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Liczba restrukturyzacji
po pierwszym kwartale 2019 r.

Wedtug naszych szacunkoéw, w pierwszym kwartale 2019 roku sady
otworzyty az 122 postepowania restrukturyzacyjne, co oznacza
wzrost o 18 proc. w stosunku do zesztego roku. Sg to dane oparte
o daty postanowien sgdéw. Razem z postepowaniami
upadtosciowymi, rozpoczeto 304 procesy insolwencyjne, co oznacza
wzrost o 16 proc. rok do roku.

Pierwszy kwartat potwierdza prognoze, ze rok 2019 zakonczy sie W PIERWSZYM KWARTALE
2019 OTWARTYCH ZOSTALO

kolejnym rekordem niewyptacalnosci. Wedtug naszej prognozy
stwierdzonych sgdownie niewyptacalnosci bedzie 1175-1200, czyli 122 .
ok. 10 proc. wiecej niz rok wczesniej. Silny wzrost obserwowany POSTEPOWAN

w pierwszym kwartale bedzie wiec tylko przejsciowy. e T RUKTURYZAC YN e

Za wzrost liczby restrukturyzacji w znacznej mierze odpowiadajg ngigr\'rg\?vTEmE\%L/&)Gow\ETgo
przyspieszone  postepowania  uktadowe,  ktérych  otwarto

w pierwszym kwartale az 86. W przypadku pozostatych typow
restrukturyzacji zaobserwowano nieznaczne spadki — otwarto tylko
30 postepowan sanacyjnych przy 33 w czwartym kwartale 2018
i analogicznie tylko 5 postepowan uktadowych przy 14 kwartat
wczesdnie;.

Wykres 1. Liczba upadtosci i restrukturyzacji, dane miesieczne wg daty postanowienia sgdu*
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* Dane dotyczg postgpowan, co do ktérych obwieszczenie w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym

ukazato sie do 18.04.2019 r. Dane za trzy ostatnie miesigce sg czesciowo estymowane. Zrodto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja

ZIMMERMAN FILIPIAF
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Wykres 2. Liczba otwartych postepowan
sanacyjnych*
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Wykres 4. Liczba otwartych przyspieszonych
postepowan uktadowych*
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Wykres 6. Udziat otwartych postepowan
w 1.kwartale 2018*

| kwartat 2018

B Postepowania uktadowe

M Przyspieszone postepowania uktadowe
HPostepowania sanacyjne

M Postepowania o zatwierdzenie uktadu

Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja

ukazato sie do 18.04.2019 r

ZIMMERMAN FILIPIAK
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Wykres 3. Liczba otwartych postepowan
uktadowych*
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Wykres 5. Liczba postepowan
o zatwierdzenie uktadu*
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Wykres 7. Udziat otwartych postepowan
w 1.kwartale 2019*

1% 5%

| kwartat 2019

B Postepowania uktadowe

B Przyspieszone postepowania uktadowe
H Postepowania sanacyjne

W Postepowania o zatwierdzenie uktadu

* wg daty publikacji obwieszczenia w MSIG o wydaniu przez sad postanowienia. Dane za ostatnie trzy miesigce byty
czesciowo estymowane. Dane dotyczg postepowan, co do ktérych obwieszczenie w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym
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Efektywnos$é procedury .....
restrukturyzacyjnej

Analiza wszystkich postepowan od poczatku obowigzywania prawa

restrukturyzacyjnego wskazuje, ze utrzymuje sie réwnowaga

z niewielkg przewaga umorzonych postepowah nad tymi, ktore e
zakonczyty sie zatwierdzeniem ukladu — 341 umorzenia przy 309 e
zatwierdzeniach uktadu.

Wzrasta skutecznos¢ przyspieszonego postepowania uktadowego —
prawie 53 proc. postepowan zakonczylo sie uktadem, przy 314

postepowaniach, ktére wcigz sg w toku.
. ) ) ) ) ) ZATWIERDZENIEM UKEADU
Wysoka skutecznos¢ naturalnie cechuje postepowanie o zatwierdzenie ZAKONCZYLO SIE

uktadu — az 87,5 proc. otwartych postepowan konczy sie POTNCHEZAS
zatwierdzeniem, cho¢ oczywiscie trudno zbadaé liczbe postepowan,
ktére zakonczyly sie fiaskiem na etapie pozasgdowym.

48 proc.

Negatywnie wyréznia sie postepowanie sanacyjne — prawie trzy razy POSTEPOWAN

czesciej konczy sie ono umorzeniem niz zatwierdzeniem uktadu. REETTRUKTURYZACTINCIAL
. g . . . . KTORE ZNALAZLY FINAL

Czesciowo wynika to z faktu, ze postepowanie sanacyjne wybierajg PRZED SADEM

spotki w najtrudniejszej sytuacji, a sama procedura jest skomplikowana
i trwa dtugo. Ponadto sanacja czesto konczy sie fiaskiem, poniewaz
niektérzy przedsiebiorcy traktujg jg jako ucieczke przed upadtoscig.

W przypadku postepowania ukfadowego umorzenie jest prawie dwa
razy czestsze niz zatwierdzenie uktadu, co réwniez Swiadczy
0 problemach z jego skutecznoscig.

Tabela 1. Postepowania restrukturyzacyjne w podziale na rodzaje i etapy, od poczatku 2016 r.*

przyspieszone postepowanie postepowanie postepowanie

postepowanie ! sanacyjne ! uktadowe | o zatwierdzenie !

uktadowe uktadu

otwarte postepowania 739 299 136 24!

? | | | |

=== UMoOrzone postepowania 199 93 49 -
+ zatwierdzone uktady 226 35 27 21

* Dane dotyczg postepowan, co do ktérych obwieszczenie w Monitorze Sadowym i Gospodarczym
ukazato sig¢ do 18.04.2019 r. Dane za trzy ostatnie miesigce sg czg$ciowo estymowane.

Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja

ZIMMERMAN FILIPIAK SPATDATA
RESTRUKTURYZA
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Wykres 8. Udzial procentowy postepowan restrukturyzacyjnych, dane miesieczne, kumulowane
od stycznia 2016 r.*
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Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja
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Wykres 9. Liczba postepowan restrukturyzacyjnych ogétem, dane miesieczne, kumulowane
od stycznia 2016 r.*
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* Dane dotyczg postepowan, co do ktérych obwieszczenie w Monitorze Sadowym i Gospodarczym
ukazato sig¢ do 18.04.2019 r. Dane za trzy ostatnie miesigce sg czg$ciowo estymowane.

ZIMMERMAN FILIPIAK SPATDATA
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Struktura branzowa P
restrukturyzacii

Struktura branzowa rozpoczynanych restrukturyzacji w pierwszym
kwartale 2019 roku pozostawata podobna do tej z poprzedniego
kwartatu. Za wzrost liczby restrukturyzacji odpowiadajg przemyst
i budownictwo, cho¢ w dtuzszym okresie gtéwnym odpowiedzialnym
za rosnacy trend jest handel, wspierany przez inne ustugi.

