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I. Streszczenie

Po zakonczeniu epidemii trzeba bedzie szybko postawic¢ na nogi nadmiernie zadtuzone firmy majgce
szanse rentownej dziatalnosci

Epidemia Covid-19 powoduje katastrofe gospodarcza, jakiej $wiat nie zaznatl w okresie pokoju od czasu
Wielkiego Kryzysu lat 30. XX wieku, a Polska nie do$wiadczyta od poczatku lat 90. XX wieku. Po
epidemii, wiele firm w Polsce nie bedzie w stanie splaci¢ swoich zobowigzan, a banki nie bgda mogty
odzyskac¢ sporej czgsci udzielonych kredytow. Wsrdd obeigzonych nadmiernymi dlugami bedg firmy
majace dobre produkty, rynek, zdolne do rentownej dziatalnosci i zatrudniajace tysigce pracownikow.

Przy zastosowaniu normalnych procedur restrukturyzacji, uporanie si¢ z balastem niesplacalnych
dlugow i niesciggalnych naleznosci trwatoby lata, przez co niepotrzebnie upadtoby wiele dobrych,
majacych perspektywy, firm.

Doswiadczenia ustawy z 1993 r.

W pierwszej potowie lat 90. XX w., wobec przytloczenia firm niesptacalnymi dtugami, ustawa z 3
lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankéw wprowadzita na okres trzech lat
specjalng przyspieszong procedure restrukturyzacyjna, tzw. bankowe postepowanie ugodowe.
Pozwolilo to przywroci¢ do zycia wiele firm, przyczyniajac si¢ do uratowania setek tysiecy miejsc
pracy.

Szybka Sciezka restrukturyzacji firm majgcych perspektywe rentownej dziatalnosci

Proponujemy wprowadzi¢ do systemu prawnego, na okreslony czas, specjalne postgpowanie

pozasadowe umozliwiajace szybkg i skuteczng restrukturyzacje firm.

1. Postgpowanie na wniosek firmy bedzie moglt wszczac€ i prowadzi¢ bank, pod warunkiem ze uwierzy
w realno$¢ planu ratowania firmy i zadeklaruje wsparcie kredytowe w trakcie tego procesu.

2. Postgpowanie zapewni firmie czasowag ochrong¢ przed wierzycielami, redukcje dhugu (w
koniecznych przypadkach) i biezgce finansowanie.

3. W przypadku, gdy wierzyciele udzielg firmie pomocy w formie redukcji dtugu, firma otrzyma
rowniez pomoc publiczng w wysokoSci nie wyzszej niz 20% tacznej bezzwrotnej pomocy
finansowej udzielonej firmie przez wszystkich interesariuszy. Biorgc pod uwagg takie zlewarowanie
srodkéw publicznych oraz oczekiwang skutecznos¢ procesu restrukturyzacji, efekty ekonomiczne i
spoteczne pomocy publicznej w ramach postgpowania wydajg si¢ potencjalnie wigksze niz srodkow
wykorzystanych na inne formy wsparcia gospodarki.

4. Celem jest ochrona i szybkie postawienie na nogi firm, ktére w okresie epidemii utracity zdolnos¢
kredytowa, lecz maja produkt (ustugi), rynek i perspektywe rentownej dziatalnosci. Bez stworzenia
takiej szybkiej Sciezki wiele z takich firm upadnie w wyniku narostego zadluzenia, braku
mozliwosci uzgodnienia sprzecznych intereséw poszczegdlnych wierzycieli i wlascicieli oraz
przewlektosci postepowania sadowego.

Nowelizacja ustawy z 1993 r. lub nowy akt prawny

Rozwazane sg dwie drogi wprowadzenia proponowanego rozwigzania:

1) Nowelizacja Ustawy z 1993 r. poprzez zmiang art. 37 umozliwiajgca ponowne wszczynanie
bankowych postgpowan ugodowych i poprzez dokonanie innych zmian dostosowujacych
przepisy ustawy do obecnych warunkow i potrzeb.

2) Uchwalenie nowej ustawy.
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IL. Wstep

Przedstawione tu propozycje zostaly opracowane przez Capital Strategy przy wsparciu
finansowym mBank S.A. i konsultacjach z pracownikami mBank S.A. Propozycje te byly
konsultowane w ramach Zwigzku Bankow Polskich i wstepnie dyskutowane z kancelariami
prawnymi Kochanski i Partnerzy oraz Squire Patton Boggs Krze$niak sp.k.

Propozycje te przedstawiaja poglad ekspercki Capital Strategy i nie muszg odzwierciedla¢
stanowiska mBank S.A., Zwigzku Bankow Polskich i wymienionych kancelarii prawnych.

1.

III.  Dlaczego potrzebna jest specjalna epizodyczna regulacja?

Wedlug miarodajnych ocen epidemia Covid-19 spowoduje najgl¢bsze zatamanie, jakiego
gospodarka §wiatowa doswiadczyta w okresie pokoju od czasu Wielkiego Kryzysu lat 30.
XX wieku. W Polsce bedzie to najwigksze zalamanie gospodarcze od poczatku lat 90. XX
wieku. Gdy zakonczy si¢ epidemia, bedziemy mieli w Polsce do czynienia z balastem
zalegtych zobowigzan firm, a takze niesptacalnych kredytow bankowych, co bedzie
paralizowa¢ gospodarke i hamowac¢ proces wychodzenia z recesji.

Uporanie si¢ z tym balastem, przy zastosowaniu istniejacych w obecnym systemie
prawnym postgpowan restrukturyzacyjnych i przy obecnych regulacjach bankowych,
trwaloby bardzo dlugo i1 prowadzilo do niepotrzebnej likwidacji wielu firm. Wynika to, po
pierwsze z faktu, ze sadowe procedury restrukturyzacji przedsigbiorstw sg dostosowane do
sytuacji, ktére wystepuja w ramach normalnego cyklu koniunkturalnego, a nie do tak
masowej skali zatoré6w 1 niewyptacalnosci, z jaka mozemy mie¢ do czynienia po
zakonczeniu restrykcji zwigzanych z epidemia. Dodatkowo, wydolno$¢ systemu sagdowego
po zakonczeniu epidemii begdzie bardzo ograniczona (wydolno$¢ ta zostata obnizona
jeszcze przed wybuchem epidemii w wyniku sporéw zwigzanych ze zmianami w
sadownictwie). W czasie epidemii sady w praktyce nie rozstrzygaja spraw. Po zakonczeniu
epidemii, sady bgda uruchamia¢ swoja dzialalno$¢ i beda musiaty upora¢ si¢ z olbrzymia
liczbg zalegltych spraw. Niezaleznie od kwestii wydolnos$ci sadoéw, banki — przy obecnych
regulacjach ostrozno$ciowych i podatkowych — maja niewielkg motywacj¢ do angazowania
si¢ w procesy restrukturyzacyjne firm (szczegolnie gdyby mialy by¢ one dlugotrwate). W
przypadku, gdy kredyt staje si¢ nieregularny, bank jest zainteresowany tym, by jak
najszybciej odzyska¢ to, co mozna i uzyska¢ podstawe formalng do utworzenia w ci¢zar
kosztéw podatkowych rezerw na nieodzyskang cze$¢ wierzytelnosci (co nastepuje w
szczegdlnosci w przypadku ogloszenia upadtosci dtuznika).

Celowe jest przygotowanie, na moment zakonczenia epidemii, specjalnych rozwigzan
prawnych umozliwiajacych przeprowadzenie w krotkim czasie masowego procesu
restrukturyzacji firm, w taki sposob, aby firmy majace perspektywy rentownej dziatalnosci
nie upadty, lecz szybko odzyskaly zdolno$¢ do dziatania. Przygotowujac takie rozwigzania
prawne mozna w pewnym zakresie wykorzysta¢ rozwigzania wprowadzone w ustawie z 3
lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankow.

IV. Ustawaz 1993 r.

Ustawa z 3 lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankow oraz o
zmianie niektorych ustaw (dalej: ,,Ustawa z 1993 r.”) byta jedyna, lub jedng z niewielu, ustaw
rzagdu Hanny Suchockiej przyjeta przy szerokim poparciu opozycji. Ustawa ta miedzy innymi
wprowadzita na okres 3 lat mozliwo$¢ przeprowadzania pozasadowych postepowan
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restrukturyzacyjnych, tzw. bankowych postepowan ugodowych. Postepowania te byty
prowadzone przez banki, lecz obejmowaly wszystkich wierzycieli firmy. Zawarto wowczas
okoto 300 tzw. ugdd bankowych, ktore przywrocity do normalnego funkcjonowania grupe
duzych przedsigbiorstw. Byly przypadki zaskarzania ugdéd do sadu przez niektorych
wierzycieli, lecz Zadna ugoda nie zostala przez sad uchylona.

Ustawa z 1993 r. nie zostata uchylona, a w 2018 r. ogloszono jej tekst jednolity: Dz. U. z 2018
r. poz. 1439,

http://prawo.sejm.gov.pl/isap.nst/download.xsp/ WDU19930180082/U/D19930082Lj.pdf

Art. 179 Prawa bankowego odwoluje si¢ do tekstu jednolitego ustawy, stanowiac:

,,Przewidziane w ustawie [prawo bankowe] ograniczenia dotyczace nabywania oraz wnoszenia
udziatéw 1 wktadow do innej osoby prawnej, w tym nabywania przez banki akcji i zamiany
wierzytelno$ci na skladniki w majatku dluznika, nie obowigzuja w toku postgpowania
okreslonego w ustawie z dnia 3 lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i
bankéw oraz o zmianie niektérych ustaw (Dz. U. z 2018 r. poz. 1439)”.

