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4. Postepowania likwidacyjne i uktadowe versus
naprawcze a ochrona wierzycieli w procesach
upadtosciowych przedsiebiorstw w Polsce
Pawel Antonowicz”

4.1. Wstep - stan aktualny regulacji upadtosciowych i bariery ich

praktycznego stosowania, wybrane aspekty
Prawo upadto$ciowe i naprawcze (PUiN)®, w ramach realizacji procesu prze-
prowadzenia upadtosci przedsigbiorstw, umozliwia realizacje drogi uwzgled-
niajgcej likwidacje majatku diuznika, prowadzong w celu splaty przetermi-
nowanych i biezacych zobowiagzan, lub drogi uwzgledniajacej mozliwos¢ za-
warcia uktadu dtuznika z jego wierzycielami.”® Zgodnie z obecnym stanem
prawnym, w spos6b rozlaczny traktowana jest mozliwos$¢ przeprowadze-
nia w przedsiebiorstwie postepowania naprawczego, ktére moze réwniez
(i oczywisScie nie tylko) zosta¢ wszczete na wniosek diuznika, w sytuacji
gdy wniosek o ogloszenie upadiosci zostal przez sad oddalony i nie ma
do tego przeszkdd, okreslonych w IV czesci PUIN — postepowanie napraw-
cze w razie zagrozenia niewyplacalnodcig (art. 12 ust. 3). Zgodnie z art. 492
PUIN postepowanie naprawcze stosuje sie do przedsiebiorcéw zagrozonych
niewyplacalno$cig. Ustawowo okreslona rozigcznosé procedury upadtoscio-
wej od naprawczej stala sie¢ przedmiotem krytyki Zespotu Ekspertow przy
Ministerstwie Sprawiedliwosci RP, ktérzy opracowujgc pod koniec 2012 r.
rekomendacje, dotyczace nowelizacji prawa upadioSciowego i naprawczego
podkredlili, iz: ,,gdyby pod pojeciem niewyplacalny miescito si¢ potoczne jego
rozumienie utozsamiane z utratg plynnosci finansowej, trwatym zaprzesta-
niem placenia dlugéw, wéwczas znaczenie i wykorzystywanie postepowania
naprawczego byloby znacznie wieksze””. Na istotne trudnosci w realizacji
postepowania naprawczego w praktyce zwracajg ponadto uwage prawnicy™,

* dr, Uniwersytet Gdanski, pawel.antonowicz@ug.edu.pl

55 Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadio$ciowe i naprawcze, Dz. U. 2003 nr 60 poz. 535.

56 Zgodnie z brzmieniem art. 14 PUIN, jeZeli zostanie uprawdopodobnione, ze w drodze ukladu wierzy-
ciele zostang zaspokojeni w wyzszym stopniu, niz zostaliby zaspokojeni po przeprowadzeniu postgpowania
upadiosciowego obejmujgcego likwidacje majgtku diuznika, oglasza sie upadlos¢ diuznika z mozliwoscig zawar-
cia ukladu. Uklad ten moze by¢ zamieniony w toku postepowania upadlo$ciowego na postepowanie
likwidacyjne i odwrotnie, co analizujac kolejne upadtosci, publikowane w Monitorze Sadowym i Go-
spodarczym, ma niejednokrotnie miejsce w praktyce.

57 Opracowanie zbiorowe pod red. J. Ptoch: Rekomendacje Zespotu Ministra Sprawiedliwosci ds. Noweli-
zacji Prawa Upadtosciowego i Naprawczego, Ministerstwo Sprawiedliwosci RP, Warszawa 2012, s. 42.

58 Szerzej: K. Smaga, J. Jaroszyniski: Postgpowanie naprawcze. Prawda i mity, Magazyn 2009, s. 28-29.
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podkreslajac, iz: (1) przedsiebiorca nie moze wcale czu¢ sie komfortowo z ra-
ji istnienia postepowania naprawczego, gdyz jego procedura nie dotyczy
wszystkich™; (2) formalnosci (biurokracja) zwigzane ze zlozeniem wniosku
naprawczego sa poréwnywalne do tych, jakie wymagane s3 w postepowa-
niu upadio$ciowym; (3) wszczecie postepowania naprawczego stanowic¢ moze
istotny koszt dla przedsiebiorcy®. Miedzy innymi te ale réwniez inne proble-
my, zwigzane z przeprowadzaniem w praktyce postepowania naprawczego,
determinujg w konsekwencji bardzo niewielka (relatywnie) skale sgdowych
spraw gospodarczych w tym przedmiocie, ktére zostaly oméwione w dal-
szej czesci opracowania. Eksperci wéréd utrudnient dla realizacji w praktyce
w Polsce postepowania naprawczego (analizujac je w odniesieniu do przed-
siebiorstw oraz bankéw) wymienia najwazniejsze grupy: (1) bariery prawne,
(2) bariery spoteczno-ekonomiczne, (3) bariery wewnetrzne (samego procesu
naprawczego), (4) bariery podatkowe.® Wszystkie one z pewnoscig przyczyni-
ly sie do tego, iz wedltug statystyk Ministerstwa Sprawiedliwoéci RP w latach
2007-2010 do sagdéw gospodarczych w Polsce wptynety odpowiednio tylko:
29, 31, 52 oraz 22 sprawy z zakresu samego postepowania naprawczego.”
Sprawy naprawcze stanowity znikomy udziat wplywu spraw z zakresu pra-
wa upadloSciowego i naprawczego w poréwnaniu do skali spraw gospo-
darczych z zakresu samego postepowania upadiosciowego, czy tez spraw
sagdowych wszczynanych w zwigzku z wnioskowanym zakazem prowadze-
nia dzialalno$ci gospodarczej, nie wspominajgc juz o statystykach , ukrytych”

59 Zgodnie z art. 492 ust. 3 PUIN wylaczony z mozliwosci wszczecia postepowania naprawczego
w razie zagrozenia niewyplacalnoscia jest przedsiebiorca: (1) ktéry juz prowadzit postepowanie na-
prawcze, jezeli od jego umorzenia nie uplynely 2 lata; (2) ktéry juz byt objety ukladem zawartym
w postepowaniu naprawczym albo upadloéciowym, jezeli od wykonania ukladu nie uplyneto 5 lat;
(8) przeciw ktéremu przeprowadzono postepowanie upadlo$ciowe obejmujace likwidacje majatku,
albo w ktérym przyjeto uklad likwidacyjny, jezeli od prawomocnego zakorniczenia postepowania nie
uplyneto 5 lat; (4) w stosunku do ktérego oddalono wniosek o ogloszenie upadloéci albo umorzo-
no postepowanie upadlosciowe z braku majatku na zaspokojenie kosztéw postepowania, jezeli od
uprawomocnienia si¢ postepowania nie uplynelo 5 lat.

60 Zgodnie z art. 497 ust. 1 i 3 PUIN - po wszczeciu postgpowania naprawczego, na czas jego
trwania, sad ustanawia dla przedsigbiorcy nadzorce sgdowego oraz moze powola¢ biegtego. Przed-
siebiorca niezwlocznie zawiera z nadzorcg sadowym umowe zlecenia o wykonywanie czynnosci
nadzorcy sagdowego i wyptaca mu miesiecznie wynagrodzenie w wysokosci podwdjnego przecietne-
go miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyplat nagréd z zysku w czwartym
kwartale roku poprzedniego, ogloszonego przez Prezesa Gléwnego Urzedu Statystycznego.

61 P. Masiukiewicz: Postepowanie naprawcze jako instrument odbudowy wartosci firmy, w pracy zbioro-
wej pod red. S. Morawskiej: ,Ekonomia i prawo upadtosci przedsigbiorstw”, Oficyna Wydawnicza
SGH w Warszawie, Warszawa 2011, s. 164-166; P. Masiukiewicz: Procesy naprawcze — szanse w Unii
Europejskiej i bariery krajowe, ,Dylematy kreowania wartodci przedsiebiorstw w okresie wychodzenia
z kryzysu”, Prace i Materialy Wydzialu Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego, nr 4/2/2010, Wyd.
FRUG, Sopot 2010, s. 285-298.

62 Opracowanie zbiorowe pod red. B. Groele: Prawo sprzyjajgce realizacji w Polityki II Szansy w Polsce.
Rekomendacje zmian, Ekspertyza sporzadzona na potrzeby projektu Polityka II Szansy realizowanego
przez Polska Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci, PARP, Warszawa 2011, s. 28.
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w zlikwidowanych (wykreSlonych z REGON) podmiotach, ktére nie zostaly
objete postepowaniami sgdowymi w ww. przedmiocie, a ktérych likwidacja
byta réwniez wynikiem utraty zdolnosci platniczej. Z racji niewielkiej ska-
li proceséw naprawczych w ogole toczacych si¢ w polskich sadach spraw
z zakresu prawa upadioSciowego i naprawczego warto przyjrze¢ w pierwszej
kolejnosci skali proceséw upadtosciowych, prowadzonych, jak zostato wyzej
zauwazone, w trybie likwidacyjnym oraz w trybie umozliwiajagcym zawarcie
uktadu niewyplacalnego dtuznika z jego wierzycielami.

Bariery, tym razem w odniesieniu do stosowania procedury uktadowej, na
mocy art. 14 PUIN, zauwazajg réwniez prawnicy®, ktérzy podkreslajg brak
precyzji w sformulowaniu: jezeli zostanie uprawdopodobnione, ze w drodze ukta-
du wierzyciele zostang zaspokojeni w wyzszym stopniu, niz zostaliby zaspokojeni
po przeprowadzeniu postepowania upadtosciowego obejmujgcego likwidacje majgtku
dtuznika, oglasza si¢ upadtosé dtuznika z mozliwoscig zawarcia uktadu. Autorki po-
wolujac sie na tres¢ art. 280 ust. 1 zauwazaja, iz ocena propozycji uktadowych,
na podstawie wymienionych tam parametrow®, jest trudna, gdyz wymaga:
»znajomosci realiow rynku, teorii i praktyki zarzadzania i zaawansowanej wie-
dzy ekonomicznej”®.

Dos¢ trudna jest réwniez jednoznaczna ocena efektywnosci prowadzonych
w skali ogélnopolskiej postepowant upadtoSciowych. Z wielu stron (m.in.
przystuchujac sie debatom ekonomistéw, prawnikow, sedziéw sadéw gospo-
darczych, a w koricu opiniom samych syndykéw) dochodzg jednak glosy
o wielu problemach, na jakie natrafiajg strony tych proceséw. Dos¢ kontek-
stowe, ale zdaniem samego autora® — reprezentatywne wyniki badan w tym
zakresie opracowal D. Baran, ktéry dokonal analizy 94 postepowan upadio-
Sciowych (z 424 ogtoszonych w 2008 r. upadlosci) w celu okreslenia $rednich
wskaznikéow efektywnosci postepowant upadiosciowych. Autor ostatecznie
objal analiza 38 zakoriczonych i umorzonych postepowarn. Oszacowat on, iz

63 S. Morawska, A. Czapracka: Praktyka stosowania prawa upadloiciowego a cele regulacji, w pracy
zbiorowej pod red. E. Maczynskiej: ,,Meandry upadiosci przedsiebiorstw. Kleska czy druga szansa”,
Wyd. SGH w Warszawie, Warszawa 2009, s. 137.

64 Wsréd branych pod uwage parametréw, pozwalajacych uzasadni¢ propozycje ukladowe (art.
280 ust. 1 PUIN) znajdujg sie w szczegélnoéci: (1) opis stanu przedsigbiorstwa ze szczegdlnym
okreéleniem jego sytuacji ekonomiczno-finansowej, prawnej oraz organizacyjnej; (2) analiza sektora
rynku, na ktérym przedsiebiorstwo upadlego dziata, z uwzglednieniem pozycji rynkowej konku-
rencji; (3) metody i Zrédla finansowania wykonania ukiadu, z uwzglednieniem przewidywanych
wplywoéw i wydatkéw w czasie wykonywania ukfadu; (4) analiza poziomu i struktury ryzyka; (5)
osoby odpowiedzialne za wykonanie ukladu (imiona i nazwiska); (6) ocena alternatywnego spo-
sobu restrukturyzacji zobowigzan; (7) system zabezpieczenia praw i intereséw wierzycieli na czas
wykonania ukfadu.

