ewentualnych modyfikacjach co do termi-
nu jej wniesienia oraz utrzymania, co do zasady, rozpo-
znawania jej na posiedzeniu niejawnym.

Do glosowanego orzeczenia, a wtasciwie do sposobu
sporzadzenia uzasadnienia mozna uczynic jeszcze jed-
na uwage natury redakcyjnej. Sad okregowy w jednym

22 Por. Erecindki T, [w:] ,Kodeks postepowania cywilnego. Komentarz. Tom IIl.
Postepowanie rozpoznawcze", pod red. T. Erecifiskiego, Warszawa 2016 r.,
s.63.

2 Autor glosy nie ma dostepu do akt postepowania, ale z tresci glosowanego
uzasadnienia nie wynika, zeby sad Il instancji udzielit pouczen procesowych.
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miejscu powotat sie na poglad wyrazony w literaturze
przedmiotu, a mianowicie na publikacje pod redakcja
Aleksandry Machowskiej?*, jednak sposéb odwotania
sie do wyrazonych w niej pogladdw, jak sie wydaje,
nie spetnia nawet minimalnych standardéw cytowa-
nia, gdyz nie wskazano roku wydania, miejsca wydania
lub nazwy wydawnictwa, autora wyrazonego pogladu
(wszak to praca zbiorowa), numeru strony, z ktorej za-
ciagnieto cytat. Co wiecej, porownanie tresci uzasad-
nienia i oryginatu cytowanej publikacji wskazuje, ze za-

2 Zob. ,Prawo restrukturyzacyjne i upadtoSciowe. Zagadnienia praktyczne’,
red. naukowa A. Machowska, Warszawa 2016 .

pozyczen z niej jest wiecej?®, niz wskazat to sad okrego-
wy, przypisujac sobie niejako autorstwo przywotanych
tresci. Oczywiscie stuszny jest postulat odwotywania
sie przez sady w uzasadnieniu orzeczen — w razie po-
trzeby — do pogladéw doktryny, ale winno to byc czy-
nione w sposob ogdlny (bez wskazywania konkretnych
publikacji) albo w przypadku cytowania poszczegdlnych
publikacji z poszanowaniem ogélnie przyjetych i obo-
wigzujacych w tym zakresie zasad, w szczegdlnosci
z przywotaniem autoréw poszczegolnych pogladow.

2> Por. Geromin M., [w:] ,Prawo restrukturyzacyjne i upadtoSciowe. Zagadnienia
praktyczne’, red. naukowa A. Machowska, Warszawa 2016 ., s. 483.
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dr Pawet Janda’

OBOWIAZEK PODATKOWY Z TYTUtU VAT

POWSTALY PRZED OTWARCIEM

POSTEPOWANIA RESTRUKTURYZACYJNEGO
JAKO WIERZYTELNOSC OBJETA UKtADEM

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego przez sad
lub ustalenie dnia uktadowego rodzi skutki w zakresie sy-
tuacji prawnej danej wierzytelnosci w kontekscie uznania
jej jako wierzytelnoSci objetej uktadem lub jako wierzy-
telnoSci pozauktadowej. Rozréznienie to wywiera wptyw
nie tylko na mozliwosc restrukturyzacji zobowigzan
w drodze uktadu, np. poprzez ich redukcje, roztozenie na
raty, odroczenie ptatnosci czy konwersje wierzytelnosci
na udziaty lub akcje, ale takze wptywa m.in. na mozliwos¢
prowadzenia egzekucji przeciwko dtuznikowi, udzielenie
pomocy publicznej w postepowaniu restrukturyzacyjnym
czy ocene skutkow uktadu dla konkretnej wierzytelnosci.

Przedmiotem artykutu jest rozwazenie statusu Skarbu
Panstwa uprawnionego do dochodzenia w postepowa-
niu restrukturyzacyjnym naleznosci z tytutu podatku VAT
w sytuacji, gdy zdarzenie, ktore jest zrodtem podatkuy,
miato miejsce przed otwarciem postepowania restruktu-
ryzacyjnego, a zobowigzanie podatkowe powstato juz po
dacie postanowienia o otwarciu postepowania restruk-
turyzacyjnego. Wnioski beda sprowadzaty sie do udzie-
lenia odpowiedzi na pytanie, czy taka naleznosc podat-
kowa jest wierzytelnoscig uktadowa, czy jest wytaczona
z uktadu.

Nalezy zaczac od tego, ze Prawo restrukturyzacyjne
w art. 2 wymienia cztery rodzaje postepowan restruktu-
ryzacyjnych, ktére moga toczyc sie w procedurze przewi-
dzianej dla postepowania o zatwierdzenie uktadu, przy-
spieszonego postepowania uktadowego, postepowania
uktadowego i postepowania sanacyjnego. We wszystkich
tych postepowaniach dazy sie do zawarcia przez dtuzni-

' Kierownik sekcji ds. restrukturyzacyjnych i upadtoSciowych w Sadzie
Rejonowym w Rzeszowie, Uniwersytet Rzeszowski, Instytut Allerhanda.

ka uktadu z wierzycielami?. Dla dalszych rozwazan wy-
starczajaca jest uwaga, ze zgodnie z art. 150 ust. 1 pkt 1
PrRestr uktad obejmuje wierzytelnosSci osobiste powsta-
te przed dniem otwarcia postepowania restrukturyza-
cyjnego w przypadku przySpieszonego postepowania
uktadowego, postepowania uktadowego i postepowania
sanacyjnego. Natomiast, zgodnie z art. 211 ust. 3 i 4 Pr-
Rest, wierzytelnoSciami objetymi uktadem w postepo-
waniu o zatwierdzenie uktadu sg wierzytelnoSci osobiste
powstate przed dniem uktadowym ustalonym zgodnie
z art. 211 ust. 1i 2 PrRestr. WierzytelnoSciami objetymi
z mocy prawa uktadem sg zatem wierzytelnoSci osobiste
powstate przed otwarciem postepowania restruktury-
zacyjnego lub przed dniem uktadowym, z wytgczeniem
wierzytelnosci, o ktérych mowa w art. 151 PrRestr. Skoro
jednak art. 151 PrRest nie dotyczy naleznosci podatko-
wych, pozostawimy go bez dalszych refleksji.

Dla omawianego zagadnienia zasadnicze znaczenie ma
ustalenie momentu powstania naleznosci z tytutu podat-
ku VAT. Chodzi o to, by ustali¢, czy omawiane naleznosci
powstaty przed otwarciem postepowania restruktury-
zacyjnego lub ustaleniem dnia uktadowego, czy po tym
zdarzeniu prawnym. Od tego bowiem zalezy, czy zaliczy-
my dang naleznos¢ do wierzytelnosci uktadowych, czy tez
nieobjetych uktadem. Niezbedne staje sie wiec wyjasnienie
pojec ,obowigzek podatkowy" i ,zobowigzanie podatkowe”,
o ktérych mowi ustawa z 29.08.1997 r. — Ordynacja podat-
kowa (dalej jako or. pod.). Zgodnie z art. 4 or. pod. obowigz-
kiem podatkowym jest ,wynikajgca z ustaw podatkowych
nieskonkretyzowana powinnoS¢ przymusowego Swiad-
czenia pienieznego w zwigzku z zaistnieniem zdarzenia

2 Zimmerman P, ,Prawo upadtoSciowe, Prawo Restrukturyzacyjne,
Komentarz’, Warszawa 2016, s. 1033; Hrycaj A., [w:] A. Hrycaj, A. Jakubecki,
A. Witosz (red.), ,System Prawa Handlowego, t. 6, Prawo restrukturyzacyjne
i upadtosciowe’, Warszawa 2016, s. 45.
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okreSlonego w tych ustawach” Z kolei art. 5 stanowi, ze
,Zobowigzaniem podatkowym jest wynikajace z obowigz-
ku podatkowego zobowigzanie podatnika do zaptacenia na
rzecz Skarbu Panstwa, wojewddztwa, powiatu albo gminy
podatku w wysokosci, w terminie oraz miejscu okreSlonym
w przepisach prawa podatkowego”.

Zgodnie z wyrokiem Naczelnego Sadu Administracyjnego
z 22.11.2000 r., sygn. akt: SA/Sz 1305/99, pojecia ,0bo-
wigzek podatkowy” i ,zobowigzanie podatkowe” zdefi-
niowane w art. 4 i 5 ordynacji podatkowej odnoszg sie do
wszystkich przepisdw szeroko rozumianego prawa po-
datkowego, w tym takze interesujgcego nas podatku VAT.
Podstawowg réznica pomiedzy obowigzkiem podatko-
wym i zobowigzaniem podatkowym jest to, ze obowigzek
podatkowy ma nieskonkretyzowany charakter, a zobo-
wigzanie podatkowe jest skonkretyzowane®. W prakty-
ce wyglada to tak, ze nie zawsze obowigzek podatkowy
przeksztatci sie w zobowigzanie podatkowe. Tym samym
na podatniku pomimo istnienia obowigzku podatkowego
nie zawsze bedzie cigzyta powinnosc zaptaty podatku.
Obowigzek zaptaty podatku jest wytaczony na przyktad
w przypadku istnienia ulg podatkowych czy przedaw-
nienia. Niemniej zawsze w przypadku istnienia obowigz-
ku podatkowego istnieje tez koniecznoS¢ prowadzenia
wiasciwej dla danego podatku ewidencji podatkowej czy
sktadania deklaracji lub informacji podatkowych.

Koniecznym warunkiem powstania zobowigzania podatko-
wego jest istnienie obowigzku podatkowego. Tak tez ujat te
problematyke Naczelny Sad Administracyjny, ktory w wyro-
ku z 7.04.2003 r,, sygn. akt: FSA 2/02, stwierdzit, ze zobo-
wigzanie podatkowe to konkretyzacja zindywidualizowane-
go obowiagzku podatkowego, wiec moze powstac wytacznie
wtedy, gdy wczesniej badz rownoczesnie powstat obowia-
zek podatkowy danego podmiotu. Konkretyzacja obowigzku
podatkowego majaca na celu przeksztatcenie w zobowigza-
nie podatkowe musi dotyczy¢ wysokosci Swiadczenia, ter-
minu ptatnosci i miejsca spetnienia Swiadczenia. Wysokos¢
Swiadczenia moze wynikac¢ bezpoSrednio z przepisow pra-
wa lub by¢ dopiero ustalana w procesie przeliczania danych.
Owego przeliczenia moze dokonywat sam podatnik lub od-
powiedni organ podatkowy. Termin ptatnosci jest natomiast
okreslony z mocy prawa w samej ustawie lub moze zostac
okresSlony poprzez doreczenie decyzji organu podatkowego
ustalajacej wysokos¢e zobowigzania podatkowego®.

3 Lubicz-Parochowska A., Moment powstania zobowigzania podatkowego a moz-
liwos¢ objecia uktadem wierzytelnosci podatkowych w prawie restrukturyzacyj-
nym, ,Studia Ekonomiczne". Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
w Katowicach, nr 273, 2016 ., s. 185.

“  Zob. wiecej Dzwonkowski H., Stosunek prawny — obowigzek podatkowy —
zobowigzanie podatkowe, [w:] ,W kregu prawa podatkowego i finansow
publicznych. Ksiega dedykowana Profesorowi Cezaremu Kosikowskiemu
w 40-lecie pracy naukowej’, UMCS Lublin, 2005 r.

Odnosnie do relacji czasowej pomiedzy powstaniem
obowiazku podatkowego i zobowigzania podatkowe-
go wyrozniamy dwie sytuacje: pierwsza, gdy dany stan
faktyczny, z jakim ustawa taczy powstanie obowigzku
podatkowego, rozpoczyna bieg okreSlonego terminu.
Dopiero po uptywie tegoz terminu nastepuje ustalenie
na podstawie obowigzku podatkowego zobowigzania
podatkowego. W drugiej sytuacji obowigzek podatko-
wy i zobowigzanie podatkowe powstajg rownoczesnie.
W praktyce zobowigzanie podatkowe jest zatem obo-
wigzkiem zaptaty przez konkretnego podatnika okre-
Slonego Swiadczenia pienieznego na rzecz wtasciwego
organu podatkowego. W przypadku podatku VAT ter-
min spetnienia zobowigzania i jego wymagalnos¢ wy-
nikaja ze ztozonej deklaracji przez zobowiazany do tego
podmiot®.

Dla odpowiedzi na pytanie postawione we wstepie ar-
tykutu, tj. czy naleznosc podatkowa — biorgc pod uwa-
ge kryterium czasu jej powstania — z tytutu podatku
VAT nalezy zakwalifikowac do wierzytelnosci objetych
uktadem, czy niepodlegajacych uktadowi, decydujaca
kwestig jest uznanie, czy dla postepowania restruktury-
zacyjnego znaczenie ma moment powstania obowigzku
podatkowego, czy moment powstania zobowiazania po-
datkowego. W przypadku podatku VAT w praktyce czesto
wystepuje stan faktyczny, w ktérym obowigzek podat-
kowy powstat przed otwarciem jednego z postepowan
restrukturyzacyjnych lub ustaleniem dnia uktadowego,
a zobowigzanie podatkowe powstato z chwilg ztozenia
deklaracji VAT, juz po tych zdarzeniach prawnych. Wynika
z tego, ze okres rozliczeniowy podatku VAT moze objac
zaréwno naleznosci podatkowe, ktorych zrodto wyptywa
ze zdarzefn majacych miejsce przed ogtoszeniem upadto-
Sci, jak i po ogtoszeniu upadtosci.

W tym miejscu nalezy zaznaczy¢, ze zgodnie z art. 150
ust. 1 PrRest. reguta jest, ze uktad obejmuje wszystkie
wierzytelnosci powstate przed otwarciem postepowa-
nia restrukturyzacyjnego. W tym miejscu za zasadne
uwazam przytoczenie pogladow doktryny wyrazanych
jeszcze na tle dawniej obowigzujgcych przepiséw prawa
upadtoSciowego i uktadowego, prawa upadtosSciowego
i naprawczego czy na gruncie obowigzujacego prawa re-
strukturyzacyjnego, dotyczacych podziatu wierzytelnosci
na te powstate przed ogtoszeniem upadtosci czy otwar-
ciem postepowania uktadowego i na te powstate po tym

5 Janda P., Klasyfikacja naleznosci podatkowej z tytutu VAT w postepowaniu
upadtosciowym — wierzytelnos¢ upadtosciowa czy zobowigzanie masy upadtosci,
Mop, 21/2018, s. 1154.
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czasie. Podkreslic nalezy, ze prezentowane poglady wy-
razane na tle nieobowiazujacych juz aktéw prawnych za-
chowaty swa aktualnos¢ na gruncie obecnie obowigzu-
jacego prawa restrukturyzacyjnego, o ile odnosza sie do
podziatu wierzytelnosci ze wzgledu na kryterium czasu
ich powstania.

W pierwszej kolejnosci nalezy zgodzi¢ sie ze stano-
wiskiem F. Zedlera, wyrazonym na tle Prawa upadto-
Sciowego z 1934 r., ze termin ,wierzyciel” odnosi sie
nie tylko do wierzycieli w Scistym, cywilnoprawnym
tego stowa znaczeniu. Jego zdaniem termin ,wierzy-
ciel" oznacza takze uprawnionych z tytutu naleznosci
publicznoprawnych, tj. Skarb Panstwa czy gminy z ty-
tutu np. zobowigzan podatkowych®. Dlatego pojecie
wierzytelnoS¢ zawarte w art. 150 ust. 1 Pr.Rest. nalezy
réwniez rozumiec szeroko i odnosi¢ do naleznosci po-
datkowych. Podobnie uwaza A.J. Witosz, ktory zazna-
czyt, ze restrukturyzacja dotyka zaréwno zobowigzan
o charakterze cywilnoprawnym, jak i publicznopraw-
nym’. Rowniez R. Adamus zaznaczyt, ze uktad obej-
muje takze zobowigzania dtuznika wynikajace z przepi-
sow prawa publicznego, np. zobowigzania podatkowe®.
Ponadto F. Zedler na gruncie prawa upadtoSciowego
i naprawczego wyrazit zapatrywanie, ze co do zasady
uktadem objete sg wszystkie zobowigzania powstate
przed ogtoszeniem upadtosci®. Podobnie wypowiedziat
sie S. Gurgul, ktory stwierdzit, ze skutki uktadu obejmu-
ja w zasadzie wszystkie zobowigzania upadtego, ktore
powstaty przed dniem ogtoszenia upadtosci’. Na tle
art. 272 prawa upadtoSciowego i naprawczego A. Wi-
tosz przyjmowat, ze w przypadku, w ktérym obowigzek
podatkowy moze powstac przed ogtoszeniem upadto-
Sci z mozliwoscig zawarcia uktadu, a termin ptatnosci
przypada juz po tej dacie, uznac nalezy, ze zobowigza-
nie podatkowe powstaje z chwilg zaistnienia zdarzenia,
z ktorym ustawa podatkowa wigze powstanie takiego
zobowigzania. Sama deklaracja VAT ma znaczenie usci-
Slajgce wysokoSc podatku do zaptaty. W takiej sytu-
acji nalezy przyjac, ze wierzytelnos¢ powstata wraz z
obowigzkiem podatkowym, co oznacza, ze wejdzie ona
do uktadu. Zdaniem tego z autora nie mozna wigzac
powstania zalegtosci podatkowej z powstaniem wie-
rzytelnosci. Podsumowujac, nalezy stwierdzic, ze to

¢ Zedler F,, ,Prawo upadtosciowe i uktadowe", Torun 1999, s. 99.

7 Witosz AJ., [w:] A. Hycaj, A. Jakubecki, A. Witosz., ,System prawa handlowego.
Prawo restrukturyzacyjne i upadtosciowe’, tom 6, Warszawa 2016 r.,
S. 461-462.

8 Adamus R., ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, Warszawa 2015 r.,
s. 259.

9 Zedler F,, ,Prawo upadtoSciowe i naprawcze w zarysie’, Zakamycze 2004 r.,
s. 144,

19 Gurgul S., ,Prawo upadtosciowe i naprawcze. Komentarz’, Warszawa 2010 r.,
s. 850.

" Witosz A., .Komentarz do art. 272 prawa upadtoSciowego i naprawczego, teza
5" SIP LEX online.

moment powstania naleznosci podatkowej — obowiagz-
ku podatkowego — decyduje, czy dana wierzytelnosé
podlega uktadowi, czy tez nie.

Nawigzujagc do przedstawionych pogladéw doktry-
ny, przyjmuje zapatrywanie, ze naleznos¢ podatkowa
z tytutu VAT, ktorej zrodtem jest zdarzenie, jakie mia-
to miejsce przed otwarciem postepowania restruk-
turyzacyjnego lub ustaleniem dnia uktadowego, jest
wierzytelnoscig, o ktorej mowa w art. 150 ust. 1 pkt 1
PrRest., czyli wierzytelnoscia objeta uktadem, mimo ze
deklaracja podatku VAT zostata ztozona po otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego. Natomiast jeze-
li obowigzek podatkowy powstat w wyniku zdarzenia
powstatego po dacie otwarcia restrukturyzacji, to na-
leznoSci podatkowe VAT z tego tytutu nalezy uznac za
wytaczone z uktadu. Objecie uktadem naleznosci po-
datkowej z tytutu VAT, ktorej zrodtem jest zdarzenie
rodzace obowigzek podatkowy powstaty przed otwar-
ciem restrukturyzacji lub ustaleniem dnia uktadowego,
mimo ze zobowigzanie podatkowe ujawnito sie juz po
otwarciu uktadu lub ustaleniu dnia uktadowego, ma to
znaczenie, ze postepowanie restrukturyzacyjne wywie-
ra wptyw na te wierzytelnosci nie tylko w zakresie ich
restrukturyzacji ale takze m.in. w zakresie mozliwosci
prowadzenia postepowania egzekucyjnego, mozliwosci
ich sptaty w toku postepowania czy skutkéw przyjetego
uktadu. Na gruncie art. 259 ust. 3 PrRest., ktory stano-
wi, ze wszczecie postepowania egzekucyjnego wynika-
jacego z wierzytelnosci z mocy prawa objetej uktadem
jest niedopuszczalne po dniu otwarcia przyspieszone-
go postepowania uktadowego, podobne stanowisko
zaprezentowat dyrektor Izby Administracji Skarbowej
w Rzeszowie, uznajac za niedopuszczalne prowadzenie
egzekucji przeciwko dtuznikowi po otwarciu przyspie-
szonego postepowania uktadowego w odniesieniu do
zalegtosci z tytutu podatku VAT, wynikajacej z obowiaz-
ku podatkowego powstatego przed otwarciem przed-
miotowego postepowania restrukturyzacyjnego w sy-
tuacji, gdy zobowigzanie podatkowe powstato wskutek
ztozenia stosownej deklaracji podatkowej juz po wyda-
niu postanowienia w tym przedmiocie®. W uzasadnie-
niu organ administracji skarbowej uznat, ze jezeli obo-
wigzek podatkowy powstat przed otwarciem postepo-
wania restrukturyzacyjnego, to naleznosc z tego tytutu
bedzie objeta uktadem niezaleznie od terminu ztozenia
deklaracji i terminu zaptaty podatku. Przyjeto zatem, ze

2 Na temat rozroznienia wierzytelnosci ze wzgledu na kryterium czasu ich
powstania, tj. wierzytelnosci powstatych przed ogtoszeniem upadtosci
i wierzytelnosci powstatej po ogtoszeniu upadtosci, zob. Janda P, op. cit,
s. 1155-1156 i cytowana tam literatura.

'3 Postanowienie dyrektora Izby Administracji Skarbowej w Rzeszowie
z 14 listopada 2018 r.,, UNP: 1081-18-110594 1801-1EE.711.129.2018.
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za uznaniem danej naleznosci podatkowej za wierzytel-
nosci osobista objeta uktadem przemawia fakt powsta-
nia obowigzku podatkowego.

v

W publikowanym opracowaniu przyjatem, ze w postepo-
waniu restrukturyzacyjnym status wierzytelnosci z tytutu
podatku VAT determinuje chwila zdarzenia, ktére powo-
duje powstanie obowigzku podatkowego. Jezeli obowig-
zek podatkowy powstat przed otwarciem postepowania
restrukturyzacyjnego, to wierzytelno5¢ z tego tytutu jest
objeta uktadem zgodnie z art. 150 ust. 1 pkt 1 PrRest,,
nawet w sytuacji, gdy zobowigzanie podatkowe ziscito

sie juz po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego.
Analogiczny przypadek zachodzi w postepowaniu o za-
twierdzenie uktadu, tyle ze zdarzeniem wyznaczajacym
granice czasowe jest tu dzien uktadowy ustalony zgodnie
z art. 211 ust. 1 2 PrRest. Taka naleznosc podatkowa
stanowi wierzytelnos¢ uktadowa. Dla jasnosci sytuacji
w przysztosci nalezy, moim zdaniem, zgtosi¢ postulat
szczegbtowego unormowania tej kwestii, tj. okreslenia
przez ustawodawce kryterium czasu decydujacego o za-
liczeniu naleznosci podatkowych z tytutu VAT do wierzy-
telnoSci uktadowych poprzez wskazanie, ze zobowia-
zanie podatkowe powstate w wyniku zdarzen majacych
miejsce przed otwarciem postepowania restrukturyza-
cyjnego jest objete uktadem.
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STATUS WIERZYTELNOSCI DYWIDENDOWYCH
W POSTEPOWANIACH RESTRUKTURYZACYJNYM

| UPADLOSCIOWYM

Tematyka poruszona w publikowanym artykule spro-
wadza sie do ustalenia statusu wierzytelnosci przystu-
gujacych podmiotom uprawnionym do zadania zaptaty
z tytutu uchwalonej dywidendy wobec dtuznika, co do
ktorego otwarte zostato postepowanie restrukturyza-
cyjne lub ogtoszona zostata upadtos¢. Autorzy skoncen-
trujg sie w szczegolnosci na omowieniu kwestii objecia
wierzytelnosci dywidendowych uktadem i uprawnienia
do gtosowania nad uktadem z takich wierzytelnosci. Po-
ruszona zostanie takze problematyka zakwalifikowania
rzeczonych wierzytelnosci do wtasciwej kategorii zaspo-
kojenia na gruncie postepowania upadtoSciowego.

Przyczynkiem do powstania artykutu jest stanowisko
wyrazone niedawno przez jeden z sgdow restrukturyza-
cyjnych w Polsce.

KONTROWERSYJNE STANOWISKO
- STUDIUM PRZYPADKU

We wspominanej sprawie stan faktyczny ksztattowat sie
nastepujaco. Dtuznik bedacy spotka holdingowa ztozyt
wniosek o otwarcie postepowania sanacyjnego. Z uwa-
gi na specyfike prowadzonej dziatalnosci, sprowadzajaca
sie do inwestowania w okreSlone projekty, wnioskodaw-
ca w zasadzie nie posiadat zadnego majgtku trwatego.
Poza Srodkami zgromadzonymi na rachunkach banko-
wych i kilkoma naleznoSciami, jedynym sktadnikiem ma-
jatku byty akcje w spotce kapitatowej o wartosci rynko-
wej liczonej w setkach milionéw ztotych.

Struktura zadtuzenia przedstawiata sie w ten sposab, ze
dtuznik byt zobowigzany majagtkowo wobec 10 podmio-
tow, z czego 2 wierzycieli miato status spornych. Poza
jednym wyjatkiem, wszyscy wierzyciele bezsporni legi-

" Radca prawny, wspélnik w Zimmerman i Wspélnicy sp. k.
2 Adwokat w Zimmerman i Wspdlnicy sp. k.

tymowali sie wierzytelnoSciami z tytutu dywidend, ktore
powstaty wobec dtuznika za ubiegte lata obrotowe. Je-
den z nich posiadat rownolegle inng jeszcze (wynikajaca
z innego tytutu) wierzytelnos¢ wobec dtuznika. Statusu
wierzytelnosci dywidendowych nie miaty natomiast wie-
rzytelnosci sporne.

Wszyscy wierzyciele dywidendowi legitymowali sie row-
niez tytutami wykonawczymi wobec dtuznika, a wiek-
szo5¢ z nich byta zabezpieczona na majatku dtuznika
w drodze zastawow rejestrowych. Ich wierzytelnosci
nigdy nie byty przedmiotem jakiegokolwiek sporu (tak
ze strony samego dtuznika, jak i 0sdb trzecich). Ponadto
czes¢ z tych wierzycieli wyraznie poparta wniosek dtuz-
nika o otwarcie postepowania sanacyjnego, zas zaden
z pozostatych nie kwestionowat jego zamierzen. Pod-
miotem oponujacym przeciwko uwzglednieniu wniosku
byt jeden z wierzycieli spornych, ktérego wierzytelnosc
nie uprawniata nawet do wszczecia egzekucji na grun-
cie prawa polskiego?. Jezeli natomiast chodzi o kwestie
powigzanh pomiedzy wierzycielami a dtuznikiem, rele-
wantng z punktu widzenia p.r., tylko trzech wierzy-
cieli podpadato pod zakres powigzan, o ktérych mowa
w art. 116 p.r.

Whniosek o otwarcie postepowania sanacyjnego zostat
oddalony przez sad restrukturyzacyjny. W uzasadnie-
niu — w istotnym dla sprawy zakresie — stwierdzono,
ze skoro wierzycielami, ktérzy mogliby doprowadzi¢ do
przegtosowania uktadu, sg byli lub obecni wspdlnicy po-

3 Byta to bowiem wierzytelnos¢ stwierdzona orzeczeniem zagranicznego sadu
arbitrazowego, co do ktorej wniosek o uznanie i stwierdzenie wykonalnosci
rzeczonego wyroku — w ramach postepowania delibacyjnego - zostat
oddalony przez sad | instancji (sprawa na moment rozstrzygania o wniosku
sanacyjnym pozostawata w toku). Przyczyng oddalenia tego wniosku byto
uznanie wyroku za sprzeczny z podstawowymi zasadami porzadku prawnego
Rzeczypospolitej Polskiej.

4 Ustawa z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (tj. z 12 lipca 2017 r,,
Dz.U.z 2017, poz. 1508), dalej jako ,p.r"
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siadajacy wierzytelnosci z tytutu dywidend, to z uwagi
na charakter ich wierzytelnosci nie bedg oni mogli gto-
sowac nad przyjeciem uktadu, co z kolei oznacza, ze
uktad nie zostanie ani przyjety, ani wykonany. Co wiecej,
wierzytelnosci tego rodzaju nie podlegajg zaspokojeniu
do momentu wykonania uktadu. Nie sg to bowiem ani
wierzytelnosci uktadowe (restrukturyzowane i zaspoka-
jane na mocy uktadu), ani wierzytelnosci pozauktadowe
(spetniane na zasadach ogdlnych i niepoddane redukgji),
lecz wierzytelnoSci pozostajace poza tym podziatem,
mozliwe do spetnienia dopiero po zaspokojeniu wszyst-
kich innych wierzycieli zgodnie z treScig uktadu. W kon-
sekwencji sad doszedt do wniosku, ze jedynym znacza-
cym wierzycielem, ktéry mogtby zostac objety uktadem,
jest wierzyciel sporny (o ile oczywiscie jego wierzytelnosc
zostataby uwzgledniona w toku postepowania), ktéry nie
jest zainteresowany zawarciem i wykonaniem uktadu.

Postanowienie sadu restrukturyzacyjnego zostato za-
kwestionowane przez dtuznika w drodze zazalenia.
Sad okregowy nie przychylit sie jednak do wniesionego
Srodka zaskarzenia, podzielajgc w zasadzie w catosci
stanowisko sadu | instancji. W szczeg6lnosci zaaprobo-
wano ocene prawng, ze wierzyciele z tytutu dywidend
nie powinni uzyskiwac sptaty w postepowaniu restruk-
turyzacyjnym az do momentu wykonania uktadu, wobec
czego nie powinni takze nad nim gtosowag, nie powinni
tez by¢ zaspokajani w toku postepowania upadtoscio-
wego. Na poparcie stanowiska odwotano sie do pogla-
du M. Allerhanda® oraz S. Gurgula. Ten ostatni wywodzi,
ze ,za wierzycieli nie mozna uwazac wspolnikow spotki
jawnej, partnerskiej, komandytowej, komandytowo-ak-
cyjnej i spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz
akcjonariuszy spotki akcyjnej, zadajacych wyptaty — od-
powiednio — wktadu, udziatu, akcji oraz udziatu z zysku
(dywidendy), poniewaz zaspokojenie tych oséb mozliwe
jest dopiero po pokryciu wszystkich dtugow spotki™e.
Wskazano rowniez, ze w toku postepowania upadtoscio-
wego roszczenia wierzycieli z tytutu dywidendy nie moga
byc zaspokojone przed roszczeniami ,zewnetrznych”
wierzycieli dtuznika, a odmienny poglad prowadzitby do
pokrzywdzenia wierzycieli dtuznika.

ANALIZA STANOWISKA SADOW

Postepowanie w przedmiocie otwarcia postepowania
sanacyjnego, ktérego zarys, w relewantnym dla sprawy

5 Allerhand M., Prawo, 1937, teza 6 do art. 150 PrUp34, [w:] ,Prawo
upadtosciowe’, art. 236 SPH, t. 6, red. A. Hrycaj, 2016, wyd. 1.

& Gurgul S., Prawo upadfosciowe, [w:] S. Gurgul, ,Prawo upadtoSciowe. Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz’, wyd. 11, Warszawa 2018, Legalis, komentarz
do art. 236.

zakresie, przedstawiono, jest obecnie prawomocnie za-
konczone. Nalezy wiec zaakceptowac wynikajace z tego
tytutu nastepstwa, co nie wyklucza mozliwosci zapre-
zentowania subiektywnej oceny przyjetego przez sady
(sad restrukturyzacyjny, a dalej — instancyjnie wtasciwy
— sad okregowy) pogladu.

Uktadowy charakter wierzytelnosci dywidendowych

Jak wynika z przywotanych fragmentow uzasadnien,
gtownym argumentem (przenikajgcym wszelkie motywy
zapadtej decyzji) na rzecz odmowy otwarcia postepo-
wania sanacyjnego byto przekonanie, ze wierzytelnosci
wspolnikéw z tytutu dywidendy nie podlegajg zaspoko-
jeniu w postepowaniu restrukturyzacyjnym (w ramach
wykonania ukfadu) i nie przyznaja prawa gtosu na zgro-
madzeniu wierzycieli zwotanym celem gtosowania nad
uktadem.

W pierwszej kolejnosci nalezy wiec ustalic moment po-
wstania wierzytelnosci z tytutu dywidendy, by na tej
podstawie kontynuowac rozwazania co do ich statu-
su w postepowaniu restrukturyzacyjnym. W Swietle
art. 191 § 1 KSH” wspélnik ma prawo do udziatu w zy-
sku wynikajgcym z rocznego sprawozdania finansowe-
go i przeznaczonym do podziatu uchwatg zgromadzenia
wspolnikows®. Z powotanej regulacji wynika, ze roszczenie
o wyptate dywidendy ma charakter warunkowy, zas do
powstania roszczenia o jej wyptate konieczne jest spet-
nienie nastepujacych przestanek: spotka musi osiggnac
zysk, okolicznoS¢ ta musi zostac stwierdzona w spra-
wozdaniu finansowym spétki, zgromadzenie wspdlnikow
musi podjac uchwate o przeznaczeniu zysku do podziatu
pomiedzy wspolnikow. Przestanki te maja charakter ku-
mulatywny — dopiero ich tgczne zaistnienie prowadzi do
powstania wierzytelnosci o wyptate dywidendy. Stusznie
wiec dostrzega sie w doktrynie i orzecznictwie, ze odroz-
nic nalezy ogolne (nieskonkretyzowane, abstrakcyjne)
prawo do zysku, jakie posiada wspolnik w ramach swo-
ich praw udziatowych, od (skonkretyzowanego) prawa do
zysku, o jakim mowa w art. 191 § 1 KSH. Rdznica miedzy
tymi prawami sprowadza sie do tego, ze to ostatnie obej-
muje juz roszczenie o wyptate®. Uchwata wspolnikow ma
bowiem w tym zakresie charakter konstytutywny.

7 Ustawa z 15 wrzeSnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (t,j. z 20 lipca
2017 r., Dz.U.z 2017 r., poz. 1577), dalej jako ,KSH"

& Rozwazania przyjete w artykule odnosza sie bezposrednio do spétki z 0.0,
wszakze taka forme prawnag miat dtuznik, odnosnie do ktérego zapadto
oceniane stanowisko sadéw. Analogiczne stanowisko nalezy jednak zajac
takze w przypadku innych spotek.

¢ Chomiuk M., [w:] Z. Jara (red.), ,Kodeks spétek handlowych. Komentarz",
wyd. 20, 2018, Legalis, komentarz do art. 191 oraz powotane tam literatura
i orzecznictwo.
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Wskazana uwaga natury teoretycznoprawnej wymaga
uzupetnienia o dwie kwestie. Po pierwsze, od momen-
tu ustalenia prawa do dywidendy (w nastepstwie spet-
nienia wszystkich wyliczonych przestanek) wspdlnikowi
przystuguje roszczenie wobec spotki o jej wyptate, a za-
tem spotka — jako podmiot zobowigzany w tym stosunku
— nie ma kompetencji w p6zniejszym czasie do pozba-
wienia wspdlnika nabytego juz prawa. Po drugie, jezeli
rzeczone przestanki nie zaistniaty (@ w praktyce — jezeli
nie zostata powzieta uchwata zgromadzenia wspolnikow
0 podziale zysku sp6tki), wspdlnik nie ma podstaw praw-
nych do zadania zasgadzenia udziatu w zysku™. Z prawa
do udziatu w zysku nie wynika bowiem obowigzek spot-
ki rozporzadzenia dodatnim wynikiem finansowym na
rzecz wspolnikéw'. Poza sporem pozostaje rowniez to,
ze prawo do uchwalonej juz dywidendy (wowczas trak-
towane jako roszczenie o wyptate przyznanej dywiden-
dy) moze by¢ przedmiotem obrotu?, w tym np. w drodze
przelewu.

Przenoszac to na os czasu, mozemy miec do czynienia
zaréwno z sytuacja, w ktorej wspdlnikowi przystugu-
je prawo do dywidendy, stanowigce skonkretyzowane
roszczenie powstate przed otwarciem postepowania
restrukturyzacyjnego (ogtoszeniem upadtosci), jak i sy-
tuacja gdy prawo do dywidendy na moment otwarcia po-
stepowania nie zostato jeszcze skonkretyzowane. Rze-
czone rozroznienie, jakkolwiek oczywiste, ma donioste
znaczenie na gruncie problematyki poruszonej w arty-
kule. W postepowaniu restrukturyzacyjnym, do ktérego
nawiazujg autorzy, wierzytelnoS¢ o wyptate dywiden-
dy powstata w przesztosci, tj. z momentem powziecia
uchwaty o wyptacie dywidendy, przed ztozeniem wnio-
sku restrukturyzacyjnego (czes¢ z tych uchwat zostata
powzieta kilka lat wczesniej, zanim jeszcze p.r. zagoscito
w polskim porzadku prawnym).

Przedmiotowe stwierdzenie rodzi pierwszy asumpt do
zakwestionowania stanowiska zajetego przez wspo-
mniane sady. Zgodnie z art. 150 ust. 1 pkt 1 p.r,, jezeli
ustawa nie stanowi inaczej, uktad obejmuje wierzytelno-
Sci osobiste powstate przed dniem otwarcia postepowa-
nia restrukturyzacyjnego. W kontekScie przywotanego
przepisu, ze wzgledu na date powstania zobowigzania,
wszystkie wierzytelnoSci dtuznika mozna podzielic na
dwie kategorie: powstate przed dniem otwarcia po-
stepowania restrukturyzacyjnego i powstate po tym

9 Por. wyrok SN z 29.09.2004 r., Il CK 539/03, OSNC 2005, nr 9, poz. 158.

" Opalski A. (red.), ,Kodeks spotek handlowych. Tom IIA. Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Komentarz. Art. 151-226" Warszawa 2018, Legalis,
komentarz do art. 191.

2 Wyrok SA w Krakowie z 19.11.2015 r,, | ACa 1009/15, Legalis; wyrok SA
w Biatymstoku z 30.09.2014 ., | ACa 427/14, Legalis.

dniu. Decydujacy w tym zakresie jest moment powsta-
nia wierzytelnosci, a nie data jej wymagalnosci. Zgodzic
wiec trzeba sie z S. Gurgulem, ze ,zasadg jest, ze «uktad
obejmuje» wszystkie wierzytelnoSci osobiste powsta-
te wobec dtuznika przed dniem otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego (dawniej: przed dniem ogtoszenia
upadtosci), nie obejmuje zas tylko tych wierzytelnosci,
co do ktoérych ustawa «stanowi inaczej» (...). Konstatacja
ta, w Swietle uznanej powszechnie reguty wyktadni wy-
razanej paremig exceptiones non sunt extendendae, prze-
sadza zarazem wniosek, ze wszelkie watpliwosci co do
charakteru prawnego i czasu powstania wierzytelnosci,
ktorych dtuznikiem jest upadty, nalezy rozstrzygac na ko-
rzy$¢ obowigzywania uktadu”®, Analiza p.r. wskazuje, ze
Lustawa nie stanowi inaczej", jezeli chodzi o wierzytelno-
Sci dywidendowe. S3 one wierzytelnoSciami osobistymi,
a skoro tak, to wytaczanie ich spod kategoryzacji ukta-
dowe/pozauktadowe rodzi istotne watpliwosci prawne.
Ustawodawca nie przewidziat bowiem kategorii poSred-
niej, czyli dodatkowego zbioru wierzytelnosci dtuznika
pozostajacych poza przedstawionym podziatem, ktoére
bytyby mozliwe do spetnienia dopiero po zaspokojeniu
wszystkich innych wierzycieli zgodnie z treScig uktadu.
Nawet jezeli powstata — zdaniem sadow — jakakolwiek
watpliwos¢, czy wierzytelnoSci dywidendowe maja cha-
rakter uktadowy, czy pozauktadowy, nalezato rozstrzy-
gnac je na korzysc tych pierwszych. Kazda inna decyzja
jest pozbawiona podstaw prawnych, tym bardziej ze
zasada p.r. jest wszechstronna restrukturyzacja dtuzni-
ka i kompleksowe rozwiazanie problemu jego zadtuze-
nia. Kazdy wyjatek w kwestii objecia uktadem, tj. kazda
grupa wierzytelnosci wyjeta spod zakresu jego wigzania,
ma silne uzasadnienie prawno-spoteczne. Musi tez by¢
wyktadany w sposob zawezajacy, co pozostaje w zgodzie
z przywotang regutag exceptiones non sunt extendendae.
Nie ma tu wiec miejsca dla sadowego tworzenia dodat-
kowych grup wierzytelnosci wytaczonych spod uktadu,
tak jak to miato miejsce na gruncie omawianej sprawy.

W ocenie autorow stanowisko sadu zajete na gruncie
uczestnictwa wierzytelnosci dywidendowych w uktadzie
wynikato z pominiecia rozréznienia na wierzytelnosci
dywidendowe powstate przed otwarciem postepowa-
nia i tzw. wierzytelnosci z tytutu dywidendy likwidacyj-
nej. W przypadku spétki z 0.0., w przypadku jej likwida-
¢ji podziat miedzy wspolnikow majatku pozostatego po
zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli nie moze
nastapic przed uptywem szeSciu miesiecy od daty ogto-

B Gurgul S., Prawo restrukturyzacyjne, [w:] S. Gurgul, ,Prawo upadtoSciowe.
Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, wyd. 11, Warszawa 2018, Legalis,
komentarz do art. 150.
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szenia o otwarciu likwidacji i wezwaniu wierzycieli'*. Nie
mozna jednak stawiac znaku réwnosci pomiedzy pra-
wem do kwot likwidacyjnych (w sytuacji gdy konkretna
wierzytelno5¢ powstaje dopiero po zaspokojeniu wierzy-
cieli ,zewnetrznych”) a wierzytelnoscig powstata przed
ogtoszeniem upadtosci z tytutu prawa do zysku. Jak
stusznie wskazuje R. Adamus’®, zupetnie inna jest natu-
ra takich wierzytelnosci, a takze — co istotne — inny jest
moment ich powstania. Rezim prawny dotyczacy drugo-
planowego zaspokajania wspolnikow spotki handlowe;j
odnosi sie wytacznie do dywidendy likwidacyjnej (z taka
tez mieliSmy do czynienia we wspominanym na wstepie
postepowaniu). Przewidziane w KSH zasady dotyczace
zakazu wyptaty wspolnikom zyskéw w okresie likwida-
Gji nie odnosza sie zreszta do wierzytelnosci z tego ty-
tutu powstatych przed otwarciem likwidacji. Poglad ten
jest ugruntowany w nauce prawa. Przyktadowo R. Pabis
wskazuje: ,mozliwos¢ wyptaty wspolnikom zysku, nawet
w czesci, jest do momentu sptacenia wszystkich zobo-
wigzan spotki wytaczona w toku postepowania likwida-
cyjnego (art. 275 § 2 KSH). Uznac jednak nalezy, ze nie
dotyczy to dywidendy uchwalonej przed otwarciem
likwidacji"'®. O ile mozna zatem i trzeba zaakceptowac
poglad, ze wierzyciele restrukturyzowanej spotki nie
mieliby prawa do otrzymania dywidendy likwidacyjnej,
o tyle poglad ten nie ma zastosowania w przypadku wie-
rzytelnosci z tytutu dywidendy uchwalonej jeszcze przed
otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego.

Co wiecej, nie do obrony sa takze préby wyttumaczenia
stanowiska sadoéw wzgledami stusznosci. Odwotanie
sie do potrzeby ochrony wierzycieli zewnetrznych przed
roszczeniami wspolnikow z tytutu zysku nie tylko nie
stanowi miarodajnej podstawy prawnej, ale tez mogto-
by okazac sie krzywdzace (np. w przypadku upadtosci
spotki z 0.0. 0 duzej liczbie wspdlnikdw, w sytuacji gdy
gtownymi wierzycielami sa tylko niektorzy wspdlnicy,
posiadajacy wierzytelnosci ,niekorporacyjne”). Przyjecie
pogladu o wytaczeniu wierzycieli dywidendowych spod
uktadu prowadzitoby takze do zupetnego paralizu obro-
tu takimi wierzytelnoSciami. Zaznaczono juz bowiem, ze
wierzytelnosci z tytutu uchwalonej dywidendy moga byc
przedmiotem np. umowy przelewu, a skoro tak — to kaz-
dy potencjalny nabywca (cesjonariusz) musiatby liczyc sie
z ryzykiem znacznej trudnosci w zaspokojeniu na wypa-
dek ewentualnej restrukturyzacji czy upadtosci dtuznika.

" Analogiczne zasady przewidziano w przypadku innych spétek prawa
handlowego (zob. m.in. art. 82 § 1 KSH, art. 474 KSH).

> Adamus R., Upadtos¢ a wybrane relacje miedzy spotkg handlowq a jej wspélnikami,
+Prawo Spétek’, nr 4,2011, s 34.

e Pabis R, [w:] J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplustil, R. Pabis,
A. Rachwat, M. Spyra, G. Sulifski, M. Tofel, R. Zawtocki, ,Kodeks spotek
handlowych. Komentarz’, wyd. 5, C.H. Beck, 2017, Legalis, komentarz do
art. 191.

Miatoby to niewatpliwie wptyw (in minus) na wartosc ta-
kich wierzytelnosci.

Wreszcie dostrzec nalezy, ze aprobata pogladu o tym, ze
wierzytelnosci z tytutu dywidendy moga by¢ zaspokojo-
ne dopiero po wykonaniu uktadu, finalnie prowadzitaby
do osiggniecia skutku odwrotnego niz zamierzony. Re-
strukturyzacja zadtuzenia w ramach uktadu w praktyce
sprowadza sie bowiem do redukcji czesci wierzytelnosci,
przy odroczeniu ptatnosci i roztozeniu pozostatej czesci
na raty. W efekcie stopien zaspokojenia wierzytelnosci
uktadowych jest znacznie nizszy niz wartos¢ nominalna.
Jezeli uktad zostanie wykonany, to wierzyciele tacy bez-
powrotnie tracg prawo domagania sie od dtuznika za-
ptaty zredukowanej czesci naleznosci. Okres wykonania
uktadu jest zréznicowany. Zgoda na to, ze wierzytelno-
Sci dywidendowe nie s3 objete uktadem, mogtoby wiec
prowadzic do takiej sytuacji, ze uktad zostanie wykona-
ny stosunkowo szybko (nawet przed czasem), co otwo-
rzy droge do zaptaty wierzytelnosci dywidendowych.
Wprawdzie ich zaspokojenie zawsze nastapi nieco p6z-
niej, natomiast réznica w poziomie zaspokojenia moze
byé ogromna. Nie sa przeciez rzadkosScig uktady, gdzie
redukcja siega nawet 90%. W takim przypadku wierzy-
ciele uktadowi otrzymaja tylko cze5¢ swoich wierzytel-
nosci (bowiem podlegajg restrukturyzacji uktadowej),
a wierzyciele dywidendowi catg kwote. Catkiem realna
jest wiec sytuacja, w ktorej ekonomicznie optacalne oka-
zuje sie byc wierzycielem dywidendowym, skoro kosz-
tem wprawdzie tego, ze zaspokojenie nastapi zaraz po
wykonaniu uktadu (a wiec i tak w przysztosci), to — co
najwazniejsze — nastgpi w catosci. Nie bedzie bowiem
zadnych podstaw do jej chocby czeSciowego umorzenia,
poniewaz nie jest kwalifikowana jako uktadowa. Z praw-
dopodobienstwem graniczacym z pewnoscig mozna zas
stwierdzi¢, ze nie do takich skutkéw miat zmierzac po-
glad sadow we wspominanej sprawie.

Na zakonczenie rozwazan na temat zdolnosci wierzy-
telnoSci dywidendowych do objecia uktadowej nalezy
jeszcze odwotac sie do pogladu doktryny. Konkretnigj
chodzi o stanowisko zajete przez S. Gurgula, poglad kto-
rego to autora rzekomo uzasadniat stanowisko sadow.
Komentujac norme z art. 161 p.r.,, przewidujgcg — w spo-
sob nieenumeratywny - grupy, na jakie moga zostac
podzieli wierzycieli restrukturyzowanego dtuznika, au-
tor ten stwierdza: ,panuje zgoda co do tego, ze prawa
majatkowe zwigzane z akcjami lub udziatami nie moga
byc utozsamiane z prawem do majatku spotki akcyj-
nej lub spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig, wobec
czego ogtoszenie upadtosci w stosunku do tych spotek
nie powoduje zamiany praw z akcji lub udziatow na wie-
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rzytelnoS¢ o charakterze pienieznym, ktéra mogtaby by¢
zgtoszona do masy upadtosci. Przepis pkt 4 mozna za-
tem rozumie€ wytacznie w ten sposob, ze akcjonariusz
lub udziatowiec jest wierzycielem spotki wtedy, gdy
np. udzielit spotce pozyczki, doznat od spotki szkody, nie
otrzymat wynagrodzenia za prace albo wyptaty z zysku
przeznaczonego do podziatu itd.""’. Ostatecznie nalezy
wiec uznac, ze kompleksowa analiza pogladéw S. Gurgu-
la potwierdza stanowisko prezentowane przez autorow
publikowanego artykutu, w mysl| ktorego wierzytelnosci
dywidendowe, o ile powstaty przed dniem otwarcia po-
stepowania restrukturyzacyjnego, sa objete z mocy pra-
wa uktadem.

Dla formalnosci nalezy jedynie dodag, ze w sprawie, ktora
sktonita autorow do przygotowania tej publikacji, wiek-
szos¢ wierzycieli dywidendowych byta zabezpieczona na
majatku dtuznika (zastawy rejestrowe). OkolicznoS¢ ta
nie zmienia jednak wnioskow wywiedzionych w artyku-
le, wszakze owi wierzyciele popierali wniosek o otwarcie
postepowania sanacyjnego dtuznika i byli gotowi wyra-
zi¢ zgode na objecie ich wierzytelnosci uktadem (art. 151
ust. 2 p.r.)

Prawo do gtosowania nad uktadem
z wierzytelnosci dywidendowych

Kolejnym zagadnieniem, ktore zostato poruszone przez
sady w komentowanym orzeczeniu, a ktére wspierato
poglad o braku mozliwosci otwarcia postepowania sa-
nacyjnego, byta kwestia prawa do gtosowania nad ukta-
dem przez wierzycieli dywidendowych. Konkretniej, sady
zgodnie przyjety, ze wspalnicy posiadajacy wierzytelno-
Sci z tytutu dywidend, z uwagi na charakter ich wierzytel-
nosci, nie bedg mogli gtosowac nad przyjeciem uktadu.
Autorzy rowniez tego pogladu nie aprobuja. Nosi on bo-
wiem znamiona wyktadni contra legem.

Elementarnym argumentem sprzeciwiajgcym sie ode-
braniu gtosu wierzycielom dywidendowym do gtoso-
wania nad uktadem jest brak normatywnych ku temu
podstaw. Analizy przepisow p.r. prowadzi bowiem do
whniosku, ze ustawodawca wszedzie tam, gdzie okreslo-
nym wierzycielom odejmuje prawo gtosu w postepowa-
niu restrukturyzacyjnym — czy to z uwagi na przestanki
o charakterze przedmiotowym, czy tez podmiotowym —
wyraznie o tym stanowi. W odniesieniu do kazdej z grup
wierzycieli, o ktérej mowa kolejno w art. 80 ust. 3 p.r."8,

7 Gurgul S., Prawo restrukturyzacyjne, [w:] S. Gurgul, ,Prawo upadtosciowe.
Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, wyd. 10, Warszawa 2016, Legalis,
komentarz do art. 161.

8 Przepis ten odbiera prawo gtosu wspétdtuznikowi, poreczycielowi, gwarantowi
lub bankowi otwierajacemu akredytywy, kt6rzy nie zaspokoili wierzyciela.

art. 109 ust. 1 p.r."® oraz art. 116 p.r.%°, expressis verbis
przesadzono, ze nie sg oni uprawnieni do gtosowania
(nie maja prawa gtosu) na zgromadzeniu wierzycieli. Gra-
matyczna wyktadnia rzeczonych przepisow wskazuje, ze
katalog podmiotéw w nim wyliczonych ma charakter za-
mkniety. Ustawodawca nie postuguje sie zwrotami typu:
LW szczegolnosci’, ,miedzy innymi” czy rownowaznymi,
ktore pozwalatyby uznag, ze krag podmiotéw wytaczo-
nych od gtosowania jest podany tylko przyktadowo. Jest
to zresztg o tyle zrozumiate, ze tak jak zasada jest ob-
jecie mozliwie szerokiej puli wierzytelnosci uktadem, tak
tez zasada jest przyznanie prawa do gtosowania jak naj-
wiekszej liczbie wierzycieli dtuznika. Kazdy wytom w tej
zasadzie musi mie wyrazne umocowanie w przepisie
prawa. Przepisy wytgczajgce uprawnienie wierzyciela do
gtosowania nad uktadem maja z natury rzeczy charak-
ter wyjatku od zasady, a tym samym — ponownie w mysi|
zasady exceptiones non sunt extendendae — podlegaja wy-
ktadni zawezajacej (nigdy zas rozszerzajacej). Nie budzi
to zreszta watpliwosci w doktrynie, gdzie przyktadowo
A.). Witosz, wskazuje, ze ,za takim rozstrzygnieciem
przemawia takze zasada exceptiones non sunt extenden-
dae i zamkniety charakter katalogu podmiotow o wy-
taczonym prawie gtosu”?'. Skoro tak, to nalezy wyraz-
nie stwierdzi¢, ze brak przesadzenia zaréwno w p.r,, jak
i jakiejkolwiek innej ustawie, ze wierzyciele dywidendowi
nie majg prawa do gtosowania nad uktadem, oznacza, ze
prawo takie im przystuguje. Inna interpretacja musi byc
zas kwalifikowana jako sadowe tworzenie dodatkowych
norm prawnych, ktére notabene nie maja zadnego logicz-
nego uzasadnienia.

Dodatkowego argumentu przemawiajacego na rzecz
postawionej tezy dostarcza takze wyktadnia art. 161
p.r. Wskazano juz wczesniej, ze przepis ten przesadza
o mozliwosci podziatu wierzycieli na okreSlone grupy,
podajac rownoczesnie kilka przyktadéw. Postugujac sie
zwrotem ,w szczegblnosci"?, przepis ten bezspornie
nalezy traktowac jako niezawierajacy zamknietego ka-
talogu dopuszczalnych do utworzenia grup wierzycieli
w ramach gtosowania nad uktadem. Taki zabieg ma pet-
ne uzasadnienie w realiach obrotu gospodarczego. Dtuz-

' Przepis ten odbiera prawo glosu nabywcy wierzytelnosci w toku
postepowania, chyba ze nabycie nastapito na skutek ogtoszenia o sprzedazy
w Centralnym Rejestrze Restrukturyzacji i Upadtosci.

% Przepis ten odbiera prawo gtosu podmiotom powigzanym osobowo lub
kapitatowo z dtuznikiem.

