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Streszczenie: W artykule podj¢ta zostala problematyka zmian legislacyjnych w zakresie
upadto$ci oraz restrukturyzacji przedsigbiorstw, ktore majg miejsce zardwno na poziomie Unii
Europejskiej, jak i naszego kraju. Ekonomiczna analiza prawa w tym zakresie zostala
przedstawiona na tle $wiatowych, europejskich oraz polskich statystyk upadio$ciowych
1 restrukturyzacyjnych przedsigbiorstw. Wejscie w zycie w Polsce z dniem 1 stycznia 2016 r.
dwoch komplementarnie traktowanych ustaw: Prawo upadtosciowe oraz Prawo restrukturyza-
cyjne, stworzyto realne podstawy do istotnych zmian zachowan stron w — newralgicznie
interpretowanych przez otoczenie biznesowe — procesach (upadtosciowych oraz restrukturyza-
cyjnych), gdyz zwigzanych z eskalujaca sytuacja kryzysowa, jaka wystapita w cyklu zycia tych
przedsigbiorstw. Artykul daje podstawy do syntetycznego pogladu na biezace uwarunkowania
harmonizacji prawa upadtosciowego i restrukturyzacyjnego w UE 1 w Polsce, a takze pozwala
dokona¢ oceny intensyfikacji tych proceséw w Polsce na tle wybranych krajéw Unii
Europejskiej 1 Swiata.

Stowa kluczowe: upadtos¢, bankructwo, restrukturyzacja, kryzys.

INSOLVENCY AND RESTRUCTURING OF ENTERPRISES
IN THE LEGISLATIVE CHANGES

Abstract: The article discusses the most important changes in bankruptcy and restructuring law
in the European Union and in Poland. Moreover was analyzed an economic research of the
insolvency and restructuring low. The authors in the conclusions were based on the statistics of
corporate bankruptcy in the world, in the European Union and also in Poland. From 1 January
2016 came into force in Poland the new Restructuring Law. This Act changed the existing legal
framework regarding the functioning of enterprises in the phase of financial crisis. At the same
time the amended bankruptcy law appeared in Poland. The article gives grounds for a synthetic
view of the current conditions for the harmonization of bankruptcy and restructuring law in the
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EU. The Paper allows to assess the intensification of these processes in Poland based on selected
countries of the European Union and also in the world.

Keywords: insolvency, bankruptcy, restructuring, crisis.

1. Wprowadzanie

W artykule podjeta zostata problematyka zmian legislacyjnych oraz ich wptywu na procesy
upadto$ciowe 1 restrukturyzacyjne przedsigbiorstw w Polsce i w krajach Unii Europejskiej.
W dalszym ciggu podlegajacy dynamicznym zmianom na poziomie UE proces harmonizacji
prawa upadtosciowego, ale takze i restrukturyzacyjnego, czgsto odmienne perspektywy oceny
szczegotowych aktow wykonawczych, a takze odmienne podejscie do tzw. ,,polityki drugiej
szansy” stanowig istotne bariery na drodze postepujacej ewolucji legislacyjnej. Ta jednak
nastgpuje — zarowno na poziomie catej Unii Europejskiej, jak rowniez na poziomie Polski.
Od 1 stycznia 2016 r. obowiazuje bowiem w Polsce ,,nowe”: Prawo upadlo$ciowe, a takze
odrgbnie zdefiniowane — Prawo restrukturyzacyjne. Te komplementarnie traktowane ustawy
zastapily wczesniej obowigzujacy akt prawny (z dnia 28 lutego 2003 r.) — Prawo upadtosciowe
i naprawcze. Na poziomie makroekonomicznym, tj. w odniesieniu do statystyk upadtosciowych
1 naprawczych, obejmujacych lata 2004-2015, wida¢ bylo bardzo wyraznie konieczno$¢
wprowadzenia istotnych zmian legislacyjnych — chociazby w odniesieniu do praktycznie
niefunkcjonujgcych w ogole, w poprzedniej perspektywie prawnej, postgpowan naprawczych.
Rosngca liczba przedsigbiorstw objetych postgpowaniami restrukturyzacyjnymi wskazuje
jednoznacznie na przyjecie przez praktyke gospodarcza tych zmian, co zostalo zobrazowane
w dalszej cze$ci opracowania. Czy jednak rosngce statystyki w tym obszarze mogg potwierdzac
efektywnos¢ prewencyjnego charakteru instytucji restrukturyzacji w zyciu gospodarczym?
Czy stanowig one dowod pragmatycznego wykorzystania restrukturyzacji, jako ,,ucieczki” od
mozliwosci sagdowego orzeczenia o upadlosci przedsigbiorstwa? Na te pytania nie mozna
wprost odpowiedzie¢ w oparciu o dane empiryczne w tak krétkim okresie po wprowadzeniu
zmian legislacyjnych. Autorzy podjeli si¢ jednak proby zarysowania problemu w oparciu
o analiz¢ zmian prawnych na poziomie unijnym, a takze w oparciu o dostepne miedzynarodowe
statystyki upadlo$ciowe.

