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Pomoc publiczna w ramach postepowania
restrukturyzacyjnego — test prywatnego wierzyciela
na przykladzie spolki z 0.0 w restrukturyzacji

Edyta Pigtek, Magdalena Konat-Staniek”

Streszczenie: Wejscie w zycie z dniem 1 stycznia 2016 roku nowej ustawy Prawo Restrukturyzacyjne dato
wiele mozliwosci przedsigbiorcom do skorzystania z pomocy w celu utrzymania przedsigbiorstwa na rynku.
W ramach tego postgpowania konieczne jest ustalenie, czy udzielona pomoc nie stanowi niedozwolonej
pomocy publicznej zaktocajacej reguty wolnego rynku. Odpowiedz na to daje przeprowadzenie testu pry-
watnego wierzyciela lub testu prywatnego inwestora.

Stowa kluczowe: pomoc publiczna, postgpowanie restrukturyzacyjne

Wprowadzenie

Zmieniajace si¢ otoczenie ekonomiczno-prawne i ciggly rozwoj gospodarczy stanowi dla
0s6b prowadzacych lub zarzadzajacych dzialalno$cig gospodarcza duze wyzwanie. Wyma-
ga nie tylko statej analizy otoczenia i wprowadzania zmian majacych uczyni¢ oferowane
produkty lub ustugi konkurencyjnymi na rynku, ale takze zapewni¢ ptynno$¢ i rentownos¢
dziatajacemu przedsigbiorstwu.

Kazda jednostka prowadzaca dziatalno$¢ gospodarcza musi liczy¢ si¢ z wystgpowaniem
ryzyka, na ktore jest narazona i potrafi¢ je identyfikowac. Ryzyko jest tym grozniejsze,
im firma jest mniej odporna na zagrozenia, a zarzadzajacy nie sg Swiadomi jego wystepo-
wania. Zta identyfikacja ryzyka i brak odpowiedniego dziatania korygujacego doprowa-
dzi¢ moze do klopotéw z ptynnoscia i rentowno$cig prowadzonej dziatalnosci, a w kon-
sekwencji — do niewyptacalnosci i bankructwa. Uniknigciu tego ma stuzy¢ wprowadzone
od 1 stycznia 2016 roku Prawo restrukturyzacyjne (dalej: p.r.) pozwalajace na przeprowa-
dzenie dziatan restrukturyzacyjnych, ktore majg na celu utrzymanie prowadzonej dziatal-
no$ci. Wprowadzenie nowych regulacji prawnych daje wiele mozliwos$ci wyjscia z trudnej
sytuacji, ale niesie tez wiele obostrzen z tego tytutu. Dotyczy to zwtaszcza pomocy publicz-
nej. Art. 140 p.r. wskazuje, ze ,,jezeli w postepowaniu restrukturyzacyjnym moze dojs¢ do
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udzielenia przedsigbiorcy przez panstwo lub przy uzyciu zasobéw panstwowych wsparcia”,
sporzadzony plan restrukturyzacyjny powinien zawieraé test prywatnego wierzyciela lub
test prywatnego inwestora.

Zagadnienia zwigzane ze sporzadzeniem testu prywatnego wierzyciela zostang przed-
stawione na przyktadzie spoiki z 0.0. z branzy meblarskiej, wobec ktorej zostat otwarty na
mocy postanowienia sadu proces sanacyjny.