21 Witosz A.J., [w:] Torbus A. (red.), Witosz A.). (red.), Witosz A. (red.), Buk H.,
Chraponski D., Gewald W. KarpiAski M., Klyta W. Malmuk-Cieplak A.,
Mozdzen M., Pawetczyk M., ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, WK,
2016, komentarz do art. 116.

22 Uzyty przez ustawodawce w art. 161 ust. 1 p.r. funktor normotwérczy
WW szczegblnodci” oznacza, ze mozna przyja takze inne kategorie
interesow niz wskazane przez ustawodawce (tak m.in. Adamus R., ,Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz” Warszawa 2015, Legalis, komentarz do
art. 161).
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nik nierzadko posiada caty szereg roznego rodzaju kon-
trahentéw, ktérych wigze z nim cata paleta stosunkow
prawnych. Co jednak istotne, w art. 161 ust. 1 pkt 4 p.r.
ustawodawca przewidziat grupe okreslong jako: wierzy-
ciele bedacy wspdlnikami lub akcjonariuszami dtuznika
bedacego spotka kapitatowa, posiadajacy udziaty lub ak-
cje spotki zapewniajgce co najmniej 5% gtosow na zgro-
madzeniu wspolnikéw albo walnym zgromadzeniu ak-
gjonariuszy, chociazby przystugiwaty im takze inne wie-
rzytelnosci. Na gruncie tego przepisu S. Gurgul w przy-
wotanym wczesniej fragmencie wypowiedzi stusznie
dostrzega, ze wierzytelnoS¢ wspdlnikow restruktury-
zowanego dtuznika moze wynikac m.in. z uchwalonej,
a niewyptaconej do dnia otwarcia postepowania restruk-
turyzacyjnego dywidendy®. Potwierdza to zatem, ze
wspolnicy spotek prawa handlowego, ktorzy legitymuja
sie wierzytelnoSciami z tytutu praw majatkowych zwig-
zanych z udziatami, nie tylko sg uczestnikami postepo-
wania, ale tez moga by¢ wyodrebnieni do innej kategorii
interesu, a w efekcie réwniez sg uprawnieni do gtoso-
wania nad uktadem. Gdyby intencjg ustawodawcy byto
odebranie prawa gtosu wierzycielom dywidendowym, to
nie tylko wprost przewidziatby to w stosownym przepi-
sie, zupetnie pozbawione sensu bytoby wyodrebnianie —
jako przyktadowej grupy interesu — wierzycieli bedacych
wspolnikami dtuznika. Poglad, ze do przyktadowej grupy,
o ktérej mowa w przywotanym art. 161 ust. 1 pkt 4 p.r,,
mozna (trzeba) zaliczy¢ wierzycieli dywidendowych pre-
zentuje takze R. Adamus. Autor ten jasno stwierdza, ze
Jwarto w tym miejscu zaznaczyg, iz wspolnikom spotek
handlowych przystuguja pewne prawa majatkowe z ty-
tutu samego uczestnictwa w spétce. Do praw takich za-
liczyc nalezy prawo do udziatu w zysku (tzw. prawo do
dywidendy —art. 191 § 1iart. 347 KSH)".

Przedstawione argumenty potwierdzajg zatem, ze na
gruncie p.r. nie istniejg zadne racje, ktére przemawiatyby
za odebraniem prawa do gtosowania nad uktadem pod-
miotom, ktorych wierzytelnos¢ wynika z tytutu uchwalo-
nej przed otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego
dywidendy. S3 oni petnoprawnymi uczestnikami poste-
powania, ktore prowadzone jest rowniez w celu zaspo-
kojenia ich wierzytelnosci. Zaspokojenie to nastepuje na
warunkach przegtosowanego uktadu, a tym samym od-
bieranie im uprawnienia do decydowania w tym wzgle-
dzie nie ma zadnego uzasadnienia. Poglad przeciwny nie
wynika ani z tresci przepiséw obowigzujgcego prawa, ani
z pogladéw doktryny. ,Twércza” wyktadnia przepisow

2 Gurgul S., Prawo restrukturyzacyjne, [w:] S. Gurgul, ,Prawo upadtosciowe.
Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, wyd. 10, Warszawa 2016, Legalis,
komentarz do art. 161.

2 Adamus R., ,Prawo restrukturyzacyjne’, wyd. 1, C.H. Beck 2015, Legalis,
komentarz do art. 161.

przez sady w omawianej sprawie skutkowata tym, ze
dtuznik zostat pozbawiony prawa do rozwigzania proble-
mu swojego zadtuzenia, a wierzyciele prawa do zaspo-
kojenia przystugujacych im bezspornych i wielomiliono-
wych naleznosci.

Status wierzytelnosci dywidendowych
w postepowaniu upadtosciowym

W ostatniej kolejnosci nalezy rozwazyc problem statusu
wierzytelnosci dywidendowych w toku postepowania
upadtosciowego. Jakkolwiek orzeczenie, ktérego frag-
menty uzasadnienia przywotano na wstepie, zapadto
w sprawie z wniosku restrukturyzacyjnego, to sady od-
wotaty sie takze do postepowania upadtosciowego. Kon-
kretniej rzecz ujmujac, zgodnie stwierdzity, ze wierzytel-
nosci z tytutu dywidendy nie powinny w ogble podlegac
zaspokojeniu w tymze postepowaniu. Niezachwiany sza-
cunek do orzeczen sadowych ze strony autoréw publika-
cji nie pozwala zaaprobowac takze i tego pogladu.

Reguta obowigzujgca w postepowaniu upadtosciowym
jest to, ze — poza kilkoma wyjgtkami — kazdy wierzyciel,
ktory chce uczestniczy¢ w podziale Srodkow uzyskanych
z likwidacji masy upadtosci, musi wykazac sie odpowied-
nig aktywnoscia. Konkretniej, art. 236 p.u.? przewiduje,
ze ,wierzyciel osobisty upadtego, ktory chce uczestniczyc
w postepowaniu upadtoSciowym, jezeli niezbedne jest
ustalenie jego wierzytelnosci, powinien w terminie ozna-
czonym w postanowieniu o ogtoszeniu upadtosci zgtosic
sedziemu-komisarzowi swojg wierzytelnosc” Na grun-
cie rzeczonego przepisu wskazuje sie, ze podstawowym
wyznacznikiem wierzytelnosci, uprawniajacym do jej
zgtoszenia, jest to, aby istniata w chwili ogtoszenia upa-
dtosci, nawet jesli jest jeszcze niewymagalna czy uza-
lezniona od warunku®. Tytutem egzemplifikacji odwotac
sie mozna do stanowiska S. Gurgula, ktory wywodzi, iz
zgtaszana wierzytelnoS¢ zawsze musi mie€ nastepujace
cechy: ,1) musi mie¢ wartos¢ majatkows; 2) musi pod-
legac zaspokojeniu z majatku objetego masa upadtosci;
3) musi istniec w chwili ogtoszenia upadtosci, co nie wy-
klucza, ze moze byc zarazem wierzytelnoscig niewyma-
galng oraz uzalezniong od warunkoéw"?’, czy tez pogladu
R. Adamusa, ktéry — powotujac sie na A. Jakubeckiego?®
— stwierdza, iz ,w piSmiennictwie wskazuje na nastepu-
jace cechy kwalifikujgce umieszczenie zgtoszonej wie-

25 Ustawa z 28 lutego 2003 r. (Dz. U. nr 60, poz. 535) — Prawo upadtosciowe (t,.
z 22 listopada 2017 r; Dz. U. z 2017 r., poz. 2344), dalej jako ,p.u.”

% Gurgul S., Prawo upadfosciowe, [w:] S. Gurgul, ,Prawo upadtoSciowe. Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz", wyd. 11, Warszawa 2018, Legalis, komentarz
do art. 236.

27 Gurgul S. ,Prawo upadtosciowe. Komentarz’, wyd. 10, Legalis 2016,
komentarz do art. 236.

2 Jakubecki A., [w:] ,System Prawa Handlowego", t. 6, . 986 i n.
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rzytelnosci na liscie: 1) majatkowy charakter wierzytel-
nosci; 2) dopuszczalnosc zaspokojenia wierzytelnosci ze
sktadnikéw masy upadtosci; 3) istnienie wierzytelnosci
w dniu ogtoszenia upadtosci”?®. Analogiczne stanowisko
prezentuje rowniez Naczelny Sad Administracyjny, ktory
m.in. w wyroku z 11 lutego 2014 r. zwazyt, iz ,zgtosze-
niu w postepowaniu upadtoSciowym podlegajg wierzy-
telnosci istniejace, nie zas przyszte, nawet jezeli istnieje
juz stosunek podstawowy;, z ktérego wierzytelnos¢ moze
powstac"®.

Koronnym argumentem przemawiajgcym na rzecz bra-
ku akceptacji pogladu wspominanych sadow jest wiec
to, ze w zadnym przepisie p.u. nie przewidziano, aby
wierzytelnoSci dywidendowe nie braty udziatu w po-
stepowaniu upadtoSciowym, nie podlegaty zgtoszeniy,
a nastepnie nie mogty podlegac zaspokojeniu w ramach
podziatu Srodkéw przez syndyka. Zasada tego poste-
powania jest rownomierne zaspokojenie wszystkich
wierzycieli dtuznika®', co znajduje swoj wyraz nie tylko
w istocie postepowania restrukturyzacyjnego (art. 1 p.u.),
jego celu (art. 2 p.u.), ale tez szeregu instytucji prawnych
w nim przewidzianych (m.in. w zakazie prowadzenia eg-
zekugji singularnej w czasie upadtosci®?). Wierzytelnosci
powstate w nastepstwie skonkretyzowania prawa do
udziatu w zysku spotki, jezeli na date ogtoszenia upadto-
Sci istnieja, to podlegaja instytucji zgtoszenia. Nie pod-
legaja wytaczeniu spod egzekucji generalngj, jaka jest
postepowanie upadtosciowe, bo ustawa takiego wyta-
czenia nie przewiduje. Wszedzie tam, gdzie ustawodaw-
ca chce potraktowac w inny sposéb okreslone wierzy-
telnosci, wprost stanowi o tym w ustawie. Przyktadem
jest przede wszystkim art. 342 ust. 1 p.u., ktory statuuje
rozne kategorie zaspokojenia, z ktorych kazda kolejna
stanowi ,dalszg" w stosunku do ,poprzednigj”. Innym
przyktadem sa przepisy odnoszace sie do wierzytelnosci
zabezpieczonych na majatku dtuznika, ktére podlegaja
zaspokojeniu w ramach oddzielnych planéw podziatu.

Poglad o tym, ze wierzytelnosci z tytutu dywidendy nie
uczestnicza w podziale funduszy masy upadtosci, jest
wiec nie tylko pozbawiony podstaw prawnych, ale i raza-
co naruszajacy prawa takich wierzycieli. Autorzy nie wa-
haja sie postawic tezy, ze jest on sprzeczny takze z usta-

2 Adamus R. ,Prawo upadtoSciowe. Komentarz’, wyd. 1, Legalis 2016,
komentarz do art. 236.

30 Wyrok NSA w Warszawie z 11.02.2014 r,, Il GSK 2009/12, Legalis.

31 Zob. postanowienie SN z 23.03.2007 r., IV CNP 29/07, Legalis.

32 Zgodnie z art. 146 ust. 1 p.u. postepowanie egzekucyjne dotyczace
wierzytelnosci podlegajacej zgtoszeniu do masy upadtosci, wszczete przed
ogtoszeniem upadtosci, ulega zawieszeniu z mocy prawa z dniem ogtoszenia
upadtosci. Zgodnie zas z art. 146 ust. 4 p.u. po ogtoszeniu upadtosci
niedopuszczalne jest wszczecie egzekucji Swiadczef pienieznych z masy
upadtosci.

wa zasadnicza®. Przepis art. 64 ust. 2 Konstytucji RP sta-
nowi, ze ,witasnos¢, inne prawa majatkowe oraz prawo
dziedziczenia podlegajg rownej dla wszystkich ochronie
prawnej". Ograniczenia w zakresie korzystania z konsty-
tucyjnych wolnosci i praw mogg byc ustanawiane tylko
w ustawie i tylko wtedy, gdy sa konieczne w demokra-
tycznym panstwie dla jego bezpieczenstwa lub porzad-
ku publicznego badZ dla ochrony Srodowiska, zdrowia
i moralnosci publicznej albo wolnosci i praw innych osob.
Ograniczenia te nie moga naruszac istoty wolnoscii praw
(art. 33 ust. 3 Konstytucji RP). Wierzytelnos¢ jest prawem
majatkowym danego podmiotu. Jezeli powstata zgodnie
z prawem i istnieje, to objeta jest wtasciwa sobie ochro-
na. O ile nalezy zaakceptowac ustawowo uregulowane
zasady podziatu Srodkéw masy upadtosci (zasada pierw-
szefstwa potaczona z zasadg stosunkowosci), o tyle nie
ma zadnych argumentéw, aby okreSlonych wierzycieli,
ktorych wierzytelnoSci powstaty zgodnie z prawem i ist-
niejg, catkowicie pozbawiac prawa zaspokojenia. Usta-
wa w zadnym miejscu nie tylko nie przewiduje takiego
skutku, ale nawet nie wystawia zadnych zasad, z ktérych
mozna bytoby go wyinterpretowac. Pochodzenie wierzy-
telnosci dywidendowych jest wiec prawnie irrelewantne
na gruncie procedury insolwencyjnej, a skoro tak, to nie
moze stanowi¢ faktora réznicujgcego ich pozycje.

Poglad zaprezentowany przez sady w istocie nawet nie
tyle pogarsza sytuacje wierzycieli dywidendowych, co
prowadzi do zupetnego pozbawienia prawa do zaspoko-
jenia ich naleznosci. Praktyka upadtosSciowa pokazuje, ze
postepowania te — o ile nie zostajg umorzone — niemal
zawsze konczg sie catkowita likwidacja masy upadtosci
i ustaniem bytu prawnego dtuznika. W takich okoliczno-
Sciach traktowanie wierzytelnosci z tytutu dywidendy
jako mozliwych do zaspokojenia dopiero po wykonaniu
ostatecznego planu podziatu jest zasadniczo réwno-
znaczne z uznaniem ich za niepodlegajace jakiemukol-
wiek zaspokojeniu.

W efekcie nalezy sie opowiedzie€ wyraznie na rzecz sta-
nowiska, ze przedmiotowe wierzytelnosci musza by¢
traktowane na réwnych zasadach z innymi (majgcymi
inne zrodto powstania), w tym takze w aspekcie ich za-
spokojenia w ramach planéw podziatu. Wierzytelnosci
takie moga by¢ przeciez przedmiotem egzekucji indywi-
dualnej, a zatem jakie jest ratio legis wykluczenia ich spod
egzekucji generalnej?

Prezentujac zdecydowany poglad, ze wierzytelnosci
z tytutu dywidendy biorg udziat w postepowaniu upa-

3 Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z 2 kwietnia 1997 r. (Dz. U. nr 78,
poz. 483 ze zm.), dalej jako ,Konstytucja RP"
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dtoSciowym, nalezy jeszcze okreslic kategorie, w ktorej
podlegajg one zaspokojeniu. Wspominano juz, ze usta-
wodawca przyjat w tym zakresie zastosowanie zasa-
dy pierwszenstwa potaczonej z zasada stosunkowo5ci,
ktéra oznacza zaszeregowanie wierzycieli do kolejnych
kategorii, z ktorych kazda nastepna moze by¢ zaspokojo-
na dopiero wtedy, gdy zaspokojona zostata poprzednia.
Jezeli majatek nie wystarcza na zaspokojenie w catosci
wszystkich naleznosci tej samej kategorii, naleznosci te
zaspokaja sie stosunkowo do wysokosci kazdej z nich.
Aktualnie obowigzujace p.u. przewiduje piec kategorii
zaspokojenia®*. Analiza rzeczonych kategorii wskazuje,
ze wierzytelnoSci dywidendowe podlegaja zaspokojeniu
w zakresie naleznosci gtdwnej w kategorii Il. W art. 342
ust. 1 pkt 2, ktory okresla zakres Il kategorii, mowa jest
bowiem o innych naleznosciach, jezeli nie podlegajg za-
spokojeniu w innych kategoriach, w szczegélnosci po-
datki i inne daniny publiczne oraz pozostate naleznosci
z tytutu sktadek na ubezpieczenie spoteczne. Akceptujac
wiec poglad S. Gurgula, ze owe ,inne naleznosci obej-
mujg wszystkie naleznosci, co do ktorych nie zachodza
warunki zaszeregowania do ktorejkolwiek innej kategorii
zaspokojenia (wedtug terminologii z art. 344 PrUp — «po-
przedzajacej» lub «dalszej»)"3®, nalezy tez konsekwent-
nie zaakceptowac poglad, ze skoro zadna inna kategoria
nie wskazuje na wierzytelnosci dywidendowe, to kwalifi-
kuja sie one do kategorii Il. Oczywiscie mowa tutaj tylko
o naleznosci gtownej — w zakresie odsetek kwalifikacja
nastapi do grupy kolejnej, tj. grupy 1%,

Na zakonczenie, dla petnej jasnosci wywodu, mozna
jeszcze wyjasnic, dlaczego nie ma zadnych podstaw, aby
wierzytelnosci dywidendowe zaliczy€ do kategorii IV. Ka-
tegoria ta obejmuje ,naleznosci wspalnikéw albo akcjo-
nariuszy z tytutu pozyczki lub innej czynnosci prawne;j
o podobnych skutkach, w szczeg6lnoSci dostawy towaru
z odroczonym terminem ptatnosci, dokonanej na rzecz
upadtego bedacego spotka kapitatowa w okresie pie-
ciu lat przed ogtoszeniem upadtosci, wraz z odsetkami”.
Tymczasem dywidenda to czeS¢ zysku netto spotki kapi-
tatowej przeznaczona do podziatu pomiedzy wspélnikow
tej spotki, ktéra ma forme pieniezna®’, a jej wysokosc
wyznacza sie na podstawie rocznego wyniku finanso-
wego spotki. O wysokosci i terminie wyptaty dywidendy
decyduje — w przypadku spo6tki z ograniczong odpowie-

34 Poza wyrdznianymi przez P. Zimmermana tzw. kategoriami ,zero a" i ,zero b”
(zob. P. Zimmerman, ,Prawo upadtoSciowe. Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz’, wyd. 5, Warszawa 2018, Legalis, komentarz do art. 230).

3 Gurgul S, ,Prawo upadfoSciowe. Komentarz’, wyd. 11, C.H. Beck, 2018,
Legalis, komentarz do art. 342.

3 Zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 3 kategoria Ill obejmuje podatki i inne daniny
publiczne oraz pozostate naleznosci z tytutu sktadek na ubezpieczenia
spoteczne, wraz z odsetkami i kosztami egzekugji.

37 Chot teoretycznie istnieje mozliwos¢ wyptaty dywidendy w formie rzeczowej.

dzialnoscig — zgromadzenie wspdlnikow. Dywidenda nie
ma zatem nic wspdlnego ani z pozyczka udzielong przez
wsp6lnika, ani tez z inng czynnosScig prawna podobng
w skutkach do pozyczki, o ktorej stanowi art. 342 ust. 1
pkt 4 p.u. Wyktadnia rozszerzajgca wspominanego prze-
pisu jest zas niedopuszczalna, skoro ze swej natury ma
on charakter wyjatkowy, stanowiac ,substytut” uchylo-
nego art. 14 § 3 KSH. Przewidywat on, iz wierzytelnosc
wspolnika albo akcjonariusza z tytutu pozyczki udzielo-
nej spotce kapitatowej uwaza sie za jego wktad do spotki
w przypadku ogtoszenia jej upadtosci w terminie dwoch
lat od dnia zawarcia umowy pozyczki. Podobnie zatem
jak art. 342 ust. 1 pkt 4 p.u. nie obejmowat swym zakre-
sem przedmiotowym wierzytelnosci z tytutu uchwalonej
dywidendy.

PODSUMOWANIE

Analiza relewantnych przepisow p.r. i p.u. pozwala wy-
wieS¢ wnioski wprost przeciwne do tych, ktére zostaty
wyrazone przez sad restrukturyzacyjny oraz sad Il in-
stancji w sprawie, ktorej zarys przedstawiono na wste-
pie. Zdaniem autoréw wierzytelnosci z tytutu dywidendy
powstate przed otwarciem postepowania restrukturyza-
cyjne sa objete z mocy prawa uktadem (wzglednie moga
by¢ objete uktadem za zgoda wierzyciela, jezeli sg zabez-
pieczone rzeczowo na majatku dtuznika).

Jezeli nie zachodzi zaden z przypadkéw wytaczajacych
prawo do gtosowania wprost w ustawie przewidzianych
(w szczeg6lnosci pozostawanie w dacie gtosowania wie-
rzycielem powigzanym z dtuznikiem), to wierzyciele dy-
widendowi maja takze prawo do gtosowania nad ukta-
dem. Rozstrzyga on bowiem o losach ich wierzytelnosci
i stopniu spodziewanego zaspokojenia.

Wreszcie takze na gruncie postepowania upadtosciowe-
go nalezy uznag, ze wierzytelnosci dywidendowe, o ile
tylko istnieja na date ogtoszenia upadtosci, podlegaja in-
stytucji zgtoszenia wierzytelnosci. Jezeli sg zabezpieczo-
ne rzeczowo na majatku upadtego dtuznika, to ich wcig-
gniecie na listy wierzytelnosci powinno nastapic z urze-
du. Biorg takze udziat w podziale Srodkdw uzyskanych
z likwidacji majatku w upadtosci, w ramach sporzadza-
nych przez syndyka planéw podziatu. Ich zaspokojenie
nastepuje w kategorii ll, jesli idzie o naleznos¢ gtéwna,
oraz w kategorii lll w zakresie naleznosci ubocznych (od-
setek).
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dr hab. Rafat Adamus, prof. UO?

KOMPETENCJA SEDZIEGO-KOMISARZA DO ZADANIA
PRZEDSTAWIENIA DOKUMENTOW PRZEZ OSOBE TRZECIA

Przedmiotem opracowania jest poszukiwanie odpo-
wiedzi na pytanie: czy sedzia-komisarz ustanowiony
w postepowaniu upadtoSciowym ma uprawnienie do
zadania przedstawienia przez osoby trzecie dokumen-
tow prywatnych, potrzebnych z punktu widzenia celow
postepowania (art. 2 p.u.). Trudno przeceni¢ znaczenie
rzetelnych informacji dla efektywnosci postepowania
upadtoSciowego.

W praktyce powstaje np. pytanie: czy sedzia-komisarz
moze zadac od ubezpieczyciela upadtego przedstawie-
nia akt szkodowych, ktorych treS¢ moze miec istotne
znaczenie dla przebiegu postepowania upadtosciowego.
Ustawa — Prawo upadtoSciowe nie rozstrzyga wprost tej
kwestii, niemniej daje wskazdwki dla jej rozwiazania.

UWAGI OGOLNE

Sedzia-komisarz petni kluczowa role w postepowaniu
upadtoSciowym?. Jest nim sedzia wyznaczony przez
sad, wskazany z imienia i nazwiska, bedacy ,patronem”
konkretnego postepowania upadtoSciowego. To jeden
z formalnych organdw postepowania upadtosciowego?.
Powotywany jest takze w postepowaniu restruktury-
zacyjnym (za wyjatkiem postepowania o zatwierdzenie
uktadu).

1 Zaktad Prawa Gospodarczego, Handlowego i Upadtosciowego Uniwersytetu
Opolskiego, http:/adamusrafal.pl.

2 Zob. https:/adamusrafal.pl/kompetencje-sedziego-komisarza-w-upadlosci.

3 Zob. Babiarz-Mikulska K. ,Charakter prawny instytucji sedziego-
komisarza®, s. 7 i n., Zalewski C., Rola sedziego-komisarza w postepowaniu
restrukturyzacyjnym, ,Mon. Pr" 2015, nr 12, s. 28 i n., Adamus R., Problem
zgody sedziego-komisarza na wykonywanie zobowigzah po ogtoszeniu
upadtosci z mozliwosciq zawarcia uktadu, ,Gazeta Sadowa” nr 5/2006, s. 16
i n., Pogonowski P., Sedzia-komisarz w postepowaniu upadtosciowym — zarys
czynnosci, PS 2000, nr 3, s. 44in., Gil I, [w:],System prawa handlowego”, t. 6,
s.897 i n. Zagadnieniu temu poéwiecona jest rozprawa doktorska M. Swiadra
pt. ,Sedzia-komisarz jako organ postepowania upadtoSciowego’, dostepna
w repozytorium Uniwersytetu todzkiego http:/dspace.uni.lodz.pl/xmlui/
handle/11089/25536.

Zgodnie z art. 151 ust. 1 p.u. po ogtoszeniu upadtosci
dtuznika czynnosci postepowania upadtoSciowego wy-
konuje sedzia-komisarz, z wyjatkiem tych czynnosci,
dla ktorych wiasciwy jest sad upadtoSciowy. Przepis
art. 151 p.u. zastrzega domniemanie kompetencji dla
sedziego-komisarza w postepowaniu upadtosciowym.
Dotyczy ono wszelkich spraw zwigzanych z przebiegiem
postepowania upadtoSciowego. Sad Okregowy w Gdan-
sku w wyroku z 26 marca 2013 r., VIIl P 33/11, uznat, iz
naruszenie art. 151 p.u. i ,orzekanie przez sedziego-ko-
misarza w sprawach zastrzezonych dla sadu, jak row-
niez podjecie przez sad czynnosci zastrzezonej dla se-
dziego-komisarza powoduje niewaznos¢ postepowania
objetego taka czynnoscig”

Sedzia-komisarz posiada kompetencje do zastepowa-
nia rady wierzycieli w warunkach okreSlonych w art. 213
p.u. Ma szereg kompetencji szczegblnych przyznanych
mu przez ustawe, np. w zakresie uznawania czynnosci
za bezskuteczne, wyrazanie zgody na wykonanie lub
odstgpienie od umowy wzajemnej itp. Podejmuje czyn-
nosci w postepowaniu z wtasnej inicjatywy, na wniosek
syndyka, rady wierzycieli, wierzycieli‘.

W literaturze przedmiotu podkresla sie potrzebe aktyw-
nego, a nie biernego uczestnictwa sedziego-komisarza
w postepowaniu restrukturyzacyjnym?®. Jego aktywna
postawa ma rowniez znaczenie w postepowaniu upadto-
Sciowymé®. Prof. I. Gil” wyrdznia nastepujace typy czyn-
nosci sedziego-komisarza: kierownicze (np. czynnosci

4 Zob.Gil I, [w:] ,System prawa handlowego", t. 6, s. 898.

> Zalewski C., Rola sedziego-komisarza w postepowaniu restrukturyzacyjnym,
.Mon. Pr” 2015, nr 12, s. 29.

¢ Z literatury zob. np. Pogonowski P., Sedzia-komisarz w postepowaniu
upadtosciowym — zarys czynnosci, PS 2000, nr 3, s. 44 i n., Babiarz-Mikulska K.,
Charakter prawny instytugji sedziego-komisarza oraz systematyka jego czynnosci
w postepowaniu upadtosciowym — uwagi praktyczne na tle postepowania z opcjg
likwidacyjng, ,St. Prawn., KUL 2014, nr 2,s.7in.

7 Gill, [w:] ,System prawa handlowego", t. 6, s. 899.

nr15[1/2019]

41



dyscyplinujace syndyka, zwotywanie zgromadzen wie-
rzycieli, prowadzenie postepowania dowodowego itp.),
nadzorcze (nadz6r nad syndykiem, kontrola uchwat rady
wierzycieli, zgromadzenia wierzycieli itp.), z zakresu po-
Sredniego zarzadu masa (poprzez okreslanie, jakich czyn-
nosci syndyk nie moze wykonac bez zezwolenia).

Sedzia-komisarz na biezgco kieruje tokiem postepo-
wania upadtoSciowego®, ktore sktada sie z wielu ele-
mentdw. Sprawuje nadzdr nad czynnosSciami syndyka,
jest jego ,przetozonym” W piSmiennictwie C. Zalew-
ski® wskazuje, ze do kompetencji sedziego-komisarza
nalezy rowniez ,nakazywanie podejmowania okreslo-
nych dziatah zaréwno tych, ktérych obowiazek pod-
jecia wynika z bezwzglednie obowigzujacych prze-
pisdbw prawa, ale rowniez tych, ktérych podjecie jest
uzasadnione dazeniem do uzyskania w petni celow
postepowania”

Zgodnie z art. 154 p.u. sedzia-komisarz w zakresie
swych czynnoSci ma prawa i obowigzki sadu i prze-
wodniczacego. llekro€ w przepisach proceduralnych,
w tym w kodeksie postepowania cywilnego, jest mowa
o kompetencjach sadu albo o kompetencjach przewod-
niczacego, to sa one wykorzystywane w postepowaniu
upadtoSciowym przez sedziego-komisarza w zakresie
wihasciwosci jego dziatania. Zrédtem jego kompeten-
¢ji s3 zatem nie tylko przepisy Prawa upadtoSciowego,
ale takze odpowiednie przepisy kodeksu postepowania
cywilnego. Dziatania sedziego-komisarza wymagajg do-
chowania proceduralnej formuty prawnej™.

8 Zgodnie z postanowieniem Sadu Okregowego w Szczecinie z 23.04.2015 r,,
VIl Gz 284/14, ,Z (..) przepisow wyptywa jednoznaczny obowigzek
syndyka do sporzadzenia listy wierzytelnosci i przekazania jej sedziemu-
komisarzowi; analogicznie uzupetniajacej listy wierzytelnosci. | obowigzek
ten nie jest obwarowany warunkiem w postaci zobowigzania syndyka przez
sedziego-komisarza do sporzadzenia i ztozenia takowej listy. Wydawane
w niniejszym postepowaniu upadtosciowym przez sedziego-komisarza
zarzadzenia, ktoérych odpisy zatgczono do zazalenia, stanowig realizacje
uprawnien sedziego-komisarza — jako kierujgcego tokiem postepowania
— przewidzianych w art. 152 p.u.n. i majg charakter dyscyplinujgcy,
sygnalizacyjny, ponaglajacy. Przy czym podkreslic nalezy, ze przedtozone
przez syndyka odpisy zarzadzen sedzidw-komisarzy w przedmiocie
zobowigzania do ztozenia m.in. list wierzytelnosci, nie tylko, ze nie wykazuja,
iz wszystkie listy wierzytelnodci (w tym uzupetniajace) w postepowaniu
upadtosciowym M.S. byty sporzadzane wytacznie po uprzednim zarzadzeniu
sedziego-komisarza, ale potwierdzajg jednoczeénie, ze rzeczone zarzadzenia
byty wyrazem dziatan nadzorczych sedziego-komisarza. Zobowigzywanie
w tych zarzadzeniach syndyka do ztozenia listy wierzytelnosci (i nie tylko)
w okreslonym terminie byto realizacjg kierowniczej roli sedziego-komisarza
oraz miato na celu przyspieszenie postepowania. Niekiedy tez syndykowi byto
dopiero doreczane zgtoszenie wierzytelnosci (...) badz dokument o tozsamym
znaczeniu (..), wiec oczywiste byto wyznaczanie syndykowi terminu na
dokonanie tej czynnosci, co w zadnej mierze nie zastepowato ustawowego
obowigzku syndyka do ztozenia listy wierzytelnosci niezwtocznie po
otrzymaniu zgtoszen wierzytelnosci lub zgtoszen dodatkowych”

° Zalewski C., Rola sedziego-komisarza w postepowaniu restrukturyzacyjnym,
«Mon. Pr” 2015, nr 12, s. 29.

19 Sad Apelacyjny w Katowicach w wyroku z 7.10.2010 ., V ACa 225/10i V ACz
303/10, podnidst, co nastepuje: ,Pozostaje w sprawie poza sporem, ze
w toczacym sie postepowaniu upadtoSciowym sedzia-komisarz wyrazit
zgode na sprzedaz ruchomosci wchodzacych w sktad majatku upadtego
na rzecz poprzednika prawnego powoda; nie ulega réwniez watpliwosci,
Ze uczynit to w sposdb uproszczony, z naruszeniem prawa procesowego

Przepis art. 155 ust. 1 p.u. stanowi, ze organy admini-
stracji publicznej (a zatem zaréwno panstwowe, jak i sa-
morzadowe) obowigzane sa udziela¢ pomocy sedziemu-
-komisarzowi w wykonywaniu jego czynnosci. Moze on
zatem zwrdcic sie do wskazanych podmiotéw o udziele-
nie potrzebnej pomocy. Moze tu chodzit w szczegolnosci
o udostepnienie informacji i danych. Nalezy przyjac, ze
niezbedna pomoc powinna by¢ udzielona w sposob bez-
zwtoczny. Zakres pomocy wyznaczajg takie czynniki, jak
potrzeby danej sprawy czy zakres kompetencji danego
organu. Jezeli sedzia-komisarz zwroci sie do niewtasci-
wego organu administracji publicznej, wéwczas spra-
wa powinna zostac przekazana organowi wtasciwemu
przez organ niewasciwy.

Po obwieszczeniu postanowienia o ogtoszeniu upadto-
Sci banki, w ktorych upadty ma rachunki bankowe, sejfy
lub skrytki, s3 obowigzane zawiadomic o tym sedziego-
-komisarza (art. 155 ust. 1 p.u.).

ODEStANIE DO KODEKSU
POSTEPOWANIA CYWILNEGO

Postepowanie upadfosSciowe jest procedura cywilna.
Ma ono charakter rozpoznawczo-wykonawczy. Ustawa
— Prawo upadtoSciowe nie reguluje wszystkich zagad-
nieA zwigzanych z postepowaniem. Zgodnie z art. 229
p.u. w sprawach nieuregulowanych ustawga do postepo-
wania upadtoSciowego stosuje sie odpowiednio przepi-
sy ksiegi pierwszej, czeSci pierwszej kodeksu postepo-

(art. 325 k.p.c. w zw. z art. 361 k.p.c. i art. 67 Rozporzadzenia Prezydenta
RP z 24 pazdziernika 1934 r. — Prawo upadtoSciowe). Zezwolenie sedziego-
komisarza powinno by¢ bowiem wyrazone w formie postanowienia (...).
W praktyce orzeczniczej przyjmuje sie powszechnie, ze sad, jezeli nie orzeka
wyrokiem, wydaje zawsze postanowienie, a nie zarzadzenie, takze wtedy,
jezeli konkretnemu orzeczeniu sad nadat btedng postaé, poniewaz tylko
decyzje niemajace charakteru jurysdykcyjnego sad podejmuje w postaci
zarzadzen (por. art. 354 k.p.c.). Oznacza to, ze rozstrzygniecie sedziego-
komisarza w przedmiocie zezwolenia na sprzedaz ruchomosci z wolnej reki,
cho€ nie ma charakteru konczacego postepowanie w sprawie, to jednak
z uwagi na to, ze jest zaskarzalne, jego sentencja winna sie sktadac nie tylko
z tzw. tenoru (formuty sentencji), daty i miejsca rozpoznania oraz podpisu
sedziego, ale i z tzw. czesci wstepnej (komparycji lub rubrum). Jedynie
w przypadku, o ktérym mowa w art. 356 k.p.c., postanowienie niekofczace
postepowania w sprawie, jezeli nie jest zaskarzalne, nie wymaga spisania
odrebnej sentencji, a wiec sporzadzenia odrebnej komparycji; wystarcza
bowiem w takim przypadku sporzadzenie tresci samego rozstrzygniecia,
czyli tenoru sentencji postanowienia. Uchybienie przepisom proceduralnym
nie oznacza jednak, ze stanowigce przedmiot sporu postanowienie sedziego-
komisarza nalezy uznat za nieistniejace, skoro zgodnie z art. 358 k.p.c.,
postanowienie wydane na posiedzeniu niejawnym wigze sad od chwili,
w ktorej zostato podpisane. Podpis pod sentencja postanowienia jest jednym
zjego konstytutywnych elementow, sprawiajacych m.in., iz podjeta w procesie
czynnos¢ sadowa uzyskuje walor aktu jurysdykcyjnego. Wprawdzie sentencja
postanowienia nie zostata sporzadzona na odrebnym druku, to jednak,
poniewaz zostata sporzadzona recznie przez sedziego na wniosku syndyka,
to nie budzito watpliwosci, na czyj wniosek zostato wydane, jak i jaki byt
przedmiot rozpoznania. Tego rodzaju formalne uchybienia proceduralne nie
uniemozliwiaty bowiem okreSlenia przedmiotu objetego rozstrzygnieciem
i jego tresci i nie stanowity wady na tyle istotnej, by pozbawiata ona wydane
postanowienie bytu prawnego. Nakaz podpisywania sentencji przez sktad
sadu wynika w sposob niewatpliwy z art. 360 k.p.c., datujacego skutecznosé
postanowien formalnych wydawanych na posiedzeniu niejawnym — w takim
zakresie i w taki sposéb, jaki wynika z ich tresci — na chwile podpisania
sentencji.”
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wania cywilnego, z wyjatkiem przepiséw o zawieszeniu
i wznowieniu postepowania (zob. tez art. 13 § 2 k.p.c.)".
Stosowanie odpowiednie oznacza, ze dany przepis sto-
suje sie: (a) z modyfikacjami albo (b) bez modyfikacji, (c)
albo w ogodle sie go nie stosuje’.

W konsekwencji zrodtem dla kompetencji sedziego-ko-
misarza moga by¢ przepisy kodeksu postepowania cy-
wilnego.

OBOWIAZEK OSOBY TRZECIE) DO PRZEDSTAWIENIA
DOKUMENTU NA ZADANIE SADU

WSréd przepisdow o postepowaniu dowodowym znajdu-
je sie art. 248 § 1 k.p.c., zgodnie z ktérym kazdy obo-
wigzany jest przedstawi€ na zarzadzenie sadu w ozna-
czonym terminie i miejscu dokument znajdujacy sie
w jego posiadaniu i stanowigcy dowod faktu istotnego
dla rozstrzygniecia sprawy, chyba ze dokument zawiera
informacje niejawne. Sad Najwyzszy w uchwale z 18 li-
stopada 2015 r."3 uznat, ze obowigzek ten dotyczy takze
notariusza.

Sad Najwyzszy zwrocit uwage na okolicznos¢, ze
Jart. 248 k.p.c. stanowiac, ze kazdy jest obowigzany
przedstawic na zarzadzenie sadu w oznaczonym termi-
nie i miejscu dokument znajdujacy sie w jego posiadaniu
i stanowigcy dowdd faktu istotnego dla rozstrzygniecia
sprawy, jest przepisem ogolnym, od ktérego kodeks po-
stepowania cywilnego przewiduje wyjatki (por. art. 485
§ 1, art. 1147 § 2 lub art. 1153 k.p.c.). Gdy wiec przepis
szczegblny naktada na okreSlony podmiot obowigzek
przedstawienia dokumentoéw stanowiacych Srodki do-
wodowe, to nie jest uzasadnione stosowanie art. 248
k.p.c"™.

Przepis art. 248 § 2 k.p.c. wskazuje, ze od tego obowigz-
ku moze uchyli¢ sie ten, kto co do okolicznosci obje-
tych trescig dokumentu mogtby jako Swiadek odmowic

W uzasadnieniu uchwaty z 2.03.2015 r,, Il CZP 98/04, podniesiono, co
nastepuje: ,przepis art. 229 Pru.n. nakazuje odpowiednie stosowanie
w postepowaniu upadtosciowym przepisow ksiegi pierwszej, czesci
pierwszej kodeksu postepowania cywilnego, z wyjatkiem przepisow
0 zawieszeniu i wznowieniu postepowania. Stosowanie odpowiednie
oznacza uwzglednienie charakteru i celu postepowania upadtosciowego oraz
wynikajacych stad réznic w stosunku do ksiegi pierwszej, czesci pierwszej
kodeksu postepowania cywilnego. Kodeks ten ma odpowiednie zastosowanie
w postepowaniu upadtosciowym w takim zakresie, w jakim jego przepisy nie
zostaty wytgczone przez odmienne unormowanie w prawie upadtosciowym.”

2 0dnosnie do odpowiedniego stosowania przepisow w dziedzinie prawa
procesowego zob. np. Gudowski J., [w:] ,Kodeks postepowania cywilnego.
Komentarz. Postepowanie rozpoznawcze’, pod red. T. Erecifskiego, t. I,
Warszawa 2012, s. 192, Mucha J., O odpowiednim stosowaniu przepisow
o procesie do postepowania zabezpieczajgcego, [w:] P. Grzegorczyk, K. Knoppek,
M. Walasik, (red.) ,Proces cywilny. Nauka — Kodyfikacja — Praktyka. Ksiega
Jubileuszowa dedykowana Profesorowi Feliksowi Zedlerowi’, Warszawa
2012,s.479in.

31l CZP 69/15.

4 Postanowienie z 3 listopada 2004 r., Il CK 510/03.

zeznania, albo kto posiada dokument w imieniu osoby
trzeciej, ktéra mogtaby z takich samych przyczyn sprze-
ciwi¢ sie przedstawieniu dokumentu. Jednakze i wow-
czas nie mozna odmowit przedstawienia dokumenty,
gdy jego posiadacz lub osoba trzecia obowigzani sg do
tego wzgledem chociazby jednej ze stron albo gdy do-
kument wystawiony jest w interesie strony, ktora zada
przeprowadzenia dowodu. Strona nie moze ponadto
odmowic przedstawienia dokumentu, jezeli szkoda, na
ktora bytaby przez to narazona, polega na przegraniu
procesu.

W publikowanym opracowaniu poruszane jest — jako
jeden z mozliwych przyktadéw — zagadnienie dostepu
do dokumentdéw pod postacig akt szkodowych. Ustawa
z 11 wrzeSnia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej w art. 35 ust. 1 przewiduje istnienie
tzw. tajemnicy ubezpieczeniowej. Zgodnie z tym prze-
pisem zaktad ubezpieczen i osoby w nim zatrudnione,
a takze osoby i podmioty, za pomoca ktérych zaktad
ubezpieczen wykonuje czynnosci ubezpieczeniowe, s3
obowigzane do zachowania tajemnicy dotyczacej po-
szczegblnych umow ubezpieczenia. Niemniej tajemnica
ubezpieczeniowa nie ma charakteru bezwzglednego.
Zgodnie z art. 35 ust. 2. pkt 1 u. dziat. ubezp. obowigzek
zachowania tajemnicy ubezpieczeniowej nie dotyczy in-
formacji udzielanych na wniosek sadu lub prokuratury,
0 ile s3 niezbedne w toczacym sie postepowaniu.

Dalej, w mysl art. 249 § 1 k.p.c. w sprawach dotycza-
cych przedsiebiorstwa handlowego lub przemystowego,
w razie powotania sie jednej ze stron na ksiegi i doku-
menty przedsiebiorstwa, nalezy je przedstawi¢ sado-
wi, jezeli wyciag uzna on za niewystarczajacy. W mysl
art. 249 § 2 k.p.c. gdy zachodzi istotna trudnosé¢ w do-
starczeniu ksiag do sadu, sad moze przejrzec je na miej-
scu lub zleci¢ wyznaczonemu sedziemu ich przejrzenie
i sporzadzenie niezbednych wyciggow.

Z tytutu niewykonania obowigzku z art. 248 k.p.c. prze-
pisy przewiduja sankcje (art. 251 k.p.c.)’. Nalezy pamie-

> W Swietle art. 251 k.p.c. za nieuzasadniong odmowe przedstawienia
dokumentu przez osobe trzecig sad, po wystuchaniu jej oraz stron co do
zasadnosci odmowy, skaze osobe trzecig na grzywne. Zasadnos¢ odmowy
przedstawienia dokumentu przez osobe trzecig podlega ocenie sadu na
podstawieart. 248§ 2 k.p.c. Powotane przepisy stanowig narzedzie procesowe
umozliwiajace sadowi (z uwzglednieniem ograniczen i korekt wynikajacych
z zasad procesowych) ustalenie prawdy w procesie lub maksymalne zblizenie
sie do niej. Ustawodawca stworzyt system publicznoprawnych obowigzkéw
wspétdziatania obywateli (innych podmiotéw) z wymiarem sprawiedliwosci,
obwarowanych srodkami przymusu panstwowego. Jednym z elementéw tego
systemu jest art. 248 k.p.c., ktdry zobowigzuje kazdego, kto jest w posiadaniu
dokumentu stanowiagcego dowod w sprawie, istotnego dla jej rozstrzygniecia,
do przedstawienia go sadowi — na jego zarzadzenie — w oznaczonym
miejscu i czasie. Od tego obowigzku moze uchylic sie tylko ten, kto co do
okolicznoéci objetych trescig dokumentu mogtby jako Swiadek odmowic
zeznania (art. 261 k.p.c.) albo kto posiada dokument w imieniu osoby trzeciej,
ktéra mogtaby z takich samych przyczyn sprzeciwic sie przedstawieniu —

nr15[1/2019]

43



tac, ze sedzia-komisarz moze zastosowac wobec upa-
dtego Srodki przymusu okreSlone w kodeksie postepo-
wania cywilnego dla egzekucji Swiadczen niepienieznych
(art. 58 p.u.).

DOPUSZCZALNOSC STOSOWANIA ART. 248 | 249 K.P.C.

Formalnag podstawa dla stosowania art. 248 i 249 k.p.c.
przez sedziego-komisarza jest odestanie z art. 229 p.u.
Zadanie przedstawienia dokumentéw przez osobe trze-
cig nie nalezy do kompetencji zastrzezonych dla sadu
upadtosciowego, a zatem, z istoty rzeczy, pozostaje wita-
Sciwosciag sedziego-komisarza. Ten ma z kolei uprawnie-
nia, jakie ogolne przepisy proceduralne zastrzegajg m.in.
dla ,sadu”.

Stosowaniu art. 248 i 249 k.p.c. nie stoi na przeszkodzie
okolicznos¢, ze sa to przepisy umieszczone wsrdd norm
prawa dowodowego. Proces cywilny jest postepowa-
niem rozpoznawczym, ktérego celem jest rozstrzygnie-
cie konkretnej sprawy cywilnej. Z kolei postepowanie
upadtosciowe ma charakter rozpoznawczo-wykonaw-
czy z charakterystycznymi celami sformutowanymi
w tresci art. 2 p.u. Sedzia-komisarz podejmuje czynnosci
zardwno w ptaszczyznie rozpoznawczej, jak i wykonaw-
czej. Dokumenty bedace w posiadaniu osoby trzeciej
moga miec kluczowe znaczenie z punktu widzenia fazy
wykonawczej postepowania upadtosciowego.

Stosowanie art. 248 i 249 k.p.c. moze byc uzasadnio-
ne pozycja ustrojowa sedziego-komisarza w postepo-
waniu upadtosciowym. Nie jest ono wykluczone nawet

dokumentu. Jednak i wtedy nie mozna odméwi¢ przedstawienia dokumentu,
gdy jego posiadacz lub osoba trzecia obowigzani sa do tego wzgledem
chociazby jednej ze stron albo gdy dokument wystawiony jest w interesie
strony, ktéra zada przeprowadzenia dowodu. Ponadto strona moze
odmowit przedstawienia dokumentu, jezeli szkoda, na ktérg bytaby przez
to narazona, polega na przegraniu sprawy (por. uchwata Sadu Najwyzszego
z 18 listopada 2015 r, Il CZP 69/15). Obowigzek ujety w omawianym
przepisie ma charakter publicznoprawny i jest korelatem uprawnienia
sadu, dziatajgcego w ramach sprawowania wymiaru sprawiedliwo3ci (por.
postanowienie Sadu Najwyzszego z 3 kwietnia 1974 r., [| CZ 39/74, OSNCP
1975, nr 6, poz. 93). Nieuzasadniona odmowa wykonania tego obowigzku
jest zagrozona grzywna w kwocie do 5000 zt, ktéra moze byc ponowiona
w razie kolejnej nieuzasadnionej odmowy (art. 251 w zwigzku z art. 163
§ 1 k.p.c.). Zarzadzenie przedstawienia dokumentu zapada w formie decyzji
jurysdykcyjnej determinowanej istotng potrzebg dowodowsa; ma postac
postanowienia sadu, dopetnianego niekiedy zarzadzeniem wykonawczym
przewodniczacego zwigzanym z przygotowania rozprawy (art. 208 § 1 pkt 5
k.p.c.). Z okolicznosci sprawy wynika, ze skarzaca byta dwukrotnie wzywana
do ztozenia dokumentéw w postaci akt szkody. Pierwsze wezwanie miato
miejsce 29 lipca 2015 roku, zas kolejne 1 grudnia 2015 roku. Przy obu
wezwaniach zakreslony zostat czternastodniowy termin na wykonanie
zobowiazania, przy czym drugie wezwanie zostato obwarowane rygorem
jego niewykonania w postaci grzywny. Nastepnie wobec biernosci (...) spotki
akeyjnej V. (...) w W. 22 kwietnia 2016 roku wydane zostato postanowienie
o wystuchaniu osoby trzeciej, co do zasadnosci nieprzedstawienia akt szkody.
Zobowigzanie obwarowane 14-dniowym terminem na jego wykonanie
pozostato ponownie bez odpowiedzi. W ocenie sadu odwotawczego
wszystkie przestanki do wymierzenia przez sad grzywny zostaty w sprawie
spetnione.” Postanowienie Sadu Okregowego w Szczecinie z 15.11.2016 r.,
VIl Gz 318/16.

wowczas, gdy kompetencje do pozyskania dokumen-
tu, np. akt szkodowych, posiada bezposrednio syndyk
masy upadtosci. Zgodnie z art. 29 ust. 6 u. dz. ubezp.
zaktad ubezpieczen udostepnia ubezpieczajgcemu,
ubezpieczonemu, osobie wystepujacej z roszczeniem
lub uprawnionemu z umowy ubezpieczenia informacje
i dokumenty gromadzone w celu ustalenia odpowie-
dzialnosci zaktadu ubezpieczen lub wysokosci odszko-
dowania czy Swiadczenia. Osoby te moga zadac pisem-
nego potwierdzenia przez zaktad ubezpieczen udostep-
nionych informacji, a takze sporzadzenia na swdj koszt
kserokopii'® dokumentow i potwierdzenia ich zgodno-
Sci z oryginatem przez zaktad ubezpieczen. Syndyk ma
niewatpliwie tytut do wgladu do akt szkodowych. Za-
ktad ubezpieczen udostepnia informacje i dokumenty,
na zadanie, w postaci elektronicznej (art. 29 ust. 7 u.
dz. ubezp.). Co wiecej, sposdb udostepniania informacji
i dokumentoéw oraz zapewniania mozliwosci pisemne-
go potwierdzania udostepnianych informacji czy sposéb
zapewniania mozliwosci sporzadzania kserokopii doku-
mentdw i potwierdzania ich zgodnosci z oryginatem nie
moze wigzac sie z nadmiernymi utrudnieniami dla osob
uprawnionych (art. 29 ust. 8 u. dz. ubezp.). Zaktad ubez-
pieczen przechowuje informacje i dokumenty, o ktérych
mowa w ust. 6, do czasu uptywu terminu przedawnienia
roszczen z umowy ubezpieczenia (art. 29 ust. 10 u. dz.
ubezp.).

Na zakonczenie podnies¢ nalezy, ze sedzia-komisarz ma
prawo stosowac przewidziane w przepisach ogolnych
sankcje za nieprzedstawienie zagdanych dokumentow.

' Koszty sporzadzenia kserokopii oraz udostepniania informacji i dokumentow
w postaci elektronicznej, ponoszone przez osoby uprawnione do ich
pozyskania, nie moga odbiegat od przyjetych w obrocie zwyktych kosztow
wykonywania tego rodzaju ustug (art. 29 ust. 9 u. dz. ubezp.).
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Bartosz Groele’
Bartosz Magnowski?

EMISJA RATUNKOWA SPOtKI PUBLICZNE)

W RESTRUKTURYZAC]I

Jednym z podstawowych probleméw, z jakim spotykaja
sie podmioty w restrukturyzacji, jest utrzymanie nale-
zytego poziomu ptynnosci finansowej, zarowno w per-
spektywie dtugo-, jak i krotkoterminowej. Wprawdzie
otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego, co do za-
sady, umozliwia dtuznikom uzyskanie czasowej ochrony
przed egzekucja (choc jej zakres rozni sie w zaleznosci od
rodzaju postepowania) oraz zapewnia przejsciowy brak
koniecznosci sptaty niektorych zobowiazan powstatych
przed otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego, to
w znaczacej liczbie przypadkéw nie eliminuje problemu
niedoboru Srodkdéw finansowych. Jak pokazuje praktyka,
brak odpowiedniego finansowania jest jedng z gtow-
nych przyczyn niepowodzenia procesu restrukturyzacji
przedsiebiorstw, ktore nie sg w stanie utrzymac biezacej
dziatalnoSci operacyjnej czy nie posiadajg realnych per-
spektyw na wykonanie uktadu. Deficyt kapitalizacji oraz
finansowanie podmiotow w restrukturyzacji wydajg sie
zatem kluczowymi problemami prawa restrukturyzacy;j-
nego, szeroko dyskutowanymi wsréd praktykéw prawa
i ekonomii®.

Zgodnie z przepisem art. 26 ust. 1 ustawy z 15 maja
2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (dalej jako ,pr. rest.”)
nadzorca (nadzorca uktadu lub nadzorca sadowy) w po-
stepowaniu restrukturyzacyjnym jest zobowigzany do
przekazywania dtuznikowi informacji o dostepnych dla
niego zrodtach finansowania (takze pomocy publicznej)
oraz podejmowania wspotpracy z dtuznikiem w celu uzy-
skania tego finansowania. Zadaniem nadzorcy jest zatem
wskazanie dtuznikowi, ktore ze Srodkdw finansowych sg
dla niego dostepne i odpowiednie, a w dalszej kolejno-

" Adwokat, Tomasik Pakosiewicz Groele Adwokaci i Radcowie Prawni sp. p.

2 Adwokat, doradca restrukturyzacyjny, Tomasik Pakosiewicz Groele Adwokaci
i Radcowie Prawni sp. p.

3 Na przykfad Konferencja Prawo restrukturyzacyjne jako element Polityki
Nowej Szansy - szanse i problemy finansowania przedsiebiorstw
w restrukturyzacji, 21 czerwca 2017 roku, Ministerstwo Rozwoju, Warszawa.

Sci wspotpraca w celu ich pozyskania. Zgodnie z przepi-
sem art. 26 ust. 2 pr. rest. obowiazki zarzadcy s3 szer-
sze, albowiem powinien on samodzielnie zidentyfikowac
dostepne i adekwatne zrédta finansowania oraz podjac
czynnosci prowadzace do skorzystania z tych zrédet fi-
nansowania. Rozszerzenie obowigzkdéw jest konsekwen-
cja roli, jaka petni zarzadca w postepowaniach restruk-
turyzacyjnych, w ktérych przedsiebiorcy odebrano zarzad
wtasnym majatkiem. Dopasowanie finansowania do
specyfiki podmiotu gospodarczego i pozniejsze jego po-
zyskanie nalezy zatem uznac za jeden z najwazniejszych
obowigzkéw nadzorcy/zarzadcy w postepowaniach re-
strukturyzacyjnych. Wczesna identyfikacja mozliwosci
pozyskania finansowania na proces restrukturyzacyjny
potaczona z zaplanowaniem dziatafn prowadzacych do
osiggniecia zatozonego celu powinna stanowic podstawe
warsztatu doradcy restrukturyzacyjnego.