Faktycznie Ustawa z 1993 r. jest nieaktywna, a zgodnie z jej art. 37 bankowe postepowanie
ugodowe mozna byto wszczyna¢ tylko przez 3 lata od dnia wej$cia ustawy w zycie, a wigc
tylko do roku 1996.

Wobec tej sytuacji prawnej mozna rozpatrywaé dwie alternatywne drogi wprowadzenia
specjalnych mechanizméw prawnych dla restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankoéw
po zakonczeniu epidemii:

1) Reaktywacja Ustawy z 1993 r. poprzez zmiang art. 37 umozliwiajaca wszczynanie
bankowych postepowan ugodowych 1 poprzez dokonanie innych zmian
dostosowujacych przepisy ustawy do obecnych warunkow i potrzeb.

2) Uchwalenie nowej ustawy.

V.  Cele 1 zakres proponowanej regulacji oraz kluczowe mechanizmy

Proponujemy wprowadzi¢ na okreslony czas specjalne restrukturyzacyjne postepowanie
pozasadowe, ktore beda mogly prowadzi¢ banki. Przedstawiamy tutaj proponowane
rozwigzania takiego postepowania (dalej: ,,postepowanie”), nie przesadzajac, czy powinno by¢
to zmodyfikowane i reaktywowane bankowe postgpowanie ugodowe z Ustawy z 1993 r., czy
tez postgpowanie restrukturyzacyjne wprowadzone przez nowa epizodyczng ustawe.

Cel

Chodzi o to, aby firmy, ktore w okresie epidemii utracity zdolno$¢ kredytowa, maja produkt (w
tym ustugi) i rynek, i s3 w stanie osigga¢ zysk operacyjny, nie upadty w wyniku narostego
zadluzenia, braku mozliwo$ci uzgodnienia sprzecznych interesow poszczegdlnych wierzycieli
i wlascicieli oraz przewleklo$ci postepowania sadowego. Celem regulacji jest stworzenie takim
firmom mozliwosci dalszego funkcjonowania i rozwoju, dzigki temu, ze beda mogly szybko
uzyskaé: czasowa ochrone przed wierzycielami, redukcje dlugu (w uzasadnionych
przypadkach) i biezace finansowanie.
Zakres

Postgpowanie bedzie moglo by¢ wszczynane w stosunku do firm niefinansowych o

zatrudnieniu powyzej 250 osob, ktore w okresie epidemii Covid-19 stracity zdolno$¢
kredytowa, a dzigki postepowaniu beda ja mogly odzyska¢. W Polsce firm tej wielkosci w

Strona4 z 21



Capital Strategy — Restrukturyzacja finansowa po epidemii Covid-19 — Wersja druga — 30 kwietnia 2020

2018r. bylo 3 674. Reprezentowaty one 43 proc. ogétu zatrudnienia w przedsigbiorstwach
niefinansowych i 45 proc. ogoétu przychodow firm niefinansowych.

Kluczowe mechanizmy

Zasady postepowania sa skonstruowane tak, aby zapewni¢ jego szybki przebieg oraz
zmaksymalizowaé prawdopodobienstwo, ze — jesli bank wyrazi zgode na jego wszczecie — to
postepowanie doprowadzi do odzyskania przez dtuznika réwnowagi finansowej i umozliwi mu
rozwoj. Proponuje si¢ rowniez pewien zakres pomocy publicznej, aby zmniejszy¢ koszty
postepowania dla dostawcow restrukturyzowanej firmy i dla bankow.

Szybkos¢ postepowania

Rozwigzania, majace zapewni¢ szybki przebieg postgpowania, to w szczegolnosci:

a) prowadzenie postepowania przez bank i oddanie bankowi rozstrzygajacej oceny w
kluczowych sprawach, co w zamierzeniu ma sprawic, ze:

e postgpowanie bedzie wszczete tylko wtedy, gdy bank uzna, ze sg przestanki do jego
pozytywnej finalizacji,

e propozycje ugodowe zostang przedstawione wierzycielom tylko wtedy, gdy bank oceni,
ze proponowany zakres restrukturyzacji operacyjnej i finansowej jest wystarczajacy,
aby dtuznik mogt odzyska¢ zdolnos¢ kredytowa;

b) parametryczny mechanizm, dzigki ktoremu w kazdym przypadku, gdy okreslona zostanie
kwota wymaganej redukcji dlugu, relacja wymiany dlugu na akcje begdzie jednoznacznie
okreslona na mocy ustawy, dzigki czemu nie bg¢dzie trzeba ani dokonywa¢ wyceny firmy,
ani negocjowac parytetu wymiany dtugu na akcje;

¢) nizszy niz w sadowych postepowaniach restrukturyzacyjnych préog wymaganej akceptacji
ugody przez wierzycieli, a przy tym zasada automatycznej akceptacji ugody przez Skarb
Panstwa jesli wierzytelno$ci Skarbu Panstwa nie sg potraktowane gorzej niz wierzytelnosci
innych wierzycieli,

d) zasada, ze jesli postepowanie nie doprowadzi do zawarcia ugody, to po trzech miesigcach
od jego wszczecia zostaje z mocy prawa umorzone i nie moze by¢é wszczgte ponownie
wobec tego samego dluznika;

e) brak koniecznoS$ci zatwierdzania ugody przez sad;

f) ograniczony zakres badania ugody przez sad w przypadku jej zaskarzenia (sad bada tylko
zgodno$¢ przeprowadzonego postepowania z ustawa, bez potrzeby analizy ekonomicznych
warunkow ugody).

Skuteczne uzdrowienie dtuznika

Rozwigzania, majace zapewnié, ze postgpowanie doprowadzi do odzyskania przez dtuznika

réwnowagi finansowej i umozliwi mu rozwoj, to w szczegolnosci:

a) oddanie bankowi rozstrzygajacej oceny w kwestii skali zwigkszenia kapitatow wtasnych,
jaka jest niezbedna, aby dtuznik mogt odzyska¢ zdolno$¢ kredytowa;

b) mechanizm zapewniajacy, ze w przypadku koniecznos$ci redukcji zadtuzenia, w kosztach
tej redukcji partycypowac beda zardwno wierzyciele, jak 1 wlasciciele;

c) mechanizm automatycznej partycypacji akcjonariuszy w kosztach redukcji zadluzenia,
poprzez zamian¢ dlugu na akcje wedlug jednolitej parametrycznej formuty, co nie tylko
pozwoli oszczedzi¢ czas, lecz begdzie rdwniez motywowaé wiladcicieli do tego, by dla
uniknig¢cia konieczno$ci redukcji dlugu, lub w celu zmniejszenia skali tej redukcji, sami
dokapitalizowali firme¢ lub udzielili pozyczki podporzadkowanej;
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d) ochrona przed wierzycielami od chwili wszczecia postgpowania oraz mozliwosé
przedhuzenia tej ochrony na okres do 12 miesigcy od uchwalenia ugody;

e) obowigzek udzielenia dtuznikowi przez bank, w okresie realizacji ugody, kredytu
obrotowego, ktorego minimalna wysoko$¢ jest parametrycznie okre$lona w ustawie, a
ktérego limit moze wygasa¢ nie wezesniej niz 60 dni po zakonczeniu ochrony dtuznika
przed wierzycielami. Kredyt taki zapewni firmie niezbedng ptynno$¢ finansowa, a
obowigzek udzielenia takiego kredytu motywowat bedzie bank prowadzacy postgpowanie
do takiego uksztaltowania warunkéw ugody, aby w jej wyniku dluznik rzeczywiscie
odzyskatl zdolno$¢ kredytowa.

Pomoc publiczna

W przypadku, gdy ugoda przewiduje redukcje wierzytelnosci w zamian za akcje, proponuje
sie, by w celu zmniejszenia kosztow restrukturyzacji obcigzajacych dostawcow 1 banki, dtuznik
otrzymywat pomoc publiczng, w wysokosci nie wyzszej niz 20% facznej bezzwrotnej pomocy
finansowej udzielonej firmie przez wszystkich interesariuszy. Bioragc pod uwage takie
zlewarowanie §rodkow publicznych oraz oczekiwang skuteczno$¢ procesu restrukturyzacji,
efekty ekonomiczne i spoleczne pomocy publicznej w ramach postgpowania wydaja si¢
potencjalnie wigksze niz srodkdw wykorzystanych na inne formy wsparcia gospodarki.
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VI.  Szczego6towe rozwigzania proponowanego postepowania

1. Generalne ograniczenia dotyczace mozliwosci wszczynania post¢gpowania

Postepowanie mozna wszczynac¢ w okresie dwoch lat, poczawszy od okre§lonego w ustawie
terminu poczatkowego.

W tym okresie postegpowanie nie moze by¢ wszczgte powtdrnie wobec tego samego
dhuznika.

2. Wobec kogo mozna wszcza¢ postepowanie?

Postgpowanie mozna wszcza¢ wobec firmy, ktdra spetnia wszystkie warunki okreslone ponize;j:

a)
b)

c)
d)

1y

2)

3)

4)

6)

w sprawozdaniu dla GUS za rok 2019 kwalifikowata si¢ do kategorii firm niefinansowych
o zatrudnieniu 250 os6b lub wigce;;

w roku 2019 posiadala zdolnos$¢ kredytowa wedtug zasad okreslania zdolnosci kredytowe;j
stosowanych w banku wszczynajacym postepowanie;

w wyniku zmniejszenia sprzedazy w okresie pandemii COVID-19 utracita zdolno$é¢
kredytowa;

w ocenie banku wszczynajacego postepowanie jest wysoce uprawdopodobnione, ze
postepowanie umozliwi firmie odzyskanie zdolnosci kredytowe;.

