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Sad Okregowy w Warszawie XXIII Wydzial Gospodarczy Odwolawczy i Zaméwien Publicznych w skladzie:
Przewodniczacy: sedzia Magdalena Nalecz (spr.)
Sedziowie: Bolestaw Wadowski
Andrzej Sobieszczanski
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sprawy z wniosku dluznika (...) Sp. z 0.0. z siedzibg w W.
w przedmiocie otwarcia przy$pieszonego postepowania ukladowego
na skutek zazalenia dluznika
na postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie
z dnia 2 listopada 2021 r., sygn. akt XVIII GR 98/21
postanawia:

uchyli¢ zaskarzone postanowienie i sprawe przekaza¢ do ponownego rozpoznania Sagdowi Rejonowemu dla m. st.
Warszawy w Warszawie.

Bolestaw Wadowski Magdalena Nalecz Andrzej Sobieszczanski

Sygn. akt XXIII Gz 1566/21

UZASADNIENIE

Postanowieniem z dnia 2 listopada 2021 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie odmowil otwarcia
przyspieszonego postepowania ukladowego dtuznik (...) Sp. z 0.0. z siedziba w W..

Sad rejonowy ustalil, ze przedmiotem dzialalnoSci spotki jest kupno i sprzedaz nieruchomosci na rachunek wlasny.
Spolka posiada(...) wierzycieli i niesporne wierzytelno$ci na kwote(...)zlotych, w wiekszoéci z tytulu wyemitowanych
przez spotke obligacji serii (...), (...) i (...). Majatek spotki stanowia naleznosci w kwocie nominalnej (...) zlotych.
Najwiekszym dtuznikiem spolki jest (...) Sp. z o. o. z siedziba w K. na kwote (...) zlotych z terminem wymagalno$ci
20 lutego 2017 roku. W pozostalym zakresie sa to naleznoSci od (...) podmiotow, w wiekszoéci wymagalne. Diuznik
wycenia posiadany pakiet naleznosci na kwote (...) zlotych.

Spolka nie prowadzi zadnej dziatalno$ci gospodarczej poza przeplywami finansowymi (badz ksiegowymi - aktualizacja
odsetek) zwigzanymi z obstluga nalezno$ci/zobowigzan. Rachunek zyskéw i strat przedstawiony za 2020 rok i 2021 (do
dnia 31 sierpnia) wskazuje na przychody finansowe z tytulu odsetek w kwotach odpowiednio (...) ztotych i (...) zlotych.
Po stronie kosztow podstawowa pozycja sa odsetki w kwotach odpowiednio (...) zlotych i (...) zlotych. Za rok 2020
spoltka wykazuje strate netto w kwocie (...) zlotych za$ za rok 2021 (do 31 sierpnia) strate netto w kwocie (...) zltotych.



Sad rejonowy ustalil, ze wstepny plan restrukturyzacyjny nie przedstawia propozycji zadnych dzialan
restrukturyzacyjnych ani planéw co do dalszego istnienia sp6lki.

W ramach rozwazan prawnych, sad rejonowy przywolal tres¢ art. 3 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo
restrukturyzacyjne (Dz. U. z 2015 1., poz. 978 ze zm., dalej: ,pr. rest.") i wskazal, ze postepowanie restrukturyzacyjne
ma doprowadzi¢ do zaspokojenia wierzycieli w drodze wykonania zawartego i zatwierdzonego przez sad ukladu.
Prawo restrukturyzacyjne ma zapewni¢ warunki o ile to mozliwe do wynegocjowania warunkoéw realizacji
ukladu, ktére zapewnia maksymalne zaspokojenie wierzycieli, przy maksymalnej ochronie warto$ci ekonomicznej
przedsiebiorstwa.

W dalszej cze$ci rozwazan sad rejonowy przywolal brzmienie art. 8 pr. rest. i podniosl, ze analiza wniosku dluznika oraz
zalaczonej do niego dokumentacji wskazuje, ze w przedmiotowej sprawie cele postepowania restrukturyzacyjnego nie
moga zostaé zrealizowane. Z informacji przedlozonych przez spotke wynika, ze jest ona podmiotem niewyplacalnym,
a prowadzona dzialalno$¢ w chwili obecnej generuje straty. Analiza informacji finansowych dluznika wskazuje, ze
nie jest prowadzona zadna dzialalno$¢ gospodarcza, spotka nie generuje zadnych zyskow, zas przedstawiane dane
finansowe dotyczace przeplywow finansowych wynikaja z naliczania odsetek za kolejne okresy zaréwno po stronie
naleznosci, jak i zobowigzan.