65 S. Morawska, A. Czapracka: Praktyka stosowania..., op. cit., s. 137.

66 D. Baran: Efektywnos¢ postepowari upadtosciowych, w pracy zbiorowej pod red. E. Maczyriskiej:
,Meandry upadlosci przedsiebiorstw. Kleska czy druga szansa”, Wyd. SGH w Warszawie, Warszawa
2009, s. 145.
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zaledwie 3,94% szacowanej wartoSci masy upadloSciowej stanowily wypta-
ty dokonane na rzecz wierzycieli. Srednia wartoé¢ tych wyplat stanowila
ponadto 14,65% przychodéw masy upadito$ciowej. Same przychody masy
upadlosci stanowily natomiast 26,86% szacowanej warto$ci masy upadtoscio-
wej. , Kropke nad i” stawiajg wyliczenia, wedtug ktérych Srednio 21,23% kwot
wyplaconych wierzycielom, stanowily koszty wynagrodzenia syndykow.®
Szacunkowe relacje, wyliczone w ujeciu nominalnym, nalezatoby réwniez zde-
precjonowac analizg czasu trwania procesow upadioSciowych, ktéry dodatko-
wo zdyskontowatby (in minus) obraz i tak juz niskiego progu efektywnosci
analizowanych proceséw upadiosciowych. W obliczu tych statystyk trud-
no dziwi¢ sie, iz upadtos¢ przedsiebiorstwa nie moze by¢ traktowana jako
doskonata instytucja oczyszczajaca gospodarke z nieefektywnie funkcjonu-
jacych podmiotéw, bowiem nie moze by¢ wykorzystywana we wszystkich
przypadkach.

4.2. Biezaca statystyka upadtosci likwidacyjnych i uktadowych

Przedstawiony zbiér wybranych ale jednak fundamentalnych probleméw sto-
sowania w praktyce przepiséw PUIN przeklada sie w sposéb posredni na
liczbe upadiosci ukladowych w strukturze upadlosci przedsigbiorstw. Jak
pokazuja historyczne statystyki upadtosciowe®, w 2012 r. mozliwosé zawar-
cia uktadu diuznika z jego wierzycielami byta stosowana tylko w 17,81%
oglaszanych w Polsce upadio$ciach przedsiebiorstw. Na 887 upadtosci przed-
siebiorstw ogloszonych przez sady gospodarcze w roku 2012 (podanych do
publicznej wiadomosci do dnia 31 stycznia 2013 r.) az w 729 przypadkach
prowadzona byta upadtos¢ likwidacyjna (82,19% ogoétu upadtoéci), za§ w 158
pozostalych upadiosciach sad orzekt o mozliwosci zawarcia uktadu niewypta-
calnego diuznika z jego wierzycielami.” Charakterystyke skali oraz struktury
tych zmian w trzech latach analizy (2010-2012) przedstawia rysunek 4.1.

67 Ibidem, s. 145.

68 Analiza charakteru proceséw upadiodciowych, obejmujacych m.in. badania nad skalg proceséw
z mozliwodcig zawarcia uktadu oraz upadlosci likwidacyjnych — za lata wcze$niejsze (2007-2008),
zostala szerzej oméwiona w publikacji: P. Antonowicz: Upadtosci przedsigbiorstw w Polsce w 2007 r. oraz
w I polowie 2008 ., Wyd. Assembly, Nowy Sacz 2009, s. 12-13.

69 Badania wtasne: P. Antonowicz (badania wlasne), Analiza dyskryminacyjna w prognozowaniu wypla-
calnosci przedsigbiorstw, projekt badawczy nr 538-2110-0831-12, Uniwersytet Gdaniski, Sopot 2012.
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Rysunek 4.1.

Struktura postepowan upadtosciowych w latach 2010-2012 wedtug kryterium
rodzaju postepowania upadtosciowego - likwidacyjne (LM) oraz z mozliwoscia
zawarcia uktadu (MZU) dtuznika z wierzycielami [jednostki gospodarcze]
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Zrédto: P. Antonowicz (badania wtasne), Analiza dyskryminacyjna w prognozowaniu wyptacalnosci
przedsiebiorstw, projekt badawczy nr 538-2110-0831-12, Uniwersytet Gdanski, Sopot 2012.

W roku 2012 w stosunku do roku poprzedniego (2011), w ujeciu bezwzgled-
nym liczba upadiosci uktadowych wzrosta ze 105 do 158 postepowan sado-
wych, tj. 0 50,48%, przy 20,68% wzroscie ogoétu liczby upadtych podmiotéw
gospodarki narodowej. Jezeli ustawa PUiIN umozliwia przeprowadzenie pro-
cesu upadtosciowego w trybie zawarcia uktadu dtuznika z wierzycielami, to
powstaje pytanie, dlaczego w tak niewielkim stopniu to si¢ odbywa, a sad
rzadziej niz w co pigtej upadlosci dostrzega mozliwosci zawarcia ukfadu nie-
wyptacalnego dtuznika z jego wierzycielami. Okazuje si¢ bowiem, iz w 2010 r.
upadlo$ci z mozliwoscig zawarcia uktadu dtuznika z wierzycielami stanowity
19,59% ogotu postepowan upadtosciowych, w 2011 r. odsetek ten obnizyt sie
do 14,29%, za$ w 2012 r. wzrést do poziomu 17,81%.”° Odpowiedz na tak po-
stawione pytanie wydaje sie do$¢ oczywista, szczegdlnie gdy ja rozwazymy na
poziomie emocjonalno-intuicyjnym, ktéry przeciez czgsto w réwnym stopniu
wplywa na sposoby podejmowania decyzji jak merytoryczna i przyczynowo
skutkowa logika, do ktérej tatwiej przychodzi nam sie przyznawac.”

70 Ibidem.

71 Szerzej na temat dwubiegunowosci proceséw mysélenia, réznicach w mysleniu szybkim - intu-
icyjnym a takze emocjonalnym i wynikajacych z tych sposobéw myslenia podstawach podejmowania
decyzji przez czlowieka w: D. Kahneman: Pulapki myslenia. O mysleniu szybkim i wolnym, Wyd. Media
Rodzina, Poznan 2012, str. 1-672
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4.3. Problemy uktadowych postepowan upadtosciowych

Trudno$¢ negocjacji pomiedzy niewyplacalnym dluznikiem a jego wierzycie-
lami wydaje si¢ dlatego tak skomplikowana, poniewaz samo postepowanie,
uwzgledniajgce mozliwo$¢ zawarcia ukladu pomiedzy stronami tego procesu,
jest w praktyce relatywnie trudne do przeprowadzenia. Poza przedstawio-
nymi wyzej barierami merytorycznymi orzekania przez sady gospodarcze
o upadlosciach uktadowych, istotny wydaje si¢ réwniez kontekst negocjacyj-
ny, do jakiego dochodzi pomiedzy stronami tych postepowan. Konieczny jest
bowiem kompromis, na ktéry przyzwolenie w gléwnej mierze musza wyrazic
przede wszystkim wierzyciele. Sytuacja ta wymaga od obu stron pewnych
ustepstw, choé¢ oczywiste wydaje sie, iz to wlasnie wierzyciele w wigkszej
mierze musza wykaza¢ sie przyzwoleniem dla wspdlnie ustalonych, wyne-
gocjowanych z niewyptacalnym dtuznikiem warunkéw dalszej sptaty wierzy-
telnodci / egzekucji zobowigzari. Kompromis ten bedzie od nich wymagat
w praktyce albo czesciowego obnizenia kwoty wierzytelnosci, albo roztozenia
w czasie jej splaty. Taka sytuacja miata miejsce np. w przypadku dos¢ spekta-
kularnej upadlosci podmiotéw grupy kapitatowej, znanejna rynku pod marka
BOMI, dziatajacej w niezwykle perspektywicznejijednoczesnie konsolidujacej
sie wewnetrznie branzy FMCG, do ktérej upadtosci doszto w II potowie 2012
r. Po kilku miesigcach od orzeczenia przez Sad Rejonowy w Gdarisku Wydziat
VI Gospodarczy ds. Upadiosciowych i Naprawczych, o upadtosci podmiotu,
zarzad Spotki zaproponowal wierzycielom (w I kwartale 2013 r.), iz wierzy-
telnosci do kwoty 25 tys. zt zostang splacone w caloSci, natomiast w stosunku
do pozostatych dlugéw firma proponuje redukcje zobowigzan o 60%. Warto
przypomnie¢, iz wczeéniejsze ustalenia uktadowe (z konca 2012 r.) w proce-
sie tej upadiodci przewidywaly miedzy innymi splate zobowigzan, ktérych
wartoS¢ nie przekraczata 15 tys. zt w catoSci w ciggu trzech miesiecy, a takze
redukcje zobowigzan w stosunku do bankéw i instytucji leasingowych o 50%
i ich splate odroczong odpowiednio w okresie 10 i 5 lat.”” Trudno stwierdzic,
ze tak postawione warunki splaty przeterminowanych zobowigzan w stosun-
ku do wierzycieli w tym konkretnym przypadku mialyby spotkac sie z pelng
akceptacjg tak sformutowanego planu ich sptaty. Wierzyciele na tak przed-
stawione propozycje uktadowe moga oczywiScie nie wyrazi¢ przyzwolenia.
Sytuacja taka nastgpita w rzeczywistosci, okazalo sie bowiem, iz sad zmienit
tryb postepowania uktadowego na likwidacyjne: ,stafo sie to, czego obawiali sie
inwestorzy. Spélce nie udato si¢ uplasowac emisji akcji i pozyskac srodkow na biezgcg

72 Szerzej na ten temat: P. Antonowicz, P. Szreder: Spektakularne upadtosci przedsigbiorstw FMCG w Pol-
sce w 2012 r. na przykladzie wybranych podmiotow Grupy Kapitatowej BOMI S.A., Zarzadzanie i Finanse.
Journal of Managament and Finance, nr 1/2013, Sopot 2013, [dostep: http://antonowicz.wzr.ug.edu.pl
/?p=p-468].
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dzialalnosé. Nie jest ona w stanie zrealizowaé propozycji ukladowych””. Proces
negocjacji sptaty warunkéw zadtuzenia w istotny sposéb wplywa zaréwno
w tym, jak réwniez w kazdym innym przypadku, na mozliwo$¢ efektywnej
restrukturyzacji dtugu niewyptacalnego podmiotu. Istota dziatalnosci syn-
dyka masy upadiosciowej nie jest bowiem zamkniecie (likwidacja) upadlego
podmiotu, lecz jego restrukturyzacja, prowadzona w celu zaspokojenia zgto-
szonych przez wierzycieli dtugéw. Porozumienie diuznika z wierzycielami
otwiera jednak pewng szanse na jakikolwiek (nawet czeSciowy) ale jednak
przeplyw $rodkéw finansowych ze strony upadiego przedsigbiorstwa w kie-
runku jego dotychczasowych kooperantéw. W przeciwnym razie, gdyby ukfad
nie doszedt do skutku, lub tez w przypadku zbyt niskiej wartosci masy upa-
dtosciowej, albo tez po prostu w sytuacji przedtuzajacych sie w czasie préb
uplynnienia majatku diuznika, mogloby sie okaza¢, iz de facto odzyskanie
wierzytelnosci w praktyce bytoby niemozliwe. Ten scenariusz bytby zdecydo-
wanie mniej korzystny dla poszkodowanej strony procesu upadto$ciowego,
czyli dla samych wierzycieli.

