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Jak zapobiec upadtosci i ponownie skierowac
przedsiebiorstwo na $ciezke rozwoju?

Jak wyciagna¢ maksimum korzysci znowego
prawa restrukturyzacyjnego i upadtosciowego?

Jak zmienic zagrozenia w szanse i zbudowac
na nich przewage konkurencyjna?

Kiedy przedsiebiorstwo dotyka kryzys, a tradycyjne narzedzia
i schematy dziatania zawodza, czas siegna¢ po mocne wsparcie.
Licencjonowani doradcy restrukturyzacyjni i interim
managerowie Loranc & Partners przeprowadza przedsie-
biorstwo przez kryzys: zdiagnozujg problemy, opracuja i wdroza
wiasciwe dziatania naprawcze, zadbaja o interesy wtascicieli
i wierzycieli, zgodnie ze strategia wygrany - wygrany.

Nowe Prawo restrukturyzacyjne oraz znowelizowane Prawo
upadtosciowe to szansa dla przedsiebiorstw w kryzysie. Pomagamy
ja wykorzystac - dla dobra firmy, jej wtascicieli i pracownikéw oraz
wierzycieli.

PROPONUJEMY:

REWITALIZACJA BIZNESU
zanim przedsiebiorstwo zostanie objete postepowaniem
restrukturyzacyjnym. u

POSTEPOWANIE RESTRUKTURYZACYJNE

prowadzone w jednej z czterech form przewidzianych w nowym

prawie restrukturyzacyjnym, w zaleznosci od stopnia zagrozenia

upadtoscia:

M postepowania o zawarcie ukfadu, |
[ przyspieszonego postepowania uktadowego,
M postepowania uktadowego,
% postepowania sanacyjnego.

PROCEDURE PRE PACK

w ramach znowelizowanego prawa upadtosciowego, pozwalajacg

na szybka i korzystng sprzedaz przedsiebiorstwa, ktérego |
dziatalnos¢ bedzie kontynuowana przez nabywce, zamiast

prowadzenia dtugotrwatego postepowania upadtosciowego

i sprzedazy majatku.

SZTUKA ,
OSIAGANIA CELOW

- to zalezy od wyboru doradcy restrukturyzacyjnego.

DLATEGO WARTO WSPOLPRACOWAC Z LORANC & PARTNERS
INTERIM RESTRUCTURING ADVISORY:

NAJWYZSZE STANDARDY PROFESJONALIZMU

- dysponujemy wszystkimi kompetencjami niezbednymi do przeprowadzenia
udanej restrukturyzacji. Zesp6t Loranc & Partners to interim managerowie

- praktycy zarzadzania wyposazeni w uprawnienia doradcow
restrukturyzacyjnych, prawnicy, biegli rewidenci i inwestorzy.

EKSPERCKA WIEDZA | DOSWIADCZENIE MENEDZERSKIE

- zrealizowali$Smy ponad 100 projektoéw zarzadczych i doradczych, m.in.:
opracowywania i wdrazania strategii rynkowych, fuzji i przeje¢, ekspansji
miedzynarodowej, finansowania dziatalnoéci kapitatem dtuznym, pozyskiwania
inwestoréw kapitatowych, wykupéw menedzerskich, IPO, emisji akgji i obligacji,
rewitalizacji i restrukturyzacji.

DOSKONALA ZNAJOMOSC REALIOW SADOWYCH

- mamy bogate doswiadczenie w rolach doradcow restrukturyzacyjnych
w procesach restrukturyzacyjnych oraz syndykéw, nadzorcow i kuratoréw
sadowych w procesach upadtosciowych i naprawczych.

Nie zwlekaj. Sukces zalezy od szybkiego wdrozenia dziatan naprawczych.




Spis tresci

1. CZYM JEST RESTRUKTURYZACJA | DLACZEGO JEST POTRZEBNA PRZEDSIEBIORCOM 5
1.1. Rozdzielenie procedur restrukturyzacyjnych od procedury upadtosciowej 5
1.2. Przyspieszenie postepowania 6
1.3. Ochrona przed wierzycielami zabezpieczonymi rzeczowo oraz uktad cze$ciowy 7
1.4. Gieboka restrukturyzacja 7
1.5. Podsumowanie 8

2. KIEDY POWINNISMY MYSLEC O RESTRUKTURYZACJI — OKIEM EKONOMISTY 8

3. ZAGROZENIE NIEWYPLACALNOSCIA | NIEWYPLACALNOSC A RESTRUKTURYZACJA 9
3.1. Stan niewyptacalnosci 10
3.2. Stan zagrozenia niewyptacalnoscia "

4. CZTERY TYPY RESTRUKTURYZACJI 1
4.1. Postepowanie w przedmiocie zatwierdzenia ukfadu 13

4.1.1. Warunek przeprowadzenia postepowania 13
4.1.2. Przebieg postepowania 13
4.1.3. Warunki przyjecia uktadu 15
4.1.4. Wierzytelnosci objete uktadem w postepowaniu o zatwierdzenie ukfadu 15
4.1.5. Zatwierdzenie uktadu — podsumowanie 16
4.2. Przyspieszone postepowanie ukfadowe 18
4.2.1. Whniosek o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego — wymogi formalne 18
4.2.2. Postanowienie o otwarciu przyspieszonego postepowania ukfadowego 19
4.2.3. Skutki otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego dla majatku dtuznika 20
4.2.4. Zakaz zaspokajania wierzytelnosci uktadowych poza ukfadem 20
4.2.5. Zakaz wypowiadania uméw najmu, dzierzawy i innych 20
4.2.6. Wptyw otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego na postepowania sagdowe i administracyjne 20
4.2.7. Przebieg przyspieszonego postepowania uktadowego 21
4.3. Postepowanie uktadowe — ulepszony model postepowania upadfosciowego z mozliwoscig zawarcia ukfadu 24
4.3.1. Przestanki otwarcia postepowania uktadowego 24
4.3.2. Wniosek o otwarcie postepowania uktadowego 25
4.3.3. Zabezpieczenie przed egzekucjami i otwarcie postepowania uktadowego 25
4.3.4. Skutki otwarcia postepowania uktadowego 25
4.3.5. Przebieg postepowania uktadowego 26
4.4. Postepowanie sanacyjne — czyli restrukturyzacja firmy bedgcej nawet w najwiekszych tarapatach 30
4.4.1. Dziatania sanacyjne 30
4.4.2. Ochrona przed komornikami 31
4.4.3. Utrata prawa zarzadu majatkiem 32
4.4.4. Inne szczegolne skutki sanacji 32
4.4.5. Przebieg postepowania 34
4.4.6. Postepowanie sanacyjne — podsumowanie 34

