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INSTYTUCJE ZMNIEJSZANIA RYZYKA
UPADLOSCI PRZEDSIEBIORSTW

Streszczenie: Celem artykutu jest analiza zjawiska upadtosci przedsiebiorstw w Pol-
sce w ciggu ostatnich 5-ciu lat oraz ocena zdolnosci adaptacyjnej instytucji do zmie-
niajacej sie rzeczywistosci gospodarczej. W badaniu wykorzystano dane o ksztatto-
waniu si¢ wskaznika zatoréw ptatniczych BIG oraz Global Insolvency Index. Wa-
runki dziatalno$ci gospodarczej ksztaltowane sa przez otoczenie instytucjonalne oce-
niane na podstawie zdolnosci adaptacyjnej instytucji do nowych zjawisk. Instytucje
spehiaja to kryterium, jesli zaprojektowane przez nie bodzce prowadza do zwieksze-
nia efektywnos$ci gospodarowania i minimalizacji negatywnych efektow zewnetrz-
nych. Zatory platnicze i bankructwa stanowia istotny problem polskiej gospodarki.
Analiza danych nie potwierdza prostej zaleznosci pomiedzy stanem koniunktury,
a upadltoscia polskich przedsiebiorstw, co $wiadczy o ztozonos$ci zjawiska oraz stabo-
$ci instytucji formalnych i nieformalnych. Préba ich dostosowania sa nowe rozwiaza-
nia przepisdw prawa restrukturyzacyjnego, wprowadzone z poczatkiem 2016 r.

Stowa kluczowe: upadtos¢ przedsiebiorstwa, prawo restrukturyzacyjne

Wstep

Trwala utrata zdolnosci do regulowania zobowigzan biezacych prowadzi do ban-
kructwa. Problemy finansowe przedsiebiorstwa moga by¢ skutkiem blednych decy-
zji przedsiebiorcy, obiektywnych uwarunkowan wynikajacych ze zmian w otocze-
niu makroekonomicznym, w tym zmiany polityki gospodarczej panstwa, a takze
w otoczeniu mikroekonomicznym ksztattowanym przez relacje rynkowe. Jedna
z istotnych przyczyn utraty ptynnosci finansowej sa zatory platnicze identyfikowane
powstawaniem przeterminowanych naleznosci. Czynnikami sprzyjajacymi narastaniu

I Dr hab. prof. UIK Barbara Zbroinska, Uniwersytet Jana Kochanowskiego w Kielcach.
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zaleglo$ci platniczych jest spadek aktywnosci gospodarczej w fazie spowolnienia
oraz odbieranie negatywnych impulséw koniunkturalnych z zagranicy. W swietle
teorii neoklasycznej upadlos$é przedsigbiorstw wpisana jest w mechanizm wolnego
rynku, stanowi jego naturalng konsekwencje, oczyszcza gospodarke z podmiotow
niekonkurencyjnych. Proces efektywnej realokacji zasobow nalezy uznaé za zjawi-
sko korzystne z punktu widzenia gospodarki, ale nie zawsze musi odbywac si¢ kosz-
tem upadku przedsiebiorstwa znajdujgcego si¢ w przejsciowych trudnosciach finan-
sowych. Warunki dziatalnosci gospodarczej ksztattowane sa przez prawo gospodar-
cze stanowigce element otoczenia instytucjonalnego?®. Jego jakos¢ ocenia si¢ na pod-
stawie zdolnosci adaptacyjnej instytucji do nowych zjawisk. Taka wlasciwos¢ po-
siadaja instytucje, jesli zaprojektowane przez nie bodzce prowadza do zwigkszenia
efektywnosci gospodarowania i minimalizacji zjawisk negatywnych, np. ujemnych
efektow zewnetrznych, rent seeking, ,,jazdy na gape”. Zatory platnicze i bankructwa
stanowig istotny problem polskiej gospodarki, wzmagaja brak zaufania uczestnikow
rynku $wiadczac o stabosci instytucji formalnych i nieformalnych. Proba ich dostoso-
wania s nowe rozwigzania przepisow prawa, wprowadzone z poczatkiem 2016 r.

