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Warszawa, 2 sierpnia 2022 r.
KL/299/148/PH/2022

Pan

Sebastian Kaleta

Sekretarz Stanu

Ministerstwo Sprawiedliwosci

Szanowny Panie Ministrze,
W zwigzku z pracami legislacyjnymi dotyczacymi projektu ustawy o zmianie ustawy — Prawo
restrukturyzacyjne oraz ustawy — Prawo upadtosciowe (nr. UC120), Konfederacja Lewiatan

przedstawia ponizsze stanowisko.

Uprzejmie prosze o zapoznanie sie ze stanowiskiem oraz o rozwazenie uwzglednienia zawartych
w nim uwag w toku prac nad wskazanymi rozwigzaniami legislacyjnymi.

Z powazaniem,

Prezydent Konfederacji Lewiatan

Zatgcznik: Stanowisko Konfederacji Lewiatan dotyczace projektu ustawy o zmianie ustawy —
Prawo restrukturyzacyjne oraz ustawy — Prawo upadfosciowe (nr. UC120).
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Stanowisko Konfederacji Lewiatan dotyczace projektu ustawy o zmianie ustawy — Prawo
restrukturyzacyjne oraz ustawy — Prawo upadtosciowe (nr. UC120) dalej okreslanego jako
»Projekt”

1) Projekt w dodanym art. 10 ust. 2b przewiduje, ze w przypadku planu restrukturyzacyjnego
sporzadzanego w postepowaniu restrukturyzacyjnym dtuznika, ktéry jest mikroprzedsiebiorcg, nie
stosuje sie ust. 1 pkt 1, 6i 7. Plan restrukturyzacyjny dtuznika, ktéry jest mikroprzedsiebiorcg zawiera
opis przedsiebiorstwa.

Wzgledem projektowanego art. 10 ust. 2b, powstajg nastepujgce watpliwosci:

Opis przedsiebiorstwa na dzien przygotowywania planu restrukturyzacyjnego — takze w odniesieniu
do mikroprzedsiebiorcy - niewiele wnosi w kontekscie oceny sktadanych przez dtuznika propozycji
uktadowych. W zwigzku z tym nie spetnia swojej podstawowej roli, jaka powinno byé zapewnienie
wierzycielom podstawowej wiedzy w celu podjecia swiadomej decyzji co do wyboru propozycji
uktadowych orz gtosowania za lub przeciw uktadowi. W zwigzku z tym, proponowane jest
uzupetnienie tresci planu restrukturyzacyjnego o wskazanie w jaki sposdb zamierzone jest
finansowanie wykonania uktadu (jako ograniczona transpozycja nie majgcego zastosowania do
mikroprzedsiebiorcow pkt 6).

W zwigzku z powyiszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 10 ust. 2b ustawy:

Art. 10 ust. 2b. W przypadku planu restrukturyzacyjnego sporzqdzanego w postepowaniu
restrukturyzacyjnym dtuznika, ktdry jest mikroprzedsiebiorcq, nie stosuje sie ust. 1 pkt 1, 6 i 7. Plan
restrukturyzacyjny dtuznika, ktdry jest mikroprzedsiebiorcq zawiera opis przedsiebiorstwa_ze
wskazaniem Zrddet finansowania sptat wierzytelnosci w ramach uktadu."

2) Projekt w dodanym art. 10a przewiduje, ze:
1. Nadzorca lub zarzgdca sporzadza test zaspokojenia, ktory zawiera:
1) wycene wskazujgcg metody i zatozenia przyjete w trakcie jej sporzadzania, ktéra obejmuje:

a)warto$¢ przedsiebiorstwa dtuznika przy zatozeniu realizacji planu restrukturyzacyjnego
i kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez dtuznika;

b)wartos¢ majatku dtuznika przy zatozeniu ogtoszenia jego upadtosci i sprzedazy przedsiebiorstwa
jako catosci oraz odstgpienia od sprzedazy przedsiebiorstwa jako catosci i sprzedazy poszczegdlnych
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sktadnikdw majatku. Jezeli sktadniki majatku dtuznika sg obcigzone hipoteka, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym, hipotekg morskg lub innymi prawami i skutkami ujawnienia
praw i roszczen osobistych, w wycenie nalezy oddzielnie podac, ktére z tych praw pozostajg w mocy
po sprzedazy w postepowaniu upadfosciowym, a takze ich wartos¢ oraz wartos$¢ sktadnikow majagtku
nimi obcigzonych.

2) informacje o przewidywanym stopniu zaspokojenia wierzycieli, ktdrych wierzytelnosci sg objete
uktadem, w postepowaniu upadtosciowym, ktdre bytoby prowadzone wobec dtuznika, zawierajgca
nastepujace dane:

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

b) przewidywany czas trwania postepowania upadtosciowego oraz przewidywang wysokos¢ kosztéw
postepowania upadtosciowego oraz innych zobowigzan masy upadtosci,

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

3) ocene, czy wierzytelnosci objete uktadem bedg zaspokojone w wiekszym stopniu w przypadku
zawarcia i wykonania ukfadu, czy w postepowaniu upadftosciowym.

2. Nadzorca lub zarzadca moze zleci¢ sporzadzenie wyceny, o ktérej mowa w ust. 1 pkt 1) osobom
trzecim. Nadzorca lub zarzgdca moze wzigé pod uwage wskazania uczestnikdw postepowania co do
metodyki sporzadzenia wyceny oraz oséb sporzadzajgcych wycene.

3. Testu zaspokojenia, o ktérym mowa w wust. 1, nie sporzgdza sie w postepowaniu
restrukturyzacyjnym dtuznika, ktdry jest mikroprzedsiebiorca.

