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Klauzule kompensacyjne
oraz zaspokojenie wierzytelnosci
z transakcji pochodnych
w postepowaniu
restrukturyzacyjnym
i upadtosciowym

Wprowadzenie do porzadku prawnego 1.01.2016 r. catkowicie
nowego rezimu postepowan restrukturyzacyjnych® stanowi impuls
do analizy skutecznosci klauzul kompensacyjnych w umowach
ramowych dla transakcji pochodnych. Zmiany w dotychczasowych
przepisach prawa upadfosciowego prowadzg do powstania pytania
O uzasadnienie uprzywilejowania wierzycieli z transakcji pochod-
nych. Zagadnienie to stato sie rowniez przedmiotem rozwazan Sgdu
Najwyzszego, ktory po raz pierwszy potwierdzit szereg kluczowych
zasad umozliwiajgcych prawidtowe funkcjonowanie rynku transakcji
pochodnych.
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Klauzule kompensacyjne w postepowaniach restrukturyzacyjnych
Szczegbélowa analiza skutecznos$ci nettingu oraz klauzul kompensa-
cyjnych w rezimie upadlosciowym, tj. pod rzadami przepiséw p.u.n.? oraz
u.n.z.t.’, przeprowadzona zostala przez B. Jagodzinskiego oraz J. Zdro-
jewskiego*. Uwagi te, co do zasady, zachowuja aktualnos$c¢ takze w rezimie
postepowan restrukturyzacyjnych, gdyz rozwiazania przyjete przez ustawo-
dawce w p.r. stanowia powtdrzenie zasad zastosowanych wezesniej w art. 85
oraz art. 85a p.u.n. Mimo watpliwos$ci zglaszanych przez doktryne

1 Ustawa z 15.05.2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. z 2015 r., poz. 978), dalej: ,p.r.”.

2 Ustawa z 28.02.2003 r. — Prawo upadtosciowe i naprawcze (t.j. Dz.U. z 2015 r., poz. 233, ze zm.), dalej
dla stanu prawnego przed 1.01.2016 r.: ,p.u.n.”. Od 1.01.2016 r. usunigto z p.u.n. przepisy dotyczace
postepowania naprawczego i zmieniono tytul przedmiotowego aktu prawnego na ustawe — Prawo
upadtosciowe, dalej: ,p.u.”.

3 Ustawa z 2.04.2004 r. o niektérych zabezpieczeniach finansowych (t.j. Dz.U. z 2012 r., poz. 942,
ze zm.), dalej: ,u.n.z.£”.
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