Jak wskazal sad rejonowy, z treSci wniosku oraz wstepnego planu restrukturyzacyjnego wynika, ze zamiarem dtuznika
jest dokonanie windykacji posiadanych naleznosci i podzielenie uzyskanych sum w ramach ewentualnego ukladu.
Brak przedstawienia jakiegokolwiek projektu dzialalnoSci spotki w przyszloSci oznacza, ze ewentualny uklad mialby
w istocie charakter likwidacyjny. Wprawdzie brak jest prawnych przeszkod do przyjecia ukladu tego typu, jak rowniez
otwarcia i prowadzenia postepowania restrukturyzacyjnego w tym celu, niemniej wniosek o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego nie moze byé¢ w takim przypadku oceniany wedlug przestanki unikniecia upadlosci dtuznika i
zapewnienia mu mozliwoSci dalszej dzialalno$ci (art. 3 pr. rest.). W takim przypadku, gléwnymi kryteriami oceny
wniosku winno by¢ to, czy zawarcie ukladu i prowadzone postepowanie zapewnig wyzszy stopien zaspokojenia
wierzycieli niz prowadzenie postepowania upadlo$ciowego oraz czy istnieje realna szansa na zawarcie i wykonanie
ukladu. Istotna kwestia jest rowniez zdolno$é¢ dluznika do zaspokajania kosztow postepowania restrukturyzacyjnego
po jego otwarciu.

Majac powyzsze na uwadze, w ocenie sadu rejonowego, dluznik nie uprawdopodobnil w Zaden sposéb, ze jest w stanie
wygenerowac jakiekolwiek rzeczywiste przychody, a tym samym, ze wykonanie ukladu jest realne. Jedyny majatek
dluznika stanowig nalezno$ci w nominalnej kwocie ponad 7 mln zlotych. Pomimo wymagalnoéci tych naleznoéci
(za wyjatkiem naleznosSci od podmiotu (...) Sp. z 0.0.) dluznik nie jest w stanie pokazac¢ jakichkolwiek skutecznych
dzialan windykacyjnych pozwalajacych na oszacowanie faktycznych przychodéw. Dhluznik posiadane naleznosci
wycenil na kwote (...) zlotych, ale nie wyja$nil podstaw takiego stanowiska i podstaw takiej wyceny. Uzyskanie
takiego przychodu wydaje sie by¢ watpliwe w $wietle faktu, ze od poczatku 2020 roku z tytulu tych naleznosci nie
wplynely zadne realne §rodki. Ponadto, dtuznik zaklada, ze w ramach ukladu wierzyciele, w zalezno$ci od kategorii
uzyskaja 50-55% nalezno$ci gléwnej po umorzeniu naleznosci ubocznych. Nominalna kwota wszystkich zobowiazan
dluznika to (...) zlotych. Oznacza to, ze w ramach prowadzonego postepowania dluznik winien uzyskaé¢ kwote nie
mniejsza niz (...) zlotych (50%) celem splaty wierzycieli. Splata wierzytelnoSci zgodnie z propozycjami ukladowymi
mialaby nastapi¢ do dnia 23 grudnia 2023 roku. Oznacza to, ze dzialalno$¢ dluznika bedzie sie wigza¢ z kosztami
nie nizszymi niz (...) zlotych (ok. (...) ztotych/rok). To z kolei w ocenie sadu rejonowego, oznacza to, ze uklad bylby
mozliwy do wykonania, jedynie gdyby udalo sie dtuznikowi uzyska¢ kwote zgodna z przedstawiong wycena naleznosci.
Nie przedstawiono jednak zadnych okolicznoéci, mogacych wskazywaé, ze taki scenariusz jest realny. Wymagalne
wierzytelno$ci od 2017/2018, ktore nie generuja zadnych realnych przychodéw nalezy wycenié jako o ztotych. Oznacza
to, ze dtuznik nie zadnego majatku i nie posiada mozliwo$ci wygenerowania przychodu, nie méwiac juz o nierealnos$ci
wykonania jakiegokolwiek ukladu, zwlaszcza, ze propozycje ukladowe zakladajg jednorazowe platnosci na poziomie
75% wierzytelnosci objetych ukladem w terminie 3 miesiecy od prawomocnego zatwierdzenia ukladu (czyli zaptaty w
tym terminie kwoty nie mniej niz (...) zlotych).



Brak uprawdopodobnienia realno$ci zakladanych dzialan i prognozowanych ich wynikéw, powoduje, iz brak jest
podstaw do otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego z uwagi na brak realno$ci wykonania jakiegokolwiek
uktadu.