Wzgledem projektowanego art. 10a, powstaja nastepujace watpliwosci:

1.Brak zasadnosci wyceny przedsiebiorstwa w restrukturyzacji jako definiujacej wartosé
udziatéw/akcji, nie za$ zdolno$é dtuznika do sptaty zadtuzenia uktadowego

Gtéwnym celem testu zaspokojenia jest zapewnienie wymaganej Dyrektywa mozliwosci poréwnania
stopnia zaspokojenia wierzycieli w postepowaniu restrukturyzacyjnym ze stopniem zaspokojenia
w postepowaniu upadtosciowym. Z tego wzgledu podstawowym narzedziem do obliczenia tego
powinno byé porédwnanie szacowanych odzyskéw w postepowaniu upadfos$ciowym z zaktadanymi
odzyskami wynikajgcymi z propozycji uktadowych.

Wycena przedsiebiorstwa w scenariuszu restrukturyzacyjnym (opierana zwykle o metody
dochodowe) nie jest potrzebna w ramach testu zaspokojenia z uwagi na to. Definiuje ona co do zasady
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wartos¢ przedsiebiorstwa dtuznika, ktéra powinna znalezé¢ odzwierciedlenie w wartosci
akcji/udziatéw w kapitale dtuznika, a nie poziom uktadowej sptaty wierzytelnosci. W razie upadtosci
dtuznika warto$¢ jego przedsiebiorstwa (rozumianego jako majatek pozostaty po sptacie dtugdéw),
a w konsekwencji wartos¢ jego udziatéw/akcji jest zwykle rowna zero. W restrukturyzacji wartos¢
przedsiebiorstwa jest pochodng szansy na zawarcie uktadu, a wiec szansy na restrukturyzacje (zwykle
redukcje) wierzytelnosci. Po przyjeciu uktadu wartos¢ ta traci swéj ,,opcyjny” charakter poniewaz
opiera sie juz o skonkretyzowane nowe zasady dotyczace spfat restrukturyzowanego dtugu.
Paradoksalnie — im wyzszy bedzie poziom sptat wierzytelnosci uktadowych, tym nizsza jest wycena
przedsiebiorstwa dtuznika.

W Swietle powyzszego wycena przedsiebiorstwa dtuznika jest nieistotna z perspektywy zaspokojenia
wierzycieli, a wiec niepotrzebna jest jako element testu zaspokojenia. Obrazuje ona wyfgcznie
szacowany poziom przyrostu wartosci udziatéw/akcji dtuznika w wyniku restrukturyzacji zadtuzenia,
a wiec generowanej kosztem poswiecen wierzycieli. To za$ rodzi¢ moze w postepowaniach wytgcznie
niepotrzebne kontrowersje i dyskusje nic nie wnoszgce w kontekscie negocjacji dtuznika i wierzycieli
dotyczgcych warunkéw uktadu.

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

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

Poziom ukfadowe] spfaty wierzytelnosci jest pochodng nie tyle wyceny przedsiebiorstwa
w scenariuszu restrukturyzacyjnym, co tresci propozycji uktadowych (j.w.). Dlatego tez rolg testu
zaspokojenia powinno by¢ zdefiniowanie minimalnej kwoty uktadowych sptat wierzycieli, ktéra nie
powinna by¢ nizsza niz kwota sptat w scenariuszu restrukturyzacyjnym. Tylko w zakresie w jakim
istniejg na etapie przygotowania testu zaspokojenia konkretne propozycje uktadowe, test
zaspokojenia umozliwia ich poréwnanie z potencjalnymi odzyskami dla wierzycieli w scenariuszu
upadtosciowym. Z uwagi na to, iz istnieje mozliwos¢, ze propozycje uktadowe moga ulec zmianie po
przygotowaniu testu zaspokojenia lub tez mogg pojawi¢ sie nowe propozycje uktadowe,
proponowalibySmy, azeby ostateczne poréwnanie odzyskéw dla wierzycieli w scenariuszu
upadtosciowym i restrukturyzacyjnym miato miejsce w ramach opinii o mozliwosci wykonania uktadu,
o ktérej mowa w art. 115 pr. restr.
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3. Zasadno$¢ wprowadzenia mechanizmu dyskontowania przysztych odzyskéw przy pordwnaniu
scenariusza upadtosciowego i uktadowego; wybdr stopy dyskonta

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

Alternatywng stopg dyskonta, do ktérej mogtyby odwotywac sie przepisy art. 10a i 115 pr. restr. jest
stopa wykorzystywana na potrzeby rozliczeh pomiedzy Narodowym Bankiem Polskim oraz bankami
—tzn. publikowana przez Narodowy Bank Polski stopa redyskonta weksli. Stopa ta okresla cene skupu
weksli przez NBP od bankéw komercyjnych, ktére to weksle wczesniej bank komercyjny zdyskontowat
(kupit po cenie nizszej od nominalnej) od swojego klienta (przedsiebiorstwa), przyjmujac weksel jako
zabezpieczenie udzielonego mu kredytu. Bank komercyjny korzysta z tej mozliwosci wéwczas, jesli
chce mieé¢ wczesniej dostep do gotdwki niz okresla to termin zapadalnosci weksla wystawionego przez
klienta.

Brak wprowadzenia zasady dyskontowania przysztych odzyskéw w kontekscie poréwnania odzyskéw
wierzycieli w scenariuszu upadfo$ciowym oraz scenariuszu restrukturyzacyjnym spowoduje, iz
poréwnanie takie oparte o nominalng wartos¢ sptat bedzie nierzetelne. Oczywistym jest bowiem,
w szczegblnosci w srodowisku inflacyjnym, iz odzysk np. w kwocie 1 min ztotych otrzymany zgodnie
z uktadem za 10 lat nie jest dla wierzyciela tyle samo warty co antycypowany odzysk 1 min ztotych
w scenariuszy upadtosciowym pfatny w horyzoncie czasowym 3-5 lat.

