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UPRZYWILEJOWANIE PODMIOTU
FINANSUJACEGO UKLAD W PRAWIE
RESTRUKTURYZACYJNYM W PRZYPADKU
NIEUDANEJ RESTRUKTURYZACJI

Streszczenie: Celem niniejszego opracowania jest przyblizenie i ocena nowego rozwia-
zania pozwalajacego na uprzywilejowanie podmiotu udzielajacego finansowania przed-
sigbiorcy przechodzacego kryzys, a rozpoczynajacego proces restrukturyzacji wprowa-
dzony z dniem 1 stycznia 2016 roku na gruncie Ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo
restrukturyzacyjne. Wierzycielowi zapewniajacemu nowe finansowanie zagwarantowa-
no preferencyjng pozycje prawng zar6wno w samym postepowaniu restrukturyzacyjnym,
jak 1 w postepowaniu upadto§ciowym wszczetym na wypadek niepowodzenia restruktu-
ryzacji finansowanej poprzez zapewnienie mu pierwszenstwa zaspokojenia w upadto$ci
nastepujacej bezposrednio po restrukturyzacji przed wierzycielami dotychczasowymi.
W aspekcie minimalizowania ryzyka utraty zainwestowanych $rodkow ustawodawca
zaproponowal rozwigzania tworzagce zadowalajace instrumenty bezpieczenstwa dla wie-
rzycieli, ktore beda zachecaly instytucje kredytowe do angazowania si¢ w tego typu
przedsigwzigcia.

Stowa kluczowe: uktad, wierzyciel finansujacy , uprzywilejowanie wierzyciela finansu-
jacego.

JEL Classification: K20, K22.

Wprowadzenie

Jednym z naczelnych probleméw przedsigbiorcow w kryzysie jest brak
ptynnosci finansowe;j. Przeprowadzona redukcja kosztow, uplynnienie zbgdnego
majatku czy rezygnacja z dziatalno$ci nieprzynoszacej zyskow lub generujacej
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koszty nie wystarcza na wdrozenie procesu restrukturyzacji. Zasoby wewngtrzne
przedsigbiorstwa czesto nie wystarczajg na ratowanie i przeprowadzenie restruk-
turyzacji. Podmiot w trakcie postgpowania uktadowego oglaszanego w postgpo-
waniu upadlosciowym przed 1 stycznia 2016 1. byt obarczony pi¢tnem bankruc-
twa, w zwigzku z czym mial spore trudnosci w pozyskaniu dodatkowego
finansowania, ktére bywa kluczowym i jedynym warunkiem powodzenia proce-
su restrukturyzacji. Celem niniejszego opracowania jest przyblizenie i ocena
nowego rozwigzania pozwalajacego na uprzywilejowanie podmiotu udzielajace-
go przedsigbiorcy przechodzacego kryzys finansowania, a rozpoczynajgcego
proces restrukturyzacji wprowadzony z dniem 1 stycznia 2016 r. na gruncie
Ustawy Prawo restrukturyzacyjne [Ustawa z dnia 15 maja 2015 r.]. Obowigzujaca
Ustawa Prawo restrukturyzacyjne nie tylko oddzielita postepowanie upadtosciowe
od restrukturyzacji, odchodzac od kojarzenia restrukturyzacji z bankructwem
przedsigbiorcy, ale podazajac za prawodawstwem panstw zachodnich, wprowa-
dzita rozwigzanie uprzywilejowania podmiotu finansujacego dtuznika w trakcie
polskiego postgpowania restrukturyzacyjnego i tuz po nim. Udzielenie finanso-
wania podmiotowi przechodzacemu kryzys jest obarczone znacznie wigkszym
ryzykiem niz udzielenie finansowania podmiotowi ze stabilng sytuacja finanso-
wa, stad tez ogromna trudnoscia byto pozyskanie podmiotu, ktéry zdecydowatby
si¢ na pomoc przedsigbiorcy przezywajacemu kryzys i zaryzykowat finansowa-
nie takiego procesu. Mozliwo$¢ taka pojawita sie dzieki nowemu rozwigzaniu
wprowadzonemu wraz z uchwaleniem Prawa restrukturyzacyjnego. Wierzycie-
lowi zapewniajgcemu nowe finansowanie zapewniono preferencyjng pozycje
prawng zardéwno w samym postgpowaniu restrukturyzacyjnym, jak i w postgpo-
waniu upadto§ciowym wszczgtym na wypadek niepowodzenia restrukturyzacji
finansowanej poprzez zapewnienie mu pierwszenstwa zaspokojenia w upadtosci
nastepujacej bezposrednio po restrukturyzacji przed wierzycielami dotychcza-
SOWYmMi.

