Tabela uwag

zgtoszonych w ramach konsultacji publicznych

do projektu ustawy o zmianie ustawy — Prawo upadtosciowe oraz niektérych innych ustaw

Ip. Podmiot Jednostka | Zgtoszone uwagi Stanowisko projektodawcy
zglaszajgcy uwagi redakcyjna
1. INSO - Sekcja Uwaga Dodane zmiany o charakterze ustrojowym — regulacje dot. | Uwaga nieuwzgledniona.
Prawa ogdlna powotywania i zmiany syndyka, jak réwniez gtebsze ograniczenia | Zwazywszy na charakter i wage sygnalizowanych nieprawidtowosci
Upadtosciowego i zawodu  doradcy  restrukturyzacyjnego nie  rozwigzg | zwigzanych m.in. z powotywaniem doradcéw restrukturyzacyjnych
Restrukturyzacyjne rzeczywistych  problemdéw sygnalizowanych w ostatnich | konieczna jest szybka i adekwatna reakcja ustawodawcy.
go Instytutu publikacjach medialnych, w oderwaniu od gtebszej reformy | Sugerowana kompleksowa reforma sgdownictwa, jakkolwiek
Allerhanda sgdéw upadtosciowych i restrukturyzacyjnych, ktéra to reforma | niewykluczona w dtuzszej perspektywie czasowej, nie odpowiada na
postulowana jest co najmniej od 20 lat, tj. od wejscia w zycie | te potrzeby. Proponowany system powotywania pozasgdowych
prawa upadfosciowego i naprawczego oraz prawa | organdw postepowania upadtosciowego pozwoli na unikniecie
restrukturyzacyjnego w 2015 r. jakichkolwiek zarzutéw co do braku transparentnosci czy tez sytuacji
korupcjogennych  przy  wyborze  pozasgdowego  organu
upadtosciowego.
2. INSO - Sekcja Uwaga Uwaga nieuwzgledniona.
Prawa ogolna Wydaje sig, ze projekt istotnie ogranicza mozliwosc - proponowana regulacja zachowuje w petni rynkowy mechanizm
Upadtosciowego i prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez doradcow wyboru doradcy restrukturyzacyjnego/spétki w przypadku petnienia
Restrukturyzacyjne restrukturyzacyjnych, co jest niezgodne z ustawa — Prawo funkcji nadzorcy uktadu. W tego typu postepowaniach, to dtuznik

go Instytutu
Allerhand

przedsiebiorcow, a by¢ moze réowniez ze swobodg dziatalnosci
gospodarczej zakorzeniong konstytucyjnie.

swobodnie wybiera podmiot, ktéry bedzie petnit funkcje w tym
postepowaniu, bez ograniczen zwigzanych z sgdowg listg doradcow
restrukturyzacyjnych. Statystycznie, tego typu postepowan jest
najwiecej sposréd postepowan restrukturyzacyjnych;

- sad ma zachowang mozliwos¢ pominiecia sagdowej listy, co jednak
wymaga uzasadnienia i podlega kontroli zazaleniowej;

- w postepowaniach upadtosciowych, wierzyciele nie maja
ograniczenia w wyborze doradcy restrukturyzacyjnego/spotki
doradcéw restrukturyzacyjnych, ktéry to podmiot wskazg do




petnienia funkcji syndyka;

- petnienie funkcji w postepowaniu upadfosciowym lub
restrukturyzacyjnym nadzorcy sgdowego, zarzadu lub syndyka nie
moze by¢ traktowane na réwni z prowadzeniem dziatalnosci
gospodarczej na wolnym rynku, gdyz wskazane pozasgdowe organy
postepowania s3 wyznaczane przez organ witadzy publicznej - sady,
chcac

zapewni¢ zobiektywizowany model wyboru nadzorcy sadowego,

przy ograniczonej liczbie postepowan. Ustawodawca,
zarzadcy lub syndyka musi bra¢ pod uwage ztozonos¢ wykonywania
zawodu doradcy restrukturyzacyjnego w tym liczbe doradcow
restrukturyzacyjnych, licencyjny model uzyskiwania uprawnien,
ograniczong liczbe postepowan i mozliwe naduzycia przyjetego

modelu wyboru danego podmiotu do petnienia funkgji.

INSO - Sekcja
Prawa
Upadtosciowego i
Restrukturyzacyjne
g0 Instytutu
Allerhanda

Uwaga
ogolna

Remedium na obserwowane i opisywane trudnosci, w tym
organizacyjne, jest w ocenie Sekcji INSO reforma struktury
sgdownictwa upadfosciowo — restrukturyzacyjnego.

Zmiana, ktdrg proponujemy, zasadza sie gtdwnie na
wprowadzeniu bardziej rozbudowanej struktury sagdownictwa, a
mianowicie: a. Sgdy rejonowe (wydziaty lub wyspecjalizowane
sekcje upadtosciowo-restrukturyzacyjne — w dotychczasowej
liczbie 31) rozpoznawatyby sprawy

upadtosciowe konsumentdow oraz sprawy upadtosciowe
i restrukturyzacyjne mikro-przedsiebiorcow;

b. Sady okregowe (proponowana liczba to 16 — jeden sad na
wojewddztwo) rozpoznawatyby sprawy upadtosciowe i
restrukturyzacyjne matych, srednich i duzych przedsiebiorcéw,
a takze bytyby Il instancjg dla orzeczen sadéw rejonowych;

c. Sady apelacyjne (w liczbie od 3 do 5), stanowityby sady Il
instancji dla orzeczen sadow okregowych;

d. W Sadzie Najwyzszym wyodrebniono by jednostke, ktéra
rozpoznawataby sprawy upadfosciowe i restrukturyzacyjne —

Uwaga nieuwzgledniona.

Proponowane rozwigzania sg reakcjag na  stwierdzone

nieprawidtowosci w  funkcjonowaniu  obecnego  modelu

powotywania doradcéw restrukturyzacyjnych do petnienia funkcji w
postepowaniach upadtosciowych i restrukturyzacyjnych.
Prowadzony projekt nie miat na celu zmian struktury sgdownictwa,

co powinno by¢ rozwazone w ramach odrebnego projektu.




zwtaszcza kierowane do Sgdu Najwyzszego w trybie pytan
prawnych.

Krajowa Izba
Doradcow
Restrukturyzacyjny
ch

Uwaga
ogodlna

Obecny system powotywania oséb do sprawowanych funkcji
pozasgdowych organdéw postepowania upadtosciowego oraz
restrukturyzacyjnego, polegajacy na pozostawieniu decyzji o
wyborze konkretnego doradcy restrukturyzacyjnego w danym
postepowaniu w gestii sgdu, co do zasady sprawdzat sie od
wielu lat i zazwyczaj w sposdb rozwazny byt stosowany przez
sktady orzekajgce. Izba nie posiada wiedzy o tym, aby decyzje
podejmowane w tym zakresie przez sgdy byty podyktowane
innymi niz ustawowymi kryteriami, w tym przekonanie danego
sktadu sedziowskiego o merytorycznych kompetencjach
wyznaczanego doradcy restrukturyzacyjnego oraz jego zdolnosc
do sprawnego przeprowadzenia postepowania, czesto opartym
na doswiadczeniu zwigzanym z prowadzeniem w przesztosci
innych spraw przez danego doradce restrukturyzacyjnego.
Nalezy podkresli¢, iz takie same zasady wyboru stosowane sg w
przypadku decyzji o wyznaczeniu przez sad biegtego sgdowego
we wszystkich postepowaniach cywilnych i karnych. Gdyby przy
wyborze biegtych miatyby by¢ stosowane inne zasady niz
kwalifikacje merytoryczne i efektywnos¢ dziatania skutki takich
rozwigzan bytyby z pewnoscig ujemne zaréwno dla jakosci
zapadajgcych orzeczen jak i sprawnosci postepowan.

Uwaga o charakterze generalnym. Potrzeba zmiany wynika z
ograniczen obecnego modelu, ktéry w praktyce budzi zastrzezenia
kierowanych do Ministerstwa

przedstawiane w skargach

Sprawiedliwosci oraz w krytycznych artykutach dotyczacych
funkcjonowania postepowan upadtosciowych. Mozna z nich
wyprowadzi¢ wniosek, ze przy rosngcej liczbie licencjonowanych
doradcow restrukturyzacyjnych, postepuje koncentracja
prowadzenia postepowan upadfosciowych i restrukturyzacyjnych,
szczegdlnie tych o wiekszej ztozonosci, przez ograniczong liczbe
doradcédw restrukturyzacyjnych. W naturalny sposdb rodzi to
pytania czy obecny  model powotywania  doradcéw
restrukturyzacyjnych do poszczegélnych postepowan jest w petni
sprawiedliwy i ekonomicznie efektywny. W ocenie Ministerstwa
Sprawiedliwosci proponowany  nowy  model powinien
wyeliminowa¢ mozliwos¢ stawiania zarzutu o brak przejrzystosci w
postepowaniach

upadtosciowych i restrukturyzacyjnych. W czesci problem ten zostat

powotywaniu do petnienia  funkcji w
ograniczony przez regulacje wprowadzone w 2020 roku w zakresie
uproszczonego postepowania restrukturyzacyjnego, w ramach
ktorego mozliwy jest swobodny wybdér nadzorcy uktadu przez
dtuznika. W odniesieniu do postepowan upadtosci konsumenckiej,
w ktdrych sad decyduje o wyborze syndyka, dostrzezono przypadki
istotnej koncentracji postepowan u niektérych doradcéw
restrukturyzacyjnych. Nie ulega watpliwosci, ze w tego typu
sprawach, wiekszos¢ postepowan nie ma charakteru ztozonego, a to
licencjonowanych

oznacza, ze stosowanie modelu ,z listy

doradcéw” umozliwi réwnomierne roztozenie ciezaru obstugi

prostych postepowan w ramach wiekszej grupy doradcow

restrukturyzacyjnych. Podobnie, w przypadku znacznie mniej

liczebnych upadtosci przedsiebiorcéw, w ktdorych tylko niewielka




liczba spraw to wyjatkowe i skomplikowane sprawy. | to w
przypadku tych ostatnich spraw, zakfada sie, beda stosowane
regulacje pozwalajgce sgdowi na wybor doradcy spoza listy sgdowe;j
—ale z wéwczas nalezy te decyzje uzasadnic¢ i bedzie ona podlegata
zazaleniu. Co wiecej, dla zwiekszenia wptywu wierzycieli na
efektywnos¢ postepowan upadiosciowych, wprowadza sie
mozliwo$é szybkiej zmiany syndyka, przez gtosowanie wierzycieli.
Tak skonstruowany model wyboru doradcy restrukturyzacyjnego
jest w ocenie Ministerstwa Sprawiedliwosci, optymalny, gdyz z
jednej strony wprowadza obiektywne mechanizmy przydzielania
spraw, chronigc przed nadmierng ich koncentracjg, ale z drugiej
zachowuje mozliwos¢ podjecia zindywidualizowanej decyzji przez
wierzycieli lub sad — w tym ostatnim przypadku z mozliwoscia jej

zaskarzenia.

Krajowa lzba Uwaga Wprowadzenie przydziatu spraw wytgcznie wedtug listy bgdZz w | Uwaga nieuzasadniona, gdyz model listy jest, jak wyzej wyjasniono,
Doradcéw ogodlna drodze losowania praktycznie wykluczy bowiem jakakolwiek uzupetniony innymi mechanizmami - wybdr syndyka przez
Restrukturyzacyjny zdrowa konkurencje jakosciowa, sprawnosciowa, czy tez wierzycieli w postepowaniu upadfoéciowym oraz mozliwoscia
kosztowg pomiedzy doradcami restrukturyzacyjnymi. W L . . . . . .
ch . . . podjecia zindywidualizowanej decyzji przez sad. Ponadto, nie mozna
aktualnym stanie prawnym bardzo istotng motywacjg do . .
starannego | sprawnego dziatania przez doradce zapominaé, ze od 2020 roku wprowadzono zewnetrzny nadzér nad
restrukturyzacyjnego sa kwestie wizerunkowe i reputacyjne, wykonywaniem zawodu doradcy restrukturyzacyjnego, co, w
bowiem to one przede wszystkim wptywajg na decyzje o potgczeniu z nadzorem sgdowym, powinno eliminowac przypadki
powierzeniu doradcy restrukturyzacyjnemu prowadzenia ztego wykonywania zawodu przez doradcow, przez cofniecie
kolejnych spraw. W ocenie Izby taki mechanizm jest dobry, a licenciji.
doradcy restrukturyzacyjni wykonujgcy swoje obowigzki
rzetelnie, sprawnie i oszczednie powinni by¢ promowani, zas ci,
ktérzy nie potrafig lub nie chcg sprostac takim wymogom nie
powinni by¢ wyznaczani do prowadzenia nowych postepowan
upadtosciowych i restrukturyzacyjnych
Krajowa lzba Uwaga Doradcy restrukturyzacyjni sg zréznicowang grupg zawodowa, Uwaga nieuwzgledniona — przedstawione argumenty przemawiajg
Doradcéw ogolna w ramach ktorej wystepuja liczne specjalizacje dotyczace profilu | za ewentualng zmiane regulacji dotyczacej zawodu doradcy
Restrukturyzacyjny s'w,iadczonych ustug, w t‘ym okres',llonych typow postgpowaﬁ, restrukturyzacyjnego. W przypadku proponowanego systemu
ch ktére prowadza. Odcigcie doradcow restrukturyzacyjnych, wyboru doradcéw restrukturyzacyjnych do petnienia funkcji w

ktdrzy sprofilowali juz swoje dziatalnosci w kierunku




prowadzenia nawet setek postepowan konsumenckich od
odpowiedniej ilosci nowych postepowan doprowadzi do
bankructwa takich uczciwie i rzetelnie prowadzacych
przedsiewzie¢ gospodarczych, czego skutkiem bedzie zamykanie
takich kancelarii i rezygnacje z petnienia funkcji syndyka takze
przed zakonczeniem postepowan. Juz dzisiaj obserwowane s3
przypadki, w ktdrych doradcy restrukturyzacyjni, ktorzy
przecenili swoje mozliwosci organizacyjne odchodzg z zawodu
pozostawiajgc po sobie niezakoriczone sprawy, a proces
przejecia spraw w toku przez innych doradcéw powoduje
istotne komplikacje i prowadzi do przewlektosci i
niepotrzebnego zwiekszenia kosztéw w wielu postepowaniach,
czesto przy braku ekwiwalentnego wynagrodzenia z tytutu
przejmowanych spraw.

postepowaniach upadtosciowych lub restrukturyzacyjnych, dalej
bedzie mozliwe prowadzenie rentownej dziatalnosci, przy czym na
zobiektywizowanych warunkach. Dwa ,kanaty” dostepu do zawodu
beda miaty charakter rynkowy — postepowania o zatwierdzenie
uktadu (co juz funkcjonuje) oraz powotywanie syndyka do petnienia
funkcji w postepowaniu upadifosciowym przez zgromadzenie
wierzycieli. W przypadku list sagdowych, zaktada sie ze doradcy beda
podejmowali racjonalne decyzje co do zgtaszania gotowosci udziatu
w tym systemie. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze tylko petna regulacja
zawodu doradcy restrukturyzacyjnego z odgdérnym ustaleniem liczby
doradcéw dziatajacych przy danym sadzie mogtaby wyeliminowac
ryzyko braku rentownosci. Takie rozwigzanie nie wydaje sie jednak
wiasciwe, gdyz znacznie ograniczytoby doptyw nowych oséb do
zawodu.

Krajowa lzba
Doradcow
Restrukturyzacyjny
ch

Uwaga
ogodlna

Obecna formuta wyboru doradcy restrukturyzacyjnego dla
danego postepowania umozliwia przed wyznaczeniem doradcy
do danego postepowania tatwg mozliwos¢ zweryfikowania nie
tylko kwalifikacji i doswiadczenia do prowadzenia danej sprawy,
ale takze, czy nie zachodzg ustawowe podstawy do wytgczenia
danego doradcy oraz czy doradca dysponuje mozliwoscia
objecia funkcji w danym momencie (np. czy nie jest na urlopie
lub zwolnieniu lekarskim). Automatyczne przydzielanie spraw
wedtug listy moze prowadzi¢ do niepotrzebnych komplikacji
zwigzanych z koniecznoscig zmiany syndyka, nadzorcy lub
zarzadcy. Formuta nie sprawdzi sie tez wobec powszechnie juz
stosowanej praktyki wskazywania nadzorcy czy zarzgdcy w
postepowaniach restrukturyzacyjnych przy poparciu dtuznika i
wierzycieli, albowiem doradcy bedg musieli by¢ wybierani z
listy, co zniweczy wartos¢ nabytej wiedzy o potrzebach
restrukturyzowanego przedsiebiorstwa juz na etapie uzgodnien
przed restrukturyzacyjnych.

Uwaga nieuwzgledniona — proponowane zmiany nie wytgczaja
mozliwosci wyboru nadzory lub zarzadcy. Projekt przewiduje, ze sad
bedzie dysponowat mechanizmem korygujgcym, ktéry pozwala na
pominiecie sgdowej listy,

przy czym rozstrzygniecie w tym

przedmiocie wymaga uzasadnienia i jest zaskarzalne.

Krajowa Izba
Doradcéw
Restrukturyzacyjny

Uwaga
ogdlna

W ocenie Izby niezbednym jest jednak podjecie rzeczowej
dyskusji w tym przedmiocie w srodowisku wierzycieli, sedziow
upadtosciowych i restrukturyzacyjnych oraz doradcéw

Uwaga nieuwzgledniona — dyrektywa w sposdb ogdlnych odnosi sie
takze do systemu wyboru doradcédw restrukturyzacyjnych do

petnienia  funkcji w  postepowaniu  upadtosciowym lub




ch

restrukturyzacyjnych. Po$pieszne aplikowanie rozwigzan moze
bowiem doprowadzi¢ do rezultatéw znacznie gorszych niz
problemy, ktérym rozwigzania te miatyby zaradzié. Z tej
przyczyny lzba zwraca sie prosba, aby regulacje dotyczace tej
materii wytgczy¢ do odrebnego projektu z projektu ustawy
implementujgcej Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2019/1023 z dnia 20 czerwca 2019 r. w sprawie ram
restrukturyzacji zapobiegawczej, umorzenia dtugéw i zakazéw
prowadzenia dziatalnosci oraz w sprawie srodkow
zwiekszajgcych skutecznos¢ postepowan dotyczacych
restrukturyzacji, niewyptacalnosci i umorzenia dtugdw, a takze
zmieniajgcej dyrektywe (UE) 2017/1132. Kwestia sposobu
obsadzania doradcéw w postepowaniach upadtosciowych i
restrukturyzacyjnych nie pozostaje bowiem w zadnym zwigzku z
implementacjg Dyrektywy. Ponadto o ile wdrozenie Dyrektywy,
ktdre zostato juz poprzedzone szerokimi konsultacjami, w
ramach ktérych pierwotny projekt ulegt bardzo istotnym
przeobrazeniom, jest pilne z uwagi na cigzgce na Polsce
zobowigzania, o tyle zasady dotyczgce wyznaczania doradcéw
restrukturyzacyjnych nie byly jeszcze przedmiotem
jakichkolwiek konsultacji i dyskusji, a regulacje zawarte w
projekcie stanowig duze zaskoczenie dla catego sSrodowiska
branzowego.

restrukturyzacyjnym, tak wiec proponowane rozwigzania mieszczg
sie w zakresie dyrektywy. Potrzeba ich wprowadzenia wynika z
dostrzezonych niedoskonatosci w funkcjonowaniu obecnego
modelu wyboru doradcéw restrukturyzacyjnych do petnienia funkcji
w postepowaniach upadtosciowych i restrukturyzacyjnych.

Konfederacja
Lewiatan

Uwaga
ogodlna
(propozycj
a
brzmienia
przepisu)

Dtuznik zawiera z nadzorcg uktadu umowe przed otwarciem
postepowania i ustaleniem dnia uktadowego. Nadzorca uktadu
ma wiec mozliwos¢ i powinien zweryfikowaé podstawowe
okolicznosci majgce wptyw na postepowanie, w tym
dopuszczalnosc¢ jego otwarcia. Dlatego tez zasadne jest, azeby
przepis art. 226a jasno przesadzat, iz dokumenty, o ktdrych
mowa w ust. 1 art. 226a pr. restr. (spisy wierzytelnosci oraz
wstepny plan restrukturyzacyjny) sg przygotowywane przez
nadzorce uktadu.

Dodatkowo przepis art. 226a pr. restr. powinien zostac
powigzany z projektowanym art. 211b pr. restr. co do kwestii
umieszczenia dokumentdéw wskazanych w tym artykule, w tym
spisu wierzytelnosci i planu restrukturyzacyjnego w rejestrze.

Uwaga nieuwzgledniona. Proponowane rozwigzania nie sg spéjne z
istniejaca juz regulacjg i proponowanymi zmianami.




Nalezy tez doprecyzowaé negatywne przestanki dokonania
obwieszczenia w razie istnienia okolicznosci, o ktérych mowa w
art. 38 ust. 1c pr. restr.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna
zmiana Projektu w zakresie projektowanego art. 226a ustawy:
Art. 226a. 1. Po sporzqdzeniu przez nadzorce uktadu spisu
wierzytelnosci, spisu wierzytelnosci spornych oraz wstepnego
planu restrukturyzacyjnego i umieszczeniu tych dokumentow w
Rejestrze nadzorca uktadu moze dokonac obwieszczenia o
ustaleniu dnia uktadowego.