3. Kto moze wszczaé postepowanie?

Postgpowanie na wniosek dtuznika wszcza¢ moze bank komercyjny dziatajacy w formie
spotki akcyjnej lub bank panstwowy (dalej okreslany jako: ,,bank™), z zastrzezeniem
punktow 2) i 3).

Bankiem wtasciwym do wszczgcia postgpowania jest:

a) bank, ktorego suma wierzytelnosci wobec dhuznika jest najwigksza sposrod wszystkich
wierzytelnosci bankowych;

b) inny bank bedacy wierzycielem, jezeli bank, o ktorym mowa w lit. a), odmoéwit
wszczecia postepowania lub nie wszczal postgpowania w terminie 30 dni od dnia
ztozenia przez dluznika wniosku o wszczecie postgpowania.

Bank moze wszczaé postgpowanie w imieniu wlasnym lub w imieniu grupy bankéw, pod

warunkiem, ze wierzytelno$ci banku lub grupy bankéw wobec dluznika stanowia w

przypadku okreslonym w punkcie 2) a) co najmniej 10% kwoty wierzytelnosci objetych

postgpowaniem, a w przypadku okreslonym w punkcie 2) b) co najmniej 15% kwoty
wierzytelnosci objetych postepowaniem.

Bank moze odmowi¢ wszczgcia postgpowania bez podania przyczyn.

Bank powinien odmowi¢ wszczecia postgpowania w szczegdlnosci w przypadkach gdy:

a) ocenia, ze nie ma wystarczajacych przestanek do pozytywnej finalizacji postgpowania;

b) uzna, ze dluznik moze odzyska¢ réwnowage finansowa w wyniku dziatan nie
wymagajacych wszczynania postgpowania;

c) bank nie ma wystarczajacych zasobow organizacyjnych, aby sprawnie przeprowadzi¢
postepowanie.

Bank moze uzalezni¢ wszczecie badz dalsze prowadzenie postepowania od:

a) przedstawienia lub uzupetnienia przez dtuznika programu uzdrowienia jego gospodarki;

b) udzielenia przez dtuznika zadanych przez bank informacji,

c) przedstawienia analiz wykonanych na koszt dtuznika przez doradcow wybranych przez
dhuznika spos$rod doradcow wskazanych przez bank;
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d) zakresu zaangazowania wiascicieli we wsparcie firmy;

e) zgody dluznika na proponowane przez bank warunki ugody;

f) osiagnigcia porozumienia z innymi bankami w kwestii ich partycypacji w nowym
finansowaniu, o ktérym mowa w punkcie 10.5).

4. Kto prowadzi postepowanie?

Bank wszczynajacy postgpowanie prowadzi to postgpowanie i przedstawia wierzycielom
zaakceptowane przez dtuznika propozycje ugody.

Konkretne czynnosci techniczne, takie jak sporzadzanie listy wierzytelnosci i
zawiadamianie wierzycieli, mogg by¢ na wniosek banku wykonywane przez dtuznika.

5. Ogloszenie o postepowaniu i zasada elektronicznej komunikacji

Bank ogtasza o wszczgciu postgpowania w medium ogolnopolskim, a informacja o
prowadzonym postgpowaniu zostaje umieszczona na stronach internetowych banku i
dhuznika oraz w ogdlnie dostgpnym krajowym rejestrze internetowym postgpowan, ktory
prowadzi¢ bedzie wskazana przez ustawe instytucja panstwowa (np. Ministerstwo
Rozwoju).

Ustawa wprowadzi zasad¢ elektronicznej komunikacji w ramach post¢gpowania, a w
szczeg6lnosci: mozliwos¢ elektronicznego sprawdzenia listy wierzytelnos$ci, elektroniczne
zglaszanie przez wierzycieli ewentualnych uzupelnien lub sprostowan do listy
wierzytelnosci, zapewnienie elektronicznego dostepu do dokumentacji proponowanej
ugody, elektroniczne glosowanie w sprawie zatwierdzenia ugody, elektroniczne
przekazywanie sagdowi dostgpu do dokumentacji postgpowania, w przypadku zaskarzenia
ugody. Zasady elektronicznego udostepniania danych beda uzgodnione z przepisami o
tajemnicy bankowej oraz RODO, tzn. zapewniona bedzie zgodno$¢ z tymi przepisami lub
wskazane beda okreslone wylaczenia od tych przepisow.

6. Oplata za prowadzenie postepowania

Za prowadzenie postgpowania bank pobiera wynagrodzenie, ktorego maksymalna wysoko$¢
jest okre§lona w ustawie poprzez formule parametryczng, w zaleznosci od kwoty catkowitych
zobowigzan dtuznika.

Tabela 1. Catkowite wynagrodzenie za prowadzenie postepowania w zalezno$ci od kwoty zobowigzan

Kwota zobowigzan Wynagrodzenie
Do 20 min zt 300 tys. zt
Ponad 20 mln zt do 50 mln zt 300 tys zt + 1,00% nadwyzki kwoty zobowigzan ponad 20 min zt
Ponad 50 mln zt do 100 min z} 600 tys. zt + 0,40% nadwyzki kwoty zobowigzan ponad 50 min zt
Ponad 100 min zt do 500 mln zt 800 tys. zt + 0,25% nadwyzki kwoty zobowigzan ponad 100 min zt
Ponad 500 min zt do 2 mld zt 1 800 tys. zt + 0,10% nadwyzki kwoty zobowigzan ponad 500 min zt
Ponad 2 mld zt do 5 mld zt 3 300 tys. zt + 0,04% nadwyzki kwoty zobowigzan ponad 2 mld zt
Ponad 5 mld zt 4 500 tys. zt + 0,02% nadwyzki kwoty zobowigzan ponad 5 mld zt

Wynagrodzenie za prowadzenie postgpowania bank pobiera w czterech czgsciach. Warunki
wyplaty poszczegdlnych czesci wynagrodzenia oraz ich relatywna wysoko$¢ przedstawione
sa w Tabeli 2.
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Tabela 2. Podzial wynagrodzenia na czgsci

iy . Wysokos¢ optaty jako procent
Lp. (2S¢ wynagrodzenia ce}lllkowitegg W}}/]rfagrogzenia
1 Opfata nalezna w chwili ztozenia wniosku o wszczgcie 10%
postepowania
2 Opfata nalezna w przypadku wszczecia postgpowania 30%
3 Opfata nalezna w przypadku zawarcia ugody 30%
4 Opfata nalezna po uprawomocnieniu si¢ ugody 30%
Razem 100%

7. Jakie wierzytelnosci sa obje¢te postepowaniem?

1) Postgpowaniem objete sg wszelkie wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci z tytutu
wynagrodzen pracowniczych i sktadek na ubezpieczenia spoteczne pracownikow.
2) Dla celoéw postgpowania dtuznik sporzadza:

a) liste wierzytelnosci niezabezpieczonych;

b) liste wierzytelno$ci zabezpieczonych z podaniem, w przypadku kazdej pozycji,
warto$ci zabezpieczenia oraz warto$ci wierzytelnosci (nie wigkszej niz wartos$¢
zabezpieczenia).

3) Objecie postgpowaniem wierzytelnosci zabezpieczonych, jak rowniez ewentualna redukcja
tych wierzytelnosci w wyniku ugody nie oznacza wygasnigcia zabezpieczen, ktore
pozostaja w mocy do chwili zakoficzenia sptaty tych wierzytelnosci.

8. Ochrona przed wierzycielami po wszcze¢ciu postgpowania

1) Z dniem wszczgcia postegpowania do czasu jego umorzenia, uprawomocnienia si¢ ugody
lub uchylenia ugody przez sad:

a) nie moga by¢ wszczynane wobec dluznika postgpowania restrukturyzacyjne lub
upadtosciowe, a toczace si¢ juz takie postepowania ulegaja zawieszeniu;

b) nie moze by¢ dokonywana sptata wierzytelnosci objetych postgpowaniem;

c) nie moze by¢ wszczgta lub prowadzona dalej przeciwko dluznikowi egzekucja
wierzytelnosci objetych postgpowaniem, a wszczgte wcezesniej postgpowanie
egzekucyjne ulega zawieszeniu;

d) nie moze zosta¢ wszczete postepowanie zabezpieczajace;

e) nie moga by¢ ustanawiane hipoteki i zastawy na majatku dtuznika;

f) nie moga by¢ wobec dluznika wypowiadane umowy kredytu obrotowego, leasingu,
faktoringu lub ubezpieczenia, ani obnizane limity w ramach tych umow;

g) nie moga by¢ wobec dluznika wypowiadane umowy najmu lub dzierzawy.

2) Po wuprawomocnieniu si¢ ugody zawieszone postepowania restrukturyzacyjne,
upadlosciowe i1 egzekucyjne, w odniesieniu do wierzytelnosci obje¢tych ugoda, ulegaja
umorzeniu, a wydane w toku tych postgpowan tytuly wykonawcze pozbawia si¢ z mocy
prawa wykonalnosci.

9. Uprzywilejowanie nowych wierzytelnos$ci
Wierzytelnos$ci powstale po wszczgciu postepowania sg uprzywilejowane w stosunku do

wierzytelnosci objetych postgpowaniem. Dotyczy to w szczegdlnosci nowych kredytow, ktore
zostaty udostepnione dtuznikowi przez banki od chwili wszczgcia postepowania.
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10. Elementy ugody

Elementami ugody powinny by¢ w szczegdlnosci:

a) plan restrukturyzacji operacyjnej dtuznika,

b) plan restrukturyzacji finansowej,

c) projekcje finansowe, obejmujace co najmniej okres realizacji ugody,

d) plan finansowania dziatalnosci dtuznika w okresie realizacji ugody.

