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Koncepcja poprawy
efektywnosci upadtosci

Problematyka sprawnosci i efek-
tywnos$ci proceséw naprawczych i
upadlo$ciowych jest coraz cze¢sciej
przedmiotem zainteresowania i troski
nie tylko ministra sprawiedliwosci, ale
takze miedzynarodowych instytucji
— Komisji Europejskiej, Banku Swia-
towego oraz osrodkéw naukowych.
Komisja Europejska UE popiera prostsze
i sprawniejsze procedury upadlosciowe, a
takze zachg¢ca do dawania drugiej szan-
sy uczciwym przedsi¢biorcom, ktérych
dziatalno$¢ skonczyta si¢ niepowodze-
niem, stawiajac ich na réwni z nowymi
przedsi¢biorcami. E. Maczynska wska-
zuje na niedocenianie roli, jaka powinno
mieé postgpowanie upadlosciowe i na-
prawcze. Jego celem powinno byé przeciez
zapewnienie jak najbardziej efektywnej
splaty wierzycieli, przy jednoczesnym ra-
towaniu potencjatu ekonomicznego upad-
lego™.

W postgpowaniu  upadlosciowym
wystepuje szereg barier prawno-ekono-
micznych, a ich usuwanie jest niezbedne
dla poprawy efektywnosci tego procesu.
W niniejszym artykule podjeto prébe za-
rysowania koncepcji likwidujacej jedna z
takich barier, jaka jest dtugi czas samego
procesu.

Efektywno$¢ proceséw upadlosci
w Polsce

Postgpowania upadlosciowe naleza
do podstawowych instytucji gospodarki
rynkowej'®. Badaniem ich efektywno-
éci zajmuje si¢ m. in. Bank Swiatowy od
2003 r., ktéry przedstawia wyniki swo-
ich analiz w corocznych raportach Doing
Business, poréwnujacych regulacje go-
spodarcze w 181 krajach. Polska zajmu-
je dalekie miejsce w tym rankingu pod
wzgledem swobody prowadzenia dzia-
talnosci gospodarczej (rysunek 1). Waz-

Rysunek 1 Pozycja Polski pod wzgledem swobody prowadzenia dzialalnosci
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie raportéw Doing Business, Bank Swiatowy, lata 2007-2012.
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Rysunek 2 Efektywnosé postepowarn upadlosciowych w Polsce w latach 2006-

2011 w $wietle badah Banku Swiatowego
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw Doing Business, Bank Swiatowy, lata 2007-2012.

nymi wskaznikami okreslajacymi zakres
swobody dziatalnosci gospodarczej, ktére
ukazujg bariery wyjscia z rynku sa stopa
zwrotu wierzytelnosci, czas i koszty po-
stepowania upadiosciowego (rysunek 2).

W celu weryfikacji powyzszych wyni-
kéw przeprowadzona zostata analiza akt
postgpowan upadlosciowych, w ramach
projektu badawczego Efektywnosé proce-
dur upadtosciowych, realizowanego w Ko-
legium Nauk o Przedsi¢biorstwie SGH
pod kierownictwem E. Maczynskiej.

W ramach badand poddano analizie
akta 495 postgpowan upadlosciowych,
w tym réwniez takich, w ktérych od-
dalono wniosek o ogloszenie upadtosci.
Celem uzyskania miarodajnych w ska-
li kraju wynikéw, wybrano do analizy
akta postgpowan upadlosciowych w
sadach majacych swoja siedzib¢ w pét-
nocnej, srodkowej i potudniowej Polsce
(tablica 1).

Analiza dotyczyta m.in. akt wszyst-
kich postgpowan upadlosciowych ka-
pitalowych spétek prawa handlowego,
ktérych upadio$¢ ogloszono od dnia
wstapienia Polski do Unii Europejskiej,
a postanowienie o zakofczeniu lub umo-
rzeniu postgpowania zapadlo do korica
2010 roku. Badaniu zostal poddany po-
ziom bezpieczeristwa obrotu gospodar-
czego, analizowano takze realne gwaran-
cje zabezpieczenia wierzytelnosci.

Badania wykazaly, ze efektywnos¢
postgpowant upadiosciowych w  Polsce
jest nizsza — stopient zaspokojenia wie-

rzycieli w latach 2004-2010 uksztattowat
si¢ na poziomie 17,5 proc. — niz poka-
zuj3 to badania ankietowe prowadzone
przez Bank Swiatowy znajdujace swoje
odzwierciedlenie w raportach Doing Bu-
siness, gdzie podano, ze stopien zaspoko-
jenia wierzycieli w latach 2006-2010 wy-
nidst 29,3 proc.

