Warszawa, QZIutego 2021 r.

SEIM
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ
Sygn. akt SK 45/20

BAS-WAK-942/20

Trybunat Konstytucyjny

Na podstawie art. 69 ust. 2 w zwigzku z art. 42 pkt 3 ustawy z dnia
30 listopada 2016 r. o organizacji i trybie postepowania przed Trybunatem
Konstytucyjnym (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 2393), w imieniu Sejmu Rzeczypospolitej
Polskiej przedktadam wyjasnienia w sprawie skargi konstytucyjnej K
G z 28 sierpnia 2018 r. (sygn. akt SK 45/20), jednocze$nie wnoszgc
o stwierdzenie, ze art. 270 ust. 1 pkt 4 oraz art. 294 ust. 3 w zwiazku z art. 195 ust. 1,
art. 197 ust. 3 i 4 oraz art. 288 ust. 1 i 2 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo
upadtosciowe | naprawcze (tj. Dz. U. 22015 r. poz. 233, ze zm.), w brzmieniu
obowiazujacym do 31 grudnia 2015 r., sa niezgodne z art. 64 ust. 1 i 2 w zwigzku
z art. 21 ust. 1 i art. 31 ust. 3 oraz art. 45 ust. 1 w zwiazku z art. 31 ust. 3 Konstytucji.

W pozostatym zakresie wnosze o umorzenie postepowania na podstawie
art. 59 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 30 listopada 2016 r. o organizacji i trybie
postepowania przed Trybunatem Konstytucyjnym ze wzgledu na niedopuszczalno$é
wydania wyroku.



Uzasadnienie

I. Przedmiot kontroli

1. Przedmiotem kontroli konstytucyjnosci w postepowaniu zainicjowanym
skargg konstytucyjng K G (dalej: skarzacy) z 28 sierpnia 2018 .
(sygn. akt SK 45/20; dalej: skarga) uczyniono dwie grupy przepiséw ustawy z dnia
28 lutego 2003 r. - Prawo upadtosciowe i naprawcze (t.j. Dz. U. z 2015 r. poz. 233,
ze zm.; dalej: p.u.n.) w brzmieniu obowigzujacym do 31 grudnia 2015 r., a wiec przed
wejdciem w zycie ustawy z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (Dz. U.
poz. 978, ze zm.; dalej: p.r.).

Przepisami tymi sa: (1) art. 195 ust. 1 w zwigzku z art. 197 ust. 3 i 4 w zwigzku
z art. 281 ust. 1 p.u.n. oraz (2) art. 270 ust. 1 pkt 4 i art. 294 ust. 3 w zwigzku z art. 2
ust. 1 i art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n. Zakwestionowane przez skarzagcego unormowania
odnoszg sie — bezposrednio lub posrednio — do mozliwosci zawarcia uktadu, na
podstawie ktérego dochodzi do konwersji wierzytelnosci uktadowych na udziaty lub
akcje w spodice bedacej dtuznikiem, czyli tzw. uktadu konwersyjnego. Przy tym
wramach pierwszej grupy kwestionowane s3 przepisy odnoszace sie do
pozytywnych i negatywnych przestanek przyznania prawa uczestnictwa i glosowania
na zgromadzeniu wierzycieli (w analizowanym przypadku — w przedmiocie zawarcia
uktadu) oraz terminu odbycia zgromadzenia wierzycieli i doreczania im propozycji
uktadowych, za§ w ramach grupy drugiej — przepisy przewidujagce mozliwos¢
zgtoszenia propozycji restukturyzacyjnych zaktadajacych konwersje wierzytelnosci na
udziaty lub akcje, wylaczajgce stosowanie przepiséw ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 r. — Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz. U. z 2020 r. poz. 1526, ze zm.; dalej:
k.s.h.), okreslajgce cele postepowania oraz przestanki obligatoryjnej i fakultatywnej
odmowy zatwierdzenia ukfadu przez sad.

2. Artykut 195 ust. 1 p.u.n., tgcznie z nieobjetym zakresem zaskarzenia
przepisem ust. 2, stanowi:

»1. Jezeli ustawa nie stanowi inaczej, w zgromadzeniu wierzycieli majg prawo
uczestniczyé z prawem gtosu wierzyciele, ktérych wierzytelno$ci zostaty uznane.

Wierzyciele gtosujg z sumg wierzytelnosci umieszczong na liScie wierzytelnosci.



2. Sedzia-komisarz na wniosek wierzyciela i po wystuchaniu upadiego moze
dopusci¢ do udziatu w zgromadzeniu wierzyciela, ktérego wierzytelno$é uzalezniona
jest od warunku zawieszajgcego Ilub jest uprawdopodobniona; stosownie do
okolicznosci sedzia-komisarz oznacza sume, wedtug ktérej oblicza sie glos tego
wierzyciela”.

Przepisy art. 197 ust. 3 i 4 p.u.n., acznie z nieobjetymi zakresem zaskarzenia
przepisami ust. 1 i 2 w dacie wskazanej jako miarodajna przez skarzgcego,
stanowity, co nastepuje:

»1. Wierzyciel nie ma prawa giosu na podstawie wierzytelnosci, ktérg nabyt
wdrodze przelewu lub indosu po ogloszeniu upadiosci, chyba ze przejscie
wierzytelnosci nastgpito wskutek sptacenia przez niego diugu, za ktéry odpowiadat
osobiscie albo okreslonymi przedmiotami majgtkowymi, ze stosunku prawnego
powstatego przed ogtoszeniem upadtosci.

2. W sprawach dotyczacych uktadu nie majg takze prawa gtosu matzonek
upadiego, jego krewny lub powinowaty w linii prostej, krewny lub powinowaty w linii
bocznej do drugiego stopnia wigcznie, przysposabiajgcy upadiego lub przez niego
przysposobiony, a gdy upadtym jest osobowa spétka handlowa, wspoélnik ponoszacy
odpowiedzialnos¢ za zobowigzania spoétki catym swoim majgtkiem, bedacy jej
wierzycielem, oraz osoby uprawnione do reprezentowania spotki. Nie glosujg rowniez
inni wierzyciele, jezeli nabyli wierzytelno$¢ od tych oséb po ogtoszeniu upadtosci.

3. W sprawach dotyczgcych uktadu, jezeli upadtym jest spétka handlowa, nie
majg prawa gtosu wierzyciele bedacy spoétkg powigzang z upadtym oraz osoby
upowaznione do jej reprezentacji, a takze wierzyciel bedgcy spoétkg i osoby
upowaznione do jej reprezentacji, jezeli upadly albo ta spotka jest spotkg dominujgca.

4. W sprawach dotyczacych uktadu, jezeli upadtym jest spotka kapitatowa,
prawa glosu nie majg wierzyciele, bedgcy osobami fizycznymi, jezeli reprezentujg
ponad 25% kapitatu zaktadowego spotki”.

Z kolei art. 281 ust. 1 p.u.n., {gcznie z nieobjetymi zakresem zaskarzenia
przepisami ust. 2 i 3, w dacie wskazanej jako miarodajna przez skarzgcego
przewidywat natomiast, iz:

»1. Zgromadzenie wierzycieli powinno odby¢ sie w terminie miesigca od dnia
zatwierdzenia listy wierzytelnosci. Jednocze$nie z zawiadomieniem o zgromadzeniu
dorecza sie wierzycielom propozycje uktadowe oraz informacje o podziale wierzycieli

ze wzgledu na kategorie interesow wierzycieli.
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2. W zgromadzeniu moze bra¢ udziat takze wierzyciel, ktérego wierzytelnosé
nie zostata umieszczona na liScie wierzytelnosci, jezeli przedstawi sedziemu-
komisarzowi prawomocne orzeczenie sgdu lub ostateczng decyzje administracyjng
stwierdzajace jego wierzytelno$¢. Wierzyciel ten glosuje z sumg wierzyteinosci
ustalong w prawomocnym orzeczeniu sgdu lub ostatecznej decyzji administracyjne;.

3. W zgromadzeniu nie biorg udziatu wierzyciele, ktérych wierzytelnosci sg
sporne”.

3. Zaliczony do drugiej grupy zakwestionowanych przepiséw art. 270 ust. 1
pkt 4, fgcznie z nieobjetymi zakresem zaskarzenia przepisami pkt 1-3 i 5 oraz ust. 2
i 3 p.u.n. w dacie wskazanej jako miarodajna przez skarzgcego stanowit:

,1. Propozycje restrukturyzacji zobowigzan upadiego mogg obejmowaé
w szczegoInosci:

1) odroczenie wykonania zobowigzan;

2) roztozenie sptaty dlugéw na raty;

3) zmniejszenie sumy diugéw;

4) konwersje wierzytelno$ci na udziaty lub akgcje;

5) zmiane, zamiane Iub uchylenie prawa zabezpieczajgcego okreslong
wierzytelnosé.

2. Propozycje ukiadowe moga wskazywaé jeden lub wiece] sposobdéw
restrukturyzaciji.

3. Do propozycji uktadowych przewidujacych konwersje wierzytelnosci na
akcje w sposéb okreslony w art. 3 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych [aktualnie: t.j. Dz. U.
z 2019 r. poz. 623, ze zm.; dalej u.0.p. — uwaga wiasna] nie stosuje sie art. 7 ust. 1
tej ustawy oraz art. 19 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi [aktualnie: t.j. Dz. U. z 2020 r. poz. 89, ze zm.; dalej:
u.0.i.f]".

Artykut 294 ust. 3 p.u.n. w dacie wskazanej jako miarodajna przez skarzgcego
przewidywat: ,Jezeli uktad przewiduje konwersje wierzytelnosci na udzialy lub akcje
spotki bedgcej upadiym, prawomochnie zatwierdzony ukfad zastepuje okre$lone
w Kodeksie spotek handlowych czynnosci zwigzane z podwyzszeniem kapitatu

zaktadowego i objeciem udziatow lub akcji. Uktad wraz z odpisem prawomocnego
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postanowienia o zatwierdzeniu ukfadu stanowi podstawe wpisu podwyzszenia
kapitatu zaktadowego sp6tki do Krajowego Rejestru Sgdowego’.

Artykut 2 ust. 1 p.u.n. stanowi: ,Postepowanie uregulowane ustawag nalezy
prowadzi¢ tak, aby roszczenia wierzycieli mogly zostaé zaspokojone w jak
najwyzszym stopniu, a jesli racjonalne wzgledy na to pozwolg — dotychczasowe
przedsiebiorstwo dtuznika zostato zachowane”.

Wreszcie przepisy art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n., facznie z nieobjetym zakresem
zaskarzenia ust. 3, stanowig:

,1. Sad odmawia zatwierdzenia uktadu, jezeli narusza on prawo albo jezeli jest
oczywiste, ze uktad nie bedzie wykonany.

2. Sad moze odmoéwié zatwierdzenia uktadu, jezeli jego warunki sg razgco
krzywdzace dla wierzycieli, ktérzy gtosowali przeciwko uktadowi i zgtosili zarzuty.

3. Na postanowienie sgdu przystuguje zazalenie”.

4. Juz w tym miejscu nalezy wskazaé, ze w zwigzku ze strukturalnymi
zmianami polskiego prawa insolwencyjnego, ktore weszty w zycie 1 stycznia 2016 r.
dotychczasowy tytut ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. zostat zmieniony na ,Prawo
upadtosciowe”, a wiekszos¢ unormowan dotyczacych zawarcia uktadu — w tym
analizowanego w niniejszej sprawie tzw. uktadu konwersyjnego — zostata
przeniesiona do Prawa restrukturyzacyjnego. Zakwestionowane (w kolejnosci
wskazanej przez skarzgcego) przepisy art. 197 ust. 3 i 4, art. 281 ust. 1, art. 270
ust. 1 pkt 4, art. 294 ust. 3 oraz art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n. z dniem 1 stycznia 2016 r.
zostaty uchylone na podstawie art. 428 p.r. Ich odpowiednikami sg aktualnie
stosowane w toku postepowania restrukturyzacyjnego przepisy art. 116 ust. 3 i 4,
art. 105, 114 i 115 (z pewnymi odmiennosciami wobec pierwotnej regulacji), art. 156
ust. 1 pkt 4, art. 169 ust. 3 i 4 oraz art. 165 ust. 1 i 2 p.r. Dodatkowo wprowadzono
nowe unormowania szczegbolowe, odnoszace sie wprost do tego sposobu
restrukturyzaciji i tresci uktadu, m.in. art. 156 ust. 5 p.r. Nie ulegty natomiast zmianie
przepisy art. 195 ust. 1 oraz art. 2 ust. 1 p.u.n. (aktualnie: p.u.). Problematyki uktadu
zawieranego w toku upadtosci dotyczg natomiast aktualnie nowe przepisy art. 266a-
art. 266f p.u., przy czym w zakresie nieuregulowanym odmiennie do uktadu i jego
skutkbw  nakazuja one  odpowiednie  stosowanie  przepisébw  Prawa

restrukturyzacyjnego (art. 266f p.u.).



ll. Stan faktyczny

1. Niniejsza skarga konstytucyjna zostata wniesiona na tle nastepujgcego
stanu faktycznego (ustalonego przede wszystkim na podstawie samej skargi).

Skarzacy jest wspolnikiem spotki C spotka z 0.0. w upadtosci uktadowej
(dalej: C ), posiadajgcym w niej pierwotnie udziatéw oraz petnigcym
funkcje Prezesa Zarzadu, a takze wspéinikiem spofki H

spotka z o.0. (dalej: H), w ktérej wiekszosciowy pakiet udziatdow posiadata spétka
C . Spétka C byta rowniez wiekszosciowym udziatowcem spétki
E spotka z o.0., tworzac grupe podmiotoéw znajdujacych sie w relacji
dominacji — zaleznosci lub powigzania w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 i 5 k.s.h.
Z informacji dostepnych w Centralnej Informacji Krajowego Rejestru Sadowego
(dalej: CIKRS) wynika ponadto, ze skarzacy oraz L K sg tez wspéinikami
spotki C K G

w likwidacji, bedacej aktualnie jednym ze wspéinikéw  H.

, L K sp6tka jawna

2. Od 2010 roku pomiedzy wspoélnikami, a jednocze$nie cztonkami Zarzadu
C , tj. skarzgcym i L K zaczagt rysowac sie spor dotyczacy
strategicznych celéw oraz rozliczenn wzajemnych ustug Swiadczonych przez spoétki
z grupy. Spétka H, reprezentowana przez dziatajgcego samodzielnie L
K , Zazadata od C zaptaty kwoty ' zt wraz z odsetkami
ustawowymi (w aktach sprawy nie wskazano tytutu, z ktérego wierzyteinos¢ ta ma

wynikaé). Powyzsza kwota zostata zasgdzona nakazem zaptaty w postepowaniu

upominawczym wydanym przez Sgd Okregowy w K lutego 2015 r. (sygn.
akt Xill ). Sprzeciw ztozony przez skarzgcego, dziatajgcego jako
Prezes Zarzadu C , zostat odrzucony postanowieniem z maja 2015 r.

z uwagi na obowiazywanie w tej spétce reprezentacii facznej i brak zgody ze strony
drugiego cztonka Zarzadu, za$ nakaz zaptaty stat sie prawomocny. Na tej podstawie

komornik sgdowy przy Sadzie Rejonowym w B zajat udziaty przystugujgce
C W spofce H bedacej wierzycielem. W rezultacie, _ listopada 2015 r.
jedynym cztonkiem Zarzadu  H zostat L K

3. W dniu listopada 2015 r. skarzacy, dziatajgc jako Prezes Zarzgdu

c , ztozyt wniosek o ogtoszenie upadto$ci obejmujgcej likwidacje majatku
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Spoétki. Z wnioskiem o ogtoszenie upadiosci C z mozliwoscig zawarcia
uktadu wystgpita rowniez — jako wierzyciel -  H. W ramach pierwotnych propozyciji
uktadowych H wniosta o zaspokojenie jej, jako jedynego wierzyciela zaliczonego
do Grupy , z zajetych uprzednio udziatow wiasnych oraz o zaspokojenie wszystkich
pozostatych wierzycieli, zaliczonych do Grupy , w formie pieniezne;.
Postanowieniem z wrzesnia 2016 r. (sygn. akt ' ) Sad Rejonowy
w K Wydziat Gospodarczy (dalej: SR w K )
ogtosit upadtos$é spotki C spétka z 0.0. z mozliwoscig zawarcia uktadu.
Wedtug skarzgcego, pismami z = marca 2016 r., czerwca 2016 r.
i grudnia 2016 r. spotka H modyfikowata przedstawione propozycje uktadowe.
Ostatecznie, pismem z  sierpnia 2017 r. wniosta ona o podziat wierzycieli dtuznika
na 3 grupy: grupa | — wierzyciele publicznoprawni, grupa Il — wierzyciele posiadajgcy
wierzytelnoSci w kwocie réwnej lub wyzszej niz zt, ktore zostaty
prawomocnie ujete na liScie wierzytelnosci na dzien zgromadzenia wierzycieli
odbywajgcego sie w celu zawarcia ukfadu, grupa lll — pozostali wierzyciele, w tym
posiadajgcy wierzytelnosci sporne. Wierzyciele zaliczeni do grupy | i lll mieli zostaé
zaspokojeni w catosci w formie pienieznej w terminie  (dla grupy I) lub  dni (dia
grupy lll) od daty uprawomocnienia sie postanowienia sadu zatwierdzajacego uktad.
Natomiast wierzyciele zaliczeni do grupy Il mieli zosta¢ zaspokojeni przez konwersje
wierzytelnosci na udziaty dtuznika, przy czym kapitat zaktadowy — wynoszacy
pierwotnie zt — miat zostaé podwyzszony o sume roéowng wszystkim
wierzytelnosciom zaliczonym do tej grupy wraz z kosztami i odsetkami na dzieh
poprzedzajacy ogtoszenie upadtosci (tj. o kwote zt; mozna w tym miejscu
pomingé zasady rozliczenia z wierzycielami, ktérych suma wierzytelnosci nie
stanowita wielokrotnosci warto$ci nominalnej jednego udziatu).