1. Pojecie, rodzaje i kolejnosS¢ procesow restrukturyzacyjnych

W dniu 1 stycznia 2016 r. wprowadzono do polskiego systemu prawnego
osobng ustawe umozliwiajagca przeprowadzenie restrukturyzacji przedsigbior-
stwa poza postgpowaniem upadtos§ciowym. Rozwigzanie nie jest obce polskiemu
systemowi prawnemu i nawigzuje do rozwigzan przedwojennych [Rozporzadzenie
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 pazdziernika 1934 r. Prawo o postepowa-
niu ukladowym; Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadlosciowe]. Gtow-
nym zatozeniem regulacji byto uniemozliwienie skojarzen upadtosci i przepro-
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wadzonych w jej ramach restrukturyzacji z utozsamianym w opinii publicznej
koncem dziatalnosci, bankructwem czy brakiem mozliwosci odzyskania swoich
wierzytelnosci. Sam fakt ogloszenia upadtosci w wigkszosci przypadkoéw przy-
wotywal skojarzenia negatywne, totez wierzyciele w tej sytuacji nie chcieli po-
dejmowac¢ zadnych rozméw z dluznikiem. Tym bardziej trudno bylo w takiej
sytuacji poszukiwa¢ nowego finansowania procesow naprawczych. Z tych wzgle-
déw nastgpito oddzielenie postgpowan restrukturyzacyjnych od postepowan
upadlosciowych. Restrukturyzacja, ktéora miala shuzy¢ ratowaniu i naprawie
przedsigbiorstwa, zostala oddzielona od upadtosci likwidacyjnej, aby mozliwie
najpelniej skupi¢ si¢ na celu, ktéry w ramach jej procesu ma by¢ osiagniety,
i unikna¢ niepotrzebnych skojarzen. Restrukturyzacja w przewazajacej literatu-
rze przedmiotu jest definiowana jako: ,,[...] wprowadzenie zmian w przedsig-
biorstwie dgzacych do poprawy jego funkcjonowania w sferze techniczno-
-technologicznej, obejmujacej zmiany majatkowe, zatrudnienia, finansowe,
techniczne, technologiczne oraz produktowe” [Garstka, 2006, s. 57]. Podstawa
osiggnigtych zabiegdw ma by¢ zmniejszenie nadmiernej organizacji i uprosz-
czenie panujacych zasad prowadzenia dziatalno$ci. Restrukturyzacja poza sys-
tematyczng redukcja zobowigzan i wyeliminowaniem spadku rentownosci
przedsigbiorstwa powinna by¢ konsekwentnie ukierunkowana na zmiany do-
prowadzajace do wzrostu rentownosci przedsigbiorstwa lub dywersyfikacji ryn-
kéw w dalszej perspektywie. Ten podziat celow, ktore maja by¢ osiagnigte, od-
powiada podzialowi w literaturze na restrukturyzacje naprawcza i rozwojowa.
Nalezy jednak pamictaé, ze konieczne jest zachowanie odpowiedniej kolejnosci
procesow restrukturyzacyjnych. Préba wdrozenia restrukturyzacji rozwojowe;j
nie moze wystepowac w sytuacji, w ktorej przedsigbiorstwo znajduje si¢ w kry-
zysie 1 nie przeprowadzilo jeszcze procesow restrukturyzacji naprawczej. Za-
chodzi zatem koniecznos¢ zachowania kolejnosci restrukturyzacji od restruktu-
ryzacji naprawczej po rozwojowa, aby pozyskane fundusze nie zostalty w catosci
przeznaczone na splate dotychczasowych zobowigzan. ,,Podstawowym kierun-
kiem restrukturyzacji naprawczej jest wykreowanie zdolno$ci przedsigbiorstwa
do regulowania biezacych zobowigzan oraz systematycznego redukowania zo-
bowigzan do poziomu niestanowigcego zagrozenia dla jego funkcjonowania
[...]. Kluczowy jest poczatek dziatan, ktére majg doprowadzi¢ do sytuacji,
w ktorej przedsigbiorstwo nie podlega dtuzszemu zadhuzaniu. Restrukturyzacja
rozwojowa ukierunkowana jest juz na zmiany majace doprowadzi¢ do wzrostu
rentownosci zainwestowanych kapitatow. Charakteryzuje si¢ dalece posunietymi
zmianami zwigzanymi z wdrazaniem innowacji, dywersyfikacja dziatania badz
dywersyfikacji rynkow” [Hrycaj, Jakubecki i Witosz, 2016, s. 145]. M. Blatz
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i S. Haghani definiujg restrukturyzacj¢ jako celowy proces zorientowany na
zabezpieczenie przetrwania przedsigbiorstwa w krotkim terminie oraz odbudowy
jego konkurencyjno$ci na rynku [Blatz, Kraus i Haghani, 2006]. Réwniez owa
przytoczona definicja wyraznie wskazuje na istnienie dwoch ptaszczyzn restruk-
turyzacji oraz realizacje ich w rownych perspektywach czasowych. Zatem celem
przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w kryzysie jest przede wszystkim zapewnie-
nie przetrwania w krotkim terminie przy maksymalnym zmniejszeniu wydat-
kéw, a wige poprawa dziatan zwigzanych z plynnoscia, a nastgpnie dopiero po
osiggnigciu bezpieczenstwa koncentracja na poprawie pozycji konkurencyjnej
oraz zwigkszeniu rentownosci. H. Jagoda oraz J. Lichtarski [1996] przedstawiaja
restrukturyzacj¢ jako zlozony agregat pojeciowy opisujacy wszelkiego rodzaju
zmiany strukturalne w przedsigbiorstwie. Moze dotyczy¢ o$miu obszarow re-
strukturyzacji: struktury majgtkowej, kapitalowej, organizacyjnej, zarzadzania,
zatrudnienia, produkcyjno-asortymentowej, rynkdw zaopatrzenia i zbytu, tech-
niczno-technologicznej, z ktorych w praktyce najistotniejszy jest obszar zarza-
dzania, gdyz tam znajduje si¢ najszersze pole do zmian wymagajacych niskich
naktadéw kapitatowych.

