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Streszczenie:

Jedna z przestanek wszczecia postepowania restrukturyzacyjnego jest zaistnienie po stro-
nie dluznika zagrozenia niewyptacalnoscig. Ustawodawca nie zdecydowal si¢ jednak
na $ciste okreslenie zakresu znaczeniowego tego pojecia, albowiem w jego definicji le-
galnej postuzyl si¢ pojeciami nieostrymi oraz niejednoznacznymi. Z uwagi na skaposc¢
praktyki stosowania tego przepisu w praktyce, konieczne wydaje si¢ pomocnicze siegnie-
cie do doswiadczen niemieckich, gdzie analogiczne pojecie funkcjonuje w prawie upadto-
$ciowym juz od lat 90. XX w. i gdzie wypracowano szczegélowy sposob oceny spetnienia
przestanki zagrozenia niewyptacalnoscia, ktéry z powodzeniem moze zostaé przeniesio-
ny na grunt stosowania prawa w Polsce.

Stowa kluczowe: postepowanie restrukturyzacyjne, zagrozenie niewyplacalnoscia,
analiza prawnoporéwnawcza, prawo niemieckie, Insolvenzverfahren (niemieckie
prawo upadtosciowe)

German Recipe for Insolvency - Study of German Law
Concerning the Notion of Risk of Insolvency

One of prerequisites of launching restructuring procedures is risk of insolvency of the debt-
or. The legislator did not choose to clarify the scope of meaning of this term, as its legal
definition contains many underdefined and unequivocal terms. Given the scarcity of ju-
risprudence, which could explain its meaning, it seems necessary to take a look at experi-
ence of German legal practice. In Germany since the 1990’s has existed a regulation sim-
ilar to the risk of insolvency. On the basis of these regulations assessment method of the

! Magister prawa, doktorant na Uniwersytecie £6dzkim, kierunku prawo, rozprawe doktorska przygo-
towuje w Katedrze Teorii i Filozofii Prawa, mp.podhalicz@gmail.com, ORCID 0000-0002-0605-2050.
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risk of insolvency was developed, which can successfully be also used in Polish restruc-
turing procedures.

Key words: restructuring procedures, risk of insolvency, comparative analysis,
German law, Insolvenzverfahren (German insolvency proceedings)

1. Wstep

Ustawa z 15.5.2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne’ stanowita mala rewolucje w kon-
tekscie przepisow regulujacych sytuacje dtuznikéw borykajacych sie z niepowodze-
niami gospodarczymi. Ustawodawca zdecydowal o odrebnym uregulowaniu dwoch
rodzajow postepowan — postepowania majacego na celu uratowanie dtuznika przed
likwidacja (regulowane w ustawie prawo restrukturyzacyjne) oraz postgpowanie czy-
sto likwidacyjne (regulowane w ustawie prawo upadlosciowe?). Celem calej reformy,
a szczegdlnie ustawy prawo restrukturyzacyjne bylo stworzenie ram instytucjonal-
no-prawnych dla zapobiegania powstaniu niewyplacalnosci po stronie diuznikéow
oraz wspierania ich w trudnosciach ekonomicznych. Aby zrealizowac ten cel, ustawo-
dawca przewidzial, ze postgpowanie restrukturyzacyjne (stanowigce istotne utatwie-
nie w prowadzeniu dzialalnosci gospodarczej) moze by¢ otwarte nie tylko wzgledem
dluznika niewyplacalnego, ale takze takiego, ktéremu niewyptacalnos¢ zagraza.
Pojecie zagrozenia niewyplacalnoscig ustawodawca zdefiniowat wart. 6 ust. 3 PrRest
W nastepujacy sposob: ,,przez dtuznika zagrozonego niewyptacalnoscia nalezy rozu-
mie¢ dtuznika, ktérego sytuacja ekonomiczna wskazuje, Zze w niedtugim czasie moze
sta¢ si¢ niewyplacalny”. Warto zwrdci¢ uwage, ze wniosek o wszczecie postepowania
restrukturyzacyjnego opartego na powyzszej podstawie, moze zlozy¢ jedynie diuznik®.
Inaczej niz w przypadku niewyplacalnosci, ustawodawca nie zdecydowal sig
na wprowadzenie w tym zakresie Zadnego rodzaju domniemania, ani konkretyzacji
pojecia zagrozenia. Jednoczesnie nalezy podkresli¢, ze definicja legalna ,,stanu zagroze-
nia niewyplacalnoécig” zawiera w sobie jednoczesnie pojecia o charakterze nieostrym
i niedookreslonym®. W tym miejscu mozna wyrazi¢ watpliwos¢, czy jest to zabieg za-
sadny z punktu widzenia techniki prawodawczej. Jak wynika z Rozporzadzenia Prezesa
Rady Ministréw z 20.6.2002 r. w sprawie ,,Zasad techniki prawodawczej” oraz z po-
gladow wyrazanych w literaturze, definicje legalne maja stuzy¢ zwiekszeniu precyzji
tekstu prawnego. Celu tego z pewnoscia nie realizuje nalezycie zastosowanie takich

> Ustawa z 15.5.2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. 2015, poz. 978), dalej: PrRest.

3 Ustawa z 28.2.2003 r. - Prawo upadlosciowe (t.j. Dz.U. 2016, poz. 2171), dalej: PrUpad.

* Co wynika z wyktadni art. 7 ust. 1 PrRest w zw. z art. 283 ust. 2 PrRest; podobnie - P. Filipiak, Pod-
stawy otwarcia postgpowania restrukturyzacyjnego [w:] Prawo restrukturyzacyjne i upadtosciowe. System
Prawa Handlowego. Tom 6, red. A. Hrycaj, A. Jakubecki, A. Witosz, Warszawa 2020, s. 75.
> Por. M. Zieliniski, M. Zielinski, Wyktadnia prawa. Zasady - reguly — wskazowki, Warszawa 2017,
s. 189-190.

¢ Por. Rozporzadzenie Prezesa Rady Ministrow z 20.6.2002 r. w sprawie ,Zasad techniki prawodaw-
czej” (Dz.U. 2002, nr 100, poz. 908); S. Wronkowska, M. Zielinski, Zasady techniki prawodawczej. Ko-
mentarz, Warszawa 1997, s. 13 i nast.
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wyrazen nieostrych, jak ,sytuacja ekonomiczna wskazuje” lub ,w niedtugim czasie”.
Nie wiadomo bowiem, jaki nalezy przyja¢ horyzont czasowy dla przeprowadzenia pro-
gnozy sytuacji ekonomicznej dfuznika, ani tez ktdre aspekty dziatalno$ci gospodarczej
uwzgledni¢ (np. czy nalezy uwzglednia¢ jedynie istniejace zobowigzania dtuznika, czy
réwniez zobowigzania potencjalne, przyszle itd.). Oczywiscie przepisy rozporzadzenia
dotyczace zasad techniki prawodawczej, jak nazwa wskazuje, odoszg si¢ do kwestii
technicznych. Jednakze z drugiej strony zasady te zostaly sformulowane, aby zapobiec
sytuacji, w ktdrej tekst prawny jest na tyle dwuznaczny i niejasny, ze otwiera pelna
dowolno$¢ jego interpretaciji.