1. Pomoc publiczna w polskim i europejskim ustawodawstwie

Gospodarka polska, jak i gospodarki krajow Unii Europejskiej, oparte sg na zasadzie za-
chowania konkurencji pomigdzy przedsigbiorcami, realizacji zasad gospodarki rynkowe;j
i zrownowazonego rozwoju. Petng ich regulacj¢ zawiera Traktat o Funkcjonowaniu Unii
Europejskiej z 30 kwietnia 2004 roku. Zgodnie z nim, udzielenie wsparcia bedgcego pomo-
cg publiczng przez panstwa cztonkowskie przy uzyciu zasobéw panstwowych zaktocaja-
cych konkurencje na wolnym rynku, jest co do zasady niezgodne z TFUE (art. 107, ust. 1).
Zapisy o udzieleniu pomocy publicznej przez organy panstwa i z jego zasobéw w polskim
ustawodawstwie zawarte zostaty w art. 140—149 p.r. Z uwagi na fakt, Zze regulacje Prawa
restrukturyzacyjnego majg z istoty rzeczy doprowadzi¢ do udzielenia pomocy dtuzniko-
wi przez ogoét wierzycieli, konieczne jest rozroznienie, co stanowi pomoc publiczng sensu
stricto 1 czy jest ona zgodna z regutami wspolnego rynku. Nie kazda forma pomocy jest
uznawana za niezgodng z obowigzujacymi regutami wolnego rynku. Udzielenie pomocy
publicznej de minimis przedsigbiorcy w okresie kolejnych trzech lat i nieprzekraczajacej
okreslonej kwoty w zaleznosci od sektora gospodarki, jest dopuszczalna i wynosi dla:

— sektora transportu drogowego — 100 tys. euro,

— sektora rolnego — 15 tys. euro,

— sektora przedsigbiorstw §wiadczacych ustugi w ogdlnym interesie gospodarczym —
500 tys. euro,

— sektora pozostatych przedsigbiorstw — 200 tys. euro (Geronim, 2016, s. 101-102).

Zgodnie z obowigzujaca doktryna prawng do form pomocy publicznej zaliczamy:

— $rodki bezposrednio wydatkowane z budzetu; zaliczamy tutaj wszelkiego rodzaju do-
tacje pieni¢zne i rzeczowe, preferencyjne kredyty, inwestycje dokonywane ze srodkow
publicznych, stosowanie uprzywilejowanej pozycji przy przetargach dla niektorych
podmiotow,

— powstrzymanie si¢ panstwa i organdw samorzadu terytorialnego od egzekwowania
naleznych im §rodkow, gtownie w postaci zwolnien i ulg podatkowych,

— posrednig form¢ pomocy stanowiagca indywidualng ulge w postaci roztozenia dtugu na
raty lub odroczenia terminu sptaty (Gurgul, 2016, s. 1099—1100].

Udzielenie pomocy publicznej w procesie restrukturyzacji moze by¢ mozliwe po spet-

nieniu nastepujacych warunkow, ktére powinny zosta¢ zawarte w planie restrukturyzacyj-
nym:
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— umozliwienie przedsigbiorcy powrotu na rynek konkurencyjny i osiggniecie zdolno-
$ci do pokrywania kosztow biezacej dziatalnosci operacyjnej w krétkim okresie oraz
zdobycie dlugookresowej rentownosci i zdolnosci do generowania dodatniego zysku,

— przyjete $rodki pozwalajg na usunigcie przyczyn trudnej sytuacji ekonomicznej,

— utrzymanie przedsigbiorstwa pozwoli na zmniejszenie trudnosci spotecznych, prze-
zwyciezenie niedoskonatosci rynku, objawiajacych si¢: ryzykiem opuszczenia rynku
przez przedsigbiorce prowadzacego dziatalno$¢ innowacyjna, opuszczeniem rynku
przez przedsigbiorcg majacego lokalne powigzania, co skutkowaé moze negatywnymi
konsekwencjami dla danego regionu, wlacznie z ryzykiem wzrostu upadtosci lokal-
nych przedsiebiorstw i wzrostem bezrobocia (art. 142 p.r.).

Srodkiem pozwalajacym oceni¢, czy dana pomoc udzielona przedsigbiorcy przez organy

panstwa nie narusza zasad uczciwej konkurencji, jest test prywatnego wierzyciela lub test
prywatnego inwestora.