W przemysle w pierwszym kwartale wyrézniaty sie pod wzgledem Dwa sektory, w ktérych
restrukturyzacji branze tekstylna (PKD 13) i tworzyw sztucznych wystepuje tendencja
(PKD 22). Zauwazyé mozna réwniez narastajgce problemy w branzy wzrostowa liczby
meblarskiej (PKD 31), ktére wynikajg z wolniejszej dynamiki restrukturyzacji:
sprzedazy (gtdéwnie eksportowej) oraz szybko rosngcych kosztow PRZEMYSL
drewna i pracy. Branza ta jest bardziej niz inne branze przemystowe

narazona na ryzyko rosngcych kosztow pracy ze wzgledu na wysoki | HANDEL
jak na przemyst udziat kosztéw pracowniczych w przychodach. HURTOWY

Nadal duzo restrukturyzacji rozpoczynajg spotki zajmujgce sie
handlem, zaréwno detalicznym (11 nowych postepowan) i hurtowym
(22 postepowan). Cho¢ z danych wynika, ze o ile liczba postepowan
restrukturyzacyjnych w handlu hurtowym roénie, to w handlu
detalicznym sie ustabilizowata.

Wykres 10. Struktura branzowa restrukturyzujacych sie podmiotéw, wg daty publikacji
postanowienia w MSiG*

140 mRolnictwo i gérnictwo (PKD 1-9)
mPrzemyst (PKD 10-39) 121 126
150 mBudownictwo (PKD 40-43) 117 118 117
mHandel (PKD 45-47) 38 11 -
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* Dane dotyczg postepowan, co do ktérych obwieszczenie w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym ukazato sie
do 31.03.2019 r. na podstawie przewazajacej dziatalnosci PKD. Wedtug daty publikacji obwieszczenia w MSIiG
ZIMMERMAN FILIPIAK SPATDATA
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Wykres 11. Liczba otwartych restrukturyzacji
w rolnictwie i gérnictwie (PKD 1-9)*
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Wykres 13. Liczba otwartych restrukturyzacji w
budownictwie (PKD 40-43)*
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Wykres 15. Liczba otwartych restrukturyzacji w
transporcie (PKD 49-52)*
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Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja

ZIMMERMAN FILIPIAK
RESTRUKTURYZACJA

Wykres 12. Liczba otwartych
restrukturyzacji w przemysle (PKD 10-39)*
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Wykres 14. Liczba otwartych
restrukturyzacji w handlu (PKD 45-47)*
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Wykres 16. Liczba otwartych
restrukturyzacji w pozostatych ustugach
(PKD 53-99)*
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* Dane dotyczg postepowan, co do ktérych obwieszczenie w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym ukazato sie do 31.03.2019 r. na podstawie
przewazajgcej dziatalnosci PKD. Wedtug daty publikacji obwieszczenia w MSIG

SPOTDATA
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Wykres 17. Struktura branzowa restrukturyzacji wedtug najwazniejszych sekcji PKD, wg daty
publikacji postanowienia w MSiG*

6 HIi-112017
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m|-ll 2019

Przemyst spozywczy
(PKD 10-11)

Przemystchemiczny
(PKD 20-22)

Przemyst metalowy
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Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja
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0 5 10 15 20 25

Wykres 18. Struktura branzowa podmiotéw wobec, ktérych ogtoszono upadtosé lub otwarto
restrukturyzacje, dane miesieczne, wg daty publikacji postanowienia w MSiG*
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mBudownictwo (PKD 40-43) mHandel (PKD 45-47)
140 mTransport (PKD 49-52) m Pozostate ustugi (PKD 53-99)
117
120
105 5 105
102 98 101
100 8 5 26 o1
84 a1 87 a1 81 ) 87 87
5
. 80 9 1. 80 27 6 25 2
Y E 7 6 - 69 o 19 22
22 26
= oy EY M ol By R I 1131 16 19
60 23 10
26 20
11 34
@ ” d » » 1 6 5416 11
. bo 2 10l%° W13 8 13|30 2o
6 22 8 14[8% 0 5
17 1816 12
3/ 421 c 2 i3 1 5
2223 e BB M 24]>- %8
16 171616 14 14 17 1619816
0
wrz 17 grul7 mar 18 cze 18 wrz 18 gruls8 mar 19

* Dane dotyczg postepowan, co do ktérych obwieszczenie w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym ukazato sie do 31.03.2019 r. na podstawie
przewazajgcej dziatalnosci PKD. Wedtug daty publikacji obwieszczenia w MSIG

ZIMMERMAN FILIPIAK SPATDATA
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Czas trwania _____ o
postepowan uktadowych ) =

Poszczegolne etapy postepowan trwajg coraz dtuzej. Jedynym
etapem, ktory trwa krécej niz pod koniec marca 2018 roku, jest
otwarcie postepowania po wczesniejszym zabezpieczeniu majgtku.
Wigze sie to z naciskiem sgdow rejonowych na szybkie

procedowanie wnioskow o otwieranie postepowan. Poszczegdlne etapy
o ] postepowan trwaja coraz
W pozostatych przypadkach mamy do czynienia z rosngcymi diuzej. Jedynym etapem,
opo6znieniami. Najbardziej niepokoi fakt, ze wydtuzyt sie medianowy ktory trwa krocej niz pod
czas od otwarcia do zatwierdzenia uktadu — z 181 dni pod koniec jels(?gé\elvcapg?er%% i?;g;ﬁ';l;ia
marca 2018 do 209,5 dni pod koniec marca 2019. po vqczes’n!ejszy_m
Moze to wynikaé z rosnacej zlozonosci prowadzonych spraw, zabezpieczeniu majatku

jednak gtébwnym powodem jest prawdopodobnie niska wydolnosé
sagdow, wynikajgca z duzej liczby prowadzonych postepowan.
Kluczowy jest fakt, ze sady zajmujgce sie restrukturyzacjami muszg
zajmowac sie réwniez rozpatrywaniem coraz bardziej popularnych
spraw 0 ogtoszenie upadtosci konsumenckiej, co pogarsza
terminowos¢ procesu.

Wykres 19. Poréwnanie czasu trwania poszczegolnych etapow wszystkich postepowan*

mDomarca2019 mDomarca2018

Od otwarciado
umorzenia
postepowania

Od ztozeniado
zatwierdzenia spisu
wierzytelnosci

Od zabezpieczenia
majatku do otwarcia
postepowania

Od otwarcia do ztozenia
spisu wierzytelnosci

Od otwarciado
zatwierdzenia uktadu

209,5
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*Wskazane okresy trwania postgpowania wyliczono na podstawie mediany wszystkich spraw restrukturyzacyjnych. Ustalajgc czas trwania postgpowania
przyjeto okres od daty ukazania sie obwieszczenia w MSiG o otwarciu danego postgpowania do daty ukazania sie obwieszczenia w MSIG o zaistniatym
zdarzeniu. Jako jednostke przyjeto dzien. W przeprowadzonej analizie uwzgledniono obwieszczenia w MSiG o wydaniu przez sad postanowienia, ktére
zostaty opublikowane do 31.03.19 r. Uwaga: w przypadku gdy w obwieszczeniu nie byto daty postanowienia sadu za date postanowienia przyjmowano
date publikacji w MSiG.

Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja

ZIMMERMAN FILIPIAK
RESTRGKTURYZACJA SPATDATA
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Statystyki — postgpowanie .....
o zatwierdzenie uktadu

Postepowanie o zatwierdzenie ukfadu nadal nie cieszy sie zbyt duzg
popularnoscia ws$rdd firm  przeprowadzajgcych restrukturyzacje
zadtuzenia. Te forme wybierajg przede wszystkim spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscig i akcyjne (w 23 na 24
przypadkéw). Tylko jedno dotyczyto spotki cywilnej.