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego w stosun-
ku do podmiotu, jakim jest spotka publiczna, w rozumie-
niu przepisu art. 4 pkt 20 ustawy z 29 lipca 2005 r. o ofer-
cie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
0 spotkach publicznych (dalej jako ,ustawa o ofercie
publicznej”), tj. spotki, w ktdorej co najmniej jedna akcja
jest zdematerializowana w rozumieniu przepiséw usta-
wy 0 obrocie instrumentami finansowymi, z wyjatkiem
spotki, ktorej akcje zostaty zarejestrowane na podstawie
art. 5a ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi, stwarza mozliwos¢ pozyskania finansowania re-
strukturyzacji poprzez tzw. emisje ratunkowa akgji w ra-
mach oferty publicznej oraz z pominieciem przepisow
ustawy o ofercie publicznej.

Identyfikacja i przeprowadzenie procesu pozyskania fi-
nansowania poprzez emisje akcji w spotkach publicznych
— w szczegolnosci w trybie oferty publicznej — wymaga
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zastosowania konglomeratu rozbudowanych regulacji
prawnych zawartych w r6znych ustawach, a w szczegdl-
nosSci w pr. rest., ustawie z 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks
spotek handlowych (dalej jako ,KSH"), ustawie o ofercie
publicznej, ustawie z 29 lipca 2005 r. o obrocie instru-
mentami finansowymi (dalej jako ,ustawa o obrocie in-
strumentami finansowymi”). Pozyskanie dokapitalizo-
wania w drodze emisji nalezy zatem ocenic jako proces
skomplikowany, wymagajacy planowania dziatan i kosz-
toéw z odpowiednim wyprzedzeniem.

Celem artykutu jest syntetyczna analiza prawna za-
gadnien zwigzanych z finansowaniem postepowania
restrukturyzacyjnego w drodze tzw. emisji ratunkowej
w trybie oferty publicznej oraz z pominieciem przepiséw
ustawy o ofercie publicznej (w uproszczeniu w ramach
tzw. ,oferty prywatnej"). Dla porzadku nalezy dodac, ze
zakresem analizy objeto sytuacje po otwarciu postepo-
wania restrukturyzacyjnego. Poza przedmiotem artykutu
znajduje sie problematyka wptywu otwarcia postepowa-
nia restrukturyzacyjnego na emisje akcji bedacej ,w toku”
oraz finansowania uktadu w drodze konwersji wierzytel-
nosci na akcje. Poruszone zostang takze kwestie zwig-
zane z regulacjami Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A.
(dalej jako ,GPW") i obrotem gietdowym.

PUBLICZNA SPOLKA AKCYINA

Wstepna kwestig, jaka nalezy poddac analizie w przypad-
ku checi pozyskania finansowania poprzez emisje ratun-
kowa akgji, jest charakter prawny podmiotu w restruk-
turyzacji. Jak wspomniano, spotka publiczng jest spotka,
w ktorej co najmniej jedna akcja jest zdematerializowana
W rozumieniu przepisow ustawy o obrocie instrumenta-
mi finansowymi. Zgodnie z art. 5 ust. 1 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi , 1. Papiery wartosciowe:

1) bedace przedmiotem oferty publicznej lub,

2) dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub,

3) wprowadzone do ASO lub,

4) emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski

— nie maja formy dokumentu od chwili ich zarejestrowa-
nia na podstawie umowy, ktorej przedmiotem jest reje-
stracja tych papierdw wartosciowych w depozycie papie-
row wartosciowych (dematerializacja)".

Nalezy przy tym wskazac, ze zgodnie z przepisem art. 5
ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi pa-
piery wartoSciowe bedace przedmiotem oferty publicz-
nej, ktére nie beda podlegac dopuszczeniu do obrotu

na rynku regulowanym, albo takie, ktore beda wprowa-
dzone wytacznie do ASO (alternatywny system obrotu),
moga nie podlegac dematerializacji, jezeli emitent tak
postanowi. Jednakze w praktyce kwestia dematerializacji
akgji wprowadzonych do ASO zalezy tez od postanowien
regulaminu danego ASO (w przypadku gdy przewiduje
on wymog dematerializacji). Dematerializacja papierow
wartosciowych oznacza pozbawienie papieru wartoscio-
wego jego materialnego nosnika i zastapienie go forma
zapisu elektronicznego w odpowiednim rejestrze. Naste-
puje ona w momencie zarejestrowania papieréw warto-
Sciowych w depozycie, w oparciu 0 umowe o rejestracje
zawartg miedzy emitentem i podmiotem prowadzacym
taki depozyt (firmy inwestycyjne, Krajowy Depozyt Pa-
pierow WartoSciowych). Ze wskazanych regulacji wyni-
ka zatem, ze status spotki publicznej zostat uzalezniony
od kwestii posiadania przez nig przynajmniej jednej ak-
cji zdematerializowanej. Nalezy w tym miejscu dodac,
ze teoretycznie spotka publiczng mogtaby by rowniez
spotka komandytowo-akcyjna (zagadnienie to przekra-
cza jednak ramy tego artykutu i nie ma wiekszego waloru
praktycznego).

Pozyskanie finansowania procesu restrukturyzacji
w drodze emisji ratunkowej powinna poprzedzac analiza
w przedmiocie wyboru optymalnego trybu oferowania
akcji, co powinno z kolei znalezé odzwierciedlenie we
wstepnym planie restrukturyzacyjnym wraz z odpo-
wiednig kalkulacjg kosztow zwigzanych z emisja. Zwykle
bardziej kosztowna bedzie emisja akcji w trybie oferty
publicznej (cho¢ nie zawsze, np. w przypadku stosunko-
wo niewielkich wartosci emisji), jako ze w przypadku jej
przeprowadzenia w wiekszosci zajdzie potrzeba zaan-
gazowania podmiotow zewnetrznych, m.in. firmy inwe-
stycyjnej, doradcéw prawnych, biegtych rewidentéw czy
subemitentéw. Publiczna spo6tka akcyjna moze zatem
wybrac emisje ratunkowa w drodze oferty publicznej
lub prywatnej. Ponizej dokonana zostanie analiza naj-
wazniejszych zagadniefd zwigzanych ze wspomnianymi
trybami.

OFERTA PUBLICZNA

Zgodnie z przepisem art. 3 ust. 1 ustawy o ofercie pu-
blicznej: ,ofertg publiczng jest udostepnianie co najmnigj
150 osobom na terytorium jednego panstwa cztonkow-
skiego lub nieoznaczonemu adresatowi, w dowolnej
formie i w dowolny spos6b, informacji o papierach war-
toSciowych i warunkach ich nabycia, stanowigcych wy-
starczajaca podstawe do podjecia decyzji o nabyciu tych
papierow wartosciowych”. Kryterium stosowania regula-
gji ustawy o ofercie publicznej jest liczba adresatow, do
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ktorych kierowana jest oferta nabycia papierow warto-
Sciowych (w tym wypadku akgji), oraz sposéb ich wska-
zania (nieoznaczony adresat). Jak wskazuje sie w doktry-
nie, informacja o papierach wartosciowych i warunkach
ich nabycia musi byc wystarczajaco precyzyjna, aby dla
typowego, racjonalnie postepujacego inwestora mogta
stanowi€ wystarczajagcg podstawe do podjecia decyzji
o0 ich nabyciu. Tym samym nie jest oferta publiczng np.
podanie do publicznej wiadomosci informacji o przysztej
subskrypgji lub sprzedazy akcji spotki, z ktdrej nie wyni-
ka, ile akcji bedzie oferowanych i jaka bedzie ich cena. Nie
stanowia oferty publicznej ogélne informacje na temat
planowanego podwyzszenia kapitatu zaktadowego lub
sprzedazy akgji.

Szczegotowe dane sktadajace sie na oferte publiczng nie
muszg by€ wyrazone w sposéb jednoznaczny w ramach
jednego aktu komunikacji pomiedzy oferujacym a inwe-
storami. Mogg one wynikac z catoksztattu komunikagji
pomiedzy oferujgcym a inwestorami albo z szerszego
kontekstu informacji przekazywanych przez oferujgcego*.

Konsekwencjg uznania, ze emisja akcji bedzie nastepo-
wata w ramach oferty publicznej, jest, co do zasady, za-
istnienie po stronie emitenta obowigzku sporzadzenia
prospektu emisyjnego, zatwierdzenia go przez Komisje
Nadzoru Finansowego, a nastepnie udostepnienia do
publicznej wiadomosci. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze
dokonywanie oferty publicznej bez wymaganego pro-
spektu emisyjnego, memorandum lub dokumentu infor-
macyjnego podlega sankgji karnej (art. 99 ust. 1 ustawy
o ofercie publicznej). Omawiana regulacja dopetniona jest
przepisem karnym, ktory penalizuje udostepnianie 150
lub wiekszej liczbie osdéb albo nieoznaczonemu adresa-
towi informacji w celu promowania bezposrednio lub po-
Srednio nabycia lub objecia papierow wartosciowych, o ile
udostepnianie to nie jest zwigzane z ubieganiem sie o do-
puszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub ofertg
publiczna (art. 99 ust. 2 ustawy o ofercie publicznej).

PROSPEKT EMISYJNY
| MEMORANDUM INFORMACYJNE

Zgodnie z przepisem art. 7 ust. 1 ustawy o ofercie pu-
blicznej: ,oferta publiczna lub dopuszczenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym wyma-
ga udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu
emisyjnego”. Co do zasady emisja ratunkowa akgji w try-

4 Sojka T, Art. 3, [w:] ,Komentarz do ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych’, [w:] ,Prawo rynku kapitatowego.
Komentarz" LEX, 2015.

bie oferty publicznej bedzie wymagata sporzadzenia pro-
spektu emisyjnego. Przepis ten wprowadza jednak wy-
jatki, ktére wytaczaja obowiazek publikacji takiego pro-
spektu badz statuujg obowigzek sporzadzenia memo-
randum informacyjnego zamiast prospektu emisyjnego.

Wytaczenie obowigzku prospektowego dotyczy m.in.
oferty publicznej, ktéra:

1. kierowana jest wytacznie do klientow profesjonal-
nych w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi;

2. kierowana jest wytacznie do inwestoréw, z ktorych
kazdy nabywa papiery wartoSciowe o wartosci, li-
czonej wedtug ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy
z dnia jej ustalenia, co najmniej 100 000 euro;

3. dotyczy papierow wartosciowych, ktérych jednostko-
wa wartos¢ nominalna wynosi nie mniej niz 100 000
euro w dniu jej ustalenia;

4. dotyczy akcji zwigzanych z wymiang akgji istniejgcych,
obejmujaca wydawanie akcjonariuszom akcji takiego
samego rodzaju co akcje podlegajace wymianie, jezeli
nie powoduje to podwyzszenia kapitatu zaktadowego
emitenta;

5. w wyniku ktorej zaktadane wptywy brutto emitenta
lub sprzedajacego na terytorium Unii Europejskiej, li-
czone wedtug ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy pa-
pierdw wartosciowych z dnia jej ustalenia, stanowig
mniej niz 1 000 000 euro i wraz z wptywami, ktére
emitent lub sprzedajacy zamierzat uzyskac z tytutu
ofert publicznych takich papierow wartoSciowych,
dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiecy — nie
osiagna lub nie przekrocza tej kwoty.

Rezygnacja we wskazanych przypadkach z obowigzku
prospektowego podyktowana jest badz profesjonalnym
charakterem podmiotéw, ktore nabywajg akcje o znacza-
cej wartosci jednostkowej lub catkowitej, badz relatywnie
niewielka skalg emisji (do 1 000 000 euro w ciggu 12 mie-
siecy). Ustawodawca uznat, ze prospekt emisyjny nie jest
wowczas wiasciwym i wspotmiernym narzedziem ograni-
czenia ryzyka zwigzanego z nabyciem papieréw wartoscio-
wych. Wydaje sie, ze istotne z punktu widzenia spotek pu-
blicznych w restrukturyzacji bedzie wytaczenie obowigzku
prospektowego w przypadku emisji do 1 000 000 euro.
Spotka publiczna w restrukturyzacji bedzie mogta w takim
przypadku skorzystac z dobrodziejstwa publicznego ofe-
rowania i promowania akcji bez koniecznosci ponoszenia
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kosztow zwigzanych z prospektem emisyjnym czy me-
morandum informacyjnym. Nalezy jednoczesnie wskazac,
ze w przypadku emisji o zaktadanych wptywach brutto
wynoszacych co najmniej 100 000 euro, @ mniejszych niz
1 000 000 euro przepis art. 7 ust. 8a ustawy o ofercie pu-
blicznej wprowadza zamiast prospektu emisyjnego wymog
udostepnienia dokumentu zawierajacego co najmniej pod-
stawowe informacje o emitencie papieru wartosciowego,
warunkach i zasadach oferty, ze wskazaniem oferowanych
papierow wartosciowych, celow emisji, na ktére majg byc
przeznaczone Srodki uzyskane z emisji papieru warto-
Sciowego, istotnych czynnikdw ryzyka oraz oSwiadcze-
niem emitenta o odpowiedzialnosci za informacje zawarte
w tym dokumencie.

Z kolei obowigzek sporzadzenia memorandum informa-
cyjnego (ograniczonego co do zakresu informacji w sto-
sunku do prospektu emisyjnego) bedzie sie aktualizowat
m.in. w przypadku oferty, w wyniku ktérej zaktadane
wptywy brutto emitenta lub sprzedajacego na terytorium
Unii Europejskiej, liczone wedtug ich ceny emisyjnej lub
ceny sprzedazy z dnia jej ustalenia, stanowia nie mniej niz
1 000 000 euro i mnigj niz 2 500 000 euro wraz z wpty-
wami, ktére emitent lub sprzedajacy zamierzat uzyskac
z tytutu ofert publicznych takich papieréw wartoscio-
wych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiecy —
nie beda mniejsze niz 1 000 000 euro i bedg mniejsze niz
2 500 000 euro.

Forma i zakres informacji, jakie musza zostac¢ zawarte
w prospekcie emisyjnym, szczegotowo regulujg przepisy
art. 21-26 ustawy o ofercie publicznej, ktérych doktadne
przywotywanie przekracza ramy przedmiotowego arty-
kutu, a zatem autorzy ogranicza sie do wskazania klu-
czowych zagadnief. Zgodnie z przepisem art. 21 ust. 1
ustawy o ofercie publicznej prospekt emisyjny moze byg,
co do zasady, sporzadzony w dwojakiej formie, tj. jedno-
litego dokumentu badZ zestawu dokumentéw obejmu-
jacego dokument rejestracyjny, dokument ofertowy i do-
kument podsumowujacy. Jak wskazuje sie w doktrynie,
forma prospektu emisyjnego sporzadzanego w formie
zestawu dokumentéw jest bardziej dogodna dla emi-
tentdow czesto siegajacych po kapitat na rynku i umoz-
liwia korzystanie z bazowego prospektu zatwierdzone-
go przez organ nadzoru (dokument rejestracyjny), ktory
uzupetniany jest o kolejne elementy (dokument ofertowy
i podsumowujacy) w chwili, kiedy znane sg warunki po-
szczegblnych emisji papierdw wartosciowych®. W przy-

5 Wierzbowski M., Sobolewski L., Wajda P. (red.), Ustawa o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, [w:] M. Wierzbowski, L. Sobolewski,
P. Wajda (red.), ,Prawo rynku kapitatowego. Komentarz". Wyd. 3, Warszawa
2018.

padku prospektu emisyjnego sktadajacego sie z trzech
elementéw poszczegdlne dokumenty maja samodziel-
ny charakter, co oznacza, ze moga byc zatwierdzone
w pewnych odstepach czasowych, a o uzyskaniu przez
te dokumenty statusu prospektu emisyjnego mozna mé-
wic dopiero z chwilg zatwierdzenia przez organ nadzoru
wszystkich dokumentow.

Z kolei przepis art. 22 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej
reguluje ogdlne wytyczne co do zawartosci prospektu
emisyjnego, ktéry ma przedstawiac prawdziwe, rzetelne
i kompletne informacje o kondygji finansowej emitenta,
istotne dla oceny sytuacji gospodarczej, finansowej i ma-
jatkowej, oraz perspektyw rozwoju emitenta i podmiotu
udzielajacego zabezpieczenia wierzytelnosci wynikaja-
cych z papieru wartosciowego (podmiot zabezpieczajacy)
oraz dotyczace praw i obowigzkéw zwigzanych z tymi
papierami wartosciowymi. Niewatpliwie do istotnych za-
gadnien, ktore musza zostac przedstawione w prospek-
cie emisyjnym, nalezy zaliczy¢ catoksztatt kwestii zwia-
zanych z postepowaniem restrukturyzacyjnym toczacym
sie wobec emitenta. Do kluczowych zagadnien, ktore
powinny znalez¢ sie w prospekcie emisyjnym, nalezy
zaliczyé m.in.: okreslenie czynnikdw ryzyka zwigzanych
z dziatalnoScig emitenta, zobrazowanie specyfiki dzia-
talnosci, otoczenia rynkowego, zobrazowanie sytuagji
majatkowej emitenta z uwzglednieniem danych finanso-
wych i sprawozdawczych, charakterystyke tadu korpora-
cyjnego emitenta (wtadz spotki, kluczowych akcjonariu-
szy, uprzywilejowania akgji itp.), warunki oferty itp.

Prospekt emisyjny jest zatem rozbudowanym dokumen-
tem, w ktérym zostaje drobiazgowo zobrazowana sytu-
acja prawno-ekonomiczna emitenta oraz warunki ofero-
wania akgcji. Nalezy wskazac, ze szczegdtowe wymagania
co do treSci prospektu emisyjnego oraz sposobu jego
sporzadzania uregulowane zostaty w Rozporzadzeniu
Komisji (WE) nr 809/2004 z 29 kwietnia 2004 r. wykonu-
jacej dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie
i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz rozpo-
wszechniania reklam, a w szczeg6lnosci w zatgcznikach
do przedmiotowego rozporzadzenia. Dotyczy to takze
emitenta bedacego matym lub Srednim przedsiebiorca
lub spotka o obnizonej kapitalizacji rynkowej, choc takie
podmioty korzystajg z pewnych uproszczen®.

6 Definice emitentdbw bedacych matymi  przedsigbiorcami, Srednimi
przedsiebiorcami i spotki o obnizonej kapitalizacji rynkowej okreslajg przepisy
art. 25 ust. 2 i 3 ustawy o ofercie publicznej.
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Zgodnie z przepisem art. 22 ust. 4 ustawy o ofercie pu-
blicznej emitent odpowiada za prawdziwos¢, rzetel-
nosc i kompletnosc wszystkich informacji zamieszczo-
nych w prospekcie emisyjnym oraz sktada stosowne
oSwiadczenie w tym zakresie. Tres¢ art. 22 ust. 5 ustawy
o ofercie publicznej przesadza z kolei, ze oSwiadczenie
w imieniu emitenta moze ztozyc wytacznie cztonek or-
ganu zarzadzajgcego tego podmiotu, zgodnie z obowig-
zujacymi go zasadami reprezentacji. Nalezatby przyjac,
ze w przypadku spotki publicznej w restrukturyzacji, za
ktora dziata zarzadca, to wtasnie ten podmiot bedzie wy-
tacznie uprawniony do ztozenia wymaganego oSwiad-
czenia. W przypadku ustanowienia nadzorcy sadowego
uprawnienie to pozostaje w kompetencji cztonka/czton-
kow zarzadu.

Sporzadzony prospekt emisyjny podlega zatwierdzeniu
przez Komisje Nadzoru Finansowego (dalej jako ,KNF").
Whniosek o zatwierdzenie wymaga posrednictwa firmy
inwestycyjnej (dom maklerski badz bank prowadzacy
dziatalnos¢ maklerska). W mysl przepisu art. 33 ust. 1
decyzje w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego
KNF wydaje w terminie 10 dni roboczych od dnia ztozenia
whniosku, a w przypadku emitenta, ktéry przeprowadza
emisje papierow wartosciowych na podstawie prospektu
po raz pierwszy — w terminie 20 dni. W praktyce wyda-
nie decyzji trwa do kilku miesiecy, albowiem KNF moze
zadac dodatkowych wyjasnien co do przedstawionych
informacji.

Kolejnym etapem po uzyskaniu zatwierdzenia prospek-
tu emisyjnego przez KNF jest jego udostepnienie do
publicznej wiadomosci. Przepisy ustawy o ofercie pu-
blicznej wskazuja, ze upublicznienie powinno nastapic
niezwtocznie po zatwierdzeniu prospektu emisyjnego,
w terminie umozliwiajgcym inwestorom zapoznanie sie
z jego trescia, nie pozniej niz przed rozpoczeciem sub-
skrypcji lub sprzedazy papieréw wartosciowych nim ob-
jetych. Upublicznienie prospektu emisyjnego nastepuje,
wedtug uznania emitenta, na stronie internetowe;j:

1) emitenta;

2) firmy inwestycyjnej oferujacej papiery wartosciowe
objete prospektem emisyjnym;

3) spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym pa-
piery wartosciowe majg byc dopuszczane do obroty;

4) organu nadzoru panstwa macierzystego emitenta —
w przypadku emitentéw, dla ktérych Rzeczpospolita
Polska jest panstwem przyjmujacym.

Emitent moze fakultatywnie udostepnic prospekt emi-
syjny do publicznej wiadomosci w postaci drukowanej,

bezptatnie, w siedzibie podmiotu prowadzacego rynek
regulowany, na ktérym papiery wartoSciowe majg by¢
dopuszczone do obrotu, lub w siedzibie emitenta, a tak-
ze w siedzibie i punktach obstugi klienta firm inwesty-
cyjnych przyjmujacych zapisy na papiery wartoSciowe
objete prospektem emisyjnym, w naktadzie zapewniaja-
cym dostepnoS¢ prospektu emisyjnego dla oséb zainte-
resowanych oraz sprawne przeprowadzenie subskrypgji
lub sprzedazy papierow wartoSciowych, lub dopuszcze-
nia do obrotu na rynku regulowanym, a takze przez za-
mieszczenie prospektu emisyjnego w co najmniej jednej
gazecie ogodlnopolskiej. Ponadto jezeli emitent ogranicza
sie do upublicznienia prospektu emisyjnego wytacznie na
stronie internetowej, jest obowigzany na zadanie osoby
zainteresowanej, zgtoszone w terminie waznosci pro-
spektu emisyjnego, do nieodptatnego dostarczenia tego
prospektu emisyjnego w postaci drukowanej w miejscu
przyjecia zadania.

Co do zasady prospekt emisyjny jest wazny 12 miesie-
cy od dnia zatwierdzenia. Zmiana zatwierdzonego pro-
spektu moze zostac dokonana w formie aneksu, ktory
rowniez podlega zatwierdzeniu przez Komisje Nadzoru
Finansowego i jest udostepniany do publicznej wiado-
mosci. Upublicznienie aneksu w okresie po rozpoczeciu
subskrypcji lub sprzedazy uprawnia osobe, ktéra ztozy-
ta zapis przed udostepnieniem aneksu, do uchylenia sie
od skutkdéw prawnych ztozonego zapisu na akgje, o ile
aneks jest udostepniany w zwigzku z istotnymi btedami
lub niedoktadnoSciami w tresci prospektu emisyjnego,
o ktorych emitent powzigt wiadomosc przed dokona-
niem przydziatu papierow wartosciowych, lub w zwigz-
ku z czynnikami, ktére zaistniaty lub o ktorych emitent
powzigt wiadomos¢ przed dokonaniem przydziatu akgji.

Jak juz wspomniano, w okreslonych wypadkach przepisy
wymagaja sporzadzenia memorandum informacyjnego
zamiast prospektu emisyjnego. Dotyczy to szczegdlnie
emisji, przy ktoérych zaktadane wptywy brutto wynosza
nie mniej niz 1 000 000 euro, a mniej niz 2 500 000 euro
i wraz z wptywami, ktére emitent lub sprzedajacy za-
mierzat uzyskac z tytutu ofert publicznych takich papie-
row wartosciowych, dokonanych w okresie poprzednich
12 miesiecy — nie beda mniejsze niz 1 000 000 euro
i beda mniejsze niz 2 500 000 euro. Szczegdtowa regu-
lacja prawna w przedmiocie memorandum informacyj-
nego w formie jednolitego dokumentu zawarta zostata
w rozporzadzeniu ministra finanséw w sprawie szczego-
towych warunkow, jakim powinno odpowiada¢ memo-
randum informacyjne sporzadzone w zwigzku z oferta
publiczng lub ubieganiem sie o dopuszczenie instru-
mentow finansowych do obrotu na rynku regulowanym,
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ktore okresla zasady i tryb sporzadzania memorandum
dla kazdego z dokumentdéw informacyjnych. W mysl po-
wotanych przepisow memorandum informacyjne powin-
no zawierac prawdziwe, rzetelne i kompletne informacje
o emitencie i innych wskazanych w nim osobach, ich sy-
tuacji finansowej i prawnej oraz o objetych memorandum
papierach wartosciowych i zasadach ich oferowania lub
ubiegania sie o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regu-
lowanym. Informacje zawarte w memorandum powinny
by¢ przedstawione w sposdb umozliwiajgcy inwestorom
ocene wptywu tych informacji na sytuacje gospodarcza,
majatkowa i finansowa emitenta. Nalezy wskazac, ze
w przeciwienstwie do prospektu emisyjnego memoran-
dum informacyjne nie podlega zatwierdzeniu przez KNF,
a przekazaniu do publicznej wiadomosci w formie elek-
tronicznej i ewentualnie w formie drukowanej, analogicz-
nie jak w przypadku prospektu emisyjnego, oraz w termi-
nie umozliwiajgcym potencjalnym inwestorom zapozna-
nie sie z jego trescig, nie pozniej niz przed rozpoczeciem
subskrypgji (oferta publiczna) albo w dniu dopuszczenia
papierow do obrotu na rynku regulowanym.

Nalezy zwrdcic uwage, ze KNF moze zakazac rozpoczecia
oferty publicznej, jezeli m.in. w znaczacy sposob naru-
szataby interesy inwestorow lub jezeli dziatalnoS¢ emi-
tenta moze prowadzic¢ do upadtosci (art. 16 ust. 1 pkt 2
w zw. z art. 18 ust. 1 pkt 1i 3 ustawy o ofercie publicznej).

PRZYMUS MAKLERSKI

Jak juz wspomniano, wniosek o zatwierdzenie prospektu
emisyjnego mozliwy jest wytacznie za posSrednictwem
firmy inwestycyjnej. Nalezy jednak wskazag, ze zgodnie
z przepisem art. 19 ust. 1 pkt 2 ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi dokonywanie oferty publicznej,
subskrypcji lub sprzedazy na podstawie tej oferty, z wy-
jatkiem oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 7 ust. 4
pkt 45, ust. 8 i 8a ustawy o ofercie publicznej, wymaga
poSrednictwa firmy inwestycyjnej. Przymus maklerski
obejmuje zatem nie tylko etap zatwierdzenia prospektu
emisyjnego przez KNF, ale wtaSciwie wszelkie etapy emi-
sji akgji. Wyjatki od tej zasady przewidziane sg m.in. dla
niewielkich emisji o wartosci do 1 000 000 euro w cig-
gu 12 miesiecy. Okoliczno5c ta jeszcze bardziej podnosi
atrakcyjnosc ,matych” emisji akcji dla spotek publicznych
w restrukturyzacji, zdecydowanie ograniczajgc koszty
zwigzane z koniecznoscig zawarcia kompleksowej umo-
wy z domem maklerskim (lub bankiem prowadzgacym
dziatalnos¢ maklerska).

Ustanowienie przymusu maklerskiego emisji akcji w ra-
mach oferty publicznej skorelowane jest z przepisem

art. 5a ustawy o ofercie publicznej, zgodnie z ktérym
w przypadku gdy oferta publiczna dokonywana jest za
poSrednictwem firmy inwestycyjnej, wptaty pieniezne
z tytutu zapisow na akcje nowej emisji bedace przedmio-
tem oferty publicznej, dla ktérych udostepniono prospekt
emisyjny albo memorandum informacyjne, gromadzone
sa na wydzielonym rachunku bankowym lub wydzielo-
nych rachunkach bankowych tej firmy. Srodki pieniezne
pochodzace z wptat nie mogg zostat przekazane emi-
tentowi przed zarejestrowaniem przez sad rejestrowy
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, w ramach ktérego
dokonana zostata oferta publiczna akgji. Oznacza to, ze
podmiot w restrukturyzacji bedzie, po pierwsze, zmuszo-
ny do zapewnienia odpowiednich Srodkéw na komplek-
sowa obstuge emisji przez dom maklerski, po drugie zas
do oczekiwania przez znaczny okres na Srodki pieniezne
uzyskane z tytutu emisji. Wskazane regulacje ograniczaja
atrakcyjnosc dokapitalizowania spotki publicznej w re-
strukturyzacji w drodze emisji, ktore obligatoryjnie mu-
szg by¢ prowadzone przez firmy inwestycyjne, jednocze-
Snie podnoszac atrakcyjnos¢ ,matych” emisji o wartosci
do 1 000 000 euro w ciggu 12 miesiecy.

SUBEMISJA, OKRESLENIE CENY AKCJI

Istotnym zagadnieniem dla sp6tki publicznej w restruk-
turyzacji jest zapewnienie odpowiedniego poziomu po-
pytu na oferowane akcje, ktore moga stanowic specy-
ficzny produkt finansowy dla inwestoréw o znacznym
poziomie ryzyka. Dlatego dla potencjalnych inwestoréw
niewystarczajgca moze okazac sie sama akcja promo-
cyjna emisji ratunkowej. W takim przypadku sposobem
na zabezpieczenie powodzenia emisji moze byc zawarcie
umowy z subemitentem. W przepisach ustawy o ofercie
publicznej wyrdznia sie dwa rodzaje submisji, tj.:

1. subemisja inwestycyjna, ktora polega na nabyciu
przez subemitenta na wtasny rachunek czesci lub ca-
tosci oferowanych papieréw wartosciowych, na jakie
nie bedzie popytu w ustalonym terminie;

2. subemisja ustugowa, ktora polega na nabyciu przez
subemitenta od emitenta czeSci lub catosci emis;ji
w celu dalszej ich odsprzedazy. Dyskonto (obnizenie
ceny akgji), jakie uzyskuje subemitent, stanowi wyna-
grodzenie za przejecie ryzyka.

W tym kontekscie istotne jest rowniez wtasciwe okresle-
nie ceny akgji. Prawidtowa wycena akgcji powinna zostac
poprzedzona wyceng samej spotki, co w przypadku pod-
miotow restrukturyzowanych ma szczeg6lne znaczenie.
OkolicznoSc otwarcia postepowania restrukturyzacyj-
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nego bedzie stanowi¢, co do zasady, czynnik korygujacy
(obnizajacy) cene akgji. Przy okresleniu ceny akcji nalezy
takze uwzgledni¢ m.in. sytuacje na rynku kapitatowym,
sytuacje makroekonomiczng, branzowa. W praktyce we
wtasciwym okreSleniu ceny emisyjnej pomaga emiten-
towi dom maklerski petnigcy funkcje oferujgcego lub
doradca finansowy. Cena emisyjna moze byc ustalona
np. poprzez budowanie tzw. ksiegi popytu, tj. zbieranie
deklaracji potencjalnych inwestoréw co do akceptowal-
nego poziomu ceny i ilosci akgji. Proces ten zwany jest
budowaniem ksiegi popytu (book building). Ten sposob
okreSlania ceny jest stosowany przewaznie w emisjach
skierowanych do klientéw instytucjonalnych i duzych
inwestoréw profesjonalnych. Innym sposobem jest
sprzedaz akcji z okresleniem ceny minimalnej. W takim
przypadku to inwestorzy proponujg wtasng cene, ktora
nie moze by€ nizsza niz ustalony dolny limit. Warunki
oferty emisji moga przewidywac rowniez zastosowanie
mieszanego podejscia do ustalania ceny, np. z wykorzy-
staniem ceny minimalnej (dla klientéw indywidualnych)
oraz z wykorzystaniem book building (dla klientéw insty-
tucjonalnych).

Istotnym elementem budowania popytu i zainteresowa-
nia akcjami spotki publicznej w restrukturyzacji jest akcja
promocyjna emisji ratunkowej. Zasady prowadzenia ak-
gji promocyjnej rowniez zostaty uregulowane w ustawie
o ofercie publicznej. Przepis art. 53 ust. 1 ustawy o ofer-
cie publicznej wprowadza generalny zakaz udostepniania
informacji w celu promowania nabycia lub objecia papie-
row wartosciowych albo zachecania do ich nabycia lub
objecia, nie postugujac sie pojeciem akcji promocyjnej,
jednoczesnie statuuje wyjatek od tej ogdlnej zasady. Wy-
jatek ten stanowi udostepnienie okreSlonych informagji
mniej niz 150 osobom na terytorium jednego panstwa
cztonkowskiego lub nieudostepnienie nieoznaczonemu
adresatowi, co stanowi konsekwencje progu adresatow,
od ktérego zastosowanie znajdzie ustawa o ofercie pu-
blicznej. Przepis art. 53 ust. 2 ustawy o ofercie publicznej
statuuje wyjatek od zakazu akcji promocyjnej, wskazu-
jac, ze emitent moze prowadzic, takze za poSrednictwem
innych os6b i podmiotdw, ,akcje promocyjng’, przy czym
w zakresie rozumienia tego pojecia oraz formy prowa-
dzenia tej akcji odsyta do szczegdtowych postanowien
Rozporzadzenia (WE) nr 809/2004 — art. 2 pkt 9 oraz
art. 11 i 12 Rozporzadzenia (UE) nr 2016/301. Zgodnie
z art. 2 pkt 9 rozporzadzenia (WE) nr 809/2004 przez
pojecie reklamy nalezy rozumie¢ komunikaty dotyczace
konkretnej publicznej oferty papieréw wartosciowych lub
dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym, majgce
na celu promowanie w sposob szczegdlny potencjalnej
subskrypgji lub nabycia papierow wartosciowych. Z kolei

art. 11 ust. 4 rozporzadzenia 2016/301 stanowi wymaog,
iz w przypadku gdy nie jest wymagany prospekt emi-
syjny, wszelkie reklamy powinny zawierac ostrzezenie
o tym fakcie.

Informacje przekazywane w akcji promocyjnej powinny
byc zgodne z trescig prospektu emisyjnego badz memo-
randum informacyjnego. Akcja promocyjna nie moze roz-
poczac sie przed ztozeniem wniosku do KNF o zatwier-
dzenie prospektu emisyjnego. W przypadku gdy nie jest
wymagane udostepnienie prospektu emisyjnego, emi-
tent lub sprzedajacy moze prowadzic akcje promocyjng
pod warunkiem ztozenia do KNF, najpozniej na 10 dni
roboczych przed planowanym jej rozpoczeciem, zawia-
domienia o zamiarze jej przeprowadzenia, zawierajacego
informacje o harmonogramie przebiegu akcji promocyj-
nej i podmiotach zaangazowanych w jej prowadzenie,
ponadto nalezy ztozyé materiaty promocyjne obejmujace
treS¢ majaca podlegac rozpowszechnieniu. W przypadku
gdy nie jest wymagana publikacja prospektu emisyjnego
badz memorandum informacyjnego, emitent ma obo-
wigzek udostepniania informacji w ramach akcji promo-
cyjnej w takim samym zakresie wszystkim podmiotom,
do ktorych jest kierowana oferta publiczna.

WNIOSEK O DOPUSZCZENIE AKCJI DO OBROTU
NA RYNKU REGULOWANYM (GPW)

Podmiot, ktoéry dokonuje emisji akcji w ramach oferty
publicznej, moze ubiegac sie o ich dopuszczenie do ob-
rotu na rynku regulowanym (w tym na rynku gietdowym
prowadzonym przez GPW). Dopuszczenie do obrotu na
rynku regulowanym w mysl art. 7 ust. 1 ustawy o ofer-
cie publicznej rowniez wymaga sporzadzenia i publikagji
prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjne-
g0, zas wytaczenia z tego obowiazku przewiduja przepisy
art. 7 ust. 2.i n. ustawy o ofercie publicznej. Dopuszczenie
akgji do obrotu gietdowego w przypadku spotki publicz-
nej w restrukturyzacji jest wytaczone, albowiem zgodnie
z § 3 ust. 1 pkt 3 Regulaminu Gietdy dopuszczone do
obrotu gietdowego moga byc instrumenty finansowe,
o ile w stosunku do ich emitenta nie toczy sie postepo-
wanie upadtosciowe, restrukturyzacyjne lub likwidacyj-
ne. W tym kontekscie nalezy takze wspomnie¢, ze Rada
NadzorczaiZarzad GPW w Warszawie 17 grudnia 2018r.
wydaty wspolne stanowisko w sprawie zasad publiczne-
go charakteru obrotu gietdowego, w ktérym uznano, ze
za wysoce niekorzystnga dla obrotu gietdowego i rozwoju
rynku kapitatowego, a tym samym niezgodna z zasada-
mi publicznego charakteru obrotu gietdowego, moze by¢
uznana okolicznosc objecia wnioskiem o dopuszczenie
lub wprowadzenie do obrotu gietdowego akcji emitenta,
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ktorego akcje tego samego rodzaju sg notowane na giet-
dzie, jezeli wobec tego emitenta zostato wszczete po-
stepowanie restrukturyzacyjne, chyba ze przedmiotem
whniosku objete sg akcje wyemitowane w ramach emis;ji
z prawem poboru lub wskutek realizacji prawomocnego
ukfadu. W przypadku spotek publicznych w restruktury-
zacji oznacza to de facto zamkniecie mozliwosci wprowa-
dzenia swoich akcji do obrotu gietdowego.

OFERTA PRYWATNA

Dotychczas omodwiono kluczowe kwestie zwigzane
z emisja akgcji w ramach oferty publicznej. Nalezy jednak
wskazag, ze w przypadku spotki publicznej w restruk-
turyzacji, ktéra planuje pozyskanie wiekszego kapitatu
(przekraczajacego progi zwalniajace z upublicznienia pro-
spektu emisyjnego badz memorandum informacyjnego),
mniej kosztownym i prostszym rozwigzaniem bedzie
emisja akcji w drodze oferty prywatnej. Zgodnie z prze-
pisem art. 3 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej a contrario
oferta prywatng jest udostepnianie mniej niz 150 oso-
bom na terytorium jednego panstwa cztonkowskiego in-
formacji o papierach wartosciowych i warunkach ich na-
bycia, stanowigcych wystarczajaca podstawe do podjecia
decyzji o nabyciu tych papierow wartosciowych. Nalezy
w tym miejscu dokonac waznego rozréznienia — termin
Joferta prywatna” jest w tym przypadku uzywany jako
przeciwienstwo oferty publicznej, tj. jako synonim termi-
nu ,oferta niepubliczna” Nie nalezy mylic rozrdznienia na
oferte publiczng i prywatna (tj. niepubliczng), z podziatem
na rodzaje subskrypcji: zamknieta, otwarta i prywatna,
ani tym bardziej utozsamiac terminu oferta prywatna
(niepubliczna) z terminem ,subskrypcja prywatna”. Sub-
skrypcja prywatna nie bedzie dokonywana w warunkach
oferty prywatnej (niepublicznej), jezeli bedzie skierowana
do co najmniej 150 adresatow (w takim przypadku sub-
skrypcja prywatna bedzie dokonywana w ramach oferty
publicznej).

Wybor trybu oferty prywatnej wiaze sie jednak z ogra-
niczeniem kregu adresatow, do ktorych jest kierowana,
a w konsekwencji wymaga dos¢ precyzyjnej identyfikacji
podmiotow zainteresowanych nabyciem akgji. Nie nalezy
rowniez zapominag, ze w przypadku trybu oferty publicz-
nej emitent korzysta z efektu wiekszej wiarygodnosci,
zas inwestorzy chetniej podejma decyzje inwestycyjne
w oparciu o kompleksowg analize sytuacji ekonomiczno-
-prawnej emitenta zawarta w prospekcie emisyjnym.

Wybér trybu oferty prywatnej nie podlega rezimowi
ustawy o ofercie publicznej. Emisja i zbycie takich akgji
uregulowane jest w przepisach kodeksu spotek handlo-

wych (,KSH"). W dalszej czesci artykutu omowione zo-
stang zagadnienia uregulowane w KSH, ktére dotycza
emisji nowych akcji spotek oraz ich zbycia, co odnosi sie
zardwno do akcji emitowanych w ramach oferty publicz-
nej, jak i prywatne;j.

EMISJA RATUNKOWA A PRZEPISY KSH

Organizacja procesu pozyskania kapitalizacji spotki pu-
blicznej w restrukturyzacji w ramach emisji ratunkowe;j
(zaréwno w trybie oferty publicznej, jak i prywatnej) musi
uwzgledniac jego zaplanowanie takze od strony korpora-
cyjnej, co moze okazac sie nie mniejszym wyzwaniem dla
podmiotu restrukturyzowanego, szczegdlnie w przypad-
ku podmiotoéw o rozbudowanej strukturze akcjonariatu.

Nalezy wskazac na nastepujacy schemat dziatan od stro-
ny korporacyjnej w przypadku emis;ji akcji spotki publicz-
nej z uwzglednieniem okolicznosci otwarcia postepowa-
nia restrukturyzacyjnego:

1) Wybér trybu objecia nowych akgji (subskrypcja pry-
watna, zamknieta, otwarta).

2) Decyzja co do wytgczenia prawa poboru.

3) Zwotanie walnego zgromadzenia akcjonariuszy
w celu powziecia uchwaty w przedmiocie podwyzsze-
nia kapitatu zaktadowego i ewentualnego wytaczenia
prawa poboru.

4) Subskrypcja i przydziat akgji.

5) Zgtoszenie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
spotki w sadzie rejestrowym.

— przy czym schemat ten dotyczy podwyzszenia kapitatu
zaktadowego na zasadach okreSlonych w art. 431 KSH
i nie obejmuje problematyki podwyzszenia kapitatu za-
ktadowego ze Srodkoéw wiasnych spotki (art. 442 KSH)
czy tez w ramach kapitatu docelowego (art. 444 KSH), co
nie jest réwniez wykluczone w postepowaniu restruktu-
ryzacyjnym.

Wybaor trybu objecia nowych akcji

Zgodnie z przepisem art. 431 § 1 KSH podwyzszenie ka-
pitatu zaktadowego wymaga zmiany statutu i nastepuje
w drodze emisji nowych akgji lub podwyzszenia wartosci
nominalnej dotychczasowych akgji. W przypadku emisji
ratunkowej podwyzszenie kapitatu zaktadowego bedzie
odbywac sie w trybie emisji nowych akgji. Zgodnie z § 2
powotanego przepisu spotka moze wybrac jedna z trzech
opcji objecia wyemitowanych akgji, tj. w drodze subskryp-
cji prywatnej, ktéra oznacza ztozenie przez spotke ofer-
ty i jej przyjecie przez oznaczonego adresata na pisSmie
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pod rygorem niewaznosci, subskrypcji zamknietej, ktora
skierowana jest wytgcznie do dotychczasowych akcjona-
riuszy, ktérym przystuguje prawo poboru, lub subskrypcji
otwartej oznaczajacej zaoferowanie akcji w drodze ogto-
szenia skierowanego do o0s6b, ktérym nie stuzy prawo
poboru (subskrypcja otwarta). W ramach podwyzszenia
kapitatu zaktadowego dopuszczalne jest objecie czesci
nowych akcji w drodze subskrypcji prywatnej, a cze-
Sci w drodze subskrypcji zamknietej i otwartej’. Wybor
trybu objecia akgji bedzie uzalezniony kazdorazowo od
celdw, jakie chce osiagnaé podmiot w restrukturyzacji,
oraz decyzji co do pochodzenia Srodkéw na dokapitalizo-
wanie spotki publicznej w restrukturyzacji. W przypadku
dokapitalizowania za pomoca srodkéw pienieznych do-
tychczasowych akcjonariuszy nalezy zastosowac tryb
subskrypcji zamknietej. Warto jednak zwrocic uwage, ze
przeprowadzanie przez spotke subskrypcji zamknietej
w spotce akcyjnej moze stanowic oferte publiczna (i to
niezaleznie od tego, czy spotka akcyjna jest spotka pu-
bliczng, czy niepubliczna)®.

W przypadku zas poszukiwania zewnetrznych (od spot-
ki) zrodet finansowania nalezy wybrac tryb subskrypcji
prywatnej badz otwartej. W praktyce przeprowadzenie
subskrypcji otwartej bedzie stanowi¢ oferte publiczng
z racji skierowania jej do nieoznaczonego adresata (po-
mijajac w tym przypadku specyficzng konstrukcje, o kto-
rej mowa w art. 431 § 3a KSH, dotyczaca tzw. subskryp-
¢ji otwartej przez oznaczonego adresata, w odniesieniu
do ktorej wyrazono nawet poglad, ze jest to kategoria
pusta®). W rezultacie jezeli podmiot w restrukturyzacji
chcac skorzystac z emisji ratunkowej w drodze oferty
prywatnej (tj. z pominieciem uregulowan dotyczacych
oferty publicznej), opartej na kapitale nienalezagcym do
dotychczasowych akcjonariuszy, bedzie musiat wybrac
tryb subskrypcji prywatnej z ograniczeniem liczby sub-
skrybentow ponizej 150.

Decyzja co do wytaczenia prawa poboru

Kolejnym waznym aspektem zwigzanym z emisja ratun-
kowa jest podjecie decyzji co do wytaczenia prawa pobo-
ru. Zgodnie z przepisem art. 433 § 1 KSH akcjonariusze
maja prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w sto-
sunku do liczby posiadanych akgji (prawo poboru). Wy-
taczenie prawa poboru moze nastapic w interesie spotki

7 Kidyba A, Art. 431, [w:] ,Komentarz aktualizowany do art. 301-633 kodeksu
spotek handlowych”. System Informacji Prawnej LEX, 2018.

8 Szerzej na ten temat Michalski M., Spotka Akcyjna, Wolters Kluwer Polska,
2008, s. 205.

° Rodzynkiewicz M., ,Kodeks spétek handlowych. Komentarz’, wyd. VII,
komentarz do art. 431 KSH, pkt 6 i 9; odmiennie Goszczyk M., [w:] A. Opalski
(red.), ,Kodeks spétek handlowych. Tom IlIB. Spotka akcyjna. Komentarz.
Art. 393-490" Warszawa 2016, komentarz do art. 431 KSH, nb 30.

w drodze uchwaty walnego zgromadzenia. Przed podje-
ciem takiej uchwaty zarzad przedstawia walnemu zgro-
madzeniu pisemnga opinie uzasadniajaca powody pozba-
wienia prawa poboru i proponowana cene emisyjng akgji
badZ sposob jej ustalenia. W takim przypadku uzasadnie-
nie bedzie wskazywato okolicznos¢ toczacego sie wobec
spotki postepowania restrukturyzacyjnego i koniecznos¢
pozyskania kapitatu na cele zwigzane z finansowaniem
postepowania/dziatalnosci spotki. Jednakze wskazac
trzeba, ze nie ma sztywnych kryteridw, jakimi mozna sie
kierowac przy ocenie, czy w danym przypadku pozba-
wienie prawa poboru jest uzasadnione, co nalezy miec
na uwadze, gdyz uchwata w przedmiocie pozbawienia
tego prawa moze zostac zaskarzona przez akcjonariu-
sza. Potencjalna mozliwos¢ zaskarzenia uchwaty lub jej
faktyczne zaskarzenie wprowadza dodatkowy element
niepewnosci, ktéry moze ostabi¢ wole inwestorow ze-
wnetrznych co do objecia akgji.

Na marginesie nalezy wskaza¢, ze uchwata walnego
zgromadzenia nie jest wymagana w przypadku emisji ak-
cji dokonywanej za poSrednictwem subemitenta, w przy-
padku gdy obejmuje on catos¢ emisji w celu dalszego
oferowania akgji na rzecz dotychczasowych akcjonariu-
szy badz w przypadku gdy subemitent obejmuje akcje, co
do ktérych dotychczasowi akcjonariusze nie skorzystali
z prawa poboru. W takim bowiem wypadku de facto ak-
cjonariusze zachowuja prawo poboru.

Zwotanie walnego zgromadzenia akcjonariuszy

Nie wchodzac w szczegoty regulacji dotyczacych zwota-
nia walnego zgromadzenia akcjonariuszy, nalezy omo-
wic jedynie kwestie kluczowe dla podejmowania uchwat
w przedmiocie emisji nowych akcji. Uchwata walnego
zgromadzenia w przedmiocie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w spotce publicznej, przewidujgca objecie
nowych akcji w drodze subskrypcji prywatnej lub sub-
skrypcji otwartej przez oznaczonego adresata, wymaga
obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej
jedna trzecig kapitatu zaktadowego. Jezeli walne zgro-
madzenie, zwotane w celu powziecia tej uchwaty, nie
odbyto sie z powodu braku kworum, mozna zwotac ko-
lejne walne zgromadzenie, podczas ktérego uchwata
moze by¢ powzieta bez wzgledu na liczbe akcjonariuszy
obecnych na zgromadzeniu, chyba ze statut stanowi ina-
czej. Do podjecia uchwaty w przedmiocie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego wymagana jest wiekszoS¢ trzech
czwartych gtosow, o ile statut spotki nie stanowi inaczej.
W przypadku wytaczenia prawa poboru uchwata walne-
go zgromadzenia wymaga wiekszosci co najmniej czte-
rech piatych gtosow. Pozbawienie akcjonariuszy prawa
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poboru akcji moze nastgpic w przypadku, gdy zostato
to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgroma-
dzenia. Przepis art. 432 § 1 KSH wskazuje przy tym ob-
ligatoryjne elementy, jakie powinna zawierac uchwata
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Nalezy wskazac,
ze w przypadku emisji akcji w ramach oferty publicznej,
ktora objeta jest prospektem emisyjnym lub memoran-
dum informacyjnym, walne zgromadzenie w uchwale
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego moze upowaznic
zarzad albo rade nadzorcza do okreSlenia ostatecznej
sumy, o jaka kapitat zaktadowy ma byé podwyzszony,
przy czym tak okreSlona suma nie moze byc nizsza niz
wskazana przez walne zgromadzenie suma minimal-
na ani wyzsza niz okreslona przez walne zgromadzenie
suma maksymalna tego podwyzszenia.

Oproécz uchwaty walnego zgromadzenia o emisji akgji
spotka powinna podjac inne uchwaty, ktére sg wyma-
gane przy skfadaniu wniosku o zatwierdzenie prospektu
emisyjnego, w tym uchwate w sprawie upowaznienia do
zawarcia umowy o rejestracje akcji objetych prospek-
tem emisyjnym w depozycie papierdow wartoSciowych
i uchwate o ubieganiu sie o dopuszczenie papieréw war-
toSciowych do obrotu na rynku regulowanym. Uchwata
walnego zgromadzenia w przedmiocie emisji akcji po-
winna przewidywac takze stosowne postanowienia od-
nosnie do prawa poboru akgji i prawa do akgji, jesli oferta
publiczna przewiduje ich zastosowanie. W przypadku gdy
akcje maja byc objete przez subemitenta w celu zaofero-
wania ich akcjonariuszom celem wykonania prawa pobo-
ru lub w przypadku nieobjecia akgji przez akcjonariuszy
w wykonaniu prawa poboru, zawarcie z subemitentem
umowy wymaga rowniez zgody walnego zgromadzenia
badz rady nadzorczej, jezeli statut lub uchwata walne-
go zgromadzenia przekazaty taka kompetencje radzie
(art. 433 § 5 KSH).

Subskrypcja i przydziat akc;ji

Podjecie uchwaty w przedmiocie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki poprzez emisje nowych akgji aktuali-
zuje etap ich subskrypcji. W przypadku braku wytaczenia
prawa poboru na rzecz dotychczasowych akcjonariuszy
spotka powinna zaoferowac te akcje w drodze ogto-
szenia, a jezeli wszystkie akcje sg imienne, oferta moze
zostac dokonana za pomoca listéw poleconych (choc
w przypadku spétki publicznej sytuacja, w ktérej wszyst-
kie akcje sg imienne, ma charakter teoretyczny).

Jezeli w pierwszym terminie dotychczasowi akcjona-
riusze nie wykonali prawa poboru akgji, zarzad ogtasza
drugi, co nagjmniej dwutygodniowy termin poboru pozo-

statych akqji przez wszystkich dotychczasowych akcjo-
nariuszy. Istotna modyfikacja w tym zakresie wystepuje
w przypadku akcji emitowanych w ramach oferty pu-
blicznej, albowiem wykonanie prawa poboru nastepuje
w jednym terminie, wskazanym w prospekcie emisyjnym
albo memorandum informacyjnym, a w razie nieistnienia
obowigzku sporzadzenia tych dokumentéw — w ogto-
szeniu. Termin wskazany w prospekcie emisyjnym lub
memorandum informacyjnym, do ktdrego akcjonariusze
moga wykonywac prawo poboru akcji, nie moze by¢ krot-
szy niz dwa tygodnie od dnia udostepnienia do publicznej
wiadomosci prospektu emisyjnego albo memorandum
informacyjnego. JednoczeSnie dotychczasowi akcjo-
nariusze moga rowniez w tym terminie ztozyc zapis na
akcje w liczbie nie wiekszej niz wielkos¢ emisji, w razie
niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjona-
riuszy. Akcje nieobjete w ramach prawa poboru zarzad
przydziela wedtug swojego uznania, jednak po cenie nie
nizszej niz cena emisyjna.

Wola nabycia przez podmiot (dotychczasowego akcjona-
riusza lub podmiot zewnetrzny) akgji wyrazona zostaje
poprzez zapis na akcje. Jest on wymagany w przypadku
subskrypcji zamknietej i otwartej. Przepisy art. 4371 438
KSH szczegotowo regulujg kwestie zapisu na akcje. Do
najwazniejszych kwestii nalezy zaliczyé:

a) wymog sporzadzenia przez spotke emitujaca formu-
larza zapisu na akcje,

b) okreSlenie terminu zapisu na akcje, ktéry nie moze
przekraczac 3 miesiecy od dnia otwarcia subskrypcji.

Emisja nie dochodzi do skutku, jezeli w okreSlonym ter-
minie zapisu na akcje catosc lub co najmniej minimalna
liczba oferowanych akcji nie zostanie subskrybowana
i nalezycie optacona. W tym miejscu nalezy zatem zwro-
cic uwage, ze wskazanym i bezpiecznym rozwigzaniem
jest podjecie uchwaty walnego zgromadzenia o podwyz-
szeniu kapitatu zaktadowego, z okreSleniem minimalnej
lub maksymalnej kwoty kapitatu zaktadowego, do jakiej
ma by¢ on podwyzszony (tzw. podwyzszenie widetkowe).
W takim przypadku redukuje sie ryzyko niedojscia emis;ji
do skutku z uwagi na sztywno okreslong kwote, o jaka ma
byé podwyzszony kapitat zaktadowy. Nalezy tez miec na
uwadze rozsadne zaplanowanie harmonogramu zapisow
i wptat, tak aby osiagna€ wymagany prog subskrypcji.

