Prof. dr hab. Kazimierz Gorka

Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Postepowanie upaditdgciowe w procesach
restrukturyzacji finansowej przedsiebiorstw

WPROWADZENIE

Restrukturyzacja przedsiiorstw oznacza unowocggenie ich struktur —
a nie powrét do starej struktury, na co wskazywadtmedrostek ,re” — poprzez
ulepszenie techniki i technologii oraz organizgejpdukcji, dostosowanie wy-
robow i ustug do zmieniagych sé warunkow rynkowych, poprawgospodarki
finansowej, racjonalizagjzasobéw pracy i zatrudnienia, zmniejszenie emisji
zanieczyszcze srodowiska naturalnego w celu agniecia lepszych wynikow
ekonomicznych oraz zgkszenia konkurencyjrioi. W okresie zmian systemo-
wych w latach 1989-1993 patlp rozliczne programy restrukturyzacji wkasno-
sciowej, organizacyjnej, technicznej i produkcyjndgkszadci dziatdbw (gad-
zi i brary) przemystu i budownictwa oraz innych sekcji gosggpéd narodowe;j.
Programy te musialy upatasie rowniez z kwestiami finansowymi, zwtaszcza
w przypadku prywatyzacji przedsiorstw z pomog kapitatu polskiego. Dlate-
go w pierwszej potowie lat 90. XX w. zastosowanane formy pomocy pu-
blicznej, w tym zwlaszcza oddtanie przedsibiorstw pa@stwowych, widzac
w tym nie tylko sposéb na ratowanie upadggh zaktadow i wakk z rosacym
bezrobociem, ale tak czynnik aywienia gospodarczego. Z uptywem czasu,
zwlaszcza w rezultacie integracji z @rituropejsk, pomoc publiczna zostata
wyraznie zmniejszona, a ta& przygta nowe formy. Problem restrukturyzacji
finansowej oraz upadioi przedsgbiorstw pozostat jednak nadal istotny.

Restrukturyzacja finansowgolega gtéwnie na przywrdoceniu ptyrioo fi-
nansowej przedsbiorstw i poprawie ich wynikdw ekonomicznych, a agzcza
rentowndci. W tym celu realizuje gitzw. plany biznesowe, programy napraw-
cze i postpowania uktadowe — za zgp@vierzycieli, a take na drodzeaslowej
— oraz podejmuje sizwigzane z tymi programami przeesaiziecia organizacyj-
ne i gospodarcze przynese ulatwienia w sptacie kredytéw bankowych i in-
nych zobowazan, nowe formy powjzan z dostawcami i odbiorcami oraz
oszczdndsci, obnizke kosztow, wzrost sprzedaitp.

Instytucja upadtéci ma charakter przymusowego wykonania zohaei —
egzekwowania wierzyteldoi — i chroni wierzycieli przed ponoszeniem dal-
szych stratPostpowanie upadiéciowe umazliwia wierzycielom rownomierne
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zaspokojenie ich roszaze maptku upadiego przeddbiorstwa, podlegagego
obowiazkowej likwidacji, lmdz utatwia wdraenie posipowania ukladowego
poprzez kompromisoawestrukturyzagj zadtwenia i sanaej firmy.

W systemie nakazowo-rozdzielczym zjawisko upédima ogot nie wyst
powato i dlatego przepisy z tym zygane byly niepotrzebneatiz martwe. Po
1990 roku okazato sj ze prawo jest niedostosowane do nowej rzeczyéggto
ponadto wysipuje brak déwiadczenia w tej dziedzinie. Pepbwanie upadito-
sciowe rodzi okrélone problemy prawne oraz finansowe ickgiwe — 0 czym
najczsciej traktup publikacje z tego zakresu — a takproblemy gospodarcze,
spoteczne i etyczne. Celem artykutu jest przedstawi tych rénorodnych
kwestii — a w szczegdbldoi ekonomicznych aspektéw pegbwania upadto-
sciowego w nowych warunkach gospodarowania w Polsce.

POSTEPOWANIE UPADECSCIOWE A STYMULOWANIE PRZEDSEBIORCZOSCI

Rozwijanie przedsgbiorczaici jest wanym zadaniem polityki gospodarczej
i systeméw zarglzania we wspétczesnysdwiecie, gdy pobudzainnowacyj-
nasé i sprzyjakonkurencyjnéci przedsgbiorstw oraz ich wyrobéw i ustug. Dla-
tego pastwo powoluje oraz wspiera instytucje zajpud sé krzewieniem idei
przedsgbiorczaici i swiadczice r@norod, pomoc w tej dziedzinie dla przeesi
biorcow i dla kandydatow na otwarcie wlasnego Bznéazna zatem wyrinié¢
instrumenty administracyjno-prawne, ekonomicznasfisowe oraz perswazyjno-
-informacyjne, ktérych zadaniem jest stymulowaroewoju przedsbiorczaci.
Ich skuteczn& w krétkich okresach jest niekiedyatpliwva adz jeszcze mato
zbadana, nie lieg bardziej wymiernych zjawisk, jak zaktadanie nolficm oraz
uruchamianie produkcji nowych wyrobovwiadczenia nowych ustug.