Postepowanie to jest bardzo skuteczne — az w 21 na 24 przypadki
OD POCZATKU

zakonczyty sie zatwierdzeniem ukfadu przez sad. Nie powinno to OBOWIAZYWANIA PRAWA

dziwi¢ biorgc pod uwage, ze postepowanie to wymaga RESTRUKTURYZACYJNEGO
ZATWIERDZONO

wczesniejszego przyjecia uktadu przez przedsiebiorce oraz jego
wierzycieli. Nie wszystkie uktady sg jednak zatwierdzane przez sad,
ktory moze odméwié zatwierdzenia ukfadu ze wzgledu na 21
nieprawidtowe jego przyjecie lub niewykonalnos¢. T
O ZATWIERDZENIE UKEADU
W podziale geograficznym (przyporzadkowano sady rejonowe do

wojewddztw, w ktorych sie znajdujg) widoczna jest dominacja trzech
wojewodztw — mazowieckiego, $laskiego i podkarpackiego, w ktérych
rozpoczeto odpowiednio 8, 5 i 4. W siedmiu wojewodztwach
postepowanie o zatwierdzenie uktadu nie wystepowato.

Wykres 20. Liczba ztozonych wnioskéw o zatwierdzenie uktadu oraz zatwierdzone uktady
w postepowaniach o zatwierdzenie uktadu, wg daty publikacji postanowienia w MSiG*
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Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja

*wg daty publikacji obwieszczenia w MSIG o wydaniu przez sgd postanowienia

ZIMMERMAN FILIPIAK SPATDATA
RESTRUKTURYZACJA
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Wykres 21. Liczba ztozonych wnioskéow Wykres 22.Liczba zatwierdzonych uktadow
o zatwierdzenie ukladu* w postepowaniu o zatwierdzenie uktadu*
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Wykres 23. Liczba ztozonych wnioskéw o zatwierdzenie uktadéw wedtug wojewédztw sadow
rejonowych*

Zrédto: SpotData, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja

*wg daty publikacji obwieszczenia w MSIG o wydaniu przez sgd postanowienia

ZIMMERMAN FILIPIAK SPATDATA
~ )7 RESTRUKTURYZACJA
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P Statystyki restrukturyzaciji
wedtug formy prawnej
podmiotu
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STATYSTYKI - PODZIAL WEDLUG FORM PRAWNYCH

Restrukturyzacje S
wedtug form organizacyjno-prawnych e

Przedsiebiorstwa oraz indywidualne dziatalnosci gospodarcze r6znig
sie pod wzgledem struktury wybieranych form restrukturyzacji. Osoby
fizyczne prowadzgce dziatalno$¢ zdecydowanie czesciej wybieraty
przyspieszone postepowania uktadowe — az 73 proc. z nich zostato
otwartych w tej formie, podczas gdy tylko co drugie przedsiebiorstwo
decydowato sie na PPU. Postepowanie uktadowe cieszytlo sie
podobnym zainteresowaniem w obu grupach.

W podziale wedtug form prawnych przedsiebiorstw, zdecydowanie PROCEDURA
wyrdzniajg sie dwie z nich: spotka z o0.0. oraz indywidualna RECSJEAL\JZKTBLAEEZZ'EY;%SLT:;EE'E
dziatalno$¢ gospodarcza. W 2016 roku osoby fizyczne prowadzgce WSROD INDYWIDUALNYCH
dziatalno$¢ gospodarczg miaty 29 procentowy udziat w ogdle PEARSASNEE S AR (B
restrukturyzacji, podczas gdy w 2018 indywidualne dziatalnosci

gospodarcze miaty az 40 procentowy udziat. 40 PR OC
Réznice miedzy danymi przedstawionymi w tym rozdziale, WSZYSTKICH POSTEPOWAK
pochodzgcymi od Ministerstwa Sprawiedliwosci, a danymi zbieranymi DOTYCZYLO WEASNIE NICH

przez Autoréw raportu najprawdopodobniej wynikajg z niescistoSci
i opbdznien w publikowaniu obwieszczen w Monitorze Sgdowym
i Gospodarczym.

Wykres 24. Popularnosé rodzaju postepowania restrukturyzacyjnego wsréd
przedsiebiorcow w latach 2016-2018, dane Ministerstwa Sprawiedliwosci
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Wykres 25. Liczba otwieranych postepowan poszczegoélnych rodzajéw przez podmioty
wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow w latach 2016-2018, dane Ministerstwa Sprawiedliwosci
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Wykres 26. Liczba otwieranych postepowan poszczegdélnych rodzajow przez jednoosobowych
przedsiebiorcow (CEIDG) w latach 2016-2018, dane Ministerstwa Sprawiedliwosci
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Wykres 27. Struktura procentowa postepowan restrukturyzacyjnych w latach 2016-2018,

dane Ministerstwa Sprawiedliwosci
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Wykres 28. Forma prawna podmiotow rozpoczynajgcych restrukturyzacje w latach 2016-2018,

dane Ministerstwa Sprawiedliwosci.
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Ocena funkcjonowania postepowania
0 zatwierdzenie uktadu - wady i zalety

> P. Zimmerman

Postepowanie o zatwierdzenie uktadu zawartego w trybie samodzielnego
zbierania gtosow przez dtuznika jest historycznie nastepcg nieudanej konstrukciji
postepowania naprawczego, dodanego w 2003 do polskiego systemu prawa
insolwencyjnego. Tworzgc nowg konstrukcje ustawodawca starat sie
odpowiedzie¢ na sygnalizowane przez doktryne i rynek zastrzezenia, bedace
przyczynami niezafunkcjonowania w praktyce postepowania naprawczego.
Zmiany przyniosty czesciowo spodziewany efekt, nadal jednak skala
praktycznego zastosowania tych przepiséw budzi zastrzezenia. Zatwierdzenie
ponad 20 uktadoéw zawartych w latach 2016-2018 w tym trybie to wprawdzie
wiecej niz pozostatych postepowan naprawczych w latach 2003-2015, ale na tle
wszystkich postepowan restrukturyzacyjnych procedura ta uzyskata znaczenie
marginalne (5% wszystkich restrukturyzacji). Przyjrzyjmy sie wadom i zaletom
tego postepowania, starajgc sie zidentyfikowac przyczyny tego stanu rzeczy.

ZALETY

1. Czas trwania

Postepowanie o0 zatwierdzenie uktadu, przy dotrzymaniu terminéw
instrukcyjnych, moze by¢ najkrétszym 2z postepowan restrukturyzacyjnych.
Od ztozenia wniosku o zatwierdzenie uktadu do jego zatwierdzenia (lub odmowy)
powinno uptyng¢ co najwyzej 14 dni. Caly pozostaly czas postepowania
sgdowego to postepowanie miedzyinstancyjne i odwotawcze, w razie wniesienia
zazalenia. Jezeli doliczy¢ do tego czas zbierania gtoséw, ktéry moze
maksymalnie wynies¢ 3 miesigce, ale przy niewielkiej liczbie wierzycieli
i sprawnym dziataniu moze zostac skrécony realnie do 3 tygodni, to otrzymujemy
uktad, ktoérego przyjecie pochtonie nawet nie wiecej niz 1-2 miesigce. Przy braku
zaskarzenia decyzji sadu pierwszej instancji czas ten wyniesie 3-5 miesiecy.
To imponujgcy wynik, ktéry idealnie odpowiada na potrzeby szybkiej reakcji
na ktopoty ptynnosciowe przedsiebiorcy.

