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Problem dopuszczalnosci dokonania czynnosci
inwestycyjnej przez syndyka masy upadtosci
prowadzacego przedsiebiorstwo upadtego

Zagadnienia wstepne

W literaturze przedmiotu nie byt dotychczas podejmowany szerzej
temat zagadnienia dopuszczalnosci dokonywania przez syndyka
masy upadtosci prowadzacego przedsiebiorstwo upadtego czyn-
nosci inwestycyjnych'. Przez czynnos¢ inwestycyjng rozumie sie
tutaj odptatne nabycie mienia dla masy upadtosci, stanowigcego
sktadnik aktywéw trwatych (a zatem ,dobro inwestycyjne”), w celu
oczywiscie uzytecznym dla tego przedsiebiorstwa. Chodzi tu zatem
o aspekt a) wydatkowania funduszy masy upadtosci, b) na inwesty-
cje, ¢) uzasadniong potrzebami przedsiebiorstwa. Niemniej wska-
zane tu rozumienie czynnosci inwestycyjnej ma raczej orientacyjny
charakter. Zwrot ten nie jest elementem jezyka prawnego w odnie-
sieniu do prawa o niewyptacalnosci. Przy czym jest oczywiste, ze

' Tekst R. Adamusa na portalu prawo.pl odnoszacy sie do tego tematu (idem,
Prawo nie zakazuje wszystkich inwestycji syndykowi, 21.09.2023, prawo.pl/
biznes/prawo-nie-zakazuje-inwestycji-syndykowi,523022.html  [dostep:
21.09.2023]) ma charakter jedynie publicystyczny i nie spetnia wymogow
artykutu naukowego.
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ruch kazdego przedsiebiorstwa co jakis czas wigze sie z potrzebami
inwestycyjnymi réznej natury (w celu zaoszczedzenia na kosztach,
zwiekszenia konkurencyjnosci itp.).

Dokonywanie czynnosci inwestycyjnych przez syndyka nie jest
zachowaniem typowym w postepowaniu upadtosciowym, o czym
$wiadczy konstrukcja przepiséw prawa upadtosciowego, koncen-
trujaca sie gtéwnie na likwidacji masy upadtosci. Od syndyka ocze-
kuje sie, ze bedzie kumulowat, a nie wydatkowat, fundusze masy
upadtosci. Dokonanie przez syndyka czynnosci inwestycyjnej poza
prowadzeniem przedsiebiorstwa upadtego, w celu czysto spekula-
cyjnym, nalezatoby traktowac jako eksces.

Ogolne zatozenia badawcze

W niniejszym opracowaniu zostaty przyjete nastepujace zatozenia
badawcze, ktére zostaty rozwiniete w ramach dalszej analizy.

Po pierwsze, podejmowanie przez syndyka czynnosci inwesty-
cyjnych w ramach prowadzenia przedsiebiorstwa upadtego, w tym
polegajacych na zakupie m.in. nieruchomosci, nie jest zakazane
wprost przez prawo upadtosciowe. W zwigzku z prowadzeniem
przedsiebiorstwa upadtego moga istnie¢ potrzeby inwestycyj-
ne wyrazajace sie w bardzo réznym zapotrzebowaniu. Nie mozna
a limine wykluczy¢ jakiegokolwiek typu czynnosci, w tym nawet na-
bywania nieruchomosci przez syndyka masy upadtosci dla potrzeb
prowadzenia przedsiebiorstwa upadtego.

Po drugie, prowadzenie przez syndyka masy upadtosci przedsie-
biorstwa upadtego charakteryzuje sie pewng autonomia w ramach
przepiséw o likwidacji masy upadtosci, gdyz nie jest to dziatalnos¢
typowa dla organu egzekucyjnego prowadzgcego egzekucje ge-
neralng, ale jest to dziatalnos¢ o charakterze biznesowym. Przepisy
prawa upadtosciowego nie wprowadzaja zadnej metodyki prowa-
dzenia dziatalnos$ci gospodarczej, nie taka jest ich rola.

Po trzecie, prowadzenie przedsiebiorstwa upadtego przez syn-
dyka masy upadtosci podlega zasadzie business judgement rule ko-
rygowanej przez ogélne zasady prawa upadtosciowego, to jest mak-
symalizacje zaspokojenia wierzycieli i zachowanie przedsiebiorstwa
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upadtego w catosci (art. 2 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo
upadtosciowe?). Z zasady tej moze wynika¢ potrzeba dokonania
przez syndyka czynnosci inwestycyjne;j.

Po czwarte, kompetencje syndyka do dokonania czynnosci in-
westycyjnej nalezy wywie$¢ z przepiséw powierzajagcych mu pro-
wadzenie przedsiebiorstwa upadtego (art. 75 ust. 1, art. 169 ust. 4,
art. 206 ust. 1 pkt 1, art. 306, art. 312 pr. up.). W ramach prowadzenia
przedsiebiorstwa upadtego syndyk moze podejmowad czynnosci
niezakazane mu przez prawo albo przez organy postepowania upa-
dtosciowego. Mozna zarekomendowac przeprowadzenie specjal-
nego testu inwestycyjnego.

Po piate, sedzia komisarz ma kompetencje do zakazywania syn-
dykowi podejmowania pewnych czynnosci ex ante (art. 152 ust. 1 pr.
up.). Jezeli sedzia komisarz nie zakazat syndykowi podejmowania
czynnosci inwestycyjnych okreslonego rodzaju (w tym np. naby-
wania nieruchomosci), wéweczas istnieje przestrzen dla rozwazenia
potrzeby podjecia takiej czynnosci. Innymi stowy, brak weryfikacji
negatywnej ze strony sedziego komisarza uzasadnia rozwazenie
przez syndyka potrzeby podjecia takiej decyzji. Prowadzenie przed-
siebiorstwa upadtego odpowiada celowi postepowania upadto-
sciowego i ma charakter autonomiczny wzgledem ogélnych zasad
likwidacji masy upadtosci, z tym zastrzezeniem, ze maksymalizacja
zaspokojenia wierzycieli ma charakter priorytetu (art. 2 pr. up.).

Po széste, syndyk nie jest zwigzany ewentualnym stanowiskiem
reprezentanta upadtego ani stanowiskiem organow spétki, nawet
gdyby dla dokonania takiej czynnosci inwestycyjnej, w normalnym
uktadzie stosunkéw, byta potrzebna zgoda rady nadzorczej czy
przedstawicieli wspolnikéw. Na dokonanie czynnosci inwestycyjnej
syndyk nie musi uzyskiwac¢ zgody rady wierzycieli; rada wierzycieli
nie ma kompetencji do wyrazenia takiej zgody; syndyk moze wy-
stapi¢ do rady wierzycieli o opinie. W sprawie dokonania czynnosci
inwestycyjnej nie ma potrzeby zwotywania zgromadzenia wierzy-
cieli. Nabyta przez syndyka nieruchomos¢ stanie sie elementem
przedsiebiorstwa upadtego i bedzie podlegata zbyciu na ogélnych
zasadach prawa upadtosciowego.