5. PLAN RESTRUKTURYZACYJNY 37
5.1. Wstepny plan restrukturyzacyjny 37
5.2. ,Wiasciwy” plan restrukturyzacyjny 38
5.3. Dlaczego potrzebny jest plan — podsumowanie 40

6. PLAN RESTRUKTURYZACYJNY OKIEM EKONOMISTY 40

7. UKLAD W POSTEPOWANIU RESTRUKTURYZACYJNYM — CZYLI JAK DOGADYWAC SIE Z WIERZYCIELAMI 42
7.1. Sposoby restrukturyzacji 42
7.2. Propozycje uktadowe dla wierzycieli — czy dla wszystkich te same 44
7.3. Liczba sposobdw restrukturyzacji w propozycjach uktadowych 45

8. KIM JEST DORADCA RESTRUKTURYZACYJNY | JAK GO WYBRAC 45

9. ROLA DORADCY RESTRUKTURYZACYJNEGO PRZED | PO OTWARCIU POSTEPOWANIA
RESTRUKTURYZACYJNEGO, CZYLI ROLA NADZORCY | ZARZADCY 47
9.1. Zadania doradcy restrukturyzacyjnego 47
9.2. Zadania doradcy restrukturyzacyjnego przed otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego 47
9.3. Zadania doradcy restrukturyzacyjnego w postepowaniu restrukturyzacyjnym 48

9.3.1. Nadzorca uktadu 48
9.3.2. Nadzorca sadowy 48
9.3.3. Zarzadca 48
9.4. Odpowiedzialnos¢ doradcy restrukturyzacyjnego 49

INFORLEX.PL marzec 2016 PORADNIK GAZETY PRAWNEJ nr3 (877) 3



Spis tresci

10. ZARZADCA W POSTEPOWANIU SANACYJNYM 49
10.1. Kto moze by¢ zarzadcg 49
10.2. Powofanie zarzadcy 49
10.3. Termin pefnienia funkdji przez zarzadce 50
10.4. Obowigzki i uprawnienia zarzadcy 50

11. NADZORCA UKtADU | NADZORCA SADOWY 51
11.1. Nadzorca ukfadu i nadzorca sadowy — zarys ogdlny 51
11.2. Sposdb powotania 51
11.3. Zakres kompetencji 52

12. WPLYW POSTEPOWANIA RESTRUKTURYZACYJNEGO NA PRZEDSIEBIORSTWO 53
12.1. Skutki otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego 53
12.2.Zarzad majatkiem dtuznika 53
12.3. Wptyw postepowania restrukturyzacyjnego na umowy 54
12.4. Restrukturyzacja zatrudnienia — czyli jaki los spotka pracownikéw dtuznika 54

13. OTWARCIE POSTEPOWANIA RESTRUKTURYZACYJNEGO — SKUTKI DLA WIERZYCIELI 55
13.1. Wierzytelno$c a spis wierzytelnosci 55

13.1.1. Wierzytelnoéci zamieszczane w spisie 58
13.1.2. Zgtoszenie wierzytelnosci przez wierzyciela 58
13.1.3. Brak wierzytelnosci w spisie — dziatania wierzyciela 59
13.2. Restrukturyzacja a postepowania zabezpieczajgce i egzekucyjne 61
13.3. Restrukturyzacja a postepowania sgdowe 61
13.4. Zawarcie uktadu, czyli restrukturyzacja zobowigzan dtuznika 61

14. WPLYW WIERZYCIELI NA POSTEPOWANIE 62
14.1. Inicjatywa restrukturyzacyjna 62
14.2. Wyznaczenie nadzorcy lub zarzadcy 63
14.3. Udziat w radzie wierzycieli 63
14.4. Propozycje uktadowe 63

15. RADA WIERZYCIELI — CZYLI JAK KONTROLOWAC POSTEPOWANIE RESTRUKTURYZACYJNE 64
15.1. Ustanowienie rady wierzycieli 64
15.2. Zmiana sktadu osobowego rady wierzycieli 65
15.3. Doradczo-kontrolne kompetencje rady wierzycieli 67
15.4. Uprawnienia rady wierzycieli o charakterze decyzyjnym 67
15.5. Zmiana nadzorcy sadowego albo zarzadcy 67

16. KOMORNICY A RESTRUKTURYZACJA 69
16.1. Zabezpieczenie majatku dfuznika 69
16.2. Uchylenie zajec rachunkéw bankowych 70
16.3. Zawieszenie i umorzenie egzekucji z mocy prawa 70
16.4. Uprzywilejowana pozycja wierzycieli zabezpieczonych rzeczowo 70
16.5. Zakres ochrony przeciwegzekucyjnej w poszczegélnych postepowaniach 71

16.5.1. Postepowanie w przedmiocie zatwierdzenia ukfadu 71
16.5.2. Przyspieszone postepowanie uktadowe 71
16.5.3. Postepowanie ukfadowe 71
16.5.4. Postepowanie sanacyjne 72

17. ZBIEG WNIOSKU O UPADLOSC Z WNIOSKIEM RESTRUKTURYZACYJNYM — CZYLI CO PIERWSZE 74
17.1. Pierwszenstwo rozpoznania wniosku restrukturyzacyjnego 74
17.2. Wspolne rozpoznanie wniosku restrukturyzacyjnego i wniosku o upadto$¢ 75
17.3. Ogtoszenie upadtosci z pominieciem wniosku restrukturyzacyjnego 76

18. NIE TYLKO DORADCA RESTRUKTURYZACYJNY - DOBOR KADRY DO PRZEPROWADZENIA
RESTRUKTURYZACIJI 76

19. POSTEPOWANIE RESTRUKTURYZACYJNE OCZAMI KADRY ZARZADZAJACEJ — SKUTKI WSZCZECIA
POSTEPOWANIA DLA ZARZADU 79
19.1. Odpowiedzialno$¢ cztonkéw zarzadu na podstawie Kodeksu spétek handlowych 79
19.2. Odpowiedzialno$¢ prezeséw spotek akcyjnych 80
19.3. Jak skutecznie unikng¢ odpowiedzialnosci za zobowigzania spétki 80
19.4. Inne mozliwosci unikania odpowiedzialnosci cztonkéw zarzadu 80
19.5. Whnioski dla zarzadu 81