(...)

4. Dokonanie obwieszczenia, o ktorym mowa w ust. 1 nie jest
mozliwe, jeZeli wobec dtuznika zachodzg okolicznosci, o ktdrych
mowa w art. 38 ust. 1c, a nadzorca uktadu nie posiada licencji
doradcy restrukturyzacyjnego z tytutem kwalifikowanego
doradcy restrukturyzacyjnego.

10. ZBP Uwaga Proponuje sie, aby wstepny plan restrukturyzacyjny, o ktéorym | Uwaga nieuwzgledniona.
ogdlna mowa w art. 9 ust. 2 Prawa restrukturyzacyjnego zawierat | Zbytnie usztywnienie i tak ztozonej juz regulacji.
(propozycj | réwniez wstepny spis wierzytelnosci oraz wstepny spis
a wierzytelnosci spornych. Spis wierzytelnosci, nawet jezeli miatby
brzmienia charakter wstepny, na najwczesniejszym etapie umozliwia
przepisu) wspotprace  wierzycieli, ktérym  przystuguja  konkretne
uprawnienia. Takg sama zasade zastosowano w postepowaniu o
zatwierdzeniu ukfadu, gdzie wskazano: ,Art. 226a. 1. Po
sporzadzeniu spisu wierzytelnosci, spisu wierzytelnosci spornych
oraz wstepnego planu restrukturyzacyjnego nadzorca ukfadu
moze dokona¢ obwieszczenia uktadowego. Zatem i w
pozostatych postepowaniach zasada ujawnienia wierzycieli na
poczatku postepowania powinna zosta¢ utrzymana.
11. ZBP Uwaga Propozycja zmian: Uwaga niezasadna, zmiana nie jest bezposrednio zwigzana z
ogdlna art. 104 ust. 2 pkt. 4) ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo | regulacjami dyrektywy. Mozliwa do uwzglednienia przy kolejnej
((uwaga bankowe otrzymuje nastepujace nowelizacji.
dotyczy brzmienie:
uzupetnien | ,Art. 104. (...)
ia 2. Obowigzek, o ktérym mowa w ust. 1, nie dotyczy przypadkdw,




obowiazujg
cego
brzmienia
ustawy —
Prawo
Bankowe)

w ktorych:

(...)

4) udzielenie informacji objetych tajemnicq bankowgq jest
niezbedne do

wykonaniaywenia:

a) umow sprzedazy wierzytelnosci wobec dtuznikéw niebedgcych
osobami fizycznymi zaklasyfikowanych zgodnie z odrebnymi
przepisami do kategorii pod obserwacjg, ponizej standardu lub
wagtpliwych lub innych rownowaznych z nimi kategorii klasyfikacji
wierzytelnosci w bankach; oraz

b) umow sprzedazy wierzytelnosci zaklasyfikowanych zgodnie z
odrebnymi przepisami do kategorii straconych lub innej
rownowaznej z nig kategorii klasyfikacji wierzytelnosci w
bankach. ”

W kontekscie przyjetego kierunku zmian legislacyjnych zasadne
wydaje sie takze dopuszczenie mozliwosci dokonywania zmian
po stronie wierzycielskiej w przypadku wierzytelnosci
kredytowych wobec dtuznikéw niebedgcych osobami fizycznymi,
ktorej kluczowym elementem jest mozliwos¢ udzielenia
informacji objetej tajemnica bankowa.

Obecnie na gruncie przepisow ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. -
Prawo bankowe, banki moga udziela¢ informacje objete
tajemnicg bankowa, jezeli jest to niezbedne do zawarcia i
wykonania umow sprzedazy wierzytelnosci zaklasyfikowanych
zgodnie z odrebnymi przepisami do kategorii straconych. W
praktyce, bardzo czesto zdarza sie jednak, ze dtuinicy
rozpoczynajg restrukturyzacje z wierzytelnosciami kredytowymi
zaklasyfikowanymi do kategorii pod obserwacjg, ponizej
standardu lub watpliwych (lub réwnowaznych kategorii).
Umozliwienie sprzedazy przez banki tej kategorii wierzytelnosci
kredytowych stworzy dtuznikom mozliwosci zgtaszania
propozycji uktadowych przewidujgcych rozwigzania, ktére z
uwagi na regulowany charakter sektora bankowego, poddanego
nadzorowi i kontroli ze strony Komisji Nadzoru Finansowego,
mogay nie by¢ akceptowalne przez banki, jak np. konwersja
wierzytelnosci na kapitat zaktadowy dtuznika. Warto takzie




zwréci¢ uwage na konieczne, czesto wielopoziomowe, procesy
decyzyjne w bankach, w tym w bankach spétdzielczych, ktére me

odpowiadac harmonogramowi restrukturyzacji
proponowanemu przez dtuznikow.
Podsumowujac, umozliwienie nabycia wierzytelnosci

kredytowych na wczesnym etapie tego procesu powinno dac
dtuznikom szanse na wiekszg elastycznos¢ co do warunkow i
harmonogramu restrukturyzacji ich zadtuzenia.

Propozycja zmian:

w art. 104 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe po
ust. 3 dodaje sie ust. 3a

w brzmieniu:

,3a. Banku nie obowiqzuje zachowanie tajemnicy bankowej
wobec syndyka wyznaczonego w postepowaniu upadfosciowym
oraz wobec nadzorcy sqdowego albo zarzqdcy wyznaczonych w
postepowaniu  restrukturyzacyjnym, prowadzonych wobec
podmiotu, ktorego dotyczg informacje objete tajemnicq.

3b. Przepis ust. 3a stosuje sie odpowiednio do:

1) nadzorcy uktadu od dnia dokonania obwieszczenia, o ktérym
mowa w art. 226a ust. 1 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, do
dnia prawomocnego umorzenia postepowania w przedmiocie
rozpoznania wniosku o zatwierdzenie uktadu albo zakoriczenia
postepowania o zatwierdzenie uktadu,

2) tymczasowego nadzorcy sqdowego lub  zarzgdcy
przymusowego ustanowionych w postepowaniu w przedmiocie
ogftoszenia upadfosci;

3) tymczasowego nadzorcy sqdowego lub tymczasowego
zarzqdcy ustanowionych w postepowaniu w przedmiocie
otwarcia restrukturyzacji

w art. 105 ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo
bankowe po pkt 4) dodaje sie pkt 5)

i pkt 6) w brzmieniu:

,5) sqdowi restrukturyzacyjnemu rozpoznajgcemu sprawy w
postepowaniu  restrukturyzacyjnym prowadzonym  wobec
podmiotu, ktorego dotyczg informacje objete tajemnicq oraz




sedziemu komisarzowi wykonujgcemu czynnosci sgdowe w tym
postepowaniu;

6) sqdowi upadtosciowemu rozpoznajgcemu sprawe o ogtoszenie
upadtosci prowadzong wobec podmiotu, ktérego dotyczg
informacje objete tajemnicq, sgdowi upadfosciowemu w ktérym
toczy sie postepowanie upadtosciowe wobec podmiotu, ktérego
dotyczq informacje objete tajemnicq oraz sedziemu komisarzowi
wykonujgcemu czynnosci postepowania upadtfosciowego w tym
postepowaniu. ”

Obecnie brak jest przepisu, ktéry jednoznacznie umozliwiatby
bankom udzielanie informacji objetych tajemnicg bankowg
organom postepowania restrukturyzacyjnego oraz organom
postepowania upadtosciowego. Powoduje to liczne watpliwosci i
problemy w praktyce, tym bardziej, ze ujawnienie Ilub
wykorzystanie informacji stanowigcych tajemnice bankowsa,
niezgodnie z upowaznieniem okreslonym w ustawie, obarczone
jest karg grzywny do 1.000.000 zt i karg pozbawienia wolnosci do
lat 3. W ocenie ZBP istnieje tym samym uzasadniona potrzeba
jasnego wskazania podmiotéw, ktére beda miaty dostep do
informacji objetych tajemnica bankowa w postepowaniu
upadtosciowym i restrukturyzacyjnym.

Podsumowujgc, umozliwienie bankom udzielania informacji
objetych  tajemnica  bankowg organom  postepowan
restrukturyzacyjnych i upadtosciowego powinno usprawnic
relacje tych organow z bankami.

12.

ZBP

art. 115
Prawa
restruktury
zacyjnego
(uwaga
dotyczy
uzupetnien
ia
obowiazujg
cego
brzmienia

Propozycja zmian:

JArt. 115. Nadzorca sqdowy lub zarzqdca skfada zgromadzeniu
wierzycieli opinie o mozliwosci wykonania uktadu. Opinia o
mozliwosci wykonania uktadu zawiera takze porownanie
poziomu zaspokojenia wierzycieli przewidzianego propozycjami
uktadowymi do poziomu zaspokojenia wierzycieli w razie
upadtosci dtuznika. Poziom zaspokojenia wierzycieli, o ktérym
mowa dokonany jest z uwzglednieniem zaktadanego terminu
sptaty wierzytelnosci w wyniku pomniejszenia przewidywanych
kwot przeznaczonych na sptate wierzytelnosci o dyskonto za
okres do czasu zaktadanej sptaty obliczone z wykorzystaniem

Uwaga nieuwzgledniona.

Cele proponowanej zmiany sg juz realizowane w obowigzujgcych
przepisach i proponowanych zmianach. Zmiany wprowadzityby
zbyt duzg szczegbétowosc regulacji.




Ustawy)

stopy odsetek ustawowych, o ktérych mowa w art 359 par. 2
Kodeksu cywilnego. ”

Mozliwos¢ rzetelnego pordownania propozycji uktadowych do
potencjalnego odzysku w scenariuszu upadfosciowym jest w
Swietle Dyrektywy istotna dla ochrony interesow

wierzycieli (zob. tu uwagi do art. 10a pr. restr.). W sytuacji, w
ktérej propozycje uktadowe sg zmienione lub przedstawione po
przygotowaniu testu zaspokojenia, ich ocena w swietle
alternatywnego scenariusza upadtosciowego moze by¢
dokonana wytgcznie w ramach opinii, o ktérej mowa w art. 115
pr. restr.

Jak wskazywano w uwagach do art. 10a pr. restr., ocena
propozycji uktadowych polegajgca na poréwnaniu poziomu
odzyskéw w scenariuszu restrukturyzacyjnym i scenariuszu
uktadowym musi uwzglednia¢ kwestie kosztu pienigdza w czasie
oraz tym samym kwestie wptywu inflacji na przyszte ptatnosci. W
tym celu zasadne jest dyskontowanie odzyskéw w scenariuszu
restrukturyzacyjnym i scenariuszu upadto$ciowym w oparciu o
stope odsetek ustawowych, o

ktérych mowa w art. 359 par. 2 Kodeksu cywilnego.

13.

ZBP

Art. 162
Prawa
restruktury
zacyjnego
(uwaga
dotv
uzupetnien
ia
obowiazujg
cego
brzmienia
ustawy)

Propozycja zmian:

JArt. 162

1. Warunki restrukturyzacji zobowigzan dtuznika sq jednakowe
dla wszystkich wierzycieli, a jeZeli glosowanie nad uktadem
przeprowadza sie w grupach wierzycieli, jednakowe dla
wierzycieli zaliczonych do tej samej grupy, chyba Zze wierzyciel
wyraznie zgodzi sie na warunki mniej korzystne.

2. Przyznanie korzystniejszych warunkdéw restrukturyzacji
zobowigzan dtuznika jest dopuszczalne wobec wierzyciela, ktory
po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego udzielit lub ma
udzieli¢ finansowania w postaci kredytu, obligacji, gwarancji
bankowych, akredytyw lub na podstawie innego instrumentu
finansowego, niezbednego do wykonania ukfadu, a finansowanie
to zostafo w sposdb realny wyptacone lub udzielone.

3. Zabezpieczenie nowego finansowania na aktywach
stanowigcych zabezpieczenie innych wierzycieli moZze nastgpic

Uwaga nieuwzgledniona.

Wprowadzenie zmian doprowadzitoby do niespéjnosci w przyjetym
modelu postepowan restrukturyzacyjnych -




wytgcznie w przypadku gdy tacy wierzyciele wyrazq na to zgode.
4. W przypadku spotek zaleznych, dominujgcych lub powigzanych
wobec dtuznika uprzywilejowanie moze miec¢ miejsce wtedy, gdy
nowe finansowanie o ktorym mowa w ust. 2 pkt 1 stanowi
znaczgcq (co najmniej 30%) czes¢ aktualnej wierzytelnosci
takiego wierzyciela.”

Nie budzi watpliwosci zasadnos¢ zapewnienia ukfadowe;j
preferencji Wierzycielom, ktérzy wspierajg dtuinika w
dziataniach restrukturyzacyjnych. Taka ukfadowa preferencja
bedaca odstepstwem od zasady réwnego traktowania wierzycieli
nie moze by¢ jednak wykorzystywana instrumentalnie przez
dtuznika celem zapewnienia powigzanym z nim wierzycielom
preferencyjnego traktowania. Nalezy wyeliminowaé sytuacje,
gdzie ,wsparcie” bedzie albo symboliczne, albo tylko
deklaratywne, bez fizycznego przeptywu srodkdéw lub

towardéw po odbyciu gtosowania.

Proponowana zmiana art. 162 pr. restr. ma na celu
uwzglednienie powyzszych kwestii. Konieczne bytoby tez
doprecyzowanie oraz pozyskanie zgody Rady Wierzycieli.

14.

ZBP

Uwaga
ogolna
Wyijasnieni
e
watpliwosc
icodo
podmiotu
sporzadzaj
acego
dokumenty
; art. 226a
Prawarestr
ukturyzacyj
nego
(uwaga
dotyczy

Propozycjg zmian:

JArt. 226a

1. Po sporzqdzeniu przez nadzorce uktadu spisu wierzytelnosci,
spisu  wierzytelnosci  spornych oraz wstepnego planu
restrukturyzacyjnego i umieszczeniu tych dokumentow w
Rejestrze nadzorca uktadu moze dokonac¢ obwieszczenia o
ustaleniu dnia ukfadowego.

(...)

4. Dokonanie obwieszczenia, o ktorym mowa w ust. 1 nie jest
mozliwe, jezeli wobec dtuznika zachodzg okolicznosci, o ktorych
mowa w art. 38 ust. 1 ¢, a nadzorca uktadu nie posiada licencji
doradcy restrukturyzacyjnego z tytutem kwalifikowanego
doradcy restrukturyzacyjnego.”

Dtuznik w postepowaniu o zatwierdzeniu ukfadu zawiera z
nadzorca umowe w pewien czas przed ustaleniem dnia

Uwaga nieuwzgledniona.
Proponowana zmiana jest niespdjna z przyjetymi rozwigzaniami.




uzupetnien
ia
obowiazujg
cego
brzmienia
ustawy )

uktadowego. Posiada specjalistyczng wiedze, wiec zasadnym
wydaje sie, aby dokumenty, o ktérych mowa w ust. 1 art. 226a
pr. restr. (spisy wierzytelnosci oraz wstepny

plan restrukturyzacyjny) przygotowywat sam nadzorca uktadu.
Dodatkowo przepis art. 226a pr. restr. powinien zostac
skorelowany z projektowanym art. 211 b pr. restr. co do kwestii
umieszczenia dokumentow wskazanych w tym artykule, w tym
spisu wierzytelnosci i planu restrukturyzacyjnego w rejestrze.
Uzupetnienie art. 226a o ust. 4 jest kwestig porzadkowg i
sprecyzowaniem, kiedy dtuznik nie moze obwiesci¢ dnia
uktadowego.

15.

ZBP

art. 1 pkt5
lit. a (art.
10 ust. 2b
Prawa
restruktury
zacyjnego)

Opis przedsiebiorstwa na dzied przygotowywania planu
restrukturyzacyjnego = —  takze w  odniesieniu  do
mikroprzedsiebiorcy - niewiele wnosi w kontekscie oceny
sktadanych przez dtuznika propozycji uktadowych. W zwigzku z
tym nie spetnia swojej podstawowej roli, jakg powinno by¢
zapewnienie wierzycielom podstawowe] wiedzy w celu podjecia
Swiadomej decyzji co do wyboru propozycji uktadowych oraz
gtosowania za lub przeciw ukfadowi. Dlatego tez proponowane
jest uzupetnienie tresci planu restrukturyzacyjnego o wskazanie
w jaki sposdb zamierzone jest finansowanie wykonania uktadu
(jako ograniczona transpozycja nie majgcego zastosowania do
mikroprzedsiebiorcéw). Proponuje sie zatem nadanie art. 10 ust.
2b  nastepujgcego  brzmienia: W  przypadku  planu
restrukturyzacyjnego sporzqdzanego w restrukturyzacyjnym
dtuznika, ktory jest mikroprzedsiebiorcq, nie stosuje sie ust. 1 pkt
1, 6 i 7. Plan restrukturyzacyjny dtuzinika, ktéry jest
mikroprzedsiebiorcq  zawiera opis  przedsiebiorstwa ze
wskazaniem zrédet finansowania sptat wierzytelnosci uktadu."

Uwaga nieuwzgledniona

Wprowadzana zmiana ma na celu uproszczenie procedury sktadania
wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego dla
mikroprzedsiebiorcéw, dla ktérych przygotowanie szczegdtowego
opisu przedsiebiorstwa oraz opis metod i Zrodet finansowania moze
byé powazng przeszkodg dla ztozenia wniosku o otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego w momencie wystgpienia

pierwszych  sygnatdbw o  zagrozeniu  takiego  dtuznika

niewyptacalnoscia.

16.

INSO - Sekcja
Prawa
Upadtosciowego i
Restrukturyzacyjne
go Instytutu
Allerhanda

art. 1 pkt 5

W pkt 8d nalezy takze ujg¢ nazwe (firme) nadzorcy/zarzadcy,
ktérym moze by¢ spotka handlowa.

Uwaga zasadna.
Proponuje sie uzycie zwrotu:
»imie i nazwisko albo nazwe nadzorcy lub zarzadcy”.




17. Konfederacja Art. 1 pkt 5 | Opis przedsiebiorstwa na dzied przygotowywania planu | Wprowadzana zmiana ma na celu uproszczenie procedury sktadania
Lewiatan lit. b) (art. | restrukturyzacyjnego -  takze ~w  odniesieniu  do | wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego dla
10 ust. 2b mikroprzedsiebiorcy - niewiele wnosi w kontekscie oceny mikroprzedsiebiorcéw, dla ktorych przygotowanie szczegdtowego

Prawa sktadanych przez dtuznika propozycji uktadowych. W zwigzku z . o . Co . . .