2 Tekstjedn. Dz.U.z 2022, poz. 1520 ze zm., dalej jako: pr. up.
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Likwidacja masy upadtosci a autonomia prowadzenia
przedsiebiorstwa upadtego

Analize nalezy rozpocza¢ od uwagi o potrzebie dostrzezenia pew-
nej autonomii prowadzenia przedsiebiorstwa upadtego, jako ak-
tywnosci biznesowej, w ramach ,egzekucyjnego” likwidowania
masy upadtosci. Likwidacja masy upadtosci (czyli likwidacja majat-
ku nalezacego do upadtego w dniu ogtoszenia upadtosci oraz naby-
tego przez upadtego w toku postepowania upadtosciowego) celem
zaspokojenia wierzycieli stanowi jeden z podstawowych etapéw
postepowania upadtosciowego?. Likwidacja masy upadtosci”to za-
razem brzmienie tytutu VIl czesci | ustawy — Prawo upadfosciowe,
obejmujace przepisy art. 306-334.

Likwidacja masy upadtosci wykazuje pewne podobienstwa
do postepowania egzekucyjnego, w ramach ktérego takze moze
dochodzi¢ do przymusowego spieniezenia sktadnikéw majatko-
wych dtuznika przez organ egzekucyjny celem zaspokojenia wie-
rzyciela (badz wierzycieli), na rzecz ktérego wszczeto egzekucje.
Likwidacja masy upadtosci obejmuje — z mocy samego prawa - caty
majatek upadtego okreslany jako masa upadtosci. Postepowanie
upadtosciowe okreslane niekiedy bywa jako tzw. egzekucja gene-
ralna. Likwidacja masy upadtosci wykazuje réwniez pewne podo-
bienstwa do postepowania likwidacyjnego osoby prawnej czy jed-
nostki organizacyjnej*, w ramach ktérego - co do zasady — dochodzi

3 Z obszernej literatury przedmiotu na temat istoty upadtosci zob. np. F. Ze-
dler, Prawo upadtosciowe i naprawcze w zarysie, Krakow 2004, s. 24 i nast.;
A. Jakubecki, [w:] idem, F. Zedler, Prawo upadtosciowe i naprawcze. Komen-
tarz, wyd. 3, Warszawa 2010, s. 636 i nast.; S. Cieslak, Fundusze masy upa-
dtosci - postepowanie podziatowe. Komentarz, Warszawa 2004, s. 15 i nast.;
R. Adamus, Przedsiebiorstwo upadtego w upadtosci likwidacyjnej, Warszawa
2011, s. 20 i nast.; idem, Likwidacja masy upadtosci. Zagadnienia praktyczne,
Warszawa 2014, s. 1-170; idem, Liquidation of the Bankruptcy Estate in Po-
land, ,Bratislava Law Review” 2020, vol. 4, no. 1, s. 115-130.

4 Na temat likwidacji wtascicielskiej zob. np.: A. Witosz, Rozwiqzanie i likwi-
dacja spotek handlowych, Warszawa 2011; S. Sottysinski, [w:] Prawo spdtek
osobowych, red. A. Szajkowski, ,System Prawa Prywatnego’, t. 16, Warszawa
2016, s. 830 i nast.; M. Michalski, [w:] Prawo spétek kapitatowych, red. S. Sot-
tysinski, ,System Prawa Prywatnego’; t. 17A, Warszawa 2010, s. 538 i nast.;
idem, [w:], Prawo spdtek kapitatowych, red. S. Sottysinski, ,System Prawa
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do spieniezenia majatku likwidowanego podmiotu (przy czym
mozna dopusci¢ do sytuacji przejecia na wiasnos¢ skfadnikéw ma-
jatkowych likwidowanego podmiotu przez jego udziatowcow).

Imperatyw dziatania syndyka polega na likwidowaniu skfadni-
kéw majatkowych, a nie na nabywaniu nowych. Niemniej stwier-
dzenie to dotyczy fazy zbywania sktadnikéw masy, a nie fazy
prowadzenia przedsigebiorstwa upadtego przez syndyka. Syndyk
prowadzacy przedsiebiorstwo upadtego — w odniesieniu do tego
przedsiebiorstwa - nie zachowuje sie jak organ prowadzacy egze-
kucje generalng, ale jak zarzadzajacy cudzym majatkiem przy za-
chowaniu odpowiedniej starannosci menedzerskie;j.

Likwidacja masy upadtosci polega — co do zasady - na spienie-
zeniu sktadnikow masy upadtosci celem zaspokojenia roszczen
wierzycieli, ktérych wierzytelnosci zostaty uznane w toku poste-
powania upadtosciowego. Innymi stowy, zwrot ,likwidacja” mozna
(z zastrzezeniem istnienia pewnych wyjatkdéw) zastapi¢ zwrotem
LSpieniezenie”. Niemniej przy prowadzeniu przedsiebiorstwa przez
syndyka masy upadtosci imperatyw jego zachowania nie sprowa-
dza sie do spieniezania sktadnikdw masy upadtosci ze skutkiem eg-
zekucyjnym.

Wektory zachowania syndyka moga by¢ ustawione przeciwnym
kierunku. Syndyk moze nabywa¢ zaréwno aktywa obrotowe, jak
i sktadniki aktywow trwatych, jezeli jest to potrzebne do zachowania
przedsiebiorstwa upadtego w stanie niepogorszonym. W zaleznosci
od okolicznosci moze dojs¢ do wymiany srodkéw produkgji itp. In-
tencja jest zwrdcenie uwagi na okolicznos¢, ze nie mozna poréwny-
wac czynnosci dokonywanych ze skutkiem egzekucyjnym z czyn-
nosciami potrzebnymi dla zachowania przedsiebiorstwa dtuznika.

Przepis art.311 ust. 1 pr. up. stanowi, ze likwidacji masy upadtosci
dokonuje sie przez sprzedaz przedsiebiorstwa upadtego w catosci
lub jego zorganizowanych czesci, sprzedaz nieruchomosci i rucho-
mosci — przez sciggniecie wierzytelnosci od dtuznikéw upadtego

Prywatnego” t. 17B, Warszawa 2010, s. 877 i nast.; idem, Spétka akcyjna,
wyd. 2, Warszawa 2010, s. 576 i nast.; K. Kopaczyniska-Pieczeniak, Spotka
z ograniczonq odpowiedzialnoscig, wyd. 2, Warszawa 2010, s. 68 i nast.; A. Ki-
dyba, Handlowe spétki osobowe, wyd. 3, Warszawa 2010, s. 53 i nast.; R. Ada-
mus, Zycie po zyciu spétki kapitatowej, ,Jurysta” 2010, nr 1,s. 51 i nast.
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i wykonanie innych jego praw majatkowych wchodzacych w sktad
masy upadtosci albo ich zbycie®. Regulacja prawna z art. 311 ust. 1
pr. up. wyraza pewnga zasade ogdlna, ktéra doznaje jednak szeregu
modyfikacji.