20. JAK POMOC RESTRUKTURYZUJACEMU SIE DEUZNIKOWI — PORADNIK FINANSOWANIA | LEASINGU
FIRM W RESTRUKTURYZACJI 81
20.1. Nowe finansowanie po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego 82
20.2. Nowe finansowanie jako zrddto finansowania uktadu 83
20.3. Ochrona nowego finansowania w upadfosci 83

21. PRZEWODNIK PO ZMIANACH PRZEPISOW (WYCIAG) 84

4 PORADNIK GAZETY PRAWNEJ nr 3 (877) www.pgp.infor.pl INFORLEX.PL



Czym jest restrukturyzacja i dlaczego jest potrzebna przedsiebiorcom

Jak ratowac firme
- nowe zasady restrukturyzacji

1. Czym jest restrukturyzacja
i dlaczego jest potrzebna przedsiebiorcom

We wczesnych stadiach kryzysu finansowego firmy rozwigzania prawne, takie jak ochrona przed egzeku-
cjg czy zakaz wypowiadania kluczowych kontraktow, wcale nie sa niezbedne. Zaufanie wierzycieli do
partnera jest na tyle wysokie, ze roztozenie na raty lub odroczenie sptaty zobowigzan sg akceptowalne
w modelu polubownym bez angazowania sadu. Ktopoty nie dotyczq z reguty wszystkich wierzycieli, lecz
niektorych grup, a dziatalnosc operacyjna moze by¢ kontynuowana w sposéb niezaktdcony.

Sytuacja zmienia si¢ w kolejnych fazach. Zaufanie do dtuznika (juz nie partnera) spada, grup interesu jest
wiecej i trudno jest wypracowac pozasadowe porozumienie ze wszystkimi. Czesto konieczna jest szybka
ochrona przed windykacja jako warunek niezaktéconego prowadzenia biznesu. | wtasnie wtedy oferta
nowego Prawa restrukturyzacyjnego (dalej p.r.)' staje sie interesujaca.

Ustawa — Prawo restrukturyzacyjne weszta w zycie z poczatkiem 2016 r. Juz teraz cieszy sie duzym zainteresowa-
niem, a w kraju prowadzone sa juz postepowania restrukturyzacyjne na podstawie nowych przepiséw. Brak jest na
razie dostatecznej proby przypadkéw, aby mozna bylo dokonaé rzetelnego studium efektywnosci nowych regulacji.
Mozna jednak stwierdzi¢, jakie niedoskonatosci regulacyjne twdrcy nowego Prawa starali sie naprawic.

Podstawowym problemem poprzedniej ustawy — Prawa upadto$ciowego i naprawczego? byt z jednej strony brak
odpowiednich instrumentéw zachet oraz kar, ktdre sktaniatyby przedsiebiorcéw do wszczynania restrukturyzacji
sadowej na wezesnym etapie ich kryzysu finansowego. Z drugiej strony wprowadzono bariery, ktére zniechecaty do
korzystania z narzedzi uktadowych. Gros wnioskéw upadtosciowych sktadanych byto w stanie znacznej niewypta-
calno$ci dtuznika, kiedy jedynym rozwiazaniem dla wierzycieli i dtuznika byta upadtosé likwidacyjna.?

Przyktadowo w 2014 r. ztoZono 4165 wnioskéw o ogloszenie upadtosci przedsiebiorcédw, z czego 3759 wnioskéw
dotyczyto upadtosci likwidacyjnej, zas 402 obejmowato upadtosé uktadowa. Ztozono tez 12 oswiadczen o wszczeciu
postepowania naprawczego. Trzeba tez wzigé pod uwage, ze czes¢ wnioskéw uktadowych byta sktadana przy braku
przestanek do zawarcia uktadu, a jedynie w celu powstrzymania prowadzonych egzekucji. Na skutek otrzymanych
wnioskdw i oswiadczen sady ogtosity: 715 upadtosci likwidacyjnych i 124 upadtosci uktadowe, za$ w 9 przypadkach
odmoéwily wszczecia postepowania naprawczego, a w 1 odméwily zatwierdzenia zawartego juz uktadu.

Prawo restrukturyzacyjne odpowiada na wiekszo$¢ problemoéw, przed ktdrymi stali przedsiebiorcy pod rzadami
poprzedniej ustawy.

1.1. Rozdzielenie procedur restrukturyzacyjnych
od procedury upadtosciowej

Jednym z najistotniejszych rozwiazan jest rozdzielenie procedur restrukturyzacyjnych, zmierzajacych do zawarcia
uktadu z wierzycielami, od procedury upadtosciowej, obejmujacej likwidacje majatku dtuznika. Dotychczas polskie
Prawo upadlosciowe i naprawcze obejmowato jednolite postepowanie w przedmiocie ogtoszenia upadtosci, ktére mog-
to sie skoniczy¢ zaréwno upadioscia uktadowas, jak i likwidacyjna. We wezesnych stadiach kryzysu w firmie ani me-

1 Ustawa z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. z 2015 r. poz. 978).

2 Ustawa z 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe i naprawcze (j.t.: Dz.U. z 2012 r. poz. 1112), ktdra zostata gruntownie znowelizo-
wana mocg ustawy z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne. W szczegdlnosci zmieniono tytut PrUpn., ktéry od 1 stycznia 2016 1.
bedzie brzmiat: ,,Prawo upadtosciowe”.

3 Zgodnie ze sprawozdaniem Ministerstwa Sprawiedliwosci w sprawach upadto$ciowych i naprawczych za 2014 r. (MS-S20UN).
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nedzerowie, ani tym bardziej wtasciciele, nie sa sktonni doprowadzi¢ do otwarcia postepowania, ktére moze skutko-
wac w prosty sposob likwidacja przedsiebiorstwa. Ponadto ani dtuznicy, ani wierzyciele dotychczas nie mieli zadnego
wplywu na wybér konkretnego podmiotu, ktéry bedzie nadzorowat lub zarzadzat przedsiebiorstwem, pelnigc funkcje
pozasadowego organu postepowania w postaci nadzorcy sadowego lub zarzadcy. Taki organ réwniez nie miat zadnego
interesu w tym, aby postepowanie zakoniczylo sie jak najszybciej mozliwym do wykonania uktadem. Samo zas uzycie
stowa ,,upadtos¢” w stosunku do danego przedsiebiorcy powodowato najczesciej panike jego kontrahentéw i catkowita
utrate zaufania na rynku. A przeciez upadtos¢ uktadowa i upadtosc likwidacyjna to dwa rézne $wiaty i nic nie stato na
przeszkodzie, by upadly uktadowo przedsiebiorca funkcjonowat w obrocie gospodarczym.