4. Kompetencje osoby trzeciej przygotowujgcej wycene

Prawidtowa wycena majgtku dtuznika jest warunkiem rzetelnosci testu zaspokojenia. Brak
mechanizmdéw zapewniajgcych rzetelne podejscie do przygotowania wyceny majgtku dtuznika jest
wiec istotnym zagrozeniem dla proceséw restrukturyzacyjnych. Podkreslenia tu jednakze wymaga, iz
legislacyjne uregulowanie wymogdéw dotyczacych wyceny majgtku diuznika jest zagadnieniem
skomplikowanym co pokazuje praktyka stosowania przepiséw ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku
(z pozn. zm.) o obligacjach (art. 30 ustawy o obligacjach) wymagajacych przygotowania niezaleznej
wyceny przedmiotu zabezpieczenia w razie emisji obligacji zabezpieczonych.
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Istnieje spore spektrum alternatywnych podejs¢ do wyceny aktywéw. W naszej ocenie nie nalezy
narzuca¢ konkretnej metody wyceny przygotowywanej na potrzeby testu zaspokojenia. Nalezy
natomiast wprowadzi¢ mechanizmy zapewniajace rzetelno$¢ osoby trzeciej dokonujgcej wyceny oraz
obowigzek konsultacji zasad przygotowania wyceny z przedstawicielami wierzycieli tzn. rada
wierzycieli — jezeli zostata ona powotana (o czym mowa ponizej).

W zakresie wprowadzenia wymogow dotyczacych osoby przygotowujacej wycene sugerowane
bytoby oprzec¢ sie na wypracowanych juz rozwigzaniach odzwierciedlonych w art. 30 ustawy
o obligacjach. Przepis ten przewiduje obowigzek wyboru podmiotu przygotowujacego wyceny, ktéry
spetnia okreslone kwalifikacje, tzn. posiada doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnosc
wyceny oraz zachowuje on bezstronnos¢ i niezaleznosé. W doktrynie podkresla sie, iz wprowadzenie
tych wymogéw byto konieczne w celu zapobiezenia praktyce, zgodnie z ktdrg wyceny czesto zlecane
byty podmiotom, ktdre nie posiadaty dostatecznych kwalifikacji w tym obszarze, co zagrazato
wierzycielom.

5. Udziat rady wierzycieli w przygotowaniu wyceny

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

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

1. Nadzorca lub zarzgdca sporzgdza test zaspokojenia, ktory zawiera:
1) wycene wskazujgcq metody i zatoZenia przyjete w trakcie jej sporzqdzania, ktora obejmuje

b) wartos¢ majqtku dtuznika przy zatoZeniu ogfoszenia jego upadtosci i sprzedazy przedsiebiorstwa
jako catosci oraz odstgpienia od sprzedazy przedsiebiorstwa jako catosci i sprzedazy poszczegdlnych
sktadnikow majqtku. Jezeli sktadniki majgtku dtuznika sq obcigzone hipotekq, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym, hipotekqg morskq lub innymi prawami i skutkami ujawnienia
praw i roszczen osobistych, w wycenie naleZy oddzielnie podac, ktore z tych praw pozostajg w mocy
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po sprzedazy w postepowaniu upadtosciowym, a takze ich wartosc¢ oraz wartos¢ sktadnikow majgtku
nimi obcigZonych.

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

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

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

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

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

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

2. Nadzorca lub zarzqdca moze zleci¢ sporzqdzenie wyceny, o ktorej mowa w ust. 1 pkt 1)-esebem
trzeeim-przez podmiot, ktory posiada doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnos¢ wyceny
oraz_zachowuje bezstronnos¢ i niezaleznos¢. Nadzorca lub zarzqdca moze wzigé¢ pod uwage
wskazania uczestnikow postepowania lub rady wierzycieli co do metodyki sporzqdzenia wyceny oraz
0s0b sporzqdzajgcych wycene.

3. JeZeli zostata ustanowiona rada wierzycieli, wowczas rada wierzycieli moze zazgdac, azeby wycene,
o ktorej mowa w ust. 1 w_odniesieniu do catosci lub czesci majgtku dtuznika przygotowata osoba

trzecia spetniajgca wymogi, o ktorych mowa w ust. 2. W takiej sytuacji, jak rowniez w sytuacji,
w ktdrej decyzja o przygotowaniu wyceny podjeta bedzie bez udziatu rady wierzycieli, decyzja o
wyborze osoby trzeciej na potrzeby sporzgdzenia takiej wyceny wymaga opinii rady wierzycieli.

4. Testu zaspokojenia, o ktorym mowa w ust. 1, nie sporzqdza sie w postepowaniu
restrukturyzacyjnym dtuznika, ktdry jest mikroprzedsiebiorcgq.

3) Projekt w dodanym art. 35 ust. 3a przewiduje, ze od dnia dokonania obwieszczenia, o ktérym
mowa w art. 226a ust. 1 na wniosek wierzycieli majacych tacznie wiecej niz 50% sumy wierzytelnosci,
z wyfaczeniem wierzycieli okreslonych w art. 80 ust. 3, art. 109 ust. 1 i art. 116, sad zwalnia nadzorce
uktadu z petnienia funkcji. W razie zwolnienia z petnienia funkcji umowa, o ktérej mowa w ust. 1
wygasa.

Wzgledem projektowanego art. 35 ust. 3a, powstaja nastepujace watpliwosci:
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Majac na wzgledzie krotki okres trwania postepowania o zatwierdzenie uktadu, zwolnienie nadzorcy

przez sad powinno nastgpi¢ bezzwtocznie. Rozwazy¢ mozna wprowadzenie konkretnego terminu np.
7 dni.

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

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

4) Projekt w dodanym art. 35 ust. 5 przewiduje, ze w razie zwolnienia z petnienia funkcji, o ktérym
mowa w ust. 3a, sgd powotuje osobe, o ktdrej mowa w art. 24 ust. 1 do petnienia funkcji nadzorcy
uktadu. O wynagrodzeniu nadzorcy uktadu powotanego przez sgd orzeka sad stosujgc odpowiednio
przepisy o wynagrodzeniu nadzorcy sadowego z uwzglednieniem zakresu czynnosci wykonanych
przez nadzorce uktadu zwolnionego z petnienia funkgcji.