Celem gtéwnym opracowania byto przedstawienie zmian legislacyjnych w odniesieniu do
upadtosci oraz restrukturyzacji przedsiebiorstw w UE i1 tym samym na obszarze Polski. Autorzy
ponadto dokonali syntezy dostepnych, a takze samodzielnie pozyskiwanych danych na temat
procesoOw upadlosciowych w Polsce, w wybranych krajach cztonkowskich UE, a takze
w wybranych gospodarkach §wiata. W pracy wykorzystano krytyczng analiz¢ piSmiennictwa

ekonomicznego oraz wybranych aktéw prawnych. W oparciu o metod¢ indukcji sformutowano
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wnioski generalne, wynikajace z eksperckiej oceny trendow oraz statystyk upadto$ciowych
przedsigbiorstw (gtownie w Polsce).

Zawarte konkluzje z opracowania mozliwe byly do wyartykulowania na podstawie odrebnie
przeprowadzonych badan strukturalnych i zwigzanych z przestrzennym rozktadem upadtosci
przedsigbiorstw, jaki miat miejsce w Polsce w latach 2007-2017 i w I potowie 2018 r.; szerzej:
(Antonowicz, 2013a).

2. Kierunki dzialan na rzecz harmonizacji procesu legislacyjnego
w zakresie upadlosci i restrukturyzacji przedsiebiorstw w UE

Kwestie upadio$ci przedsigbiorstw sg aktualnie w obszarze znaczacego zainteresowania
oraz aktywnych dziatan na poziomie Unii Europejskiej, zaréwno: Komisji, Rady, jak réwniez
Parlamentu Europejskiego z uwagi na to, iz dziatalno$¢ coraz mniejszej liczby przedsigbiorstw
dotyczy wytacznie jednego kraju. Tym samym coraz wigkszy obszar aktywnos$ci przedsie-
biorstw ma charakter migdzynarodowy, tj. m.in. unijny, poczawszy od klientéw, poprzez
fancuch warto$ci, tancuch dostaw, inwestorow czy kapital. Stad tez uznano, iz kwestie
upadto$ciowe maja wymiar unijny i konieczna jest harmonizacja prawa — przynajmniej
w odniesieniu do najwazniejszych zagadnien, umozliwiajacych wdrazanie unii rynkow
kapitatowych oraz sprawne funkcjonowanie jednolitego rynku, w tym np.: sprawniejsze
dochodzenie wierzytelnosci transgranicznych, utatwienie rzetelnej oceny ryzyka kredytowego
oraz obnizenie ryzyka inwestycyjnego (Rada Unii Europejskiej, 2018).

Jeszcze kilka lat temu na poziomie UE proces upadiosciowy byt postrzegany przez pryzmat
poszczego6lnych krajow oraz dotyczyt przede wszystkim likwidacji przedsigbiorstw. Pierwsza
regulacja wspolnotowa, tzw. regulacja nr 1346, ktora zostata przyjeta 31 maja 2002 roku,
skupiata si¢ na koordynacji miedzynarodowych przypadkéw upadtosciowych, przy czym we
wstepie wyraznie zaznaczono, ze przyjecie wspdlnych procedur nie byloby praktyczne
(Manganelli, 2016).

Na skutek wielu czynnikow, w tym gtoéwnie w wyniku globalnego kryzysu z 2008 r.,
a takze coraz wigkszego umiedzynarodowienia przedsigbiorstw, zmienito si¢ w UE podejscie
do instytucji upadlo$ci przedsigbiorstw; in generale: z wewne¢trznego w kierunku
wspolnotowego. Podejmowana aktualnie harmonizacja podstawowych zasad 1 zmniejszanie
r6zni¢ w prawie upadtosciowym pomigdzy poszczegdlnymi krajami ma zmniejszy¢ zjawisko
tzw. ,,hazardu moralnego”, zwigzanego z przenoszeniem dziatalnosci gospodarczej do krajow,
w ktorych zasady postepowan restrukturyzacyjnych sa bardziej przyjazne przedsigbiorcy.

Skupiajac si¢ na podejmowanych inicjatywach z ostatnich lat nalezy zauwazyc¢,
ze w 2011 r. Parlament Europejski przyjat rezolucje¢ zawierajaca zalecenia dotyczace

harmonizacji najwazniejszych zagadnien prawa upadtosciowego, zasad restrukturyzacji oraz



16 A. Antonowicz, P. Antonowicz, J. Préchniak

prawa spotek. W 2012 r. przeprowadzono konsultacje spoteczne dotyczace miedzy innymi
rewizji regulacji 1346, co w efekcie podwazyto dalszg zasadno$¢ regulacji (Manganelli, 2016).
Z kolei, w grudniu 2012 r. Komisja Europejska wydata komunikat w sprawie koniecznos$ci
dziatan usprawniajacych dzialania na jednolitym rynku (Rada Unii Europejskiej, 26.11.2016).

