Sygn. akt XXIII Gz 1216/21
POSTANOWIENIE
Dnia 9 grudnia 2021 .

Sad Okregowy w Warszawie XXIII Wydzial Gospodarczy Odwolawczy i Zamoéwien Publicznych w skladzie
nastepujacym:

Przewodniczacy: SSO Andrzej Sobieszczanski

Sedziowie: SO Magdalena Nalecz

SO Bolestaw Wadowski

po rozpoznaniu w dniu 9 grudnia 2021 r. w Warszawie

na posiedzeniu niejawnym

sprawy w postepowaniu restrukturyzacyjnym (...) spolki z ograniczona odpowiedzialnoécig w W.
w przedmiocie wniosku dluznika o zatwierdzenie ukladu

na skutek zazalenia dluznika

na postanowienie Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie

z dnia 20 sierpnia 2021 r., sygn. akt XVIII GRz 11/20

postanawia:

oddali¢ zazalenie.

SSO Magdalena Nalecz SSO Andrzej Sobieszczanski SSO Bolestaw Wadowski
Sygn. akt XXIII Gz 1216/21

UZASADNIENIE

Postanowieniem z dnia 20 sierpnia 2021 r. wydanym w postepowaniu restrukturyzacyjnym dluznika (...) sp.zo.0.w
W. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie odmoéwil zatwierdzenia ukladu i okreslil, ze koszty postepowania
ponosi wnioskodawca.

(...) sp. z 0.0. w W. wniosl zazalenie na powyzsze postanowienie zaskarzajac je w caloSci.
Postanowieniu temu skarzacy zarzucil:

1. naruszenie prawa materialnego, tj. art. 165 pr. rest. poprzez wyjs$cie poza dyspozycje tego przepisu okreslajace
przeslanki odmowy zatwierdzenia ukladu i przyjecie, ze negatywng przeslanke do zatwierdzenia ukladu stanowig
koszty angazowania w proces restrukturyzacji dluznika organéw panstwowych, przy jednoczesnym zupelnym
pominieciu faktu, iz podmioty publiczne (grupa G5) glosowaly ,za" ukladem, majac racjonalny wzglad na fakt, iz w
warunkach ukladu mogg uzyskaé¢ 100% zaspokojenia oraz dalsze korzysci wynikajace z utrzymania dtuznika na rynku
w postaci danin publicznych (sktadki ubezpieczeniowe, podatki obrotowe, dochodowe, majatkowe), w przypadku za$
alternatywnej dla restrukturyzacji upadlosci, mozliwy do uzyskania przez te podmioty poziom zaspokojenia z masy
upadloéci bedzie bliski zeru;



2. naruszenie prawa procesowego, tj. art. 133 § 2 k.p.c. poprzez niedoreczenie dtuznikowi zastrzezen do ukladu
zgloszonych przez (...) sp. z 0.0. sp.k. oraz (...) sp. z 0.0., skutkujace pozbawieniem dtuznika mozliwo$ci ochrony jego
praw, poprzez uniemozliwienie mu zajecia stanowiska odno$nie przedstawionych zastrzezen, wobec uwzglednienia
przez Sad argumentéw podniesionych w ww. zastrzezeniach i wykazanie, zgodnie z przedstawionym ponizej
uzasadnieniem, iz w przedmiotowej sprawie przestanki do odmowy zatwierdzenia ukladu nie zachodza;

3. naruszenie prawa procesowego poprzez brak wyznaczenia przewidzianej przepisem art. 164 ust. 2 pr. rest.
rozprawy w celu zatwierdzenia ukladu skutkujace pozbawieniem dluznika mozliwoéci ochrony jego praw poprzez
uniemozliwienie mu zajecia stanowiska odno$nie warunkéw zawarcia i wykonania ukladu i wykazania, zgodnie z
przedstawionym ponizej uzasadnieniem, iz w przedmiotowej sprawie przestanki do odmowy zatwierdzenia ukladu
nie zachodzg;

4. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia
ukladu, ktory z oczywistych wzgledéw nie zostanie wykonany, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 1 pr. rest.,
w sytuacji gdy w toku postepowania zostalo uprawdopodobnione, ze uklad zostanie wykonany a dluznik podejmuje
dzialania zwigzane z realizacja planu restrukturyzacyjnego, w szczegdlnosci zwigzane z obrotem stala, zZtomem oraz
z pozyskaniem finansowania i uruchomieniem produkcji w zakladzie hutniczym (...) w Rumunii, w zadnym razie za$
w przedmiotowej sprawie nie zaistnialy okolicznoS$ci, pozwalajace uznaé, iz jest ,,oczywistym", ze uklad nie zostanie
wykonany;

5. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia
ukladu razgco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory
to blad polega na uznaniu, ze propozycje ukladowe zakladajg realizacje ukladu w odniesieniu do wierzycieli z grup
G2 i G3 poprzez ,umorzenie czeSci zobowigzan z rozlozeniem na raty pozostalej czesci (G2, G3)", przy zupelnym i
bezpodstawnym pominieciu faktu, iz propozycje ukltadowe przewiduja rowniez, ze wierzyciele z pozostalych grup, dla
ktorych uklad nie przewiduje 100% zaspokojenia pienieznego wierzytelnosSci glownej, moga wedlug wlasnej oceny i
uznania, dokona¢ konwersji swoich wierzytelnosci na obligacje, alternatywnie do przewidzianej splaty pienieznej, w
mys$l zasady ,,chcacemu nie dzieje sie krzywda" (volenti non fit iniuria);

6. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia ukladu razaco
krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujgcego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory to blad polega
na uznaniu, ze pozycja wierzycieli z grupy G1 jest uprzywilejowana wzgledem wierzycieli z grupy G2 i G3 oraz ze
wierzyciele z grupy G1 nie ponoszg ryzyka wykonania uktadu, przy pominieciu faktu, iz:

a. wykonanie ukladu w stosunku do wierzycieli, ktorzy mieliby obja¢ obligacje w ramach ukladu, dokonuje sie w chwili
objecia przez nich tych obligacji;

b. wierzyciele z grupy Gl, ktorych wierzytelnosci beda konwertowane na obligacje, uzyskuja w ramach wykonania
ukladu $wiadczenie niepieniezne, bez prawa wyboru obiektywnie korzystniejszego $wiadczenia pienieznego
oferowanego pozostalym wierzycielom;

c. wierzyciele z grup G2 i G3 maja prawo wyboru rodzaju $wiadczenia uzyskiwanego w ramach ukladu, tj.
wyboru pomiedzy Swiadczeniem pienieznym a obligacjami (opcja wyboru konwersji wierzytelno$ci na obligacje), za$
wierzycielom z grupy G1 takie prawo wyboru nie przyshuguje;

d. wierzytelnoSci konwertowane na obligacje zostaly podporzadkowane splacie pozostalych wierzytelno$ci
pienieznych wierzycieli z grup G2-G5 (wykup obligacji zalezny od warunku weczedniejszej splaty pozostalych
wierzycieli ukladowych);

e. wykup obligacji zalezny bedzie nie tylko od wykonania zobowigzan pienieznych (warunek prawny) z ukladu ale i
od powodzenia procesu restrukturyzacji (warunek biznesowy);



f. splata wierzytelno$ci zamienionych na obligacje bedzie odroczona na 5 lat, co oznacza ze w ramach wykonania
ukladu wierzyciele konwertowani na obligacje uzyskaja podporzadkowane wierzytelnosci, dlugoterminowo
niewymagalne;

g. az 10 wierzycieli z rzekomo pokrzywdzonej grupy wyrazito swoje poparcie dla ukladu glosujac ,,za" jego przyjeciem,
podczas gdy zastrzezenia do ukladu zglosilo zaledwie 7 wierzycieli;

7. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia ukladu
razaco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory to blad
polega na uznaniu, ze ,brak wykonania ukladu doprowadzilby do jego uchylenia niezaleznie czy wierzyciele z grupy
G1 byliby zaspokajani na réwni z innymi wierzycielami czy tez w odroczonym terminie", przy pominieciu faktu,
ze wierzyciele, ktorych wierzytelno$ci zostang skonwertowane na obligacje zostana w ramach ukladu zaspokojeni,
z chwila objecia obligacji, w formie $§wiadczenia niepienieznego poprzez objecie podporzadkowanych obligacji,
niewymagalnych przez okres nastepnych 5 lat;

8. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia ukltadu
razaco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktéry to blad
polega na pominieciu faktu, ze wierzyciele z grupy G2 i G3, jako wierzyciele handlowi, dzieki zawarciu ukladu i
utrzymaniu dluznika na rynku, uzyskuja mozliwo$¢ dalszego kooperowania z dtuznikiem i czerpania z tej wspoltpracy
korzyéci finansowych z innego tytutu niz sam uklad, przynoszac jednoczesnie korzyéci dla pozostatych interesariuszy
procesu restrukturyzacji jak pracownicy, wspolpracownicy, fundusze publiczne (sktadki ubezpieczeniowe, podatki
obrotowe, dochodowe, majatkowe), co stanowi uzasadnienie, poparte utrwalona praktyka, dla ré6znicowania pozycji
wierzycieli handlowych wzgledem pozostalych wierzycieli;

9. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia
ukladu razaco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory
to blad polega na przyjeciu sprzecznego z logika ustalenia, ze konwersja wierzytelno$ci stanowi uprzywilejowanie dla
wierzycieli z grupy G1 wzgledem wierzycieli z grupy G2 i G3, w sytuacji gdy wierzyciele z grup G2 i G3 majg mozliwoé¢
z takiego to wlasnie ,uprzywilejowania" wedle wlasnej woli i uznania skorzysta¢ w mysl zasady ,chcacemu nie dzieje
sie krzywda" (volenti non fit iniuria);

10. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia
uktadu razaco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory
to blad polega na uznaniu, ze ,Bez znaczenia jest rowniez zmiana wierzytelnosci pienieznych na forme obligacji.
W istocie zmiana ta ma charakter drugorzedny, by nie rzec kosmetyczny" z pominieciem faktu, ze objecie obligacji
jest rownoznaczne z wykonaniem ukladu w stosunku do skonwertowanych wierzytelnoéci. poprzez wydanie im
podporzadkowanych, niezabezpieczonych i niewymagalnych przez 5 lat papiero6w warto$ciowych;

11. naruszenie prawa materialnego poprzez zastosowanie art. 165 ust. 2 pr. rest., w sytuacji braku zaistnienia
przestanki ,razacego" pokrzywdzenia wierzycieli;

12. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia ukladu
razaco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory to blad
polega na uznaniu, ze w sprawie doszlo do ,,wykreowania grupy Gi [...] w oparciu o taki dobo6r cech by zapewnié
wierzycielom zebranym w tej grupie mozliwo$¢ przyjecia ukladu niezaleznie od warunkéw sprawy", w sytuacji gdy:

a. grupa G1 zostala utworzona w oparciu o obiektywne kryteria a polaczenie w jednej grupie finansujacych i
powiazanych ma uzasadnienie funkcjonalne, bowiem podmioty te, w przeciwienstwie do pozostalych wierzycieli
handlowych, maja te ceche wspodlng, ze sa podmiotami finansujacymi dzialalno§¢ dluznika w sposéb dluzny,
dlugoterminowy, inaczej niz na podstawie kredytu kupieckiego, jak ma to miejsce w przypadku partneréw
handlowych (niefinansowych) objetych ukladem w ramach grup G2-G4. Finasowanie zapewnione przez podmioty



z G1 ma charakter finansowania quasi wlascicielskiego, tj. zblizonego w swoim charakterze do finansowania
wlasnego, a zaproponowane w ramach ukladu warunki restrukturyzacji tych zobowigzan wzorowane sg na modelu
funkcjonujacym w rezimie prawa upadloSciowego, gdzie podmioty powigzane zaspokajane sa na samym koncu,
w ostatniej kategorii zaspokojenia. Od takich podmiotéw mozna oczekiwaé (a nawet nalezy wymagac) przyjecia
wiekszego ryzyka zwigzanego z dlugoterminowym finansowaniem i powodzeniem restrukturyzacji;

b. objecie wierzyciela (...) i podmiotéw powigzanych jedng grupa znajdowalo uzasadnienie w fakcie pozostawania
przez (...) zastawnikiem na udzialach (...) Sp. z 0.0., z opcja przejecia praw z udzialéw, ktora to opcja, jezeli zostalaby
wykonana, skutkowalaby utrata prawa glosu nad ukladem na réwni z pozostalymi wierzycielami z grupy Gz,

c. stawianie na rowni wierzyciela (...) oraz podmiotéw powiazanych pomija fakt, iz splata podmiotéw powigzanych
(wczesniejszy wykup obligacji) jest podporzadkowana splacie wierzyciela (...), ktore to podporzadkowanie
uzasadnione jest racja przypisania podmiotom powigzanym wyzszego ryzyka zwiazanego z powodzeniem
restrukturyzacji;

13. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia
ukladu razaco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory
to blad polega na uznaniu, ze w sprawie doszlo do ,wykreowania grupy Gi [...] w oparciu o taki dobér cech by
zapewni¢ wierzycielom zebranym w tej grupie mozliwosé przyjecia ukladu niezaleznie od warunkow sprawy”, gdzie
swierzyciel (...) 2 zuwagi na wysoko$¢ zaangazowania w zasadzie moze samodzielnie zdecydowaé o przyjeciu lub nie
ukladu", przy pominieciu faktu, iz w glosowaniu nad ukladem uzyskano ogolem 141 gloséw ,za" uktadem przy 173
glosach oddanych ogoblem, co daje wiekszo$¢ osobowa na poziomie 81,5%, tj. duzo przewyzszajaca wymagany przez
art. 217 pr. rest. prég osobowy do przyjecia ukladu na ogoélnych warunkach, co $wiadezy o tym, iz wyodrebnienie
grupy Gl i umieszczenie w niej wierzyciela (...), nie mialo na celu umozliwienia temu wierzycielowi przeglosowania
sJednoosobowo" ukladu, taki zabieg bowiem w ogole nie byt konieczny do przyjecia ukladu. Podzial wierzycieli na
grupy shuzyl jedynie zr6znicowaniu propozycji uktadowych dla wierzycieli reprezentujacych r6zne kategorie intereséw
w poszezegb6lnych grupach;

