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I. Definicje

Dhuznik — Tryton Rental spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig w restrukturyzacji, z siedziba
w Warszawie, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000988532 (dalej takze jako ,,Dtuznik™).

Test Prywatnego Wierzyciela (TPW) — niniejszy dokument sporzadzony zgodnie z art. 140 ust.
3 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne (t.j. Dz.U. 2024 poz. 1428), stanowiacy
ocen¢ czy dziatania wierzycieli publicznoprawnych wobec Diuznika w toku postepowania
restrukturyzacyjnego oraz w trakcie wykonywania uktadu odbywaja si¢ na warunkach rynkowych,
analogicznych do zachowania racjonalnego wierzyciela prywatnego dziatajagcego w normalnych
warunkach gospodarczych.

Wierzyciel publicznoprawny objety testem — wierzyciel publiczny wyodrgbniony ze spisu
wierzytelnosci Dtuznika, wobec ktorego prowadzone jest postepowanie restrukturyzacyjne oraz do
ktérego kierowany jest niniejszy Test Prywatnego Wierzyciela, tj.: Zaklad Ubezpieczen
Spotecznych I Oddzial w Warszawie (dale;j: ,,ZUS”).

Z uwagi na charakter postepowania jako uktadu czeSciowego, Test Prywatnego Wierzyciela
obejmuje wytacznie wierzycieli publicznoprawnych objetych uktadem, przy czym w niniejszym
postepowaniu wierzycielem takim jest Zaktad Ubezpieczen Spotecznych.

Pozostali wierzyciele, w tym wierzyciele prywatni (np. finansujacy leasing), nie podlegaja analizie
w ramach Testu Prywatnego Wierzyciela, gdyz ich sytuacja podlega ocenie ekonomicznej
w ramach propozycji uktadowych.

II. Wstep

W toku postepowania restrukturyzacyjnego prowadzonego wobec Tryton Rental spotka
z ograniczong odpowiedzialnos$cig w restrukturyzacji sporzadzono Test Prywatnego Wierzyciela
w celu oceny, czy przewidziane w propozycjach uktadowych warunki restrukturyzacji zobowigzan
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publicznoprawnych spehniaja kryterium dzialania na zasadach rynkowych, o ktéorym mowa
w art. 140 ustawy Prawo restrukturyzacyjne.

Celem testu jest ustalenie czy wierzyciel publicznoprawny objety uktadem czgsciowym zachowuje
si¢ wobec Dhuznika w sposéb analogiczny do racjonalnego wierzyciela prywatnego, dziatajacego
w normalnych warunkach rynkowych, w szczegdlnosci czy zaakceptowalby przewidziane
w propozycjach uktadowych warunki sptaty zobowigzan, biorac pod uwage mozliwy do uzyskania
poziom zaspokojenia w alternatywnym scenariuszu upadlosciowym.

Podstawe¢ opracowania niniejszego testu stanowig dane finansowe oraz informacje prawno
- ekonomiczne dotyczace Dhuznika, w szczego6lnosci:

dane zawarte w planie restrukturyzacyjnym,

spis wierzytelnosci,

informacje o strukturze i warto$ci majatku Dtuznika,

wysoko$¢ zobowigzan wobec wierzyciela publicznoprawnego objetego uktadem,

tres¢ propozycji uktadowych,

oszacowany poziom zaspokojenia  wierzytelno§ci w  scenariuszu  post¢gpowania
upadlosciowego.

N

Analiza porownawcza powyzszych wariantow stanowi podstawe oceny czy wsparcie udzielone
w ramach postgpowania restrukturyzacyjnego nie stanowi pomocy publicznej, a dziatania
wierzyciela publicznoprawnego pozostaja zgodne z zasadg prywatnego wierzyciela.

II1. Metodyka

Analiza zostata przeprowadzona w oparciu o poréwnanie dwoch alternatywnych scenariuszy
ekonomiczno - prawnych, tj.:

a. wariantu uktadowego — zaktadajacego kontynuacj¢ dziatalnosci gospodarczej Dtuznika oraz
wykonanie uktadu czeSciowego na warunkach okre§lonych w propozycjach uktadowych,

b. wariantu upadto$ciowego — zakladajacego ogloszenie upadlosci Dhuznika i likwidacje jego
majatku w toku postepowania upadtosciowego.

Dla obu wariantow okreslono przewidywany poziom zaspokojenia  wierzyciela
publicznoprawnego, zar6wno w uj¢ciu nominalnym, jak 1 w ujeciu wartosci biezacej (PV),
z uwzglednieniem poréwnywalnego horyzontu czasowego odzysku wierzytelnos$ci.

W ramach wariantu uktadowego uwzgledniono w szczegdlnosci: tres¢ propozycji uktadowych
skierowanych do wierzyciela publicznoprawnego, strukture wierzytelnosci (naleznos¢ gtéwna oraz
odsetki), harmonogram sptat wynikajacy z uktadu, okres wykonania uktadu, przewidywana
zdolnos¢ ptatniczg Dtuznika wynikajacg z planu restrukturyzacyjnego.

W ramach wariantu upadlo$ciowego przyjeto zalozenia wynikajace z przepisow ustawy Prawo
upadiosciowe oraz danych finansowych Dhuznika, w szczego6lnosci: oszacowang warto$¢
likwidacyjng majatku Dtuznika, przewidywang wysokos¢ kosztow postepowania upadtosciowego,
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strukture zobowigzan oraz kategorie ich zaspokojenia, zasady podziatu funduszoéw masy upadtosci,
realny horyzont czasowy zakonczenia postgpowania i wyplaty srodkow wierzycielom.

Poréwnanie poziomu zaspokojenia wierzyciela publicznoprawnego w obu scenariuszach stanowi
podstawe oceny czy zaakceptowanie warunkow uktadu odpowiada zachowaniu racjonalnego
wierzyciela prywatnego dziatajacego w warunkach rynkowych.

IV. Zakres testu

Test Prywatnego Wierzyciela obejmuje pordwnanie przewidywanego stopnia zaspokojenia
wierzyciela publicznoprawnego Dtuznika w dwdch alternatywnych scenariuszach, tj.:

a. w przypadku zawarcia 1 wykonania ukladu czgsciowego w toku postepowania
restrukturyzacyjnego,
b. w przypadku ogloszenia upadto$ci Dtuznika 1 przeprowadzenia postgpowania likwidacyjnego.