Podsumowujac mozna przyjaé, iz w pierwszej kolejnosci restrukturyzacji
powinny by¢ poddane wewngtrzne zasoby przedsicbiorstwa z wykorzystaniem
rezerw wewngtrznych i poddajac je gwattownej przebudowie i eksploatujac ich
potencjat i rezerwy kapitatu do maksimum. Majgc na wzgledzie trudng sytuacje
przedsigbiorstwa, niezbednym elementem restrukturyzacji jest pozyskanie do-
datkowego finansowania, ktore powinno zosta¢ przekazane i wykorzystane do
zmian, majacych doprowadzi¢ do wzrostu rentownosci zainwestowanych kapita-
tow, zdobycia nowych rynkéw czy zmiany kierunku dziatania przedsigbiorstwa
w celu zwigkszenia ptynnosci i wygenerowania dodatkowych srodkow w przy-
sztosci tzw. na restrukturyzacje¢ strategiczng. Dzialania zwigzane z restruktury-
zacja mozna zatem podzieli¢ na dwa etapy. Pierwszy obejmuje opracowanie
wstepnego planu (nakierowanego na przeprowadzenie szybkiej diagnozy po to,
by znalez¢ krytyczne obszary i oszacowa¢ mozliwos¢ ich wyeliminowania),
drugi to opracowanie szczegdétowego planu dziatania, a przede wszystkim okre-
$lenie sposobow jego sfinansowania (co w kryzysowej sytuacji przedsigbiorstwa
moze by¢ najtrudniejszym zadaniem, gdyz udzielenie dodatkowego finansowa-
nia dla przedsigbiorcy w kryzysie zawsze wiaze si¢ z ogromnym ryzykiem dla
finansujacego). Zapewnienie odpowiedniej kolejnosci dziatan, bezpieczenstwa
podmiotu finansujacego, jak réwniez stworzenie mechanizmow bezpiecznego
i celowego wykorzystania pozyskanych srodkow stato si¢ zalozeniem pozwalaja-
cym na podjecie proby zagwarantowania pomyslnosci nowej regulacji. W trakcie
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przygotowan do postepowan restrukturyzacyjnych (przyspieszonego postgpowa-
nia restrukturyzacyjnego, postgpowania uktadowego, postepowania sanacyjne-
go) etap opracowania wstepnego planu obejmuje etap postepowania w przed-
miocie otwarcia postgpowania restrukturyzacyjnego i jest etapem pozasagdowym.
Drugi etap ma miejsce po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego, czyli
jest nim opracowanie szczegotowego planu restrukturyzacyjnego wraz z opisem
metod i1 zrédet jego sfinansowania, zawarcia uktadu oraz jego wykonania.