Wzgledem projektowanego art. 35 ust. 5, powstaja nastepujace watpliwosci:

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

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

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

5) Proponujemy réwniez zmiane art. 115, ktéry w obecnym brzmieniu zaktada, ze nadzorca sadowy
lub zarzadca sktada na zgromadzeniu wierzycieli opinie o0 mozliwosci wykonania uktadu.
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Wzgledem art. 115, powstaja nastepujace watpliwosci:

Ocena propozycji uktadowych wymaga od wierzycieli poréwnania odzysku wierzytelnosci
w scenariuszu upadfosciowym oraz w scenariuszu restrukturyzacyjnym. Poziom odzyskéw musi
uwzgledniaé kwestie kosztu pienigdza w czasie oraz kwestie wptywu inflacji na przyszte ptatnosci.
W tym celu zasadne jest dyskontowanie odzyskéw w scenariuszu restrukturyzacyjnym i scenariuszu
upadtosciowym w oparciu o stope odsetek ustawowych, o ktérych mowa w art. 359 par. 2 Kodeksu
cywilnego.

Alternatywng stopg dyskontowg (wykorzystywang obecnie przez Narodowy Bank Polski na potrzeby
dyskonta wierzytelnosci) mogtaby by¢ stopa publikowana przez Narodowy Bank Polski stopa
redyskonta weksli.

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

Art. 115. Nadzorca sqgdowy lub zarzqgdca sktada na zgromadzeniu wierzycieli opinie o mozliwosci
wykonania uktadu. Opinia o _mozliwosci wykonania uktadu zawiera takze porédwnanie poziomu
zaspokojenia _wierzycieli _przewidzianego propozycjami uktadowymi do poziomu zaspokojenia
wierzycieli w razie upadfosci dtuznika. Poziom zaspokojenia wierzycieli, o ktdrym mowa dokonany jest
z _uwzglednieniem _zaktadaneqo terminu__sptaty wierzytelnosci__w__wyniku _pomniejszenia
przewidywanych kwot przeznaczonych na sptate wierzytelnosci o _dyskonto za okres do czasu
zaktadanej sptaty, obliczone z wykorzystaniem stopy odsetek ustawowych, o ktérych mowa w art.
359 par. 2 Kodeksu cywilnego.

6) Projekt w art. 151 ust. 2 przewiduje, ze uktad nie obejmuje wierzytelnosci ze stosunku pracy, chyba
ze wierzyciel wyrazit zgode na objecie jej uktadem. Zgode na objecie wierzytelnosci uktadem wyraza
sie w sposdb bezwarunkowy i nieodwotalny, najpdzniej przed przystgpieniem do gtosowania nad
uktadem. Zgoda moze zosta¢ wyrazona ustnie do protokotu zgromadzenia wierzycieli.

Wzgledem projektowanego art. 151 ust. 2, powstaja nastepujace watpliwosci:

Restrukturyzacja jest konsekwencjg zapasci finansowej przedsiebiorstwa spowodowanej przyjeta
przez wiasciciela i kadre zarzadzajgcy strategii dziatania. Zaréwno kadra zarzadzajaca, wiasciciel
przedsiebiorstwa i osoby z nim powigzane sg czesto pracownikami dtuznika. W tym kontekscie
bezzasadna jest nieograniczona kwotowo ochrona powyzszych osdb oraz ich bliskich przed uktadowa
restrukturyzacjg przystugujgcych im wierzytelnosci i przerzucanie catosci ciezaru restrukturyzacji
dtugdw na wierzycieli niepowigzanych z dtuznikiem.
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W zwigzku z powyziszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 151 ust. 2 ustawy:

Art. 151 ust. 2. Uktad nie obejmuje wierzytelnosci ze stosunku pracy z osobami, o ktérych mowa w art.
128 i 129 Prawa upadfoscioweqo za okres ostatnich trzech miesiecy przed otwarciem postepowania
restrukturyzacyjnego do wysokosci trzykrotnego przecietneqo miesieczneqo wynaqrodzenia za prace
okresloneqo w_sektorze przedsiebiorstw _bez wyptat nagréod z zysku w_trzecim kwartale roku
poprzedniego, ogtoszone przez Prezesa Gtdwnego Urzedu Statystyczneqo, chyba ze wierzyciel wyrazit
zgode na objecie jej uktadem. Zgode na objecie wierzytelnosci uktadem wyraza sie w sposob
bezwarunkowy i nieodwotalny, najpdzniej przed przystgpieniem do gfosowania.

7) Projekt w dodanym art. 155 ust 4 przewiduje, ze propozycje uktadowe nie mogg przewidywac dla
zadnego wierzyciela zaspokojenia wyzszego niz wartos¢ jego wierzytelnosci.

Wzgledem projektowanego art. 155 ust.4, powstajg nastepujgce watpliwosci:

W odniesieniu do udziatdw lub akcji ich cena moze zmieniac sie w czasie. Najlepszym tego przyktadem
sg notowania akcji spotek publicznych.

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

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

Naturalnym rozwigzaniem jest oparcie takiego poziomu zaspokojenia o przyjetg w uktadzie kwote
ceny emisyjnej akcji/udziatéw, a wiec kwote o ktorg redukowana jest w wyniku takiej konwersji
wierzytelnos¢. Rozwigzanie to umozliwi unikniecie watpliwosci i skarzenia uktadéw w szczegdlnosci
w spotkach publicznych, w sytuacji w ktérej ex post — tzn. po przyjeciu uktadu - w okresie
uprawamacniania sie uktadu cena akcji dtuznika na gietdzie wzrosnie ponad kwote, po ktérej zostaty
one objete przez wierzyciela skutkujgc zarzutami dotyczgcymi zgodnosci uktadu z art. 155 ust. 4.

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

Art. 155 ust. 4. Propozycje uktadowe nie mogq przewidywac dla Zadnego wierzyciela zaspokojenia

wyzszego niz wartos¢ jego wierzytelnosci. W _razie konwersji wierzytelnosci na udziaty lub akcje
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w kapitale zaktadowym emitenta zaspokojenie wierzytelnosci okresla cena emisyjna akcji lub cena
po ktorej udziaty sg wydawane wierzycielowi.