Z uwagi na charakter postgpowania oraz zakres objecia ukladem, analiza objeto wierzyciela
publicznoprawnego wyodrgbnionego ze spisu wierzytelnosci, tj. Zaktad Ubezpieczen Spotecznych
I Oddziat w Warszawie.

Zakres analizy obejmuje w szczegolnosci:

a. wysoko$¢ wierzytelnosci objetej uktadem, z podziatem na naleznos$¢ gléwng oraz odsetki,

b. tres$¢ propozycji uktadowych skierowanych do wierzyciela publicznoprawnego, w tym warunki
1 harmonogram sptaty,

c. przewidywany poziom zaspokojenia wierzytelnosci w wariancie uktadowym,

d. oszacowany poziom zaspokojenia wierzytelnosci w scenariuszu upadtoSciowym,
z uwzglednieniem kategorii zaspokojenia oraz warto$ci masy upadtosci,

e. pordéwnanie poziomu zaspokojenia w obu wariantach — zar6wno w ujeciu nominalnym, jak
1w wartosci biezace;.

Na podstawie powyzszych danych dokonana zostanie ocena, w ktérym ze scenariuszy wierzyciel
publicznoprawny uzyska wyzszy poziom zaspokojenia swoich wierzytelnosci, a tym samym czy
akceptacja warunkéw ukladu odpowiada zachowaniu racjonalnego wierzyciela prywatnego
dziatajacego w warunkach rynkowych.

V. Przewidywany stopien zaspokojenia wierzycieli publicznoprawnych
w ramach uktadu

Wierzytelnos¢ wierzyciela publicznoprawnego — Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych I Oddziat
w  Warszawie  zostala ~w  caloSci  objeta  uktadem = czeSciowym = Dluznika
1 przypisana do grupy wierzycieli publicznoprawnych wyodrebnionej w ramach uktadu.

Laczna suma zobowigzan Diluznika wobec Zakladu Ubezpieczen Spotecznych wynosi
184 083,23z1, w tym: naleznos¢ glowna: 174 230,91zl oraz odsetki: 9 852,32z}
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1. Stopien zaspokojenia w uj¢ciu nominalnym

Zgodnie z propozycjami ukladowymi przedstawionymi przez Diuznika wierzytelnosé
publicznoprawna podlega sptacie w 100% warto$ci nominalnej, bez jakiejkolwiek redukcji
naleznosci gtownej ani odsetek.

Uktad przewiduje sptate catosci zobowigzan w systemie ratalnym, w okresie 24 miesiecy od dnia
uprawomocnienia si¢ postanowienia o zatwierdzeniu uktadu. W efekcie wykonania uktadu
wierzyciel publicznoprawny zostanie zaspokojony w calosci, tj. w 100% wartosci swoich
wierzytelno$ci objetych uktadem.

2. Harmonogram i parametry splat

Na potrzeby analizy ekonomicznej przyjeto nastepujace zatozenia: okres wykonania uktadu
wynosi 24 miesigce, sptata w rownych ratach miesigcznych, rozpoczecie sptat po uptywie miesigca
od dnia uprawomocnienia si¢ postanowienia o zatwierdzeniu ukfadu, stopa dyskontowa 10,0%
rocznie  (odpowiadajgca Sredniemu  oprocentowaniu  kredytow  obrotowych  bankéw
komercyjnych), stopa miesigczna — 0,8333%.

Przy aktualnej facznej kwocie wierzytelnosci objetej ukladem w wysokosci 184 083,23zl
wysokos$¢ jednej raty miesigcznej wynosi: 184 083,23zt / 24 =7 670,13z1.

3. Stopien zaspokojenia w ujeciu wartosci biezacej (PV)

W celu zapewnienia pordwnywalnosci ekonomicznej z wariantem upadtosciowym dokonano
kalkulacji wartos$ci biezagcej splat przewidzianych w postgpowaniu restrukturyzacyjnym. Analiza
ta uwzglednia zarowno koszt pienigdza w czasie, jak 1 rzeczywisty harmonogram rozpoczgcia
realizacji uktadu.

Na potrzeby niniejszych obliczen przyjeto, ze postgpowanie restrukturyzacyjne potrwa jeszcze
okoto szes$ciu miesiecy (do wydania prawomocnego postanowienia o zatwierdzenia uktadu przez
Sad restrukturyzacyjny), a pierwsza wyptata na rzecz wierzyciela nastgpi w siddmym miesigcu od
dnia sporzadzenia niniejszego testu. Uktad przewiduje sptat¢ wierzytelnosci w 24 réwnych ratach
miesigcznych. Oznacza to, ze ostatnia rata przypadnie w trzydziestym miesigcu od dnia
sporzadzenia analizy.

Laczna kwota wierzytelnosci objetej uktadem wynosi 184 083,23 zt. Splata nastepuje w 24 rownych
ratach miesigecznych po 7 670,13zt kazda. Przyjeto roczng stope dyskontowg na poziomie 10%,
odpowiadajaca przecigtnemu kosztowi finansowania obrotowego. Stopa miesi¢czna wynosi zatem
0,8333%.

Z uwagi na przesuni¢cie pierwszej platnosci do siodmego miesigca, kazda rata zostata
zdyskontowana do dnia sporzadzenia niniejszego testu wedtug wzoru:
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oy — 7 670,13
- (1+0,0083333)¢

W wyniku przeprowadzonego dyskontowania taczna warto$¢ biezaca strumienia 24 rat wynosi
158 090z} (po zaokragleniu do pelnychziotych).

Oznacza to, ze pomimo petnego zaspokojenia wierzytelnosci w ujeciu nominalnym (184 083,23 z}),
ekonomiczna warto$¢ tych sptat na dzien sporzadzenia niniejszej analizy, z uwzglednieniem
szesciomiesigcznego odroczenia rozpoczgcia realizacji uktadu oraz 24-miesigcznego okresu
wykonania, wynosi okoto 158 tys.zl.

Tak ustalona warto$¢ biezaca stanowi podstawe dalszego poréwnania z wariantem upadtosciowym
w ramach Testu Prywatnego Wierzyciela, przy zachowaniu spdjnosci metodologicznej
oraz jednolitego punktu odniesienia czasowego.

VI. Mozliwos¢ sprzedazy przedsiebiorstwa jako calosci w postgpowaniu
upadtosciowym (pre-pack)

Dokonano analizy mozliwosci zbycia przedsigbiorstwa Dtuznika jako catosci w toku ewentualnego
postepowania upadtosciowego, w szczegdlnosci w trybie przygotowanej likwidacji, o ktdrej mowa
w art. 56a 1 nast. ustawy Prawo upadlosciowe (tzw. pre-pack).