14. blad w ustaleniach faktycznych prowadzacy do nieprawidlowego ustalenia, ze w sprawie doszlo do zawarcia
ukladu razaco krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3, skutkujacego zastosowaniem art. 165 ust. 2 pr. rest., ktory to
blad polega na uznaniu, ze ,nie sposob przyjaé, ze pokrzywdzenie wierzycieli sprowadza sie jedynie do wymiernego
mniejszego zaspokojenia wierzycieli w ewentualnym postepowaniu upadloéciowym", prowadzace do sprzecznego z
logika, zasadami zdrowego rozsadku, zasadami racjonalnego podejmowania decyzji biznesowych oraz deklarowana
wola dbania o interesy wierzycieli, ustalenia, ze wymiernie nizsze zaspokojenie w postepowaniu upadlo$ciowym
dhuznika, co zostalo wykazane w materiale sprawy, jest dla wierzycieli korzystniejsze niz zawarcie ukladu, pomijajac
przy tym okoliczno$¢, ze o ile w stosunku do duzych wierzycieli, fakt postawienia dluznika w stan upadlos$ci, nawet
kosztem nizszego zaspokojenia, moze nie mie¢ wiekszego znaczenia, wobec duzej skali prowadzonej dziatalnosci i
alternatywnych mozliwoéci rozliczenia poniesionej straty, o tyle dla wierzycieli publicznych (G5) uklad daje mozliwo$é
uzyskania 100% wierzytelno$ci oraz perspektywe dalszych korzys$ci z utrzymania przedsiebiorstwa dluznik w postaci
przyszlych danin publicznych, co sie za$ tyczy wierzycieli matych (G4), to utrzymanie bytu przedsiebiorstwa dtuznika
i mozliwo$¢ uzyskania zaspokojenia swoich nalezno$ci w ramach ukladu oraz mozliwa dalsza wspoélpraca handlowa
z dluznikiem, moze mie¢ decydujace znaczenie dla utrzymania bytu i kontynuacji wlasnej dzialalnosci przez matych
wierzycieli.

Skrzacy wnibst o dopuszczenie i przeprowadzenie nastepujacych dowodow:

1. ,Term sheet" z dnia 1 lipca 2021 r. podpisanego przez fundusz inwestycyjny (...) (W.Brytania) oraz (...) przy udziale
dluznika stanowigcy oferte finansowania zakladu hutniczego (...) w Rumunii, nalezacego do spolki (...), ktoérej 90%
udzialowcem jest dluznik, w wysokosci 40 milionéw euro - na okoliczno$é uprawdopodobnienia wykonania ukladu
poprzez wykazanie faktu podejmowania przez dtuznika dzialan przewidzianych planem restrukturyzacyjnym w celu
uruchomienia produkeji w zakladzie hutniczym(...) celem pozyskania srodkéw na wykonanie ukladu;



2. o$wiadczenia (...)(W. Brytania) z dnia 1 wrzeénia 2021 r. o kontynuacji prac nad dokumentacja transakcyjng
zwiazang z udzieleniem finansowania na uruchomienie produkeji w (...) - na okolicznoé¢ uprawdopodobnienia
wykonania ukladu poprzez wykazanie faktu podejmowania przez dluznika dzialan przewidzianych planem
restrukturyzacyjnym w celu uruchomienia produkcji w zakladzie hutniczym (...) celem pozyskania $§rodkéw na
wykonanie ukladu;

3. umowy wspolpracy handlowej zawarta pomiedzy (...) oraz dluznikiem - na okoliczno$¢ uprawdopodobnienia
wykonania ukladu poprzez wykazanie faktu podejmowania przez dluznika dzialan przewidzianych planem
restrukturyzacyjnym celem pozyskania Srodkéw na wykonanie uktadu w efekcie uruchomienia produkcji w zakladzie
hutniczym(...) w Rumunii;

4. oferty finansowania dzialalnoSci w obszarze handlu zlomem w postaci propozycji zawarcia term sheet'u
przedstawionej przez fundusz (...) (W. Brytania) - na okoliczno§¢ uprawdopodobnienia wykonania ukladu
poprzez wykazanie faktu podejmowania przez dluznika dzialan przewidzianych planem restrukturyzacyjnym celem
pozyskania §rodkdéw na wykonanie ukladu w efekcie uruchomienia dzialalnosci handlowej w obszarze handlu stala.

Majac na uwadze powyzsze dluznik wnioést o zmiane zaskarzonego postanowienia i orzeczenie co do istoty sprawy,
to jest o zatwierdzenie ukladu zawartego przez dluznika z wierzycielami, ewentualnie o przekazanie sprawy Sadowi
I Instancji do ponownego rozpoznania.

Wierzyciel (...) wniost o oddalenia zazalenia, a takze zawartych w nim wnioskow dluznika.
Sad Okregowy zwazyl, co nastepuje:

Zazalenie nie zaslugiwalo na uwzglednienie, cho¢ czeSci zarzutow w nim podniesionych nie sposéb odmowié
prawidlowosci.

Na wstepie nalezy przypomnie¢, ze postepowanie o zatwierdzenie ukladu zawartego przez dluznika z wierzycielami
toczylo sie w oparciu o przepisy ustawy z dnia 19 czerwca 2020 r. o doplatach do oprocentowania kredytoéw bankowych
udzielanych przedsiebiorcom dotknietych skutkami COVID-19 oraz o uproszczonym postepowaniu o zatwierdzenie
ukladu w zwiagzku z wystapieniem COVID-19 ( dalej: DoptKredBankCOYIDIgU). Postepowanie uregulowane w tej
ustawie jest modyfikacja postepowania o zatwierdzenie ukladu uregulowanego w ustawie Prawo Restrukturyzacyjne.
Istota postepowania o zatwierdzenie ukladu sprowadza sie zas do przeprowadzenia pozasadowej procedury w
celu przyjecia ukladu, na mocy ktoérego bedzie przeprowadzona restrukturyzacja przedsiebiorstwa przechodzacego
trudnoéci ekonomiczne.