Zazalenie na powyzsze rozstrzygniecie wniost dtuznik zaskarzajac je w calosct 1 zarzucajgc mu:

1. Naruszenie przepisow prawa materialnego tj. art. 8 ust. 1 pr. restr. poprzez jego bledna wykladnie, a w konsekwencji
niewla$ciwe zastosowanie wskutek przyjecia, ze dla rozstrzygniecia wniosku o otwarcie uproszczonego postepowania
restrukturyzacyjnego w $wietle art. 8 ust. 1 pr. restr. znaczenie maja takie okolicznosci, jak:

a) realno$¢ zaktadanych przez dluznika dzialan restrukturyzacyjnych oraz prognozowanych ich wynikoéw, a takze
b) realno$¢ wykonania ukladu przez dtuznika oraz

¢) poréwnanie stopnia zaspokojenia wierzycieli w alternatywnym postepowaniu upadlo$ciowym wzgledem
wnioskowanego postepowania restrukturyzacyjnego,

podczas gdy na etapie orzekania w przedmiocie otwarcia przyspieszonego postepowania ukladowego wskazane wyzej
okoliczno$ci nie podlegaja badaniu (przez co sad pierwszej instancji nie powinien uzalezniaé¢ otwarcia przyspieszonego
postepowania ukladowego od ich zaistnienia), a stwierdzenie wystgpienia negatywnej przestanki pokrzywdzenia
wierzycieli z art. 8 ust. 1 pr. restr. nie jest w zaden sposdb powigzane ani z oceng efektywno$ci zakladanych przez
dluznika $rodkéw naprawczych, ani z oceng zdolno$ci dtuznika do wykonania ukladu.

2. Naruszenie przepisOw prawa materialnego tj. art. 3 ust. 1 pr. restr. poprzez jego bledng wyktadnie, a w konsekwencji
niezastosowanie, albowiem sad pierwszej instancji wadliwie przyjal, ze w przypadku zamiaru zawarcia tzw. ukladu
likwidacyjnego, cele postepowania restrukturyzacyjnego nie sa wyznaczane wskazang w art. 3 ust. 1 pr. restr.
przestanka unikniecia upadloéci dluznika, a sam wniosek restrukturyzacyjny powinien podlega¢ ocenie pod katem
weryfikacji czy zawarcie ukladu i prowadzone postepowanie zapewnia wyzszy stopien zaspokojenia wierzycieli niz
prowadzenie postepowania upadlo$ciowego oraz czy istnieje realna szansa na zawarcie i wykonanie ukladu, podczas
gdy w postepowaniu restrukturyzacyjnym:

a) bez wzgledu na charakter przewidywanego ukladu rzeczywisty prymat nalezy zawsze przyznaé interesowi
dluznika, rozumianemu jako unikniecie ogloszenia upadlosci i w Swietle tego nadrzednego celu postepowania
restrukturyzacyjnego nalezy dokonywa¢é oceny zasadnos$ci wniosku o jego otwarcie,

b) nadrzednym celem kazdego postepowania restrukturyzacyjnego pozostaje samo zapewnienie dluznikowi
mozliwo$ci zawarcia z wierzycielami ukladu, zatem prognoza stopnia zaspokojenia wierzycieli lub szans na wykonanie
ukladu, nie moga stanowi¢ przestanki odmowy otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, tym bardziej w
sytuacji, gdy decyzje w przedmiocie glosowania za ukladem podejmuja sami wierzyciele w toku postepowania
restrukturyzacyjnego, zas mozliwo$¢ wykonania ukladu stanowi element oceny sgdu dokonywanej na dalszym etapie
postepowania w ramach orzekania w przedmiocie zatwierdzenia ukladu, ktéry zostal przyjety na zgromadzeniu
wierzycieli.

3. Naruszenie przepisbw prawa materialnego, tj. art. 9 w zw. z art. 227 ust 1 pkt 2 w zw. z art. 8 ust.
1 pr. restr. poprzez ich nieprawidlowa wykladnie sprowadzajaca sie do uznania przez sad pierwszej instancji,
Ze na podstawie tresci wstepnego planu restrukturyzacyjnego oraz przedstawionych propozycji ukltadowych sad
rozpoznajacy wniosek moze definitywnie przesadzié, czy wykonanie ukladu przez dluznika jest realne, podczas gdy
wstepny plan restrukturyzacyjny stanowigcy element wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego z uwagi
na jego daleko idaca ogdlnikowosé uniemozliwia przesadzenie, czy w toku postepowania uda sie przyjaé, zatwierdzic,
a nastepnie wykona¢ uklad (przy czym nalezy podkreslié, ze kwestie przyjecia, zatwierdzenia i wykonania propozycji
ukladowych i tak nie powinny podlega¢ badaniu na etapie rozpatrywania wniosku o otwarcie przyspieszonego



postepowania ukladowego), za$ pierwotne propozycje ukladowe moga w toku postepowania restrukturyzacyjnego
podlegac licznym modyfikacjom zaréwno ze strony dluznika, jak i jego wierzycieli.