4.4. Reakcja tancuchowa niewyptacalnosci - efekt domina upadto-
Sci przedsiebiorstw

Jak zauwaza E. Maczyriska, podejmujac sie definicji syndromu ,hieny upadto-
Sciowej”, jedng z ,najbardziej atrakcyjnych” form finalizacji biznesu jest upa-
dlosé. Autorka dodaje jednak, iz z pewnoscig zasada ta nie dotyczy wierzycieli.”*
W praktyce to wlasnie oni stajq sie z reguly najbardziej poszkodowang ze stron
postepowania upadloSciowego. Paradoksalnie sytuacja ta jest doé¢ trudna do
wyjasnienia, gdyz jak zauwaza P. Drucker”, nie istnieje bynajmniej istotna
réznica pomiedzy relacjami budowanymi miedzy ludzmi w organizacjach,
a relacjami budowanymi w ich zyciu prywatnym.”” Tu jednak réznica jawi
sie w zdecydowany sposéb. Tak jak w zyciu prywatnym wydaje sie, iz staraja
sie oni postepowac fair w stosunku do otaczajgcych ich ludzi, tak w Zyciu go-
spodarczym wydawaloby sie, iz zasady fair play wydajq sie czasami bardzo
,haciggniete” i odlegte od ideatu. Okazuje sie¢ bowiem, iz pomimo umowy, we-
diug ktérej ustalony pomiedzy stronami transakcji kupna-sprzedazy termin

73 http://www.ekonomia24.pl — dostep z dnia: 05.03.2013.

74 E. Maczyfiska: Syndrom hieny upadtosciowej, Felieton, Zdaniem Rady Programowej, Wyd. Polskie
Towarzystwo Ekonomiczne, http:/ /www.pte.pl/pliki/2/10/syndrom%20hieny%20upadlosciowej.pdf
(dostep z dnia 20.02.2013).

75 P. F. Drucker: The New Society: The Anatomy of Industrial Order, Harper & Brothers, New York 1950,
s. 271, za: ]. Beatty: Swiat wedtug Petera F. Druckera, Wyd. Studio Emka, Warszawa 2004, s. 80.

76 P. F. Drucker juz w 1950 r. sformulowal wciaz aktualng i inspirujacq teze, piszac: ,przybywa
literatury na temat zarzqdzania przedsigbiorstwami [...], zwlaszcza w tym kraju. I coraz bardziej realne wydaje
sie przypuszczenie, ze przedsigbiorstwo jest naprawde modelem Iudzkosci”. Ibidem, s. 80.
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platnosci za wykonang ustuge / sprzedaz produktu ma zosta¢ dotrzymany,
jedna ze stron nie dokonuje ptatnosci terminowo, a tym samym nie wywig-
zuje sie z przyjetej umowy. Skutkuje to oczywistym zatorem platniczym po
stronie wierzyciela, ktéry kalkulujac zakltadane terminy rotacji swoich na-
leznosci, uwzglednia wynegocjowane z kooperantami terminy ptatnosci jego
zobowigzan. W ten sposéb reguluje on tzw. cykl konwersji gotowki, ktory jest
odpowiednio wywazong w czasie relacja cyklu inkasa naleznosci, rotacji zo-
bowigzan krétkoterminowych, a takze rotacji zapaséw. Im jest to silniejszy
kapitatowo (a takze organizacyjnie) podmiot, tym Iatwiej bedzie mu sprostac
trudnodciom finansowym, ktére na zasadzie reakcji taricuchowej uniemoz-
liwiajg splate jego zobowigzani wobec dalszego ogniwa podwykonawcow.
Przy nieodpornym kapitalowo na tego typu zatory platnicze podmiocie, brak
terminowej platnosci od odbiorcy staje sie katalizatorem dalszych zatoréw
platniczych, ktére obcigzaja kolejnych kooperantéw. Dlatego tak bardzo istot-
na byta, jest i jeszcze dtugo bedzie branzowa Swiadomos$¢ (doktadniej wiedza,
bedaca w tym przypadku bardzo wyraznie pochodng efektéw doswiadczenia)
tego, jaki okres w praktyce mozemy przyjaé jako prawdopodobny i real-
ny termin windykacji powstalych naleznosci. Termin ptatnosci wskazany na
fakturze w wielu sytuacjach okazaé si¢ moze tylko zmienng bazowg, ktérej
korekta (jakoSciowa) w zaleznosci od historii ptatnosci kontrahenta, musi by¢
uwzgledniana. W latach 2002-2010 prowadzone byly, przez P. Antonowicza
dwuetapowe badania” nad ustaleniem normatywnych wartosci wybranych
wskaznikéw analizy finansowej, ktére dostarczyly réwniez odpowiedzi na
pytanie zwigzane z dtugoscig trwania cyklu inkasa naleznodci w przedsie-
biorstwach ,zdrowych” oraz w podmiotach upadajacych, tj. na 1-3 lata po-
przedzajgce sadowe ogtoszenie upadtosci. Interesujgce wyniki badan zostaty
osiggniete na prébie podmiotéw o dobrej kondycji ekonomiczno-finansowej,
ktorg stanowito 119 firm wylonionych w jednym z rankingéw Gazeli Bizne-
su. Przykladowo analiza sktadowych cyklu konwersji gotowkowej pozwolila
woéweczas zauwazy¢, iz rotacja naleznoSci w podmiotach ,,zdrowych” nastepuje
érednio co 56 dni.”® Tak dtugi okres windykacji naleznosci wynika z akcep-
towanych przez obie strony warunkéw okreslonych w ramach odroczonych
terminéw platnosci (kredytéw kupieckich). Okres dwoéch miesiecy wydaje sie
diugim, ale jest on niczym w poréwnaniu z terminem windykacji naleznosci,

77 Pierwszy etap badafi obejmowat analize 89 upadlych w latach 2003-2004 przedsigbiorstw, za-
rejestrowanych na obszarze wojewddztwa pomorskiego. Byly to wszystkie upadle w tym czasie
przedsiebiorstwa, ktérych analize ekonomiczno-finansowg przeprowadzono dla 3-letniego okresu,
poprzedzajacego sadowe ogloszenie upadioéci. Drugi etap badan, zostal zamkniety analizg 128
upadlych w latach 2007-2010 przedsigbiorstw, funkcjonujacych na obszarze Polski, ktére zlozyly
sprawozdania finansowe do publikacji w Monitorze Polskim B.

78 Szerzej na ten temat: P. Antonowicz: ,,Metody oceny i prognoza kondycji ekonomiczno-finansowej
przedsiebiorstw”, Wyd. ODDK, Gdanisk 2007.
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charakterystycznym dla podmiotéw zblizajacych sie ku upadtosci. Na rysun-
kach 4.2 oraz 4.3 zostalo przedstawione wtasnie ksztattowanie si¢ Sredniej
dlugosci cyklu inkasa naleznosci przez jednostki upadajace, w dwdéch nieza-
leznych prébach badawczych.”

Rysunek 4.2.
Srednia dtugos¢ cyklu inkasa naleznosci na trzy lata przed ogtoszeniem niewy-
ptacalnosci 89 upadlych w latach 2003-2004 podmiotéw [w dniach]
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Zrédto: P. Antonowicz (badania wtasne, 2006 r.), obliczenia na podstawie analizy ekonomiczno-
-finansowej, w oparciu o sprawozdania finansowe 89 upadtych w latach 2003-2004 podmiotéw
gospodarczych.

Rysunek 4.3.
Srednia dtugos¢ cyklu inkasa naleznosci na trzy lata przed ogtoszeniem niewy-
ptacalnosci 128 upadtych w latach 2007-2010 podmiotéw [w dniach]
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Zrédto: P. Antonowicz (badania wtasne, 2012 r.), obliczenia na podstawie analizy ekonomiczno-
-finansowej, w oparciu o sprawozdania finansowe 128 upadtych w latach 2007-2010 podmiotéw
gospodarczych.

79 Przedstawiona na rysunkach charakterystyka przecietnej dtugosci cyklu windykacji wierzytelno-
$ci uwzglednia separacje wartosci odstajacych. Autor, w celu eliminacji wynikéw skrajnie odstajacych
od pozostalych postuzyl sie metodyka usuwania wartosci odstajacych o wiecej niz +/- 3 odchylenia
standardowe od $redniej. Pomimo stosowania przez autora w biezacych badaniach (kontynuowane
sg prace uwzgledniajgce analize upadtosci do roku 2012 wiacznie) innych metod eliminacji wartosci
odstajacych, na potrzeby niniejszego opracowania, w celu zachowania poréwnywalnosci danych wy-
nikajacych z analizy przedsiebiorstw upadlych w latach 2003/2004 z podmiotami upadlymi w latach
2007/2010, zastosowana zostala jednolita metodyka prezentacji wynikéw obu etapéw badari.
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Z analizy wynikéw badan przedstawionych na rysunkach 4.2 oraz 4.3 wy-
nika, iz wraz ze zblizaniem si¢ przedsigbiorstw do upadtosci, nastepuje wy-
dluzenie cyklu inkasa naleznosci, wyrazajace si¢ z jednej strony trudnoscig
w windykacji wierzytelnosci tych przedsiebiorstw, z drugiej za$ strony moz-
liwym wzrostem w strukturze wierzytelnosci naleznosci o odroczonym ter-
minie ptatnosci. Taka strategie ze swoimi kooperantami (odbiorcami) sto-
suje coraz wiecej przedsiebiorstw, co niestety z jednej strony — podnoszac
ich konkurencyjnos¢, naraza je z drugiej jednoczesnie — na wzrost ryzyka
niedotrzymania przez dltuznikéw terminéw platnosci. W konsekwencji tak
opisanych zdarzen pojawia sie trudnos¢ z terminowym realizowaniem zobo-
wigzan tych podmiotéw, co po przekroczeniu okreslonego poziomu sprawia®,
iz stajg si¢ one niewyplacalne i zagrozone upadtoscig. W badaniach prowadzo-
nych w latach 2002-2006, poddanych analizie zostato 89 upadlych podmiotéw
gospodarczych®, ktére na rok przed upadioscig srednio byly w stanie inka-
sowac powstale wierzytelnosci w terminie do 129 dni. Dalsze badania w tym
zakresie, uwzgledniajgce kolejne procesy upadlosciowe, jakie miaty miejsce
w latach 2007-2010%, pozwolity zauwazy¢, iz na rok przed upadtoscig ban-
krutujace jednostki gospodarcze byly w stanie windykowaé swoje nalezno$ci
$rednio co 99 dni. Pierwszy etap badan pozwolil zauwazy¢, iz dlugosé cyklu
inkasa naleznosci na rok przed sadowym ogloszeniem upadiosci wzrastala
$rednio o 30%. Badania realizowane w tym zakresie w kolejnych latach wy-
kazaty wzrost dtugosci trwania tego cyklu w ostatnim roku przed upadtoscig
w stosunku do roku poprzedniego o 25%. Sytuacja ta jest bardzo Scile uwa-
runkowana i uzalezniona od specyfiki sektorowej oraz relacji kooperacyjnych
pomiedzy podmiotami.

80 Zgodnie z art. 21 ust. 1 PUIN dluznik jest obowigzany, nie péZniej niz w terminie dwoch ty-
godni od dnia, w ktérym wystapita podstawa do ogloszenia upadiosci, zglosi¢ w sadzie wniosek
o ogloszenie upadtosci. Ust. 4 tego artykutu stanowi natomiast, iz dtuznik moze wnosi¢ takze o ze-
zwolenie na wszczecie postepowania naprawczego, jezeli opdéznienie w wykonaniu zobowigzan nie
ma charakteru trwalego, a suma niewykonanych zobowigzan nie przekracza 10% wartoéci bilansowej
przedsiebiorstwa diuznika.

81 Szerzej na ten temat: P. Antonowicz: ,Metody oceny i prognoza kondycji ekonomiczno-finansowej
przedsiebiorstw”, Wyd. ODDK, Gdarsk 2007, s. 164-165; A. Antonowicz, P. Antonowicz: ,Matematy-
ka finansowa w praktyce. Wybrane zagadnienia z zakresu finanséw przedsiebiorstw”, Wyd. ODDK,
Gdanisk 2009, s. 189-193.