Artykut 15 ust. 1 ww. ustawy wskazuje, iz uproszczone postepowanie restrukturyzacyjne prowadzone jest na podstawie
przepiséw ustawy — Prawo restrukturyzacyjne znajdujacych zastosowanie do postepowania o zatwierdzenie ukladu,
ze zmianami wynikajacymi z przepisow art. 15 ust. 2 do art. 25 ww. ustawy. Oznacza to, iz stosuje sie wprost, a nie
odpowiednio przepisy art. 210-226 pr. rest. oraz pozostale przepisy ustawy — Prawo restrukturyzacyjne, dotyczace
postepowania o zatwierdzenie uktadu, w szczegdélnoéci przepisy ogblne o postepowaniach restrukturyzacyjnych i ich
skutkach (Tytul I).

Przestanki odmowy z zatwierdzenia ukladu uregulowane zostaly w art. 165 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo
restrukturyzacyjne (t.j. Dz.U. z 2017 1., poz. 1508). Zgodnie z tym przepisem sad odmawia zatwierdzenia ukladu, jezeli
narusza on prawo, w szczegolnosci jezeli przewiduje udzielenie pomocy publicznej niezgodnie z przepisami, albo jezeli
jest oczywiste, ze uklad nie bedzie wykonany. Domniemywa sie, Ze jest oczywiste, ze uklad nie bedzie wykonany, jezeli
dhuznik nie wykonuje zobowigzan powstalych po dniu otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego (ust. 1). Sagd moze
odmoéwié zatwierdzenia ukladu, jezeli jego warunki sg razaco krzywdzace dla wierzycieli, ktorzy glosowali przeciw
uktadowi i zglosili zastrzezenia (ust. 2). Sad odmawia zatwierdzenia ukladu w postepowaniu o zatwierdzenie ukltadu



albo przyspieszonym postepowaniu ukladowym, jezeli suma spornych wierzytelnoSci uprawniajacych do glosowania
nad ukladem przekracza 15% sumy wierzytelnosci uprawniajacych do glosowania nad ukladem (ust. 3).

Kazda z opisanych w art. 165 ust. 1 — 3 pr. rest. przeslanek odmowy zatwierdzenia ukladu jest niezalezna od
pozostalych. Innymi stowy wystarcza, ze zachodzi ktorakolwiek z tych przestanek by niedopuszczalnym bylo (w
przypadku przestanek obligatoryjnych) lub mozliwym, po rozwazeniu okolicznosci konkretnej sprawy (w przypadku
przestanek fakultatywnych), zatwierdzenie przyjetego przez wierzycieli ukladu. Po stwierdzeniu, ze w okoliczno$ciach
danej sprawy zachodzi ktorakolwiek ze wskazanych w art. 165 pr. rest. przestanek konieczna staje jest zatem odmowa
zatwierdzenia ukladu, bez koniecznos$ci badania istnienia pozostatych.

Odnoszac sie do pierwszego ze wskazanych kryteriow oceny zatwierdzenia ukladu, tj. jego legalnosci, nalezy wskazac,
ze uklad narusza prawo zaréwno wtedy, gdy do naruszenia prawa doszlo w trakcie jego przyjmowania (naruszenie
proceduralne), jak i wtedy gdy jego tre$¢ jest sprzeczna z obowigzujacym porzadkiem prawnym (naruszenie
materialnoprawne). Zwrocié przy tym nalezy uwage na to, ze przepis ten nie réznicuje stopnia naruszenia prawa,
zatem nawet drobne naruszenie winno zmusza¢ sad do odmowy zatwierdzenia ukladu (B. Groele, Komentarz do art.
165 [w:] Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, wyd. II, red. P. Filipiak, A. Hrycaj, LEX/el. 2020)

Naruszenie prawa proceduralnego w szczegoélnoSci moze by¢é wynikiem: nieuzyskania wymaganej wiekszos$ci —
naruszenie art. 119 pr. rest.; przekroczenia granicy dopuszczalnej sumy wierzytelnoéci przystugujacych wierzycielom
niezawiadomionym, je$li moglo to wplyna¢ na wynik glosowania — naruszenie art. 113 ust. 3 i 4 pr. rest. Z kolei
jako typowe przyklady naruszen prawa materialnego warto wymieni¢: nierbwne w ramach danej grupy propozycje
ukladowe; przyznania niektérym wierzycielom gorszych warunkéw bez ich zgody; sprzecznosci wskazanych sposobow
restrukturyzacji z obowigzujacym porzadkiem prawnym; braku zgod i o§wiadczen wymaganych zgodnie z art. 158 pr.
rest. (P. Zimmerman, Komentarz do art. 165 [w:] Prawo upadloéciowe. Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz. wyd.
6, Warszawa 2020).