Mozna tez dowodzé, ze w danym czasie przegbiorcza¢ jest w wikszym
stopniu funkcg wrodzonych cech obywateli i wagm kulturowych okrélonej
spotecznéci niz rezultatem prowadzonej wtedy polityki gospodarqzasjstwa.
Natomiast w dhaszej perspektywie wyksztatcenie ducha przdusiczaci i nawy-
kéw do innowacyjnéci dzigki staraniom instytucji rdowych i pozargdowych
jest calkiem realne. Dlatego ¢dizy innymi do ,klasycznej” trojki czynnikéw
wzrostu gospodarczego, jakimi giemia(zasoby naturalnekapitat (gtéwnie
majatek produkcyjny) orapraca (sita robocza i jej kwalifikacje) coraz gxiej
dodaje si czwarty czynnik w postagirzedsgbiorczaici (lub technologii, czyli
umiejetnosci taczenia tych trzech czynnikéw).

Postpowanie upadiciowe odgrywa istotychat specyficza role w pro-
cesach stymulowania przeelsiorczcci, gdyz dotyczy przedsbiorstw juz ist-
niejacych, ale majcych trudndci z utrzymaniem plynniwi finansowej. Upa-
dios¢ jest wprawdzie immanengrcechy gospodarki rynkowej, ale wdaiwe jej
przeprowadzanie, a zwtaszcza podejmowanie dzizd@obiegajcych bankruc-
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twu — w wyniku przygotowania, realizacji pegbwania ukladowego i progra-
mow naprawczych — pozwala na restrukturygdicjansovw przedsgbiorstw i w
efekcie popraw ich rentownéci. Przedsibiorczci¢ wyraza sk zatem nie tylko
w tworzeniu nowych przedsiiorstw, ale take w ich ochronie i restrukturyzacji
w trudnych okresach,edacych rezultatem splotu niesprzyjaych okoliczndci

0 znaczeniu lokalnymallz zjawisk kryzysowych w catej gospodarce.

ISTOTA UPADLOSCI | JEJ PRZYCZYNY ORAZ PROBLEM WYPLACALNGCI

Upadtai¢ wystkepuje w sytuacji zaprzestania w sposob trwaly sptecetu-
gu, jezeli w interesie dtanika jest chocizby czsciowe zaspokojenie wierzycie-
li w drodze postpowania upadiciowego. Oznacza to ograniczenie i
ka w prawie rozporgizania swoim majkiem oraz réwnomierne zaspokojenie
nieuprzywilejowanych wierzycieli z przymusowe] spdzzy zasobow niewy-
ptacalnego dknika, mdz doprowadzenie do pagtowania uktadowego (na-
prawczego). Zatem pggtowanie upadikriowe niekoniecznie musi powodowa
sadowe ogtoszenie upadio przedsgbiorstwa, gdy w przypadku dobrze przy-
gotowanego programu naprawczegadplanu biznesowego wierzyciele nzpog
zgodzt si¢ na odtaenie spfaty ich wierzytelrfoi. Prawo upadkxiowe przewi-
duje bowiem pewne procedury uktadowe i sanacyjb@ekutatwiag uniknaé
ostatecznéri, jaka jest bankructwoUstawa Prawo upadigiowe i naprawcze
Dlatego upadt& — wbrew rozpowszechnianym opiniom — nie stanowatesznej
katastrofy ani blamau przedsibiorcy, za jakie na ogot uwa se bankructwo.
Bankructwooznacza bowiem doprowadzenie przehisrcy do braku majku,
czyli stan zasobow przegbiorstwa nie pozwata nawet na przeprowadzenie po-
stepowania upadkriowego (bo brakrodkdw m.in. na pokrycie optatdowych),

a jego firma zostaje zlikwidowana z pegtetrat wierzycieli. Mog wtedy do-
chodzt swoich roszcaetylko na drodze cywilne;j.

Zasady funkcjonowania wolnego rynku oraz ogranigzeomocy publicznej
powodup, ze upadié¢ staje si sposobem eliminacji stabych podmiotéw gospo-
darczych. Zatem upadidnie jest zjawiskiem patologicznym dla gospodarfak-
dawniej adzono —ale instrumentem weryfikacji przetidorcéw. Dlatego w roz-
winigtej gospodarce rynkowej upagdouwaza sk za zjawisko naturalne. Wedtug
ocen z ranych krajow tylko 20—-3%nowych przedsgbiorstw pozostaje na rynku
dtuzej niz trzy lata. Ryzyko zwizane z tworzeniem nowych bizneséw jesgowi
obecne wswiadomdci przedsgbiorcow. Jednaie w Polsce rozumienie tych
spraw jest mniej dojrzate, réwnidanki reaguj zbyt nerwowo na klopoty przed-
sighiorcow i wypowiadaj warunki kredytowania, co zmniejsza szanserdkow.

Ocenia si, ze w Europie Zachodniej 60-%&ipadajcych przedsibiorstw
charakteryzuje sizyskowngciq, czyli 3 one rentowne! Utrata zdolsm do
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regulowania zobowgai jest spowodowana brakieplynnaici finansowej dlate-
go przedsibiorcy map niekiedy dylemat, czygy¢ do osagania zyskowngi,
czy tez do utrzymania wyptacalsoi. Otdz jest oczywisteze korzyici z pomna-
zania kapitatu, na przyktad w postaci dywidendy, s z przyrostu zysku.
Z kolei o istnieniu i przetrwaniu przegbiorstwa w najwgkszym stopniu
decyduje jego wyptacaldeé, czyli zdolng¢ do regulowania zobowzaa fi-
nansowych. W ten sposéb maksymaligazysku (rentowngci) oraz wypta-
calng¢ mazna uznéa za dwa odsbne cele gospodarowania, ¢he ze soh
powiazane. W dtaszym okresie wyptacaldé jest uzaleniona od wysokgci
zysku, ale w krétkim okresie — pomimo wysienia rentowngci — niekoniecznie
w dyspozycji przedsbiorstwa musz si¢ znale¢ srodki pienezne na pokrycie
biezacych zobowizar. Sytuacja taka oznacza bowiem vapstnie tzw. zysku
papierowego, bez pewém przyrostusrodkow piengznych w przypadku stoso-
wania zasady memoriatowej (a nie kasowej). | nardtwyskownéé zale-
zy W pewnym stopniu tele od wyptacalnéci, zwtaszcza gdy przediorstwo
dysponuje nadmiesniloscia srodkéw piengznych w stosunku do wymagalnych
zobowhzan. Nadptynndé finansowa mee przez to prowadgido zahamowania
wzrostu lub nawet spadku rentovnn gdyz nagromadzondrodki pienkzne
nie przynosz dodatkowych korzici.