4. Naruszenie przepiséw postepowania, ktore mialo istotny wplyw na wynik sprawy, tj. art. 232 ust. 1 w zw. z
art. 8 ust. 1 pr. restr. w zw. z art. 233 § 1 k.p.c. w zw. z art. 209 pr. restr. poprzez dowolng, a nie swobodng
ocene dowodéw dokonana na podstawie zebranego w sprawie materialu (w szczegoélnosci wniosku o otwarcie
przyspieszonego postepowania ukladowego, propozycji ukladowych, wstepnego planu restrukturyzacyjnego oraz
dokumentéw finansowych dolaczonych do wniosku), na kanwie, ktérej to oceny sad pierwszej instancji dokonat
blednych ustalen faktycznych w sprawie, polegajacych na przyjeciu przez sad pierwszej instancji, ze:

a) dluznik jest podmiotem niewyplacalnym, podczas gdy znajduje sie on w stanie zagrozenia niewyplacalnoScia;

b) zlozony przez dtuznika wniosek restrukturyzacyjny zaklada zawarcie ukladu stricte likwidacyjnego, podczas gdy
zalozenia wstepnego planu restrukturyzacyjnego nie wykluczaly wprost mozliwo$ci dalszego prowadzenia dziatalnosci
przez dtuznika i osiggania z tego tytutu przychodow;

¢) nie zostaly podjete jakiekolwiek dzialania windykacyjne wobec przystugujacych dluznikowi naleznoéci, podczas
gdy:

« przeciwko spdlce (...) sp. z 0.0. z siedziba w K. zostalo wszczete postepowanie egzekucyjne, ktorego skutecznosc z
uwagi na istniejace zabezpieczenie hipoteczne jest wysoce prawdopodobne (dot. kwoty (...) zt (nalezno$¢ gléwna)
wraz z odsetkami);

 drugi z dluznikéw tj. (...) sp. z o.0. z siedziba w S. zobowigzatl sie wzgledem dluznika do splaty zadluzenia (dot.
kwoty (...) z} wraz z odsetkami);

d) wymagalne wierzytelnoéci przystugujace dluznikowi wzgledem oséb trzecich nie maja zadnej warto$ci, podczas
gdy ich szacunkowa warto$¢ w pelni realna do odzyskania wynosi ponady(...) z;

e) dluznik nie posiada mozliwo$ci wygenerowania zadnego przychodu celem wykonania ukladu, podczas gdy istnieja
realne szanse na odzyskanie niemal wszystkich przyslugujacych dluznikowi naleznoSci, przede wszystkich tych
opisanych pod lit. ¢) powyzej;

f) zakladane przez dtuznika dzialania restrukturyzacyjne i prognozowane ich wyniki sa nierealne, podczas gdy juz z
samych okolicznoS$ci wskazanych w pkt ¢) powyzej wynika realna mozliwoé¢ uzyskania Srodkéw wystarczajacych na
pokrycie co najmniej 80 % wartoéci zakladanych propozycji ukladowych;

g) brak jest szans na wykonanie przez dluznika jakiegokolwiek ukladu, podczas gdy juz sam fakt wysokiego
prawdopodobienstwa nieodleglego w czasie uzyskania przez dluznika znacznych srodkéw finansowych, ktére moglyby
zostaé przeznaczone na splate wierzycieli w ramach planowanej restrukturyzacji, zawarcie i wykonanie ukladu w
ramach zainicjowanego przez dluznika postepowania, pozostaje jak najbardziej realne i mozliwe do wykonania.

Majac na uwadze wyzej podniesione zarzut, skarzacy wniost o uchylenie zaskarzonego postanowienia w caloéci i
przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania sadowi pierwszej instancji. Nadto dluznik wskazujac, iz potrzeba
zlozenia przez dtuznika wnioskéw dowodowych powstata dopiero na obecnym etapie niniejszego postepowania, celem
odniesienia sie do argumentacji sadu pierwszej instancji zawartej w uzasadnieniu zaskarzonego postanowienia, wniost
o dopuszczenie i przeprowadzenie dowodéw z dokumentéw w postaci:

a) wniosku o wszczecie egzekucji wobec dluznika (...) sp. z 0.0. z siedziba w K. z dnia 2 listopada 2021 roku w zakresie
kwoty (...) zl (nalezno$¢ gtowna) wraz z ustawowymi odsetkami za op6znienie w zaplacie;

b) odpisu ksiegi wieczystej nr (...), powyzsze na wykazanie faktu wszczecia przez dluznika postepowania
egzekucyjnego przeciwko spolce (...) sp. z 0.0. z siedzibg w K., wysoko$ci dochodzonych naleznos$ci, dysponowania



przez dluznika zabezpieczeniem w postaci hipoteki do kwoty (...) mln zt z pierwszehstwem zaspokojenia przed
pozostalymi wierzycielami hipotecznymi.