W 2014 r. podjeto, kontynuowane w kolejnych dokumentach, kwestie tzw. ,,polityki drugiej
szansy”, co zostato zapisane w formie rekomendacji Komisji dotyczacej restrukturyzacji na
wczesnym etapie, w celu unikniecia likwidacji przedsiebiorstw. W 2015 r. przyjeto
Rozporzadzenie 848 w sprawie postgpowania upadtosciowego. Objeto ono wazne kwestie
dotyczace m.in.: konfliktow i kolizji prawnych; uznawalno$ci orzeczen upadtosci w krajach
UE; ustalenia wlasciwo$ci prawa dla postepowan roéwnowaznie do kraju wszczecia
postgpowania; wagi instrumentdw wczesnego ostrzegania; postgpowan zapobiegawczych,
ktorych celem jest wsparcie rentownych przedsigbiorstw z przejsciowymi problemami; planéw
restrukturyzacji; a takze kwestie dotyczace koordynacji transgranicznych postepowan
upadtosciowych; (Rozporzadzenie, 2015). Jednocze$nie konieczne bylo podjecie szeregu
dziatan majacych na celu harmonizowanie wielu zasad, m.in. w zakresie: ustug finansowych;
ochrony pracownikdéw; prawa podatkowego; pomocy panstwa czy prawa spotek. Wedtug stanu
na pazdziernik 2018 r., nadal trwajg aktywne prace oraz wypracowywanie wspdlnego
stanowiska w zakresie poszczegdlnych zagadnien propozycji dyrektywy z 2016 roku.

Wedlug szacunkéw z 2016 r., upadios¢ ogtasza w UE corocznie ok. 200 tys. przedsig-
biorstw. Z kolei, z uwagi na roézng jakos¢ (a takze egzekucj¢) ram prawnych, poziom
odzyskiwania naleznosci dla wierzycieli ro6zni si¢ diametralnie pomiedzy krajami. Dla
przyktadu, jak podaje Bank Swiatowy, stopy odzysku przeterminowanych wierzytelnosci
w Chorwacji i Rumunii wynosza ok. 30%, natomiast w Belgii, czy w Finlandii — nawet 90%.
W mniej wigcej polowie panstw UE postepowania upadiosciowe trwaja 2-4 lat (Rada Unii
Europejskiej, 2016).

Dhugie procedury, a takze niezadawalajace statystyki zwigzane ze splatg wierzytelnosci
w procesach upadlosciowych nie wplywaja in plus na decyzje inwestoréw. Dlatego tez
szczegolnej roli upatruje si¢ w postepowaniach restrukturyzacyjnych, w tym restrukturyzacji
zapobiegawczej. Tutaj jednak rodwniez poszczegodlne kraje znacznie si¢ réznig — zarOwno
w zakresie samych planow restrukturyzacyjnych, kosztow postepowania dla dluznikéw oraz
wierzycieli, jak rowniez praw poszczegdlnych grup wierzycieli. Waznym zagadnieniem
warunkujagcym dalsze funkcjonowanie przedsiebiorstw i1 przedsigbiorcow jest tzw. ,,polityka
drugiej szansy”, czyli warunki i czas konieczny na uzyskanie prawa do umorzenia dtugéw
(Rozporzadzenie, 05.06.2015).

Z analiz realizowanych na poziomie unijnym wynika, iz ogromne zro6znicowanie systemow
prawnych w poszczeg6lnych krajach ciagle uniemozliwia skuteczng oraz pelng harmonizacje.
Dlatego tez skupiono si¢ przede wszystkim na najwazniejszych problemach, tj. kwestia
zniesienia obowigzku sktadania wniosku o wszczgcie postepowania upadtosciowego wobec

dtuznikow objetych procedurg restrukturyzacyjng (Rada Unii Europejskiej, 2016).
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W ramach trwajacych w 2018 r. prac nad uzgodnieniami na poziomie Komisji, Rady oraz
Grupy Roboczej, najwazniejsze ustalenia sformutowano we wniosku z propozycja dyrektywy
Rady UE do Parlamentu Europejskiego. Celem dyrektywy jest wyeliminowanie utrudnien
w korzystaniu z podstawowych swobdd, tj. przeplywu kapitatu oraz przedsigbiorczosci.
Dyrektywa ma wprowadzi¢ rozwigzanie posrednie wzgledem rentownych przedsigbiorstw,
ktore znalazty si¢ przejsciowo w trudnej sytuacji poprzez dziatania w ramach restrukturyzacji
zapobiegawczej. Proponowana dyrektywa powinna by¢ zgodna z Rozporzadzeniem (UE)
2015/848 i nie powinna mie¢ wplywu na zakres jego stosowania. Dyrektywa ma zapewnié, aby
panstwa cztonkowskie przyjety postepowania dotyczace restrukturyzacji zapobiegawczej
zgodne z minimalnymi wymogami skutecznosci, przy jednoczesnym ustanowieniu mini-
malnych standardéw planu restrukturyzacji.

Szczegolnej roli proponowanej dyrektywy upatruje si¢ w odniesieniu do mikro-
przedsiebiorstw oraz sektora MSP ze wzglgdu na rozwigzania umozliwiajace przeprowadzenie
efektywnych 1 rozsadnych kosztowo postgpowan restrukturyzacyjnych. W wyjasnieniach do
dyrektywy znalazty si¢ na przyklad argumenty za wlaczeniem umorzenia dlugow
konsumpcyjnych do dlugéw zwigzanych z prowadzong dzialalnoscig gospodarcza, ktére to
w przypadku matych przedsiebiorstw sg trudne do rozdzielenia i wymagaja wspdlnego
podejscia.