Brak ptynndci finansowej, czyli niedobor wyptacalém, prowadzi do po-
dejmowania naspujacych przedsiwzig¢ oddziatupcych negatywnie na zy-
skownag¢:

- akceptowanie niekorzystnych lub nierealnych warwnkptaty payczek i kre-
dytow,

- zachganie nowych kredytéw o wigzych kosztach finansowych (w postaci
podwyzszonego oprocentowania i mniej korzystnych warunkptaty),

- sprzeda gotébwkowa z relatywnie nigkmatrza,

- zaniechanie projektéw gospodarczych, ktoére moghgogyczyné sie do
zwigkszenia zyskowniei.

Prawo upadiéciowe ksztattuje zasady pepbwania w przypadku niewy-
ptacalndci dtuznika prowadzcego dziatalné gospodarcg, oraz wprowadzaj
tzw. postpowanie uktadowe i naprawcze. Prawo to przewidgsepowanie
w dwdch etapach:

- badanie, czy istnigjpodstawy do ogtoszenia upastq
- wihasciwe posgpowanie upadkziowe, ktdre kaczy sk badz likwidacja przedst-
biorstwa i zaspokojeniem wierzycielgds uktadem dhianika z wierzycielami.

Rozr&nia sk zatem ogtoszenie upadi obejmujcej likwidacg majtku
przedsgbiorstwa (cezsto przez sprzedaponizej faktycznej wartéci), badz —
zamiennie — stworzenie movosci zawarcia ukladu co do sposobu uregulowa-
nia dlugéw (przez ich obmenie, a zwlaszcza odroczenie zaptaty). Likwigdac]
masy upadiéciowej przeprowadzayndykpoprzez publiczny przetarg ofert pod



122 KAZIMIERZ GORKA

nadzorem &lziego komisarza. Nagiuje wtedy sprzedaprzedsgbiorstwa lub

jego zorganizowanej egci, sprzeda nieruchoméci i ruchomdci, przegcie

zastawu,sciagnigcie wierzytelndci lub realizacja praw maikowych itp., ale
juz bez stosowanej dawniej sprzegagzekucyjnej prowadzonej przez komor-
nika. Syndyk masy upadiciowej staje si wigc poszukiwanym zawodem. Na-
tomiast postpowanie naprawcze wszczyna i prowadzi pradidsica — ale pod
nadzorem gdowym — pod warunkiem zgtoszenia planu naprawczBgredsi-
biorca mae skorzysta z posgpowania naprawczego i oddenia, gdy jest wpi-
sany do Krajowego Rejestrud@wego. Jest on obligowany pazaniem spraw
upaditdci i postpowania uktadowego. W ten sposéb unikassiutkow niezbyt
wnikliwego badania przezady przyczyn ztej sytuacji — z winy przegsiorstwa
czy z powodu wyjtkowych okolicznéci zewretrznych — oraz przewlektych
procedur wykorzystywanych przez przettédrcoOw do zapewnienia sobie kilku
lat ochrony prawnej dgki otwarciu postpowania uktadowego.

Nowe prawo upadkziowe i naprawcze nie rozgauje jednak wszystkich
problemow. Na przyktad przepisy tego prawa nierdefa pojecia majptku, co
utrudnia ocea wystapienia przestanki do ogtoszenia upadia tytutu niedobo-
ru maptkowego. Pewne klopoty wygiuja réwniez w takich sprawach, jak usta-
lenie zakresu rzeczowego rgiku, procedura Szacowania waxd zbywczej
przedsgbiorstwa, definiowanie warfoi bilansowej przedsbiorstwa [Jakubec-
ki, Zedler, 2003, s. 45; Lodziana, 2004]. €l kwesth sa ponadto trudndi
wynikajace z transformacji systemowej oraz dokawepo s¢ obecnie przelo-
mu cywilizacyjnego i przyspieszenia dynamiki zmiargospodarcéwiatowej
[Maczynska, 2004].

Przyczyny zatamania finansowego prowgmizdo trwatej niewyptacalioi
stanowi jednoczeénie o rodzajach upadioi przedsgbiorstw. W ten sposéb
mozemy wyr@ni¢ nasepujace ich rodzaje i jednocgeie przyczyny:

- nieumiegtne zarzdzanie firm, nieudolnd¢ kupiecka i niewiedza, a niekiedy
wrecz skrajna glupota (co potwierdzgjraktyczne przyktady) prowasgiza do
rosrmcych strat;

- bledne inwestycje w wyniku niedostatecznego rozpoznayrku i nietrafnej
strategii rozwoju oraz przeinwestowanie z powodemtdsciwej oceny kie-
runkéw i dynamiki posfpu technicznego oraz zmian popytu na dane wyroby
lub ustugi;