W ten spos6b firmy, ktdre dato sie jeszcze uratowad, czesto byty dobijane przez rynek, ktéry bardzo rzadko rozrézniat
typy upadtosci, wrzucajac wszystkich upadlych do jednego worka. Taka stygmatyzacja to pozostatosé po przedwojen-
nym postrzeganiu upadtosci w Europie jako powodu do wstydu, takze spotecznie. Kupiec, ktéry nie ptacit swych dugdw,
byt pozbawiony honoru. Do dzis upadty jest traktowany raczej jak podejrzany, ktdrego trzeba ukaraé, niz jak przedsie-
biorca w klopotach, ktéremu trzeba pomdc. Oczywiscie, sa przypadki celowego doprowadzenia do upadtosci, ale sa one
rzadkoscia w ogole postepowan i mierzenie wszystkich jedna miarg jest krzywdzace dla tych, ktérzy po prostu nie mieli
wystarczajaco duzo szczescia w biznesie. Ostatni kryzys gospodarczy pokazat, jak niewiele dzieli Swietnie prosperujace
przedsiebiorstwo od bankruta i moze to spotkac kazdego, zatem potrzebna jest zmiana myslenia o upadtych w Polsce.

Dla przedsiebiorcy zasadnicza kwestig jest, czy bedzie wystepowat w obrocie gospodarczym jako podmiot w re-
strukturyzacji, czy jako podmiot w upadtosci (nawet uktadowej). Wniosek o otwarcie jednego z postepowan restruk-
turyzacyjnych nie bedzie mégt w zadnym razie doprowadzi¢ do ogloszenia upadtosci. Podobnie fiasko postepowa-
nia i brak zawarcia uktadu nie bedzie skutkowato automatyczng upadtoscia.

Prawo restrukturyzacyjne nie tyle wprowadza nowe mozliwosci prowadzenia postepowania, ile je systematyzuje
i porzadkuje. Postepowanie mozna wiec prowadzic jako:

a) postepowanie o zatwierdzenie uktadu,
b) przyspieszone postepowanie uktadowe,
¢) postepowanie uktadowe oraz

d) postepowanie sanacyjne.

Przy tym dtuznik nie moze skorzystac¢ sekwencyjnie ze wszystkich tych postepowan, zas sad moze odméwié otwar-
cia kolejnego postepowania, jesli uzna, ze zmierza ono do pokrzywdzenia wierzycieli (art. 8 ust. 1 p.r.):

" Sqd odmawia otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, jezeli skutkiem tego postepowania bytoby po-
§ krzywdzenie wiergycieli.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze wielos¢ opcji uktadowych, ich uporzadkowanie i dostosowanie poszczegdlnych poste-
powan do réznych potrzeb przedsiebiorcéw jest dla nich bardzo korzystne. Beda oni mogli swiadomie skorzystac
z narzedzia, ktére najlepiej odpowiada ich aktualnej sytuacji. Firma na poczatku kryzysu finansowego zapewne sko-
rzysta z opcji pozasadowego zbierania gloséw i zatwierdzenia uktadu przez sad (czyli korzysta z postepowania o za-
twierdzenie uktadu), natomiast podmiot niewyptacalny wymagajacy gtebokiej zmiany i to jeszcze w sytuacji, w kto-
rej zarzad stracit zaufanie jej wspolnikéw, zapewne ztozy wniosek o otwarcie postepowania sanacyjnego.

1.2. Przyspieszenie postepowania

Istotnym mankamentem dotychczasowych postepowan byta ich przewlektosé. Wynikata ona zaréwno z postawy
organéw postepowania, jak i z wadliwosci obowigzujacego prawa. Mimo zwiazku istniejacego pomiedzy tymi czyn-
nikami, ustawodawca nie jest w stanie w pelni skutecznie wptyna¢ na pierwszy z nich. Co prawda, w nowych przepi-
sach wprowadzono liczne terminy instrukcyjne dla sadu i sedziego-komisarza oraz terminy procesowe dla nadzorcy
i zarzadcy. Uzalezniono takze przyznanie czesci wynagrodzenia nadzorcy i zarzadcy od szybkosci postepowania.
Jednak jest co najmniej watpliwe, czy te zmiany wywolaja natychmiastowg poprawe sytuacji.

Wprowadzono jednak takze inne rozwigzania, ktére z pewnoscia wptyna pozytywnie na dtugosc postepowarn. Na-
lezg do nich:

a) rezygnacja ze zgloszen wierzytelnosci oraz listy wierzytelnosci — po reformie spis wierzytelnosci bedzie sporza-
dzany na podstawie ksiag rachunkowych, innych dokumentéw dtuznika, wpiséw w ksiegach wieczystych oraz
rejestrach (art. 84 ust. 1 p.r.),

b) wylgczenie prawa do sktadania sprzeciwéw co do spisu wierzytelnosci w postepowaniu o zatwierdzenie uktadu
oraz w przyspieszonym postepowaniu uktadowym (art. 90 ust. 1iart. 216 ust. 2 p.r.),

¢) wprowadzenie pozasgdowego postepowania w przedmiocie zatwierdzenia uktadu (art. 210 i nastepne p.r.),

d) wprowadzenie warunku, zgodnie z ktérym wszystkie postepowania, w ktérych dtuznik posiada mniej niz 15%
spornych wierzytelnosci, beda prowadzone w trybie przyspieszonym (art. 3 ust. 3 pkt 2 p.r.),
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e) wprowadzenie mozliwosci powotania przez sad zastepcy sedziego-komisarza w uzasadnionych przypadkach,
przy czy zastepca bedzie wykonywat czynnosci sedziego-komisarza, jezeli ustawa tak stanowi oraz w czasie
trwania przemijajgcej przeszkody do wykonywania tych czynnosci przez sedziego-komisarza (art. 21 p.r.),

f) dokonywanie obwieszczen wyltacznie za pomoca Centralnego Rejestru Restrukturyzacji i Upadtosci (art. 5,
art. 197 ust. 3, art. 199 ust. 1 p.r.), ktéry powinien by¢ wprowadzony z dniem 1 lutego 2018 r. (art. 456 pkt 1 p.r.),
a do tego czasu za pomocg Monitora Sadowego i Gospodarczego, z pominieciem dziennikéw lokalnych oraz
ogdlnopolskich (art. 455 ust. 1 p.r.).