Sad okregowy zwazyl, co nastepuje:
Zazalenie zaslugiwalo na uwzglednienie.

W szczegblnoSci uprawionym okazalo sie postawienie zarzutu naruszenia art. 8 ust. 1 pr. rest., ktory stanowi, ze
sad odmawia otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, jezeli skutkiem tego postepowania byloby pokrzywdzenie
wierzycieli.

Pojecie pokrzywdzenia wierzycieli stanowi klasyczng klauzule generalna, ktora rzeczywistg treécia wypelnia sad
podejmujac decyzje w przedmiocie otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego. W literaturze dostrzezono m.in.,
ze pokrzywdzenie wierzycieli zachodzi wowczas, gdy nie ma szans na osiggniecie celu postepowania. Badajgc zatem
zasadno$§¢ wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego nie mozna pomijaé celu tego postepowania
wskazanego w tresci art. 3 pr. rest. Zgodnie z tym przepisem celem tym jest unikniecie ogloszenia upadlosci dtuznika
przez umozliwienie mu restrukturyzacji w drodze zawarcia ukladu z wierzycielami, a w przypadku postepowania
sanacyjnego - rowniez przeprowadzenie dzialan sanacyjnych, przy zabezpieczeniu stusznych praw wierzycieli.
Skorelowane z powyzszym jest zapatrywanie, iz odmowa otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego moze by¢
uzasadniona tym, ze brak jest realnych szans na przeprowadzenie skutecznej restrukturyzacji. Zasadniczo bedzie tu
chodzilo o okolicznoéci dotyczace samego dluznika (nikly majatek), ale konieczne do uwzglednienia sa takze wplywy
zewnetrzne, a zwlaszcza aktualna koniunktura na rynku wlasciwym (zob. A.J. Witosz, Komentarz do art. 8 ustawy
Prawo restrukturyzacyjne, system Lex).

Pokrzywdzenie wierzycieli ma miejsce zawsze wowczas, gdy otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego jest
oczywiécie mniej korzystne dla wierzycieli niz jego brak, przy czym nalezy mie¢ na uwadze okolicznosc¢, ze
ostateczna decyzje podejmuja wierzyciele, dla ktérych to postepowanie ma zostaé przeprowadzone. To wierzyciele s
interesariuszami postepowania restrukturyzacyjnego i ta grupa glosuje w przedmiocie przyjecia ukladu nad zlozonymi
propozycjami ukladowymi. Nie ma podstaw do odmowy otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, jezeli sad
uznaje, ze proponowany uklad jest dla wierzycieli krzywdzacy, bowiem o ostatecznym ksztalcie ukladu decydujg sami
wierzyciele oddajac glos za lub przeciw w trakcie zgromadzenia wierzycieli. Kazde postepowanie restrukturyzacyjne z
istoty rzeczy zaklada pogorszenie, przynajmniej czasowe, sytuacji wierzycieli, ale nalezy ocenic¢ te przestanke w szerszej
perspektywie czasowej i w konteks$cie alternatywnych sposéb zaspokojenia wierzycieli, przy czym winno to dotyczace
wszystkich wierzycieli a nie pojedynczych.