- utrata ptynnéci finansowe] na skutek zaostrzonej walki konkuggme;,
przejawiajcej st w nieegzekwowaniu natacsci w obawie przed utratsta-
tych partneréw handlowych oraz w wydaniu termindw ptatnéei, trakto-
wanych jako czynnik przewagi konkurencyjn&je@dni okres kredytu kupiec-
kiego wynosi a 40 dni);

- nieudane przegia i fuzje przedsbiorstw;
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- gwaltowne pogorszeniegsivarunkdéw rynku i splot rnych innych przyczyn
obiektywnych (niezawinionych przez przegsorstwo);

- patologie systemu zadzania, jak np. batagan prawny w zakresie windykacj
naleznosci (procedury sdowe trwajce trzy lata), biurokracja i mankamenty
procedur przetargowych (zamowi@ublicznych), wysokie koszty kredytow
i gwarancji kredytowych;

- bankructwo oszulze i kryminalne (wyspujace np. na skutek transferu mtaj
ku do innej, cgsto nowotworzonej spoiki, niekiedy trudnego do uddmienia).

Przyczyny upadizi mozna najogoélniej podzielinaendogenicznegzyli na
poziomie przedsbiorstwa, orazegzogeniczne;zyli o charakterze makroeko-
nomicznym i niezakenym od przedsbiorstwa. Wrdd przyczynzalenych od
przeds¢biorstwa mana wyodebni¢ trzy gtdwne grupy czynnikdw powodyj
cych niewypfacalné:

» zbyt wysokie koszty pracy z powodu przerostow zitienia i niskiej wydaj-
nosci przy jednoczénie niskich wydatkach na szkolenie pracownikéw (10—
15%0g06tu upadtéci);

* niewtaciwie przeprowadzona prywatyzacja z zastosowaniem spoOiki
pracowniczej, co zwykle powoduje zmniejszenie ddsetysku przeznaczo-
nego na inwestycje oraz nieracjonalny podziat,tato® take nieefektywne
taczenie przedsbiorstw (10-156upadidci);

» staba¢ zaradzania, przejawiaga se¢ w takich zjawiskach, jak btine strate-
gie, zly marketing, brak pagiu technicznego, zbyt de obcihzenie przedst
biorstw trudno zbywalnymi aktywami trwatymi, relatgie wysoki udziat
dtugdéw krétkoterminowych w zobowdaniach ogétem (20—26upadidci).

Do przyczynniezalenychod przedsibiorstwa, ktore jednak powinny &y
przedmiotem analiz i prognoz mma zaliczy nasgpujace ich grupy:

» czynniki rynkowe i spoteczne, jak spadek popytewgdu recesji gospodarczej;

e zmiany mody i innych wymagakonsumentow (ok. PAupadidci);

* polityka gospodarcza patwa, jak np. zmiany w systemie podatkowym, libe-
ralizacja importu skutkgca naptywem tanich towaréw z zagranicy (ok%4L0
upadtgci);

» czynniki kapitatlowe, jak ograniczony degtdo zewetrznych zrédet finan-
sowania i wysokie koszty kredytdéw, biurokratyzapjacedur administracyj-
nych oraz finansowych (10—-%&@padidci).

Panuje przekonaniee najbardziej nav@ne na upadig sa mniejsze przed-
siebiorstwa, zwlaszcza spoétki z ograniczomdpowiedzialnécia. Jednake sta-
tystyki wykazup, ze w Polsce najwkszy odsetek upadioi notuje s¢ w grupie
gietdowych spotek akcyjnych, a ¢d przedsibiorstw na ogét wikszych. Spofki
gietdowe musz bowiem przekazywana zewntrz wigcej informacji o sobie ai
pozostate przedsdiorstwa, co m.in. ostabia pozgckonkurencyja w przetar-
gach. Rownie s1 one bardziej zaangawane w walce konkurencyjnej na niwie
postpu technicznego i wdraniu nowych technologii, co wie sk z wigkszym
ryzykiem i dg¢ czsto skutkuje przeinwestowaniem. Watigrzedsgbiorstwa
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zalezy obecnie w coraz mniejszym stopniu od aktywoéw tyefa (fizycznych),
natomiast w wikszym stopniu od débr niematerialnych i prawnyelkidh jak
innowacyjne technologie, wiasfointelektualna oraz reputacja firmy. Przed-
siebiorstwa, ktorych wart& dodana jest tworzona przez te aktywa niematerial-
ne, & na ogot bardziej rentowne, ale jednagie bardziej nargone na niebez-
pieczéistwo upadiéci. Ostatnio potwierdzity to zresgbankructwa ameryka
skich i medzynarodowych przedshiorstw tego typu gwiatowej renomie.

KONDYCJA FINANSOWA PRZEDSIBIORSTW WPOLSCE

Programy stabilizacji gospodarki i przeksztatcgrukturalnychzapocat-
kowane w latach 1990-1991 przez tzw. Plan Balcarzavimiaty — wedtug
oczekiwa wielu ekonomistow — spowodovwiekka reces¢ gospodarcgi maso-
we bankructwa przeddiiorstw. Tymczasem zalamanie gospodarki byto bajdzi
gtebokie i dotkliwe, natomiast liczba upaéto relatywnie niewielka. Wedtug
opinii Henryki Bochniarz, 6wczesnej minister przestayi handlu, program Lesz-
ka Balcerowicza byt zbyt fagodny, gdgie doprowadzit do upadku stabych przed-
sichiorstw, ktére up& powinny. Wbrew tym ideom, gd zacat chroni wiele
przedsgbiorstw nie tylko z racji utrzymania zatrudnienla sake ochrony wybra-
nych braa przemystu. Wedtug niektérych opinii ochrona pewnpezedsibiorstw
byta zbyt staba. Wedtug niektérych opinii ochrorewvpych przedsgbiorstw byta
zbyt staba). Kontrowersje zggiane byly rownie z zakresem prywatyzacji. Z tych
wzgleddw wigkszai¢ przedsgbiorstw pastwowych nie podejmowata znacgch
dziatan restrukturyzacyjnych, ligz na dalsze ulatwienia i pomoc ze strongspaa,
co szybko zaowocowato pebieniem st trudngci gospodarczych. Pomoc publicz-
na bytaswiadczona przez wiele lat nazuskak, w szczegdlnii dla goérnictwa
weglowego, elektroenergetyki, hutnictwalaza oraz przemystu stoczniowego,
Z ktérym z tego powodu Polska ma klopoty w Kontigjropejskiej do dzisiaj.