Po pierwsze, w przypadkach wskazanych w ustawie likwidacja
ruchomosci obcigzonych zastawem rejestrowym oraz wierzytel-
nosci i praw obcigzonych zastawem rejestrowym lub zastawem
finansowym moze nastapic takze przez przejecie ich przez wierzy-
ciela bedacego zastawnikiem zastawu rejestrowego lub zastawu
finansowego, jezeli umowa o ustanowieniu zastawu przewiduje
zaspokojenie zastawnika w drodze przejecia przedmiotu zastawu
(art. 311 ust. 2 pr. up.).

Po drugie, przepisy dotyczace likwidacji w drodze sprzedazy
ruchomosci oraz przejecia ruchomosci obcigzonych zastawem re-
jestrowym stosuje sie odpowiednio do sprzedazy i przejecia przez
wierzyciela zwierzat, jezeli nie jest to sprzeczne z przepisami doty-
czacymi ochrony zwierzat (art. 311 ust. 3 pr. up.).

Po trzecie, ustawodawca przez regulacje m.in. art. 312 pr. up. po-
zwala, w ramach likwidacji masy upadtosci, na dalsze prowadzenie
przedsiebiorstwa dtuznika®. Zgodnie z art. 312 ust. 1 pr. up. w ra-
zie ogtoszenia upadtosci obejmujacej likwidacje majatku upadtego
mozna prowadzi¢ dalej przedsiebiorstwo upadtego, jezeli mozli-
we jest zawarcie uktadu z wierzycielami lub mozliwa jest sprzedaz
przedsiebiorstwa upadtego w catosci lub jego zorganizowanych
czesci.

Zgodnie z art. 316 ust. 1 pr. up. przedsiebiorstwo upadtego po-
winno by¢ sprzedane jako catos¢, chyba Ze nie jest to mozliwe. W pi-
$Smiennictwie M. PoZniak-Niedzielska trafnie wywiodta, ze sprzedaz
przedsiebiorstwa jako catosci upraszcza przebieg postepowania
upadtosciowego i skraca droge prowadzaca do réwnomiernego
zaspokojenia wierzycieli. Taki byt rowniez powéd, ze ustawodaw-
ca wyeksponowat w prawie upadtosciowym problematyke sprze-
dazy przedsiebiorstwa jako catosci przez jej unormowanie jeszcze
przed regulacjami odnoszacymi sie do sprzedazy ruchomosci,

5 A.Jakubecki, op. cit., s. 641 i nast.
6 Zob. szerzej na ten temat: ibidem, s. 642 i nast.; R. Adamus, Przedsiebiorstwo
upadtego..., op.cit, s. 55 i nast.
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nieruchomosci i innych praw, podkreslajac tym samym znaczenie,
ktére przywigzuje sie do takiego sposobu likwidacji masy upadto-
sci’. Jezeli sprzedaz przedsiebiorstwa upadtego jako catosci nie jest
mozliwa ze wzgledéw ekonomicznych lub innych, mozna sprzedac
zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa (art. 318 ust. 1 pr. up.). Jezeli
sprzedaz przedsiebiorstwa upadtego jako catosci albo zorganizo-
wanej czesci nie jest mozliwa ze wzgledéw ekonomicznych lub in-
nych, mozna sprzedac zbiér rzeczy lub praw obcigzonych zastawem
rejestrowym, ktére wchodza w sktad przedsiebiorstwa (art. 318
ust. 2 zd. 2 pr. up.). W dalszej kolejnosci syndyk prowadzi sprzedaz
pojedynczych sktadnikdw masy upadtosci.

Faza zarzadzania majatkiem - prowadzenie przedsigbiorstwa upadtego

Z chwilg ogtoszenia upadtosci syndyk zastepuje w prowadzeniu
przedsiebiorstwa dtuznika® dotychczasowy zarzad korporacyjny
upadtego, wspdlnikéw prowadzacych sprawy upadtej spotki czy sa-
mego upadtego bedacego osobg fizyczng itp. W mysl art. 75 ust. 1
pr. up., jezeli ogtoszono upadtos$¢, upadty traci prawo zarzadu oraz
mozliwos¢ korzystania i rozporzadzania mieniem wchodzacym do
masy upadtosci. Zgodnie z przywotywanym juz wczesniej art. 173
pr. up. syndyk niezwtocznie obejmuje majatek upadtego, zarzadza
nim, zabezpiecza go przed zniszczeniem, uszkodzeniem lub zabra-
niem go przez osoby postronne oraz przystepuje do jego likwidacji.
W istocie rzeczy z chwilg ogtoszenia upadtosci przedsiebiorstwo
winno by¢ prowadzone przez syndyka.

Prowadzenie przedsiebiorstwa upadtego nie jest gtéwnym ce-
lem postepowania w przedmiocie likwidacji masy upadtosci. Jest
to raczej szczegolny srodek dla osiagniecia celu, jakim jest likwi-
dacja masy upadtosci. Prowadzenie przedsiebiorstwa upadtego
moze odbywac sie w dwdch formach. Po pierwsze, syndyk moze

7 M. Pozniak-Niedzielska, Sprzedaz przedsiebiorstwa bankowego w upadtosci,
[w:] Studia z prawa prywatnego gospodarczego. Ksiega pamiqgtkowa ku czci
prof. Ireneusza Weissa, Krakow 2003, s. 230.

8  Szerzej na temat przedsiebiorstwa upadtego w ramach upadtosci likwida-
cyjnej zob. R. Adamus, Przedsiebiorstwo upadtego..., op. cit., s. 55 i nast.
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wydzierzawi¢ przedsiebiorstwo upadtego osobie trzeciej (art. 316
ust. 2 pr. up.)®. Po drugie, syndyk moze prowadzi¢ przedsiebiorstwo
samodzielnie. Z punktu widzenia przestanek, o ktérych mowa w ko-
mentowanym przepisie, nie ma znaczenia, czy przedsiebiorstwo
bedzie prowadzone osobiscie przez syndyka, czy zostanie przez
niego wydzierzawione. Ustawodawca przyjat dwie pozytywne
przestanki dla dalszego prowadzenia postepowania upadfosciowe-
go. Po pierwsze, syndyk moze prowadzi¢ przedsiebiorstwo upadte-
go, jezeli mozliwe jest zawarcie uktadu z wierzycielami. Po drugie,
syndyk moze prowadzi¢ przedsiebiorstwo upadtego, jezeli mozliwa
jest sprzedaz przedsiebiorstwa upadtego w catosci lub jego zor-
ganizowanych czesci (art. 312 ust. 1) Przestanki, o ktérych mowa
w art. 312 ust. 1 pr. up., odnosza sie do sytuacji, w ktérej przedsie-
biorstwo upadtego miatoby by¢ prowadzone po uptywie trzech
miesiecy od daty ogtoszenia upadtosci (art. 206 ust. 1 pkt 1 pr. up.).
Do uptywu wspomnianego okresu syndyk moze prowadzi¢ przed-
siebiorstwo upadtego bez wzgledu na okolicznosci.