Celem artykutu jest analiza zjawiska upadtosci przedsiebiorstw w Polsce w okre-
sie 5-ciu lat: 2010-2015 oraz ocena zdolnosci adaptacyjnej otoczenia instytucjonal-
nego do zmieniajacej si¢ rzeczywistosci gospodarczej. Materialem zrédtowym do
analizy i wnioskowania sa dane o ksztaltowaniu si¢ wskaznika zatorow platniczych
BIG oraz globalnego wskaznika upadtosci GII (Global Insolvency Index).

1. Zjawisko zatorow platniczych

Zrodtem zatorow platniczych sg kaskadowo narastajace przeterminowane nalezno-
sci na skutek nieregulowania zobowigzan w terminie ich zapadalnosci. Przedsig-
biorcy nie otrzymujacy w terminie splaty naleznosci staja si¢ ogniwem tancucha, do
ktorego wilaczeni zostaja kontrahenci nie otrzymujacy zaplaty i nie sptacajacy zo-
bowigzan wobec swoich wierzycieli. Na ryzyko utraty plynnosci finansowej nara-
zone s3 w najwigkszym stopniu male i srednie przedsiebiorstwa dysponujace nie-
wielkim kapitatem, dla ktérych nieotrzymane $rodki z tytutu naleznosci stanowia
silne zagrozenie dalszej dziatalnosci. Zjawisko zatorow platniczych jest monitoro-
wane na podstawie grupy losowo wybranych przedsigbiorstw z branzy produkcji
przemystowej, budownictwa, handlu i ustug, zatrudniajacych od 10 do 249 pracow-
nikdw, ktore odnotowaty naleznosci przeterminowane powyzej 60 dni’. Celem cy-
klicznych raportow jest informowanie o wartosci Indeksu Zatorow Platniczych BIG
(IZP BIG), przyjmujacego wartosci w przedziale (-100;100), ktéry obrazuje zmiany
poziomu bezpieczenstwa prowadzenia dziatalnosci z powodu opdznien w platno-
$ciach. Spadek wartosci indeksu oznacza wzrost opdznien, czyli pogorszenie sytu-
acji pod wzgledem terminowosci sptaty zobowiazan, tym samym wzrost zatorow

2 M. Lissowska, Instytucje gospodarki rynkowej w Polsce, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2008,
s. 53.

3 Raport BIG, Indeks zatorow platniczych BIG, Biuro Informacji Gospodarczej InfoMonitor S.A.
WWW.big.pl/RaportBIG, (grudzien 2015).
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ptatniczych. Dane dotyczace ksztaltowania si¢ indeksu wskazuja — wbrew oczeki-
waniom — na brak korelacji z tempem wzrostu PKB, co oznacza ze zjawisko ma
charakter trwaly i jest niewrazliwe na koniunkture gospodarczg (tabela 1, rys. 1).

Tabela 1. Wartosci Indeksu Zatoréw Platniczych BIG

Kategoria 2010 | 2011 201? . 201‘? . 201‘.‘ . 201.5
grudzien | grudzien | wrzesien | maj
1ZP BIG ogbtem 134 | 11,5 8,6 17,8 16,0 12,6
17P BIG branza ustug finansowych* 2,7 10,5 19,9 29,2 223 17,6
17P BIG dostawcy ustug masowych** 165 | 9.4 8,7 11,7 9,9 14,0
1ZP BIG branza turystyczna . . 16,9 25,0 21,0 24,0
1ZP BIG branza budowlana . . 0,6 6,1 8.1 5.4
1ZP BIG produkcja i przetworstwo . . . . . 11,1
PKB rok poprzedni=100, w % 103,7 | 105,0 101,6 101,3 103,3 103,6

* Posrednictwo pieni¢zne, posrednictwo finansowe pozostale, ubezpieczenia oraz fundusze emerytalno-
-rentowe, bez gwarantowanej prawnie opieki spotecznej, dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z posrednic-
twem finansowym, dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno-rento-
wymi.