Ryzyko, ze tak si¢ stalo w kontekscie definicji pojecia zagrozenia niewyptacalno-
$cig, jest bardzo realne. Nalezy zauwazy¢, Ze wskazana wczedniej definicja legalna
pojecia ,,zagrozenia niewyplacalnoscig” jest nadmiernie szeroka, co moze prowadzi¢
do zaistnienia wielu, potencjalnie wzajemnie sprzecznych interpretacji. Nawet jezeli
celem ustawodawcy byto zagwarantowanie elastycznosci pojecia, wydaje sie, ze brak
jakichkolwiek wskazan co do cech, jakie powinna spetnia¢ ,,sytuacja ekonomiczna,
wskazujgca na powstanie niewyptacalnosci w niedtugim czasie” $wiadczy o wadliwo-
$ci regulacji. Nie nalezy zapomina¢, ze prawo wiaze z wszczeciem postepowania re-
strukturyzacyjnego wiele nastepstw korzystnych z punktu widzenia dtuznika. Na jego
skutek znaczna czg$¢ zobowigzan dluznika obejmowana jest szczegdlnym rezimem
prawnym, ktéry ma na celu utatwienie dtuznikowi ich spelnienie w dtuzszej perspek-
tywie czasowej’. Do ulatwien tych nalezy zawieszenie postepowan egzekucyjnych, za-
wieszenie mozliwosci dochodzenia swiadczen objetych ukladem oraz bezskutecznos¢
postanowienn umownych, ktore utrudniaja cele postepowania restrukturyzacyjnego.
W $wietle braku precyzyjnej definicji zagrozenia niewyplacalnoscia, kazdy dluznik
bedzie mogt podja¢ prébe skorzystania z opisanych wyzej utatwien, argumentujac,
ze jest zagrozony wystgpieniem niewyptacalnosci w niedtugim czasie. Ponadto, zgodnie
z pogladami niektorych przedstawicieli doktryny, uzasadnienie takiego stanu bedzie
relatywnie proste. Wskazuje sig, Ze wystarczajace bedzie wykazanie utraty waznego
potencjalnego kontraktu lub nieudana inwestycja®. Warto nadmieni¢, ze w skrajnych
przypadkach spreparowanie dowodoéw tez nie powinno nastreczac wiekszych trudnosci
przedsiebiorcy zainteresowanemu wszczeciem restrukturyzacji. W swietle powyzszych
rozwazan istnieje ryzyko, iz nowa definicja zagrozenia niewyplacalnoscig i mozliwo-
$ci, jakie z niej wynikaja, okaze si¢ zaproszeniem do naduzycia prawa, nie zas$ jedynie

7 Por. R. Adamus, Materialnoprawne skutki wszczecia postepowar restrukturyzacyjnych [w:] Prawo re-
strukturyzacyjne i upadtosciowe. System Prawa Handlowego. Tom 6, red. A. Hrycaj, A. Jakubecki, A. Wi-
tosz, Warszawa 2020, s. 158; R. Adamus, Bezskutecznos¢ i zaskarzanie czynnosci upadtego w Prawie
upadtosciowym i naprawczym [w:] Instytucje prawa upadlosciowego i naprawczego, red. A. Witosz, Ka-
towice 2006; R. Adamus, Dtug réwnolegly a dlug uktadowy, ,,Monitor Prawa Bankowego” 2015, nr 9;
R. Adamus, Dochodzenie roszczen z tytutu czynnosci upadlego bezskutecznych z mocy prawa, ,Moni-
tor Prawniczy” 2011, nr 16; R. Adamus, Hipoteka przymusowa a zabezpieczenie naleznosci powstatych
po ogloszeniu upadtosci, ,Monitor Prawa Bankowego” 2014, nr 2; R. Adamus, Problematyka odsetek
od wierzytelnosci uktadowych po ogloszeniu upadtosci, ,Jurysta” 2012, nr 7-8.
8 P Filipiak, Podstawy..., s. 75.
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instrumentem majgcym na celu wsparcie uczciwych przedsiebiorcéw znajdujacych sie
w klopotach finansowych.

W tym stanie rzeczy konieczne wydaje sie dokonanie proby konkretyzacji kryteriow
oceny, czy dtuznik istotnie znajduje si¢ w stanie zagrozenia niewyplacalnoscia. Nieoce-
niong pomoc w tym zakresie mogg zaoferowa¢ doswiadczenia niemieckich praktykéow
prawa i przedstawicieli nauki niemieckiej na gruncie niemieckiej ustawy dotyczacej
upadlosci, tj. Insolvenzordnung’®. Beda one mialy szczegdlng wartos¢ naukowo-po-
znawczg z uwagi na to, ze niemiecki odpowiednik art. 6 ust. 3 PrRest jest bardzo zbli-
zony do regulacji polskiej. 21 lat stosowania przepisu na gruncie prawa niemieckiego
(ustawa weszla bowiem w Zzycie dopiero w 1999 roku) przyniosto znaczny dorobek
orzeczniczy i doktrynalny. Skorzystanie z tego dorobku z pewnoscig okaze si¢ pomocne
z punktu widzenia analizy pojecia ,,zagrozenia niewyptacalnoscia”. Wreszcie zostanie
przedstawiony punkt widzenia przedstawicieli doktryny polskiej, cho¢ juz w tym miej-
scu nalezy podkresli¢, ze jak dotad zagadnieniu temu nie poswigcono w pismiennictwie
zbyt wiele miejsca'®. Z kolei w krotkim okresie stosowania regulacji nie wytworzyto
sie takze orzecznictwo w kwestii wyktadni pojecia. Na koniec zostanie przedstawiona
autorska propozycja wykladni pojecia, oparta w istotnej mierze na dokonaniach nauki
niemieckiej, z uwzglednieniem réznic.

2. Zagrozenie niewyplacalnos$cig — analiza na gruncie prawa niemieckiego

W przywolanej juz ustawie regulujacej zagadnienia prawa upadlosciowego w Niem-
czech, tj. Insolvenzordnung, zagrozenie niewyptacalnoscia jest regulowane w § 18 usta-
wy. Zgodnie ze wskazang regulacja: (1) jezeli dluznik wnioskuje o otwarcie poste-
powania upadlo$ciowego, podstawg otwarcia postepowania jest rowniez zagrozenie
niewyplacalnoscig” oraz ,,(2) dluznik jest zagrozony niewyplacalnoscia, jezeli prawdo-
podobnie nie bedzie w stanie wykonac istniejacych zobowiazan w momencie ich wyma-
galnodci™!. Warto zwrdci¢ uwage na podobienstwo powyzszej regulacji z art. 6 PrRest —
zgodnie z ktdrym ,,przez dluznika zagrozonego niewyplacalnoscig nalezy rozumiec
dluznika, ktérego sytuacja ekonomiczna wskazuje, ze w niedlugim czasie moze sta¢
sie niewyplacalny”. W regulacji niemieckiej brakuje co prawda wskazania, iz badana
powinna by¢ sytuacja ekonomiczna dtuznika, lecz nalezy zalozy¢, iz jest to domniema-
ne. Obie regulacje expressis verbis wskazuja na prawdopodobng niemoznos¢ spetnienia
wymagalnych zobowigzan jako definicje zagrozenia niewyplacalnoscia. Jedyna istotna
réznicg miedzy ww. przepisami jest kwestia horyzontu czasowego prognozy sytuacji
finansowej dtuznika. Przepis § 18 InsO nie wprowadza stalej i okreslonej granicy cza-

° Insolvenzordnung z 5.10.1994 r., BGBI 1994, nr. I S., poz. 2866, dalej: InsO.

1 Por. P. Zimmerman [w:] Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, Lex./el. 2016, komentarz do art. 6,
gdzie autor podnosi, ze art. 6 nie przyniost zadnej merytorycznej zmiany wzgledem swego poprzednika,
tj. art. 492 Ustawy z 28.2.2003 r. - Prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz.U. 2003, nr 60, poz. 535 ze zm.).

" TL wi: § 18, (1) Beantragt der Schuldner die Eréffnung des Insolvenzverfahrens, so ist auch die drohen-
de Zahlungsunfihigkeit Eroffnungsgrund.

(2) Der Schuldner droht zahlungsunfihig zu werden, wenn er voraussichtlich nicht in der Lage sein wird,
die bestehenden Zahlungspflichten im Zeitpunkt der Filligkeit zu erfiillen.
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sowej prognozy, podczas gdy polski odpowiednik § 18 InsO wymaga, aby prognoza
dotyczyta niedlugiego okresu. Niezaleznie od tego réwniez pismiennictwo i orzecznic-
two niemieckie wskazuje, iz istnieje maksymalny horyzontu czasowy, po uplynieciu
ktérego nie nalezy wskazywac zagrozenia niewyptacalnoscig. Tym samym ustalenia
dokonane przez przedstawicieli nauki prawa niemieckiego moga stac sie przydatne
réwniez dla rozumienia pojecia ,,niedlugiego okresu”.