2. Test prywatnego wierzyciela, test prywatnego inwestora

Jezeli plan restrukturyzacyjny zaktada finansowanie dtuznika ze srodkéw publicznych, ko-
nieczne jest przeprowadzenie testu prywatnego wierzyciela okreslajacego, czy wierzyciel
publiczny zachowuje si¢ jak prywatny wierzyciel dziatajacy w normalnych warunkach ryn-
kowych (art. 140, pkt 2. p.r.) oraz testu prywatnego inwestora, majacego na celu, zgodnie
z art. 140 pkt 4. p.r., ,,ocen¢ dzialan podejmowanych przez podmiot finansujacy, dokonywa-
ng w celu stwierdzenia, czy wsparcie nie stanowi pomocy publicznej”. Wsparcia nie stanowi
pomoc dokonywana na warunkach, ktore bytyby akceptowalne dla inwestora prywatnego
i dawatyby odpowiedz na pytanie, czy dtuznik uzyskaltby podobne finansowanie na wol-
nym rynku.

Test prywatnego wierzyciela powinien dawa¢ odpowiedZ na pytanie, czy zapropono-
wane warunki sg racjonalne i czy prywatny wierzyciel zaakceptowalby zaproponowane
warunki uktadowe co do splaty zobowiazan. W informacji powinna by¢ zawarta wysokos¢
zobowigzan publicznoprawnych objetych ukladem wobec pojedynczych wierzycieli oraz
tre$¢ propozycji uktadowych dla kazdej z grup wierzycieli.

Do wyliczenia stopnia zaspokojenia nalezy przyja¢ wartos¢ majatku ze wskazaniem
obciazen i podaniem jego wartosci obliczonej za pomoca wyceny likwidacyjnej, przewidy-
wang wysokos¢ kosztéw postgpowania upadtosciowego z rozbiciem na koszty rozwigzania
stosunku pracy z zatrudnionymi pracownikami, koszty archiwizacji dokumentow, zabez-
pieczenia majatku, koszty sprzedazy, wynagrodzenia syndyka i 0séb przez niego zatrudnio-
nych. Wyliczona warto$¢ powinna dawac odpowiedz na to, czy wierzyciel zostanie zaspo-
kojony w stopniu wyzszym poprzez przeprowadzenie postgpowania restrukturyzacyjnego,
czy wyzsze zaspokojenie uzyska wierzyciel w procesie upadtosciowym (Zimmerman, 2016,
s. 1307-1308).
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Odmiang testu prywatnego wierzyciela jest test prywatnego inwestora, ktory powinien
zawiera¢ informacje o:

— przewidywanym poziomie zwrotu z zaangazowanego kapitatu, okreslonym na pod-
stawie oprocentowania zawartego w umowie kredytu lub pozyczki udzielonego przez
podmiot publiczny,

— $rednim terminie zwrotu z zaangazowanego kapitatu pordwnywalnych inwestycji,
ustalonego na podstawie badania rynku finansowego,

— przewidywanym poziomie ryzyka inwestycyjnego, jakiemu towarzyszy¢ moze ryzy-
ko indywidualne przypisane do poszczegdlnego dtuznika, jego kondycji finansowej,
ryzyko podjetej konkretnej inwestycji z uwzglednieniem ryzyka branzowego, zmiang
kursow i regulacji prawno-podatkowych,

— $rednim poziomie ryzyka poréwnywalnych inwestycji z uwzglgdnieniem ryzyka ge-
neralnego, branzowego i indywidualnego (Zimmerman, 2016, s. 1308—1309).

Test prywatnego wierzyciela odnosi si¢ do wierzytelnosci, ktore powstaty wczesniej, zas
test prywatnego inwestora odnosi si¢ do wierzytelnosci, ktore dopiero moga powsta¢ w ra-
mach tworzonego planu restrukturyzacyjnego i wykonywanego uktadu w postaci udzie-
lenia nowego finansowania. Moze si¢ zdarzy¢, ze podmiot finansujacy moze wystepowac
zarazem jako inwestor, jak i wierzyciel, wtedy wykonac¢ nalezy obydwa testy.

Jezeli wierzyciel zostanie zaspokojony w postgpowaniu restrukturyzacyjnym w stopniu
wyzszym, niz podczas postgpowania upadtosciowego i poprze zawarcie uktadu, zachowa
si¢ jak wierzyciel rynkowy. Pozytywny wynik testu prywatnego wierzyciela nie stanowi
dla niego obowiazku glosowania za zawarciem uktadu (Geronim, 2016, s. 102—103).