Funkcjonujacy w Polsce model po-
stgpowania upadiosciowego nie realizuje
swego podstawowego celu, tj. eliminacji
nierentownych  przedsigbiorcéw. Tym
samym nie wypetnia funkcji profilak-
tycznej — nie zapobiega dalszym niewy-
placalnosciom, ktére s3 nastgpstwem
nieptacenia zobowiazan przez dtuznika.
Stopieni zaspokojenia wierzycieli w wy-
niku przeprowadzonego postgpowania
likwi-
dacj¢ majatku dtuznika, jest znikomy.

upadiosciowego, obejmujacego
Funkcjonujacy model nie realizuje zatem
swojej funkcji windykacyjnej. Koszty po-
stgpowari upadiosciowych przekraczaja
40 proc. masy upadiodci, a przecigtny
czas postgpowan, liczony od zlozenia
wniosku o ogloszenie upadlosci, to dwa
lata. Z punktu widzenia wierzycieli po-
stgpowania upadlo$ciowe sa zatem nie-
efektywne. Zamrazaja $rodki produkeji
na lata, nie zapewniajac ich szybkiej re-
alokacji. Postgpowania upadtosciowe nie
spetniajg takze funkeji oddluzeniowe;j.
Restrykeyjny, przyjazny wierzycielom
model postgpowan upadlosciowych nie
ksztatci wsréd przedsigbiorcéw wzoréw
zachowan, ktére mozna okresli¢ jako po-
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Tablica 1 Wykaz sadéw poddanych badaniu w zakresie efektywno$ci postgpowan

upadlosciowych
Apelacja Sad Rejonowy Liczba Liczba
analizowanych |analizowanych akt,
akt postepowan | w ktérych sad oddalit
upadlosciowych | wniosek o ogloszenie
upadlosci
1. Apelacja Sad Rejonowy w Biatymstoku, Wydziat 22
Biatostocka Gospodarczy
2. Apelacja Sad Rejonowy dla Wroclawia 98
Wroctawska  Fabrycznej, VII Wydzial Gospodarczy
ds. Upadlosciowych i Naprawczych
3. Apelacja Sad Rejonowy dla Krakowa — 144 81
Krakowska Srédmiescie w Krakowie,
VIII Wydziat ds. Upadtosciowych
i Naprawczych
4. Apelacja Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, 150
Warszawska X Wydziat Gospodarczy
ds. Upadlosciowych i Naprawczych

Zrédto: opracowanie whasne.

stawe rzetelnego przedsigbiorcy (funkcja
profilaktyczna), nie uwzglednia bowiem
zalozenia, ze jego adresaci sa podmiota-
mi racjonalnymi ekonomicznie (homo oe-
conomicus), kalkulujacymi swoje ryzyko,
czas i koszty postgpowan.

Wszystkie dziatania publiczne wy-
konywane sa, aby osiagna¢ pewne cele.
Powaznym problemem dla stabilnosci ob-
rotu gospodarczego jest funkcjonowanie
w nim niewyptacalnych przedsi¢biorcéw.
Eliminacji tego typu jednostek z obrotu
gospodarczego prawodawca celowo nie
pozostawil sifom rynkowym, decydujac
si¢ w tym zakresie na przepisy regulujace
postepowanie upadlosciowe i naprawcze.
W przepisach zawarte sa rdéwniez cele
szczegdlowe, wyznaczajace aksjologie po-
stgpowani upadiosciowych i naprawczych.
Regulacje prawne, w szczeg6lnosci po-
przez system sankcji, maja za zadanie wy-
musi¢ pewien schemat postgpowan nie-
wyplacalnych przedsigbiorcow, czyli jak
najszybsze zfozenie wniosku o ogloszenie
upadlosci w sadzie, tak, aby zrealizowad
cele szczegbtowe, tzn. zaspokoi¢ wierzy-
cieli dtuznika w jak najwyzszym stopniu,
a takze, gdy racjonalne wzgledy na to po-
zwola, zachowa¢ dotychczasowe przed-
siebiorstwo diuznika. Pozostawienie w
obrocie gospodarczym dtuznika nie moze
nastapi¢ z pokrzywdzeniem wierzycieli.

Waznym problemem jest, aby po-
wyzsze postgpowania prowadzity do
osiagnigcia pozadanych przez prawo-
dawce rezultatéw. Osiagnigte rezulta-
ty majg zwykle wplyw (oddzialuja) na
— og6lnie méwiac — rozwéj cywiliza-
cyjny danej spotecznosci (lokalnej czy
regionalnej). W zwiazku z powyzszym
powinien istnie¢ obiektywny system
oceny realizacji wyznaczonych celéw i
zamierzen.

Obowiazek prowadzenia postepo-
wan upadlosciowych przez sady wynika
z prawa materialnego. Czg¢$ciowym suk-
cesem jest juz ustanowienie przepisow
postgpowan upadlosciowych w ilosci i
jakosci odpowiednio do biezacych po-
trzeb. Jednak petny sukces jest dopiero
wtedy, gdy uzyskane rezultaty nie tylko
wypetniaja wymagania prawa, ale i odpo-
wiadaja oczekiwaniom obywateli, w tym
wypadku przedsigbiorcéw. W Polsce wy-
brano model post¢gpowania upadtoscio-
wego przyjazny dla wierzycieli. Zacho-
wanie dotychczasowego przedsigbiorstwa
dtuznika jest mozliwe tylko wtedy, gdy
nie stoi w sprzecznosci z celem najwaz-
niejszym, to jest najwyzszym mozliwym
stopniem zaspokojenia wierzycieli. Po-
wyzszy model nie jest zgodny z zaloze-
niami zawartymi w komunikacie Komisji
19)