W literaturze wskazuje sie, ze pokrzywdzenie wierzycieli mozna przyjaé wtedy, gdy dzialania dluznika, sposéb
zarzadzania przez niego przedsiebiorstwem, prowadzenia negocjacji z wierzycielami wskazuja, ze celem dluznika
jest uniemozliwienie wierzycielom prowadzenia skutecznej egzekucji albo przeglosowanie ukladu przez wierzycieli
zawierajacych z dluznikiem pozorne umowy (A. Hrycaj, Pokrzywdzenie wierzycieli jako przestanka odmowy otwarcia
postepowania restrukturyzacyjnego, DR 2016, nr 1, s. 86; S. Gurgul, Prawo upadlo$ciowe. Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz, Legalis 2016). Pokrzywdzenie wierzycieli zachodzi takze, gdy prowadzenie postepowania mogloby
spowodowa¢ zmniejszenie wartoSci majatku dluznika lub mogloby uniemozliwi¢ wierzycielom zaspokojenie
sie z okre§lonych skladnikow majatku dluznika wskutek "utwardzenia" czynno$ci bezskutecznych. Podobnie z
pokrzywdzeniem wierzycieli mozemy mie¢ do czynienia w sytuacji skladania pozornego wniosku o otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego a zatem w sytuacji braku niewyplacalno$¢ lub zagrozenia niewyptacalno$cig albo
skladania wniosku celem manipulowania poziomem zobowiazan spornych, tak by umozliwi¢ skorzystanie z kolejnych
postepowan restrukturyzacyjnych. Z takim sytuacjami nie mamy do czynienia w niniejszym stanie faktycznym,
bowiem analiza wniosku prowadzi do konkluzji, ze dluznik nie sklada fasadowego wniosku o otwarcie przyspieszonego
postepowania uktadowego.

W ocenie sadu okregowego, w niniejszym stanie faktycznym przestanka pokrzywdzenia wierzycieli nie zachodzi.



W tym miejscu wskazaé nalezy, ze faktycznie dluznik nie ma zadnego majatku rzeczowego za§ w propozycjach
ukladowych przewidzial zaspokojenie wierzycieli z windykacji posiadanych naleznosci. Nie jest jednak tak, ze
okolicznoSci ta sama w sobie stanowi podstawe do uznania, ze uklad jest malo realny i w konsekwencji jego otwarcie
prowadzi do pokrzywdzenia wierzycieli. Nalezy mie¢ bowiem na uwadze, ze postepowanie to jest prowadzone takze
w interesie wierzycieli i ich stanowisko winno mie¢ decydujace znaczenie za$§ wylacznie ewidentne pokrzywdzenie
wierzycieli moze zamyka¢ dluzkowi droge do restrukturyzacji. Oddalenie wniosku o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego w oparciu o przestanke z art. 8 ust. pr. rest. jest dopuszczalne, tylko gdy pokrzywdzenie
wierzycieli w razie otwarcia restrukturyzacji bytoby pewne i oczywiste. Z taka sytuacji nie mamy do czynienia w
niniejszym stanie faktycznym.

Reasumujgc te rozwazania wskaza¢ nalezy za skarzacym, ze badajac przestanke pokrzywdzenia wierzycieli nalezy
dokonywac¢ wykladni art. 8 ust. 1 pr. rest. tak, aby w nieuzasadniony sposob nie zamyka¢ dluznikowi mozliwo$ci
skorzystania z restrukturyzacji.

W tym zakresie zgodzié sie mozna z twierdzeniem dluznika, zZe wystapienie negatywnej przestanki pokrzywdzenia
wierzycieli z art. 8 ust. 1 pr. restr. nie jest w zaden spos6b powigzane ani z ocena efektywnoSci zakladanych
przez dluznika §rodkéw naprawczych, ani z ocena zdolnoSci dluznika do wykonania ukladu. Badajac potencjalne
~pokrzywdzenie wierzycieli” nie nalezy odwolywac¢ sie do spodziewanego stopnia zaspokojenia w ramach wykonania
ukladu. Warto podkreéli¢, ze pokrzywdzenie wierzycieli ma byé¢ skutkiem postepowania, a nie skutkiem ukladu.
Na etapie rozpoznawania wniosku o otwarcie postepowania, sad nie powinien analizowa¢ zlozonych propozycji
uktadowych, chociazby dlatego, ze moga one ulec modyfikacji i zar6wno plan restrukturyzacyjny jak i propozycje
ukladowe maja charakter wstepnych. Propozycje ukladowe niekorzystne dla wierzycieli moga by¢ co najwyzej
podstawa odmowy zatwierdzenia ukladu, a i to nie w kazdym przypadku ale jedynie wowczas gdy warunki ukladu sa
razaco krzywdzace dla wierzycieli, ktorzy gtosowali przeciwko uktadowi i zglosili zastrzezenia (art. 165 ust. 2 pr. rest.).
Ustawodawca bowiem posluguje sie w ustawie zar6wno pojeciem ,,postepowanie restrukturyzacyjne” jak i pojeciem
~postepowanie o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego”. Dlatego pokrzywdzenie wierzycieli wskazane w art. 8
ust.1 pr. rest. ma by¢ skutkiem postepowania a nie skutkiem samego ukladu.

Podobnie przestanka otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego nie jest posiadania zabezpieczenia majatkowego
dla wykonania ukladu, bowiem postepowanie restrukturyzacyjne moze by¢ otwarte wzgledem dluznika
nieposiadajacego jakiekolwiek majatku.