W przypadku dojscia do skutku emisji zarzad powinien
w ciggu dwoch tygodni od dnia zamkniecia subskrypgji
dokonac przydziatu akcji zgodnie z ogtoszonymi zasada-
mi. Ponadto wykazy subskrybentéw ze wskazaniem licz-
by i rodzaju przyznanych kazdemu z nich akgji nalezy wy-
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tozyc najpozniej w terminie tygodnia od dnia przydziatu
akgji i pozostawic do wgladu w ciggu nastepnych dwaoch
tygodni w miejscach, gdzie zapisy byty przyjmowane.
W terminie dwoch tygodni od dnia zamkniecia subskryp-
¢ji akgji nalezy tez wezwac osoby, ktérym akgji nie przy-
dzielono, do odbioru wptaconych kwot.

Z chwilg dokonania przydziatu akcji powstaje prawo do
akcji bedgce papierem wartoSciowym zdefiniowanym
w przepisie art. 3 pkt 29 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. Prawo to wygasa z chwilg zarejestrowania
akgji w depozycie papierow wartosciowych albo z dniem
uprawomocnienia sie postanowienia sadu rejestrowego
odmawiajgcego wpisu podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego do rejestru przedsiebiorcow. Prawo do akcji moze
byc zatem przedmiotem obrotu.

Zgtoszenie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki

Ostatnim etapem emisji jest zgtoszenie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego do sadu rejestrowego. W przy-
padku emisji prywatnej uchwata o podwyzszeniu kapi-
tatu zaktadowego nie moze by¢ zgtoszona do sadu re-
jestrowego po uptywie 6 miesiecy od dnia jej powziecia.
W przypadku emisji w ramach oferty publicznej termin
ten wynosi 12 miesiecy i liczony jest od dnia zatwierdze-
nia prospektu emisyjnego, wzglednie memorandum in-
formacyjnego, jednak nie pdzniej niz w terminie miesiaca
od dnia przydziatu akcji. Co istotne, wniosek o zatwier-
dzenie prospektu emisyjnego albo memorandum infor-
macyjnego nie moze by¢ ztozony po uptywie 4 miesiecy
od dnia powziecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu za-
ktadowego.

REGULACJE PRAWA RESTRUKTURYZACYJNEGO
A EMISJA RATUNKOWA

Omawiang problematyke emisji ratunkowej podmiotu
w restrukturyzacji nalezy rozpatrywac rowniez w kon-
tekscie odpowiednich regulacji prawa restrukturyza-
cyjnego. Przede wszystkim nalezy stwierdzi¢, ze fakt
otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego nie wyta-
cza mozliwosci emisji ratunkowej akcji spotki publicznej.
Wptyw regulacji przepisbw prawa restrukturyzacyjnego
odnosi sie zasadniczo do sfery podmiotéw uprawnionych
do dziatania w procesie emisji, czynnosci przekraczaja-
cych zwykty zarzad, a zwigzanych z emisjg ratunkowg
oraz sposobem nabycia emitowanych akgji.

W przypadku postepowan restrukturyzacyjnych, w kté-
rych zarzad zachowuje kontrole nad spétka publicz-
na w restrukturyzacji (tj. co do zasady postepowanie

o zatwierdzenie uktadu, przyspieszone postepowanie
uktadowe i postepowanie uktadowe), wszelkie kwe-
stie, w ktorych przepisy przewidujg dziatanie zarzaduy,
beda podejmowane wtasnie przez ten organ. Dotyczy to
w szczegolnosci zawierania umow z firmg inwestycyjna,
doradcami itp. JednoczeSnie proces emisji i poszczegdline
jego etapy powinny by¢ konsultowane z ustanowionym
nadzorcg sagdowym. Nalezy takze pamietac, ze niektore
z umow zawieranych na potrzeby przeprowadzenia ofer-
ty publicznej (np. umowa w przedmiocie sporzadzenia
prospektu emisyjnego, umowa z subemitentem) moga
by¢ czynnosciami przekraczajacymi zwykty zarzad, a co
za tym idzie — wymagajacymi zgody nadzorcy sadowe-
go. W tym kontekscie wydaje sie, ze emisja ratunkowa
w ramach oferty publicznej, ktéra wymaga sporzadzenia
i publikacji prospektu emisyjnego badz memorandum in-
formacyjnego, bedzie musiata zostac poprzedzona kom-
pleksowga analizg dotyczacg kosztow przy udziale nad-
zorcy sadowego. Dobrym rozwigzaniem bytoby przed-
stawienie szczegdtowego ,kosztorysu” i harmonogramu
emisji ratunkowej oraz uprzednie wydanie odpowiednich
zgod na czynnosci, ktore przekraczatyby zwykty zarzad.

W postepowaniu restrukturyzacyjnym, w ktérym zarzad
spotki sprawuje ustanowiony zarzadca (czyli, co do za-
sady, w postepowaniu sanacyjnym), nalezy wskazac
na dwie sfery zwigzane z emisja nowych akgji, tj. sfere
wewnetrzng (korporacyjna) i zewnetrzna. Uprawnienia
zarzadcy w zakresie majgtku podmiotu w postepowa-
niu sanacyjnym okresla przepis art. 52 ust. 1 ustawy —
Prawo restrukturyzacyjne, ktory stanowi, ze ,zarzadca
niezwtocznie obejmuje zarzad masa sanacyjng, zarzadza
nig, sporzadza spis inwentarza wraz z oszacowaniem
oraz sporzadza i realizuje plan restrukturyzacyjny”. Z ko-
lei art. 53 ust. 1 pr. rest. stanowi, ze ,w sprawach do-
tyczacych masy sanacyjnej zarzadca dokonuje czynno-
Sci w imieniu wtasnym na rachunek dtuznika”. Wynika
z tego, ze zarzad spotki kapitatowej w sanacji nie traci
mandatu na skutek otwarcia postepowania. Mandat
ten, rozumiany jako uprawnienie (zdolno5¢) do prowa-
dzenia spraw i reprezentowania spotki, a wiec rowniez
do dokonywania czynnosci prawnych, ulega znacznemu
ograniczeniu™. W doktrynie wskazuje sie (wprawdzie
na gruncie przepisu art. 185 ustawy prawo upadtoscio-
we, ktory jednak znajdzie zastosowanie do postepowania
sanacyjnego), ze organy stanowigce dtuznika posiadaja
ograniczone znaczenie w postepowaniu upadtoSciowym.
Posiadajg one uprawnienia korporacyjne (np. do zmian
ustrojowych umow, statutéw). W sprawach majatkowych
posiadajg zas kompetencje tylko w stosunku do mienia

" Filipiak P, Art 53. [w:] ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz" Wolters
Kluwer, 2017.
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niewchodzacego w skfad masy upadtosci'. Nalezatoby
zatem przyjac, ze uprawnienia Scisle wewnetrzne zwia-
zane z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w spotce
publicznej powinny by¢ wykonywane przez odpowiednie
organy okreSlone w przepisach KSH. Do tych uprawnien
nalezatoby zaliczy¢ zatem:

a) zwotanie walnego zgromadzenia przez zarzad'?,

b) podjecie uchwaty walnego zgromadzenia w przed-
miocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego,

c) sporzadzenie przez zarzad pisemnej opinii dla walne-
go zgromadzenia w przedmiocie wytaczenia prawa
poboru,

d) przygotowanie formularza zapisu na akcje.

Zgodnie z zaprezentowanymi rozwazaniami wytgczenie
kompetencji organdw spotki w restrukturyzacji na rzecz
zarzadcy nastepuje w kwestiach majgtkowych dotycza-
cych masy uktadowej (sanacyjnej), a wiec wszedzie tam,
gdzie zarzadca reprezentuje spotke w stosunkach doty-
czacych majatku podmiotu restrukturyzowanego. Przy
czym w przypadku akgji (ktore po ich przydziale beda sta-
nowity majatek akcjonariuszy) nalezy ujmowac pojecie
majatku podmiotu restrukturyzowanego szeroko, majac
na wzgledzie konieczno5¢ petnej kontroli zarzadcy nad
procesem kapitalizacji spotki w drodze emisji akcji. Do
uprawnien zarzadcy w zwigzku z emisjg akgji nalezatoby
zatem zaliczyc:

a) zawieranie umow zwigzanych z procesem emis;ji
(w tym np. sporzadzeniem prospektu emisyjnego,
umow z subemitentami),

b) oferowanie akcji potencjalnym nabywcom (odpo-
wiednio: w drodze subskrypcji prywatnej, zamknietej
badz otwartej),

c) przydziat akcji po zamknieciu subskrypcji oraz zwrot
Srodkow pienieznych za nieprzydzielone akgcje.

Nalezy rowniez wskazat, ze zgodnie z przepisem art. 311
ust. 1 pr. rest. postepowania sadowe, administracyjne,
sadowoadministracyjne i przed sadami polubownymi,
dotyczace masy sanacyjnej, moga byt wszczete i prowa-
dzone wytacznie przez zarzadce albo przeciwko niemu™.
Postepowania te zarzadca prowadzi w imieniu wiasnym
na rzecz dtuznika. Wydaje sie zatem, ze w przypadku
emisji akcji w trybie oferty publicznej to wtasnie zarzadca
powinien reprezentowac spotke publiczng w postepo-
waniu o zatwierdzenie prospektu emisyjnego.

" Adamus R., ,Prawo upadtosciowe. Komentarz”. Warszawa 2019.

2. Wprost za takim pogladem: postanowienie Sadu Apelacyjnego w Katowicach
z 13 czerwca 2000 r. (sygn. akt | Acz 669/00).

'3 W postepowaniu uktadowym nadzorca sgdowy bedzie miat przymiot strony
tego postepowania zgodnie z przepisem art. 277 ust. 3 pr. rest.

Podsumowujac zagadnienie reprezentacji spotki akcyjnej
w sanacji w procesie emisji akgji, nalezatoby postulowaé
petng wspotprace organdw spotki z zarzadca, a nawet
formalne potwierdzanie wszelkich czynnosci w tym za-
kresie. Jednoczesnie nalezy wskazac, ze w modelowym
postepowaniu sanacyjnym emisja ratunkowa akgji, a wiec
jej koszty, harmonogram powinny by¢ zawarte w planie
restrukturyzacyjnym, zaopiniowanym przez rade wierzy-
cieli i zatwierdzonym przez sedziego-komisarza.

Do istotnych zalet pozyskania finansowania w drodze
emisji akcji nalezy zaliczyé brak wymogu uzyskania w tym
przedmiocie zgody rady wierzycieli (badz sedziego-komi-
sarza w przypadku braku ustanowienia rady wierzycieli).
Nalezy bowiem wskazac, ze emisja akcji nie wystepuje
w katalogu zawartym w przepisie art. 129 ust. 1 2 pr.
rest., a w szczegblnosci nie stanowi zaciggniecia kredytu
lub pozyczki (w przeciwienstwie np. do emisji obligacji®,
co wynika z faktu, ze sg papierami wartoSciowymi o cha-
rakterze dtuznym).

Odrebnego omoéwienia wymaga kwestia warunkow do-
konywania ptatnosci za obejmowane akcje. W typowe;j
sytuacji mozliwe bedzie objecie akcji spotki publicznej
poprzez potracenie wierzytelnoSci przystugujacej wobec
spotki (przy czym wytaczone jest jednostronne potra-
cenie dokonane przez akcjonariusza — art. 14 § 4 KSH).
Nalezy wskazac, ze w przypadku spotki publicznej w re-
strukturyzacji, co do zasady, wytgczone bedzie nabycie
akgji poprzez potracenie wierzytelnosci z uwagi na prze-
pis art. 253 ust. 1 pkt 1 pr. rest., ktéry stanowi, ze od dnia
otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego do
dnia jego zakonczenia albo uprawomocnienia sie posta-
nowienia 0 umorzeniu przyspieszonego postepowania
uktadowego potracenie wzajemnych wierzytelnosci mie-
dzy dtuznikiem i wierzycielem jest niedopuszczalne, jezel
wierzyciel stat sie dtuznikiem dtuznika po dniu otwarcia
przyspieszonego postepowania uktadowego. Przepis ten
stosuje sie odpowiednio w postepowaniu sanacyjnym
(art. 297 pr. rest.) i postepowaniu uktadowym (art. 273
pr. rest.).

Zakaz wzajemnych potracen ustanowiony w powota-
nym przepisie bedzie sie aktualizowat w przypadku, gdy
wierzyciel (@ zatem podmiot, ktéremu przystugiwata
wierzytelno5¢ objeta uktadem wobec spétki publicznej
w restrukturyzacji) zostanie dtuznikiem spotki publicznej
w restrukturyzacji w wyniku dokonania zapisu na akcje
i powstania roszczenia spotki wobec wierzyciela o zapta-
te ceny emisyjnej za akcje. Nie ma natomiast prawnych

" Hrycaj A., Groele B., Art. 7129, [w:] ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz".
Wolters Kluwer, 2017.
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przeszkod, aby wierzyciel spotki publicznej w restruk-
turyzacji objat akcje i uiscit za nie cene w sposéb inny
niz w drodze potracenia (np. w formie gotéwkowej lub
wniesienia aportu, przy czym w przypadku wniesienia
aportu do spétki akcyjnej stosuje sie dodatkowo przepisy
regulujace wnoszenie aportow, w tym w zakresie ich wy-
ceny; ponadto w przypadku emisji ratunkowej z reguty
preferowany bedzie wktad pieniezny z uwagi na potrzeby
ptynnosciowe spotki).

PODSUMOWANIE

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego nie wpty-
wa na mozliwo5¢ przeprowadzenia emisji ratunkowej
spotki publicznej w restrukturyzacji zarobwno w ramach
oferty publicznej, jak i prywatnej, wytacza jednak obrot
gietdowy takimi akcjami. Dokapitalizowanie spotek pu-
blicznych w ramach oferty publicznej wydaje sie w obec-
nych uwarunkowaniach dosyc¢ problematyczne ze wzgle-
du na mate zainteresowanie potencjalnych inwestorow
akcjami podmiotéw zagrozonych niewyptacalnoscia.
Jedng z przyczyn takiego stanu rzeczy jest zbyt pozna
decyzja przedsiebiorcéw co do restrukturyzacji zadtu-
zenia i zwigzana z tym zta kondycja finansowa, a w kon-
sekwencji mata atrakcyjnosc emitowanych akgji. Nalezy
przy tym podkreslic atrakcyjnos¢ emisji ratunkowej akgji
o niewielkiej wartosci (do 1 000 000 euro), z ktorg nie

wigza sie obowigzek prospektowy i przymus maklerski,
a co za tym idzie —wysokie koszty emis;ji.

Popularnosé emisji ratunkowych podmiotow w restruk-
turyzacji bedzie zaleze¢ bezpoSrednio od jej optacalnosci
zaréwno dla emitenta, jak i inwestoréw. Analiza wybra-
nych prospektow emisyjnych spotek publicznych oraz
raportow sporzadzanych po emisji, dokonana przez au-
toréw artykutu, wskazuje, ze globalny koszt emisji w ra-
mach oferty publicznej oscyluje wokot 10% kwoty pozy-
skanego kapitatu. Oznacza to, ze emisje ratunkowe akgji
o wiekszej wartosci (co do ktorych istnieja obowigzek
prospektowy oraz przymus maklerski) musiatyby miec
zapewnione znaczne Srodki finansowe na ich przeprowa-
dzenie, co z kolei musiatoby zostac poddane gruntownej
analizie (takze przez doradce restrukturyzacyjnego) pod
katem ryzyka i optacalnosci w stosunku do innych moz-
liwosci pozyskania kapitatu. W przypadku emisji akgji
przez podmiot w restrukturyzacji istnieje bowiem istotne
ryzyko wydatkowania znacznych Srodkéw pienieznych
na przygotowanie emisji, a nastepnie jej niepowodzenie
wobec braku zainteresowanych inwestoréw. W konse-
kwencji to witasnie ,mate” emisje i emisje z wytacze-
niem przepiséw o ofercie publicznej moga byc szansa na
finansowanie restrukturyzacji podmiotow, ktére co do
zasady nie majg mozliwosci pozyskania kapitatu w inny
sposéb.
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WYDANIE SUM ZATRZYMANYCH

== KANCELARIA PRAWA

RESTRUKTURYZACYJNEGO
[ UPADLOSCIOWEGO

TATARA | WSPOLPRACOWNICY

W POSTEPOWANIU ZABEZPIECZAJACYM
— W POSTEPOWANIACH RESTRUKTURYZACYJNYCH

| UPADLOSCIOWYM

W ustawach Prawo upadtoSciowe* oraz Prawo restruktu-
ryzacyjne® wprowadzone zostaty unormowania okresla-
jace wptyw postepowan — odpowiednio upadtoSciowego
i restrukturyzacyjnych — na mozliwo5¢ kierowania egzeku-
Gji oraz zabezpieczenia do sktadnikéw majatku upadtego
(dtuznika). Uregulowania te sa wyrazem realizacji celow
wskazanych postepowan: upadtoSciowego posiadajacego
charakter egzekucji uniwersalnej, nie zas singularnej® i re-
strukturyzacyjnego majacego prowadzi¢ do zaspokojenia
wierzycieli w drodze zawarcia uktadu.

Podstawowym mechanizmem w tym zakresie jest za-
wieszenie postepowan egzekucyjnych z dniem otwarcia
postepowania i nastepnie ich umorzenie. W przypadku
postepowania upadtosSciowego oraz postepowania ukfa-
dowego i sanacyjnego zwigzane jest to z obowigzkiem
przelania sum uzyskanych w zawieszonym postepowa-
niu egzekucyjnym, a jeszcze niewydanych wierzycielom
egzekwujgcym, do masy upadtosci/masy uktadowej/
masy sanacyjnej (art. 146 ust. 2 PU, art. 278 ust. 2 PR
i art. 312 ust. 3 PR). Ustawa normuje takze wptyw upa-
dtosci i restrukturyzacji na postepowania zabezpiecza-
jace. Nalezy jednak zaznaczyg, iz w tym zakresie regu-
lacja ma charakter fragmentaryczny, co moze wywoty-
wac watpliwosci interpretacyjne. Szczeg6lnie istotnym
zagadnieniem jest kwestia ewentualnego obowigzku
przelania do masy upadtosci (masy uktadowej, masy
sanacyjnej) sum uzyskanych (zajetych) przez komornika
w postepowaniu zabezpieczajacym.

' Radca prawny w Kancelarii Prawa Restrukturyzacyjnego i Upadtosciowego
Tatara i Wsp6tpracownicy.

2 Radca prawny w Kancelarii Prawa Restrukturyzacyjnego i UpadtoSciowego
Tatara i Wsp6tpracownicy.

3 Prawnik w Kancelarii Prawa Restrukturyzacyjnego i UpadtoSciowego Tatara
i Wspotpracownicy, sekretarz Sekcji Prawa UpadtoSciowego Instytutu
Allerhanda w Krakowie.

4 Tekstjednolity — Dz. U. z 2017 ., poz. 2344, dalej PU.

®  Tekst jednolity — Dz. U.z 2017 r,, poz. 1508, dalej PR.

® Zob. w tym zakresie m.in. Janda P., ,Prawo upadtoSciowe. Komentarz do
art. 1", Lex 2018 i powotana tam literatura.

W publikowanym artykule autorzy skupiajg sie na naj-
bardziej typowym przypadku, to znaczy zajeciu w toku
postepowania zabezpieczajacego lub egzekucyjnego
Srodkow finansowych badz wierzytelnosci z rachunkow
bankowych, z tym zastrzezeniem, ze kazdy przypadek
z uwagi na jego specyfike powinien by¢ rozpatrywany
indywidualnie, niemniej artykut moze stuzyc jako przy-
czynek do dyskusji lub ujednolicenia orzecznictwa sadow
w podobnych sprawach.

WPLYW UPADOSCI NA POSTEPOWANIA EGZEKUCYJNE

Art. 146 PU ustanawia zasade, iz po ogtoszeniu upadto-
Sci niedopuszczalne jest prowadzenie egzekucji skierowa-
nej do przedmiotéw majgtkowych wchodzacych w sktad
masy upadtosci. Uregulowanie to zwigzane jest z funkcja
postepowania upadtoSciowego majgcego charakter eg-
zekugji uniwersalnej zmierzajacej do zaspokojenia ogotu
wierzycieli ze sktadnikow majatku dtuznika, czego natural-
na konsekwencjg jest niemoznosc prowadzenia egzekucji
singularnej przez poszczegolnych wierzycieli.

Zgodnie z art. 146 ust. 1 PU postepowania egzekucyjne
skierowane do majatku wchodzacego w sktad masy upa-
dtoSci wszczete przed dniem ogtoszenia upadtosci ulegaja
z mocy prawa zawieszeniu z dniem jej ogtoszenia. Nato-
miast po uprawomocnieniu sie postanowienia o ogtosze-
niu upadtosci podlegajg umorzeniu. W mysl| art. 146 ust. 2
PU ,sumy uzyskane w zawieszonym postepowaniu egze-
kucyjnym, ajeszcze niewydane, przelewa sie do masy upa-
dtoSci po uprawomocnieniu sie postanowienia o ogtosze-
niu upadtosci”. Z kolei art. 146 ust. 4 PU potwierdza, iz po
dniu ogtoszenia upadtosci niedopuszczalne jest skierowa-
nie egzekucji do majatku wchodzacego w sktad masy upa-
dtosci, co oznacza niemoznos¢ wszczynania po ogtoszeniu
upadtosci nowych postepowan egzekucyjnych.
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WPLYW UPADLOSCI
NA POSTEPOWANIA ZABEZPIECZAJACE

Zwrocic nalezy uwage, iz art. 146 ust. 1i 2 PU nie odno-
sz3 sie do postepowania zabezpieczajgcego. Tego rodzaju
postepowan dotyczy jedynie ust. 4 wskazanego przepisu,
ktory stanowi, iz — oprocz egzekucji — niedopuszczalne
po ogtoszeniu upadtosci jest rowniez ,wykonanie posta-
nowienia o zabezpieczeniu lub zarzadzenie zabezpiecze-
nia na majatku upadtego, z wyjatkiem zabezpieczenia
roszczen alimentacyjnych oraz roszczen o rente z tytutu
odszkodowania za wywotanie choroby, niezdolnosci do
pracy, kalectwa lub Smierci oraz o zamiane uprawnien
objetych trescig prawa dozywocia na dozywotnig rente”
Przepis ten znajduje zastosowanie tylko do postepowan,
w ktorych wniosek wptynat do organu egzekucyjnego po
dniu ogtoszenia upadtosci’.

Brzmienie wskazanych przepisow moze zatem sugero-
wag, iz ogtoszenie upadtosci skutkuje jedynie niedopusz-
czalnoScig wszczecia nowego postepowania zabezpiecza-
jacego, lecz nie ma wptywu na postepowania wszczete
przed ogtoszeniem upadtosci. Poglad ten bywa niekiedy
wyrazany w orzecznictwie®, W ocenie autoréw wnioski
tego rodzaju nalezy uznac za btedne.

W doktrynie D. Chraponski stusznie wskazuje, iz do poste-
powan zabezpieczajacych stosuje sie per analogiam zasa-
dy art. 146 ust. 1 PU, w szczegdlnosci z uwagi na podobny
cel obu postepowan, ktorym jest zaspokojenie wierzyciela
badz zapewnienie w przysztosci jego zaspokojenia, a po-
nadto zgodnie z art. 743 § 1 kodeksu postepowania cy-
wilnego®, jesli postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia
podlega wykonaniu w drodze egzekugji, do wykonania tego
postanowienia stosuje sie odpowiednio przepisy o poste-
powaniu egzekucyjnym. Wobec tego ,z dniem uprawomoc-
nienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci postepo-
wania egzekucyjne i zabezpieczajgce ulegajg umorzeniu
z mocy prawa”'°. Podobnie P. Zimmerman zaznacza: ,jezeli
przed dniem ogtoszenia upadtosci postanowienie o zabez-
pieczeniu poprzez zajecie rachunku bankowego, wierzy-
telnosci lub ruchomosci czy zakaz zbywania i obcigzania
rzeczy uprawomocnito sie, to i tak zabezpieczenie upada,
gdyz zadne postepowanie zabezpieczajace lub egzekucyj-

7 Chraponski D., [w:] AJ. Witosz (red.), ,Prawo upadtoSciowe. Komentarz’,
art. 146. Pkt 8, WK 2017.

& Por. wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie z 29 lipca
2016 r, Il SA/Wa 2818/15, w ktérym wskazano: ,Z przepisu art. 146
ust. 3 Prawa upadtosciowego a contrario wynika zatem, ze zabezpieczenia
ustanowione przed ogtoszeniem upadtoSci pozostajg w mocy rowniez po
tym dniu i sg skuteczne przeciw syndykowi”; podobnie wyrok Wojewodzkiego
Sadu Administracyjnego w Biatymstoku z 17 stycznia 2018 r., | SA/Bk
1626/17.

°  Tekstjednolity — Dz. U.z 2018, poz. 1360, dalej kpc.

© Chrapofski D., [w:] AJ. Witosz (red.), ,Prawo upadtoSciowe. Komentarz’,
art. 146. Pkt 2i 4, WK 2017.

ne nie moze byc dalej prowadzone przeciwko syndykowi"™.
Zdaniem A. Jakubeckiego: ,bedace w toku postepowania
zmierzajgce do wykonania postanowienia sadu o zabezpie-
czeniu wierzytelnosci podlegajacej zgtoszeniu do masy (np.
postepowanie o wpis hipoteki przymusowej, postepowanie
zmierzajace do zajecia ruchomosci, rachunku bankowe-
go itp. — zob. art. 743 k.p.c.), wszczete przed ogtoszeniem
upadtosci, z dniem ogtoszenia upadtosci nalezy umorzyé na
podstawie art. 355 pr.up. i n. w zw. z art. 13 k.p.c. (ponie-
waz wykonanie zabezpieczenia stato sie niedopuszczalne)
albo na podstawie art. 146 ust. 1 pr.up. i n. (zaktadajac, ze
do wykonania postanowienia o zabezpieczeniu stosuje sie
odpowiednio przepisy o postepowaniu egzekucyjnym —
art. 743 § 1 k.p.c.)'?. Wskazuje sie takze, iz ze wzgledu na
niedopuszczalnosc egzekucji skierowanej do skfadnikow
masy upadtosci odpada cel postepowania zabezpieczaja-
cego majacego za przedmiot wierzytelnosci upadtosciowe
podlegajace zgtoszeniu do masy w toku upadtosci”®.

Nie bez znaczenia pozostaje tez tresc art. 750 kpc, kto-
ry stanowi: ,zabezpieczenie nie moze obejmowac rzeczy,
wierzytelnosci i praw, z ktérych egzekucja jest wytaczona”
Przepis ten wigze dopuszczalnos¢ zabezpieczenia na okre-
Slonych sktadnikach z prawng mozliwoscia prowadzenia
z nich egzekudji.

Uwagi te powinny prowadzi¢ do ogolnego wniosku, iz za-
bezpieczenie jest niedopuszczalne w takich samych warun-
kach, w jakich niedopuszczalne jest prowadzenie egzekucji.

Pewne watpliwosci moze wywotywac kwestia proceso-
wej formy zakonczenia postepowania zabezpieczajgce-
g0 wszczetego na podstawie postanowienia sadu przed
ogtoszeniem upadtosci. Zdaniem A. Jakubeckiego powin-
no ono zostat umorzone z dniem ogtoszenia upadtosci
na podstawie art. 355 w zw. z art. 13 § 2 kpc (poniewaz
wykonanie zabezpieczenia stato sie niedopuszczalne) albo
na podstawie art. 146 ust. 1 PU (zaktadajac odpowiednie
zastosowanie przepisow o egzekucji na podstawie art. 743
§ 1 kpc)'™.

OBOWIAZEK WYDANIA SUM ZATRZYMANYCH
W POSTEPOWANIU ZABEZPIECZAJACYM
NA GRUNCIE PU

W dalszej kolejnosci rozwazyc nalezy, czy przelaniu do
masy upadtosci — podobnie jak w przypadku sum uzyska-

" Zimmerman P., ,Prawo upadtoSciowe. Komentarz", art. 146. Legalis 2018.

2 Jakubecki A. [w:] A. Jakubecki, F. Zedler (red.), .Prawo upadtosSciowe
i naprawcze. Komentarz', art. 146. Pkt 17, LEX 2011.

3 Jakubecki A. [w:] A. Jakubecki, F. Zedler (red.), .Prawo upadtosSciowe
i naprawcze. Komentarz', art. 146. Pkt 16, LEX 2011.

™ Jakubecki A. [w:] A. Jakubecki, F. Zedler (red.), .Prawo upadtoSciowe
i naprawcze. Komentarz', art. 146. Pkt 17, LEX 2011.
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nych w postepowaniu egzekucyjnym (art. 146 ust. 2 PU) —
podlegaja rowniez sumy uzyskane (zabezpieczone) przed
ogtoszeniem upadtosci w postepowaniu zabezpieczaja-
cym. Problem dotyczy zabezpieczen podlegajacych wyko-
naniu w drodze egzekugji (art. 743 § 1 kpc), gdzie dochodzi
do zajecia okreSlonej kwoty pienieznej, np. w nastepstwie
zajecia wierzytelnosci z rachunku bankowego. Zaznaczyc
nalezy przy tym, iz zgodnie z art. 889[2] kpc (stosowanym
w postepowaniu zabezpieczajacym na podstawie art. 743
§ 1 kpc) ,bank przekazuje srodki pieniezne z zajetego ra-
chunku na rachunek bankowy komornika niezwtocznie po
uptywie siedmiu dni od dnia doreczenia zawiadomienia
0 zajeciu. Jednakze w razie egzekudji biezacych alimentow
lub rent bank niezwtocznie przekazuje Srodki pieniezne
z zajetego rachunku na rachunek bankowy komornika.
Z kolei w mysl art. 752 § 1 kpc zajete pienigdze sktada sie
na rachunek depozytowy ministra finansow, a zajete pa-
piery wartosciowe sad sktada w banku”,

Watpliwosci wynikaja, po pierwsze, z fakty, iz art. 146
ust. 2 PU stanowi jedynie o przekazaniu sum uzyskanych
w postepowaniu egzekucyjnym (nie odnoszac sie wprost
do postepowania zabezpieczajgcego); po drugie, przepis
ten w ust. 3 okreSla niedopuszczalnosc wykonania posta-
nowienia o zabezpieczeniu po dniu ogtoszenia upadtosci,
natomiast przelanie przez bank przed ogtoszeniem upa-
dtosci zajetych sum na rachunek depozytowy komornika
moze oznaczac, iz de facto postanowienie o zabezpiecze-
niu zostato juz wykonane, a wiec w odniesieniu do takich
sum art. 146 ust. 3 PU nie ma zastosowania.

Pomimo niejednoznacznego brzmienia przepisu i poja-
wiajacych sie niekiedy w orzecznictwie pogladéw odmien-
nych nalezy przyjac, iz przelaniu do masy upadtosci pod-
legaja rowniez sumy zajete (zabezpieczone) w postepo-
waniu zabezpieczajgcym wszczetym przed ogtoszeniem
upadtosci. Przemawiajg za tym nastepujgce argumenty.

Po pierwsze, do wnioskéw takich prowadzi wyktadnia
odwotujaca sie do funkcji postepowania upadtoSciowe-
go. Ma ono charakter egzekucji uniwersalnej zmierza-
jacej do zaspokojenia ogdtu wierzycieli, zasadniczo po-
przez spieniezenie catego majatku upadtego. Wyklucza
to mozliwosSc prowadzenia egzekucji singularnej z masy
upadtosci (majatku), bowiem realizacja roszczen wie-
rzycieli odbywa sie wytacznie wedtug procedury upa-
dtoSciowej poprzez podziat funduszy masy upadtosci.
Celem postepowania zabezpieczajacego jest zapewnie-

> Por. wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Biatymstoku
217.01.2018r., | SA/Bk 1626/17, w ktérym uznano brak wptywu ogtoszenia
upadtodci na zabezpieczenia ustanowione przed ogtoszeniem upadtosci
zabezpieczenia i na tej podstawie przyjeto brak obowiazku przelania do masy
sum zajetych w postepowaniach zabezpieczajacych.

nie mozliwosci przymusowej realizacji roszczenia w dro-
dze postepowania egzekucyjnego, gdyby roszczenie to
zostato prawomocnie zasgdzone. Skoro po ogtoszeniu
upadtosci niedopuszczalna bedzie egzekucja ze sktadni-
kow masy upadtosci, to udzielone zabezpieczenie traci
swoj sens. Stusznie zatem przywotani przedstawiciele
doktryny wskazujg, ze po ogtoszeniu upadtosci udzielo-
ne w postepowaniu zabezpieczajgcym zabezpieczenia
upadaja. W konsekwencji zajete przez komornika na po-
czet zabezpieczenia sumy podlegaja zwrotowi do masy
upadtosci.

Po drugie, zajecie (np. rachunku bankowego) dokonane
przez komornika w wykonaniu postanowienia o zabezpie-
czeniu petni takg sama funkcje jak zajecie w postepowaniu
egzekucyjnym. Przede wszystkim odbywa sie wedtug tej
samej procedury (przepisow o postepowaniu egzekucyj-
nym w zwiazku z trescig art. 743 § 1 kpc). Zajecia w obu
przypadkach stuzg temu samemu celowi: zabezpieczeniu
majatku dtuznika dla umozliwienia przymusowego wy-
egzekwowania roszczenia. W przypadku zajecia w poste-
powaniu zabezpieczajgcym chodzi o zagwarantowanie
efektywnosci przysztej ewentualnej egzekucji; w przypad-
ku zajecia egzekucyjnego — o zabezpieczenie okreSlonego
sktadnika dla zaspokojenia wierzyciela w ramach aktualnie
prowadzonej egzekucji. Brak bytoby zatem racjonalnego
uzasadnienia dla tezy, iz zajecie dokonane w postepowa-
niu zabezpieczajacym utrzymuje sie, podczas gdy zajecie
dokonane w postepowaniu egzekucyjnym przed ogtosze-
niem upadtosci upada zgodnie z art. 146 ust. 1 PU po upra-
womocnieniu sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci.

Po trzecie, odmienna interpretacja oznaczataby, iz wobec
niemoznosci prowadzenia egzekucji z majatku masy upa-
dtosci (art. 146 ust. 1i 3 PU) zabezpieczenia utrzymuja sie
przez caty czas trwania postepowania upadtoSciowego,
w konsekwencji czego wierzyciel, ktory uzyskat zabezpie-
czenie, bedzie mogt zaspokoic sie z zajetych przez organ
egzekucyjny w postepowaniu zabezpieczajacym kwot
z wytaczeniem innych wierzycieli upadtoSciowych po za-
koAczeniu postepowania upadtosciowego (w sytuacji gdy
nie uzyskatby petnego zaspokojenia w ramach upadtosci).
Sytuacja taka bytaby trudna do zaakceptowania z punktu
widzenia celéw postepowania upadtoSciowego oraz za-
sady rownosci wierzycieli. Prawo upadtoSciowe reguluje
bowiem wspdlne dochodzenie roszczen (art. 1 ust. 1 pkt 1
PU), co musi wykluczac zaréwno indywidualng egzekucje,
jak i indywidualne zabezpieczenie na rzecz okreSlonego
wierzyciela kwot na poczet mozliwej przysztej egzekudji
(pomijajac wyjatki wskazane w art. 146 ust. 3 PU).
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Po czwarte, nalezy pamietac, iz zajete w postepowaniu
zabezpieczajacym kwoty pozostajg wiasnoscig dtuzni-
ka (upadtego), w zwigzku z czym wchodza w sktad masy
upadtosci. Masa upadtosci ma natomiast stuzyc zaspoko-
jeniu wierzycieli upadtoSciowych, o czym stanowi art. 61
PU. W takiej sytuacji wytgcznym sposobem dochodzenia
roszczen przez wierzyciela jest zgtoszenie wierzytelno-
Sci w postepowaniu i uczestnictwo w podziale funduszy
masy upadtosci'®. Nie sposob bytoby zaakceptowac stanu,
w ktorym okreSlone Srodki bedace wtasnoscig dtuznika
(upadtego) i skfadnikiem masy upadtosci przez caty czas
postepowania upadtoSciowego pozostaja zablokowane
i nie moga zostac wykorzystane na zaspokojenie ogotu
wierzycieli.

Po piate, za wskazanym podejSciem przemawia réwniez
wyktadnia historyczna przepisu. Pierwotne brzmienie
art. 146 PU (obowiazujgce od 1.10.2003 r. do 1.05.2009 r.)
byto nastepujace: ,art. 146. 1. Postepowanie egzekucyjne
— zaréwno sadowe, jak i administracyjne — wszczete prze-
ciwko upadtemu przed ogtoszeniem jego upadtosci — ule-
ga zawieszeniu z mocy prawa z data ogtoszenia upadtosci.
Postepowanie egzekucyjne umarza sie z mocy prawa po
uprawomocnieniu sie postanowienia o ogtoszeniu upa-
dtosci. 2. Sumy uzyskane w zawieszonym postepowaniu
egzekucyjnym i niewydane przelewa sie do masy upadto-
Sci, a wierzyciele, ktérzy prowadzili egzekucje, beda za-
spokojeni wedtug przepisow ustawy. 3. Przepisy ust. 1i 2
stosuje sie odpowiednio, gdy na majatku upadtego usta-
nowiono zabezpieczenie w ramach postepowania za-
bezpieczajgcego. Zaspokojenie wierzycieli, ktorych rosz-
czenie zabezpieczono hipotekg przymusowa lub hipoteka
morska, nastepuje wedtug przepiséw ustawy. 4. W cza-
sie postepowania upadtoSciowego niedopuszczalne jest
wszczecie postepowan egzekucyjnych z masy upadtosci
przeciwko upadtemu. Orzeczenie zasadzajace Swiadczenie
od upadtego wydane po ogtoszeniu upadtosci podlega wy-
konaniu wedtug przepisdéw ustawy".

Zgodnie z ust. 3 cytowanego art. 146 w pierwotnym
brzmieniu ust. 2 byt odpowiednio stosowany w postepo-
waniu zabezpieczajgcym, w zwigzku z czym nie budzito
watpliwosci, iz sumy uzyskane (zabezpieczone) w poste-
powaniu zabezpieczajagcym podlegaty przelaniu do masy
upadtosci, podobnie jak sumy uzyskane w postepowaniu
egzekucyjnym.

Potwierdzit to Sad Najwyzszy w uchwale z 23.01.2004 r.,
sygn. akt Il PZP 18/03, w uzasadnieniu ktorej wskazat, ze
.(...) sumy uzyskane w zawieszonym postepowaniu eg-

6 Por. Zimmerman P., ,Prawo upadtoSciowe. Komentarz" Art. 146, nb. 8, Legalis
2018.

zekucyjnym i niewydane przelewa sie do masy upadtosdi,
a wierzyciele, ktérzy prowadzili egzekucje, beda zaspoko-
jeni wedtug przepisow ustawy (art. 146 ust. 2). Przepisy te
stosuje sie odpowiednio, gdy na majatku upadtego usta-
nowiono zabezpieczenie w ramach postepowania zabez-
pieczajacego”.

Brzmienie art. 146 PU ulegto zmianie 2.05.2009 r., nie-
mniej jednak modyfikacja ta miata jedynie charakter re-
dakcyjny i porzadkujacy, a wolg ustawodawcy nie byta
zmiana istotnej tresci regulacji. W uzasadnieniu projektu
nowelizacji podkreslono: ,zmiany proponowane w odnie-
sieniu do art. 139-141 oraz art. 143-146 majg na celu
jasniejsza redakcje tych przepisow, normujacych ztozong
problematyke wptywu upadtosci na dopuszczalnoS¢ pro-
wadzenia postepowan dotyczacych masy upadtosci oraz
usuniecie z nich pewnych niekonsekwencji terminologicz-
nych. Nie zmieniajg one zasadniczo dotychczasowej relagji
miedzy upadtoscia oraz postepowaniami cywilnymi i ad-
ministracyjnymi”".

W zwigzku z tym nalezy uznac, iz rowniez na gruncie ak-
tualnego brzmienia ustawy sumy zabezpieczone przez ko-
mornika w postepowaniu zabezpieczajgcym powinny byc
traktowane tak samo jak sumy uzyskane w ramach egze-
kugji. Skoro zatem wydaniu do masy upadtosci podlegaja
sumy Sciagniete w ramach egzekucji, to tak samo powinno
sie postepowat z sumami uzyskanymi w postepowaniu
zabezpieczajacym, a zatem zajete w postepowaniu za-
bezpieczajacym kwoty nalezy przelac do masy upadtosci.
Wskazane argumenty pozostajg aktualne zarébwno na
gruncie cywilnego postepowania zabezpieczajgcego, jak
i zabezpieczenia przewidzianego w ustawie o postepowa-
niu egzekucyjnym w administragji.

MOMENT POWSTANIA OBOWIAZKU
WYDANIA SUM ZATRZYMANYCH

W POSTEPOWANIU ZABEZPIECZAJACYM
NA GRUNCIE PU

Kolejny problem moze sprawiac rozstrzygniecie tego, czy
wspomniane sumy przelewane sg do masy upadtosci juz
po ogtoszeniu upadtosci, czy po uprawomocnieniu sie po-
stanowienia o ogtoszeniu upadtosci.

Za pierwszg interpretacja przemawiac moze tresc art. 146
ust. 3 PU. Uzyty w tym przepisie przez ustawodawce
zwrot — niedopuszczalnos¢ ,wykonania” postanowienia
0 zabezpieczeniu — mozna bowiem odczytywac w ten

7 Uzasadnienie projektu ustawy o zmianie ustawy - Prawo upadtosciowe
i naprawcze, ustawy o Krajowym Rejestrze Sadowym oraz ustawy
o0 Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, Sejm RP VI kadencji, druk nr 654.
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sposob, iz po dniu ogtoszenia upadtosci niedopuszczal-
ne jest wykonywanie postanowienia o zabezpieczeniu.
W konsekwencji dokonane przed dniem ogtoszenia upa-
dtosci zajecie w postepowaniu zabezpieczajacym nie po-
winno by¢ utrzymane po dniu ogtoszenia upadtosci. Sku-
tek upadku zabezpieczenia nastepowatby zatem z dniem
ogtoszenia upadtosci, a nie uprawomocnienia sie posta-
nowienia o ogtoszeniu upadtosci.

Drugi wariant interpretacyjny moze znajdowac uzasad-
nienie w tresci art. 146 ust. 1 PU, przy zatozeniu jego
zastosowania analogicznie do postepowania zabezpie-
czajacego, w szczegdlnoSci majac takze na uwadze, iz
zajecie w postepowaniu zabezpieczajgcym nastepuje na
podstawie przepisow o egzekucji (art. 743 § 1 kpc), przy
czym od zajecia egzekucyjnego rozni sie w istocie jedynie
tym, iz bezpoSrednio po nim nie nastepuja dalsze czyn-
nosci egzekucyjne (zajecie w obu przypadkach spetnia
podobna funkcje, jaka jest zapewnienie zaspokojenia
wierzyciela). Zgodnie ze wskazanym przepisem art. 146
ust. 1 PU postepowania egzekucyjne skierowane do ma-
jatku wchodzacego w sktad masy upadtosci podlega-
ja umorzeniu z mocy prawa z dniem uprawomaocnienia
sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci. Z ta chwilg
upadaja zajecia dokonane w postepowaniu egzekucyj-
nym. Samo zawieszenie postepowania egzekucyjnego
z dniem ogtoszenia upadtosci nie powoduje uchylenia
zajec. Skutek ten nastepuje dopiero z dniem umorze-
nia egzekucji'®. Interpretacje te potwierdza wypowiedz
D. Chraponskiego, ktory wskazuje na potrzebe analo-
gicznego traktowania obu postepowan: egzekucyjnego
i zabezpieczajacego, przyjmujac jednoczesnie, iz w obu
przypadkach postepowania ulegaja umorzeniu z mocy
prawa po uprawomocnieniu sie postanowienia o ogto-
szeniu upadtosci'. Réwniez P. Zimmerman przyjmuje,
ze ,jesli w wykonaniu udzielonego zabezpieczenia srod-
ki upadtego zostaty przekazane do depozytu sadowego,
komornik z chwilg uprawomocnienia sie postanowienia
0 ogtoszeniu upadtosci ma obowigzek wydac wszystkie
kwoty syndykowi masy upadtosci”®.

Bardziej uzasadniony wydaje sie drugi ze wskazanych wa-
riantow interpretacyjnych. Przede wszystkim uwzgled-
nia on potrzebe ochrony zabezpieczonego wierzyciela,
na wypadek gdyby wskutek rozpoznania zazalenia po-
stanowienie o ogtoszeniu upadtosci zostato uchylone.
Interpretacja ta pozostaje w zgodzie z uregulowaniem
odnoszacym sie do postepowania egzekucyjnego, bo-

8 Por. Jakubecki A., [w:] A. Jakubecki, F. Zedler (red.), ,Prawo upadtoSciowe
i naprawcze. Komentarz’, art. 140. Pkt 8, LEX 2011.

" Chraponski D., [w:] AJ. Witosz (red.), ,Prawo upadtosciowe. Komentarz’,
art. 146. Pkt 2i 4, WK 2017.

2 Zimmerman P,, ,Prawo upadtosciowe. Komentarz', art. 146, Legalis 2018.

wiem zgodnie z literalnym brzmieniem art. 146 ust. 2
PU zajete w nim sumy przelewa sie do masy upadtosci
po uprawomocnieniu sie postanowienia o ogtoszeniu
upadtosci.

WPLYW OTWARCIA POSTEPOWANIA
RESTRUKTURYZACYJNEGO
NA POSTEPOWANIA EGZEKUCYJNE

Zgodnie z art. 259 ust. 1 PR w przyspieszonym po-
stepowaniu uktadowym ,postepowanie egzekucyjne
dotyczace wierzytelnoSci objetej z mocy prawa ukta-
dem, wszczete przed dniem otwarcia przyspieszonego
postepowania uktadowego, ulega zawieszeniu z mocy
prawa z dniem otwarcia postepowania”. W tym zakre-
sie nastepuje skutek analogiczny jak w postepowaniu
upadtosciowym.

W odréznieniu od upadtosci, egzekucja prowadzona
przeciwko dtuznikowi w celu zaspokojenia wierzytelnosci
objetej uktadem ulega umorzeniu dopiero z dniem upra-
womocnienia sie postanowienia zatwierdzajacego uktad
(art. 170 ust. 1 PR), natomiast postepowania egzekucyj-
ne prowadzone przeciwko dtuznikowi w celu zaspokoje-
nia wierzytelnosci nieobjetych uktadem moga zostac po
tym dniu podjete na wniosek wierzyciela (art. 170 ust. 2
PR). Jednakze zgodnie z art. 259 ust. 2 PR sedzia-komi-
sarz na wniosek dtuznika lub nadzorcy sgdowego moze
uchyli¢ zajecie dokonane przed dniem otwarcia postepo-
wania w postepowaniu egzekucyjnym dotyczacym wie-
rzytelnosci objetej z mocy prawa uktadem, jezeli jest to
konieczne dla dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa.

Z kolei zgodnie z art. 259 ust. 3 PR wszczecie postepo-
wania egzekucyjnego dotyczacego wierzytelnosci obje-
tej z mocy prawa uktadem jest niedopuszczalne po dniu
otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego.

W przyspieszonym postepowaniu uktadowym nie jest
przewidziane przelanie do masy uktadowej sum uzyska-
nych w zawieszonym postepowaniu egzekucyjnym.

Zgodnie z art. 260 ust. 1 PR wierzyciele zabezpieczeni
rzeczowo mogg prowadzic egzekucje jedynie z przedmio-
tu zabezpieczenia, przy czym zgodnie z ust. 2 tego prze-
pisu ,sedzia-komisarz na wniosek dtuznika lub nadzorcy
sagdowego moze zawiesit postepowanie egzekucyjne co
do wierzytelnosci nieobjetych z mocy prawa uktadem, je-
zeli egzekucje skierowano do przedmiotu zabezpieczenia
niezbednego do prowadzenia przedsiebiorstwa” (nie do-
tyczy to — zgodnie z art. 260 ust. 5 PR — egzekucji Swiad-
czen alimentacyjnych i rent z tytutu odszkodowania za
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wywotanie choroby, niezdolno5ci do pracy, kalectwa lub
Smierci oraz z tytutu zamiany uprawnien objetych treScig
prawa dozywocia na dozywotnig rente).

Zasady te znajdujg zastosowanie takze w postepowaniu
o0 zatwierdzenie uktadu w okresie od dnia wydania po-
stanowienia w przedmiocie zatwierdzenia uktadu do dnia
jego uprawomocnienia sie (art. 224 ust. 2 PR).

Wptyw otwarcia postepowania uktadowego na poste-
powania egzekucyjne unormowany jest analogicznie
(art. 278 ust. 1i 3 oraz art. 279 PR), z tg roznicg, iz ,sumy
zyskane w zawieszonym postepowaniu egzekucyjnym,
a jeszcze niewydane, przelewa sie do masy uktadowej
niezwtocznie po wydaniu postanowienia o otwarciu po-
stepowania uktadowego” (art. 278 ust. 2 PR).

W przypadku postepowania sanacyjnego rzecz ma sie
podobnie, przy czym zawieszenie (art. 312 ust. 1 PR),
mozliwosc uchylenia zajec (art. 312 ust. 2 PR) oraz nie-
dopuszczalnos¢ wszczynania nowych egzekucji (art. 312
ust. &4 PR) dotyczy postepowan egzekucyjnych skierowa-
nych do majatku dtuznika wchodzacego w sktad masy
sanacyjnej, niezaleznie od tego, czy odnosza sie one
do wierzytelnosci objetych z mocy prawa uktadem, czy
tez nie. Ograniczen egzekucji nie stosuje sie do egze-
kucji Swiadczen alimentacyjnych i rent z tytutu odszko-
dowania za wywotanie choroby, niezdolnosci do pracy,
kalectwa lub Smierci oraz z tytutu zamiany uprawnien
objetych trescia prawa dozywocia na dozywotnig rente
(art. 312 ust. 4 PR).

WPLYW OTWARCIA
POSTEPOWANIA RESTRUKTURYZACYJNEGO
NA POSTEPOWANIA ZABEZPIECZAJACE

Podobnie jak w przypadku Prawa upadtoSciowego prze-
pisy Prawa restrukturyzacyjnego nie zawierajg jasnej re-
gulacgji co do wptywu otwarcia postepowania restruktury-
zacyjnego na postepowania zabezpieczajgce. Mowa jest
jedynie o mozliwosci uchylenia zaje¢ dokonanych przed
dniem otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego w po-
stepowaniu zabezpieczajgcym dotyczacym wierzytelnosci
objetej z mocy prawa uktadem, jezeli jest to konieczne dla
dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa (art. 259 ust. 2
PR w przyspieszonym postepowaniu uktadowym sto-
sowany odpowiednio w postepowaniu o zatwierdzenie
uktadu zgodnie zart. 224 ust. 2 PR i w postepowaniu ukta-
dowym zgodnie z art. 278 ust. 3 PR). Podobna regulacja
funkcjonuje w ramach postepowania sanacyjnego z tym,
ze uchyleniu moga podlegat zajecia dokonane w postepo-
waniu zabezpieczajgcym skierowane do majatku dtuznika

wchodzacego w sktad masy sanacyjnej bez wzgledu na to,
czy dotycza wierzytelnosci objetej z mocy prawa uktadem
(art. 312 ust. 2 PR).

Z kolei zgodnie z art. 259 ust. 3 PR po dniu otwarcia przy-
spieszonego postepowania uktadowego niedopuszczalne
jest wykonanie postanowienia o zabezpieczeniu roszcze-
nia lub zarzadzenia zabezpieczenia roszczenia wynikaja-
cego z wierzytelnosci objetej z mocy prawa uktadem. Re-
gulacja ta znajduje odpowiednie zastosowanie w postepo-
waniu o zatwierdzenie uktadu (art. 224 ust. 2 PR) i w po-
stepowaniu uktadowym (art. 278 ust. 3 w zw. z art. 259
ust. 3 PR). Podobny skutek przewidujg przepisy w odnie-
sieniu do zabezpieczenia udzielonego na majgtku dtuznika
wchodzacym w sktad masy sanacyjnej (art. 312 ust. 4 PR).

Postepowania zabezpieczajgce prowadzone przeciwko
dtuznikowi w celu zaspokojenia wierzytelnoSci objetych
uktadem ulegaja umorzeniu z mocy prawa z dniem upra-
womocnienia sie postanowienia zatwierdzajgcego uktad
(art. 170 ust. 1 PR). Z kolei zawieszone postepowania za-
bezpieczajace prowadzone przeciwko dtuznikowi w celu
zaspokojenia wierzytelnosci nieobjetych uktadem moga
zostac podjete na wniosek wierzyciela (art. 170 ust. 2 PR).

Przepisy nie okreslajg zatem wprost tego, jaki procesowy
skutek wywiera otwarcie postepowania restrukturyza-
cyjnego na prowadzone postepowania zabezpieczajace.
W szczegodlnosci w art. 259 ust. 1iart. 312 ust. 1 PR mowa
jest jedynie o zawieszeniu postepowania egzekucyjnego,
bez odniesienia do postepowania zabezpieczajacego.

Rowniez w doktrynie brak jest zgodnosci w kwestii wptywu
otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego na wszczete
uprzednio postepowanie w przedmiocie wykonania za-
bezpieczenia. A. Hrycaj wskazuje na gruncie art. 259 PR, iz
.jezeli do wykonania postanowienia o zabezpieczeniu lub
zarzadzenia zabezpieczenia doszto przed otwarciem przy-
spieszonego postepowania uktadowego, to postepowanie
zabezpieczajace nie podlega zawieszeniu (nie stosuje sie
art. 259 ust. 1 p.r,, ktéry dotyczy wytacznie postepowan
egzekucyjnych), a sedzia-komisarz moze jedynie uchylic
zajecie dokonane przed dniem otwarcia przyspieszone-
go postepowania uktadowego, jezeli jest to konieczne dla
dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa (art. 259 ust. 2
p.r.)"?". W postanowieniu Sadu Apelacyjnego w Krakowie
z 15 kwietnia 2013 r,, | ACz 585/13, wskazano: ,postepo-
wanie zabezpieczajace nie jest postepowaniem egzeku-
cyjnym, w zwigzku z czym nie znajduje do niego zastoso-
wanie regulacja art. 140 ust. 1 ustawy z 28 lutego 2003 r.

21 Hrycaj A, [w:] A. Hrycaj (red.), P. Filipiak (red.), ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz", art. 258. Pkt 11, WK 2017.
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— Prawo upadtosciowe i naprawcze” (odpowiednik art. 259
ust. 1,art. 279 ust. 1i 2 orazart. 312 ust. 1i3 PR)?2 Podob-
ny poglad zdaje sie przyjmowac S. Gurgul, podkreslajac, iz
art. 259 PR w ust. 2 nie przewiduje zawieszenia w catosci
postepowania zabezpieczajgcego, a jedynie uchylenie za-
jec?3. 0Odmienne stanowisko prezentuje natomiast D. Chra-
ponski, ktorego zdaniem art. 259 ust. 1 PR obejmuje swa
hipoteza — chot nie zostato to wprost wyrazone — réwniez
postepowania zabezpieczajace, do ktérych winny by¢ per
analogiam stosowane takie same zasady jak w postepo-
waniu egzekucyjnym?*. Teze o zawieszeniu postepowan
zabezpieczajacych z dniem otwarcia postepowania pre-
zentuje rowniez na gruncie art. 170 PR B. Groele®. Takze
P. Zimmerman jednolicie traktuje postepowania zabezpie-
czajace i egzekucyjne w zakresie ich zawieszenia, podajac,
iz z chwilg otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego
postepowania zabezpieczajgce i egzekucyjne dotyczace
zaspokojenia naleznosci, ktére z mocy prawa objete sg
uktadem, ulegaja zawieszeniu z mocy prawa®.