2. Nowy sposéb finansowania w restrukturyzacji

Pozyskanie nowego finansowania bywa jedyng mozliwo$cig gwarantujaca
powodzenie procesu naprawy przedsiebiorstwa. O ile procesy restrukturyzacji
naprawczej moga i powinny przebiega¢ z wykorzystaniem funduszy wewnetrz-
nych przedsigbiorstwa, zmierzajac do systematycznego redukowania zobowia-
zan, o tyle restrukturyzacja rozwojowa charakteryzuje si¢ daleko posunigtymi
zmianami jako$ciowymi wymagajacymi pozyskania naktadéw kapitatowych
w celu wdrozenia tzw. restrukturyzacji strategicznej. Bez nowego finansowania
samo wykonanie uktadu nawet przy umorzeniu zobowigzan moze si¢ okazaé
niemozliwe, a przynajmniej nie rokowaé szans na dalsza pomyslnos¢. Aby plan
restrukturyzacyjny mogl sie¢ powies¢ i przynies¢ oczekiwane skutki w przyszio-
$ci, odzyskujac rentownos$¢ przedsicbiorstwa i zwickszajac jego konkurencyj-
no$¢ na rynku, konieczne jest zaangazowanie kapitatu, ktory w konsekwencji
moze przynie$¢ finansujacemu zdecydowanie wigkszg stope zwrotu. Jak sie
wydaje, maly udzial postepowan uktadowych sprzed 2016 r. w duzej mierze
wynikat z niechgci podmiotow finansowych do angazowania si¢ w procesy na-
prawcze przedsiebiorcy, ktéremu nie powiodto si¢ na arenie gospodarczej. Brak
mechanizméw zachgcajacych potencjalnych finansujacych do owych przedsie-
wzie¢ potaczony z deficytem mozliwosci zabezpieczenia interesOw podmiotow
finansujacych prowokowat sytuacje niklego angazowania instytucji finansowych
w procesy restrukturyzacji. Mechanizmy rachunkowosci bankowej szczegdlnie
ostatnio bardzo radykalnie odnoszg si¢ do podmiotow ubiegajacych si¢ o nowy
kredyt lub pozyczke, tym bardziej gdy dotyczy to podmiotu, ktory juz zostat
negatywnie zweryfikowany i napotkal problemy finansowe. Dotychczasowe
postepowanie uktadowe w ramach ogloszonej upadtosci sprzyjato stygmatyzo-
waniu przedsigbiorcy. Stad tez oddzielenie upadtosci od restrukturyzacji, a przede
wszystkim zastosowanie rozwigzan prawodawstw panstw zachodnich zapewnia-
jacych dodatkowa ochrong¢ wierzycielom decydujacym si¢ na finansowanie
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przedsigbiorcy w kryzysie, pozwoli na przetamanie tej niechlubnej prawidtowo-
$ci. Metody zastosowane w prawie polskim moze nie s3 tak radykalne, jak
w prawie amerykanskim, jednak stanowia swoiste novum gwarantujgce wierzy-
cielom zabezpieczenie, ktore przynajmniej umozliwi im odzyskanie zainwesto-
wanych $rodkow. Co prawda maksymalna wysoko§¢ odsetek wynikajacych
z czynnosci prawnej nie uleglta w procesach restrukturyzacji zadnej weryfikacji
1 nie moze w dalszym ciggu przekroczy¢ czterokrotnosci wysokosci stopy kredy-
tu lombardowego NBP, co w tak ryzykownym przedsigwzigciu nie jest docho-
dem wystarczajaco atrakcyjnym i rekompensujagcym finansujacym ponoszone
ryzyko, jednakze zastosowane metody zabezpieczen wydaja si¢ by¢ obiecujace.
,Procedura amerykanska US Bankruptcy Code juz w 1978 roku zapewniala
podmiotom finansujacym niewyplacalnego dtuznika traktowanie finansowania
jako koszt administracyjny, tj. odpowiednik kosztoéw postepowania restruktury-
zacyjnego podlegajacy splacie z biezacych srodkow. Jesli nie byto niemozliwe
uzyskanie srodkow na powyzszej zasadzie, to za zgoda sadu upadlosciowego
roszczenia z tytulu nowego finansowania mogly uzyskac¢ zabezpieczenie rze-
czowe na majatku nieobcigzonym lub na majatku obcigzonym z nizszym pierw-
szenstwem niz dotychczasowi wierzyciele rzeczowi. Jes§li natomiast i takie uzy-
skanie finansowania nie bylo mozliwe, sad modgt zezwoli¢ na udzielenie
zabezpieczenia rzeczowego z pierwszenstwem przed dotychczasowymi wierzy-
cielami rzeczowymi, jesli dtuznik zapewni, ze wierzyciele pozostang zabezpie-
czeni w wystarczajacym stopniu. Inaczej jest w prawie brytyjskim — Insolvency
Act z 1986 roku i Enterpise Act z 2002 roku pozwalaja zarzadcy w ramach pro-
cedury administration na zaciagnigcie nowych zobowigzan finansowych, ktérych
splata bedzie wyprzedza¢ zaspokojenie kosztow zarzadu postepowaniem” [Hry-
caj, Jakubecki i Witosz, 2016, s. 354]. W polskim prawie restrukturyzacyjnym
nie zastosowano tak nowatorskich rozwigzan znanych prawu amerykanskiemu,
jednak postarano si¢ zapewnic¢ wierzycielowi finansujagcemu uktad preferencyjng
pozycje w samym postepowaniu restrukturyzacyjnym oraz uprzywilejowanie
w postgpowaniu upadto§ciowym wszczetym w razie fiaska restrukturyzacji, tak
aby ryzyko podjecia finansowania zostato zminimalizowane. To znaczy zapew-
niono wierzycielowi ,,[...] natychmiastowe »utwardzenie« zabezpieczen wierzy-
telno$ci z tytulu nowego finansowania oraz zapewniono pierwszenstwo zaspo-
kojenia w upadlosci, ale nie przed dotychczasowymi wierzytelnosciami
zabezpieczonymi rzeczowo” [Hrycaj, Jakubecki i Witosz, 2016, s. 359]. Artykut
162 ust. 1 Prawa restrukturyzacyjnego co prawda zaktada, ze warunki restruktu-
ryzacji zobowigzan dtuznika majg by¢ jednakowe dla wszystkich wierzycieli,
a jezeli glosowanie przeprowadza si¢ w grupach wierzycieli, jednakowe dla
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wierzycieli zaliczonych do tej samej grupy, jednak dopuszczalne pozostaje przy-
znanie korzystniejszych warunkow w restrukturyzacji wobec wierzyciela, ktory
po otwarciu postgpowania restrukturyzacyjnego udzielit lub ma udzieli¢ finan-
sowania w postaci kredytu, obligacji, gwarancji bakowych, akredytywy lub na
podstawie innego instrumentu finansowego do wykonania uktadu. Dotyczy to
rowniez wierzytelnosci wierzyciela powstatych przed otwarciem postgpowania.