Ugoda moze zawiera¢ rdwniez postanowienia dotyczace:

a) przedluzenia ochrony przed wierzycielami (pod warunkami i na zasadach oméwionych
dalej),

b) powotania rady wierzycieli,

c) wprowadzenia, na czas nie dluzszy niz do momentu zakonczenia realizacji ugody,
ograniczen dla wysokos$ci indywidualnych wynagrodzen czlonkow organdéw dluznika
lub ograniczen lacznych kwot wynagrodzen poszczegoélnych organdéw (zarzadu i rady
nadzorczej), z mozliwoscig modyfikacji tych zasad za zgoda banku prowadzacego
postepowanie lub rady wierzycieli.

Plan restrukturyzacji operacyjnej moze obejmowac w szczegolnosci:

a) dziatania majace na celu zwigkszenie sprzedazy,

b) uruchomienie nowej produkeji, nowych rodzajéw dziatalnosci lub form dziatalnosci,

c) nowe inwestycje,

d) dzialania w celu ograniczenia kosztow prowadzonej dziatalnosci,

e) rezygnacj¢ z wytwarzania niektorych produktow lub rezygnacje z niektorych rodzajow
lub form dziatalnosci,

f) sprzedaz wybranych elementéw majatku dtuznika,

g) zmiany wielko$ci zatrudnienia lub warunkéw wynagradzania.

Plan restrukturyzacji finansowej moze obejmowac w szczego6lnosci:

a) dokapitalizowanie dluznika przez obecnych wiascicieli poprzez obje¢cie nowej emisji
akcji lub obligacji zamiennych na akcje,

b) udzielenie przez wiascicieli pozyczki podporzadkowanej,
c) przesunigcie ptatnosci w czasie,
d) zamiane¢ wierzytelnosci na akcje (na zasadach, ktére sa omoéwione dale;j).
Plan finansowania dziatalnosci dtuznika w okresie realizacji ugody powinien przewidywacé
udzielenie przez banki (bank prowadzacy postepowanie samodzielnie lub wspoélnie z
innymi bankami, ktore wyraza zgodg) limitu finansowania biezacego, niezbednego do
realizacji programu restrukturyzacji, w wysokosci wynikajacej z projekcji finansowych
bedacych podstawa ugody, przy czym w wysokos$ci nie mniejszej niz 1/12 prognozowanych
obrotow pierwszego roku projekcji. Do tego limitu kredytowego wlicza si¢ nowy kredyt
obrotowy udostepniony dluznikowi od chwili wszczecia postegpowania. Bank prowadzacy
postgpowanie moze kontrolowa¢ zgodno$¢ wykorzystania tego kredytu z trescig ugody.

Plan finansowania dziatalno$ci dtuznika w okresie realizacji ugody moze roéwniez

przewidywac¢ w szczegolnosci:

a) udzielenie pozyczki przez witascicieli dtuznika,

b) udzielenie pozyczki przez bank prowadzacy postepowanie lub inny bank lub banki, pod
zastaw akcji firmy nalezacych do dotychczasowych wiascicieli,

c) udzielenie kredytu przez bank lub banki bez zastawu na akcjach dtuznika.

Odpowiednie elementy ugody powinny uwzglednia¢ efekty pomocy publicznej, ktéra

przystugiwac bedzie dtuznikowi na omoéwionych dalej zasadach.

Ugoda powinna zawiera¢ zakaz wyptaty dywidendy oraz transferu srodkéw i majatku z

firmy do czasu realizacji postgpowania oraz do czasu sptaty dodatkowego finansowania,

oraz powinna zawiera¢ postanowienia umozliwiajagce kontrole 1 przeciwdzialanie
ewentualnemu wyprowadzeniu majatku.
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11. Kompensacja wzajemnych wierzytelnosci

Przed zawarciem ugody, dokonuje si¢ potragcenia wzajemnych wierzytelnosci dluznika i
wierzycieli.

12. Zasada niekrzywdzacego traktowania wierzycieli z mozliwoscia uprzywilejowania
drobnych wierzycieli

1) Ugoda powinna uwzglgdnia¢ interesy wierzycieli na warunkach niekrzywdzacych, z
zastrzezeniem punktow 2) i 3).

2) Ugoda moze przewidywac korzystniejsze warunki dla wierzycieli majacych drobne
wierzytelnosci.

3) Ugoda moze przewidywacé wczesniejsza sptate zobowiazan wobec podmiotéw innych niz
banki i podmioty sektora finansoéw publicznych w przypadku, gdy sptata ta jest finansowana
kredytem panstwowym, o ktdrym mowa w punkcie 14 ,,Pomoc publiczna”.

13. Zamiana wierzytelnosci na akcje dluznika

1) W przypadku, gdy w wyniku ugody zobowigzania pozapracownicze dluznika zostang
zredukowane o X%, to w zamian za zredukowang cze$¢ wierzytelnosci wierzyciele
otrzymaja nowo wyemitowane akcje dluznika w takiej liczbie, by udzial objetych przez
nich akcji w rozszerzonym kapitale akcyjnym dtuznika wynosit X%.

Przyktadowo:

e Jesli zobowigzania pozapracownicze zostang zredukowane o 25%, to wierzyciele obejma 25% akcji
w rozszerzonym kapitale firmy.

e Jesli zobowigzania pozapracownicze zostang zredukowane o 57%, to wierzyciele obejma 57% akcji
w rozszerzonym kapitale firmy.

2) W przypadku, gdyby osiagnigcie takich proporcji nie bylo mozliwe bez umorzenia cze¢sci
istniejacych juz akcji (ze wzgledu na niedopuszczalno$¢ ustalenia ceny emisyjnej akcji
ponizej ceny nominalnej), ugoda moze przewidywac jednoczesne zmniejszenie istniejacego
kapitatu akcyjnego i bezplatne umorzenie cz¢s$ci akcji oraz emisj¢ nowych akcji dla
wierzycieli, przy czym bedzie to dopuszczalne na mocy ustawy, rowniez w przypadku, gdy
statut dtuznika nie przewiduje umarzania akcji.

3) Ustawa wprowadzi przyspieszony tryb zwotywania organéow dluznika w celu
przeksztalcenia firmy w spotke akcyjna, podjecia decyzji o umorzeniu akcji, podjecia
decyzji o emisji akeji za dtug, a takze decyzji o wprowadzeniu akcji do obrotu publicznego,
pod rygorem umorzenia postgpowania w razie braku koniecznych zgdd.

4) Nowo wyemitowane akcje zostaja przydzielone wierzycielom proporcjonalnie do kwoty, o
jaka ich wierzytelno$¢ zostata zredukowana, i1 zostaja wniesione do funduszu
inwestycyjnego, w zamian za co wierzyciele otrzymuja jednostki uczestnictwa tego
funduszu. Fundusz wybrany lub utworzony przez bank mogtby by¢ zarzadzany przez
podmiot prywatny niezalezny od banku.

5) Ugoda moze przewidywa¢, ze dluznik (lub jego pierwotni wlasciciele) maja przez
okreslony okres (maksymalnie do lat 3) opcj¢ umorzenia (lub odkupienia) tych akcji po
cenie, po ktorej akcje zostaly objete w wyniku konwersji, powiekszonej o wskaznik inflacji,
po uprzednim sptaceniu pomocy publicznej, o ktérej mowa nizej. W takim przypadku, do
czasu realizacji lub wygasnigcia tej opcji, dluznik nie powinien wyptaca¢ dywidendy,
dokonywac splaty pozyczek udzielonych przez wtascicieli (tj. akcjonariuszy posiadajacych
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akcje dhuznika bezposrednio przed zawarciem ugody), a takze musza obowigzywac
ograniczenia okre$lone w punkcie 10. ,,Elementy ugody”, podpunkt 8).

14. Pomoc publiczna

W przypadku gdy ugoda przewiduje konwersje dtugu na akcje, dtuznik otrzyma kredyt z

Banku Gospodarstwa Krajowego (dalej: , kredyt panstwowy”) w wysokosci 25 proc.

kwoty, o jaka zostaty zredukowane jego zobowigzania pozapracownicze, z zastrzezeniem

punktu 4) ponizej.

Kredyt panstwowy zostanie wykorzystany wylacznie w celu sfinansowania splaty

pozostatej (niezredukowanej) cz¢$ci zobowigzan objetych ugoda w stosunku do wierzycieli

innych niz banki i podmioty sektora finansow publicznych, przy czym splaty te beda

dokonywane przez bank prowadzacy postepowanie.

Po zakonczeniu postepowania i wykonaniu postanowien ugody, kredyt panstwowy zostanie

umorzony w 100 proc. Nie dotyczy to wspomnianej w punkcie 13. 5) sytuacji, gdy firma

lub jej oryginalni wiasciciele beda chcieli przeznaczy¢ $rodki na zrealizowanie opcji

umorzenia (odkupienia) akcji wydanych przy konwersji dtugu.

Kredyt panstwowy udzielony jednemu dtuznikowi:

a) nie moze by¢ wyzszy niz 75 mln zt oraz

b) nie moze przekroczy¢ 12,5 proc. kwoty catkowitych zobowigzan pozapracowniczych
dhuznika przed zawarciem ugody oraz

¢) nie moze przekroczy¢ 50 proc. wartosci niezredukowanej (pozostatej do sptaty) czesci
zobowigzan objetych ugoda.