Pomijajac szczegdtowa analize réznorodnych form za-
bezpieczenia roszczen w postepowaniach sadowych i ad-
ministracyjnych, z tresci wskazanych uregulowan Prawa
restrukturyzacyjnego nalezatoby wyciagnac generalny
wniosek, iz postepowania zabezpieczajace nie moga byc
aktywnie prowadzone po dniu otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego, jezeli dotycza roszczen objetych
uktadem lub w przypadku postepowania sanacyjnego s3
skierowane do majatku dtuznika wchodzgcego w sktad
masy sanacyjnej. Nie jest wykluczone zawieszenie takich
postepowan (co potwierdza tres¢ art. 170 ust. 2 PR), choc
wydaje sie, iz zawieszenie postepowania w przedmiocie
wykonania zabezpieczenia prowadzonego przez organ eg-
zekucyjny bedzie wystepowact rzadko, biorac pod uwage,
iz najczesciej postepowanie wykonawcze?’ sprowadza sie
do czynnosci zajecia, np. wierzytelnosci z rachunku banko-
wego?®, i jesli ta czynno5¢ zostata podjeta przed otwarciem

22 Por. takze postanowienie Sadu Okregowego w todzi z 11 maja 2015 r., Il Ca
554/15.

3 Gurgul S., ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz” Art. 259, nb. 2, Legalis
2018.

2+ Chraponski D., [w:], A. Torbus (red.), A. Witosz (red.), A.J. Witosz (red.), ,Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz', art. 259. Pkt 4, WK 2016.

2 Groele B., [w:] A. Hrycaj (red.), P. Filipiak (red.), ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz", art. 170. Pkt 2, WK 2017.

% Zimmerman P., ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, art. 170, nb. 1, Legalis
2018.

27 Postepowanie zabezpieczajace obejmuje dwie fazy: etap sadowy, w ktorym
prowadzone jest postepowanie o charakterze rozpoznawczym zakonczone
postanowieniem sadu, oraz postepowanie zwigzane z wykonaniem
postanowienia o zabezpieczeniu, o ile wykonanie jest niezbedne ze wzgledu
na charakter zabezpieczenia (por. Jakubecki A., [w:] A. Jakubecki, F. Zedler (red.),
,Prawo upadtosciowe i naprawcze. Komentarz’, art. 140. Pkt 3, LEX 2011;
Hrycaj A, [w:] A. Hrycaj (red.), P. Filipiak (red.), ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz", art. 258. Pkt 9, WK 2017; Gurgul S., ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz" Art. 259, nb. 2, Legalis 2018).

28 Por, Zawistowski D., [w:] H. Dolecki (red.), T. Wisniewski (red.), ,Kodeks
postepowania cywilnego. Komentarz". Art. 743. Pkt 1, LEX 2014; StefanskaE.,
[w:], M. Manowska (red.), ,Kodeks postepowania cywilnego. Komentarz",
Art. 743. Pkt. 6, WK 2015/LEX.

postepowania restrukturyzacyjnego, bedzie ona skutecz-
na. Sedzia-komisarz moze natomiast uchylic te zajecia
na wniosek dtuznika, nadzorcy sadowego lub zarzadcy
(art. 259 ust. 2 i art. 312 ust. 2 PR).

OBOWIAZEK WYDANIA SUM ZATRZYMANYCH
W POSTEPOWANIU ZABEZPIECZAJACYM
NA GRUNCIE PR

Instytucja przelania do masy ukfadowej (sanacyjnej) sum
uzyskanych przez organ egzekucyjny, a niewydanych wie-
rzycielowi (wedtug literalnego brzmienia art. 278 ust. 2
i art. 312 ust. 2 PR - jedynie w postepowaniu egzekucyj-
nym) dotyczy tylko postepowania uktadowego i postepo-
wania sanacyjnego. Rozwazania co do zastosowania tej
regulacji do sum zajetych w postepowaniu zabezpieczaja-
cym nalezy zatem ograniczy¢ jedynie do tych postepowan
restrukturyzacyjnych.

Na gruncie obecnych przepiséw doktryna nie wypowiada
sie jednoznacznie w przedmiocie omawianego zagadnie-
nia, za wyjatkiem S. Gurgula, ktory stoi na stanowisku,
ze art. 278 ust. 2 PR nie odnosi sie do kwot, ktére nie-
kiedy moga by¢ uzyskane w postepowaniu zabezpiecza-
jacym, jednak nie uzasadnia gtebiej swojego stanowi-
ska®. W orzecznictwie poglad taki (na gruncie uchylonego
art. 140 Prawa upadtoSciowego i naprawczego dotyczace-
go upadtosci uktadowej) przyjeto w postanowieniu Sadu
Apelacyjnego w Krakowie z 15 kwietnia 2013 r, | ACz
585/13, oraz postanowieniu Sadu Okregowego w todzi
z 11 maja 2015, Ill Ca 554/15.

Autorzy artykutu nie podzielaja tego stanowiska. Anali-
za wskazanych regulacji prowadzi bowiem do podobnych
whnioskow jak w przypadku postepowania upadtosciowe-
go, tj. obowigzek przelania do masy uktadowej w poste-
powaniu uktadowym i sanacyjnej w postepowaniu sana-
cyjnym dotyczy roéwniez sum zajetych w zawieszonym
postepowaniu zabezpieczajgcym?°. Przemawiajg za tym
argumenty analogiczne do przytoczonych na gruncie Pra-
wa upadtosciowego.

W pierwszej kolejnosci odniesc nalezy sie do wyktad-
ni historycznej. Uchylony 1.01.2016 r. art. 140 PU okre-
Slat wptyw ogtoszenia upadtosci z mozliwoscia zawarcia
uktadu na postepowania egzekucyjne i zabezpieczajace.
Stanowit odpowiednik obecnych art. 259, 278 i 312 PR.
Podlegat on podobnym zmianom jak opisany art. 146 PU.
Ust. 1 art. 140 PU w pierwotnej wersji brzmiat nastepu-

2 Gurgul S., ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz', art. 278, Legalis 2018.
30 Podobnie: postanowienie Sadu Rejonowego w Gliwicach z 5.12.2018 r,, | Co
2019/18.
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jaco: ,z dniem ogtoszenia upadtosci postepowania zabez-
pieczajace i egzekucyjne — zaréwno sadowe, jak i admini-
stracyjne — prowadzone przeciwko upadtemu w celu za-
spokojenia naleznosci, ktdre z mocy prawa sg objete ukta-
dem, ulegajg zawieszeniu z mocy prawa. Sumy uzyskane
w zawieszonych postepowaniach organ egzekucyjny
z urzedu przekazuje do masy upadtosci. Sedzia-komisarz
moze uchyli¢ dokonane zajecia lub zabezpieczenia, z wy-
jatkiem ustanowionych w postepowaniu zabezpieczaja-
cym hipotek przymusowych i hipotek morskich, jezeli jest
to niezbedne dla prowadzenia przedsiebiorstwa upadtego
albo z innych waznych przyczyn (...)"

Ustawodawca jednoznacznie wskazat zatem, iz wydanie
zajetych sum dotyczy takze postepowania zabezpieczaja-
cego. TreS¢ przepisu ulegta zmianie 2.05.2009 r., otrzymu-
jac nastepujace brzmienie: , 1. Postepowanie egzekucyjne
dotyczace wierzytelnosci objetej z mocy prawa uktadem,
wszczete przed ogtoszeniem upadtosci, ulega zawieszeniu
z mocy prawa z dniem ogtoszenia upadtosci. Sumy uzy-
skane w zawieszonym postepowaniu, a jeszcze niewyda-
ne, przelewa sie do masy upadtosci po uprawomocnieniu
sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci. 2. Po ogtosze-
niu upadtosci niedopuszczalne jest wykonanie wydane-
go przed ogtoszeniem upadtosci dtuznika postanowienia
0 zabezpieczeniu roszczenia wynikajgcego z wierzytel-
nosci objetej z mocy prawa uktadem. 3. Sedzia-komisarz
na wniosek upadtego albo zarzadcy moze uchylic zajecia
dokonane przed ogtoszeniem upadtosci w postepowaniu
egzekucyjnym lub zabezpieczajgcym dotyczacym wie-
rzytelnosci objetej z mocy prawa uktadem, jezeli jest to
konieczne dla dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa"
Uzasadnienie projektu ustawy wskazywato, iz zmiana ma
jedynie charakter redakcyjny i nie modyfikuje zasadniczo
dotychczasowej relacji miedzy upadtoscig oraz postepo-
waniami cywilnymi i administracyjnymi®".

O ile na gruncie art. 140 PU w brzmieniu obowigzujgcym
przed 2.05.2009 r. (podobnie jak w przypadku art. 146
PU) nie budzito watpliwosci, ze rowniez sumy uzyskiwa-
ne w zawieszonym postepowaniu zabezpieczajgcym na-
lezy przelewac do masy upadtosci, o tyle wobec zmiany
brzmienia tego przepisu od 2.05.2009 r. sytuacja ta prze-
stata byc tak jednoznaczna. W pismiennictwie uzaleznia-
no obowigzek przelania sum uzyskanych w postepowaniu
zabezpieczajacym od tego, czy konkretne roszczenia (wie-
rzytelnosci) moga by¢ objete uktadem. W przypadku rosz-
czen (wierzytelnosci) nieobjetych z mocy prawa uktadem,
wobec ktorych postepowanie zabezpieczajgce nie ulegato

31 Uzasadnienie projektu ustawy o zmianie ustawy — Prawo upadfoSciowe
i naprawcze, ustawy o Krajowym Rejestrze Sadowym oraz ustawy
o0 Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, Sejm RP VI kadencji, druk nr 654.

rowniez zawieszeniu z mocy prawa z dniem ogtoszenia
upadtosci, sumy uzyskane w postepowaniu zabezpiecza-
jacym nie beda podlegaty przelaniu do masy upadtosci.
W przypadku za$, gdy roszczenia (wierzytelnosci) sa obje-
te uktadem, to sumy uzyskane w postepowaniu zabezpie-
czajacym nalezy traktowac tak jak sumy uzyskane w po-
stepowaniu egzekucyjnym i na podstawie art. 140 ust. 1
PU przekazac je do masy upadtosci®2.

Zdaniem autorow poglad ten zachowuje swojg aktualnosc
na gruncie obecnie obowigzujacych przepiséw Prawa re-
strukturyzacyjnego, z modyfikacjami w postepowaniu sa-
nacyjnym, wynikajacymi z art. 312 PR.

Po drugie, jezeli przepisy Prawa restrukturyzacyjnego
regulujgce wptyw otwarcia postepowan restrukturyza-
cyjnych na postepowania egzekucyjne znajduja réwniez
zastosowanie do postepowan zabezpieczajacych®, brak
jest przestanek do twierdzenia, ze do postepowan zabez-
pieczajacych nie znajdujg zastosowania przepisy art. 278
ust. 2 PR oraz art. 312 ust. 3 PR.

Za taka interpretacjg przemawia réwniez cel tych poste-
powan. Postepowania egzekucyjne i zabezpieczajace maja
na celu badz zaspokojenie wierzyciela, badz zapewnie-
nie w przysztosci jego zaspokojenia. Oba winny wiec by¢
traktowane w analogiczny sposéb na gruncie Prawa re-
strukturyzacyjnego®*. Skoro przelaniu do masy uktadowej/
sanacyjnej podlegaja sumy uzyskane w postepowaniu eg-
zekucyjnym, to tym bardziej powinny podlegac przelaniu
sumy zabezpieczone na poczet przysztej egzekucji. Jesli
wierzytelnoS¢ nie bytaby zaspokajana przez egzekucje, to
rowniez nie powinna by¢ chroniona w ramach zabezpie-
czenia. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze o ile postepowanie eg-
zekucyjne prowadzone jest w oparciu o tytut egzekucyjny,
przesadzajacy najczesciej, ze wierzycielowi dane roszcze-
nie przystuguje, to w przypadku postepowania zabezpie-
czajacego rozstrzygniecie zasadnosci roszczenia jest do-
piero kwestig przysztosci. W konsekwencji gdyby podzielic
stanowisko przeciwne, dosztoby do paradoksalnej sytu-
acji, w ktorej podmiot posiadajacy jedynie postanowienie
0 zabezpieczeniu bytby lepiej chroniony niz dysponujacy
tytutem egzekucyjnym. Wierzyciele majacy tytut teore-
tycznie silniejszy — egzekucyjny — znalezliby sie w znacz-
nie gorszej sytuacji niz wierzyciele posiadajacy jedynie za-
bezpieczenia majace z istoty rzeczy charakter tymczasowy
i nieostateczny.

3 Jakubecki A., [w:] A. Jakubecki, F. Zedler, ,Prawo upadtoSciowe i naprawcze.
Komentarz", art. 140, wyd. Ill, LEX 2011.

3 Malmuk-Cieplak A., [w:] A. Torbus (red.), A.J. Witosz (red.), A. Witosz (red.),
.Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz", art. 278, WK 2016.

3 Por. Chraponski D., [w:] A.J. Witosz (red.), ,Prawo upadtoSciowe. Komentarz’,
art. 146, WK 2017.
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Po trzecie, przelanie do masy ukfadowej/sanacyjnej sum
uzyskanych w postepowaniu zabezpieczajgcym znajduje
rowniez uzasadnienie w celu postepowan restruktury-
zacyjnych, ktorym jest ,unikniecie ogtoszenia upadtosci
dtuznika przez umozliwienie mu restrukturyzacji w drodze
zawarcia uktadu z wierzycielami, a w przypadku poste-
powania sanacyjnego — rowniez przez przeprowadzenie
dziatan sanacyjnych, przy zabezpieczeniu stusznych praw
wierzycieli” (art. 3 ust. 1 PR).

Chociaz ustawodawca nie wyrazit tego wprost, celem
przelania sum uzyskanych w zawieszonym postepowaniu
egzekucyjnym do masy uktadowej/sanacyjnej jest umoz-
liwienie dtuznikowi przeprowadzenia restrukturyzagji,
a takze zréwnanie pozycji wierzycieli. Przelanie sum do
masy uktadowej/sanacyjnej pozwala dtuznikowi na szyb-
kie uzyskanie ptynnych Srodkéw, ktére sa niezbedne dla
skutecznego przeprowadzenia postepowania restruktu-
ryzacyjnego, w szczegoblnosci z tego wzgledu, ze podmiot
w restrukturyzacji ma ograniczone mozliwosci pozyskania
kredytowania czy innych sposobéw dofinansowania.

Jednoczesnie przelanie tych sum do masy ukfadowej/sa-
nacyjnej faktycznie zréwnuje pozycje wierzycieli biorgcych
udziat w postepowaniu restrukturyzacyjnym. W przeciw-
nym razie motywacja wierzycieli, ktérzy przed otwarciem
postepowania restrukturyzacyjnego wszczeli postepo-
wanie egzekucyjne/zabezpieczajace, a organ egzekucyjny
wyegzekwowat pewne Srodki pieniezne, do poparcia ukfa-
du bytaby znacznie mniejsza. A wrecz, z uwagi na brzmie-
nie art. 170 ust. 1 PR, mogliby dazy¢ do jego umorzenia.

Nalezy podkresli¢, ze wyrazona w art. 3 ust. 1 PR dyrekty-
wa ochrony stusznych praw wierzycieli przyznaje prymat
ochrony interesu grupowego przed interesem indywidual-
nym wierzycieli®>.

Przyjecie tezy o braku obowigzku przelania do masy ukta-
dowej/sanacyjnej sum zajetych w postepowaniu zabezpie-
czajacym prowadzitoby do paradoksalnej sytuacji, w ktorej
zajete Srodki nie mogtyby by¢ wykorzystane w toku poste-
powania (w szczeg6lnosci w celu skutecznego przeprowa-
dzenia dziatan sanacyjnych w postepowaniu sanacyjnym),
a wracatyby do dtuznika po zakonczeniu postepowania
restrukturyzacyjnego w zwiazku z umorzeniem poste-
powania zabezpieczajacego po zawarciu uktadu (art. 170
ust. 1 PR). Zaprzeczatoby to celom postepowania restruk-
turyzacyjnego, pogarszatoby sytuacje majatkowa dtuznika
i w wielu wypadkach powodowataby to, iz bytby zmuszo-
ny przedstawic wierzycielom gorsze propozycje uktadowe,

35 Por. Wotowski P., Naczelne cele, funkcje i zasady prawa restrukturyzacyjnego,
+Monitor Prawa Handlowego", nr 3/2017, zrédto SIP Legalis.

niz gdyby zajete kwoty zostaty mu zwrdcone juz po otwar-
ciu postepowania restrukturyzacyjnego.

W tym kontekscie brak jest jakichkolwiek argumentow dla
przyznania wiekszej ochrony wierzycielom posiadajgcym
jedynie tytut zabezpieczajacy, ktorzy uzyskali zabezpiecze-
nie przed otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego.

Po czwarte, Srodki zajete przez organ egzekucyjny w dro-
dze postepowania zabezpieczajacego w dalszym ciggu
pozostajg wtasnoscig dtuznika, a co za tym idzie — zgod-
nie z art. 240 PR/294 PR — stanowig sktadnik masy ukta-
dowej/sanacyjnej. Celem wprowadzenia instytucji masy
uktadowej/sanacyjnej byto wyrazne wyodrebnienie masy
majatkowej, w oparciu o ktora prowadzony jest caty pro-
ces restrukturyzacji. Jak wskazuje P. Zimmerman: ,majatek
ten stuzy€ ma juz nie swojemu wiascicielowi, ale jego wie-
rzycielom na warunkach okreSlonych w przysztym ukta-
dzie"®. Zatem wszystkie sktadniki wchodzace do masy
uktadowej/sanacyjnej powinny dawaé mozliwosc ich efek-
tywnego wykorzystania w postepowaniu dla zaspokojenia
wierzycieli.

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego nie powo-
duje upadku z mocy prawa zajec¢ dokonanych w postepo-
waniach zabezpieczajacych i egzekucyjnych, tym niemniej
nalezy zawracic uwage, iz w przypadku zajecia ruchomosci
sktadniki te moga by¢ oddane pod dozor uprawnionemu
(por. art. 752, 855 kpc), a w przypadku zajecia nierucho-
moSci zasadg jest pozostawienie jej w zarzadzie dtuzni-
ka (art. 931 § 1 kpc). Oznacza to, iz dtuznik moze korzy-
sta¢ z tych przedmiotdw w biezacej dziatalnosci. Zajecie
nie musi zatem uniemozliwia¢ wykorzystywania tychze
sktadnikow w celu przeprowadzenia restrukturyzacji i za-
warcia ukfadu. Jesli zajecie taka przeszkode jednak sta-
nowi, moze zostac uchylone przez sedziego-komisarza
(art. 259 ust. 2 i art. 312 ust. 2 PR). W przypadku zajecia
kwot pienieznych sytuacja jest odmienna, bowiem prowa-
dzi ono do pozbawienia dtuznika mozliwosci korzystania ze
Srodkow (art. 752 § 1 zd. 2, art. 889[2] kpc). Stusznie wiec
ustawodawca uznat, iz zajete kwoty pieniezne zawsze
przelewane s3 do masy uktadowej/sanacyjnej. Zajecie
sum pienieznych w kazdym bowiem przypadku ogranicza
czy wrecz wytacza mozliwos¢ ich wykorzystania w proce-
sie restrukturyzacji, powodujgc tym samym zmniejszenie
szans na skuteczna restrukturyzacje. Zajecie ma przy tym
— z punktu widzenia celdéw postepowania restrukturyza-
cyjnego — identyczne znaczenie w przypadku postepowan
egzekucyjnego i zabezpieczajacego. Przepisy nalezy zatem
interpretowaé, majac na uwadze cele postepowania re-

3% Zimmerman P, ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, art. 240, nb. 1,
Legalis 2018.
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strukturyzacyjnego, w sposob dajacy mozliwos¢ optymal-
nego wykorzystania wszystkich sktadnikéw majatkowych
dtuznika.

Reasumujac, podobnie jak miato to miejsce w ramach
postepowania upadtosciowego z mozliwoscia zawarcia
uktadu oraz jak ma to miejsce w dalszym ciggu w postepo-
waniu upadtoSciowym, na gruncie ustawy Prawo restruk-
turyzacyjne sumy zabezpieczone przez organ egzekucyjny
w postepowaniu zabezpieczajacym powinny by¢ trakto-
wane tak samo jak sumy uzyskane w ramach egzekucji,
co skutkuje obowiazkiem organu egzekucyjnego przelania
do masy uktadowej/sanacyjnej sum uzyskanych w po-
stepowaniu zabezpieczajacym dotyczacym wierzytelno-
Sci, ktoérych nie mozna przymusowo egzekwowac z masy
uktadowej (wierzytelnosci objete z mocy prawa uktadem
w postepowaniu uktadowym) i masy sanacyjnej (egze-
kucja z majatku wchodzacego w sktad masy sanacyjnej,
z uwzglednieniem art. 312 ust. 5 PR). Zdaniem autoréw
brak jest przekonujacych argumentdw, mogacych uzasad-
ni¢ stanowisko, ze art. 278 ust. 2 PR oraz 312 ust. 3 PR nie
znajdujg zastosowania do kwot, ktére moga byc uzyskane
w postepowaniu zabezpieczajgcym.

MOMENT POWSTANIA OBOWIAZKU WYDANIA
SUM ZATRZYMANYCH W POSTEPOWANIU
ZABEZPIECZAJACYM NA GRUNCIE PR

W postepowaniach restrukturyzacyjnych chwila przelania
sum uzyskanych w zawieszonym postepowaniu egze-
kucyjnym (zabezpieczajgcym) do masy uktadowej/sana-
cyjnej zostata okreSlona odmiennie niz w postepowaniu
upadtoSciowym. O ile w postepowaniu upadtoSciowym
sumy te przelewa sie dopiero po uprawomocnieniu sie
postanowienia o ogtoszeniu upadtosci (analogicznie byto
to uregulowane w ramach postepowania upadtosciowego
z mozliwoscig zawarcia uktadu), o tyle w postepowaniach
restrukturyzacyjnych do przelewu dochodzi ,niezwtocz-
nie” po wydaniu postanowienia o otwarciu postepowania
uktadowego/sanacyjnego.

Tworcy ustawy Prawo restrukturyzacyjne w uzasadnieniu
do jej projektu milcza nad motywami zmiany brzmienia
przepiséw dotyczacych przelania do masy uktadowej/sa-
nacyjnej sum uzyskanych w zawieszonym postepowaniu
egzekucyjnym, w poréwnaniu do brzmienia art. 140 usta-
wy Prawo upadtoSciowe i naprawcze.

Wobec tego zastanowic nalezy sie, czy zmiana ta miata
charakter jedynie redakcyjny, czy wraz ze zmiang literal-
nego brzmienia przepisu doszto do zmiany rowniez jego
dyspozycji, 2 w konsekwengji chwili, w ktérej organ egze-

kucyjny powinien przelac sumy uzyskane w zawieszonym
postepowaniu egzekucyjnym (zabezpieczajacym) do masy
uktadowej/sanacyjnej.

Autorzy dostrzegaja dwie mozliwosci interpretacji art. 278
ust. 2 PR oraz art. 312 ust. 3 PR:

1. pierwsza, zgodnie z ktorg organ egzekucyjny powi-
nien przelac¢ sumy uzyskane w zawieszonym poste-
powaniu egzekucyjnym dopiero po uprawomocnieniu
sie postanowienia o otwarciu postepowania restruk-
turyzacyjnego;

2. druga, zgodnie z ktora organ egzekucyjny powinien
przela¢ sumy uzyskane w zawieszonym postepowaniu
egzekucyjnym po wydaniu postanowienia o otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego.

Za pierwsza interpretacjg przemawia przede wszystkim
historyczna wyktadnia omawianych przepisow. Zgodnie
bowiem z art. 140 ust. 1 zd. 2 PUIN sumy te nalezato prze-
la¢ do masy upadtosci po uprawomocnieniu sie postano-
wienia o ogtoszeniu upadtosci. Takie uregulowanie prze-
pisu miato na celu ochrone intereséw wierzycieli dtuznika
w przypadku uchylenia postanowienia o ogtoszeniu upa-
dtosci w wyniku rozstrzygniecia zazalenia przez sad Il in-
stancji. Niezwtoczne przelanie tych sum do masy upadto-
Sci powodowatoby, ze w przypadku uchylenia postanowie-
nia o ogtoszeniu upadtosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu
i oddalenia wniosku wierzyciele, ktérzy wszczeli postepo-
wania egzekucyjne (zabezpieczajace) jeszcze przed ogto-
szeniem upadtosci, a organ egzekucyjny wyegzekwowat
juz pewne kwoty pieniezne, zostaliby pokrzywdzeni, albo-
wiem Srodki te wrocitby do dtuznika, ajednoczesnie poste-
powanie upadtosciowe nie zostatoby skutecznie otwarte.

Obecnie takie ryzyko wystepuje jedynie w postepowaniu
sanacyjnym (i to tylko co do niewyptacalnych oséb praw-
nych), ktore jako jedyne postepowanie restrukturyzacyjne
moze zostac otwarte z wniosku wierzyciela lub kuratora
ustanowionego na podstawie art. 42 § 1 kodeksu cywil-
nego (art. 283 PR). W takim przypadku na postanowienie
o otwarciu postepowania sanacyjnego zazalenie przystu-
guje dtuznikowi, co otwiera mozliwo5¢ uchylenia postano-
wienia o otwarciu postepowania sanacyjnego w nastep-
stwie rozpoznania zazalenia®.

Ryzyko uchylenia postanowienia o otwarciu postepowania
restrukturyzacyjnego nie wystepuje natomiast w przy-
padku pozostatych postepowan restrukturyzacyjnych

3 Filipiak P. [w:] A. Hrycaj (red.), P. Filipiak (red.), ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz”, art. 290, WK 2017.
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(jak rowniez w postepowaniu sanacyjnym prowadzonym
wobec podmiotéw wymienionych w art. 4 ust. 1 PR nie-
bedacych osobami prawnymi). Duznikowi przystuguje
bowiem zazalenie jedynie na odmowe otwarcia poste-
powania restrukturyzacyjnego (z uwagi na fakt, ze tylko
dtuznik jest legitymowany do ztozenia wniosku o otwar-
cie postepowania restrukturyzacyjnego), a wierzycielowi
na postanowienie o otwarciu postepowania — wytacznie
w czesci dotyczacej jurysdykeji sadéw polskich. Jak podno-
si sie w doktrynie, nawet uwzglednienie takiego zazalenia
wierzyciela dotyczacego jurysdykeji nie powoduje wzru-
szenia postanowienia o otwarciu postepowania restruktu-
ryzacyjnego, a jedynym skutkiem skutecznie wniesionego
zazalenia i uznania przez sad | instancji przy ponownym
rozpoznawaniu sprawy lub sad Il instancji bezpoSrednio
bedzie zmiana punktu postanowienia wskazujacego, czy
postepowanie ma charakter postepowania gtéwnego, czy
tez ubocznego, a w konsekwencji, czy skutki postepowania
zostang rozciggniete na caty majatek dtuznika (postepo-
wanie gtowne), czy jego skutki maja zasieg jedynie krajowy
(postepowanie uboczne)®.

Za drugg interpretacja przemawia przede wszystkim lite-
ralna i systemowa wyktadania przepisow art. 278 ust. 2
PRiart. 312 ust. 3 PR. Uznajac, ze ustawy Prawo upadto-
Sciowe i Prawo restrukturyzacyjne stanowig jeden system
prawa insolwencyjnego, nie sposob przyjac, ze racjonalny
ustawodawca, nadajac rozne brzmienie przepisom regulu-
jacym te sama materie, oczekiwat, ze ich wyktadania be-
dzie taka sama.

Ponadto za taka interpretacjg przemawia rowniez cel po-
stepowania restrukturyzacyjnego i prymat grupowego
interesu wierzycieli nad ich interesami indywidualnymi,
a takze dyrektywa szybkosci postepowania. W interesie
dtuznika oraz wierzycieli jest sprawne i szybkie przepro-
wadzenie postepowania restrukturyzacyjnego. Przelanie
do masy uktadowej/sanacyjnej sum uzyskanych w zawie-
szonym postepowaniu egzekucyjnym (zabezpieczajacym)
niewatpliwie pozytywnie wptywa na realizacje tego celu,
albowiem niejednokrotnie umozliwia szybkie podjecie
dziatan restrukturyzacyjnych, a takze utatwia pokrywanie
biezacych zobowigzan.

Celéw tych nie pozwolitoby osiagnac przyjecie pierwszej
z omawianych interpretacji. Uprawomocnienie sie catosci
postanowienia w przedmiocie otwarcia postepowania re-
strukturyzacyjnego, w tym w zakresie jurysdykcji sadow

3% Zimmerman P., ,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz', art. 237, nb. 5, Legalis
2018; por. Chraponski D., [w:] A. Torbus (red.), A. Witosz (red.), A.J. Witosz (red.),
,Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, art. 237. Pkt 4, WK 2017, odmiennie
Hrycaj A, [w:] A. Hrycaj (red.), P. Filipiak (red.), ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz', art. 290, Pkt 8, WK 2016.

polskich, jest mozliwe dopiero w terminie 30 dni od dnia
obwieszczenia w Rejestrze (a obecnie wcigz Monitorze Sa-
dowym i Gospodarczym). Uwzgledniajac czas niezbedny
na czynnosci techniczne, faktyczne przekazanie sum do
masy mogtoby nastgpic dopiero po dwdch, trzech miesig-
cach od wydania postanowienia o otwarciu postepowania
restrukturyzacyjnego.

Reasumujgc, autorzy stojg na stanowisku, ze przepisy
art. 278 ust. 2 PR i art. 312 ust. 3 PR w zakresie chwilj,
w ktorej organ egzekucyjny powinien przelac do masy
uktadowej/sanacyjnej sumy uzyskane w zawieszonym po-
stepowaniu egzekucyjnym, nalezy interpretowac zgodnie
zich literalnym brzmieniem.

Wobec tego nalezy przyjac, ze rdwniez sumy uzyskane
w zawieszonych postepowaniach zabezpieczajgcych po-
winny by¢ przelane do masy uktadowej/sanacyjnej nie-
zwtocznie po wydaniu postanowienia o otwarciu postepo-
wania restrukturyzacyjnego.

PODSUMOWANIE

W ocenie autoréw na gruncie obecnie obowiazujacych
przepisow nalezy przyjac, iz sumy zajete w toku poste-
powan zabezpieczajacych powinny by¢ przelane do masy
upadtosci/masy uktadowej/masy sanacyjnej (w postepo-
waniu uktadowym i sanacyjnym) na analogicznych zasa-
dach jak ma to miejsce w przypadku Srodkow pienieznych
zajetych w postepowaniu egzekucyjnym. Przemawia
za tym zblizony charakter czynnosci zajecia w postepo-
waniach egzekucyjnym i zabezpieczajgcym (w tym oko-
licznos¢, iz wykonanie postanowienia o zabezpieczeniu
poprzez zajecie nastepuje przy zastosowaniu przepisow
0 egzekucji — art. 743 § 1 kpc) oraz podobne znaczenie
tych postepowan dla toku postepowania upadtoSciowe-
go i restrukturyzacyjnego, co nakazuje analogiczne trak-
towanie czynnosci zajecia w odniesieniu do sum pieniez-
nych (w tym w zwiazku z zajeciem wierzytelnosci z ra-
chunku bankowego) w postepowaniach egzekucyjnym
i zabezpieczajacym.

Jednakze z uwagi na pojawiajace sie watpliwosci inter-
pretacyjne w tym zakresie postulowane jest wyrazne
uregulowanie tego zagadnienia w przepisach, co powinno
postuzyc ujednoliceniu praktyki nie tylko sadow, ale row-
niez organdw egzekucyjnych prowadzacych postepowania
zabezpieczajace.
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WYKONYWANIE UPRAWNIEN KORPORACYJNYCH Z UDZIALOW
(AKCJI) PRZEZ ZARZADCE W POSTEPOWANIU SANACYINYM

Z dniem otwarcia postepowania sanacyjnego dtuznikowi
z zasady odbierany jest zarzad masg sanacyjna. Oznacza
to, ze choc nie jest on pozbawiany tytutu prawnego do
przedmiotow stanowigcych jego wtasnosc i tych, ktore
sg przez niego wykorzystywane w ramach prowadzo-
nej dziatalnoSci gospodarczej, prawa do dysponowania
sktadnikami majatkowymi wchodzacymi w sktad masy
sanacyjnej sg istotnie ograniczane. To zarzadca pozo-
staje co do zasady podmiotem wytacznie wiasciwym dla
wykorzystywania i decydowania o przeznaczeniu sktad-
nikdw majatku stanowiacego mase sanacyjna.

Nie inaczej jest w przypadku udziatow lub akgji przy-
stugujacych dtuznikowi w spotkach prawa handlowego.
O ile nie ma watpliwosci, ze dtuznikowi odebrana zostaje
legitymacja do rozporzadzania prawami udziatowymi,
o tyle kontrowersje budzi zagadnienie wykonywania
przez zarzadce uprawnief korporacyjnych (organizacyj-
nych) wynikajacych z uczestnictwa w spotce kapitato-
wej. Rozwazyc w tym zakresie mozna trzy rozwigzania:
pozostawiajace uprawnienia korporacyjne w catosci
przy dtuzniku, przekazujace ogot uprawnien zarzadcy
oraz posrednie, odwotujgce sie do kategoryzacji upraw-
nien na majace wptyw na majgtek dtuznika i niemajgce
takiego oddziatywania.

Przeciwko rozszerzeniu kompetencji zarzadcy na wyko-
nywanie uprawnien korporacyjnych przemawiac moga
argumenty o ich osobowym, niemajatkowym wymiarze.
Nadto wskaza¢ mozna na brak odpowiednika art. 186
Prawa upadtoSciowego® w ustawie — Prawo restruktu-
ryzacyjne®.

" Radca prawny w Olesifski i Wspdlnicy.

2 Aplikant radcowski w Olesinski i Wspélnicy.

3 Ustawa z 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (tj. Dz. U. z 2017 r,
poz. 2344 z p6zn. zm.), dalej jako p.u.

4 Ustawa z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (tj. Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1508 z p6zn. zm.), dalej jako p.r.

Za przyznaniem zarzadcy legitymacji do wykonywania
wszystkich uprawnief korporacyjnych przytoczyé moz-
na z kolei argument, ze udziaty (akcje) sa sktadnikami
masy sanacyjnej, stad powinny w catosci i bez wyjatku
podlegac pieczy zarzadcy. Konsekwencje wykonywania
uprawnien korporacyjnych bedg bowiem zawsze miec
charakter majatkowy, chociazby poSrednio.

Mozliwe jest réwniez trzecie, poSrednie, rozwigzanie,
wedle ktorego zarzadcy powinna zostac przyznana kom-
petencja do wykonywania praw korporacyjnych jedynie
w zakresie, w jakim przedmiot danej czynnosci bedzie
dotyczyt bezposSrednio spraw majgtkowych.

Autorzy publikowanego artykutu sktaniaja sie ku drugiej
z tez, przyjmujac, ze z dniem otwarcia postepowania sa-
nacyjnego dtuznik traci uprawnienie do wykonywania
wszelkich praw udziatowych w spétkach kapitatowych,
a podmiotem wytacznie wtasciwym w tym zakresie po-
zostaje zarzadca.

W artykule poddano analizie wykonywanie uprawnien
korporacyjnych w spotkach kapitatowych ze wzgle-
du na najwieksza praktyczng doniostosc tych form
organizacyjnych.

CHARAKTER PRAWNY UDZIALOW | AKC)I

Aby w petni zrozumie¢ omawiane zagadnienie, niezbed-
ne jest odwotanie sie do istoty udziatow w spotce z ogra-
niczong odpowiedzialnoscig oraz akcji w spotce akcyjnej,
a takze odpowiedz na pytanie: czy prawa udziatowe maja
charakter majgtkowy czy niemajgtkowy.

Kodeks spotek handlowych nie wprowadza legalnej de-
finicji udziatow ani akcji. Opierajac sie na rozwazaniach
komentatorow i orzecznictwa, wskaza¢ mozna dwa za-
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sadnicze rozumienia pojecia ,udziat” i ,akcja" Pierwsze
z nich odwotuje sie do kapitatu zaktadowego i znaczenia
udziatu (akeji) jako jego utamkowej czesci. Drugie znacze-
nie okresla z kolei udziat (akcje) jako wigzke praw i obo-
wiazkow przystugujacych wspdlnikowi (akcjonariuszowi)
w odniesieniu do spotki, wynikajaca ze stosunku cztonko-
stwa w spotce®. Znaczenia te nie sg od siebie oderwane,
wrecz przeciwnie, zachodzi pomiedzy nimi bezpoSrednia
korelacja tego typu, ze stosunek udziatow (akcji) w ka-
pitale zaktadowym wprost wyznacza zakres uprawnien
uczestnika spotki. Nadaje to udziatom (akcjom) wymiar
ekonomiczny, nierozerwalnie zwigzany z partycypacja
danego wspdlnika (akcjonariusza) w wartosci majatko-
wej spotki®. W nawigzaniu do tego oraz na potrzeby pu-
blikowanego artykutu warto dodatkowo wyroznic trzecie
znaczenie udziatu (akgji) — jako sktadnika majatkowego
o wymiernej wartosci wchodzacego w ramach postepo-
wania sanacyjnego w skfad masy sanacyjnej.

Rozumienie udziatu (akcji) jako prawa udziatowego
(wigzki praw) jest bardziej ztozone. W5rod uprawnien
wspolnika (akcjonariusza) z tytutu uczestnictwa w spot-
ce tradycyjnie w doktrynie wyrdznia sie z jednej strony
uprawnienia o charakterze czysto ,majatkowym” (obli-
gacyjnym), z drugiej zas uprawnienia ,korporacyjne” (or-
ganizacyjne).

Do uprawnien ,majatkowych” zalicza sie przede wszyst-
kim prawo do dywidendy, prawo do wynagrodzenia z ty-
tutu umorzenia udziatu (akcji), prawo pierwszenstwa
objecia nowych udziatéw (prawo poboru akgji), prawo
do zwrotu wptat dokonanych na kapitat zaktadowy z ty-
tutu obnizenia kapitatu zaktadowego, prawo do udziatu
w kwocie nadwyzki likwidacyjnej czy prawo do zaptaty
wartosci bilansowej, jezeli wspdlnik (akcjonariusz) nie
uczestniczy w spotce przeksztatconej’. W5rod uprawnien
o charakterze ,organizacyjnym” (korporacyjnym) wy-
roznia sie natomiast prawo do udziatu w zgromadzeniu
wspolnikdow (walnym zgromadzeniu), prawo podejmo-
wania uchwat i prawo gtosu, prawo wyboru wtadz spotki,
prawo przegladania ksiag i dokumentow spotki z ograni-
czong odpowiedzialnoscig, prawo do kontroli, prawo do
zadania informacji o stanie spraw spotki, prawo zaskar-
zania uchwat czy prawo zadania wytaczenia wspdlnika
i rozwigzania spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia.

5 Jara Z., Komentarz do art. 153, [w:] Jara Z. (red), ,Kodeks spétek handlowych’,
wyd. 20, 2018, Legalis; Herbert A., Rozdziat V. Kapitat zaktadowy i udziaty, § 23
Udziaty, [w:] Sottysinski S., (red.), ,Prawo spotek kapitatowych’, wyd. 2, 2015,
Legalis.

®  Herbert A, Rozdziat V. Kapitat zaktadowy i udziaty, § 23 Udziaty, [w:]
Sottysinski S., (red.), ,Prawo spétek kapitatowych’, wyd. 2, 2015, Legalis.

7 Jara Z., Komentarz do art. 153, [w:]. Jara Z. (red.), ,Kodeks spotek handlowych’,
wyd. 20, 2018, Legalis; Wyrok Sadu Najwyzszego z 30.01.2009 r.,
sygn. akt Il CSK 355/08, LEX nr 497674; Opalski A., [w:] Sottysifski S.,
(red.), ,System Prawa Prywatnego’, t. 17B, wyd. 2, 2016, s. 276.

Katalog uprawnien ,korporacyjnych” jest zdecydowanie
szerszy i obejmuje takze wszelkie uprawnienia zwigza-
ne technicznie z organizacjg i przebiegiem zgromadzenia
wspdlnikdw (walnego zgromadzenia), takie jak: prawo
zadania zwotania zgromadzenia, przedktadania projek-
tow uchwat dotyczacych punktéw porzadku obrad, za-
bierania gtosu na zgromadzeniu, zadania sprawdzenia
listy obecnosci na zgromadzeniu itp.&.

Majac na uwadze przytoczone rozroznienie uprawnien,
warto wskazac, ze w praktyce rola ,majatkowych” jest
przewazajaca, a uprawnienia ,korporacyjne” majg co
do zasady charakter stuzebny wobec ,majatkowych”
Uprawnienia ,organizacyjne” stuzg de facto realizacji
i zabezpieczeniu intereséw majatkowych wspdlnika (ak-
cjonariusza) w stosunku cztonkostwa, to jest tych inte-
resow, ktore zabezpiecza udziat (akcja) jako prawo pod-
miotowe®. Nalezy jednak odréznic wtaSciwosE danych
uprawnien od ich charakteru i konsekwencji prawnych
zwigzanych z takim kategoryzowaniem. Okolicznos¢
bowiem, ze tradycyjnie czes¢ z uprawnien udziatowych
uznaje sie za uprawnienia ,majatkowe”, nie oznacza, ze
prawa ,korporacyjne” nie posiadajg pewnego wymiaru
majatkowego i na odwrot.

Wczesniej wypracowana linia orzecznicza Sadu Najwyz-
szego rzeczywiscie wprost kategoryzowata uprawnienia
.korporacyjne” jako prawa osobiste (niemajatkowe)™.
Niemniej w nowszym orzecznictwie Sad Najwyzszy
przyjat, ze wszystkie uprawnienia czastkowe sktadajace
sie na prawo podmiotowe wspdlnika (akcjonariusza), po-
dobnie jak prawo to jako catos¢, sg uprawnieniami o cha-
rakterze majatkowym, a przesadza o tym bezposrednie
uwarunkowanie interesami ekonomicznymi wspolnika,
tj. uprawnieniami o charakterze majgtkowym. Podobnie
wszystkie prawa udziatowe sa rowniez — ze wzgledu
na to, ze wynikaja ze stosunku uczestnictwa w spotce
z ograniczong odpowiedzialnoscia (akcyjnej) i integralnie

& Jara Z., Komentarz do art. 153, [w:] Jara Z. (red), ,Kodeks spotek handlowych’,
wyd. 20, 2018, Legalis; Popiotek W., Czes¢ Il. Papiery wartosciowe i instrumenty
finansowe. Rozdziat 12. Akge, [w:] Stec M., (red.), ,Prawo instrumentow
finansowych’, wyd. 1, 2016, Legalis; Opalski A., [w:] Sottysifski S., (red.),
,System Prawa Prywatnego”, t. 17B, wyd. 2, 2016, s. 276 i n. — réwniez co
do innych klasyfikacji uprawnief udziatowych; Wyrok Sadu Najwyzszego
z30.01.2009 r,, sygn. akt Il CSK 355/08, Legalis nr 141186.

° Popiotek W., Czes¢ Il. Papiery wartosciowe i instrumenty finansowe. Rozdziat 12.
Akgje, [w:] Stec M., (red.), ,Prawo instrumentéw finansowych’, wyd. 1, 2016,
Legalis oraz cytowane tam Zzrodta; Opalski A., [w:] Sottysifski S., (red.),
,System Prawa Prywatnego”, t. 17B, wyd. 2, 2016, s. 276; Wyrok Sadu
Najwyzszego z 17.10.2000 r., sygn. akt Il CKN 864/98, Legalis nr 48342;
por. réwniez Uchwate Sadu Najwyzszego z 14.09.2005 r., sygn. akt Ill CZP
57/05, Legalis nr 70448; Rosniak-Marczuk M., Komentarz do art. 910(2) kp.c,
[w:] Jankowski J. (red.), ,Kodeks postepowania cywilnego. Tom Il. Komentarz.
Art. 730-1217", wyd. 2, 2015, Legalis.

© Por. Opalski A., [w:] Sottysinski S., (red.), .System Prawa Prywatnego’,
t. 17B, wyd. 2, 2016, s. 277; wyrok Sadu Najwyzszego z 17.10.2000 r.,
sygn. akt [l CKN 864/98, Legalis nr 48342; postanowienie Sadu Najwyzszego
z 3.12.2002 r, sygn. akt | CZ 163/02, Legalis nr 58359; wyrok Sadu
Najwyzszego z 20.05.1999 r., sygn. akt | CKN 1146/97, Legalis nr 44469,
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sie z nim tacza — uprawnieniami o charakterze korpo-
racyjnym™. Autorzy publikowanej pracy podzielaja takie
stanowisko z oczywistym zastrzezeniem, ze nie prowa-
dzi ono do utozsamienia praw ,korporacyjnych” z ,majat-
kowymi", gdyz kazda z tych kategorii charakteryzuje sie
swoistg specyfika. Nie zmienia to jednak faktu, ze trady-
cyjny podziat na uprawnienia ,korporacyjne” i ,majatko-
we" nie pozbawia ich wzajemnej zaleznosci oraz kom-
plementarnosci. Powoduje to, ze wszystkie uprawnienia
udziatowe posiadaja tak wymiar majatkowy, jak i korpo-
racyjno-organizacyjny.

BRAK ODPOWIEDNIKA ART. 186 P.U. W USTAWIE
— PRAWO RESTRUKTURYZACYJNE

Ze wzgledu na brak szerokich wypowiedzi w zakresie te-
matu publikacji warto positkowac sie dorobkiem wypra-
cowanym na potrzeby ustawy — Prawo upadtoSciowe.
Funkcje zarzadcy sanacyjnego i syndyka, cho€ ustano-
wione w innych celach, w swej istocie wykazuja bowiem
znaczne podobienstwo.

Poréwnanie ustawy — Prawo restrukturyzacyjne i usta-
wy — Prawo upadfoSciowe ujawnia, ze w tej pierwszej
brak jest regulacji na ksztatt art. 186 p.u. W przepisie
tym jednoznacznie przyjeto, ze po ogtoszeniu upadtosci
wszelkie uprawnienia upadtego zwigzane z uczestnic-
twem w spotkach lub spétdzielniach wykonuje syndyk.
Z tego wzgledu mozna przyja€ stanowisko, ze skoro
w ustawie — Prawo restrukturyzacyjne brak literalnego
wskazania na takie kompetencje zarzadcy, to zarzadca
wspomnianych uprawnien nie posiada’. Tak poczyniona
konkluzja jest jednak zbyt uproszczona.

W tym aspekcie warto przypomniec tto historyczne
obecnego brzmienia art. 186 p.u. Pierwotnie art. 186 p.u.
(jeszcze wtedy ,p.u.n — Prawo upadtosciowe i napraw-
cze) zaktadat, ze ogtoszenie upadtosci nie ma wptywu na
uprawnienia organizacyjne, ktére upadty posiada w in-
nych spotkach, fundacjach, spétdzielniach i organizacjach.
Reguta ta nie dotyczyta tych uprawnien organizacyjnych,
ktore mogty miec wptyw na majatek upadtego, a w ra-

" Postanowienie Sadu Najwyzszego z 19.10.2018 r., sygn. Akt Ill CZ 38/18,
Legalis nr 1832670; uchwata Sadu Najwyzszego z 14.09.2005 r., sygn. akt
Il CZP 57/05, Legalis nr 70448; uchwata Sadu Najwyzszego z 6.06.2007 r.,
sygn. akt [l CZP 56/07, Legalis nr 83237 z glosa Szancito T., Glosa 2009, nr 2,
s.59.

2 Whnioski takie odnalezé mozna w orzecznictwie sadéw rejestrowych,
w ktérym odmawiano zarzadcy sanacyjnemu prawa do wykonywania gtosu
na zgromadzeniu wspéinikdw spétki zaleznej lub udziatu w postepowaniu
rejestrowym takiej spotki, np. postanowienie Sadu Rejonowego dla
m.st. Warszawy w Warszawie z 21.06.2016 r, sygn. WAXIl Ns-Rej.
KRS/036321/16/812, niepubl., postanowienie Sadu Rejonowego dla
m.st. Warszawy w Warszawie z 11.08.2016 r, sygn. WAXIl Ns-Rej.
KRS/039605/16/290, niepubl., lub postanowienie Sadu Rejonowego
dla m.st. Warszawy w Warszawie z 13.1.2017 r, sygn. WAXIl Ns-Rej.
KRS/78132/16/502, niepubl.

zie watpliwosci zakres tych uprawnien okreslat sedzia-
-komisarz. Innymi stowy, kompetencja do wykonywania
praw organizacyjno-korporacyjnych w spotkach zostata
przyznana w roznym zakresie tak upadtemu, jak i syn-
dykowi albo zarzadcy, jesli zarzadca zostat ustanowiony
w niefunkcjonujgcym juz postepowaniu upadtosciowym
z mozliwoscig zawarcia uktadu (dla uproszczenia przeka-
zu autorzy nie odnosza sie do zarzadcy w upadtosci ukta-
dowej, gdyz w zakresie art. 186 p.u.n. stosowano wobec
niego tozsame zasady jak wobec syndyka).

Niejasny zakres przepisu powodowat, ze przypisanie da-
nego uprawnienia do kompetencji upadtego albo syndy-
ka zostato pozostawione sgdom i piSmiennictwu. W ten
sposdb w judykaturze pojawito sie takie stanowisko, ze
syndykowi nie przystuguja uprawnienia korporacyjne
wynikajace ze statusu wspdlnika spotki, stad nie posiada
on legitymacji np. do uczestnictwa w procesie o rozwia-
zanie spotki lub do zaskarzenia uchwaty dotyczacej wy-
boru sktadu osobowego organdw spotki'=.

Takie zapatrywanie byto nie do zaakceptowania z punktu
widzenia celéw postepowania upadtosSciowego i potrze-
by zabezpieczenia majatku upadtego. Problem dostrze-
zono w doktrynie prawa upadtosciowego ze wskazaniem,
ze w kazdym konkretnym wypadku decyzja sedziego-ko-
misarza w sprawie okreslenia zakresu uprawnien orga-
nizacyjnych upadtego winna skfaniac sie w strone ogra-
niczenia tego zakresu, gdyz niejednokrotnie uprawnienia
te majg swoje przetozenie na efekty ekonomiczne upa-
dtego, a w rezultacie i na jego prawa majatkowe. Dotyczy
to takze wyboru sktadu osobowego organéw spotki za-
leznej™. W piSmiennictwie przedstawiono réwniez bar-
dziej kategoryczne stanowisko, zgodnie z ktérym przepis
art. 186 ust. 1 p.u.n. obejmowat swoim zakresem jedynie
uprawnienie upadtego do uczestniczenia w zgromadze-
niu wspolnikdow lub walnym zgromadzeniu, ktére moze
by¢ wykonywane samodzielnie, i nic nadto. Przyjeto, ze
kazde inne uprawnienie o tym charakterze, z punktu wi-
dzenia bezpieczenstwa funkcjonowania syndyka masy
upadtosci ,moze mie€ wptyw na majatek upadtego”, stad
powinno mie¢ miejsce pozbawienie upadtego prawa ich
wykonywania's.

3 Por. wyrok Sadu Apelacyjnego w Katowicach z 5.09.2007 r., V ACa 526/07,
LEX nr 446723; wyrok Sadu Apelacyjnego w Poznaniu z 23.10.2002 ., | ACa
875/02, niepubl.

% Zimmerman P., Komentarz do art. 186, [w:] Zimmerman P, ,Prawo
upadtoSciowe i naprawcze. Komentarz’, Warszawa 2007, teza 3; Zedler F,
Komentarz do art. 186, [w:] Zedler F. (red.), Jakubecki A, (red.), ,Prawo
upadtoSciowe i naprawcze. Komentarz’, LEX, 2011, teza 1.

s Witosz A., Uprawnienia organizacyjne (korporacyjne) upadtego, [w:] Witosz A.,
.Prawo Spétek” 2007, nr 7-8, s 7-16; podobnie Zielidski L., Komentarz
do art. 186, [w:] Witosz A.J. (red.), Witosz A. (red.), ,Prawo upadtoSciowe
i naprawcze. Komentarz', Warszawa 2014, teza 4.
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Komplikacje zwigzane ze stosowaniem art. 186 p.u.n.
w dawnym brzmieniu doprowadzity do nowelizacji oma-
wianego artykutu. Cho¢ wczesniej doktryna w wiekszosci
popierata jak najwieksze ograniczenie upadtego w wy-
konywaniu praw korporacyjnych, nie brakuje obecnie
gtosow krytycznych wobec zdecydowanego wydzwieku
art. 186 p.u.'. Krytyka ta, przynajmniej wobec uczest-
nictwa w spétkach kapitatowych, nie jest uzasadniona,
gdyz nowelizacja ustawy oddata w petni funkcje Prawa
upadtosciowego.

Ustawa wprowadzajgca zmiany weszta w zycie 2 maja
2009 r. Co ciekawe, nowelizacja art. 186 p.u. zbiegta sie
W Czasie ze wspomniang juz zmiang linii orzeczniczej Sadu
Najwyzszego, w ktdrej na pierwszy plan zaczeto wysuwac
majatkowy charakter uprawnien korporacyjnych™. Nie
sposob oceni¢, na ile zmiana art. 186 p.u. byta powodo-
wana takze orzecznictwem Sadu Najwyzszego na gruncie
kodeksu spotek handlowych. Nietrudno jednak dostrzec,
ze w sytuacji gdy polska gospodarka w coraz wiekszym
stopniu opiera sie na dziatalnosci struktur holdingowych,
ograniczanie syndyka w kontroli funkcjonowania spotek
zaleznych upadtego mogtoby powodowac iluzorycznoscé
jego uprawnien (w szczegolnosci, gdy udziaty (akcje) sta-
nowig czesto jedyny wartosciowy sktadnik masy upadto-
§ci). Zmiana przepisu byta zatem konieczna.

Nalezy podkreslic przy tym, ze usuniecie przepisu art. 186
p.uU. nie rozwigzatoby sprawy. Przy juz istniejacych kon-
trowersjach co do zakresu uprawnien syndyka wykresle-
nie art. 186 p.u. doprowadzitoby do jeszcze wiekszych
watpliwosci.