W niniejszej prezentacji dokonan nauki prawa niemieckiego poruszone zostang
kolejno te kwestie dotyczace § 18 InsO, ktore sg istotne z uwagi na watpliwosci natury
praktycznej, ktore wywoluje wskazana wyzej definicja legalna zagrozenia niewypfa-
calnoscig na gruncie ustawy PrRest. Pierwszym z zagadnien bedzie ocena regulacji
niemieckiej z punktu widzenia polityki prawnej i jej skutecznosci w realizacji celow
zakreslonych przez niemieckiego ustawodawce. Kolejnym zagadnieniem bedzie ocena
poziomu prawdopodobienstwa wystgpienia niewyplacalnosci, ktéry jest wymagany
do przyjecia, iz przedsiebiorca jest zagrozony niewyplacalnoscig. Nastepnie zostanie
wskazane, ktére aspekty dzialalnosci gospodarczej nauka niemiecka wskazuje jako
podstawe do przeprowadzenia racjonalnej prognozy wyplacalnosci przedsigbiorcy
(przykladowo: ktore zobowigzania przedsiebiorcy nalezy uwzgledni¢, a ktére pomi-
ng¢ etc.) oraz jaka metodologia ustalania zagrozenia jest zalecana. Wreszcie zostanie
poruszone zagadnienie maksymalnego horyzontu czasowego racjonalnej i rozsadnej
prognozy zmiany stanu wyplacalnosci dtuznika.

3. Ocena regulacji z punktu widzenia polityki prawnej

Jezeli chodzi o oceng regulacji niemieckiej z punktu widzenia polityki prawnej, § 18 InsO
oceniany jest negatywnie. Przede wszystkim wskazuje sie, ze regulacja nie spelnifa
pokladanych w niej nadziei'? dotyczacych ulatwienia restrukturyzacji zagrozonych
niewyplacalnoscig przedsiebiorstw"’. Pomimo iz teoretycznie zlozenie wczesniejszego
wniosku o przeprowadzenie restrukturyzacji wiaze si¢ z wieloma ulatwieniami dla
dluznika (wstrzymanie egzekucji, mozliwo$¢ umorzenia czeéci zadluzenia, mozliwosé
zaproponowania planu restrukturyzacji, wigksza mozliwo$¢ uzyskania zgody na spra-
wowanie samodzielnego zarzadu przedsigbiorstwem'), restrykcyjna praktyka orzecz-
nicza sadéw upadiosciowych zniechecita przedsigbiorcéw do korzystania z tej mozliwo-
$ci. Szczegdlnie istotny jest fakt, iz sady niemieckie stosunkowo rzadko uwzgledniaja
wnioski o przyznanie dtuznikowi prawa do dalszego zarzadzania przedsigbiorstwem,

12 U. Schmerbach [w:] Frankfurter Kommentar zur Insolvenzordnung: FK-InsO, red. K. Wimmer, Frank-
furt 2015, Kommentar zu § 18 InsO, nb. 34; H.E Mueller [w:] Insolvenzordnung Band 1: §§ 1 - 55,
red. E. Jaeger, Berlin 2004, Kommentar zu § 18 InsO, nb. 25.

3 W. Uhlenbruck [w:] Insolvenzordnung. Kommentar, red. W. Uhlenbruck, Miinchen 2016, Kommen-
tar zu § 18 InsO; P. Gottwald, W. Uhlenbruck, U. Gundlach, InsolvenzrechtsHandbuch, Miinchen 2010,
nb. nr 17 do § 6; Uzasadnienie projektu ustawy ESUG, BTDrucks., poz. 17/5712, <https://dip21.
bundestag.de/dip21/btd/17/057/1705712.pdf>, [dostep: 9.06.2020 r.], s. 17-18.

4 J. Drukarczyk [w:] Miinchener Kommentar zur Insolvenzordnung: InsO Band 1: §§ 1-79, Insolvenz-
rechtliche Vergiitungsverordnung (InsVV), red. H. Kirchhof, R. Stiirner, H. Eidenmiiller, Miinchen 2013,
Kommentar zu § 18 InsO, nb. 22.
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co sprawia, ze zlozenie wczesnego wniosku o wszczgcie postepowania upadlosciowe-
go niesie te same skutki, co zlozenie go w przypadku wystgpienia niewyplacalnosci,
ajednoczesnie z duzym prawdopodobienstwem doprowadzi do szybszej utraty kontroli
nad przedsiebiorstwem.

Niektdrzy z autoréw wysuwaja dalsze zarzuty wzgledem regulacji. K. Schmidt wska-
zal, Ze norma zawarta w § 18 InsO oparta jest na ,chwiejnych podstawach” praw-
nopolitycznych i ze w gtéwnej mierze jest wykorzystywana przez spétki kapitalowe
dazace do przediuzenia postepowania oraz uzyskania korzysci finansowych na drodze
naduzycia omawianej normy prawnej". Niektorzy autorzy wskazujg jednak, ze ryzyko
naduzycia regulacji jest marginalne, gdyz wszczecie postepowania upadlosciowego
w ztej wierze prowadzi do bardzo negatywnych skutkéw dla samego przedsigbiorstwa,
w zwigzku z czym nie jest oplacalne podejmowanie podobnych krokéw'. Tozsame
stanowisko reprezentuje niemiecki Sad Najwyzszy (Bundesgerichtshof - dalej: BGH)",
wskazujac, ze jedynie w ekstremalnych przypadkach mozna rozwazaé, czy zlozenie
wniosku o wszczecie postepowania upadlosciowego przez przedsigbiorce moze stano-
wi¢ naduzycie prawa, gdyz co do zasady stuzy pozytywnemu celowi, jakim jest naprawa
sytuacji finansowej przedsigbiorcy na jak najwczesniejszym etapie (ktéra to naprawa
moze zakonczy¢ si¢ albo likwidacjg przedsiebiorstwa, albo jego restrukturyzacja). Wy-
daje sie, ze z dwoch przyczyn za trafne nalezy uznac pierwsze stanowisko. Po pierwsze,
nawet jezeli dzialania przedsiebiorcy zmierzajg do wczesnej naprawy swojej sytuacji fi-
nansowej, np. na drodze restrukturyzacji, nie oznacza to, ze odbywa sie to bez pokrzyw-
dzenia dla wierzycieli. Ponadto mozna wyobrazi¢ sobie sytuacje, w ktdrej co prawda
upadly przedsigbiorca ponosi strate, lecz w wyniku wywotanego postepowania upadto-
$ciowego korzys¢ odnosza cztonkowie organdw lub wlasciciele spo6iki, co z kolei dzieje
sie z pokrzywdzeniem wierzycieli.

Warto w tym miejscu zwrdci¢ uwage, ze przedstawiciele doktryny niemieckiej
wskazuja, ze porazka ustawodawcza w zakresie niestosowania w sposéb zamierzony
§ 18 InsO wynika z braku systemu realnych zachet oferowanych przedsigbiorcom i z re-
strykcyjnej dzialalno$ci orzeczniczej sadéw. Jezeli za$ chodzi o naduzywanie regulacji
przez nieuczciwych przedsiebiorcéw, przy zatozeniu, iz naduzycie takie jest mozliwe,
mozna wskazac, ze przyczynag takiego stanu rzeczy jest w pierwszej kolejnosci znaczna
niedookreslonos¢ przestanek zawartych w normie oraz brak instrumentéw prawnych
zapobiegajacych naduzyciom. Z uwagi na powyzsze nalezy wyrazi¢ uzasadniong obawe

5 K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung. Kommentar, Miinchen 2016, Kommentar zu § 18 InsO, nb. 7;
M. Brinkmann, Der strategische Eigenantrag - Missbrauch oder kunstgerechte Handhabung des Insolven-
zverfahrens?, ,Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht” 2014, s. 197-200; S. Madaus, Schutzschirme fiir streitende
Gesellschafter? Die Lehren aus dem Suhrkamp-Verfahren fiir die Auslegung des neuen Insolvenzrechts,
»Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht” 2014, s. 500 — dwie ostatnie pozycje zostaly opublikowane w zwigz-
ku z postepowaniem upadlosciowym wszczetym na wniosek Suhrkamp Verlag - i wywotalo nieroz-
wigzana dotad debate na temat mozliwoéci zaistnienia naduzycia prawa w przypadku ztozenia wnio-
sku o wszczecie postepowania upadlo$ciowego.