** Wytwarzanie i dystrybucja energii elektrycznej, wytwarzanie paliw gazowych; dystrybucja paliw, pro-
dukcja ciepla (pary wodnej i goracej wody), obdr i uzdatnianie wody, z wylaczeniem dziatalnosci ustugo-
wej, zarzadzanie nieruchomosciami, odprowadzanie i oczyszczanie $ciekow, gospodarowanie odpadami.
Zrodto: Opracowanie wasne na podstawie Raportow BIG, Indeks zatorow platniczych BIG, Biuro Infor-
macji Gospodarczej InfoMonitor S.A. oraz dane GUS, http://stat.gov.pl/wskazniki-makroekonomiczne/.
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Rysunek 1. Wartos¢ indeksu IZP BIG ew wybranych branzach
Zrodho: Na podstawie danych z tabeli 1.

Najwyzszy poziom wskaznika w badanym okresie odnotowano w 2013 r. W ko-
lejnych latach warto$¢ indeksu zmniejszata si¢ do poziomu 16,0 w trzecim kwartale
2014 r. 1 12,6 w drugim kwartale 2015 r. pomimo dobrej koniunktury. Po rozsze-
rzeniu proby badawczej na mikroprzedsigbiorstwa, w listopadzie 2015 r. indeks
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przyjmuje wartos¢ 3,0. Wzrost ryzyka powstawania zatoréw ptlatniczych potwier-
dzaja subiektywne opinie przedsiebiorcow uznajacych je za istotng trudnos¢ dzia-
falnosci gospodarczej. Najbardziej podatng branzg na zatory platnicze jest budow-
nictwo, ktore charakteryzuja dtugie cykle rotacji naleznosci. Relacja zobowigzan do
naleznosci w budownictwie wynosi 95,4% i przewyzsza $rednig dla gospodarki wy-
noszacg 93,3% oraz dla produkcji przemystowej — 82,6%"*.

Najczesciej podejmowane dziatania przez przedsigbiorcow w celu unikniecia za-
toréw platniczych maja charakter miekki, polegaja na wysytaniu monitow i wezwan
do zaptaty (24% badanych wedlug raportu), analizowaniu sytuacji finansowej kon-
trahenta (19%), rzadziej uciekaja si¢ do windykacji na drodze prawnej (19%), za-
dania przedplaty za zamowienie (14%) i blokady dostaw (11%).

2. Upadlos¢ przedsiebiorstwa

W gospodarce rynkowej, ktdrej istota jest konkurencja przedsiebiorstw, bankructwa
naleza do normalnych zjawisk gospodarczych. Funkcjonowanie przedsigbiorstwa od-
bywa si¢ w warunkach ryzyka zwigzanego ze stanem otoczenia blizszego i dalszego.
Nieustanny proces upadania i powstawania nowych podmiotéw jest skutkiem poszu-
kiwania lepszego, bardziej optacalnego zastosowania zasobéw. Upadtos¢ i bankruc-
two potocznie traktowane jako synonimy, w pracach naukowych nabieraja odmien-
nego znaczenia®. Bankructwo jako kategoria ekonomiczna oznacza stan, w ktorym
przedsiebiorca nie wywiazuje si¢ z zobowigzan, a jego zadluzenie przewyzsza war-
tos¢ majatku. Upadtosé jest instytucja prawa, oznaczajacg postepowanie sgdowe ma-
jace na celu sprawiedliwe zaspokojenie roszczen wierzycieli z masy upadtosciowe;.
Upadlos$¢ w sensie prawnym prawie zawsze poprzedzona jest bankructwem, ale nie
zawsze konsekwencja bankructwa (upadtosci ekonomicznej) jest upadtos¢ prawna.
Taka sytuacja bedzie miata miejsce, gdy majatek bankruta jest zbyt maty dla pokrycia
kosztdw postepowania sadowego i zaspokojenia wierzycieli lub, gdy dtuznik zaspo-
koit roszczenia z innych zasobdw, niz majatek przedsiebiorstwa.