Europejskiej
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W komunikacie wyznaczono kierunek
zmian w modelach postgpowan upadtos-
ciowych funkcjonujacych w padstwach
cztonkowskich, na przyjazny dtuznikom.
Zanim jednak nastapi tak istotna zmia-
na w aksjologii postgpowan upadtoscio-
wych, konieczne s3 wnikliwe badania
modelu obecnego. Staly system pomiaru
efektéw postgpowan upadiosciowych i
naprawczych powinien by¢ podstawg do
wprowadzenia ewentualnych zmian w
aksjologii postgpowart upadlosciowych,
i wyznacza¢ kierunki rozwoju instytu-
cjonalnego upadlosci. Wedtug danych
Eurostatu 15 proc. wszystkich likwidacji
przedsi¢biorstw stanowia bankructwa
dajace podstawe do zfozenia wniosku o
ogloszenie upadtosci.

7 zestawienia przedstawionego na
rysunku 3 wynika, ze w Polsce w latach
2004-2010 do sadéw rejonowych zaj-
mujacych si¢ sprawami upadlo$ciowymi
wplyneto 28 517 spraw upadlosciowych,
podczas gdy wedle szacunkéw powinno
wplyna¢ 264 486. Wskaznik procento-
wy obrazujacy relacje liczby wyrejestro-
wanych z systemu REGON podmiotéw
gospodarki narodowej do spraw upadtos-
ciowych, ktére wptynety do sadéw w la-
tach 2004-2010, wynosi zaledwie 2 proc.
(przewidywany 15 proc.). Z powyzszych
danych wynika, ze postgpowanie upad-
tosciowe powinno by¢ znacznie czgstsze
niz ma to miejsce w praktyce. Podobny

Rysunek 3 Zestawienie wplywu spraw
upadlosciowych do sadéw rejonowych
w latach 2004-2010 do przewidy-
wanych bankructw

300000

264 486

250000 ——— —
200000 —— —
150000 ——— —

100000 ————— —

0
lata 2004 — 2010

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych
Ministerstwa Sprawiedliwosci i Eurostatu.

wniosek wynika z analizy zadluzenia
przedsigbiorcéw (rysunek 4).

Zadluzenie ogétem podmiotéw go-
spodarczych 30 czerwca 2010 r. wynosi-
to 798 mld zt. W stosunku do czerwca
2007 r. wzrosto 0 30,9 proc. W badanym
okresie zadtuzenie zwiekszato sie w tem-
pie szybszym niz przychody z catoksztal-
tu dziatalnosci. Relacja zadluzenia 30
czerwca 2007 r. do przychodéw zreali-
zowanych w I pétroczu 2007 r. wynosita
63,0 proc. W kolejnych okresach relacja
sukcesywnie wzrastala, do 70,1 proc. w
2010 r. Wzrost tego wskaznika $wiad-
czy o zmniejszajacych si¢ mozliwosciach
splaty zadtuzenia osiaganymi przychoda-
mi. O ile w 2007 r. na sptat¢ zadluzenia

Rysunek 4 Zadluzenie ogétem przedsigbiorstw w latach 2007-2010 (stan na 30

czerwca w mld zl)
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Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Gospodarki.

47



KWARTALNIK NAUK O PRZEDSIEBIORSTWIE — 2012/ 2

Tablica 2 Efektywnos$é postepowari upadlosciowych w latach 2004-2010

Lp. | Sad Wptyw | Liczba
spraw
w ake

badanym | postgpowari
okresic | upadtoscio-
wych spétek
kapitatowych

1. | Sad Rejonowy

dla Krakowa-
Srédmiescia

w Krakowie,

VIII Wydziat

ds. Upadtosciowych
i Naprawczych

2. | Sad Rejonowy

w Biatymstoku,
Wydziat
Gospodarczy

3. |Sad Rejonowy

dla Wroctawia
Fabrycznej,

VII Wydziat
Gospodarczy

ds. Upadtosciowych
i Naprawczych

4. | Sad Rejonowy

dla m. st. Warszawy,
X Wydziat
Gospodarczy

ds. Upadtosciowych
i Naprawczych

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie badar.

nalezato przeznaczy¢ przychody zreali-
zowane w ciagu 113 dni, to w 2010 r. w
16)

ciagu 126 dni'®. Przedsi¢biorcy kredytu-

ja dziatalno$¢ gospodarcza nie splacajac

zaleglych naleznosci. Wierzyciele za$ nie

sa zainteresowani sktadaniem wniosku o

ogloszenie upadtosci dtuznika. Przyczy-

ny takiego podejscia moga wynikaé:

* z blednie przyjetej przez prawodawce
aksjologii postgpowan upadtosciowych
i naprawczych, niedostosowanej do po-
trzeb przedsigbiorcéw i rynku;

* braku $wiadomosci prawnej przedsie-
biorcéw co do koniecznosci zlozenia
whniosku o gloszenie upadtosci w przy-
padku niewyplacalnosci;

* niewydolnosci sadownictwa, a takze
calej instytucji upadiosci.