4. Uktad w powyzszym ksztatcie zostat przyjety — wigkszoscig gtoséw — przez
zgromadzenie wierzycieli odbywajgce sie w dniu  wrzesnia 2017 r. i zatwierdzony
postanowieniem SR w K (sygn. akt ). Zazalenie skarzgcego
na to postanowienie zostatlo oddalone postanowieniem Sagdu Okregowego
w K . Wydziat Gospodarczy Odwotawczy z maja 2018 r. (sygn. akt

). Postanowieniem SR w K (sygn. akt )
stwierdzono wykonanie uktadu.



5. W skardze konstytucyjnej wskazano ponadto, ze ,postepowanie
restrukturyzacyjne o zatwierdzenie uktadu” (sygn. akt ) zostato
wszczete réwniez wobec H. Uktad zostat zatwierdzony postanowieniem
SRwkK z grudnia 2016 r. i wykonany  kwietnia 2017 r. Postepowanie
zostato zakonczone z uwagi na zatwierdzenie ukiadu czerwca 2017 r.
W dokumentach sprawy brak danych pozwalajacych na ustalenie szczegotow
samego postepowania oraz treS¢ uktadu; mozna jedynie przypuszczaé, ze réwniez
wtym przypadku miata miejsce konwersja wierzytelno$ci na udzialy dtuznika.

Skarzacy wskazuje bowiem, ze ,przed konwersjg” C posiadatw H

udziatbw o warto§ci nominalnej zt, stanowigcych %. Po
przeprowadzeniu konwersji i podwyzszeniu kapitalu zakiadowego H
z zt do zt udziat kapitatowy C spadt do %,
a warto§¢ rynkowa posiadanych przez C udziatdbw zmniejszyta sie
— wedtug skarzacego — o ok. zt (na marginesie mozna zauwazy¢, ze
zgodnie z informacjami z CIKRS C posiada aktualnie w H

udziatow). Analogicznie przed konwersjg sam skarzgcy dysponowat w H

udziatami stanowigcymi % kapitatu zaktadowego. Po przeprowadzeniu

konwersiji ten udziat kapitatowy spadt do % kapitatu, a warto$¢ rynkowa udziatéw
skarzgcego zmniejszyta sie — wedtug niego — z zt do zt (skarga,
s. 4-5). Skarzacy, ktoéry réwniez byt wierzycielem H, wystapit z ,pozwem

przeciwko przeprowadzonej konwersji’, jednak spfacenie wierzytelnosci przez
dtuznika w dniu lutego 2017 r. uniemozliwito mu poddanie tego procesu kontroli
sadowej. Do powyzszej sytuacji odwotuje sie takze w szerokim zakresie petnomocnik
skarzgcego w piSmie procesowym z 28 pazdziernika 2019 r. uzupetniajagcym braki
formalne skargi (pismo procesowe, s. 4-5).

Powyzsze informacje, odnoszace sie do postepowania innego niz to, na tle
ktérego wystgpiono ze skarga i w ktérym zapadto ostateczne orzeczenie w sprawie
skarzgcego w rozumieniu art. 79 ust. 1 Konstytucji, nie mogg mieé oczywiscie
bezposredniego znaczenia dla oceny zakwestionowanych przepiséw. Trudno tez
przesadzaé, jakg role nadaje im sam skarzacy i dlaczego je powotuje. Dane te mogg
jedynie stanowi¢ element kontekstu sytuacyjnego, w ktérym zostanie osadzony
problem prawny poddany rozwadze Trybunatu Konstytucyjnego.



lll. Zarzuty skarzacego

1. Punktem wyjscia dla argumentacji skarzgcego jest wskazanie, ze w $wietle
orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego, w tym zwtaszcza wyroku TK z 21 czerwca
2005 r. (sygn. akt P 25/02), prawa udziatowe w spotkach kapitatowych, tj. udziaty
w spotce z 0.0. i akcje w spétce akcyjnej powinny by¢ niewatpliwie kwalifikowane jako
inne prawa majatkowe podlegajgce ochronie na podstawie art. 64 i art. 31 ust. 3
Konstytucji. Sformutowang wéwczas teze, iz pozbawienie ochrony sadowej
akcjonariuszy poddanych procedurze przymusowego wykupu akcji (art. 418 k.s.h.)
bytoby nie do pogodzenia ze standardami konstytucyjnymi wyrazonymi w art. 31
ust. 3, art. 45 ust. 1 i art. 64 ustawy zasadniczej, skarzacy przenosi bezposrednio na
konstrukcje uktadu konwersyjnego. Wskazuje on bowiem, ze przyjecie zgtoszonych
przez wierzyciela propozycji uktadowych przewidujacych konwersje wierzytelnosci na
udziaty upadtego, bez akceptacji ze strony wspélnikéw upadtego w istotny sposéb
ingeruje w ich sytuacje prawng, zaburzajgc dotychczasowg strukture wiascicielska
spotki.

2. Przepisom art. 195 ust. 1 w zw. z art. 197 ust. 3 i 4, w zw. z art. 281 ust. 1
p.u.n. skarzacy stawia zarzut naruszenia postanowien art. 21 ust. 1i 2, art. 64 ust. 2
i 3 oraz art. 45 ust. 1 w zw. z art. 31 ust. 3 Konstytucji. Wywodzi, ze sprzeczno$¢ ta
wynika z faktu pozbawienia dotychczasowych wspéinikow upadiego bedacego
spbtka kapitatowg statusu uczestnikbw postepowania upadto$ciowego, jak rowniez
uczestnictwa w gtosowaniu nad uktadem przewidujgcym konwersje wierzytelnosci na
udziaty upadtego — mimo, ze tego typu propozycje uktadowe skutkujg istotng
ingerencjg w ich prawa udziatowe. Akceptujac teze, iz ochrona innych praw
majagtkowych nie ma charakteru bezwzglednego, wskazuje, ze ingerencja w prawa
oséb zainteresowanych — nie tylko ich zniesienie, ale tez ograniczenie czy tez
zawezenie — nie powinna wykracza¢ poza nhiezbedne minimum (skarga, s. 11). Mimo,
ze w petitum skargi oraz $rodtytule przywotywane sg przepisy art. 21 ust. 2 i art. 45
ust. 1 Konstytucji, nie zostaty one w tym konteks$cie zacytowane, nie wspominajac juz
0 argumentacji na poparcie zarzutow.

Rozwijajgc argumentacje przemawiajaca za stwierdzeniem

niekonstytucyjnosci art. 195 ust. 1 w zw. z art. 197 ust. 3 i 4 w zw. z art. 281 ust. 1
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p.u.n. w pi$mie procesowym z 28 pazdziernika 2019 r. uzupetniajacym braki formalne
skargi konstytucyjnej, skarzacy wskazuje ponownie na brak odpowiedniej ochrony
prawnej i procedury gwarantujgcej dotychczasowym udzialowcom upadiego wptyw
na ksztatt propozycji uktadowych przewidujacych konwersje wierzytelno$ci na
udzialy. W jego ocenie, niezapewnienie tym podmiotom statusu uczestnikow
postgpowania oraz prawa glosu w gtosowaniu nad ukiadem skutkuje ponadto
brakiem mozliwosci zaskarzenia postanowienia o zatwierdzeniu uktadu (pismo
procesowe, s. 2-3).

Wykraczajgc czeSciowo poza materie regulowang wyzej przywotanymi
przepisami, inicjator postepowania wskazuje ponadto, ze zakwestionowane regulacje
wykluczajg przeprowadzenie przez sad rozpoznajacy sprawe oceny czy
zatwierdzany ukiad pozostaje krzywdzacy dla dotychczasowych wspéinikow (jest to
przedmiot regulacji art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n.) oraz bezzasadnie i w sposéb
nieproporcjonainy uprzywilejowuja jedng kategorie podmiotéw (wierzycieli) wzgledem
innych (inwestoréw). Finalnie skarzacy podnosi wreszcie brak sprecyzowania przez
zaskarzone przepisy, w jakim przypadku mozliwa jest restrukturyzacja spoiki
kapitatowej przez konwersje wierzytelnosci na udziaty, co umozliwia wykorzystanie
tej instytucji dla przejecia kontroli nad spétka (a co nawigzuje raczej do tresci art. 270
ust. 1 pkt 4 p.u.n.; pismo procesowe, s. 4).

3. Przepisom art. 270 ust. 1 pkt 4 i art. 294 ust. 3 w zw. z art. 2 ust. 1 oraz
art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n. skarzagcy zarzuca naruszenie art. 21 ust. 1 i 2 oraz art. 64
ust.2 i 3 w zw. z art. 31 ust. 3 Konstytucji (w uzasadnieniu jest réwniez
przywotywany art. 64 ust. 1 i art. 45 ust. 1 Konstytucji) ,poprzez dopuszczalne na ich
podstawie przyjecie i zatwierdzenie ukfadu przewidujacego konwersje wierzytelnosci
na udzialy, bez wzgledu na zakres i charakter ingerencji tak przyjetego uktadu
w prawa udziatowe dotychczasowych wspélnikow” (skarga, s. 12). Inicjator
postepowania wskazuje, ze na tle art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n. wykluczona jest nawet
ocena przez sad zatwierdzajgcy ukifad czy nie pozostaje on dla nich krzywdzacy.
Mimo, ze uktad konwersyjny stanowi trwatg i gtebokg ingerencje w zastane stosunki
korporacyjne, z jednej strony brak procedury gwarantujacej upadtemu oraz jego
dotychczasowym udzialowcom odpowiedni wplyw na ksztaft tego rodzaju propozyciji
oraz mozliwos¢ aktywnego uczestnictwa w przyjeciu uktadu, z drugiej zas

— wylgczona zostata konieczno$é podjecia uchwaly zgromadzenia udziatowcow
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o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, ich prawo pierwszenstwa objecia udziatow,
jak réwniez mozliwos¢ wytoczenia analogicznego do powoddztwa o uchylenie lub
stwierdzenie niewaznosci uchwaly (skarga, s. 13-14). W rezultacie, traktowanie
dotychczasowych wspdlnikéw jako os6b trzecich i catkowite wykluczenie ich
z uczestnictwa w takim postepowaniu ,w jaskrawy sposo6b” narusza zasade ochrony
innych praw majatkowych — tym bardziej, ze nie jest to niezbedne dla wiasciwej

ochrony i zaspokojenia roszczen wierzycieli (skarga, s. 14).

IV. Analiza formalnoprawna

1. Zgodnie z art. 79 ust. 1 Konstytucji, kazdy, czyje prawo lub wolnosé
konstytucyjna zostaty naruszone, moze wnies¢ skarge konstytucyjng w sprawie
zgodnosci z Konstytucjg ustawy lub innego aktu normatywnego, na podstawie
ktorego sad lub organ administracji publicznej orzekt ostatecznie o jego wolnosciach
lub prawach albo o jego obowigzkach okreslonych w Konstytucji. Skarga
konstytucyjna moze zostac¢ ztozona po wyczerpaniu drogi prawnej, o ile droga ta jest
przewidziana, w ciggu 3 miesiecy od doreczenia skarzacemu prawomocnego
wyroku, ostatecznej decyzji lub innego ostatecznego rozstrzygniecia (art. 77 ust. 1
ustawy z dnia 30 listopada 2016 r. o organizacji i trybie postepowania przed
Trybunatem Konstytucyjnym; tj. Dz. U. z 2019 r. poz. 2393; dalej: u.o.t.p.TK albo
ustawa o organizacji i trybie postepowania przed TK).

Akcentowana w art. 79 ust. 1 Konstytucji zalezno$é miedzy przedmiotem
skargi konstytucyjnej a jednostkowym orzeczeniem wydanym wobec skarzgcego
przesadza o jego legitymacji do wystgpienia z tym srodkiem ochrony praw i wolno$ci,
a jednoczes$nie nadaje skardze konstytucyjnej niezbedny - w $wietle zatozen
wyrazonych przywotanym przepisie — charakter srodka inicjowania tzw. konkretnej
kontroli prawa przed Trybunatem Konstytucyjnym. Podstawg prawng ostatecznego
orzeczenia wydanego wobec skarzgcego mogg stanowi¢ tylko te przepisy, ktore
wyrazajg normy prawne bezposrednio okreslajgce jego sytuacje prawng w chwili
wydania ostatecznego orzeczenia (zob. przyktadowo postanowienia TK z:
19 pazdziernika 2004 r., sygn. akt SK 13/03; 15 lipca 2002 r., sygn. akt Ts 5/02).
Ponadto przepisy te powinny jednoczesnie stanowi¢ bezposrednie zrédto naruszenia
jego konstytucyjnych wolnosci lub praw (dotyczy¢é go osobiscie), za§ samo
naruszenie musi mie¢ charakter osobisty i aktualny (rzeczywisty), a nie potencjalny,
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czyli mozliwy do wyobrazenia w realiach innych niz sytuacja faktyczna i prawna
skarzgcego (zob. przyktadowo postanowienia TK z: 17 marca 1998 r., sygn. akt
Ts 11/97; 19 pazdziernika 2004 r., sygn. akt SK 13/03; 9 lipca 2012 r., sygn. akt
SK 19/10).