8) Projekt w dodanym art. 161a przewiduje, ze:

1. Propozycje uktadowe dla wierzycieli wymienionych w artykule 161 ust. 1 pkt 3 przewidujg stopien
zaspokojenia nie mniej korzystny, niz w postepowaniu upadtosciowym, ktére bytoby prowadzone
wobec dtuznika, chyba ze wierzyciel zgodzi sie na warunki mniej korzystne.

2. Propozycje o ktérych mowa w ust. 1 nie mogg przewidywac innego sposobu zaspokojenia niz
przewidziany w umowie, chyba ze wierzyciel wyrazit na to zgode.

3. W przypadku utrzymania zabezpieczenia i zawarcia w propozycjach uktadowych przesuniecia
w czasie ptatnosci z tytutu wierzytelnosci o ktérej mowa w ust. 1, w zakresie odpowiadajgcym
wartosci przedmiotu zabezpieczenia, oprocentowanie wierzytelnosci oraz okres jej sptaty nie moze
w istotny sposdb odbiegac od postanowien zawartych w umowie, chyba ze wierzyciel wyrazi na to
zgode.

4. Za zgoda wierzyciela, o ktérym mowa w ust. 1, uktad moze przewidywac zmiane przedmiotu
zabezpieczenia wierzytelnosci lub jego sprzedaz. Sprzedaz przeprowadza nadzorca wykonania ukfadu
lub zarzadca przymusowy. Przepis art. 323 ust. 3 i 4 stosuje sie.

Wzgledem projektowanego art. 161a, powstaja nastepujace watpliwosci:

Przepis art. 161a ust. 3 ma na celu zabezpieczenie interesdw wierzycieli zabezpieczonych zapewniajac
im prawo do naliczania odsetek w okresie po uptywie terminu zapadalnosci udzielonego przez nich
zabezpieczonego finansowania. Niestety przyjeta formuta zamiast poprawi¢ sytuacje wierzyciel
zabezpieczonych istotnie jg pogorsza. Zaproponowany mechanizm przyjmuje bowiem, iz w sytuacji
odroczenia terminu spfaty zabezpieczonej wierzytelnosci poza pierwotny horyzont finansowania,
suma ptatnosci kapitatu i odsetek nie moze przekroczy¢ wartosci przedmiotu zabezpieczenia. Oznacza
to, iz im wieksza jest zaktadana kwota odsetek, ktére beda w przysztosci naliczone w przedtuzonym
okresie finansowania, tym wieksza cze$¢ kapitatu wierzytelnosci bedzie uznana za niezabezpieczona.
Wierzyciel innymi stowy dostanie tyle samo ile by dostat, gdyby tego przepisu nie byto, tyle ze wiecej
otrzyma tytutem odsetek, a mniej tytutem zwrotu kapitatu. W hipotetycznej sytuacji wieloletniego
horyzontu sptaty zabezpieczonej wierzytelnosci mechanizm ten spowoduje, iz poziom pokrycia
zabezpieczeniem kapitatu pozyczki bedzie minimalny.

Powyzsze rozwigzanie doprowadzaé moze do pozbawiania wierzycieli zabezpieczenia, przeistaczajac
ich wierzytelnodci, ktérych kapitat jest pokryty zabezpieczeniem, w wierzytelnosci, ktérych kapitat
traci takie pokrycie. Z powyzszego wzgledu rozwigzanie to jest niewtasciwe. Przyjmujac, iz wartosé
wierzytelnosci zabezpieczonej na majatku dtuznika nie powinna co do zasady w wyniku naliczania
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odsetek istotnie odrywac sie od wartosci przedmiotu zabezpieczenia, dtuznik powinien odsetki ptacic¢
w okresie wykonywania ukfadu, a nie odraczad.

Niezaleznie od powyzszego, majgc na wzgledzie art. 92 prawa upadtosciowego, istniejg argumenty,
azeby zaproponowany mechanizm zawarty w art. 161a ust. 3 - zgodnie z ktérym warto$¢ odsetek
i kapitatu nie mogg tacznie przekraczaé wartos¢ przedmiotu zabezpieczenia - stosowaé¢ w okresie
przewidywanego trwania postepowania upadfosciowego. Rozwigzanie to zapewnia, iz warunki
restrukturyzacji wierzytelnosci zabezpieczonych:

1) nie sg gorsze, anizeli, anizeli zasady ich sptaty, ktére miatyby zastosowanie w razie upadtosci
dtuznika, cho¢

2) w okresie, przewidywanego postepowania upadtosciowego sg analogiczne do warunkéw,
ktére miatyby zastosowanie do sptaty tych wierzytelnosci w razie upadtosci.

W zwigzku z powyziszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 161a ustawy:

Art. 161a. 1. Propozycje uktadowe dla wierzycieli wymienionych w artykule 161 ust. 1a pkt 3
przewidujq stopieni zaspokojenia nie mniej korzystny, niz w postepowaniu upadtosciowym, ktore
bytoby prowadzone wobec dfuznika, chyba ze wierzyciel zgodzi sie na warunki mniej korzystne.

2. Propozycje o ktorych mowa w ust. 1 nie mogq przewidywac innego sposobu zaspokojenia niz
przewidziany w umowie, chyba ze wierzyciel wyrazit na to zgode.

3. W przypadku utrzymania zabezpieczenia i zawarcia w propozycjach uktadowych przesuniecia
w czasie ptatnosci z tytutu wierzytelnosci o ktérej mowa w ust. 1, w-zekresie—odpewiadaigeym
wartosci-przedmiotu—zabezpieczenia, oprocentowanie wierzytelnosci oraz okres jej sptaty nie moze

w istotny sposob odbiegac od postanowien zawartych w umowie, chyba ze wierzyciel wyrazi na to
zgode. W okresie przewidywanego trwania postepowania upadfosciowego, o ktérym mowa w art.