W przypadku prawa restrukturyzacyjnego takiego tta
historycznego brak, stad okolicznos¢, ze w ustawie nie
wprowadzono regulacji na ksztatt art. 186 p.u., nie ozna-
cza, ze ustawodawca pozostawit prawa korporacyjne
w gestii dtuznika. Jest wrecz przeciwnie — rozumiejac
cele ustawodawcy w modyfikacji art. 186 p.u. i znajac
polska rzeczywistos¢ gospodarcza — przyjac nalezy roz-
sadne i odpowiadajgce potrzebie ochrony interesu wie-
rzycieli okreSlenie zakresu kompetencji zarzadcy. Z tego
wzgledu nalezy raczej doktadnie zbadag, naile ustawowo
przyjete kompetencje zarzadcy okreslone m.in. w art. 52
ust. 1 p.r. obejmujg swym zakresem takze wykonywanie
uprawnien organizacyjnych w spotkach kapitatowych, niz
poprzestawac na przedwczesnych konkluzjach.

e Gurgul S., Komentarz do art 186 p.u, [w:] Gurgul S., ,Prawo upadtoSciowe.
Prawo restrukturyzacyjne’, Warszawa 2018; Zielinski L., Komentarz do art. 186,
[w:] Witosz Al. (red.), Witosz A. (red.), ,Prawo upadtoSciowe i naprawcze.
Komentarz", Warszawa 2014, teza 2.

7 Uchwata Sadu Najwyzszego z 14.09.2005 r., sygn. akt Il CZP 57/05, Legalis
nr 70448; uchwata Sadu Najwyzszego z 6.06.2007 r., sygn. akt Ill CZP 56/07,
Legalis nr 83237 z glosg Szancito T., Glosa 2009, nr 2, s. 59.

KOMPETENCJA ZARZADCY
DO ZARZADZANIA MASA SANACYJNA

Zgodnie z art. 52 ust. 1 p.r. zarzadca niezwtocznie obej-
muje zarzad masa sanacyjng, zarzadza nig, sporzadza
spis inwentarza wraz z oszacowaniem oraz sporzadza
i realizuje plan restrukturyzacyjny. Na potrzeby publika-
gji interesujaca jest pierwsza czeS¢ cytowanego przepisu
i definicja masy sanacyjne;j.

Masa sanacyjng, zgodnie z art. 294 p.r., jest mienie stuza-
ce prowadzeniu przedsiebiorstwa oraz mienie nalezgce
do dtuznika. Jest ona zatem zespotem sktadnikéw ma-
jatkowych wykorzystywanych w prowadzeniu przedsie-
biorstwa dtuznika w ramach postepowania sanacyjnego.
W sktad masy sanacyjnej nie wchodza prawa i roszczenia
o charakterze niemajatkowym. Postepowanie restruktu-
ryzacyjne, z istoty rzeczy, nie rodzi nastepstw dla sfery
stosunkdw niemajatkowych, osobistych, ktérych strong
jest dtuznik. Dtuznik korzysta — w zakresie spraw niema-
jatkowych — z petnej autonomii, jaka wyptywa dla niego
z treSci systemu prawa'®. Zarzadca nie ma zatem zad-
nych praw co do sktadnikéw niewchodzacych w sktad
masy sanacyjnej, w tym w sferze niemajatkowej.

W Swietle tego nalezy postawic¢ kluczowe pytanie: czy
wykonywanie uprawnief korporacyjnych wynikajacych
z uczestnictwa dtuznika w spotkach kapitatowych miesci
sie w zakresie zarzgdu masg sanacyjng? W ocenie auto-
row artykutu odpowiedz powinna by¢ twierdzaca, a jest
ona poparta nastepujacymi argumentami.

Powiedziane zostato, ze ,korporacyjny” charakter praw
udziatowych nadaje im swoista ,0sobowg” specyfike.
0O ile nie mozna zaprzeczy¢, ze prawa te czesto mogg nie
mie€ bezpoSredniego wptywu na majatek uprawnione-
go, zbyt duzym uproszczeniem bytoby zupetne pomijanie
tego aspektu. Zgodzi¢ nalezy sie bowiem z nowszg linig
orzecznicza Sadu Najwyzszego, w ktorej na pierwszy plan
wysunieto majgtkowy wymiar uprawnien korporacyjnych
ze wzgledu na istote spotki jako spotki kapitatowej wyra-
zong w art. 4 § 1 pkt 2 k.s.h. Przepis ten ujawnia prymat
kapitatu (Srodkéw majatkowych) nad wspélnikami (zrze-
szeniem 0s6b), czego dobitnym wyrazem jest to, ze przy
podejmowaniu decyzji zasadnicze znaczenie ma nie liczba
gtosujacych wspolnikow, lecz wielkoS¢ kapitatu reprezen-
towanego przez wspdlnikdw opowiadajacych sie za okre-
Slona decyzja. Choc w spotkach kapitatowych, szczegdinie
w spotce z ograniczong odpowiedzialnoscig, mozna wy-
odrebni¢ pewne znaczace elementy osobowe, to jednak

'8 Adamus R., Komentarz do art. 294, [w:] Adamus R., ,Prawo restrukturyzacyjne”.
Wyd. 2, Warszawa 2019, teza 1.
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ze wzgledu na ich kapitatowy charakter pozostaja one na
drugim planie. Nie da sie wszakze ukry¢, ze uprawnienia
organizacyjne posiadajg role stuzebna wobec uprawnien
majatkowych, a ich celem jest zabezpieczenie majatko-
wych intereséw wsp6lnikow. Prawo do gtosu oraz do prze-
gladania ksiag i dokumentow stuzy kontrolowaniu dziatal-
nosci spotki wptywajacej na jej wyniki finansowe, a kolejno
na korzysci finansowe wspalnika. Z tego normatywnego
punktu widzenia prawa korporacyjne wynikajgce z uczest-
nictwa dtuznika w spotkach kapitatowych jako prawa ma-
jace lub mogace miec przetozenie na majatek wspolnika
nie moga byc rozpatrywane w kategoriach czysto osobo-
wych. Wobec tego prawa korporacyjne charakteryzujgce
sie wymiarem tak osobowym, jak i majatkowym s3 sktad-
nikiem masy sanacyjnej. Oznacza to, ze zarzadca bedzie
uprawniony do zarzadzania udziatami (akcjami) wraz ze
wszystkim uprawnieniami z nich wyptywajacymi.

Zaakceptowanie zupetnie odmiennego stanowiska, we-
dle ktérego wykonywanie uprawniefn korporacyjnych nie
jest odbierane dtuznikowi w zadnym odcinku, doprowa-
dzitoby do konsekwencji przeczacych istocie postepowa-
nia sanacyjnego. Duza czes¢ uprawnien korporacyjnych
ma bowiem oczywiste przetozenie na majgtek sanowa-
nego dtuznika (np. podejmowanie uchwat o podwyzsze-
niu kapitatu zaktadowego, podziale zysku lub obowigzku
uiszczenia doptat), wiec pozostawienie ich w gestii dtuz-
nika statoby w opozycji do reguty zabezpieczenia stusz-
nych intereséw wierzycieli.

Co wiecej, jesli przyjac formalistyczny punkt widzenia
i w kazdym razie ocenia¢, czy dana sfera dziatah ma wy-
miar majatkowy lub niemajgtkowy, dla zachowania pury-
zmu formalnego nalezatoby przeniesc takie zapatrywa-
nie na kazdy obszar aktywnosci dtuznika. | tak, nalezato-
by przyktadowo zdecydowac, ze choc zarzadca przejmuje
prawa i obowigzki pracodawcy wynikajace z przepisow
prawa pracy’®, to jednak dotyczy to tylko aspektow czy-
sto majgtkowych. Doprowadzitoby to do nieakceptowal-
nego podziatu kompetencji, zgodnie z ktérym zarzadca
decydowatby o zatrudnianiu pracownikéw, natomiast
po stronie dtuznika znajdowatyby sie np. uprawnienia
w sferze dyscyplinarnej. Ten dosc jaskrawy przyktad do-
wodzi, jak uprawnienia, ktore schematycznie sg oceniane
jako niemajatkowe, w szerszej perspektywie posiadajg
istotne przetozenie na majatek i funkcjonowanie przed-
siebiorstwa. Z tego wzgledu nie mozna takich uprawnien
wyciggnat spod witasciwosci organu pozasadowego,
ktorego powinnoscia jest zabezpieczenie i zarzad petniag
praw majgtkowych dtuznika. Spod kompetencji zarzadcy

' MozdzeA M., Komentarz do art. 52, [w:] Torbus A. (red.), Witosz AJ. (red.),
Witosz A. (red.), ,Prawo restrukturyzacyjne’, Wolters Kluwer 2016, teza 7.

wytaczyc nalezatoby tylko te prawa niemajatkowe, ktore
dotycza sfery zycia rodzinnego, osobistego lub spotecz-
nego i nie sa zwigzane z prowadzona dziatalnoscia go-
spodarcza (np. dobra osobiste, prawa autorskie niema-
jatkowe, prawa stanu cywilnego).

Wystrzegac jednak nalezy sie takiego rozumienia tezy
stawianej w artykule, jakoby zarzad dtuznika zostat od-
stawiony ,na boczny tor” i tracit jakikolwiek udziat w zy-
ciu restrukturyzowanego przedsiebiorstwa. Modelowa
restrukturyzacja powinna opierac sie na wspotdziataniu
zarzadcy i dtuznika (por. np. art. 313 p.r,, zgodnie z kto-
rym zarzadca sktada plan restrukturyzacyjny w porozu-
mieniu z dtuznikiem). To na zarzadcy spoczywa obowig-
zek podejmowania decyzji co do kierunku restrukturyza-
gji i w jego gestii lezy finalny ksztatt planu restruktury-
zacyjnego. Z kolei caty wysitek zmierzajacy do podtrzy-
mania dziatalnosSci operacyjnej spoczywa na dtuzniku,
jako gtownym beneficjencie postepowania, a precyzyjnie
na kadrze zatrudnionej przez dtuznika lub zarzadce?.
W praktyce dtuznik powinien wspierac zarzadce w po-
dejmowaniu kluczowych decyzji zarzadczych poprzez np.
dostarczanie niezbednych informacji. Z kolei zarzadca nie
powinien pomijac opinii dtuznika i wspomagac sie jego
doSwiadczeniem wszedzie tam, gdzie konieczna okaze
sie znajomos¢ branzy lub zaleznosci osobistych. Dotyczy
to takze wykonywania uprawnief korporacyjnych.

Wedle tego przyjete zostato, ze zarzadca jest podmio-
tem wytacznie wiasciwym do wykonywania wszelkich
uprawnien organizacyjno-korporacyjnych. Mozliwe jest
jednak i takie stanowisko, zgodnie z ktérym na potrzeby
postepowania sanacyjnego nalezatoby przyjac konstruk-
cje podobna do dawnego art. 186 p.u., tj. zarzadca bytby
kompetentny do wykonywania uprawnief korporacyj-
nych tylko wtedy, gdy miatyby one wptyw na mase sana-
cyjna. Nie mozna jednak zgodzic sie z takim zapatrywa-
niem. Podobnie jak na gruncie art. 186 p.u. sprzed nowe-
lizacji ujawnityby sie bowiem istotne rozbieznosci w oce-
nie, naile dane uprawnienie korporacyjne wptywa bezpo-
Srednio na majatek dtuznika. Watpliwosci te dotyczytyby
przede wszystkie uchwat w sprawach osobowych. Na
marginesie ponownie w tym aspekcie podkreslic nalezy,
ze tak jak decyzja w sprawie podziatu zysku (dywiden-
dy) dotyczy masy sanacyjnej, tak samo, cho¢ posrednio,
istotny majatkowo jest wybor wtadz spotki zaleznej lub
udzielenie im absolutorium?'. Konkluzje te potwierdzit
Sad Najwyzszy, ktory zauwazyt, ze w przypadku wyboru

20 Zimmerman P., Komentarz do art, 52, [w:]Zimmerman P., ,Prawo upadtosciowe.
Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, Warszawa 2018, teza 2.

2" Tak odpowiednio na gruncie prawa upadtosciowego i naprawczego
Zimmerman P, Komentarz do art. 186, [w:] Zimmerman P. ,Prawo
upadtoSciowe i naprawcze. Komentarz’, Warszawa 2007, teza 3.
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cztonkow organdw spotki kapitatowej na pierwszym pla-
nie pojawia sie interes ekonomiczny wspolnikow. Z tego
wzgledu uchwaty takie majg charakter majatkowy?.

Zaznaczyc jednoczesnie trzeba, ze przyznaniu zarzadcy
prawa do wykonywania uprawniefn organizacyjnych nie
przeczy stanowisko wyrazone w doktrynie, wedle ktore-
go dtuznik nie traci prawa do zarzadzania majgtkiem in-
nej osoby, jesli prawo takie przystuguje mu na podstawie
ustawy lub umowy?. Uprawnienia korporacyjne nie pro-
wadza bowiem do wyposazenia zarzagdcy w kompetencje
do zarzadzania majatkiem spotki corki, gdyz nie lezy to
w gestii wspolnika. Zgodnie bowiem z podziatem kom-
petencji organow spotki kapitatowej to zarzadowi spotki
przyznano te uprawnienia, nie wspolnikowi.

Nie zmienia tego takze mozliwoS¢ przyznania dtuzniko-
wi prawa do wykonywania zarzadu w zakresie nieprze-
kraczajagcym ram zwyktego zarzadu (art. 288 ust. 3 p.r.
lub art. 133 ust. 1 p.r.). Udzielenie zezwolenia dtuznikowi
nie wytgcza prawa zarzadcy do sprawowania zarzadu
w tym samym zakresie. Sytuacja zmienia si¢ o tyle, ze
w obszarze zwyktego zarzadu dziatania podejmowac
moze zarowno dtuznik, jak i zarzadca, choc¢ dtuznik na
uwadze powinien mie¢ nadal dyspozycje zarzadcy. Oce-
na, czy wykonanie danego uprawnienia korporacyjnego
w spotce, w ktorej uczestniczy dtuznik, przekracza ramy
zwyktego zarzady, lezy zatem w gestii zarzadcy. Nadto
wykonanie przez dtuznika danego uprawnienia w ra-
mach przyznanych mu przez sad kompetencji powinno
by¢c konsultowane z zarzadca?*.

CELE POSTEPOWANIA SANACYJNEGO

Zaprzyznaniem zarzadcy prawa do wykonywania upraw-
nien korporacyjnych przemawiajg takze cele i funkcje po-
stepowania sanacyjnego czytane w zwigzku z zakresem
uprawnien i obowigzkéw zarzadcy.

Po pierwsze, celem postepowania restrukturyzacyjne-
go jest unikniecie ogtoszenia upadtosci dtuznika przez
umozliwienie mu restrukturyzacji. Do realizacji tego za-
mierzenia powotuje sie zarzadce, ktory jest nie tylko

22 Postanowienie Sadu Najwyzszego z 19.10.2018 r., Il CZ 38/18, z ktorym
autorki zgadzaja sie w zakresie, w jakim Sad Najwyzszy przyjmuje, ze uchwaty
dotyczace wyboru skfadu osobowego organdw spotek kapitatowych majg
charakter majatkowy. Autorki nie aprobujg konstatacji Sadu Najwyzszego,
wedle ktorej ,in casu moze sie zdarzy¢, ze zgromadzenie podejmuje pewne
uchwaty, ktore nie majg charakteru majatkowego lub znaczenia dla interesow
ekonomicznych wspdlnikéw". Jak dowodzone jest w artykule, wszelkie
uprawnienia korporacyjne w spétkach kapitatowych sa pochodng interesow
majatkowych dtuznika i maja okreslony wptyw na te interesy.

2 Gurgul S., Komentarz do art. 52, [w:] Gurgul S., ,Prawo upadtoSciowe. Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz’, Warszawa 2018.

2+ Filipiak P, Komentarz do art 288, [w:] Hrycaj A. (red.), Filipiak P. (red.), ,Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz’, Warszawa 2016, teza 21-23.

funkcjonariuszem publicznym posiadajacym okreSlone
obowiazki formalne, lecz przede wszystkim wstepuje
w miejsce dtuznika w prowadzonej przez niego dziatal-
nosci gospodarczej. Unikniecie upadtoSci wymaga nie
tylko zawarcia uktadu przez wierzycieli, lecz rowniez jego
wykonania, a wykonanie uktadu wymaga prowadzenia
takiej dziatalnosci, ktoéra przynosi nadwyzki finansowe.
Zadaniem zarzadcy jest wiec kontynuowanie dziatalnosci
oraz (przede wszystkim) przygotowanie gruntu do pro-
wadzenia dochodowej dziatalnosci, ktdra umozliwi za-
spokojenie wierzycieli i przetrwanie firmy?.

Co wiecej, nie mozna pomingag, ze w postepowaniu sa-
nacyjnym, co do zasady, dtuznikowi odbierany jest za-
rzad nad przedsiebiorstwem w catosci. Skutek sanacji na
majatek i osobe dtuznika dobrze opisuje sformutowanie
wyrazone w piSmiennictwie: z chwilg otwarcia poste-
powania sanacyjnego dtuznik staje sie niedziatajacym
wtascicielem, a zarzadca dziatajgcym niewtascicielem?®.
Chot dtuznik nie jest pozbawiany ani zdolnosci prawnej,
ani zdolnosci do czynnosci prawnych, to jednak oczywi-
ste jest, ze otwarcie postepowania sanacyjnego i wy-
znaczenie zarzadcy ogranicza jego zdolnos¢ do czynno-
Sci prawnych w zakresie majatku wchodzacego w sktad
masy sanacyjnej?’. Oznacza to, ze — z zastrzezeniem sy-
tuacji, gdzie wymagana jest zgoda organu wskazanego
w ustawie — zarzadca jest osobg wytacznie decyzyjna
w restrukturyzowanym przedsiebiorstwie.

W Swietle celow restrukturyzacji — skoro zarzadca jest od-
powiedzialny za przygotowanie dtuznika do kontynuowa-
nia dochodowej dziatalnosci i to na jego barkach spoczywa
podejmowanie kluczowych decyzji biznesowych w tym
okresie — nie sposob odmaéwic mu uprawnienia do wyko-
nywania praw korporacyjnych wyniktych z uczestnictwa
dtuznika w spotkach kapitatowych. Jest to tym bardziej
uzasadnione we wspotczesnych realiach gospodarczych,
w ktorych przedsiebiorcy coraz czesciej decyduja sie na
dziatanie w wielopoziomowej strukturze grup kapitato-
wych. W sytuacji, w ktorej udziaty (akcje) stanowig czesto
istotny lub nawet jedyny sktadnik majgtku restrukturyzo-
wanego podmiotu, @ wzajemne powigzania gospodarcze
moga byc istotng gwarancjg sukcesu restrukturyzagji,
zarzadca nie moze byc pozbawiony realnego wptywu na
funkcjonowanie spotki corki dtuznika. W przeciwnym wy-
padku kompetencje zarzadcy w zakresie kontynuowania
dziatalnosci dtuznika mogtyby okazac sie fikcyjne.

> Filipiak P., Komentarz do art. 52, [w:] Hrycaj A. (red.), Filipiak P. (red.), ,Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz’, Warszawa 2016, teza 5.

% Adamus R., Komentarz do art. 53, [w:] Adamus R., ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz". Wyd. 2, Warszawa 2019, teza 3.

27 Filipiak P., Komentarz do art. 53, [w:] Hrycaj A. (red.), Filipiak P. (red.), ,Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz', Warszawa 2016, teza 4.
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Ponadto cele postepowania sanacyjnego nakazuja, aby
restrukturyzacja odbyta sie z poszanowaniem stusznych
interesow wierzycieli. Wtasnie dlatego i ze wzgledu na
trudna sytuacje finansowa sanowanego dtuznika, czesto
balansujgcego na progu upadtosci, wymagane jest sku-
pienie catosci jego majatku w rekach organu pozasado-
wego. Cel taki naktada na zarzadce obowigzek podejmo-
wania wszelkich czynnosci zmierzajgcych do zachowania
majatku dtuznika w nieuszczuplonym stanie. Zarzad taki
powinien by¢ sprawowany zgodnie z zasadami prawi-
dtowej gospodarki, przez ktére nalezy rozumiec dziata-
nia efektywne ekonomicznie, zaréwno z punktu widzenia
interesow uczestnikow postepowania restrukturyzacyj-
nego, jak i interesu ogdlnospotecznego®. Skutecznosé
dziatania zarzadcy sanacyjnego w tym zakresie wymaga
wyposazenia go w odpowiednie instrumenty, urealniaja-
ce jego pozycje i mozliwosci wptywania na majatek dtuz-
nika, w tym udziaty (akcje). Dotyczy to takze wykonywa-
nia wynikajacych z nich uprawnien.

Dtuznik tymczasem, wnoszac o otwarcie postepowania
sanacyjnego (a tym bardziej jesli wniosek sktadat wierzy-
ciel), winien zdawac sobie sprawe z tego, ze jego majatek
stuzy€ ma juz nie swojemu wiascicielowi, ale jego wie-
rzycielom?®. Z przywilejem restrukturyzacji taczy sie bo-
wiem takze szereg restrykgji, ktore musza gwarantowac
bezpieczenstwo intereséw wierzycieli.

Nie przeczy temu fakt, ze celem postepowania sanacyj-
nego jest uratowanie dtuznika i umozliwienie mu powro-
tu do prowadzenia rentownej dziatalnosci gospodarczej.
W tym zakresie mogtyby pojawic sie gtosy, ze zasad-
ne bytoby umocnienie status quo i pozostawienie tych
uprawnien przy dtuzniku ze wzgledu na fakt, ze zarzad-
ca sanacyjny mogtby, nie znajac zaleznosci osobistych,
dziatac bez winy na niekorzysc dtuznika lub spotki corkiz®.
Jednak pamietac nalezy, ze zaleznosci osobiste odgry-
wajg marginalng role w spotkach kapitatowych, ponadto
rozumowanie takie mogtoby prowadzi¢ do alogicznego
zanegowania wszelkich uprawnien zarzadcy (wszak za-
leznosci osobiste mogtyby odgrywac role w przedsie-
biorstwie samego dtuznika).

% Gurgul S., Komentarz do art. 52, [w:] Gurgul S., ,Prawo upadtoSciowe. Prawo
restrukturyzacyjne. Komentarz', Warszawa 2018.

2% Zimmerman P., Komentarz do art 294, [w:] Zimmerman P., ,Prawo
upadtoSciowe. Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, Warszawa 2018,
teza 1.

3 Gurgul S., Komentarz do art. 186 p.u, [w:] Gurgul S., ,Prawo upadtosciowe.
Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz’, Warszawa 2018, teza 2 in fine;
Zielinski L., Komentarz do art. 186, [w:] Witosz A.J. (red.), Witosz A. (red.),
,Prawo upadtosciowe i naprawcze. Komentarz’, Warszawa 2014, teza 2.

KONCEPCJA NIEROZSZCZEPIALNOSCI
PRAW UDZIALtOWYCH

Przyjeta teze o uprawnieniu zarzadcy sanacyjnego do
wykonywania praw korporacyjnych w spoétkach, w kto-
rych dtuznik posiada prawa udziatowe, wspiera koncep-
cja nierozszczepialnosci praw udziatowych.

W nawigzaniu do przedstawionego wczesniej znaczenia
pojecia udziat (akcja), z perspektywy posiadacza udzia-
tow (akgji) ich charakter moze by¢ rozpatrywany na
dwoch poziomach: jako sktadnika majatkowego oraz na
poziomie posiadania i wykonywania uprawniefn wynika-
jacych z tych udziatow (akgji).

Udziaty (akcje) na poziomie ekonomicznym sktadnika
majatkowego maja charakter zbywalny i moga by¢ przed-
miotem swobodnego obrotu, z zastrzezeniem ograni-
czen wynikajacych zasadniczo z umowy spotki (statutu).
W tym zakresie zarzadca ma relatywng swobode rozpo-
rzadzania udziatami (akcjami), jak kazdym innym sktad-
nikiem majatkowym dtuznika. Wskazuje sie bowiem, ze
uczestnictwo w spotce jako prawo podmiotowe podobne
jest do prawa wtasnosci (czy wspotwiasnosci)®'.

Przedmiotem samodzielnego obrotu nie moga byc jed-
nak poszczegblne prawa udziatowe. Zwigzane jest to
z tzw. teorig nierozszczepialno5ci praw cztonkowskich
rozumiang jako nierozerwalnos¢ poszczegolnych praw
miedzy soba i od udziatu (akcji). Jak wskazat Sad Naj-
wyzszy, ,prawa (...) przystugujace wspdlnikowi stano-
wig jednolitg catoS¢ i sa zwigzane z udziatem, ktory de-
cyduje o statusie prawnym wspdlnika“32. Uzasadnia to
twierdzenie o braku mozliwosci przyznania czesci praw
jednemu podmiotowi (np. praw majatkowych zarzadcy
sanacyjnemu), natomiast pozostatej czeSci praw inne-
mu podmiotowi (np. praw korporacyjnych dtuznikowi).
Skoro wiec prawa udziatowe stanowig zgodnie z oma-
wiana teorig ogdt zwiazany z udziatem i osoba upraw-
niong, nalezatoby stwierdzi¢, ze catoSc praw udziato-
wych powinna przystugiwac albo dtuznikowi, albo za-
rzadcy sanacyjnemu — co wiecej, bez rozrézniania cha-
rakteru poszczegolnych uprawnien. A idac dalej, powin-
ny one przystugiwac takze temu samemu podmiotowi,
ktéremu przystuguje prawo do udziatu w rozumieniu
ekonomicznym, tj. wspdlnikowi (akcjonariuszowi) spot-
ki. W tym miejscu zaznaczyc nalezy, ze otwarcie poste-
powania sanacyjnego nie pozbawia dtuznika uczestnic-

3 Herbert A, Rozdziat V. Kapitat zaktadowy i udziaty, § 23 Udziaty, [w:]
Sottysinski S., (red.), ,Prawo spotek kapitatowych’, wyd. 2, 2015, Legalis.

32 Wyrok Sadu Najwyzszego z 8.10.1999 r., sygn. akt Il CKN 496/98, Legalis
nr 46060.
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twa w spotce, ergo przy takiej analizie wszystkie upraw-
nienia powinny pozostac przy dtuzniku.

Teoria nierozszczepialnosci praw udziatowych niewat-
pliwie odnosi sie do zakazu umownego rozszczepiania
praw udziatowych poprzez czynnosc prawna (np. sprze-
daz poszczegodlnych uprawnien czy udzielenie nieodwo-
talnego petnomocnictwa ogdlnego do wykonywania da-
nych uprawnien). Podkreslic nalezy jednak, ze nie zawsze
zdaje ona egzamin w razie uregulowan ustawowych
— swego rodzaju ustawowe rozszczepienie praw prze-
widywata wszak tresc art. 186 p.u. sprzed nowelizagji
w 2009 r. (por. wyzej), co wiecej taka sytuacje przewiduja
takze przepisy kodeksu postepowania cywilnego w razie
zajecia udziatbw w postepowaniu egzekucyjnym (por.
art. 910% k.p.c. oraz dalsza czesc artykutu).

Przepisy prawa spotek handlowych nie regulujg tych
kwestii, a teorie odnoszace sie do istoty udziatow wy-
pracowane zostaty zasadniczo przez doktryne i orzecz-
nictwo. W tym kontekscie warto przytoczyc przyktad
praw autorskich, ktore de jure sa rozszczepialne i na ktore
sktadaja sie prawa osobiste i majatkowe, przy czym tyl-
ko te drugie sg zbywalne. Takiego prawnego rozréznienia
nie przewiduje jednak kodeks spotek handlowych w sto-
sunku do praw udziatowych.

Moze sie wydawac, ze tezie o uprawnieniu zarzad-
cy sanacyjnego do wykonywania praw korporacyjnych
w spotkach zaleznych sprzeciwia sie wypracowana teo-
ria nierozszczepialnosci praw udziatowych zwigzanych
bezposrednio z udziatem i uczestnikiem spotki oraz
stanowiaca o nierozerwalnosci uprawnien miedzy soba.
Zdaniem autorow sprzecznosc ta jest jednak pozorna —
z tego wzgledu, ze otwarcie postepowania sanacyjnego
nie pozbawia dtuznika zadnego z uprawnien wynikaja-
cych ze stosunku cztonkostwa w spotce, ktore pozostajg
nadal jego wtasnoscig. Dtuznik zostaje pozbawiony jedy-
nie prawa do ich wykonywania, co nie narusza spéjnosci
tytutu prawnego do ogotu.

Podsumowujac, teoria nierozszczepialnosci praw udzia-
towych z jednej strony nie dopuszcza rozdziatu upraw-
nien udziatowych od udziatu (akcji) jako takiego (uczest-
nika spotki), z drugiej strony nie uprawnia do rozszcze-
piania poszczegdlnych uprawnied miedzy soba (,ma-
jatkowych” i korporacyjnych”). Mimo to mozliwe jest
zidentyfikowanie w przepisach prawnych (obecnych i juz
nieobowigzujacych) przejawdw ustawowego rozszcze-
piania praw udziatowych. Autorzy artykutu stojg jednak
na stanowisku, ze przytoczone przepisy nie prowadza do
rozszczepienia tych praw, skoro przyznaja one jedynie

prawo do wykonywania uprawnien przez podmiot trzeci,
anie przenosza tytutu prawnego?3. Za taki przepis mozna
uznac, choc nie wprost, réwniez art. 52 ust. 1 p.r. przy-
znajacy zarzad masg sanacyjng zarzadcy sanacyjnemu.

UPRAWNIENIA WIERZYCIELA
Z MOCY ZAJECIA UDZIALOW W EGZEKUC)I
(ART. 9102 K.P.C.)

Autorzy publikowanego artykutu dopatrujg sie pewne-
go podobienstwa pomiedzy majatkowa istota upraw-
nieA zarzadcy sanacyjnego i wierzyciela egzekwujacego
z udziatdw, a to ze wzgledu na zasadniczo ekonomiczny
wymiar postepowan. W obu dochodzi bowiem do usta-
wowego ograniczenia wykonywania uprawnien udzia-
towych (przymusu). Z tego wzgledu wyktadnia art. 910°
k.p.c. moze przynies¢ dodatkowe interesujgce wskazow-
ki wzgledem rozstrzygniecia tematu artykutu.

Zgodnie z art. 910% § 1 k.p.c. z mocy zajecia wierzyciel
moze wykonywac wszelkie uprawnienia majatkowe
dtuznika wynikajace z zajetego prawa, ktore sa niezbed-
ne do zaspokojenia wierzyciela w drodze egzekucji, moze
rowniez podejmowac wszelkie dziatania, ktére sa nie-
zbedne do zachowania prawa. Jezeli zas zachodzi potrze-
ba realizacji innych uprawnien wynikajacych z zajetego
prawa niz wymienione w § 1, sgd na wniosek dtuznika lub
wierzyciela albo z urzedu ustanowi zarzadce (art. 9102
§ 2 k.p.c.).

Jak wynika z treSci przywotanego przepisu, sam wie-
rzyciel, zajmujac prawo podmiotowe, jakim jest rowniez
udziat lub akcja, wstepuje w niektore uprawnienia przy-
stugujace dtuznikowi. Chodzi o uprawnienia majatkowe
i te, ktore sa niezbedne do zaspokojenia wierzyciela (tzw.
czynnosci zachowawcze). Realizacja innych uprawnien
niz wskazane, w tym np. omawianych uprawnien kor-
poracyjnych (organizacyjnych), wymaga ustanowienia
zarzadey.

Na tej podstawie, odwotujac sie do literalnej tresci
art. 9102 k.p.c. stanowiacego o uprawnieniach majatko-
wych oraz do podziatu uprawnien wspdlnika (akcjona-
riusza) na majatkowe i korporacyjne, mozna wyciagnac

3 Brak naruszenia zasady nierozszczepialnosci praw udziatowych potwierdzit
ustawodawca na potrzeby nowelizacji art. 186 p.u. w Uzasadnieniu do
projektu ustawy z 6 marca 2009 r. o zmianie ustawy — Prawo upadtoSciowe
i naprawcze, ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym oraz ustawy
o Krajowym Rejestrze Sadowym, s. 12-13, gdzie wskazano: ,Proponuje
sie zmiane treSci tego przepisu w ten sposob, by pozbawi¢ upadtego
mozliwosci wykonywania uprawniefi nie tylko majgtkowych, ale takze
organizacyjnych zwigzanych z uczestnictwem w spétkach, spétdzielniach
oraz innych jednostkach organizacyjnych. Proponowane rozwigzanie, jezeli
chodzi o uczestnictwo w spoétkach handlowych, jest zgodne z koncepcja
nierozszczepialnosci praw udziatowych”.
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whniosek, ze wierzyciel z mocy egzekucyjnego zajecia
udziatu (akcji) nie moze wykonywac uprawnien korpora-
cyjnych, np. prawa do uczestnictwa w zgromadzeniu®“.
Co jednak w sytuacji, gdy gtosowane na zgromadzeniu
uchwaty maja charakter majatkowy? Stanowisko doktry-
ny jest w tym zakresie niespaojne.

Poglady doktryny i orzecznictwa nie s3 jednolite takze co
do precyzyjnego ustalenia zakresu przystugujacych wie-
rzycielowi uprawnien zachowawczych®. Ze swej istoty
dziatania zachowawcze maja mie¢ na celu ochrone za-
jetego prawa w sytuacji, gdy zachodzi uzasadniona oba-
wa wygasniecia prawa lub utraty przez prawo jego rze-
czywistej wartosci*®. W tym kontekScie w orzecznictwie
podkresla sie przede wszystkim legitymacje wierzyciela
do wytoczenia powodztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty wspolnikéw (akcjonariuszy) zagrazajacej mozli-
wosci uzyskania zaspokojenia®’. Nie ma jednak zgodnosci
co do innych uprawnien tego typu.

Dyskusja na temat zakresu uprawnied wierzyciela pro-
wadzona jest w doktrynie od wielu lat. Uzasadnienie pro-
wadzace do przyznania wierzycielowi réwniez uprawnien
korporacyjnych odwotuje sie do argumentu wskazujacego,

% Uchwata Sadu Najwyzszego z 14.09.2005 r., sygn. akt [l CZP 57/05,
Legalis nr 70448, z glosa czeSciowo krytyczng Zdanikowskiego P., ,Pal”
2006, nr 3-4, s. 291, LEX, w ktorej stwierdzit, ze: ,Charakter prawny
prawa udziatlowego w spdtce z ograniczong odpowiedzialnoscig nie stoi na
przeszkodzie wykonywaniu niektérych uprawnief korporacyjnych przez
wierzyciela egzekwujacego w razie zajecia udziatéw. Swiadczy o tym
chociazby tres¢ art. 187 § 2 k.s.h!"; wyrok Sadu Najwyzszego z 3.12.2004 .,
sygn. akt IV CK 330/04, Legalis nr 92679; wyrok Sadu Najwyzszego
z 21.12.2005 r., sygn. akt IV CK 318/05, Legalis nr 97804; wyrok Sadu
Najwyzszego z 30.01.2009 r., sygn. akt Il CSK 355/08, Legalis nr 141186;
uchwata Sadu Najwyzszego z 25.11.2011 r,, sygn. akt Il CZP 64/11, LEX
nr 1027883 z glosa Pniewskiego M. i Wedrychowskiego M.P., Legitymacja
wierzyciela akcjonariusza do zaskarzenia uchwaty walnego zgromadzenia — Il
(ZP 64/11, [w:] dodatek ,MoP" 20/2012, Prawo spétek w orzecznictwie Sqdu
Najwyzszego (2011-2012) — okiem praktykéw, ,MoP" 2012, nr 20, s. 2, Legalis.

3 Por. Rosniak-Marczuk M., Komentarz do art. 910(2) kp.c, [w:] Jankowski J.
(red.), ,Kodeks postepowania cywilnego. Tom Il. Komentarz. Art. 730-1217",
wyd. 2, 2015, Legalis, gdzie wskazano, ze w doktrynie ,zaproponowano
kilka koncepcji, wedtug ktérych mozna je rozumiec jako: 1) uprawnienia
korporacyjne, lecz tylko w zakresie niezbednym do zachowania prawa (...);
2) wszystkie uprawnienia organizacyjne, lecz tylko do czasu ustanowienia
zarzadcy i tylko wtedy, gdy nie wykonuje ich dtuznik egzekwowany lub inna
uprawniona osoba; 3) wszelkie dziatania faktyczne i prawne, z wyjatkiem
uprawnien organizacyjnych (bowiem jest o nich mowa w § 2 komentowanego
artykutu), zmierzajace do zachowania prawa, w razie zajecia prawa przez kilku
wierzycieli lub w razie zajecia prawa przystugujacego dtuznikowi oraz osobom
trzecim (...)"

% Tamze oraz cytowani tam: Telenga P, [w:] Jakubecki A. (red.), .Kodeks
postepowania cywilnego. Komentarz, LEX 2012, art. 910(2), uwaga 3; Kobytka
N., Peczyk A., ,Skutki zajecia udziatébw w spétce z 0.0. — wykonywanie przez
wierzyciela uprawnief korporacyjnych na podstawie Kodeksu postepowania
cywilnego”, PPH 2007, nr 3, s. 15-16; Draniewicz B., Skutki zajecia udziatu
w spofce z 0.0. w postepowaniu egzekucyjnym w sferze uprawnien korporacyjnych
— wybrane aspekty praktyczne, ,MoP" 2006, nr 11, s. 619; Czech T., ,Obrona
wierzyciela przed “rozwodnieniem” zajetych udziatow w spétce z 0.0!, Glosa
2010, nr4,s.19.

¥ Flaga-Gieruszynska K., Komentarz do art. 910° KPC, [w:] Zielifiski A., (red.),
Flaga-Gieruszynska K. (red.), ,Kodeks postepowania cywilnego. Komentarz’,
wyd. 9, 2017, Legalis; wyrok Sadu Najwyzszego z 30.01.2009 r., sygn. akt
Il CSK 355/08, Legalis nr 141186 z glosami aprobujacymi: Kwasnickiego
R.L. i Romatowskiej M., ,Pr. Sp.* 2010, nr 3, s. 12, Czecha T, Gl. 2010,
nr 4, s. 15, Peczyk-Tofel A. i Tofla M. S., ,MoP" 2010, nr 12, s. 693, a takze
omoéwieniem Osajdy K., Gl. ,Przeglad Orzecznictwa” 2010, nr 3, s. 11 oraz
wyrok Sadu Najwyzszego z 12.06.2013 r,, Il CSK 588/12, Legalis nr 738134,

ze nieprzyznanie ich wierzycielowi prowadzitoby do iluzo-
rycznosci jego roszczen majatkowych®. Poglad ten wspie-
rac miataby takze teoria nierozszczepialnosci praw majat-
kowych i korporacyjnych?®® (przynajmniej teoretycznie®©).

Zwolennicy przeciwnego stanowiska wskazuja z kolei, ze
zajecie udziatdw (akcji) nie pozbawia podmiotu statusu
wspolnika (akcjonariusza) i wierzyciel nie zyskuje zadne-
go tytutu prawnego do udziatow (akgji). Prawo podmio-
towe nie przechodzi na wierzyciela, a osoba trzecia bez
podstawy prawnej wynikajacej z przepisow ustrojowych
nie moze wykonywac udziatowych praw ,korporacyj-
nych’, poniewaz bytoby to sprzeczne z naturg spotki kapi-
tatowej jako korporacji opartej na udziale kapitatowym?*'.
Innym argumentem za odmowa przyznania wierzycielo-
wi prawa do wykonywania uprawnief ,korporacyjnych”
jest tajemnica przedsiebiorstwa, szczegblnie w zakresie
prawa do informacji i kontroli“2.

W kontekscie przedstawionego sporu w doktrynie za
rozstrzygajace przyjmowane jest stanowisko Sadu Naj-
wyzszego, zgodnie z ktérym ,z mocy egzekucyjnego za-
jecia udziatéw dtuznika w spotce z ograniczong odpowie-
dzialnoScig wierzyciel nie moze wykonywac uprawnien
do uczestnictwa w zgromadzeniu wspolnikow i do gto-
sowania nad uchwatami podejmowanymi przez wspdlni-
koéw"*3, a szerzej uprawnien ,korporacyjnych”.

Uprawnienia ,korporacyjne” moze jednak niewatpliwie
wykonywac zarzadca powotywany na podstawie przepi-
suart. 910%§ 2 k.p.c., w razie pojawienia sie koniecznosci
wykonywania uprawnief ,innych” niz ,majatkowe” lub
zachowawcze. Zarzadca jest ustanawiany w przypadku,
gdy dziatania podejmowane przez dtuznika zmierzatyby
do wywotania skutkéw niekorzystnych dla wierzyciela,

3 Por. Rosniak-Marczuk M., Komentarz do art. 910(2) k.p.c. [w:] Jankowski . (red.),
.Kodeks postepowania cywilnego. Tom Il. Komentarz. Art. 730-1217", wyd. 2,
2015, Legalis oraz cytowany tam Szajkowski A., Tarska M., ,Prawo spétek
handlowych”, Warszawa 2005, s. 129-130.

3 Tamze i cytowane tam Szpunar A, ,Akcje jako papiery wartosciowe”, PiP
1993, nr 11-12, s. 13; Sottysinski S., [w:] SottysiAski S., Szajkowski A., Szu-
manski A., Szwaja J., ,Kodeks spotek handlowych. Komentarz do artykutow
1-150, t. I, Wprowadzenie’, Warszawa 2001, nb 215-224; Popiotek W., [w:]
.Prawo papierdw wartosciowych’, s. 254; Kidyba A., ,Kodeks spétek handlo-
wych. Komentarz do art. 1-300 KSH, t. I, Krakdw 2002, s. 199.

“0 Autorzy artykutu rozrézniajg przeniesienie tytutu od udzielenia prawa do
wykonywania uprawnief przystugujacych innemu podmiotowi.

“ Por. Rodniak-Marczuk M., Komentarz do art. 910(2) kp.c, [w:] Jankowski J.
(red.), ,Kodeks postepowania cywilnego. Tom Il. Komentarz. Art. 730-1217",
wyd. 2, 2015, Legalis i cytowany tam Michalski M., ,Komornicze zajecie
akeji a wykonywanie uprawnief korporacyjnych’, PPH 2003, nr 3, s. 15,
s. 98; tenze, Wierzyciel nie nabywa uprawnien akcjonariusza, ,Rzeczpospolita”
z 7.5.2004 r., nr 106, s. C4; Szumanski A., [w:] Szumanski A. (red.), ,System
Prawa Prywatnego”, t. 18, s. 298-299.

“2 Tamze i cytowany tam: BrzeziAski P., Czy wierzyciel na rzecz ktorego
dokonano zajecia, moze wykonywac prawa korporacyjne z zajetego udziatu.
Z problematyki egzekugi udziatu w spétce z o., ,MoP" 2006, nr 17,
s.953-956.

43 Uchwata Sadu Najwyzszego z 14.09.2005 r., sygn. akt Il CZP 57/05, Legalis
nr 70448. Por. rowniez wyrok Sadu Najwyzszego z 3.12.2004 r., sygn. akt IV
CK 330/04, LEX nr 284217.

nr15[1/2019]

77



a takze gdy zachodzi obawa, ze dtuznik bedzie utrudniat
prowadzenie egzekucji“:.

Przetozenie na grunt postepowania sanacyjnego moga
mie€ zaréwno argumenty odnoszace sie do pozornosci
uprawnien zarzadcy sanacyjnego, przy odebraniu mu
wptywu na czynnosci dtuznika majace wymierne prze-
tozenie na wartosc jego majatku (np. gtosowanie nad
uchwatami wptywajacymi na wartos¢ udziatow dtuzni-
ka), jak i te teoretycznoprawne dotyczace nierozszcze-
pialnosci uprawnien udziatowych. Argumenty te wspie-
rajg potrzebe przyznania zarzadcy mozliwosci wykony-
wania catosci uprawnien korporacyjnych.

W przypadku tezy stawianej w publikowanym artykule
znaczenia nie ma orzecznictwo Sadu Najwyzszego, ktore
ogranicza uprawnienia egzekwujgcego wierzyciela jedy-
nie do uprawnien czysto majatkowych. Nie przekonuje
bowiem argument, ze osoba trzecia bez podstawy praw-
nej wynikajacej z przepisdw ustrojowych nie moze wyko-
nywact udziatowych praw ,korporacyjnych’, gdyz w przy-
padku zarzadcy sanacyjnego taka podstawa prawna ist-
nigje (art. 52 ust. 1 p.r.), ani argument o potrzebie ochrony
tajemnicy przedsiebiorstwa, gdyz zarzadca sanacyjny
posiada dostep do informacji wrazliwych dtuznika. Nadto
art. 910% § 1 k.p.c. odwotuje sie bezposrednio do moz-
liwosci wykonywania ,uprawniei majatkowych’, czego
brak w przepisach Prawa restrukturyzacyjnego.

Co wiecej, zarzadce sanacyjnego ze wzgledu na cel jego
ustanowienia poréwnac nalezy raczej do zarzadcy wska-
zanego w art. 9102 § 2 k.p.c. Podobnie jak zarzadca
w toku postepowania egzekucyjnego tak samo zarzadca
sanacyjny ustanawiany jest bowiem dla petnego zabez-
pieczenia intereséw wierzycieli.

“  Rosniak-Marczuk M., Komentarz do art. 910(2) kp.c, [w:] Jankowski J. (red.),
.Kodeks postepowania cywilnego. Tom Il. Komentarz. Art. 730-1217"
wyd. 2, 2015, Legalis i cytowany tam: Kobytka N., Peczyk A, ,Skutki zajecia
- wykonywanie przez wierzyciela uprawnief korporacyjnych na podstawie
Kodeksu postepowania cywilnego”, PPH 2007, nr 3, s. 17.

KONKLUZJE | WNIOSKI DE LEGE FERENDA

W postepowaniu sanacyjnym zarzadca jest podmiotem
wytacznie uprawnionym do wykonywania wszelkich
uprawniefn korporacyjnych w spoétkach kapitatowych,
w ktorych dtuznik jest wspdlnikiem/akcjonariuszem.
Teze te wspierajg zarowno argumenty normatywne, jak
i celowosciowe. Prawa korporacyjne wynikajg bowiem ze
stosunku cztonkostwa w spotce kapitatowej, ktorej isto-
ta jest witasnie kumulacja kapitatu, majaca przetozenie
na pozycje danego wspdlnika i jego potencjalny dochod.

Zauwazyc dodatkowo nalezy, ze postepowanie sanacyj-
ne nazywane jest hybryda restrukturyzacji i upadtosci
— ze wzgledu na czesto trudna sytuacje finansowa dtuz-
nika, mozliwosc¢ i koniecznoS¢ znacznej ingerencji w jego
dziatalnos¢ oraz z zasady odbierany dtuznikowi zarzad
wiasny nad przedsiebiorstwem. Z tych wzgledow szcze-
golnie wazna jest ochrona interesow wierzycieli. Poste-
powanie sanacyjne nie powinno opierac sie na przyzna-
niu dtuznikowi swobody w istotnej sferze aktywnosci
gospodarczej pod rygorem mato dotkliwej kary umorze-
nia postepowania na wypadek ewentualnie dyskusyj-
nych zachowan, podejmowanych nawet bez jego winy.
Pdzniejsza upadtosc mogtaby juz bowiem nie odwrdcic
skutkéw dziatan dokonanych na udziatach w spoétce za-
leznej dtuznika. Dla zachowania swego przedsiebiorstwa
dtuznik musi miec wiec Swiadomos¢, ze z dniem otwarcia
postepowania sanacyjnego z zasady jego prawa wtasci-
cielskie ulegaja znacznym ograniczeniom.

Niemniej, dostrzegajac wazko5¢ omawianego zagadnie-
nia i mozliwoS¢ wystepowania rozbieznosci interpreta-
cyjnych, rekomenduje sie wyrazne uregulowanie upraw-
nien zarzadcy w ustawie — Prawo restrukturyzacyjne na
ksztatt art. 186 p.u. w obecnym brzmieniu.
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dr hab. Rafat Adamus, prof. UO’

OBOWIAZKI SYNDYKA

W ZWIAZKU ZE ZWOLNIENIAMI GRUPOWYMI

Ustawa z 13 marca 2003 r. 0 szczegdlnych zasadach roz-
wigzywania z pracownikami stosunkoéw pracy z przyczyn
niedotyczacych pracownikéw ma zastosowanie przede
wszystkim w razie koniecznosci rozwigzania przez pra-
codawce zatrudniajgcego co najmniej 20 pracownikow
stosunkéw pracy z przyczyn niedotyczacych pracowni-
kow. Mozna tego dokonac¢ w drodze wypowiedzenia ze
strony pracodawcy, a takze na mocy porozumienia stron,
jezeli w okresie nieprzekraczajgcym 30 dni zwolnienie
obejmuje co najmniej: 10 pracownikow, gdy pracodawca
zatrudnia mniej niz 100 pracownikéw, albo 10% pracow-
nikdw, gdy pracodawca zatrudnia co najmniej 100, jed-
nakze mniej niz 300 pracownikow, albo 30 pracownikow,
gdy pracodawca zatrudnia co najmniej 300 lub wiecej
pracownikéw (art. 1 ust. 1 u.z.g.).

W postepowaniu upadtosciowym syndyk masy upadto-
Sci programowo dokonuje zwolnienia wszystkich pra-
cownikéw upadtego. Niemniej nie w kazdym przypad-
ku, w ktérym upadty zatrudniat ponad 20 pracownikow,
musi dokonywac zwolnien grupowych. Niekiedy zbywa
czynne przedsiebiorstwo w catosci (zob. art. 311 p.u.),
a wraz ze zbyciem przedsiebiorstwa upadtego dochodzi
do przejscia zaktadu pracy — w rozumieniu art. 23" k.p.
—nanabywce przedsiebiorstwa. Zbycie przedsiebiorstwa
upadtego moze miec miejsce w ramach przygotowanej
likwidacji, tzw. pre-packu (art. 56 a i n. p.u.). W takim
przypadku nie dochodzi do zwolnien grupowych, ale do
przejecia pracownikéw upadtego przez nowego praco-
dawce. Syndyk moze réwniez zby¢ zorganizowang czes¢
przedsiebiorstwa albo inne sktadniki mienia stanowiace
zaktad pracy w rozumieniu art. 23'k.p., zanim rozpocznie
zwolnienia pracownikéw. Ponadto upadty — w brzmieniu
przepisow obowigzujacych od 1.01.2016 r. — moze za-
wrzet uktad z wierzycielami (art. 266ai n. p.u.), a w takim

1 Zaktad Prawa Gospodarczego, Handlowego i Upadtosciowego Uniwersytetu
Opolskiego, http:/adamusrafal.pl.

przypadku moze rowniez nie zachodzi¢ potrzeba zwol-
nienia pracownikow.

W publikowanym opracowaniu zostanie przedstawione
zagadnienie obowigzkéw syndyka w zwigzku ze zwolnie-
niami grupowymi. Naruszenie przez syndyka, przy roz-
wigzywaniu umow o prace, zasad okreslonych w przepi-
sach o zwolnieniach grupowych uzasadnia dochodzenie
przez pracownika roszczef wynikajacych z art. 45 § 1
k.p.2. Ponadto syndyk moze ponies¢ odpowiedzialnosc
porzadkowa z tytutu naruszenia prawa przewidziang
w przepisach Prawa upadtosciowego.

OBOWIAZKI PRACODAWCY
W ZWIAZKU ZE ZWOLNIENIAMI GRUPOWYMI

W zwigzku ze zwolnieniami grupowymi na pracodawce
natozono szereg obowigzkéw, ktére zostang ponizej je-
dynie skrotowo przedstawione.

Po pierwsze, pracodawca jest obowigzany skonsultowac
zamiar przeprowadzenia grupowego zwolnienia z za-
ktadowymi organizacjami zwiazkowymi (po uprzednim
przekazaniu stosownych informacji) w szczeg6lnosci
w zakresie mozliwosci unikniecia lub zmniejszenia jego
rozmiaru (art. 2 ust. 1i 2 u.z.g.). Jezeli u pracodawcy nie
dziatajg zwigzki zawodowe, konsultacje przeprowadza
sie ze strong spoteczna.

Po drugie, pracodawca przekazuje na pisSmie wtasciwemu
powiatowemu urzedowi pracy informacje o przyczynach
zamierzonego grupowego zwolnienia, liczbie zatrudnio-

2 Jak podni6st SA w Gdansku w wyroku z 4.07.2014 r., Il AUa 2031/13, ,kazda
jednostronna deklaracja pracodawcy o ustaniu stosunku pracy, dokonana
nawet z naruszeniem prawa, prowadzi do ustania stosunku pracy w terminie
wskazanym przez pracodawce, bo wszelkie jego czynnosci, nawet bezprawne,
zmierzajace do rozwigzania stosunku pracy sg skuteczne i moga byé
podwazone wytacznie w drodze odpowiedniego powodztwa przewidzianego
Kodeksem pracy.’. Por. postanowienie SN z 2.02.2010 ., Il PK 318/09.
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nych pracownikéw i grupach zawodowych, do ktérych oni
naleza, grupach zawodowych pracownikéw objetych za-
miarem grupowego zwolnienia, okresie, w ciggu ktérego
nastapi takie zwolnienie, proponowanych kryteriach do-
boru pracownikéw do grupowego zwolnienia, kolejnosci
dokonywania zwolnien (art. 2 ust. 6 u.z.g.).

Po trzecie, w terminie nie dtuzszym niz 20 dni od dnia
zawiadomienia pracodawca ma obowigzek zawrzec
z zaktadowymi organizacjami zwigzkowymi porozumie-
nie, w ktorym okreSlone zostang zasady postepowania
w sprawach dotyczacych pracownikéw objetych zamia-
rem grupowego zwolnienia (art. 3 u.z.g.). W braku moz-
liwoSci zawarcia porozumienia ustawodawca naktada na
pracodawce obowigzki zastepcze.

Po czwarte, pracodawca — po zawarciu porozumienia,
a W razie niezawarcia porozumienia, po spetnieniu obo-
wigzku zastepczego wzgledem zawarcia porozumie-
nia — zawiadamia na piSmie wtasciwy powiatowy urzad
pracy o przyjetych ustaleniach dotyczacych grupowego
zwolnienia, w tym o liczbie zatrudnionych i zwalnianych
pracownikéw oraz o przyczynach ich zwolnienia, okresie,
w ciggu ktérego ma byc dokonane zwolnienie, a takze
o przeprowadzonej konsultacji zamierzonego grupowe-
go zwolnienia z zaktadowymi organizacjami zwigzkowy-
mi lub z przedstawicielami pracownikéw wytonionymi
w trybie przyjetym u danego pracodawcy (art. & ust. 1
u.z.g.). Co wazne z punktu widzenia analizowanego te-
matu, w razie zakofczenia dziatalnosSci pracodawcy
wskutek prawomocnego orzeczenia sgdowego zawiado-
mienie jest wymagane, gdy z takim wnioskiem wystgpi
wiasciwy powiatowy urzad pracy.

Wskazane obowiazki mozna z grubsza okreslic jako obo-
wiazki pracodawcy o charakterze proceduralnym (orga-
nizacyjnym). Sytuowane sg one w obszarze zbiorowego
prawa pracy.

W literaturze przedmiotu uwaza sie, ze generalnie syndyk
przejmuje obowigzki pracodawcy wynikajgce ze zbioro-
wego prawa pracy®. Ponadto na pracodawcy cigzg obo-
wigzki o wymiarze majatkowym. Zgodnie bowiem z art. 8
u.z.g. pracownikowi, w zwigzku z rozwigzaniem stosunku
pracy w ramach grupowego zwolnienia, przystuguje od-
prawa pieniezna. Posiada on zatem wzgledem pracodaw-
cy indywidualne roszczenie pieniezne o wyptate odprawy.

