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Na marginesie

Agata Adamska

Bankructwa, upadtosci
i restrukturyzacja

przedsigbiorstw

W dniach 24-25 listopada 2011 r.
odbyla si¢ w SGH miedzynarodowa
konferencja naukowa z cyklu Ekono-
mia i prawo upadtosci przedsi¢biorstw,
ktéra kazdego roku organizuje Kole-
gium Nauk o Przedsi¢biorstwie. Kon-
ferencje z tego cyklu stanowia jedna
z form upublicznienia badaf na temat
bankructw przedsi¢biorstw i zagrozefi
w dzialalnosci gospodarczej, prowa-
dzonych pod kierunkiem prof. dr hab.
Elibiety Maczysiskiej w Katedrze Za-
rzadzania Finansami Przedsi¢biorstwa
od 2004 roku.

Tematem przewodnim ostatniej kon-
ferencji byty: Bankructwa, upadtosci i pro-
cesy naprawczge — aspekty globalne. Stata sig
ona, podobnie jak poprzednie tego typu
spotkania, okazjg do wymiany pogladéw
przez przedstawicieli réznych $rodowisk,
ktérzy z racji swojej profesji stykaja si¢ z
tymi zjawiskami. Dyskusje prawnikéw
i ekonomistéw, syndykéw i praktykéw
zarzadzania, finansistéw i inwestoréw,
pozwolity na naswietlenie biezacych
probleméw w obszarze restrukturyza-
¢ji i upadlosdci przedsigbiorstw z réznych
punktdw widzenia, i umieszczenie ich w
kontekscie gospodarki globalnej, a szcze-
gblnie kryzyséw w niej wystgpujacych.

Jak zauwazyt inicjator i gléwny orga-
nizator cyklu konferencji prof. Andrzej
Herman, dziekan Kolegium Nauk o
Przedsigbiorstwie, zagadnienia z obszaru
bankructw i upadtodci, a takze restruk-
turyzacji przedsi¢biorstw, sa bardzo zlo-
zone a jednoczes’nie wazne, poniewaz

zjawiska te odgrywaja ogromna role w
gospodarce. W zaleznosci bowiem od
tego, z jaka intensywnoscia odbywa si¢
proces eliminacji najmniej efektcywnych
przedsi¢biorstw, gospodarka moze albo
do$wiadczad regresu, prowadzacego do
ograniczenia aktywnosci, albo przezywa¢
swego rodzaju katharsis, kiedy na miejscu
oczyszczonym z nieefektywnych podmio-
téw powstajg nowe. Jak podkresla prof.
Elzbieta Maczyriska: gospodarka rynkowa
bez bankructw to tak, jak chrzescijaristwo
bez pickta.

Najwazniejszymi watkami wielokrot-
nie powracajacymi w trakcie konferencji,
zaréwno w wypowiedziach panelistéw, jak
i dyskusjach nastgpujacych po nich, byly:
wplyw kryzysu na zjawiska bankructw i
upadlosci, potrzeba zarzadzania ryzykiem
upadtosci, konsekwencje syndromu ,,zbyt
duzy, (zbyt powiazany) by upas¢’, czy
kwestia ,,cichych $mierci” mikro, matych
i §rednich przedsigbiorstw oraz problema-
tyka restrukturyzacji przedsigbiorstw.

Bankructwa i upadlosci
w kontekscie kryzysu

Bankructwo i nast¢pujaca w jego kon-
sekwencji upadto$¢ konkretnego przedsie-
biorstwa sg cz¢sto postrzegane jako wynik
btedéw w zarzadzaniu. Owe btedy moga
by¢ popetniane zaréwno na poziomie
strategicznym — wtedy prowadza do sy-
stematycznego osfabiania pozycji konku-
rencyjnej przedsigbiorstwa i jego kondycji
finansowej — jak i operacyjnym, wéwczas
pogorszenie sytuacji moze wystgpowac
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raptownie. Analizujac przyczyny upad-
tosci nie mozna jednak pomija¢é wply-
wu czynnikéw zewngtrznych, zaréwno
makroekonomicznych, wynikajacych ze
stanu koniunktury w danym czasie, jak
réwniez zwigzanych ze zmianami w oto-
czeniu blizszym przedsigbiorstw, w tym z
bankructwami innych podmiotéw.