1.3. Ochrona przed wierzycielami zabezpieczonymi rzeczowo
oraz uktad czesciowy

Dotychczas kazdy wierzyciel posiadajacy zabezpieczenie rzeczowe (np. hipoteke, zastaw, zastaw rejestrowy)
w zakresie, w jakim uzyskatby zaspokojenie z przedmiotu zabezpieczenia byt z mocy prawa wierzycielem pozaukta-
dowym (tj. jego wierzytelnosé nie podlegata jakiejkolwiek restrukturyzacji), chyba ze wyrazit na to zgode. W prak-
tyce oznaczalo to, ze dtuznik nie byt objety Zadna ochrona wobec tej grupy wierzycieli na etapie zawierania uktadu
oraz wykonania uktadu. Brak uzgodnienia z wierzycielem rzeczowym - z reguty silnym co do kwoty — oznaczato
fiasko procesu restrukturyzacji. W nowych przepisach podjeto probe rozwiazania zarysowanego problemu.
Po pierwsze, zmiekczono nieco zasade, ze wierzyciel rzeczowy musi wyrazi¢ zgode na objecie jego wierzytelnos-
ci uktadem. Co prawda, obowiazuje ona nadal we wszystkich czterech postepowaniach restrukturyzacyjnych, ale
wprowadza wyjatek przy uktadzie czeSciowym (art. 180 i nastepne p.r.), ktéry moze obejmowaé wybrane grupy
wierzycieli. Zgoda wierzyciela rzeczowego na objecie uktadem (co oczywiscie nie jest réwnoznaczne z glosowaniem
za przyjeciem takiego uktadu) nie jest wymagana przy spetieniu sie co najmniej jednego z ponizszych warunkdw:
a) jezeli dtuznik przedstawit wierzycielowi rzeczowemu propozycje uktadowe przewidujace pelne zaspokojenie
(w terminie okreslonym w ukladzie) jego wierzytelnosci wraz z naleznosciami ubocznymi, ktére byly przewi-
dziane w umowie bedacej podstawg ustanowienia zabezpieczenia, nawet jezeli umowa ta zostata skutecznie
rozwigzana lub wygasta, albo

b) jesli propozycje przewidujg zaspokojenie wierzyciela w stopniu nie nizszym od tego, jakiego moze sie spodzie-
wac w przypadku dochodzenia wierzytelno$ci wraz z naleznosciami ubocznymi z przedmiotu zabezpieczenia.

Po drugie, w postepowaniu sanacyjnym wszyscy wierzyciele, w tym réwniez rzeczowi, tracg prawo do skierowania eg-
zekucji do majatku dtuznika wechodzacego w sktad masy sanacyjnej na okres prowadzonego postepowania (art. 312 ust. 4
p.1.), za$ postepowanie egzekucyjne w toku ulega zawieszeniu z dniem otwarcia postepowania (art. 312 ust. 1 p.r.).

Po trzecie, w trakcie postepowania restrukturyzacyjnego brak jest mozliwosci wypowiedzenia przez bank lub
inny podmiot umowy kredytu w zakresie srodkéw postawionych do dyspozycji kredytobiorcy przed dniem otwar-
cia postepowania, umowy leasingu, umdéw rachunku bankowego, uméw poreczen oraz gwarancji lub akredytyw
wystawionych przed dniem otwarcia postepowania przyspieszonego lub ukltadowego (art. 256 ust. 2 stosowany
wprost oraz w zwiazku z art. 273 p.r.).

SLOWNICZEK
Uktad czesciowy
Ukfad cze$ciowy polega na tym, ze dfuznik sktada propozycje uktadowe dotyczace jedynie niektorych zobowigzan,
ktérych restrukturyzacja ma zasadniczy wptyw na dalsze funkcjonowanie jego przedsigbiorstwa.

1.4. Gteboka restrukturyzacja

Na zaawansowanym etapie kryzysu dtuznika, warunkiem nie tylko wykonania uktadu, nawet przy znacznej redukcji zo-
bowiazan, lecz samego wyrazenia przez wierzycieli zgody na uktad, jest gleboka restrukturyzacja przedsiebiorstwa dtuzni-
ka. Nie chodzi wiec tylko o to, zeby uregulowac dtugi. Trzeba jeszcze tak usprawni¢ dziatalnosé dtuznika, by w przyszlosci
dhugi takie nie powstatly ponownie. Z reguly, bez znacznej redukcji kosztéw, w tym kosztéw zatrudnienia, zmiany struktu-
ry zobowiazan finansowych, oraz wyzbycia sie czesci nierentownego majatku, nie jest mozliwa kontynuacja dziatalnosci
przynoszacej na tyle duzy wplyw gotéwki, aby mozna byto pokry¢ biezace koszty oraz koszty wykonania uktadu.

Wobec braku skutecznych narzedzi w ramach minionej upadtosci uktadowej, stworzona zostata koncepcja postepowa-
nia sanacyjnego. Istota tego postepowania jest umozliwienie nie tylko zmian po stronie dtugu spétki (te zmiany sq mozli-
we w ramach ukladu zawieranego w innych postepowaniach), lecz przede wszystkim zmian w przedsiebiorstwie. Ponie-
waz zmiany te bedq bardzo gteboko wplywaly w sfere praw wierzycieli dtuznika, dlatego w postepowaniu sanacyjnym
obowigzkowo odbiera sie zarzad wtasny dtuznikowi oraz wyznacza zarzadce, ktorym jest doradca restrukturyzacyjny.
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Zarzadca bedzie miat prawo, w szczegdlnosci, do:

a) odstapienia, za zgoda sedziego-komisarza, od umowy wzajemnej, ktdra nie zostata wykonana w catosci lub czes-
ci przed dniem otwarcia postepowania sanacyjnego, jezeli sSwiadczenie drugiej strony wynikajace z tej umowy
jest $wiadczeniem niepodzielnym (art. 298 ust. 1 p.1.),

b) wypowiadania uméw o prace ze skutkami jak w przypadku ogloszenia upadtosci, przy czym uprawnienia syndy-
ka wykonuje zarzadca (art. 300 p.r.),

¢) doprowadzenia do ustalenia bezskutecznosci w stosunku do masy sanacyjnej szkodliwych dla wierzycieli czyn-
nosci prawnych dokonanych przed otwarciem postepowania (art. 304-309 p.r.),

d) sprzedazy mienia wchodzacego w sktad masy sanacyjnej, za zgoda sedziego-komisarza oraz na warunkach przez
niego wskazanych, ze skutkami sprzedazy dokonanej przez syndyka w postepowaniu upadtosciowym (art. 323
ust. 113 p.r.).