82 Szerzej na ten temat: P. Antonowicz: Skladowe Cyklu Konwersji Gotéwki na trzy lata przed ogloszeniem
upadiodci polskich przedsigbiorstw, w: opracowaniu zbiorowym pod red. S. Morawskiej: ,Ekonomia
i prawo upadlosci przedsiebiorstw. Zarzadzanie przedsiebiorstwem w kryzysie”, Oficyna Wydawni-
cza Szkoly Gléwnej Handlowej w Warszawie, Warszawa 2012, s. 100-111.
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4.5. Ochrona wierzycieli a polityka Il szansy dla
upadtych przedsiebiorstw

Kazda upadloéé przedsiebiorstwa jest inna. Trudna do udowodnienia, ale
bardzo czesto podnoszona przez ekonomistéw oraz prawnik6w® hipoteza
o duzej liczbie upadlosci rezyserowanych, jakie w Polsce majg miejsce, z pew-
noscig nie pozwala w sposéb jednakowy traktowaé obu stron prowadzonego
postepowania upadtosciowego. Obserwujac z pewnego dystansu kolejne dzia-
tania syndykéw, ktérzy bardzo czesto nie s3 w stanie prowadzié¢ efektywnej
restrukturyzacji upadtego podmiotu, a de facto sprowadzaja swoja role do
uplynnienia (czesto ponizej cen rynkowych) majatku dtuznika w celu zaspo-
kojenia zgloszonych na liste wierzytelnosci, trudno nie zauwazy¢, iz nie sa oni
w stanie w krétkim czasie doprowadzi¢ do catkowitej splaty dlugéow upadte;
jednostki. Tracg na tym w najwyzszym stopniu wierzyciele, ktérych naleznosci
w praktyce bedg bardzo trudne do odzyskania, nie wspominajac juz o prze-
dtuzajacym sie w czasie procesie ich odzyskiwania.

Studium przypadkéw, omawianych z pewnej perspektywy czasowej, pozwa-
la jednak wyciggac istotne wnioski i sformutowaé rekomendacje dla przed-
siebiorcow, chcgcych w sposéb Swiadomy unikngé probleméw, zwigzanych
z niepozadang przez nich sytuacjg wspétpracy z upadtym przedsiebiorstwem.
Ta wlasnie bowiem $§wiadomos$¢, a doktadniej — konieczno$¢ upowszechniania
wsréd przedsigbiorcow wiedzy m.in. z zakresu samego prawa upadtosciowe-
go i naprawczego, staly sie jednymi z wnioskéw generalnych, opracowanych
w ramach ekspertyzy PARP*, sporzadzonej na potrzeby zebrania rekomenda-
¢ji dla budowania prawa, sprzyjajacego realizacji w Polsce polityki II szansy.
Koncepcja ta stanowi odwolanie do szerszej dyskusji w tym przedmiocie
w ramach ustalerr unijnych, ktére dotycza stricte problemu dalszej dziatalno-
Sci gospodarczej przedsiebiorcéw, ktérzy na drodze dotychczas prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej doSwiadczyli gltebokiego kryzysu, zakoriczonego
postepowaniem upadiosciowym. Wielu ekspertéw jest bowiem zdania, iz na-
lezy wykorzysta¢ ich potencjat i w szczegdélnosci doswiadczenie (réwniez
to negatywnie oceniane przez szereg interesariuszy, gdyz dotyczace wiasnie
upadtodci) i pozwoli¢ im na prowadzenie dalszej (albo nowej) dziatalnosci
gospodarczej, a nawet wspiera¢ ich dziatania w tym zakresie. Warto w tym
miejscu réwniez nadmieni¢, iz zgodnie z art. 60 PUIN po ogtoszeniu upadio-
Sci przedsiebiorca wystepuje w obrocie pod dotychczasowg firma z dodaniem

83 Stanowisko takie formutowane bylo m.in. podczas sesji plenarnych w ramach jednej z najbardziej
warto$ciowych merytorycznie w Polsce konferencji naukowych, poswieconych problematyce upa-
dlosci przedsigbiorstw, ktére organizowane sg corocznie przez Kolegium Nauk o Przedsigbiorstwie
Szkoly Gtéwnej Handlowej pod tytutem: ,Ekonomia i prawo upadiosci przedsigbiorstw”.

84 Opracowanie zbiorowe pod red. B. Groele: Prawo sprzyjajace realizacji w Polityki II Szansy
w Polsce. Rekomendacje zmian, Ekspertyza sporzadzona na potrzeby projektu Polityka II Szansy
realizowanego przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci, PARP, Warszawa 2011, s. 159-160.
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oznaczenia ,w upadtosci likwidacyjnej” albo ,,w upadtosci uktadowej”, co ma
zabezpieczy¢ nowych kooperantéw wlasnie przed owa nieSwiadoma wsp6t-
praca z podmiotem niewyplacalnym (upadlym). Stusznos¢ takiego zapisu
w konstrukgji nazwy upadtego podmiotu zostata jednak zakwestionowana
przez zespé6l ekspertéw® przy Ministerstwie Sprawiedliwosci, ktérego praca
miafa na celu sformutowanie rekomendacji do zmian oraz nowelizacji prawa
upadtoéciowego i naprawczego. Wedlug ich opinii, co wydaje si¢ (przywo-
tujac raz jeszcze opracowane wyzej statystyki upadtosciowe) bardzo trafne,
,formalne polgczenie obu procedur (uktadowego i upadiosciowego) w rzeczywistosci
doprowadzilo do likwidacji postepowania uktadowego i w efekcie nadmiernego roz-
szerzenia zakresu postepowania upadfosciowego. W rezultacie przedsigbiorcy stracili
korzysci wynikajgce z postepowania uktadowego nie obarczonego w powszechnym
odbiorze pejoratywnymi okresleniami, jak ,bankrut”, czy ,upadly”.”*® Sytuacja ta
powoduje, jak zwracaja uwage w dalszej czesci Rekomendacji jej autorzy,
swoistg stygmatyzacje upadtego przedsigbiorcy, ktéry prébuje w mozliwie
dalekim stopniu odsuna¢ w czasie moment ogloszenia upadios$ci. Dziatanie to
ma bowiem na celu zniwelowanie potencjalnej reakcji nowych oraz dotychcza-
sowych kooperantéw o odstgpieniu od dalszej wspétpracy z podmiotem, ktéry
stal si¢ (staje si¢) niewyplacalny. W opinii Zespotu Ekspertéw Ministerstwa
Sprawiedliwos$ci dziatanie takie w rezultacie de facto , wyklucza skuteczng
restrukturyzacje” upadlego dtuznika. Zgodnie z szerszymi badaniami w tym
zakresie (Flash Eurobarometer nr 192/2007)¥, az 79% obywateli Unii Euro-
pejskiej, datoby II szanse upadlym przedsigbiorcom, jednak jednoczeénie az
47% (Flash Eurobarometer nr 146/2004)* z nich nie chciataby zlozyé zamé-
wienia w firmie, ktéra w swojej historii odnotowata bankructwo. Badania te
potwierdzajg pejoratywne odczucia interesariuszy (generalnie opinii spolecz-
nej) w zyciu gospodarczym w odniesieniu do instytucji upadlosci, a takze
podmiotéw, ktérych te procesy dotycza.

W jaki spos6b zatem ustrzec przedsiebiorcéw w obrocie gospodarczym przed
upadloscig? Pytanie to nie dotyczy bynajmniej upadtosci ich samych, a upa-
dtosci przedsiebiorstw z nimi wspétpracujacych. W opinii autora niniejszej

85 W zespole eksperckim znalezli si¢ w szczeg6Inosci: J. Ploch, M. Porzycki, A. Hrycaj, P. Filipiak, C. Za-
lewski, P. Zimmerman, B. Groele, S. Morawska, A. Machowska, B. Figaszewska, Z. Miczek, M.R. Pietrzak,
R. Kos, D. Gatkowski, D. Wedzki, P. Kuglarz, J. Horobiowski, J. Stawek, M. Krawczyk, B. Niestuchow-
ska, R. Adamus, P. Dobrowolski, £.. Mréz, E. Maczynska, P. Janda, J. Beldowski, M. Geromin.

86 Opracowanie zbiorowe pod red. J. Ptoch: Rekomendacje Zespohu Ministra Sprawiedliwosci ds. Nowelizacji
Prawa Upadtosciowego i Naprawczego, Ministerstwo Sprawiedliwosci RP, Warszawa 2012, s. 43-44.

87 Flash Eurobarometer nr 192 (2007); za: Komunikat Komisji Do Rady, Parlamentu Europejskiego,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego i Komitetu Regionéw: W jaki sposéb przezwyciezyc
pietno porazki poniesionej w dziatalnosci gospodarczej — dzialania na rzecz polityki drugiej szansy. Realizacja

partnerstwa lizboriskiego na rzecz wzrostu gospodarczego i zatrudnienia, Komisja Wspdlnot Europejskich,
Bruksela 5.10.2007, s. 4.

88 Flash Eurobarometer nr 146 (2004), za: Ibidem, s. 4.
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czeSci opracowania, upadto$¢ bowiem w zadnym stopniu nie zaskakuje ban-
kruta, a juz na pewno nie w tak duzym stopniu, w jakim zaskoczeni bywaja
zazwyczaj jego kooperanci. Prowadzac dzialalnos$¢ gospodarczg przedsigbior-
ca doskonale zdaje sobie sprawe ze skali, zakresu oraz prawdopodobieristwa
skutecznej windykacji nieSciggnietych do dnia dzisiejszego naleznosci. Podob-
nie jak zdaje on sobie z drugiej strony sprawe z nieoptaconych (a juz prze-
terminowanych) zobowigzan. Ich nawarstwienie, powodujace zator platniczy
w strumieniu §rodkéw, na ktére oczekuja jego wierzyciele, w konsekwenciji
czego moze prowadzi¢ do zlozenia przez nich wniosku o wszczecie postepo-
wania upadiosciowego. To z kolei bynajmniej nie dzieje si¢ na pierwszym eta-
pie egzekwowania przez wierzycieli swoich naleznosci. Trudno przypuszczac,
aby po uplynieciu terminu ptatnosci, wskazanego na fakturze, jako pierwszy
krok powzieli oni zamierzenie doprowadzenia do upadloSci swojego partnera
w biznesie. Dziatanie takie jest juz raczej ostatecznoscia, do ktérej dochodzi
po wyczerpaniu sie wszelkich innych sposobéw wyegzekwowania ze strony
platnika swoich naleznosci. Opinia autora w tej kwestii staje w do$¢ duzej
opozycji do, w jego odczuciu, zbyt liberalnych zalozen unijnych w zakresie ma-
jacej przystugiwaé upadtym przedsiebiorcom — preferencji w ramach realizacji
w Polsce polityki II szansy. W pazdzierniku 2007 r. zostal wydany Komu-
nikat Komisji Do Rady, Parlamentu Europejskiego, Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionéw, ktéry obejmowat w swojej
treSci nastepujgca problematyke: w jaki spos6éb przezwyciezy¢ pietno porazki
poniesionej w dziatalnosci gospodarczej — dzialania na rzecz polityki drugiej
szansy. Trudno zgodzi¢ sie bezkrytycznie z wieloma zawartymi w nim sfor-
mulowaniami, stanowiacymi fundament opracowywania koncepciji II szansy
dla upadtych przedsiebiorstw, zgodnie z ktérymi np.: , bankructwa stanowig ok.
15%% wszystkich likwidacji przedsigbiorstw, natomiast od 11 do 18% wszystkich za-
tozycieli firm doswiadczylo juz porazek w dzialalnosci gospodarcze” ' Oczywiscie
statystyki te sg generalne i nie dotyczg wylgcznie sytuacji gospodarczej w sa-
mej Polsce, ale w zadnym stopniu teZ jej nie odpowiadajg. W istocie w Polsce
w 2012 r. udzial upadlos$ci przedsigbiorstw (na dzieri 31.01.2013 r. miato ich
miejsce 887)” w stosunku do liczby wyrejestrowanych z REGON podmio-
tow gospodarki narodowej (najnowsze dane za I-III kwartal 2012 r. z GUS

89 A.C.P. de Koning, Business failure and entrepreneurship in international perspective, EIM Small Busi-
ness Research and Consultancy, 1999.

90 Kreditanstalt fiir Wiederaufbau Bank Group 2007, Mittelstandsmonitor 2007, http:/ /www.ifmbonn.org
/ presse/mimo-2007.pdf.