3. Ochrona wierzyciela finansujacego

Preferencyjna pozycja wierzyciela finansujagcego w samym postepowaniu
restrukturyzacyjnym poprzez :

— zagwarantowane srodki bezpieczenstwa: zaciggania i wykorzystywania $rod-
kéw na restrukturyzacje na kazdym etapie i w kazdym z rodzajow postepo-
wan restrukturyzacyjnych,

— uprzywilejowanie wierzytelnosci finansujacego w postepowaniu upadtoscio-
wym na wypadek fiaska restrukturyzacji doprowadzity do zwickszenia atrak-
cyjnosci uczestniczenia w takich postepowaniach.

W postgpowaniu w przedmiocie otwarcia postgpowania restrukturyzacyj-
nego: uktadowego, sanacyjnego jesli powolany zostanie tymczasowy nadzorca
sadowy, to zgodnie z art. 39 w zw. 268 ust. 5 lub 286 ust. 1 Prawa restrukturyza-
cyjnego dhuznik nie moze samodzielnie podja¢ decyzji przekraczajacej upraw-
nien zwyklego zarzadu. To whasnie nadzorca sgdowy lub tymczasowy zarzadca
bedzie podejmowat decyzje o zaciggnigciu kredytu lub pozyczki. Po otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego zarowno w postepowaniu uktadowym, przy-
$pieszonym oraz zwyklym, jak i w postgpowaniu sanacyjnym do zaciagania
kredytu lub pozyczki konieczna jest zgoda rady wierzycieli. Zgodnie z art. 129
ust. 2 Prawa restrukturyzacyjnego rada wierzycieli moze udzieli¢ zezwolenia na
zawarcie umowy kredytu lub pozyczki pod pewnymi warunkami. Rada wierzy-
cieli moze wyrazi¢ zgode na powyzsze czynnosci wtedy, gdy: po pierwsze ich
dokonanie jest niezbedne do zachowania zdolnosci dtuznika do biezacego za-
spokajania kosztow postepowania i nowych (powstatych po otwarciu postepo-
wania) zobowigzan, a takze wtedy, gdy ich dokonanie jest niezbgdne do zawar-
cia i wykonania uktadu.

Po drugie srodki majg zosta¢ przekazane dtuznikowi (a nie np. wierzycie-
lowi) i wykorzystane tylko w celu okreslonym w uchwale rady wierzycieli, a nie
wedtug uznania dhuznika albo zarzadcy.
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Po trzecie ustanowione zabezpieczenia sptaty kredytu lub pozyczki musza
by¢ adekwatne do udzielonego kredytu lub pozyczki (zakaz zabezpieczania po-
nad warto$¢ zobowigzania). Powyzsze reguly stosuje si¢ rowniez do ustanowie-
nia zabezpieczen polegajacych na: obcigzeniu sktadnikow masy uktadowej lub
sanacyjnej hipoteka, zastawem, zastawem rejestrowym lub hipoteka morska
w celu zabezpieczenia wierzytelnosci nieobjetej uktadem; przeniesieniu wtasno-
Sci rzeczy lub prawa na zabezpieczenie wierzytelnosci nieobjetej uktadem; ob-
cigzeniu sktadnikow masy uktadowej lub sanacyjnej innymi prawami.

Zgodnie z art. 129 § 4 Prawa restrukturyzacyjnego zezwolenie rady wierzy-
cieli jest rownoznaczne z przyjeciem, ze nie nastepuje pokrzywdzenie wierzy-
cieli, a tym samym niedopuszczalne jest uznanie takich czynnosci za bezsku-
teczne w stosunku do masy, i to zar6wno na podstawie przepiséw prawa
upadiosciowego, jak i kodeksu cywilnego [Torbus, Witosz i Witosz, 2016].