Oczywista niewykonalno$¢ ukladu nastepuje natomiast przede wszystkim w wypadku wybitnie zlej sytuacji
majatkowej dluznika. Ta zla sytuacja moze wynika¢ z okolicznoSci istniejacych w chwili glosowania nad ukladem i
znanych wierzycielom, jak rowniez z okoliczno$ci, ktére mialy miejsce po glosowaniu nad ukladem. Podstawy takiej
oceny moga wynika¢ z jakichkolwiek wzgleddéw. Wazne jednak, by owe podstawy mialy charakter obiektywny i realny.
Najczesciej praktycznie owa mozliwo$¢ wiazana bedzie z mozliwo$ciami ptatniczymi dluznika, ale moga to by¢ rowniez
wzgledy o charakterze technicznym, jesli uklad w czesci wiazal sie ze spelnieniem wierzytelnosci niepienieznej (B.
Groele [w:] Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, wyd. II, red. P. Filipiak, A. Hrycaj, LEX/el. 2020, art. 165.).

W niniejszej sprawie Sad Rejonowy odmowe zatwierdzenia ukladu uzasadnial tym, ze jest on krzywdzacy dla
wierzycieli, poniewaz propozycje ukladowe faworyzuja podmioty powigzane z dluznikiem (j. z grupy 1) wzgledem
pozostalych wierzycieli, a nadto z okolicznoSci sprawy wynika, ze uklad nie zostanie wykonany. Cze$é¢ zarzutéw
zazalenia dotyczyla rowniez kwestii formalnych.

Odnoszac sie w pierwszej kolejnosci do zarzutéw natury proceduralnej wskazaé nalezy, ze tut. Sad nie dopatrzyt sie w
tym zakresie zadnych nieprawidtowosci. Przede wszystkim nie sposéb zgodzi¢ sie ze skarzacym, ze Sad Rejonowy nie
doreczajac mu zastrzezen do ukladu zgloszonych przez (...) sp. z 0.0. sp.k. oraz (...) sp. z 0.0. pozbawil go mozliwos$ci
ochrony swoich praw. Zauwazy¢ bowiem nalezy, ze ww. zastrzezenia zostaly zgloszone z przekroczeniem ustawowego
terminu. Z tych wzgledéw Sad Rejonowy nie bral ich pod uwage, a co za tym idzie nie istniala konieczno$¢ doreczenia
ich dluznikowi. Abstrahujac jednak od powyzszego, odnotowania wymaga, ze dluznik miat mozliwo$¢ odniesienia sie
do kwestii podniesionych w tych zastrzezeniach w zazaleniu, zatem o pozbawieniu go moznosci obrony praw nie moglo
by¢ mowy. Zwrdcié takze nalezy uwage na to, ze dluznik z tej mozliwoéci nie skorzystal.

Nie ma tez racji dluznik podnoszac, ze w niniejszej sprawie doszlo do naruszenia prawa procesowego poprzez brak
wyznaczenia przewidzianej w art. 164 ust. 2 pr. rest. rozprawy w celu zatwierdzenia ukladu. Nie mozna traci¢ z
pola widzenia tego, ze niniejsze postepowanie, nadal pozostaje postepowaniem o zatwierdzenie ukladu. Zgodnie
za$ z art. 223 ust. 1 pr. rest. w zw. z art. 194 ust. 1 pr. rest. w takim postepowaniu postanowienie w przedmiocie



zatwierdzenia uktadu co do zasady zostaje wydane na posiedzeniu niejawnym. Majgc na wzgledzie to, Ze przepisy
ustawy DoplKredBankCOYIDI9U nie przewiduja w tym zakresie zadnych odmiennoSci, wydanie w niniejszej sprawie
przez Sad Rejonowy postanowienia na posiedzeniu niejawnym uznaé nalezy za dzialanie prawidlowe.

Trafno$¢ takiego stanowiska zdaje sie by¢ rowniez uzasadniona specyfika niniejszego postepowania, ktore z zalozenia
ma byc¢ szybka droga na poprawe sytuacji przedsiebiorstwa przez jego restrukturyzacje. Obligatoryjnosé rozprawy
klocitaby sie za$ z tym postulatem.

Zgodzié¢ sie takze nalezy z pogladem wyrazonym w doktrynie, ze wyznaczenie rozprawy w przypadku tego
postepowania nie zwiekszyloby poziomu ochrony interesow wierzycieli. Te sa nalezycie zabezpieczone poprzez
obowiazkowe ogloszenia i zawiadomienia, a takze zagwarantowane uprawnienie do zadania informacji o sytuacji
majatkowej dluznika oraz zglaszania zastrzezen (tak: N. Fosztega, Uproszczone postepowanie restrukturyzacyjne a
rozprawa w celu rozpoznania ukladu, [w:] Restrukturyzacje w Polsce Raport po czwartym kwartale 2020, s.21-22).