Kryzysy, pojawiajace si¢ w gospodar-
ce cyklicznie jako zjawisko nieodigcznie
zwigzane z kapitalizmem'?, zwigkszaja
skale zjawiska bankructw i upadiosci.
Kryzys, oprécz ogdlnego pogorszenia wa-
runkéw gospodarowania, prowadzi takze
do nasilenia si¢ efektu domina, zwanego
tez efektem zarazania®. Ze wzgledu na
taczaca przedsigbiorstwa sie¢ powiazani
zaréwno na plaszczyznie operacyjnej, jak
i kapitatowej, upadtos¢ jednego powodu-
je perturbacje w innych, a w konicu moze
doprowadzi¢ do bankructw najpierw po-
jedynczych podmiotéw, a z czasem wigk-
szej ich liczby. W ten sposéb rozprzestrze-
nia si¢ wirus upadtosci.

Zatem w kontekscie bankructw i
upadtosci kryzys moze by¢ postrzegany
jako czynnik wptywajacy na ich nat¢zenie
zaréwno w skali mikro, jak i makro. Jak
zauwazyl dr Piotr Masiukiewicz, kryzy-
séw nie mozna wykluczy¢, i dlatego fun-
damentalne znaczenie dla bezpieczeristwa
finansowego panstwa ma wiasciwe przy-
gotowanie si¢ do nich od strony prawnej i
organizacyjnej. Dzi¢ki temu mozna ztago-
dzi¢ skutki, jakie kryzys wywoluje w skali
makro. Ograniczanie skutkéw kryzysu w
skali mikro lezy natomiast przede wszyst-
kim w gestii samych przedsigbiorcéw.

Zarzadzanie ryzykiem upadlosci
Przedsi¢biorca podejmujacy dziatal-
no$¢ gospodarcza podejmuje réwnoczes-
nie ryzyko, nawet jesli nie jest ono w pet-
ni u$wiadamiane. Ryzyko przedsigbiorcy
wynika zaréwno z otoczenia, w jakim
przedsiebiorstwo funkcjonuje, jak i z pro-
ceséw zachodzacych w samym przedsie-
biorstwie. Ostatecznym, najdalej idacym

rezultatem ziszczenia si¢ negatywnych
skutkéw tego ryzyka, jest wlasnie ban-
kructwo. Dlatego w kazdym przedsie-
biorstwie powinien by¢ wdrozony system
zarzadzania ryzykiem adekwatny do skali
prowadzonej dziatalnosci, jej rodzaju i in-
nych czynnikéw charakteryzujacych po-
ziom ekspozycji podmiotu.

Proces zarzadzania ryzykiem powi-
nien obejmowac nastgpujace etapy:

1. Analiza czynnikéw ryzyka.

2. Identyfikacja i kwantyfikacja ryzyka.

3. Ocena akceptowalnosci ekspozycji na
ryzyko.

4. Dziatania wzgledem poszczegélnych
rodzajéw ryzyka — unikanie, redukgja,
transfer badz podejmowanie.

5. Monitorowanie i analiza procesu i jego
rezultatéw’.

W odniesieniu do ryzyka upadiosci
analiza czynnikéw ryzyka powinna obej-
mowa¢ zaréwno dalsze i blizsze otocze-
nie przedsi¢biorcy, jak i wystepujace w
przedsi¢biorstwie czynniki organizacyjne,
prawne i finansowe. Analiza taka ma cha-
rakter jako$ciowy i powinna pozwoli¢ na
znalezienie Zrédet szans i zagrozen. Ko-
lejny etap procesu, identyfikacja i kwan-
tyfikacja ryzyka, bazuje na metodach
ilodciowych. Modele szacowania ryzyka
upadiosci i ich stosowanie przez przed-
sigbiorstwa stato si¢ przedmiotem wielu
badan zaréwno polskich, jak i mi¢dzyna-
rodowych?. Stworzenie dobrego modelu
prognozowania upadlosci utrudniaja, we-
dtug prof. Marka Gruszczyniskiego, na-
stepujace czynniki:

* prawno-ckonomiczne dylematy defi-
niowania poj¢¢ zagrozenie i upadtos¢

* réznorodno$¢ podejs¢ modelowych

* kiopoty z ustaleniem dobrej listy deter-
minant zagrozenia/ upadtosci;

* bifedy wynikajace z doboru préby, jako-
$ci danych, opdznienia danych, braku
dynamiki modelu, itp.
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Mimo przedstawionych probleméw z
tworzeniem modeli predykgcji upadiosci,
polska nauka dopracowata si¢ juz wielu
modeli jednowskaznikowych, bazujacych
na danych finansowych przedsigbior-
c6éw, ktorych testy dawaty bardzo dobre
wyniki. Tymczasem w praktyce nie s3
one stosowane tak czgsto, jak mozna by
oczekiwaé. Wydaje si¢, ze wplywa na to
szereg czynnikéw lezacych gléwnie po
stronie praktyki. Przede wszystkim mo-
dele te bazuja na danych ze sprawozdan
finansowych, ktérych wielu mikro i ma-
tych przedsi¢biorcéw w ogoéle nie sporza-
dza, pozostajac przy ksiazce przychodéw
i rozchodéw. W odniesieniu do przedsie-
biorcéw objetych obowiazkiem prowa-
dzenia rachunkowosci problemem moze
by¢ fakt, ze sprawozdania finansowe sa
sporzadzane dtuzszy czas po zamknigciu
roku obrotowego, maja wicc charakter
historyczny, podobnie jak uzyskiwane
na ich podstawie wskazniki. Nawet, je-
§li pogorszenie wskaznikéw bankructwa
wystepuje na dwa, a nawet trzy lata przed
ogloszeniem upadlosci przedsigbiorstwa
to, jak twierdzi dr Pawet Antonowicz, do-
tyczy to sytuacji, kiedy upadlos¢ jest wy-
nikiem powolnego pogarszania si¢ sytua-
¢ji ekonomicznej podmiotu. Tymczasem
zdarzaja si¢ upadlosci nagle, spowodowa-
ne raptownym zatamaniem rynku, szo-
kiem podazowym, katastrofg naturalna,
koniecznoscia realizacji zobowiazan ze
spekulacji instrumentami pochodnymi,
itp.

Praktyczny problem w stosowaniu
owych predykatoréw stanowi réwniez to,
kto mialtby je stosowa¢ i czemu mialy-
by stuzy¢. Poglady w tej kwestii sa zréz-
nicowane. Z jednej strony wskazuje sig
na znaczenie wnioskéw wynikajacych z
modeli prognozowania bankructwa dla
odbiorcéw zewngtrznych — kontrahen-
téw, whascicieli czy kredytodawcéw, za-
interesowanych perspektywa przetrwania
przedsi¢biorstwa. Z drugiej za$ podkresla
si¢ uzytecznos$¢ tych modeli jako elemen-

tu systemu wczesnego ostrzegania dla
zarzadzajacych przedsi¢biorstwami me-
nedzeréw. Réznice w pogladach dotycza
takze stosowania modeli prognozowania
bankructwa przez audytoréw w ramach
procedury badania sprawozdari finanso-
wych. Jak zauwaza prof. Gertruda Swider-
ska zadaniem audytora nie jest przewidy-
wanie przysztosci, tylko oceny rzetelnosci
i prawdziwosci zawartosci sprawozdania.
Takie spojrzenie wynika z postrzegania
audytora jako odpowiedzialnego przede
wszystkim przed wlascicielami i grupa
zewngtrznych interesariuszy przedsigbior-
stwa. Wlaczenie wskaznika o charakterze
prognostycznym do zakresu rutynowe-
go badania spowodowatoby zwigkszenie
oczekiwani co do zakresu odpowiedzial-
noéci audytora, i przypisywanie mu roli
agencji ratingowej czy wywiadowni go-
spodarczej.