Wsrdd przyczyn bankructwa przedsiebiorstwa wymienia si¢ brak doswiadczenia
w prowadzeniu biznesu, nieefektywne zarzadzanie, niedostatek kapitatu, nadmierny
optymizm w szacowaniu zdolnosci kredytowej, niedostrzeganie zmian w otoczeniu
i nasilajacej si¢ konkurencji. Problemy ujawniajg si¢ utrata plynnosci finansowe;j.
Kategoria ptynnosci finansowej oznacza zdolno$¢ do regulowania w terminie
i w wymaganej wysokosci zobowigzan biezacych®. Najprostszym narzedziem po-
miaru i oceny jest wskaznik finansowy biezacy i szybki ptynnosci finansowe;.
Utrata plynnosci finansowej stanowi zagrozenie dla jednostek ponoszacych straty
w dtugim okresie i prowadzi do utraty zdolnosci do kontynuacji dziatania’. Zrédia

Dane GUS, http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/podmioty-gospodarcze-wyniki-finansowe/przedsie-
biorstwa-niefinansowe/wyniki-finansowe-podmiotow-gospodarczych-i-vi-2014,11,11.html, (marzec
2016).

A. Tokarski, Charakterystyka podstawowych rodzajow upadtosci firm w edukacji przedsigbior-
czosci, ,,Przedsigbiorczo$¢ — Edukacja™ 2012 nr 8, s. 169-182.

¢ W. Gabrusewicz, Podstawy analizy finansowej, PWE, Warszawa 2007, s. 257.

7 E. Nowak, Analiza sprawozdan finansowych, PWE, Warszawa 2014, s. 242.
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zagrozenia dla kontynuacji dzialania tkwig w strukturze finansowej jednostki lub
w sferze dzialalnosci operacyjnej. Migdzynarodowe standardy okreslaja zagrozenia
w obszarze finansowym na podstawie symptomdw takich, jak: brak realistycznych
mozliwosci splaty terminowych pozyczek, przewidywane wycofanie finansowego
wsparcia wierzycieli, ujemne przeplywy Srodkow pienieznych, odbiegajace od
wielkosci standardowych wartosci wskaznikow finansowych, zadania dostawcow
platnosci w gotowce. Wsrod symptomow dziatalnosci operacyjnej wymienia si¢
utrate rynkéw zbytu, odejscie kluczowego personelu, rozwazanie likwidacji jed-
nostki, niedobdr surowcow, problemy kadrowe®. Zagrozenie kontynuacji dziatalno-
$ci nasilaja ponadto niekorzystne zmiany polityki gospodarczej, brak ubezpieczenia
od nastepstw zdarzen nadzwyczajnych, toczace si¢ procesy sadowe.
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Rysunek 2. Srednia zmiana upadtosci w 2015 r. w stosunku do okresu sprzed kryzysu,
w %.

Zrédto: Euler Hermes Economic Outlook 2015-16, Economic Outlook no 1220-1221, September-October
2015, Business Insolvency Worldwide, http://www.eulerhermes.com/mediacenter/news/pages/press-re-
lease-economic-outlook-2015-16-theinsolvency-u-turn.aspx, (maj 2016).

8 Krajowy Standard Rewizji Finansowej 570 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Badania 570
(IAASB) Kontynuacja Dziatalnosci, Zalgcznik nr 1.24 do uchwaty Nr 2783/52/2015 Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
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Rysunek 3. Indeks upadtosci GII w 2016 r., w % (prognoza)

Zrodto: Euler Hermes Economic Outlook 2015-16, Economic Outlook no 1220-1221, September-October
2015, Business Insolvency Worldwide, http://www.eulerhermes.com/mediacenter/news/pages/press-re-
lease-economic-outlook-2015-16-theinsolvency-u-turn.aspx, (maj 2016).