3. Test prywatnego wierzyciela na przykladzie spolki z o.0. w restrukturyzacji

Zasady sporzadzania testu prywatnego wierzyciela i prywatnego inwestora zostang przed-
stawione przez na przyktadzie spotki z ograniczong odpowiedzialno$ci w restrukturyzacji
z branzy meblarskiej. Spotka dziata na rynku warszawskim, gdzie wystepuje zarazem duza
konkurencja, ale tez istnieje wiele mozliwo$ci rozwoju i przeprowadzenia z sukcesem pro-
cesu restrukturyzacyjnego.

W pierwszym etapie sporzadzenia testu prywatnego wierzyciela konieczne jest ustalenie
wszystkich posiadanych wierzytelnosci, ktore maja by¢ objete uktadem, z uwzglednieniem
podziatu na wierzytelnosci publicznoprawne, wierzytelnosci zabezpieczone rzeczowo, jak
i pozostate wierzytelnosci.
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W omawianym przypadku wierzycielami, ktérzy zostali objeci uktadem, sa:
a) wierzyciele publiczni:

— Zaktad Ubezpieczen Spotecznych Oddziat w Warszawie,
Tabela 1

Zestawienie sktadek spotecznych i na fundusz ubezpieczen spotecznych objetych uktadem (z1)

Sktadki spoteczne (pracodawca) Fuz Odsetki, dodatkowe koszty Razem
Suma 337 988,60 156 247,89 50 948,19 545 184,69

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie dostgpnych danych finansowych.

— Skarb Panstwa — Naczelnik Urzedu Skarbowego w Warszawie,

Tabela 2

Zestawienie naleznosci z tytutu podatkow Vat-7 1 PIT-4 (zh)

Tytut Naleznos¢ gtéwna Odsetki i koszty Razem

Vat-7 165 185,84 2128,23 167 314,07
PIT-4 135 781,90 5 084,00 140 865,90
Razem 300 967,74 721223 308 179,97

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie dostgpnych danych finansowych.

b) wszyscy wierzyciele.

Tabela 3

Zestawienie wszystkich wierzytelnosci (zt)

Wszystkie wierzytelnosci, wliczajac w to wierzytelnosci bankowe

i wobec innych podmiotow gospodarczych 3808 821,39 98323,04 3907 144,43

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych w Warszawie 494 236,50  50948,19 545 184,69
Skarb Panstwa — naczelnik Urzedu Skarbowego w Warszawie 300 967,74 721223 308 179,97
Wierzytelnosci warunkowe 2139 269,52

Razem wierzytelnosci nie wliczajac wierzytelnosci warunkowych 4 604 025,63 156 483,46 4 760 509,09

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie dostepnych danych finansowych.

Nastepnym krokiem jest ustalenie i przyporzadkowanie wierzytelno$ci do odpowied-
nich kategorii. Wierzyciele w tym przypadku zostali podzieleni na 7 grup. W kazdej z nich,
poza grupa 5, przewidziano redukcj¢ odsetek i kosztow postgpowania.
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Tabela 4