Uwzgledniajac profil dziatalnos$ci gospodarczej Dhuznika, strukture jego majatku oraz rzeczywisty
zakres prowadzonej dziatalno$ci operacyjnej, uznano, iz brak jest ekonomicznych oraz rynkowych
przestanek uzasadniajacych przyjecie scenariusza sprzedazy przedsigbiorstwa jako funkcjonujace;j
calosci.

Przedsigbiorstwo Dtuznika nie posiada skladnikdw majatkowych zardwno materialnych, jak
1 niematerialnych ktére determinowalyby jego warto$¢ jako zorganizowanego, kontynuujacego
dziatalno$¢ podmiotu gospodarczego, w szczegolnosci:

a. brak jest dlugoterminowych kontraktow handlowych lub ustugowych gwarantujacych stabilne,
powtarzalne strumienie przychodow,

b. brak jest umow o charakterze strategicznym, ktdrych przejecie mogtoby stanowi¢ warto$¢ dla
potencjalnego inwestora,

c. dziatalno$¢ operacyjna nie opiera si¢ na unikalnych technologiach, licencjach, know-how ani
prawach wtasnosci intelektualne;,

d. brak jest wyodrebnionej wartosci marki lub innych istotnych aktywow niematerialnych,

e. posiadany majatek rzeczowy ma charakter standardowy, odtworzeniowy i mozliwy do nabycia
na rynku wtornym bez koniecznosci przejmowania przedsigbiorstwa jako catosci.
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W konsekwencji nalezy uznac, iz potencjalni nabywcy byliby zainteresowani wylacznie nabyciem
poszczeg6lnych skladnikow majatkowych w toku likwidacji, a nie przejeciem przedsigbiorstwa
jako zorganizowanego zespotu sktadnikéw materialnych i niematerialnych.

Z tych wzgledéw przyjeto, iz w przypadku ogloszenia upadtosci likwidacja majatku Dhuznika
nastepowataby w drodze sprzedazy rozdrobnionej, a nie poprzez sprzedaz przedsigbiorstwa jako
catosci.

Majac powyzsze na uwadze odstapiono od sporzadzania wyceny przedsi¢biorstwa w formule
warto$ci kontynuacyjnej na potrzeby scenariusza upadtosciowego, przyjmujac jako podstawe
dalszych analiz wylacznie warto$¢ likwidacyjng aktywow netto mozliwg do uzyskania w toku
postepowania upadlosciowego.

VII. Metoda wyceny aktywOw na potrzeby scenariusza upadtosciowego

Na potrzeby przeprowadzenia testu prywatnego wierzyciela oraz okreslenia przewidywanego
stopnia zaspokojenia wierzycieli w scenariuszu upadlosciowym dokonano oszacowania wartosci
majatku Dhuznika wedlug metodologii likwidacyjnej opartej na sporzadzonych wycenach
sktadnikow majatkowych oraz danych finansowych wynikajacych ze sprawozdan finansowych
Spofki.

Podstawe¢ analizy stanowity w szczegdlnosci:

a. bilans Dhuznika na dzien 20.01.2026 r.,

b. zestawienie Srodkoéw trwatych wedhlug stanu na dzien 31.12.2025 r.,

c. dokonane przeszacowania wartosci rynkowych aktywoéw trwatych przygotowane na potrzeby
niniejszego testu.

Przyjeta metodologia odpowiada zalozeniu likwidacji rozdrobnionej majatku, tj. sprzedazy
poszczegdlnych sktadnikoéw oddzielnie, bez premii za zorganizowang cz¢s$¢ przedsigbiorstwa.

1. Wycena srodkow trwalych — warto$ci rynkowe likwidacyjne:

Srodki trwate zostaly wycenione wedtug ich aktualnych wartosci rynkowych mozliwych do
uzyskania w toku sprzedazy wymuszonej prowadzonej przez syndyka.

Bilansowa warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych na dzien 31.12.2025 r. wynosita: 56 666,65zt

Warto$¢ ta z uwagi na historyczng wartos¢ amortyzacje nie odzwierciedla realnej mozliwej do
uzyskania ceny sprzedazy w warunkach likwidacyjnych, wobec czego dokonano jej aktualizacji
do poziomu wartosci rynkowych.

Wyceny dokonano w podej$ciu poréwnawczym, uwzgledniajac rynek wtorny sprzetu
wyburzeniowego, ceny ofertowe i transakcyjne urzadzen o zblizonych parametrach, wiek, stan
techniczny 1 stopien zuzycia, ograniczony czas sprzedazy syndyka, brak premii za zorganizowang



Test prywatnego wierzyciela: Tryton Rental sp. z o.0.

cze$¢ przedsigbiorstwa. taczna wartos¢ likwidacyjna $rodkow trwatych zostata ustalona na
poziomie: 184 300,00z1.

Zestawienie wyceny likwidacyjnej Srodkow trwalych

Lp. Sktadnik majgtku Wartos¢ rynkowa (z{)
1 | Hydrofor 800zt
2 | Odizolowywacz EN10ZW2-35-W 2 200zt
3 | Mtot hydrauliczny 55 000zt
4 | Nozyce Epiroc DP2800 122 300zt
5 | Agregat pradotworczy 4 000zt

2. Wycena naleznoS$ci — wartosci likwidacyjne

Naleznosci krotkoterminowe wykazane w bilansie Diuznika wedtug stanu na dzien 20 stycznia
2026 r.w kwocie 129 056,98zt zostaly poddane korekcie likwidacyjnej z uwagi na ryzyko
czgsciowe] niesciggalnosci, potencjalng dhlugotrwato$¢ postepowan egzekucyjnych, koszty
dochodzenia wierzytelnosci, a takze mozliwo$¢ wystgpienia potragcen oraz spordw co do
zasadnosci lub wysoko$ci roszczen.

Majac na uwadze struktur¢ portfela naleznosci, przyjeto umiarkowanie konserwatywny
wspotczynnik odzysku na poziomie 70% warto$ci nominalnej. W konsekwencji wartos¢
naleznosci przyjeta do wyceny likwidacyjnej wynosi: 129 056,98zt x 70% = 90 339,89z1.