Reasumujgc ten watek, ocena spodziewanej efektywnoSci wstepnego planu restrukturyzacyjnego, wstepnych
propozycji ukladowych oraz mozliwo$ci zawarcia na ich podstawie, a nastepnie zatwierdzenia i wykonania uktadu nie
wchodzi w zakres kognicji sadu w toku rozpoznania wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego, w tym w
kontek$cie negatywnej przestanki otwarcia postepowania wymienionej w art. 8 ust.1 pr. rest.

Z uwagi na powyzsze uprawionym bylo zarzucenie sadowi rejonowemu naruszenia art. 9 w zw. z art. 227 ust 1 pkt 2
w zw. z art. 8 ust. 1 pr. rest.

Niemniej jednak nie mozna przyjac¢ na chwile obecna, ze nie ma zadnych szans na realizacje ukltadu, w szczego6lnoéci
nie sposo6b przyjacé za sadem rejonowym, ze dtuznik nie podjal dzialan windykacyjnych za$ warto§¢ majatku dtuznika
jest zerowa.

W pierwszej kolejnoéci nalezy zgodzic sie ze skarzacym, ze ewentualny brak podejmowania dzialan windykacyjnych
nie ma zadnego wplywu na nominalng warto$¢ nalezno$¢, ktére sa na kwote(...) zlotych i bezwzglednie stanowig
majatek dluznika.

Po drugie, dtuznik dokonatl przeszacowania mozliwych do odzyskania nalezno$ci z kwoty nominalnej wynoszacej (...)
zlotych do poziomu kwote(...) zlotych, co §wiadczy o realnoéci zamierzen.



Po trzecie, najwieksza nalezno$é dluznika przystugujaca mu od (...) Sp. z o. o. z siedziba w K. na kwote (...) zlotych
jest zabezpieczona rzeczowo poprzez wpis hipoteki do ksiegi wieczystej nr (...) do kwoty (...) mln zl z pierwszenstwem
zaspokojenia przed pozostalymi wierzycielami hipotecznymi, przy czym szacunkowa warto$¢ tej nieruchomosci to
okolo (...) mln zlotych.

Po czwarte, i to w zakresie podjetych przez dtuznika dzialan windykacyjnych, dtuznik w dniu 2 listopada 2021 roku
zlozyt wniosek o wszczecie egzekucji wobec (...) sp. z 0.0. z siedziba w K. w zakresie kwoty (...) zL. Odno$nie za$ innych
dzialan zmierzajacych do odzyskania nalezno$ci przystugujacych dluznikowi, to nalezy wskaza¢ na powolane przez
dluznika w zazaleniu porozumienie z (...) sp. z 0.0. z siedziba w S. zawarte w dniu 4 listopada 2021 roku. Stosownie
do twierdzen dluznika, zapisy tego porozumienia przewiduja splate caloSci zadluzenia wynoszacej (...) zt z odsetkami,
przy czym 40% zadluzenia mialo zostaé uregulowane do 31 grudnia 2021 roku za$ pozostala kwota do konica marca
2022 roku.

Nadto wydaje sie juz przesadzone zar6wno w doktrynie jak i orzecznictwie sadéw powszechnych, ze pokrzywdzenie
wierzycieli w rozumieniu art. 8 ust. 1 pr. rest. to nie jest stan nizszego zaspokojenia w poréwnaniu do zaspokojenia
uzyskanego w upadloSci (tak A. Hrycaj, Pokrzywdzenie wierzycieli, s. 84—86; P. Filipiak, w: P. Filipiak, A. Hrycaj
(red.), Prawo, 2017, art. 8, pkt 5).

Niemniej jednak wskaza¢ mozna, ze de facto na obecnym etapie wierzyciele maja wybor albo otrzymac okolo
potowy wierzytelno$¢ w stosunkowo krétkim czasie albo zdecydowaé sie na dtugotrwate i niepewnie dochodzenie
naleznoS$ci do dtuznika, ktérego jedynym majatkiem sa naleznosSci. Choé oczywistym jest jak juz wskazano wyzej, ze nie
mozna poréwnywac stopnia zaspokojenia wierzycieli w postepowaniu restrukturyzacyjnym wprost do postepowania
upadloéciowego, to z duza doza prawdopodobienistwa wskaza¢ mozna, ze ewentualne postepowanie upadlo$ciowe nie
zostanie otwarte z uwagi na brak majatku plynnego. Reasumujgc, jednym realnym sposobem zaspokojenia wierzycieli
jest doprowadzenie do zawarcia ukladu.