. . . . . ) . | opisu przedsiebiorstwa oraz opis metod i zrédet finansowania moze
restruktury | tym nie spetnia swojej podstawowej roli, jakg powinno by¢ ) ) o . ]
zacyjnego) | zapewnienie wierzycielom podstawowej wiedzy w celu podjecia byé powazng przeszkody dla zfozenia wniosku o otwarcie

éwiadomej decyzji co do wyboru propozycji uktadowych orz postepowania restrukturyzacyjnego w momencie wystgpienia
glosowania za lub przeciw uktadowi. W zwigzku z tym, | pierwszych  sygnatbw o  zagrozeniu  takiego  dtuznika
proponowane jest uzupetnienie tresci planu | niewyptacalnoscia.
restrukturyzacyjnego o wskazanie w jaki sposdb zamierzone jest
finansowanie wykonania uktadu (jako ograniczona transpozycja
nie majgcego zastosowania do mikroprzedsiebiorcow. W
zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 10 ust. 2b ustawy:
Art. 10 ust. 2b. W przypadku planu restrukturyzacyjnego
sporzqdzanego w postepowaniu restrukturyzacyjnym dtuznika,
ktory jest mikroprzedsiebiorcq, nie stosuje sie ust. 1 pkt 1, 6 i 7.
Plan restrukturyzacyjny dtuznika, ktory jest mikroprzedsiebiorcq
zawiera opis przedsiebiorstwa ze wskazaniem Zrodet
finansowania sptfat wierzytelnosci w ramach uktadu."
18. ZBP Art. 1 pkt 6 | Gtdwnym celem testu zaspokojenia jest zapewnienie wymaganej | Uwaga nieuwzgledniona.
(art. 10a Dyrektywg mozliwosci porédwnania stopnia zaspokojenia | Jak wskazano w uzasadnieniu projektowany przepis jest $cisle
Prawa wierzycieli w postgpowaniu restrukturyzacyjnym ze stopniem | zwigzany z regulacjg zawartg w projektowanych art. 164 ust. 3ai art.
;:Z;r;tz::)y zaspokojenia w postepowaniu upadtoéciowym. Z tego wzgledu | 165h, wprowadzajacych mozliwoéé przeforsowania uktadu wbrew

podstawowym narzedziem do obliczenia tego powinno by¢
poréwnanie  szacowanych odzyskdbw w  postepowaniu
upadtosciowym z zaktadanymi odzyskami wynikajagcymi z
propozycji uktadowych. Wycena przedsiebiorstwa w scenariuszu
restrukturyzacyjnym (opierana zwykle o metody dochodowe) nie
jest wiec potrzebna w ramach testu zaspokojenia z uwagi na to,
iz definiuje ona co do zasady wartos¢ przedsiebiorstwa dtuznika,
ktéra powinna znalez¢ odzwierciedlenie w  wartosci
akcji/udziatow w kapitale dtuznika, a nie poziom uktadowej
spfaty wierzytelnosci. W razie upadtosci dtuznika wartos¢ jego
przedsiebiorstwa (rozumianego jako majatek pozostaty po

sprzeciwowi grupy wierzycieli. Zgodnie z art. 10 ust. 2 pkt d)
Dyrektywy 2019/1023
wyrazajgcych

w  przypadku istnienia  wierzycieli
uktadu (planu

restrukturyzacji) jest mozliwe wytacznie w sytuacji, gdy uktad

sprzeciw, zatwierdzenie
spetnia kryterium najlepszego interesu wierzycieli, ktére jest
spetnione, gdy zaden wierzyciel wyrazajacy sprzeciw nie znalaztby
sie w przypadku zatwierdzenia uktadu w gorszej sytuacji, niz gdyby
upadtosciowe. Postulowane

przeprowadzono postepowanie

doprecyzowanie przepiséw jest zbedne, gdyz projektowane

rozwigzanie zaktadajg racjonalne ich stosowanie. Nie powinno




sptacie dtugdéw), a w konsekwencji wartos$¢ jego udziatéw/akgcji
jest zwykle réwna zero. W restrukturyzacji wartosc¢
przedsiebiorstwa jest pochodng szansy na zawarcie ukfadu, a
wiec szansy na restrukturyzacje (zwykle redukcje) wierzytelnosci.
Po przyjeciu uktadu wartos¢ ta utraci swéj ,opcyjny” charakter
poniewaz opiera sie o skonkretyzowane nowe zasady dotyczace
spfat restrukturyzowanego dtugu. Paradoksalnie - im wyzszy
bedzie poziom sptat wierzytelnosci uktadowych, tym nizsza jest
wycena przedsiebiorstwa dtuznika. W sSwietle powyzszego
wycena przedsiebiorstwa dtuznika jest nieistotna z perspektywy
zaspokojenia wierzycieli, a wiec niepotrzebna jest jako element
testu zaspokojenia. Obrazuje ona wytgcznie szacowany poziom
przyrostu wartosci udziatéw/akcji dtuznika w  wyniku
restrukturyzacji zadtuzenia, a wiec generowanej kosztem
poswiecen wierzycieli. To za$ rodzi¢ moze w postepowaniach
wytacznie niepotrzebne kontrowersje i dyskusje nic nie wnoszgce
w kontekscie negocjacji dtuznika i wierzycieli dotyczacych
warunkéw uktadu. Stad tez ZBP proponuje usuniecie zapisu
dotyczgcego obowigzku sporzadzenia wyceny metoda
dochodowg. Odrebnym zagadnieniem jest ryzyko sporzadzenia
wyceny likwidacyjnej aktywow restrukturyzowanego
przedsiebiorcy z pokrzywdzeniem dla wierzycieli, w tym w
szczegblnosci zabezpieczonych. Tu w praktyce mamy dwa
podejscia i sporg ,uznaniowos$¢” ze strony wyceniajgcych: (i)
czesc¢ aktywow wycenia sie metodg bilansowgq z zastosowaniem
eksperckiego dyskonta (np. zapasy i naleznosci), (ii) czesc
poprzez  sporzadzanie  wycen  przez  rzeczoznawcow
(nieruchomosci, srodki trwate o znacznej wartosci zwtaszcza w
przypadkach, w ktérych sg juz one bilansowo istotnie
zamortyzowane). Poziom uktadowej sptaty wierzytelnosci jest
pochodng nie tyle wyceny przedsiebiorstwa w scenariuszu
restrukturyzacyjnym, co tresci propozycji uktadowych (j.w.).
Dlatego tez rolg testu zaspokojenia powinno by¢ zdefiniowanie
minimalnej kwoty uktadowych sptat wierzycieli, ktéra me

ulega¢ watpliwosci, ze przy tescie zaspokojenia nalezy uwzglednié
czynnik czasu, co posrednio wynika z art. 10a ust. 1 pkt 2b.
Podobnie, nie jest konieczne doprecyzowanie przepisow w zakresie
rady wierzycieli, gdyz prawo restrukturyzacyjne reguluje te
instytucje odrebnie i przepisy te bedg miaty zastosowanie takze do
nowych regulacji, proponowanych w projekcie.




powinna by¢ nizsza niz kwota sptat w scenariuszu
restrukturyzacyjnym. Tylko w zakresie w jakim istniejg na etapie
przygotowania testu zaspokojenia konkretne propozycje
uktadowe, test zaspokojenia umozliwia ich pordéwnanie z
potencjalnymi odzyskami dla wierzycieli w scenariuszu
upadtosciowym. Z uwagi na to, iz istnieje mozliwos¢, ze
propozycje uktadowe mogg ulec zmianie po przygotowaniu testu
zaspokojenia lub tez mogag pojawi¢ sie nowe propozycje
uktadowe, ZBP proponuje, azeby ostateczne pordwnanie
odzyskéw dla wierzycieli w scenariuszu upadtosciowym i
restrukturyzacyjnym miato miejsce w ramach opinii o mozliwosci
wykonania uktadu, o ktérej mowa w art. 115 pr. restr. (zob. takze
uwagi do art. 115 pr. restr.).

Poréwnanie odzyskow wierzycieli w scenariuszu upadtosciowym
i scenariuszu uktadowym nie powinno abstrahowaé od kwestii
termindw takich sptat. Jest to w szczegdlnosci istotne w sytuacji
istnienia w gospodarce problemu inflacji. Stopg wykorzystywang
w obrocie gospodarczym! na potrzeby okreslenia kosztu
pienigdza w czasie jest stopa odsetek ustawowych, o ktdrej
mowa w art. 359 par. 2 Kodeksu cywilnego. Odzwierciedla
zaktadany przez ustawodawce uzasadniony koszt pienigdza w
czasie odpowiadajacy stopie referencyjnej Narodowego Banku
Polskiego powiekszonej 0'3,5 punktow procentowych.

Brak wprowadzenia zasady dyskontowania przysztych odzyskéw
w kontekscie poréwnania odzyskéw wierzycieli w scenariuszu
upadfosciowym oraz  scenariuszu restrukturyzacyjnym
spowoduje, iz poréwnanie takie oparte o nominalng wartos¢
sptat bedzie nierzetelne. Oczywistym jest bowiem, w
szczegolnosci w srodowisku inflacyjnym, iz odzysk np. w kwocie
1 min ztotych otrzymany zgodnie z uktadem za 10 lat nie jest dla
wierzyciela tyle samo warty co antycypowany odzysk 1 min
ztotych w scenariuszy upadtosciowym ptatny w horyzoncie




czasowym 3-5 lat.

Prawidtowa wycena majatku dtuznika jest warunkiem rzetelnosci
testu zaspokojenia. Brak mechanizmdw zapewniajacych rzetelne
podejscie do przygotowania wyceny majgtku dtuznika jest wiec
istotnym zagrozeniem dla procesow restrukturyzacyjnych.
Podkreslenia tu jednakze wymaga, iz legislacyjne uregulowanie
wymogow dotyczacych wyceny majgtku dtuznika jest
zagadnieniem skomplikowanym, co pokazuje praktyka
stosowania przepiséw ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku (z
pdin. zm.) o obligacjach (art. 30 ustawy o obligacjach)
wymagajgcych przygotowania niezaleznej wyceny przedmiotu
zabezpieczenia w razie emisji obligacji zabezpieczonych.

W praktyce wyceny mamy dwa podejscia i sporg ,,uznaniowos$¢”
dotyczgcg metodologii wyceny ze strony wyceniajacych: (i) czesc
aktywow wycenia sie metodg bilansowg z zastosowaniem
eksperckiego dyskonta (np. zapasy i naleznosci), (ii) czes¢
poprzez  sporzadzanie  wycen  przez  rzeczoznawcow
(nieruchomosci, srodki trwate o znacznej wartosci zwtaszcza w
przypadkach, w ktérych sg juz one bilansowo istotnie
zamortyzowane).

W ocenie ZBP nie nalezy narzucac¢ konkretnej metody wyceny
przygotowywanej na potrzeby testu zaspokojenia. Nalezy
natomiast wprowadzi¢ mechanizmy zapewniajgce rzetelnosc
osoby trzeciej dokonujgcej wyceny oraz obowigzek konsultacji
zasad przygotowania wyceny z przedstawicielami wierzycieli tzn.
radg wierzycieli - jezeli zostata ona powotana.

W zakresie wprowadzenia wymogéw dotyczacych osoby
przygotowujgcej wycene ZBP sugerowatby) oprzeé¢ sie na
wypracowanych juz rozwigzaniach odzwierciedlonych w art. 30
ustawy o obligacjach. Przepis ten przewiduje obowigzek wyboru
podmiotu przygotowujgcego wyceny, ktory spetnia okreslone




kwalifikacje, tzn. posiada doswiadczenie i kwalifikacje
zapewniajgce rzetelno$¢ wyceny oraz zachowuje on
bezstronnos$¢ i niezalezno$¢. W doktrynie podkresla sie, iz
wprowadzenie tych wymogéw byto konieczne w celu
zapobiezenia praktyce, zgodnie z ktdrg wyceny czesto zlecane
byly podmiotom, ktére nie posiadaty dostatecznych kwalifikacji
w tym obszarze, co zagrazato wierzycielom.

Z uwagi na wskazang powyzej wage wyceny przygotowanej w
ramach testu zaspokojenia istotne jest, azeby decyzja o
warunkach przygotowania byta podjeta z udziatem wierzycieli w
sytuacji, w ktérej ustanowiona zostata rada wierzycieli. Zapewni
to mozliwos¢ skonsultowania z przedstawicielami wierzycieli
zakresu i metodologii wycen oraz wyboru rzetelnego podmiotu,
ktéry przygotowywacé bedzie wyceny. Podejscie to zminimalizuje
ryzyko zgtaszania przez wierzycieli zarzutéw ex post dotyczacych
testu zaspokojenia.

19.

Konfederacja
Lewiatan

Art. 1 pkt 6
(art. 10a
Prawa
restruktury
zacyjnego)

Wzgledem projektowanego art. 10a, powstajg nastepujgce
watpliwosci:

1. Brak zasadnosci wyceny przedsiebiorstwa w restrukturyzacji
jako definiujgcej warto$¢ udziatow/akcji, nie zas zdolnos¢
dtuznika do sptaty zadtuzenia uktadowego

Gtéwnym celem testu zaspokojenia jest zapewnienie wymaganej
Dyrektywg mozliwosci poréwnania stopnia zaspokojenia
wierzycieli w postepowaniu restrukturyzacyjnym ze stopniem
zaspokojenia w postepowaniu upadtosciowym. Z tego wzgledu
podstawowym narzedziem do obliczenia tego powinno by¢
poréwnanie  szacowanych odzyskdw w  postepowaniu
upadtosciowym z zaktadanymi odzyskami wynikajacymi z
propozycji uktadowych. Wycena przedsiebiorstwa w scenariuszu
restrukturyzacyjnym (opierana zwykle o metody dochodowe) nie
jest potrzebna w ramach testu zaspokojenia z uwagi na to.
Definiuje ona co do zasady wartos¢ przedsiebiorstwa diuznika,

Uwaga nieuwzgledniona.

Jak wskazano w uzasadnieniu projektowany przepis jest Scisle
zwigzany z regulacjg zawartg w projektowanych art. 164 ust. 3a i art.
165b, wprowadzajgcych mozliwos¢ przeforsowania uktadu wbrew
sprzeciwowi grupy wierzycieli. Zgodnie z art. 10 ust. 2 pkt d)
Dyrektywy 2019/1023
wyrazajgcych

istnienia
uktadu
restrukturyzacji) jest mozliwe wytgcznie w sytuacji, gdy uktad

w  przypadku wierzycieli

sprzeciw, zatwierdzenie (planu
spetnia kryterium najlepszego interesu wierzycieli, ktére jest
spetnione, gdy zaden wierzyciel wyrazajacy sprzeciw nie znalaztby
sie w przypadku zatwierdzenia uktadu w gorszej sytuacji, niz gdyby
przeprowadzono Postulowane

postepowanie upadtosciowe.

doprecyzowanie przepiséw jest zbedne, gdyz projektowane
rozwigzanie zakfadajg racjonalne ich stosowanie. Nie powinno

ulega¢ watpliwosci, ze przy tescie zaspokojenia nalezy uwzglednic¢




ktéra powinna znalezé odzwierciedlenie w  wartosci
akcji/udziatow w kapitale dtuznika, a nie poziom uktadowej
sptaty wierzytelnosci. W razie upadtosci dtuznika wartos¢ jego
przedsiebiorstwa (rozumianego jako majatek pozostaty po
sptacie dtugdéw), a w konsekwencji wartos¢ jego udziatéw/akgcji
jest zwykle réwna zero. W restrukturyzacji wartosc¢
przedsiebiorstwa jest pochodng szansy na zawarcie uktadu, a
wiec szansy na restrukturyzacje (zwykle redukcje) wierzytelnosci.
Po przyjeciu uktadu wartos¢ ta traci swoj ,,opcyjny” charakter
poniewaz opiera sie juz o skonkretyzowane nowe zasady
dotyczace sptat restrukturyzowanego dtugu. Paradoksalnie —im
wyzszy bedzie poziom spfat wierzytelnosci uktadowych, tym
nizsza jest wycena przedsiebiorstwa diuznika. W swietle
powyzszego wycena przedsiebiorstwa dtuznika jest nieistotna z
perspektywy zaspokojenia wierzycieli, a wiec niepotrzebna jest
jako element testu zaspokojenia. Obrazuje ona wylfacznie
szacowany poziom przyrostu wartosci udziatow/akcji dtuznika w
wyniku restrukturyzacji zadtuzenia, a wiec generowanej kosztem
poswiecen wierzycieli. To za$ rodzi¢ moze w postepowaniach
wyltgcznie niepotrzebne kontrowersje i dyskusje nic nie wnoszgce
w kontekscie negocjacji dtuznika i wierzycieli dotyczacych
warunkow uktadu.

Stad tez proponuje sie usuniecie zapisu dotyczgcego obowigzku
sporzgdzenia wyceny metodg dochodowa.

2. Rola testu zaspokojenia jako punktu odniesienia dla oceny
propozycji uktadowych]

Poziom uktadowej sptaty wierzytelnosci jest pochodng nie tyle
wyceny przedsiebiorstwa w scenariuszu restrukturyzacyjnym, co
tresci propozycji uktadowych (j.w.). Dlatego tez rolg testu
zaspokojenia powinno by¢ zdefiniowanie minimalnej kwoty
uktadowych sptat wierzycieli, ktéra nie powinna by¢ nizsza niz
kwota sptat w scenariuszu restrukturyzacyjnym. Tylko w zakresie
w jakim istniejg na etapie przygotowania testu zaspokojenia
konkretne propozycje uktadowe, test zaspokojenia umozliwia ich

czynnik czasu, co posrednio wynika z art. 10a ust. 1 pkt 2b.
Podobnie, nie jest konieczne doprecyzowanie przepisdw w zakresie
rady wierzycieli, gdyz prawo restrukturyzacyjne reguluje te
instytucje odrebnie i przepisy te bedg miaty zastosowanie takze do
nowych regulacji, proponowanych w projekcie.




poréwnanie z potencjalnymi odzyskami dla wierzycieli w
scenariuszu upadtosciowym. Z uwagi na to, iz istnieje mozliwos$é,
ze propozycje uktadowe mogg ulec zmianie po przygotowaniu
testu zaspokojenia lub tez mogg pojawic sie nowe propozycje
uktadowe, proponowalibysmy, azeby ostateczne pordéwnanie
odzyskéw dla wierzycieli w scenariuszu upadtoSciowym i
restrukturyzacyjnym miato miejsce w ramach opinii o mozliwosci
wykonania uktadu, o ktérej mowa w art. 115 pr. restr.

3. Zasadno$¢ wprowadzenia mechanizmu dyskontowania
przysztych odzyskéw  przy  poréwnaniu scenariusza
upadtosciowego i uktadowego; wybér stopy dyskonta:
Poréwnanie odzyskdw wierzycieli w scenariuszu upadtosciowym
i scenariuszu uktadowym nie powinno abstrahowaé od kwestii
termindw takich sptat. Jest to w szczegdlnosci istotne w sytuacji
istnienia w gospodarce problemu inflacji. Stopg wykorzystywang
w obrocie gospodarczym na potrzeby okreslenia kosztu
pienigdza w czasie jest stopa odsetek ustawowych, o ktdrej
mowa w art. 359 par. 2 Kodeksu cywilnego. Odzwierciedla ona
zaktadany przez ustawodawce uzasadniony koszt pienigdza w
czasie odpowiadajgcy stopie referencyjnej Narodowego Banku
Polskiego powiekszonej o 3,5 punktéw procentowych.
Alternatywng stopg dyskonta, do ktdrej mogtyby odwotywac sie
przepisy art. 10a i 115 pr. restr. jest stopa wykorzystywana na
potrzeby rozliczen pomiedzy Narodowym Bankiem Polskim oraz
bankami — tzn. publikowana przez Narodowy Bank Polski stopa
redyskonta weksli. Stopa ta okresla cene skupu weksli przez NBP
od bankéw komercyjnych, ktére to weksle wczesniej bank
komercyjny zdyskontowat (kupit po cenie nizszej od nominalnej)
od swojego klienta (przedsiebiorstwa), przyjmujgc weksel jako
zabezpieczenie udzielonego mu kredytu. Bank komercyjny
korzysta z tej mozliwosci wowczas, jesli chce mie¢ wczesniej
dostep do gotdowki niz okresla to termin zapadalnosci weksla
wystawionego przez klienta.

Brak wprowadzenia zasady dyskontowania przysztych odzyskéw
w kontekscie poréwnania odzyskdw wierzycieli w scenariuszu




upadfosciowym oraz  scenariuszu restrukturyzacyjnym
spowoduje, iz poréwnanie takie oparte o nominalng warto$é
sptat bedzie nierzetelne. Oczywistym jest bowiem, w
szczegblnosci w Srodowisku inflacyjnym, iz odzysk np. w kwocie
1 min ztotych otrzymany zgodnie z uktadem za 10 lat nie jest dla
wierzyciela tyle samo warty co antycypowany odzysk 1 min
ztotych w scenariuszy upadtosciowym ptatny w horyzoncie
czasowym 3-5 lat.

4. Kompetencje osoby trzeciej przygotowujgcej wycene

Prawidtowa wycena majatku dtuznika jest warunkiem rzetelnosci
testu zaspokojenia. Brak mechanizmdw zapewniajacych rzetelne
podejscie do przygotowania wyceny majgtku dtuznika jest wiec
istotnym zagrozeniem dla proceséow restrukturyzacyjnych.
Podkreslenia tu jednakze wymaga, iz legislacyjne uregulowanie
wymogow dotyczgcych wyceny majatku  diuznika jest
zagadnieniem skomplikowanym co pokazuje praktyka
stosowania przepiséw ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku (z
péin. zm.) o obligacjach (art. 30 ustawy o obligacjach)
wymagajgcych przygotowania niezaleznej wyceny przedmiotu
zabezpieczenia w razie emisji obligacji zabezpieczonych.

Istnieje spore spektrum alternatywnych podejs¢ do wyceny
aktywow. W naszej ocenie nie nalezy narzuca¢ konkretnej
metody wyceny przygotowywanej na potrzeby testu
zaspokojenia. Nalezy natomiast wprowadzi¢ mechanizmy
zapewniajgce rzetelnos¢ osoby trzeciej dokonujgcej wyceny oraz
obowigzek konsultacji zasad przygotowania wyceny z
przedstawicielami wierzycieli tzn. radg wierzycieli — jezeli zostata
ona powotfana (o czym mowa ponizej).

W zakresie wprowadzenia wymogéw dotyczgcych osoby
przygotowujgcej wycene sugerowane bytoby oprze¢ sie na
wypracowanych juz rozwigzaniach odzwierciedlonych w art. 30
ustawy o obligacjach. Przepis ten przewiduje obowigzek wyboru
podmiotu przygotowujgcego wyceny, ktory spetnia okreslone
kwalifikacje, tzn. posiada doswiadczenie i kwalifikacje




zapewniajgce rzetelnos¢ wyceny oraz zachowuje on
bezstronnos¢ i niezaleznos¢. W doktrynie podkresla sie, iz
wprowadzenie tych wymogdéw byto konieczne w celu
zapobiezenia praktyce, zgodnie z ktdrg wyceny czesto zlecane
byly podmiotom, ktére nie posiadaty dostatecznych kwalifikacji
w tym obszarze, co zagrazato wierzycielom.

5. Udziat rady wierzycieli w przygotowaniu wyceny

Z uwagi na wskazang powyzej wage wyceny przygotowanej w
ramach testu zaspokojenia istotne jest, azeby decyzja o
warunkach przygotowania byta podjeta z udziatem wierzycieli w
sytuacji, w ktérej ustanowiona zostata rada wierzycieli. Zapewni
to mozliwos¢ skonsultowania z przedstawicielami wierzycieli
zakresu i metodologii wycen oraz wyboru rzetelnego podmiotu,
ktory przygotowywacd bedzie wyceny. Podejscie to zminimalizuje
ryzyko zgtaszania przez wierzycieli zarzutéw ex post dotyczacych
testu zaspokojenia.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 10a ustawy:

1. Nadzorca lub zarzqdca sporzqdza test zaspokojenia, ktory
zawiera:

1) wycene wskazujgcq metody i zatozenia przyjete w trakcie jej
sporzqdzania, ktora obejmuje

a) wartosc¢ przedsiebiorstwa dfuznika przy zatozeniu realizacji
planu  restrukturyzacyjnego i  kontynuacji  dziatalnosci
gospodarczej przez dfuznika;

b) wartos¢ majgtku dtuznika przy zatozeniu ogtoszenia jego
upadtosci i sprzedazy przedsiebiorstwa jako catosci oraz
odstgpienia od sprzedazy przedsiebiorstwa jako cafosci i
sprzedazy poszczegdlnych sktadnikéow majgtku. Jezeli sktadniki
majgtku dtuznika sq obcigzone hipotekq, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym, hipotekg morskq lub innymi
prawami i skutkami ujawnienia praw i roszczen osobistych, w




wycenie nalezy oddzielnie podac, ktore z tych praw pozostajqg w
mocy po sprzedazy w postepowaniu upadfosciowym, a takze ich
wartosc oraz wartos¢ sktadnikéw majqtku nimi obcigzonych.