Zestawienie wierzytelnosci i propozycji uktadowych

Wierzycie- Propo-  Wyso- rszurign‘zls,; Termin Wartodé
le — podziat zycja kos¢ y Koszty Kwoty do . dokona- e
.. objetych Termin rozpo- . redukeji
Kat. wg kwoty splaty redukcji ukladem oraz zaplaty po czecia splat nia splaty sadluzenia
wierzytelno-  nalez. gt. okreslo- z mocy odsetki redukcji (z1) geia spiaty W mies. ()
. o o ;
sci (zh) (%) na (%) prawa (1) (ratalnie)
8 miesigcy po
1. do10000,0 80 20 185 528,77 0,00 14842302 PRI g 37105,75
uktadu
11 miesigcy po
od 10000,01 prawomocnym
2. do 100.000,00 70 30 724 051,71 0,00 506 836,20 satwierdzeniu 36 217 215,51
uktadu
14 miesigcy po
3, powyzei 100 o, 40 2255 679,82 0,00 135340789 Prawomocnym 902 271,93
000,01 zatwierdzeniu
uktadu
;Y;gﬁ?;f_le 14 miesigcy po
4. prawnizwy- 100 0 300 967,74 0,00 300 967,74 s;’;‘;/”g‘r‘é‘gfln 48 0,00
taczeniem ukladu
kategorii 5
14 miesigcy po
5. ZUS 100 0 545184,69 50948,19 596 132,88 Prawomocnym ¢ 0,00
zatwierdzeniu
uktadu
. do 30 dnia od
Wierzyt. .
6.  wobec leasin- 100 0 12 065,73 000 1206573 Prawomocnego  jednora- 0,00
X zatwierdzenia ~ zowo
godawcow ukladu
Wierzyciele na war
zabezp. na warunkach uzeo d—.
7. IZeCZOW0 100 0 631 495,36 0,00  631495,36 uzgodnionych nifn ch 0,00
na majatku indywidualnie . e
indywid.
dhuznika )

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie dostepnych danych finansowych.

Kolejnym etapem jest ustalenie propozycji uktadowych dla wierzyciela publicznopraw-

nego. Dla Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych zostaty przewidziane nastepujace propozycje

uktadowe: splata odsetek w catosci, splata nalezno$¢ gtoéwnej w catosci (100%) w 48 ratach

w okresie 14 miesi¢gcy po prawomocnym zatwierdzeniu uktadu.

Dla Skarbu Panstwa — Naczelnika Urzedu Skarbowego w Warszawie propozycje ukta-

dowe obejmuja: umorzenie odsetek w catosci, umorzenie kosztéw postepowania sagdowego

i egzekucyjnego w calosci oraz splate naleznosci gtownej w catosci (100%) w 48 ratach

w okresie 14 miesi¢gcy po prawomocnym zatwierdzeniu uktadu.

W stosunku do wierzycieli prywatnych przewidziana jest redukcja wierzytelno$ci w za-

leznos$ci od wartosci: 20, 30 1 40%. Przyjmujac, ze wierzytelno$¢ publicznoprawna ma cha-

rakter wierzytelno$ci prywatnej, podlegataby redukcji o 40%. Propozycje uktadowe w tym

zakresie dla wierzyciela publicznego sg korzystniejsze.
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Po ustaleniu wszystkich wierzycieli i posiadanych przez nich wierzytelnosci, przypo-
rzadkowaniu ich do odpowiedniej grupy oraz zaproponowaniu propozycji uktadowych,
mozna przystapic¢ do kolejnego etapu, jakim jest przeprowadzenie testu prywatnego wierzy-
ciela w oparciu o posiadany majatek wykazany w spisie inwentarzowym oraz jego wycene
za pomocyg jednej z metod likwidacyjnych.

Dla przeprowadzenia testu prywatnego wierzyciela majatek oszacowano w wartosci
likwidacyjnej wykorzystujac zatozenia metody Wilcoxa, ktora jest uproszczona metoda
szacowania warto$ci likwidacyjnej przedsigbiorstwa, majaca na celu ustalenie mozliwosci
zaspokojenia roszczen jego wierzycieli (Hotda, 2015, s. 147). Warto$¢ likwidacyjng wedtug
tej metody/formuty oblicza si¢ nastepujaco:

100% wartos$ci srodkéw platniczych

+ 70% wartoS$ci ksiggowej zapasow

+ 50% wartos$ci ksiggowej pozostatych aktywow

—100% wartosci zobowigzan krotkoterminowych
—100% wartosci zobowiazan dtugoterminowych
= Wartos¢ likwidacyjna przedsigbiorstwa.

Jest to prosta metoda szacowania wartosci likwidacyjnej poszczegolnych sktadnikow
majatkowych w przypadku wymuszonej sprzedazy. Warto$¢ majatku podlegajacego te-
stowi skorygowano o warto$¢ srodkow trwatych leasingowanych ze wzgledu na charakter
umdw: leasing operacyjny i krotki okres leasingowania.