91 Komunikat Komisji Do Rady, Parlamentu Europejskiego, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
-Spotecznego i Komitetu Regionéw: W jaki sposéb przezwyciezyé pietno porazki poniesionej w dziatalnosci
gospodarczej — dziatania na rzecz polityki drugiej szansy. Realizacja partnerstwa lizboriskiego na rzecz wzrostu
gospodarczego i zatrudnienia, Komisja Wspdlnot Europejskich, Bruksela 5.10.2007, s. 4.

92 Badania wlasne (dr P. Antonowicz) na podstawie analizy MSiG z 2012 i 2013 r.: (nr 9-251/2012
i 1-21/2013, obejmujace upadlosci ogloszone w 2012 r. i podane do publicznej wiadomosci do dnia
31 stycznia 2013 r.)

91



Procesy upadtosciowe przedsiebiorstw i oséb fizycznych nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej
- konsekwencje dla bankéw oraz propozycje usprawnien

wskazuja na 193247 zlikwidowanych podmiotéw) wynosit 0,46%, a wiec byt
w rzeczywistoéci ponad 32-krotnie nizszy w stosunku do podawanych w Ko-
munikacie Komisji Wspélnot Europejskich. Natomiast udzial zlikwidowanych
podmiotéw w ogdle zarejestrowanych w Polsce (wedlug bazy REGON na
koniec IIT kwartalu 2012 r. zarejestrowanych byto w Polsce 3.934.482 j.g.)”
wynosi nie 11-18%, jak podajg statystyki przywotywanego Komunikatu, a
4,91%. Podobnie w bardzo wielu innych statystykach, podawanych w przy-
wolywanym Komunikacie UE, jako punkt bazowy dla budowania polityki II
szansy dla upadtych dtuznikéw, wida¢ wyraznie, iz sytuacja w Polsce odbie-
ga od opisu danych z wybranych krajow UE™. Generalna konkluzja, zawarta
w komunikacie brzmi: , szeroki zakres kosztéw zwigzanych z bankructwami zostatby
zmniejszony, gdyby udzielano wigkszego wsparcia zagrozonym firmom, a w przypad-
ku upadtosci utatwiano przedsiebiorcom rozpoczecie nowej dzialalnosci”.”> W opinii
autora tej czesci opracowania punkt ciezkoSci we wspieraniu interesariuszy
proceséw upadtosciowych powinien zdecydowanie by¢ stawiany na ochro-
nie i skutecznym egzekwowaniu praw wierzycieli. Mozna to osiggna¢ przez
szereg posSrednich dziatan, majacych na celu réwniez usprawnienie prze-
biegu samych proceséw upadioSciowych. Jednym z nich jest rekomendacja
dotyczaca wladnie omawianej problematyki II szansy, opracowana dla PARP
w 2011, dotyczaca wprowadzenia sugerowanej zmiany w zakresie wynagra-
dzania syndykéw, a mianowicie premiowania szybkosci ich dziatania oraz
samej efektywnosci postepowania w prowadzeniu upadtosci, co miatoby réw-
niez oznaczac premiowanie skutecznego zawarcia przez nich ukfadu dtuznika
z wierzycielami.” Jedng bowiem kwestig jest deklaratywna che¢ pomocy Pani-
stwa skierowanej ku przedsiebiorstwom upadlym w wyniku perturbacji na
rynku, a takze zaistnienia trudnych do wczesniejszego przewidzenia czynni-
kéw egzogenicznych, drugg kwestig jest natomiast pomoc przedsigbiorstwom
zarzagdzanym w niewladciwy sposob, bez analizy czynnikéw ryzyka, a takze
bazujac na manipulacji, defraudacji i zakladanym dazeniu przedsiebiorcy do
ogloszenia upadlosci, po osiggnieciu zamierzonych celéw zarobkowych.

W opinii autora tej czesci opracowania, nalezy dazy¢ bezwzglednie do opra-
cowania takiego modelu polityki II szansy dla upadlych przedsigbiorstw,
ktory jednak nie bedzie zaktadal jednakowego traktowania wszystkich nie-
wyplacalnych dtuznikéw, bez wzgledu na czynniki determinujgce zaistnienie
sytuacji upadiosci. Z pewnosciag preferencje w tym zakresie powinni mie¢
upadli przedsigbiorcy, ktérych pograzyta spirala niewypltacalnosci (zator ptat-
niczy), bedaca konsekwencja upadiosci ich gtéwnego odbiorcy. Jego upadtosé

93 Bank Danych Lokalnych Gtéwnego Urzedu Statystycznego, dostep dnia: 20 luty 2013 r.
94 Przywolywane statystyki dotyczg takich krajéw jak: Niemcy, Austria, Francja, Wtochy, Finlandia.
95 Komunikat Komisji Do Rady, op. cit., s. 5.

96 A. Kowalewska, T. Jagusztyn Krynicki, P. Zimmerman, J. Szut: II szansa dla przedsiebiorcw. Raport
z badari, Wyd. PARP, Warszawa 2011, s. 18.
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w takiej sytuacji doprowadzila bowiem do pograzenia ich samych, co nie byto
bezposrednio zwigzane z bledami w zarzgdzaniu przez nich prowadzonym
przedsiebiorstwem.”

4.6. Sektorowe uwarunkowania upadtosci przedsiebiorstw

Na czym zatem polega odpornos¢ podmiotu na reakcje taricuchows, beda-
ca konsekwencja ciggu zatoréw platniczych? Odpowiedz jest zlozona, gdyz
w réznych sektorach wierzyciele mogg w inny sposéb zabezpiecza¢ sie przed
nieterminowgq splata zobowigzar swojego kontrahenta. Na przyktadzie kon-
kretnych studiéw przypadkéw, mozna jednak zbudowaé¢ bynajmniej nieza-
mkniety zbidr wytycznych i rozwigzan dla podmiotéw stosujgcych jako czyn-
nik podnoszacy w relacjach ze swoimi odbiorcami ich konkurencyjnos¢ —
odroczone terminy platnosci (kredyty kupieckie). Mozna bowiem postawié
teze, iz ogniwem zamachowym probleméw z plynnoscig finansowa upada-
jacych ostatecznie podmiotéw gospodarczych sa nieprzemyslane (albo obar-
czone zbyt duzym poziomem zaufania) strategie zwigzane wiasnie z ustalang
z kontrahentami politykg odroczonego regulowania ich zobowigzan.

4.6.1. Brak dywersyfikacji rynku odbiorcow - ryzykowna strategia w sektorze
produkcji statkdw i todzi na drodze ku upadtosci przedsiebiorstw stoczniowych

Realizacja odroczonych terminéw ptatnosci (kredytéw kupieckich) oznacza,
ze niemal zawsze wzroénie prawdopodobieristwo, iz ustalony termin ptat-
noéci, nie zostanie dotrzymany. Z jednej strony mozna zauwazy¢, iz im cykl
realizacji projektu dla odbiorcy jest dtuzszy, tym wigksze ryzyko zmian, jakie
mogg zaistnie¢ w trakcie realizacji warunkéw umowy, réwniez na plaszczyz-
nie terminowo$ci zaplaty za wykonanie przedmiotu umowy. Sytuacja taka
miafa miejsce przez wiele lat w Polsce w dziatalnosci, popadajacych w ko-
lejne problemy finansowe, najwiekszych stoczni produkcyjnych, zlokalizowa-
nych w Gdansku, Gdyni i Szczecinie.” Problemy zwigzane z trudnoSciami

97 Trudno jednoznacznie stwierdzié, iz upadtoé¢ przedsiebiorstwa bedaca konsekwencja spirali ban-
kructw, w jakiej znalazl si¢ podmiot wspodtpracujacy z upadlym i niewyptacalnym dtuznikiem, ktéra
go pograzyla, nie wigze si¢ bezposrednio z bledami zarzadzania. Taka upadiosé zwigzana jest bez-
poérednio z bledem polegajacym na braku wystarczajgcej dywersyfikacji rynkéw zbytu. Jednak nie
zawsze tak musi by¢, zdarzajg si¢ bowiem w praktyce nierzadko sytuacje, w ktorych realizacja
duzego wartoéciowo kontraktu przez podmiot do tej pory dywersyfikujacy swoich odbiorcéw, spo-
wodowata jego upadlosé, bedacg bezposrednim wynikiem zatoru platniczego, do ktérego doszto
ze strony (z winy) odbiorcy kontraktu. W tej sytuacji wydaje si¢ uzasadniona preferencja dla dal-
szej (albo innej) dziatalnosci oraz II szansa dla upadlego na skutek spirali upadtosciowej podmiotu.
W dalszej czesci opracowania problem niewystarczajacej dywersyfikacji rynkéw zbytu zostat opisany
szerzej na przykladzie trudnoéci z niewyptacalnoscig polskich stoczni produkcyjnych i podmiotéw
z nimi kooperujacych (upadiosci sektora stoczniowego w Polsce).

98 Szerzej: P. Antonowicz: Cykl koniunkturalny a efekt domina upadlosci na przykladzie przedsiebiorstwa
Nord Sp. z 0.0., w pracy zbiorowej pod red. E. Maczynskiej: ,Meandry upadtosci przedsiebiorstw.
Kleska czy druga szansa”, Wyd. SGH w Warszawie, Warszawa 2009, s. 231-254.
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finansowania, obarczonych nie tylko wysokim ryzykiem walutowym, ale tak-
ze réwniez ryzykiem zwigzanym z dwu a nawet trzy letnim horyzontem
czasowym, w jakim realizowane byly ztozone projekty budowlane tych przed-
siebiorstw, stanowily przedmiot badan, opisywanych przez wielu ekonomi-
stow. Trudna sytuacja ekonomiczna oraz nawarstwiajgce sie zatory platnicze
stoczni produkcyjnych opisywane byly réwniez jako specyficzny (sektorowy)
czynnik ryzyka w dtugoterminowych projektach budowy statkéw i todzi. Ich
likwidacje, przeksztalcenia i upadtosci doprowadzity bardzo szerokie grono
firm podwykonawczych do trudnosci finansowych, nie rzadko koriczacych
sie wlasnie bankructwem (w kategorii ekonomicznej) a takze niejednokrotnie
rowniez upadtoscig (w kategorii prawnej).

4.6.2. Odroczone terminy ptatnosci a ryzyko upadtosci firm budowlanych

Na uwage zastuguje réwniez wyrazny wzrost (ponadprzecietny w porow-
naniu do réznych sektoréw gospodarki) cyklow inkasa naleznosci i rotacji
zobowigzan, jaki ma miejsce w Polsce w sektorze ogélnobudowlanym. Du-
ze firmy budowlane, wykazuja coraz nizszy poziom rentownosci, skarzac sie
na pojawiajgce si¢ trudnosci na poziomie ptynnosci finansowej, co jest spo-
wodowane z jednej strony duza konkurencja, z drugiej natomiast zatorami
platniczymi.” Ta sytuacja natomiast przenosi si¢ na podwykonawcéw, ktérzy
czesto nie otrzymujg wynagrodzenia (zaplaty) za wykonane ustugi. Sytuacje
te nie maja bynajmniej charakteru incydentalnego, co sprawia, iz stajq sie re-
alnie istniejagcym dla wielu podmiotéw tej branzy zagrozeniem, mogacym
ostatecznie prowadzi¢ do ich upadiosci. Wynika ono czesto z koniecznosci
siegania przez przedsiebiorcéw tej branzy po nowe kontrakty, ktére jednak
czesto znajduja sie na granicy oplacalnosci. Nic zatem dziwnego, iz w struk-
turze upadajacych w ostatnich latach przedsiebiorstw, bardzo istotny udziat
zajmuja wlasnie firmy budowlane. W roku 2012 ich udziat byt réwniez bardzo
wysoki. W analizie sektorowej upadtosci przedsiebiorstw za 2012 r., przepro-
wadzonej przez P. Antonowicza w I kw. 2013 r., zostalo napisane, iz: , prawie
co trzecie upadajgce w Polsce w 2012 r. przedsiebiorstwo zwigzane bylto w bezposred-
ni sposob z sektorem budowlanym. Z 680 upadlych w tym okresie przedsiebiorstw,
zorganizowanych w innej formie niz dziatalno$é gospodarcza i spétka cywilna'®,
az w 183 przypadkach (26,91%) upadlosé¢ dotyczyla wlasnie spétek tego sektora”™".