Sam fakt ogtoszenia upadtosci przez sad upadtosciowy nie
wstrzymuje automatycznie prowadzenia przedsiebiorstwa upa-
dtego. Odnoszac sie do dalszego prowadzenia przedsiebiorstwa
upadtego, nalezy wskaza¢, ze kontynuacja prowadzenia przedsie-
biorstwa przez syndyka moze miec rézny zakres: po pierwsze, pro-
wadzenie przedsiebiorstwa w takim samym zakresie; po drugie,
prowadzenie przedsiebiorstwa w zmniejszonym zakresie; po trze-
cie, prowadzenie przedsiebiorstwa w zwiekszonym zakresie (np.
gdy upadty w ramach prowadzonego przedsiebiorstwa wdrazat
projekt i przed ogtoszeniem upadtosci nie zdotat uruchomié¢ pro-
dukgji w zakresie tego projektu).

Przepis art. 312 pr. up., co w zasadzie bezposrednio wynika z jego
brzmienia, nalezy odnosi¢ takze do prowadzenia zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa. Innymi stowy, prowadzenie zorganizowa-
nej czesci przedsiebiorstwa rowniez wymaga ziszczenia sie okre-
Slonych w art. 312 ust. 1 pr. up. przestanek merytorycznych. Zgod-
nie z art. 169 ust. 4 pr. up. syndyk prowadzacy przedsiebiorstwo

° Na temat dzierzawy przedsiebiorstwa upadtego zob. ibidem, s. 127 i nast.
10 Zob. szerzej ibidem, s. 57 i nast.
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upadtego moze prowadzi¢ dziatalno$¢ wymagajaca koncesji, licen-
¢ji albo zezwolenia, chyba Ze co innego wynika z odrebnych ustaw.

Brak szczegotowych norm prawnych dla wyznaczenia konkretnej
metodyki biznesowej

Likwidacja masy upadtosci jest fragmentem postepowania sado-
wego, jakim jest postepowanie upadtosciowe, zatem podlega ono
istotnym rygorom o charakterze formalnym. W zwigzku z tym, ze
prawo upadtosciowe sktada sie z norm o charakterze materialno-
prawnym, jak i norm o charakterze proceduralnym oraz ustrojowym,
przepisy o likwidacji masy upadtosci maja rozny charakter prawny'.
Prowadzenie przedsiebiorstwa charakteryzuje sie jednak pewna
autonomia proceduralna. Przepis art. 312 ust. 2 pr. up. stanowi, ze
jezeli syndyk prowadzi przedsiebiorstwo upadtego, powinien pod-
ja¢ wszelkie dziatania zapewniajgce zachowanie przedsiebiorstwa
Co najmniej w niepogorszonym stanie. Regulacja ta nie zakazuje
podejmowania czynnosci inwestycyjnych. W kontekscie porusza-
nego problemu warto zwrdéci¢ uwage na art. 257 § 1 ustawy z dnia
23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny'?, ktéry w sferze ograniczone-
go prawa rzeczowego, jakim jest uzytkowanie przedsiebiorstwa,
przewiduje potrzebe czynnosci inwestycyjnych, jezeli uzytkowanie
obejmuje okreslony zesp6t srodkéw produkgji, uzytkownik moze
w granicach prawidlowej gospodarki zastepowac poszczegodlne
skfadniki innymi. Wtgczone w ten sposéb sktadniki stajg sie wiasno-
$cig whasciciela uzytkowanego zespotu srodkéw produkgji”
Przedsiebiorstwo powinno by¢ prowadzone wedtug zasady bu-
siness judgement rule. Syndyk masy upadfosci powinien kierowac
sie uwarunkowaniami biznesowymi przy prowadzeniu przedsie-
biorstwa upadtego. Przepisy prawa upadtosciowego nie sg jednak
vademecum biznesowym, ale ustaleniem regut egzekucji general-
nej. Nie ingeruja one zatem w metodyke prowadzenia przedsiebior-
stwa upadtego. Oczywiscie metodyka przyjeta przez syndyka masy

"' Zob. np. idem, Miejsce Prawa upadtosciowego i naprawczego w systemie pra-
wa, ,Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego”2011, nr 3, s. 16 i nast.
2 Tekst jedn.: Dz.U.z 2023 r,, poz. 1610.
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upadtosci przy prowadzeniu przedsiebiorstwa upadtego nie moze
byc¢ sprzeczna z ogélnymi celami postepowania upadtosciowego,
wyrazonymi w art. 2 pr. up., ktérymi sa: maksymalizacja zaspokoje-
nia wierzycieli i zachowanie przedsiebiorstwa upadtego jako catosci.

«Decyzja biznesowa” syndyka o dokonaniu inwestycji - przygotowanie
tzw. testu inwestycyjnego

W procesie likwidacji masy upadiosci centralng pozycje zajmuje
syndyk masy upadtosci. Syndyk prowadzi bezposrednig likwidacje
(spieniezanie) aktywow upadtego. W ptaszczyZznie prawa cywilne-
go syndyk zawiera umowy sprzedazy (w rozumieniu art. 535 i nast.
k.c., niemniej z istotnymi modyfikacjami wynikajacymi z przepisow
prawa upadfosciowego), ktérych przedmiotem sa sktadniki masy
upadtosci. Prawo upadtosciowe w wielu swoich przepisach kwalifi-
kuje czynnosci syndyka odnoszace sie do likwidacji masy upadtosci
jako ,sprzedaz” (zob. np. art. 310 ust. 1, art. 311 ust. 1, art. 313 ust. 1
i 2,art. 320 ust. 1 3, art. 321 ust. 1, art. 323, art. 326 pr. up.). Nie-
mniej ustawodawca postuguje sie takze pojeciem,zbycie”, ktore jest
szersze niz pojecie ,sprzedaz” (zob. art. 314 ust. 1, art. 315, art. 331
ust. 2, art. 332 pr. up.). W zwiagzku z tym, ze czynnosci syndyka wia-
73 sie z uzyskaniem ceny, bardziej trafnym okresleniem wydaje sie
pojecie,sprzedazy” Niemniej w zakresie prowadzenia przedsiebior-
stwa dtuznika nie realizuje sie etap zbywania (likwidacji, sprzedazy)
sktadnikéw mienia masy upadtosci. Jest to etap zarzadzania sktad-
nikami mienia przeznaczonymi do zbycia.

