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Prawa i Administracji

Od Redakdji

Co zwifaszcza zwraca uwage w jesiennym nume-
rze kwartalnika, to rosngca aktywnosc¢ na jego ta-
mach najlepszych absolwentow EWSPIA (rowniez
catkiem niedawnych).

Wakacje sie skonczyty, zaczynamy wiec na-
der powaznie: rozwazaniami o praktycznych
aspektach zdolnosci restrukturyzacyjnej przed-
siebiorcy.

Mamy w numerze i inne no$ne tematy prawne
— jak RODO - ale takze wazna polityczng prze-
stroge: przed upartyjnianiem cywilnej kontroli
nad wojskiem.

Z wielkim zadowoleniem odnotowujemy — za-
szczytny dla naszej uczelni — fakt zrecenzowania
ksiegi pamigtkowej poswieconej sedziemu SN
Tadeuszowi Szymankowi przez wybitng uczong,
Pierwszg Prezes Sadu Najwyzszego, prof. dr hab.
Matgorzate Gersdorf.
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Dariusz Czajka

Prawdopodobienstwo zaspokoje-
nia w wyzszym stopniu roszczen
wierzycieli w postepowaniu ukta-
dowym w upadtosci stwarzato
koniecznoS¢ zastosowania testu
ekonomiczno-prawnego, odpo-
wiadajgcego na pytanie, czy istnieje
(opierajac sie na dotychczasowych
faktach) potencjat sanacyjny zdol-
ny zagwarantowac srodki finanso-
we majace wartos¢ wyzszg niz te,
ktére mozna by byto uzyskac przy
likwidacji przedsiebiorstwa w upa-
dtosci. Tryb uktadowo-sanacyjny
powinien dawac¢ mozliwos¢ pro-
wadzenia w dalszym ciggu dzia-
talnosci gospodarczej, ktoéra pod
warunkiem jej rentownosci moze
generowac wolne $srodki finansuja-
ce zadtuzenie. Takze redukcja kosz-
tow zwigzanych z zadtuzeniem (czy
tez sprzedaz zbednych aktywow)
moze przynies¢ wymierny pozytyw-
ny skutek zwiekszajgcy przeptywy
gotowkowe netto. Takie mozliwosci
generalnie nie sg mozliwe w opdji
likwidacyjnej, gdzie prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej jest wy-
Jjatkiem — nie mowigc juz o zdepre-
cjonowanej wartosci ekonomicznej
samych aktywow, ktore z reguty
uzyskujg w czasie likwidacji nizsza
wartos¢, niz to sie dzieje w funkgjo-
nujacym przedsiebiorstwie.

Ad 2. Miara zaspokojenia jest funkcja
kilku czynnikéw, takich jak wartos¢ re-
alizacji prawa kazdego wierzyciela, czas
i warunki splaty. Mlierzy si¢ przy tym koszt
pienigdza w czasie.

Gdy propozycje uktadowe diuznika
w sposéb istotnie dyskryminacyjny prze-
widuja warunki splaty na razaco gorszym

poziomie w opcji ukladowej niz wer-
sji likwidacyjnej, sad powinien rozwazy¢
koncepcj¢ oddalenia wniosku o otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego.

Nalezy uprawdopodobnié, ze w kazdej
kategorii interesu ujgtego w propozycjach
uktadowych wierzyciele zostang potrak-
towani w taki sposdb, ze odzyskaja wiecej
(i to w szybszym, bo zwykle kilkunasto-
miesi¢cznym czasie, niz mialoby to miejsce
w razie upadlosci likwidacyjnej).

Nalezy to jeszcze uwiarygodni¢ opinig
biegtego.

Ad 3. Takze kryterium ryzyka i funkcji
czasu wskazywac¢ powinno na wigkszg war-
tos¢ opcji restrukturyzacyjnej wzgledem

upadlosci likwidacyjnej
Zakaz obstrukgji

Trzeba przy tym uwzgledni¢ oceng
wplywu postanowien ukladu na sytuacje fi-
nansowg wierzyciela glosujacego przeciwko
uktadowi. Wierzyciele mniejszosciowi, tj.
ci, ktérzy moga zagtosowaé przeciwko pro-
pozycjom uktadowym, muszg jednak wyka-
zaé si¢ okreslonym stopniem racjonalnosci,
eliminujacym zarzut obstrukcji z ich strony
Przeciwko takiej obstrukeji istnieje prze-
ciez swoisty pregierz — okreslony w prze-
pisie art. 119 ust. 3 ustawy, a stanowiacy, ze
uklad zostaje przyjety, chociazby nie uzy-
skal wymaganej wigkszosci w niektérych
z grup wierzycieli, jezeli wierzyciele majacy
acznie dwie trzecie sumy wierzytelnosci
przystugujacych glosujacym wierzycielom
glosowali za przyjeciem ukladu, a wierzy-
ciele z grupy lub grup, ktére wypowiedzialy
si¢ przeciw przyjeciu uktadu, zostang za-
spokojeni na podstawie uktadu w stopniu
nie mniej korzystnym, niz w przypadku
przeprowadzenia postepowania upadlo-
sciowego.