3. Srodki pieniezne

Srodki pieniezne w kwocie: 2 745,98z przyjeto w wartoéci nominalnej jako aktywa w pehni ptynne,
niepodlegajace dyskontu likwidacyjnemu.

4. Pozostale aktywa obrotowe

Pozostate sktadniki aktywow obrotowych, ktore moglyby stanowi¢ elementy, wedlug stanu na
dzien 20 stycznia 2026 r.nic wykazuja wartosci bilansowej. W bilansie znajdujg si¢ jedynie
rozliczenia mi¢dzyokresowe czynne, tj. koszty do rozliczenia w czasie. W zwigzku z powyzszym
w wycenie likwidacyjnej nie przyjeto zadnej dodatkowej wartosci z tego tytutu, a wartos¢
likwidacyjna tej pozycji wynosi 0,00z1.

5. Umowy leasingu operacyjnego

Na dzien uktadowy przedsigbiorstwo Dhuznika jest strong dwoch umow leasingu operacyjnego
dotyczacych specjalistycznych maszyn wykorzystywanych w prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej, tj.:

1. koparki gasienicowej CAT 340 wraz z szybkozlaczem oraz lyzka o pojemnosci 2,4 m?,
objetej umowg leasingu nr OL/PL-003307 zawartg z Caterpillar Financial Services Poland
Sp. 2 0.0.;



Test prywatnego wierzyciela: Tryton Rental sp. z o.0.

2. mobilnej kruszarki szcz¢kowej Powerscreen Premiertrak R400x (rok produkcji
2020), objetej umowa leasingu nr 23/019934 zawartg z PKO Leasing S.A.

W scenariuszu postgpowania upadtosciowego syndyk dokonatby analizy ekonomicznej zasadnos$ci
kontynuowania wskazanych uméw leasingu.

W przypadku koparki gasienicowej CAT 340 kwota wymagana do rozliczenia umowy leasingu
w trybie przedterminowego zakonczenia wynosi 405 787,44zt brutto. Natomiast w odniesieniu do
mobilnej kruszarki Powerscreen Premiertrak R400x saldo kapitalu finansowania wynosi 487
139,80zt, przy miesigcznej racie leasingowej wynoszacej okolo 31 154,85zt oraz wartosci
koncowej wykupu 14 863,37zL.

Oznacza to, iz wcze$niejsze zakonczenie umowy leasingu 1 wykup przedmiotu leasingu
wymagatoby jednorazowego zaangazowania $rodkow finansowych w wysoko$ci co najmniej
okoto 900 000zt, powigkszonych o nalezne odsetki leasingowe oraz ewentualne optaty zwigzane
z wezesniejszym zakonczeniem umowy.

W realiach niniejszego postepowania masa upadto$ci nie dysponuje plynnymi s$rodkami
pozwalajacymi na pokrycie powyzszych zobowigzan ani na finansowanie dalszych rat
leasingowych.

W tej sytuacji racjonalnie dziatajacy syndyk wystapitby do sedziego - komisarza z wnioskiem
o wyrazenie zgody na odstgpienie od wskazanych umoéw leasingu stosownie do art. 114 ustawy
Prawo upadtosciowe.

Skutkiem odstapienia od uméw leasingu bytoby zakonczenie stosunkéw leasingowych oraz zwrot
przedmiotow leasingu finansujacym. W konsekwencji maszyny objete umowami leasingu nie
wesztyby do masy upadtosci i nie moglyby zosta¢ sprzedane przez syndyka w toku postepowania
upadiosciowego.

6. Podsumowanie wartosci likwidacyjnej majatku

W wyniku przeprowadzonej wyceny ustalono faczng warto$¢ likwidacyjna majatku Dluznika na
poziomie: 277 385,87z1. Na powyzsza wartos$¢ sktadajg sig:

Sktadnik majqtku Wartosé¢ likwidacyjna (z1)

Srodki trwale (warto$ci rynkowe) | 184 300,00
Naleznosci (po korekcie likwidacyjnej) | 90 339,89
Srodki pieniezne 2 745,98

Lqgczna wartosé likwidacyjna majqtku 277 385,87

Ustalona warto$¢ likwidacyjna majatku stanowi podstawe dalszych kalkulacji w scenariuszu
upadiosciowym, w szczegolnosci: okreslenia funduszow masy upadtosci, oszacowania kosztow
postepowania, ustalenia poziomu zaspokojenia wierzycieli wedlug kategorii, pordwnania
z wariantem uktadowym w ramach Testu Prywatnego Wierzyciela, wyceny majatkowej metoda
Wilcoxa (aktywa netto likwidacyjne).
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VIII. Przewidywany stopien zaspokojenia wierzycieli publicznoprawnych
w hipotetycznym postepowaniu upadtosciowym

W przypadku ogtoszenia upadtosci Dluznika doszloby do zaprzestania prowadzenia dziatalno$ci
operacyjnej oraz likwidacji majatku przez syndyka w trybie sprzedazy rozdrobnionej
poszczeg6lnych sktadnikow majatkowych.

Na potrzeby niniejszego testu przyjeto warto$¢ likwidacyjng majatku  wynikajaca
z przeprowadzone] analizy aktywow, obejmujacej przeszacowanie $rodkow trwatych do
mozliwych do uzyskania wartosci rynkowych oraz zastosowanie korekt likwidacyjnych do
aktywow obrotowych, w szczego6lnosci naleznosci.

Laczna wartos$¢ likwidacyjna majatku Dhuznika zostata ustalona na poziomie 277 385,87z}, na
ktora sktadajg si¢: warto$¢ rynkowa Srodkéw trwatych w kwocie 184 300,00zl, naleznosci po
korekcie likwidacyjnej w wysokosci 90 339,89zt, srodki pieniezne w kwocie 2 745,98zk. Pozostate
aktywa obrotowe nie zostaly uwzglednione w wycenie likwidacyjnej z uwagi na ich brak realnej
odzyskiwalno$ci w warunkach postepowania upadtosciowego.

Koszty postepowania upadlosciowego:

Przyjeto, iz postgpowanie upadlosciowe prowadzone przez syndyka trwatoby okoto 24 miesiace.
W pierwszej kolejnosci oszacowano wynagrodzenie syndyka zgodnie z art. 162 ustawy Prawo
upadto$ciowe, przyjmujac jako podstawe wynagrodzenia przeci¢tne miesigczne wynagrodzenie
w sektorze przedsigbiorstw bez wyptat nagrod z zysku w III kwartale 2025 r., ogloszone przez
Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego, ktore wynosi 8 851,42z1.