99 L. Prysinski: Zarzgdzanie naleznosciami i zobowigzaniami biezgcymi w kreowaniu wartosci kapitatu
pracujgcego w MSP w kryzysie zaufania do partnera biznesowego, Zarzadzanie i Finanse. Journal of
Management and Finance, nr 4/2/2012, Wyd. UG, Sopot 2012, s. 178.

100 Charakterystyka branzowa upadilych w 2012 r. przedsiebiorstw dokonana zostala w oparciu
o podstawowy kod PKD, jaki zostal zgloszony przez przedsiebiorcéw do Gléwnego Urzedu Sta-
tystycznego. Analiza ta nie obejmowata dziatalnosci gospodarczych, prowadzonych przez osoby
fizyczne, jak réwniez zawigzywanych przez te osoby spétek cywilnych.

101 P. Antonowicz: Procesy upadiodciowe przedsigbiorstw w Polsce w 2012 r. 3-letni raport z badar, Wyd.
KPF w Polsce, Warszawa-Gdarnsk, luty 2013, s. 17.
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W publikowanych corocznie przez T. Dudycza i W. Skoczylas, w ramach dzia-
fan Komisji ds. Analizy Finansowej Rady Naukowej SKwP we wspétpracy
z Wywiadownig Gospodarczg InfoCredit, wskaznikach analizy finansowej
znajduja si¢ réwniez te mierniki, ktére méwia m.in. o skfadowych cyklu kon-
wersji gotowkowej, plynnosci finansowej, czy tez poziomie zadluzenia dla
branzy: roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw (mieszkal-
nych i niemieszkalnych). Podstawowe statystyki rozktadu wybranych wskaz-
nikéw analizy finansowej dla préby przedsigbiorstw omawianego sektora
zostaly zestawione w tabeli 4.1.

Tabela 4.1.

Wybrane wskazniki analizy finansowej w branzy: roboty budowlane zwigzane
ze wznoszeniem budynkéw (budownictwo), na podst. zestawu sektorowych
wskaznikéw finansowych, opracowanych przez Komisje ds. Analizy Finansowej
Rady Naukowej SKwP we wspétpracy z Wywiadowniag Gospodarcza InfoCredit

. Lata analizy
Wskaznik / statystyka

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1. Okres sptywu naleznosci

Srednia arytmetyczna 56,26 55,28 55,84 46,43 53,62 57,91 56,20
Mediana 53,09 49,26 48,50 40,15 47,55 49,15 47,39
Wielkos¢ préby b.d. b.d. b.d. b.d. 2477 1485 1427

2. Okres sptaty zobowiazan

Srednia arytmetyczna 46,37 45,55 45,65 36,26 40,19 50,46 50,14
Mediana 44,83 40,76 41,46 31,00 34,84 43,47 42,43
Wielkos¢ préby b.d. b.d. b.d. b.d. 2495 1507 1459

3. Wskaznik ptynnosci | stopnia

Srednia arytmetyczna 1,54 1,73 1,71 1,90 2,12 2,29 2,27
Mediana 1,48 1,49 1,48 1,55 1,72 1,78 1,81
Wielko$¢ préby b.d. b.d. b.d. b.d. 2894 1734 1705

4. Wskaznik ogélnego zadtuzenia

Srednia arytmetyczna b.d. b.d. b.d. b.d. 49,28 49,98 50,30
Mediana b.d. b.d. b.d. b.d. 50,08 5117 52,49
Wielkos$¢ proby b.d. b.d. b.d. b.d. 3165 1913 1914

Zrodto: opracowanie wtasne (dr P. Antonowicz), na podstawie: T. Dudycz, W. Skoczylas: Sektorowe
wskazniki finansowe opracowane przez Komisje ds. Analizy Finansowej Rady Naukowej SKwP we
wspotpracy z Wywiadownig Gospodarczg InfoCredit, dostep: http://rachunkowosc.com.pl/c/Artykuly,
Wskazniki_sektorowe, za lata: 2004-2010, dostep z dnia 20 lutego 2013 r.
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Przedstawione w tabeli 4.1 zestaw wybranych wskaznikéw analizy finan-
sowej dla sektora budowlanego w Polsce, ktéry obrazuje zmiany w czasie
omawianych aspektéw dzialalnosci przedsiebiorstw budowlanych, stanowi
doskonate odniesienie dla analizy kooperantéw, mozliwej do przeprowadza-
nia w praktyce przez podmioty chcace w sposéb biezacy monitorowac swoich
kontrahentéw. Na uwage zastuguje wzrost wskaznika plynnosci biezacej,
ktéry wykraczajgc poza normatywnie przyjmowany w teorii analizy wskazni-
kowej poziom 200%, jest wyjasniany celowym buforowaniem srodkéw przez
podmioty dziatajgce w warunkach zblizajacego sie / obecnego kryzysu. Okres
splaty zobowigzan, powigzany zawsze jest z mozliwym do osiggniecia okre-
sem rotacji naleznoéci. W analizowanej branzy budowlanej cykle konwers;ji
gotowkowej stajg sie dos¢ dlugie, niejednokrotnie wykraczajg nawet poza
okres 6 miesiecy. Wszystko to sprawia, iz pekniecie napietego juz taricucha
platnosci w jednym jego ogniwie, moze doprowadzi¢ do bardzo powaznych
problemoéw platniczych u szeregu powigzanych zalezno$ciami kooperacyjny-
mi podmiotow.

4.6.3. Redefinicja pojecia ,zaufanie” w dziatalnosci inwestycyjnej - piramidy
finansowe, parabanki i wyludzenia kapitatu a upadtosci przedsiebiorstw

Istotne w dziataniach prewencyjnych, zabezpieczajacych nas wszystkich przed
nieoczekiwang stratg, wynikajaca ze wspélpracy z zagrozonym niewyptacal-
noscig, badz juz upadlym podmiotem jest stosowanie zasady ograniczonego
zaufania. W kontaktach pomiedzy przedsiebiorstwami moze to sie przejawia¢
odpowiednio roztozonym planem finansowania, uwzgledniajagcym zaliczko-
wanie (lub tez zadatkowanie) oraz biezace rozliczanie wykonanej w kolejnych
etapach pracy. W przypadku duzych kontraktéw istotna jest réwniez anali-
za prawna, ekonomiczna i finansowa kooperanta (realizowana np. w oparciu
o przeglad akt zalozycielskich w KRS, analize wskaZnikowg sprawozdan fi-
nansowych, a takze analize rynku). Swiadomy zagrozenia utraty ptynnosci
finansowej przedsiebiorca moze ponadto skorzystaé z ekspansywnie roz-
wijajacej sie w Polsce oferty ubezpieczeniowej skierowanej do podmiotéw,
chcacych zabezpieczyc¢ sie przed potencjalnym brakiem zaptaty za wystawiong
fakture (ubezpieczenie wierzytelnosci). Praktyka ostatniego roku (2012) wzbo-
gaca nasze doSwiadczenia niestety réwniez o przykiad nieuwzgledniania
ryzyka inwestycyjnego, dotyczacy w gtéwnej mierze inwestoréw indywidu-
alnych, ktérzy zdecydowali si¢ powierzy¢ swoje oszczednosci instytucji para-
bankowej Amber Gold Sp. z 0.0."” Ten specyficzny typ piramidy finansowej'”

102 Szerzej na ten temat: P. Antonowicz, L. Szarmach: Teoria i praktyka funkcjonowania piramidy finan-
sowej versus studium przypadku upadiosci Amber Gold Sp. z o.0., Zarzadzanie i Finanse. Journal of Ma-
nagament and Finance, nr 1/2013, Sopot 2013, [dostep: http://antonowicz.wzr.ug.edu.pl/?p=p_468].

103 Ibidem.
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mozna w duzym skrécie zdefiniowad przez pryzmat nastepujacych cech: (1)
oferowane ponadprzecigtne zyski w relatywnie krétkim okresie, (2) czesto
oferta uwiarygodniana jest wyplata wysokich zyskow w I okresie funkcjo-
nowania piramidy, co niestety nie musi mie¢ przelozenia na wyniki kolejnych
inwestorow, (3) czesto oferowane profity mogg by¢ osiggniete dopiero po do-
faczeniu do piramidy kolejnych inwestoréw (klasyczny schemat piramidy Ch.
Ponziego'™) — co nie mialo de facto miejsca w przypadku Amber Gold Sp.
z 0.0., cho¢ nie mozna wykluczy¢, iz gdyby naptyw nowych klientéw nie
zostal przerwany wcze$niej, to rowniez dziatalno$¢ tej instytucji zostataby za-
przestana zdecydowanie szybciej. Bezwarunkowe zaufanie, jakim obdarzyli
inwestorzy upadly pod koniec wrzesnia 2012 r. firme Amber Gold Sp. z o.0.,
tym bardziej moze dziwi¢, iz podmiot ten wpisany byl na liste ostrzezen pu-
blicznych Komisji Nadzoru Finansowego, jako jedna z 38 zidentyfikowanych
instytucji, ktore: ,nie posiadajg zezwolenia KNF na wykonywanie czynnosci ban-
kowych, w szczegdlnosci na przyjmowanie wkiladéw pienigznych w celu obcigzania
ich ryzykiem”.'® KNF opracowata réwniez na portalu internetowym multime-
dialny przewodnik dla inwestoréw, ktéry zawiera cztery podstawowe zasady
bezpieczenistwa inwestycyjnego / kredytowego: (1) sprawdz wiarygodnosc¢
firmy, (2) policz catkowity koszt pozyczki, (3) doktadnie przeczytaj umowe,
(4) nie podpisuj, jezeli nie rozumiesz.'"” Studium przypadku Amber Gold Sp.
z 0.0. bynajmniej nie koniczy sie¢ na ponad 12,6 tys. zlozonych roszczeniach na
liScie wierzytelnoSci prowadzonej przez Sad Rejonowy Gdarisk Pétnoc. Jest
bowiem niemal pewne, iz szanse na pelne odzyskanie zlozonych przez inwe-
storow depozytéw w produkty inwestycyjne zwigzane z lokowaniem kapitatu
na rynku metali szlachetnych, w tym przypadku - sq bardzo niewielkie i jed-
noczednie — odlegle w czasie. Inwestorzy zaufali, a wiasciwie nie wykazali sie
odpowiednim poziomem odpornosci i respektowania zasady ograniczonego
zaufania — wobec ekspansywnie rozwijajacej sie sieci placowek marki Amber
Gold, obecnej (nawet juz po ogloszeniu upadtosci) w mediach w postaci pro-
fesjonalnych spotéw reklamowych. Wiarygodnos¢ marki (de facto instytucji
chcacej by¢ utozsamiang z profesjonalng instytucjg finansowa, a w rzeczywi-
stodci bedacq parabankiem, czy tez specyficzng formg piramidy finansowej)
zbudowana zostala na formie i wizerunku dobrze urzgdzonych punktéw ob-
stugi klienta i celnie sformutowanych przekazéw reklamowych. Zabrakio tu
analizy oraz wywazonej oceny ryzyka i konieczno$ci uwzgledniania trudnych
do okreslenia zmian, jakie moglyby przeciez pojawi¢ si¢ otoczeniu os6b inwe-
stujgcych w dtugim okresie (3-5-letnim) cyklu zycia , kupowanych” przez nich
produktéw inwestycyjnych. Glo$na réwniez w przestrzeni medialnej sprawa

104 Ch. Ponzi: The Rise of Mr. Ponzi, http:/ /pnzi.com/, (dostep: 10.01.2013).
105 http:/ /bip.knf.gov.pl/?l=/Urzad _Komisji/ 042_Ostrzezenia_publiczne/000_index.html, (dostep: 27.02.2013).
106 http://www.zanim-podpiszesz.pl/, (dostep: 27.02.2013).
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spektakularnej upadlosci Amber Gold Sp. z o.0. stata si¢ jednym z szerzej
dyskutowanych i omawianych w przestrzeni publicznej proceséw upadtoscio-
wych, ktére dotyczyly bardzo szerokiego grona wierzycieli.