Odmienny poglad prezentuje prof.
Elzbieta Maczyniska uznajac, ze wykorzy-
stanie przez audytoréw modeli prognozo-
wania bankructwa moze by¢ uzyteczne z
punktu widzenia oceny szans kontynuacji
dzialalnosci badanego przedsi¢biorstwa w
kolejnym okresie. Trudno si¢ nie zgodzi¢
réwniez z tym pogladem, jezeli spojrzeé
na rol¢ audytora jako swojego rodzaju do-
radcy zarzadu zwracajacego mu uwagg na
potencjalne zagrozenia.

Reasumujac, etap identyfikacji i kwan-
tyfikacji ryzyka upadlosci w ramach pro-
cesu zarzadzania ryzykiem w przedsic-
biorstwie nie powinien opiera¢ si¢ jedynie
na wykorzystaniu modelu jednowskazni-
kowego, cho¢ moze on w syntetyczny spo-
s6b sygnalizowad zagrozenie. W doklad-
niejszym okre$laniu jego skali pomocna
bedzie analiza uwzgledniajaca szerszy
zakres wskaznikéw wyprzedzajacych.
Zaliczy¢ do nich mozna wskazniki ko-
niunktury, wskazniki obrazujace kondy-
¢j¢ branzy i kontrahentéw (ze wzgledu na
efekt domina), oraz wskazniki dotyczace
samego przedsi¢biorstwa, np. wskaznik
satysfakeji klientéw.
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Ocena akceptowalnosci ekspozycji na
ryzyko — kolejny etap procesu zarzadzania
ryzykiem — w przypadku ryzyka upadto-
$ci ma niejednoznaczny charakter. Przez
uczciwych i rzetelnych przedsigbiorcéw
ryzyko to powinno by¢ postrzegane jako
ryzyko czyste, niosace ze sobg wylacznie
straty i jako takie ograniczane réznorod-
nymi sposobami. Ze wzgledu na mozli-
wo$¢ oddziatywania na czynniki ryzyka
bankructwa, najwazniejsza wydaje si¢
fizyczna kontrola ryzyka, czyli unikanie
i redukcja ekspozycji na ryzyko. Jednym
ze sposobdw takiego ograniczania jest
wprowadzanie coraz bardziej zréznico-
wanych systeméw oceny ryzyka, zaréwno
obligatoryjnych (np. COSO-ERM), jak
réwniez dobrowolnych — na co zwracat
uwagg prof. Bartosz Makowicz na przy-
kfadzie ryzyka braku compliance. Z kolei
w odniesieniu do finansowej kontroli ry-
zyka upadfosci mozliwosci sa ograniczo-
ne. Nie ma produktu ubezpieczeniowego,
keéry obejmowalby caly zakres tego ry-
zyka, jednak wedlug Andrzeja Maciazka,
mozna pewne jego elementy ubezpieczy¢
(np. majatek przedsigbiorstwa czy stra-
ty z tytulu odpowiedzialnosci cywilnej
cztonkéw zarzadu). Nasuwa si¢ jednakze
refleksja, czy gdyby ubezpieczenie ryzyka
upadlosci bylo mozliwe, to czy nabycie
takiej polisy nie zwigkszatoby nadmiernie
pokusy naduzycia (moral hazard) ze stro-
ny zarzadzajacych przedsigbiorstwem?

Ryzyko upadtosci jest nieuniknionym
elementem normalnej dziatalnoséci gospo-
darczej, i nie powinno by¢ ani ignorowa-
ne, ani przenoszone na innych. Wymu-
sza bowiem na decydentach ostrozno$¢
i zapewnia mechanizm eliminacji pod-
miotéw nieefektywnych. Niestety, me-
chanizm ten nie jest w petni skuteczny,
bowiem dotyczy nie wszystkich przedsie-
biorstw — w niektdrych przypadkach jego
funkcjonowanie jest ograniczane przez
aktywnos¢ pafistwa. Szczegdlng kategoria
podmiotéw chronionych przez parstwo
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sa podmioty ,,zbyt duze by upas¢”.

Za duzy by upasé?