W przypadku gdy ugoda przewiduje udzielenie przez banki kredytu przekraczajacego

kwote kredytu obligatoryjnego, o ktorym mowa w punkcie 10. 5), nadwyzka kredytu ponad

limit kredytu obligatoryjnego zostanie objeta gwarancja BGK obejmujaca 50%

gwarantowanej kwoty, przy czym kwota gwarantowana w przypadku jednego dluznika nie

moze przekroczy¢ tacznie 75 min zt.

15. Ochrona przed wierzycielami podczas realizacji ugody

Ugoda moze przewidywac przedtuzenie ochrony przed wierzycielami na okres wynoszacy
maksymalnie 12 miesiecy od chwili uprawomocnienia si¢ ugody. W takim przypadku
obligatoryjny kredyt obrotowy udzielony przez bank prowadzacy postgpowanie (wraz z
innymi bankami, w ktérych imieniu wszczal postepowanie), o ktorym mowa wyzej,
powinien by¢ udzielony na okres wykraczajacy co najmniej o 60 dni poza termin
zakonczenia okresu ochrony przed wierzycielami.

W okresie ochrony przed wierzycielami, w czasie realizacji ugody, obowiazuja takie same
ograniczenia, jak w okresie ochrony przed wierzycielami po wszczgciu postgpowania, z
tym ze w czasie realizacji ugody dopuszczalne jest dokonywanie splat wierzytelnosci
objetych postepowaniem, w zakresie okreslonym w ugodzie.

16. Wierzytelnosci sporne

Wierzytelno$ci sporne umieszczane s3 na liscie wierzytelno$ci z zaznaczeniem, ze ich
zasadnos$¢ lub wysokos$¢ jest przedmiotem sporu.

Posiadacze wierzytelnosci spornych nie oddaja glosu w glosowaniu nad ugoda.

Spor w sprawie ustalenia zasadno$ci 1 wysoko$ci wierzytelno$ci spornej powinien toczy¢
si¢ niezaleznie od postgpowania.

W chwili zakonczenia sporu, dokonywana jest odpowiednia korekta listy wierzytelnosci.
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5) Jezeli przed zakonczeniem sporu zostala zawarta ugoda, to po zakonczeniu sporu
postanowienia ugody stosuja si¢ odpowiednio do tej cze$ci dawnej wierzytelnosci spornej,
ktéra zostata prawomocnie potwierdzona.

17. Zawarcie ugody

1) Ugoda jest zawarta, gdy zaakceptuje ja dtuznik oraz wierzyciele posiadajacy ponad 50%
warto$ci wierzytelnosci objetych postgpowaniem (tacznie z wierzytelnosciami spornymi),
a w tym wierzyciele posiadajacy ponad 50% wartosci wierzytelnosci zabezpieczonych, a
takze bank prowadzacy postepowanie.

2) Wierzyciele powigzani z dtuznikiem nie maja prawa glosu w gtosowaniu nad ugoda.

3) W imieniu wszystkich wierzycieli z sektora finanséw publicznych ugode podpisuje
naczelnik urzedu skarbowego wlasciwego dla rozliczenia podatku CIT lub podatku PIT od
dochodu dluznika lub osoba przez niego wyznaczona. Przedstawiciel sektora finansow
publicznych jest zobowigzany podpisa¢ ugode, z wyjatkiem przypadku, gdy wierzytelnos$ci
sektora finansow publicznych zostaty potraktowane gorzej niz wierzytelnosci innych
wierzycieli.

4) Jezeli w ciggu 3 miesiecy od wszczecia postepowania nie dojdzie do zawarcia ugody,
postgpowanie zostaje z mocy prawa umorzone i nie jest mozliwe jego ponowne wszczecie
wobec tego samego dtuznika.

5) W przypadku zawarcia ugody, jezeli w ciaggu 14 dni ugoda nie zostanie zaskarzona do sadu,
bank ogtasza uprawomocnienie ugody.

6) Prawomocna ugoda stanowi tytut egzekucyjny.

18. Mozliwos¢ uchylenia ugody lub rozwigzania prawomocnej ugody przez sad

1) Wierzyciel, ktory nie zaakceptowat ugody, moze w ciagu 14 dni za posrednictwem banku
zaskarzy¢ ugode do sadu. Sad rozpatruje wszystkie wnioski dotyczace danej ugody
wspolnie, w trybie postepowania nieprocesowego i moze uchyli¢ ugode tylko wtedy, gdy
narusza ona przepisy ustawy.

2) Jezeli dluznik nie wykonuje wynikajacych z ugody zobowigzan, pokrzywdzony
niewykonywaniem ugody wierzyciel moze wystapi¢ za posrednictwem banku o
rozwigzanie prawomocnej ugody. W takim przypadku bank przekazuje wniosek do sadu
lub zaspokaja pokrzywdzonego wierzyciela.

3) W przypadku rozwigzania ugody przez sad, dokonane na podstawie ugody bankowej
czynno$ci dtuznika pozostaja w mocy, wyptacone lub wyegzekwowane kwoty nie
podlegaja zwrotowi, a wierzyciele zachowuja prawo do niesplaconej przez dtuznika czgsci
wierzytelnosci istniejacej przed zawarciem ugody bankowe;.

19. Zakonczenie ugody

Po wykonaniu przez dluznika wszystkich zobowigzan wynikajacych z ugody, bank oglasza
zakonczenie ugody.

20. Zwolnienie banku z odpowiedzialnosci odszkodowawczej
1) Ustawa stwierdzi, ze bank prowadzacy postgpowanie moze polega¢ na informacjach
przekazywanych przez dluznika i nie jest zobowigzany do ich weryfikacji, poza

przypadkami, gdy otrzyma oczywiste sygnaty, ze dane informacje sg nieprawdziwe lub
niepetne.
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Ustawa zwolni bank z odpowiedzialno$ci odszkodowawczej za dziatania zwigzane z

postepowaniem w przypadkach, gdy dziatania banku sa zgodne z ustawg. Celem jest w

szczeg6lnosci zwolnienie banku z odpowiedzialno$ci:

a) wobec dluznika - w przypadku odmowy wszczecia lub w przypadku umorzenia
postepowania;

b) wobec wierzycieli, ktorzy mogliby uzna¢, ze w wyniku wszczgcia postgpowania lub
warunkow ugody zostali poszkodowani;

c) wobec wszystkich stron, w sytuacji gdy wyniki dziatalno$ci dluznika po zawarciu
ugody beda odbiegaty od prognoz finansowych stanowigcych zatacznik do ugody.

21. Regulacje bankowe i podatkowe

Wszczecie postepowania nie powinno naktada¢ na bank obowiagzku utworzenia rezerw na
naleznosci obj¢te ugoda, z zastrzezeniem punktu 2).

Jezeli bank przewiduje, ze efektem ugody bedzie redukcja wierzytelnosci (poprzez
konwersj¢ na akcje) to powinien utworzy¢ rezerwy w wysokosci przewidywanej kwoty
redukcji.

Po zawarciu ugody, wierzytelno$ci umorzone i zamienione na jednostki uczestnictwa w
funduszu inwestycyjnym, do ktérego wniesiono akcje, powinny stanowi¢ koszt uzyskania
przychodoéw (wpltyw z pozniejszej sprzedazy jednostek uczestnictwa bedzie przychodem
do opodatkowania).

Nowe kredyty, udzielone dtuznikowi w ramach ugody, powinny by¢ traktowane jako
nalezno$ci regularne, zaktadajac, Zze ugoda zostata skonstruowana tak, ze dtuznik w wyniku
postgpowania odzyska wiarygodnos$¢ kredytowa. Audytor banku moze oceni¢ zasadnos¢
takiego zalozenia, analizujgc warunki zawartej ugody, sytuacje i perspektywy dtuznika.
Umorzenie zobowigzan w ramach ugody nie stanowi dla diuznika przychodu do
opodatkowania.

Nalezy we wspotpracy z Ministerstwem Finansow znalez¢ rozwigzania ograniczajace
ryzyko, ze po zawarciu ugody, stabilno$¢ finansowa dluznika zostanie podwazona przez
pojawienie si¢ nowych zobowiazan podatkowych w wyniku kontroli dotyczacej okresu
sprzed wszczgcia postegpowania. Jednym z wariantow jest zapis ustawowy, ze jesli takie
zobowigzania podatkowe si¢ pojawia to, po pierwsze, beda podlega¢ redukcji na takich
zasadach, jakie okreslono w ugodzie dla wierzytelnosci objetych postgpowaniem (jesli
ugoda przewidywata redukcj¢), po drugie, stang si¢ wymagalne dopiero po wykonaniu
ugody, a po trzecie, beda podporzadkowane w stosunku do nowego finansowania
udzielonego dtuznikowi na podstawie ugody.

22. Kolizje z innymi regulacjami

Przygotowywana regulacja musi zosta¢ uzgodniona z regulacjami europejskimi,
migdzynarodowymi zasadami sprawozdawczosci bankowej, wymogami nadzorczymi,
regulacjami podatkowymi i innymi regulacjami prawa krajowego.

Konieczne jest zidentyfikowanie ewentualnych kolizji i dostosowanie do innych regulacji
lub ustalenie procedury wylaczenia od konkretnych wymogow tych regulacji.

