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Aktywa od zagrozonego upadtoscia
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Nowelizacja prawa upadtosciowego przyniesie zmiany interesujace inwestorow, ktorzy rozwazajq
zakup aktywow od firm zagrozonych upadtoscia. Oznaczaja one nowe ryzyka i mozliwosci.

Inwestor, ktory kupit aktywa od przedsiebiorcy w trudnej sytuacji, juz dzi$ musi sie liczy¢ z
ryzykiem podwazenia takiej transakcji (nowelizacja prawa upadtosciowego wchodzi w zycie 1
stycznia 2016 r.).

Uproszczony tryb podwazania zakupow

Jesli w ciagu roku od zakupu zostanie ztozony wniosek o upadtos¢ sprzedajacego (i upadtosc taka
zostanie ogtoszona), zakup bedzie z mocy prawa bezskuteczny, jesli cena byta razaco nizsza od
wartosci nabytych aktywow. Oznaczad to bedzie, ze zakupione mienie nalezy zwréci¢ do masy
upadtosci, a zaptacong cene odzyska¢ mozna zwykle tylko w postepowaniu upadtosciowym,
ustawiajac sie w kolejce wraz z innymi wierzycielami.

Kiedy jednak cena jest ,,razaco"” nizsza od wartosci zakupionego mienia? Jesli kupujacy i syndyk
nie osiagng porozumienia w tej kwestii, syndyk musi pozwac kupujacego. Wowczas w zwyktym
procesie sadowym zostaje wyjasnione, czy rzeczywiscie wystapita razaca dysproporcja miedzy
swiadczeniami stron. W takim procesie stronom przystuguja pewne gwarancje procesowe (petne
postepowanie dowodowe, mozliwos¢ aktywnego udziatu w sprawie, dopuszczalnosc apelacji, a
nierzadko tez skargi kasacyjnej).

Nowe przepisy upraszczaja ten tryb, w interesie wierzycieli upadtego sprzedawcy. O tym, czy
cena byta razaco niska, zdecyduje sedzia-komisarz prowadzacy postepowanie upadtosciowe (nie
bedzie wymagane wyznaczenie rozprawy czy nawet wystuchanie nabywcy). Rozstrzygniecie
sedziego-komisarza zaskarzy¢ bedzie mozna do trzyosobowego sktadu tego samego sadu
upadtosciowego. Skarga kasacyjna do Sadu Najwyzszego bedzie niedopuszczalna. Jesli
rozstrzygniecie sedziego-komisarza pozostanie w mocy, upowazni ono syndyka do przejecia
sprzedanego mienia.

Sedzia-komisarz bedzie tez mogt zezwoli¢ na to, by zamiast wydac syndykowi przedmiot
transakcji, nabywca doptacit réznice miedzy ceng kontraktowa a wartoscia tego przedmiotu. To
sedzia-komisarz zdecyduje jednak, czy dopuscic takie rozliczenie i za jaka doptata. Ponownie,
rozstrzygniecie sedziego-komisarza zaskarzy¢ bedzie mozna tylko do trzyosobowego sktadu sadu
upadtosciowego.

Podobne zasady obowigzywac beda w jednym z postepowan restrukturyzacyjnych, ktore zastapia
od 1 stycznia 2016 r. dzisiejsza upadtos¢ uktadowa - w tzw. postepowaniu sanacyjnym. Tam
jednak do podwazenia transakcji wystarczy juz ,,istotna” (nie: ,,razaca”) dysproporcja swiadczen
stron.

Konkludujac, od 1 stycznia 2016 r., nabywajac aktywa od podmiotu zagrozonego
niewyptacalnoscia, kupujacy korzystac¢ bedzie z duzo wezszych gwarancji procesowych niz te,



ktore przystuguja mu dzis.
Procedura pre-pack

Od 1 stycznia 2016 r. dostepne bedzie tez nowe narzedzie utatwiajace zakup przedsiebiorstw
zagrozonych upadtoscia. Jesli sprzedajacy pozyska inwestora i uzgodni z nim warunki sprzedazy
catego przedsiebiorstwa (albo jego zorganizowanej czy znacznej czesci), bedzie mogt wystapic do
sadu zarowno o upadtos¢, jak i zatwierdzenie takich warunkdow sprzedazy. Sad, ogtaszajac
upadtos¢ sprzedajacego, rozstrzygnie tez wniosek o zatwierdzenie warunkow transakcji. Inwestor
zakupi wiec przedsiebiorstwo duzo szybciej niz w normalnym toku procedury upadtosciowej (lecz
z tymi samymi korzysciami - bez dtugow i obciazen i bez ryzyka kwestionowania transakcji).

Sad obowiazkowo zatwierdzi transakcje, jesli ustalona cena przekroczy kwote, jaka mozna bytoby
pozyskac dla wierzycieli ze zwyktej likwidacji upadtosciowej. Sad bedzie tez mogt zatwierdzié
transakcje, jesli cena bedzie zblizona do ww. kwoty, o ile bedzie za tym przemawiat wazny
interes publiczny lub mozliwosc¢ zachowania przedsiebiorstwa. W innych sytuacjach sad odmowi
zatwierdzenia transakcji. Rozstrzygniecie sadu bedzie zaskarzalne do sadu wyzszej instancji.

W praktyce maszyny czy naleznosci przedsiebiorstwa czesto obcigzane sa zastawami
rejestrowymi. Zastawy te zwykle uprawniaja wierzyciela do przejecia przedmiotu zastawu na
wtasnos¢, ewentualnie do zlecenia jego sprzedazy przetargowej komornikowi lub notariuszowi.
Przedmiotow obcigzonych takimi zastawami nie bedzie mozna sprzedac¢ w procedurze pre-pack,
chyba ze:

- beneficjenci zastawdw wyraza zgode na taka sprzedaz lub

- sad uzna, ze sprzedaz tych przedmiotow wraz z przedsiebiorstwem moze by¢ korzystniejsza niz
ich odrebna sprzedaz.

W procedurze pre-pack kupujacy nie odroczy momentu zaptaty ceny. Sprzedaz nastapi jedynie,
gdy petna cena trafi juz do masy upadtosci.

Jak kazde nabycie przedsiebiorstwa, transakcja moze wiazac sie z przejeciem zaktadu pracy oraz
z obowiazkiem uzyskania niezbednych zgod, np. zgody prezesa UOKIK (jesli zakupu dokonuje
konkurent lub podmiot z jego grupy kapitatowej).

Konkludujac, pre-pack moze by¢ narzedziem przydatnym dla inwestoréw, ktorzy zamierzaja
naby¢ przedsiebiorstwo zagrozone upadtoscia. Sprzedaz nastapi bowiem szybko, lecz z petnymi
gwarancjami wynikajacymi z prawa upadtosciowego (bez dtugow i obcigzen, bez ryzyka
bezskutecznosci transakcji). Niepewne bedzie jednak, czy sad zatwierdzi transakcje i czy bedzie
ona mogta obja¢ aktywa obcigzone zastawami rejestrowymi.
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