Urzedy skarbowe umarzaty zalegbd podatkowe kilkunastu — kilkudziesiu
przedstbiorstwvom w upadiéci kazdego roku. W latach 2002-2004 w zZzku
z przygotowaniem cztonkostwa w Unii Europejskieglgto 50 tys. decyzji o umo-
rzeniach zalegkei podatkowych na podstawie ustaw o restrukturyzamnic-
twa, o restrukturyzacji niektérych nafesci publiczno-prawnych od przeebior-
cOw oraz o pomocy publicznej dla przetigrcow o szczegdlnym znaczeniu dla
rynku pracy (obecne przepisy pozwalaga restrukturyzaegjfinansow raz na 10 lat).

W Polsce jest obecnie zarejestrowanych prawie 3n8pmdmiotow gospo-
darczych (nie liczc indywidualnych gospodarstw rolnych), ale wieleiezh to
martwe firmy. Ocenia sibowiem,ze tylko 60—706faktycznie prowadzi dzia-
talnos¢ gospodarcz Szczegolnie dotyczy to 0s6b fizycznych prowggzh
dziatalng¢ gospodarcz Ot&z w 2002 roku ich liczba sgata 2,7 min, ale w rze-
czywistaici aktywnych byto 1,54 min oséb, czyli tylko /W 2005 roku byto 2,8
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min takich przedsgbiorstw, a stopie ich aktywndci byl niewiele wyszy.
W 2008 roku liczba os6b fizycznych (i ich przetisdrstw) zarejestrowanych
w systemie REGON wzrosta do 2,85 miIn, z czego akyplv byto okoto 1,7 min.

Tabela 1. Podmioty gospodarki narodowej w Polsce pgjestrowane
w systemie REGON

Liczba Przedstbiorstwa Spotki o Osoby
Rok podmiotéw paistwowe handlowe Spotdzielnie fizyczne
w tys. Struktura W
2000 3185,0 0,07 5,01 0,60 78,52
2004 3576,8 0,04 6,16 0,52 77,26
2005 3615,6 0,03 6,38 0,91 76,79
2008 3757,1 0,001 7,15 0,46 75,73
2009 3742,7 0,01 7,58 0,46 75,23

3Bez gospodarstw indywidualnych w rolnictwie
Zrodto: Rocznik Statystyczny G| Marszawa 2006, s. 707 oraz 2010, s. 783.

Z danych tabeli 1 wynikaze liczba podmiotow gospodarczychémee (nie
liczac 2009 roku): w latach 2009-2008 wzrost wyniosb1%, Jednake wiele
zarejestrowanych matych firm nie podejmuje dziadatm lub jej zaprzestaje
w ciagu 1-2 lat (w liczbie nawet 100 tys. rocznie).

Wyniki finansowe przedsbiorstw w Polsce w latach dziegdziesatych
byly niezadowalajce, a w latach 2000-2002 wygita stagnacja gospodarki,
szczegOlnie przemystu i budownictwa. W wyniktywienia gospodarczego,
w 2004 roku zysk osgnat kwote 72,1 mid zt, a w 2007 roku 110 mid zt. Odpo-
wiednio wskanik rentowndci netto z poziomu 0,1-®6wzrést do 4,%w 2004
roku oraz 4,%w 2006, a w roku 2007 egjnat 5,1% by w 2008 roku sgé do
3,3% (jako echoswiatowego kryzysu finansowego), ale w 2009 rokuwnd
wzrést do 44 co przedstawia tabela 2. W 2010 roku przewidigeiszymanie
tendencji wzrostowej. W 2010 roku przewiduje strzymanie tendencji wzro-
stowej.

Tabela 2. Wyniki finansowe przedsgbiorstw w Polsce w latach 2004-2009

Wyszczegdlnienie | 2004] 2005 2007 2008 2009

Efekty w mid z

Zyski netto 84,9 79,75 123,01 1119 124,8
Straty netto 12,8 15,95 13,3 34,1 27,3
Wynik finansowy netto 72,1 63,8 109,(8 77,9 97,5
Wskazniki w %

Rentownd¢ netto 4.5 3,8 5,1 3,3 4,1
— w sektorze publicznym 4.2 3,1 4.3 2,4 3,3
— w sektorze prywatnym 4,6 4,0 109,8 3,4 4,2

a) W 2009 roku rentowrié przedstbiorstw przemystowych wyniosta ok. 446
Zrédto: Rocznik Statystyczny GlUMarszawa 2006, s. 580 i 584 oraz 2010, s. 6BAi 6
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W 2002 roku straty odnotowato ponad¥@frzeds¢biorstw badanych przez
GUS, a deficyt wyniost 1,96 mid zt. Zysk wysit w 60%przedsibiorstw. W 2007
roku wskanik ten wzrdst do ok. 8% gdyz zyski s rekordowe (42,8 mid zt
w | pétroczu 2007). W latach 2008—-2009 mpgb spowolnienie wzrostu go-
spodarczego. Rentownych jest okoldaffyzedsgbiorstw. Rok 2010 zapowiada
sie istotnie lepszy.