Zarzadzanie przedsiebiorstwem odbywa sie na rachunek upa-
dtego. Zgodnie z art. 160 ust. 1 pr. up. syndyk dokonuje czynno-
$ci z zakresu likwidacji masy upadtosci ,na rachunek upadtego,
lecz w imieniu wiasnym”'3, W zwigzku z ogtoszeniem upadtosci

13 Na temat statusu prawnego syndyka zob. np. P. Feliga, Stanowisko prawne
syndyka w procesie dotyczqgcym masy upadfosci, Warszawa 2013, s. 35 i nast.;
. Gil, Sytuacja prawna syndyka..., op. cit., s. 152; M. Koenner, Syndyk masy
upadtosci, Sopot 1999, s. 31 i nast.; K. Korzan, Syndyk masy upadtosci, ,Rad-
ca Prawny” 1993, nr 2, s. 22 i nast.; G. Harla, Syndyk masy upadtosci w pol-
skim prawie cywilnym (materialnym i procesowym), Warszawa 2007, s. 117
i nast.; idem, Organy postepowania upadfosciowego a organy postepowania
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likwidacyjnej upadly nadal jest podmiotem praw wchodzacych
w sktad jego majatku. Skutkiem ogtoszenia upadtosci likwidacyjnej
bynajmniej nie jest wywtaszczenie upadtego, cho¢ zaréwno pra-
wo wiasnosci upadtego (art. 140 pr. up.), jak i inne prawa zostajg
mocno ograniczone w przepisach prawa upadtosciowego. Upadty
ograniczony jest przede wszystkim w mozliwosci rozporzadzania
swoim majatkiem (art. 75 ust. 1 pr. up.). Kompetencje te upadty tra-
ci na rzecz syndyka (art. 173 pr. up.). Z chwilg ogtoszenia upadtosci
likwidacyjnej upadty staje sie ,niedziatajgcym wiascicielem’, a syn-
dyk ,dziatajacym niewtascicielem”. Innymi stowy, typowe atrybuty
prawa wiasnosci sktadnikow majatkowych' ulegaja rozdzieleniu
pomiedzy upadtego (dotychczasowego witasciciela) i syndyka.
Nalezy podnies¢, ze w przypadku upadtych bedacych jednostka-
mi organizacyjnymi posiadajgcymi rézne organy wzgledem syndy-
ka nie maja zastosowania jakiekolwiek ograniczenia korporacyjne
dotyczace czynnosci majacej za przedmiot sktadniki masy upadto-
$ci, albowiem upadty traci prawo zawiadywania masa upadtosci na
rzecz syndyka. Zgodnie z art. 75 ust. 1 pr. up. w przypadku ogto-
szenia upadtosci upadty traci prawo zarzagdu oraz mozliwo$¢ korzy-
stania i rozporzadzania mieniem wchodzacym do masy upadtosci.
Z kolei czynnosci prawne upadtego dotyczace mienia upadtego,
wobec ktérego upadty utracit prawo zarzadu, s niewazne (art. 77
ust. 1 pr. up.). Uzna¢ nalezy, ze pod pojeciem ,upadty” kryje sie nie
tylko zarzad osoby prawnej (innej jednostki organizacyjnej), ale

cywilnego w ujeciu systemowym, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2006, nr 4,
s. 18-26; P. Sobolewski, Skutki umorzenia postepowania upadfosciowego dla
postepowarn z udziatem syndyka, ,Przeglad Sagdowy” 2008, nr 10, s. 75 i nast.;
J. Palys, Syndyk masy upadtosci - pozycja ustrojowa, ,Prawo Spdtek” 2000,
nr 3, s. 37 i nast.; B. Jochemczyk, Odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza syndy-
ka masy upadfosci, ,Prawo Spétek” 2004, nr 10, s. 39 i nast.; A. Hrycaj, Syndyk
masy upadtosci, Poznan 2006, s. 29 i nast.; A. Jarocha, |. Pietrzak, M. Sachajko,
Analiza poréwnawcza instytucji nadzorcy sqdowego, syndyka masy upadtosci
i zarzqdcy przymusowego przedsiebiorstwa, ,Prawo Spétek” 2005, nr 10, s. 53
i nast.; A. Pokora, Stanowisko prawne syndyka masy upadtosci,,Rejent” 1997,
nr7-8,s. 197 i nast.

Co do atrybutéw prawa wiasnosci zob. np. P. Machnikowski, [w:] Prawo rze-
czowe, red. T. Dybowski, wyd. 2, ,System Prawa Prywatnego”t. 3, Warszawa
2007, s.13 i nast.
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takze inne organy statutowe upadtego (np. rada nadzorcza, komisja
rewizyjna, zgromadzenie wspdlnikéw, walne zgromadzenie akcjo-
nariuszy itp.). Konsekwentnie podkresli¢ nalezy, ze syndyk nie jest
zwigzany zadnymi statutowymi ograniczeniami dla zarzadu spotki
co do podejmowania okreslonych czynnosci.

Prawo upadtosciowe pozwala na postawienie tezy, ze prowadze-
nie przedsiebiorstwa upadtego ma charakter zjawiska autonomicz-
nego na tle problemu likwidacji masy upadtosci. O ile przy sprzeda-
zy likwidacyjnej syndyk zachowuje paradygmat organu egzekugji
generalnej i podlega scistym procedurom prawa upadtosciowego,
o tyle przy prowadzeniu przedsiebiorstwa upadtego prawo upa-
dtosciowe nie narzuca zadnej konkretnej metodyki biznesowej
prowadzenia tego przedsiebiorstwa, pozostawia zatem syndykowi
pewng swobode decyzyjna, byleby zarzadzanie ze strony syndyka
byto zgodne z ogélnymi celami postepowania. Generalnie nie ma
zakazu dokonywania czynnosci inwestycyjnych, w tym nabywania
nieruchomosci przez syndyka prowadzacego przedsiebiorstwo,
jezeli inwestycja jest uzasadniona celami prowadzenia tego przed-
siebiorstwa. Badanie biznesowej zasadnosci decyzji inwestycyjnej
moze mie¢ miejsce, jezeli czynnos¢ nie zostata zakazana do pod-
jecia przez sedziego komisarza (tzw. weryfikacja negatywna) i nie
ma zagrozenia dla utrzymania zgody dla prowadzenia przedsiebior-
stwa przez syndyka.