ZYozonos¢ zjawiska upadlosci zwlaszcza w kontekscie globalizacji proceséw go-
spodarczych i efektu domina wykraczajacego poza granice kraju inspirujg nauke do
poszukiwania narzedzi wczesnego ostrzegania przed zagrozeniem. Stuza temu
liczne modele bankructwa wypracowane przez nauke i stale doskonalone pod wply-
wem obserwacji tego zjawiska’.

Sytuacja finansowa przedsi¢biorstw wrazliwa jest na zmiany stanu koniunktury
gospodarczej. Kraje, ktore najsilniej dotknal kryzys $wiatowy zapoczatkowany
w 2008 r. odnotowaly wysoki wzrost upadtosci w poréwnaniu do okresu go poprze-
dzajacego. Sposrod panstw europejskich najwiekszy, kilkukrotny wzrost upadtosci
w stosunku do okresu przedkryzysowego nastapit w Hiszpanii (428%), Grecji

° E. Maczyfiska, M. Zawadzki, Dyskryminacyjne modele predykcji bankructwa przedsiebiorstw,

~Ekonomista” 2006 nr 2, s. 205-235 oraz L. Bednarski, Analiza finansowa w przedsigbiorstwie,
Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007, s. 168.
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(240%), Irlandii (172%)'°. Polska gospodarka nalezy do nielicznej grupy pafstw,
w ktorych w 2015 r. upadtoscei jest mniej niz przed kryzysem (rys. 2).

Prognozy dla gospodarki $wiatowej wskazuja, ze 2016 rok bedzie ostatnim
z szesciu kolejnych lat spadku liczby upadtosci. Szacuje sie, ze globalny indeks upadto-
$ci (Global Insolvency Index GII'") wyniesie -4% wobec -14% w 2015 r. (rys. 3). Dla
Polski przewiduje si¢ dalszy spadek upadtosci, chociaz w wolniejszym tempie
w poréwnaniu do dwdch poprzednich lat.

Analiza danych o upadtosci polskich przedsigbiorstw nie potwierdza prostej za-
lezno$ci pomiedzy koniunktura, a upadloscia, co §wiadczy o ztozonosci zjawiska.
W polskiej rzeczywistosci okresom wysokiej aktywnosci gospodarki towarzyszyt
jednoczesnie wzrost liczby upadtosci. Najliczniejsza grupe upadlych przedsie-
biorstw stanowia spolki z ograniczong odpowiedzialnoscia (tabela 2, rys. 4).

Tabela 2. Liczba upadtosci przedsigbiorstw wedtug formy prawne;j

Liczba upadlosci .

Forma prawna 2011 2012 2013 2014 Udzial w % w 2014 r.
Spotka z o.o0. 475 502 524 455 55,0
Przedsigbiorca 133 210 204 208 25,0
Spotka akcyjna 52 81 76 66 8,0
Spotka jawna 29 45 37 41 5,0
Spoétka komandytowa 12 16 20 24 3,0
Spoétdzielnia 18 20 15 19 2.5
Pozostate formy 4 3 7 10 1.5
Razem 723 877 883 823 100,0

Zrodto: Raport 2016, Centralny Osrodek Informacji Gospodarczej, http://www.coig.com.pl/files/pliki/
coig_raport_upadlosci_firm 2015.pdf, (marzec 2016).
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Spotka akcyjna

Przedsiebiorca

Rysunek 4. Liczba upadtosci przedsigbiorstw w 2014 r.
Zrodho: Na podstawie danych z tabeli 2.

10 Euler Hermes Economic Outlook 2015-16, Economic Outlook no 1220-1221, September-October
2015, Business Insolvency Worldwide, http://www.eulerhermes.com/mediacenter/news/pages/press-
release-economic-outlook-2015-16-theinsolvency-u-turn.aspx.

11" Global Insolvency Index (GII) wskaznik opracowany wedtug metodologii migdzynarodowej grupy
ubezpieczeniowo-finansowej Euler Hermes.