Wyniki badan

Na wplyw spraw upadlosciowych
sktadaja si¢ zaréwno wnioski o oglosze-
nie upadiosci obejmujacej likwidacje

analizowanych

2602 63

1308 22

3378 98

10 295 150

Relacja kosztéw | Relacja Relacja funduszy
postgpowania, |wynagrodzenia | uzyskanych
rozumianych | syndyka masy | przez syndyka
jako koszty upadtosci po ogloszeniu
likwidacji masy | w stosunku upadtosci, do
i koszty jej do kosztéw wierzytelnosci
funkcjono- postepowania, | ujetych na liscie
wania, w o ktérych wierzytelnosci
stosunku do mowa w art. upadtosciowych
masy upadtosci | 230 puin.
36% 11% 42%
40% 5% 22%
38% 7% 53%
34% 3% 14%

majatku dtuznika, takze sprawy z mozli-
woscia zawarcia ukfadu, jak i o wszczecie
postgpowania naprawczego oraz o zakaz
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
na podstawie art. 373 puin. Okoto 2/3
spraw konczy si¢ jednak prawomocnym
zwrotem wniosku lub oddaleniem, z po-
wodu braku majatku na pokrycie kosz-
téw postgpowania upadlosciowego.

Efektywne prawo musi by¢ skuteczne,
czyli po prostu musi zadziata¢ w rzeczy-
wistej przestrzeni spoteczno-ekonomicz-
nej. Inaczej bedziemy mie¢ do czynienia z
prawem, kt6re wprawdzie b¢dzie obowia-
zywal, jednak w rzeczywistosci bedzie
mialo charakter lex imperfecta (niedosko-
natego lub niedokoniczonego).

Dlatego przedstawiciele amerykan-
skiego realizmu prawnego opowiadali
si¢ za rozréznieniem ,prawa w ksiegach”
(law in books) i ,prawa w dziataniu” (law
in action)”. Ostatecznym kryterium obo-
wigzywania prawa ,w ksiggach” (prawa
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stanowionego) jest jego faktyczna sku-
teczno$¢. Brak tej skutecznosci powoduje
rozejécie si¢ obydwu rodzajéw praw. Pra-
Wwo stanowione staje si¢ ostatecznie mar-
twe, a uwaga uczestnikéw obrotu praw-
nego przenosi si¢ na ,rzeczywiste prawo’,
na wszystko to co dzieje si¢ w instytucjach
zajmujacych si¢ prawem. Ostatecznie ma-
terialng tre$¢ tego prawa beda wyznaczad
przewidywania interpretatoréw (prawni-
kéw) na temat tego co uczynia sedziowie.

Ingerencja paristwa w mechanizmy
rynkowe powinna rozwigzywad podsta-
wowe problemy spoleczno-gospodarcze,
a regulacja zjawiska niewyptacalnosci
uwzglednia¢ fake, ze kryzysy finansowe
firm sa elementem rzeczywisto$ci gospo-
darczej. W 2006 r. wedtug danych Euro-
statu 135 tys. przedsi¢biorstw w krajach
UE-15 byto niewyptacalnych. W samej
Austrii przedsigbiorstwa byly winne pra-
cownikom 243 mln euro. Niesptacone
zadtuzenie w Niemczech w 2006 r. wyno-
sito 31,1 mld euro.

Obecnie obowiazujacy w Polsce re-
presyjny system prawa upadlosciowego

i pietno porazki powoduja, ze przedsie-
biorcy ukrywaja swoje problemy finan-
sowe tak diugo, az niemozliwe jest juz
ich rozwigzanie. Wielu przedsigbiorcom
czgsto brakuje koniecznych s$rodkéw i
do$wiadczenia dla skutecznego zarzadza-
nia w sytuacji kryzysowej. Dobre warun-
ki ramowe i elastyczne regulacje, wraz
z rozwinietg struktura instytucjonalna,
sa kluczowe dla wykorzystania petnego
potencjatu przedsigbiorcéw i utatwienia
im restrukturyzacji zadluzenia, a wa-
runkiem efektywnego $cigania patologii,
obok systemu normatywnego jest spraw-
ne i skuteczne sadownictwo.

Uwarunkowania czasu trwania
upadlosci
W praktyce postgpowani upadioscio-
wych mozna zidentyfikowa¢é punkty kry-
tyczne procesu, ktére determinujg jego
efektywno$¢”. Zwiazane s3 one z eko-
nomiczng kategoria czasu, ktéra oznacza
m.in.:
e W finansach przedsi¢biorstwa szereg
kategorii ekonomicznych odnosi si¢ do