Warto podkresli¢ zgodnos¢ wielu panstw cztonkowskich w przedmiocie restrukturyzacji
zapobiegawczej, przy jednoczesnych obawach, iz moze by¢ ona pretekstem do opdzniania we
wszczynaniu postepowan upaditosciowych (Rada Unii Europejskiej, 2018). Podobng zgodnos$¢
wigkszosci krajow UE mozna dostrzec w odniesieniu do charakteru i przebiegu postgpowania
zapobiegawczego, w ktorym to dluznik moglby zachowa¢ przynajmniej czgsciowa kontrole
nad prowadzeniem dzialalnosci 1 sprawowaé zarzad wlasny. Stad powotanie zarzadcy
restrukturyzacyjnego nie byloby obowigzkowe we wszystkich przypadkach. Nie ma natomiast
spojnego stanowiska pafstw w sprawie czynno$ci egzekucyjnych. Niektore kraje preferuja
krotki okres wstrzymywania czynnosci egzekucyjnych, inne — wydluzony. Kompromisowo
okres ten wynositby 4 miesigce, z mozliwoscig sgdowego przedtuzenia do 12 miesiecy. Jednak,
mozliwe byloby uchylenie wstrzymania czynnosci egzekucyjnych w przypadku pokrzywdzenia
wierzycieli, czy nie spelniania zatoZzonego celu (Rada Unii Europejskiej, 2018). Waznym
postulatem w odniesieniu do wstrzymywania czynnosci egzekucyjnych jest kwestia
niewypowiadania i niezmieniania umow, o ile dtuznik wywigzuje si¢ z wymagalnych w okresie
wstrzymywania zobowigzan umownych, ktorych kontynuacja jest istota z punktu widzenia

prowadzonej dziatalnosci gospodarczej!.

! Podobnie, zasada niewypowiadania umow dotyczytaby umow na podstawowe ushugi, tj. zaopatrzenie w gaz,
wodg, czy energig.
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3. Upadlosci przedsiebiorstw na Swiecie oraz w Polsce na tle wybranych
panstw czlonkowskich Unii Europejskiej

Skala zjawiska upadtosci przedsigbiorstw jest przedmiotem zainteresowan wielu organi-
zacji, wsrdd ktorych liczng grupg stanowia instytucje finansowe §wiadczace ustugi z zakresu
ubezpieczenia wierzytelnosci, faktoringu czy windykacji. Obok zasadniczego przedmiotu
swojej dziatalnosci gromadza one i analizuja statystyki dotyczace procesow upadtosciowych
wszczynanych w poszczegdlnych krajach. Do najbardziej znanych naleza: Dun & Bradstreet
(USA)?, Euler Hermes (Francja)®, Atradius (Holandia)*, czy Coface (Francja)’.

Analiza pozyskanych z wyzej wymienionych zrédel danych dotyczacych 45 panstw §wiata
(28 europejskich, 12 panstw Azji i Oceanii, 2 panstw Ameryki Pdéilnocnej, 2 panstw
afrykanskich oraz 1 panstwa potudniowoamerykanskiego) wskazuje, iz upadlosci w skali
globalnej dotknety w 2017 roku okoto 390,7 tys. przedsigbiorstw. W wielkoSciach
bezwzglednych najwyzszy poziom upadios$ci zaobserwowano w Wietnamie, Francji oraz
Stanach Zjednoczonych — odpowiednio 87,9 tys., 55,7 tys. oraz 24,7 tys. postgpowan, najmniej
natomiast w Serbii, Singapurze i na Cyprze — zaledwie: 85, 92 i 106 upadtosci (Global
Bankruptcy Report, 2017). Przedstawione na rysunku 1 statystyki nalezy jednak zdecydowanie
traktowac jako pogladowy obraz skali upadiosci przedsiebiorstw na $wiecie, gdyz analiza
wybiodrezych danych krajowych wskazuje na przeszacowanie tych wielkosci, co moze réwniez
oznacza¢ w innych krajach — na ich potencjalne niedoszacowanie. Przykladem moze by¢ tu
Polska, dla ktorej w Raporcie Dun & Bradstreet podanych zostato za 2017 rok az 1.299
upadlosci, podczas gdy ich rzeczywista liczba wynosita w tym roku 591 jg.; szerzej: (Global
Bankruptcy Report, 2017); (https://www.coig. com.pl/). Ten przyktad potwierdza raz jeszcze
czesto wystepujacy w globalnych zestawieniach brak spdjnosci danych szczegdlnie majacych
miejsce w analizach przekrojowych, polegajacych na prébie porownywalnosci danych na

poziomie mi¢dzynarodowym.

2 Dun & Bradstreet to organizacja $wiadczaca ustugi biznesowe, gromadzgca m.in. dane i statystyki ekonomiczne
na temat poszczeg6lnych panstw; szerzej: (https://www.dnb.com).