2. Minimalny wplyw na biezgce funkcjonowanie przedsiebiorstwa

W toku zbierania gtoséw dtuznik nie doznaje Zzadnych ograniczen w swobodzie
swoich dziatah, zarébwno w zakresie zwyktego zarzgdu jak i przekraczajgcym ten
zakres. Jedynie w krétkim okresie uprawomocniania sie postanowienia
o zatwierdzeniu uktadu jest ograniczony w zakresie czynnosci przekraczajgcych
zakres zwyktego zarzgdu. Czynnosci zwykiego =zarzgdu nadal wykonuje
samodzielnie bez zadnych ograniczen i ingerencji z zewnatrz.
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3. Petna kontrola nad kosztami i nad wyborem osoby nadzorcy uktadu

Jako jedyne z postepowan restrukturyzacyjnych postepowanie o zatwierdzenie
uktadu pozwala dtuznikowi na samodzielny wyboér nadzorcy ukfadu. Diuznik
ma zatem catkowicie wolng reke w dobraniu sobie nadzorcy uktadu sposrod
wszystkich licencjonowanych doradcow restrukturyzacyjnych i spoétek prawa
handlowego zarzadzanych przez doradcéw restrukturyzacyjnych. Roéwniez
wynagrodzenie za $wiadczenie takiej ustugi jest wolnorynkowe i podlega
swobodnemu ustaleniu miedzy stronami. Nie ma przeszkdéd zeby doradca
restrukturyzacyjny otrzymat wyzsze wynagrodzenie w ramach premii za sukces,
ktérym bedzie zatwierdzenie uktadu przez sad.

WADY

1. Wyzsze progi wymaganych wiekszosci

W postepowaniu o zatwierdzenie uktadu dtuznik musi uzyskaé gtosy popierajgce
uktad od ponad potowy wierzycieli uprawnionych do gtosowania, dysponujgcych
2/3 catego kapitatu wierzycielskiego uprawniajgcego do gtosowania. Jest
to znacznie surowszy wymog niz w pozostatych trzech postepowaniach
restrukturyzacyjnych, gdzie wiekszosci te diuznik musi uzyskac, ale liczone nie
od ogotu wierzycieli a od wierzycieli, ktérzy oddali gtos w sprawie uktadu. Tym
samym, o ile w przyspieszonym uktadowym, uktadowym i sanacyjnym
wierzyciele bierni nie stojg na przeszkodzie zawarciu uktadu, bo ich sie po prostu
nie bierze pod uwage, o tyle w postepowaniu o zatwierdzenie uktadu biernos¢
oznacza brak poparcia dla uktadu i uniemozliwia osiggniecie wymaganych
wiekszosci. Z tego tez powodu postepowanie to nie nadaje sie dla dtuznikéw
posiadajgcych zbyt wielu wierzycieli, gdyz w wiekszej grupie nie bedzie mozliwe
bezposrednie dotarcie do wierzycieli, a zwykty gtos wystany pocztg czestokroé
zostanie zlekcewazony.

2. Brak ochrony przed egzekucja

Fakt rozpoczecia procedury zbierania gtosow dtuznik musi ujawni¢ swoim
wierzycielom najpdzniej w chwili przedstawienia im karty do gtosowania.
Z tg chwilg staje sie tez w peini wystawiony na atak egzekucyjny z ich strony.
Zanim dojdzie do etapu postepowania sgdowego i wydania postanowienia
w przedmiocie zatwierdzenia uktadu, jeden lub kilku wierzycieli majg szanse
uzyska¢ nakaz =zaptaty z klauzulg wykonalnosci i dzieki sprawnie
przeprowadzonej  egzekucji z  rachunku  bankowego  uniemozliwi¢
przeprowadzenie restrukturyzaciji.

3. Brak $wiadomosci istnienia procedury

Trudno jednoznacznie zakwalifikowaé brak wiedzy o procedurze do jej wad
systemowych, jednak ewidentnie stanowi jedng z podstawowych przyczyn braku
jej popularnoéci. Przedsiebiorcy nie wiedza, ze dysponujg takim instrumentem,
dzieki ktéoremu na wczesnym etapie problemdéw majg szanse na ich pozytywne
rozwigzanie. Rozpropagowanie takiej Swiadomos$ci mogtoby sta¢ sie podstawg
do czestszego korzystania z tego teoretycznie atrakcyjnego postepowania.
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Brak ochrony egzekucyjnej jako przyczyna

nieatrakcyjnosci postepowania
0 zatwierdzenie ukiadu

> P. Filipiak, M. tuzynska

Postepowanie o zatwierdzenie uktadu jest jedynym czesciowo pozasgdowym
postepowaniem restrukturyzacyjnym. WiekszoS¢ czynnosci zmierzajgcych
do restrukturyzacji zobowigzan dtuznika odbywa sie poza udziatem sadu.
Dziatania sgadu sprowadzajg sie przede wszystkim do kontroli procedury
samodzielnie zebranych gtoséw. Etap sgdowy trwa od ziozenia wniosku
0 zatwierdzenie uktadu do uprawomocnienia sie postanowienia w przedmiocie
zatwierdzenia uktadu. Dodajmy, ze dzien uprawomocnhienia postanowienia
0 zatwierdzeniu uktadu albo o odmowie zatwierdzenia uktadu jest jednocze$nie
dniem zakonczenia postepowania restrukturyzacyjnego. Biorgc pod uwage
termin instrukcyjny na rozpoznanie wniosku o zatwierdzenie uktadu (2 tygodnie —
art. 223 ust. 1 p.r.), termin oczekiwania na obwieszczenie w Monitorze Sgdowym
i Gospodarczym (aktualnie do ok. miesigca) oraz termin sgdowy na zazalenie
na postanowienie w przedmiocie zatwierdzenia uktadu (dwa tygodnie
od obwieszczenia w MSIG, a w przypadku wierzycieli tzw. zagranicznych 30 dni
od obwieszczenia w Monitorze), etap sadowy postepowania o zatwierdzenie
uktadu powinien zamkng¢ sie w ok. 3 miesigcach.

Szybkos¢ tego postepowania oraz mozliwo$¢ porozumienia sie z wierzycielami
i partnerami biznesowymi w warunkach pozasgdowych umozliwiajgcych
stworzenie optymalnej infrastruktury dozawarcia dobrej umowy biznesowej,
miaty zacheca¢ dluznikow do korzystania z tego sposobu restrukturyzaciji
zadluzenia. Rzeczywistos¢ okazata sie by¢ zgota odmienna. Po przeszio
dwoéch latach od wejscia w zycie ustawy Prawa restrukturyzacyjnego, sady
restrukturyzacyjne w Polsce merytorycznie rozpoznaty tylko ok. 23 wnioskéw
o zatwierdzenie ukfadu. Pojawia sie pytanie dlaczego przedsiebiorcy
nie decyduja sie na wszczecie postepowania o zatwierdzenie uktadu?