Jesli wezmiemy pod uwage, Ze powyzsze uprawnienia realizowane beda w sytuacji parasola ochronnego otwar-
tego nad dtuznikiem (wstrzymanie egzekucji, zakaz wypowiadania istotnych umoéw), to naprawa i kontynuowanie
dziatalnosci gospodarczej moze stac sie prawdopodobne.

1.5. Podsumowanie

Przedstawione powyzej konstrukcje w sposéb bezposredni stuza ochronie interesu dtuznika — przedsiebiorcy
w postepowaniach restrukturyzacyjnych. Niewatpliwie jednak stuza one posrednio innym podmiotom zaangazo-
wanym w proces naprawy. Wszelkie narzedzia zmniejszajgce czas trwania postepowania, zapobiegajace likwidacji
upadlosciowej oraz po prostu upraszczajace procedure stuzg réwniez wierzycielom oraz sgdowym i pozasadowym
organom postepowania. Pozostaje mie¢ nadzieje, Ze nowe przepisy beda stosowane w sposéb madry i z poszano-
waniem gltéwnego celu postepowania restrukturyzacyjnego, ktérym jest unikniecie ogtoszenia upadtosci dtuznika.

PODSTAWA PRAWNA

® art. 3 ust. 2 pkt 2, art. 5, art. 8 ust. 1, art. 21, art. 84 ust. 1, art. 90 ust. 1, art. 180-188, art. 197 ust. 3, art. 199 ust. 1,
art. 210-226, art. 256 ust. 2, art. 273, art. 298 ust. 1, art. 300, art. 304-309, art. 312, art. 323 ust. 11i 3, art. 455,
art. 456 ustawy z 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. z 2015 r. poz. 978; ost.zm. Dz.U. z 2015 r.
poz. 1844).

dr PATRYK FILIPIAK
doradca restrukturyzacyjny, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja S.A.

PIOTR ZIMMERMAN
doradca restrukturyzacyjny, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja S.A.

2. Kiedy powinnismy myslec o restrukturyzacji
- okiem ekonomisty

Zgodnie z zatozeniem ustawodawcy restrukturyzacja przeznaczona jest zasadniczo dla podmiotéow za-
grozonych utratg mozliwosci regulowania zobowigzan lub ktore niedawno zdolnos¢ te utracity. Jak nale-
zy jednak rozumiec to pojecie?

Utrata mozliwosdci regulowania zobowiazan wystapi wéwczas, gdy prognozowane stany $rodkéw pienieznych
beda niewystarczajace do pokrycia wymagalnych zobowiazan. Oczywiscie, nie nalezy uwzglednia¢ tu krétkotermi-
nowych opéznien w ptatnosciach, ktére — niestety — sa normalne w praktyce gospodarczej, pod warunkiem Ze po-
ziom opoznionych platnosci nie wykazuje tendencji wzrostowe;.

W celu okreslenia wlasciwego postepowania konieczne jest takze ustalenie przyczyn zaistniatej sytuacji. Bardzo
istotne jest, czy przyczyna ma charakter ciagty i w sposob trwaty prowadzi do generowania ujemnych przeptywdéw
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, czy tez jest to przyczyna jednorazowa i niepowtarzalna wynikajaca ze zda-
rzenia losowego badz niewtasciwej decyzji zarzadczej, ktéra juz zostata skorygowana.

W pierwszej sytuacji wlasciwe jest postepowanie sanacyjne majace na celu przemodelowanie podstawowych pro-
ceséw operacyjnych i przywrdcenie trwatej zdolnosci do generowania nadwyzki pienieznej. W przypadku przyczy-
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ny incydentalnej trafniejsze bedzie jedno z postepowan uktadowych, gdyz w takiej sytuacji przedsiebiorstwo ma
zdolno$¢ generowania dodatnich przeplywéw, a jedynie ze wzgledu na jedno przeszte i niepowtarzalne zdarzenie
wzrost zobowigzan osiggnat taki poziom, Ze jego biezaca obstuga zagraza realizowaniu biezacych ptatnosci, a co
z tym zwiazane, kontynuacji dziatalnosci bez ryzyka utraty zdolnosci do osiggania przychodu.

Istotna przy analizie prognozowanych przeptywow pienieznych jest nie tylko analiza ich jako catosci, ale takze
z uwzglednieniem podzialu na przeplywy operacyjne, inwestycyjne i finansowe. Mozliwe jest zdarzenie, gdy cat-
kowity przeptyw pieniezny w okresie prognozy jest dodatni, jednak przedsiebiorstwo wymaga restrukturyzacji. Sy-
tuacja taka moze mie¢ miejsce, gdy ujemne przeptywy operacyjne rekompensujemy przeptywami inwestycyjnymi
wynikajacymi z wyprzedazy aktywdéw trwalych badz finansowymi poprzez wzrost zadluzenia (co jest ograniczone
przez pogarszajacg sie zdolnos¢ kredytowa, a wiec takze wzrost wartosci pienigdza) badz permanentne dokapitali-
zowanie spotki, co jest sprzeczne z definicyjnym rozumieniem inwestowania.

Trwate generowanie ujemnych przeptywéw operacyjnych wskazuje na konieczno$¢ dokonania sanacji, czy to
w rozumieniu Prawa restrukturyzacyjnego, czy tez tylko za pomoca narzedzi ekonomicznych (co jest niepotrzeb-
nym ograniczaniem sobie palety mozliwych rozwiazan).

— UWAGA
! Trwale generowanie ujemnych przeplywéw w dziatalnosci operacyjnej wskazuje na ko-
e niecznos¢ dokonania sanacji.

Analizujac przeplywy operacyjne, nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage na dwa czynniki je ksztaltujace, takie jak
amortyzacja i zmiana stanu zobowiazan.

Osiaganie dodatnich przeptywdéw dzieki amortyzacji (zwlaszcza w sytuacji, gdy amortyzacja ksztattowana jest
w celu osiagniecia korzystnego obrazu przedsiebiorstwa, a nie odpowiada rzeczywistemu zuzyciu srodkéw trwa-
tych) moze wskazywaé na dtugoterminowa utrate zdolnosci generowania srodkéw poprzez brak zdolnosci odtwo-
rzeniowej pomimo zdolnosci do biezacego regulowania zobowiazan. Jest to czesta przypadtosé przedsiebiorstw pro-
gnozujacych przeptywy na rzecz postepowania uktadowego, uwzgledniajac jedynie sptaty zobowigzan, nie planujac
natomiast odtworzenia zdolnosci wytwoérezych, co czesto prowadzi do sytuacji, ze przedsiebiorstwo nawet po pozy-
tywnym zakoniczeniu realizacji uktadu traci zdolno$¢ do dalszego funkcjonowania poprzez wysoki poziom zuzycia
czynnikéw produkeji, a wiec utrate zdolnosci do generowania przychodu.