Wreszcie zgodnie z art. 9 u.z.g. w razie ponownego za-
trudniania pracownikéw w tej samej grupie zawodowej

3 Latos-Mitkowska M., [w:] M. Latos-Mitkowska, t. Pisarczyk, ,Zwolnienia
z przyczyn niedotyczacych pracownika’, Warszawa 2005, s. 218.

pracodawca powinien zatrudni¢ pracownika, z ktérym
rozwigzat stosunek pracy w ramach grupowego zwol-
nienia, jezeli zwolniony zgtosi zamiar podjecia zatrudnie-
nia u tego pracodawcy w ciggu roku od dnia rozwigzania
z nim stosunku pracy. Pracodawca powinien ponownie
zatrudni¢ pracownika w okresie 15 miesiecy od dnia roz-
wigzania z nim stosunku pracy w ramach grupowego
zwolnienia. Ustawodawca wprowadza zatem przymus
kontraktowania po stronie pracodawcy.

ODNIESIENIE W PRZEPISACH
0 ZWOLNIENIACH GRUPOWYCH
DO PROBLEMU UPADLOSCI

Uregulowanie historyczne w ustawie z 28 grudnia
1989 r. o szczegblnych zasadach rozwigzywania z pra-
cownikami stosunkow pracy z przyczyn dotyczacych
zaktadu pracy

Zgodnie z art. 7a ust. 1 d. u.z.g. w razie ogtoszenia upa-
dtosci lub zarzadzenia likwidacji zaktadu pracy i braku
Srodkow na wynagrodzenia dla pracownikéw syndyk lub
likwidator mogt rozwigzac stosunek pracy bez wypowie-
dzenia pod warunkiem niezgtoszenia przez pracownika
sprzeciwu w terminie 5 dni od dnia otrzymania zawiado-
mienia 0 zamierzonym rozwigzaniu stosunku pracy. Pi-
smo syndyka lub likwidatora powinno byto zawierac po-
uczenie w tej sprawie. Pracownikowi, z ktérym rozwigza-
no stosunek pracy, przystuguje, niezaleznie od odprawy,
dodatkowo odszkodowanie w wysokosci wynagrodze-
nia za okres wypowiedzenia. Przy czym w mysl art. 7a
ust. 2 d. u.z.g. rozwigzanie stosunku pracy w tym trybie
traktowano jak rozwigzanie stosunku pracy za wypowie-
dzeniem dokonanym przez zaktad pracy z przyczyn doty-
czacych zaktadu pracy. O zamiarze rozwigzania stosunku
pracy w tym trybie syndyk lub likwidator zawiadamiat na
piSmie zaktadowa organizacje zwigzkowa, ktéra mogta
w ciggu 5 dni od otrzymania zawiadomienia zgtosic na
piSmie opinie w tej sprawie (art. 7a ust. 3 d. u.z.g.).

Co istotne, przy rozwigzywaniu stosunkéw pracy we
wskazanym trybie nie stosowano przepiséw art. 2-4 d.
u.z.g. 0 obowigzkach organizacyjnych pracodawcy (art. 7a
ust. 1d.u.zg.).

Uregulowania dyrektywy 98/59/WE

Podstawowe znaczenie dla problematyki zwolnien gru-
powych majg postanowienia dyrektywy 98/59/WE
z 20 lipca 1998 r. w sprawie zblizenia ustawodawstw
panstw cztonkowskich odnoszacych sie do zwolnien gru-
powych (Dz. Urz. WE L 225 z 12.08.1998 r.). W motywie
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9 preambuty dyrektywy 98/59/WE stwierdzono ,nalezy
rowniez postanowic, ze (...) dyrektywe stosuje sie w za-
sadzie rowniez do zwolnien grupowych wynikajacych
z faktu zaprzestania dziatalno5ci przez przedsiebiorstwo
w wyniku decyzji sgdowej”.

Wskazana dyrektywa ma dwie podstawowe sekcje me-
rytoryczne: ,Informacja i konsultacja” i ,Procedura zwol-
niefA grupowych”. Zgodnie z jej art. 3 ust. 1i 2 pracodawca
zobowigzany jest do notyfikowania na piSmie wtasci-
wemu organowi wtadzy publicznej o kazdym zamiarze
zwolnienia grupowego. Jednakze panstwa cztonkowskie
moga przewidzie¢, ze w przypadku zamiaru zwolnienia
grupowego, zwigzanego z zaprzestaniem dziatalnosci
przedsiebiorstwa w rezultacie decyzji sadowej, praco-
dawca zobowigzany jest notyfikowac na pismie wtasci-
wemu organowi wtadzy publicznej jedynie w przypadku,
gdy ten wystapi z odpowiednim wnioskiem.

Aktualny stan prawny

Obecnie obowigzujgce przepisy bardzo wasko odnosza sie
do problemu zwolniefn grupowych w kontekscie upadto-
Sci. Zgodnie z art. 7 u.z.g. ,przy rozwiazywaniu z pracow-
nikami stosunkdw pracy w ramach grupowego zwolnienia
z powodu ogtoszenia upadtosci lub likwidacji pracodawcy
stosuje sie przepisy art. 41'§ 1, art. 177 § 4i 5, art. 1868
i art. 196 pkt 2 kodeksu pracy, a takze odrebne przepi-
sy regulujgce rozwigzywanie z pracownikami stosunkow
pracy z takiego powodu”. Innymi stowy, zwolnienia grupo-
we w przypadku upadtosci nie przeszkadzajg zniesieniu
ochrony pracownikdéw na wypadek ogtoszenia upadtosci
na podstawie kodeksu pracy i innych przepisow.

Jak widag¢, obecna regulacja jest mniej liberalna niz jej po-
przednik prawny.

POGLADY NA TEMAT OBOWIAZKf)W SYNDYKA
W ZWIAZKU ZE ZWOLNIENIAMI GRUPOWYMI

Obowigzki majatkowe syndyka

Nie ulega najmniejszej watpliwosci, ze w zwigzku ze
zwolnieniami grupowymi dokonywanymi przez syndyka
co do zasady“ powstaje obowigzek wyptaty z masy upa-
dtosci odpraw dla pracownikéw®. Odprawy stanowig zo-
bowigzania masy w rozumieniu art. 230 ust. 2 p.u.

Zgodnie z art. 12 ust. 1 u. o.r.p. w razie niewyptacalno-
Sci pracodawcy niezaspokojone roszczenia pracownicze

4 Por. wyrok SO w Suwatkach z 27.06.2013 r,, lll Pa 10/13.
> Por. np. wyrok SR dla Warszawy Pragi-Potudnie z 16.01.2014 r., VI P 449/13.

podlegaja zaspokojeniu ze &rodkéw FGSP. Przepis art. 12
ust. 2 pkt 2 lit. d u. FGSP precyzuje, ze zaspokojeniu ze
srodkéw FGSP podlegaja naleznosci gtowne z tytutu od-
prawy pienieznej przystugujacej na podstawie przepisow
0 szczegblnych zasadach rozwigzywania z pracownikami
stosunkow pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikow.

Stanowisko zaktadajgce brak obowigzku syndyka do
stosowania procedur zwolnief grupowych

W praktyce obrotu prawnego wyrazane jest niekiedy
zapatrywanie, ze na syndyku masy upadtosci nie cia-
z3 obowiazki organizacyjno-proceduralne w zwigzku ze
zwolnieniami grupowymi. Poglad ten uzasadniany jest
w rézny sposab.

0t6z uwaza sie, ze obowiazki pracodawcy w zwigzku ze
zwolnieniami grupowymi nie sg jednorodne. Sa to obo-
wiagzki o charakterze organizacyjnym (sytuowane w ob-
szarze zbiorowego prawa pracy) i majatkowym (sytu-
owane w obszarze indywidualnego prawa pracy). Moga
byc one realizowane zaréwno w interesie zbiorowosci
(informowanie, konsultacje, porozumienie itp.), jak i in-
teresie indywidualnym danego pracownika (odprawa).
Mozliwe jest zatem odmienne traktowanie réznych obo-
wigzkéw w przypadku upadtosci pracodawcy.

Zauwazyc nalezy, ze zbiorowe zwolnienia pracownikow
u danego pracodawcy moga odnosic sie albo do czescio-
wej redukgji zatrudnienia, albo do catkowitego zwolnienia
wszystkich pracownikow. Ta ostatnia sytuacja ma miej-
sce w przypadku upadtosci pracodawcy. Podnoszony jest
argument, ze procedura zwolnien grupowych jest uszyta
na miare czesciowej redukcji zatrudnienia (niekiedy pra-
codawca moze wreczy¢ pracownikom jedynie wypowie-
dzenie zmieniajace, o ile korzystajg oni ze wzmozonej
ochrony prawnej) i z tej przyczyny nie pasuje do catkowi-
tego zwolnienia wszystkich pracownikow.

Upadtosc jest zjawiskiem wyjatkowym, konstrukcyjnie
zaprogramowanym na docelowa wyprzedaz (spienigze-
nie) majatku upadtego i, w przypadku jednostek orga-
nizacyjnych, likwidacje jego bytu prawnego. W efekcie,
w ramach postepowania upadtosSciowego, dojdzie do
catkowitej likwidacji (bez wzgledu na jej formute) zatrud-
nienia u upadtego. Podnoszony jest zatem argument,
ze upadtosc nie jest procesem restrukturyzacyjnym czy
programem outplacementowym, ktéry mozna modero-
wac w porozumieniu ze strong spoteczna i ktorych moze
by¢ wiele w toku dziatalnosci pracodawcy. Skutki upadto-
Sci pracodawcy rozciagaja sie na caty zaktad pracy, a nie
na jego wybrang cze5¢.
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UpadtoSc pracodawcy wytacza przewidziang w prawie
pracy ochrone pracownikdw wprowadzang z uwagi na
wazne racje spoteczne (okres przedemerytalny, cigza
pracownicy itp.). Pracownicy upadtego nie sg zatem do-
minujacymi interesariuszami postepowania upadtoscio-
wego (art. 2 p.u.). Podnosi sie zatem argument, ze jezeli
indywidualna pozycja prawna pracownika w wyniku upa-
dtosci pracodawcy doznaje znaczacych ograniczen, to
podobnie jest w zbiorowym prawie pracy: rowniez w tym
obszarze pozycja strony pracowniczej ulega uszczuple-
niu. W poprzednio obowigzujgcym stanie prawnym przy-
jeto nawet, ze syndyk nie ma obowigzku ponownego za-
trudnienia pracownika®.

Pozycja prawna syndyka, rowniez w stosunkach pracow-
niczych, jest — z uwagi na jego mandat i przewidziane
prawem kompetencje — autorytarna. Nie mozna posta-
wi€ znaku réwnosci pomiedzy syndykiem a osobami re-
prezentujacymi pracodawce.

Dalej, z uwagi na fakt, ze upadtosc dla stosunkow za-
trudnienia jest ,opcja atomowa’, a nie programem do-
browolnych odejs¢, uwaza sie, ze konsultacje w zakresie
mozliwosci unikniecia lub zmniejszenia rozmiaru grupo-
wego zwolnienia oraz spraw zwigzanych z tym zwolnie-
niem, w tym zwtaszcza mozliwosci przekwalifikowania
lub przeszkolenia zawodowego, a takze uzyskania inne-
go zatrudnienia przez zwolnionych pracownikow, bytyby
bezprzedmiotowe.

Jezeli syndyk prowadzi przedsiebiorstwo upadtego, to
zazwyczaj nie dochodzi do zwolnien grupowych. Jezeli
zaprzestaje jego prowadzenia bezposrednio po ogtosze-
niu upadtosci czy w jakis czas po tej dacie, to zachodzi po-
trzeba natychmiastowego zwolnienia z zasady wszyst-
kich 0os6b zwigzanych z prowadzeniem przedsiebiorstwa.

Ponadto wskazuje sie, ze wektory funkgji procedury zwol-
nieA grupowych i wektory funkcji upadtosci sa wzgledem
siebie przeciwlegte. Procedura zwolnien grupowych jest
rozwlekta: wymaga konsultacji ze strong spoteczng, awi-
zacji powiatowego urzedu pracy, zawarcia porozumienia
ze strong spoteczng lub ustalenia jego surogatu, zawia-
domienia na piSmie witasciwego powiatowego urzedu
pracy o przyjetych ustaleniach dotyczacych grupowego
zwolnienia. Innymi stowy, zanim w ogole otworzy sie
mozliwos¢ zwolnied pracownikow, uptywa duzo czasu.
Tymczasem postepowanie upadtoSciowe podlega za-
sadzie szybkosci i taniosci. Argumentuje sig, ze prymat
powinna zyskiwac ekonomiczna wyktadnia prawa nad

& Wyrok SN z 25.05.2000 ., | PKN 649/99.

formalistyczng wyktadnig zmierzajaca do dopetnienia
procedur bez wzgledu na ich koszty.

Zwraca sie rowniez uwage, ze o ile wewnetrzna restruk-
turyzacja jest kwestig ,prywatna” i wymaga w zwigzku
z tym awizacji organowi zajmujgcemu sie sprawami za-
trudnienia, o tyle upadtosc od samego poczatku jest ele-
mentem wiedzy powszechnej — zgodnie z art. 53 ust. 1
p.u. postanowienie o ogtoszeniu upadtosci obwieszcza sie.

Przyjmowana jest zatem teza, ze obowigzki proceduralne
pracodawcy w zakresie zwolnien grupowych i obowigzki
syndyka pozostajg wzgledem siebie na kursie kolizyj-
nym, gdyz pozycja prawna syndyka jest inna niz pozycja
prawna osob reprezentujacych pracodawce; w perspek-
tywie totalna redukcja zatrudnienia w wyniku upadtosci
ma inne uwarunkowania niz redukcja zatrudnienia u pra-
codawcy w ramach programodw restrukturyzacyjnych;
stosowanie procedury zwolnien grupowych w przypad-
ku upadtosci pracodawcy wymagatoby podejmowania
sztucznych dziatan majacych negatywny wptyw na szyb-
koS¢ postepowania upadtoSciowego i jego koszty.

Stanowisko zaktadajace obowigzek stosowania przez
syndyka procedur zwolniefn grupowych

Wedtug konkurencyjnego stanowiska interpretacyjnego
przepisy o procedurze zwolnien grupowych stosuje sie
— lege non distinguente — takze w przypadku upadtosci
pracodawcy’. Jedyne wytaczenie odnosi sie do obowigz-
ku awizacji okreSlonego w art. 4 ust. 4 u.z.g., o ile powia-
towy urzad pracy indywidualnie nie zastrzeze takiego
obowigzku®.

Podnosi sie, ze z tresci art. 7 u.z.g. absolutnie nie wynika
kompetencja syndyka do zaniechania stosowania pro-
cedur zwolnien grupowych®. Przepis ten jest w istocie
rzeczy kontrapunktem do ogblnej regulacji art. 5 ust. 5
u.z.g., w mysl ktorej w okresie objecia pracownika szcze-
golna ochrong przed wypowiedzeniem lub rozwigzaniem
stosunku pracy pracodawca moze jedynie wypowiedziec
pracownikowi dotychczasowe warunki pracy i ptacy™.

7 Latos-Mitkowska M., [w:] M. Latos-Mitkowska, t. Pisarczyk, ,Zwolnienia
z przyczyn..., s. 228.

& Tak Walczak K., [w:] J. Wratny, K. Walczak, ,Zbiorowe prawo pracy. Komentarz",
Warszawa 2009, s. 553-554, Latos-Mitkowska M., Postepowanie upadtosciowe
i naprawcze w prawie pracy, ,Mon. Praw." 2004, nr 7, s. 189, Maniewska E.,
[w:] K. JaSkowski, E. Maniewska, J. Stelina, ,Grupowe zwolnienia. Komentarz',
wyd. 2, Warszawa 2007, s. 84.

° W wyroku SO w Lublinie, VIl Pa 150/17, podniesiono, ze ,wytaczenie
szczegblnej ochrony pracownika z mocy postanowien art. 41" k.p. w zwigzku
zart. 7 cyt. ustawy nie skutkuje wytgczeniem stosowania procedury zwolnien
grupowych”.

" Walczak K., [w:] J. Wratny, K. Walczak, ,Zbiorowe..."; s. 526-527, podnosi,
ze sensem art. 7 uzg jest zagwarantowanie syndykowi swobody
W rozwigzywaniu uméw o prace z osobami korzystajagcymi ze szczegbinej
ochrony prawnej.
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Syndyk podejmuje obowigzki pracodawcy wynikajace
z przepisdw prawa pracy (indywidualnego i zbiorowego),
a w tym — lege non distinguente — z przepisow o zwol-
nieniach grupowych. Gdyby ustawodawca chciat wpro-
wadzic jakiekolwiek wytaczenie obowigzkow syndyka
sposrdd ogolnych obowigzkow pracodawcy na wypadek
zwolnien grupowych, poza przypadkiem wskazanym
w art. 4 ust. 4 u.z.g., powinien to uczynic expressis verbis.

Dalej stwierdza sig, ze istnieje pole do porozumienia ze
strong spoteczng co do architektury zwolnien grupo-
wych, nie tylko jezeli syndyk prowadzi przedsiebiorstwo
upadtego przez 3 miesigce od zakonczenia upadtosci
albo dtuzej, jezeli sg perspektywy do zbycia czynnego
przedsiebiorstwa lub jego czeSci wraz z pracownikami,
jest mozliwe zawarcie ukfady, istnieje potrzeba utrzy-
mania czesci zatrudnienia dla potrzeb dozoru majatku,
utrzymania i konserwacji urzadzen itp. W modelowych
ramach porozumienia’ pomiedzy syndykiem a stro-
ng spoteczng przedmiotem ustalen moze byc kolejnosé
zwolnien. Przedmiotem porozumienia moze byc usta-
lenie, ze zwolnieniu grupowemu podlegaja ,wszyscy od
razu”. W komentarzach do omawianego problemu nie-
ktorzy autorzy odwotuja sie do orzeczniczego wahadta:
wyroku SN z9.01.2001 r., | PKN 171/00, w ktérym przy-
jeto, ze sad pracy nie ma kompetencji do ingerencji co do
momentu rozwigzania umowy o prace przez syndyka,
i wyroku SN z 12.07.2001 r., | PKN 543/00, w ktérym
wyrazono poglad o potrzebie pewnej kontroli nad syndy-
kiem'2. Nie ma tez podstaw dla wybidrczego stosowania
badz niestosowania przez syndyka wybranych przepi-

" Na znaczenie relacji ze strong spoteczng wskazuje Drel A, ,Powszechna
ochrona trwatosci stosunku pracy. Tendencje zmian”. Warszawa 2009, s. 276.

2 Jaskowski K., [w:] K. Jaskowski, E. Maniewska, J. Stelina, ,Grupowe
zwolnienia...", s. 104, opowiada sie za koncepcja dopuszczajaca kontrole
syndyka.

sow o zwolnieniach grupowych. Nie gra tu decydujacej
roli czynnik ekonomiczny zwigzany z potrzeba szybkiegj
likwidacji masy upadtosci's.

Ustawodawca w obecnych przepisach nie zachowat re-
gulacji, wedtug ktorej syndyk lub likwidator moga roz-
wigzat z pracownikami umowy o prace bez zachowania
okresu wypowiedzenia z uwagi na brak srodkéw na wy-
nagrodzenia.

Przepisy dyrektywy 98/59/WE nie przewidujg wprost
wytaczenia wszystkich przewidzianych przez nig proce-
dur na wypadek ogtoszenia upadtosci pracodawcy.

Termin konsultacji i wykonania innych obowigzkéw or-
ganizacyjnych w ramach procedury zwolnien grupowych
nie koliduje z treScig art. 15 ust. 1 u.o.r.p., ktory stanowi,
ze w ciggu miesiaca od daty niewyptacalnosci pracodaw-
cy syndyk sporzadza i sktada marszatkowi wojewddz-
twa zbiorczy wykaz niezaspokojonych roszczen. Przepis
art. 15 ust. 2 u.o.r.p. pozwala bowiem syndykowi na p6z-
niejsze ztozenie wykazow uzupetniajacych.

WNIOSKI

Odpowiedz na pytanie o zakres obowigzkéw organiza-
cyjnych syndyka w zwigzku z procedura zwolnien grupo-
wych nie jest wolna od watpliwosci. Osobiscie blizej mi
do drugiego z wyrazonych w publikowanym tekscie po-
gladow.

* W wyroku SO w Lublinie, VIl Pa 150/17, podniesiono, ze ,w zakresie
niezastosowania wymaganych procedur nie ttumaczy (..) argument, iz
w zwigzku z trudng sytuacja finansowa spotki i faktem wysokich miesiecznych
kosztéw utrzymania zaktadu i zatogi istniat brak celowosci wprowadzania
procedur zwolnied grupowych, ktére to powodowatyby przedtuzenie
procesu likwidacji w czasie i skutkowatyby utrzymywaniem w tym okresie
nierentownego zaktadu, wobec i tak nieuchronnej jego likwidacji. Okolicznosci
powotane przez pozwanego nie moga skutkowac pominieciem ustawowo
przewidzianego etapu postepowania poprzedzajgcego zwolnienia grupowe.”
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RESTRUKTURYZACJA ZOBOWIAZAN PODATKOWYCH
W DRODZE KONWERSJI NA UDZIALY LUB AKCJE

Prawo publiczne przewiduje i dopuszcza pomoc ze strony
wierzycieli podatkowych dla przedsiebiorcy znajdujgcego
sie w kryzysie. Sprowadza sie ona do zmniejszenia cia-
zacych na dtuzniku zobowigzan podatkowych w oparciu
0 przepisy zawarte w rozdziale 7a — Ulgi w sptacie zo-
bowigzan podatkowych ustawy — Ordynacja podatkowa
(Ord. Pod.)%

Majac to na uwadze, z punktu widzenia przeznaczenia
i celu ustawy Prawo restrukturyzacyjne (Pr. Rest.), wy-
razonego w art. 3 ust. 13, wazne jest dokonanie sys-
temowej analizy instrumentow przewidzianych przez
te ustawe w zakresie restrukturyzacji zobowigzan pu-
blicznoprawnych przedsiebiorstw i ich relacji z prawem
podatkowym.

Celem publikowanego artykutu jest nie tylko identyfika-
gja instytucji w zakresie realnej mozliwosci restruktu-
ryzacji zobowigzan publicznoprawnych przewidzianych
przez Pr. Rest,, ale i wskazanie przyktadéw ich skutecz-
nego zastosowania w uktadach przyjetych przez wie-
rzycieli i zatwierdzonych przez sady, na skutek ktérych
dokonano konwersji dtugéw podatkowych na udziaty lub
akcje spotki.

RYZYKO UPADLOSCI WZRASTA

Pomimo dobrej koniunktury i wysokiego wzrostu gospo-
darczego rosnie zardowno liczba otwieranych postepo-
wan restrukturyzacyjnych i upadtoSciowych, jak i poziom

" Doradca restrukturyzacyjny, partner w Kancelarii RAK, cztonek Instytutu
Allerhanda, Sekcja Prawa Upadtosciowego.

2 Ustawa z 29 lipca 1997 r. — Ordynacja podatkowa (Dz. U. z 1997 r., nr 137,
poz. 926, ze zm.).

3 Celem postepowania restrukturyzacyjnego jest unikniecie ogtoszenia
upadtosci dtuznika przez umozliwienie mu restrukturyzacji w drodze zawarcia
uktadu z wierzycielami, a w przypadku postepowania sanacyjnego — réwniez
przez przeprowadzenie dziatan sanacyjnych, przy zabezpieczeniu stusznych
praw wierzycieli.

ryzyka, zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw w Polsce.
Aktualnie jest ono na poziomie ostrzegawczym, porow-
nywalnym do okresu 2012/2013, kiedy byt on najwyzszy
od lat 2007/2008*, czyli od upadku banku Lehman Bro-
thers®.

Obowiagzek ponoszenia ciezarow i Swiadczen publicz-
nych, w tym podatkow, wynika wprost z art. 84 ustawy
zasadniczej®. Zobowigzania publicznoprawne stanowig
istotng czeS¢ kosztéw rodzajowych przedsiebiorstw.
W roku 2017 fgczna wartosé podatkéw, optat oraz kosz-
tow z tytutu Swiadczen spotecznych polskich przedsie-
biorstw wyniosta ok. 285 mld zt, co stanowito ok. 15%
ich tgcznych kosztow’. Dlatego restrukturyzacja zobo-
wigzan publicznoprawnych, co wynika z samej ich natury
i powszechnosSci, moze towarzyszyc licznym procesom
restrukturyzacyjnym. Ich skuteczna restrukturyzacja
lezy nie tylko w interesie przedsiebiorcy — dtuznika po-
datkowego, ktorego celem jest naprawa i zachowanie
przedsiebiorstwa, ale i wierzyciela podatkowego, ktérym
w szczeg6lnosci jest Skarb Panstwa. Kazde przedsie-
biorstwo, nawet to bedace w kryzysie, a majace realny
program restrukturyzacyjny, przyczynia sie do utrzyma-
nia i tworzenia miejsc pracy, ma swoj wktad w tworzenie
produktu krajowego, a co za tym idzie — dochodow po-
datkowych pafstwa.

4 Hausner J., ,Raport z monitorowania biezacej sytuacji gospodarczej
w sektorach’, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, MSAP, Krakéw 2018.

5 Upadek banku Lehman Brothers to symboliczna data poczatku ostatniego
Swiatowego kryzysu gospodarczego, bedacego najwiekszym kryzysem
globalnej gospodarki od wielkiej depresji 1929-1933.

®  Ustawa z 2 kwietnia 1997 r. — Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej (Dz. U.
21997 r., nr 78, poz. 483, ze zm.).

7 Wyniki finansowe przedsigbiorstw niefinansowych I-XII 2017 roku, GUS,
Warszawa 2018.
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PODSTAWY PRAWNE
RESTRUKTURYZAC)I ZOBOWIAZAN PODATKOWYCH

Zasadniczo restrukturyzacja zobowigzan podatkowych
opiera sie na dwoch ustawach: Ord. Pod.®i Pr. Rest.°. Po-
nadto krajowy system prawny daje mozliwos¢ restruk-
turyzacji zobowigzan podatkowych poprzez skorzysta-
nie z narzedzi wynikajacych z ustaw badz rozporzadzen
o charakterze szczegolnym. Przyktadowo jest to ustawa
o restrukturyzacji niektérych naleznosci publicznopraw-
nych od przedsiebiorcow™ czy ustawa o pomocy publicz-
nej i restrukturyzacji publicznych zaktadéw opieki zdro-
wotnej". Dodatkowo, w oparciu o dyspozycje wyrazong
w art. 22 Ord. Pod., minister wtasciwy do spraw finansow
publicznych w drodze rozporzadzenia moze zaniechac
ustalaniaipoboru podatku w przypadkach uzasadnionych
interesem publicznym lub waznym interesem podatni-
kow. Natomiast organ podatkowy moze w drodze decyzji
indywidualnej, na wniosek podatnika, zwolni¢ ptatnika
z obowigzku pobrania podatku, jezeli zagraza to waznym
interesom podatnika, a w szczegblnosci jego egzystencji.
Przepis ten zawiera dwie zasadniczo rézne konstrukcje.
Jedna jest upowaznienie do wydawania aktow prawnych,
a druga kompetencja do wydawania decyzji indywidual-
nych. Wyktadnia art. 22 Ord. Pod. prowadzi do wniosku,
ze organy podatkowe sg pozbawione uprawnien do za-
niechania poboru podatku, a minister wtasciwy do spraw
finansow publicznych moze z uprawnien tych skorzystac
tylko w stosunku do okreSlonej grupy podatnikdw i to
wydajac akt o charakterze normatywnym, jakim jest roz-
porzadzenie, a nie rozstrzygniecie o charakterze indywi-
dualnym, jakim jest z kolei decyzja administracyjna’

Wszystkie z przytoczonych podstaw prawnych restruk-
turyzacji zobowigzan podatkowych maja zbiezny cel —
zastosowanie dopuszczalnych prawnie instrumentow
i Srodkow naprawczych majacych na celu oddtuzenie
przedsiebiorstwa dtuznika, co ma ustabilizowac jego
kondycje finansowg, pozwalajgc na efektywng konkuren-
cje i kontynuacje dziatalnosci gospodarczej. Jak stwierdzit
WSA w Krakowie w wyroku z 26 wrzesnia 2014 roku™,
nie jest w interesie panstwa egzekwowanie podatkow
i innych naleznosci publicznoprawnych, jesli skutkiem
tego bytoby poniesienie kosztow wiekszych niz w przy-
padku zaniechania korzystania z tego uprawnienia.

8 Ordynacja(...), op. cit.

° Ustawa z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (Dz. U. z 2016 .,
poz. 1574 ze zm.).

19 Ustawa z 30 sierpnia 2002 r. o restrukturyzacji niektérych naleznosci
publicznoprawnych od przedsiebiorcow (Dz. U.z 2017 r., poz. 2042 ze zm.).

" Ustawa z 15 kwietnia 2005 r. o pomocy publicznej i restrukturyzacji
publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej (Dz. U. z 2018 ., poz. 164 ze zm.).

2 Wyrok NSA z 20 marca 2003 r., Ill SA 2193/01.

3 Wyrok WSA w Krakowie z 26 wrzesnia 2014 r., | SA/Kr 842/14.

RESTRUKTURYZACJA ZOBOWIAZAN PODATKOWYCH
W RAMACH PRAWA RESTRUKTURYZACYJNEGO

Ustawodawca w art. 156 Pr. Rest. wskazat na kilka spo-
sobow restrukturyzacji zadtuzenia. W mysl przywota-
nego przepisu sg to: 1) odroczenie terminu wykonania;
2) roztozenie sptaty na raty; 3) zmniejszenie wysokosci;
4) konwersja wierzytelnosci na udziaty lub akcje; 5) zmia-
na, zamiana lub uchylenie prawa zabezpieczajgcego okre-
Slong wierzytelnoSc. Katalog sposobdw restrukturyzacji
ma charakter otwarty, co oznacza, ze prawnie dopusz-
czalne sg takze inne, nieokreslone w ustawie, sposoby
restrukturyzacji, ktore beda prowadzic do jak najwyzsze-
go zaspokojenia wierzycieli™.

O ile pierwsze trzy sposoby restrukturyzacji, o ktorych
mowa, sprowadzajgce sie do sptaty naleznosci w formie
pienieznej, nie budza watpliwosci, dopuszczalnos¢ re-
strukturyzacji w formie niepienieznej jest kwestionowa-
na przez wierzycieli publicznych. Watpliwosci te powo-
duje fakt, ze Ord. Pod. w art. 67a § 1 pkt 1i 2 wprowadza
instrument ulgi w sptacie zobowigzan podatkowych.
Zas charakter instytucji wskazanych w prawie podat-
kowym zbiezny jest z pienieznymi Srodkami restruk-
turyzacyjnymi prawa restrukturyzacyjnego. Jednakze,
jak pokazuje praktyka sgdowa, instytucja konwers;ji jest
wykorzystywana przez dtuznikow w propozycjach ukta-
dowych, takze w odniesieniu do wierzytelnosci podat-
kowych, a przyjete uktady sg zatwierdzane przez sady
restrukturyzacyjne.

Ustawa dopuszcza zastosowanie roznorodnych Srodkow
restrukturyzacyjnych w ramach jednych propozycji ukta-
dowych, w sytuacji gdy wierzyciele zostana podzieleni na
grupy, zgodnie z art. 161 Pr. Rest. Dla porzadku wskazaé
nalezy, ze na grupy moga zostac podzieleni wierzyciele,
ktorzy reprezentuja roézne kategorie interesu. W przywo-
tanej ustawie wprowadzono nastepujace kategorie inte-
resow: 1) wierzyciele, ktérym przystuguja wierzytelnosci
z umowy o prace i ktorzy wyrazili zgode na objecie ich
wierzytelnosci uktadem, 2) rolnicy, ktérym przystuguja
wierzytelnosci z tytutu umow o dostarczenie produktow
z wtasnego gospodarstwa rolnego, 3) wierzyciele, ktorych
wierzytelnosci sg zabezpieczone na sktadnikach majatku
dtuznika hipoteka, zastawem, zastawem rejestrowym,
zastawem skarbowym lub hipoteka morska, a takze przez
przeniesienie na wierzyciela wtasnosci rzeczy, wierzytel-
nosci lub innego prawa, i ktérzy wyrazili zgode na objecie

" Adamus R. Komentarz do art. 156 Pr. Rest, ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz’, 2019, wyd. 2, Legalis.

> Butawa P, Restrukturyzacja zobowigzan podatkowych w Swietle nowego
Prawa restrukturyzacyjnego — zmiany systemowe (dodatek ,MoP" 9/2016),
.MoP" 2016.
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ich uktadem; 4) wierzyciele bedacy wspélnikami lub akcjo-
nariuszami dtuznika bedacego spotka kapitatowa, posia-
dajacy udziaty lub akcje spotki zapewniajace co najmniej
5% gtosow na zgromadzeniu wspoblnikow albo walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy, chociazby przystugiwaty im
wierzytelnosci wymienione w pkt 1-3. Podobnie jednak
jak w przypadku sposobdw restrukturyzacji, takze grupy
intereséw majg charakter otwarty, a zatem formutujac
propozycje uktadowe, dtuznik moze zastosowac inny
wskaznik, za pomoca ktérego bedzie mozna jednoznacz-
nie wyrdznic rodzaj specyficznego interesu. W doktrynie
wskazuje sie, ze 0w interes moze byc rozumiany bardzo
ogodlnie. Dana grupa interesu moze zosta¢ wyznaczona
chociazby w oparciu o wysokoS¢ wierzytelnosci, termin
ptatnosci czy charakter zobowigzan'® — wierzyciele pu-
bliczni jako odrebna grupa interesu.

Konwersja wierzytelnosci na udziaty lub akcje jest jed-
nym ze sposobow restrukturyzacji wskazanym w Pr.
Rest., ktory prowadzi do zaspokojenia wierzyciela w innej
formie niz pieniezna i powoduje wygasniecie zobowigza-
nia dtuznika na podstawie art. 452 ustawy — Kodeks cy-
wilny". Propozycje uktadowe, ktérych przedmiotem jest
konwersja wierzytelnoSci na udziaty lub akcje, powinny
spetniat wszystkie wymagania, jakie prawo stawia dla
podjecia uchwaty walnego zgromadzenia wspolnikow.
Zastepuja one wszystkie czynnosci wskazane w ustawie
— Kodeks spotek handlowych przewidziane dla podwyz-
szenia kapitatu i objecia udziatow lub akgji, o czym sta-
nowi art. 169 ust. 3 Pr. Rest. Samoistng podstawa reje-
stracji podwyzszonego kapitatu zaktadowego jest odpis
prawomocnego postanowienia o zatwierdzeniu uktadu'®.

Jak sygnalizowano, takze Skarb Panstwa moze w ramach
uktadu obejmowac udziaty lub akcje dtuznika, ale do-
puszczalnosc takiej restrukturyzacji kwestionuja organy
administracji skarbowej. Mimo negatywnego stanowiska
organdw skarbowych, w doktrynie, a takze w orzecz-
nictwie przyjmuje sie, ze prawo restrukturyzacyjne sta-
nowi lex specialis wzgledem zasady wyrazonej w art. 49
ust. 1" ustawy o finansach publicznych? (U. Fin. Pub.).
Sam zakaz wyrazony w przywotanym artykule nie ma

'® Zimmerman P., Komentarz do art. 161 Pr. Rest, ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz’, 2018, wyd. 5, Legalis.

"7 Gurgul S. Komentarz do art. 156 Pr. Rest, ,Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz’, 2018, wyd. 2, Legalis.

'8 Zimmerman P., Komentarz do art. 156 Pr. Rest., op. cit.

" Jednostki sektora finanséw publicznych, z wytaczeniem jednostek, o ktorych
mowa w art. 9 podmioty wchodzace w sktad sektora finanséw publicznych
pkt 2, nie moga posiadaé, obejmowat lub nabywac udziatéw lub akcji
w spétkach ani nabywac obligacji emitowanych przez podmioty inne niz
Skarb Pafstwa lub jednostki samorzadu terytorialnego, a takze udziatéw
w spotdzielniach, chyba ze odrebna ustawa stanowi inaczej, z zastrzezeniem
ust. 2.

% Ustawa z 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. z 2017 r.,
poz. 2077, ze zm.).

zatem charakteru absolutnego?'. Wystarczy wskazag,
iz gmina, powiat czy Skarb Panstwa posiadajg zdolnosé
prawng w rozumieniu prawa cywilnego, a zatem moga
byc udziatowcami i akcjonariuszami w spotkach handlo-
wych. Nadto moga nabywac udziaty lub akcje w przypad-
kowych spotkach w wyniku dziedziczenia, co takze pozo-
staje w sprzecznosci z 0golng zasadg prawa publicznego,
a mimo to nie jest przez te podmioty kwestionowane.
Stanowisko takie znajduje takze potwierdzenie w prakty-
ce uktadowej, albowiem sady upadtoSciowe zatwierdzaty
uktady przewidujace konwersje wierzytelnosci jednostek
sektora finansow publicznych na akcje?2

Po nowelizacji prawa upadtoSciowego i naprawczego
w ramach wierzytelnosci publicznoprawnych, w drodze
wyjatku, inaczej niz zobowigzania podatkowe potrakto-
wane zostaty wierzytelnosci wynikajace z tytutu sktadek
na Fundusz Pracy, Fundusz Gwarantowanych Swiad-
czen Pracowniczych, Fundusz Emerytur Pomostowych,
z tytutu sktadek na wtasne ubezpieczenia spoteczne
i ubezpieczenie zdrowotne dtuznika oraz inne zobowig-
zania dtuznika wobec Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych,
co wynika wprost z art. 160 ust. 1 Pr. Rest., oraz wobec
Funduszu Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych —
art. 160 ust. 4 Pr. Rest. Nie bedzie zatem dopuszczalna
restrukturyzacja, w wyniku ktérej nastapi zmniejszenie
wysokosci tych zobowigzan. Rzeczony przepis wpro-
wadza bezwzgledny, ustawowy zakaz redukowania
tych wierzytelnosci®®. Jezeli uktad przewiduje konwer-
sje wierzytelnosci na udziaty lub akcje, przejecie catosci
majatku przez osobe trzecig lub wierzyciela, doptaty lub
sptaty pomiedzy wierzycielami, w uktadzie musi zostac
wskazany wierzyciel lub osoba trzecia, ktora przejmie na
siebie obowigzek wykonania zobowigzah wobec ZUS, jak
stanowi art. 160 ust. 2 Pr. Rest.

Z podziatem na grupy wigze sie zagadnienie gtosowania
przez wierzycieli nad propozycjami uktadowymi. Zgodnie
z zasadg wyrazong w art. 162 ust. 1 Pr. Rest. warunki re-
strukturyzacji zobowigzan sa jednakowe dla wszystkich
wierzycieli. Natomiast jezeli gtosowanie nad uktadem
przeprowadza sie w grupach wierzycieli, warunki re-
strukturyzacji winny by¢ jednakowe dla wierzycieli zali-
czonych do tej samej grupy, chyba ze wierzyciel wyraznie
zgodzi sie na warunki mniej korzystne. Zgodnie z art. 156
ust. 2 Pr. Rest. w ramach jednych propozycji uktadowych
mozna zaproponowac rézne Srodki restrukturyzacyjne.
Dla jednej grupy wierzycieli mozna zaproponowac re-
strukturyzacje poprzez redukcje wierzytelnosci, dla innej

21 Adamus R., op. cit
22 |bidem.
3 Zimmerman P., Komentarz do art. 160 Pr. Rest., op. cit.
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odroczenie terminu ptatnosci bez redukcji zadtuzenia,
a dla kolejnej konwersje wierzytelnosci na udziaty lub
akcje. W takiej sytuacji takze gtosowanie nad uktadem
bedzie odbywato sie grupami.

W pierwszej kolejnosci wskazac nalezy, ze wymagane
quorum dla podjecia uchwaty w przedmiocie przyjecia
uktadu wynosi, zgodnie z art. 113 Pr. Rest., jedng piata
wierzycieli uprawnionych do gtosowania nad uktadem.
Zasada jest, zgodnie z art. 119 ust. 1 Pr. Rest., ze uchwa-
ta zgromadzenia wierzycieli o przyjeciu uktadu zapada,
jezeli wypowie sie za nig wiekszo5¢ gtosujacych wierzy-
cieli, ktérzy oddali wazny gtos, majacych tacznie co naj-
mniej dwie trzecie sumy wierzytelnosci przystugujacych
gtosujacym wierzycielom.

Odmienna zasada znajdzie zastosowanie, jezeli gtoso-
wanie nad uktadem odbywa sie w grupach. W tej sytu-
acji uktad jest przyjety, jezeli w kazdej grupie wypowie
sie za nim wiekszoS¢ gtosujacych wierzycieli z tej samej
grupy, majacych tacznie co najmniej dwie trzecie sumy
wierzytelnosci przystugujacych gtosujacym wierzycie-
lom z tej grupy. Uktad zostanie takze przyjety, chociazby
nie uzyskano wymaganej wiekszosci w niektorych z grup
wierzycieli, jezeli wierzyciele majacy tacznie dwie trzecie
sumy wierzytelnosci przypadajacych gtosujacym wierzy-
cielom gtosowali za przyjeciem uktadu, bez wzgledu na
wymog wiekszosci osobowej. Jednak w tym przypadku
wierzyciele z grupy lub grup, ktére wypowiedziaty sie
przeciwko przyjeciu uktadu, zostang zaspokojeni w stop-
niu nie mniej korzystnym niz w przypadku przeprowadze-
nia postepowania upadtosciowego. W tej sytuacji wymog
wiekszosSci osobowej nie musi zostac zachowany. Takie
uregulowanie zasad dotyczacych przyjecia uktadu pro-
wadzi do tego, ze wierzyciele, ktérzy gtosowali przeciw,
beda nim objeci.

Przyjety uktad musi zostac zatwierdzony przez sad.
Jednakze, zgodnie z art. 165 Pr. Rest., sad odmoéwi za-
twierdzenia uktadu, jezeli jest on sprzeczny z prawem,
w szczegolnosci jezeli przewiduje udzielenie pomo-
cy publicznej niezgodnie z przepisami albo jezeli jest
oczywiste, ze uktad nie bedzie wykonany, a takze gdy
warunki uktadu s3 razgco krzywdzace dla wierzycieli,
ktorzy gtosowali przeciw uktadowi i zgtosili zastrze-
zenia. W tym miejscu wskazac nalezy, iz gtosowanie
przez Skarb Panstwa, dziatajacy przez stationes fisci,
przeciwko uktadowi i ztozenie zastrzezen nie stano-
wi samoistnej podstawy do niezatwierdzenia uktadu
przez sad.

SKARB PANSTWA
W POSTEPOWANIU RESTRUKTURYZACYINYM

Uczestnikiem postepowania restrukturyzacyjnego, obok
dtuznika, bedzie jego wierzyciel osobisty, ktéremu przy-
stuguje wierzytelnoS¢ bezsporna, zgodnie z art. 165
ust. 1 pkt 2 Pr. Rest. Z kolei wierzycielem, zgodnie
z art. 65 ust. 2 Pr. Rest,, jest osoba uprawniona do z3-
dania od dtuznika Swiadczenia. Zgodnie z ust. 3 przy-
wotanego artykutu przez Swiadczenie rozumiec nalezy
Swiadczenie sktadek na ubezpieczenia spoteczne oraz
inne daniny publiczne. W konsekwencji przyjac nalezy, ze
pojecie wierzytelnosci na gruncie Pr. Rest. wigze sie nie
tylko ze zobowigzaniowymi stosunkami prawnymi, ale
takze obejmuje naleznosci wynikajgce z prawa publicz-
nego, jak podatki i optaty. Prowadzi to do konstatacji, ze
sformutowanie ,wierzytelnos¢” ma szerszy zakres poje-
ciowy, anizeli wynika to z prawa cywilnego?*. Aby ustalic,
kto moze byc wierzycielem publicznym, nalezy odwotac
sie do Ord. Pod., ktora w art. 5% stanowi, iz wierzycielem
podatkowym moze by¢ szeroko rozumiane pafnstwo. Na
gruncie przywotanego przepisu wskazac nalezy, iz wie-
rzycielem moze by¢ Skarb Panstwa lub jedna ze wspol-
not samorzadowych: wojewddztwo, powiat i gmina.

Jak zasygnalizowano, udziat Skarbu Pafstwa jako wie-
rzyciela w postepowaniu restrukturyzacyjnym budzi
watpliwosci, w szczegolnosci w odniesieniu do mozli-
wosci dokonania konwersji zobowigzan podatkowych na
udziaty lub akcje. Majg one swoje zrodto w konflikcie pra-
wa prywatnego i publicznego. Organy podatkowe i po-
stepowania podatkowe sg domeng prawa publicznego,
dla ktérego charakterystyczne jest jednostronne, wtad-
cze dziatanie. Z kolei prawo restrukturyzacyjne nalezy do
gatezi prawa prywatnego, dla ktérego charakterystyczne
sg rownosc i autonomia woli stron. Jesli zestawimy ze
soba te dwie gatezie prawa, dojdzie do konfliktu. Zgod-
nie bowiem z art. 150 ust. 1 pkt 1 Pr. Rest. uktad obej-
muje wierzytelnosci osobiste dtuznika, do ktérych beda
nalezaty takze zobowigzania publicznoprawne. Prowadzi
to do sytuacji, ze organ podatkowy, ktéry z natury ma
charakter wtadczy, powinien ,porozumiec sie” ze swo-
im dtuznikiem, zawierajac uktad i godzac sie na pewne
ustepstwa, okreslone w propozycjach uktadowych. A za-
tem, przepisy prawa prywatnego nakazuja organowi, aby
zrezygnowat z Srodkow restrukturyzacyjnych wskaza-
nych w ustawie podatkowej na rzecz tych, ktére wpro-
wadza prawo restrukturyzacyjne. Tak dtugo jak istnieje
zbieznos¢ Srodkow restrukturyzacyjnych przewidzianych

2 Hrycaj A., Komentarz do art. 65 Pr. Rest, ,Prawo restrukturyzacyjne
i upadtosciowe’, 2016, wyd. 1, Legalis.
% Ordynacja, op. cit.
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w ustawie podatkowej i prawie restrukturyzacyjnym, do-
puszczalnos¢ zastosowania danego srodka nie powinna
budzi¢ watpliwosci.

Problem pojawia sie w sytuacji, gdy prawo restrukturyza-
cyjne przewiduje Srodek nieznany prawu podatkowemu.
Nasuwa sie zatem pytanie: jak nalezy postapic w przy-
padku kolizji prawa prywatnego i publicznego. Odpowiedz
na to pytanie sformutowat WSA w Gliwicach w wyroku
z 27 stycznia 2010, | SA/GL 706/09%, w ktorym wska-
zano, ze zgodnie z zasada lex specialis derogat legi generali
przepisy prawa naprawczego maja pierwszenstwo przed
ustawami podatkowymi. Oznacza to, ze w postepowa-
niu restrukturyzacyjnym organy administracji skarbowej
stracity swoje imperium i majg zréwnang pozycje w sto-
sunku do dtuznika.

Najdalej idaca konsekwencja tego, iz prawo restruk-
turyzacyjne ma nadrzedny charakter nad prawem po-
datkowym, jest fakt, iz organ administracji podatkowej
moze zostac przegtosowany, a zobowigzanie podatko-
we zostanie faktycznie zrestrukturyzowane na zasa-
dach okreslonych w uktadzie, nawet wbrew jego woli.
W konsekwencji, jak pokazuje praktyka, organ ten moze
zostac zaspokojony w drodze konwersji wierzytelnosci
podatkowych na akcje lub udziaty spotki dtuznika.

Skarb Panstwa nie decyduje o prowadzeniu postepo-
wania restrukturyzacyjnego, a takze — co do zasady
— 0 jego przebiegu. Moze mie¢ pewien wptyw na prze-
bieg postepowania, taki jak pozostali wierzyciele. W5rod
uprawnien wierzycieli mozna wymienic prawo do ztoze-
nia wasnych propozycji uktadowych. Zgodnie bowiem
z art. 155 ust. 2 Pr. Rest. prawo do zgtoszenia propozycji
uktadowych maja wierzyciele, ktérzy tacznie dysponuja
co najmniej 30 proc. wierzytelnosci objetych uktadem.
Skarb Panstwa moze by¢ takze cztonkiem rady wie-
rzycieli, jednakze powotania na cztonka rady wierzycieli
moga domagac sie wierzyciele posiadajacy co najmniej
20 proc. wierzytelnosci.

Podsumowujac, w obecnym stanie prawnym, zaréwno
w postepowaniu restrukturyzacyjnym, jak i upadtoscio-
wym, wierzyciel publicznoprawny bedzie traktowany tak
samo jak pozostali wierzyciele. W postepowaniu upadto-
Sciowym zrezygnowano z uprzywilejowania wierzyciela
publicznoprawnego poprzez zaliczenie wierzytelnosci
publicznoprawnych do tej samej kategorii co wierzytelno-
Sci cywilnoprawne, tj. do drugiej kategorii?”. Historycznie
wierzytelnosci publicznoprawne miaty uprzywilejowany

% Pomimo zmiany ustawy wyrok ten nadal zachowat swojg aktualnos¢.
27 Art. 342 ust. 1 pkt 2 Pr.Up., op. cit.

charakter. Przed nowelizacjg ustawy Pr. Up.?® wierzyciel
publicznoprawny byt zaspokajany w wyzszej kategorii
niz ,zwykty” wierzyciel. Regulacja ta mocno chronifa in-
teres fiskalny Skarbu Panstwa, dajac mu pierwszenstwo
przed wierzycielami prywatnoprawnymi. Takie przepisy
skutecznie zniechecaty wierzyciela publicznoprawnego,
aby uczestniczy¢ w jakimkolwiek postepowaniu napraw-
czym. W praktyce zawarcie uktadu w ramach postepowa-
nia naprawczego w wiekszosci przypadkow prowadzito-
by do mniejszego zaspokojenia wierzycieli podatkowych.
Wierzyciel publicznoprawny preferowat wiec postepo-
wania upadtoSciowe likwidacyjne, w ktoérych zaspoko-
jenie zobowigzan podatkowych nastepowato w drodze
planu podziatu funduszu masy upadtosSciowej?. Celem
znowelizowanej ustawy byto zmotywowanie wierzy-
ciela publicznoprawnego do aktywnego uczestniczenia
w postepowaniach restrukturyzacyjnych oraz przyjecia
restrukturyzacji zobowigzan podatkowych na zasadach
prywatnoprawnych.

Na marginesie jedynie wskazac nalezy, iz z udziatem
Skarbu Panstwa, dziatajgcego poprzez rdzne stationes
fisci w postepowaniu, wigzac sie bedzie kolejne zagad-
nienie, jakim jest liczenie gtoséw — wiekszos¢ osobowa.
Praktyka postepowan restrukturyzacyjnych pokazuje, iz
kazde stationes fisci traktowane jest jako osobny wie-
rzyciel. Przyjecie koncepcji, ze Skarb Panstwa stanowi
jednego wierzyciela, bez wzgledu na liczbe stationes fisci,
moze powodowac daleko idgce komplikacje®. Prowadzi
to do konstatacji, iz kazde stations fisci, bedace wierzycie-
lem dtuznika, mimo iz reprezentuje interes Skarbu Pan-
stwa, moze nalezec do innej grupy interesu i gtosowac
w odmienny sposéb.

STANOWISKO ADMINISTRAC)I SKARBOWE)
WOBEC KONWERS)I DEUGOW PODATKOWYCH

Jak juz wspomniano, organy administracji skarbowej
kontestuja mozliwosc restrukturyzacji naleznosci po-
datkowych poprzez ich konwersje na udziaty lub akcje.
Stanowisko takie opierajg na tresci art. 49 ust. 1 U. Fin.
Pub.?', ktory jednostkom sektora finanséw publicznych,
z wytaczeniem jednostek samorzgdowych, zakazuje po-
siadania, obejmowania lub nabywania udziatéw czy akgji
w spotkach lub nabywania obligacji. Nalezy zatem przy-
ja€, ze hipoteza tej normy odnosi sie wytacznie do takich
jednostek sektora finanséw publicznych, ktére posiadajg
osobowo5s¢ prawna. W katalogu zawartym w art. 9 U. Fin.

% Ustawa obowigzujaca przed 1 styczna 2016 .

2 ButawaP, op. cit.

30 Adamus R., Komentarz do art. 119 Pr. Rest, op. cit.

3 Ustawa z 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. z 2017 r,,
poz.2077,ze zm.).
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Pub. w sposdb enumeratywny wymieniono te jednostki.
Nie wskazano natomiast na Skarb Panstwa, ktory jedno-
czesSnie nie moze miescic sie w szerokiej definicji z art. 9
pkt 14 U. Fin. Pub., gdyz nie jest utworzony w celu wy-
konywania zadan publicznych. Do odmiennego wniosku
moze prowadzi¢ analiza art. 92 ust. 2 U. Fin. Pub., ktory
stanowi, ze ograniczenie, o ktérym mowa w art. 92 ust. 1
tejze ustawy, stosuje sie do jednostek sektora finansow
publicznych innych niz Skarb PafAstwa. Ponadto nie spo-
sob zgodzic sie ze stanowiskiem, ze Skarb Panstwa nie
moze posiadac akgji, udziatéw czy obligacji w spotkach,
czemu zaprzeczajg art. 49 ust. 2 U. Fin. Pub. oraz ustawa
o0 zasadach zarzadzania mieniem panstwowym?32 Wresz-
cie na koniec warto wskazac szereg spotek z udziatem
Skarbu Panstwa, fgcznie ze spotkami publicznymi noto-
wanymi na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warsza-
wie, co najlepiej ilustruje nie tylko dopuszczalnosé praw-
ng, ale i przyjeta i utrwalong praktyke w tym przedmiocie.

Warto podkresli¢, ze ustawodawca wprowadzit art. 49
ust. 2 U. Fin. Pub., zgodnie z ktérym Prezes Rady Mini-
strow przejmuje jednostki sektora finanséw publicznych,
z wytaczeniem jednostek, o jakich mowa w art. 9 pkt 2,
akcje i udziaty w spétkach oraz obligacje wyemitowane
przez podmioty inne niz Skarb Panstwa lub jednostki sa-
morzadu terytorialnego oraz wykonuje wynikajgce z nich
uprawnienia. Ustawodawca przewidziat zatem i dopuscit
sytuacje szczegblng, w ktorej podmioty objete zakazem
z mocy art. 49 ust. 1 U. Fin. Pub. — ,(...) chyba ze odrebna
ustawa stanowi inaczej” — znajda sie w posiadaniu wy-
mienionych tam walorow w wyniku nabycia, objecia lub
innych zdarzen o doniostosci prawne;j.