Tablica 3 Efektywnos$¢ postepowari upadlosciowych w latach 2004-2010

Lp. | Sad Fundusz Koszty postepowania | Wynagrodzenie | Udzial
masy upadlosciowego, syndyka wynagro-
upadlosci w tym wynagrodzenie | (PLN) dzenia
(PLN) syndyka, koszty syndyka
wykonywania w funduszu
czynnosci syndyka, masy
oszacowania upadlosci (%)
i wyceny majatku
(PLN)
1. | Sad Rejonowy dla 94 809 988 34 358 740 3839 491 4
Krakowa — Srédmiescia,
w Krakowie,
VIII Wydziat
ds. Upadtoéciowych
i Naprawczych
2. | Sad Rejonowy 39 114 955 15735 680 843 693 2
w Biatymstoku,
Wydziat Gospodarczy
3. | Sad Rejonowy dla 357 450 163 134 422 864 9592 283 3
Wroctawia Fabrycznej,
VII Wydziat
Gospodarczy
ds. Upadtosciowych
i Naprawczych
4. | Sad Rejonowy 1153 910 524 395 714 961 13 349 788 1
dla m. st. Warszawy,
X Wydziat Gospodarczy
ds. Upadtosciowych
i Naprawczych

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie badar.
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czasu, tj. wyraza si¢ je dla okreslone-
go odcinka czasu, np. suma bilanso-
wa, kapitaty obce, warto$¢ aktywéw
pracujacych, dochéd, zysk, przeptywy
pieni¢zne, stopa zwrotu z kapitatu i ak-
tywow.

e Zdaniem L. Seiwerta zarzadzanie cza-
sem jest konsekwentnym i zorientowa-
nym na cel stosowaniem w praktyce
sprawdzonych technik pracy w taki
sposdb, ze kierowanie soba i swoim
otoczeniem odbywa si¢ bez proble-
méw, a czas jest wykorzystywany op-
tymalnie.

* Warto$¢ majatku trwalego i finanso-
wego zmienia si¢ w czasie: faluje infla-
cja, zmieniajg si¢ kursy walut, kursy na
gieldzie, itp. Dlugotrwale odzyskiwa-
nie wierzytelno$ci moze zatem ozna-
czaé utrate ich warto$ci.

* Przeplywy pieni¢zne pozwalaja przed-
sigbiorstwu kontrolowa¢ wyptacalnogé¢
w odcinkach czasu. Wazne jest plano-
wanie przeplywdéw pieni¢znych zaréw-
no w procesie naprawczym, jak i upad-
tosciowym.

W procesie upadio§ciowym mamy
do czynienia ze strumieniem wydatkéw
i wplywéw pieni¢znych. Efektywno$é
procesu czesto zalezy od wpltywow uzy-
skanych z windykacji naleznosci prowa-
dzonej przez syndyka w okreslonym cza-

sie. Wzér na ogélng efektywnos¢ procesu
upadiosci mozna przedstawi¢ w formie
nastepujacej zaleznosci:

_M,-K,-UWM,+D, +PW _
t MO
gdzie:

E

max

E — ogélna efektywno$¢ procesu

M — majatek rzeczowy i finansowy

K — koszty dziatalnosci syndyka

UWM — utrata wartosci majatku Mo

D, — dochody z dziatalnosci prowadzonej
przez syndyka

PW — przychody z windykacji naleznosci.

Zrédto: opracowanie wiasne.

Analiza zarzadzania procesem upad-
tosci niektérych bankéw wskazuje na
wrecz niewyobrazalne wydtuzanie tego
procesu. Metody sa niewyszukane: prze-
dtuza si¢ tryb wyceny majatku, oglasza si¢
wielokrotnie, niewlasciwie przygotowane
przetargi na sprzedaz przedsi¢biorstwa,
po czym je si¢ uniewaznia, komplikuje
si¢ proces windykacji kredytéw, aby uza-
sadni¢ dlugotrwatos¢ procesu upadios-
ciowego. Efekty sa zaskakujace: upadtos¢
Banku Staropolskiego w Poznaniu trwata
9 lat, Banku Spétdzielczego w Strzelcach
Opolskich 11 lat, BPE Animex Bank w
Warszawie 11 lat. Zrédta przyczyn tego
stanu rzeczy sg trudne do identyfikacji,

Rysunek 5 Punkty krytyczne dotyczace przewlekloséci postgpowania

upadlosciowego
Sprzedaz
; Wycena ;
Btllans ' >y 3 ?[;ajl?lt(li(u zbednego
OEWAICH przedsigbiorstwa ane =
windykacja)
Banki —
wyplata kwot Lista
J/i gwarantowanych wierzytelnosci
Sprzedaz .
przedsibiorstwa —> WYP 1ata1 T Bllallls. .
ol snfid o wierzytelnosci zamknigcia

Zrédlo: opracowanie wiasne.
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Rysunek 6 Strategia efektywnosci procesu upadlosci

Cele strategii

!

Instrumenty —> Plan —> Harmonogram Kontfo!a
strategii terminéw
Efek- Dzia- Sl 7 Fozek P .
Niskie tywna falnos¢ sprze- area- gzeRwos rryspies
Koszt windy- sarob. daz dzanie wanie szanie
Y kacjay kowa majat- czasem terminéw prac
ku

Zrédto: opracowanie wiasne.

nie wynikaja wylacznie z ogdlnej nie-
sprawnosci sadéw i stabej orientacji syn-
dykéw w problematyce bankowej. Pyta-
nie, ktdre trzeba w tej sytuacji postawic,
brzmi: kto ponosi koszty tych niespraw-
nosci? Oczywiscie podatnicy.