Czynnikiem zakltdcajacym przeptywy operacyjne sg takze zmiany zobowiazan. Nalezy doktadnie przeanalizowad,
czy zmiany te wynikaja ze zmiany wolumenu kosztdw, ktérych te zobowiagzania dotycza, ewentualnie zmiany poli-
tyki obstugi zobowiazan, czy tez sg nastepstwem braku mozliwosci ich realizacji. Trzeba pamietad, ze przedsiebior-
stwo w skrajnie zlej sytuacji, ktére wyprzedato juz catkowicie zbedny majatek trwaly i utracito zdolnosé do zaciaga-
nia zobowiazarn, nie bedzie generowato ujemnych przeptywéw operacyjnych tylko ze wzgledu na brak mozliwosci
ich pokrycia, a zerowanie przeptywéw nastgpi wtasnie poprzez wzrost poziomu zobowiagzan.

Odmienna sytuacja jest przypadek, gdy przedsiebiorstwo generuje dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej,
jednak prognozowane ujemne przepltywy z dziatalnosci finansowej, wynikajace z obstugi zadluzenia powstatego na
skutek zdarzenia wygastego, sa wyzsze niz przeplywy operacyjne. Jest to sytuacja, w ktdérej wtasciwe moze by¢ za-
stosowanie postepowania uktadowego obejmujacego jedynie restrukturyzacje finansowg podmiotu.

ADAM PIASECKI
Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja S.A.

MATEUSZ MEDYNSKI
doradca restrukturyzacyjny, Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja S.A.

3. Zagrozenie niewyptacalnoscia
i niewyptacalnosc a restrukturyzacja

Postepowania restrukturyzacyjne przewidziane w przepisach p.r. mogq by¢ wdrozone zaréwno w sto-
sunku do przedsiebiorcow niewyptacalnych, jak i dopiero zagrozonych niewyptacalnoscia. Ustawodawca
z grona podmiotow, ktore moga skorzystac z procedur restrukturyzacyjnych, wykluczyt wytacznie:

= Skarb Panstwa,

= jednostki samorzadu terytorialnego,
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= banki panstwowe i hipoteczne,

» zaktady ubezpieczen i reasekuracji oraz

= fundusze inwestycyjne.

Wykluczenie to wynika ze specyfiki tych podmiotow.

3.1. Stan niewyptacalnosci

Prawo restrukturyzacyjne nie definiuje samodzielnie stanu niewyptacalnosci. W tym zakresie ustawa odsyta bo-
wiem do odpowiednich regulacji prawa upadtosciowego, w mysl ktérych stan niewyptacalnosci stwierdza sie badz
na podstawie przestanki ptynnosciowej, badZ przestanki bilansowe;.

Przestanka ptynnosciowa

Stan niewyptacalnosci, na gruncie przestanki ptynnosciowej, nastepuje woéwczas, gdy dtuznik utracit zdolnos¢
do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych. W praktyce oznacza to sytuacje, w ktdrej dtuz-
nik nie dysponuje ptynnymi $rodkami w stopniu pozwalajacym na biezaca sptate wymagalnych zobowigzan pie-
nieznych. Nie mozna wiec méwi¢ o niewyptacalnosci podmiotu, ktéry posiada wprawdzie niewykonane zobo-
wiazania, lecz maja one charakter niepieniezny. Sytuacja ta ulegnie zmianie dopiero z chwila, gdy wierzyciel,
dysponujac wlasciwymi srodkami prawnymi, zazada od dtuznika zaptaty, skutkiem czego bedzie powstanie rosz-
czenia pienieznego.

PRZYKLAD 1

Pol-Most S.A. zajmuje sie budowa mostéw w ramach inwestycji drogowych. Zima 2015/2016 okazata sie jed-
na z najsrozszych w ostatnich dekadach. Przez kilka miesiecy utrzymuja sie minusowe temperatury uniemoz-
liwiajace prowadzenie jakichkolwiek robét. Wstrzymane zostaja trzy najwieksze kontrakty, co powoduje, ze
spotka od 3 miesiecy op6znia sie z oddaniem kolejnych etapéw robdt.

W opisanym stanie faktycznym, Pol-Most S.A. nie jest podmiotem niewyptacalnym w rozumieniu przepiséw
— Prawo upadtosciowe, gdyz jego zobowiazania (do wykonania robdt budowlanych) maja charakter niepie-
niezny. Stan ten ulegnie zmianie dopiero z chwila, gdy co najmniej dwoch zamawiajacych — wskutek powsta-
tych opdznien — zazada od Pol-Most S.A. zaptaty kar umownych.

Istotne jest rwniez, ze powstanie trwalych zatoréw platniczych musi wigzaé sie z finansowym aspektem oceny kon-
dycji dluznika, a zatem bez znaczenia dla oceny tej przestanki beda wszelkie pozafinansowe okolicznosci (np. trwaty
zanik pamieci jedynego prezesa zarzadu i spowodowany tym brak dostepu do rachunkéw bankowych spétki).

Jednoczesnie Prawo upadtosciowe wprowadza domniemanie, iz dtuznik utracit zdolno$¢ do wykonywania swo-
ich wymagalnych zobowiazan pienieznych, jezeli opdznienie w wykonaniu zobowiazan pienieznych przekracza trzy
miesigce. Domniemanie to ma charakter wzruszalny. Dtuznik moze wiec podnosi¢ argumenty wskazujace, iz specy-
fika jego branzy (np. spowodowane niskimi temperaturami okresowe przestoje rob6t w branzy budowlanej) charak-
teryzuje sie tym, Ze nawet trzymiesieczny zator platniczy nie oznacza stanu niewyptacalnosci. Oczywiscie, przyjeta
przez dtuznika linia obrony bedzie musiata opiera¢ sie na konkretnych dowodach i by¢ obiektywnie uzasadniona.
Z drugiej za$ strony postuzenie sie wspomnianym domniemaniem nie wyklucza stwierdzenia niewyptacalnosci
dtuznika nawet pierwszego dnia zwtoki w ptatnosciach (np. w sytuacji uprawomocnienia sie wyroku zasadzajacego
od dtuznika odszkodowanie w kwocie znaczaco przewyzszajacej wysokos¢ jego rocznych obrotéw).