Jesli finansowanie przewidziane w planie restrukturyzacyjnym bedzie ko-
nieczne dla samego wykonania uktadu, czyli de facto dla sptaty zobowigzan
powstatych przed otwarciem postgpowania restrukturyzacyjnego, gltosowanie
nad ukladem na zgromadzeniu wierzycieli moze zosta¢ przeprowadzone tylko
w sytuacji dolaczenia w formie prawem przewidzianej o$wiadczenia osoby (kto-
ra zobowigzala si¢ udzieli¢ kredytu lub pozyczki, wyrazi¢ zgod¢ na zmiane sto-
sunku prawnego lub prawa albo ustanowi¢ lub zmieni¢ zabezpieczenie wierzy-
telnosci), z ktorego wynika, Zze zobowigzania te po przyjeciu ukladu zostang
[Adamus, 2016].

W przypadku gdy zobowigzujacym si¢ do udzielenia kredytu lub pozyczki
jest bank (mozna przypuszczaé, ze bedzie to regula), pochodzace od niego
o$wiadczenie powinno mie¢ form¢ pisemna zgodnie z przepisami art. 69 ust. 2
Prawa bankowego [Gurgul, 2016; Ustawa z dnia 13 stycznia 2015 r. Prawo ban-
kowe].

W literaturze mozna si¢ spotka¢ z bardzo krytyczng oceng regulacji doty-
czacg wyeliminowania z Prawa restrukturyzacyjnego wymogu bezwarunkowo-
$ci o$wiadczenia osoby trzeciej. ,,Jesli nie poczyta¢ tego tylko za legislacyjne
przeoczenie, oznaczaloby to, ze mozliwe jest glosowanie nad propozycja, ktorej
wykonywanie (warunki wykonywania) nie bedzie pewne i moze ulega¢ zmianie
w przysztosci. Stanowiloby to czynnik zdecydowanie zmniejszajacy pewnosé
obrotu i utrudniajacy podjecie przez wierzycieli decyzji w sprawie glosowania
nad ukladem. Stad nalezy opowiedzie¢ si¢ za wymogiem bezwarunkowosci,
przy czym negatywnie nalezy oceni¢ technike legislacyjng, w ktorej warunek ten
czasami jest wyrazany wprost w tresci przepisu (por. art. 151 ust. 2), a czasami
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musi by¢ dopiero wyinterpretowany z tresci normy”' [Zedler, 2015, s. 9]. Nieza-
leznie od powyzszego z mocy prawa pojawia si¢ warunek zawieszajacy skutecz-
no$¢ udzielonej zgody w postaci uprawomocnienia si¢ postanowienia zatwier-
dzajacego uktad [Gurgul, 2016, uwagi do art. 158]. Wydaje sie, ze skutek
udzielenia zgody osoby trzeciej na kredyt, pozyczke lub ustanowienie zabezpie-
czenia nastgpi z chwilg prawomocnosci uktadu, jednakze nie mozna mimo
wszystko wykluczy¢, szczegdlnie przy braku bezwarunkowos$ci zgody osoby
trzeciej, ze bedzie on poczytywany wylacznie jako podstawa do uzyskania wy-
maganych prawem wpiséw, w formie koniecznej dla dokonania danej czynnosci
prawnej. Kierujac sie przede wszystkim celem postgpowania restrukturyzacyj-
nego, nalezy si¢ opowiedzie¢ za wywolaniem skutku udzielenia zgody wraz
z uprawomocnieniem si¢ uktadu, a niedookreslenie ustawodawcy czym predzej
wyeliminowac.

Preferencyjne warunki propozycji uktadowych dla wierzyciela finansujace-
g0 w samym postgpowaniu restrukturyzacyjnym (dopuszczalnym przez ustawo-
dawce) dotycza, o czym nalezy przypomniec, nie tylko wierzytelnosci, ale roéwniez
prawa ja zabezpieczajacego. Jednakze przywilejowanie wierzycieli udzielaja-
cych finansowania wywiera najbardziej znamienny efekt przyznania wierzycie-
lowi — szczegolnej uprzywilejowanej pozycji dopiero w postepowaniu upadto-
$ciowym — zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 1 Prawa restrukturyzacyjnego naleznos$ci
powstate w postgpowaniu restrukturyzacyjnym z czynno$ci zarzadcy albo nalez-
nosci powstale z czynnosci dluznika dokonanych po otwarciu postepowania
restrukturyzacyjnego niewymagajacych zezwolenia rady wierzycieli albo zgody
nadzorcy sadowego lub dokonanych za zezwoleniem rady wierzycieli albo zgo-
dg nadzorcy sadowego zalicza si¢ do kategorii pierwszej zaspokojenia w przy-
padku ogloszenia upadtosci tuz po postepowaniu restrukturyzacyjnym.