Celem bowiem postepowania restrukturyzacyjnego jest unikniecie ogloszenia upadtosci, co wynika wprost z art.3
pr. rest. Ustawa, definiujgc jako cel postepowania restrukturyzacyjnego unikniecie ogloszenia upadlosci dtuznika,
wyraznie wskazuje, ze zawarcie ukladu jest w ocenie ustawodawcy znacznie korzystniejszym rozwigzaniem problemow
dluznika niz jego zlikwidowanie w drodze procedur upadlo$ciowych. Tym samym procedury restrukturyzacyjne i
zawarcie w ich wyniku ukladu uzyskuja jednoznaczny prymat nad zaspokojeniem wierzycieli w wyniku likwidacji
przedsiebiorstwa dluznika. Nie mozna jednak tego celu rozumie¢ jako zakazu przeprowadzania postepowan
zmierzajacych do zawarcia ukladu likwidacyjnego — wprost dopuszczonego przepisami ustawy. W takim bowiem
wypadku korzyécia odnoszona przez wierzycieli nadal jest unikniecie upadlosci, jako generujacej z zasady znaczaco
mniejsze zaspokojenie wierzycieli. O ile bowiem kontrahenci syndyka zawsze oczekuja obnizenia ceny do poziomu
warto$ci likwidacyjnej, o tyle dluznik w restrukturyzacji ma znacznie wieksze szanse na doprowadzenie do transakeji
na warunkach zblizonych do rynkowych (por. P. Zimmerman, Prawo upadloSciowe, Prawo restrukturyzacyjne ,
Komentarz, wydanie 7, Warszawa 2002r. Legalis) Przyjmujac nawet, co na obecnym etapie nie jest przesadzone,
ze uklad proponowany przez dtuznika ma charakter likwidacyjny, to nadal celem jego jest umozliwienie dtuznikowi
podjecia wszelkich dzialan zmierzajacych do unikniecia upadlosci.

W konsekwencji zasadnie podniesiono w zazaleniu, ze niezasadnym bylo pominiecie przez sad pierwszej instancji
badania wniosku dluznika z perspektywy unikniecia ogloszenia upadlo$¢ a dokonanie tego wylacznie w oparciu o
kryterium pokrzywdzenia wierzycieli. Tym samym zarzut naruszenia art. 3 ust.1 pr. rest. okazal sie zasadny.

Z przedstawionych wyzej wzgledow sad okregowy nie podzielit stanowiska sadu pierwszej instancji co do tego, ze
otwarcie przyspieszonego postepowania ukladowego bedzie prowadzilo do pokrzywdzenia wierzycieli. Przedwcze$nie
sad rejonowy zatem stwierdzil, ze zachodzila negatywna przestanka otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego
opisana w art. 8 ust. 1 pr.rest. Dlatego dzialajac na podstawie art. 386 § 4 k.p.c. w zw. z art. 397 § 2 k.p.c. w zw. z art.
209 pr. rest. sad okregowy uchylil zaskarzone postanowienie i przekazat sprawe do ponownego rozpoznania sadowi
pierwszej instancji.



Ponownie rozpoznajac sprawe sad rejonowy zbada czy w kontek$cie podjetych przez dluznika dzialan, zachodzi
negatywna przestanka otwarcia przyspieszonego postepowania ukladowego w postaci pokrzywdzenia wierzycieli. Dla
ustalenia powyzszego, sad rejonowy w pierwszej kolejnosci w szczegblnosci ustali czy dtuznik otrzymat a jeéli tak jakie
sumy od (...) sp6iki z 0.0. oraz na jakim etapie jest windykacja nalezno$é¢ od (...) sp. z 0.0. z siedzibg w K. i ponownie
dokona analizy przestanek negatywnej i pozytywnej otwarcia przyspieszonego postepowania ukladowego.

Rozwazajac mozliwo$¢ osiagniecia celu postepowania restrukturyzacyjnego sad rejonowy wezmie pod uwage, ze
celem tym stosownie do treSci art. 3 ust. 1 pr. rest. jest przede wszystkim unikniecie ogloszenia upadlosci dtuznika.
Podkreslenia bowiem wymaga, ze zar6wno przeslanki pozytywne, jak i negatywne prowadzenia postepowania
restrukturyzacyjnego winny by¢ interpretowane w $wietle nadrzednego celu postepowania restrukturyzacyjnego,
jakim jest unikniecie upadloéci dluznika.

Wobec powyzszego sad okregowy, na podstawie art. 386 § 4 k.p.c. w zw. z art. 397 § 2 k.p.c. w zw. z art. 209 pr.rest.
postanowil jak w sentencji.
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