Czeg$¢ wynagrodzenia zalezna od sumy funduszoéw masy upadtosci (przedziat 100 000,01zt
— 1 000 000,00zt) odpowiada czterem podstawom wynagrodzenia. Cze$¢ zalezna od liczby
pracownikow (zatrudnienie nieprzekraczajace 10 osob) odpowiada 0,5 podstawy. Cze$¢ zalezna
od liczby wierzycieli (przedziat 11 — 100) odpowiada dwdém podstawom wynagrodzenia.
Suma skfadnikéw okre§lonych w art. 162 wust. 2 pkt 1-3 p.u. wynosi zatem:
4+ 0,5+ 2 =6,5 podstawy wynagrodzenia.

Laczna liczba podstaw wynagrodzenia syndyka wynosi zatem 6,5 podstawy. Po przemnozeniu
przez podstawe wynagrodzenia otrzymujemy: 6,5 x 8 851,42zt =57 534,23z} Wynagrodzenie
syndyka przyjeto zatem na poziomie 57 534,23z1.

Jezeli syndyk jest obowigzany do rozliczenia podatku od towarow i ustug, wynagrodzenie syndyka
oraz zaliczki na wynagrodzenie syndyka podwyzsza si¢ o kwote VAT (art. 167a p.u.). Przy stawce
podstawowej VAT 23% oznacza to dodatkowo 13 232,87z}, tj. facznie 70 767,10zk.

Dodatkowo uwzgledniono pozostate koszty postgpowania (koszty sadowe, obwieszczenia, obstuge
prawng, zabezpieczenie majatku oraz koszty jego likwidacji) oszacowane na poziomie

27 000z1, mieszczace si¢ w katalogu kosztéw postepowania z art. 230 ust. 1 p.u.

Laczne koszty postgpowania upadtosciowego (art. 230 ust. 1 p.u.) wynoszg zatem:
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m  bez VAT: 57 534,23z + 27 000,00z} = 84 534,23z1,
m zVAT: 70 767,10zt + 27 000,00zt = 97 767,10z1.

Niezaleznie od kosztow postgpowania, preliminarz powinien ujmowac takze inne zobowigzania
masy upadlosci w rozumieniu art. 230 ust. 2 p.u., powstate po ogloszeniu upadiosci. Do tej
kategorii naleza w szczegélnoSci zobowigzania przypadajace za okres po dniu ogloszenia
upadtosci, wynikajace z proporcjonalnego podziatu §wiadczen za okres rozliczeniowy obejmujacy
dzien ogloszenia upadios$ci, zgodnie z art. 245a ust. 1 p.u.

W analizowanej sprawie zobowigzania te obejmuja w szczegolnosci czgsci $wiadczen
przypadajace za okres po dniu 20 stycznia 2026 r., tj.:

m czes¢ rat leasingowych za miesigce styczen 2026 r. naleznych Caterpillar Financial Services
Poland — 15 521,95z1,

m czg$¢ rat leasingowych za miesigc styczen 2026 r. naleznych PKO Leasing S.A.
— 14 869,44z1,

m cz¢$¢ skladek na ubezpieczenia spoteczne za styczen 2026 r. naleznych Zakladowi
Ubezpieczen Spolecznych — 1 163,84zl

m czg$¢ zaliczki na podatek dochodowy od osob fizycznych (PIT-4) za styczen 2026 r.
naleznej Urzedowi Skarbowemu — 175,35z},

m cz¢$¢ wynagrodzen pracowniczych za miesigc styczen 2026 r. przypadajaca za okres po dniu
ogloszenia upadtosci — 3 548,38z1.

Laczna warto$¢ zobowigzan przypadajacych na okres po dniu ogloszenia upadlo$ci wynosi
zatem 35 278,96zl

Ponadto mase upadtosci obcigzaja zobowigzania pracownicze wynikajace z rozwigzania
stosunkéw pracy po ogloszeniu upadtos$ci. Przyjmujac miesieczne koszty wynagrodzen w taczne;j
wysokosci 9 166,66zl oraz Swiadczenia na rzecz pracownikéw w wysokosci 2 000,00zt (facznie
11 166,66zt miesiecznie), koszt wynagrodzen i $wiadczen w pelnych miesigcach wypowiedzenia
(luty — kwiecien 2026 r.) wynosi 33 499,98z1, natomiast za okres 20-31 stycznia 2026 r.
4 322,587}

Kwoty te stanowig inne zobowigzania masy upadto$ci w rozumieniu art. 230 ust. 2 p.u. Laczna
warto$¢ wynagrodzen pracownikow, ktora obcigzytaby mase upadtosci wynosi zatem 37 822,56zt

Laczne obcigzenia masy upadtosci z tytutu kosztow postgpowania oraz pozostatych zobowigzan
masy wynosza zatem: 157 635,75z} netto i odpowiednio: 170 868,62zl brutto.

Wysokos¢ funduszy masy upadlosci uczestniczacych w planie podziatu:

Po uwzglednieniu warto$ci likwidacyjnej majatku oraz pomniejszeniu jej o koszty postepowania

upadlosciowego i1 inne zobowigzania masy upadlo$ci powstate po dniu ogloszenia upadtosci,
ustalono wysoko$¢ funduszoéw masy upadtosci przeznaczonych do zaspokojenia wierzycieli.

10



Test prywatnego wierzyciela: Tryton Rental sp. z o.0.

Warto$¢ likwidacyjna majatku zostata oszacowana na poziomie 277 385,87zt

Laczne obcigzenia masy upadlosci obejmujace: koszty postgpowania upadtosciowego
w rozumieniu art. 230 ust. 1 ustawy — Prawo upadto$ciowe oraz inne zobowigzania masy upadtosci
powstate po dniu ogloszenia upadlosci, w szczegdlnosSci nalezno$ci pracownicze za okres
wypowiedzenia w rozumieniu art. 230 ust. 2 p.u., wynoszg tacznie 170 868,62z1 brutto.

Po ich uwzglednieniu w wartosci likwidacyjnej majatku pozostaja fundusze masy upadtosci
wysokosci: 277 385,87zt — 170 868,62zt = 106 517,25zt

Kwota ta stanowi fundusze masy upadtosci, ktore mogg zosta¢ przeznaczone do podziatu pomigdzy
wierzycieli w planie podziatu sporzadzanym przez syndyka zgodnie z zasadami okreslonymi
wart. 342 ustawy — Prawo upadlosciowe, z uwzglednieniem kolejnosci zaspokojenia
poszczegblnych kategorii wierzytelnosci.