Dotyczy to w szczegdlnosci regulacji europejskich. Proponowana regulacja, majaca miec¢
charakter epizodyczny, wprowadzajaca specjalne przySpieszone postepowanie
restrukturyzacyjne na okreslony czas, w wyjatkowym w gospodarce $wiatowej okresie,
moze zawiera¢ pewne odstgpstwa od regulacji europejskich przystosowanych do
,hormalnego” czasu. Ewentualne odstgpstwa powinny by¢ jednak zidentyfikowane,
uzasadnione 1 we wlasciwy sposob przedstawione przez Rzad Polski Komisji Europejskie;.
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VII. Uzasadnienie i dyskusja dotyczaca wybranych rozwigzan
Ad 2. Wobec kogo mozna wszcza¢ postepowanie?

1. Liczba firm, wobec ktéorych beda prowadzone postgpowania, nie moze przekroczyd
zdolnosci do prowadzenia tych spraw przez komorki restrukturyzacji w bankach.

2. W Polsce, wedtug danych z 2018 roku, byto 3 674 firm niefinansowych o zatrudnieniu 250
1 wigcej osob, zatrudnienie w tych firmach stanowito 43 proc. ogoétu zatrudnienia w
przedsiebiorstwach niefinansowych, a przychody stanowity 45 proc. ogétu przychodéw
firm niefinansowych.

3. Gdyby 10 proc. tych firm spetnialo warunki do wszczecia postgpowania, oznaczatoby to
konieczno$¢ wszczecia w skali kraju blisko 370 postgpowan.

4. Ewentualne okreslenie dodatkowych kryteriow firm kwalifikujacych si¢ do postgpowania,
powinno by¢ przedmiotem dalszych analiz.

Ad 4. Kto prowadzi postepowanie?

Ocena, czy firmg jest sens ratowa¢ (innymi stowy: czy firma jest w ogdle w stanie osiggnac
rentowno$¢ operacyjng) oraz jaka skala redukcji zadtuzenia jest niezb¢dna, aby firma staneta
na nogi, nie jest rzecza zero-jedynkowa. W ocenie tej kierownictwo firmy, wiasciciele 1
wierzyciele moga si¢ istotnie rézni¢. Proponujemy, aby polega¢ tu ostatecznie na ocenie
dokonanej przez ekspertow banku, oczekujac, ze beda oni motywowani do dokonania oceny
profesjonalnej i obiektywnej.

Czy banki sq przygotowane?

Nalezy zada¢ pytanie, czy banki sg dzisiaj przygotowane do petnienia proponowanej dla nich
roli w restrukturyzacji firm. Obecnie banki, ze wzgledu na niesprzyjajace rozwigzania
regulacyjne (nadzorcze i podatkowe) w niewielkim zakresie angazuja si¢ w restrukturyzacje i
raczej unikaja zamiany dtugu na akcje. Nie maja w zwigzku z tym rozbudowanych zespotow,
doswiadczonych w takich zadaniach. Jednakze na poczatku lat 90. XX wieku kompetencje
bankéw w tym obszarze byly bez poroéwnania mniejsze, a jednocze$nie poza bankami
brakowato ekspertow, majacych takie doswiadczenia. Tym niemniej, banki zdotaly zbudowac
zespoly specjalistow (w nowo tworzonych wowczas departamentach trudnych kredytow) i,
przy wsparciu zewnetrznych firm doradczych, bardzo sprawnie przeprowadzity bankowe
postgpowania ugodowe. Dzi$ banki dysponuja bez poréwnania wickszym potencjatem. Jesli
zostang ogloszone projektowane rozwigzania prawne, zawierajace odpowiednie motywacje dla
bankow, to w ciggu kilku tygodni banki powinny by¢ w stanie stworzy¢ struktury organizacyjne
1 zespoty potrzebne do wypetnienia przewidzianej dla nich roli w restrukturyzacji finansowej
przedsigbiorstw. Natomiast nie ma instytucji ani struktury, ktoéra moglaby petni¢ taka rolg na
szerokg skalg, w sposob podobnie skuteczny jak banki (PFR mogiby penié¢ taka role w
odniesieniu do ograniczonej liczby wybranych przedsigbiorstw).

Ad 5. Ogloszenie o postepowaniu i zasada elektronicznej komunikacji

Wprowadzenie zasady elektronicznej komunikacji jest istotne dla zapewnienia sprawnosci i
skrocenia czasu postepowania. Wykorzystanie bankowych systemoéw uwierzytelniania i
systeméw platniczych pozwoli na osiagniecie wysokiego poziomu bezpieczenstwa
komunikacji elektronicznej (na przyktad oddanie glosu w glosowaniu nad ugoda moze nastapi¢
w formie przeslania przelewu z zarejestrowanego konta wierzyciela w jego banku do banku
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prowadzacego postepowanie na symboliczng kwote, przy czym decyzja gltosujacego moze by¢
rozpoznana poprzez opis przelewu ,,za ugoda”, ,,przeciw ugodzie” lub moze wynika¢ wprost z
wysokos$ci przelewu, tj. przelew wysokosci 1 zt z opisem ,,glosowanie w sprawie ugody”
oznacza gtosowanie za, przelew wysokosci 0,50 zt oznacza gtosowanie przeciw).

Ad 6. Oplata za prowadzenie post¢powania
Ponizsza tabela przedstawia catkowite wynagrodzenie banku prowadzacego postepowanie w
poréwnaniu z wynagrodzeniem zarzadcy w postegpowaniu sanacyjnym i nadzorcy sagdowego w

postgpowaniu uktadowym.

Tabela 3. Porownanie proponowanego wynagrodzenia banku z wybranymi wynagrodzeniami
okreslonymi w prawie restrukturyzacyjnym

. Wynagrodzenie banku Wynagrodzenie Wynagrodzenie
Wartos¢ W proponowanym zarzadcy w nadzorcy sadowego w
wierzytelnosci postepowaniu postepowaniu postepowaniu Relacja | Relacja
objetych pozasadowym sanacyjnym®*/ ukladowym®*/ A/B A/C
postepowaniem w A
mln zlotych B C
Wynagrodzenie w tys. zlotych
10 300 999 206 0,30 1,46
50 600 1009 216 059 2,77
100 800 1009 216 0,79 3,70
200 1050 1009 216 1,04 4,86
500 1 800 1009 216 1,78 8,32
1 000 2300 1071 227 2,15 10,15
2 000 3300 1071 227 3,08 14,57
5000 4500 1071 227 4,20 19,87

*/ Wynagrodzenie to okreslone jest w ustawie z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne jako suma kilku czesci, ktorych
warto$¢ zalezna jest od roznych parametrow, a w tym wartos¢ jednej czesci jest zalezna od sumy wierzytelnosci. Wartosci
poszczegolnych czesci wynagrodzenia wyrazone sq jako wielokrotnosci ,,podstawy wynagrodzenia”, ktorq jest przecietne
miesigczne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw bez wyplat nagrod z zysku w trzecim kwartale poprzedniego roku. W
tabelce podano maksymalne catkowite wynagrodzenie mozliwe do osiggnigcia przy danej wartosci wierzytelnosci i przy
podstawie wynagrodzenia wysokosci 5148,07 zI (zgodnie z obwieszczeniem Prezesa GUS z 17 pazdziernika 2019 r. w sprawie
przecietnego miesigcznego wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw bez wyplat nagrod z zysku w trzecim kwartale 2019 r.).

Proponowane wynagrodzenie banku jest wyzsze niz wynagrodzenie nadzorcy sadowego w
postepowaniu  uktadowym. Natomiast przy nizszych warto$ciach wierzytelno$ci
wynagrodzenie banku jest nizsze niz wynagrodzenie zarzadcy w postgpowaniu sanacyjnym.
Dopiero przy wartosciach wierzytelnosci wynoszacych 200 mln zt i wigcej wynagrodzenie
banku jest wyzsze od wynagrodzenia zarzadcy w postgpowaniu sanacyjnym. Przy bardzo
wysokich warto$ciach wierzytelnosci wynagrodzenie banku staje si¢ wielokrotnie wyzsze niz
maksymalne wynagrodzenie zarzadcy w postgpowaniu sanacyjnym i nadzorcy sagdowego w
postgpowaniu ukladowym, do czego przyczynia si¢ fakt, ze te ostanie wynagrodzenia w
niewielkim stopniu rosng przy wzroscie kwoty wierzytelnosci.

Ad 7. Jakie wierzytelnosci sa objete postepowaniem?

1) Czg$¢ przedstawicieli bankow, ktorzy konsultowali projekt, zglaszata watpliwosci wobec
rozwigzania, w ktorym wierzytelno$ci zabezpieczone nie sg traktowane lepiej niz
niezabezpieczone. Przedstawiciele bankow wyrazali przy tym obawe, ze wprowadzenie
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proponowanego rozwigzania moze podwazy¢ zaufanie do instytucji, jaka jest
zabezpieczenie kredytu.

Autorzy projektu, rozumiejac watpliwosci bankéw, podkreslili, ze w sytuacji, w ktorej
wierzytelnosci bankow z reguty w olbrzymiej wigkszo$ci sa zabezpieczone (hipoteka lub
innymi zabezpieczeniami), trudno byloby potaczy¢ role banku, jako prowadzacego
postepowanie, z uprzywilejowaniem wierzycieli zabezpieczonych, w przypadku redukcji
wierzytelnosci. Rodzitoby to bowiem obawy, ze banki moglyby wykorzysta¢ postepowanie
po to, by zmniejszy¢ zadluzenie swoich klientdow korporacyjnych kosztem niebankowych
wierzycieli, ktorych wierzytelnosci bylyby zredukowane w znacznie wigkszej proporcji niz
wierzytelnosci bankow.