3 Euler Hermes to grupa ubezpieczeniowo-finansowa, powstata w wyniku fuzji niemieckiego ubezpieczyciela
kredytu Hermes Kreditversicherungs AG z migdzynarodowa grupa Euler. Euler Hermes agreguje dane
szacunkowe globalnego wskaznika upadtosci, obejmujacego 43 kraje o tagcznym PKB sigegajacym 83%
swiatowego PKB; szerzej: (https://www.eulerhermes.com).

4 Atradius to jeden z najwigkszych miedzynarodowych ubezpieczycieli kredytu kupieckiego (obecny w ponad
50 krajach), oferujacy, oprocz ubezpieczania kredytu kupieckiego, takze produkty oraz ustugi zwigzane
z zarzadzaniem nalezno$ciami handlowymi. Atradius nalezy do Grupo Catalana Occidente S.A. — lidera rynku
hiszpanskiego w zakresie ubezpieczen nalezno$ci i windykacji; szerzej: (https://group.atradius.com).

5 Coface jest spotkg zalezng grupy inwestycyjno-finansowej Natixis, nalezacej do francuskiej grupy bankowe;j
BPCE. Swiadczy ustugi faktoringu, ubezpieczenia naleznosci, analiz kontrahentéw oraz windykacji; szerzej:
(https://www.coface.com).
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Rysunek 1. Bezwzgledna liczba upadtosci przedsigbiorstw w wybranych krajach swiata w 2017 r.
(w jednostkach gospodarczych). Opracowanie wtasne na podstawie: (Global Bankruptcy Report, 2017).

W celu przeprowadzenia analizy pordwnawczej skali upadto$ci w poszczegolnych krajach
zasadne jest odniesienie bezwzglednej liczby bankrutujacych przedsigbiorstw do ogolnej liczby

podmiotéw prowadzacych dzialalno$¢ gospodarcza w tych panstwach (Tabela 1).

Tabela 1.
Upadtosci przedsiebiorstw w wybranych panstwach swiata w stosunku do populacji
zarejestrowanych podmiotow gospodarczych — dane szacunkowe dla 2017 roku

Kraj (sortowanie od najnizszego Liczba upadlosci Upadlosci przedsiebiorstw

Lp. odsetka upadlos$ci w populacji przedsiebiorstw wedlug jako % zarejestrowanych

przedsiebiorstw) danych Dun & Bradstreet podmiotéw gospodarczych
1 Brazylia 126 0,001
2 Korea 543 0,019
3 | Chiny 2 558 0,027
4 | Polska 1299 0,030
5 | Singapur 92 0,030
6 | Serbia 85 0,053
7 | Bulgaria 452 0,070
8 | Czechy 854 0,072
9 | Tajlandia 502 0,083
10 | Cypr 106 0,085
11 | Izrael 669 0,099
12 | Stany Zjednoczone 24 701 0,108
13 | Hiszpania 4059 0,114
14 | Stowacja 431 0,118
15 | Ukraina 1527 0,132
16 | Wiochy 12 302 0,186
17 | Japonia 8 440 0,188
18 | Kanada 3737 0,219
19 | Wielka Brytania 16 920 0,279
20 | Kazachstan 1253 0,290
21 | Rosja 13 456 0,306
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cd. tabeli 1.
22 | Republika Potudniowej Afryki 1 858 0,344
23 | Holandia 5024 0,350
24 | Finlandia 1741 0,372
25 | Indonezja 631 0,396
26 | Portugalia 2 826 0,412
27 | Niemcy 20 684 0,420
28 | Szwecja 6 544 0,501
29 | Belgia 9614 0,552
30 | Rumunia 8 007 0,573
31 | Norwegia 4927 0,650
32 | Stowenia 1197 0,684
33 | Australia 7970 0,685
34 | Bialorus$ 1747 0,827
35 | Austria 5849 0,972
36 | Dania 6 497 1,139
37 | Szwajcaria 6599 1,149
38 | Francja 55730 1,267
39 | Turcja 12 813 1,434
40 | Wegry 7 955 1,610
41 | Maroko 7972 1,733
42 | Bosénia — Hercegowina 1 208 2,408
43 | Chorwacja 6929 4,551
44 | Tajwan 24 388 6,576
45 | Wietnam 87 852 7,278

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: (Global Bankruptcy Report, 2017).

Przedstawiony w tabeli 1 stosunek liczby upadtosci przedsigbiorstw w relacji do liczby
zarejestrowanych podmiotow gospodarki narodowej w wyszczegdlnionych krajach wskazuje,
1z przedsigbiorstwa postawione w stan upadto$ci stanowily w 2017 roku w zaleznosci od
regionu $wiata — od 0,001% do 7,278% wszystkich podmiotéw gospodarczych. Srednia liczba
upadiosci w stosunku do liczby przedsigbiorstw dla wszystkich analizowanych krajow
wynosita 0,875%. Najwyzszy odsetek upadto$ci odnotowano w Wietnamie, Tajwanie oraz
Chorwacji — odpowiednio: 7,278%, 6,576% oraz 4,551%. Warto zauwazy¢, iz w pozostalych
43 panstwach omawiany wskaznik nie przekroczyt poziomu 2,5%, natomiast 7 panstw
odnotowato odsetek upadtosci migdzy 1% a 2%, a w pozostatych 34 panstwach obserwuje si¢
upadiosci na poziomie ponizej 1% w stosunku do populacji zarejestrowanych tam podmiotow
gospodarki narodowej. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze az w 15 z nich upadtosci dotyczyty
zaledwie 0,0-0,1% przedsigbiorstw. Najnizszy poziom wskaznika odnotowaty kraje takie jak:
Chiny, Korea, Singapur czy Brazylia.