Stopien zaspokojenia wierzyciela publicznoprawnego — uje¢cie nominalne:

Wierzytelnos¢ Zakladu Ubezpieczen Spotecznych obejmuje nalezno$¢ gldéwna w kwocie
174 230,91zt oraz odsetki w wysokosci 9 852,32z1, wynikajace z nieoplaconych skladek na
ubezpieczenia spoteczne za okres od stycznia 2025 r. do stycznia 2026 r.

Zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 1 ustawy — Prawo upadlos$ciowe naleznos$ci z tytutu sktadek na
ubezpieczenia spoleczne za okres nieprzekraczajacy trzech lat przed dniem ogloszenia upadtosci
podlegaja zaspokojeniu w pierwszej kategorii. Do tej samej kategorii zaliczajg si¢
réwniez naleznos$ci pracownicze z tytulu wynagrodzen, ktore w analizowanym przypadku
wynosza S 618,28z1.

Laczna warto$¢ wierzytelno$ci zaliczonych do pierwszej kategorii zaspokojenia wynosi zatem:
174 230,91z1 + 5 618,28z = 179 849,19z1

W scenariuszu upadlosciowym fundusze masy upadlosci przeznaczone na zaspokojenie
wierzycieli wynosza 106 517,25zk. Poniewaz $rodki te s3 nizsze niz laczna wartos¢
wierzytelno$ci kategorii pierwszej, wierzyciele tej kategorii podlegaliby proporcjonalnemu
zaspokojeniu, zgodnie z art. 342 ust. 2 p.u.

Stopa zaspokojenia wierzytelnosci kategorii pierwszej wynosi zatem:
106 517,252k / 179 849,19z = 59,23%

Oznacza to, ze: pracownicy uzyskaliby zaspokojenie w wysokosci3 327,48z, a Zaklad
Ubezpieczen Spolecznych uzyskalby zaspokojenie naleznosci gléwnej w  wysokos$ci
103 189,77z. W konsekwencji 71 041,14z} naleznosci glownej ZUS pozostaloby
niezaspokojone. Jednocze$nie brak byloby $rodkow na zaspokojenie naleznosci ubocznych
(odsetek) w kwocie 9 852,32z1, ktore zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 3 p.u. kwalifikowane
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sa do trzeciej kategorii zaspokojenia. Wynika to z faktu, ze fundusze masy upadto$ci zostatyby
w catosci wykorzystane na czgsciowe zaspokojenie wierzycieli kategorii pierwszej.

Stopien zaspokojenia — ujecie wartosci biezacej (PV):

Na potrzeby rzetelnego porownania scenariusza upadtosciowego z wariantem restrukturyzacyjnym
dokonano analizy stopnia zaspokojenia wierzytelnosci Zaktadu Ubezpieczen Spolecznych w ujeciu
wartosci biezacej. Analiza ta uwzglednia ekonomiczny koszt czasu oraz fakt, ze S$rodki
w postepowaniu upadlosciowym zostatyby wyptacone wierzycielom dopiero po zakonczeniu
procesu likwidacji majatku.

Przyjeto, ze postgpowanie upadlosciowe trwatoby okoto 24 miesiace, a podzial funduszéw masy
upadtosci nastgpitby jednorazowo po zakonczeniu postgpowania likwidacyjnego. Zastosowano
stope dyskontowa na poziomie 10% rocznie, odpowiadajaca przecigtnemu kosztowi kapitatu oraz
premii za ryzyko czasowe zwigzane z przebiegiem postepowania upadlosciowego.

Dla dwuletniego horyzontu czasowego wspotczynnik dyskonta wynosi: 1/(1+0,10)* = 0,826446,
co oznacza, ze¢ kazda kwota wyptacona po 24 miesigcach posiada obecnie wartos¢
réwna 82,6446% swojej wartosci nominalnej.

W scenariuszu upadtosciowym fundusze masy upadlo$ci przeznaczone na zaspokojenie
wierzycieli wynosza 106 517,25z Srodki te przeznaczone bylyby na zaspokojenie
wierzycieli pierwszej kategorii, do ktorej — zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 1 p.u. — zaliczaja si¢
zaré6wno naleznos$ci z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne, jak 1 nalezno$ci pracownicze
z tytulu wynagrodzen.

Poniewaz taczna warto$¢ wierzytelnosci pierwszej kategorii wynosi 179 849,19z1, $rodki
te podlegatyby proporcjonalnemu podzialowi pomiedzy wierzycieli tej kategorii, zgodnie
z art. 342 ust. 2 p.u.. W rezultacie Zaktad Ubezpieczen Spotecznych uzyskalby zaspokojenie
naleznos$ci gléwnej w wysokosci 103 189,77zt

Po zdyskontowaniu tej kwoty do wartosci biezacej otrzymujemy:
103 189,77zt x 0,826446 = 85 289,94z}

Kwota 85 289,94z stanowi ekonomiczng warto$¢ zaspokojenia wierzytelnosci Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych w scenariuszu upadtosciowym, z uwzglednieniem dwuletniego
odroczenia wypfaty.

Odsetki od naleznos$ci gléwnej w kwocie 9 852,32z1, jako nalezno$ci zakwalifikowane do trzeciej
kategorii zaspokojenia zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 3 p.u., nie podlegatyby zaspokojeniu.
Wynika to z faktu, ze cato$¢ funduszow masy upadlosci zostalaby przeznaczona na czg¢sciowe

zaspokojenie wierzycieli pierwszej kategorii.

W konsekwencji wartos¢ biezaca zaspokojenia odsetek wynosi 0z1.
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Ostatecznie zatem ekonomiczny poziom zaspokojenia Zakladu Ubezpieczen Spotecznych
w scenariuszu upadtosciowym wynosi 85 289,94zt w ujeciu PV, co odpowiada okoto 48,96%
wartoS$ci naleznosci gléwne;j.

Tak ustalony poziom zaspokojenia w ujeciu wartosci biezacej stanowi wilasciwa podstawe do
poroOwnania z wariantem restrukturyzacyjnym w ramach Testu Prywatnego Wierzyciela, gdyz
eliminuje znieksztatlcenie wynikajace z odroczenia ptatnosci w czasie i pozwala na poréwnanie
ekonomicznej, a nie wytacznie nominalnej, warto$ci $wiadczen.