Na wyniki finansowe przedsbiorstw dwy wplyw map zachgane przez nie
zobowhgzania, co przedstawia tabela 3. W uzupelnieniu avdddd, ze zobo-
wiagzania wobec buabtu paistwa, samorddéw terytorialnych oraz Zaktadu
Ubezpiecz#é Spotecznych w 2005 roku wyniosty 48 mid zi, totjés6PKB,
oraz w roku 52 mid z, czyli 5%PKB, a wkc zobowhzania te wyranie wzro-
sty (o 8,39, mimo sprzyjajcej sytuacji gospodarczej. Niezbyt korzystna jest
réwniez relacja mgdzy kredytami i payczkami krétkoterminowymi a diugo-
terminowymi: w 2005 roku odpowiednio 381,4 i 168pid zt, czyli 2,33:1,00,
aw 2009 roku 557,0 i 258,3 to jest 2,16:1,00.20t6bowhzania krétkotermi-
nowe, ktGre przewaja, sprawiag wiecej ktopotéw w ich sptaceniu.

Tabela 3. Zobowgzania przedsgbiorstw w Polsce w latach 2004-2009

Wyszczegblnienie 2004 2005 2007 2008 2009
Zobowigzania ogotem w mid zt 528,38 5449 686,8 801,7 815,3
Struktura zobowizan ogétem wo% 100 100 100 100 100
1. Zobowizania dtugoterminowe 30,6 30,0 28,9 28,6 31,7
2. Zobowizania krétkoterminowe 69,4 70,0 71,1 71,4 68,3

— kredyty i payczki 16,4 16,4 18,2 18,9 16,6
— z tytulu dostaw i ustug 34,6 36,8 36,5 34,1 34,1
— z tytutu podatkow, cet, ubezpietze 6,6 6,5 6,2 6,2 5,2

Zrédio: jak do tabeli 2 oraz obliczenia wiasne.

W 1991 roku ze stratpracowato co najmniej 300 gkiszych przedst
biorstw a ok. 600 nie miato zdol$m kredytowej. W gdach zanotowano 1250
postpowar upadigciowych, a w 1992 roku jponad 3660. W okresie drugiej
stagnacji gospodarczej w latach 2001-2003 z rymikaio rocznie po ok. 100
tys. firm dohd aktywnych, zaprzestgj dziatalng¢. Tylko niektére z nich —
w liczbie 6-8 tys. rocznie — wnioskowaly o postavigeprzedsibiorstw w stan
upadigci. Sydy ogtaszaly upadks w 40-5@6tych spraw. Warto dodaze np.
w Niemczech w tym czasie ogtaszato upaéltey 30-32 tys. firm rocznie, a w
USA kilkaset tysicy (nawet w czasach prosperity).

W latach 2004-2007 nagit w Polsce wyrany spadek pogpowai upa-
diosciowych (w 2006 r. ao 294, ale liczba ta ulega zmianom, z tenderay
wzrostu w okresach ostabienia gospodarczego (tabel&dy ogtaszaj co-
rocznie ok. 1,1 tys. upadici, ale liczba ta ulega zmianom, z tenderdy wzro-
stu w okresach ostabienia gospodarczego (tabela 4).
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Tabela 4. Upadidé¢ przedsibiorstw w Polsce

Rok Liczba Dynamika Rok Liczba Dynamika
upadigci 2000 r. = 100 upadigci 2000 r. =100
1992 2200 170,7 2003 1798 139,5
1997 794 61,6 2004 1116 86,6
1998 864 67,0 2005 798 61/5
1999 1017 78,9 2006 576 447
2000 1289 100,0 2007 447 34,7
2001 1674 129,9 2008 411 31,9
2002 1863 1445 2089 691 53,6

a) Dane szacunkowe. b) WI kwartale 2010 ogtoszqramiinsi¢ az 168 przedsibiorstw, to jest 3%
wigcej niz w podobnym okresie 2009 roku.

Zrédto: [Upadiasci...; Kucharczyk, Woéjcik, 2010].

Spadek ten w griu wzgkdnym jest zbliony do danych amerykakich
z wjatkiem lat 2007—2008swiatowych (ok. 5%rocznie). Natomiast w krajach
Unii Europejskiej wskanik ten wykazuje stabilizagjlub nawet wzrost 0 %
Ocenia s, ze na 10 tys. przeddiorstw mae przypadé 220-250 upadkei na
drodze gdowej, czyli 2,2-2,% Niektérzy autorzy dopuszcaajwskanik do
10% W Polsce wskanik ten wynosi obecnie 5-10 upaéitoogtoszonych przez
sad na 10 tys. przedgdiorstw, to jest 0,05-0% Gdyby uwzgdni¢ wszystkie
firmy zaprzestajce dziatalnéci, to badany wskanik wyniesie 25-30 upadioi
na 10 tys. przeddbiorstw w stosunku rocznym. Charakterystyczny jagn.
przypadek biur turystycznych. Ich liczba w Polscgga ok. 3 tys. i corocznie
bankrutuje sp&dd nich 200-300, czyli 7-29 a wiec sporo. Gtdwnym powo-
dem takiej sytuacji okazujeest obok ostabienia gospodarczego w Polsce i Euro-
pie — sprzedaimprez poniej kosztéw, aby wygkakonkurenog na rynku ustug
turystycznych.