4.7. Kierunki usprawnienia procesu postepowania naprawczego
w kontekscie zachet do szerszego wykorzystywania tej Sciezki

ochrony wierzycieli w procesach upadtosciowych w Polsce

W celu okreslenia wptywu prawdopodobnych zmian najblizszej nowelizacji
prawa upadloSciowego i naprawczego, ktére zostaly opracowane przez Mi-
nisterstwo Sprawiedliwosci RP pod koniec 2012 r.'”, IBnGR przeprowadzit
badania delfickie, majace na celu weryfikacje zgloszonych propozydji i ich
ocene w szczegollnosci dla: dzialalnosci przedsiebiorstw, a takze dziatalno-
Sci bankéw. Realizacja tych dziatart miata bowiem na celu zebranie opinii
ekspertéw, stuzacych zwiekszeniu obiektywizmu oceny IBnGR stusznosci
stawianych w propozycjach zmian PUiN nowelizacji. W ramach przepro-
wadzonych badan eksperckich zostal zidentyfikowany obszar mozliwych do
nowelizacji obszaréw PUIN, ktéry w szczegd6lnosci objat:

* (A)Dostepnosc¢ postepowania naprawczego dla przedsiebiorstw niewypta-
calnych oraz zagrozonych niewyptacalnoscia;

e (B) Odmowa otwarcia postepowania naprawczego w przypadku braku
gwarancji biezgcego zaspokajania zobowigzan powstatych po otwarciu po-
stepowania;

e (C)Pozbawienie wtasciciela zarzagdu wlasnego oraz ustanowienie zarzadcy;

e (D) Powigzanie wynagrodzenia zarzadcy ze stopniem poprawy kondycji
ekonomicznej przedsigbiorstwa;

e (E) Zakaz petnienia przez zarzadce funkcji syndyka w ewentualnych po-
stepowaniu upadioSciowym;

e (F) Wylgczenie mozliwo$ci wszczecia oraz prowadzenia egzekucji majat-
ku dtuznika w tym zaréwno dot. wierzytelnosci objetych uktadem, jak
rowniez wierzytelnosci pozostalych (m.in. zabezpieczonych hipoteka, za-
stawem, zastawem rejestrowym);

e (G) Przyspieszenie postepowan naprawczych poprzez rozpoznawanie ich
w pierwszej kolejnosci;

e (H) Zakaz wypowiadania uméw w trakcie trwania postepowania napraw-
czego, w tym umow najmu lub dzierzawy, leasingu, ubezpieczer majgtko-
wych, uméw rachunku bankowego, uméw kredytu i pozyczki, poreczen
i gwarancji bankowych, akredytyw, uméw licencyjnych;

107 Opracowanie zbiorowe pod red. J. Ploch: Rekomendacje Zespotu Ministra Sprawiedliwosci ds. Nowe-
lizacji Prawa Upadiosciowego i Naprawczego, Ministerstwo Sprawiedliwosci RP, Warszawa 2012.
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e (I) Bezskutecznos¢ czynnosci prawnych dokonanych w ciggu roku przed
zlozeniem wniosku o otwarcie postepowania naprawczego w sytuacji gdy
warto$¢ $wiadczenia dluznika w istotnym stopniu przewyzsza warto$é
Swiadczenia otrzymanego przez dtuznika;

e (J) Mozliwoé¢ odstgpienia od niekorzystnych umoéw;

e (K) Mozliwoé¢ zbycia, w okreslonej sytuacji, sklfadnikéw majatkowych
wchodzacych w skfad masy naprawczej;

e (L) Mozliwos¢ obcigzenia, w okreslonych sytuacjach, sktfadnikéw majatko-
wych wchodzacych w sktad masy naprawczej;

e (M) Koniecznos¢ zwotania zgromadzenie wierzycieli w celu glosowania
nad ukladem nie péZniej niz przed uplywem 12 mc-y od daty otwarcia
postepowania naprawczego;

e (N) Mozliwos¢ ztozenia przez wierzycieli uproszczonego wniosku o ogto-
szenie upadiosci w przypadku umorzenia lub odrzucenia postepowania
naprawczego.

W badaniach delfickich IBnGR skoncentrowano uwage na ocenie wplywu
zidentyfikowanych rekomendacji nowelizacji PUIN dla dalszej dziatalno$ci
sektora bankowego. Wéréd czynnikéw, ktére w najwyzszym stopniu w opi-
nii ekspertow wpltyng na wzrost ryzyka dla bankéw, wynikajacy z nowelizacji
prawa upadlo$ciowego i naprawczego znalazly sie przede wszystkim: czynnik
F — 80% ekspertéw uznata znaczenie tego aspektu dla wzrostu ryzyka ban-
kowego — tzn. wylgczenie mozliwosci wszczecia oraz prowadzenia egzekucji
majatku dtuznika (w tym zaréwno dotyczacych wierzytelnoSci objetych ukta-
dem, jak rowniez wierzytelnosci pozostatych); czynnik K —w 70% eksperci byli
zgodni z tym, iz czynnik ten potencjalnie wplynie na wzrost ryzyka bankowe-
go — tzn. mozliwoé¢é zbycia, w okredlonej sytuacji, sktadnikéw majgtkowych
wchodzacych w sktad masy naprawczej; a takze czynnik L — 67% udzielo-
nych przez ekspertéw odpowiedzi wskazywala na znaczenie tego aspektu dla
wzrostu ryzyka bankowego — tzn. mozliwos$¢ obcigzenia, w okreslonych sy-
tuacjach, sktadnikéw majatkowych wchodzacych w skiad masy naprawczej
przedsiebiorcy objetego procesem naprawczym.

Eksperci zapytani o opini¢ na temat aspektéw nowelizacji prawa w odniesie-
niu do procedury postepowania naprawczego uznali, iz nastepujgce elementy
tej nowelizacji wplyng na zmniejszenie ryzyka dla dziatalnosci bankowej:
czynnik C —w 60% udzielonych odpowiedzi aspekt ten ma by¢ stymulantg ob-
nizenia ryzyka bankowego — tzn. pozbawienie wiasciciela zarzagdu wilasnego
oraz ustanowienie zarzadcy; a takze czynnik G — réwniez w 60% w opinii eks-
perckiej czynnik ten miatby przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia ryzyka bankowego
— tzn. przyspieszenie postepowan naprawczych wynikajace z rozpoznawania
tych spraw w pierwszej kolejnosci. Co ciekawe, eksperci ci w 70% udzielo-
nych odpowiedzi uznali, iz nie bedzie miato dla dziatalnoSci banku znaczenia
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funkcjonowanie nastepujacych aspektéw nowego postepowania naprawczego:
zakaz petnienia przez zarzadce funkcji syndyka w ewentualnym postepowa-
niu upadioéciowym (czynnik E, rysunek 4.4), a takze konieczno$¢ zwotania
zgromadzenia wierzycieli w celu glosowania nad ukfadem nie péZniej niz
przed uptywem 12 miesiecy od daty otwarcia postepowania naprawczego
(czynnik M, rysunek 4.4). Jakkolwiek wprowadzone zmiany majg na celu
usprawnienie i zwiekszenie efektywnosci prowadzonych w praktyce postepo-
wan naprawczych, tak ich nowelizacja, jak udowadniajg opinie eksperckie, nie
zawsze bedzie stanowita korzystng zmiane dla samego sektora bankowego.
Szczego6towa charakterystyka opinii ekspertéw, udzielonych w ramach badan
IBnGR zostata przedstawiona na rysunku 4.4.

Rysunek 4.4.

Ekspercka ocena znaczenia wybranych aspektéw nowej procedury naprawczej
w kontekscie ich wptywu na ryzyko dla dziatalnosci bankéw - na podstawie
badan IBnGR (2013 r.) [w % udzielonych odpowiedzi]
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m wzrost ryzyka dla bankéw m spadek ryzyka dla bankéw bez zmian

Zrodho: opracowanie wtasne (zespét IBnGR), na podstawie badan eksperckich — IBnGR 2013 r.

Warto ponadto zauwazy¢, iz w opinii eksperckiej konsultowane kierunki no-
welizacji prawa upadiosciowego i naprawczego zwigkszg dostepnosé postepo-
wania naprawczego dla przedsiebiorstw niewyplacalnych oraz zagrozonych
niewyplacalno$cia, co przelozy sie na liczbe skltadanych w tym przedmiocie
wnioskéw upadiosciowych, a takze samych proceséw naprawczych. Eksperci
ci nie byli jednak w stanie w wiekszosci dokona¢ realnej prognozy iloscio-
wej zmian w zakresie wzrostu liczby sktadanych wnioskéw upadtosciowych
i naprawczych. Niemal wszyscy zgodni byli jednak z tym, iz sama liczba upa-
dtosci, ktore oglosza sady gospodarcze w 2013 r. wzrosnie i Srednio wzrost
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ten wyniesie ok. 13% w stosunku do zamkniecia roku 2012. Kolejny rok (2014)
ma natomiast przynie$¢ juz ustabilizowanie si¢, a nawet zmiane kierunku ro-
sngcego dotychczas (od czterech lat - tj. od 2009 r.) trendu liczby upadajgcych
w Polsce przedsigbiorstw.

Potowa z pytanych o opini¢ w tej kwestii ekspertéow okreslila jednak, iz
wzrost dostepnosci postepowania naprawczego przelozy sie na wzrost ryzy-
ka dla bankéw. Jednoczes$nie eksperci ci niemal zgodnie (w 80% przewazata
taka opinia) uznali, iz na wzrost ryzyka bankowego bedzie miala réwniez
wplyw mozliwo$¢ wszczecia oraz prowadzenia egzekucji majatku diuznika
— w tym zaréwno dotyczaca wierzytelnosci objetych ukladem, jak réwniez
wierzytelnosci pozostalych (m.in. zabezpieczonych hipoteka, czy zastawem).
W przypadku wprowadzenia ochrony biezgcej dziatalnosci zagrozonego nie-
wyptacalnoscig przedsiebiorcy, objetego procesem naprawczym, polegajacej
na zakazie wypowiadania uméw w trakcie trwania postepowania naprawcze-
go (w tym umoéw najmu lub dzierzawy, leasingu, ubezpieczerr majgtkowych,
umow rachunku bankowego, uméw kredytu i pozyczki, poreczen i gwarangji
bankowych, akredytyw, umoéw licencyjnych), eksperci uznali, iz zwiekszy to
ryzyko dziafalnosci bankéw. Opinia taka jest oczywiscie uzasadniona z punk-
tu widzenia dziatalnosci sektora bankowego, jednak zmiana taka miataby
w szczegOlnosci ulatwic (de facto umozliwic) dalsze prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej przedsiebiorstwa, objetego postepowaniem naprawczym. Sama
Swiadomos¢ kontrahentéw tego, iz wspdlpracujg z jednostkg okresowo badz
trwale doSwiadczajaca probleméw platniczych, jest juz wystarczajaco silng
destymulantg, wplywajacq niekorzystnie na realne mozliwosci efektywnego
przebiegu postepowania naprawczego i upadtoSciowego.

Warto jednoczednie zauwazy¢, iz eksperci bioracy udziat w badaniach delfic-
kich realizowanych przez IBnGR uznali, iz zmniejszenie ryzyka dla sektora
bankowego przyniesie z jednej strony mozliwo$¢ przyspieszenia realizacji po-
stepowan naprawczych poprzez rozpoznawanie ich w pierwszej kolejnosSci
(czynnik G na rysunku 4.4), a takze pozbawienie wiasciciela zarzagdu wtasnego
i ustanowienie zarzadcy (czynnik C na rysunku 4.4). Szerszy zbi6ér czynnikéw
(aspektéw) mogacych mie¢ znaczenie dla skali iloSciowej przysztych postepo-
wan naprawczych zostat poddany ocenie przez ekspertéw w kontekscie jego
wplywu na ksztaltowanie sie ryzyka bankowego po przewidywanej noweli-
zacji prawa upadto$ciowego i naprawczego.