Na $wiecie funkcjonuje wiele korpo-
racji ponadnarodowych, ktérych budze-
ty doréwnuja lub nawet przekraczajg
warto$¢ PKB s$redniej wielkosci paristw.
Koszty zewngtrzne upadtosci takich or-
ganizacji sa na tyle duze, ze w przypad-
ku probleméw rzady pomagaja im prze-
trwaé. Swiadomos¢ istnienia tej siatki
bezpieczeristwa zwigksza ryzyko pokusy
naduzycia ze strony zarzadzajacych. Bra-
kuje w tym przypadku tej ostatecznej
sankgji, jaka jest upadtos¢. Pewien wytom
w takim rozumowaniu przyniést upadek
Lehman Brothers 15 wrzesnia 2008 roku.
Konsekwencje upadku Lehman Brothers
byly jednak na tyle istotne, ze wymusity
udzielanie wsparcia kolejnym instytucjom
finansowym, zapewniajac im przetrwa-
nie. Wedtug prof. Jana K. Solarza zasada
100 Big 1o Fail oznacza w rzeczywistosci:
za duzy, aby mdgt upasé, lub za duzy, aby
mozna byto sfinansowad jego likwidacje.

Czy podejscie polegajace na ochronie
bankrutujacych gigantéw jest jedynym
mozliwym? Pojawiaja si¢ glosy, ze aby
zapobiegaé w przyszlosci skutkom nie-
efektywnosci wielkich korporacji, powin-
no si¢ ograniczy¢ na drodze regulacyjnej
mozliwosci tworzenia organizacji tak
wielkich, by ich upadek mégl wywota¢
perturbacje na skalg §wiatowa. Propozycje
tego typu sa o tyle uzasadnione, ze préby
ratowania gigantycznych przedsigbiorstw
przenosza si¢ na stabilno$¢ finansowg ca-
tych paristw, a nawet organizacji miedzy-
narodowych.

Przy ewentualnych zmianach prawa
nalezy jednak zawsze bra¢ pod uwagg ry-
zyko regulacyjne, ktére, jak zwraca uwagg
prof. Stanistaw Kasiewicz, dotyczy nie-
osiagniccia celéw regulacji. W tym przy-
padku regulacja, ograniczajaca wzrost
zbyt duzych podmiotéw gospodarczych,
mogtaby by¢ prawdopodobnie obchodzo-
na przez tworzenie grup kapitatowych, w
keérych  poszczegblne przedsigbiorstwa
nie przekraczalyby dopuszczalnych roz-
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miaréw. Powigzania kapitalowe miedzy
podmiotami zwickszatyby prawdopodo-
biestwo wystapienia efektu zarazania i
nasilalyby jego skutki. Na duze zagrozenie
omijania we wskazany sposéb ograniczen
dotyczacych rozmiaréw przedsigbiorstwa,
wskazuje juz wystepujacy wysoki stopieri
powiazan kapitalowych w globalnej go-
spodarce. Jak bowiem pokazuja badania,
wigkszo$¢ transnarodowych korporacji,
zwlaszcza z sektora finansowego, jest ze
sobg powiazana kapitalowo'”. Ogranicza-
nie skali przedsi¢biorstw w drodze aktéw
prawnych, tak aby unikna¢ syndromu
»zbyt duzy zeby upas¢”, moze nie by¢ roz-
wiazaniem skutecznym, co powinno skfa-
nia¢ do poszukiwania lepszych rozwiazan.
Z pewnoscia w najblizszych latach bedzie
to przedmiotem ozywionych dyskusji.
Obok probleméw wynikajacych z da-
zenia do ograniczania bankructw wiel-
kich przedsi¢biorstw istnieje tez inny,
rzadziej dostrzegany problem, zwiazany z
barierami upadlosci przedsi¢biorstw ma-

tych.

Za maly by upasé?

Dane statystyczne sa znamienne.
W Polsce w latach 2004-2010 wyreje-
strowano z systemu REGON, obejmu-
jacego wszystkie przedsi¢biorstwa, tacz-
nie 1 763 242 podmioty. Na podstawie
udzialu $redniej liczby bankructw w
liczbie likwidowanych przedsi¢biorstw na
obszarze Unii Europejskiej, wynoszacej
15 proc., mozna oszacowaé, ze 264 486
podmiotéw w analizowanym okresie
zbankrutowato. Jednak do sadéw zgtoszo-
no tylko 28 517 wnioskéw o ogloszenie
upadtosci¥. Oznacza to, ze tylko okoto
10 proc. bankructw znajduje swéj finat w
sadzie.