Co sk tyczy struktury pospowain upadigciowych, to w 2006 roku
najwigcej upadiéci objeto spotki z 0.0. 6% osoby fizyczne prowadze
dziatalngé gospodarcz 15% oraz spotki akcyjne % (bo mniej liczne!).
W poprzednich latach udziat spétdzielni obejmowat2®—-28%6o0gdtu upa-
dtosci. W strukturze brarowej dominowaty przedsbiorstwa produkcyjne
30% handel hurtowy 2% ustugi 194 przedstbiorstwa budowlane 24[Gar-
linska, 2007].

Powoli zanika problem kondycji finansowej i upadtio przedsgbiorstw
panstwowych, ktére w wikszaici juz sprywatyzowano i zrestrukturyzowano.
Jeszcze w 1995 roku byto ich ponad 10 tys., w 2080 ok. 2268 oraz w 2005
roku 1029 (i 629 spoétek SkarbuMawa, czyli przedgbiorstw skomercjalizo-
wanych). W 2003 roku sgmdd 1226 przedsbiorstw, funkcjonowaly tylko 564
(46%9, reszta byla w stanie likwidacji lub upaétny w tym 334 wykazywaty
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strat netto. Posgfpowaniem naprawczym cafip 409 przedsbiorstw. Zysk
przynosito tylko 486z nich [Dryl, 2004]. W 2007 roku funkcjonowalyziylko

572 przedsibiorstwa pastwowe, a w 2009 roku zaledwie 289 (oraz 615 spétek
Skarbu Pastwa dziatajcych na zasadach rynkowych).

SKUTKI POSTEPOWANIA UPADLOSCIOWEGO
| SPOSOBY ZAPOBIEGANIA UPADLGBCIOM

Upadiai¢ przedsgbiorstwa i procedury z tym zedane g juz istotnym ele-
mentem gospodarki rynkowej. Chozimstytucja ta stanowi way sposéb we-
ryfikacji przedsgbiorstw, to jednak interes gospodarki narodowepygparogra-
niczaniu liczby upadkzi. Natomiast celowe jest doskonalenie procedudigpa
sciowych, ktore poradkuja powiazania m¢dzy podmiotami gospodarczymi,
atake mog prowadzt do pos¢gpowania ukladowego i programéw napraw-
czych. Z mikroekonomicznego punktu widzenia wierelgwazne jest rownie
to, ze pos¢powanie upadiciowe wymusza zaplatprzez dianika (wtedy wie-
rzyciel wycofuje wniosek i pogbowanie zostaje umorzone).

Skutki gospodarcze i spoteczne djiliczby upadiéci w ujeciu makroeko-
nomicznym ogniskuj si¢ na utracie produkcji i ustug oraz zatrudnieniast#o
powanie upadixiowe, ktére niekoniecznie musi prowaddp likwidacji przedsi-
biorstwa, charakteryzujegsmankamentami odczuwanymi przez przebisirce
i jego otoczenie. Przede wszystkim instytucja poddeej procedurze, a gd
przedsgbiorstwa produkcyjne i ustugowe, deweloperzy, bipadrdy, spot-
dzielnie mieszkaniowe traowiarygodnd¢ w oczach klientéw i kontrahentéw.
Z kolei kooperanci — zaréwno czynni (dostawcy) jdkerni (odbiorcy pétpro-
duktéw i podzespotdéw), nawet ci ddt sprawnie dziatapy — naraeni s na
ograniczenie dziataldei gospodarczej i zatrudnienia oraz inne pertudaac]
Zdarza s, ze wierzyciel przeliczy giwnioskupc o upadtéé, gdyz po jej ogto-
szeniu niewiele mae odzyska (ale zdzie mogt domagasie odszkodowania,
w tym tez za nadszarpetie reputacji na rynku). Do negatywnych konsekwencj
nalezy rowniez zaliczy¢ koszty postpowania upadkriowego, wynosge cz-
sto 600-800 tys. zt i wcej.

Postpowanie upadiciowe i procesy likwidacyjne przedbiorstw prze-
biegap na ogot przewlekle i — jak dat — zwykle z nieprawidtowsziami (np.
przy wycenie nieruchordoi). Sq sprawy, ktore aeigna sie ponad 5 lat, a nawet
10-11 lat. Niektére decyzje w sprawie upadidoyty podejmowane przez ad-
ministracg centralm w sposéb pochopny: na przyktad tak oceniono prdkpa
Kopalni Soli w Bochni, Przedsbiorstwa Przemystu Drzewnego ,Ustjanowa”
w Ustrzykach Dolnych, Fabryki Porcelany ,l§si w Waltbrzychu, Zaktadow
Przemystu Wetnianego ,Pledan” w Pszczynie. Z kelaiteczné¢ postpowai
naprawczych jest mizerna ze wadjh na stabe programy restrukturyzacji, brak
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zainteresowania organdw zajaielskich i innych instytucji, zty dobor zayz
dow komisarycznych. Wyd#a to istnienie przedsbiorstwa bez szans na jego
przetrwanie, co generuje dodatkowe koszty [DryD40

Wsréd sposobow zapobiegania upadiom mazna wymiené uwarunko-
wania makroekonomicznéyorzone przez polityk gospodarcz panstwa, jak
redukcja sektora publicznego, zmniejszenie opodekia biznesu i obgken
zwiekszapcych koszty pracy, lepsze przepisy dotger windykacji nalenosci
itp. Wérdd czynnikdéw organizacyjnych o charakterze makooeknicznym ime-
zoekonomicznyrtw gestii izb przemystowych, stowarzyszprzedsgbiorcéw,
samorzdow terytorialnych) naley wymienic Krajowy Rejestr Dlugow oraz
branzowe listy diznikdw obejmujce nierzetelnych kontrahentow, a zakwy-
wiadownie gospodarcze, gromade informacje o klientach, partnerach han-
dlowych i kontrahentach oraziaganiu diugow. % to dosi¢ skuteczne sposoby
prewencji oraz mobilizowania dinikow do zaptaty.