2. Przepisy ustawy o organizacji i trybie postepowania przed TK nakfadaja
ponadto na podmioty uprawnione do ztozenia wniosku (pytania, skargi) do sadu
konstytucyjnego szereg obowigzkéw, wtym wymodg uzasadnienia postawionego
zarzutu, z powotaniem dowodéw na jego poparcie (art. 53 ust. 1 pkt 3 u.0.t.p.TK).
W swoim wczesniejszym orzecznictwie, ktoére zachowuje petng aktualnosé¢ na tle
obowigzujacego stanu prawnego, Trybunat Konstytucyjny podkre$lat, ze: ,[...]
uzasadnienie zarzutébw powinno opiera¢ sie na przedstawieniu we wniosku takiej
argumentacji, ktéra uprawdopodobni ewentualnag niekonstytucyjnosé
kwestionowanych przepisow. W szczego6lnosci argumentacja taka nie moze opieraé
sie jedynie na odczuciach czy wyobrazeniach wnioskodawcy, ale powinna by¢
poparta merytorycznym uzasadnieniem, mogacym uwzgledniaé m.in. wczesniejsze
orzecznictwo TK, praktyke stosowania prawa czy dorobek doktryny” (zob.
postanowienie TK z 6 listopada 2007 r., sygn. akt Tw 41/05; zob. takze
postanowienia TK z: 12 sierpnia 2005 r., sygn. akt Tw 23/05 i 29 sierpnia 2006 r.,
sygn. akt Tw 14/06; 5 czerwca 2013 r., sygn. akt SK 25/12; 13 stycznia 2015 r.,
sygn. akt SK 17/13; 5 lipca 2017 r., sygn. akt SK 8/16; 5 czerwca 2019 r., sygn. akt
SK 29/18). Samo werbalne sformutowanie zarzutu czy tez wskazanie, ze
kwestionowany przepis jest sprzeczny zinnym przepisem aktu hierarchicznie
wyzszego nie moze wiec zostaé uznane za uzasadnienie zarzutu w sensie
procesowym. Zgodnie z art. 67 u.o.t.p.TK, Trybunat Konstytucyjny jest bowiem
zwigzany tre$cig oraz granicami rozpatrywanego wniosku, pytania prawnego lub
skargi. Tym samym, nie moze on — wychodzac poza granice okreslone w pismie
inicjuigcym postepowanie — wyreczaé inicjatora tego postepowania w doborze
argumentacji adekwatnej do podnoszonych watpliwosci. Brak odpowiedniego
uzasadnienia zarzutu niezgodnosci danego przepisu z przywotanymi wzorcami
kontroli stanowi o uchybieniu przez wnioskodawce ustawowej powinnosci okreslonej
w art. 53 ust. 1 pkt 3 u.o.t.p.TK (na tle poprzednio obowigzujgcego art. 32 ust. 1 pkt 4
ustawy o TK z 1997 r. por. przyktadowo postanowienie TK z 15 pazdziernika 2009 r.,

sygn. akt P 120/08) powoduje brak mozliwosci jego rozpatrzenia przez sad
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konstytucyjny i konieczno$§¢ umorzenia postepowania ze wzgledu na
niedopuszczalno$¢ wydania wyroku (art. 59 ust. 1 pkt 2 u.o.t.p.TK).

W orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego ugruntowany jest przy tym
poglad, Zze pozytywnie zakonczone wstepne badanie skargi konstytucyjnej
i przekazanie jej do merytorycznego rozpoznania nie zwalnia sktadu orzekajgcego od
badania — na kazdym etapie postepowania — czy w sprawie nie zachodzi ujemna
przestanka procesowa, pociggajgca za sobg konieczno$¢ umorzenia postepowania
(zob. postanowienia TK z: 21 listopada 2001 r., sygn. akt K 31/01; 20 marca 2002 r.,
sygn. akt K 42/01; 27 stycznia 2004 r., sygn. akt SK 50/03; 16 marca 2005 r.,
sygn. akt SK 41/03; 12 pazdziernika 2011 r., sygn. akt SK 22/10; 11 wrzes$nia
2012 r., sygn. akt SK 19/12; 10 marca 2015 r., sygn. akt SK 65/13; 13 grudnia
2016 r., sygn. akt SK 16/15). Dopiero szczegblowa analiza okoliczno$ci sprawy,
prowadzona na etapie merytorycznego rozpoznania skargi konstytucyjnej, pozwala
ostatecznie ustali¢, czy spetnia ona wymogi wynikajgce z art. 79 ust. 1 Konstytucji
oraz ustawy o organizaciji i trybie postepowania przed TK. Trybunat Konstytucyjny na
dalszym etapie postepowania nie jest zwigzany wynikami wstepnej kontroli ujetymi
w zarzadzeniu sedziego Trybunalu o nadaniu skardze biegu. Jes$li wydanie
orzeczenia bytoby niedopuszczalne ze wzgledu na niespetnienie wymogoéw skargi
konstytucyjnej, konieczne jest umorzenie postepowania (zob. postanowienie TK
z 22 marca 2016 r., sygn. akt SK 6/15).

3. Pierwszym zagadnieniem, z jakim przychodzi sie zmierzy¢ na tle niniejszej
sprawy, jest ocena dopuszczalnosci kontroli konstytucyjnosci wiekszosci
zakwestionowanych przepiséw, a mianowicie art. 197 ust. 3 i 4, art. 281 ust. 1,
art. 270 ust. 1 pkt 4, art. 294 ust. 3 oraz art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n., z uwagi na ich
uchylenie z dniem 1 stycznia 2016 r. przez przepisy art. 428 p.r. Zgodnie z art. 59
ust. 1 pkt 4 iust. 3 u.o.t.p.TK, Trybunat Konstytucyjny umarza postepowanie, jezeli
akt normatywny w zakwestionowanym zakresie utracit moc obowigzujaca przed
wydaniem orzeczenia; reguty tej nie stosuje sie, jezeli wydanie orzeczenia o akcie
normatywnym, ktéry utracit moc obowigzujgcg przed wydaniem orzeczenia, jest
konieczne dla ochrony konstytucyjnych wolno$ci i praw. Na tle niniejszej sprawy nie
ulega watpliwosci, ze analizowany przypadek miesci sie¢ w ramach wskazanego
wyzej wyjatku oraz szerokiej formuty ,obowigzywania” aktu prawnego przyjetej
w orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego (zob. w szczegélnosci wyroki TK z:
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31 stycznia 2001 r., sygn. akt P 4/99; 24 kwietnia 2007 r., sygn. akt SK 49/05 oraz
postanowienie TK z 28 listopada 2001 r., sygn. akt SK 5/01).

4. Kolejnym zagadnieniem, ktére nalezy przesadzié na wstepie, jest to czy
skarzacy kwestionuje w istocie pozytywnag treS¢ przepisu (przepisow) czy tez
zaniechanie legislacyjne polegajgce na nieprzyznaniu dotychczasowym wspélnikom
upadtego dtuznika okres$lonych uprawnien zapewniajacych wplyw na przyjecie
i zatwierdzenie uktadu konwersyjnego. W przypadku uznania, ze skarzacy zarzuca
w pierwszej kolejnosci brak okreslonej regulaciji nalezy w ciagu dalszym przesadzi¢
czy w analizowanym przypadku mamy do czynienia z podlegajgcym kognigji
Trybunatu Konstytucyjnego pominieciem legislacyjnym, a nie wykraczajgcym poza jej
zakres zaniechaniem prawodawczym.

Trybunat Konstytucyjny jest kompetentny do orzekania o konstytucyjnosci
wskazanych wart. 188 Konstytucji aktéw (przepisébw) prawa stanowionego,
natomiast ocenianie konstytucyjno$ci aktow prawnych pod wzgledem zupetno$ci
regulacji dopuszcza sie — zaréwno w doktrynie, jak i w samym orzecznictwie TK — na
zasadzie wyjgtku. Zgodnie z wyrokiem TK z 5 grudnia 1996 r. (sygn. akt K 25/95),
.Trybunat Konstytucyjny nie ma kompetencji do orzekania o zaniechaniach
ustawodawcy polegajacych na niewydaniu aktu ustawodawczego, cho¢by obowigzek
jego wydania wynikat z norm konstytucyjnych. W przypadku natomiast aktu
ustawodawczego wydanego | obowigzujgcego Trybunat Konstytucyjny ma
kompetencje do oceny jego konstytucyjnosci rowniez z tego punktu widzenia, czy
w jego przepisach nie brakuje unormowan, bez ktérych, ze wzgledu na nature objetej
aktem regulacji, moze on budzi¢ watpliwosci natury konstytucyjnej”. Idzie w tym
wypadku o ocene konstytucyjnosci tzw. pominiecia legislacyjnego, tj. regulacji
czeSciowej, o niepetnym charakterze, czy tez innymi stowy — braku w okreSlonej
regulacji elementéw koniecznych dla uzyskania stanu konformizmu konstytucyjnego
(zob. wyroki TK z: 23 lutego 1993 r., sygn. akt K 10/92; 16 lutego 1993 r., sygn. akt
K 13/92; orzeczenie TK z 3 grudnia 1996 r., sygn. akt K 25/95; 3 wrzesnia 1996 r.,
sygn. akt K 10/96). Trybunat Konstytucyjny niejednokrotnie potwierdzit aktualnos¢
tego stanowiska, takze pod rzadami aktualnie obowigzujacej ustawy zasadniczej
(zob. m.in. wyroki TK z: 6 maja 1998 r., sygn. akt K 37/97; 30 maja 2000 r., sygn. akt
K 37/98;, 24 pazdziernika 2001 r., sygn. akt SK 22/01; 24 pazdziernika 2001
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r., sygn. akt SK 22/01; 8 wrzesnia 2005 r., sygn. akt P 17/04; a takze postanowienia
TK z: 9 maja 2000 r., sygn. akt Ts 84/99 i 8 wrzeénia 2004 r., sygn. akt SK 55/03).
Oczywiscie, Trybunat musi podchodzi¢ z ostroznoscig do tego rodzaju
zarzutéw, aby dziatalnoscig orzeczniczg nie wkraczaé w sfere tworzenia prawa
zastrzezong, co do zasady, dla wladzy ustawodawczej. Mozliwos¢ oceny
konstytucyjno$ci pominie¢ prawodawczych powinna zatem podlega¢ regule
exceptiones non sunt extendendae (postanowienie TK z 1 marca 2017 r., sygn. akt
K 13/14). Trybunat Konstytucyjny wielokrotnie podkreslat wyjatkowy charakter
kontroli konstytucyjnosci pominie¢ legislacyjnych. W postanowieniu TK z 18 czerwca
2013 r. (sygn. akt SK 1/12) wskazano, ze: ,[O]kreslona regulacja moze by¢ uznana
Za zawierajgcg unormowanie niepetne w sytuacji, gdy z punktu widzenia zasad
konstytucyjnych ma zbyt waski zakres zastosowania albo pomija tresci istotne
z punktu widzenia przedmiotu i celu tej regulacji. Ocena czy ustawodawca dopuscit
sie pominiecia prawodawczego, wymaga wiec a casu ad casum zbadania danego
unormowania w kontek$cie wzorcéw i wartosci konstytucyjnych, ktére ze wzgledu na
nature tej regulacji muszg zostaé poszerzone o dang kategorie podmiotéw lub
zachowan. To znaczy, ze z norm konstytucyjnych da sie odtworzy¢ wzorzec instytucji
prawnej ksztaltowanej w akcie normatywnym, lecz instytucja w akcie tym
uksztattowana konstytucyjnemu wzorcowi nie odpowiada [...]. Niezbednym
warunkiem tej analizy jest ustalenie, ze w okres$lonej sytuacji zachodzi jakosciowa
tozsamos$¢ materii unormowanych w danym przepisie i tych pozostawionych poza
jego zakresem, gdyz zbyt pochopne «upodobnienie» materii nieuregulowanych
Zz materiami, ktére znalazty swoj wyraz w tre$ci kwestionowanego przepisu, moze
spowodowaé wykroczenie przez Trybunat poza sfere kontroli prawa”. Trybunat
w swoim orzecznictwie wielokrotnie tez wskazywat na problemy z rozrdéznieniem
zaniechania prawodawczego, ktére nie podlega jego kognicji, i pominiecia
prawodawczego, ktore moze by¢é przedmiotem badania przez Trybunat,
a w szczegoblnosci na brak wystarczajaco precyzyjnych kryteribw rozréznienia (zob.
postanowienia TK z: 11 grudnia 2002 r., sygn. akt SK 17/02; 29 listopada 2010 r.,
sygn. akt P 45/09; 5 marca 2013 r., sygn. akt K 4/12 oraz wyroki TK z: 8 wrze$nia
2005 r., sygn. akt P 17/04; 6 listopada 2012 r., sygn. akt K 21/11; zob. takze:
P. Tuleja, Zaniechanie ustawodawcze [w:] Ustroje, doktryny, instytucje polityczne.
Ksiega jubileuszowa Prof. dr hab. Mariana Grzybowskiego, red. J. Czajowski,
J.Karp, G. Kuca, A. Kulig, P. Mikuli, A. Opatek, Krakéw 2007, s. 397-405;
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P. Radziewicz, Konfrola konstytucyjnosci zaniechan ustawodawczych przez Trybunat
Konstytucyjny, ,Panstwo i Prawo” 2013, nr 9, s. 3-7).

W ocenie Trybunatu ,sformutowanie zarzutu pominiecia prawodawczego
wymaga wykazania zwigzku zachodzgcego miedzy trescig przepisu a sposobem
naruszenia konstytucyjnych wolnosci lub praw” (postanowienie TK z 8 wrzesnia
2009 r., sygn. akt Ts 95/08). Zarzut nie moze dotyczy¢ catego aktu normatywnego.
Whnioskodawca, wskazujgc na pominiecie prawodawcze, powinien wykazaé¢ zbyt
waski zakres zastosowania przedmiotowego przepisu (zob. postanowienie TK
z 10 pazdziernika 2012 r., sygn. akt Ts 38/12). Innymi sfowy, z pominieciem
prawodawczym mamy do czynienia wéwczas, gdy w danym obszarze obowiagzuje
konstytucyjny nakaz uregulowania kwestii pominietych w okreslony sposéb (zob.
postanowienie TK z 2 grudnia 2014 r., sygn. akt SK 7/14). Pominiecia te sg zwigzane
na ogdt z niezapewnieniem wiasciwej realizacji konstytucyjnych wolnosci lub praw
przystugujgcych danej kategorii podmiotow. Najwieksza grupa wyrokéw w sprawie
pominiecia ustawodawczego dotyczy wiasnie nieprzyznania pewnych praw
okreslonej kategorii podmiotéw (np. wyroki TK z: 28 kwietnia 2009 r., sygn. akt
K 27/07; 16 czerwca 2009 r., sygn. akt SK 5/09). Sumujgc swoje rozwazania w tej
kwestii, Trybunat odniost sie do problematyki pominiecia legislacyjnego w obszernym
wywodzie w postanowieniu z 2 grudnia 2014 r. (sygn. akt SK 7/14), gdzie wskazat
m.in. kryteria pozwalajgce na odréznienie zaniechania legislacyjnego i pominiecia
legislacyjnego: ,Pomocniczym kryterium stosowanym niekiedy do odréznienia
zaniechania od pominiecia ustawodawczego jest przestanka celowego i Swiadomego
dziatania prawodawcy (ustawodawcy): jezeli dane rozwigzanie zostato w zamierzony
sposOb pozostawione poza =zakresem regulacji, nalezy je kwalifikowaé jako
zaniechanie ustawodawcze (por. np. wyrok z 8 wrzesnia 2005 r., sygn. P 17/04, OTK
ZU nr 8/A/2005, poz. 90). Wystgpienie pominie¢ prawodawczych jest natomiast
bardziej prawdopodobne w wypadku regulacji sprawiajgcych wrazenie
przypadkowych (np. pozostawionych z poprzedniej wersji przepisu), absurdainych
albo oczywiscie dysfunkcjonalnych (por. np. wyrok z 13 listopada 2007 r.,
sygn. P 42/06, OTK ZU nr 10/A/2007, poz. 123)".

W analizowanej sprawie wystepuje sytuacja do$é nietypowa. Z jednej strony,
centralnymi przepisami w zespole unormowan kwestionowanych przez skarzacego
sa: art. 270 ust. 1 pkt 4 p.u.n. przewidujagcy mozliwosé formutowania propozyciji

restrukturyzacyjnych przewidujacych konwersje wierzytelnosci na udziaty lub akcje
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upadtej spoétki kapitatowej oraz art. 294 ust. 3 p.u.n. przewidujacy, ze zatwierdzony
uktad konwersyjny zastepuje okreslone w k.s.h. czynno$ci zwigzane
z podwyzszeniem kapitatu zakfadowego i objeciem udziatbw lub akcji. W tym
zakresie — jak mozna sgdzi¢ — skarzacy kwestionuje pozytywng tre§é normatywna.
Natomiast co do pozostatych zakwestionowanych przepiséw — przede wszystkim
art. 195 ust. 1, art. 197 ust. 3 i 4, art. 281 ust. 1 czy tez aft. 288 ust. 1i2 p.u.n. —za
istote zarzutbw skarzacego wypada uzna¢ zakwestionowanie pominigcia
legislacyjnego polegajagcego na tym, ze w przypadku ukiadu konwersyjnego
ustawodawca nie przyznaje wskazanych tam uprawnien partycypacyjnych
i gtosowych dotychczasowym udziatowcom upadtej spétki (w przeciwienstwie do jej
wierzycieli), nie wprowadza tez dodatkowej przestanki odmowy zatwierdzenia uktadu
w postaci np. pokrzywdzenia dotychczasowych wspélnikéw lub akcjonariuszy. W tym
wiec zakresie mamy do czynienia z zadaniem stwierdzenia niekonstytucyjnosci

pominiecia legislacyjnego okreslonej wyzej tresci.