10a ust 1 pkt 2 b), kwota sptat wierzytelnosci przystugujgcych wierzycielom wymienionym w artykule
161 ust. 1a pkt 3 oraz naliczonych od nich odsetek nie moze przekroczy¢é wartosci przedmiotu

zabezpieczenia.

4. Za zgodq wierzyciela, o ktorym mowa w ust. 1, uktad moze przewidywac zmiane przedmiotu
zabezpieczenia wierzytelnosci lub jego sprzedaz. Sprzedaz przeprowadza nadzorca wykonania uktadu
lub zarzqdca przymusowy. Przepis art. 323 ust. 3 i 4 stosuje sie.

9) Projekt w dodanym art. 165a przewiduje, ze sgd moze dokonac stosownych zmian w uktadzie, jezeli
zmiany te nie naruszajg istotnych postanowien uktadu i na skutek ich wprowadzenia sad zatwierdzi
ukfad.

Wzgledem projektowanego art. 165a, powstajg nastepujgce watpliwosci:
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Sad zmieniajgc uktad przyjety przez wierzycieli zgodnie z dotychczasowg propozycjg przepisu nie
powinien naruszac istotnych postanowien uktadu. W naszej ocenie zasadne jest doprecyzowanie, ze
postanowienia uktadu determinujgce poziom i terminy spfaty wierzycieli sg istotnymi
postanowieniami uktadu w rozumieniu art. 165a pr. restr.

W zwigzku z powyiszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art.165a ustawy:

Art. 165a.W przypadkach, o ktérych mowa w_art. 165, sqd moze dokona¢ stosownych zmian
w ukfadzie, jezeli zmiany te nie naruszajq istotnych postanowien uktadu, a w _szczegdlnosci nie
Zmieniajg stopnia, ani termindw zaspokojenia wierzycieli i na skutek ich wprowadzenia sqd zatwierdzi
uktad.

10) Projekt w dodanym art. 165b ust. 1 przewiduje, ze w przypadku stwierdzenia nieprzyjecia uktadu
na podstawie art. 119 ust. 1i 2, na wniosek dtuznika lub za jego zgodg, sad zatwierdza ukfad jezeli:

(..).

Wzgledem projektowanego art. 165b ust.1, powstajg nastepujace watpliwosci:

Z uwagi na przyznanie wierzycielom kompetencji do, po pierwsze, ztozenia propozycji uktadowych
(art. 155 ust. 2 pr. restr.), a tym samym dopuszczenie przez ustawodawce narzucenia dtuznikowi
uktadu o niezaaprobowanej przez niego tresci, oraz, po drugie, wniosku o stwierdzenie przyjecia
i zatwierdzenie ukfadu (projektowany art. 120 ust. 5 pr. restr.), zasadnym jest przyznanie
wierzycielom réwniez kompetencji do ztozenia skutecznego wniosku o stwierdzenie przyjecia uktadu
wbrew woli dtuznika bedgcego duzym przedsiebiorstwem. Zgodnie z art. 11 ust. 1 Dyrektywy, na
zasadzie odstepstwa, panstwa cztonkowskie mogg bowiem ograniczy¢ wymog uzyskania zgody
dtuznika do przypadkéw, w ktérych dtuznikami sg MSP.

W zwigzku z powyziszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 165b ust. 1 ustawy:

Art. 165b ust. 1. W przypadku stwierdzenia nieprzyjecia uktadu na podstawie art. 119 ust. 1i 2, na
whniosek dtuznika, wierzyciela #+b za jege zgodq dtuznika, a w przypadku dtuznikdw bedgcych duzymi
przedsiebiorstwami bez zgody dtuznika, sqd zatwierdza uktad jezeli:(...)
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11) Projekt w dodanym art. 211b przewiduje, ze:

1. W terminie co najmniej 30 dni przed rozpoczeciem zbierania gtosow wierzycieli lub przed
zwotaniem zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad uktadem, nadzorca uktadu sporzadza:

1) spis wierzytelnosci;

2) spis wierzytelnosci spornych;

3) plan restrukturyzacyjny;

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

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

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

2. Uczestnicy postepowania mogg ztozy¢ zastrzezenia co do dokumentéw, o ktérych mowa w ust. 1,
w terminie 2 tygodni od ich sporzadzenia. Nadzorca sgdowy moze w terminie 2 tygodni uwzglednié
zastrzezenia i poprawi¢ dokumenty, co do ktérych ztozono zastrzezenia lub ztozy¢ oswiadczenie
o braku uwzglednienia zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Wniesienie zastrzezen nie wptywa na termin
rozpoczecia procedury gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli.

Wzgledem projektowanego art. 211b, powstaja nastepujace watpliwosci:

Art. 211b pr. restr. ma zapewni¢ transparentno$é postepowania poprzez okreslenie termindw,
w ktorych powinny zostac przygotowane kluczowe dla tego postepowania dokumenty.

Co do zasady ogolny ksztatt proponowanej regulacji jest lezy w interesie uczestnikdw postepowan
restrukturyzacyjnych, wymagajac jednakze doprecyzowania.

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

W przypadku wniesienia zastrzezen co do dokumentdw wymienionych w pkt 1) — 6) przez wierzycieli,
pozostali wierzyciele powinni przed oddaniem gtosu nad uktadem mie¢ wiedze co do zakresu
zgtoszonych zastrzezen, stanowiska nadzorcy w tym przedmiocie oraz w szczegdlnosci zmiany tresci
rzeczonych dokumentéw, jezeli zmiany takie zostaty dokonane przez nadzorce.
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W zwigzku z powyziszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 211b ustawy:

Art. 211b. ust. 1. W terminie co najmniej 30 dni przed rozpoczeciem zbierania gtoséw wierzycieli lub

przed zwotaniem zgromadzenia wierzycieli w celu gfosowania nad uktadem, nadzorca uktfadu

sporzqdza:

1) spis wierzytelnosci;

2)  spis wierzytelnosci spornych;

3) plan restrukturyzacyjny;

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

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

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

Dokumenty wymienione w_pkt 1) — 6) nadzorca zamieszcza w_systemie teleinformatycznym.