2) informacje o przewidywanym stopniu zaspokojenia wierzycieli,
ktorych wierzytelnosci sq objete uktadem, w postepowaniu
upadtosciowym, ktore bytoby prowadzone wobec dtuznika,
zawierajgcq nastepujgce dane:

a) wartos¢ majgtku dtuznika, o ktérej mowa w pkt 1lit. b),

b) przewidywany czas trwania postepowania upadtfosciowego
oraz przewidywang  wysokos¢  kosztow  postepowania
upadtosciowego oraz innych zobowigzar masy upadtosci,

c) wartos¢ majgtku dtuznika, o ktérej mowa w pkt 1)
pomniejszong o dyskonto za okres do czasu zaktadanej sptaty
wierzycieli w ramach postepowania upadtosciowego obliczonego
z wykorzystaniem stopy odsetek ustawowych, o ktérych mowa w
art. 359 par. 2 Kodeksu cywilnego,

d) kategorie, w ktorej w postepowaniu upadtosciowym byliby
zaspokajani  wierzyciele stanowigcy grupy reprezentujgce
odrebne kategorie interesu;

3) ocene, czy wierzytelnosci objete uktadem bedq zaspokojone w
wiekszym stopniu w przypadku zawarcia i wykonania uktadu, czy
w postepowaniu upadfosciowym.

2. Nadzorca lub zarzgdca moze zleci¢ sporzqdzenie wyceny, o
ktorej mowa w ust. 1 pkt 1) osobom trzecim przez podmiot, ktory
posiada doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnosc
wyceny oraz zachowuje bezstronnos¢ i niezaleznos¢. Nadzorca
lub zarzqdca moze wzigé pod uwage wskazania uczestnikow
postepowania lub rady wierzycieli co do metodyki sporzgdzenia
wyceny oraz osob sporzqdzajgcych wycene.

3. Jezeli zostata ustanowiona rada wierzycieli, wéwczas rada
wierzycieli moze zazgdad, azeby wycene, o ktorej mowa w ust. 1
w odniesieniu do cafosci lub czesci majgtku dfuznika
przygotowata osoba trzecia spetniajgca wymogi, o ktérych mowa
w ust. 2. W takiej sytuacji, jak réwniez w sytuacji, w ktorej decyzja
0 przygotowaniu wyceny podjeta bedzie bez udziatu rady
wierzycieli, decyzja o wyborze osoby trzeciej na potrzeby




sporzqdzenia takiej wyceny wymaga opinii rady wierzycieli.

4. Testu zaspokojenia, o ktdrym mowa w ust. 1, nie sporzqdza sie
w postepowaniu restrukturyzacyjnym dtuznika, ktory jest
mikroprzedsiebiorcq.

20. INSO - Sekcja Art. 28 PR dotyczy stusznego kierunku wigzacego wskazania Postepowanie sanacyjne pozostaje postepowaniem
Prawa art. 1 pkt 0s0b petnigcych funkcje zarzadcy w postgpowaniu sanacyjnym | restrukturyzacyjnym, tak wiec nalezy zachowaé kompetencje
Upadtosciowegoi | 11 — uprawnienie takie powinno konsekwentnie przystugiwac takze | g4y,5nika do wyrazenia zgody na kandydature na funkcje zarzadcy.

. wierzycielowi sktadajgcemu wniosek, jezeli ma poparcie np.
Restrukturyzacyjne . L. . ) .
| 30% sumy wierzytelnosci, co jednakze wymagatoby zmiany
g0 Instytutu réowniez art. 51 ust. 2 PR. Sad moze odmowi¢ powotania
Allerhanda wskazanej osoby, jezeli zachodzg uzasadnione przyczyny, w
szczegoblnosci jezeli jest oczywiste, ze wskazana osoba nie daje
rekojmi nalezytego wykonywania obowigzkéw). Nalezy
rozwazy¢ rowniez takie uprawnienia dla wierzyciela
sktadajacego wniosek o ogtoszenie upadtosci, by¢ moze z
wyZszym progiem wymaganego poparcia (np. 50%).

21. ZBP Art. 1 pkt Propozycja zmian: Uwaga nieuwzgledniona.

13 lit. a) wart. 35: Konieczno$¢ bezzwtocznego rozpoznania wniosku wierzycieli
(art. 35 ust. | a) po ust. 3 dodaje sig ust. 3a w brzmieniu: wynika juz z zasad ogdlnych postepowania restrukturyzacyjnego,
3a, 5-6 ,3a. Od dnia dokonania obwieszczenia, o ktorym mowa w art. . , . , . .

. o . LT czyli zasady szybkosci oraz sprawnosci postepowania.
Prawa 226a ust. 1 wierzycieli majgcych fqcznie wiecej niz 50% sumy Sad ni e bvé zwi c . . eli albowi
restruktury | wierzytelnosci, z wytgczeniem wierzycieli okreslonych w art. 80 aad nie rTmoze ye zwu:lzafmy'ws‘ azanle,m W|er.zyC|fe ,a ‘OV\{'em p.rzy
zacyjnego) | ust. 3, art. 109 ust. 1 i art. 116, sqd bezzwlocznie zwalnia | POWOtaniu nadzorcy musi sig kierowac kryteriami wymienionymi w

nadzorce uktadu z petnienia funkcji. W razie zwolnienia z
petnienia funkcji umowa, o ktérej mowa w ust. 1

wygasa. ”

b) po ust. 4 dodaje sie ust. 5 j ust. 6 w brzmieniu:

,5. W razie zwolnienia z petnienia funkcji, o ktérym mowa w ust.
3a, sqd powotuje osobe, o ktorej mowa w art. 24 ust. 1 do
petnienia funkcji nadzorcy uktadu, a w przypadku zgtoszenia
przez wierzycieli, o ktorych mowa w ust. 4 konkretnego
nadzorcy uktadu sqd powotuje tego

nadzorce. O wynagrodzeniu nadzorcy uktadu powotanego przez
sqd orzeka sqd stosujgc odpowiednio przepisy o wynagrodzeniu
nadzorcy sqdowego z uwzglednieniem zakresu czynnosci
wykonanych przez nadzorce uktadu zwolnionego z petnienia

art. 38 ust. 1a ustawy.




funkcji.

6. W przypadku stwierdzenia przez sqd razgcego naruszenia w
wykonywaniu obowigzkow nadzorcy uktadu, sqd zawiadamia
Ministra Sprawiedliwosci."

W przepisach regulujagcych postepowania restrukturyzacyjne
inne niz postepowanie o zatwierdzenie uktadu znajdujg sie zapisy
umozliwiajgce wierzycielom zmiane nadzorcy, w przypadku gdy
nie petni on nalezycie swych funkcji. Projektowane przepisy
wprowadzajg takg mozliwos¢ réwniez do postepowania o
zatwierdzenie uktadu. W ocenie ZBP, majgc na wzgledzie kroétki
okres trwania postepowania o zatwierdzenie uktadu, zwolnienie
nadzorcy przez sgd powinno nastgpi¢ bezzwiocznie. Rozwazy¢
mozna wrecz wprowadzenie konkretnego terminu, np. 7 dni.
Jednoczesnie zgodnie z projektem sad zmieniajgc nadzorce
uktadu moze go zmieni¢ na dowolnego, byleby posiadat
stosowne uprawnienia. Zasadnym jest, aby w przypadku
zwolnienia nadzorcy uktadu na wniosek konkretnych wierzycieli,
ktérych intencja jest doprowadzenie do zawarcia uktadu, aby to
ci konkretni wierzyciele mogli réwniez mieé p

zgtoszenia konkretnego nadzorcy uktadu, gwarantujgcego
dziatania w celu zawarcia uktadu, a reprezentujgcego wytacznie
interesy dtuznika (gdyz to z pewnosciag bedzie podstawowe
uzasadnienie do zmian nadzorcy).

22.

Konfederacja
Lewiatan

Art. 1 pkt
13 lit. a)
(art. 35 ust.
3a Prawa
restruktury
zacyjnego)

Majgc na wzgledzie krotki okres trwania postepowania o
zatwierdzenie uktadu, zwolnienie nadzorcy przez sad powinno
nastgpi¢ bezzwtocznie. Rozwazy¢é mozna wprowadzenie
konkretnego terminu np. 7 dni.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 35 ust. 3a ustawy:

Art. 35 ust. 3a. Od dnia dokonania obwieszczenia, o ktérym
mowa w art. 226a ust. 1 na wniosek wierzycieli majgcych tgcznie
wiecej niz 50% sumy wierzytelnosci, z wytgczeniem wierzycieli
okreslonych w art. 80 ust. 3, art. 109 ust. 1 i art. 116, sqd w
terminie 7 dni zwalnia nadzorce ukfadu z petnienia funkcji. W
razie zwolnienia z petnienia funkcji umowa, o ktdérej mowa w ust.

Uwaga nieuwzgledniona.

Konieczno$¢ bezzwtocznego rozpoznania wniosku wierzycieli
wynika juz z zasad ogdélnych postepowania restrukturyzacyjnego,
czyli zasady szybkosci oraz sprawnosci postepowania.

Sad nie moze by¢ zwigzany wskazaniem wierzycieli, albowiem przy
powofaniu nadzorcy musi sie kierowac kryteriami wymienionymi w

art. 38 ust. 1a ustawy.




1 wygasa.

23.

Konfederacja
Lewiatan

Art. 1 pkt
13 lit. b)
(art. 35 ust.
5 Prawa
restruktury
zacyjnego)

W sytuacji, w ktorej istotna wiekszos¢ wierzycieli — a za taka
nalezy uznaé¢ wierzycieli majgcych co najmniej 2/3 sumy
wierzytelno$ci - wskazuje kandydata na nadzorce, powotanie
takiego nadzorcy istotnie uprosci postepowanie oraz zwiekszy
szanse przyjecia uktadu.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 35 ust. 5 ustawy:

Art. 35 ust. 5. W razie zwolnienia z petnienia funkcji, o ktérym
mowa w ust. 3a, sqd powotuje osobe, o ktérej mowa w art. 24
ust. 1 do petnienia funkcji nadzorcy uktadu. Na wniosek, o ktérym
mowa w ust. 3a zgtoszony przez wierzycieli majgcych tgcznie co
najmniej 2/3 sumy wierzytelnosci, o ktérych mowa w ust. 3a sqd
zwalniajgc _nadzorce uktadu z petnienia funkcji powotuje do
petnienia funkcji nadzorcy uktadu osobe, o ktdrej mowa w art. 24
ust. 1 wskazang we wniosku wierzycieli. O wynagrodzeniu
nadzorcy uktadu powotanego przez sqd orzeka sqd stosujgc
odpowiednio przepisy o wynagrodzeniu nadzorcy sqdowego z
uwzglednieniem zakresu czynnosci wykonanych przez nadzorce
uktadu zwolnionego z petnienia funkcji.

Proponujemy rowniez zmiane art. 115, ktéry w obecnym
brzmieniu zaktada, ze nadzorca sgdowy lub zarzadca sktada na
zgromadzeniu wierzycieli opinie o mozliwosci wykonania uktadu.
Ocena propozycji ukfadowych wymaga od wierzycieli
porownania odzysku wierzytelnosci w scenariuszu
upadtosciowym oraz w scenariuszu restrukturyzacyjnym. Poziom
odzyskéw musi uwzgledniaé kwestie kosztu pienigdza w czasie
oraz kwestie wptywu inflacji na przyszte ptatnosci. W tym celu
zasadne jest dyskontowanie odzyskéw w scenariuszu
restrukturyzacyjnym i scenariuszu upadtosciowym w oparciu o
stope odsetek ustawowych, o ktérych mowa w art. 359 par. 2
Kodeksu cywilnego.

Alternatywng stopg dyskontowg (wykorzystywang obecnie przez
Narodowy Bank Polski na potrzeby dyskonta wierzytelnosci)

Przyjete rozwigzania opierajg sie na zatozeniu, ze dtuznik akceptuje
prowadzenie postepowania restrukturyzacyjnego a po drugie,
dokonuje samodzielnego wyboru nadzorcy ukfadu. Proponowana
regulacje jest wyjatkiem od tej zasady, ktéry nie powinien by¢
rozszerzany do poziomu regulacji, ktérg proponuje sie dla
postepowan upadtosciowych. W tych ostatnich wierzyciele moga
dokona¢ wyboru syndyka. W postepowaniu restrukturyzacyjnym
nadzorca nie powinien by¢ wybierany przez wierzycieli — w
przypadku braku ich akceptacji, w drodze wyjatku, - proponuje sie
pozostawienie decyzji sadowi.




mogtaby by¢ stopa publikowana przez Narodowy Bank Polski
stopa redyskonta weksli.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie art. 115 ustawy:

Art. 115. Nadzorca sqdowy lub zarzgdca sktada na zgromadzeniu
wierzycieli opinie o mozliwosci wykonania uktadu. Opinia o
mozliwosci wykonania uktadu zawiera takze porownanie
poziomu zaspokojenia wierzycieli przewidzianego propozycjami
uktadowymi do poziomu zaspokojenia wierzycieli w razie
upadtosci dtuznika. Poziom zaspokojenia wierzycieli, o ktérym
mowa dokonany jest z uwzglednieniem zaktadanego terminu
sptaty wierzytelnosci w wyniku pomniejszenia przewidywanych
kwot przeznaczonych na sptfate wierzytelnosci o dyskonto za
okres do czasu zaktadanej sptaty, obliczone z wykorzystaniem
stopy odsetek ustawowych, o ktorych mowa w art. 359 par. 2
Kodeksu cywilnego.

24. INSO - Sekcja art. 1 pkt Zmiana w art. 35 PR wydaje sie niepotrzebna. Postepowanie o Uwaga o charakterze polemicznym — zgodnie z uzasadnieniem tego
Prawa 13 zatwierdzenie ukfadu jest postepowaniem uproszczonym i przepisu, stanowi on implementacje art. 26 ust. 1 lit. d) Dyrektywy
Upadtosciowego i szybkim. Nie ma w nim czasu na zmiane nadzorcy z wniosku 2019/1023, nakazujgcemu by panstwa cztonkowskie zapewnity,
Restrukturyzacyjne wierzycieli. Zmiana taka w konsekwencji w praktyce aby — w celu unikniecia konfliktu intereséw — dtuznicy i wierzyciele

uniemozliwi sprawne postepowanie i bedzie skutkowata mieli mozliwos¢ wniesienia sprzeciwu wobec wyboru lub
go Instytutu umorzeniem postepowania. powotania nadzorcy albo mozliwos¢ wystgpienia o jego zmiane. W
Allerhanda aktualnym stanie prawnym w postepowaniu o zatwierdzenie
uktadu takiej mozliwosci nie majg, poza wystgpieniem o cofniecie
licencji w trybie administracyjnym lub wystgpieniem o umorzenie
postepowania.

25. INSO - Sekcja art. 1 pkt W art. 38 ust. 1 f PR (podobnie jak w art. 51 ust. 1 f) nalezy Uwaga nie jest zasadna, krgg osdb uprawnionych do wniesienia
Prawa 14 doprecyzowac komu bedzie przystugiwato zazalenie. zazalenia jest oczywisty — uczestnicy postepowania o ogtoszenie
Upadtosciowego i Analogiczny problem pojawi sig w art. 157" ust. 5 PU. upadtosci — w przypadku postepowania upadtoéciowego i
Restrukturyzacyjne wierzyciele — w postepowaniu restrukturyzacyjnym.
g0 Instytutu
Allerhanda

26. Krajowa Izba Art. 1 pkt Powotywanie oséb do petnienia funkcji na podstawie sgdowej Uwaga czesciowo zasadna.




Doradcow
Restrukturyzacyjny
ch

14

listy doradcéw restrukturyzacyjnych wedtug kolejnosci
okreslonej na tej liscie w danej kategorii spraw, wymaga dalszej
dyskusji i sprecyzowania w szczegdlnosci podziatu kategorii
spraw i zasad zgtaszania sie doradcow do danej kategorii. Z
projektu wynika, ze nawet w postepowaniach o zatwierdzenie
uktadu, funkcje nadzorcy uktadu bedzie mogta petnic¢ osoba,
ktéra ztozy oswiadczenie, o ktorym mowa w art. 17 ust. 6
ustawy o licencji doradcy restrukturyzacyjnego. W oswiadczeniu
tym doradca restrukturyzacyjny wskazuje nie wiecej niz trzy
sady upadtosciowe lub (/i) trzy sady restrukturyzacyjne, w
ktérych bedzie petni¢ funkcje m.in. nadzorcy. Projektowana
zmiana eliminuje zasade swobody wyboru przez dtuznika osoby
nadzorcy uktadu w postepowaniu o zatwierdzenie uktadu,
ograniczajac wybodr co do oséb z ,list sagdowych. Nie jest tez
jasne w jaki sposéb doradca bedzie zwigzany z ,listg sgdowa” na
ktdrej uzyskat wpis i w jakim czasie i w jakich okolicznosciach
bedzie sie mdgt przenosi¢ pomiedzy listami.

Lista sadowa nie dotyczy nadzorcy uktadu wybranego przez
dtuznika. Stosowna zmiana zostanie wprowadzona do projektu. W
zakresie trybu zmian na liscie — regulacja bedzie uzupetniona na
poziomie rozporzadzenia.

27.

ZBP

Art. 1 pkt
20i pkt 28
(art. 120
164 Prawa
restruktury
zacyjnego)

Propozycja zmian:

JArt. 120 (...)

5. W terminie 14 dni od dnia obwieszczenia, ze uktad nie zostat
przyjety dtuznik tub wierzyciel moze ztozy¢é do sgdu wniosek o
stwierdzenie przyjecia i zatwierdzenie uktadu. Informacja o
ztozeniu wniosku podlega obwieszczeniu. ”

JArt. 164 (...)

W przypadku zgtoszenia zastrzezen albo wniosku o stwierdzenie
przyjecia i zatwierdzenie uktadu, ktérych rozpoznanie wymaga
weryfikacji testu zaspokojenia, sad moze zobowigzaé, a w
przypadku, gdy taki wniosek ztozy wierzyciel albo wierzyciele
majacy co najmniej pigtg czes¢ sumy wierzytelnosci
przystugujgcych  wierzycielom bedacym postepowania, z
wytaczeniem wierzycieli okreslonych w art. 80 ust. 3, art. 109 ust.
1iart. 116, zobowigze nadzorce albo zarzadce do przedtozenia
weryfikacji testu zaspokojenia, ktéra w czesci wskazanej przez
sad zostanie dokonana na podstawie opinii sporzgdzonej przez
podmiot wskazany przez sgd, przy czym w tym zakresie sad moze
przychyli¢ sie do wniosku o wskazanie konkretnego podmiotu

Uwaga nieuwzgledniona.
Informacja bedzie dostepna w aktach prowadzonych w systemie
teleinformatycznych.




zawartego w zastrzezeniach.”

Zdaniem ZBP réwniez w przypadku ztozenia wniosku o
stwierdzenie przyjecia i zatwierdzenie ukfadu moze
zaktualizowaé sie konieczno$¢ poddania testu zaspokojenia
weryfikacji przez podmiot wskazany przez sad. Stad tez ZBP
proponuje uzupetnienie art. 164 wust. 3a pr. restr. o
doprecyzowanie, ze kompetencja sgdu do wskazania
koniecznosci weryfikacji testu zaspokojenia aktualizuje sie
rowniez w przypadku ztozenia ww. wniosku. Ponadto, zasadne
jest zwigzanie sadu w tym zakresie wnioskiem wierzycieli
dysponujacych kwalifikowang wierzytelnosci (20%, o ktérej
mowa chociazby w art. 123 ust. 1 pr. restr.).

Bioragc pod uwage kompetencje wierzycieli profesjonalnych (w
tym instytucji finansowych) i ich wiedze na temat kwalifikacji
0s6b zajmujacych sie profesjonalng wyceng przedsiebiorstw (w
tym z uwzglednieniem doswiadczenia sektorowego) wydaje sie
pozgdane, aby wierzyciele mogli wskazywac¢ podmioty, ktdre
mogtyby podjgé sie weryfikacji testu zaspokojenia, a takie
wskazanie nie miato w praktyce skutku ,dyskwalifikujgcego”
dany podmiot (z uwagi na jego domniemang stronniczo$¢) i
mogto zostaé uwzglednione przez sad.

Dla zapewnienia petnej transparentnosci (jawnosci) wzgledem
uczestnikdw postepowania, zasadne jest, aby informacja o
ztozeniu wniosku o stwierdzenie przyjecia i zatwierdzenie uktadu
podlegata obwieszczeniu.

28.

ZBP

art. 1 pkt
22 dot. art.
151 Prawa
restruktury
zacyjnego

Propozycja zmian:

Art. 151. (...)