Wazng role w restrukturyzacji przedsbiorstw i zapobieganiu bankructwom
odgrywa od lat Fundusz, a ngstie Agencja Rozwoju Przemystu SA, ktéraedzi
ki udziatom kapitatowym, doradztwu i innym zabiegomatowala ju i dostoso-
wata do nowych warunkéw rynkowych wiele zaktadévegmystowych. Eko-
nomisci nastawieni bardziej liberalnie nie popierali thjiatalngci, ktéra po-
czatkowo polegata tylko ndwiadczeniu pomocy publicznej. Agencja rozgtn
jednak zakres swoich ustug, a ponadto coraz bgrdigerdzamy si, ze poli-
tyka gospodarcza patwa jest take w takich przypadkach niegtina. Obecnie
powstaj nowe instytucje podchodee do tej problematyki w sposdb bardziej
~fynkowy”. W szczegolnéci Towarzystwo Finansowe ,Silesia” Sp. z 0.0. reali
Zuje programy naprawcze na zasadach komercyjnyainiosta ju znacace
sukcesy w uratowaniu i restrukturyzacji Walcowneégdaé” i ,Andrzej” oraz
Zaktadéw Mechanicznych ,Zgoda” &wigtochtowicach, Huty ,Cestochowa”,
Zaktadéw ,Tonsil” we Wrzéni, chtodni skladowych w Kielcach [Dyktus,
2006].

Zapobieganie upadioi przedstgbiorstwa powinno zagZ sie w nim sa-
mym, zreszf wynika ono z istoty przeddiiorczaici i dazenia przedsbiorcy do
pomnaania kapitatu. D& tatwo jest wymieni wazniejszesrodki zapobiegaw-
cze na szczeblmikroekonomicznynjak dywersyfikacja dostawcow, racjonali-
zacja zapasoOw, przyspieszanie konwersji meikci na gotoéwk, ograniczanie
zobowhzan krotkoterminowych. W trudnych sytuacjach tma wynajé¢ me-
nadzera do spraw zagdzania kryzysowego, czyli fachowca od ratowania- upa
dajacych zaktadow. Przeddiiorstwo take we wltasnym zakresie @ podjé
nastpujace dziatania:

— przygotowanie raportu o wyplacakuod przedsgbiorstwa (przez firma ksie-
gowa),

— wstrzymanie okrdonych lub wszystkich zakupow,
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— przeghd kadr, ograniczenie zatrudnienia, zaaonganie lepszych kierownikdw,
— opracowanie programu haprawczego z planem awaryjrg/mapewnieniem
gotowki na jego realizagj

Na zakaczenie warto podksdi¢, ze nieumiegtnosé przewidywania ban-
kructwa powoduje niepotrzebne straty u b&egdnich inwestoréw (akcjonariu-
szy) oraz w otoczeniu upadapgo przedsbiorstwa, zwtaszcza u dostawcow
i odbiorcow. Dlatego zasgly przedsibiorstw powinny dbé nie tylko o strate-
gie rozwoju ale take sposoby stawiania czota sytuacjom kryzysowymrektd
warto uwzgédni¢ w zaradzaniu strategicznym tak w okresach réwnowagi
i ekspansji. Przysatkondycg finansowa mozna przewidywa za pomog kla-
sycznej analizy wskaikowej, albo z zastosowaniem wielowymiarowe]j anali
zy dyskryminacyjnej, ktéra umtiwia syntetyczm ocerg sumarycza wedtug
tylko jednej wartéci, co wyklucza istnienie sprzeczud i niejasndci inter-
pretacji [Hamrol, Czajka, Piechocki, 2004]. W |a&urze proponuje sijuz
réznorodne sposoby wczesnego ostrzegania przed symniadiryzysowymi
[Muszynska, 2004; Pigkowska, 2004].
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Streszczenie

W artykule scharakteryzowano istdatcele restrukturyzacji finansowej przegisiorstw oraz
pojecie upadidci i bankructwa na tle kwestii wyptacaku, ktora w tym przypadku jest waiejsza
od osigania rentowngci. Nasgpnie obja@niono podstawy prawne p@pbwania upadkriowego
i naprawczego oraz rodzaje upddiad ich przyczyny. Z kolei dokonano flciowej analizy rentownii
oraz upadtéci przedsgbiorstw, a take oceny pogpowai naprawczych w Polsce. Pgazamyka
charakterystyka skutkdw upaééb przedsgbiorstw oraz sposob6w zapobiegania temu zjawisku.

Bankruptcy proceedings within corporate financial restructuring
Summary

The article presents the significance and the dbjs of financial restructuring of a firm as
well as the concept of bankruptcy on the backgroohdolvency which is, in that case, more
important than profitability. Then the article eajls legal basis for bankruptcy proceedings as
well as the corrective measures, various typesaoktuptcy and the reasons for it. Finally, the
article presents quantitative analysis of profiigband bankruptcy of Polish firms, as well as the
assessment of corrective measures. The articlenisleded with a characteristics of the results of
bankruptcy proceedings and the methods of prevgtiiat process.