Analiza zmian globalnej liczby upadtosci przedsiebiorstw w czasie wskazuje, 1z rok 2017
spowodowat zatrzymanie spadkowej tendencji w liczbie upadlosci obserwowanej w skali
Swiatowej od siedmiu juz lat. W 2017 roku nastapit bowiem jednoprocentowy wzrost upadtosci
w skali globalnej, co spowodowane byto m.in. problemami rynkéw wschodzacych, w tym Rosji
1 Brazylii (Globalny wzrost...).

Szczegbdtowa analiza zmian w skali upadtosci w grupie analizowanych w tabeli 1 panstw
wskazuje, iz 28 z nich odnotowato w 2017 roku spadek liczby upadtos$ci. Na zblizonym

poziomie utrzymata si¢ liczba upadiosci w dwoch krajach. Natomiast w 15 pozostatych
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panstwach zaobserwowano wzrost analizowanego wskaznika. Na uwage zastuguje fakt,
1z wszystkie analizowane kraje, oprocz jednej z gospodarek ,,pierwszej dziesiatki”, odnotowaty
spadajace wskazniki upadiosci, natomiast Stany Zjednoczone, Wielka Brytania, Chiny oraz
Brazylia znalazty si¢ w grupie ,,pogarszajacej si¢”’. Tymczasem regionem, ktéry mozna okresli¢
jako najbardziej stabilny, jest Europa Srodkowo-Wschodnia. Sytuacja jest bardziej
zroznicowana w regionie Azji 1 Oceanii, gdzie spadek wskaznika upadto$ci nastgpit w szesciu
krajach, wzrost w pigciu (w tym w Chinach), a w dwoch wykazat stagnacje.

Statystyki upadtosciowe dla Polski (Rysunek 2), opisane w rocznym raporcie Coface
(Upadtosci i restrukturyzacje firm w Polsce w 2017 r.) wskazuja, iz w 2017 roku wzrosta
w Polsce liczba postanowien sadowych, lecz jednocze$nie coraz czegsciej orzekane byty rowniez
postgpowania restrukturyzacyjne. Interpretacja tego wzrostu wymaga jednak komentarza,
zwigzanego z tacznym traktowaniem przez Coface w 2017 roku — obok postepowan
upadto$ciowych, postepowan restrukturyzacyjnych. W okresie tym mialo miejsce bowiem
591 upadtosci oraz 348 restrukturyzacji, co istotnie stanowito o ich przyroscie wzgledem roku
wczesniejszego (2016), w ktérym miato miejsce 606 upadtosci przedsigbiorstw i 212 proceséw
restrukturyzacyjnych; szerzej: (Centralny Osrodek Informacji Gospodarczej).
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Rysunek 2. Zmiana w liczbie upadtosci przedsiebiorstw w Polsce w latach 2007-2017 i w I polowie
2018 r. Opracowanie wilasne na podstawie danych pierwotnych: (MSiG, 2007-2015; Centralny Osrodek
Informacji Gospodarczej, 2016-2018).

W przypadku Polski prognoza dla roku 2018 jest optymistyczna. W pierwszym potroczu
2018 roku opublikowano w Monitorze Sagdowym i1 Gospodarczym (MSiG) 314 upadtosci
przedsigbiorstw. Wedlug szacunkéw Centralnego O$rodka Informacji Gospodarczej (COiG)
wynika, iz w catym 2018 roku powinno by¢ ich niewiele ponad 600. Autorzy opracowania
zauwazaja jednak dos$¢ duzy optymizm w stosunku do takiej interpretacji pierwszych
naptywajacych statystyk, bowiem nalezy pamigta¢ w procesie pozyskiwania ostatecznych
danych o opdznieniu w czasie, jakie zachodzi pomigdzy faktyczng data orzeczenia sadu
o upadtosci przedsigbiorstwa, a publikacjg tej informacji w MSiG. W opinii naszej mamy do

czynienia raczej z ustabilizowaniem si¢ skali upadtos$ci, cho¢ nie tylko dwa ostatnie lata, ale
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rowniez ekonomiczna analiza uwarunkowan prawnych dotyczacych stricte postepowan
restrukturyzacyjnych, pozwalajg nam wnioskowac, 1z ich liczba moze w kolejnych latach dalej
wzrastaC. W szczegdlnosci moze mie¢ to miejsce w wyniku ,,ucieczki” niewyplacalnych
dluznikéw spod grozby orzeczenia o ich upadlos$ci, na rzecz procesu alternatywnego,
tj. — restrukturyzacji. Nie zmienia to faktu, ze samych postgpowan restrukturyzacyjnych do dnia
30 czerwca 2018 roku orzeczono w Polsce 234, co pozwala wnioskowac, iz bedzie ich na
koniec 2018 roku co najmniej okoto 500.