” Uktad nie obejmuje wierzytelnosci ze stosunku pracy za okres
ostatnich trzech miesiecy przed otwarciem postepowania
restrukturyzacyjnego do wysokosci trzykrotnego przecietnego
miesiecznego wynagrodzenia za prace okreslonego w sektorze
przedsiebiorstw bez wyptat nagréd z zysku w trzecim kwartale
roku poprzedniego, ogtoszone przez Prezesa Gfdwnego Urzedu
Statystycznego, chyba ze wierzyciel wyrazit zgode na objecie jej

Uwaga nieuwzgledniona.
Takie rozrdznienie bytoby sprzeczne z art. 1 ust. 5 Dyrektywy
2019/1023, ktéry nie przewiduje rdznicowania roszczen
pracownikéw — mogg by¢ one albo w catosci wytgczone z uktadu
albo w catosci nim objete.




uktadem. Zgode objecie wierzytelnosci uktadem wyraza sie w
sposéb bezwarunkowy i nieodwotalny, najpdZniej przed
przystgpieniem do gtosowania nad uktadem. Zgoda moze zostac
wyrazona ustnie do protokotu zgromadzenia wierzycieli. ”
Nalezy zwrdcié¢ uwage, iz:

- kategoria wierzytelnosci ze stosunku pracy jest bardzo szeroka
i obejmuje szereg tytutdw, w tym poza wynagrodzeniem
zasadniczym, np. premie, dodatki, odszkodowania;

- projektowany przepis nie réznicuje wierzytelnosci
,szeregowych” pracownikéow od wierzytelnosci w stosunku do
,kadry menadzerskiej”;

- w praktyce dochodzi do przypadkdw, ze wykonanie uktadu jest
od samego poczatku co najmniej istotnie zagrozone znaczgcymi
wypfatami na rzecz menadzeréw i wysoko uposazonych
specjalistdw (wysokie pensje i odprawy, odroczone premie), dla
ktorych wyptata uposazenia w petnej wysokosci niezaleznie od
postanowien uktadu moze zagrazac ptynnosci spétki i stanowic
dodatkowe ryzyko wykonania uktadu;

- w firmach rodzinnych czesto regutg jest, ze wysokoptatne
stanowiska menadzerskie specjalistyczne powierzane sg
cztonkom rodziny lub osobom powigzanym z wtascicielami.

W konsekwencji, racjonalne wydaje sie by¢ wtgczenie do uktadu
znaczacych kwotowo wierzytelnosci wobec pojedynczych
pracownikow/menadzerdow przy jednoczesnym
zagwarantowaniu wytgczenia kwot uzasadnionych prawidtowo
rozumiang ochrong intereséw ,szeregowych” pracownikow. Za
zasadne wydaje sie przyjecie zaréwno ograniczenia czasowego
(np. 3 miesigce przed otwarciem postepowania
restrukturyzacyjnego), jak i Ilimitu maksymalnej kwoty
wyfaczonej z uktadu (np. do wysokosci 3-miesiecznego
przecietnego miesiecznego wynagrodzenia).

29.

INSO - Sekcja
Prawa
Upadtosciowego i
Restrukturyzacyjne

art. 1 pkt
22 dot. art.
151 Prawa
restruktury

W art. 151 PR postulujemy mozliwos¢ objecia wierzyciela czysto
rzeczowego uktadem za jego bezwarunkowa i nieodwotalng
zgoda, ktdrg mogtby wyrazié¢ najpdzniej przed gtosowaniem nad
uktadem.

Uwaga nieasadna.

Przepis poza bezposrednim

rzeczcowy nie

bedacy

zakresem
wierzycielem

rzeczowy. Wierzyciel

osobistym

moze




go Instytutu zacyjnego podporzadkowac sie rozstrzygnieciu wierzycieli w postepowaniu
Allerhanda uktadowym takze po zawarciu ukfadu.
30. Konfederacja Art. 1 pkt Restrukturyzacja jest konsekwencjg zapasci finansowej | Uwaga nieuwzgledniona.
Lewiatan 22 lit. a) przedsigbiorstwa spowodowanej przyjeta przez wtasciciela i | Takie rozréznienie bytby sprzeczne z art. 1 ust. 5 Dyrektywy
(art. 151 kadre zarzadzajgcg strategii dziatania. Zaréwno kadra 2019/1023, ktéry nie przewiduje rdznicowania roszczen
ust 2 zarzadzajgca, wiasciciel przedsiebiorstwa i osoby z nim o , , .
: ) ' L , . | pracownikdw — mogg by¢ one albo w catosci wytaczone z uktadu
Prawa powigzane sg czesto pracownikami dfuznika. W tym kontekscie L )
restruktury | bezzasadna jest nieograniczona kwotowo ochrona powyzszych albo w catosci nim objete.
zacyjnego) | oséb oraz ich bliskich przed uktadowg restrukturyzacjg
przystugujgcych im wierzytelnosci i przerzucanie catosci ciezaru
restrukturyzacji dlugédw na wierzycieli niepowigzanych z
dtuznikiem.
W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 151 ust. 2 ustawy:
Art. 151 ust. 2. Uktad nie obejmuje wierzytelnosci ze stosunku
pracy z osobami, o ktérych mowa w art. 128 i 129 Prawa
upadtosciowego za okres ostatnich trzech miesiecy przed
otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego do wysokosci
trzykrotnego przecietnego miesiecznego wynagrodzenia za prace
okreslonego w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrdd z
zysku w trzecim kwartale roku poprzedniego, ogfoszone przez
Prezesa Gtdwnego Urzedu Statystycznego, chyba Ze wierzyciel
wyrazit zgode na objecie jej uktadem. Zgode na objecie
wierzytelnosci uktadem wyraza sie w sposéb bezwarunkowy i
nieodwotalny, najpdzniej przed przystgpieniem do gtosowania.
31. ZBP Art. 1 pkt Propozycja zmian: Uwaga nieuwzgledniona.
23 (art. 155 | ,Art. 155(...) Ochrone wierzycieli w tym zakresie zapewnia istniejgcy art. 156 ust.
ust 4 4. Propozycje uktadowe nie mogq przewidywac dla zadnego | 5 prawa restrukturyzacyjnego.
Prawa wierzyciela  zaspokojenia  wyiszego niz wartos¢ jego
restruktury | wierzytelnosci. W razie konwersji wierzytelnosci na udziaty lub
zacyjnego) | akcje w kapitale zaktadowym emitenta zaspokojenie

wierzytelnosci okresla cena emisyjna akcji lub cena po ktdrej
udziaty sq wydawane wierzycielowi”.

W odniesieniu do udziatéw lub akcji ich cena moze zmieniac sie
w czasie. Udziaty lub akcje podmiotu niezrestrukturyzowanego -




niewyptacalnego majg warto$é bliskg zera. Wartos¢ ta jest
pochodng szacowanej przez akcjonariuszy szansy na sukces
restrukturyzacji (jest wartoscia

opcyjng). W razie sukcesu restrukturyzacji akcje/udziaty
nabierajg bowiem Funkcjonowanie powyzszego mechanizmu
pokazuje praktyka rynku kapitatowego (restrukturyzacji spotek
gietdowych).

W tym kontekscie, w ocenie ZBP nalezy precyzyjnie okresli¢ w
jaki sposdb rozumiany i kalkulowany jest poziom zaspokojenia
wierzyciela w razie konwersji. Naturalnym rozwigzaniem jest
oparcie takiego poziomu zaspokojenia o przyjetg w uktadzie
kwote ceny emisyjnej akcji/udziatow, a wiec kwote, o ktdrg
redukowana jest w wyniku takiej konwersji wierzytelnosc.
Rozwigzanie to umozliwi unikniecie watpliwosci i skarzenia
uktadéw w szczegdlnosci w spdtkach publicznych, w sytuacji w
ktorej expost - tzn. po przyjeciu uktadu - w okresie
uprawomocniania sie uktadu cena akcji dtuznika na gietdzie
wzrosnie ponad kwote, po ktdrej zostaty one objete przez
wierzyciela skutkujgc zarzutami dotyczacymi zgodnosci uktadu z
art. 155 ust. 4 pr. restr.

32.

Konfederacja
Lewiatan

Art. 1 pkt
23 (art. 155
ust 4
Prawa
restruktury
zacyjnego)

W odniesieniu do udziatéw lub akcji ich cena moze zmieniac sie
w czasie. Najlepszym tego przyktadem sg notowania akc;ji spétek
publicznych.

Udziaty lub akcje podmiotu niezrestrukturyzowanego -
niewyptacalnego majg warto$¢ bliskg zera. Wartos$¢ ta jest
pochodng szacowanej przez akcjonariuszy szansy na sukces
restrukturyzacji [jest wartoscia opcyjng]. W razie sukcesu
restrukturyzacji akcje/udziaty nabierajg bowiem wartosci.
Funkcjonowanie powyzszego mechanizmu pokazuje praktyka
rynku kapitatowego [restrukturyzacji spétek gietdowych].

W tym kontekscie nalezy precyzyjnie okresli¢ w jaki sposdb
rozumiany i kalkulowany jest poziom zaspokojenia wierzyciela w
razie konwersji.

Naturalnym rozwigzaniem jest oparcie takiego poziomu
zaspokojenia o przyjetg w uktadzie kwote ceny emisyjnej
akcji/udziatow, a wiec kwote o ktérg redukowana jest w wyniku

Uwaga nieuwzgledniona.
Ochrone wierzycieli w tym zakresie zapewnia istniejgcy art. 156 ust.
5 Prawa restrukturyzacyjnego.




takiej konwersji wierzytelnos¢. Rozwigzanie to umozliwi
unikniecie watpliwosci i skarzenia uktadéw w szczegdlnosci w
spotkach publicznych, w sytuacji w ktorej ex post — tzn. po
przyjeciu uktadu - w okresie uprawomocniania sie uktadu cena
akcji dtuznika na gietdzie wzrosnie ponad kwote, po ktérej
zostaty one objete przez wierzyciela skutkujgc zarzutami
dotyczgcymi zgodnosci uktadu z art. 155 ust. 4.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 155 ust. 4 ustawy:

Art. 155 ust. 4. Propozycje uktadowe nie mogq przewidywac dla
Zzadnego wierzyciela zaspokojenia wyzszego niz wartos¢ jego
wierzytelnosci. W razie konwersji wierzytelnosci na udziaty lub
akcje w kapitale zaktadowym emitenta zaspokojenie
wierzytelnosci okresla cena emisyjna akcji lub cena po ktdrej
udziaty sq wydawane wierzycielowi.

33.

Konfederacja
Lewiatan

Art. 1 pkt
23 (art. 155
ust 4
Prawa
restruktury
zacyjnego)
W zw. z art.
1 ust. 17
(art. 86a)

Nowelizacja w obecnym ksztatcie w zasadzie likwiduje
uprzywilejowanie wierzytelnosci zabezpieczonych rzeczowo na
majatku restrukturyzowanego dtuinika (przede wszystkim
hipoteki i zastawy rejestrowe) lub kaucjg, przewtaszczeniem
badz cesjg wierzytelnosci. Projektowane zmiany przewidujg
bowiem, ze wierzytelno$é¢ zabezpieczona na mieniu dtuznika
hipoteka, zastawem, zastawem rejestrowym, zastawem
skarbowym lub hipotekg morska, bedzie z mocy prawa objeta
uktadem. Zmiana oznacza tez bezwarunkowe objecie uktadem
wierzytelnosci zabezpieczonych przeniesieniem na wiasciciela
wtasnosci rzeczy, wierzytelnosci lub innego prawa.

Skresleniu ulega tez art. 168 Prawa restrukturyzacyjnego (,,Uktad
nie narusza praw wynikajacych z hipoteki, zastawu, zastawu
rejestrowego, zastawu skarbowego lub hipoteki morskiej, jezeli
byly ustanowione na mieniu dtuznika, chyba ze uprawniony
wyrazit zgode na objecie zabezpieczonej wierzytelnosci uktadem.
W przypadku wyrazenia zgody na objecie uktadem
zabezpieczonej wierzytelnosci, prawa, o ktérych mowa w ust. 1,
pozostajg w mocy, z tym ze zabezpieczajg one wierzytelno$¢ w
wysokosci i na warunkach ptatnosci okreslonych w uktadzie”).
Jak sgdzimy, w celu zapewnienia pewnego minimum praw

Uwaga nieuwzgledniona. Przyjete odniesienie do postepowania
upadtosciowego wynika z tego, ze wierzytelnosci zabezpieczone
rzeczowo podlegajg zaspokojeniu w postepowaniu upadtosciowym,
przez likwidacje przedmiotu zabezpieczenia i realizacje oddzielnego
planu podziatu. Tym samym, w postepowaniu restrukturyzacyjnym
zabezpieczenie to powinno by¢ oceniane w perspektywie
alternatywnego scenariusza do restrukturyzacji, jakim, co do
zasady, jest postepowanie upadfosciowe. Nalezy tez podkresli¢, ze
wierzytelnosci zabezpieczone rzeczowo pozostajg uprzywilejowane
w postepowaniu restrukturyzacyjnym w nowych regulacjach, gdyz
procedura ta uznaje to zabezpieczenie i w tym zakresie chroni
wierzyciela przed redukcjg jego naleznosci ponad poziom realnej
wartosci zabezpieczenia. Dzieje sie to w ramach postepowania
restrukturyzacyjnego, a nie poza nim, co przewidywat
dotychczasowy model regulacji restrukturyzacyjnych.




wierzycieli rzeczowych projekt przewiduje dodanie art. 161a,
zgodnie z ktérym propozycje uktadowe dla wierzycieli
rzeczowych muszg przewidywacd stopien zaspokojenia nie mniej
korzystny, niz w hipotetycznym postepowaniu upadtosciowym,
ktore bytoby prowadzone wobec dtuznika, chyba ze wierzyciel
zgodzi sie na warunki mniej korzystne. Nalezy jednak stwierdzic¢
ze jest to dalsze obnizenie standardéw ochrony wierzycieli
rzeczowych, gdyz projekt odstepuje od dotychczasowej zasady
petnego zaspokojenia wierzytelnosci uprzywilejowanej, aby
mogta ona by¢ objeta uktadem bez zgody wierzyciela.
Zrozumiate jest, ze wdrozenie Dyrektywy 2019/1023 z dnia 20
czerwca 2019 r. w sprawie ram restrukturyzacji zapobiegawczej,
umorzenia diugdéw i zakazéw prowadzenia dziatalnosci oraz w
sprawie $rodkdw zwiekszajacych skutecznos¢ postepowan
dotyczacych restrukturyzacji, niewypfacalnosci i umorzenia
dtugéw, a takze zmieniajacej dyrektywe (UE) 2017/1132,
wymagato objecia uktadem wierzytelnosci zabezpieczonych
rzeczcowo, ale mozliwe byto przyjecie aby w zamian
wierzytelnosci te byly sptacane w catosci albo w stopniu nie
nizszym niz w postepowaniu egzekucyjnym, w ktédrym
ustawodawca przewiduje minimalne sumy wywotania bez
ktdrych likwidacja przedmiotu zabezpieczenia jest niemozliwa, a
ponadto suma uzyskana z likwidacji nie jest w pierwszej
kolejnosci pomniejszana o 10% ryczatt na koszty postepowania.
Obawiamy sie braku gwarancji, co do minimalnego poziomu
ceny, po ktérej mozna zby¢ ruchomosci i nieruchomosci w
postepowaniu upadtosciowym. Takie gwarancje sg natomiast w
postepowaniu egzekucyjnym, ktdre przewidujg ograniczenia co
do ceny wywotawczej.

mozliwe byto przyjecie aby w zamian wierzytelnosci te byty
sptacane w catosci albo w stopniu nie nizszym niz w
postepowaniu  egzekucyjnym, w ktérym ustawodawca
przewiduje minimalne sumy wywotania bez ktérych likwidacja
przedmiotu zabezpieczenia jest niemozliwa, a ponadto suma
uzyskana z likwidacji nie jest w pierwszej kolejnosci
pomniejszana o 10% ryczatt na koszty postepowania. Obawiamy




sie braku gwarancji, co do minimalnego poziomu ceny, po ktérej
mozna zby¢ ruchomosci i nieruchomosci w postepowaniu
upadtosciowym. Takie gwarancje sg natomiast w postepowaniu
egzekucyjnym, ktére przewidujg ograniczenia co do ceny
wywotawcze;.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna
zmiana Projektu w zakresie projektowanych przepisow:

-Art. 86a. Suma wierzytelnosci, ktora odpowiada wartosci
przedmiotu zabezpieczenia oznacza sume wierzytelnosci, ktéra
zostataby zaspokojona z przedmiotu zabezpieczenia w
postepowaniu egzekucyjnym prowadzonym wobec dtuznika, a w
przypadku zabezpieczen, o ktérych mowa w art. 151 ust. 3 w
stopniu nie nizszym od tego, jakiego mozna sie spodziewac w
przypadku dochodzenia wierzytelnosci wraz z naleznosciami
ubocznymi z przedmiotu zabezpieczenia.

-Art. 161a. 1. Propozycje uktadowe dla wierzycieli wymienionych
wart. 161 ust. 1a pkt 4 przewidujq stopien zaspokojenia nie mniej
korzystny, niz w postepowaniu upadtesciowym egzekucyjnym
prowadzonym wobec dtuinika przez wszystkich wierzycieli z
catego majqgtku dtuznika, a w przypadku zabezpieczen, o ktdrych
mowa w art. 151 ust. 3 w stopniu nie nizszym od tego, jakiego
mozZna sie spodziewac w przypadku dochodzenia wierzytelnosci
wraz z naleznosciami ubocznymi z przedmiotu zabezpieczenia,
chyba Ze wierzyciel zgodzi sie na warunki mniej korzystne.
Proponuje sie rowniez skreslenie ust. 4.

34.

ZBP

art. 1 pkt
24 (art. 159
Prawa
restruktury
zacyjnego)

Propozycja zmian:

LArt. 159, (...)

4. Do propozycji uktadowych, o ktérych mowa w ust. 3, dotgcza
sie zgode osoby, ktorej przystugujq wierzytelnosci zabezpieczone
hipotekq, zastawem, zastawem rejestrowym, zastawem
skarbowym i hipotekq morskq, a takze inne prawa i roszczenia
osobiste cigzgce na nieruchomosci, uzytkowaniu wieczystym,
spotdzielczym wtasnosciowym prawie do lokalu lub statku
morskim wpisanym do rejestru okretowego, o ile znajdujg
chociazby czesciowe pokrycie w wartosci likwidowanego

Uwaga nieuwzgledniona.
Uwaga o charakterze polemicznym, projektowany przepis w sposob
precyzyjny opisuje procedure uktadu likwidacyjnego.




sktadnika majgtku  dtuznika, na likwidacje przedmiotu
zabezpieczenia na podstawie ust. 3 i na propozycje uktadowe.
Zgode na propozycje uktadowe wyraia sie w sposob
bezwarunkowy i nieodwotalny, najpdzniej przed przystgpieniem
do gfosowania nad uktadem. Zgoda moze zostac¢ wyrazona ustnie
do protokotu zgromadzenia wierzycieli. ”

Konieczne jest doprecyzowanie, ze zgoda jest udzielana na
konkretne propozycje uktadowe, a nie jest zgodg blankietowa,
ktéra jest wigzgca w przypadku przyjecia uktadu likwidacyjnego
o dowolnych (w tym mniej korzystnych niz bedgce podstawa dla
udzielenia zgody) warunkach. Ponadto, w ocenie ZBP niniejszy
przepis budzi watpliwosci interpretacyjne poprzez brak
wskazania metodologii wyliczenia zaspokojenia wierzycieli, a tym
samym — niemoznos$¢ zweryfikowania, czy do propozycji
uktadowych zostaty dotgczone wszystkie zgody wierzycieli.
Nieruchomosci mogg by¢ objete réwniez wieloletnimi umowami
uzytkowania, ktérych warto$¢ powinna znalezé sie w cenie
nabycia.

Propozycja zmian:

JArt. 159, (...)

5. Likwidacje, o ktdrejf mowa w ust. 3, przeprowadza nadzorca
wykonania uktadu Ilub zarzqdca przymusowy, posiadajgcy
licencje doradcy restrukturyzacyjnego. Nadzorca wykonania
uktadu ustala i wykonuje zgodnie z przepisami Prawa
upadtosciowego odrebny plan podziatu

uzyskanych z likwidacji rzeczy, wierzytelnosci i praw obcigzonych
hipotekq, zastawem, zastawem rejestrowym, zastawem
skarbowym lub hipotekq morskq oraz innych praw, w tym praw i
roszczen osobistych, ktore ciqzyty na likwidowanym sktadniku
majgtku dfuznika i ktére w wyniku likwidacji wygasty. Do
postepowania w sprawie ustalenia i wykonania oddzielnego
planu podziatu stosuje sie odpowiednio przepisy Dziatu Il Tytutu
VIl czesci pierwszej Prawa upadtosciowego. Czynnosci sedziego-
komisarza wykonuje sqd. Zarzuty rozpoznaje inny sktad sqdu. ”




W celu zapewnienia analogicznego poziomu ochrony jak w
przypadku ustalenia i wykonania oddzielnego planu podziatu w
postepowaniu upadtosciowym nie powinno budzi¢ watpliwosci,
ze wierzyciele sg uprawnieni do zaskarzania planu podziatu i
whnoszenia zarzutow. W takim przypadku, w celu zapewnienia
spojnosci z normami Prawa upadtosciowego, konieczne jest
wprowadzenie ,instancji rownolegtej”. Na wypadek zgtoszenia
propozycji uktadowych obejmujacych uktad likwidacyjny,
zaspokojenia powinien réwniez zawieraé okreslenie stosunku
wartosci poszczegdlnych sktadnikéw obcigzonych ograniczonymi
prawami rzeczowymi do wartosci przedsiebiorstwa (analogicznie
jak w przypadku opisu i oszacowania w postepowaniu
upadtosciowym - art. 119 ust. 4 pr. upadt.). J W przypadku
sprzedazy przedsiebiorstwa na podstawie uktadu likwidacyjnego
da to jasne i weryfikowalne podstawy do wskazania, jaka kwota
powinna zostac przeznaczona do podziatu pomiedzy wierzycieli
zabezpieczonych.