Przed podjeciem decyzji przez syndyka masy upadtosci w spra-
wie dokonania czynnosci inwestycyjnej warto przygotowac odpo-
wiedni test inwestycyjny odpowiadajacy na odpowiednie pytania
dotyczace zasadnosci i celowosci inwestycji w konkretnym przy-
padku. Celem testu inwestycyjnego jest udzielenie odpowiedzi
na pytanie o zasadno$¢ dokonania czynnosci inwestycyjnej. Test
inwestycyjny powinien sporzadzi¢ syndyk. W szczegélnie skompli-
kowanych sytuacjach test inwestycyjny moze opierac sie na eksper-
tyzach, np. technologicznej, technicznej, biznesowej czy prawnej.
Test inwestycyjny sporzadzany bytby dla organéw i uczestnikow
postepowania upadtosciowego. Jego sensem jest wyttumaczenie
motywoéw zachowania syndyka.

Nalezatoby rekomendowag, aby byt to test sporzadzany ex ante.
Niemniej moze by¢ to réwniez test sporzadzony po dokonaniu
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czynnosci inwestycyjnej. Z formalnego punktu widzenia mégtby on
stanowi¢ zatacznik do sprawozdan sktadanych cyklicznie przez syn-
dyka.W zwigzku z tym, ze test inwestycyjny jest instytucja wynikaja-
ca z potrzeb praktyki, trudno wprowadzac¢ katalog obligatoryjnych
czy fakultatywnych elementéw tego testu. Ten fakultatywny doku-
ment prywatny powinien zawiera¢ takie dane, aby merytorycznie
spetniat swoj cel.

Nalezatoby udzieli¢ odpowiedzi na pytanie, czy inwestycja jest
zgodna z zasadami prawidtowego gospodarowania powierzonym
majatkiem, w tym — czy jest zgodna z zasadg business judgement
rule. Kluczowe bedzie ustalenie, czy model postepowania staranne-
go zarzadcy mieniem uzasadnia podjecie takiej inwestycji. Nalezy
oceni¢, czy skutki zaniechania inwestycji beda niekorzystne. Z pew-
noscig ma znaczenie okolicznos¢, czy inwestycja bytaby dokonana
na korzystnych warunkach finansowych.

Niemniej zbadanie samego poziomu ogdlnej zasadnosci bizne-
sowej decyzji nie jest wystarczajace. Nalezy ustali¢, czy inwestycja
nie naruszy celéw postepowania upadtosciowego, jakimi sa maksy-
malizacja zaspokojenia wierzycieli i zachowanie przedsiebiorstwa
w catosci. Test inwestycyjny powinien odnosi¢ sie do okolicznosci,
czy wykonanie inwestycji nie spowoduje przewlektosci w postepo-
waniu upadtosciowym. Test powinien wykluczac ryzyko, ze podje-
cie inwestycji nie zablokuje w sposéb nieuzasadniony mozliwosci
szybkiego zaspokojenia wierzycieli. Test powinien wskazywac, czy
i w jaki sposéb wykonanie inwestycji wptynie pozytywnie na mozli-
wosci uzyskania wiekszej ceny zbycia za przedsiebiorstwo upadtego.

W dalszej kolejnosci nalezatoby zarekomendowa¢ wykluczenie
w ramach testu, ze inwestycja nie wigze sie z zadnym podwyzszo-
nym ryzykiem gospodarczym. W tescie inwestycyjnym warto pod-
jac¢ watek, czy inwestycja ma, a jezeli tak, to jaki konkretny efekt
w postaci pozyskania oszczednosci w dziatalnosci przedsiebiorstwa
upadtego. Dalej w tescie powinno sie odnies¢ do tego, czy inwesty-
cja jest gospodarczo uzasadniona z uwagi na konkretne i donioste
potrzeby przedsiebiorstwa upadtego i czy nie jest wylacznie czyn-
noscia z zakresu spekulacji. Waznym elementem testu bedzie wyka-
zanie, czy inwestycja nie jest przewidziana wytacznie dla znacznego
ulepszenia przedsiebiorstwa upadtego (innymi stowy, nalezatoby
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wykluczy¢ zarzut, ze syndyk wchodzi w role nabywcy przedsiebior-
stwa; nie dziata wytacznie na korzys$¢ nabywcy przedsiebiorstwa).

Istotne bedzie sprawdzenie zasadnosci inwestycji z uwagi na
kryterium proporcjonalnosci. Test powinien wykazywaé, czy wyko-
nanie inwestycji pozostaje w odpowiedniej proporcji w odniesieniu
do innych typowych miesiecznych (okresowych) wydatkéw syndy-
ka na prowadzenie przedsiebiorstwa upadtego. Z testu powinno
wynika¢, czy skala inwestycji pozostaje w rozsadnej i proporcjonal-
nej relacji wzgledem wartosci catego przedsiebiorstwa. W tescie in-
westycyjnym nie moze zabrakna¢ stwierdzenia, czy syndyk posiada
odpowiednie finansowanie na wykonanie inwestycji. Nalezy reko-
mendowac ustalenie, czy nie ma ryzyka nabycia przedmiotu inwe-
stycji z wadami fizycznymi, czy prawnymi.

Syndyk przy czynnosciach z zakresu likwidacji masy upadtosci
moze postugiwac sie ze wzgledéw organizacyjnych réznymi ciatami
pomocniczymi nieuregulowanymi w ustawie, np. komisjg ds. likwi-
dacji masy upadtosci, w sktad ktérej moze wchodzi¢ np. ksiegowy,
radca prawny, rzeczoznawca majatkowy itp. Ciata takie nie moga
jednak ani przejmowaé kompetencji syndyka, ani go zastepowac
w jego ustawowych obowigzkach. Majg one uprawnienia pomoc-
niczo-doradcze. Jezeli w zwigzku z prowadzeniem przedsiebior-
stwa potrzebne jest dokonanie pewnych czynnosci inwestycyjnych,
mozna zasugerowac powofanie takiej komisji celem jej oficjalnej
i formalnej rekomendacji co do przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Syn-
dyk nie bedzie zwigzany taka rekomendacja, niemniej bedzie po-
siadat stanowisko merytoryczne oséb zaangazowanych w proces
produkcyjny, ktére moze by¢ uzasadnieniem dla podejmowanych
przez syndyka decyzji.

Rola sedziego-komisarza w procesie likwidacji masy upadtosci

Jak wskazano powyzej, centralng funkcje w procedurze likwidacji
masy upadtosci petni syndyk masy upadtosci. Niemniej syndyk pod-
lega nadzorowi ze strony sedziego-komisarza® i rady wierzycieli.