Przyczyn takiego stanu rzeczy mozna
upatrywaé migdzy innymi w duzej forma-
lizacji procedur upadlosciowych, co rodzi
problemy juz na etapie ztozenia wniosku
0 wszczecie postgpowania. Przygotowa-
nie wniosku, ktéry nie zostalby przez sad

zwrécony z powodu brakéw formalnych,
wymaga znajomosci prawa upadiosciowe-
go. Mikro, mali a nawet $redni przedsie-
biorcy nie majg odpowiedniej wiedzy, i
czesto nie dysponuja sSrodkami pozwalaja-
cymi na skorzystanie z ustug doradczych,
zwhaszcza jedli znajdujg si¢ w trudnej sy-
tuacji, usprawiedliwiajacej udanie si¢ do
sadu z wnioskiem o ogloszenie upadto-
$ci. W Niemczech, co podkreslat dr Ar-
tur Bunk, zlozenie wniosku o ogloszenie
upadtosci nie wymaga zadnych dokumen-
téw, a odbywa si¢ w drodze o$wiadczenia
woli ktéregokolwiek z cztonkéw zarzadu
spélek kapitatowych, lub ze wspélnikéw
w przypadku spétek osobowych. Chociaz
wydaje si¢, ze rozwigzanie pozostawiajace
tak duzy zakres swobody pojedynczym
przedstawicielom podmiotéw moze by¢
polem do naduzy¢, np. w przypadku spo-
réw wewnatrz przedsi¢biorstwa, to jednak
pokazuje, Ze mozna ten obowiazek uczy-
ni¢ tatwiejszym do spelnienia.

Kolejng bariera w zglaszaniu wnio-
skéw o wszczgcie postgpowania upadios-
ciowego jest formalizm w trakcie samego
postepowania, i taczace si¢ z nim relatyw-
nie wysokie koszty. Ze wzgledu na to, ze
warunkiem rozpoczecia prac nad ukfa-
dem lub wszczecia procedury likwidacyj-
nej jest majatek wystarczajacy na pokrycie
kosztéw postgpowania, wielu przedsie-
biorcéw z sektora MMSP w ogéle nie
prébuje wszczyna¢ procedury wiedzac,
ze tego warunku nie spetnia. Podobna
kalkulacja zniechgca wierzycieli mikro,
matych i $rednich przedsi¢biorstw do
sktadania wnioskéw o ogloszenie upad-
tosci dtuznikéw. Dodatkowo czynnikiem
ograniczajacym aktywno$¢ wierzycieli w
tym zakresie jest zazwyczaj stosunkowo
niewielka warto$¢ pojedynczej wierzytel-
nosci.

W konsekwencji w polskiej gospodar-
ce wystepuje z duzym natgzeniem zjawi-
sko ,cichych $mierci” przedsi¢biorstw,
dotykajace przedsigbiorcédw z sektora mi-
kro, matych i $rednich przedsi¢biorstw,
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czego skutki ponosza takze ich intere-
sariusze: przede wszystkim pracownicy
i kontrahenci. Cicha $mieré¢ pozostawia
bowiem w zawieszeniu wiele niezakon-
czonych spraw, ktére definitywnie roz-
wigzuje sadowa procedura upadlosci.
Jedna z metod ograniczenia tego proble-
mu moze by¢ wprowadzenie uproszczo-
nej procedury upadlosci przedsigbiorstw
mikro, matych i $rednich. Cicha $mier¢
przedsigbiorstwa nie jest wprawdzie tak
spektakularna, jak upadlos¢ wielkich i
»zbyt wielkich”, jednak ze wzgledu na
skale zjawiska moze rodzi¢ podobnie do-
tkliwe konsekwengje.

Czy restrukturyzacja jest
alternatywa dla likwidacji?