35. INSO - Sekcja art. 1 pkt Uwaga nieuwzgledniona. Koniecznos$¢ uwzglednienia w
Prawa 25 Art. 161 PR (w ramach art. 1 pkt 25 ustawy nowelizujacej) — przygotowywanych propozycjach uktadowych regulacji prawa
Upadtosciowego i pozgdane bytoby zsynchronizowanie kategorii wspdlnikéw lub upadtosciowego wynika z catosci regulacji prawa
Restrukturyzacyjne akqonarluszy z przepls,aml dot. kgtegoru z'aspokOJenla w restrukturyzacyjnego.

postepowaniu upadtosciowym, tj. z przepisem art. 342 ust. 5
g0 Instytutu PU
Allerhanda

36. INSO - Sekcja art. 1 pkt Uwaga nieuwzgledniona. Proponowany art. 161a ust. 3 mowi
Prawa 26 Przepis art. 161a ust. 3 PR wydaje sie niepotrzebny, gdyz petna | wyraznie o koniecznosci uzyskania zgody wierzyciela
Upadtoéciowego i regulacja tej materii znajduje sie w art. 159 PR. zabezpieczonego rzeczowo, jest to zatem przepis szczegdlny w

. stosunku do art. 159 PR.

Restrukturyzacyjne

go Instytutu

Allerhanda

37. | ZBP Art. 1 pkt Propozycja zmian: Uwaga czesciowo uwzgledniona.

26 (art. JArt. 161a. (...) Przepis zostat usuniety z projektu.
161a 3. W przypadku utrzymania zabezpieczenia i zawarcia w
Prawa propozycjach uktadowych przesuniecia w czasie ptatnosci z tytutu

wierzytelnosci o ktérej mowa w wust. 1, w—zakresie




restruktukt
uryzacyjne
go)

oprocentowanie wierzytelnosci okres jej sptaty nie moie w
istotny sposob odbiegac¢ od postanowieri zawartych chyba ze
wierzyciel wyrazi na to zgode.

Przepis art. 161 a ust. 3 pr. restr. ma na celu zabezpieczenie
intereséw wierzycieli zabezpieczonych zapewniajgc im prawo do
naliczania odsetek w okresie po uptywie terminu

zapadalnosci  udzielonego przez nich zabezpieczonego
finansowania. Niestety, przyjeta formufa zamiast poprawié
sytuacje wierzycieli zabezpieczonych istotnie jg pogarsza.
Zaproponowany mechanizm przyjmuje bowiem, iz w sytuacji
odroczenia terminu spfaty zabezpieczonej wierzytelnosci poza
pierwotny horyzont finansowania, suma ptatnosci kapitatu i
odsetek nie moze przekroczy¢é wartosci przedmiotu
zabezpieczenia. Oznacza to, iz im wieksza jest zaktadana kwota
odsetek, ktére bedg w przysztosci naliczcone w przedtuzonym
okresie finansowania, tym wieksza cze$¢ kapitatu wierzytelnosci
bedzie uznana za niezabezpieczong. Wierzyciel innymi stowy
dostanie tyle samo ile by dostat, gdyby tego przepisu nie byto,
tyle ze wiecej otrzyma tytutem odsetek, a mniej tytutem zwrotu
kapitatu. W hipotetycznej sytuacji wieloletniego odroczenia
sptaty zabezpieczonej wierzytelnosci mechanizm ten spowoduje,
iz poziom pokrycia zabezpieczeniem kapitatu pozyczki bedzie
minimalny. Powyzsze rozwigzanie doprowadzaé moze do
pozbawiania wierzycieli zabezpieczenia, przeistaczajgc ich
wierzytelnosci, ktorych kapitat jest pokryty zabezpieczeniem, w
wierzytelnosci, ktérych kapitat traci takie pokrycie. Z powyzszego
wzgledu rozwigzanie to jest niewtasciwe. Przyjmujac, iz wartos¢
wierzytelnosci zabezpieczonej na majatku dtuznika nie powinna
co do zasady w wyniku naliczania odsetek istotnie odrywac sie od
wartosci przedmiotu zabezpieczenia, dtuznik powinien odsetki
ptaci¢ na biezgco, a nie odraczad.

38.

ZBP

Art. 1 pkt
30 (art.
165a

Propozycjg zmian:
LArt. 165a. W przypadkach, o ktérych mowa w art. 165, sqd moze
dokonac stosownych zmian w ukfadzie, jezeli zmiany te nie

Uwaga nieuwzgledniona.
Ocena, czy okreslone postanowienie uktadu ma ,nieistotny”
charakter i przez to moze by¢ zmienione, bedzie nalezata




Prawa naruszajq istotnych postanowien uktadu, a w szczegdlnosci nie | kazdorazowo do sadu i podlegata kontroli instancyjnej w ramach
restruktury | Zmieniajq stopnia, ani terminéw zaspokojenia wierzycieli i na | rozpoznawania zazalenia na postanowienie o zatwierdzeniu uktadu.
zacyjnego) skutek ich wprowadzenia sqd zatwierdzi uktad. ”
Sad zmieniajgc uktad przyjety przez wierzycieli zgodnie z
dotychczasowg propozycjg przepisu nie powinien naruszac
istotnych postanowien uktadu. W ocenie ZBP zasadne jest
doprecyzowanie, ze postanowienia uktadu determinujgce
poziom i terminy sptaty wierzycieli sg istotnymi postanowieniami
uktadu w rozumieniu art. 165a pr. restr.
39. Konfederacja Art. 1 pkt Sad zmieniajgc uktad przyjety przez wierzycieli zgodnie z | Uwaga nieuwzgledniona.
Lewiatan 30 (art. dotychczasowa propozycja przepisu nie powinien naruszaC | Ocena, czy okreélone postanowienie uktadu ma ,nieistotny”
165a istotnych postanowien ukfadu. W naszej ocenie zasadne jest | charakter i przez to moze by¢ zmienione, bedzie nalezata
doprecyzowanie, ze postanowienia uktadu determinujgce . . - -
Prawa L ) . o . . <7 | kazdorazowo do sadu i podlegata kontroli instancyjnej w ramach
poziom i terminy sptaty wierzycieli sg istotnymi postanowieniami . . . o . )
restruktury uktadu w rozumieniu art. 165a pr. restr. rozpoznawania zazalenia na postanowienie o zatwierdzeniu ukfadu.
zacyjnego) | \ zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art.165a ustawy:
Art. 165a.W przypadkach, o ktérych mowa w art. 165, sqd moze
dokonac stosownych zmian w ukfadzie, jezeli zmiany te nie
naruszajq istotnych postanowien uktfadu, a w szczegdlnosci nie
zmieniajg stopnia, ani termindw zaspokojenia wierzycieli i na
skutek ich wprowadzenia sqd zatwierdzi uktad.
40. ZBP Art. 1 pkt Propozycjg zmian: Uwaga nieuwzgledniona.
30 (art. »Art. 165b. Projektowany przepis jest zwigzany z wprowadzanym
165b ust. 1 | W przypadku stwierdzenia nieprzyjecia uktadu na podstawie art. | yechanizmem cramdown, czyli przyznaniem sadowi uprawnienia
119 ust. 1i 2, na wniosek . . . . .
Prawa L ) . . L. do stwierdzenia przyjecia uktadu pomimo sprzeciwu grupy
dtuznika, wierzyciela fub za jego zgodq dtuznika, a w przypadku ] o U o ]
restruktury dhusnikéw bedgeych dusymi wierzycieli. W sytuacji nieprzyjecia uktadu na zgromadzeniu
zacyjnego) przedsiebiorstwami bez zgody dtuznika, sqd zatwierdza uktad wierzycieli to dtuznik jest podmiotem majgcym interes w ztozeniu

jezeli:(...)”

Z uwagi na przyznanie wierzycielom kompetencji do, po
pierwsze, ztozenia propozycji uktadowych (art. 155 ust. 2 pr.
restr.), a tym samym dopuszczenie przez ustawodawce
narzucenia dtuznikowi uktadu o niezaaprobowanej przez niego
tredci, oraz,/w drugie, wniosku o stwierdzenie przyjecia i
zatwierdzenie ukfadu (projektowany art. 120 ust. 5 pr. restr.),

whiosku o stwierdzenie przyjecia i zatwierdzenie uktadu przez sad.

Ponadto w ocenie projektodawcy propozycja zmiany art. 165 b ust.
1 pkt 3 nie mogta zostaé przyjeta, gdyz zmienia ona zasade na jakiej
oparto mechanizm przyjmowania uktadu w przypadku sprzeciwu
grupy wierzycieli. W projekcie przyjeto zasade relatywnego




zasadnym jest przyznanie wierzycielom réwniez kompetencji do
ztozenia skutecznego wniosku o stwierdzenie przyjecia uktadu
wbrew woli diuznika bedacego duiym przedsiebiorstwem.
Zgodnie z art. 11 ust. 1 Dyrektywy, na zasadzie odstepstwa,
panstwa cztonkowskie mogg bowiem ograniczy¢ wymog
uzyskania zgody dtuznika do przypadkow, w ktérych dtuznikami
sg MSP.

Propozycjg zmian:

JArt. 165b. 1. (...)

1) wiekszos¢ grup wierzycieli gtosowata za uktadem, w tym co
najmniej jedna grupa wierzycieli, o ktérych mowa w art. 161 ust.
la pkt 3 lub wierzycieli o wyzszym stopniu uprzywilejowania od
wierzycieli, o ktérych mowa w art. 342 ust. 1 pkt 2 Prawa
upadtosciowego, a w przypadku niespetnienia tego warunku, za
przyjeciem uktadu gtosowata grupa Ilub grupy wierzycieli
stanowigce co najmniej potowe grup nalezgcych do tych kategorii
wierzycieli, ktore w przypadku przeprowadzenia postepowania
upadtosciowego  otrzymatyby jakiekolwiek  zaspokojenie,
zastosowaniu wyceny zaktadajgcej kontynuacje dziatalnosci
przedsiebiorstwa dtuznika; (...) ”

Powyzsza zmiana ma charakter redakcyjny - wprowadza
odwotanie do projektowanego art. 161 ust. la pr. restr.
dotyczagcego przypadkéw, w ktorych podziat na grupy
obejmujace wierzytelnosci nalezgce do rdinych kategorii
intereséw ma charakter obligatoryjny.

Propozycjg zmian:
JArt. 165b. 1. (...)
(...)

art.. 342 ust. 1 pkt 4 i ust. 6 Prawa upadtfosciowego zostang
zaspokojone w jakimkolwiek stopniu jedynie w przypadku, gdy

pierwszenstwa, ktéra jest wymieniona w dyrektywie jako pierwsza z
propozycji dla ustawodawcy krajowego (por. art. 11 ust. 1 lit. ci art.
11 ust. 2) Nalezy podkreslic, ze przyjecie zasady relatywnego
pierwszeAstwa nastgpito w wyniku szerszej dyskusji w ramach
zespotu MS ds. zmian w prawie restrukturyzacyjnym w ramach
ktorej przewazyto stanowisko o wprowadzeniu regulacji
pozwalajgcej na wieksza swobode w ustalaniu mozliwosci
zastosowania instytucji zawarcia uktadu wbrew sprzeciwowi grupy
wierzycieli. Warto odnotowaé, ze projekt zawiera jednoczesnie
regulacje chronigce wierzycieli przed naduzyciami tej instytucji,
niewymagane przez dyrektywe — wprowadzono wymag uzyskania
poparcia potowy grup wierzycieli, a nie jednej (art. 165b ust. 1 pkt
1) oraz wprowadzono dodatkowe zabezpieczenia dla wierzycieli
zabezpieczonych rzeczowo (art. 161a). Ponadto, ochrone wierzycieli
przewiduje takze proponowany art. 165 ust 1 pkt 3, ktorego tres¢
whnioskodawca takze chce zmodyfikowac. Regulacja z art. 165 ust. 1
pkt 3 zmierza w te samg strone, co propozycje wnioskodawcy, to jest
uniemozliwienie wzbogacenia dtuznika korporacyjnego wzgledem
wierzycieli objetych ukfadem. Nie ulega watpliwosci, ze
zastosowanie tej normy wymaga oceny ex ante (przed
zatwierdzeniem ukfadu). W ocenie projektodawcy, propozycje ZBP
sg zbyt kazuistyczne i usztywniajgce procedure zatwierdzania
uktadu, gdyz przesuwajg stosowanie tej normy na okres po
zatwierdzeniu uktadu. Ponadto propozycja z ust. 2 mogtaby
prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej, mimo wykonywania zawartego
uktadu, konieczne bytoby jego uchylenie. W takiej sytuacji lepszym
rozwigzaniem pozostaje mozliwos¢ wystgpienia o jego zmiane.




uktad przewiduje petne zaspokojeniu pozostatych wierzytelnosci
i po ich zaspokojeniu;

4) wspdlnicy, udziatowcy lub akcjonariusze nie otrzymajq w
trakcie wykonywania uktadu oraz realizacji planu restrukturyzacji
Zadnych ptatnosci z tytutu wniesionych wktaddw, udziatow i akcji,
w tym niewyptaconych dywidend, przy czym otrzymanie
ptatnosci za okresy i zdarzenia poprzedzajgce otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego albo dzieri uktadowy moze
nastgpi¢  jedynie pod warunkiem wykonania  uktadu
przewidujgcego petne zaspokojenie wierzytelnosci.

2. W przypadku stwierdzenia zatwierdzenia uktadu na podstawie
ust 1, otrzymanie przez wspdlnikéw, udziatowcow lub
akcjonariuszy w trakcie wykonywania uktadu realizacji planu
restrukturyzacji jakiejkolwiek ptatnosci z tytutu wniesionych
wktaddw, udziatéw i akcji, w tym dywidend, bedzie
réwnoznaczne z niewykonaniem

postanowieni uktadu i bedzie stanowi¢ podstawe uchylenia
uktadu zgodnie z art 176 ust. 1. Warunek-wskazany-w-ust—1-pkt

ZBP proponuje wprowadzenie w pkt 3 ust. 1 projektowanego art.
165b pr. restr. zasady bezwzglednego pierwszenstwa {absolute
priority rule) wyrazonej w art. 11 ust. 2 Dyrektywy w odniesieniu
do wierzytelnosci objetych ostatnig kategorig zaspokojenia w
postepowaniu upadtosciowym (art. 342 ust. 1 pkt 4 pr. upadt.).
Rozwigzanie to jest spdjne z aksjologicznymi zatozeniami
lezagcymi u podstaw ww. norm postepowania upadtosciowego,
zgodnie z ktérymi finansowanie udzielone przez wspdlnikéw albo
akcjonariuszy (jako alternatywa dla dokapitalizowania w formie
wnoszenia wktadéw — equity) powinno by¢ catkowicie




podporzadkowane zaspokojeniu w catosci innych wierzycieli.
Zastosowanie zasady wzglednego pierwszenstwa (relative
priority rule) wyrazonej w art. 11 ust. 1 lit ¢) Dyrektywy do tej
kategorii wierzytelnosci bytoby trudne do pogodzenia z zasadami
stusznosci. Zapewnienie sptaty wierzycielom bedgcym
wspolnikami albo akcjonariuszami na podstawie uktadu
,rownolegle” z innymi wierzytelnosciami mogtoby prowadzi¢ do
uszczuplenia zaspokojenia innych wierzytelnosci, a tym samym
,konkurowatoby” z zaspokojeniem tych wierzytelnosci -
dostepne w danym okresie srodki na wykonanie uktadu bytyby
bowiem dzielone pomiedzy wszystkie kategorie wierzytelnosci.
Ponadto, przyjecie uktadu w takim przypadku prowadzitoby co
do zasady do osiggniecia przez wspdlnikéw albo akcjonariuszy
dwojakiego  rodzaju  korzysci  wzgledem  scenariusza
upadtosciowego. Po pierwsze, uzyskaliby sptate wierzytelnosci
rownolegle z co najmniej czesciowa sptatg innych wierzytelnosci
(podczas gdy w postepowaniu upadtosciowym uzyskaliby
jakgkolwiek sptate wytacznie po sptacie w catosci wierzytelnosci
z wezesniejszych kategorii z art. 342 ust. 1 pkt 1 -3 pr. upadt.). Po
drugie, mogliby zachowac¢ udziaty albo akcje w ,,oddtuzonym” na
podstawie uktadu dtuiniku (podczas gdy postepowanie
upadtosciowe prowadzitoby do unicestwienia w sensie prawnym
udziatéw i akcji na skutek wykreslenia dtuznika bedgcego spotka
kapitatowgq z rejestru przedsiebiorcéw KRS).

Jedynie na marginesie mozna jedynie dodaé, ze uwagi zawarte
punkcie 56 preambuty nie dotyczg sytuacji, w ktdorej wspdlnicy
albo akcjonariusze dysponujg wierzytelnosciami, o ktdrych
mowa w art. 342 ust. 1 pkt 4 pr. upadf. — udziatowcy, o ktérych
mowa w punkcie 56, nie sg wierzycielami (art. 2 ust. 1 pkt 3
Dyrektywy).

Ponadto, ZBP proponuje nadanie pkt 3 ust. 1 projektowanego
art. 165b pr. restr. nowego brzmienia oraz ,przesuniecie” go do
pkt 4. Transpozycja art. 11 ust. 1 lit d) Dyrektywy w odniesieniu
do udziatowcdéw (a wiec wspdlnikdw albo akcjonariuszy, ktérzy w
tym kontekscie nie sg wierzycielami) wymaga jednoznacznego
dookreslenia statusu roszczen czy tez ptatnosci na ich rzecz




wynikajacych z udziatu w spétkach, w szczegélnosci dywidend.
Dotychczas nie byto jasnosci w tym zakresie - istniaty poglady
doktryny, zgodnie z ktérymi tego typu , ptatnosci” me mogty by¢
w ogoéle zaspakajane w przypadku przyjecia uktadu, zdarzaty sie
jednak przypadki ,,objecia roszczen z tego tytutu uktadem i
utworzenia osobnej grupy dla wspdlnikéw albo akcjonariuszy.
W ocenie ZBP art. 11 ust. 1 lit d) Dyrektywy i postulat, aby zadna
z grup zainteresowanych uczestnikdw nie mogta ,,na podstawie
planu restrukturyzacji otrzymacé lub zachowa¢ wiecej niz petna
kwota swoich roszczen Ilub udziatéw” czyni koniecznym
wylfaczenie mozliwosci otrzymania jakichkolwiek ptatnosci
wynikajgcych z udziatu w spotkach przez czas wykonania uktadu
i to zarbwno w odniesieniu do ptatnosci i roszczen, ktore
powstaty przed datg otwarcia postepowania (w tym przypadku
zasadne jest przejecie petnego podporzadkowania sptacie
wierzytelnosci uktadowych), jak i tych, ktére mogtyby sie
zmaterializowac w okresie wykonywania uktadu. Wyptata z tego
tytutu stanowitaby bowiem co$ ,wiecej” niz zachowana ,,petna
kwota (...) udziatéw”.

Dopuszczenie mozliwosci jakiegokolwiek zaspokojenia np.
dywidend bytoby razgco niesprawiedliwe. Zaptata ich nie wynika
z uzyskania przez dtuznika jakiegokolwiek swiadczenia w sensie
cywilnoprawnym - jest konsekwencjg wniesienia, czesto wiele lat
wczesniej, wktadéw. Dodatkowo dochodzg tu do gtosu jeszcze
donosniej te same wzgledy, ktdre uzasadniajg petne
podporzadkowanie wierzytelnosci objetych art. 342 ust. 1 pkt 4
pr. upadt. W okresie wykonywania uktadu wspdlnicy albo
akcjonariusze nie powinni czerpa¢ korzysci z ,oddtuzenia”
bedace skutkiem uktadu.

Powyzsze ograniczenia powinny dotyczy¢é wszystkich kategorii
wspolnikéw i akcjonariuszy, niezaleznie od ich formy prawnej, w
tym nie ma podstaw dla uprzywilejowywania oséb fizycznych
(ktére czesto moga dysponowacé wiekszym majatkiem niz spotki
prawa handlowego).

Z uwagi na potencjalng ,odwofalnos¢” oswiadczen
zapewniajgcych realizacje przestanki z pkt 4 ust. 1




projektowanego art. 165b pr. restr. konieczne jest
wprowadzenie sankcji w postaci mozliwosci uchylenia uktadu na
zasadzie art. 176 ust. 1 pr. restr. W takim przypadku konieczne
moze by¢ dodanie projektowanego art. 165b ust. 2 pr. restr. do
katalogu podstaw uchylenia uktadu, do ktérych odwotuje sie art.
176 ust. 2 pr. restr.