Podstawowym zdiagnozowanym przez praktykow (doradcow
restrukturyzacyjnych $wiadczgcych wustugi doradztwa restrukturyzacyjnego)
problemem jest brak ochrony majatku diuznika przed windykacja.
Wierzyciele az do zatwierdzenia uktadu przez sad majg petne prawo
do wytoczenia powoddztwa, do egzekucji, prawo do ztozenia wniosku
0 ogfoszenie upadtosci, prawo do zachecenia dostawcow, aby nie dostarczali,
za$ ustugodawcow, aby nie $wiadczyli ustug. Postepowanie o zatwierdzenie
uktadu jest postepowaniem, w ktorym zakres ochrony dtuznika przed
wierzycielami jest najmniejszy. W postepowaniu przedsgdowym dtuznik
nie otrzymuje zadnej ochrony przed egzekucjg, gdyz do tego postepowania nie
stosuje sie przepisdw o zabezpieczeniu majgtku dtuznika (art. 226 p.r.).
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Majatek dtuznika podlega ochronie dopiero z dniem zatwierdzenia przez sgd
uktadu. Z mocy prawa nastepuje wtedy zawieszenie wczesniej wszczetego
postepowania egzekucyjnego dotyczgcego wierzytelnosci objetej z mocy prawa
uktadem (art. 259 ust. 1 p.r. w zw. z art. 224 ust. 2 p.r.). Ponadto dtuznik moze
wystgpi¢ z wnioskiem o uchylenie zajecia dokonanego przed dniem wydania
postanowienia o zatwierdzeniu ukfadu w postepowaniu egzekucyjnym
lub zabezpieczajgcym dotyczgcym wierzytelnosci objetej z mocy prawa uktadem,
jezeli jest to konieczne dla dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa. Z kolei
z dniem uprawomocnienia sie postanowienia zatwierdzajgcego ukfad
postepowania zabezpieczajgce i egzekucyjne prowadzone przeciwko diuznikowi
w celu zaspokojenia wierzytelno$ci objetych uktadem ulegajg umorzeniu z mocy
prawa (art. 170 p.r.).

Wydaje sie, ze uzasadnieniem braku regulacji ochronnej dla majgtku dtuznika na
etapie przedsgdowym byta okolicznos¢, ze z tego postepowania bedg korzystac
przedsiebiorcy jedynie  zagrozeni niewypfacalnoscig, znajdujgcy = sie
na poczatkowym etapie probleméw ekonomicznych. Wéwczas wierzyciele nie
dysponujg jeszcze tytutami egzekucyjnymi i w konsekwencji prowadzenie
egzekucji nie uniemozliwia zawarcia izatwierdzenia ukfadu. Praktyka pokazuje
jednak, ze w dalszym ciggu przedsigbiorcy zwlekajg zpodjeciem decyzji
o restrukturyzacji zobowigzan. Z wnioskami o zatwierdzenie uktadu wystepujg
takze dtuznicy, ktérych wierzyciele wykazujg duzg aktywnos$¢ w dochodzeniu
swoich  naleznosci. Uszczuplenie majgtku  dluznika jeszcze przed
zatwierdzeniem ukfadu nierzadko negatywnie wplywa na jego poézniejsze
wykonanie. Nadto perspektywa braku ochrony na etapie przedsgdowym moze
spowodowac decyzje o wyborze sgdowego, a wiec bardziej sformalizowanego
i czasochtonnego rodzaju postepowania restrukturyzacyjnego.

Wskazany problem mozna naprawi¢ wprowadzajgc automatyczne zawieszenie
egzekucji i zakaz wszczynania nowych. W naszej ocenie 3-4 miesigce,
z nadzwyczajnym przedtuzeniem, bytyby wystarczajgce. Uprawnienie to powinno
zostaé przyznane dtuznikowi przed ziozeniem do sadu informacji o wyznaczeniu
dnia uktadowego, bez potrzeby wydawania przez sad jakiejkolwiek decyzji. Taki
kierunek jest przewidziany w projekcie unijnej dyrektywy PE | Rady dotyczgcej
ram prawnych restrukturyzacji zapobiegawczej, drugiej szansy i $rodkéw
zwiekszajgcych skutecznos¢ postepowan restrukturyzacyjnych, upadtosciowych
i w zakresie umorzenia (COM/2016/0723)

Projekt dyrektywy zaktada bowiem, ze dtuznicy w trakcie prowadzonych
negocjacji dotyczgcych planu restrukturyzacyjnego bedg mogli, co do zasady,
korzysta¢ ze wstrzymania czynnosci egzekucyjnych. Wstrzymanie
czynnosci egzekucyjnych bedzie dotyczy¢é wszystkich rodzajéw roszczen,
w tym wierzytelnosci zabezpieczonych i wierzytelnosci uprzywilejowanych.
tgczny okres wstrzymania czynnosci egzekucyjnych nie bedzie mogt jednak
przekroczy¢ dwunastu miesiecy (art. 6 projektu dyrektywy). Ponadto w trakcie
wstrzymania czynnosci egzekucyjnych obowigzek ztozenia przez dtuznika
wniosku 0 ogtoszenie upadtosci bedzie zawieszony, jak réowniez nie bedzie
mozna wszczg¢ wobec dtuznika postepowania upadtosciowego (art. 7 projektu

dyrektywy).

Wprowadzenie wskazanych zmian jest tylko kwestig czasu, a ich wejscie w zycie
powinno przyczyni¢ sie do zwiekszenia atrakcyjnosci postepowania
o zatwierdzenie ukfadu.
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‘ Hybrydowy status nadzorcy uktadu

> B. Sierakowski

Truizmem jest stwierdzenie, ze przewidywalno$¢ i transparentno$¢ powinny
wpisywa¢ sie w kazdy proces biznesowy, a zatem i w postepowanie
restrukturyzacyjne. W procedurze samodzielnego zbierania gtoséw powyzsze
ma gwarantowac¢ osoba doradcy restrukturyzacyjnego. Podmiot ten (swobodnie
wybrany przez dluznika i objety obowigzkowym ubezpieczeniem OC) pehit
funkcje nadzorcy ukfadu. Okreslenie roli doradcy restrukturyzacyjnego mozna
wiec najogolniej sprowadzi¢ do fachowej pomocy dluznikowi w procesie
restrukturyzacji, w tym przygotowaniu propozycji uktadowych oraz
w przeprowadzeniu gtosowania nad uktadem z poszanowaniem praw wierzycieli.
Z jednej wiec strony dituznik nie jest ,zaskakiwany” osoba, ktérej pod nadzér
oddaje sprawy najistotniejsze dla dalszego prowadzonego biznesu, a z drugiej —
ten sam podmiot bedacy licencjonowanym doradcg restrukturyzacyjnym
ma gwarantowac transparentnos$¢ procesu z punktu widzenia wierzycieli.