Wedtug Raportu Doing Business 2012,
w 101 na 168 gospodarek postgpowanie
likwidacyjne jest znacznie czgéciej prefe-
rowang forma niz formalna procedura re-
organizacyjna?. W tym wypadku Polska
nie jest zatem wyjatkiem. Mimo to pol-
skie prawo przewiduje szereg mozliwosci
podjecia dzialari restrukturyzacyjnych i
naprawczych, odbywajacych si¢ zaréwno
poza kontrola sadowa, jak i w ramach pro-
cedury upadloéci. Celem restrukturyzacji
powinna by¢ przede wszystkim ochrona
wartosci przedsiebiorstwa, co podkreslat
prof. Dariusz Zarzecki.

W opinii wyrazanej przez uczest-
nikéw konferencji, w Polsce proces re-
strukturyzacyjny rozpoczynany jest jed-
nak zazwyczaj zbyt pézno, zeby mozna
go bylo przeprowadzi¢ efektywnie, bez
szkody dla wierzycieli i wlascicieli przed-
sigbiorstw. Zarzadzajacy zwlekaja z ujaw-
nieniem trudnej sytuacji, cz¢sto uciekajac
si¢ do manipulowania danymi w sprawo-
zdaniach finansowych, co nie uzdrawia
sytuacji, a jedynie oddala wykrycie prob-
leméw. Na t¢ sytuacj¢ zwracal uwagg
prof. Sebastian Buczek. Nadzér wthasci-
cielski ma w tym zakresie do odegrania
wielka role, o czym méwit prof. Stani-
staw Rudolf.

Zbyt pdine rozpoczgcie procesu re-
strukturyzacji oznacza, ze przedsigbior-
stwo zostaje wydane na taske wierzycieli,
ktérzy moga, ale nie musza mu poméc.
Tu istotne znaczenie ma postawa ban-
kéw, ktére z racji sposobu finansowa-
nia polskich przedsi¢biorstw stanowia
istotng grupe wierzycieli. Ze wzgledu na
przypisywanie winy za ostatni kryzys in-
stytucjom finansowym, w szczegdlnosci
bankom, do$¢ powszechnie wystepuje
oczekiwanie, ze banki beda uczestniczy¢
w lagodzeniu jego skutkéw, pomagajac
przedsi¢biorstwom w restrukturyzacji za-
dtuzenia. O oczekiwaniach takich §wiad-
cza m.in. przedstawione przez Bartosza
Pilitowskiego wyniki badan przeprowa-
dzonych na prébie 800 oséb — cztonkéw
zarzaddw spétek kapitatlowych zarejestro-
wanych w Polsce. Wedtug zdecydowanej
wigkszosci (ponad 90 proc.) responden-
tow w przypadku trudnej sytuacji firmy
banki, w ktérych ma ona kredyt, powin-
ny aktywnie uczestniczy¢é w programie
naprawczym — np. restrukturyzowaé za-
dtuzenie.

Potrzeba szerszego wykorzystywania
proceséw naprawczych jest o tyle istotna,
ze jak ocenia ponad 60 proc. bioracych
udzial w badaniu czlonkéw zarzadéw
spélek kapitatowych, nierzadko upadaja
przedsigbiorstwa, ktére moglyby jeszcze
efektywnie funkcjonowaé w przysziosci.

Kryzysy maja tendencj¢ do powtarza-
nia si¢, przynoszac zwigkszona fale ban-
kructw i upadlosci. Polska nadal nie jest
przygotowana na radzenie sobie z tym
zjawiskiem, czego najlepszym dowodem
jest problem szarej strefy” upadiosci
nie sformalizowanych — ,cichych $mier-
ci”. Ponadto, nawet jesli wszczynane
jest postgpowanie sadowe, to dominuja
procedury upadlosciowe, za$ rozwigza-
nia naprawcze s3 marginalizowane. Taki
stan rzeczy zaczyna jednak powoli ulegaé
zmianie — zmienia si¢ postrzeganie roli
prawa upadlosciowego i naprawczego,
zaczyna by¢ dostrzegana funkcja sanacyj-
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na tego prawa. Potwierdza to wydzwick
postulatéw zglaszanych de lege ferenda
przez uczestnikéw konferencji: dotycza
one zmniejszenia zwlaszcza restrykceyj-
no$ci prawa, uelastycznienia istniejacych
procedur, zwickszenia mozliwosci pro-
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