Znakomita wiekszo$§¢ zarzutow zazalenia bazowala na stwierdzeniu, iz Sad Rejonowy przyjmujac, ze w sprawie
doszlo do zawarcia ukladu krzywdzacego wierzycieli z grup G2 i G3 dopuscil sie bledu w ustaleniach faktycznych.
W ocenie Sadu Okregowego takiemu stanowisku skarzacego nie sposéb odmoéwié stusznos$ci. Analizujac czy istnieja
podstawy do odmowy zatwierdzenia przyjetego juz przez wierzycieli ukladu, Sad powinien ograniczy¢ sie do zbadania
istnienia przestanek odmowy jego zatwierdzenia okre$lonych w art. 165 pr. rest. Tymczasem Sad Rejonowy dokonat
nieuprawnionej analizy ukladu przez pryzmat art. 8 ust. 1 pr. rest., a zatem przepisu, ktéry winien mieé¢ zastosowanie
na etapie badania wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego. Zgodnie z tym przepisem Sad odmawia
otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, jezeli skutkiem tego postepowania byloby pokrzywdzenie wierzycieli.
Wprawdzie kwestia pokrzywdzenia wierzycieli zostala takze wprowadzona do przestanek odmowy zatwierdzenia
ukladu niemniej wylacznie fakultatywnych, co wiecej w znacznie wezszym zakresie niz regulacja art. 8 ust.1 pr. rest.,
gdyz w mys$l art. 165 ust. 2 pr. rest. Sad moze odmoéwié zatwierdzenia ukladu, jezeli jego warunki sa razaco krzywdzace
dla wierzycieli, ktorzy glosowali przeciw uktadowi i zglosili zastrzezenia.

Co prawda w przypadku uproszczonego postepowania restrukturyzacyjnego wniosek o otwarcie postepowania
pozostaje poza kontrolg sadowa, poniewaz etap sadowy postepowania rozpoczyna sie dopiero wnioskiem dtuznika
o zatwierdzenie ukladu i do rozpoznania tego wniosku sie ogranicza. Nie oznacza to jednak, ze kwestia badania
szeroko pojetego pokrzywdzenia wierzycieli (tj. takiego, o ktorym mowa jest w art. 8 ust. 1 pr. rest.) jest w tym
postepowaniu calkowicie wylaczona. Zauwazy¢ bowiem nalezy, ze w art. 18 DoptKredBankCOYIDIgU ustawodawca
przewidzial mozliwoé¢ zlozenia wniosku o uchylenie skutkéw dokonania obwieszczenia o otwarciu postepowania o
zatwierdzenie ukladu, o ktérych mowa w art. 16 ust. 3, jezeli prowadza one do pokrzywdzenia wierzycieli. W przypadku
uproszczonego postepowania restrukturyzacyjnego pokrzywdzenie wierzycieli jest wiec przestanka uchylenia ochrony
ex post i nie prowadzi do zakonczenia postepowania ale do uchylenia tych jego skutkéw, ktére nie sa dostepne w
klasycznej formule postepowania o zatwierdzenie ukladu uregulowanej w prawie restrukturyzacyjnym (P. Filipiak [w:]
Uproszczone postepowanie restrukturyzacyjne. Komentarz, LEX/el. 2020, art. 18.). Innymi slowy w postepowaniu
uproszczonym to zlozenie wniosku o uchylenie skutkdw obwieszczenia a nie wniosku o zatwierdzenie ukladu winno
skutkowa¢ badaniem kwestii ewentualnego pokrzywdzenia wierzycieli.

Nie ulega wiec watpliwoSci, ze Sad Rejonowy rozwazajac kwestie podzialu wierzycieli na grupy oraz przedstawionych
propozycji ukladowych przez pryzmat pokrzywdzenia wierzycieli wykroczyl poza granice badania wniosku o
zatwierdzenie ukladu. Z tych wzgledow ta cze$¢ rozwazan Sadu I instancji okazala sie nieprzystajaca do niniejszej
sprawy. W konsekwencji nie zachodzila potrzeba odnoszenia sie do zarzutéw podniesionych w tym zakresie, gdyz jak
juz zostalo wskazane pokrzywdzenie wierzycieli nie moglo stanowié¢ przestanki odmowy zatwierdzenia ukladu.

W ocenie Sadu Okregowego mimo powyzszego uchybienia rozstrzygniecie Sadu Rejonowego okazalo sie jednak
zasadne. Racje ma bowiem Sad I instancji, ze okolicznoSci rozpoznawanej sprawy wskazuja na oczywista
niewykonalno$¢ ukladu.