Nadzorca uktadu jest wiec tworem dos¢ hybrydowym. Wprawdzie dziata
na zlecenie dtuznika i w jego interesie (zawsze bowiem uchylenie skutkow
niewyptacalnosci lezy w interesie dtuznika), jednak zakres obowigzkéw doradcy
restrukturyzacyjnego okresla nie tylko taczaca go z dtuznikiem relacja
kontraktowa, ale i przepisy ustawy prawo restrukturyzacyjne. Te ostatnie za$
kazg nadzorcy uwzgledniac takze interes ogoétu wierzycieli, co przede wszystkim
sprowadza sie do przygotowania obiektywnego i rzetelnego sprawozdania,
w tym opinii 0 mozliwosci wykonania uktadu, oraz reagowania na ewentualne
nieprawidtowosci w przebiegu procedury samodzielnego zbierania gtosow.
Rownolegle jednak nadzorca pozostaje (zwlaszcza w okresie przed ustaleniem
dnia ukladowego) doradcg dtuznika, a jego rola sprowadza sie wowczas
do, Kluczowej dla powodzenia restrukturyzacji, kwestii wypracowania
z dtuznikiem zgodnych z prawem, akceptowalnych przez wigkszos¢ wierzycieli
i wykonalnych propozycji ukfadowych. Dzigki temu, ze zawarcie umowy
0 sprawowanie nadzoru nad przebiegiem postepowania o zatwierdzenie uktadu
nie jest podawane do publicznej wiadomosci, dtuznik i nadzorca mogg pracowac
nad planem restrukturyzacji w warunkach poufnosci, a wierzycielom
zakomunikowa¢ juz gotowe rozwigzania. Pozwala to unikngé sytuacji — ktérg
czesto spotykamy w przyspieszonych postepowaniach uktadowych — gdy
wierzyciele sg zaskakiwani nie do konca przemyslang koncepcjg diuznika.
Bardzo czesto taka ,autorska” koncepcja dtuznika nie spotyka sie z aprobatg
wyznaczonego przez sad nadzorcy sgdowego i postepowanie przyspieszone
zamiast stuzy¢ gtosowaniu nad uktadem (zgodnie ze swoim celem) staje sie
najpierw platformg wypracowywania wizji restrukturyzacji, a w konsekwencji
ulega niekorzystanemu dla wierzycieli wydtuzeniu. Te negatywne skutki
niezrozumienia na linii dtuznik — wierzyciele — nadzorca sadowy mogg zostac
catkowicie wyeliminowane dzieki wdrozeniu postepowania o zatwierdzenie
uktadu, w ktérego toku nadzorca uktadu przyjmuje nie tyle role bacznego
obserwatora, co gospodarza procesu naprawy przedsiebiorstwa — bedac
zarowno ambasadorem intereséw diuznika jak i wierzycieli.
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Jak wiec wida¢, status nadzorcy uktadu jest ztozony, a jego rola nierzadko
bedzie sprowadza¢ sie do wyposrodkowania rozbieznych intereséw uczestnikéw
postepowania restrukturyzacyjnego. Specyfika nietypowej roli nadzorcy
uwidacznia sie jeszcze bardziej, gdy poddamy analizie status prawny relaciji
kontraktowej tgczgcej dtuznika i nadzorce uktadu. Do nadzorcy uktadu stosujemy
art. 24 p.r. Z przepisu tego za$ wynika, ze nadzorcg nie moze by¢ osoba, ktéra
zarazem jest wierzycielem dtuznika (art. 24 ust. 2 pkt 1 p.r.). W innym zas
miejscu ustawy czytamy, ze nadzorcg nie moze by¢ osoba, ktéra Swiadczyta
ustugi na rzecz dtuznika, za wyjgtkiem wykonywania na rzecz dtuznika czynnosci
doradztwa restrukturyzacyjnego (art. 24 ust. 2 pkt 4 p.r.). Powstaje wiec pytanie,
czy nadzorca uktadu, w zwigzku =z zawarciem umowy doradztwa
restrukturyzacyjnego, pozostaje wierzycielem dtuznika? Z cywilistycznego
punktu widzenia nie ma watpliwosci, ze tak jest. Niemniej, nie oznacza to,
ze doradca restrukturyzacyjny nie moze by¢ nadzorcg ukfadu, gdyz w takim
wypadku ustawa zawierataby wewnetrzng sprzeczno$¢ (zakaz bycia
wierzycielem — art. 24 ust. 2 pkt 1 p.r. versus nakaz zawarcia umowy, czyli bycia
wierzycielem — art. 35 p.r.).

Umowa o sprawowanie nadzoru nad przebiegiem postepowania ma charakter
odpfaty(art. 35 ust. 2 p.r.). Nie ma zadnych ograniczen co do wysokosci i formy
wynagrodzenia. Moze ono mieé¢ charakter staty lub premiowy; nic réwniez nie
stoi na przeszkodzie, by wynagrodzenie nadzorcy w catosci byto uzaleznione
od sukcesu rozumianego np. jako zatwierdzenie lub wykonanie uktadu. Pojawia
sie wiec pytanie, czy tak ustalone w umowie wynagrodzenie czyni nadzorce
uktadu uczestnikiem postepowania, skoro niewgtpliwie staje sie on wierzycielem
dtuznika z chwilg zawarcia umowy? A pamieta¢ nalezy, ze uczestnikiem
postepowania restrukturyzacyjnego jest ,wierzyciel osobisty dtuznika, ktéremu
przystuguje wierzytelno$¢ bezsporna” (art. 65 ust 1 pkt 2 p.r.).

W mojej ocenie przyjg¢ nalezy, ze wynagrodzenie nadzorcy uktadu, mimo
ze wynika z umowy zawartej przed dniem uktadowym, nie powoduje, iz nadzorca
staje sie wierzycielem dtuznika w rozumieniu art. 65 p.r. Tym bardziej nie jest
uprawniona teza jakoby wynagrodzenie nadzorcy mogto byé objete uktadem,
mimo ze z art. 150 ust. 1 pkt 1 p.r. wprost wynika, iz uktadem objete
sg ,wierzytelnosci osobiste powstate przed dniem otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego <przed dniem uktadowym>”. Wynagrodzenie nadzorcy
uktadu nalezy traktowaé jako zobowigzanie SciSle powigzane ze wszczeciem
postepowania o0 zatwierdzenie uktadu, czyli jest kosztem postepowania
restrukturyzacyjnego, o ktérym mowa w art. 207 p.r. Te ostatnie za$ dtuznik
ma obowigzek regulowa¢ na biezgco. O tym, ze wierzytelno$¢ wynikajgca
z umowy zawartej pomiedzy dtuznikiem a nadzorcg uktadu nie jest objeta
uktadem potwierdza dodatkowo konstrukcja uktadu, ktory przeciez przyjmowany
jest okreslong wiekszoscig wierzycieli. Gdyby za$ uznaé wynagrodzenie
nadzorcy za wierzytelno$¢ uktadowg, mogtoby to prowadzi¢ do nagannych
praktyk, czyli ustalania wynagrodzenia w wysokosci mogacej mie¢ wptyw
na wynik gtosowania nad uktadem.
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Postepowanie o zatwierdzenie uktadu —

studium przypadku

> P. Chmielinski

Wprowadzenie

Postepowanie o0 zatwierdzenie uktadu jest rodzajem postepowania
restrukturyzacyjnego skrojonym na miare dtuznika, ktérego wierzytelnosSci
sporne nie przekraczajg progu 15% sumy wierzytelnosci uprawniajgcych
do gtosowania nad uktadem, a jednoczes$nie liczba wierzycieli nie jest znaczna.
Warunki te majg istotne znaczenie, albowiem w postepowaniu o zatwierdzenie
uktadu wymaga sie od dtuznika duzej samodzielnosci, w szczegdlnosci
w przygotowaniu propozycji uktadowych, zbieraniu gtoséw wierzycieli
i sporzadzeniu wniosku o zatwierdzenie uktadu. Nadzér na czynnosciami
dtuznika sprawuje nadzorca ukfadu, ktéry pozwala sprawnie przeprowadzi¢
proces restrukturyzacji.