IX. Wyliczenia Testu Prywatnego Wierzyciela dla poszczegdlnych
wariantow

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wysokosci wierzytelnosci publicznoprawnych objetych
uktadem oraz przewidywanego poziomu zaspokojenia tych wierzytelnosci w dwoch wariantach
scenariuszowych: uktadowym (kontynuacja dziatalnosci i wykonanie uktadu) oraz upadtosciowym
(likwidacja majatku Dtuznika).

Analiza zostata przeprowadzona odrebnie dla nalezno$ci glownej oraz nalezno$ci ubocznych
(odsetek), z uwzglednieniem ich kwalifikacji do odpowiednich kategorii zaspokojenia, o ktorych
mowa w art. 342 ustawy — Prawo upadiosciowe, tj.: nalezno$¢ glowna z tytulu skladek na
ubezpieczenia spoteczne — kategoria I, odsetki od tych nalezno$ci — kategoria III.

Poréwnania dokonano rownolegle w dwoch ujgciach ekonomicznych:

a. w wartoSciach nominalnych, odzwierciedlajacych poziom formalnego zaspokojenia
wierzytelnosci,

b. w warto$ciach biezacych (PV), uwzgledniajacych warto$¢ pieniadza w czasie, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej na poziomie 10% rocznie oraz horyzontu 24 miesigcy
odpowiadajacego zaro6wno okresowi wykonania uktadu, jak i przewidywanemu czasowi
trwania postepowania upadto$ciowego.

Ujecie wartosci  Skladnik wierzytelnosci ZUS  Uklad (z})  Upadlosé (z0) RoZnica (Uklad — Upadtosé)

Nominalne | Nalezno$é glowna 174 230,91 103 189,77 +71 041,14
Nominalne ‘ Odsetki 9 852,32 0,00 +9 852,32
Nominalne | Razem 184 083,23 103 189,77 +80 893,46
Biezgce (PV) | Nalezno$é gtowna 149 947,40 85 289,94 +64 657,46
Biezgce (PV) | Odsetki 8 142,60 0,00 +8 142,60
Biezgce (PV) | Razem 158 090,00 85 289,94 +72 800,06

W ujeciu nominalnym postepowanie restrukturyzacyjne zapewnia Zakladowi Ubezpieczen
Spotecznych pelne zaspokojenie zaréwno naleznosci gtownej, jak 1 odsetek, tj. lacznie
184 083,23z1.

W scenariuszu upadlosciowym fundusze masy upadtosci przeznaczone do podziatu pomiedzy
wierzycieli wynosza 106 517,25zt  Srodki te  podlegaja  podzialowi  pomiedzy
wierzycieli pierwszej kategorii zaspokojenia, do ktorej naleza zaréwno nalezno$ci z tytutu
sktadek na ubezpieczenia spoteczne, jak i naleznos$ci pracownicze z tytutu wynagrodzen.
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W rezultacie Zaklad Ubezpieczen Spotecznych uzyska zaspokojenie naleznosci glownej
w wysokosci 103 189,77z, odpowiadajacej 59,23% wartosci tej wierzytelnosci. Odsetki nie
uzyskaja natomiast zaspokojenia, gdyz jako nalezno$ci zakwalifikowane do trzeciej kategorii
zaspokojenia, zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 3 ustawy — Prawo upadlo$ciowe, moglyby zostaé
pokryte dopiero po uprzednim pelnym zaspokojeniu wierzytelno$ci kategorii wyzszych.

W konsekwencji roznica nominalna pomig¢dzy wariantem restrukturyzacyjnym a upadlo$ciowym
wynosi 80 893,46z, co odpowiada sumie niezaspokojonej czeSci naleznosci glownej
(71 041,14z}) oraz calo$ci odsetek (9 852,32z1).

W ujeciu wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej 10% rocznie oraz przy
zalozeniu 24-miesi¢ecznego okresu trwania postepowania upadlosciowego, ekonomiczna
warto$¢ zaspokojenia w postepowaniu restrukturyzacyjnym wynosi okoto 158 090,00z}, natomiast
w scenariuszu upadiosciowym 85 289,94zk. Roznica w ujeciu wartosci biezacej wynosi zatem
72 800,06z na korzy$¢ wariantu uktadowego.

Oznacza to, ze zar6wno w ujeciu nominalnym, jak i ekonomicznym, wariant restrukturyzacyjny
zapewnia istotnie wyzszy poziom zaspokojenia wierzyciela publicznoprawnego niz scenariusz
upadlosciowy. Uktad nie prowadzi zatem do pokrzywdzenia Zakladu Ubezpieczen Spotecznych,
a z perspektywy ekonomicznej stanowi dla tego wierzyciela rozwigzanie korzystniejsze niz
likwidacja majatku w postgpowaniu upadto§ciowym.

X. Podsumowanie

Przeprowadzony Test Prywatnego Wierzyciela jednoznacznie wskazuje, ze wierzyciel
publicznoprawny Zaklad Ubezpieczen Spolecznych uzyskuje wyzszy poziom zaspokojenia
w wyniku zawarcia 1 wykonania uktadu niz w scenariuszu postepowania upadtosciowego.

Analiza porownawcza zostala przeprowadzona odrgbnie dla nalezno$ci gldwnej oraz naleznosci
ubocznych (odsetek), w dwoch rownolegtych ujeciach: wartosci nominalnych oraz wartos$ci
biezacych (PV), przy zastosowaniu jednolitej stopy dyskontowej na poziomie 10% rocznie oraz
przy uwzglednieniu rzeczywistego harmonogramu wyplat w obu wariantach.

W scenariuszu upadtosciowym fundusze masy upadlosci przeznaczone na zaspokojenie
wierzycieli wynosza 106 517,25z Srodki te podlegatyby podzialowi pomiedzy
wierzycieli pierwszej kategorii zaspokojenia, do ktorej zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 1 ustawy
Prawo upadlosciowe, zaliczajg si¢ zarowno naleznosci z tytulu skladek na ubezpieczenia
spoleczne, jak i nalezno$ci pracownicze z tytulu wynagrodzen. W rezultacie Zaktad Ubezpieczen
Spotecznych uzyskatlby zaspokojenie naleznosci gltownej w  wysokosci 103 189,77zt,
co odpowiada poziomowi zaspokojenia wynoszacemu okolo 59,23% naleznos$ci gtdéwne;.