5. Z powyzszym wigze sie pytanie o to, czy w analizowanej sprawie istotnie
mamy do czynienia — jak to ujmuje skarzacy — z dwoma odrebnymi zagadnieniami
i kwestionowanymi odrebnie zespotami norm czy tez wylgcznie z jednym problemem
prawnym. Problem ten sprowadzatby sie do tego, ze przepisy Prawa upadtosciowego
i naprawczego w brzmieniu obowigzujagcym 31 grudnia 2015 r. dopuszczaty ukfad
konwersyjny z wytaczeniem koniecznosci podjecia uchwat zgromadzenia wspoéinikow
lub walnego zgromadzenia akcjonariuszy w przedmiocie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego i wylaczenia prawa pierwszenstwa dotychczasowych wsp6lnikéw
akcjonariuszy, nie przyznajgc im jednoczesnie uprawnien do udziatu w zgromadzeniu
wierzycieli zwotanym w celu przyjecia uktadu i prawa gtosu na tym zgromadzeniu
oraz nie obligujagc sadu zatwierdzajgcego ukiad do oceny jego postanowien
z perspektywy ewentualnego pokrzywdzenia dotychczasowych wspdélnikéw lub
akcjonariuszy.

W ocenie Sejmu, przyja¢ nalezy to ostatnie stanowisko, modyfikujac
odpowiednio sposéb ujecia problemu prawnego poddanego rozwadze Trybunatu
Konstytucyjnego. W rezultacie, Sejm proponuje, aby jako podstawowy przedmiot
kontroli potraktowa¢ przepisy art. 270 ust. 1 pkt 4 oraz art. 294 ust. 3 p.u.n. natomiast
pozostate zakwestionowane unormowania uzna¢ za przepisy zwigzkowe wobec nich.

Ujawnia to dodatkowo okoliczno$é, ze zarzuty niekonstytucyjnosci formutowane
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wobec pozytywnej tresci art. 270 ust. 1 pkt 4 oraz art. 294 ust. 3 p.u.n. oraz zarzuty
niekonstytucyjnosci pominiecia legislacyjnego, z jakim mamy mie¢ do czynienia m.in.
na tle art. 195 ust. 1, art. 197 ust. 3i 4 czy tez art. 288 ust. 1i 2 p.u.n. majg w istocie
charakter alternatywny.

6. Brak uzasadnienia w odniesieniu do art. 2 ust. 1 i art. 281 ust. 1 p.u.n.
Innymi stowy, brak bezposredniego zwigzku pomiedzy trescig zakwestionowanych

przepiséw, a zastosowanym przez skarzgacg opisem naruszenia.

7. Pewnej korekty wymaga przyjety sposéb ujecia wzorcow kontroli. Po
pierwsze — w skardze jako jeden z podstawowych wzorcéw kontroli powotywany jest
art. 21 ust. 1 Konstytucji. Godzi sie¢ jednak przypomnieé, ze przepis ten proklamuje
ustrojowg zasade ochrony wtasnosci i nie wynikajg z niego per se prawa podmiotowe
ani chronione konstytucyjnie wolnosci. Jak tymczasem wskazuje sie w orzecznictwie
sgdu konstytucyjnego, normy ustrojowe, czy przepisy adresowane do ustawodawcy,
moga petni¢ tylko role pomocnicza, gdy ich przywotanie zostanie w sposéb nalezyty
przez skarzacego uzasadnione (zob. wyrok TK z 1 lipca 2014 r., sygn. akt SK 6/12).
W okoliczno$ciach rozpoznawanej sprawy art. 21 ust. 1 Konstytucji moze zatem
zostaé przywotany jako przepis zwigzkowy wobec unormowan wyrazajgcych explicite
prawo do wiasnosci i innych praw majatkowych, tj. poszczegéinych jednostek art. 64
Konstytucji. Po drugie — co SciSle wigze sie z powyzszym, przepisem pominietym
w petitum skargi, ale wyraznie wskazanym w jej uzasadnieniu jest art. 64 ust. 1
Konstytucji. Stosujagc w tym =zakresie utrwalong w orzecznictwie Trybunatu
Konstytucyjnego zasade falsa demonstratio non nocet oraz majgc na uwadze fakt, ze
gros argumentow skarzgcego odnosi sie do efektywnosci ochrony prawnej witasnosci
iinnych praw majgtkowych ten witasnie przepis nalezy uznaé za podstawowy
wzorzec kontroli, wobec ktérego art. 21 ust. 1 Konstytucji bedzie wystepowat jako

przepis zwigzkowy.

8. Z drugiej strony, na tle wniesionej skargi konstytucyjnej powstajg
watpliwosci co do spetnienia ustawowych przestanek badania zgodnosci
zakwestionowanych przepiséw z niektérymi wzorcami kontroli, w szczegélnosci
art. 21 ust. 2 i art. 64 ust. 3 Konstytucji. Godzi sie przypomnieé, ze w mys$l art. 21 ust.

2 Konstytucji: ,Wywlaszczenie jest dopuszczalne jedynie woéwczas, gdy jest
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dokonywane na cele publiczne i za stusznym odszkodowaniem”, za$ wedle art. 64
ust. 3 Konstytucji: ,Witasno$¢ moze by¢ ograniczona tylko w drodze ustawy i tylko
w zakresie, w jakim nie narusza ona istoty prawa wiasno$ci”. Skarzacy nie
przedstawia w tym zakresie — i to w najmniejszym nawet stopniu — wymaganej
ustawg oorganizacji i trybie postepowania przed TK argumentacji, ktéra
uzasadniataby uznanie mechanizmu konwersji wierzytelnosci na udziaty nie tylko za
nieproporcjonalne ograniczenie innych praw majatkowych, ale za ,wywlaszczenie”,
badz ,naruszenie istoty wiasnosci” w rozumieniu konstytucyjnym. Innymi stowy, nie
wykazuje w przekonujacy sposéb relewantnosci przywotanych wzorcéw kontroli ani
nie uzasadnia przedstawionych zarzutbw, co juz per se przemawia za
niedopuszczalnoscig ich rozpoznania. Ponadto, zwazywszy na ustabilizowane
orzecznictwo TK w przedmiocie konstytucyjnego pojecia wywtaszczenia na tle art. 21
ust. 2 Konstytucji, jako instytucji realizujgcej cel publiczny (zob. przyktadowo:
orzeczenia TK z: 28 maja 1991 r., sygn. akt K 1/91; 24 czerwca 1992 r., sygn. akt
W 11/91; wyroki TK z: 12 kwietnia 2000 r., sygn. akt K 8/98; 28 stycznia 2003 r.,
sygn. akt K 2/02; 9 grudnia 2008 r., sygn. akt K 61/07) oraz zakres przedmiotowy
hipotezy art. 64 ust. 3 ustawy zasadniczej, ktéry w przeciwienstwie do ust. 1 i 2 tego
artykutu obejmuje jedynie wlasno$é, a nie inne prawa majatkowe, zarzuty te mozna

a limine uznaé za bezzasadne.

9. Reasumujac, w ocenie Sejmu przedmiotem badania powinny by¢ — ujete we
wzajemnym zwigzku — przepisy art. 270 ust. 1 pkt 4 i art. 294 ust. 3 p.u.n. w zw.
z art. 195 ust. 1, art. 197 ust. 3 i 4 oraz art. 288 ust. 1 i 2, skonfrontowane z tres$cig
art. 64 ust. 1i2wzw. z art. 21 ust. 1 i art. 31 ust. 3 oraz art. 45 ust. 1 w zw. z art. 31
ust. 3 Konstytucji. W rezultacie niespetnienia przestanki uzasadnienia zarzutu
postepowanie w zakresie badania konstytucyjnosci art. 2 ust. 1 i art. 281 ust. 1
p.u.n., a takze badania zgodnosci pozostatych zakwestionowanych przepiséw p.u.n.
z art. 21 ust. 2 i art. 64 ust. 3 Konstytucji powinno zosta¢ umorzone na podstawie
art. 59 ust. 1 pkt 2 u.o.t.p.TK.
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V. Analiza merytoryczna

1. Wzorce kontroli

a) Ochrona wlasnosci; prawo do wlasnosci i innych praw majatkowych; zasada
rownej dia wszystkich ochrony wlasnosci i innych praw majatkowych

1. Zgodnie z art. 21 ust. 1 Konstytucji, ,Rzeczpospolita Polska chroni wtasnos¢
i prawo dziedziczenia”. Z kolei art. 64 ust. 1 i 2 Konstytucji stanowig odpowiednio:
»Kazdy ma prawo do wiasnosci, innych praw majatkowych oraz prawo dziedziczenia”
oraz ,Whtasnos$¢, inne prawa majatkowe oraz prawo dziedziczenia podlegajg rownej
dia wszystkich ochronie prawnej’.

2. Jak wskazuje w swoim orzecznictwie Trybunat Konstytucyjny, w $wietle
art. 21 Konstytucji zagwarantowanie ochrony wiasnosci jest powinnoscig panstwa,
przy czym powinnos¢ ta urzeczywistniana jest zarowno przez dziatania o charakterze
prawodawczym (uksztattowanie podstawowych instytucji prawnych konkretyzujacych
tre$¢ prawa witasnosci, okresienie granic prawa wtasnosci), jak i faktyczne czynnos$ci
organéw panstwa, majace za przedmiot dobra stanowigce wtasnos¢ jakiej$ osoby.
Na tej podstawie przyjmuje sie, ze: ,na ustawodawcy pozytywnym spoczywa nie tylko
obowigzek pozytywny stanowienia przepiséw i procedur udzielajgcych ochrony
prawnej prawom majatkowym, ale takze obowigzek negatywny powstrzymania sie od
przyjmowania regulacji, ktére owo prawo mogtyby pozbawia ochrony prawnej lub tez
ochrone te ogranicza¢” (zob. wyroki TK z: 13 kwietnia 1999 r., sygn. akt K 36/98;
29 czerwca 2004 r., sygn. akt P 20/02; 21 grudnia 2005 r., sygn. akt SK 10/05, czy
tez 20 kwietnia 2009 r., sygn. akt SK 55/08).

3. W zgodnej opinii judykatury i doktryny prawa, art. 64 ust. 1 Konstytucji
okresla konstytucyjne prawo podmiotowe jednostki, gwarantujgce indywidualng
ochrone wiasnosci oraz ustanawia ogo6lng zasade ustrojowg, wokoét ktérej zbudowany
jest caly porzadek spoteczny i prawny panstwa (zob. L. Garlicki [w:] Konstytucja
Rzeczypospolitej Polskiej. Komentarz, red. L. Garlicki, t. lll, Warszawa 2003,
komentarz do art. 64, s. 5-6; S. Jarosz-Zukowska, Konstytucyjna zasada ochrony
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wlasnosci, Krakéw 2003, s. 32-43; zob. takze wyrok TK z 12 stycznia 2000 r.,
sygn. akt P 11/98). W pewnym zakresie przepis ten powtarza zatem, w pewnym zas
rozwija ogoélng regulacje art. 21 ust. 1 Konstytucji. Ochrona zapewniana wiasnosci
i innym majgtkowym prawom podmiotowym musi by¢ realna. Kryterium weryfikaciji tej
cechy jest skutecznos¢ realizacji okreSlonego prawa podmiotowego w konkretnym
otoczeniu systemowym, w ktérym ono funkcjonuje (zob. wyroki TK z: 25 lutego
1999 r., sygn. akt K 23/98; 12 stycznia 2000 r., sygn. akt P 11/98; 19 grudnia 2002 r.,
sygn. akt K 33/02 oraz 20 stycznia 2004 r., sygn. akt SK 26/03).

Trybunat Konstytucyjny podkresla przy tym, ze ochrona witasnosci i innych
praw majatkowych nie ma charakteru absolutnego, a jej ograniczenia s3g
dopuszczalne z zachowaniem warunkow przewidzianych w art. 31 ust. 3 oraz art. 64
ust. 2 i ust. 3 Konstytucji, tj. na podstawie ustawy i z poszanowaniem zasad réwnosci
oraz proporcjonalnosci (zob. m.in. wyrok TK z 24 kwietnia 2007 r., sygn. akt
SK 49/05).

4. Wyrazona w art. 64 ust. 2 Konstytucji zasada réwnej ochrony wtasnosci
iinnych praw majgtkowych stanowi szczeg6ing postaé ogélnej zasady réwnosci
przewidzianej w art. 32 Konstytucji. Orzecznictwo Trybunatu Konstytucyjnego
wskazuje, ze istotg tej zasady jest zakaz réznicowania ochrony praw majatkowych ze
wzgledu na charakter podmiotu danego prawa (zob. wyroki TK z: 25 lutego 1999 r.,
sygn. akt K 23/98; 28 pazdziernika 2003 r., sygn. akt P 3/03; 15 wrze$nia 2009 r.,
sygn. akt P 33/07). Gwarancja réwnej ochrony praw majgtkowych nie moze by¢
utozsamiana z identycznoscig intensywnosci ochrony udzielanej poszczegdéinym
kategoriom praw majgtkowych. Réwnosé bowiem nalezy odnosié¢ jedynie do praw
majgtkowych nalezgcych do tej samej kategorii. Nie jest natomiast dopuszczalne
rozumienie réwnosci jako przypisanie tych samych gwarancji ochronnych prawom
majatkowym, ktére nalezg do réznorodnych typéw praw majgtkowych, choéby nawet
zblizone byto ich ujecie funkcjonaine (zob. wyroki TK z: 11 maja 2010 r., sygn. akt
SK 50/08; 17 marca 2008 r., sygn. akt K 32/05; 28 pazdziernika 2003 r., sygn. akt
P 3/03; 2 czerwca 1999 r., sygn. akt K 34/98).

b) Prawo do sadu
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1. Jak stanowi art. 45 ust. 1 Konstytucji, ,Kazdy ma prawo do sprawiedliwego
i jawnego rozpatrzenia sprawy bez nieuzasadnionej zwioki przez wiasciwy,
niezalezny, bezstronny i niezawisty sad”. Przepis ten ustanawia gwarancje prawa do
sgdu, stanowiacego jedno z podstawowych remediéw ochrony praw i wolnosci
obywateiskich.

2. Prawo do sadu, stanowigce jedno z podstawowych praw jednostki i jedna
z fundamentalnych gwarancji praworzadnos$ci, byto juz wielokrotnie przedmiotem
wypowiedzi Trybunatu Konstytucyjnego (zob. m.in. wyroki TK z: 9 czerwca 1998 r.,
sygn. akt K 28/97; 16 marca 1999 r., sygn. akt SK 19/98; 14 grudnia 1999 r.,
sygn. akt SK 14/98; 10 maja 2000 r., sygn. akt K 21/99; 10 lipca 2000 r., sygn. akt
SK 12/99; 19 lutego 2003 r., sygn. akt P 11/02; 24 pazdziernika 2007 r., sygn. akt
SK 7/06). Wedtug ustabilizowanego orzecznictwa Trybunatu, na konstytucyjne prawo
do sadu sktada sie w szczegolnosci: 1) prawo dostepu do sadu, tj. prawo
uruchomienia procedury przed sgdem; 2) prawo do odpowiednio uksztattowanej
procedury sgdowej, zgodnej z wymogami sprawiedliwosci i jawnosci; 3) prawo do
wyroku sadowego, tj. prawo do uzyskania wigzgcego rozstrzygniecia sprawy przez
sad; 4) prawo do odpowiedniego uksztattowania ustroju i pozycji organéw
rozpoznajacych sprawy. Trybunat wyjasnia ponadto w swoim orzecznictwie, ze
konstytucyjne prawo do sgdu ma dwa aspekty: 1) pozytywny, bo zawiera dyrektywy
zobowigzujgce ustawodawce do nalezytego uksztattowania systemu wymiaru
sprawiedliwosci w wymiarze instytucjonalnym i proceduralnym oraz zobowiazujgce
do zapewnienia jego efektywnego funkcjonowania; 2) negatywny, wyrazajacy sie
w zakazie zamykania Iub nadmiernego ograniczania dostepu do wymiaru
sprawiedliwosci (art. 45 ust. 1 w zwigzku z art. 77 ust. 2 Konstytuc;ji).