Doreczenie planu restrukturyzacyjnego wierzycielowi publicznoprawnemu

Do istotnych czynnosci nadzorcy uktadu w analizowanym postepowaniu
restrukturyzacyjnym nalezy sporzgdzenie planu restrukturyzacyjnego, ktéry
umozliwia sadowi restrukturyzacyjnemu petniejszg ocene okolicznosci sprawy.
Plan restrukturyzacyjny zamieszczany jest w sprawozdaniu nadzorcy ukfadu
stanowigcym zatgcznik do wniosku o zatwierdzenie uktadu. Przepisy prawa
restrukturyzacyjnego przewidujg takze szczegdlny przypadek, gdy plan
restrukturyzacyjny doreczany jest dodatkowo do innego podmiotu niz sad
restrukturyzacyjny. Zgodnie z art. 214 p.r., jezeli propozycje uktadowe
przewidujg, ze dtuznikowi ma zosta¢ udzielone wsparcie (pomoc publiczna),
wierzycielowi, ktéory ma udzieli¢ wsparcia, dorecza sie, wraz z Kkartg
do gtosowania, plan restrukturyzacyjny wraz z dokumentami wymaganymi przez
przepisy ustawy z dnia 30 kwietnia 2004 r. o postepowaniu w sprawach
dotyczacych pomocy publicznej. Wynika to z tego, ze jezeli w postepowaniu
restrukturyzacyjnym moze dojs¢ (chocby potencjalnie) do udzielenia
przedsiebiorcy jakiegokolwiek wsparcia przez panstwo lub przy uzyciu zasobéw
panstwowych, to nalezy w planie restrukturyzacyjnym zawrze¢ ocene czy
wsparcie bedzie stanowito pomoc publiczng (tzw. test prywatnego wierzyciela lub
test prywatnego inwestora). Udzielenie pomocy publicznej mozliwe jest jedynie
w wyjgtkowych i uzasadnionych przypadkach przewidzianych w prawie
restrukturyzacyjnym.

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w postanowieniu z dnia 7 marca 2019 r.,
sygn. akt X GRz 2/19 uznatl, ze literalna wykfadnia art. 214 p.r. nakazuje
dokonywac doreczania, o ktérym mowa w przepisie bez wzgledu na wynik testu
prywatnego wierzyciela, czyli takze wtedy gdy w danej sprawie nie mozna méwic
0 pomocy publicznej. Oznacza to, ze art. 214 p.r. znajduje zastosowanie, gdy
chocby jednym z wierzycieli jest tzw. podmiot publiczny.
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W uzasadnieniu orzeczenia powotany zostat takze argument celowosciowy.
W zwigzku z otrzymaniem planu restrukturyzacji podmiot publiczny ma
mozliwo$¢ zgtoszenia zastrzezen (opinii) dotyczgcych udzielenia niedozwolonej
pomocy publicznej. W efekcie koncowym takze sad restrukturyzacyjny ma
mozliwos¢ ustalenia czy ukfad narusza prawo.

Jednakowa redukcja naleznosci gtownych i ubocznych

Postanowienie Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie z dnia
7 marca 2019 r. zwraca uwage na jeszcze jeden istotny problem praktyczny, tym
razem zwigzany z formutowaniem tresci propozycji uktadowych. Zagadnienie
dotyczy jednego z czesciej stosowanych sposobdéw restrukturyzacji zobowigzan
dtuznika, tj. zmniejszenie wysokosci (umorzenie).

Zgodnie z zasadg wyrazong w art. 162 ust. 1 p.r. warunki restrukturyzacji
zobowigzan dluznika powinny by¢ jednakowe dla wszystkich wierzycieli, w tym
jednakowe dla wierzycieli zaliczonych do tej samej grupy. Propozycje uktadowe
w praktyce najczesciej zakladajg umorzenie naleznosci gtéwnych w czesciowym
stosunku procentowym (mniej niz 100%), oraz umorzenie wszystkich odsetek
i innych naleznosci ubocznych zaréwno za okres przed, jak i po otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego w catosci (100%).

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy powzigt watpliwosci zwigzane z trescig
propozycji uktadowych, ktore réznicujg stopien redukcji zobowigzan z tytutu
odsetek i naleznosci gtéwnej. Jak zostato dostrzezone, propozycje uktadowe
sformutowane w taki sposéb mogg powodowac, ze wierzyciele posiadajgcy
gtéwnie lub wytgcznie wierzytelnosci z tytutu odsetek byliby traktowani gorzej, niz
wierzyciele, ktérzy nie posiadajg lub jeszcze nie posiadajg wierzytelnosci z tytutu
odsetek.

Nalezy przez to rozumiec, ze stopien redukcji naleznosci gtéwnej oraz odsetek
i innych naleznosci ubocznych powstatych przed otwarciem postepowania
restrukturyzacyjnego powinien by¢ jednakowy. Oznacza to, ze jezeli propozycje
uktadowe zakfadajg umorzenie 60 % naleznosci gtdéwnej, to wierzytelnosci
z tytutu odsetek i innych naleznosci ubocznych takze powinny zosta¢ umorzone
w takim samym stosunku (60%). Nie wyklucza to rownocze$nie umorzenia 100%
wierzytelnosci z tytutlu odsetek i innych naleznosci ubocznych powstatych
po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego. W takim przypadku zachowana
zostaje zasada jednakowych warunkéw restrukturyzacii.

Na zakonczenie warto zwréci¢ uwage, ze analizowany przypadek jest
przyktadem na to, ze postanowienie w przedmiocie zatwierdzenia uktadu moze
zosta¢ wydane z zachowaniem instrukcyjnego terminu dwoéch tygodni od dnia
ztozenia wniosku o zatwierdzenie uktadu.
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Komornik sgdowy jako wierzyciel objety

uktadem — studium przypadku

> P. Buza

Inwestor z branzy developerskiej powotat spdtke w celu realizacji projektu
centrum apartamentowo-rekreacyjnego. Wykonywane prace zostaty wstrzymane
na skutek ogtoszenia upadtosci generalnego wykonawcy. Spotka wystgpita
do banku z wnioskiem o wyptate kolejnej transzy kredytu na sptate zobowigzan,
ktéra nie zostata uruchomiona z uwagi na brak prawidtowych rozliczen
z podwykonawcami. Spétka znalazta sie w bardzo trudnej sytuacji. Nie posiadata
wiasnych $rodkow finansowych ani mozliwosci pozyskania finansowania
zewnetrznego aby kontynuowa¢ budowe. Realizacja kontraktu zostata
zatrzymana na poziomie 60% zaawansowania prac. Wskutek zaprzestania prac
budowlanych nieruchomos$¢ z kazdym dniem ulegata degradacji i stopniowej
utracie wartosci. Skutkiem byto wypowiedzenie umowy kredytowej przez bank,
a nastepnie wszczecie egzekucji z nieruchomosci na ktoérej realizowano
inwestycje.

W takich okolicznosciach Spdétka podjeta decyzje o przystgpieniu
do restrukturyzacji zadtuzenia. Z uwagi na niewielkg liczbe wierzycieli oraz
relatywnie dobre stosunki z kontrahentami, mozliwe byto zainicjowanie procedury
samodzielnego zbierania gtoséw przez dituznika, co jest mozliwe w ramach
procedury postepowania o zatwierdzenie uktadu. Jednym z kryteribw wyboru
modelu restrukturyzacji byta réwniez mozliwos¢ sprawnego przebiegu
postepowania.

Spotka posiadata 10 wierzycieli, ktérzy zostali podzielni na trzy grupy uktadowe:

*| grupa uktadowa — w ktérej znalazt sie jeden wierzyciel bedgcy
spotkg powigzang. Wierzycielowi zaproponowano konwersje 100%
wierzytelno$ci na udziaty

* Il grupa uktadowa — w ktérej znaleZli sie wierzyciele dysponujgcy
wierzytelno$ciami zabezpieczonymi hipotecznie

Il grupa uktadowa - pozostali wierzyciele, ktérym zaproponowano
sptate 10% wierzytelnosci gtéwnej i umorzenie pozostatej czesci
zobowigzan.