Wartos¢ majatku z zastosowaniem zasad wyceny w wartosci likwidacyjnej Wilcoxa
przedstawiono w tabeli 5.

Tabela 5

Wycena posiadanego majatku za pomocg metody likwidacyjnej Wilcoxa (zt)

Pozycje majatkowe Szacoysrlana §zacpwanf1 warto$¢
wartos$¢ rynkowa likwidacyjna
1. Srodki pienigzne w kasie 4 283,90 4283,90
2. Srodki pienigzne na rachunkach bankowych 12 702,99 12 702,99
3. Nieruchomosci i uzytkowanie wieczyste 0,00
4. Ruchomosci 394 935,28 224 674,50
4.1. Srodki trwate i wyposazenie 258 901,00 129 450,50
4.2. Srodki trwale w leasingu - -
4.3. Wyroby gotowe i polprodukty 133 688,48 93 581,94
4.4. Materiaty (tkaniny) 2 345,80 1 642,06
Razem $rodki 411 922,17 241 661,38
Srodki trwate bedace przedmiotem zabezpieczenia 1 871 000,00 935 500,00
Razem $rodki z zabezpieczonymi 2282922,17 1177 151,38

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie dostepnych danych finansowych.
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Kolejnym krokiem w przeprowadzanym tescie wierzyciela, jesli nie dojdzie do przyje-
cia propozycji uktadowych ,jest ustalenie kosztéw postepowania w przypadku ogloszenia
przez sad upadtosci. Koszty te ustala si¢ zgodnie z art. 342 i1 343 Prawa. Szacuje sig, ze
w zwigzku z postepowaniem upadiosciowym wystapig koszty o odpowiedniej strukturze
i warto$ciach. W omawianym przypadku koszty postepowania przewyzszaja przewidywa-
ne wplywy z likwidacji majatku. Koszty postepowania upadtosciowego ksztattuja si¢ na
poziomie 1 230 3403,30 zt, natomiast wptywy mozliwe do uzyskania z likwidacji majatku
to 1177 151,38 z1.

Tabela 6

Zestawienie wierzycieli i stopnia zaspokojenia w postgpowaniu restrukturyzacyjnym i w przypad-
ku upadtosci

' \ =] ' 5oL
é % Z ° 22
- = E E - =T =
5 S EZ £28 58 £. SE
<) L8 - 15} < o5 s £ 5
N . £E 5% 7TEr= o= & s
Wierzyciele — podziat wg kwoty 2 - ; 258 $E <35 5°E
wierzytelnosci (zt) E‘E % g5 78 :‘4; % £ 2% &E
S NgE 8Es N2T 8% =2
28T 8gf 23§ 8g: ER ggc
=22 F2p S8 F2E §s5 ZEZ
S & ExZ £52 228 £%F ~=8
Do 10 000,00 185528,77  148423,02 80 0,00 0 2
0d 10 000,01 do 100 000,00 724051,71 50683620 70 0,00 0 2
Powyzej 100 000,01 2255679,82  1353407,89 60 0,00 0 2
Odsetki pozostali wierzyciele 156 483,46 0,00 0 0,00 0 3
Skarb Panstwa US 30096774 30096774 o 0,00 0 2
Odsetki i inne US 7212,23 0,00 0,00 0 3
ZUS — pracodawca 49423650 49423650 0,00 0 2
Odsetki ZUS 50 948,19 0,00 0,00 0 3
ZUS — pracownik 37400898 PO 100 0,00 0 1
uktadem
Wierzytelnoci wobec 12 065,73 12 065,73 0,00 0 2
leasingodawcow 100
Odsetki leasingodawca 6,53 0,00 3
z przed-
Wierzyciele zabezpieczeni 126c20W0 (41 495 36 631 49536 100 63149536 100 MU
na majatku dtuznika zabezpie-

czenia

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie dostepnych danych finansowych.