Zaréwno w orzecznictwie Trybunatu Konstytucyjnego, jak i w doktrynie prawa
jest przy tym bezsporne, ze prawo do sadu nie ma charakteru absolutnego. Tytutem
przyktadu mozna przywota¢ wyrok Trybunatu z 10 maja 2000 r. (sygn. akt SK 21/99),
w ktorym podkreslono, ze: ,[...] nie istnieje w Zadnym systemie prawnym
bezwzgledne iabsolutne prawo do sgdu — ktére nie podlegatoby jakimkolwiek
ograniczeniom i ktére w konsekwencji stwarzatoby uprawnionemu nieograniczong
mozliwo$é ochrony swych praw na drodze sadowej. To stwierdzenie nalezy odnies¢
do wszystkich kategorii praw, bowiem samo uksztattowanie postepowania przed

sgdem w sposob respektujgcy okreslone procedury [...] stanowi istotne i rzeczywiste
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ograniczenie prawa do sadu, konieczne jednak ze wzgledu na inne wartosci
powszechnie szanowane w panstwie prawnym, jak w szczegoéinosci bezpieczenstwo
prawne, zasada legalizmu czy zaufanie do prawa” (zob. takze wyroki TK z:
7 wrze$nia 2004 r., sygn. akt P 4/04 i 16 grudnia 2008 r., sygn. akt P 17/07). W opinii
Trybunatu, Konstytucja nie wyklucza ustanawiania w ustawie ograniczen prawa do
sadu, jezeli nie prowadza do zamkniecia sadowej drogi dochodzenia konstytucyjnych
wolnosci i praw oraz mieszczg sie wramach okreslonych przez art. 31 ust. 3
Konstytucji, wyznaczajgcy granice ingerencji organéw wiadzy publicznej w tej sferze
(zob. wyrok TK z 12 wrze$nia 2006 r., sygn. akt SK 21/05).

3. W kontekscie zarzutéw podnoszonych przez skarzacego istotne moga
okazaé¢ sie dwa tradycyjnie wyodrebniane aspekty prawa do sadu, tj.: prawo dostepu
do sadu oraz zasada tzw. sprawiedliwos$ci procedurainej.

Prawo dostepu do sadu bylo przedmiotem szeregu wypowiedzi Trybunatu
Konstytucyjnego (zob. m.in. wyroki TK z: 8 grudnia 1998 r., sygn. akt K 41/97;
16 marca 1999 r., sygn. akt SK 19/98; 14 wrzesnia 1999 r., sygn. akt K 14/98;
16 listopada 1999 r., sygn. akt SK 11/99; 27 lutego 2001 r., sygn. akt K 22/00;
11 wrzesnia 2001 r., sygn. akt SK 17/00; 8 pazdziernika 2002 r., sygn. akt K 36/00;
10 maja 2004 r., sygn. akt SK 39/03; 4 marca 2008 r., sygn. akt SK 3/07; 2 wrze$nia
2008 r., sygn. akt K 35/06; 17 listopada 2009 r., sygn. akt SK 64/08). Obszernego
podsumowania swojego dotychczasowego orzecznictwa w tej mierze dokonat za$
Trybunat w wyroku z 29 czerwca 2010 r. (sygn. akt P 28/09), wskazujac m.in., zZe:
,Z art. 45 Konstytucji wynika jednoznacznie wola prawodawcy, aby prawem do sadu
obja¢ mozliwie najszerszy zakres spraw” (wyrok TK z 19 lutego 2003 r., sygn. akt
P 11/02)". Brak mozliwo$ci wprowadzania wylaczen od zasady sagdowego wymiaru
sprawiedliwosci Trybunat potwierdzit zreszta juz w wyroku z 14 wrzesnia 1999 r.
(sygn. akt K 14/98), wskazujgc, ze: ,[...] jedynymi instytucjami powotanymi do
ostatecznego rozstrzygania o obowigzkach, prawach i wolnosciach obywateli sa
niezawiste sady, ktére z mocy Konstytucji majg gwarantowac¢ tym obywatelom, ze ich
prawa nie beda naruszane zaréwno przed organami panstwa, jak i przed organami
organizacji spotecznych”.

Prawo do sadu musi byé przy tym rozumiane zaréwno formalnie — jako
dostepnos¢ drogi sadowej w ogdle, jak i materialnie — jako mozliwos¢ prawnie
skutecznej ochrony praw na drodze sadowej. Ochrone takg gwarantuje
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uksztaitowanie warunkoéw realizacji tego prawa w taki sposob, ktory nie prowadzi do
ograniczenia mozliwosci merytorycznego zbadania przez sad zarzutéw
formutowanych przez skarzgcego (zob. np. wyrok TK z 31 stycznia 2005 r., sygn. akt
SK 27/03).

4. Znaczenie nakazu rzetelnoSci postepowania, ujmowanego niekiedy takze
w postaci tzw. zasady sprawiedliwosci proceduralnej, byto kilkukrotnie podkreslane
przez polski sad konstytucyjny (zob. m.in. wyrok TK z 16 stycznia 2006 r., sygn. akt
SK 30/05). Roézne koncepcje sprawiedliwosci proceduralnej majg wspoéiny rdzen,
ktéry sprowadza sie do: (1) moznosci bycia wystuchanym; (2) ujawniania w czytelny
sposob motywow rozstrzygniecia, w stopniu umozliwiajgcym weryfikacje sposobu
myslenia sgdu (i to nawet jesli samo rozstrzygniecie jest niezaskarzalne
- legitymizacja przez przejrzysto$é), a wiec unikania dowolnosci czy wrecz
arbitralno$ci w dziataniu sadu; (3) zapewnienia przewidywalno$ci dla uczestnika
postepowania, przez odpowiednig spéjnos¢ i wewnetrzng logike mechanizméw,
ktorym jest poddany.

Trybunat Konstytucyjny sprecyzowat tre$¢ zasady sprawiedliwosci
proceduralnej (rzetelnosci proceduralnej) przede wszystkim przy okazji badania
konstytucyjnosci przepisbw normujacych s$rodki zaskarzenia w postepowaniu
cywilnym. Istotne znaczenie majg tutaj w szczegéinosci wyroki z: 20 maja 2008 r.,
sygn. akt P 18/07 i 1 lipca 2008 r., sygn. akt SK 40/07, w ktérych Trybunat stwierdzit
niekonstytucyjno$¢ przepiséw procedury cywilnej przewidujgcych odrzucenie przez
sad, odpowiednio, apelacji i skargi kasacyjnej sporzgdzonej przez profesjonalnego
petnomocnika, niespetniajgcej okreSlonych wymagan prawnych, bez wzywania do
usuniecia brakéw (art. 370" i art. 398% § 2 i § 3 k.p.c.) oraz wyrok z 1 lipca 2008 r.,
sygn. akt SK 40/07, ktéry dotyczyt analogicznej regulacji przewidujacej odrzucenie
przez sad skargi kasacyjnej bez wzywania do uzupetnienia brakéw (art. 398§ 2i § 3
k.p.c.; zob. takze wyroki TK z: 12 marca 2002 r., sygn. akt P 9/01 i 16 stycznia
2006 r., sygn. akt SK 30/05). W przywotanych orzeczeniach Trybunat
dyskwalifikowat, najogélniej rzecz biorac, regulacje wprowadzajgce okreslone rygory
formalne, przekraczajgce ,gérng granice formalizmu procesowego”, a w efekcie
uniemozliwiajgce merytoryczne rozpatrzenie sprawy.

-24-



c) Zasada proporcjonalnosci

1. Jak stanowi art. 31 ust. 3 Konstytucji: ,Ograniczenia w zakresie korzystania
z konstytucyjnych wolnosci i praw moga by¢ ustanawiane tylko w ustawie i tylko
wtedy, gdy sg konieczne w demokratycznym panstwie dla jego bezpieczenstwa lub
porzadku publicznego, badz dla ochrony $Srodowiska, zdrowia i moralnosci
publicznej, albo wolnoéci i praw innych oséb. Ograniczenia te nie mogg naruszac
istoty wolnosci i praw”. Przepis ten wyraza tzw. zasade proporcjonalnosci, limitujgca

mozliwo$¢ ograniczania praw i wolnosci konstytucyjnych.

2. Stwierdzenie, ze ograniczenia moga by¢ ustanawiane tylko wtedy, gdy sag
konieczne w demokratycznym panstwie, nakazuje rozwazyé¢, czy: 1) wprowadzona
regulacja jest w stanie doprowadzi¢ do zamierzonych przez nig skutkéw; 2) regulacja
ta jest niezbedna dla ochrony interesu publicznego, z ktérym jest potaczona;
3) efekty wprowadzonej regulacji pozostaja w proporcji do ciezarow naktadanych
przez nig na obywatela.

Przepis wprowadzajgcy ograniczenie jest niezgodny z Konstytucja, jezeli te
same efekty mozna osiggnaé¢ za pomocy sSrodkéw, ktére w mniejszym zakresie
ograniczajg korzystanie z wolnosci lub prawa podmiotowego. Trybunat Konstytucyjny
podkresia, iz istotg tak rozumianego zakazu nadmiernej ingerencji jest uznanie, ze
ustawodawca nie moze ustanawiaé ograniczen przekraczajgcych pewien stopien
ucigzliwosci, a zwlaszcza zapoznajgcych proporcje pomiedzy stopniem naruszenia
uprawnien jednostki, a rangg interesu publicznego, ktéry ma w ten sposéb podlegaé
ochronie. W tym ogélnym ujeciu zakaz nadmiernej ingerencji petni funkcje ochronng
w stosunku do wszystkich praw i wolnosci jednostki (cho¢, oczywiscie, kryteria
.nadmiernosci” muszg byé relatywizowane, m.in. z wuwagi na charakter
poszczegdlnych praw i wolnosci). Jego adresatem jest parstwo, ktére powinno
dziata¢ wobec jednostki w sposdb wyznaczony rzeczywistg potrzebg. Zakaz ten staje
sie wiec jednym z przejawow zasady zaufania obywatela do panstwa, a tym samym
— jednym z wymagan, jakie demokratyczne panstwo prawne naktada na swoje
organy (por. orzeczenie TK z 26 kwietnia 1995 r., sygn. akt K 11/94; wyroki TK z:
28 czerwca 2000 r., sygn. akt K 34/99; 22 lutego 2005 r., sygn. akt K 10/04).
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2. Ocena zgodnosci

1. Wychodzac od syntetycznego wskazania na istote upadto$ci, ujmowanej na
tle przepiséw p.u.n. obowigzujgcych do 31 grudnia 2015 r. jako wzglednie jednolita
kategoria prawna, obejmujaca zaréwno upadio$¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu, jak
i upadtos¢ potaczong z likwidacjg przedsiebiorstwa dtuznika nalezy przypomnieé, ze
upadto$é ogtasza sie wobec dtuznika, ktéry stat sie niewyptacalny (art. 10 p.u.n.,
art. 10 p.u.). W mysl art. 11 ust. 1 p.u.n w brzmieniu obowigzujgcym do 31 grudnia
2015 r., dtuznika uwaza sie za niewyptacalnego, jezeli utracit zdolno$¢ wykonywania
swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych. Zgodnie natomiast z art. 11 ust. 1
p.u. wbrzmieniu aktualnie obowigzujgcym, dluznik w takiej sytuacji jest
niewyptacalny”. Celem utatwienia wykazania tej przestanki aktualnie obowigzujgcy
art. 11 ust. 1a p.u. nakazuje domniemywaé, ze diuznik utracit zdolno$¢ do
wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, jezeli opdznienie
w wykonaniu zobowigzan pienieznych przekracza trzy miesigce. Natomiast wedle
art. 11 ust. 2 p.u.n. w brzmieniu obowigzujagcym do 31 grudnia 2015 r., dtuznika
bedacego osobg prawng albo jednostkg organizacyjng nieposiadajgca osobowosci
prawnej, ktérej odrebna ustawa przyznaje zdolno$¢ prawng, uwaza sie za
niewyptacalnego (aktualnie: jest on niewyptacainy) takze wtedy, gdy jego
zobowigzania przekraczajg wartos¢ jego majatku (aktualnie: jezeli jego zobowigzania
pieniezne przekroczg warto$é jego majatku, a stan ten utrzymuje sie przez okres
przekraczajacy 24 miesigce). Sad oddala wniosek o ogloszenie upadtosci, jezeli
dtuznik wykaze, ze wierzytelnos¢ stanowigca podstawe wniosku ma charakter sporny
(art. 12a p.u.), badz w wypadku stwierdzenia, ze majatek niewyptacalnego dtuznika
nie wystarcza na zaspokojenie kosztéw postepowania lub wystarcza jedynie na
zaspokojenie tych kosztéw (art. 13 ust. 1 p.u.n., art. 13 ust. 1 p.u.).

W orzecznictwie i doktrynie akcentuje sie, ze upadto$¢ jest instytucja prawna,
ktérej celem jest przede wszystkim ochrona wierzycieli niewyptacalnego dtuznika
w drodze ich rownomiernego zaspokojenia w jak najwyzszym stopniu, a takze —
jezeli pozwalajg na to racjonalne przestanki — zachowanie dotychczasowego
przedsiebiorstwa dtuznika, co wynika wprost z art. 2 ust. 1 p.u. (w poprzednio

obowigzujgcym stanie prawnym — art. 2, a nastepnie art. 2 ust. 1 p.u.n.). Réwniez
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uzasadnienie tej ustawy (zob. druk sejmowy nr 809 z 22 sierpnia 2002 r.) podnosi
zasady optymalizacji (optymalnego wykorzystania majgtku upadiego w celu
zaspokojenia wierzycieli) oraz dominacji grupowego interesu wierzycieli do rangi
naczelnych zasad nowej regulacji insolwencyjnej. Poniewaz z istoty niewyptacalnosci
wynika, ze wierzyciele upadfego moga nie uzyska¢ (i zreguly nie uzyskujg)
zaspokojenia swoich roszczeh w catosci, ustawodawca wprowadza odpowiednie
instrumentarium prawne, z rozbudowanym katalogiem skutkéw ogtoszenia upadtosci
na czele, ktérego celem jest zabezpieczenie majatku wchodzgcego w skfad masy
upadtoSci przed dalszym uszczuplaniem oraz optymalna i co do =zasady
proporcjonalna, przynajmniej w ramach tej samej kategorii zaspokojenia, realizacja
roszczen wierzycieli (zob. takze wyroki TK z: 19 wrzesnia 2007 r., sygn. akt SK 4/06;
10 listopada 2009 r. sygn. akt P 88/08; 15 maja 2012 r., sygn. akt P 11/10). Ponadto,
w zwigzku z tym, Ze niewyptacalno$¢ jednego diuznika moze pociggaC za sobg
niewyptacalno$¢ innych podmiotéw, istotng rolg ustawy jest takze zapobieganie
dalszym niewyptacalno$ciom przez jak najszybsze doprowadzenie do wszczecia
postepowania upadfo$ciowego umozliwiajgcego niezwloczne  zaspokojenie
wierzycieli (zob. wyrok TK z 15 maja 2012 r., sygn. akt P 11/10).

2. W stanie prawnym obowigzujgcym do 31 grudnia 2015 r. mozliwe bylo
ogtoszenie upadiosci obejmujgcej likwidacje majatku dtuznika albo z mozliwosciag
zawarcia uktadu (art. 14 i 15 oraz art. 51 ust. 1 pkt 2 p.u.n.). Jak stanowity przepisy
art. 14 ust. 1 i 2 p.u.n., upadtosé¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu byta ogtaszana,
jezeli uprawdopodobniono, ze w drodze ukfadu wierzyciele zostang zaspokojeni
w stopniu wyzszym, niz po przeprowadzeniu postepowania upadto$ciowego
obejmujgcego likwidacje majatku dtuznika (przestanka pozytywna), a rébwnocze$nie
dotychczasowe zachowanie dluznika daje pewno$é, Zze ukiad bedzie wykonany
(przestanka negatywna). Owczesna struktura i tre§é przepiséw p.u.n. dawata wyraz
koncepcji potgczenia dwéch, dotychczas odrebnych rodzajbw postepowan
(uktadowego i upadiosciowego) w jedno, prowadzone wedtug uniwersalnych zasad,
aczkolwiek wewnetrznie zréznicowane postepowanie upadio$ciowe — ostatecznie

odrzuconej przez polskiego ustawodawce.