Przewlektos¢ postgpowania upadtos-
ciowego, pogarszajaca si¢ efektywno$¢ i
sprawnos¢ tego procesu, maja swoje Zréd-
ta nie tylko w sposobie funkcjonowania
syndykow, lecz przede wszystkim w pro-
cesach windykacji naleznosci upadlego.
Jest to jeden z punktéw krytycznych pro-
cesu, bowiem czgsto nawet przetermino-
wana nalezno$¢ w relatywnie niewielkiej
kwocie, ktéra jest trudna do odzyskania
(bedziemy takie naleznosci nazywaé wie-
rzytelnosciami rezydualnymi), powoduje
wielomiesigczne zabiegi syndyka i brak
mozliwosci zamkniecia procedury upad-
tosciowej.

Potrzebna jest zatem zmiana modelo-
wa procesu windykacji naleznosci przez
syndyka, tak by zamknieciu procedury
upadiosciowej nie przeszkadzaty wierzy-
telnosci rezydualne. Poprawi to efektyw-
no$¢ temporalna, a w konsekwencji eko-
nomiczng calego procesu.

Nowoczesne podejscie do efektywno-
$ci temporalnej procesu upadiosci wyma-
ga przyjecia nastgpujacych zalozen:

* czas upadlosci musi by¢ zarzadzany;
tj. trzeba planowa¢ proces, ustala¢ har-
monogramy realizacyjne, kontrolowa¢

terminy wykonania i motywowa¢ do
realizacji zadani zgodnie z harmonogra-
mem;

bez-

wzgledne przestrzeganie ustalonych

* zarzadzanie czasem oznacza
harmonograméws;

* przyczyny odchyler od harmonogramu
realizacyjnego powinny by¢ doglebnie
analizowane i wyciagane powinny by¢
stosowne wnioski;

* ocena systeméw motywacji syndykow i
zarzadcédw wskazuje, ze nie s stosowa-
ne systemy wymuszajace efektywnosé
temporalna; potrzebne sa nowe instru-
menty w tym zakresie.

Koncepcja funduszu
ztych dlugéw

Poszukiwanie instrumentéw poprawy
efektywnosci temporalnej procesu upad-
to$ci moze i§¢ w réznych kierunkach.
Mozna podja¢ probe konstrukeji systemu
motywagji syndykéw, ktory zapewnialby
taka efektywno$é. Wiazaloby si¢ to jed-
nak z kosztami premii czy nagréd z jed-
nej strony, a z drugiej strony nie zwigk-
szyloby instrumentarium syndykéw w
obszarze odzyskiwania wierzytelnosci.
Mozna prébowa¢ okresli¢ maksymalny
czas procesu w zaleznosci od wielkosci
firmy; nie rozwiaze to jednak problemu
rezydualnych wierzytelnosci.

W przyjmowanych strategiach pro-
cesu upadiosciowego (rysunck 6) zawsze
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wystepuje kluczowy obszar windykagji
wierzytelnosci, ktéry w pewnym tylko
stopniu zalezy od sprawnosci i kompe-
tencji syndyka. Bariery wystepuja na ze-
wnatrz przedsi¢biorstwa, stad potrzebne
jest poszukiwanie rozwiazan w otoczeniu
prawno-ekonomicznym'?.

Nalezy tu zwréci¢ uwage na kilka
kwestii. Po pierwsze, proces windykacji
wymaga specjalistycznej kadry prawno-
—ekonomicznej, oraz umiethnos’ci W za-
kresie wywiadu gospodarczego (czasami
takze w skali migdzynarodowej)?. Po
drugie, przy niskiej etyce splacania dtu-
géw w naszym kraju, autorytet i sita prze-
bicia syndyka wobec dtuznikéw sa czgsto
niewystarczajace. Po trzecie, wyst¢puja
w gospodarce sytuacje, w ktérych dhuz-
nik upadlego przedsi¢biorstwa dopiero
po pewnym czasie odzyskuje ptynnos¢ i
moze zwréci¢ nalezno$¢ (zatory platni-
cze, efekt domina, i inne)'V.

Powstaje pytanie dlaczego windyka-
cja naleznos$ci w procesie upadlosciowym
stanowi barier¢ sprawnosci i efektywno-
$ci calego procesu? Przyczyn jest wiele,
ponizej zaprezentowano jedne z najwaz-
niejszych:

* brak motywacji syndykéw do szybkie-
go koriczenia postgpowania upadtos-
ciowego — stad mozliwe wydtuzanie
procesu odzyskiwania naleznosci;

* trudne do windykacji przypadki dtu-
géw (np. brak zabezpieczenia sptaty)
oraz wydluzajace si¢ procesy sadowe
przeciw dtuznikom upadlego;

* trudnodci i bariery prawne dla szybkiej
sprzedazy aktywéw; brak rozwinigtego
rynku uzywanych aktywéw;

* brak $rodkéw na wycen¢ rynkowa ak-
tywéw przeznaczonych do sprzedazy;

* brak dostatecznego autorytetu syndy-
kéw powodujacy nieetyczne dziatania
dtuznikéw upadlego w kwestii uregu-
lowania naleznosci;

* w miar¢ odzyskiwania naleznosci przez
upadtego — stopniowe ich konsumowa-
nie w wyniku kosztéw postgpowania

(tj. brak efektu finansowego dla wie-
rzycieli upadlego).