41. Konfederacja Art. 1 pkt Z uwagi na przyznanie wierzycielom kompetencji do ztozenia | Uwaga nieuwzgledniona.
Lewiatan 30 (art. propozycji uktadowych (art. 155 ust. 2 pr. restr.), a tym samym | projektowany przepis jest zwigzany z wprowadzanym
165b ust. 1 | dopuszczenie przez ustawodawce narzucenia dtuznikowi uktadu | yachanizmem cramdown, czyli przyznaniem sadowi uprawnienia
0 niezaaprobowanej przez niego tresci, zasadnym jest przyznanie . . - . .
Prawa . . , " U do stwierdzenia przyjecia uktadu pomimo sprzeciwu grupy
wierzycielom réwniez kompetencji do ztozenia skutecznego ] o U o ]
restruktury whiosku o stwierdzenie przyjecia uktadu whrew woli dfuznika wierzycieli. W sytuacji nieprzyjecia uktadu na zgromadzeniu
zacyjnego) bedacego duzym przedsiebiorstwem. Zgodnie z art. 11 ust. 1 wierzycieli to dtuznik jest podmiotem majacym interes w ztozeniu
Dyrektywy, na zasadzie odstepstwa, paristwa cztonkowskie mogg whiosku o stwierdzenie przyjecia i zatwierdzenie uktadu przez sad.
bowiem ograniczy¢ wymédg uzyskania zgody dfuznika do
przypadkéw, w ktérych dtuznikami sg MSP.
W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 165b ust. 1 ustawy:
Art. 165b ust. 1. W przypadku stwierdzenia nieprzyjecia uktadu
na podstawie art. 119 ust. 1 i 2, na wniosek dfuznika, wierzyciela
lub za jego zgodq dtuznika, a w przypadku dtuznikdw bedgcych
duzymi przedsiebiorstwami bez zgody dtuinika, sqd moze
stwierdzi¢ przyjecie uktadu jezeli:(...)
42. INSO - Sekcja art. 1 pkt W art. 165b ust. 1 pkt 1, znajduje sie odestanie do art. 161 ust.
Prawa 30 1a pkt 3, podczas gdy zgodnie z artykutem 11 ust. 1 pkt b) lit. (i) | Uwaga uwzgledniona, wprowadzono korekte.
Upadtosciowego i Dyrektywy Drugiej Szansy, odestanie powinno by¢, w ocenie
Restrukturyzacyjne Sekcji INSO, raczej do wierzycieli zabezpieczonych (ujetych w art.
go Instytutu 161 ust. 1a pkt 4 projektu);
Allerhanda
43, ZBP art. 1 pkt ZBP proponuje, aby projektowana obecnie tres¢ nowego art. | Uwaga o charakterze legislacyjnym — nieuwzgledniona.
31i32 (art. | 168a pr. restr. zostata wprowadzona do dotychczasowego art.
168 i art. 168 pr. restr. Jezeli ustawodawca nie dokona proponowanej
168a zmiany porzgdkowej, po art. 167 pr. restr. nastgpi art. 168a (brak

Prawa

bedzie art. 168).




restruktury

zacyjnego)
44, ZBP art. 1 pkt Propozycja zmian: Uwagi nieuwzglednione.
33 (art. 170 | ,Art. 170(...) W razie niewykonywania ukfadu przez dtuznika wierzyciel bedzie
Prawa la. Sumy uzyskane w postepowaniach egzekucyjnych i | mégt ztozy¢ wniosek o uchylenie uktadu a nastepnie dochodzié
zabezpieczajgcych, ktore ulegty umorzeniu z mocy prawa, a | swych roszczen w pierwotnej wysokosci.
restruktury | . ) . . . .
. jeszcze niewydane, wydaje sie jednorazowo, bezzwtocznie po | Uwaga nieuwzgledniona.
zacyjnego)

uprawomocnieniu sie postanowienia o zatwierdzeniu uktadu
wierzycielom, ktdrzy prowadzili egzekucje Ilub wierzycielom,
ktorzy uzyskali zabezpieczenie wierzytelnosci umieszczonych w
spisie wierzytelnosci, w tgcznej wysokosci okreslonej w tresci
uktadu, chyba ze uktad przewiduje zaspokojenie wierzyciela w
sposdb niepieniezny. ”

Celem unikniecia watpliwosci interpretacyjnych co do brzmienia
art. 170 ust. la pr. restr.,, w ocenie ZBP zasadnym jest
wprowadzenie zapisow regulujgcych czestotliwos¢ i moment
wydania wierzycielom sum uzyskanych w postepowaniach
egzekucyjnych i zabezpieczajacych. Powyisze zgodne jest z
intencjg ustawodawcy, ktéry w uzasadnieniu do projektu ustawy
w zakresie art. 1 pkt 24 wskazat: ,,Pewnym uprzywilejowaniem
tego wierzyciela bedzie fakt, Zze otrzyma zaspokojenie
jednorazowo, niezaleznie od tego czy uktad przewiduje
zaspokojenie ratalne czy tez nie ”.

Ponadto zwraca sie uwage, ze brak jednoznacznych i
szczegdtowych  zapiséw  regulujgcych  przekazanie przez
komornika na rzecz wierzyciela sum uzyskanych w
postepowaniach egzekucyjnych i zabezpieczajacych.

Zgodnie z proponowanym w projekcie ustawy brzmieniem art.
170 ust. 1c zd. 2 pr. restr., ,[d]lo wydania wierzycielom i
dtuznikowi sum uzyskanych w postepowaniach egzekucyjnych i
zabezpieczajacych stosuje sie odpowiednio przepisy o podziale
sumy uzyskanej z egzekucji”.

W ocenie ZBP celem zapewnienia sprawnosci i szybkosci
przebiegu postepowan restrukturyzacyjnych ustawodawca
powinien szczegdtowo uregulowaé nastepujace kwestie:

- pozyskanie przez komornika danych wierzycieli, na rzecz

Odnosnie propozycji sprecyzowania, ze sumy wydaje sie
jednorazowo, bezzwtocznie po uprawomaocnieniu sie postanowienia
o zatwierdzeniu uktadu, to wynika to jednoznacznie z art. 170 ust.
la.

W zakresie art. 170 ust. 1c Pr. Rest. W ocenie Ministra
Sprawiedliwosci uwaga ta ma charakter polemiczny — zasady
wydawania  wierzycielom tych sum zostaly opisane w
projektowanym przepisie.




ktérych komornik ma dokona¢ wypfat;

- od jakiego organu komornik powinien uzyska¢ taka informacje
i w jakim trybie;

- w ktérym momencie komornik powinien sie o nig zwréci¢ (w
przypadku postepowan zabezpieczajgcych mowa jest o
wierzytelnosciach umieszczonych w spisie wierzytelnosci,
powinno by¢ rowniez odwotanie do prawomocnosci spisu
wierzytelnosci);

- w ktérym momencie powinna nastgpi¢ wyptata srodkéw przez
komornika w przypadku zaskarzenia planu podziatu przez
wierzycieli;

- czy w zwigzku z odwotaniem sie do przepiséw o podziale sumy
uzyskanej w egzekucji, zarzuty do planu podziatu bedzie
rozpoznawat sad cywilny (spowoduje to przewlektosc
postepowania restrukturyzacyjnego);

- kogo powinien powiadomié komornik o dokonanej wyptacie
(kwota uzyskana w tym trybie moze stanowi¢ czesc
wierzytelnosci do sptaty w ramach zatwierdzonego uktadu lub
zaspokoi¢ wierzytelnos¢ w catosci).

Ponadto proponuje sie dodanie do art. 170 pr. restr. nowego ust.
4 o nastepujgcym brzmieniu:

JArt. 170. (...)

4. Przepisu ust. 2 nie stosuje sie do postepowania o zatwierdzenie
uktadu. ”

» Tytuty wykonawcze lub egzekucyjne, obejmujace wierzytelnosci
objete uktadem, tracg wykonalnos¢ z mocy prawa” (art. 170 ust.
3 pr. restr. w obowigzujgcym obecnie brzmieniu). Jest to Scisle
zwigzane z regulacjg art. 102 ust. 2 pr. restr., zgodnie z ktorym
wycigg z zatwierdzonego spisu wierzytelnosci mozie w
okreslonych warunkach stanowié¢ tytut egzekucyjny (przy czym
zaznaczy¢ nalezy, ze postepowanie o zatwierdzenie uktadu nie
przewiduje zatwierdzenia spisu wierzytelnosci), a wiec
prawomocne zatwierdzenie ukfadu w postepowaniu o
zatwierdzenie ukfadu nie spowoduje powstania tytutu
egzekucyjnego. Pozostawienie takiego zapisu, bez rozrdznienia
jakiego rodzaju postepowania dotyczy art. 170 ust. 2 pr. restr.,




skutkuje w przypadku postepowania o zatwierdzenie ukfadu
istotnym naruszeniem zasad obrotu gospodarczego, powodujac
utrate przez wierzyciela posiadanego tytutu wykonawczego, przy
braku mozliwosci jego pozyskania w trybie art. 102 ust. 2 pr.
restr., a w przypadku prawomocnego umorzenia postepowania
restrukturyzacyjnego - brak jest mozliwosci pozyskania tytutu
wykonawczego w trybie art. 102 ust. 1 pr. restr.

45.

ZBP

art. 1 pkt
36 (art.
189b i 189
d)

Propozycja zmian - dodanie do art. 189b pr. restr. nowego ust. 5
0 nastepujgcym brzmieniu:

»Art. 189b. (...)

5. W przypadku wniosku dtuznika, o ktérym mowa w ust. 1, wraz
z obwieszczeniem zarzqgdzenia o wpisaniu do repertorium
wniosku  restrukturyzacyjnego ztozonego przez dfuznika,
obwieszcza sie o skutkach, o ktérych mowa w art 189a ust 1i2.”
W ocenie ZBP, dla bezpieczedstwa i pewnosci obrotu
gospodarczego oraz dziatan podejmowanych przez komornikow,
zasadnym jest dodanie ust. 5. Intencjg ustawodawcy byto ,(...)
umozliwienie objecia ochrong przed egzekucjg dtuznika od
pierwszego momentu, w ktorym informacja o ztoZeniu przez
dtuznika wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego
zostanie publicznie obwieszczona. Ten moment niesie bowiem za
sobqg powazne ryzyko podjecia lub zintensyfikowania przez
wierzycieli czynnosci egzekucyjnych (...) . Dodanie ust. 5
precyzuje skutki oczekiwane przez ustawodawce.

Ponadto wskaza¢ nalezy, ze brak jednoznacznego przepisu
stwierdzajgcego wytaczenie mozliwosci wnioskowania w
postepowaniu sanacyjnym o wydtuzenie okresu zastosowania
zawieszenia postepowania egzekucyjnego powyzej 12 miesiecy.
Propozycjg zmian:

JArt. 189d. (...)

4. Przepisu ust 1 i ust. 3 nie stosuje sie do postepowania
sanacyjnego ”

Z uwagi na brak jednoznacznego przepisu stwierdzajacego
wyfaczenie mozliwosci  wnioskowania w  postepowaniu
sanacyjnym o wydtuzenie okresu zastosowania zawieszenia
postepowania egzekucyjnego powyzej 12 miesiecy, w ocenie ZBP

Uwagi nieuwzglednione

W zakresie 189b - uwaga o charakterze polemicznym -
projektowany przepis w zaden sposdb nie wydtuza okresu
zawieszenia czynnosci egzekucyjnych a jedynie przesuwa go w
czasie.

W zakresie 189 d —w postepowaniu sanacyjnym mozliwosc¢ ztozenia
whniosku o wydtuzenie okresu stosowania zawieszenia nie jest
wytaczone, co wynika bezposrednio z projektowanego art. 189d ust.
4 ustawy.




celem unikniecia watpliwosci interpretacyjnych dot. art. 189d
ust. 4 pr. restr. w zwigzku z art. 189c pr. restr. koniecznym jest
zmiana tresci proponowanego obecnie art. 189d ust. 4.

46. INSO - Sekcja art. 1 pkt Rozpoznanie podziatu na grupy wierzycieli w postepowaniu o | Uwaga nieuwzgledniona
Prawa 25 zatwierdzenie uktadu powinno byé dokonywane w ramach | Problem z relacja rozpoznania wniosku o zatwierdzenie podziatu na
Upadtosciowego i postanowienia o zatwierdzeniu ukladu. Co za tym idzie, | 8FUPY Z gtownym tokiem postgpowania nalezy pozostawic
Restrukturyzacyjne proponowany przepis art. 161 ust. 4-6 PR powinien by¢ orga.nom sadowym: Z’foie.nie wnioslfu W tym trybie na péif\ym
. . . etapie postepowania moze dotyczy¢ kazdego postepowania
go Instytutu wytgczony w przypadku postepowania o zatwierdzenie uktadu, w restrukturyzacyjnego. Nalezy zatozyé, ze sad bedzie decydowat czy
Allerhanda przeciwnym razie grozi paraliz postepowania o zatwierdzenie | \yniosek w danej sprawie jest mozliwy do rozpoznania, majac na
uktadu, ktére nie posiada buforéw czasowych na tego typu | uwadze koniecznoéé réwnolegtego rozpoznania wniosku o
operacje. zatwierdzenie uktadu. Nie powinno ulega¢ watpliwosci, ze ztozenie
whniosku w trybie art. 161 ust. 4 — 6 nie powinno wstrzymywac
czynnosci w postepowaniu o zatwierdzenie ukfadu.
47. ZBP Art. 1 pkt Propozycja zmian: Uwaga nieuwzgledniona.
43 (art. 211 | ,Art. 211b. 1. W terminie co najmniej 60 30 dni przed | Wydtuzenie terminow bedzie wptywac negatywnie na ekonomike
b Prawa rozpoczeciem zbierania gloséw wierzycieli lub przed zwotaniem | POStePOWania restrukturyzacyjnego.
restruktury | zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad uktadem,
zacyjnego) | nadzorca uktadu sporzgdza:

1) spis wierzytelnosci;

2) spis wierzytelnosci spornych;

3) plan restrukturyzacyjny;

4) test zaspokojenia, o ktérym mowa w art. 10a ust. 1;

5) opinie o mozliwosci wykonania uktadu zgodnie z propozycjami
uktadowymi ztozonymi przez podmioty, o ktérych mowa w art.
155;

6) test prywatnego wierzyciela lub test prywatnego inwestora, o
ktorym mowa w art. 140 ust. 1.

Dokumenty wymienione w pkt 1) - 6) nadzorca zamieszcza w
systemie teleinformatycznym. Informacje o zamieszczeniu
wszystkich dokumentow wymienionych w pkt 1)-6) obwieszcza




sie wraz z pouczeniem o tresci ust. 2.

2. Uczestnicy postepowania mogq zfozy¢ zastrzezenia co do
dokumentow, o ktorych

ust. 1, w terminie 2-tygedni 21 dni od ich—sporzgdzenia
obwieszczenia informacji o ich sporzqdzeniu. Nadzorca sqdowy
moze w terminie 2 tygodni uwzglednic¢ zastrzezenia i poprawic
dokumenty, co do ktorych zftozono zastrzezenia Ilub ztozy¢
oswiadczenie o braku uwzglednienia zastrzezen wraz z
uzasadnieniem. Whniesienie zastrzezen nie wpfywa na termin
rozpoczecia procedury gfosowania lub na termin zwofania
zgromadzenia wierzycieli, przy czym nadzorca obwieszcza
informacje o wptywie zastrzezen oraz o stanowisku nadzorcy w
przedmiocie zastrzezeri a w przypadku ich uwzglednienia takze
informacje o poprawionych dokumentach zamieszczonych w
rejestrze, na 30 dni przed rozpoczeciem procedury glosowania
lub terminem zgromadzenia wierzycieli zamieszcza w systemie
teleinformatycznym."

W uzasadnieniu projektu ustawy do proponowanego brzmienia
art. 21 Ib pr. restr. wskazuje sie, ze przepis ten ma zapewnié
transparentnos¢ postepowania poprzez okreslenie terminéw, w
ktérych powinny zosta¢ przygotowane kluczowe dla tego
postepowania  dokumenty. Jednoczesnie  ustawodawca
wskazuje, ze proponowane brzmienie przepisu stanowi
odpowiedz podnoszone przez podmioty reprezentujgce
wierzycieli zarzuty co do braku wystarczajgcej komunikacji ze
strony diuznika i nadzorcy na etapie przed gtosowaniem nad
uktadem.

Co do zasady ogdlny ksztatt proponowanej regulacji jest zgodny
z postulatami zgtaszanymi przez podmioty reprezentujgce
wierzycieli, jednak by mogt petni¢ swg role wymaga
doprecyzowania w przedstawionym zakresie. Z uwagi na
doniostg role jakg petnig w postepowaniu restrukturyzacyjnym




dokumenty wymienione w pkt 1) - 6), w tym w szczegdlnosci test
zaspokojenia, ktérego nieodtgcznym elementem jest wycena
przedsiebiorstwa dtuznika oraz informacja o przewidywanym
stopniu zaspokojenia wierzycieli w postepowaniu
upadtosciowym ktére bytoby prowadzone wobec dtuznika, dla
oceny czy wierzytelnosci objete uktadem beda zaspokojone w
wiekszym stopniu w przypadku zawarcia i wykonania uktadu, czy
w postepowaniu upadfosciowym nalezy wskaza¢, ze:

1) termin sporzadzenia dokumentéw przez nadzorce na 30 dni
przed rozpoczeciem gtosowania nad uktadem Ilub przed
zwotaniem zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad
uktadem, jest za krétki i powinien wynosi¢ co najmniej 60 dni.
Wierzyciele gtosujagcy nad uktadem to w zdecydowanej
wiekszosci podmioty podejmujace decyzje w sposdb kolegialny,
co oznacza, ze przed podjeciem decyzji co do sposobu
gtosowania, zachodzi koniecznosé wnikliwego zapoznania sie z
catym wymienionym w ustawie pakietem dokumentéw i
przedstawienie rekomendacji ze stosownym uzasadnieniem
organom decyzyjnym;

2) proponowany 2-tygodniowy termin na wniesienie zastrzezen
do dokumentéw wymienionych w pkt 1) — 6) powinien: (i)
zaczynac bieg od obiektywnego i transparentnego czynnika jakim
jest obwieszczenie, analogicznie do wszystkich pozostatych
termindw w postepowaniu restrukturyzacyjnym, a nie jak
zaproponowano od daty sporzadzenia dokumentéw, (i) byc
dtuzszy i wynosic¢ 21 dni. Wierzyciele jako podmioty uprawnione
do wniesienia zastrzezen nie majg wiedzy w jakiej dacie zostang
sporzgdzone dokumenty. Date t3 moze znaé¢ tylko danego
dokumentu czyli nadzorca. Pozostawienie przepisu w obecnym
brzmieniu oznaczatoby jedynie hipotetyczng mozliwoscé
whniesienia zastrzezen dopuszczong przez ustawe i jednoczesnie
brak mozliwosci skorzystania z uprawnienia przez wierzycieli,




ktdrzy nie znajg daty poczgtkowej biegu terminu wskazanego w
ust. 2 art. 211 b. Zaproponowane rozwigzanie by termin ten byt
liczony od daty obwieszczenia, zapewnia transparentnosc
postepowania jego uczestnikom;

3) w przypadku wniesienia zastrzezen co do dokumentéw
wymienionych w pkt 1) - 6) przez wierzycieli, pozostali
wierzyciele powinni przed oddaniem gtosu nad uktadem mie¢
wiedze co do zakresu zgtoszonych zastrzezen, stanowiska
nadzorcy w tym przedmiocie oraz w szczegélnosci zmiany tresci
rzeczonych dokumentodw jezeli takowe zostaty dokonane przez
nadzorce. W przeciwnym razie wierzyciele w trakcie oddawania
gtosu nie bedg mieli aktualnej wiedzy na temat zasadniczych
elementow restrukturyzacji dtuznika.

Dodatkowo, biorgc pod uwage fakt, iz umowa z nadzorcg uktadu
zawierana jest w pewien czas przed rozpoczeciem postepowania
restrukturyzacyjnego, oraz wobec faktu, iz dtuznik powinien
wchodzié w postepowanie restrukturyzacyjne przygotowany, a
nie tylko wstrzymywaé przez okres 4 miesiecy dziatania
wierzycieli przez ogfaszanie otwarcia postepowania o
zatwierdzenie ukfadu, a nastepnie wnioskowaé¢ o otwarcie
uktadowe, plan

kolejnych postepowan, to propozycje

restrukturyzacyjny, test zaspokojenia (i inne dokumenty
wymienione w przepisie) powinny by¢ gotowe juz po ok. 2
miesigcach od dnia obwieszczenia dnia uktadowego, czyli 60 dni
przed rozpoczeciem zbierania gtosédw. To zapewni mozliwos¢
szerokiej wspoétpracy wierzycieli z nadzorcg ukfadu i dtuznikiem
w okresie 60 dni przed oddaniem gtosu, tak aby wynegocjowac
warunki, w ktdrych strony sg gotowe na wzajemne ustepstwa i

wspotprace (gtos ,,za” wierzyciela).

48.

Konfederacja
Lewiatan

Art. 1 pkt
43 (art. 211
b Prawa

Co do zasady ogdlny ksztatt proponowanej regulacji lezy w

interesie  uczestnikdw  postepowan  restrukturyzacyjnych,

wymagajac jednakze doprecyzowania.