Stan niewyptacalnosci, jako podstawa otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, musi sie cechowa¢ istnie-
niem co najmniej dwdch wierzycieli. Aktualna bowiem pozostaje w tym zakresie wydana jeszcze na gruncie przepi-
sow Prawa upadlosciowego z 1934 r. uchwata Sadu Najwyzszego z 27 maja 1993 r. (IIl CZP 61/93, OSNC 1994 nr 1,
poz. 7), w mys$l ktdrej:

fm— (Ogtoszenie upadtosci moze nastqpic tylko wowczas, gdy istnieje co najmniej dwdch wiergycieli podmiotu gospo-
SN darczego, ktorego dotyczy wniosek.

Dodatkowo, w celu ochrony stusznych praw wierzycieli i zapobiezeniu wykorzystania procedur restrukturyzacyj-
nych wylacznie do realizacji partykularnych intereséw dtuznika, od dtuznika wymaga sie, aby uprawdopodobnit,
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ze ma $rodki pozwalajace zaréwno na biezace zaspokajanie kosztéw postepowania, jak i zobowigzan powstatych po
jego otwarciu. W przypadku niespetnienia chocby jednego z powyzej wymienionych warunkdéw sad powinien odmo-
wic otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego.

Przestanka bilansowa

Obok przestanki pltynnosciowej, jako samodzielng podstawe stwierdzenia niewyptacalnosci dtuznika, Prawo
upadlosciowe przewiduje takze przestanke bilansowa. Jest to tzw. nadmierne zadluzenie, czyli utrzymywanie sie
przez dluzszy czas stanu przewagi sumy zobowiazan dtuznika nad jego majatkiem. Réwniez i w tym przypadku
ustawa wprowadza domniemanie. Tym razem polega ono na uznaniu, Ze zobowigzania pieniezne dtuznika przekra-
czaja wartosc jego majatku, jezeli zgodnie z bilansem jego zobowiazania (z wylaczeniem rezerw na zobowigzania
oraz zobowigzan wobec jednostek powiazanych) przekraczajg wartos¢ jego aktywdw, a stan ten utrzymuje sie przez
okres przekraczajacy dwadziescia cztery miesiace.

Domniemanie to jednak ma charakter wzruszalny, co — podobnie jak na gruncie przestanki ptynnosciowej — pozwala
dhuznikowi, w konkretnym stanie faktycznym, na podjecie obrony przed uznaniem go za niewyptacalnego. Co jednak
wazne, badajac stosunek wartosci majatku dtuznika do stanu jego zobowiazan, celem obalenia tego domniemania, nie
nalezy bra¢ pod uwage wartosci ksiegowej majatku. Jest ona bowiem w mysl obowiazujacego prawa (zwtaszcza po-
datkowego) dotknieta znacznym oderwaniem od rzeczywistej wartosci ekonomicznej, zas skoro u podstaw omawianej
przestanki niewyptacalnosci lezy bezpieczenistwo wierzycieli, to ocena moze by¢ dokonywana wylacznie w kontekscie
realnej wartosci majatku dtuznika (tzw. wartosci rynkowej), nie zas zapiséw ksiegowych. Nalezy dodaé, ze wspomnia-
ny okres 24 miesiecy musi by¢ nieprzerwany, co oznacza, ze nawet przejsciowe odzyskanie przewagi majatku nad zo-
bowigzaniami pienieznymi powoduje powrdt do stanu wyptacalnosci i koniecznos¢ liczenia terminu od nowa.

Do oceny nadmiernego zadtuzenia nie wlicza sie jednak wszystkich zobowigzan pienieznych. Nie bedg wiec brane
pod uwage zobowiazania przyszlte, w tym zobowigzania pod warunkiem zawieszajacym oraz zobowigzania wobec
wspdlnika albo akcjonariusza z tytutu pozyczki lub innej czynnosci prawnej o podobnych skutkach, w szczegdlnos-
ci dostawy towaru z odroczonym terminem ptatnosci, dokonanej na rzecz upadtego bedacego spdtka kapitatowq
w okresie pieciu lat przed ogloszeniem upadtosci, wraz z odsetkami. Do majatku ocenianego na gruncie powyzszej
przestanki niewyptacalnosci nie wlicza sie takze sktadnikéw niewchodzacych w sktad masy upadtosci (np. przed-
miotow leasingu czy najmu).

3.2. Stan zagrozenia niewyptacalnoscia

Druga kategoria podmiotéw, wobec ktérych istnieje mozliwo$¢ zainicjowania jednej z procedur restrukturyzacyjnych,
to podmioty znajdujace sie w stanie zagrozenia niewyptacalnoscia. Chodzi wiec o tzw. przedpole stanu niewyptacalnos-
ci, a wiec sytuacje, w ktérej dany dtuznik wprawdzie nie jest jeszcze niewyptacalny, lecz na podstawie oceny catoksztat-
tu swojej kondycji gospodarczo-majatkowej ma swiadomos¢, iz stan owej niewyptacalnosci niedtugo nastapi. Istotne jest
jednak, aby przekonanie dtuznika byto w konkretnym stanie faktycznym w pelni uzasadnione. Ustawa nakazuje bowiem
sadowi odmdwic otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego wobec podmiotéw, ktdre maja zdolnosé regulowania cia-
zacych na nich zobowiazan i nie istnieje zadne ryzyko utraty tej zdolnosci. Procedury restrukturyzacyjne jakkolwiek bo-
wiem sg nakierunkowane na ratowanie dtuznika (a nie jego likwidacje), to nie dopuszczaja, aby przewidziane w Prawie
restrukturyzacyjnym dobrodziejstwa byly wykorzystywane przez dtuznikéw do realizacji ich partykularnych intereséw
(np. umorzenia czesci zobowigzan i przeznaczenia zaoszczedzonych w ten sposéb srodkéw na inne cele).

NORBERT FROSZTEGA
Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja S.A.

4. Cztery typy restrukturyzacji

Prawo restrukturyzacyjne wprowadza cztery rodzaje postepowan restrukturyzacyjnych:

1. Postepowanie o zatwierdzenie uktadu.

2. Przyspieszone postepowanie uktadowe.

3. Postepowanie uktadowe.

4. Postepowanie sanacyjne.

Roznorodnosc procedur ma na celu zagwarantowanie mozliwosci doboru takiej, ktora bedzie najbardziej
odpowiednia na aktualne potrzeby przedsiebiorstwa.
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