3. Instytucja konwersji wierzytelnosci na udziaty lub akcje dtuznika bedacego
spotkg kapitaltowa na podstawie uktadu zawieranego w postepowaniu

-27-



upadioSciowym jest instytucjg nowa, wprowadzong do polskiego prawa
insolwencyjnego na podstawie przepisow Prawa upadiosciowego i naprawczego,
aczkolwiek nawigzujgca do wystepujgcej w praktyce wielu panstw konstrukcji debt-to-
equity swap oraz znanej i okrzeptej juz w polskim prawie spétek konstrukcji konwersji
wierzytelnosci na udziaty lub akcje w ramach podwyzszenia kapitatu zakladowego
(zob. przyktadowo: G. Domanski, Konwersja dfugu na kapitat: aport czy potracenie?
.Przeglad Prawa Handlowego” 1996, nr 4, s. 26 i n.; A. Herbet, [w:] System prawa
prywatnego, t. 17A, Prawo spbfek kapitatowych, red. S. Sottysinski, Warszawa 2015,
s. 265-266; K. Skawianczyk, Podwyzszenie kapitatu zakfadowego przez konwersje
wierzytelnosci, cz. 1, ,Monitor Prawniczy” 2000, nr 2, s. 91; C. Wisniewski, Konwersja
dftugu na kapitat zaktadowy w spéfkach kapitatowych, ,Przeglad Prawa Handiowego”
1996, nr 9, s. 29). Przed wej$ciem w zycie p.u.n. tryb jej przeprowadzenia byt sporny
(zob. J. A. Strzepka, Problematyka wykonania ukfadu (wybrane zagadnienia), ,,Prawo
Spotek” 2000, nr 7-8). Mozliwos¢ takg wprowadzity explicite dopiero przepisy art. 270
ust. 1 pkt 4 oraz art. 294 ust. 3 p.u.n., a jej wprowadzenie spotkato sie z pozytywnym
co do zasady przyjeciem ze strony doktryny (zob. przykiadowo: A. Witosz, Konwersja
wierzytelnosci na udziafy lub akcje w upadfo$ci z mozliwoscig zawarcia ukfadu
a chwila podwyZszenia kapitatu zakfadowego upadfej spoétki, ,Przeglad Prawa
Handlowego® 2007, nr 5, s. 26 i n.; tenze, Zalwierdzony ukfad z konwersjg
wierzytelno$ci na udzialy lub akcje a podwyzszenie kapitatu zaktadowego, ,Przeglad
Prawa Handlowego” 2005, nr 3, s. 13 i n.).

Konwersja wierzytelnoSci na udzialy lub akcje prowadzi do zaspokojenia
wierzyciela w formie innej niz pieniezna i tym samym powoduje wygasniecie
zobowiazania upadiego, na podstawie art. 453 k.c. W ujeciu cywilistycznym
konwersja jest traktowana badz to jako przykiad umownego potracenia wzajemnych
wierzytelnosci wierzyciela wobec spétki oraz spotki wobec wierzyciela z tytutu
wniesienia wkiadu, badz tez jako przyktad wniesienia wktadu niepienieznego
w postaci wierzytelnosci, skutkujacy jej wygasnieciem w wyniku konfuzji. Jak wskazat
w odniesieniu do podwyzszenia kapitatu zakladowego przez konwersje
wierzytelnosci na udziaty w spéice z 0.0. Sad Najwyzszy w uchwale z 26 marca
1993 r. (sygn. akt lll CZP 20/93). ,Czynnos¢ ta z punktu widzenia teoretycznego to
potragcenie umowne, w odréznieniu od potracenia ustawowego (art. 498 i nast. k.c.).
Przedmiotem porozumienia miedzy obu wierzycielami jest umorzenie wierzytelnosci

poprzez sptacenie jej (nabycie) udziatami w podwyzszonym kapitale. Rozwigzanie
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takie nie moze byé traktowane jako obejscie prawa (art. 58 § 1 k.c.). Przeciwnie,

nalezy je uwazaé za przypadek dopuszczalny w ramach przepiséw dotyczacych

swobody umoéw (art. 353" k.c.). Nie mozna przy tym traci¢ z pola widzenia tego, ze
podwyzszenie kapitatu jest podstawowag formg inwestycji m. in. w spétkach

Z ograniczong odpowiedzialno$cia, przy czym do najczesciej stosowanych sposobéw

podwyzszenia kapitatu w migdzynarodowej praktyce handlowej nalezy zwigkszenie

wkiadow przez «konwersje wierzytelnosci na udzialy». Praktyke te nalezy takze
zastosowaC na gruncie naszego prawa, zwlaszcza ze stanowi ona sposéb na
wzmocnienie kondycji finansowej podmiotdw gospodarczych, w tym spéitek

Z ograniczong odpowiedzialnoscig”. W ujeciu bilansowym konwersja sprowadza sie

natomiast do przeniesienia w pasywach bilansu spotki konwertowanej kwoty z

pozycji ,zobowigzania” do pozycji ,kapitat zaktadowy”.

Zgodnie z trescig art. 270 ust. 1 pkt 4 p.u.n. oraz zasadg /lege non distinguente
nec nostrum est distinguere, propozycje restrukturyzacyjng tej treSci moze ztozyé
zarbwno sam diuznik, tj. upadta spétka, jak réwniez jej wierzyciel — co najmniej
w przypadku, w ktérym upadto$é z mozliwoscig zawarcia uktadu zostata ogtoszona
na wniosek wierzyciela. Jak wskazuje sie przy tym w doktrynie, konwersja
wierzytelno$ci na udziaty lub akcje wymaga bardzo precyzyjnego przygotowania
propozycji uktadowych. W szczegdélno$ci powinny w nich zostaé okreslone:

1) zasady, na jakich bedzie dokonywana konwersja, czyli przelicznik kwoty
zobowigzania na warto§¢ nominalng lub liczbe udziatéw lub akcji; okreslenia
wymaga takze sposéb zaokraglenia kwoty podlegajacej konwersiji, tak aby przy
zachowaniu zasad wynikajgcych z przepiséw k.s.h. nie naruszy¢ zasady réwnego
zaspokojenia wierzycieli w ramach danej kategorii;

2) wysoko$¢ podwyzszonego wskutek zawarcia ukfadu kapitatu zaktadowego;

3) liczba udziatéw lub akcji przypadajgcych poszczegolnym wierzycielom (zob.
P. Zimmerman, Prawo upadfos$ciowe i naprawcze. Komentarz, Warszawa 2014,
art. 270, Nb. 6), a w przypadku spétki akcyjnej — réwniez rodzaj akcji;

4) wskazanie, ze podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpi z wytaczeniem prawa
poboru dotychczasowych wspélnikéw lub akcjonariuszy;

5) data, od ktérej nowe udzialy lub akcje beda uczestniczy¢ w dywidendzie;

6) ewentualne inne elementy wymagane od uchwaty zgromadzenia wspdlnikow

(walnego zgromadzenia akcjonariuszy) oraz wniosku o wpis do KRS.
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Pod rzadami przepiséw p.u.n. w pierwotnym brzmieniu, uktad w postepowaniu
upadtosciowym z mozliwoscig zawarcia uktadu miat charakter prawnie obowiazujacy,
o ile zaszly dwa kolejno po sobie nastepujgce zdarzenia: przyjecie uktadu na
zgromadzeniu wierzycieli biorgcych udziat w glosowaniu zgodnie z warunkami
okreslonymi w art. 285 p.u.n. oraz zatwierdzenie uktadu przez sgd upadto$ciowy po
przeprowadzeniu rozprawy (art. 287 ust. 1 p.u.n.). Prawo upadto$ciowe i naprawcze
w sposOb enumeratywny wylicza przy tym przestanki, ktérych wystgpienie obliguje
sgd do odmowy zatwierdzenia ukiadu (art. 288 ust. 1 p.u.n.) lub uprawnia do
odmowy jego zatwierdzenia (art. 288 ust. 2 p.u.n.).

Stosownie do art. 294 ust. 3 p.u.n.,, prawomocnhie zatwierdzony uktad
konwersyjny zastepuje czynnosci zwigzane z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego
i objeciem udziatéw lub akcji. Uktad, wraz z odpisem prawomocnego postanowienia
o zatwierdzeniu ukfadu, stanowi podstawe wpisu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki do KRS. Niewatpliwe jest to, ze zatwierdzony uktad zastepuje
nie tylko uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, ale takze wszelkie inne
czynno$ci zarzadu spétki dituznika (oSwiadczenie, ze wkiady zostaly wniesione
w catosci) oraz nowych udziatowcéw lub akcjonariuszy (o$wiadczenie o objeciu
przyznanych im udziatéw lub akcji). Na tym tle toczyfa sie i toczy natomiast
w literaturze przedmiotu dyskusja, czy biorgc pod uwage réwniez tres¢ art. 262 § 4
i art. 44 § 4 k.s.h. zatwierdzenie przez sad upadiosciowy ukiadu, ktérego trescig jest
konwersja wierzytelnosci na udziaty lub akcje jest jedynie przestankg wszczecia
procedury majacej na celu w peini skuteczne podwyzszenie kapitatu zaktadowego
czy tez zatwierdzenie takiego ukfadu i uprawomocnienie sie postanowienia sadu
upadiosciowego w tym przedmiocie per se stanowi o takim podwyzszeniu. Innymi
stowy, zagadnienie to mozna sprowadzi¢ do pytania, czy wpis w KRS podwyzszenia
kapitatu zakltadowego nastepujacego w wyniku zatwierdzenia uktadu konwersyjnego
ma w dalszym ciggu charakter konstytutywny czy wytgcznie deklaratywny (za tym
ostatnim rozwigzaniem na tle przepiséw p.u.n. opowiadat A. Witosz, Konwersja...,
s. 28 i n., a na gruncie przepiséw p.r. G. Godlewski, A. Krzanicka-Burda, Konwersja
wierzytelno$ci na udziaty/akcje w toku postepowania restrukturyzacyjnego, ,Doradca
Restrukturyzacyjny” 2017, nr 9, s. 36; odmiennie D. Marciniak, Moment
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w konwersji wierzytelnosci na kapitat zaktadowy
w ustawie — prawo restrukturyzacyjne, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2018, nr 12,
s.34in.).
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Nalezy przyjgé, iz z chwilg podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wykonaniu
uktadu konwersyjnego upadty — w tym zakresie — wykonat uktad. Zdarzenie to jest
zatem podstawg do wydania przez sgd, na wniosek upaditego, postanowienia
o wykonaniu uktadu (art. 297 ust. 1 p.u.n.).

4. Z uwagi na przedmiot niniejszego postepowania jedynie ubocznie warto
zauwazy¢, ze mozliwosé konwersji wierzytelnosci na udziaty w spétce z 0.0. albo
akcje w spéice akcyjnej lub komandytowo-akcyjnej w toku postepowania
restrukturyzacyjnego przewidujg aktualnie przepisy art. 156 ust. 1 pkt 4 i ust. 5 oraz
art. 169 ust. 3 p.r. W sensie merytorycznym sg one odpowiednikami art. 270 ust. 1
pkt 4 oraz art. 294 ust. 3 p.u.n., chociaz oczywiscie nalezy mie¢ na uwadze pewne
zmiany kontekstu normatywnego, w jakim przepisy te funkcjonujg (w szczeg6lnosci
niedopuszczalno$¢ sktadania propozycji restrukturyzacyjnych, co do zasady, przez
kazdego wierzyciela odrebnie — zob. art. 155 ust. 1 i 2 p.r. oraz A. J. Witosz,
[w:] System prawa handlowego, t. 6, Prawo restrukturyzacyjne i upadfos$ciowe,
red. A. Hrycaj, A. Jakubecki, A. Witosz, Warszawa 2018, s. 477-478 i s. 483-484).
Uktad powinien by¢ przyjety na zgromadzeniu wierzycieli przez wierzycieli biorgcych
udziat w gtosowaniu na warunkach okreslonych w art. 119 p.r. oraz zatwierdzony
przez sad po przeprowadzeniu rozprawy, stosownie do art. 164 p.r. Przepisy
powyzsze znajdg réwniez odpowiednie zastosowanie w przypadku zawierania uktadu
w upadtosci (art. 266a p.u.), jezeli juz po ogtoszeniu upadtosci zostanie ujawnione,
ze uktad w wiekszym stopniu przyczyni sie do osiggniecia celéw postepowania.

W rezultacie, w piSmiennictwie réwniez aktualnie podkresla sie, ze regulacja
zawarta w prawie upadtosciowym i restrukturyzacyjnym stanowi swoisty,
pozakodeksowy spos6b podwyzszenia kapitatu zaktadowego diuznika, w ktérym:

1) brak decyzji organdéw spoétki w postaci uchwaly o podwyzszeniu kapitatu
zakiadowego;

2) brak mozliwosci zaskarzenia podwyzszenia kapitatu zaktadowego przez spétke
lub jej wspodlnikow/akcjonariuszy;

3) uprawomochienie si¢ postanowienia o zatwierdzeniu uktadu o konwers;ji
wierzytelnosci na udziaty lub akcje upadtej sp6tki ma charakter konstytutywny;

4) nie ma zastosowania wymoég z art. 431 § 3 k.s.h. o wptacie co najmniej 9/10
dotychczasowego kapitatu zaktadowego jako warunku dokonania podwyzszenia
kapitatu zaktadowego;
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5) objecie udziatéw przez dotychczasowych wierzycieli nastepuje z dniem wydania
przez sad postanowienia o zatwierdzeniu uktadu;

6) nie stosuje sie art. 16 k.s.h. — rozporzadzenie udziatem/akcjg przez
wspolnika/akcjonariusza jest wazne od dnia uprawomochienia sie postanowienia
o zatwierdzeniu uktadu, a nie od dnia zarejestrowania podwyzszenia kapitatu
zaktadowego;

7) objecie akcji nastepuje tylko z ich petnym pokryciem, w zwigzku z tym nie beda
miaty zastosowania ograniczenia co do prawa giosu z art. 411 § 2 k.s.h. (zob.
A. Ludwiczyniska, [w:] Prawo restrukturyzacyjne i upadio$ciowe. Zagadnienia
praktyczne, red. A. Machowska, Warszawa 2016, s. 598-599).

5. Analizujgc  zarzuty skarzgcego formuiowane pod adresem
zakwestionowanych przepisow p.u.n., nalezy w pierwszej kolejnosci wskazac¢ na brak
ograniczenia mozliwosci sktadania propozycji restrukturyzacyjnych zaktadajgcych
konwersje wierzytelnosci na udziaty lub akcje wytgcznie do osoby diuznika. Jak juz
wskazywano, w zwigzku z tym powszechnie przyjmuje sie, ze z takg propozycja
wobec diuznika mogg wystapi¢é réwniez wierzyciele, o ile sad ogtosit upadio$é
z mozliwoscig zawarcia uktadu na wniosek wierzyciela (por. art. 267 ust. 4 p.u.n.).
W pierwszym przypadku sytuacja jest stosunkowo klarowna — propozycja uktadowa
powinna bowiem uzyska¢ swoisty konsensus ze strony dtuznika, ktéry jg formutuje
oraz jego wierzycieli glosujgcych za przyjeciem uktadu (na marginesie warto
wskazaé, ze propozycje w imieniu diuznika sktada zarzad, ktéry jednak modelowo
pozostaje pod wptywem udziatowca lub udziatowcoéw wiekszosciowych). W drugim
natomiast przypadku propozycja konwersji wierzytelno$ci na udzialy lub akcje
stanowi swego rodzaju ,Srodek egzekucyjny” wierzycieli wobec diuznika. Ztozone
przez wierzycieli propozycje uktadowe nie musza by¢ akceptowane przez dtuznika,
wrecz przeciwnie — nie ma w tym zakresie znaczenia takze sprzeciw wobec ich tresci
ze strony samego dtuznika (1j. spotki) badz tez jego udziatowcow (zob. A. Witosz,
Konwersja..., s. 26).