Przy obecnym zapisie proponowanego rozwigzania, bank prowadzacy postepowanie
decyduje, czy przedstawione wierzycielom propozycje ugody zawieraja redukcje
wierzytelnosci. Jesli bank uzna, Ze taka redukcja jest koniecznym elementem ugody, to
wowczas, po akceptacji w gtosowaniu (w tym akceptacji przez wierzycieli majacych ponad
50% wierzytelnos$ci zabezpieczonych), redukcja dotknie w takiej samej proporcji
wierzytelnosci  banku, ogoélu wierzycieli zabezpieczonych, jak 1 wierzycieli
niezabezpieczonych.

Ad 10. Elementy ugody — obligatoryjny limit kredytu obrotowego

1y

2)

3)

Przedstawiciele cze$ci bankow zwracali uwage, ze obowigzek przyznania dhuznikowi, w

przypadku zawarcia ugody, limitu kredytu obrotowego w minimalnej, okreslonej w ustawie

w sposOb parametryczny wysokosci, moze powstrzymywac banki przed wszczynaniem

postepowania.

Autorzy propozycji zwrdcili uwage, ze:

e Bank powinien wszczyna¢ postgpowanie i doprowadzi¢ do zawarcia ugody, jesli
ocenia, ze dzigki temu dhuznik uzyska réwnowage finansowg i zdolno$¢ kredytowa.
Limit kredytu obrotowego w wysokosci $redniomiesiecznych przychodow nie jest w
takiej sytuacji oczekiwaniem wygorowanym. Jesli istnieje obawa przed udzieleniem
takiego kredytu, to prawdopodobnie bank nie powinien wszczynaé postgpowania i
doprowadza¢ do ugody.

e W proponowanym postepowaniu bank uzyskuje istotne uprawnienia. W szczegolnosci,
podjeta przez bank decyzja o wszczgciu postgpowania blokuje egzekucje roszczen przez
innych wierzycieli, a takze uniemozliwia rozmaitym partnerom zaprzestanie
wspotpracy z dtuznikiem. Zaklada si¢, ze bank, jako profesjonalny podmiot ocenit, ze
proces restrukturyzacji dtuznika zakonczy si¢ powodzeniem, a potwierdzeniem tego
przekonania powinna by¢ wlasnie decyzja banku (lub grupy bankéw) o udzieleniu
limitu kredytu obrotowego. Przyznane bankowi specjalne uprawnienia maja shuzy¢
temu, by dluznik - pod nadzorem i przy wsparciu banku - moégt przej§¢ proces
uzdrowienia oraz by bank (wraz z innymi bankami) mégt udzieli¢ dluznikowi kredytu,
umozliwiajacego przeprowadzenie tego procesu. W sytuacji, w ktérej bank nie
udzielalby dhuznikowi nowego finansowania znacznie trudniej byloby uzasadnié
przyznanie bankowi uprawnien zawieszajacych prawa innych wierzycieli.

Przedstawiciele czg$ci bankow zwrdcili uwage, ze adresatami postepowania powinny by¢

firmy, ktore byly dobrymi klientami bankéw, lecz w wyniku epidemii popadly w klopoty.

Banki beda w wielu przypadkach zainteresowane, aby takim diuznikom pomoc. Bez

szczeg6lnych rozwigzan proponowanych w postgpowaniu, pomoc taka ze strony bankow

moze by¢ niemozliwa, ze wzgledu na brak czasowej ochrony przed innymi wierzycielami.

W ramach postgpowania, pomoc taka moze okaza¢ si¢ mozliwa. Banki beda

zainteresowane, aby uratowa¢ firm¢ i zyska¢ dzigki temu dobrego klienta. W takich
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przypadkach udzielenie nowego kredytu bedzie traktowane przez banki jako naturalne i
potrzebne dziatanie.

Ad 13. Zamiana wierzytelnosci na akcje dluznika

1) Proponujemy zapisanie w ustawie, ze ewentualna redukcja zobowiazan dluznika w wyniku
ugody moze mie¢ wylacznie forme¢ zamiany wierzytelnosci na akcje. Proponujemy przy
tym wprowadzenie parametrycznego mechanizmu, dzigki ktoremu w kazdym przypadku,
po ustaleniu w ramach post¢gpowania wymaganej kwoty redukcji dlugu, relacja wymiany
dlugu na akcje bedzie jednoznacznie okre§lona na mocy ustawy.

2) Jednym z celow tego rozwigzania jest ograniczenie nacisku firm na redukcj¢ zadthuzenia,
gdyz wtasciciele beda musieli za to zaptaci¢ rozwodnieniem swojej wtasnosci.

3) Poniewaz dostawcy, jak i banki, nie sa zwykle zainteresowani zamiang naleznosci
pienigznych na akcje, zaproponowane w ustawie rozwigzanie sprawi, Ze WSZysCy
interesariusze decydujacy o ksztalcie ugody (wlasciciele firmy, wierzyciele handlowi i
banki) beda w wigkszosci przypadkow w pierwszej kolejnosci poszukiwaé innych dziatan
dla uratowania firmy (dokapitalizowanie przez wiascicieli, wsparcie ptynnosciowe,
czasowa ochrona przed wierzycielami), a po redukcje dtugu (poprzez konwersje na akcje)
siggng dopiero, gdy inne $rodki nie wystarczg.

4) Bedzie jednak sporo sytuacji, w ktérych bank prowadzacy postgpowanie uzna, ze bez
zmniejszenia skali zadtuZenia firmy nie bedzie mozliwe odzyskanie przez nig zdolnosci
kredytowej. Wowczas, po wyczerpaniu mozliwosci dokapitalizowania firmy przez
wlascicieli, pozostanie zamiana okre$lonej przez bank kwoty zobowigzan na akcje.

5) Zapisana w ustawie parametryczna zasada okresli wowczas jednoznacznie liczbe akcji
przekazanych wierzycielom w zamian za redukowany dtug. Pozwoli to unikna¢ ciaggnacych
si¢ sporow o wlasciwg wyceng firmy i zagwarantuje, ze wlasciciele nie stracg wszystkiego,
a jednocze$nie beda musieli podzieli¢ si¢ swojg wlasnoscig z wierzycielami, w proporcji
zaleznej od skali redukcji dtugu.

6) Proponujemy, by akcje przekazane wierzycielom byly wnoszone do funduszu
inwestycyjnego, a wierzyciele obejmowali w zamian jednostki uczestnictwa funduszu.
Celem tego rozwigzania jest zapewnienie, ze wszystkie akcje przekazane w wyniku
konwersji s3 od razu w rgku profesjonalnego inwestora, zdolnego do efektywnego
wykonywania uprawnien wiascicielskich, zarazem bank uwolniony jest od probleméw,
jakie stwarzaloby dla niego posiadanie pakietu akcji firmy.

Ad 14. Pomoc publiczna
A. Pomoc bezzwrotna

Konwersja dtugu na akcje jest bardzo skutecznym instrumentem poprawy relacji bilansowych
dhuznika. Jednakze moze ona stworzy¢ powazne problemy dla wierzycieli, ktorych naleznosci
sa zamieniane na akcje. W wigkszos$ci przypadkow, co najmniej poczatkowo, objecie akcji nie
zapewni wierzycielom ptynnos$ci i nie zrekompensuje straty bilansowej wywotanej przez
redukcj¢ nalezno$ci.

W przypadku dostawcéw, nalezy mie¢ oczywiscie na wzgledzie fakt, ze przywrocenie
wyptacalno$ci i zdolnosci kredytowej dluznika przyniesie im korzysci. W wielu przypadkach,
przed konwersja nalezno$ci na akcje dtuznika, dostawcy beda w sytuacji braku realnej
perspektywy na otrzymanie platnosci za dotychczasowe dostawy i braku perspektywy na to, ze
dhuznik bedzie zdolny ulokowa¢ u nich nowe zamowienia i za nie zaptaci¢. W wyniku
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konwersji przepadnie, co prawda, czgs¢ naleznos$ci, ktora by¢ moze i tak nie bylaby do
odzyskania, lecz dtuznik stanie si¢ dla dostawcy kontrahentem zdolnym do sktadania nowych
zamowien 1 do ptacenia za nie. Mozna wigc powiedzie¢, ze obok pracownikow i wilascicieli, to
dostawcy beda gtdéwnymi beneficjentami uratowania dtuznika i przywrocenia jego rOwnowagi
finansowe;j. Nie zmienia to faktu, Ze konieczno$¢ spisania naleznosci i uznania zwigzanej z tym
straty spowoduje pogorszenie bilanséw dostawcow, ktorych czes¢ z tego powodu moze sama
straci¢ zdolno$¢ kredytowa w oczach swoich bankow. To z tego wtasnie powodu dostawcy
protestowali, w niektorych przypadkach, przeciwko redukowaniu wierzytelnosci, w ramach
ugdd bankowych zawieranych w latach 1993-1994 i skarzyli te ugody do sadu.

Rowniez dla bankéw konwersja naleznosci na akcje oznacza¢ bedzie konieczno$¢ uznania
straty bilansowej. W latach 1993-1994 nie stanowito to dla bankéw powaznego problemu, gdyz
wigkszo$¢ bankoéw prowadzacych Owczesne bankowe postgpowania ugodowe otrzymata
przedtem $rodki finansowe od Skarbu Panstwa przeznaczone wtasnie na ten cel. Dzi$ takiego
programu dokapitalizowania nie ma. Jesli bedzie duzo wymagajacych restrukturyzacji, to banki
nie beda w stanie ich przeprowadzi¢ bez narazenia na szwank swoich relacji bilansowych. W
takiej sytuacji, prawdopodobne jest, ze banki nie beda spieszyly si¢ z restrukturyzacja
przedsiebiorstw w klopotach, lecz beda koncentrowac¢ si¢ na tym, aby ubiec innych wierzycieli
w odzyskiwaniu naleznosci, a jednoczesnie b¢da ogranicza¢ nowe zaangazowania kredytowe,
aby obnizy¢ swoje zapotrzebowanie na kapital. Taka tendencja w zachowaniu bankoéw bedzie
miala negatywny wptyw na catg gospodarke, a i tak —jesli liczba firm z ktopotami bedzie wielka
— moze to nie uchroni¢ panstwa przed konieczno$cia finansowego wsparcia sektora
bankowego.