207



Wzrost ryzyka bankructwa pociaga za soba dodatkowe obcigzenia zagrozonego
przedsiebiorstwa w postaci kosztow trudnosci finansowych (koszty bezposrednie,
posrednie bankructwa oraz koszty przedstawicielstwa)'?. Bezposrednie koszty ban-
kructwa obejmuja optaty sadowe oraz za doradztwo, koszty wyprzedazy majatku.
Koszty posrednie nie przybieraja formy wydatkow, ale odzwierciedlaja utracone
korzysci na skutek podejmowania dzialan zarzadu usitujacych zahamowaé proces
bankructwa. Do nich nalezy czesto sprzedaz produktéw po zanizonej cenie, sprze-
daz majatku ponizej jego wartosci, zaniechanie inwestycji, dostosowanie si¢ do re-
strykcyjnych warunkdéw narzuconych przez dostawcow oraz kredytodawcow.
Koszty przedstawicielstwa wynikaja z narastania konfliktu intereséw pomiedzy
nadzorem wlascicielskim i akcjonariuszami, ktore ostatecznie skutkuja utratg war-
tosci rynkowej przedsigbiorstwa. Na gruncie ekonomii instytucjonalnej koszty trud-
nosci finansowych odpowiadajg kategorii kosztéw transakcyjnych, ktore w tym
kontekscie mozna zdefiniowa¢ jako koszty funkcjonowania i egzekwowania insty-
tucji regulujacych obrot gospodarczy.

3. Instytucje prawa restrukturyzacyjnego

Dotychczas obowigzujace prawo upadiosciowe nie speinia prawidlowo funkcji
oczyszczania rynku z przedsiebiorstw niewyptacalnych, nie zapewnia przejrzysto-
$ci procedur upadtosciowych, marginalizuje problemy naprawcze koncentrujac si¢
na procesie upadtosci'®. Od 2016 r. nastgpity zmiany w prawie upadtosciowym, kto-
rych przestanka jest stworzenie mozliwosci naprawczych w przedsiebiorstwach be-
dacych dluznikami niewyplacalnymi lub zagrozonymi niewyptacalnoscia, maja-
cych szanse na przezwyciezenie przejsciowych trudnosci finansowych. Celem no-
wych regulacji okre$lonych w ustawie jest zapobiezenie upadtosci dluznika przez
podjecie procesu restrukturyzacji na wniosek dluznika, w drodze zawarcia uktadu
z wierzycielami lub przeprowadzenia dzialan sanacyjnych pod nadzorem za-
rzadcy'®. Prawo restrukturyzacyjne chroni zadluzone przedsigbiorstwo zawieszajac
terminy platnosci zobowigzan objetych uktadem, zawiesza postgpowanie egzeku-
cyjne, uniemozliwia wypowiedzenie umow zawartych wezesniej z wierzycielami.
Propozycje uktadowe ztozone przez dtuznika lub rade wierzycieli, nadzorce sado-
wego lub zarzadce dotycza odroczenia terminu platnosci, roztozenia dlugu na raty,
redukcji zadtuzenia lub jego zamiany na akcje lub udzialy. Do przyjecia uktadu wy-
magana jest zgoda wiekszosci wierzycieli.

Jednoczesnie w zwiazku z wprowadzeniem nowej ustawy dokonano dostosowa-
nia zmian przepisOw w obowigzujacej ustawie Prawo upadifosciowe, ktérej nazwe

12° A. Duliniec, Struktura i koszt kapitatu w przedsiebiorstwie, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2001, s. 122.

3 E. Maczynska, Upadtosci i ekonomiczna analiza prawa w kontekscie ekonomii kryzysu.
Podstawowe pytania i problemy badawcze, SGH Warszawa 2011, http://kolegia.sgh.waw.pl
/pl/KNoP/struktura/IFKil/struktura/ZBnBP/konferencje/Documents/konf parp_maczynska.pdf,
(maj 2016).