Juz w tym zakresie zakwestionowane przepisy — czytane tacznie i przy
uwzglednieniu  braku jakichkolwiek szczegdlnych s$rodkéw ochrony dia
dotychczasowych udziatowcow upadtej spétki kapitatowej — budza powazne
zastrzezenia. Uzasadnienie dopuszczalnosci ztozenia i przeforsowania propozycji

restrukturyzacyjnych przewidujgcych konwersje wierzytelno$ci na udziaty lub akcje
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upadtego bez zgody samej spotki lub jej udziatowcéw, odwotujgce sie do
szczegolnego charakteru prawa upadio$ciowego jako sui generis egzekucji
uniwersalnej nie jest bowiem przekonujgce. Zachowuje ono aktualno$é o tyle, o ile
odnosi sie bezposrednio do egzekucji prowadzonej z majgtku diuznika. Konstrukcja
konwersji wierzytelnosci na udziaty lub akcje prowadzi natomiast nieuchronnie do
zmiany ,klucza wladzy i podziatu zysku w spotce” oraz radykalnego niekiedy
osfabienia (tzw. rozwodnienia) pozycji dotychczasowych udziatowcéw — a wiec oséb
trzecich zarébwno z perspektywy struktury zobowigzan upadfej spofki, jak
i postepowania upadio$ciowego, przez co niewatpliwie wpltywa na ich interesy.
W rezultacie, dotychczasowi udziatowcy zostajg wbrew swojej woli wciggnhieci w

orbite postepowania upadfosciowego i to jako ,uczestnicy drugiej kategorii”.

6. Powaznym mankamentem zakwestionowanego zespotu przepiséw p.u.n.
jest brak przestanek, w ktérych moga byé sktadane propozycje zaktadajgce
konwersje wierzytelnosci na udzialy lub akcje, w szczegdlnoSci badania stanu
finansowego spotki i prognoz jej dalszego rozwoju. Wprawdzie teoretycznie wymog
taki mozna bytoby wyprowadza¢ z ogéinych regut wyceny wkiadéw niepienieznych
w spotkach kapitatowych, zasady réwnego traktowania wspéinikdw lub akcjonariuszy
znajdujgcych sie w takich samych okolicznosciach (art. 20 k.s.h.) oraz celu
postepowania upadtosciowego, ktorym jest zaspokojenie wierzycieli w jak
najwyzszym stopniu, nie za$§ uzyskanie przez nich dodatkowych benefitow
(wzbogacenie), jednak jak wskazuje przyktad skarzgcego, metodyka taka nie jest
przyjmowana (a przynajmniej nie byta przyjmowana powszechnie przed 1 stycznia
2016 r.) przez sady upadtoSciowe i inne organy postepowania upadioSciowego.
W rezultacie, moze dochodzi¢ do sytuacji, ktérych efekty ekonomiczne mogag
odbiegac od zakfadanych przez samego ustawodawce.

Po pierwsze - jezeli w spoice nadmiernie zadiuzonej konwersja nastagpi
wrelacji 1 zt wartoSci nominainej udziatu czy akcji za 1 zt wartosci nhominalnej
wierzytelnosci, moze dojs¢ do niepetnego (niezgodnego z przepisami k.s.h.) pokrycia
kapitalu zaktadowego. Skoro bowiem w ramach upadiosci likwidacyjnej
wierzytelnoéci nie zostatyby zaspokojone w 100%, oznacza to, ze wktad niepieniezny
w postaci wierzytelnosci zostat wyceniony powyzej jego wartoSci rzeczywistej
(rynkowej).
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Po drugie — jezeli podobne zasady konwersiji (1.1 warto$ci nominalnej udziatu
lub akcji za 1 z+ wartoSci nominainej wierzytelnosci) zastosujemy w spétce, ktérej
wartos¢ aktywdéw netto przypadajacych na 1 udziat lub akcje przekracza wartos¢
nominalng tegoz lub tejze, wierzyciele uzyskajg w rezultacie prawa udziatowe
o wartosci rzeczywistej (rynkowej) wyzszej niz warto$¢ rzeczywista (rynkowa)
posiadanych dotychczas wierzytelnosci.

Po trzecie — nawet mimo braku zastrzezen co do zasad samej konwersji moze
ona doprowadzi¢ do uzyskania przez wierzycieli trwatego decydujgcego wpitywu na
spétke i pobierania przez nich w przysziosci profitbw znacznie przekraczajgcych
warto$¢ konwertowanych wierzytelnosci, przy rownoczesnym zmarginalizowaniu roli
dotychczasowych wspélnikbw lub akcjonariuszy. Oczywiscie, jest to nierzadki
w praktyce skutek konwers;ji i trudno oponowacé przeciwko samej konstrukcji tylko na
tej podstawie. Budzi on jednak zastrzezenia w sytuacji, w ktérej ogtoszenie upadtosci
potaczone z likwidacjg przedsiebiorstwa dtuznika mogtoby doprowadzié do petnego
zaspokojenia wierzycieli oraz podziatu pozostatlego majatku pomiedzy udziatowcow
spoiki.

Tytutem ilustracji mozna wskazaé sytuacje spotki C spétka z o.0.,
w ktérej — przed konwersjg — skarzacy byt wspolnikiem dysponujagcym % udziatow.
Jeszcze w trakcie postepowania upadioSciowego warto$¢é aktywdw netto
przypadajgcych na kazdy udziat znaczgco (kilku- badz kilkunastokrotnie)
przekraczata jego warto§¢ nominalng: przy kapitale zakladowym na poziomie

zt warto$¢ kapitatéw (funduszy) witasnych wynosita bowiem na koniec roku
2016 kwote zt, zas na koniec roku 2017 kwote zt. Na
poczet podwyzszanego kapitatu zaktadowego skonwertowane zostaly wierzytelnosci
w {gcznej kwocie zt, a wierzyciele objeci konwersjg uzyskali w efekcie nie
tylko zwykig, ale i kwalifikowang wiekszoS¢ gtoséw w spéice. Jak wykazujg
sprawozdanie finansowe spoétki ztozone w KRS, warto$§¢ kapitatdbw (funduszy)
wiasnych na koniec roku 2018 wynosita . zt, za$ na koniec 2019 roku juz

zt.

7. Kolejnym elementem procedury podwyzszenia kapitatu zaktadowego na
podstawie uktadu konwersyjnego, ktéry wymaga oceny w perspektywie
konstytucyjnych regut ochrony praw udzialowych dotychczasowych udziatowcow
upadtej spoétki, jest wynikajace z art. 294 ust. 3 p.u.n. wylgczenie koniecznosci
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podjecia uchwaly zgromadzenia wspoinikéw (walnego zgromadzenia akcjonariuszy)
oraz wylgczenie prawa poboru dotychczasowych wspélnikéw (akcjonariuszy). Jak
wskazuje sie w pismiennictwie, w przeciwienstwie do klasycznego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, podwyzszenie zwigzane z uktadem konwersyjnym nastepuje
z catkowitym pominieciem czynnosci korporacyjnych, a wiec nie na podstawie
uchwaty zgromadzenia wspoéinikow lub walnego zgromadzenia akcjonariuszy, ale na
podstawie decyzji wierzycieli, ktoérzy przyjmujg uktad odpowiedniej tresci w toku
gtosowania nad nim. Oznacza to, ze z procesu podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w tym trybie sg wylaczeni wspolnicy i akcjonariusze spétki — dtuznika, pomimo ze
dokonanie podwyzszenia kapitatu ma — jak juz wskazano — istotny wplyw na zakres
ich uprawnien (zob. D. Marciniak, Moment..., s. 35). Co wiecej, wylgczenie prawa
pierwszenstwa dotychczasowych udziatowcéw nastepuje ex lege — nawet w sytuaciji,
w ktorej byliby oni gotowi obja¢ nowe udziaty i wnies¢ wkiady, dokapitalizowujac
w ten sposéb spoétke i umozliwiajac jej sptate wierzycieli w formie pieniezne;j.

Rozwigzanie takie stanowi bezspornie ograniczenie praw korporacyjnych
i obligacyjnych dotychczasowych udzialowcéw. Jako argument na rzecz jego
dopuszczalnosci podaje sie fakt, iz wspélnicy lub akcjonariusze majg narzedzia
prawne do tego, aby podwyzszy¢ kapitat zaktadowy spétki przed zgtoszeniem
whniosku o ogtoszenie upaditosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu (aktualnie réwniez
— whniosku restrukturyzacyjnego) poprzez wniesienie nowych wkiadéw wzglednie
dokapitalizowac¢ spétke w inny sposéb (poprzez wniesienie dopfat lub udzielenie
spolce pozyczki). Wskazuje sie przy tym, ze: ,Skoro dziatania takie, pomimo
Swiadomosci ztego stanu finansowego sp6tki — dtuznika nie zostaty przedsiewziete,
oznacza to, iz wspdlnicy nie sg zainteresowani dofinansowaniem dziatalnosci [...]
w tej wtasnie formie. Przyznanie im wiec uprawnienia do objecia nowo emitowanych
udziatéw lub akcji przed wierzycielami spoétki — dtuznika, ktérych wierzytelnosci maja
podlega¢ konwersji, z pewnoscig prowadzitoby do wydtuzenia postepowania
restrukturyzacyjnego, a dodatkowo dawatoby wspodinikom narzedzie pozwalajgce na
paralizowanie wprowadzania w zycie postanowien ukiadu” (zob. D. Marciniak,
Moment..., s. 35).

Jakkolwiek przywotana argumentacja wskazuje na rafio przemawiajgce za
wprowadzeniem analizowanego rozwigzania, to w potgczeniu z pozostatymi
zakwestionowanymi przepisami p.u.n. nie jest ona w peini przekonujgca. Po
pierwsze — udziatowcy, w przeciwienstwie do zarzadu spoiki, nie zawsze bedg miel
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petna wiedze na temat toczacego sie postepowania. Po drugie — podwyzszenie
kapitatu zaktadowego na zasadach ogoinych jest procedurg rozciggnieta w czasie; jej
wszczecie nie ma za$ formalnego wptywu na tok postepowania upadto$ciowego
(aktualnie: restrukturyzacyjnego). Po trzecie — mozliwo$¢ taka jest determinowana
w zasadzie przez decyzje wspblnika wiekszosciowego, co dezaktualizuje
przytoczone argumenty w odniesieniu do wspolnikbw mniejszosciowych a nawet
— jak w stanie faktycznym, na tle ktdérego wystagpiono ze skarga konstytucyjng
— dysponujacych % kapitatu zakladowego. Po czwarte — wylgczenie prawa gtosu
i prawa poboru dotychczasowych wspéinikéw nalezy tez postrzegaé w kontekscie
braku wymogu przeprowadzenia szczegé6towej wyceny przedsiebiorstwa upadtej
spoétki, analizy poziomu zaspokojenia, jaki w dajacym sie przewidzie¢ horyzoncie
czasowym osiggng w rezultacie wierzyciele, ktoérych wierzytelnoSci beda
konwertowane na udziaty lub akcje, czy tez mozliwosci uzyskania takiego
zaspokojenia przy wariancie likwidacyjnym postepowania upadtos$ciowego.

8. Mimo, ze przywotany wyzej przepis art. 294 ust. 3 p.u.n. wylgcza - jak juz
wskazano — konieczno$¢ korporacyjnej autoryzacji decyzji o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego, zaoferowaniu utworzonych w ten spos6éb udziatdéw lub akciji
wierzycielom oraz wytaczeniu prawa poboru dotychczasowych wspdinikéw lub
akcjonariuszy, nie majg oni — z racji przystugiwania im udziatéw lub akcji w spétce
bedacej dtuznikiem czy tez zaktadanego oddziatywania postanowienn uktadu na ich
sfere intereséw — prawa udziatu w zgromadzeniu wierzycieli odbywajgcym sie w celu
przyjecia uktadu ani tez prawa gtosu na tym zgromadzeniu.

Zgromadzenie wierzycieli w celu przyjecia uktadu zwotuje sedzia-komisarz.
Zgodnie z zakwestionowanymi przepisami art. 195 ust. 1 i 2 p.u.n., w zgromadzeniu
wierzycieli majg prawo uczestniczy¢é z prawem gtosu wierzyciele, ktérych
wierzytelnoSci zostaty uznane. Wierzyciele glosuja z sumg wierzytelnosci
umieszczong na liscie wierzytelnosci (co do czasowych aspektow i trybu uznawania
wierzytelnoSci oraz sporzgdzania podstawowej listy wierzytelnosci oraz
uzupetniajgcych list wierzytelnosci zob. art. 236, 237, 257 i 262 p.u.n. oraz A. Witosz,
Wykonanie..., s. 5). Sedzia-komisarz, na wniosek wierzyciela i po wystuchaniu
upadtego, moze ponadto dopusci¢ do udziatu w zgromadzeniu wierzyciela, ktérego
wierzytelno§¢ uzalezniona jest od warunku zawieszajgcego Ilub jest

uprawdopodobniona; stosownie do okolicznosci sedzia-komisarz oznacza sume,
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wedtug ktérej oblicza sie glos tego wierzyciela. W perspektywie udziatu wspélnikow
lub akcjonariuszy upadtej spotki ~ nawet jezeli sg oni wierzycielami — oraz os6b
wobec nich bliskich istotne znaczenie majg natomiast przepisy art. 197 ust. 2-4 p.u.n.
Zgodnie z nimi, w sprawach dotyczacych ukiadu nie majg takze prawa gilosu
matzonek upadfego, jego krewny lub powinowaty w linii prostej, krewny lub
powinowaty w linii bocznej do drugiego stopnia witgcznie, przysposabiajacy upadtego
lub przez niego przysposobiony, a gdy upadiym jest osobowa spétka handlowa,
wspolnik ponoszacy odpowiedziaino$¢ za zobowigzania spoétki catym swoim
majatkiem, bedacy jej wierzycielem, oraz osoby uprawnione do reprezentowania
spokki. Jezeli upadtym jest spétka handlowa, w sprawach dotyczacych przyjecia
uktadu nie majg prawa gitosu wierzyciele bedacy spétka powigzana z upadtym oraz
osoby upowaznione do jej reprezentacji, a takze wierzyciel bedacy spétkg i osoby
upowaznione do jej reprezentaciji, jezeli upadty albo ta spétka jest spotkg dominujaca.
Z kolei, jezeli upadtym jest spotka kapitatowa, prawa glosu w sprawach dotyczacych
przyjecia uktadu nie majg wierzyciele, bedacy osobami fizycznymi, jezeli reprezentujg
ponad 25% kapitatu zaktadowego spotki. Rozwigzanie to — przyjete jako zasada
ogolna i niemodyfikowane w szczegéinym przypadku ukfadu konwersyjnego — jest
uzasadnione dazeniem do wyeliminowania sytuacji, w ktérej udziatowcy diuznika
badz osoby dla nich bliskie lub z nimi powigzane uzyskatyby przy przyjmowaniu
uktadu nieuzasadnione korzysci kosztem innych wierzycieli (zob. F. Zedler,
Pozbawienie  wierzycieli prawa glosowania nad ukfadem zawieranym
w postepowaniach restrukturyzacyjnych i upadioSciowych, ,Polski Proces Cywilny”
2018,nr1,2.9in.).

Stosownie do art. 285 ust. 1-3 p.u.n., uktad zostaje przyjety, jezeli wypowie sie
za nim wigekszo$¢ uprawnionych do gtosowania wierzycieli, majacych facznie co
najmniej dwie trzecie ogblnej sumy wierzytelnosci uprawniajgcych do gtosowania.
Jezeli glosowanie nad uktadem odbywa sie w grupach wierzycieli, obejmujacych
poszczegollne kategorie intereséw, uktad jest przyjety, jezeli w kazdej grupie wypowie
sie¢ za nim wiekszos¢ wierzycieli z tej grupy, majacych tgcznie co najmniej dwie
trzecie sumy wierzytelnosci, objetych odrebng lista uprawnionych do gtosowania
wierzycieli. Ukfad uznaje sie¢ za przyjety réwniez woéwczas, gdy nie uzyskat
wymaganej wiekszosci w niektorych z grup wierzycieli, jezeli wiekszosé wierzycieli
z pozostatych grup, majacych tacznie dwie trzecie ogdlnej sumy wierzytelnosci
uprawniajacych do glosowania, wyrazita zgode na przyjecie ukfadu, a wierzyciele
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zgrupy lub grup, ktérzy wypowiedzieli sie przeciwko przyjeciu ukfadu, zostang
zaspokojeni na podstawie uktadu w stopniu nie mniej korzystnym niz w przypadku
przeprowadzenia postepowania upadiosciowego obejmujgcego likwidacje majgtku
upadtego.