16" Por. K.J. Delaney, Strategic Bankruptcy, Los Angeles 1998, s. 164, <https://ssrn.com/abstract,2429438>
lub <http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2429438>, [dostep: 5.05.2017 r.].

17" Postanowienie BGH z 19.5.2011 r., IX ZB 214/10, NZI 2011, 540.
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co do polskiego postepowania restukturyzacyjnego ze wzgledu na mozliwos¢ podzie-
lenia losu niemieckiej regulacji. Zapobiegniecie takiej sytuacji moze by¢ dokonane
zaréwno na drodze racjonalnej, teleologicznej wyktadni, jak réwniez poprzez odpo-
wiednig interwencje ustawodawcy.

4. Poziom prawdopodobienstwa wystapienia niewyplacalnosci

Odnoszac sie do kolejnej kwestii, tj. poziomu prawdopodobienstwa wystapienia stanu
niewyplacalno$ci wymaganego, aby uznac przedsiebiorce za zagrozonego niewypla-
calnoscig, warto podkresli¢, Ze w nauce ekonomii zjawisko to nazywane jest ryzykiem
niewyplacalnos$ci. Ryzyko definiuje si¢ bowiem jako prawdopodobienstwo wystapie-
nia danego zjawiska i, co do zasady, istniejg metody ilosciowe stosowane, aby ustali¢
jego poziom'. Celem ulatwienia omdéwienia niniejszego zagadnienia w niniejszym
opracowaniu stosowane bedzie wlasnie pojecie ryzyka niewyplacalnosci dla opisy-
wania prawdopodobienstwa wystapienia niewyplacalnosci. Zaréwno na podstawie
dokonan doktryny, jak i orzecznictwa niemieckiego, pozostaje bezsporne, iz ryzyko
niewyplacalnosci istnieje zawsze (cho¢by w najmniejszym stopniu), co wynika z na-
tury uwarunkowan gospodarki wolnorynkowe;j””. W zwiazku z tym nalezy przy-
ja¢ minimalny poziom ryzyka, konieczny by uzna¢ przedsiebiorce za zagrozonego
wystapieniem niewyptacalnodci. Stosownie do jednolitego stanowiska wyrazanego
przez przedstawicieli nauki prawa niemieckiego wystapienie niewyptacalnosci musi
by¢ przynajmniej bardziej prawdopodobne, niz jego unikniecie — a zatem ryzyko
niewyplacalno$ci musi wynosi¢ powyzej 50%*. Co wiecej, cze$¢ autoréw podkresla,
ze im bardziej oddalone w czasie znajduje si¢ prognozowane wystapienie niewypla-
calnosci, tym wyzszego ryzyka nalezy wymagac, aby uznac przestanke za spetniona?'.
Stanowisko to nalezy uzna¢ za stuszne, gdyz im dalszy okres prognozowania, tym
wieksza szansa popelnienia bledu w ustaleniu ryzyka niewyplacalnosdci. Co prawda
wniosek taki nie wyptywa z wykladni stownej przepisu, lecz mozna go wyprowadzi¢
na drodze wykladni teleologicznej, ktdrej celem winno by¢ zawezanie mozliwosci
ogloszenia upadlosci na mocy zagrozenia niewyptacalnoscig®.

Ustaliwszy minimalny poziom ryzyka, jaki musi wystapi¢, aby uznac przedsiebiorce
za zagrozonego niewyplacalnoscig, nalezy nastepnie udzieli¢ odpowiedzi na pytanie,
jaka metodologie, wedlug niemieckiej nauki prawa, nalezy przyja¢ w celu ustalania
ryzyka wystapienia zagrozenia niewyptacalnoscia. Wskazuje si¢”’, iz w celu wykazania

' W.G. Sullivan, E.M. Wicks, C.P. Koelling, Engineering Economy, New Jersey 2015.
¥ K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 19.

2 U. Schmerbach [w:] Frankfurter..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 22; wyrok Landsgericht Hamburg
2 16.3.2015 1., ZInsO 2015, 857 f; J. Drukarczyk [w:] Miinchener..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 22.
2t Tak: U. Schmerbach [w:] Frankfurter..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 23; przeciwnie: K. Schmidt
[w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 19, ktéry wskazuje, iz brak jest podstawy nor-

matywnej, aby przyjac taki wniosek.

2 K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung. .., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 19.

# Wyrok BGH z 29.4.2010 r., IIT StR 314/09 NZI 2010, 698, 702, ZInsO 2010, 1383; K. Schmidt [w:]
Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 22; J. Drukarczyk [w:] Miinchener..., Kommentar
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poziomu zagrozenia niewyplacalnoscig co do zasady konieczne jest stworzenie planu
finansowego obejmujacego caly okres prognostyczny (ponizej zostang zaprezentowane
kwestie dotyczace diugosci okresu prognostycznego). J. Drukarczyk przedstawia gra-
ficznie sposob tworzenia takiego planu®.

WYKRES 1.
GRAFICZNE PRZEDSTAWIENIE METODOLOGII TWORZENIA PLANU FINANSOWEGO
PRZEZ PRZEDSIEBIORE

P

Za: ]. Drukarczyk [w:] Miinchener..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 22, gdzie:
z, — dzien tworzenia planu

z,,, Z,, - sytuacja finansowa na ostatni dzien biezgcego roku obrotowego

1’

z,, Z,, — Sytuacja finansowa na ostatni dzien przysztego roku obrotowego

P,y P,,--- — prawdopodobienstwo spetnienia si¢ danego zalozenia w planie finansowym

Oczywiscie powyzszy model zaklada pewne uproszczenie, gdyz z cala pewnoscia
dla kazdego przedsigbiorstwa istnieje wiecej mozliwych wynikéw finansowych niz
dwa. Kazdy z mozliwych wynikéw lub przynajmniej ich usrednione grupy musza
by¢ wskazane w planie. Nastepnie nalezy ustali¢, jakie jest prawdopodobienstwo
osiggniecia kazdego z prognozowanych wynikéw finansowych (z, z , z,...), przy
czym jeden z prognozowanych powinien by¢ tzw. najgorszym scenariuszem. Zgodnie
z pogladami doktryny niemieckiej stan zagrozenia finansowego bedzie mial miejsce
wtedy, gdy skumulowane ryzyko (prawdopodobienstwo) wystapienia sytuacji finan-
sowych, w ktorych istnieje niemozliwy do pokrycia deficyt finansowy, przekroczy
przynajmniej 50%. Na wyzej wskazanym wykresie sytuacja taka miataby miejsce
przyktadowo w razie istnienia deficytu w sytuacji z, oraz z,, gdzie p,, wynosi 40%,
a p,, wynosi 50% (wéwczas skumulowane ryzyko wystgpienia niewyptacalnosci wy-
nosi: p,, +p,, * p,, = 0,4 + 0,6 * 0,5 = 0,4 + 0,3 = 0,7). Nalezy zwroci¢ uwage na fakt,

zu § 18 InsO, nb. 22.
2 J. Drukarczyk [w:] Miinchener..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 22.
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iz powyzszy model ma charakter uniwersalny i moglby zosta¢ przeniesiony na grunt
regulacji polskiej, a zarazem wykorzystany w praktyce stosowania prawa przez pol-
skie sady, ktdre - jak nalezy podkresli¢ — nie beda miaty mozliwosci positkowania
sie pomocg biegtych, gdyz ich udzial jest w postepowaniach restrukturyzacyjnych
wylaczony (stosownie do art. 196 PrRest).