W tym konteks$cie nalezy przede wszystkim w §lad za Sadem I instancji powtorzyé, ze zalozenia biznesowe dtuznika
oparte sa w istocie na pozyskaniu dochodéw z tytutu pos$rednictwa w obrocie zlomem oraz produktami chemicznymi.
Dochody na realizacje ukladu dluznik planuje jednak pozyska¢ przede wszystkim dzieki wznowieniu produkcji huty
polozonej w (...) na terenie Rumunii, nalezacej do spolki powigzanej z dluznikiem. Jak slusznie jednak zauwazyl
Sad Rejonowy w materiale zgromadzonym w sprawie, w tym przede wszystkim kluczowym w tym zakresie planie
restrukturyzacyjnym na prézno szuka¢ konkretnych informacji na temat tego, jakich dochodéw spoétka moze sie
spodziewat z tego zrddla, a zatem czy wznowienie produkcji w tym zakladzie w istocie pozwoli na pozyskanie
srodkéw na realizacje uktadu. Warto takze odnotowac, ze huta ta jest od kilku lat wygaszona. Oczywistym jest wiec,
ze wznowienie w niej produkeji bedzie sie wiazalo z konieczno$cia zatrudnienia nowych pracownikéw, pozyskania
kontraktow, zakupu materialéw. By¢ moze konieczna bedzie takze modernizacja obiektu, czy tez remonty. Biorac
jednak pod uwage to, ze dluznik ograniczy} sie do zdawkowych informacji na temat stanu tego zakladu, skala tego
przedsiewziecia zar6wno pod wzgledem logistycznym, czasowym, jak i przede wszystkim finansowym jest trudna
do oszacowania. Nie sposob zatem ustali¢, czy dluznik bedzie w stanie zrealizowaé plan restukturyzacyjny w tym
zakresie. Wprawdzie, jak slusznie zauwazy!l Sad I instancji, plan restrukturyzacyjny zaklada sfinansowanie dzialan
naprawczych kolejnym dlugiem, niemniej material zgromadzony w sprawie nie daje podstaw do przyjecia, ze dtuznik
uzyska zewnetrzne finansowanie. O powyzszym nie moga Swiadczy¢ dolgczone do zazalenia dokumenty w postaci:
Term sheetu z dnia 1 lipca 2021 r. podpisanego przez fundusz inwestycyjny (...) (W.Brytania) oraz (...) przy udziale
dluznika; o§wiadczenia (...) (W. Brytania) z dnia 1 wrze$nia 2021 r. o kontynuacji prac nad dokumentacja transakcyjng
zwigzang z udzieleniem finansowania na uruchomienie produkcji w (...); umowy wspolpracy handlowej zawarta
pomiedzy (...) oraz dluznikiem; oferty finansowania dzialalnosci w obszarze handlu zlomem w postaci propozycji
zawarcia term sheet'u przedstawionej przez fundusz (...) (W. Brytania). Abstrahujac od tego, ze dokumenty te nie
zostaly zlozone ze stosownym tlumaczeniem, to ich specyfika, a przede wszystkim tres¢ nie wskazuje na to, ze dtuznik
osiagnie zalozenia restrukturyzacyjne. Dokumenty te bowiem potwierdzajg jedynie, ze dtuznik szuka inwestorow,
niemniej zaden z nich nie zawiera zobowigzania do udzielenia finansowania. Nie mozna zatem, jak to czyni dtuznik,
w oparciu o te dokumenty wyprowadza¢ wniosku o realnoéci wykonania ukladu.

Jak slusznie uznal Sad Rejonowy o oczywistej niewykonalnoSci ukladu $wiadczy rowniez sama jego treS¢ przy
zestawieniu jej z treScia planu restrukturyzacyjnego. W planie bowiem zalozono, ze spolka wygeneruje przeplywy
pieniezne przed splata ukladu w okresie

2021 - 2026 r. w wysokosci 42,7 mln z} w wariancie pesymistycznym i 65 mln z} w wariancie optymistycznym.
Tymczasem gdyby wierzyciele z grupy 2 zdecydowali sie na wariant alternatywny, a zatem konwersje wierzytelnoSci
na obligacje, to prognozowane przychody, nawet w wersji optymistycznej uniemozliwialyby wykonanie ukladu. Grupa
G2 obejmuje bowiem wierzytelnosci na kwote w sumie 48,5 mln z}, natomiast na splate grup od III do V potrzeba 27,9
mln zL Powyzsze nie uwzglednia nawet zaspokojenia grupy Gi co potwierdza tylko, ze w takiej sytuacji wykonanie
planu restrukturyzacyjnego byloby niemozliwe.

Dokonujac oceny realno$ci wykonania ukladu nie sposob nie odnieéé sie do postawy dtuznika. Jak zostato uwypuklone
przez Sad Rejonowy juz po otwarciu postepowania restukturyzacyjnego dluznik wykonywal transfery znacznych
srodkéw finansowych na rzecz podmiotéw powigzanych. Cho¢ czeéé tych aktywdw zostala zwrécona dluznikowi to
niewatpliwe samo dokonanie tych transfer6w w pewnym stopniu dyskredytuje skarzacego jako rzetelnego dluznika.

Reasumujgc, pomimo ze nie wszystkie argumenty Sad pierwszej instancji okazaly sie trafione to konstatacja, iz w
niniejszej sprawie zaszla negatywna przestanka warunkujgca konieczno$¢ oddalenia wniosku o zatwierdzenie ukladu
okazala sie prawidlowa.

Z uwagi na powyzsze Sad Okregowy na podstawie art. 385 k.p.c. w zw. z art. 397 § 3 k.p.c. w zw. z art. 209 pr. rest.
postanowil o oddaleniu zazalenia.
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