Informacje o zamieszczeniu wszystkich dokumentow wymienionych w pkt 1) — 6) obwieszcza sie wraz

Z pouczeniem o tresci ust. 2.

2. Uczestnicy postepowania mogq ztozyc¢ zastrzezenia co do dokumentow, o ktérych mowa w ust. 1,
w terminie 2 tygodni od ich-sporzgdzenia obwieszczenia informacji o ich sporzgdzeniu. Nadzorca
sgdowy moze w terminie 2 tygodni uwzglednic¢ zastrzezenia i poprawi¢ dokumenty, co do ktdrych
ztozono zastrzezenia lub ztoZzy¢ oswiadczenie o braku uwzglednienia zastrzezen wraz

z uzasadnieniem. Whiesienie zastrzezen nie wpfywa na termin rozpoczecia procedury gtosowania lub
na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli, przy czym nadzorca obwieszcza informacje o wptywie
zastrzezen oraz o stanowisku nadzorcy w przedmiocie zastrzezen, a w przypadku ich uwzglednienia

takze informacje o poprawionych dokumentach zamieszczonych w rejestrze, na 30 dni przed

rozpoczeciem procedury gtosowania lub terminem zgromadzenia wierzycieli zamieszcza w systemie
teleinformatycznym.

12) Proponujemy réwniez zmiane art. 226a, ktéry w brzmieniu obowigzujagcym przewiduje, ze:

1. Po sporzadzeniu spisu wierzytelnosci, spisu wierzytelnosci spornych oraz wstepnego planu
restrukturyzacyjnego nadzorca uktadu moze dokonaé obwieszczenia o ustaleniu dnia uktadowego. 2.
Dokonanie obwieszczenia, o ktéorym mowa w ust. 1, jest niedopuszczalne, jezeli w ciggu ostatnich
dziesieciu lat dtuznik prowadzit postepowanie o zatwierdzenie uktadu, w ktérym dokonano
obwieszczenia o ustaleniu dnia uktadowego (...).

Wzgledem projektowanego art. 226a, powstajg hastepujace watpliwosci:
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Dtuznik zawiera z nadzorcg uktadu umowe przed otwarciem postepowania i ustaleniem dnia
uktadowego. Nadzorca uktadu ma wiec mozliwosc i powinien zweryfikowaé podstawowe okolicznosci
majgce wptyw na postepowanie, w tym dopuszczalnos$é jego otwarcia. Dlatego tez zasadne jest, azeby
przepis art. 226a jasno przesadzat, iz dokumenty, o ktérych mowa w ust. 1 art. 226a pr. restr. (spisy
wierzytelnosci oraz wstepny plan restrukturyzacyjny) sg przygotowywane przez nadzorca uktadu.

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

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

W zwigzku z powyiszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 226a ustawy:

Art. 226a. 1. Po sporzqdzeniu przez nadzorce uktadu spisu wierzytelnosci, spisu wierzytelnosci
spornych oraz wstepnego planu restrukturyzacyjnego i umieszczeniu tych dokumentow w Rejestrze
nadzorca uktadu moze dokonac¢ obwieszczenia o ustaleniu dnia uktadowego.

(...)

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

13) Projekt w art. 261 przewiduje, ze:

1. W terminie trzydziestu dni od dnia otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego nadzorca
sgdowy sporzgdza i sktada sedziemu-komisarzowi:

1)plan restrukturyzacyjny uwzgledniajgcy propozycje restrukturyzacji przedstawione przez dtuznika;
2)spis wierzytelnosci;

3)spis wierzytelnosci spornych.

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

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

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

3) test prywatnego wierzyciela lub test prywatnego inwestora, o ktorym mowa w art.140 ust. 1.
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3. Uczestnicy postepowania mogg ztozy¢ zastrzezenia do dokumentéw, o ktérych mowa w ust. 2,
w terminie 2 tygodni od ich ztozenia. Nadzorca sagdowy moze w terminie 2 tygodni uwzglednic¢
zastrzezenia i ztozy¢ poprawione dokumenty lub ztozy¢ oswiadczenie o braku uwzglednienia
zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Whniesienie zastrzezed nie wpitywa na termin rozpoczecia
procedury gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli.

Wzgledem projektowanego art.261 powstajg nastepujace watpliwosci:

Patrz: watpliwosci do projektowanego art. 211b pr. restr.

W zwigzku z powyziszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 261 ustawy:

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

1) plan restrukturyzacyjny uwzgledniajgcy propozycje restrukturyzacji przedstawione przez dtuznika;
2)spis wierzytelnosci;

3)spis wierzytelnosci spornych.

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

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

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

3) test prywatnego wierzyciela lub test prywatnego inwestora, o ktérym mowa w art.140 ust. 1.
Informacje o ztoZzeniu dokumentdw wymienionych w_ust. 1 i ust. 2 _przez nadzorce sgdowego
obwieszcza sie wraz z pouczeniem o tresci ust.3.

3. Uczestnicy postepowania mogq ztozy¢ zastrzezenia do dokumentow, o ktérych mowa w ust. 2,
w terminie 2 tygodni od ich-ztezenia—daty obwieszczenia o ich ztoZeniu. Nadzorca sqgdowy mozZe
w terminie 2 tygodni uwzglednic zastrzezenia i ztozy¢ poprawione dokumenty lub ztoZy¢ oswiadczenie

o braku uwzglednienia zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Whniesienie zastrzezen nie wptywa na termin
rozpoczecia procedury gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli, przy czym
nadzorca sgdowy obwieszcza informacje o wptywie zastrzezen oraz o ztozeniu stanowiska nadzorcy

w_przedmiocie zastrzezenn a w przypadku ich uwzglednienia takze informacje o poprawionych

dokumentach ztozonych do sedziego - komisarza na 30 dni przed rozpoczeciem procedury gtosowania
lub terminem zgromadzenia wierzycieli.
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14) Projekt w art. 280 przewiduje, ze:

2. W terminie co najmniej 30 dni przed rozpoczeciem procedury gtosowania w trybie art. 110 ust. 7
lub przed zwotaniem zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad uktadem, nadzorca sgdowy
sporzadza i sktada sedziemu-komisarzowi:

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

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

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

3. Uczestnicy postepowania mogg ztozy¢ zastrzezenia co do dokumentow, o ktérych mowa w ust. 2,
w terminie 2 tygodni od ich ztozenia. Nadzorca sgdowy moze w terminie 2 tygodni uwzglednic
zastrzezenia i ztozy¢ poprawione dokumenty lub ztozy¢ oswiadczenie o braku uwzglednienia
zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Whniesienie zastrzezen nie wptywa na termin rozpoczecia
procedury gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli.