Autorzy pragng zauwazy¢, iz ustawodawca podjat sie trudnej problematyki
rewizji ekonomicznych konsekwencji upadiosci zaréwno dla dtuznika niewy-
placalnego, jak réwniez jego wierzycieli pod katem obcigzerr podatkowych,
ktére pojawiajg sie w przypadku memoriatowego ksiegowania faktur (zaréw-
no przychodowych jak i kosztowych), ktére zostaly zaksiegowane i jednocze-
$nie nie zostaly zaptacone. Ma to swoje konsekwencje dla wielkosci naliczania
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podatku dochodowego od o0séb fizycznych jak réwniez VAT. W roku 2013
bowiem w podatku dochodowym wydatek potwierdzony fakturg a nieure-
gulowany w terminie 30 dni od uplywu terminu platnosci nie bedzie stanowit
kosztu uzyskania przychodu. Oznacza to, iz po uplywie 30 dni, w przypad-
ku wczesniejszego zaksiegowania kosztow, podatnik bedzie zobowigzany do
zmniejszenia kosztéw uzyskania przychodéw o kwote wynikajacg z tej faktu-
ry. Skréceniu ulegt takze termin uprawniajacy do skorzystania z ulgi za tzw.
zte dtugi (ze 180 do 150 dni). Po uptywie tego okresu wierzyciel ma prawo do
skorygowania podstawy opodatkowania VAT oraz podatku naleznego w przy-
padku wierzytelnosci, ktérych niesciggalnos¢ zostata uprawdopodobniona.

Praktyka i stale wzbogacane do$wiadczenia gospodarki wolnorynkowej po-
kazujq, iz na drodze rozwoju gospodarczego panstwa musi stale dokonywac
sie pewien ruch w dziafalnosci istniejacych i dobrze prosperujacych, a tak-
ze likwidowanych, niejednokrotnie w wyniku ekonomicznego bankructwa
lub sagdowo oglaszanej upadtosci — przedsiebiorstw. Mechanizm oczyszcza-
nia rynku z nieefektywnie dziatajacych — ale przede wszystkim pograzajacych
innych aktoréw zycia gospodarczego — przedsiebiorstw, musi by¢ oparty na
efektywnie funkcjonujacych ramach, wyznaczanych bezposrednio przez prze-
pisy prawa upadtosciowego i naprawczego. Nowelizacja tego obszaru prawa
musi zatem zmierza¢ z jednej strony w kierunku jak najbardziej skutecznej
ochrony praw wierzycieli, ktérzy z reguly stanowig najbardziej poszkodowa-
na strone postepowan upadioSciowych. Z drugiej za$ powinna stymulowac
mozliwosc¢ efektywnej restrukturyzacji zagrozonych niewyptacalnoscig lub de
facto niewyptacalnych dtuznikéw. To oznacza, iz zmiany prawa upadtoSciowe-
go i naprawczego musza obejmowac dziatania stymulujgce wzrost znaczenia
upadtosdci ukladowych w strukturze orzekanych upadtosci przedsiebiorstw,
a takze istotnie duzy wzrost proceséw naprawczych, ktére niezauwazalnie
zajmuja bardzo niski odsetek prowadzonych spraw sagdowych w analizowa-
nym przedmiocie dziatalno$ci sagdéw gospodarczych. Statystyki upadioSciowe
nigdy nie odpowiadaly i w dalszym ciggu nie stanowig wiarygodnego obra-
zu bankructw, jakie majg miejsce w Polsce, nie obejmuja bowiem szacunkowo
dos¢ licznej grupy wyrejestrowanych w ,normalnej” procedurze likwidacyjnej
przedsiebiorstw, ktorych dziatalnos¢ zakoriczyta sie w wyniku utraty ptynno-
Sci finansowej, nieoczekiwanych trudnosci ptatniczych po stronie gtéwnych
odbiorcéw, czy wrecz samej upadtosci tych kooperantéw. Zadne nowelizacje
i nawet najdoskonalsze konstrukcje prawne nie zastgpig koniecznosci statego
podnoszenia $wiadomosci i wiedzy przedsiebiorcéw, nie tylko w zakresie bu-
dowania przewagi konkurencyjnej i ekspansji ich przedsigbiorstw, ale réwniez
w zakresie prewengji, zarzadzania antykryzysowego oraz stosowania narzedzi
analizy ekonomiczno-finansowej i rachunkowosci zarzgdczej, w celu stalego
monitorowania zagrozenia utratg ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa wia-
snego oraz kooperantéw. Wéréd wielu koniecznych zmian, jakie muszg mie¢
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miejsce dla efektywnej realizacji proceséw upadiosciowych i naprawczych
w Polsce, mozna zwrdci¢ uwage miedzy innymi na nastepujace elementy:

e Przeformulowanie zatozen polityki Il szansy na rzecz preferencyjnego trak-
towania przede wszystkim intereséw diuznikéw niewyptacalnych w wy-
niku efektu ,spirali upadtosciowej” (reakcji faricuchowej, pograzajacej ko-
lejnych wierzycieli w ciggu upadloéci), a nie jednakowego traktowania
wszystkich upadtosci (w tym réwniez trudnych do identyfikacji upadto-
Sci rezyserowanych) na zasadach uprzywilejowanych.

e Koncentracja wysitkow legislacyjnych w obszarze nowelizacji prawa upa-
dtosciowego i naprawczego przede wszystkim na skutecznej ochronie praw
wierzycieli, m.in. poprzez:

o wuzaleznienie wynagrodzenia syndyka od stopnia sptaty zgtoszonych
wierzytelnoéci w procesie upadto$ciowym, a takze uzaleznienie wy-
nagrodzenia zarzadcy od stopnia poprawy (restrukturyzacji jednostki)
kondycji ekonomiczno-finansowej podmiotu — w celu polepszenia sytu-
acji ekonomicznej wierzycieli (w tym réwniez, a moze przede wszyst-
kim — pracownikéw upadtego przedsiebiorstwa),'®

o zwigkszenie liczby upadtosci uktadowych w strukturze orzeczen upa-
dlosciowych, m.in. poprzez usprawnienie proceséw mediacyjnych po-
miedzy stronami postepowan upadioSciowych, ktére w istocie nie zo-
staly w obecnie obowigzujagcym porzadku prawnym szczegétowo ure-
gulowane na poziomie ustawy,

o utworzenie centralnej bazy upadto$ci przedsiebiorstw, zawierajacej mozli-
wosé wgladu on-line w akta toczacych sie postepowan upadiosciowych;
wzorem takiego informatycznego systemu bazodanowego mogtaby by¢
np. niemiecka baza upadtosci (Insolvenzbekanntmachungen, prowadzona
przez Ministerstwo Sprawiedliwosci Nadrenii-Péinocnej Westfalii'”),
za posSrednictwem ktérej upubliczniane s3, w terminie 2 tygodni od

108 Postulat ekonomicznego powigzania wynagrodzenia syndyka od wartoéci masy upadloéciowej,
pozyskanej na drodze postgpowania upadlosciowego i przekazanej do podzialu pomiedzy wierzy-
cieli, stanowi réwniez wazng rekomendacje w przygotowywanej nowelizacji prawa upadltosciowego
i naprawczego w Polsce. Zgodnie bowiem z rekomendacjami Zespotu Ministra Sprawiedliwosci ds.
Nowelizacji Prawa Upadiosciowego i Naprawczego syndyk, nadzorca sagdowy oraz zarzadca maja
mie¢ prawo do wynagrodzenia za swoje czynnoéci odpowiadajgcego wykonanej pracy, za$ taczna
kwota wynagrodzen przyznanych w postepowaniu nie moze przekroczy¢ 3% funduszéw masy upa-
dlosci oraz sum uzyskanych z likwidacji rzeczy i praw obcigzonych rzeczowo. Bardzo ciekawym
us$ciéleniem obecnego stanu prawnego jest réwniez, rekomendowany przez Zespét Ekspertéw przy
Ministerstwie Sprawiedliwos$ci, postulat mozliwosci podwyzszenia do 10% funduszéw masy upadto-
§ci oraz sum uzyskanych z likwidacji rzeczy i praw obcigzonych rzeczowo, w przypadku wykonania
ostatecznego planu podzialu w ciggu roku od daty zatwierdzenia przez sedziego — komisarza li-
sty wierzytelnosci albo w przypadku zaspokojenia w caloéci wierzytelnosci kategorii pierwszej i co
najmniej w 75% kategorii drugiej.

109 Dostep do niemieckiego rejestru upadlosciowego: https://www.insolvenzbekanntmachungen.de/
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Procesy upadtosciowe przedsiebiorstw i oséb fizycznych nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej
- konsekwencje dla bankéw oraz propozycje usprawnien

postanowienia sagdowego, wszystkie toczace si¢ w niemieckich sagdach
procesy upadtosciowe."

e Ponowna ekonomiczna analiza prawa w jego szerszym znaczeniu — w od-
niesieniu do innych ustaw i aktéw prawnych regulujacych swobode oraz
ograniczenia prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce, ktére w spo-
sOb posredni wplywajq na skale i skutki postepowar upadiosciowych; m.in.
ale i w szczeg6lnosci — w odniesieniu do kryteriéw cenowych organizacji
w Polsce przetargdw w ramach prawa zaméwienn publicznych, stanowig-
cych posredni katalizator trudnosci finansowych firm podwykonawczych.

e Stale podnoszenie swiadomosci przedsiebiorcow nie tylko w zakresie sa-
mych regulacji oraz zmian prawa upadloSciowego i naprawczego, ale tak-
ze w zakresie sposobéw minimalizacji ryzyka upadtosci i nieSwiadomej
wspolpracy z podmiotami, zagrozonymi upadios$cig (niewyptacalnoscia).
W tym obszarze rynek wyksztalcil oddolnie produkty, zabezpieczajgce
skuteczng windykacje naleznosci, lub wrecz ich skuteczng ochrone —w po-
staci stale rozwijajacego si¢ w Polsce rynku ubezpieczeni wierzytelnosci.

Nowelizacja prawa upadlo$ciowego i naprawczego nie zagwarantuje bynaj-
mniej pelnej ochrony praw wierzycieli, ani pelnego wsparcia dla zagrozonych
niewyplacalnos$cig lub juz upadtych przedsi¢biorstw. Kazda upadiosé¢ przed-
siebiorstwa niesie za sobg trudne do pokonania bariery i jest w wielu momen-
tach ciezka lekcja dla szerokiego grona interesariuszy tych proceséw. Beda
one tym plynniej i sprawniej przebiegatly, im bardziej zakorzenig si¢ w Swia-
domosci przedsiebiorcow dzialania oparte na spolecznej odpowiedzialnosci
biznesu, etyce i nierozerwalnie z nig zwigzanej moralnosci, ktorej istnienia nie
powinni$my negowaé réwniez w obszarze realizowanych i podejmowanych
przez nas samych proceséw gospodarczych.

110 Problem koniecznosci utworzenia jednolitej, dostepnej dla wszystkich interesariuszy postepowan
upadloéciowych — on-line bazy upadlosci przedsiebiorstw w Polsce, podejmowany byl wielokrotnie
podczas spotkan ekspertéw z zakresu tej problematyki (m.in. w trakcie corocznie organizowanych
z inicjatywy prof. Elzbiety Maczynskiej konferencji upadlosciowych w Szkole Gléwnej Handlowej
w Warszawie). W tym temacie istnieje wyjatkowa zgodnoé¢ opinii zaréwno Srodowiska prawni-
koéw, jak i ekonomistow. Zespdt Ekspertow przy Ministerstwie Sprawiedliwo$ci réwniez na takqg
koniecznoé¢ zwrécit uwage, opracowujac w przygotowanej pod koniec 2012 r. rekomendacji no-
welizacji zmian prawa upadiosciowego punkt, dotyczacy zmiany zasad obwieszczern o wszczeciu
postepowania upadiodciowego. Gtéwny akcent proponowanych tam nowelizacji dotyczy w szczego6l-
nosci utworzenia CRU - Centralnego Rejestru Upadtosci, ktéry nie tylko mialby skupia¢ ogloszenia
w przedmiocie upadtosci przedsiebiorstw, ale miatby réwniez charakter wieloptaszczyznowego bazo-
danowego systemu, ulatwiajacego przeplyw informacji pomiedzy stronami tych postepowan. Warto
podkresdli¢, iz taka platforma moglaby réwniez pelni¢ bardzo wartosciowe Zrédlo pozyskiwania da-
nych statystycznych, stuzacych jako podstawa badari naukowych.
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