Po otrzymaniu karty do gtosowania, jeden z wierzycieli uktadowych — Komornik
Sadowy, w trybie art. 216 ust. 2 p.r. zgtosit zastrzezenie razgcego naruszenia
interesu wierzyciela poprzez zaproponowanie przez dtuznika w propozycjach
uktadowych zaspokojenia naleznych komornikowi kosztéw egzekucyjnych
w wysokosci zaledwie 10%. Wierzyciel wniést réwniez o wydanie przez Sad
na podstawie 165 ust. 2 p.r. postanowienie o odmowie zatwierdzenia uktadu.
Pozostali wierzyciele zagtosowali za przyjeciem uktadu.
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W zastrzezeniach wierzyciel wskazat, iz zagtosowat przeciwko uktadowi, jako
razgco naruszajgcemu interesy organu egzekucyjnego. Koszty egzekucyjne
stanowig danine publicznoprawng okreslong w ustawie o komornikach sgdowych
i egzekucji. Oznacza to, iz w razie wystgpienia przewidzianych przepisami praw
sytuacji, organ egzekucyjny jest zobowigzany do naliczenia wskazanych
w ustawie kosztdw egzekucyjnych. Natomiast o ewentualnej zmianie ich
wysokosci moze orzec wytgcznie Sgd. Komornik nie jest bowiem uprawniony do
naliczenia kosztdw egzekucyjnych w mniejszej wysokosci niz przewiduje
to ustawa bagdz odstgpienia od ich $ciggniecia. Zaden przepis prawa nie
przyznaje Komornikowi uprawnienia do rozporzgdzania kosztami egzekucyjnymi,
gdyz nie stanowi ona jego prywatnej wierzytelnosci, lecz zwigzana jest
Z piastowanym stanowiskiem.

Elementem wyrdzniajgcym koszty egzekucyjne w stosunku do pozostatych
naleznosci jest ich uprzywilejowana pozycja. Zgodnie z art. 1025 k.p.c.
naleznosci organu egzekucyjnego sg zaspokajane w pierwszej kolejnosci przed
m.in. naleznosciami wierzycieli hipotecznych. Intencjg ustawodawcy byto
wyroznienie kosztow egzekucyjnych jako naleznosci o szczegdinym znaczeniu
w obrocie prawnym. Oznacza to, ze przedstawione propozycje uktadowe
W razacym stopniu naruszajg interes uprzywilejowanego wierzyciela jakim jest
organ egzekucyjny. Komornik zwrécit uwage iz prowadzi przeciwko dtuznikowi
postepowanie egzekucyjne w celu wyegzekwowania naleznych kosztéw
egzekucyjnych, ktére zostato skierowane do nieruchomosci Spotki. W przypadku
skutecznej egzekucji z nieruchomosci, organ egzekucyjny w mysl| art. 1025 kpc
bedzie zaspokojony w pierwszej kolejnosci przed innymi wierzycielami,
co z pewnoscig pozwoli pokryé w catosci bgdz w wiekszej czesci dochodzong
wierzytelnosc¢.

Sad zatwierdzit ukfad przyjety przez wierzycieli pomimo zgtoszonych zastrzezen.
W uzasadnieniu Sgd odniost sie do potencjalnego zaspokojenia wierzycieli
uktadowych (w tym wierzycieli publicznoprawnych) objetych redukcjg w ramach
mozliwej upadiosci spotki. Przewidywany stopien zaspokojenia wierzytelnosci
w postepowaniu upadtosciowym, ktére bytoby prowadzone wobec dtuznika
wyniostby zero i bytby zdecydowanie mniejszy niz wedtug przyjetego ukfadu.
Gtéwnym sktadnikiem majgtku spdtki jest bowiem nieruchomos$¢ obcigzona
hipoteka, ktorej wysokosé znacznie przekracza warto$¢ nieruchomosci. Oznacza
to, ze ich zaspokojenie w postepowaniu upadtosciowym nie bytoby
porownywalne z mozliwym do uzyskania w ramach zatwierdzonego uktadu,
ktérego finansowanie zapewnione jest z zysku z prowadzonej dziatalnoSci
gospodarczej.

Rozpoznajgc kolejng przestanke odmowy zatwierdzenia uktadu (art. 165 ust.
2 p.r.), Sad wskazat iz nie jest ona spetniona, albowiem zastrzezenia jednego
z wierzycieli nie ma wptywu na zatwierdzenie ukfadu (wierzytelno$¢ nie jest
zabezpieczona rzeczowo, nie jest tez umieszczona w odrebnej kategorii
intereséw). Zaproponowana przez diuznika redukcja nie jest razgco krzywdzaca
dla tego wierzyciela, z uwagi na strukture majgtku dtuznika i jego zdolnosci
ptatnicze. W sprawie nie zostata przekroczona proporcja 15% pomiedzy sumg
wierzytelnosci  uprawniajacych do gtosowania nad uktadem a sumg
wierzytelnosci spornych uprawniajgcych do gtosowania nad uktadem. Nie byto
zatem podstaw do odmowy zatwierdzenia uktadu w oparciu o przepis art.165 ust.
3p.r.
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Komornik nie jest
bowiem
uprawniony do
naliczenia kosztow
egzekucyjnych

W mniejszej
wysokosci niz
przewiduje

to ustawa badz
odstapienia od ich
Sciggniecia

Sad zatwierdzit
uktlad przyjety
przez wierzycieli
pomimo
zgtoszonych
zastrzezen.
Przewidywany
stopien
zaspokojenia
wierzytelnosci

w postepowaniu
upadiosciowym,
ktore bytoby
prowadzone wobec
dituznika wyniéstby
zero i bylby
zdecydowanie
mniejszy niz
wedtug przyjetego
uktadu
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ZIMMERMAN FILIPIAK
RESTRUKTURYZACJA

Zimmerman Filipiak  Restrukturyzacja S.A.  powstata
w odpowiedzi na potrzeby firm w kryzysie, wierzycieli oraz sgdow
restrukturyzacyjnych. Jestesmy doradcami restrukturyzacyjnymi.
Dziatamy w sadzie oraz poza nim. Pomagamy odbudowac zaufanie
pomiedzy partnerami biznesowymi. Tworzymy wiarygodne
programy restrukturyzacyjne i dajemy rekojmie nalezytego
wykonania. Godzimy i zabezpieczamy interesy wszystkich stron.
Nasi eksperci dziatajg pod nadzorem sgdow restrukturyzacyjnych.
Z sukcesem pomogliSmy wielu firmom w kryzysie.

Adres: ul. Wspélna 70 pietro IX, 00-687 Warszawa

SPAOTDATA

SpotData jest platformg wizualizacji i analizy danych
ekonomicznych, dziatajacg na styku medidow i analiz, bedaca
czescig Bonnier Business Polska - wydawcy Pulsu Biznesu.
Analitycy SpotData zajmujg sie dostarczaniem firmom
dedykowanych danych branzowych i ogdlnogospodarczych,
a takze przygotowywaniem raportow specjalnych. Dostarczamy
danych predefiniowanych jak tez opracowan przygotowanych na
specjalne zamowienie klientow.

Adres: ul. Kijowska 1, 03-738 Warszawa

SPOTDATA
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Piotr Patryk Bartosz
Zimmerman Filipiak Sierakowski
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Pawet Chmielinski, Pawet Buza, Marta Luzynska
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