14 Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne, Dz.U. z 2015 r., Poz. 978, art. 3.
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zmieniono na Prawo upadlosciowe i naprawcze. Ustawa nakazuje prowadzenie po-
stepowania upadtosciowego i naprawczego .,... aby roszczenia wierzycieli mogly
zosta¢ zaspokojone w jak najwyzszym stopniu, a jesli racjonalne wzgledy na to po-
zwolg — dotychczasowe przedsiebiorstwo dtuznika zostato zachowane™'®, a wobec
0s6b fizycznych bedacych przedsigbiorcami, w sposdb umozliwiajacy rzetelnemu
dtuznikowi uzyskanie mozliwosci oddtuzenia'®. Liberalizacja przepiséw dotyczy
warunkow oglaszania upadtosci, tj. stwierdzenia niewyplacalnosci dluznika. Staje
sie nim dtuznik, ktory utracit zdolno$¢ do wykonywania wymagalnych zobowigzan
pienigznych, a za taki stan uznaje si¢ opéznienie w wykonywaniu swoich zobowia-
zan przekraczajace okres 3 miesiecy!’. We wezesniejszej definicji niewyplacalnego
dtuznika nie okreslono terminu opdznienia w splacie zobowiazan, co pozwalato na
wczesniejsze ogloszenie upadioscei.

Proces restrukturyzacji regulowany nowsg ustawa przewiduje cztery odrebne
Sciezki postepowania obejmujace: postepowanie o zatwierdzenie uktadu, przyspie-
szone postepowanie uktadowe, postepowanie uktadowe, postepowanie sanacyjne.

Postgpowanie o zatwierdzenie uktadu prowadzone jest przez nadzorce ukladu
wybieranego przez dtuznika, ktory kontroluje czynnosci dtuznika i jego przedsie-
biorstwo, sporzadza plan restrukturyzacyjny i wspdlnie z dtuznikiem przygotowuje
propozycje ukladowe z wierzycielami. Dhuznik samodzielnie zbiera glosy wierzy-
cieli i przeprowadza glosowanie nad uktadem, co jest podstawa do ztozenia wniosku
w sadzie o zatwierdzenie uktadu.

Przyspieszone postgpowanie uktadowe, podobnie jak postepowanie uktadowe
prowadzone jest przez nadzorce sadowego. Nadzorca sagdowy zawiadamia wierzy-
cieli o otwarciu postgpowania restrukturyzacyjnego, sporzadza plan restrukturyza-
cji, dokonuje oceny propozycji uktadowych, petni czynnosci doradcze i posredniczy
w procesie uktadu z wierzycielami, zabiegajac o korzystny wynik glosowania zgro-
madzenia wierzycieli.

Postepowanie sanacyjne ma na celu poprawe sytuacji finansowej dluznika
i przywrdocenie mu zdolnosci do wykonywania zobowigzan. Prowadzone jest pod
nadzorem wyznaczonego przez sad zarzadcy wskazanego przez dtuznika na wnio-
sek wierzycieli. Postgpowanie sanacyjne daje zarzadcy szerokie uprawnienia w za-
kresie ksztaltowania stosunkow pracy oraz praw i obowigzkdéw pracownikow,
umozliwia dluznikowi odstgpienie od niekorzystnych umow!®. Efektem tych dziatan
ma by¢ istotna poprawa kondycji finansowej przedsigbiorstwa.

Wybdr Sciezki restrukturyzacji uzalezniony jest od procentowego udzialu wie-
rzytelnosci nalezacych do wierzycieli bioragcych udziat w gtosowaniu nad uktadem.

Przewartosciowanie podejscia do dluznika wyraza sie w preferencji dla zacho-
wania przedsiebiorstwa. Powodzenie ustawowo uregulowanego procesu restruktu-
ryzacji w duzym stopniu zalezy od prowadzacego postgpowanie, tj. zarzadcy lub

15
6

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze, Dz.U. 2015 r., poz. 233, art. 2.1.
Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadlosciowe i naprawcze, art. 2.1a. Przepis dodany po
zmianach, obowiazujacy od 2016 r.

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze, art. 11.