5. Poziom prawdopodobienstwa wystapienia niewyplacalnosci.
Metodologia prognozowania niewyptacalnosci

Kolejng znaczacg kwestig z punktu widzenia metodologii prognozowania ryzyka nie-
wyplacalnosci jest zagadnienie dotyczace tego, ktore zdarzenia gospodarcze nalezy
uwzgledni¢ przy ustalaniu, jaka bedzie finansowa sytuacja przedsiebiorstwa - tj. pozo-
stajac na gruncie zaproponowanego wyzej modelu, przy ustalaniu wartosci zmiennych
(z> Z,, Z,,...). Prognozujac stan pasywny, zgodnie z pogladami niemieckiej doktryny
i orzecznictwa, nalezy z pewnos$cia wziag¢ pod uwage wszystkie zobowigzania, ktére
powstaly do momentu sporzadzenia prognozy* (z uwagi na to, ze przepis odnosi si¢
do wykonania istniejacych zobowigzan). Aby uwzgledni¢ ww. zobowiazania, konieczne
jest, aby staly sie one wymagalne w horyzoncie czasowym prognozy lub przynajmniej,
aby bylo to bardzo prawdopodobne®. Odnoszac si¢ do swiadczen okresowych wyni-
kajacych z zobowiazan trwatych, powszechnie wskazuje sie, Ze zobowigzania te nalezy
uwzgledni¢ w prognozie”.

Przechodzac do zobowiazan przyszlych, w kwestii tej brakuje jednosci, jezeli chodzi
o stanowisko doktryny. Z jednej strony przepis wskazuje expressis verbis, ze zagrozenie
niewyplacalnoscia ma dotyczy¢ zobowigzan istniejacych, lecz pozostaje oczywiste,
iz w celu uzyskania pelnego obrazu prognozowanej sytuacji finansowej dtuznika na-
lezy wzig¢ pod uwage takze te zobowigzania, ktére z najwigkszym prawdopodobien-
stwem powstang w przyszlosci*®. W zwigzku z tym, wedlug utrwalonego orzecznictwa
BGH, nalezy wzig¢ pod uwage te zobowigzania, ktére z najwiekszym prawdopodobien-
stwem powstang w horyzoncie czasowym sporzadzanej prognozy (np. moga to by¢ kary
umowne, kiedy jest oczywiste, iz bedzie istniata podstawa do ich naliczenia)®.

» W. Uhlenbruck [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 4; wyrok BGH 229.4.2010 r., II
StR 314/09 NZI 2010, 698, 702, ZInsO 2010, 1383.

% Wyrok BGH z 22.5.2014 r., IX ZR 95/13 NZI 2014, 698, 702, ZInsO 2014, 1326; wyrok BGH
25.12.2013 1., IX ZR 93/11 NZ1 2014, 259, 260, ZInsO 2014, 77; wyrok BGH 222.11.2012 r., IX ZR 62/10
NZI 2013, 129, ZInsO 2013, 76 - powyzsze wyroki dotyczyly, tego czy nalezy w prognozie uwzgledni¢
obowigzek splaty pozyczki, ktdra nie byla jeszcze wymagalna; BGH uznal, iz kryzys finansowy diuzni-
ka z duzym prawdopodobienstwem spowoduje, iz wierzyciel zazada wczeéniejszej splaty dlugu.

77 K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 23.

2 Tak: K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 16; W. Uhlenbruck [w:] In-
solvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 25; J. Drukarczyk [w:] Miinchener...., Kommentar zu
§ 18 InsO, nb. 46.

¥ Wyrok Bundesgerichtshof z 22.5.2014 r., IX ZR 95/13 NZI 2014, 698, 702, ZInsO 2014, 1326; wyrok
BGH z5.12.2013 r., IX ZR 93/11 NZI 2014, 259, 260, ZInsO 2014, 77; wyrok BGH z 29.4.2010 r., ITI StR
314/09 NZI 2010, 698, 702, ZInsO 2010, 1383.
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Szczegdlnie interesujaca pozostaje kwestia zobowigzan spornych, ktoérych wierzy-
ciel dochodzi od przedsiebiorcy w postepowaniu sagdowym. J. Drukarczyk wskazal
istotny przykliad z praktyki amerykanskiej’®, w ktérym to spétka Manville ztozyla
wniosek o poddanie si¢ dobrowolnej restrukturyzacji, gdyz przewidywala, ze zwigk-
szy si¢ liczba pozwow odszkodowawczych przeciwko spétce zwigzanych ze szkodliwy-
mi skutkami azbestu, ktéry spotka produkowala. Sagd amerykanski uwzglednit wnio-
sek spotki, przez co umozliwil jej reorganizacje oraz zaspokojenie wierzycieli. W tym
przypadku przyszle zagrozenie procesami odszkodowawczymi, z uwagi na wysokie
ryzyko ich wystapienia, zostalo uznane za stanowigce zagrozenie niewyptacalno-
$cig. Jakkolwiek J. Drukarczyk nie opowiedzial si¢ za stanowiskiem popierajacym
rozszerzajacg interpretacje § 18 InsO w podobnym duchu, wielu autoréw uznaje,
ze mozliwos¢ taka istnieje’. Na takg mozliwos¢ wskazuje ponadto wymienione wyzej
orzecznictwo BGH.

Autorzy wskazuja, ze mutatis mutandis powyzsze rozwazania nalezy odnies¢ takze
do prognozowania stanu aktywow przedsiebiorstwa’?. Z pewnoscig nalezy uwzglednia¢
aktywa w postaci srodkéw pienieznych, jak rowniez ruchomosci oraz nieruchomo-
$ci. Ponadto nalezy podwyzszy¢ je o przychody przedsigbiorstwa uzyskiwane w toku
normalnej dzialalnosci gospodarczej. Innymi stowy nie jest mozliwe podwyzszenie
prognozowanego stanu aktywoéw z przychodéw prognozowanych, lecz niepewnych po-
chodzacych z nowych projektéw oraz inwestycji. Wreszcie, mozliwe jest podwyzszenie
prognozowanego stanu aktywéw o wartos¢ kredytow oraz pozyczek, ktére przedsie-
biorca miatby mozliwos¢ uzyskac®.

6. Horyzont czasowy prognozy

Ostatnig kwestig, ktéra wymagac¢ bedzie analizy, jest zagadnienie horyzontu czasowego
prowadzonej prognozy. Przedstawiciele nauki prawa niemieckiego zwykle wskazuja
na pewien okreslony horyzont czasowy (od kilku miesiecy do trzech lat**). Zaréwno
W. Uhlenbruck oraz K. Schmidt wskazuja, iZ wyznaczenie sztywnego okresu progno-
stycznego jest nie tylko niemozliwe, ale tez niepotrzebne®. Wskazani autorzy argu-
mentujg stusznie, iz kazdy rodzaj dziatalnosci gospodarczej posiada swoja specyfike
i ze nie byloby stuszne (bioragc pod uwage ratio legis normy) wyznaczanie jednego
okresu prognostycznego, ktéry dla jednych przedsigbiorcéw moze okazac sie przeciez
zbyt dlugi, a dla innych - zbyt krétki.

%0 J. Drukarczyk [w:] Miinchener..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 46.

W. Uhlenbruck [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 37.

W. Uhlenbruck [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 37.

W. Uhlenbruck [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 37; J. Drukarczyk [w:] Miin-
chener..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 50.