Podobnie nalezno$ci z tytutu kredytu, pozyczki, obligacji, gwarancji lub
akredytyw czy innego finansowania przewidzianego uktadem przyjetym w po-
stepowaniu restrukturyzacyjnym i udzielonego w zwigzku z wykonaniem takie-

Dalsza czgé¢ cytowanej publikacji: ,,[...] plan restrukturyzacyjny jest w rzeczy samej instytucja
wybitnie fasadowa — nie wiadomo, po co ja wprowadzono. W postgpowaniach tych plan ten nie
ma bowiem zadnego istotnego wplywu na tres¢ uktadu, w ktorym dokonuje si¢ restrukturyzacji
zobowigzan czy majatku dtuznika. Nie ma zwigzku planu restrukturyzacyjnego z propozycjami
uktadowymi. Wymagane jest jedynie dotaczenie do propozycji ukladowych stosownego
o$wiadczenia osob, ktére wedlug planu restrukturyzacyjnego zobowigzaty si¢ do udzielenia
dhuznikowi kredytu albo pozyczki lub zmiany tresci stosunkéw prawnych lub praw lub ustano-
wienia zabezpieczenia [art. 158 ustawy z 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne]. Nie jest to jednak
uzaleznienie propozycji uktadowych od przyjetego planu, a tylko forma ich dokumentacji. Nie-
wykonanie planu restrukturyzacyjnego nie stanowi tez podstawy do zmiany czy uchylenia ukta-
du” [Zedler, 2015, s. 9].
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go uktadu, zalicza si¢ do kategorii pierwszej zaspokojenia w przypadku oglosze-
nia upadtoséci. Bez znaczenia pozostaje powigzanie podmiotu finansujgcego na
gruncie art. 342 ust. 6 Prawa upadiosciowego, kiedy podmiotem finansujagcym
jest podmiot powiazany, w tych okoliczno$ciach zostalta bowiem wyltaczona
reguta stosowania do zaspokojenia wierzytelnosci podmiotdw powiagzanych
z dluznikiem w czwartej kategorii zaspokajania zgodnie art. 342 ust. 5 pkt: ,,Sto-
sowanie tej kategorii nalezy wykluczy¢ z naleznosci podmiotow powigzanych
z nalezno$ci uprzywilejowanych, a zwigzanych z dokonywang restrukturyzacja
dtuznika [Gurgul, 2016, uwagi do art. 342]. Aspekt udzielenia pomocy finanso-
wej dluznikowi przez jego wiasciciela jest wedlug P. Zimmermana kompensowa-
ny oficjalng procedura, w ramach ktorej udzielono pozyczki lub podobnego in-
strumentu finansowania, co uzasadniania traktowanie tej wierzytelnosci w pierwszej
kategorii zaspokajania [Zimmerman, 2016, uwagi do art. 342]. Nalezy pamictac,
iz uprzywilejowanie finansowania udzielonego w trakcie postgpowania restruk-
turyzacyjnego zagwarantowane w postepowaniu upadiosciowym jest jednak
uprzywilejowaniem warunkowym.

Wsparcie wierzytelnosci finansujacego skorzysta z pierwszenstwa tylko
w sytuacji, gdy upadlos¢ zostala ogloszona w wyniku rozpoznania wniosku
o ogloszenie upadiosci ztozonego nie podzniej niz 3 miesigce po prawomocnym
uchyleniu uktadu, a uchylenie uktadu jest konsekwencja nieudanej restruktury-
zacji. Ogloszenie upadtosci nastepuje bezposrednio po zakonczeniu lub umorzeniu
postepowania restrukturyzacyjnego. Dtuznik nie bedzie miat zatem mozliwos$ci
wyzbycia si¢ majatku, ze szkodg dla wierzycieli, a finansujgcy restrukturyzacje,
bedac zaliczony do pierwszej kategorii zaspokajania, zostanie zaspokojony
w catosci lub tez stosunkowo (jezeli suma przeznaczona do podziatu §rodkoéw
nie wystarczy na zaspokojenie w catoSci wszystkich nalezno$ci tej samej kategorii).
Zabezpieczenia wierzytelnosci z tytulu nowego finansowania ograniczonymi
prawami rzeczowymi dokonane za zezwoleniem rady wierzycieli nie moga byc¢,
jak juz wspomniano, uznane za bezskuteczne w stosunku do masy upadtosci.