Rozwigzanie wytgczajgce jakikolwiek wpltyw dotychczasowych wspoélnikéw lub
akcjonariuszy na przyjecie ukfadu konwersyjnego wydaje sie systemowo dyskusyjne.
Jak wskazuje sie w piSmiennictwie, w poszczegolnych jurysdykcjach instytucja debt-
to-equity swap jest normowana zgodnie z jednym z dwoch modeli: zewnetrznym
(rozproszonym, ekskluzywnym, ang. exclusive) i wewnetrznym (zintegrowanym,
inkluzywnym, ang. inclusive). Zgodnie z modelem pierwszym, udzialowcy nie sa
wciggani w orbite procedur insolwencyjnych zmierzajacych do przyjecia
i zatwierdzenia uktadu konwersyjnego, muszg jednak podjaé decyzje korporacyjng
na zasadach ogodinych; kompetencje wspdéinikéw lub akcjonariuszy w tym zakresie
uznaje si¢ bowiem za niepozbawialne. Zgodnie z modelem drugim, brak takiej
koniecznosci jest rekompensowany przez wplyw na przyjecie i zatwierdzenie ukfadu
konwersyjnego przyznany — oczywiscie w okreslonych granicach — dotychczasowym
udziatowcom w ramach danej procedury insolwencyjnej (zob. V. Confortini, Between
Strategic Use and Abuse of Insolvency Law: Shareholders’ Rights and Corporate
Reorganisations under German Insolvenzordnung and ltalian Insolvency Law, “lus
Civile” 2015, nr 7, s. 346 i n.). W doktrynie miedzynarodowej toczy sie tez ozywiona
dyskusja co do skutecznosci i konstrukcyjnej poprawnosci kazdego z tych modeli
(zob. S. Madaus, Reconsidering the Shareholder's Role in Corporate
Reorganisations under Insolvency Law, “International Insolvency Review”’ 2013, nr 2,
s. 106 | n.; U. Haas, Die Einbeziehung der Anteilsrechte in das Insolvenzverfahren,
“‘Neue Zeitschrift fir Gesellschaftsrecht” 2012, s. 961 i n.; D. A. Verse, Anteilseigner
im Insolvenzverfahren, “Zeitschrift flir Gesellschaftsrecht” 2010, s. 299 i n.).

Dobrym przyktadem ustawodawstwa, ktére pod wplywem toczacej sie dyskusji
zmienito paradygmat podejscia do analizowanej kwestii jest prawo niemieckie,
w ktérym konstrukcja debt-to-equity swap zostata wprowadzona explicite w ramach
nowelizacji niemieckiej ustawy — Prawo insolwencyjne (niem. Insolvenzordnung,
dalej: InsO) zroku 2012 (Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanierung von
Unternehmen). Warto podkresli¢, ze ustawodawca niemiecki, dekretujgc szeroka
mozliwo$¢ objecia planem insolwencyjnym (niem. /nsolvenzplan) kazdej propozycji

restrukturyzacyjnej, ktéra jest dopuszczalna w $Swietle prawa spétek, przyznaje
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wspoélnikom lub akcjonariuszom wplyw na proces podejmowania decyzji w tej
sprawie, traktujgc ich jako odrebng grupe quasi-wierzycieli, zapewniajgc im
doreczenie planu (§ 235 ust. 3 zd. 3 InsO) i wymagajac ich zgody (§ 222 InsO).
Prawo glosu udziatowcéw dtuznika okre$la sie wytgcznie na podstawie wielkosci ich
udziatu w kapitale lub majatku dtuznika, bez uwzglednienia ograniczen prawa gtosu
lub uprzywilejowania co do gtosu (§ 238a InsO). Warto jednoczes$nie wskazaé, ze
konwersja wierzytelnoSci na udziaty lub akcje moze byé traktowana jako wazny
powdd wystapienia ze spétki, z zastrzezeniem, iz celem unikniecia nadmiernego
obcigzenia wyniku finansowego spétki — dtuznika roszczenie o dokonanie sptaty na
rzecz wystepujgcego wspdlnika (niem. Abfindungsanspruch) moze zosta¢ odroczone
na okres do 3 lat (§ 225a ust. 5 InsO). Plan insolwencyjny przewidujacy konwersje
wierzytelnosci na udziaty lub akcje, wzglednie inne skutki oddziatujace na stosunki
spotki, przyjety m.in. przez dotknietych jego skutkami dotychczasowych udziatowcow,
zastepuje czynno$ci wymagane przepisami prawa spofek i na jego podstawie
zarzadca insolwencyjny (niem. /nsolvenzverwalter) moze formutowaé stosowne
wnioski do wiasciwego sadu rejestrowego.

9. Reasumujac te czes¢ rozwazan, rezultatem facznego zastosowania
zakwestionowanych przepiséw jest wiec niewatpliwie ograniczenie (ostabienie) praw
udziatowych dotychczasowych wspoélnikow lub akcjonariuszy spétki — dtuznika,
podlegajacych z mocy art. 21 ust. 1 i 64 ust. 1 i 2 ustawy zasadniczej konstytucyjnej
ochronie. Jakkolwiek za wprowadzeniem samej konstrukcji ukiadu konwersyjnego
przemawiajg konstytucyjnie legitymowane wartosci, z ochrong praw i wolnosci os6b
trzecich (wierzycieli) na czele, trudno uznaé, aby spetnione byly przestanki
konieczno$ci i proporcjonalnosci ograniczenia, zwtaszcza w jego aktualnym ksztatcie.
Godzi sie podkreslié, ze zakwestionowane przepisy skutkuja ryzykiem nabycia przez
wierzycieli praw udziatowych i przejecia kontroli nad spétka w zamian za wkiady
niepieniezne (wierzytelnosci) o nizszej wartosci rzeczywistej (rynkowej), ze skutkiem
w postaci ,nadmiarowego” zaspokojenia wierzycieli, czy tez wysoce realng grozbg
.wrogiego przejecia” kontroli nad spo6tkg przez wierzycieli we wspétpracy z zarzadem
spotki, na co wielokrotnie juz wskazywano w piSmiennictwie, zarébwno na tle
przepiséw p.u.n. jak i p.r. (zob. R. Adamus, Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz,
Warszawa 2016, art. 156; G. Godlewski, A. Krzanicka-Burda, Konwersja..., s. 32in,;
T. Grzesiak, M. Koscinski, Ochrona praw wspdlnikéw w uktadzie konwersyjnym
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— waltpliwosci natury konstytucyjnej, ,Doradca Restrukturyzacyjny” 2018, nr 1, s. 63).
Nawet akceptujac teze, iz niewyptacalnos¢ spétki — dtuznika modyfikuje typowy
rozktad uprawnien i ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w spoice kapitatowej, trudno
uzna¢, aby dochowana zostata w tym zakresie zasada réwnej ochrony praw
majatkowych nowych udziatowcoéw (wierzycieli) i udziatowcéw dotychczasowych.
W ocenie Sejmu, jest wysoce watpliwe czy opisane wyzej ryzyka i mozliwe
negatywne efekty przyjecia propozyciji restrukturyzacyjnych zaktadajacych konwersje
wierzytelnosci na udziaty lub akcje, mozna powigza¢ wylacznie ze zbyt
schematyczng Iub wrecz wadliwg praktykg stosowania zakwestionowanych
przepisow. Jeszcze bardziej dyskusyjne jest to, czy na gruncie /egis latae nadaje sie
do obrony propozycja takiej wyktadni przepisow rzadzacych udziatem
w zgromadzeniu wierzycieli obradujagcym w celu przyjecia uktadu konwersyjnego
oraz prawem gtosu na takim zgromadzeniu, ktéra umozliwitaby przyznanie takich
uprawniert wspoéinikom lub akcjonariuszom spétki — dtuznika (T. Grzesiak,
M. Koscinski, Ochrona ..., s. 61).

Jedynie na marginesie mozna wskazac jeszcze dalej idgce watpliwosci, jakie
powstaja, gdy mechanizm uktadu konwersyjnego obejmuje wierzytelnosci sporne,
warunkowe lub niestwierdzone prawomocnym wyrokiem sadu, a jedynie
uprawdopodobnione w toku postepowania upadto$ciowego, w ktérych to sytuacjach
mozliwe jest nastepcze ich uznanie za wierzytelnosci nieistniejgce (zob. szerzej
A. Witosz, Wykonanie uktadu obejmujgcego konwersje wierzytelno$ci na akcje, gdy
wierzytelnosci okazaly sig nieistniejgce, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2007, nr 6,
s.4 i n.). Nie rozwijajgc tego watku, jedynie ubocznie mozna wskazaé, ze
skutecznos¢ proponowanych w doktrynie rozwigzan tego problemu w odniesieniu do
spotki akcyjnej jest niska, za§ w wypadku spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia

majg one w zasadzie charakter nierozwigzywalny.

10. Nie mozna podzieli¢ zarzutu naruszenia prawa do sadu zuwagi na
rzekomy brak mozliwosci zaskarzenia uktadu konwersyjnego przez wspélnika lub
akcjonariusza upadtej spotki kapitatowej niebedgcego jej wierzycielem. O tym, ze jest
to teza kontrfaktyczna, dowodzi zresztg stan faktyczny sprawy, na tle ktorej
wystgpiono ze skargg konstytucyjng, brzmienie art. 288 ust. 3 p.u.n. oraz tresé
postanowienia Sgdu Okregowego z ~ maja 2018 r. (sygn. akt )

w ktérym legitymacja skarzacego do wniesienia zazalenia na postanowienie SR
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w K z pazdziernika 2017 r. ( ) zostata uznana. W Swietle
art. 288 ust. 3 p.u.n. nie ulega bowiem watpliwosci, ze na postanowienie
o zatwierdzeniu ukltadu — w tym réwniez uktadu konwersyjnego — przystuguje
zazalenie. Ustalenia wymaga jedynie to, czy legitymacja do wniesienia zazalenia na
zatwierdzenie takiego wtasnie uktadu przystuguje udziatowcowi upadtej spotki
kapitatowej nieposiadajgcemu réwnoczesnie statusu jej wierzyciela. Jak trafnie

wywiddt w tym kontekscie Sad Okregowy w K w postanowieniu z  maja
2018 r. (sygn. akt . ): ,Odnoszac sie natomiast do kwestii czy K
G jako wspoinik dtuznika jest legitymowany do wniesienia zazalenia nalezy

mie¢ na wzgledzie, ze art. 287 ust. 5 p.u.n. méwi ogélnie o zazaleniu na
postanowienie w przedmiocie zatwierdzenia uktadu, nie ograniczajgc legitymacji do
jego wniesienia jedynie przez uczestnikbw postepowania upadtoSciowego, a wiec
dtuznika i wierzycieli. W tej sytuacji przyja¢ nalezy, ze o dopuszczalnos$ci wniesienia
zazalenia na postanowienie w przedmiocie zatwierdzenia uktadu decydowa¢ bedzie
in casu na tle okoliczno$ci faktycznych danego przypadku gravamen [...].
Legitymowanym zatem do wniesienia zazalenia na postanowienie w przedmiocie
zatWierdzenia uktadu bedzie kazdy, w tym takze osoba trzecia niebedaca
uczestnikiem postepowania upadto$ciowego, jesli tre$é rozstrzygniecia moze
oddziatywac na jej prawa lub obowigzki. Jesli wiec w okre$lonej konstelacji uktadow
faktycznych postanowienie w przedmiocie zatwierdzenia uktadu oddziatuje na
okreslone prawa i obowigzki osoby trzeciej, ma ona interes prawny w zaskarzeniu
takiego orzeczenia. Przektadajgc to na grunt omawianego przypadku nalezy mieé na
wzgledzie, ze do chwili obecnej K G posiada potowe udziatéw
w kapitale zaktadowym dtuznika, a prawomocne zatwierdzenie uktadu spowoduje
zmniejszenie praw udziatowych w kapitale zaktadowym. Taka sytuacja niewatpliwie
spowoduje, ze skarzacy straci dotychczasowy wplyw na dziatalno$¢ spofki.
Bezsprzecznie moze to mieé potencjalnie przetozenie nie tylko na prawa majgtkowe
skarzgcego w odniesieniu do spotki, ale i na jego prawa korporacyjne. Z tych
wzgledéw whniesione zazalenie przez K G jest dopuszczalne takze
w oparciu o podstawe wynikajacg z faktu posiadania przez niego statusu wspoinika
upadtej spotki”. Analogiczne stanowisko zajgt Sad Najwyzszy w ogdlnie ujetej
uchwale sktadu 7 sedziéw z 15 maja 2014 r. (sygn. akt |Il CZP 88/13).

Analogiczny poglad byt i jest nadal wyrazany w piSmiennictwie, w ktérym

wskazuje sie, ze legitymacja do wniesienia zazalenia postanowienia o zatwierdzeniu
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uktad przystuguje osobie, kiorej prawa zostaty naruszone wskutek wydania
postanowienia, co wiecej, bez znaczenia jest tutaj okoliczno$¢ czy postanowienie
sadu lub sedziego-komisarza dotyczy bezposrednio praw zalgcego sig, czy tylko
posrednio, jak rowniez okoliczno$¢ czy zalagcy sie brat udziat w dotychczasowym
postepowaniu (zob. S. Gurgul, [w:] Prawo upadfosciowe. Prawo restrukturyzacyjne.
Komentarz, Warszawa 2018, art. 200; T. Grzesiak, M. Koscinski, Ochrona praw
wspolnikbw w ukfadzie konwersyjnym — walpliwo$ci natury konstytucyjnej, ,Doradca
Restrukturyzacyjny” 2018, nr 1, s. 60).

11. Zarzut naruszenia przez zakwestionowane przepisy — przede wszystkim
art. 288 ust. 1 i 2 p.u.n. — prawa do sadu zastuguje jednak na uwzglednienie z innego
powodu, a mianowicie z uwagi na brak mozliwosci uruchomienia efektywnej ochrony
sgdowej. Nalezy bowiem skonfrontowac¢ formalng mozliwos¢ wniesienia zazalenia na
postanowienie o zatwierdzeniu uktadu konwersyjnego przez wspélnika lub
akcjonariusza upadtej spotki kapitalowej niebedacego jej wierzycielem, wynikajacej
Z przyjmowanej w orzecznictwie interpretacji art. 288 ust. 3 p.u.n., z podstawami
odmowy zatwierdzenia uktadu: obligatoryjnymi (sprzeczno$¢ z prawem albo
oczywista niewykonalno$¢ uktadu) oraz fakultatywnymi (uznanie warunkéw uktadu za
razgco krzywdzgce dla wierzycieli, ktdérzy gtosowali przeciwko uktadowi i zgtosili
zarzuty). Powyzsze zestawienie wskazuje, ze w toku rozpoznania zazalenia na
postanowienie o zatwierdzeniu uktadu konwersyjnego irrelewantne co do zasady
pozostang zarzuty odnoszgce sie np. do pokrzywdzenia dotychczasowych
udziatowcoéw spotki bedacej diuznikiem czy tez ryzyka zaspokojenia wierzycieli w
stopniu wykraczajacym poza warto$¢ konwertowanych wierzytelnosci. Za dyskusyjne
mozna tez uzna¢ to, czy jezeli rzeczywista lub nawet ksiegowa wartos¢ udziatéw lub
akcji (wartos¢ aktywdw netto przypadajgcych na udziat lub akcje) wyraznie
przekracza ich warto§¢ nominaina, a konwersja wierzyteinosci na udziaty nastepuje —
jak to miato miejsce w stanie faktycznym, na tle ktérego wystgpiono ze skargg — po
wartosci nominalnej wierzytelnosci (a wiec bez agio) wnoszacy zazalenie
dotychczasowy udziatowiec bedzie mégt sie skutecznie powotaé na sprzecznosé
uktadu z prawem, a konkretnie np. art. 20 k.s.h. wyrazajgcym zasade réwnego
traktowania wspélnikow lub akcjonariuszy znajdujgcych sie w takich samych
okolicznosciach czy tez art. 2 ust. 1 p.u.n. wskazujgcym jako cel postepowania
zaspokojenie, a nie wzbogacenie wierzycieli.
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12. Podsumowujac, nalezy uznag¢, ze zaskarzone przepisy art. 270 ust. 1 pkt 4
i art. 294 ust. 3 w zwigzku z art. 195 ust. 1, art. 197 ust. 3i 4 oraz art. 288 ust. 12
ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtoSciowe i naprawcze (t.j. Dz. U.
z2015r. poz. 233, ze zm.), w brzmieniu obowigzujgcym do 31 grudnia 2015r.,
s3 hiezgodne z art. 64 ust. 12 w zwigzku z art. 21 ust. 1i art. 31 ust. 3 oraz art. 45

ust. 1 w zwigzku z art. 31 ust. 3 Konstytuciji.
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