3 K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 27.

% K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 27; W. Uhlenbruck [w:] Insolven-
zordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 37.
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Niezaleznie od powyzszego K. Schmidt wskazat ponadto, iz granicg ostateczng jest
najpozniej uplywajacy termin wymagalnosci zobowigzan istniejacych w momencie
sporzadzenia prognozy®®. Na istnienie powyzszej granicy wskazuje réwniez orzecz-
nictwo niemieckie”, a ttumaczy ja poprzez wskazanie brzmienia przepisu § 18 InsO,
odnoszacego sie do istniejacych zobowigzan — a zatem wyznaczajacych pewng granice
dla mozliwosci okresu prognostycznego sytuacji finansowej przedsiebiorcy®®. Warto
ponadto zwrdci¢ uwage, ze zwykle dzien wymagalnosci ostatniego zobowigzania bedzie
dobrym indykatorem cyklu operacyjnego danego przedsigbiorstwa (duze przedsie-
biorstwo przemystu ci¢zkiego bedzie miato zobowigzania o wymagalnosci oddalone;j
w czasie o wiele lat, natomiast mata piekarnia moze nie mie¢ zobowiazan odroczonych
o wigcej niz o rok). Druga granicg, o ktorej wspomniat K. Schmidt, jest naturalnie
granica zdolnosci predykcyjnej danej prognozy”, przekroczenie ktérej sprawitoby,
iz prognoza miataby charakter czysto supozycyjny.

Podsumowujac, zarowno doktryna, jak i orzecznictwo niemieckie nie pozostaje
w pelni zgodne co do poszczegdlnych aspektow zjawiska zagrozenia niewyplacal-
noscia, lecz pozostaje oczywiste, ze ich dokonania mogg stanowi¢ punkt wyjscia
do systematycznego opisu zjawiska zagrozenia niewyplacalnoscig na gruncie regu-
lacji polskiej (przy uwzglednieniu wskazanych na poczatku niniejszego podrozdziatu
réznic normatywnych), szczegdlnie w obliczu relatywnie skromnej literatury polskie;j
w tym zakresie.

7. Wykorzystanie niemieckich koncepcji na gruncie polskiej regulacji

Odnoszac sie do metodyki ustalenia ryzyka niewyplacalnosci, model zaproponowany
przez J. Drukarczyk (a oméwiony w poprzednim podrozdziale) moglby znalez¢ zasto-
sowanie réwniez na gruncie polskiego postepowania restrukturyzacyjnego. Konieczne
zatem, w przypadku oparcia wniosku dluznika na przestance zagrozenia niewypta-
calno$cia, byloby przedstawienie prognozowanego sprawozdania finansowego spotki,
w szczegolnosci przewidywanego rachunku zyskow i strat na najblizsze lata obrotowe.
Na gruncie polskiej nauki P. Zimmerman wskazal, Ze jest oczywiste, Ze dowodzenie
przez przedsigbiorce, iz jest zagrozony niewyplacalnoscig ,jest mozliwe do ustalenia
tylko pod warunkiem precyzyjnego planowania wydatkéw i przychodéw™°. Z kolei
P. Filipiak oraz R. Adamus sugeruja zastosowanie analizy wskaznikowej, celem wyka-
zania zagroZzenia niewyplacalnoscia.

3¢ K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 27.

7 Wyrok BGH 2 5.12.2013 ., IX ZR 93/11 NZI 2014, 259, 260, ZInsO 2014, 77; wyrok Oberlandsgericht
2 21.3.2013 r., XXIII U 3344/12 NZI 2013, 542, 544; wyrok Oberlandsgericht Hamburg z 13.4.2010 r.,
XXVII 133/09 ZInsO 2010, 1004.

3 K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 27.

% K. Schmidt [w:] Insolvenzordnung..., Kommentar zu § 18 InsO, nb. 27.

0 P. Zimmerman [w:] Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, red. P. Zimmerman, Warszawa 2020, ko-
mentarz do art. 6.
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Z powyzszego wynika, iz kazdy wniosek dluznika o wszczecie postepowania re-
strukturyzacyjnego oparty na przeslance zagrozenia niewyplacalnoscig powinien
zawiera¢ wyzej wymienione dokumenty finansowe (czgsciowo wymog ten znajduje
podstawe normatywng w art. 10 ust. 1 pkt. 8 PrRest — lecz nie w calosci). Istnienie
koniecznosci weryfikacji twierdzen dtuznika o pozostawaniu zagrozonym niewypta-
calnoscig nie budzi watpliwosci*'. Wskazywana na podstawie 21 lat stosowania ana-
logicznej regulacji niemieckiej mozliwo$¢ naduzycia prawa poprzez zlozenie wniosku
o wszczecie restrukturyzacji w zlej wierze dowodzi, iz konieczna jest weryfikacja, czy
sytuacja finansowa diuznika jest na tyle negatywna, Ze uzasadnia wszczecie poste-
powania restrukturyzacyjnego*?. Oczywiscie pewnym zabezpieczeniem intereséw
wierzycieli jest art. 8 PrRest oraz art. 325 PrRest (zgodnie z pierwszym, postepowanie
nie moze zosta¢ wszczete, gdy ma nastapic z pokrzywdzeniem interesow wierzycieli;
zgodnie z drugim z przepiséw, postepowanie wszczete w takich warunkach nalezy
umorzy¢). Wydaje si¢ jednak, Ze ww. przepisy nie gwarantujg wystarczajacej ochrony.
W przypadku bowiem ztozenia wniosku o wszczecie restrukturyzacji w zlej wie-
rze, sad weryfikujacy zaistnienie negatywnej przestanki pokrzywdzenia wierzycieli,
bez przeprowadzenia uprzedniej weryfikacji istnienia zagrozenia niewyplacalnoscia
na podstawie wskazanych wyzej dokumentéw finansowych (tj. nie tylko rachunku
zyskow i strat, lecz np. takze bilansu), moze mylnie zalozy¢, ze zagrozenie istnieje.
Zalozenie takie moze znaczaco wplyna¢ na oceng, czy otwarcie postepowania narusza
interesy wierzycieli. Tym samym wydaje si¢, ze w przypadku braku ww. dokumen-
tow sporzadzonych i zlozonych przez diuznika sad miatby dwie $ciezki dzialania.
W pierwszej kolejnosci — oddalenie wniosku (warto zwroci¢ uwagg, ze jest to jedyne
rozwigzanie w przypadku przyspieszonego postepowania uktadowego, gdyz poste-
powanie dowodowe, zgodnie z art. 232 PrRest, ogranicza si¢ jedynie do badania do-
kumentéw zlozonych wraz z wnioskiem o wszczecie restrukturyzacji*’). Drugg moz-
liwoscig byloby przeprowadzenie postgpowania dowodowego na podstawie ogdlnych
przepiséw rzadzacych postepowaniem dowodowym na gruncie kodeksu postepo-
wania cywilnego i wydanie zarzadzenia zobowigzujacego dluznika do przedtozenia
stosownych dokumentéw*!. Pozostaje oczywiste, ze w $wietle braku dokumentow

1 Podobnie: P. Filipiak, Podstawy..., s. 74, ktory wskazal: ,,Sad nie powinien bezkrytycznie podchodzi¢
do tych twierdzen. Istnieje bowiem zagrozenie naduzywania postepowan restrukturyzacyjnych przez
dtuznikéw, ktdrzy znajduja sie w przyzwoitej sytuacji finansowej, a ktorzy chcg wylacznie zredukowad
cze$¢ swojego zadluzenia z naruszeniem praw cze$ci (mniejszosci) wierzycieli”

2 Powyzsze rozwazania poswiecone sg ryzyku wystapienia sytuacji, w ktdrej dluznik wiedzac, ze jego
sytuacja finansowa jest relatywnie korzystna, mimo to decyduje si¢ na ztozenie wniosku restrukturyza-
cyjnego na podstawie rzekomego zagrozenia niewyplacalnoscia.