Uwaga nieuwzgledniona.
Wydtuzenie termindw bedzie wptywac negatywnie na ekonomike
postepowania restrukturyzacyjnego.




restruktury
zacyjnego)

Dwutygodniowy termin na wniesienie zastrzezed do
dokumentow wymienionych w pkt 1) —6) powinien zaczyna¢ bieg
od daty, ktdra jest mozliwa do zweryfikowania przez wierzycieli
tzn. daty ukazania sie stosownego obwieszczenia, a nie jak
zaproponowano od nieznanej wierzycielom daty sporzadzenia
dokumentow, w odniesieniu do ktdrych uprawnieni sg zgtosic
zastrzezenia.

W przypadku wniesienia zastrzezen co do dokumentéw
wymienionych w pkt 1) — 6) przez wierzycieli, pozostali
wierzyciele powinni przed oddaniem gtosu nad uktadem mie¢
wiedze co do zakresu zgtoszonych zastrzezen, stanowiska
nadzorcy w tym przedmiocie oraz w szczegélnosci zmiany tresci
rzeczonych dokumentéw, jezeli zmiany takie zostaty dokonane
przez nadzorce.

W zwigzku z powyzszym proponowana jest alternatywna zmiana
Projektu w zakresie projektowanego art. 211b ustawy:

Art. 211b. ust. 1. W terminie co najmniej trzydziestu dni przed
rozpoczeciem zbierania gtosow wierzycieli lub przed zwotaniem
zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad uktadem,
nadzorca uktadu sporzgdza:

1) spis wierzytelnosci;

2) spis wierzytelnosci spornych;

3) plan restrukturyzacyjny;

4) test zaspokojenia, o ktorym mowa w art.10a ust. 1;

5) opinie o mozliwosci wykonania uktadu zgodnie z propozycjami
uktadowymi ztozonymi przez podmioty, o ktérych mowa w art.
155;

6) test prywatnego wierzyciela lub test prywatnego inwestora, o
ktorym mowa w art.140 ust. 1.

Dokumenty wymienione w pkt 1) — 6) nadzorca zamieszcza w

systemie teleinformatycznym. Informacje o zamieszczeniu

wszystkich dokumentow wymienionych w pkt 1) — 6) obwieszcza




sie wraz z pouczeniem o tresci ust. 2.

2. Uczestnicy postepowania mogq zfozy¢ zastrzezenia co do
dokumentow, o ktérych mowa w ust. 1, w terminie dwdch

tygodni od ieh—sperzgdzenia obwieszczenia informacji o ich
sporzgdzeniu. Nadzorca uktadu moze w terminie dwdch tygodni

uwzglednic¢ zastrzezenia i poprawi¢ dokumenty, co do ktorych
ztozono zastrzezenia Ilub ztozy¢ oswiadczenie o braku
uwzglednienia zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Whniesienie
zastrzezen nie wpfywa na termin rozpoczecia procedury
gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli,
przy czym nadzorca obwieszcza informacje o wptywie zastrzezen

oraz o stanowisku nadzorcy w przedmiocie zastrzezen, a w

przypadku ich uwzglednienia takze informacje o poprawionych

dokumentach zamieszczonych w_rejestrze, na_trzydziesci dni

przed rozpoczeciem procedury gtosowania lub terminem

zgromadzenia wierzycieli zamieszcza w systemie

teleinformatycznym.

49.

ZBP

Art. 1 pkt
55 (art. 261
Prawa
restruktury
zacyjnego)

Propozycja zmian:

JArt. 261.

W terminie trzydziestu dni od dnia otwarcia przyspieszonego
postepowania uktadowego nadzorca sqdowy sporzqdza i sktada
sedziemu-komisarzowi:

1) plan restrukturyzacyjny

przedstawione przez dtuznika;

2) spis wierzytelnosci;

3) spis wierzytelnosci spornych.

2. W terminie co najmniej trzydziestu szesédziesieciu dni przed
rozpoczeciem procedury gtosowania w trybie art. 110 ust. 7 lub
przed zwotaniem zgromadzenia wierzycieli gfosowania nad
uktadem, nadzorca sgdowy sporzqdza i sktada sedziemu-
komisarzowi:

1) test zaspokojenia, o ktérym mowa w art. 10a ust. 1,

Uwaga nieuwzgledniona.
Wydtuzenie termindw bedzie wptywac negatywnie na ekonomike
postepowania restrukturyzacyjnego.




2) opinie o mozliwosci wykonania uktadu zgodnie z propozycjami
uktadowymi ztozonymi przez podmioty, o ktérych mowa w art.
155,

3) test prywatnego wierzyciela lub test prywatnego inwestora, o
ktérym mowa w art.140 ust. 1.

Informacje o ztozeniu dokumentéw wymienionych w ust 1 i ust 2
przez nadzorce sqgdowego obwieszcza sie wraz z pouczeniem o
tresci ust.3.

3. Uczestnicy postepowania mogq ztozy¢ zastrzezenia do
dokumentdw, o ktérych mowa w ust. 2, w terminie-2-tygedni 21
dni od ieh-ztezenia daty obwieszczenia o ich zfozeniu. Nadzorca
sqgdowy moze w terminie 2 tygodni uwzglednic¢ zastrzezenia i
ztozy¢ poprawione dokumenty lub ztozy¢ oswiadczenie o braku
uwzglednienia zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Whniesienie
zastrzezen nie wpfywa na termin rozpoczecia procedury
gftosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli,
przy czym nadzorca sqdowy obwieszcza informacje o wptywie
zastrzezen oraz o ztozeniu stanowiska nadzorcy w przedmiocie
zastrzezen, a w przypadku ich uwzglednienia takze informacje o
poprawionych dokumentach ztozonych do sedziego - komisarza
na 30 dni przed rozpoczeciem procedury gfosowania Iub
terminem zgromadzenia wierzycieli."

Jako uzasadnienie zakresu zaproponowanych zmian tresci
przepisu art. 261 pr. restr. wskazuje sie na stanowisko
przedstawione do art. 211b pr. restr.

50. Konfederacja Art. 1 pkt Uwagi analogiczne jak do projektowanego art. 211b pr. restr. Uwaga nieuwzgledniona.
Lewiatan 55 (art. 261 Wydtuzenie termindw bedzie wptywac negatywnie na ekonomike
Prawa postepowania restrukturyzacyjnego.
restruktury
zacyjnego)
51. | ZBP Art. 1 pkt Jako uzasadnienie zakresu zaproponowanych zmian tresci | Uwaga nieuwzgledniona.

Wydtuzenie termindw bedzie wptywac negatywnie na ekonomike




55 (art. 261

przepisu art. 280 pr. restr. dotyczacego postepowania

postepowania restrukturyzacyjnego.

Prawa uktadowego wskazuje sie na stanowisko przedstawione do art.
restruktury | 21 lb pr. restr., tj. analogicznej tresci proponowanego przepisu w
zacyjnego) | postepowaniu o zatwierdzenie uktadu.
52. Konfederacja Art. 1 pkt Uwagi analogiczne jak do projektowanego art. 211b pr. restr. Uwaga nieuwzgledniona.
Lewiatan 58 (art. 280 Wydtuzenie termindw bedzie wptywac negatywnie na ekonomike
Prawa postepowania restrukturyzacyjnego.
restruktury
zacyjnego)
53. ZBP Art. 1 pkt Jako uzasadnienie zakresu zaproponowanych zmian tresci | Uwaga nieuwzgledniona.
62 (art. 320 | przepisu art. 320 pr. restr. dotyczacego postepowania | Wydtuzenie termindw bedzie wptywac negatywnie na ekonomike
Prawa sanacyjnego wskazuje sie na stanowisko przedstawione do art. | POStepowania restrukturyzacyjnego.
restruktury | 211b pr. restr., tj. analogicznej tresci proponowanego przepisu w
zacyjnego) | postepowaniu o zatwierdzenie uktadu.
54, Art. 1 pkt Uwagi analogiczne jak do projektowanego art. 211b pr. restr. Uwaga nieuwzgledniona.
62 (art. 320 Wydtuzenie termindw bedzie wptywacé negatywnie na ekonomike
Prawa postepowania restrukturyzacyjnego.
restruktury
zacyjnego)
55. INSO - Sekcja art. 3 pkt W odniesieniu do zatozonego art. 3 pkt 12 ustawy nowelizujacej, | Uwaga nieuwzgledniona.
Prawa 12 gtosowanie nad zmiang syndyka nie powinno odbywa¢ sie w | Proponowany przepis ma da¢ wierzycielom mozliwos¢ dokonania
Upadtosciowego i stosunkowo krétkim zaproponowanym terminie 2 miesiecy, ale | Szybkiego wyboru syndyka i stanowi¢ emanacje ich rzeczywistych
Restrukturyzacyjne zamiast tego powinna odbywac¢ sie merytoryczna rozmowa nad | interesow w tym postgpowaniu — to jest najefektywniejszego

go Instytutu
Allerhanda

przygotowanymi przez syndyka dokumentami, takimi jak plan
restrukturyzacyjny, preliminarz wydatkéw, spis inwentarza i by¢
moze réwniez listg wierzytelnosci. Terminy te powinny by¢
skorelowane z oceng merytorycznych  dokumentéw
pochodzacych od syndyka, a przyktadowo wskazanych powyzej,
co za tym idzie, termin ten powinien wynosi¢ od 3 miesiecy od
wyznaczenia Analizowanej mozna

syndyka. sytuacji nie

poréownywac z wnioskiem rady wierzycieli, dlatego opisywane

przeprowadzenia postepowania o charakterze likwidacyjnym.
Uzaleznienie tego prawa od przedstawienia dokumentacji lub
przeprowadzenia dyskusji nie realizuje podstawowego celu
regulacji, jakim jest usprawnienie postepowania, a nie wchodzenie
w polemike miedzy jego interesariuszami.

Realizacja gwarancji ochrony praw poszczegdlnych interesariuszy
bedzie realizowana w czasie catego trwania postepowania, zgodnie

z szczegbtowymi regulacjami prawa upadtosciowego.




uprawnienie powinno przystugiwaé co najmniej 2 wierzycielom
posiadajgcym co najmniej 30% sumy wierzytelnosci, gdyz w
przeciwnym razie mogtoby to blokowac sady i przyczyniac sie do
bezpodstawnego kwestionowania osoby syndyka.

56.

Krajowa Izba
Doradcow
Restrukturyzacyjny
ch

art. 3 pkt
12

Proponowang zmiane w art. 3 pkt. 12) projektu przewidujgca
mozliwo$¢ zmiany osoby syndyka przez zgromadzenie
wierzycieli, KIDR ocenia jednak negatywnie. Wynika to dwéch
powoddw. Po pierwsze zmiana osoby syndyka zawsze powoduje
dezorganizacje postepowania upadtosciowego, wydtuza czas
trwania postepowania oraz generuje dodatkowy koszt. Nie jest
takze zrozumiata zmiana syndyka juz na tak wczesnym etapie,
zanim  nawet na dobre wykrystalizujg sie uczestnicy
postepowania i zanim bedzie mozna ocenic realne efekty dziatan
syndyka. Zmiana syndyka powinna by¢ ostatecznoscig i aktualne
regulacje przewidujgce mozliwos¢ zmiany syndyka przez Rade
Wierzycieli nalezy uzna¢ za w petni wystarczajgce. Po drugie
wprowadzenie mechanizmu polegajgcego na bardzo fatwym
zainicjowaniu postepowania o zmiane syndyka przez
zgromadzenie wierzycieli jest niekorzystane dla toku
postepowania upadtosciowego, gdyz samo zorganizowanie i
przeprowadzenie zgromadzenia wierzycieli wygeneruje bardzo
duze koszty oraz naktad pracy po stronie sgdéw upadtosciowych
i dotychczasowego syndyka. Pozostaje to w oczywistej
sprzecznosci z  dyrektywg  sprawnosci  postepowania
upadtosciowego, w ramach ktérej w okresie 6 miesiecy od dnia
ogtoszenia upadtosci syndyk co do zasady powinien podejmowac
odpowiednie dziatania w kierunku petnej likwidacji sktadnikow
masy upadfosci. Wedtug projektu ustawy, postepowanie o
zmiane syndyka bedzie mogto by¢ zainicjowane juz tylko poprzez
whiosek ztozony przez 3 wierzycieli bez wzgledu na wysokosc¢ ich
wierzytelnosci. Taki mechanizm stwarza duzg przestrzen dla
prowadzenia obstrukcji postepowan, szczegdélnie w tych

Uwaga nieuwzgledniona. Uzasadnienie jak wyze;j.




sprawach, w ktérych do ogtoszenia upadtosci dochodzi z wniosku
wierzyciela wbrew woli dtuznika. Dtuznik za posrednictwem
nieformalnie powigzanych wierzycieli moze realizowac¢ swoje
ukryte cele lub polityke inicjujgcej grupy wierzycieli. Znacznie
lepszym rozwigzaniem zapewniajacym realny wptyw wierzycieli
na wybdr syndyka bytoby wprowadzenie mechanizmu
zasiegniecia opinii wierzycieli co do wyboru syndyka jeszcze
przed ogtoszeniem upadtosci, wprowadzajagc np. nieco
zmodyfikowane  zasady stosowane juz w  prawie
restrukturyzacyjnym — art. 38 ust. 2 lub 51 ust. 2 p.r.. W ocenie
KIDR nalezatoby postulowac, aby przyznac prawo do wigzacego
wskazania syndyka wierzycielowi lub wierzycielom, ktérzy
wedtug racjonalnego szacunku w ramach postepowania
upadtosciowego uzyskajg co najmniej 50% sumy ogdtem
przeznaczonej do wyptaty na rzecz wierzycieli, co jest
stosunkowo proste do ustalenia dla sedziego upadtosciowego juz
na etapie sprawozdania tymczasowego nadzorcy sgdowego. W
sprawach, w ktorych przypadek taki nie wystgpi wtasciwym
wydaje sie wprowadzenie mechanizmu, ktory przewidywatby
obligatoryjnie zasiegniecie opinii co do wyboru syndyka od
najwiekszych wierzycieli reprezentujacych facznie co najmniej
50% ogdtu wierzytelnosci. W takich okolicznosciach sad powinien
co do zasady ustanowic¢ syndykiem osobe, sposréd doradcow
restrukturyzacyjnych, ktérzy wuzyskali najwieksze poparcie
wierzycieli lub pisemnie uzasadni¢ wybér innej osoby. Powyzsza
procedura mogtaby by¢ prowadzona w sposdb pozbawiony
formalizmu i kosztéw wynikajgcych ze zwotania zgromadzenia
wierzycieli, a jednoczesnie, poniewaz zapytanie wierzycieli o
opinie nie bytoby kierowane do ogétu wierzycieli, lecz jedynie do
wierzycieli najwiekszych, nie generowatoby znacznego naktadu
pracy po stronie Sadu. Zapytanie wierzycieli o rekomendacje
dotyczace wyboru syndyka nie powodowatoby rdéwniez




negatywnego wplywu na tok postepowania w przedmiocie
ogtoszenia upadtosci, gdyz cata procedura mozliwa bytaby do
przeprowadzenia w terminie 2 miesiecy przewidzianym na
rozpoznanie wniosku o ogtoszenie upadtosci. Niewatpliwym
walorem takiego rozwigzania bytoby motywowanie doradcéw
restrukturyzacyjnych do sprawnego, rzetelnego i oszczednego
prowadzenia postepowan upadtosciowych. Oczywistym jest
bowiem, iz tacy doradcy byliby znacznie czesciej wskazywani
przez wierzycieli.

57.

Krajowa Izba
Doradcéw
Restrukturyzacyjny
ch

Art. 3 pkt.
22)

Postuluje sie rozszerzenie tej mozliwosci wobec wszystkich oséb
fizycznych nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej, takze w
postepowaniach prowadzonych w oparciu o cze$s¢ | prawa
upadtosciowego. Izba postuluje zatem by w art. 491[1] ust. 3 p.u.
dodaé¢ mozliwo$é¢ stosowania dodanego art. 491[11b] p.u..
Zmiana ta ujednolici zasady prowadzenia rachunkéw masy
upadtosci osdéb  fizycznych nieprowadzacych dziatalnosci
gospodarczej i usprawni postepowania, zwazywszy szczegdlnie
okoliczno$¢, ze syndyk juz w zawiadomieniu o ogtoszeniu
upadtosci kierowanym niezwiocznie do wierzycieli jest
obowigzany wskaza¢ numer rachunku bankowego na ktory
nalezy wptaca¢ koszty, o ktérych mowa w art. 235 ust.1 p.u.
Bytoby to takze duzym usprawnieniem na wypadek zmiany trybu
prowadzonego postepowania, szczegblnie, ze w poczatkowym
okresie tj. przed zmiang trybu, w zawiadomieniach do wierzycieli
wskazywany jest numer rachunku bankowego masy. Izba jednak
postuluje, by do kazdego z wyodrebnionych rachunkéw, na
ktérych przechowywane sg fundusze mas upadtosci, mozliwe
byto uzyskanie ochrony jak dla deponenta w rozumieniu Ustawy
o] Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, Systemie
Gwarantowania Depozytéw oraz Przymusowej Restrukturyzacji z
dnia 28 wrzesnia 2022 r. (Dz.U. z 2022 r. poz. 2253).

Uwaga kierunkowo zasadna. Wprowadzono zmiane w art. 491[11b]
p.u.




58. INSO - Sekcja Art. 5 pkt 2 | Ograniczenie do wskazania 3 sgdéw, w ktérych doradca moze | Uwaga nieuwzgledniona. Uzasadnienie podane wyzej w tabeli.
Prawa lit. d) znajdowa¢ sie na sgdowych listach budzi uzasadnione | Przepisy majg charakter antykoncentracyjny, ale jednocze$nie nie
Upadtosciowego i watpliwosci, liczba ta powinna wynosi¢ co najmniej 5 sadow | wytaczaja swobody wyboru doradcy w postepowaniu o
Restrukturyzacyjne (jezeli juz takie ograniczenie musi by¢é wprowadzone), oraz nie | zatwierdzenie uktadu oraz w postepowaniach upadtosciowych, na
go Instytutu powinno to ograniczenie dotyczy¢ postepowania o | mocy uchwaty wierzycieli.

Allerhanda zatwierdzenie uktadu i mozliwosci petnienia funkcji nadzorcy
uktadu, gdyz w tym postepowaniu to dtuznik decyduje o wyborze
nadzorcy ukfadu. Doswiadczenia zagraniczne wskazuja, ze
administracyjne ograniczanie dziatalnosci syndykow (doradcéw)
obniza efektywnos$¢ restrukturyzacji. Sady posiadajg juz
instrumenty prawne umozliwiajgce weryfikacje, czy doradca
dysponuje zespotem ludzkim i zapleczem technicznym
pozwalajgcym na udziat w postepowaniu w réznych sadach.
Rowniez, doradcy restrukturyzacyjni powinni mie¢ mozliwos¢
funkcjonowania co najmniej w 2 spétkach, co wynika z wolnosci
dziatalnosci gospodarczej oraz czesto jest uzasadnione
merytorycznie, np. odrebne spétki stuzg do postepowan
restrukturyzacyjnych, a inne np. do upadtosci konsumenckich.

59. Krajowa Izba Art. 5 pkt 2 | Zbedne i nadmiarowe s3 ograniczenia zawarte w projekcie | Uwaga niezasadna. Uzasadnienie jak wyzej. Prowadzenie
Doradcéw lit. d) dotyczace liczby spétek, w ktérych zawdd moze wykonywac | postepowania przez spétke w znaczny sposdb ogranicza mozliwosc
Restrukturyzacyjny doradca restrukturyzacyjny. Izba rozumie, iz konieczne jest | weryfikacji przez sad oraz innych interesariuszy, kto faktycznie
ch unikniecie sztucznej sytuacji, w ktérej tworzone bedg nowe | prowadzi czynnosci danego postepowania. W przypadku

spotki tylko po to, aby uzyska¢ dodatkowe miejsce na liscie
sgdowej, jednakze nalezy pamieta¢, iz wykonywanie zawodu
przez doradcéw w rdéznych spétkach wynika z reguty z innych
racjonalnych przyczyn. W szczegdlnosci spotki tworzone sg po to,
aby agregowac unikalne kompetencje i doswiadczenia doradcow
w poszczegoélnych kategoriach spraw. Przyktadowo ten sam
doradca restrukturyzacyjny moze uczestniczy¢ w spoétfce, ktéra
jest optymalizowana do prowadzenia upadtosci konsumenckich
oraz w zupetnie innym skfadzie osobowym, w spodifce, ktéra
posiada unikalne kompetencje i doswiadczenie w zakresie

skomplikowanych postepowan pozostaje mozliwos¢ wyboru
dokonanego przez sad, spoza listy, z uzasadnieniem i z mozliwoscig

zaskarzenia.




restrukturyzacji podmiotdw z branzy medycznej.

60.

ZBP

Przepisy
intertempo
ralne

Propozycja dodania do  projektu  ustawy przepisu
intertemporalnego:

,W sprawach, w ktérych przed dniem wejscia w zycie niniejszej
ustawy  wplyngt wniosek o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego lub dokonano obwieszczenia o ustaleniu
dnia uktadowego, stosuje sie przepisy dotychczasowe. ”

Projekt ustawy nie zawiera przepisdw intertemporalnych. Celem
usuniecia watpliwosci przepisy znowelizowanej ustawy stosuje
sie do postepowan juz trwajgcych, czy do postepowan, w ktdrych
zostaty ztozone dopiero (tam gdzie ma to zastosowanie) wnioski
o otwarcie postepowan restrukturyzacyjnych, ZBP proponuje
uzupetnienie projektu ustawy o zaprezentowany wyzej przepis
intertemporalny.

Uwaga czesciowo uwzgledniona.
Do projektu zostang dodane przepisy przejsciowe.
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