Odr¢bnym  problemem wymagaja-
cym rozwiazania s3 rezydualne nalezno-
$ci przedsigbiorstw likwidowanych, co
do ktérych nie ogloszono upadlosci ze
wzgledu na brak srodkéw finansowych.

Autorska propozycja dotyczaca roz-
wiazania powyzszych probleméw obej-
muje utworzenie panstwowej agencji —
Publicznego Funduszu Restrukturyzacji
Dtugéw (PFRD) nadzorowanego przez
Ministra Sprawiedliwosci.

Zadaniem funduszu byloby:

* przejmowanie wierzytelnodci tzw. rezy-
dualnych od upadtych przedsi¢biorstw
(zaréwno wg Sciezki upadlosciowe;j, jak
i likwidacyjnej bez ogloszenia upad-
toéci), na wniosek s¢dziego komisarza
danej upadtoscis

* przejmowanie wszelkich ~ wierzytel-

nosci zagranicznych od upadlych
przedsi¢biorstw (zaréwno wg Sciezki
upadtosciowej jak i likwidacyjnej bez
ogloszenia upadlosci, oraz w ograni-
czonym zakresie od przedsigbiorstw re-
alizujacych postgpowanie naprawcze),
na wniosek s¢dziego komisarza danej
upadtosci;

* wystawianie wierzytelnosci na sprze-
daz;

* prowadzenie profesjonalnej windykacji
w skali kraju i migdzynarodowej;

* umarzanie niesciagalnych wierzytelno-
$ci;

* skup ztych (toksycznych) aktywéw i
ich dalsza windykagja.

Wraz z przejmowaniem wierzytelno-
$ci fundusz przejmowatby zobowiazania
wobec wierzycieli upadlego i zaspokajal
ich z odzyskanego przez fundusz majatku
konkretnego przedsi¢biorstwa w upadto-
$ci, az do jego wyczerpania. Koszty win-
dykagji zaliczane bytyby w cigzar odzy-
skanych wierzytelnosci.

Na wniosek s¢dziego komisarza — lub
Komisji Nadzoru Finansowego — nadzo-
rujacego proces naprawczy danego przed-
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sighiorstwa, fundusz moéglby takie w
uzasadnionych przypadkach wykupywa¢
utrudniajace proces naprawczy toksycz-
ne aktywa'?. Fundusz specjalizowalby
si¢ réwniez w odzyskiwaniu wierzytel-
nosci zagranicznych, bedacych w posia-
daniu upadtych i realizujacych program
naprawczy przedsigbiorstw, a docelowo
takze przeterminowanych wierzytelnosci
zagranicznych od urzgdéw centralnych i
wojewddzkich.

Dochody funduszu stanowityby od-
setki bankowe od lokat kapitatu i zwin-
dykowanych naleznosci (okresowo) oraz
darowizny i dotacje. Docelowo takze wy-
korzystywane bylyby dochody z handlu
toksycznymi aktywami. Zarys koncepcji
publicznego funduszu restrukturyzacji
dtugéwobrazujerysunek 7. Fundusz moégt-
by mie¢ charakter instytucji parabud-
zetowej wyposazonej w kapital Skarbu
Panistwa, lub instytucji partnerstwa pub-

liczno-prawnego. Przejecie od syndyka
przeterminowanych wierzytelnosci oraz
zobowiazan wierzycieli umozliwitoby
zakoniczenie procesu upadtosci (znaczne
jego skrécenie w wielu przypadkach).

Powotanie funduszu czy banku ztych
dtugéw (toksycznych aktywéw) nie jest
pomyslem nieznanym. Rozwiazania ta-
kie pojawiaty si¢ w okresach kryzyséw
finansowych w wielu krajach $wiata.
Migdzy innymi w wyniku kryzysu finan-
sowego w Finlandii w 1991 r. zle kredyty
(w sytuacji straconej), i inne zte aktywa
Skopbanku przeniesiono do specjalnie
powotanych z inicjatywy rzadu spétek:
Sponda, Scopulus i Solidium. W czasie
kryzysu w Szwecji w 1992 r. wydzielono
toksyczne aktywa (wierzytelnoéci ban-
kéw) do specjalnych spétek ztych diu-
géw: SkandinavskaEnskildaBanken do
spoiki Diligentia, a z Handelsbanken do
sp6tki Nackebro®.

Rysunek 7 Koncepcja publicznego funduszu restrukturyzacji dtugéw

— Upadly 1 87% — Windykacja zagraniczna
PFRD
S Przetargi na sprzedaz
Upadly 2 — 7 wierzytelnosci
S
Upadly 3 —_—> ——> Windykacja wierzytelnosci
S
Umorzenie nie$ciagalnych
Upadty 4 — wierzytelnosci
WB | —7 Skup i dalsza windykacja
// toksycznych aktywéw
Wierzyciele /
Sp KPU WP
Legenda: WB — przelew praw wierzyciela

PFRD - publiczny fundusz
restrukturyzacji dtugéw

S — sprzedaz/przekazanie (cesja
decyzja sedziego komisarza)
przeterminowanej wierzytelnosci
rezydualnej (naleznosci upadtego)
wg aktualnej wyceny

PFRD

upadtego do wierzytelnosci
(zobowiazanie upadlego) do

SP — sptata zobowiazan upadlego
KPU - punkt zakoriczenia
procesu upadtosciowego

WP — wptywy PFRD.