A zatem, w oparciu o art. 49 ust. 1 U. Fin. Pub. stationes
fisci moga posiada¢, obejmowac lub nabywac udziaty
lub akcje w spdtkach oraz nabywac obligacje emitowa-
ne przez podmioty inne niz Skarb Panstwa lub jednostki
samorzadu terytorialnego. Zgodnie z zasadg lex specialis
derogat legi generali moze to nastapic na podstawie prze-
pisow szczegodlnych, za ktoére uznawane jest Pr. Rest.
wzgledem U. Fin. Pub. Art. 77 Pr. Rest. expressis verbis
wskazuje, ze takze wierzytelnosci podatkowe podlegaja
restrukturyzacji. Natomiast art. 156 ust. 1 Pr. Rest. wska-
zuje otwarty katalog instrumentéw restrukturyzacji zo-
bowiazan objetych postepowaniem, m.in. poprzez kon-
wersje wierzytelnosci na udziaty lub akcje. Zastosowanie
w propozycjach uktadowych konwersji wierzytelnosci
podatkowych na udziaty lub akcje jest wiec dopuszczal-
ne, jezeli nie narusza ograniczen zawartych w art. 156

32 Ustawa z 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym
(Dz.U.z 2016 1., poz. 2259 ze zm.).

ust. 3 Pr. Rest®3. Jesli zatem restrukturyzacja nie stanowi
pomocy publicznej, to konwersja jest dopuszczalna.

Pomocy publicznej nie stanowi wsparcie udzielone przez
podmioty publicznoprawne, jezeli z testu prywatnego
wierzyciela albo testu prywatnego inwestora wynika,
ze przedsiebiorca czy inny podmiot prywatny, kierujac
sie wytgcznie swoim ekonomicznym interesem, rowniez
udzielitby zgody na wsparcie dtuznika. Organ podat-
kowy powinien traktowac test prywatnego wierzyciela
tylko jako weryfikacje wczesniej podjetej decyzji co do
przyjecia lub odrzucenia uktadu. Nie powinien on miec
wptywu na podejmowane przez organ podatkowy decy-
zje. W przeciwnym wypadku nalezatoby uznag, ze organ
podatkowy dziata jak podmiot prywatny, a zgodnie z za-
sadami prawa publicznego powinien on dziatac w intere-
sie publicznym. Jak wskazuje sie w doktrynie, nie nalezy
utozsamiac interesu publicznego z interesami fiskalnymi
Skarbu Panstwa3.

Na koniec warto rowniez wskazac inny niz Pr. Rest. przy-
ktad przepisow lex specialis do art. 49 ust. 1 U. Fin. Pub.
Art. 59 § 1 pkt 6 Ord. Pod.* stwierdza, ze zobowigzanie
podatkowe wygasa w catosci lub w czesci wskutek prze-
niesienia wtasnosci rzeczy lub praw majatkowych. Ord.
Pod. nie precyzuje jednak, w jakiej formie moze nasta-
pic to przeniesie, co prowadzi do oczywistej konstatacji,
ze takze organy bedace wierzycielami podatkowymi lub
celnymi mogg nabywac akcje lub udziaty z pominieciem
art. 49 ust. 1 U. Fin. Pub. Oczywiscie spowoduje to zasto-
sowanie ust. 2 art. 49 U. Fin. Pub., gdyz ani U. Fin. Pub,,
ani Ord. Pod. nie wskazujg sposobu wykonywania praw
z papierow wartosciowych przejetych przez Skarb Pan-
stwa na wtasnosc.

KONWERSJA ZOBOWIAZAN PODATKOWYCH
NA AKCJE SPOLKI W PRAKTYCE

Mimo sceptycznego stanowiska organow administracji
skarbowej instrumenty prawne przewidziane w Pr. Rest.
w zakresie restrukturyzacji zobowigzah podatkowych
poprzez ich konwersje na udziaty lub akcje spotki sto-
sowane w praktyce w ostatnich latach okazaty sie sku-
teczne. W 2017 roku w przypadku dwaoch spotek publicz-
nych notowanych na Gietdzie Papierow WartoSciowych

3 Restrukturyzacja zobowigzan dtuznika stanowigca pomoc publiczng
moze polegac wytacznie na: 1) restrukturyzacji, o ktérej mowa w art. 160
restrukturyzacja zobowigzan z tytutu sktadek pracodawcy na ubezpieczenia
spoteczne ust. 1; 2) odroczeniu terminu pfatnosci lub roztozeniu na raty
zobowigzah z tytutu wyptat ze Srodkéw Funduszu Gwarantowanych
Swiadczen Pracowniczych; 3) odroczeniu terminu ptatnosci lub roztozeniu
na raty podatkow lub zobowigzan z tytutu gwarancji i poreczef udzielonych
przez Skarb Panstwa i jednostki samorzadu terytorialnego.

3 Butawa P, op. cit.

3 Ordynacja podatkowa, op. cit.
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w Warszawie na rynku New Connect: Ruchu Chorzow S.A.
oraz Imagis S.A., propozycje uktadowe zawierajgce kon-
wersje dtugow podatkowych na akcje zostaty przyjete
przez wierzycieli oraz zatwierdzone przez wtasciwe sady
restrukturyzacyjne. Przyjecie i zatwierdzenie propozycji
uktadowych Imagis S.A. nastgpito mimo sprzeciwu wie-
rzycieli podatkowych: organow administracji skarbowej,
reprezentowanych przez naczelnikéw wtasciwych urze-
dow skarbowych, i zostato zatwierdzone przez dwa roz-
ne sady gospodarcze. W przypadku dtuznika Ruch Cho-
rzow S.A. byt to Sad Rejonowy Katowice-Wschod w Ka-
towicach, X Wydziat Gospodarczy, natomiast w przypad-
ku dtuznika Imagis S.A. byt to Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, X Wydziat Gospodarczy ds. UpadtoSciowych
i Restrukturyzacyjnych. Obie sp6tki, jako spotki publiczne,
ktorych akcje notowane sg na rynku regulowanym, pod-
legaja réwniez nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego
oraz dodatkowym ostrym obowigzkom informacyjnym
wedtug prawa krajowego i UE®S.

Ruch Chorzow S.A. — w wyniku konwersji wierzytelnoSci
podatkowych na akcje Skarb Pafstwa objat 5,45%
walorow spotki

23 czerwca 2017 roku nastgpito otwarcie przyspieszo-
nego postepowania uktadowego spotki Ruch Chorzow
S.A. (Ruch). W grudniu 2017 roku sad zatwierdzit przyjety
uktad, natomiast w marcu 2018 roku postanowienie sta-
to sie prawomocne.

Uktad dzielit wierzycieli na sze5¢ grup. Grupa IV objeta
wierzycieli, ktorych warto5¢ nominalna wierzytelnosci
wraz z odsetkami wynosita 500 tys. zt lub wiecej niz
500 tys. z+*”. Zgodnie z trescig przyjetych i zatwierdzo-
nych propozycji uktadowych w stosunku do wierzycieli,
ktorych wierzytelnoSci zostaty zaliczone do tej grupy,
sptata catosci zobowigzan wraz z kosztami i odsetkami
liczonymi do dnia poprzedzajacego dzieh otwarcia przy-
Spieszonego postepowania uktadowego, nastapi jed-
norazowo poprzez konwersje na akcje spotki dtuznika.
Kapitat zaktadowy Ruchu zostanie podwyzszony o sume
rowng zobowigzaniom wierzycieli wraz z odsetkami
i kosztami. W wyniku zawartego uktadu spotka wyemito-
wata nowe walory w liczbie 21 854 094 akcji o wartosci
nominalnej 1,00 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej
21854 094,00 zt.

% Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014
z 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie
w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. U. UE L 173/1 z 12 czerwca 2014 1.).

3 Vide: MSIG 250/2017 (5387).

W grupie IV wierzycieli znalazt sie Skarb Panstwa repre-
zentowany przez naczelnika Pierwszego Slaskiego Urze-
du Skarbowego w Sosnowcu. Na skutek przyjetych i za-
twierdzonych propozycji uktadowych Skarb Pafnstwa stat
sie akcjonariuszem spotki Ruch, obejmujac 2 981 479 ak-
cji o tacznej nominalnej wartosci 2 981 479,00 zi, co
przetozyto sie na 5,45% w kapitale zaktadowym spotkize,
W wyniku zawartego uktadu, konwersji dtugow podat-
kowych na akcje, Skarb Panstwa stat sie udziatowcem
spotki Ruch, obejmujac wszystkie prawa i obowigzki, kto-
re inkorporuja akcje spotki publiczne;j.

IMAGIS S.A. - w wyniku konwersji wierzytelnoSci
podatkowych na akcje Skarb Pafstwa posiada 18,15%
walorow spotki

16 marca 2016 roku spotka ztozyta wniosek restruktury-
zacyjny i 0 ogtoszenie upadtosci do Sadu Rejonowego dla
m. st. Warszawy w Warszawie, X Wydziat Gospodarczy
ds. UpadtoSciowych i Naprawczych. W maju 2016 roku
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie wydat
postanowienie o otwarciu przyspieszonego postepowa-
nia uktadowego. W styczniu 2017 roku podczas zgroma-
dzenia wierzycieli spotki przyjeto propozycje uktadowe.
Uktad dzielit wierzycieli na szeS¢ grup. Grupa Il objeta
wierzycieli publicznoprawnych, ktérych suma wierzy-
telnosci jest wieksza niz 50 tys. z#*°. Znalazt sie w niej
Skarb Panstwa, jako naczelnik Pierwszego Mazowieckie-
go Urzedu Skarbowego oraz naczelnik Drugiego Mazo-
wieckiego Urzedu Skarbowego. W stosunku do tej grupy
propozycje uktadowe zaktadaty: 1) umorzenie odsetek
naleznych od dnia otwarcia postepowania uktadowego
do dnia zaptaty, 2) konwersje wierzytelnosci w kwocie
1 115 504,10 zt na akcje dtuznika w ramach nowej emi-
sji. Wierzyciele obejma akcje proporcjonalnie do warto-
Sci wierzytelnosci, a w szczeg6lnosci: 1) Pierwszy Ma-
zowiecki Urzad Skarbowy 10 732 060 akcji o wartosci
1 073 206,00 zt, 2) Drugi Mazowiecki Urzad Skarbowy
422 981 akcji o wartosci 42 298,10 zt. Pozostatg czesc
wierzytelnosci roztozono na trzy raty.

Naczelnik Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbo-
wego i naczelnik Drugiego Mazowieckiego Urzedu Skar-
bowego wniesli zastrzezenia wobec przyjetego uktadu.
Podniesli oni, ze uktad zostat przyjety z naruszeniem pra-
wa i ze jego warunki sa razgco krzywdzace dla wierzycieli,
ktorzy gtosowali przeciwko uktadowi. Mimo wniesionych
zastrzezen sad nie podzielit stanowiska organéw skar-
bowych i zatwierdzit przyjety uktad. 1 czerwca 2017 roku
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,

3 www.ruchchorzow.com.pl/aktualnosci/10449/nowa-struktura-akcjonariatu.
3 Vide: MSIG 68/2017 (5205).
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X Wydziat Gospodarczy ds. UpadtoSciowych i Napraw-
czych, wydat postanowienie o uprawomocnieniu sie
19 maja 2017 roku postanowienia w przedmiocie za-
twierdzenia uktadu.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastapito w drodze
realizacji postanowien uktadu. W wyniku przeprowadzo-
nej konwersji Skarb Panstwa stat sie drugim co do wiel-
kosci akcjonariuszem spétki posiadajacym 18,15% udzia-
tow w kapitale zaktadowym®®.

PODSUMOWANIE

Jak wskazano na wstepie, celem artykutu byto, po pierw-
sze, wykazanie mozliwosci restrukturyzacji zobowiazan
podatkowych w drodze ich konwersji na akcje spotki
dtuznika w oparciu o Pr. Rest. Po drugie, potwierdzenie
skutecznosci zastosowania konwersji zobowigzafn po-
datkowych na akcje spotki dtuznika w przyjetych i pra-
womaocnie zatwierdzonych uktadach poprzez wskazanie
przyktadow.

Reasumujac, na podstawie art. 156 ust. 1 Pr. Rest. re-
strukturyzacja zobowigzan dtuznika moze obejmowac

“0 Raport roczny 2017, Imagis S.A., Warszawa 2018.

konwersje wierzytelnosci na udziaty lub akcje. Na gruncie
Pr. Rest. wierzytelnoSci podatkowe sa traktowane tozsa-
mo jak pozostate wierzytelnosci cywilnoprawne. Wyjatki
od tej reguty wskazuje sama ustawa. Na kanwie doktry-
ny i orzecznictwa Pr. Rest. jest uznawane za /ex specialis
wzgledem U. Fin. Pub. i Ord. Pod., na ktore powotuja sie
organy administracji skarbowej, kontestujac dopuszczal-
nosc konwersji w celu uwolnienia sie od dtugu podatko-
wego. Nalezy miec jednak na uwadze, ze zastosowanie
instytucji konwersji wierzytelnosci podatkowych na akcje
nie moze stanowic pomocy publicznej. Organ podatkowy
powinien traktowac test prywatnego wierzyciela tylko
jako weryfikacje wczesniej podjetej decyzji co do przyje-
cia lub odrzucenia uktadu.

Skarb Panstwa moze nie tylko posiadac, ale i obejmowac
udziaty lub akcje w spdtkach prawa handlowego, czego
przyktadem s3 liczne spotki z udziatem Skarbu Panstwa
notowane na Gietdzie Papierow WartoSciowych w War-
szawie. W5rod nich mozna wskazac przynajmniej dwie
— Ruch Chorzéw S.A. i Imagis S.A. — w przypadku kto-
rych Skarb Panstwa stat sie akcjonariuszem w wyniku
konwersji zobowigzan podatkowych na akcje w ramach
postepowania restrukturyzacyjnego.
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ZWROT NIEDOZWOLONE) POMOCY PUBLICZNE)
W PRZYPADKU RESTRUKTURYZAC]I | UPADLOSCI
— OMOWIENIE SPRAWY OLTCHIM

W grudniu 2018 r. Komisja Europejska wydata decyzje
w sprawie pomocy publicznej udzielonej przez Rumu-
nie dla spotki z sektora petrochemicznego — Oltchim SA
(dalej ,spotka” albo ,Oltchim”)3. Juz od 1995 r. miata ona
trudnosci finansowe, w zwigzku z czym niezbedna byta
pomoc panstwa w roznych formach, ktéra miata miejsce
rowniez w ramach postepowan restrukturyzacyjnych
i upadtosciowych. Wobec braku przeprowadzenia prywa-
tyzacji w zapowiadany w ramach restrukturyzacji sposéb
Komisja Europejska w 2013 r. wszczeta postepowanie
wyjasniajace. Na kanwie tej decyzji zwrocita uwage na
kilka aspektow istotnych z punktu widzenia postepowan
restrukturyzacyjnego i upadtoSciowego.

Przedmiotem artykutu jest omowienie dwoch najistot-
niejszych kwestii: zasad udzielania i rozliczania podmio-
tow w restrukturyzacji ze wsparcia niebedacego pomoca
publiczng oraz pomocy publicznej udzielonej przez insty-
tucje unijne, a takze sposobu weryfikacji zasady ciggtosci
dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstwa na potrzeby
ustalenia odpowiedzialnosci za zwrot pomocy publicznej
uzyskanej w sposdb niezgodny z przepisami. Sg one nie-
zwykle istotne dla praktyki prawa restrukturyzacyjnego
i w duzej mierze moga wskazywac na pragmatyke pol-
skich sadowych i pozasadowych organéw postepowania
restrukturyzacyjnego.

OPIS SPOLKI OLTCHIM

Oltchim byta jednym z najwiekszych podmiotéw w bran-
zy petrochemicznej w Rumunii i Europie Potudniowo-

" Aplikant adwokacki, prawnik w kancelarii Ernst & Young Law, doktorant na
Wydziale Prawa, Administracji i Ekonomii Uniwersytetu Wroctawskiego.

2 Adwokat, doradca restrukturyzacyjny, partner w kancelarii Krolikowski
| Marczuk | Geromin adwokaci i radcowie prawni, cztonek Sekcji Prawa
Upadtosciowego Instytutu Allerhanda w Krakowie.

3 Decyzja KE z 17 grudnia 2018 r. w sprawie SA.36086 — pomoc publiczna dla
Oltchim; Komisja Europejska, informacja prasowa z 17 grudnia 2018, http:/
europa.eu/rapid/press-release _IP-18-6845_en.htm.

-Wschodniej. Podmiotem kontrolujgcym spotke byto
panstwo (Rumunia), ktére posiadato 54,8% akcji. Oltchim
byta znaczacym uczestnikiem obrotu na rynku europej-
skim w produkcji ciektej sody kaustycznej, polichlorku
winylu i polieterow. W sumie 74% jej produkgji byto eks-
portowane do Europy i poza kontynent. Spotka byta row-
niez gtownym pracodawcg w regionie z zatrudnieniem
na poziomie ponad 2 tys. 0sob. Pierwsze problemy finan-
sowe pojawity sie w 1995 r., kiedy wzieta kilka pozyczek
bankowych, korzystajac z gwarancji panstwa. W toku
dziatalnosci nie byta w stanie ich sptacic. Dtug ptynacy
z gwarangji zostat przeniesiony przez ministra finan-
sow do Rumunskiej Agencji Prywatyzacji (dalej: ,AAAS"),
mimo to spotka, aby zachowat dziatalnoS¢ operacyjna,
wymagata dalszego wsparcia od panstwa, bowiem jej
zadtuzenie stale sie powiekszato — zakumulowana stra-
ta na 2012 r. wynosita 383 min euro. Wielokrotne proby
prywatyzacji spotki nie przyniosty rezultatu.

Zgodnie z wnioskiem ztozonym w 2012 r. Komisja Euro-
pejska wyrazita zgode na konwersje dtugow na kapitat
wtasny AAAS pod warunkiem dokonania petnej prywa-
tyzacji Oltchim. Komisja kierowata sie przy tej decyzji
raportem przygotowanym przez wtadze Rumunii, wyka-
zujacym, ze scenariusz likwidacji aktywow spotki przy-
niesie nizsze zyski (12% sumy zobowigzan) niz konwersja
dtugdw i prywatyzacja (20% sumy zobowigzan). Na tej
podstawie stwierdzita, ze jezeli spotka zostanie spry-
watyzowana zaraz po konwersji dtugéw, to pomoc pu-
bliczna nie wystapi — wierzyciel publiczny AAAS odzyska
bowiem wiecej niz w przypadku jej likwidacji*. Taka pro-
gnoza dziatania w duzej mierze odpowiadata zatozeniu
testu prywatnego inwestora. Rumunia, mimo pozytyw-
nej decyzji komisji, nie wykonata w terminie zobowigza-
nia dotyczacego prywatyzacji Oltchim.

“  Decyzja Komisji Europejskiej z 7 marca 2012 r. w sprawie SA.29041 pomoc
publiczna dla Oltchim SA Ramnicu Valcea.
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DZIAtANIA PROWADZACE
DO PRZYZNANIA POMOCY PUBLICZNE)

Pomimo przyznanego wczesniej wsparcia sytuacja Ol-
tchim nie ulegata poprawie. Produkcja zostata wstrzy-
mana, a udato sie jg wznowic tylko dzieki umowom z do-
stawcami energii elektrycznej i produktow solnych, kto-
rzy zgodzili sie na dalsze dostawy pomimo braku sptfat
wczesniejszych naleznosci. Co istotne, udziaty w tych
spotkach rowniez byty w posiadaniu panstwa.

Pomimo tego w 2013 r. rozpoczeto w stosunku do Olt-
chim postepowanie upadtosciowe, ktore z uwagi na jego
cel mozna okresli¢ jako upadtosé uktadowa. Celem upa-
dtosci spotki byta bowiem sadowa reorganizacja i sptata
zobowigzan wedle planu reorganizacji. W tym celu przy-
gotowano raport dotyczacy powoddéw wejscia w postepo-
wanie upadtoSciowe, ktory wskazywat m.in., ze istnieje re-
alna mozliwos¢ efektywnej reorganizacji dtugow w poste-
powaniu przed sadem. Zgodnie ze standardami IVSC ra-
port wycenit Oltchim na wartosc rynkowa (294 min euro)
i wartos¢ likwidacyjng (141 min euro). Na jego podstawie
przygotowano plan reorganizacji Oltchim zaktadajacy zna-
lezienie nowego inwestora, ktory przejmie aktywa i dzia-
talnoS¢ spotki oraz w zaleznosci od wyboru scenariusza:
(a) bedzie kontynuowac prace ze wznowionym zaktadem
produkcji alkoholi OXO — bez jakiegokolwiek zewnetrzne-
go wsparcia finansowego; (b) rozszerzy dziatalnos¢ spotki
poprzez wznowienie dziatania zaktadu bezwodnika ftalo-
wego, korzystajac z publicznego wsparcia.

Jednoczesnie przygotowywano petna liste wierzycieli Ol-
tchim. W sumie dtug spotki wobec podmiotéw publicz-
nych wyniost 519 min euro, z czego 35% przypadato na
AAAS. W 2015 r. zgromadzenie wierzycieli przyjeto plan
reorganizacji, ktory zaktadat:

1) stworzenie nowej spotki Oltchim SPV, ktéra przejmie
aktywa Oltchim zwiagzane z jej rentowng dziatalnoscig
wraz ze sprzedazg udziatdw prywatnemu inwestoro-
wi (plan zaktadat uzyskanie kwoty 307 min euro);

2) sptate naleznosci administracyjnych, podatkéw i bie-
zacych zobowiagzan Oltchim powstatych po ogtosze-
niu upadtosci z ceny uzyskanej ze sprzedazy spotki
Oltchim SPV;

3) czeSciowa sptate zobowigzan Oltchim z pozostatej
kwoty (212-231 mIn euro) w ustalonej w planie kolej-

nosci i proporgji:

a. wynagrodzenia pracownikdw pokryte w 100%,

b. dla wierzycieli zabezpieczonych — do 80% wszyst-
kich zobowiazan,

¢. dlakluczowych dostawcow — 30% zobowiazan,

d. dla kredytodawcow (m.in. AAAS) — do 20% zobo-
wigzan,

e. inni niezabezpieczeni wierzyciele nie zostang
sptaceni.

Zgromadzenie wierzycieli nie byto jednomysine, lecz
pomimo dwoch gtosdw sprzeciwu plan zostat przyjety,
a nastepnie zaakceptowany przez odpowiednika polskie-
go sedziego-komisarza. Podczas postepowania upadto-
Sciowego, w latach 2013-2014 Oltchim poprawit swoje
wyniki finansowe o ok. 30-50% poprzez redukcje zatrud-
nienia i zmiane sposobu produkgji. Pozytywne wyniki
spotki nie przeniosty sie na poszukiwania prywatnego
inwestora dla Oltchim SPV, przez co kolejny raz nie udato
sie dokonac prywatyzacji.

Na tym tle komisja dostrzegta nastepujace Srodki po-
wziete przez wtadze Rumunii i mogace stanowi¢ pomoc
publiczng w rozumieniu art. 107 TFUE:

1) brak Sciggania naleznosci przez AAAS i dalsza akumu-
lacja dtugdow Oltchim od 2012,

2) umorzenie dtugdw przez wierzycieli publicznych na
podstawie planu reorganizacji spotki z 2015 .,

3) kontynuowanie dostaw do Oltchim pomimo braku
zaptaty przez spotki publiczne (energia elektryczna
i produkty solne stuzace do kontynuacji produkgji).

ANALIZA WYSTEPOWANIA POMOCY PUBLICZNE)

Komisja, zgodnie ze swoja praktyka, zbadata wsparcie
otrzymane przez Oltchim przez pryzmat przestanek po-
mocy publicznej z art. 107 TFUE:

1) selektywna korzys¢ dla beneficjenta (korzys¢ mozna
wykluczy¢, wykazujac rynkowy charakter wsparcia
poprzez test prywatnego inwestora/test prywatnego
wierzyciela);

2) udzielona przez panstwo lub przy uzyciu zasobow
panstwowych;

3) zaktoca lub potencjalnie grozi zaktdceniem stanu
konkurencji na rynku wewnetrznym poprzez sprzyja-
nie wytacznie niektérym przedsiebiorcom;
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4) wptywa na wymiane handlowg pomiedzy panstwami
cztonkowskimi Unii Europejskiej (przestanka zasad-
niczo uznawana przez komisje za spetniong w przy-
padku spetnienia trzech wymienionych przestanek —
z tego wzgledu nie zostanie odrebnie omoéwiona).

Dziatanie panstwa przy uzyciu zasobow panstwowych
Brak sciggania naleznosci i dalsza akumulacja dtugow

Decyzje o braku Sciggania i dalszej akumulacji dtugow
Oltchim na AAAS przypisano panstwu, jako ze AAAS
byta czeScig administracji publicznej podlegta witadzom
Rumunii. Komisja zwrécita uwage, ze plan reorganizacji
Oltchim zostat zatwierdzony gtdwnie dzieki znaczacemu
udziatowi wierzycieli publicznych w stosunku do wie-
rzycieli prywatnych. Do przyjecia planu wystarczyto, by
zostat zaakceptowany w 3 z 5 kategorii wierzycieli, przy
czym w 3 grupach dominowaty spotki publiczne (znaczne
zadtuzenie Oltchim wobec 4 spétek publicznych spowo-
dowato, ze w 3 grupach spotki te miaty wiekszoSciowy
udziat wierzytelnosci).

Umorzenie dtugow przez wierzycieli publicznych na podsta-
wie planu reorganizacji spotki

Dziatanie spotek publicznych wobec Oltchim w postaci
umorzenia dtugdw w planie reorganizacji rowniez zosta-
to uznane za dziatanie panstwa.

Chot z samego faktu, ze Srodek jest podejmowany przez
spotke publiczng, nie wynika jednoznacznie, ze moz-
na go przypisac panstwu, to jednak Komisja Europejska
w szeregu decyzji wskazywata, ze stosunki miedzy pan-
stwem a przedsiebiorstwami publicznymi sg z koniecz-
nosci tak bliskie, ze istnieje realne zagrozenie, ze pomoc
panstwa moze zostac przyznana z naruszeniem zasad
rynkowych®. Komisja sformutowata kilka przestanek,
ktore wspdlnie podlegaja ocenie dla uznania, czy dzia-
fania spotki publicznej sa kierowane przez panstwo, czy
s3 wyrazem dgzenia do wiekszego zysku na zasadach
rynkowych (m.in. koniecznos¢ uwzglednienia wymogow
i wytycznych organow publicznych w podejmowaniu de-
cvzji, zwigzek strukturalny miedzy przedsiebiorstwem
a panstwem, charakter dziatalnosci przedsiebiorstwa,
dziatanie na rynku w warunkach normalnej konkurencji
z podmiotami prywatnymi). Sam fakt, ze przedsiebior-
stwo publiczne funkcjonuje w formie sp6tki kapitatowej
na mocy powszechnie obowigzujgcego prawa, nie moze

® Zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy panstwa w rozumieniu
art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, 2016/C 262/01,
pkt 41,

zostat uznany za argument wystarczajgcy, aby wyklu-
czy€ mozliwosS¢ przypisania wsparcia panstwu®.

W komentowanej sprawie w spoétkach gtosujacych za
planem reorganizacji udziat panstwa byt znaczny i de fac-
to w kazdej z nich realng kontrole sprawowato panstwo.
Na podstawie tego komisja stwierdzita, ze zatwierdzenie
planu reorganizacji i w zwigzku z tym umorzenie dtugow
Oltchim mozna byto przypisac panstwu.

Kontynuowanie dostaw przez spotki publiczne

Podobnie w przypadku trzeciego Srodka ocenianego
przez komisje, spotki publiczne dostarczajace energie
elektryczna i produkty solne do Oltchim rowniez zostaty
uznane za kierowane przez panstwo. Podpisanie nowe;j
umowy na dostawy w momencie braku sptaty wcze-
Sniejszych zobowigzan byto zwigzane z szeregiem dzia-
tan podejmowanych przez organy samorzadowe.

Selektywna korzysc
Brak Sciggania naleznosci i dalsza akumulacja dtugow

Prywatny wierzyciel z zatozenia dazy do odzyskania
swoich wierzytelnosci w najwyzszym mozliwym stop-
niu. Poczatkowa konwersja dtugdw na udziaty w 2012 .
przez AAAS przy zatozeniu prywatyzacji Oltchim wyka-
zywata wyzsza stope zwrotu niz scenariusz likwidagji
spotki, co znalazto wyraz w pozytywnej decyzji komisji.
Ostatecznie jednak zarowno konwersja dtugow, jak i pry-
watyzacja Oltchim zostaty odrzucone przez akcjonariu-
szy, przy czym w rzeczywistosci decyzja zostata podjeta
przez panstwo, bedace akcjonariuszem wiekszoSciowym
(decyzja ministra ekonomii Rumunii). Sytuacja finansowa
Oltchim stale sie pogarszata, az do momentu osiggniecia
stanu niewyptacalnosci i upadtosci.

Na tym tle z rynkowego punktu widzenia nie dato sie
uzasadnic dziatan AAAS. Normalny wierzyciel w takiej
sytuacji zazadatby natychmiastowej sptaty dtugéw. Za-
miast tego AAAS zezwolita na dalsza akumulacje dtugow
i preferencyjne rozliczanie z Oltchim. Decyzje te nie byty
przy tym poparte jakakolwiek analizg wskazujaca, ze
sytuacja spotki ulegnie poprawie, a produkcja zostanie
wznowiona. Komisja podkreslita, ze niezgodne z prawem
pomocy publicznej jest zezwolenie przez wtadze publicz-
ne na dalsze zadtuzanie sp6tki bez szansy na chocby naj-
mniejszg poprawe kondycji dtuznika.

& Wyrok TSUE z 16 maja 2002 r. w sprawie C-482/99, Francja v. KE (Stardust),
pkt 57.
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Umorzenie dtugéw przez wierzycieli publicznych na podsta-
wie planu reorganizacji

Zatwierdzenie planu reorganizacji spotki prowadzacego
do umorzenia dtugéw w znaczacym stopniu rowniez nie
spetnito zasad prywatnego wierzyciela. W warunkach
rynkowych kazdy wierzyciel samodzielnie kalkuluje opta-
calnos¢ zawarcia porozumienia i likwidacji na podstawie
kryteriow, takich jak: status wierzyciela, posiadanie za-
bezpieczenia, kolejnos¢ sptaty posiadanej wierzytelnosci,
szanse na powrot do rentownosci przez dtuznika, wyso-
kosc zaspokojenia w przypadku likwidacji’. Zachowanie
wierzyciela publicznego nie spetnia testu, jezeli zawarte
porozumienie zapewnia nizszg sptate, niz bytaby mozliwa
do zaakceptowania przez prywatnego wierzyciela.

Dla przyktadu, wierzytelnosci AAAS w przypadku scena-
riusza likwidacyjnego zostatyby sptacone w ok. 12%, przy
czym wysokos¢ tej sptaty byta obarczona niskim ryzy-
kiem. Natomiast w przyjetym planie reorganizacji AAAS
potencjalnie odzyskaé miato ok. 20% wierzytelnosci. Ko-
misja zwrdcita uwage, ze chot sptata nastgpitaby w niz-
szym wymiarze, to jednak, biorgc pod uwage postepujace
od wielu lat (ok. 15 lat zadtuzenia wobec AAAS) zadtuzenie
Oltchim i wielokrotne nieudane proéby prywatyzacji (spta-
ta wedtug planu miata nastgpic¢ z zyskéw uzyskanych ze
sprzedazy akcji oddtuzonej Oltchim SPV), szanse na odzy-
skanie naleznosci w tym scenariuszu byty niewielkie.

Zastrzezenia komisji nie zostaty przy tym odparte przez
przygotowane na potrzeby gtosowania wierzycieli nad
planem reorganizacji ,Studium Prywatnego Wierzyciela”
(ang. Market Economy Creditor Principal Study). Komisja
zwrocita uwage, ze:

1) Studium to nie posiadato daty, a w niektorych
miejscach byto sformutowane w formie przesztej
(.w Swietle powyzszego spotka Electrica zagtosowata
za przyjeciem planu reorganizacji”).

2) Studium nie odwotywato sie do niezaleznych rapor-
tow, a jedyne powotywane dane pochodzity z raportu
przygotowanego przez Oltchim na potrzeby postepo-
wania upadtosciowego.

3) Studium nie uwzgledniato nieudanych préb prywaty-
zacji Oltchim.

4) W czasie przygotowywania studium nie istniat in-
westor, w zwigzku z tym zaktadana cena sprzedazy

7 Wyrok TSUE z 11 lipca 2002 r. w sprawie T-152/99 HAMSA, para 168.

aktywow i przedsiebiorstwa Oltchim byta jedynie hi-
potetyczna (co wskazano rowniez wprost w studium).

5) W okresie 2013-2015 podjeto kilka nieudanych préb
sprzedazy akgji Oltchim SPV, co dodatkowo podkresla
nierealnos¢ zatozen studium.

6) Studium nie wskazywato, na jakiej podstawie obliczo-
no wartosc akeji Oltchim SPV.

7) AAAS podwazato wiarygodnosc raportu, na ktérym
bazowat plan reorganizacji Oltchim, a pomimo tego
zatwierdzito ten plan.

8) Spotka publiczna o sytuacji podobnej do AAAS gtoso-
wata przeciwko przyjeciu planu reorganizacji, pomimo
tego ze zaktadat dla tej spotki sptate wierzytelnosci
w wyzszym wymiarze niz dla AAAS (AAAS odzyskata-
by 20%, a spotka ta 33% sumy wierzytelnosci).

Kontynuowanie dostaw przez spétki publiczne pomimo
braku zaptaty zadtuzenia

Jak wskazano, wznowienie produkgcji przez Oltchim byto
mozliwe dzieki kontynuacji dostaw energii elektrycznej
i produktow solnych przez wierzycieli, pomimo braku
sptaty poprzedniego zadtuzenia. Komisja zauwazyta przy
tym, ze decyzja, by kontynuowac dostawy, nie zostata
podjeta samodzielnie przez przedsiebiorstwa, ale byta
efektem szeregu decyzji organéw samorzadu regionu.
Z tego wzgledu kontynuacja dostaw stanowita korzysc
w rozumieniu art. 107 TFUE, niedajaca sie uzasadnic ryn-
kowym charakterem dziatania wierzycieli.

Zaktocenie konkurencji

Zgodnie z orzecznictwem TFUE jezeli pomoc wzmacnia
pozycje danego przedsiebiorstwa w poréwnaniu z innymi
przedsiebiorstwami konkurujgcymi na rynku wewnetrz-
nym, wptywa na wymiane handlowg miedzy panstwami
cztonkowskimi®. Dla celéw zakwalifikowania dziatania
jako pomocy panstwa nie jest konieczne stwierdzenie
faktycznego wptywu przyznanej pomocy na wymiane
handlowa miedzy pafstwami cztonkowskimi i rzeczy-
wistego zaktdcenia konkurencji, lecz jedynie zbadanie,
czy pomoc moze mie€ wptyw na te wymiane handlowa
i zaktocac konkurencje®. Co wiecej, pomoc majaca na celu
zwolnienie przedsiebiorcy z kosztow dziatalnosci, ktore

8 Wyrok TSUE z 17 wrzeSnia 1980 r. w sprawie 730/79 Philip Morris v. KE,
para. 11, z 29 kwietnia 2004 r. w sprawie C-372/97 Wtochy v. KE, para. 44.

°  Kurcz B, Art 107, [w:] K. Kowalik-Banczyk, M. Szwarc-Kuczer, A. Wrébel (red.),
Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Komentarz. Tom Il (art. 90-222)"
Wolters Kluwer Polska, 2012.
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musi ponosic, by normalnie operowac, co do zasady za-
ktdca warunki konkurencji®.

W przypadku Oltchim spetnienie przestanki zaktocenia
konkurencji rysuje sie dos¢ wyraznie. Spotka otrzymywa-
ta pomoc operacyjng przez wiele lat, dziatajac na wysoce
konkurencyjnym rynku chemicznym i eksportujac swoje
produkty w znacznym stopniu do Unii Europejskiej i poza
jej granice. Z tego wzgledu komisja stwierdzita, ze zakto-
cenie konkurencji mogto nastapic w przypadku wszyst-
kich trzech Srodkow, w nastepstwie czego kazdy z nich
zostat uznany za pomoc publiczna.

DopuszczalnosSc pomocy publicznej

Biorac pod uwage trudna sytuacje finansowa, w jakiej
znajdowato sie Oltchim, jedyng dopuszczalng podsta-
wa przyznania pomocy publicznej mogty byé pomoc
na ratowanie i pomoc na restrukturyzacje'. Jednak ze
wzgledu na fakt, ze wtadze Rumunii nie notyfikowaty
wsparcia i nie przedstawity komisji planu restrukturyza-
gji Oltchim, wsparcie nie mogto zostac uznane za zgod-
ne z prawem UE.

OBOWIAZEK ZWROTU PRZY SPRZEDAZY AKTYWOW
PRZEDSIEBIORSTWA OLTCHIM

- CIAGLOSC GOSPODARCZA,

PRZEJSCIE KORZYSCI NA KUPUJACEGO

W analizowanej sprawie Komisja Europejska badata
rowniez aspekt zwigzany z obowigzkiem zwrotu uzy-
skanej w sposéb niedozwolony pomocy publicznej przez
Oltchim SPV, jako nabywce gtdwnych sktadnikow ma-
jatkowych Oltchim. W poczatkowej decyzji dotyczacej
wszczecia postepowania wyjasniajacego Komisja Euro-
pejska zauwazyta, ze poprzednie jej decyzje i judykatura
TSUE wskazujg, ze w okreslonych wypadkach nabywca
sktadnikbw majatkowych od przedsiebiorstwa, kto-
re uzyskato pomoc publiczng, ktéra zostata nastepnie
uznana za niedozwolong, moze zostac zobowigzany do
zwrotu tak uzyskanej pomocy, jesli zostanie wykazana
ciggtosc ekonomiczna pomiedzy zbywca a nabywca ak-
tywa, nawet gdy ma to miejsce w ramach postepowan
restrukturyzacyjnych.

Kwestia ta byta przedmiotem szeregu decyzji i orze-
czen. W wyroku TSUE z 2012 r. wskazano, ze ,obowigzek
odzyskania pomocy wyptaconej spotce przezywajacej

© Wyrok TSUE z 19 wrzeSnia 2000 r. w sprawie C-156/98 Republika Federalna
Niemiec v. KE, pkt 30.

" Komunikat Komisji Europejskiej: Wytyczne dotyczace pomocy panstwa na
ratowanie i restrukturyzacje przedsiebiorstw niefinansowych znajdujacych
sie w trudnej sytuacji (2014/C 249/01).

trudnoSci moze by rozszerzony na nowg spotke, ktorej
przekazano okresSlone aktywa, w przypadku gdy prze-
kazanie to umozliwia stwierdzenie ciggtosci gospodar-
czej pomiedzy obydwoma spotkami”*?. Rozwinigcie tych
kwestii w innych decyzjach i orzeczeniach wskazuje na
koniecznoS¢ badania dwoch kryteriow. Po pierwsze, czy
w ramach sprzedazy sktadnikow majatkowych ma miej-
sce ciaggtos¢ gospodarcza pomiedzy przedsiebiorstwem
przejmowanym i przejmujacym. Po drugie, weryfikuje
sig, czy do przejecia okreslonych skfadnikow majatko-
wych doszto w ramach transakcji rynkowej. Spetnienie
pierwszego kryterium daje podstawy do twierdzenia, ze
podmiot przejmujacy moze by¢ zobowigzany do zwrotu
niedozwolonej pomocy publicznej uzyskanej przez pod-
miot przejmowany. W orzecznictwie TSUE wskazuje sig,
ze dla zdefiniowania tego, czy miedzy przedsiebiorstwa-
mi zachodzi ciggtos¢ gospodarcza, konieczne jest zwe-
ryfikowanie przedmiotu przekazania (przekazywanych
sktadnikéw majatkowych, w tym zasobdow ludzkich),
ceny przekazania i momentu dokonania przejecia (czy
miato miejsce po wszczeciu dochodzenia przez komi-
sje, po wszczeciu postepowania, czy dopiero po wydaniu
ostatecznej decyzji), a takze ekonomiczne uzasadnienie
transakcji przejecia. Zdaniem TSUE kryteria te maja cha-
rakter obiektywny i nie sg zalezne od woli obejscia obo-
wigzku zwrotu pomocy=.

Wykazanie drugiego kryterium pozwala jednak zwol-
nic sie z tej odpowiedzialnosci. Takie stanowisko zosta-
to zaprezentowane w sprawach restrukturyzacji spofki
Alitalia, gdzie nabywca czesci sktadnikow majatkowych
— spotka Compagnia Aerea Italiana SpA — nie miat obo-
wigzku zwrotu niedozwolonej pomocy publicznej przy-
znanej Alitalia z uwagi na brak ciggtosci gospodarczej
miedzy tymi spotkami oraz na rynkowa cene sprzedazy'™.
W sprawie sprzedazy stoczni portugalskiego operatora
ENVC nabywcy WestSea uznano, ze aukcyjny tryb zakupu
przedsiebiorstwa zapewnit rynkowe warunki transakgji.
W zwigzku z brakiem wystepowania ciggtosci gospodar-
czej nie stwierdzono wystepowania pomocy publicznej
dla kupujacej WestSea™.

Reasumujac poczynione rozwazania, nalezy zauwazyc,
ze wskazane kryteria przenikaja sie i w duzej mierze sku-

2 Wyrok TSUE z 28 marca 2012 r. w sprawie T-123/09, Ryanair Ltd v. Komisja
Europejska.

3 Wyrok TSUE z 13 wrzeSnia 2010 r. w sprawach potaczonych T-415/05,
T-416/05 i T-423/05 Republika Grecka i in. v. Komisja Europejska, pkt 146.

" Wyrok TSUE z 13 czerwca 2013 r. w sprawie C-287/12 P Ryanair Ltd v.
Komisja Europejska, pkt 75.

> Decyzja Komisji Europejskiej z 7 maja 2015 r. w sprawie pomocy pafstwa
SA.35546 wdrozonej przez Portugalie na rzecz Estaleiros Navais de Viana do
Castelo S.A,, por. rowniez Pawtowicz A., Ciggtos¢ gospodarcza — konsekwencje
sprzedazy przedsiebiorstwa-beneficienta z punktu widzenia prawa pomocy
publicznej, maszynopis.

96

DORADCA RESTRUKTURYZACYJNY



piaja na weryfikacji tego, czy w ramach przejecia czesci
przedsiebiorstwa nie doszto w istocie do ,podmiany”
podmiotu niewyptacalnego na podmiot wyptacalny,
a jesli do tego doszto, czy miato to miejsce na zasadach
rynkowych. Ta druga kwestia dotyczy zaréwno sposobu
sprzedazy, jak i weryfikacji ceny sprzedazy.

Warto tez zwroci¢ uwage, ze Komisja Europejska pomoc-
niczo wskazuje rowniez na to, ze w okreSlonych wypad-
kach ocena odpowiedzialnosci za zwrot niedozwolonej
pomocy publicznej uzalezniona jest tez od tego, czy pod-
miot przejmowany bedzie w stanie zwroci¢ przyznana
pomoc. Ma to szczeg6lnie duze znaczenie, jesli wezmie
sie pod uwage mozliwos¢ likwidacji przedsiebiorstwa
w ramach procedury przygotowanej likwidacji i dopro-
wadzenia do ,przeniesienia” aktywow z przejmowanego,
ktory uzyskat niedozwolong pomoc publiczng, a nastep-
nie zostanie zlikwidowany, na nowy podmiot’.

Ostatecznie z uwagi na zmiane warunkéw sprzedazy
przedsiebiorstwa, w szczegdlnosci warunkoéw sprzedazy
poprzez dopuszczenie nowych, potencjalnych nabyw-
cow, dopuszczenie do sprzedazy czesci przedsiebiorstwa
Oltchim, komisja uznata, ze w omawianej sprawie w tym
zakresie nie doszto do naruszenia przepisow w zakresie,
w jakim mogtoby dojs¢ do obcigzenia przysztego nabyw-
cy odpowiedzialnoscia za zwrot udzielonej w sposab nie-
dozwolony pomocy publiczne;j.

ZNACZENIE SPRAWY
W POSTEPOWANIACH RESTRUKTURYZACYJNYCH

Z perspektywy polskich postepowan restrukturyzacy;j-
nych sprawa Oltchim pozwala na wyodrebnienie kilku za-
gadnien weztowych istotnych dla praktyki postepowan
restrukturyzacyjnych i upadtoSciowych w Polsce.

Po pierwsze, Komisja Europejska weryfikuje postepowa-
nia restrukturyzacyjne pod katem udzielenia niedozwo-
lonej pomocy publicznej. Fakt, iz ewaluacja zawieranych
i zatwierdzanych uktadéw nie ma charakteru generalne-
go, a raczej wybiorczy (w duzej mierze uzalezniony od
wielkoSci przedsiebiorstwa), nie pozwala na przyjmowa-
nie, ze organy postepowan restrukturyzacyjnych sg zwol-
nione z obowigzku badania zasad dopuszczalnosci udzie-
lonego wsparcia albo pomocy publicznej. Wrecz przeciw-
nie, zarzadca, nadzorca sadowy i sad restrukturyzacyjny
powinny weryfikowa¢, zgodnie z przepisami art. 139ain.
p.r. oraz przede wszystkim zgodnie z art. 107 TFUE, czy

6 Zawiadomienie Komisji, Zapewnienie skutecznego wykonania decyzji komisji
nakazujgcych panstwom cztonkowskim odzyskanie pomocy przyznanej
bezprawnie i niezgodnej ze wspélnym rynkiem (2007/C 272/05), pkt 33 68.

w ramach postepowania restrukturyzacyjnego nie do-
chodzi do udzielenia niedozwolonej pomocy publicznej,
a w wypadku stwierdzenia takiej pomocy, dazyc do eli-
minacji tak udzielonej pomocy publicznej poprzez zmiane
propozycji uktadowych.

Po drugie, narzedzia badania tego, czy w ramach poste-
powania restrukturyzacyjnego dochodzi do udzielenia
niedozwolonej pomocy publicznej, powinny by¢ dostoso-
wywane do sytuacji przedsiebiorstwa zgodnie z wytycz-
nymi komisji, w tym tymi, ktére wynikajg z tresci decy-
zji i wyrokow TSUE. W omawianej sprawie pojawito sie
kilkanascie btedow, ktore wskazywaty na nierzetelnosc
dokonanej na potrzeby testu prywatnego inwestora/
wierzyciela analityki biznesowej Oltchim. Zastrzezenia
komisji mozna jednak uznac za pozytywne dziatania,
ktére powinny miec miejsce podczas przeprowadzania
badania, czy w postepowaniu restrukturyzacyjnym do-
chodzi do udzielenia niedozwolonej pomocy publicznej.

Ocena zasadnosci restrukturyzacji w formie testu pry-
watnego wierzyciela/inwestora powinna miec miejsce
przed przystapieniem do gtosowania nad uktadem — na-
stepcze przygotowanie testu prywatnego wierzyciela/in-
westora jest nie tylko niezgodne z przepisami p.r."”, ktoci
sie takze z logika i chronologig postepowania restruktu-
ryzacyjnego. Plan restrukturyzacyjny sporzadzany jest
na potrzeby przyjecia uktadu i ma zawierac ocene tego,
czy w ramach postepowania moze dojs¢ do udzielenia
niedozwolonej pomocy publicznej (poprzez przeprowa-
dzenie m.in. testu prywatnego inwestora/wierzyciela).
Stuzy to ocenie przedstawianych propozycji uktadowych,
ktore beda dopiero gtosowane wtasnie na podstawie
analizy planu restrukturyzacyjnego dokonywanej przez
wierzycieli. Nie moze wiec dochodzi¢ do sytuacji, w kto-
rych plan restrukturyzacyjny w zakresie testu prywatne-
go wierzyciela/inwestora opracowywany jest nastepczo,
aby wykazywag, ze przyjety uktad spetnia zasady udzie-
lenia pomocy publicznej zgodnie z europejskim prawem
subwencyjnym.

Dane zrodtowe stanowigce podstawe przeprowadzonej
analityki powinny byc rzetelne i poddawac sie weryfikacji.
Zastrzezenie Komisji Europejskiej w tej sprawie dotyczy-
to fakty, iz studium przygotowane na potrzeby prywa-

7 Art. 140 wskazuje, ze: ,jezeli w postepowaniu restrukturyzacyjnym moze
dojs¢ do udzielenia przedsiebiorcy przez panstwo lub przy uzyciu zasobow
panstwowych wsparcia w jakiejkolwiek formie, w szczegblnosci przez
zmniejszenie, w drodze uktadu, wysokosci zobowigzaf, roztozenie sptaty
na raty, odroczenie terminu wykonania zobowigzafd lub zawieszenie,
z mocy prawa lub na podstawie postanowienia sadu lub sedziego-
komisarza, postepowan egzekucyjnych prowadzonych w celu dochodzenia
wierzytelnosci, udzielenie pozyczek, kredytdw, poreczen lub gwarangji, plan
restrukturyzacyjny dodatkowo zawiera (...)"
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tyzagji Oltchim nie odwotywato sie do niezaleznych ra-
portow, a jedyne powotywane dane pochodzity z raportu
przygotowanego przez Oltchim na potrzeby postepowa-
nia upadtoSciowego oraz nie wykazano, na jakiej pod-
stawie obliczono wartos¢ akgji Oltchim SPV. W wypadku
sporzadzania analityki na potrzeby testu prywatnego
wierzyciela/inwestora niezbedne jest nie tylko prawidto-
we przeprowadzenie analizy prawno-ekonomicznej, ale
takze wykazanie rzetelnosci i prawidtowosci dokonywa-
nych zatozen.

Na gruncie polskim bardzo czestym problemem jest oce-
na jakosci przedstawianych danych na potrzeby ustale-
nia kosztdw ewentualnego postepowania upadtoscio-
wego i wskazania, ile Srodkdéw otrzyma dany wierzyciel
w wypadku restrukturyzacji, a ile w ramach upadtosci.
Problem ten sprowadzi¢ mozna zasadniczo do stwier-
dzenia braku baz danych pozwalajgcych na oszacowanie
hipotetycznych kosztéw postepowania upadtoSciowego
w odniesieniu do konkretnego przedsiebiorcy na podsta-
wie zagregowanych, historycznych danych dotyczacych
postepowan innych podmiotow oraz czesto spotyka-
nego braku mozliwosci dokonania oceny skutkéw zda-
rzei o charakterze pewnym, ktére bedg powodowaty
powstanie po stronie dtuznika obcigzen finansowych
w razie wejscia w opcje upadtoSciowg zamiast restruk-
turyzacyjnej. W pierwszym z omawianych przypadkow
stosunkowo czesto dochodzi do nieusprawiedliwionego
przyjmowania relewantnie wysokich kosztéw postepo-
wania; przemieszania kategorii kosztéw postepowania
upadtoSciowego z innymi zobowigzaniami, a czesto po-
przestawania na szacunkach eksperckich wykazujgcych
bardzo wysokie koszty. Tak zdiagnozowany problem tym
bardziej wskazuje na potrzebe wprowadzania narzedzi
elektronicznych, ktore beda nie tylko usprawniaty poste-
powania restrukturyzacyjne, ale tez pozwalaty na groma-
dzenie historycznych danych o kosztach postepowan.

Jedli chodzi o druga kategorie bteddw, to stosunkowo
czesto pojawia sie konieczno5¢ prognozowania mozli-
wo5ci zajscia zdarzen, ktére beda generowaty wysokie
obcigzenia dla masy upadtosci, a ktérych ziszczenie sie
moze miec bezpoSredni zwigzek z zakonczeniem (fia-
skiem) postepowania restrukturyzacyjnego. Chodzi tu-
taj przede wszystkim o mozliwos¢ uprzywilejowania
zobowigzan powstatych wskutek restrukturyzacji (kary
umowne, kary administracyjne, szkody itp.). Praktyczne
wskazowki prowadzace do przeciwdziatania takim bte-
dom mozna sprowadzi¢ do konieczno5ci zapewniania na

'8 Porzycki M. (red.), Rekomendacje Zespotu Ministra Sprawiedliwosci ds.
nowelizacji Prawa upadtosciowego i naprawczego z 10 grudnia 2012 roku,
Warszawa 2012.

potrzeby przeprowadzanej analityki mozliwie szerokich
i poddajacych sie weryfikacji danych zrédtowych, a nie
poprzestawanie na zbiorczych szacunkach czy progno-
zach. Nawet jesli na potrzeby uproszczenia analityki dla
testu prywatnego wierzyciela/inwestora wykorzystuje
sie uproszczone lub przetworzone dane, zawsze nalezy
liczyc sie z koniecznoscia wykazania weryfikowalnych
zrodet, a w wypadku ocen i szacunkdw, z koniecznoscig
wykazania nalezytej starannosci w przeprowadzanych
pogtebionych szacunkach.

Realizacja zatozen testu prywatnego wierzyciela/inwe-
stora nie moze miet migjsca w sytuacji, gdy narzedzia
restrukturyzacji wykazywane sg wytacznie teoretycznie
i nie znajdujg pokrycia w dziataniu konkretnych pod-
miotow. Odnosi sie to zarowno do kwestii koniecznosci
analizy danej sytuacji zwigzanej z restrukturyzacjg, jak
i wystepowaniem konkretnego, rzeczywistego inwesto-
ra. Zastrzezenia komisji w omawianej sprawie dotyczyty:
(a) braku wziecia pod uwage przy zaktadanym sposobie
restrukturyzacji kilku nieudanych préby restrukturyzacji
poprzez prywatyzacje Oltchim oraz (b) przyjecia, wytacz-
nie na potrzeby przeprowadzanej analityki, ze istnieje
mozliwos¢ prywatyzacji spotki na rzecz istniejacego in-
westora, w sytuacji gdy takiego w rzeczywistosci nie
byto. Na potrzeby polskich postepowan restrukturyza-
cyjnych uznac nalezy, ze sam fakt nieudanej wczesniej-
szej prywatyzacji czy braku wczesniejszej konwersji na-
leznosci publicznoprawnych na akcje i udziaty w celu ich
komercjalizacji nie powinien stanowi¢ samodzielnej pod-
stawy do uznania, ze kryteria testu prywatnego inwesto-
ra nie zostang spetnione, o ile w postepowaniu rzeczywi-
Scie istnieje inwestor zainteresowany objeciem udziatow
badz akgji. Dla zabezpieczenia wiarygodnosci transakgji,
précz wykazania obecnosci takiego inwestora w poste-
powaniu restrukturyzacyjnym, z pewnosScig pomocne
bedzie kontraktowe zwigzanie inwestora z podmiotem
objetym restrukturyzacjg badz z wierzycielem publicz-
noprawnym w taki sposob, by uwiarygodni¢ mozliwosc
realizacji planu restrukturyzacji.

Po trzecie, w wypadku restrukturyzacji polegajacej na
sprzedazy aktywow przedsiebiorstwa dtuznika, co do
ktorego istnieje ryzyko, ze uzyskat niedozwolong pomoc
publiczng, trzeba miec na uwadze koniecznos¢ wykaza-
nia braku ekonomicznej ciggtosci transakgcji nabycia ta-
kich aktywow albo koniecznos¢ wykazania, ze do nabycia
doszto w oparciu o kryteria rynkowe™.

' Cebelinski K. Brzeski )., Wierzbicki P., Pomoc publiczna w przypadku
przygotowanej likwidacji, [w:] ,Doradca Restrukturyzacyjny” 4/2018, s.85in.
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