Ustawa prawo restrukturyzacyjne, art. 300.
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nadzorcy sadowego, jego doswiadczenia w przygotowaniu programu restrukturyza-
cji, propozycji uktadowych, kompetencji, talentu do negocjacji i skfonnosci wierzy-
cieli do kompromisu.

Zakonczenie

Wzmocnienie pozycji przedsiebiorcy dluznika wobec jego wierzycieli stanowi
nowa filozofi¢ podejscia do problemu upadtosci. Na gruncie ekonomii neoklasycz-
nej utrwalit si¢ poglad, iz upadlosé jest naturalnym procesem w gospodarce rynko-
wej, oczyszczajacym gospodarke z podmiotow zle zarzadzanych lub nieracjonalnie
lokujacych zasoby. Rozwazania naukowe nad problemem upadtosci koncentrujg sie
na aspekcie finansowym i prawnym zjawiska, a marginalizuja aspekt socjologiczny
i sfery behawioralnej. Pomijaja straty spoleczne zmarnowanych zasobow zuzytych
na utworzenie oraz likwidacje przedsigbiorstwa. Stworzenie szansy naprawy dla
przedsiebiorstw, ktore przejSciowo znalazly si¢ w trudnej sytuacji finansowej po-
zwala wiele z nich uratowac, zachowaé miejsca pracy i potencjalne zrédto docho-
déw budzetéw publicznych i gospodarstw domowych. Prawo restrukturyzacyjne
naktania wierzycieli do negocjacji i kompromiséw, co stawia ich w gorszym poto-
Zeniu, niz w poprzednim stanie prawnym. Praktyka pokaze, na ile nowe instytucje
formalne beda skutecznym narzedziem zapobiegania upadtosci oraz, czy nie stano-
wig zagrozenia dla bezpieczenstwa wierzycieli. Istotnym zabezpieczeniem intere-
sow wierzycieli jest mozliwos¢ odmowy przez sad wszczgcia postgpowania, jesli
wystepuja przestanki wskazujace na prawdopodobienstwo ich pokrzywdzenia.

Skutecznos¢ instytucji formalnych w tworzeniu bodzcéw do ochrony przedsig-
biorstw z przejsciowymi trudnosciami, zagrozonych upadlo$cia bedzie zalezata
w duzym stopniu od dostosowania instytucji nieformalnych. Te jednak ulegaja po-
wolnemu procesowi ewolucji, poniewaz obejmuja zmiany mentalnosci, sa zakorze-
nione w kulturze, tradycji i utrwalonych wartosciach etycznych. Relacje pomiedzy
uczestnikami obrotu gospodarczego w naszej rzeczywistosci obarczone sag w duzym
stopniu brakiem zaufania. Dostrzezenie tego konfliktu jest odpowiedzig nowej eko-
nomii instytucjonalnej (NEI) na niedostatek teorii neoklasycznej w objasnianiu no-
wych zjawisk gospodarczych. Paradygmat NEI wyrdznia wprowadzenie zatozenia
o nielojalnosci, ktora jest nieodtaczna ceche cztowieka, determinujaca proces kon-
traktowania.
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Abstract

Institutions aimed at reducing the risk
of bankruptcy of enterprises

The aim of the article is to analyze the phenomenon of bankrupt enterprises in Poland in
the last 5 years and to assess the adaptive capacity of institutions to the changing eco-
nomic realities. The study used data on the formation of the rate of payment gridlock BIG
and Global Insolvency Index. Terms of economic activity are shaped by the institutional
environment assessed on the basis of the adaptive capacity of institutions to new phe-
nomena. The institutions meet this criterion if incentives created by these institutions lead
to an increase in economic efficiency as well as minimize negative external factors. Pay-
ment gridlock and bankruptcy are major problems of Polish economy. Analysis of the
data does not confirm a simple relationship between the condition of the business cycle
and the bankruptcy of Polish companies, which testifies to the complexity of the phe-
nomenon and the weakness of formal and informal institutions. New regulations of the
restructuring law, implemented at the beginning of 2016, are an attempt to adapt them.

Keywords: bankruptcy of enterprises, restructuring law
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