Odsetki w wysokosci 9 852,32z, jako naleznosci zakwalifikowane do trzeciej kategorii
zaspokojenia zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 3 ustawy — Prawo upadloSciowe, nie uzyskatyby
zaspokojenia z uwagi na brak wystarczajacych srodkow po zaspokojeniu wierzytelnosci kategorii
WYZSZ€].
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W wariancie restrukturyzacyjnym wierzyciel publicznoprawny uzyskuje natomiast pelne
zaspokojenie zarowno naleznosci glownej, jak i naleznosci ubocznych, w tacznej kwocie
184 083,23z1.

Roéznica pomigdzy wariantami jest widoczna réwniez w ujeciu ekonomicznym. Warto$é biezaca
zaspokojenia wierzytelnosci w scenariuszu upadloSciowym wynosi 85 289,94zl natomiast
w wariancie ukladowym, przy uwzglednieniu sze$ciomiesi¢cznego odroczenia rozpoczgcia splat
oraz 24-miesi¢gcznego harmonogramu wykonania ukfadu, okoto 158 090zt. Oznacza to istotnie
wyzszy poziom odzysku w postepowaniu restrukturyzacyjnym.

W odniesieniu do naleznosci odsetkowych dysproporcja ma charakter zasadniczy. W wariancie
uktadowym podlegaja one pelnemu zaspokojeniu w ramach harmonogramu splat, natomiast
w scenariuszu upadtosciowym, jako wierzytelno$ci kategorii trzeciej, nie uzyskuja zaspokojenia.

Poréwnanie obu wariantow prowadzi do nastepujacych wnioskow:

a. w zakresie naleznosci gtownej uktad zapewnia pelne zaspokojenie nominalne, podczas
gdy w scenariuszu upadtosciowym dochodzi jedynie do czeSciowego zaspokojenia tej
wierzytelnosci,

b. w zakresie nalezno$ci ubocznych wuklad jest zdecydowanie korzystniejszy,
gdyz w postepowaniu upadtosciowym wierzyciel nie uzyskuje ich zaspokojenia,

c. laczny poziom zaspokojenia — zarowno w ujeciu nominalnym, jak i w wartos$ci biezacej —
jest istotnie wyzszy w wariancie restrukturyzacyjnym niz w scenariuszu upadtosciowym.

Z perspektywy racjonalnego wierzyciela dzialajacego w warunkach rynkowych akceptacja
propozycji uktadowych stanowi rozwigzanie ekonomicznie uzasadnione, zapewniajace wyzszy
oraz bardziej przewidywalny poziom odzysku wierzytelnosci.

W konsekwencji przyjecie propozycji ukltadowych nie prowadzi do pogorszenia sytuacji
wierzyciela publicznoprawnego wzgledem scenariusza upadlosciowegoi miesci si¢
w granicach dzialania racjonalnego wierzyciela prywatnego, o ktorym mowa w art. 140 ust. 1 pkt
2 ustawy Prawo restrukturyzacyjne.

XI. Ocena w zakresie pomocy de minimis (art. 140 ust. 1 pkt 2 p.r.)

Zgodnie z art. 140 ust. 1 pkt 2 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, w przypadku gdy
postgpowaniu restrukturyzacyjnym moze dojs¢ do udzielenia przedsigbiorcy wsparcia przy uzyciu
zasobow panstwowych, nadzorca uktadu zobowigzany jest do dokonania oceny, czy wsparcie to
spehia kryteria uznania go za pomoc publiczng, w tym w szczegdlnosci pomoc de minimis.

W niniejszej sprawie propozycje ukladowe wobec wierzyciela publicznoprawnego — Zakladu
Ubezpieczen Spolecznych — polegaja wylacznie na rozlozeniu splaty zobowigzan na raty, bez
redukcji nalezno$ci gtéwnej ani nalezno$ci ubocznych. Wierzyciel publicznoprawny uzyskuje
zatem pelne zaspokojenie wierzytelnosci w uj¢ciu nominalnym.
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Przeprowadzony Test Prywatnego Wierzyciela wykazal jednocze$nie, Ze poziom zaspokojenia
wierzyciela publicznoprawnego w wariancie ukladowym jest wyzszy zarowno w ujeciu
nominalnym, jak i w ujeciu wartosci biezacej, niz w scenariuszu postgpowania upadtosciowego.

W szczegdlnosci wartos¢ biezaca zaspokojenia wierzytelnosci Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych
w warlancie restrukturyzacyjnym wynosi okoto 158 090z, podczas gdy w scenariuszu
upadlosciowym warto§¢ ta wynosi 85 289,94zk. Oznacza to, ze wierzyciel publicznoprawny,
akceptujac propozycje uktadowe, dziala w sposdb odpowiadajacy zachowaniu racjonalnego
wierzyciela prywatnego funkcjonujacego w normalnych warunkach rynkowych.

W $wietle utrwalonego orzecznictwa Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, wsparcie
ze srodkéw publicznych stanowi pomoc panstwa jedynie wowczas, gdy prowadzi do przyznania
przedsigbiorcy selektywnej korzysci ekonomicznej, ktorej nie uzyskalby on w normalnych
warunkach rynkowych.

W niniejszym przypadku brak jest podstaw do stwierdzenia wystapienia takiej korzys$ci, poniewaz
wierzyciel publicznoprawny uzyskuje w wyniku zawarcia ukladu wyzszy poziom odzysku
wierzytelnoS$ci niz w scenariuszu upadlo$ciowym.

W konsekwencji roztozenie zobowigzan na raty w ramach uktadu nie prowadzi do przyznania
dhluznikowi selektywnej korzysci ekonomicznej, a tym samym nie stanowi pomocy publicznej
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

Jedynie pomocniczo nalezy wskazaé, ze nawet gdyby odmiennej kwalifikacji prawnej podlegata
forma wsparcia wynikajagca z uktadu, potencjalna warto$¢ ekonomiczna takiego wsparcia nie
przekraczalaby limitow okreslonych w rozporzadzeniu Komisji (UE) 2023/2831 z dnia 13
grudnia 2023 r. w sprawie stosowania art. 107 i 108 TFUE do pomocy de minimis, ktore
ustanawia maksymalny poziom pomocy 300 000 EUR w okresie trzech lat podatkowych.

W rezultacie przyjecie propozycji uktadowych nie prowadzi do udzielenia pomocy publicznej,
a tym samym nie zachodzi konieczno$¢ kwalifikowania wsparcia jako pomocy de minimis.
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