Do wspdlnych przyczyn upadtosci odnotowanych w Polsce w pierwszym potroczu 2018
roku zalicza si¢ relatywnie niskg rentowno$¢ — stabg (deklarowang) kondycje finansowa wielu
przedsiebiorstw, a takze podnoszone przez przedsigbiorcoéw zmiany, jakie obserwuja oni
w otoczeniu biznesowym. W ocenie autorow opracowania podnoszone tu argumenty nie sa
w zadnym wypadku wystarczajace. Zmienno$¢ otoczenia stanowi raczej aksjomat wspot-
czesnego modelu gospodarki wolnorynkowej, a wraz z postepujacymi procesami globaliza-
cyjnymi, roéwnolegle wzrasta poziom transparentnosci relacji gospodarczych. Coraz wigksza
inicjatywa (oddolnie ksztattowana przez rynek) wykazuja si¢ wywiadownie gospodarcze,
a takze agencje ratingowe. Niemniej jednak w opinii przedsigbiorcéw i komentatoréw czynniki
te uzupetniajg specyficzne dla branz problemy, takie jak wzrost kosztow dziatalno$ci —
obserwowany w budownictwie (rdwniez, a moze medialnie w szczego6lnosci naglasniany
w procesach inwestycyjnych, realizowanych w ramach duzych projektow infrastrukturalnych),
a takze koncentracja w handlu, skutkujaca dodatkowg presjg cenowg wzgledem producentéw
(25% dynamika...).

4. Podsumowanie

Wedlug globalnych prognoz sporzadzanych przez Euler Hermes (Insolvencies by Euler
Hermes..., 2018) poprawiajaca si¢ w 2018 roku dynamika gospodarcza spowoduje, iz $wiatowa
liczba upadtosci odnotuje umiarkowany spadek — o ok. 1%, do czego ma si¢ przyczyni¢ przede
wszystkim Ameryka Poinocna oraz inne gospodarki rozwinigte. Sprzyjajaca dla tych zmian
bedzie wspomniana w opracowaniu dynamika gospodarcza, ktéra jednak bedzie ograniczana
przez nadal narastajaca presje¢ kosztowa oraz zaostrzenie polityki monetarnej. Podobny
optymizm wyrazaja eksperci Atradius (Insolvency forecasts..., 2018), ktorzy oczekuja
kontynuacji trendéw obserwowanych w gospodarce §wiatowej w 2017 roku, takich jak silna
produkcja przemystowa, wzrost miedzynarodowego handlu i inwestycji oraz wzmocnienie
rynkow pracy. Niebezpieczenstwo w dalszym ciggu stanowi¢ beda bankructwa i upadtosci
duzych podmiotéw gospodarczych, ktore moga powodowac efekt domina w przypadku matych

przedsigbiorstw; szerzej: (Antonowicz, 2015).
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Dane liczbowe prezentowane przez Euler Hermes wskazuja, iz w kazdym z czterech
kwartatow 2017 roku nastgpowal w skali globalnej wzrost liczby upadtosci przedsigbiorstw
o obrocie przekraczajagcym 50 mln euro. Liczba upadtosci tych podmiotéw wzrosta w 2017
roku o 57 przypadkow (do 321) w porownaniu z rokiem poprzednim. O skali zjawiska §wiadczy
m.in. suma obrotow generowanych przez te podmioty — osiagajaca poziom 104 mld euro®.
Mimo optymistycznych prognoz dotyczacych ksztalttowania si¢ globalnego wskaznika
swiatowych upadlosci nalezy zauwazyc€, iz w prawie polowie panstw liczba upadtosci ma
uksztattowac si¢ na poziomie wyzszym niz w 2017 roku, a tendencje t¢ zaobserwowac bedzie
mozna przede wszystkim w panstwach Starego Kontynentu (Globalny wzrost...).

Dotychczasowe statystyki upadlo$ciowe, ale rowniez przede wszystkim i obserwacje
konsekwencji upadiosci $wiatowych 1 regionalnych ,,gigantow” nakazuja jednak autorom
opracowania zachowanie pewnej powsciagliwosci w prognozowaniu tych trudnych, gdyz
niepodlegajacych wylacznie ilosSciowym modelom prognostycznym procesow. Upadtosé
duzego przedsigbiorstwa moze bowiem katalizowa¢ spirale upadtosci wielu firm — nie tylko
w tym samym sektorze dziatalnos$ci, ale rowniez i w sektorach satelitarnych. Dzialo si¢ tak np.
w przemysle stoczniowym, gdzie problemy finansowe duzych stoczni produkcyjnych przez lata
»ciagnety w dot’ ich kooperantow. Ma to rowniez miejsce w dalszym ciggu w szeroko
rozumianym sektorze budowlanym (traktowanym tacznie z przetworstwem przemystowym),
gdzie wystgpuje ponad potowa upadtosci przedsigbiorstw, jakie miaty miejsce w Polsce
w ostatnich latach. Spowodowane jest to z jednej strony wspomnianymi trudnos$ciami
w regulowaniu zapadalnych zobowigzan przez duzych wykonawcéw i1 tym samym utratg
ptynnosci przez ich kooperantow. Problemy tego sektora (zatory ptatnicze) posrednio wynikaja
réwniez z zasad realizowanych przetargow, w ktorych cena stanowi dominujace kryterium
wyboru wykonawcy; szerzej (Antonowicz, 2013b). Tym samym jedna spektakularna oraz
nieoczekiwana upadto$¢ duzego przedsigbiorstwa moze diametralnie deprecjonowacé

wczesniejsze prognozy.