Podsumowanie

Stworzenie w Prawie restrukturyzacyjnym nowej preferencyjnej pozycji
wierzyciela finansujacego, zar6wno w samym postgpowaniu restrukturyzacyj-
nym, jak tez w postgpowaniu upadtosciowym wszczetym na wypadek fiaska
restrukturyzacji, oraz zagwarantowanie instrumentéw bezpieczenstwa: zacigga-
nia, a takze wykorzystywania §rodkow na restrukturyzacj¢ na kazdym etapie
postepowania i w kazdym z rodzajow postepowan restrukturyzacyjnych, dopro-
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wadzito do zwigkszenia bezpieczenstwa i atrakcyjnosci uczestniczenia w finan-
sowaniu takich postegpowan dla podmiotow finansujacych. Jak si¢ okazuje,
w starym stanie prawnym instytucje bankowe dysponowaly instrumentami, ktore
pozwalaty na zastosowanie preferencyjnych kryteriow w procesie ubiegania sie
o kredyt lub pozyczke w tej szczegolnej sytuacji, jaka jest ratowanie przedsie-
biorstwa w kryzysie [Ustawa Prawo bankowe], jednak nie byly one w praktyce
w ogoble wykorzystywane. Wydaje si¢, ze perspektywa utracenia zainwestowa-
nych §rodkéw w obliczu braku mechanizméw gwarantujacych zabezpieczenie
interesow finansujacego w regulacji sprzed 1 stycznia 2016 r. odstraszata poten-
cjalnych finansujacych. Dodatkowo pigtno upadtosci, czyli grozacego bankruc-
twa, zamykato droge do szczgsliwego zakonczenia. Wydaje si¢, ze w tym aspek-
cie ustawodawca, oddzielajac uktad od upadtosci, uniemozliwil negatywne
skojarzenia i zaproponowal rozwigzanie tworzace zwiclokrotnienie instrumen-
tow bezpieczenstwa dla wierzycieli. W szczeg6élnosci na aprobate zastuguje
uprzywilejowanie wierzyciela w postgpowaniu upadlo$ciowym. Zastosowane
mechanizmy bedg niewatpliwie zachecaly instytucje kredytowe do angazowania
si¢ w tego typu przedsigwziecia, minimalizujac ryzyko utraty zaangazowanych
srodkow do maksimum. Niestety nowa regulacja nie wplyneta na atrakcyjnosé
zyskownosci procesow finansowania przez finansujacych, majac na wzgledzie
stope zwrotu zainwestowanych $rodkow. Na gruncie art. 359 § 2 Kodeksu cy-
wilnego maksymalna wysoko$¢ odsetek wynikajacych z czynnos$ci prawnej nie
moze w stosunku rocznym przekracza¢ czterokrotno$¢ wysokosci stopy kredytu
lombardowego Narodowego Banku Polskiego. Stopa lombardowa Narodowego
Banku Polskiego od dnia 5 marca 2015 r. wynosi 2,5%, co oznacza, ze maksy-
malne odsetki wynoszg na chwilg obecng 10% w stosunku rocznym, co nie jest
dochodem wystarczajaco atrakcyjnym i rekompensujacym ponoszone ryzyko
przez pomioty finansujace w restrukturyzacji. Wydaje si¢, ze w obliczu nowa-
torskiego charakteru obecnej regulacji (w odniesieniu do mechanizméw zabez-
pieczajacych wierzyciela finansujgcego) nalezatoby si¢ opowiedzie¢ za zwicksze-
niem dochodu podmiotéw finansujacych procesy restrukturyzacji wspomagajace
przedsigbiorstwa w kryzysie, co przyczynitoby si¢ niewatpliwie do zwigkszenia
liczby procesow restrukturyzacyjnych i ulatwiloby pozyskiwanie srodkow ze-
wnetrznych. Samo bezpieczenstwo zagwarantowane w obecnej regulacji bez
zachgty do uzyskania ,,nadzwyczajnego zysku” z finansowania ryzykownego
przedsigwzigcia moze si¢ okaza¢ niewystarczajace, a przynajmniej hamujace
rozw0j finansowania tej formy przedsiewziec. Bo skoro juz finansowac¢ ,,chory”
podmiot, ktoérego wyleczenie niesie ryzyko niepowodzenia, powinno si¢ to wig-
za¢ z niestandardowym zyskiem.
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PREFERENTIAL TREATMENT OF THE ENTITY FINANCING
THE ARRANGEMENT OF THE RESTRUCTURING LAW
IN A CASE OF FAILED RESTRUCTURING

Summary: The aim of the underlying study is to bring closer and to asses a new solu-
tion, that allows preferential treatment of subject granting a financing for the benefit of
an entity that is going through a crisis and is beginning the restructuring proceeding,
which came into force on 1™ of January 2016 on the grounds of Act of 15 May 2015
Restructuring Law. The creditor, that grants a new financing, is guaranteed with a pref-
erential legal position both in the restructuring proceeding itself as well as in bankruptcy
proceeding initiated in case of financial restructuring failure by providing that creditor
with precedence of indulgence in bankruptcy before previous creditors, that follows
directly after restructuring. In the aspect of minimizing the risk of invested funds loss,
the legislator proposed a solution that creates fair safety instruments for creditors, that
encourage financing institutions to engage in that sort of undertakings.

Keywords: arrangement procedure, restructuring law, the creditor that grants a new
financing.