Po ustaleniu kwot mozliwych do uzyskania z likwidacji majatku dtuznika i w sytuacji
nieprzyjecia propozycji uktadowych i w konsekwencji ogloszenia przez sad upadtosci, obok
kosztow postepowania upadto$ciowego zaspokojeniu podlegaja wierzyciele zabezpieczeni
zgodnie z art. 345 Prawa upadto$ciowego. Jak wskazuje prognoza, kwoty uzyskane z li-
kwidacji masy wystarczg na pokrycie kosztow postepowania upadtosciowego i ewentualne
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zaspokojenie wierzycieli zabezpieczonych, pod warunkiem szybkiego spieni¢zenia majat-
ku zabezpieczonego. Przewidywany poziom zaspokojenia wierzycieli publicznoprawnych
w sytuacji przyjecia propozycji uktadowych lub prowadzenia postgpowania upadtosciowe-
g0 przedstawiono w tabeli 6.

Wierzyciele publicznoprawni w wyniku realizacji propozycji uktadowych postepowania
restrukturyzacyjnego zostang zaspokojeni w proponowanych kwotach. Natomiast w sytu-
acji prowadzenia postepowania upadlosciowego, wierzyciele publicznoprawni nie zostang
zaspokojeni, poniewaz prognozowane koszty postepowania upadtosciowego przewyzszaja
prognozowane wplywy z likwidacji majatku jednostki.

W wyniku realizacji uktadu w postepowaniu sanacyjnym wierzyciel publicznopraw-
ny, Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, zostanie zaspokojony w 100%, a wierzyciel publicz-
noprawny Skarb Panstwa — Naczelnik Urzedu Skarbowego, w 98%. W wyniku procesu
upadtosciowego Zaktad Ubezpieczen Spotecznych i Skarb Panstwa — Naczelnik Urzedu
Skarbowego, w zwiazku z kosztami procesu upadtosciowego nie zostana zaspokojeni. Ko-
rzystniejszym wariantem dla wierzycieli zarazem publicznoprawnych, jak i1 pozostatych
wierzycieli, jest zagtosowanie za wykonaniem uktadu.

Uwagi koncowe

Wprowadzone regulacje zawarte w Prawie restrukturyzacyjnym utatwiaja identyfikacje
i kwalifikacje udzielonego wsparcia przez zasoby panstwowe. Pozwalaja sadom i organom
pozasagdowym biorgcym udzial w postepowaniu restrukturyzacyjnym odpowiedzie¢ na
pytanie, czy przyjecie propozycji uktadowych prowadzi do udzielenia pomocy publiczne;.
Odpowiedz na postawione pytanie, czy jest to pomoc publiczna, daje test prywatnego wie-
rzyciela. Ponadto wszyscy uczestnicy (wierzyciele) uzyskuja odpowiedz na pytanie, w ja-
kim stopniu zostang zaspokojone ich roszczenia — czy stopien zaspokojenia bedzie wyzszy
w procesie restrukturyzacyjnym, czy w wyniku przeprowadzenia post¢powania upadlo-
sciowego-likwidacyjnego.

W omawianym przyktadzie wierzyciele uzyskaja wyzsze zaspokojenie swoich roszczen
w przypadku przeprowadzonego postgpowania sanacyjnego niz w przypadku postgpowa-
nia upadto$ciowego majacego na celu likwidacje posiadanego majatku. Nie ma ztych przed-
sigbiorstw, sa tylko zle zarzadzane. Usunigcie powstatych btedow w zarzadzaniu i ponowny
powrot przedsicbiorstwa na rynek ma za zadanie przeprowadzic¢ zarzadca restrukturyzacyj-
ny przy pomocy wykwalifikowanych specjalistow.
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Abstract: The entry into force on 1 January 2016 of the new Law on Restructuring Law also gave many op-
portunities for entrepreneurs to take advantage of the help to keep the company on the market as well as other
entities the opportunity to assess the degree of satisfaction of their claims. Under this procedure, it is neces-
sary to determine whether the aid granted does not constitute unlawful state aid disrupting the free market
rule. The answer to this is to run a private creditor test, a private investor test.
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