® Wzrost skali probleméw duzych przedsiebiorstw obserwowany jest przede wszystkim w Europie Zachodniej
(wzrost 0 42 podmioty, tacznie do 138) oraz w Azji (wzrost o 17 podmiotdéw do 63). Analiza branzowa wskazuje,
iz problem ten dotyczy kazdej z branz, przykladowo w Europie Srodkowej i Wschodniej sg to ustugi, sprzedaz
detaliczna w Ameryce Pdtnocnej, budownictwo i sektor rolno-spozywczy w Europie Zachodniej — w kazde;j
z wymienionych branz nastapito w 2017 roku ponad 20 upadtosci duzych przedsigbiorstw



24

A. Antonowicz, P. Antonowicz, J. Préchniak

Bibliografia

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

. 2018 upadtosci  firm. Centralny Osrodek Informacji Gospodarczej,

https://www.coig.com.pl/2018-upadlosci-firm_czerwiec.php, 16.10.2018.

. 25% dynamika wzrostu liczby niewyplacalnosci polskich firm w maju. Informacja prasowa

Eurel Hermes, http://www.eulerhermes.pl/euler-hermes-w-polsce/centrum-prasowe/
wiadomosci, 2018.06.15.

. Antonowicz, P. (2013a). Postgpowania likwidacyjne i1 ukladowe versus naprawcze

a ochrona wierzycieli w procesach upadlosciowych przedsiebiorstw w Polsce.
W B. Lepczynski (red.), Procesy upadtosciowe przedsiebiorstw i 0sob fizycznych nieprowa-
dzqcych dzialalnosci gospodarczej — konsekwencje dla bankow oraz propozycje
usprawnien. Gdansk-Warszawa: Zwigzek Bankow Polskich, 79-104.

Antonowicz, P. (2013b). Zatory platnicze 1 problemy z utrzymaniem ptynnosci finansowej
jako determinanty upadtos$ci przedsiebiorstw branzy budowlanej. W E. Maczynska (red.),
Bankructwa przedsiebiorstw. Wybrane aspekty ekonomiczne i prawne. Warszawa: Szkota
Gtéwna Handlowa — Oficyna Wydawnicza, 95-111.

Antonowicz, P. (2015). Bankructwa i upadtosci przedsiebiorstw. Teoria — praktyka
gospodarcza — studia regionalne. Gdansk: Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego.
Atradius, https://group.atradius.com/, 2018.10.15.

Centralny Osrodek Informacji Gospodarczej, https://www.coig. com.pl/, 2018.10.15.
Coface, https://www.coface.com, 2018.10.15.

Dun & Bradstreet, https://www.dnb.com, 2018.10.15.

. Euler Hermes, https://www.eulerhermes.com, 2018.10.15.

. Global Bankruptcy Report 2017 (2017). New Jersey: Dun & Bradstreet Worldwide
Network.
Globalny wzrost niewyptacalnosci duzych firm. Eurel Hermes, http://www.eulerhermes.pl/

euler-hermes-w-polsce/centrum-prasowe/, 2018.03.05.

Insolvencies by Euler Hermes Economic Research (2018). Paryz: Euler Hermes.
Insolvency forecasts. Atradius Economic Research (2018). Amsterdam: Atradius.
Internetowy Monitor Sadowy 1 Gospodarczy, https://www.imsig.pl/inne/o-serwisie#lista-
upadlosci 2018.10.16.

Manganelli, P. (2016). The Modernization of European Insolvency Law: An Ongoing
Process. Journal of Business & Technology Law, 11(2), 153-177.

Raport roczny Coface: Upadtosci i restrukturyzacje firm w Polsce w 2017 r. (2017).
Warszawa: Coface.

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/848 z dnia 20 maja 2015 r.
w sprawie postgpowania upadtosciowego, DzU. L 141 z 05.06.2015.

Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne, DzU 2015, poz. 978.



Upadtosci i restrukturyzacje przedsigbiorstw. .. 25

20. Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe, DzU 2003, nr 60, poz. 535.

21. Wniosek w sprawie dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady dotyczgcej ram prawnych
restrukturyzacji zapobiegawczej, drugiej szansy i srodkow zwigkszajgcych skutecznosé
postgpowan  restrukturyzacyjnych, upadtlosciowych i w zakresie umorzenia oraz
zmieniajgcej dyrektywe 2012/30/UE, 2016/0359(COD) — Podej$cie ogdlne. Bruksela
01.10.2018.

22. Wniosek w sprawie dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady dotyczgcej ram prawnych
restrukturyzacji zapobiegawczej, drugiej szansy i Srodkow zwigkszajgcych skutecznosc
postepowan  restrukturyzacyjnych, upadlosciowych i w zakresie umorzenia oraz
zmieniajgcej dyrektywe 2012/30/UE, 2016/0359(COD). Bruksela 22.11.2016.