Zrédto: opracowanie wlasne.
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W czasie ostatniego kryzysu finanso-
wego pojawity si¢ podobne rozwigzania.
Ustawa o stabilizacji rynkéw finanso-
wych z 2008 r. uchwalona przez niemie-
cki Bundestag umozliwila powotanie
Funduszu Stabilizacji Rynkéw Finan-
sowych z kapitalem 480 mld euro, kté-
rego celem jest zapewnienie stabilnosci
i kontynuacji dzialalnosci przez insty-
tucje finansowe”. Jednym z jego zadan
jest przejmowanie ryzykownych pozycji
aktywéw instytucji finansowych, lub
ich zabezpieczanie (gwarancje). W USA
toksyczne aktywa subprime byly wyku-
pywane z bankéw przez banki centralne
lub specjalne banki zlych dlugéw. W
ramach proceséw naprawczych miedzy
innymi koncern GM w wyniku procesu
upadlosciowego podzielono na zdrowa
firme, oraz firm¢ z toksycznymi akey-
wami przeznaczonymi do windykagji, a
ostatecznie firma ta zakoriczy dziatalno$¢
upadtoscia'”.

Mozna wymieni¢ szereg korzysci
wynikajacych z powolania Publicznego
Funduszu Restrukturyzacji Diugéw, a
mianowicie:

a) korzysci ekonomiczne

* zmniejszenie kosztéw dziatalnosci biu-
ra syndyka,

* mozliwo$¢ sprawniejszej i efektywniej-
szej windykacji przez wyspecjalizowa-
na instytucje,

* skrécenie procesu upadiosci,

° ograniczenie marnotrawstwa,

* wzrost poziomu zaspokojenia wierzy-
cieli upadtego.

b) korzysci niematerialne

* ograniczenie demoralizacji podmio-
téw, ktore nie splacaja dtugéw upad-
tym firmom,

* ograniczenie krytyki spotecznej doty-
czacej wymiaru sprawiedliwosci,

* moralna  satysfakcja  wierzycieli,

wzmocnienie spolecznej wiary w pra-

WO.

Wdrozenie zaproponowanego mo-
delu zarzadzania wierzytelno$ciami re-
zydualnymi w procesie upadlosciowym
lezy w gestii Ministerstwa Sprawiedli-
wosci. Istotnym wsparciem powinien
by¢ system informacji o zbywanym ma-
jatku, oraz naleznos$ciach mozliwych
do wykupienia od upadlych przedsie-
biorstw. Powinna temu stuzy¢ oficjalna
strona internetowa resortu sprawiedli-
wosci. Moze to w istotny sposéb przy-
spieszy¢ ekonomiczng strong procesu
upadtosciowego.

Zarzadzanie procesem upadiosci w
przedsi¢biorstwach nie tylko powinno
by¢ zgodne z prawem, przejrzyste i etycz-
ne, ale takze efektywne — jest to bowiem
w skali kraju zarzadzanie aktywami
stanowiacymi setki milionéw zlotych,
w tym nieuregulowanymi wierzytelnos-
ciami upadtych przedsigbiorcéw. Od do-
brych regulacji prawnych i efektywnosci
ekonomicznej procesu upadlosci zaleza
procesy efektywnosciowe w skali kraju,
oraz racjonalizacja kosztéw upadlosci
tak w skali resortu sprawiedliwosci, jak
i w skali spolecznej. Podane w artykule
wskazniki ekonomicznej efektywnosci
upadlosci plasuja Polske na koncu listy
Banku Swiatowego.

Przy podejmowaniu decyzji majatko-
wych sady i syndycy powinni stosowac
zasade efektywnosci oparta o wartosé
pieniadza w czasie — w celu ochrony jak
najwickszej warto$ci majatku dla za-
spokojenia wierzycieli. Mozna jednak
stwierdzi¢ niewielki zakres stosowania
rachunku dyskontowego dla réznych
wariantéw decyzji finansowych - insty-
tucje prawne zarzadzajace upadloscia
dbaja wylacznie o procedury formalne,
nie sa od nich w dostatecznym stopniu
wymagane decyzje efektywnosciowe
oparte o rachunek wartosci pieniadza w
czasie.

Wprowadzenie rozwiazania polega-
jacego na przejmowaniu rezydualnych
wierzytelnosci z upadtych firm przez
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publiczny fundusz ztych dtugéw, powin-  nizmu wymaga jednak odpowiednich

no znacznie skréci¢ i usprawni¢ proces  regulacji w prawie upadio$ciowym i na-

upadlosci.  Skuteczno$¢ tego mecha-  prawczym.
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