> Na temat pozycji prawnej sedziego-komisarza zob. np. W. Pokora, Kilka
uwag na temat pozycji prawnej sedziego-komisarza w postepowaniu upadto-
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Mozna postawic teze, ze do syndyka nalezy tzw. sfera dziatalnosci
operacyjnej, a do sedziego-komisarza i rady wierzycieli sfera kom-
petencji nadzorczych i decyzyjnych w wybranych, wazniejszych
zagadnieniach. W tej kwestii toczyta sie ozywiona polemika co
do ewentualnego przemodelowania kompetencji sedziego-ko-
misarza i rady wierzycieli na rzecz zwiekszenia kompetencji tej
ostatniej. Sprawa jest jednak dyskusyjna. Podnosi sie argument,
ze sedzia-komisarz jest urzednikiem, nie ma przygotowania biz-
nesowego, dlatego de lege ferenda powinno nastgpi¢ ograniczenie
wladztwa sedziego-komisarza. Niemniej rady wierzycieli, jak po-
kazuja doswiadczenia praktyczne, nie zawsze sa ciatem wydolnym,
ich dziatanie niesie za soba ryzyko uprzywilejowania silniejszych
grup wierzycieli, ktérzy maja swoje przedstawicielstwo w radzie,
jej cztonkowie nie zawsze majg tak duze doswiadczenie w spra-
wach upadtosciowych, jakie posiada sedzia-komisarz. Wprowa-
dzenie w tym zakresie zmian wymaga zatem rozwagi, a ponadto
ostateczna kontrola rozstrzygnie¢ rady wierzycieli zawsze powin-
na naleze¢ do sedziego-komisarza.

Zgodnie z trescig art. 152 ust. 1 pr. up. sedzia-komisarz kieruje
tokiem postepowania, sprawuje nadzoér nad czynnosciami syndyka,
oznacza czynnosci, ktérych syndykowi nie wolno wykonywa¢ bez
jego zezwolenia lub bez zgody rady wierzycieli, jak rowniez zwra-
ca uwage na popetnione przez nich uchybienia. Sedzia-komisarz
posiada zatem generalng kompetencje do oznaczenia czynnosci,
ktérych syndyk nie mozna podja¢ samodzielnie w ramach likwida-
¢ji masy upadtosci. Warto w tym miejscu zwréci¢ uwage na wyrok
SN - Sadu Dyscyplinarnego z dnia 29 czerwca 2007 r., SNO 39/0776,
zgodnie z ktérym ,czynnosci sedziego-komisarza o charakterze
nadzorczym maja na celu ochrone intereséw wierzycieli i innych
podmiotéw dotknietych upadtoscia. Tym bardziej, sedzia-komisarz
nie powinien dopusci¢ do tego, by jego dziatania lub zaniechania
dziataty na szkode wierzycieli upadtego”.

W przywotanym orzeczeniu potozono nacisk nakwestie staranno-
$ci, z jaka winien dziata¢ sedzia-komisarz. Ponadto sedzia-komisarz

sciowym, [w:] Instytucje prawa upadfosciowego i naprawczego, red. A. Wi-
tosz, Katowice 2006, s. 124 i nast.
16 OSNSD 2007, nr 1, poz. 56.
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posiada szereg konkretnych kompetencji w ramach likwidacji masy
upadtosci wynikajacych z tresci ustawy. Co bardzo istotne, sedzia
-komisarz posiada kompetencje, na zasadach ogélnych, do uchyle-
nia kazdej uchwaty rady wierzycieli w przedmiocie likwidacji masy
upadtosci, jezeli uchwata jest sprzeczna z prawem albo narusza
dobre obyczaje (art. 210 pr. up.). W konsekwencji w obecnym mo-
delu prawnym ostateczna weryfikacja rozstrzygnie¢ co do likwida-
¢ji masy upadtosci nalezy do sedziego-komisarza. Ponadto, gdyby
w sprawach likwidacji masy upadtosci wypowiadato sie zgromadze-
nie wierzycieli, wéwczas sedzia-komisarz posiada kompetencje do
uchylenia uchwaty zgromadzenia wierzycieli, jezeli jest sprzeczna
z prawem, dobrymi obyczajami albo razgco narusza interes wie-
rzyciela, ktéry gtosowat przeciw uchwale (art. 200 pr. up.). Sedzia
-komisarz posiada bowiem takze tzw. kompetencje zastepcze. Po
pierwsze, sedzia-komisarz przejmuje ex lege wszelkie kompetencje
rady wierzycieli, jezeli ta nie zostata w danym postepowaniu usta-
nowiona (art. 213 ust. 1 pr. up.). Po drugie, sedzia-komisarz przejmu-
je kompetencje rady wierzycieli, jezeli ta nie wykona ich w terminie
wyznaczonym przez sedziego-komisarza (art. 213 ust. 2 pr. up.).
Istotng role w sprawach zwigzanych z likwidacjg masy upadto-
$ci petni rada wierzycieli’’. Rada wierzycieli jest ciatem kolegialnym
(art. 202 pr. up.) dziatajacym co do zasady in corpore. W obecnym
ksztatcie ustawy rada wierzycieli nie jest ciatem obligatoryjnym,
nie musi by¢ powotywana w kazdym postepowaniu upadtoscio-
wym (art. 201 pr. up.). Wierzyciel moze nie przyja¢ obowigzkéw
w radzie wierzycieli (art. 202 ust. 3 pr. up.). Rada wierzycieli, z uwagi
na jej ograniczony skfad osobowy, jest ciatem przedstawicielskim
(art. 202 ust. 1 pr. up.). Rade wierzycieli ustawodawca traktuje jako
zinstytucjonalizowang reprezentacje wierzycieli w postepowa-
niu upadtosciowym, wystepujaca obok zgromadzenia wierzycieli.
Zgodnie z art. 205 ust. 1 zd. 2 pr. up. rada wierzycieli przy wykony-
waniu swoich obowigzkéw powinna kierowac sie interesem ogotu
wierzycieli. Z uwagi na istnienie réznych grup interesu w postepo-
waniu upadtosciowym dobor cztonkéw rady wierzycieli ma istotne

7" Na temat rady wierzycieli por. np. R. Adamus, Rada wierzycieli w postepo-
waniu upadtosciowym z mozliwosciq zawarcia uktadu z zarzqdem wtasnym,
»Monitor Prawniczy” 2006, nr 18, s. 1003 i nast.
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znaczenie. Rada wierzycieli posiada kompetencje stanowiace, opi-
niujace i kontrolne. Co wazne, rada wierzycieli nie ma przyznanego
~domniemania kompetencji”. Jezeli jakas kompetencja nie zostata
wprost przyznana radzie wierzycieli, to jej po prostu nie ma.