Wzgledem projektowanego art. 280, powstajg nastepujgce watpliwosci:

Patrz: watpliwosci do projektowanego art. 211b pr. restr.

W zwigzku z powyziszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 280 ustawy:

Art. 280 ust. 2. W terminie co najmniej 30 dni przed rozpoczeciem procedury gtosowania w trybie art.
110 ust. 7 lub przed zwofaniem zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad ukfadem, nadzorca
sqdowy sporzqdza i sktada sedziemu-komisarzowi:

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

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

3) test prywatnego wierzyciela lub test prywatnego inwestora, o ktérym mowa w art.140 ust. 1;
Informacje o ztozeniu dokumentow wymienionych w ust. 1 i ust. 2 przez nadzorce sgdowego
obwieszcza sie wraz z pouczeniem o tresci ust. 3.

3. Uczestnicy postepowania mogq ztozyc¢ zastrzezenia co do dokumentdw, o ktorych mowa w ust. 2,
w terminie 2 tygodni od ich—ztezenia daty obwieszczenia o ich ztozeniu. Nadzorca sgdowy moze
w terminie 2 tygodni uwzglednic zastrzezenia i ztozy¢ poprawione dokumenty lub ztozy¢ oswiadczenie
o braku uwzglednienia zastrzezenr wraz z uzasadnieniem. Whniesienie zastrzezen nie wplywa na termin

rozpoczecia procedury gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli, przy czym
nadzorca sgdowy obwieszcza informacje o wplywie zastrzezen oraz o ztozeniu stanowiska nadzorcy
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w przedmiocie zastrzezen a w przypadku ich uwzglednienia takze informacje o poprawionych
dokumentach ztozonych do sedziego - komisarza na 30 dni przed rozpoczeciem procedury gtosowania
lub terminem zgromadzenia wierzycieli.

15) Projekt w art. 320 przewiduje, ze:

2. W terminie co najmniej 30 dni przed rozpoczeciem procedury gtosowania w trybie art. 110 ust. 7
lub przed zwotaniem zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad uktadem, nadzorca sgdowy
sporzadza i sktada sedziemu-komisarzowi:

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

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

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

4) sprawozdanie z wykonania planu restrukturyzacyjnego w toku postepowania sanacyjnego oraz
efekty podjetych dziatan, a takze gtéwne dziatania, ktére zgodnie z planem restrukturyzacyjnym
zostang podjete po przyjeciu uktadu.

3. Uczestnicy postepowania mogg ztozy¢ zastrzezenia co do dokumentow, o ktérych mowa w ust. 2,
w terminie 2 tygodni od ich ztozenia. Nadzorca sagdowy moze w terminie 2 tygodni uwzglednic
zastrzezenia i ztozy¢ poprawione dokumenty lub ztozy¢ oswiadczenie o braku uwzglednienia
zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Whniesienie zastrzezen nie wptywa na termin rozpoczecia
procedury gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia wierzycieli.".

Wzgledem projektowanego art. 320, powstajg nastepujgce watpliwosci:

Patrz: watpliwosci do projektowanego art. 211b pr. restr.

W zwigzku z powyiszym proponowana jest alternatywna zmiana Projektu w zakresie
projektowanego art. 320 ustawy:

Art. 320 ust. 2. W terminie co najmniej 30 dni przed rozpoczeciem procedury gtosowania w trybie art.
110 ust. 7 lub przed zwofaniem zgromadzenia wierzycieli w celu gtosowania nad ukftadem, radzerca
sgdewy zarzgdca sporzqdza i sktada sedziemu-komisarzowi:

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

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

3) test prywatnego wierzyciela lub test prywatnego inwestora, o ktérym mowa w art.140 ust. 1;
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4) sprawozdanie z wykonania planu restrukturyzacyjnego w toku postepowania sanacyjnego oraz
efekty podjetych dziatan, a takze gtdwne dziatania, ktore zgodnie z planem restrukturyzacyjnym
zostangq podjete po przyjeciu uktfadu.

Informacje o ztozeniu dokumentow wymienionych w ust. 1iust. 2 przez zarzgdce obwieszcza sie wraz
Z pouczeniem o tresci ust.3.

3. Uczestnicy postepowania mogq ztozyc¢ zastrzezenia co do dokumentow, o ktérych mowa w ust. 2,
w terminie 2 tygodni od ich-ztozenia daty obwieszczenia o ich ztoZzeniu. Nadzerca-sgdewy Zarzgdca
moze w terminie 2 tygodni uwzglednic¢ zastrzezenia i zftozy¢ poprawione dokumenty lub ztozyc
oswiadczenie o braku uwzglednienia zastrzezen wraz z uzasadnieniem. Whniesienie zastrzezen nie
wpfywa na termin rozpoczecia procedury gtosowania lub na termin zwotania zgromadzenia
wierzycieli, przy czym zarzgdca obwieszcza informacje o wptywie zastrzezen oraz o ztozeniu
stanowiska zarzgdcy w przedmiocie zastrzezenn a w przypadku ich uwzglednienia takze informacje
o _poprawionych dokumentach ztoZonych do sedziego - komisarza na 30 dni przed rozpoczeciem
procedury gtosowania w trybie art. 110 ust. 7 lub terminem zgromadzenia wierzycieli.

Konfederacja Lewiatan, KL/299/148/PH/2022
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