#  A. Hrycaj, Pokrzywdzenie wierzycieli jako przestanka odmowy otwarcia postgpowania restrukturyza-
cyjnego, ,Doradca Restrukturyzacyjny” 2016, nr 3, s. 90.

* Wydaje sig, ze w braku wylaczenia takiej mozliwosci, sad na etapie postepowania w przedmiocie roz-
poznawania wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego moze przeprowadzac stosowne do-
wody. Mozliwo$¢ ta nie wynika z art. 194 u.p.r., ktéry to przepis dotyczy juz otwartego postepowania
restrukturyzacyjnego, lecz nalezy jej poszukiwaé w stosowanym odpowiednio na mocy art. 209 u.p.r.
kodeksie postepowania cywilnego,
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finansowych dluznika (tj. sprawozdania finansowego oraz prognozy przyszlej sytu-
acji finansowej), sedzia nie powinien rozstrzygna¢ pozytywnie wniosku dluznika
0 wszczecie postepowania restrukturyzacyjnego. De lege ferenda nalezaloby rozwa-
zy¢, czy nie bylaby zasadna taka modyfikacja art. 10 PrRest, aby w jego ust. 1 pkt. 8,
jako elementy planu restrukturyzacyjnego, wskazane byty wspomniane dokumenty,
anie jedynie plan zyskow i strat (ktory nie zawiera wystarczajacych informacji, a po-
nadto moze by¢ tatwo modyfikowany na korzys¢ dtuznika).

W tym miejscu warto pobocznie przypomnie¢, ze nie jest oczywiste, czy sad, na-
wet dysponujac ww. dokumentami, nie musi dokonac¢ ich analizy samodzielnie, bez
skorzystania z wiadomosci specjalnych. Jakkolwiek bowiem przepis art. 196 PrRest,
ktory wyklucza powotanie biegtego w postepowaniu restrukturyzacyjnym, odnosi si¢
wyraznie tylko do tego postepowania, a nie do postepowania w przedmiocie otwarcia
postepowania restrukturyzacyjnego, to istnieje watpliwos¢, czy sadowi wolno bytoby
dopusci¢ dowdd z opinii bieglego, podobnie jak jest to mozliwe w niemieckim porzad-
ku prawnym, aby upewnic sie, ze istotnie dtuznikowi grozi ryzyko niewyptacalnosci.
Jezeli zatem ustawodawca mial na mysli ograniczenie dopuszczenia dowodu z opinii
biegtego takze w postepowaniu przed wszczeciem wlasciwego postepowania restruk-
turyzacyjnego, to takie rozwigzanie nalezy oceni¢ niezwykle negatywnie, z uwagi
na fakt, iz istnieje domniemanie, ze sedziowie znaja prawo - a nie ekonomie. Tym
samym istnieje znaczne ryzyko, ze sedziowie nie bedg w stanie w sposob poprawny
przeanalizowa¢ danych wynikajacych z przedtozonych dokumentéw, ani zweryfiko-
wac ich pod wzgledem prawdziwosci. W zwigzku z powyzszym postulatem de lege
ferenda byloby uchylenie art. 196 PrRest, tak aby umozliwi¢ sedziemu skorzystanie
z wiadomosci specjalnych biegtego z zakresu finanséw i rachunkowosci, celem ba-
dania przedstawionych przez dluznika dokumentéw. W ocenie autora za$ zasadne
byloby jednak intepretowanie artykutu 196 PrRest w sposdb $cisly. Skoro ten oraz
inne przepisy zawarte w Tytule I Rozdziale VIII ustawy dotycza wprost postepowania
restrukturyzacyjnego, a postepowanie to wszczete jest z dniem otwarciu przyspie-
szonego postepowania ukladowego, postepowania uktadowego lub postepowania
sanacyjnego, to wydaje sie, ze celem ustawodawcy nie byto rozciggniecie szczegdlnych
zasad i ograniczen dowodowych wynikajacych z tego rozdziatu na postepowanie po-
przedzajace wydanie postanowienia o otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego.
Tym samym sad w takim postgpowaniu ma mozliwos¢ zastosowania art. 278 k.p.c.
(na zasadzie art. 209 PrRest) i dopuszczenie dowodu z opinii bieglego na okolicznos¢
istnienia przeslanki zagrozenia niewyptacalnoscig. Naturalnie sad winien baczy¢,
ze z natury rzeczy rozpoznanie wniosku o otwarcie postepowania powinno nastgpic
bezzwlocznie, lecz z drugiej strony sad ma obowigzek chronic takze interesy wierzy-
cieli dtuznika. W ocenie autora nie sposob zas wykluczy¢, ze dana sytuacja dotycza-
ca sytuacji gospodarczej dluznika bedzie na tyle skomplikowana, ze sad nie bedzie
w stanie bez oparcia si¢ 0 wiadomosci specjalne rzetelnie oceni¢ zasadnosci wniosku
restrukturyzacyjnego oraz skutkéw jego uwzglednienia dla ogotu wierzycieli.

Odnoszac sie do zagadnienia zdarzen gospodarczych, ktére nalezy wzig¢ pod uwa-
ge przy tworzeniu prognozy niewyptacalnosci, doktryna polska postrzega te kwestie
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w sposob bardziej liberalny niz doktryna niemiecka. Wedtug P. Filipaka takie zda-
rzenia, jak przyszla przegrana w sporze sagdowym (gdzie wartos¢ przedmiotu sporu
jest wysoka), niezdobycie waznego zamdwienia albo odejscie istotnej grupy pracow-
nikéw uzasadniajg uznanie, Ze przedsiebiorstwo znajduje si¢ w stanie zagrozenia
niewyplacalnosciag®. Z kolei R. Adamus wskazuje, Ze dluznik moze powotac si¢ na zlg
koniunkture na rynku czy spadek popytu na produkty przedsigbiorstwa*. Nalezy
podkresli¢, ze chociaz powyzsze czynniki moga mie¢ wplyw na sytuacje finansowa
przedsiebiorcy, twierdzenie, iz w bezposredni sposéb wywoluja one ryzyko niewypta-
calnosci byloby uproszczeniem ulatwiajagcym naduzycie konstrukgji restrukturyzacji.
Warto bowiem przypomnie¢, ze zagrozenie niewyplacalnosciag w sensie plynnoscio-
wym oznacza zagrozenie, iz przedsiebiorca straci trwale zdolnos$¢ zaspokajania wy-
magalnych zobowigzan pieni¢znych. Tym samym, czynnikiem, ktory bezposrednio
wplywa na powstanie zagrozenia niewyplacalnoscia, jest znaczne ryzyko powstania
deficytu, ktére nie znajduje pokrycia w srodkach przedsigbiorcy, ktére ten posiada,
uzyska lub mialby szans¢ uzyskaé. W zwigzku z tym zagrozenie niewyptacalnoscia
zostanie spowodowane przez wskazane przez wspomnianych autoréw czynniki tylko
wtedy, gdy doprowadzg one do prawdopodobnej zmiany przeptywow finansowych
o takim charakterze, Ze wzmiankowany deficyt powstanie. Co wiecej, jak zostalo juz
zasygnalizowane, zaistnienie takiej sytuacji musi by¢ przynajmniej bardziej prawdo-
podobne niz jej unikniecie.

Nalezy zwroci¢ uwage, ze wyzej wskazane czynniki sg w znacznej mierze niekwan-
tyfikowalne. W zwigzku z tym nalezy je inkorporowac do prognozy niewyptacalnosci
przez wskazanie, jakie wywotajg zmiany w przysztych przychodach oraz wydatkach
(np. mozna wskazaé, ze prognozowany spadek popytu o 5% na produkty przedsie-
biorstwa spowoduje ok. 5% spadek dochodow przedsiebiorstwa ze sprzedazy; z ko-
lei w przypadku prawdopodobnej przegranej w sporze sagdowym nalezy w pasywach
uwzgledni¢ powstanie nowego zobowigzania lub aktualizacje istniejacego do warto-
$ci zadanej przez przeciwnika procesowego). Wydaje sig, ze dopiero tak uzasadniony
wniosek diuznika powinien zosta¢ uwzgledniony w toku postepowania o otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego.