Rada wierzycieli posiada 0g6lng kompetencje w zakresie kontro-
li czynnosci syndyka (art. 205 ust. 1 pr. up.). Swoje kompetencje kon-
trolne rada wierzycieli moze wykonywac takze w zakresie czynnosci
syndyka obejmujacych likwidacje masy upadtosci. Rada wierzycieli
moze zadac od syndyka wyjasnien, a takze moze badac ksiegi i do-
kumenty dotyczace upadtosci (art. 205 ust. 3 pr. up.). Z czynnosci
kontroli dziatalnosci syndyka rada wierzycieli sktada sprawozdania
sedziemu-komisarzowi. Rada wierzycieli posiada kompetencje do
wyrazania swojej opinii m.in. w sprawach dotyczacych masy upa-
dtosci, jezeli tego zazada sedzia-komisarz i syndyk (art. 205 ust. 1
pr. up.). Rada wierzycieli in corpore, ale takze kazdy z cztonkéw rady
wierzycieli, moze przedstawi¢ sedziemu-komisarzowi swoje uwagi
o dziatalnosci syndyka dotyczace m.in. likwidacji masy upadtosci
(art. 205 ust. 2 pr. up.). Rada wierzycieli zezwala na dalsze prowadze-
nie przedsiebiorstwa upadtego ponad okres trzech miesiecy liczo-
ny od dnia ogtoszenia upadtosci (art. 206 ust. 1 pkt 1 pr. up.). Rada
wierzycieli wyraza zgode na sprzedaz praw i wierzytelnosci (art. 206
ust. 1 pkt 3 pr. up.). Rada wierzycieli posiada kompetencje do wy-
razenia zgody na inng forme poszukiwania nabywcy wierzytelno-
sci lub praw majatkowych niz aukcja lub przetarg (art. 334 ust. 2
pr. up.). Rada wierzycieli posiada przyznanych jej wprost w ustawie
zadnych kompetencji do decydowania o czynnosciach inwestycyj-
nych syndyka.

Podsumowanie

W ramach prawidtowego prowadzenia przedsiebiorstwa upadtego,
podejmowanego z nalezyta starannoscig w rozumieniu art. 179 pr.
up., syndyk moze dokona¢ czynnosci inwestycyjnej, w tym nawet
polegajacej na zakupie nieruchomosci potrzebnej dla prowadzenia
tego przedsiebiorstwa. Syndyk powinien dysponowaé uzasadnie-
niem gospodarczym dla takiej decyzji biznesowej z poszanowaniem
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0golnych zasad postepowania upadtosciowego wyrazonych w tre-
$ci art. 2 pr. up. Prowadzenie przez syndyka przedsiebiorstwa ma
charakter autonomiczny na gruncie przepiséw o likwidacji masy
upadtosci. Przypisy prawa upadtosciowego nie wprowadzaja va-
demecum dla konkretnego sposobu prowadzenia dziatalnosci tego
przedsiebiorstwa. Syndyk powinien kierowac sie zasada business
judgement rule. O zamiarze dokonania czynnosci inwestycyjnej
w postaci nabycia nieruchomosci nalezatoby powiadomi¢ sedzie-
go-komisarza z uwagi na jego pozycje w postepowaniu upadtoscio-
wym (art. 152 ust. 1 pr. up.).

Rada wierzycieli nie posiada ustawowej kompetencji do wyra-
zania zgody na dokonanie licznosci inwestycyjnej przez syndyka
masy upadtosci, w tym na nabycie nieruchomosci. Z kolei nie korzy-
sta ona z domniemania kompetencji. Dla wykonania czynnosci in-
westycyjnej przez syndyka masy upadtosci (takze w postaci nabycia
nieruchomosci) nie ma potrzeby zwotania zgromadzenia wierzy-
cieli. Na dokonanie czynnosci inwestycyjnej w postaci nabycia nie-
ruchomosci syndyk nie musi uzyskiwa¢ zgody reprezentanta upa-
dtego. Syndyk nie jest zwigzany postanowieniami uméw spotek/
statutow przewidujacych obowigzek uzyskania zgody korporacyjny
jej organéw na nabycie nieruchomosci do upadtej spoétki. Syndyk
nie jest zwigzany takze ustawowymi kompetencjami do wspétde-
cydowania przez organ nadzorczy i whascicielski spétki kapitatowej
w upadtosci. Nabycie nieruchomosci przez syndyka masy upadto-
$ci do przedsiebiorstwa upadtego nie bedzie stato na przeszkodzie
ustawowej procedurze zbycia przedsiebiorstwa upadtego. Sktad-
niki przedsiebiorstwa upadtego podlegajace zbyciu w ramach po-
stepowania upadtosciowego moga pochodzi¢ zaréwno z czynnosci
upadtego, jak i z czynnosci syndyka.
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Streszczenie
Problem dopuszczalnosci dokonania czynnosci inwestycyjnej przez syndyka
masy upadtosci prowadzacego przedsigbiorstwo upadtego

Przedmiotem niniejszego opracowania jest zagadnienie czynnosci in-
westycyjnych dokonywanych przez syndyka masy upadtosci. Syndyk
jest zobowigzany do zachowania przedsiebiorstwa upadtego w stanie
niepogorszonym. Syndyk prowadzi egzekucje generalng z majatku
upadtego celem jak najbardziej efektywnego zaspokojenia wierzycie-
li. Nie mozna jednak z gory wykluczy¢ dopuszczalnosci czynnosci in-
westycyjnej syndyka, jezeli spetnia ona obiektywne kryteria celowosci
ekonomicznej. W zwiazku z tym, ze ambicjg tego artykutu jest rozwia-
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zanie pewnego problemu prawnego, zaproponowana zostata instytu-
Cja testu inwestycyjnego, aby uzasadnic¢ celowo$¢ dokonywania przez
syndyka czynnosci inwestycyjnych. Test taki powinien by¢ przygotowa-
ny, aby unikna¢ watpliwosci co do potrzeby dokonania czynnosci inwe-
stycyjnej w toku postepowania upadtosciowego. Wiodacym kryterium
jest kryterium celowosci ekonomiczne;j.

Stowa kluczowe: syndyk masy upadtosci, przedsiebiorstwo upadtego,
likwidacja przedsiebiorstwa upadtego, prowadzenie przedsiebiorstwa
upadtego, czynnos¢ inwestycyjna

Abstract
The problem of the admissibility of carrying out an investment activity by
the bankruptcy trustee running the bankrupt's enterprise

This solution is an electrical solution that is used by the bankruptcy
trustee. A trustee is a solution to keep a bankrupt entreprise intact. The
trustee conducts general enforcement of the bankrupt’s debt to
the highest possible satisfaction. However, it is not possible to allow in
advance the admissibility of functional activities that meet the criteria
of economic desirability. Because the ambition of this article is to solve
a certain problem there is a proposal of the testing institution to justi-
fy the advisability of the device by the functional trustee. Such a test
should be used to exclude doubts about the performance of activities
during bankruptcy proceedings. The leading one is compliance with
economic expediency.

Key words: bankruptcy trustee, liquidation of a bankrupt entreprise,
bankrupt entreprise, investment function