Proponowany tu mechanizm pomocy publicznej miatby wymierne znaczenie, zmniejszajac
koszty bilansowe ugody dla dostawcow i dla bankow, a takze poprawiajac sytuacje
ptynnosciowa dostawcow.

Przyktadowo, jesli z oceny sytuacji dtuznika wynika¢ bedzie, ze dla uzdrowienia jego bilansu
konieczna jest redukcja wierzytelnosci objetych postgpowaniem o kwote 100 min zl, to w
przypadku istnienia opisanego mechanizmu pomocy publicznej wystarczy, by wierzyciele
zredukowali swoje wierzytelnosci o 80 min zt, a wowczas dluznik otrzyma umarzalny kredyt
panstwowy, pozwalajacy na splate dodatkowych 20 min zt zobowigzan.

Mozna stwierdzi¢, ze w przypadku istnienia proponowanego mechanizmu pomocy publicznej,
skala redukcji naleznos$ci, dokonywanej przez wierzycieli, bedzie mogta by¢ w kazdym danym
przypadku o 20% nizsza, niz bylaby przy braku pomocy publicznej. Proponowana pomoc
publiczna przyniesie ponadto dostawcom realne wsparcie ptynnosciowe, poprzez szybsza
splate czesci niezredukowanych naleznosci.

Proba szacunku kosztow proponowanej bezzwrotnej pomocy publicznej

Zobowigzania przedsigbiorstw niefinansowych (prowadzacych ksiggi rachunkowe) o
zatrudnieniu 250 lub wigcej os6b na koniec 2018 roku wynosity w Polsce 792 mld zt.
Mozna zatozy¢, ze w II potowie 2020 r. kwota ta bedzie wyzsza z tytutu:
a) zatorOw platniczych spowodowanych pandemiag (wzrost o 50% zobowigzan
handlowych, tj. 0 126,2 mld zt ),
b) wzrostu obrotow 2019/2018 w cenach biezacych o 5,8 proc.
Dawatoby to kwote zobowigzan okoto 972 mld zi.
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Dla orientacyjnej symulacji przyjmijmy nast¢pujace zatozenia:

a) postepowania zostang wszczete 1 zakonceza si¢ ugoda w stosunku do 10 proc. firm, ktorych
taczne zadluzenie stanowi¢ bedzie 10 proc. zobowigzan catej populacji duzych firm (250+)
niefinansowych;

b) postepowaniami objetych bedzie §rednio 80 proc. zobowigzan firm;

c) konwersja wierzytelno$ci na akcje bgdzie miata miejsce w 60 proc. ugdd (pod wzgledem
warto$ci wierzytelnos$ci);

d) w przypadkach konwersji $rednia skala redukcji wierzytelnosci wyniesie 40 proc.

Przy tych zatozeniach taczna kwota, o ktora w wyniku ugdd zostatyby zredukowane
zobowigzania wyniesie:

10%*80%*60%*40%*972 mld zt =1,92%%*972 mld zt = 18,7 mld zt,
przy czym wielko$¢ umarzalnego kredytu panstwowego stanowi¢ bedzie najwyzej 25 proc. tej
kwoty, czyli 4,7 mld zt.

Na tym etapie sa to tylko zgrubne szacunki. Kwota 4,7 mld zt jest znaczna, lecz nie wydaje si¢
wygorowana, w porownaniu z kwotg 60 mld zt przewidziang w Tarczy Finansowej PFR, jako
ostateczne koszty budzetowe dla firm wszystkich wielkosci.

Koszt pomocy publicznej bedzie mozna doktadniej oszacowa¢ w momencie, gdy zostana
ogloszone rozwigzania ustawy. Wowczas bedzie mozna zbada¢ opini¢ interesariuszy - a w
szczegblnosci bankéw, majacych prowadzi¢ postepowania — na temat tego, jak powszechnie
beda wszczynane postgpowania, i w jakim zakresie stosowana moze by¢ konwersja
wierzytelno$ci na akcje. Istotnym parametrem, za pomoca ktdrego mozna tatwo obnizy¢
potencjalng warto$§¢ pomocy publicznej, jest maksymalna kwota kredytu panstwowego
udzielonego jednemu dtuznikowi.

Podsumowanie uwag dotyczqcych proponowanej bezzwrotnej pomocy publicznej

Proponowana bezzwrotna pomoc publiczna, wspierajaca ugode w ramach postepowania:

a) towarzyszylaby kosztom ponoszonym dla uzdrowienia firmy przez glownych
interesariuszy (akcjonariuszy, kontrahentéw i banki);

b) stanowilaby nie wigcej niz 20% facznej bezzwrotnej pomocy finansowej udzielonej
dhluznikowi przez wierzycieli 1 Skarb Panstwa, niezaleznie od dodatkowego wsparcia
ptynnosciowego udzielanego dtuznikowi przez banki,

c) nastepowalaby w ramach zdecentralizowanego, transparentnego procesu prowadzonego
przez profesjonalne zespoty w bankach, dajacego relatywnie bardzo duze szanse na trwate
uzdrowienie restrukturyzowanych firm;

d) tagodzilaby negatywne skutki, jakie ta uzasadniona ekonomicznie i spotecznie operacja
ratowania duzych, zadluzonych, lecz perspektywicznych przedsigbiorstw, za pomoca
specjalnych mechanizméw epizodycznej ustawy, wywrze na bilansach kontrahentow i
bankow; przy czym

e) $rodki z kredytu panstwowego trafiatyby do tysiecy kontrahentow restrukturyzowanych
firm, tagodzac ich sytuacje ptynno$ciows.

Biorac pod uwage takie zlewarowanie $rodkéw publicznych oraz oczekiwang skutecznos¢
procesu restrukturyzacji, efekty ekonomiczne i spoteczne bezzwrotnej pomocy publicznej w
ramach postgpowania wydaja si¢ by¢ potencjalnie wigksze niz $rodkow wykorzystanych na
inne formy wsparcia gospodarki.
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B. Gwarancje kredytowe

Niezaleznie od omoéwionej wyzej bezzwrotnej pomocy publicznej, proponujemy gwarancje, o
ktorych mowa w punkcie 14. 5). Gwarancje dotyczy¢ beda kredytéw udzielonych po zawarciu
ugody, ktéora w ocenie banku prowadzacego postepowanie powinna doprowadzi¢ do
odzyskania przez dluznika zdolno$ci kredytowej. Wiarygodno$¢ tej oceny bedzie potwierdzona
przez fakt, ze banki - w przypadku zawarcia ugody - beda zobowigzane udostepni¢ dtuznikowi
kredyt obrotowy, ktérego minimalny, obligatoryjny limit nie bedzie objety gwarancjami.
Gwarancjami BGK w wysokosci 50% bytaby objeta nadwyzka nowego kredytu ponad
obligatoryjny limit.

Proponowane gwarancje beda istotnym czynnikiem zachecajacym banki do wszczecia
postegpowania, do doprowadzenia do ugody przywracajacej dtuznikowi zdolnos¢ kredytows i
udzielenia dluznikowi nowego finansowania umozliwiajacego rozwoj. Gwarancje BGK
obniza¢ beda ryzyko banku i zmniejsza wysoko$¢ rezerw, jakie bank begdzie musiat utworzy¢
w przypadku, gdyby w przysztosci sytuacja dtuznika si¢ pogorszyta.

Ostateczny koszt tych gwarancji zaleze¢ bedzie od wielu czynnikoéw, ktdre trudno jest dzi$
zaprognozowac. Za pomocg zgrubnego szacunku mozemy jednak podja¢ probe oceny rzedu
wielkosci, z jakim mamy tu do czynienia. Przyjmujac, tak jak uczyniliémy to wyzej, ze ugoda
zostang objete firmy, ktérych zobowigzania stanowi¢ beda 10% zobowigzan firm
niefinansowych o zatrudnieniu 250 os6b, to taczne zobowigzania tych firm przed zawarciem
ugod wynosi¢ beda 97,2 mld zt. Przyjmujac, Ze kwota nowego kredytu objetego gwarancjami
BGK wyniesie 10% zobowigzan firm sprzed ugod, to kwota ta wyniesie 9,72 mld zk
Przyjmujac, zZe straty kredytowe na tym portfelu wyniosg ostatecznie 5%, to otrzymamy kwote
strat kredytowych wysokosci 486 min zt. Udziat BGK w tej stracie wyniesie 50%, co daje
kwote strat BGK wysoko$ci 243 mln zl rozlozonych na kilka lat. Szacunek ten pokazuje, ze
koszt budzetowy proponowanych gwarancji kredytowych bedzie o rzad wielkosci nizszy niz
koszt omawianej wyzej bezzwrotnej pomocy publicznej. Bedzie to koszt niewielki w stosunku
do znaczenia 1 wagi wspieranego przez gwarancje programu restrukturyzacji finansowej firm
majacych szanse rentownej dzialalnosci i perspektywy rozwoju.
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