W tym punkcie nalezy rozstrzygna¢ powiazana kwestie, tj. zagadnienie, ktére
pozycje aktywow oraz pasywow nalezy uwzglednia¢ w prognozowaniu ryzyka nie-
wyplacalnosci, ktéra to kwestia nie zostala oméwiona przez przedstawicieli doktryny
polskiej. Z pewnoscia nalezy uwzgledni¢ zobowigzania istniejace, ktore z duzym
prawdopodobienstwem stang si¢ wymagalne w przyjetym horyzoncie czasowym
prognozy (w tym zobowigzania do spelnienia §wiadczen okresowych wynikajacych
z trwalych stosunkéw prawnych) oraz posiadane aktywa, w tym naleznosci oraz
ruchomosci i nieruchomosci, ktére moga zosta¢ zbyte. Wydaje sig, ze nalezaloby
poming¢ zobowigzania, ktérych wymagalnos¢ nastgpi w okresie, ktérego prognoza

* P Filipiak, Podstawy..., s. 76.
% R. Adamus [w:] Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, red. R. Adamus, Warszawa 2020, komentarz
do art. 6.

80



Niemiecki przepis na upadlo$¢ — studium prawa niemieckiego w kontekscie definicji...

nie obejmuje, gdyz nie bylyby one relewantne dla oceny przyszlej sytuacji gospo-
darczej dluznika.

Odnoszac sie do zobowigzan przyszlych, jak réwniez do przysztych przychodéw
przedsigbiorcy — nalezaloby za doktryng niemiecka oraz BGH przyja¢, iz przyszte prze-
plywy pieni¢zne mogg zosta¢ uwzglednione jedynie wtedy, jezeli ich powstanie jest bar-
dzo prawdopodobne (wydaje sig, ze nalezaloby przyjac standard powyzej od ok. 75-90%
prawdopodobienstwa, zaleznie od przypadku). Tym samym potencjalne roszczenia
odszkodowawcze o spornym charakterze nie powinny zosta¢ uwzglednione w spo-
rzadzaniu prognozy. Z kolei roszczenia odszkodowawcze wzgledem przedsiebiorcy
co do ktorych istnieje pewno$¢, iz sg uzasadnione, a ktore sg lub bedg przedmiotem spo-
ru sagdowego, nalezy, jak si¢ wydaje, uwzglednic¢ w analizie sytuacji przedsigbiorcy (ich
pominiecie mogloby skutkowa¢ wypaczeniem obrazu stanu finansowego przedsiebior-
cy), czego dowodem jest chocby przywolany przyktad amerykanskiej spotki Manville.
Nawigzujac do dochodéw przedsigbiorcy, mozna zauwazyé¢, iz niemiecka koncepcja
uwzglednienia co najwyzej tych dochodow, ktdre przedsigbiorca odnosi w normalnym
toku dziatalnosci gospodarczej, wydaje sie zasadna. Mozna zasugerowac, ze powyzszg
koncepcje nalezalby zmodyfikowa¢ przez przewidzenie mozliwosci uwzglednienia pro-
jektowanych dochoddéw z ukonczonej lub konczonej inwestycji, ktorych uzyskanie jest
bardzo prawdopodobne. Wprowadzenie takiej mozliwosci gwarantowataby zachowanie
symetrii metodologii ustalania stanu pasywnego oraz aktywnego, oferujac wierny obraz
sytuacji finansowej dtuznika.

Jezeli chodzi o horyzont czasowy prognozy, podobnie jak przedstawiciele dok-
tryny polskiej na gruncie poprzednikow ustawy PrRest oraz PrUpad, jak réwniez
wskazani przedstawiciele doktryny niemieckiej, P. Filipiak wskazuje, iz ustawowe
pojecie ,niedlugiego czasu” nalezy interpretowac ad casum. Autor wskazuje stusznie,
ze dopiero analiza makro- oraz mikroekonomiczna danej sytuacji przedsiebiorcy
moze wskaza¢, ile jednostek czasu zawiera ,,niedtugi czas” w stosunku do danego
podmiotu. Zgodnie z pogladem autora nie powinno dla wykladni tego pojecia mie¢
znaczenie powszechne odczucie, jaki okres jest ,niedlugi™. W dalszej czesci wy-
wodu autor wskazuje jednakze, iz okres dwuletni bylby juz zbyt dlugi. Wydaje sie,
ze powyzsze stanowisko cechuje pewna niekonsekwencja*®. Mozna bowiem wyobra-
zi¢ sobie przedsigbiorstwo, ktorego cykl operacyjny trwa dluzej niz 2 lata (przed-
siebiorstwo gornicze, przedsigbiorstwo zajmujace si¢ dziatalnoscig deweloperska).
Tym samym ,niedlugi czas” okreslony ad casum moéglby potencjalnie trwa¢ dluzej
anizeli 2 lata. Jak si¢ wydaje, maksymalny wymiar pojecia ,,niedtugiego czasu” nalezy
odnosi¢ do czasu trwania cyklu operacyjnego przedsigbiorcy. Okres prognostyczny
powinien by¢ rowniez ograniczony, zgodnie ze stuszng koncepcja K. Schmidta, przez
granice zdolnosci predykcyjnej danej prognozy (w przypadku, gdy cykl operacyjny
trwa kilka lat, lecz prognoza na tak dlugi okres jest niemozliwa, konieczne jest przy-
jecie krétszego horyzontu czasowego). Wydaje si¢ z kolei, ze drugie z ograniczen cza-

¥ P. Filipiak, Podstawy..., s. 76.
8 P, Filipiak, Podstawy...,s. 77.
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sowych prognozy wskazywane przez przedstawicieli nauki niemieckiej oraz BGH -
tj. termin wymagalnos$ci ostatniego z zobowigzan przedsigbiorcy, nie bedzie mie¢
zastosowania na gruncie regulacji polskiej, poniewaz nie istniejg ku temu podstawy
normatywne. Poza tym ustawodawca polski przewidzial wymag ,,niedtugiego czasu”,
ktoremu ww. granica moglaby nie odpowiada¢ (np. w przypadku platnosci odroczo-
nej o wiele lat). Warto zauwazyg, ze o ile nie jest niemozliwe przyjecie, ze niedtugi
okres trwa dluzej niz dwa lata, wydaje sie, ze w przypadku tak odlegtej prognozy
nalezaloby wymaga¢ wykazania znacznie wyzszego prawdopodobienstwa wystapie-
nia niewyplacalnosci niz 50%.

8. Podsumowanie

Jak wynika z powyzszej analizy pojecia zagrozenia niewyplacalnoscia na gruncie prawa
niemieckiego, osiggniecia niemieckiej doktryny oraz judykatury w tym zakresie moga
okaza¢ sie cennym zrédlem wiedzy dla praktyki stosowania art. 6 ust. 3 na gruncie
prawa polskiego oraz metodyki ustalania zaistnienia stanu zagrozenia niewyptacalno-
$cig. W szczegdlnosci doswiadczenia niemieckie powinny by¢ brane pod uwage w kon-
teksécie przyjecia horyzontu czasowego prognozowania zagrozenia niewyplacalnoscia
oraz tego, jakie skladniki majatkowe oraz zobowigzania powinny by¢ przy prognozie
brane pod uwage. Wreszcie, nalezy zwréci¢ uwage na poziom ryzyka wystapienia nie-
wyplacalnosci, potrzebny aby uznad, ze przestanka z art. 6 ust. 3 zostala spelniona.
Wyzej wymienione doswiadczenia niemieckie powinny z pewnosciag by¢ brane pod
uwage zaréwno przez sady — w procesie stosowania prawa, jak i przez ustawodawce
w kontekscie ewentualnych nowelizacji ustawy prawo restrukturyzacyjne.
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