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Upadlos¢ z mozliwoScig zawarcia ukladu
Jjako sposob wyjscia z kryzysu finansowego
przedsiebiorstwa

Katarzyna Dzegan™

Artykul przedstawia w sposob teoretyczny i praktyczny przebieg postepowania upadlosciowego
z mozliwosciq zawarcia ukladu. Na przykladzie studium przypadku prezentuje kolejne etapy
postepowania upadlosciowego i zwigzane z nim mozliwosci restrukturyzacji przedsiebiorstwa.
Zawiera takze analize porownawczq upadlosci z mozliwoscigq zawarcia ukladu oraz upadlosci
obejmujgcej likwidacje majqtku diuznika. Analiza ta udowadnia zasadnosc zastosowania
pierwszego z rozwigzan i wykazuje, ze pomimo zaistnienia wewnetrznego kryzysu finansowego
mozliwe jest dalsze funkcjonowanie przedsiebiorstwa na rynku i ciggly rozwdj firmy.
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Bankruptcy open to an arrangement as a way of resolving company’s
financial crisis

The paper presents theoretical and practical course of bankruptcy open to an arrangement.
The case study presents stages of bankruptcy process and the restructuring opportunities for
the company. It also contains a comparative analysis of bankruptcy open to an arrangement
with liquidation bankruptcy. This analysis demonstrates the validity of the first solution and
shows that continuation the company’s operations in the market and its further development
are possible despite the existence of an internal financial crisis.
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Wprowadzenie

Bankructwa przedsi¢biorstw sa nieod-
tacznym elementem gospodarki rynkowe;.
Upadtos¢ jest procesem bardzo skompli-
kowanym, o podiozu ekonomicznym, praw-
nym, spolecznym, a nawet psychologicz-
nym, dlatego by¢ moze nie powstalo zbyt
wiele publikacji fachowych na ten temat.
Bankructwo nie dotyka bezposrednio jedy-
nie upadlych przedsigbiorcow, ale réwniez
wszystkich interesariuszy firmy, takich jak:
pracownicy, diuznicy, wierzyciele, wtadze
lokalne i krajowe itp. Oznacza to, ze bada-
nia nad zjawiskiem upadlo$ci musza miec
charakter kompleksowy i powinny obej-
mowac wiele roznych dziedzin nauki, co
stanowi istotna przeszkode w doglebnej
analizie tematu.

Bankructwa pelnia swego rodzaju funk-
cj¢ niezbednej selekeji, eliminujac z rynku
najstabszych jego uczestnikow. Zgodnie
z ekonomig neoklasyczng, w kazdym przed-
sigbiorstwie powinni§my mie¢ do czynienia
Z jego ,wejSciem”, a nast¢pnie ,,wyjsciem”
z rynku. Owo ,wyjécie” moze stanowic
likwidacja lub wspomniana wcze$niej upa-
dtos¢. Wedlug innej teorii — koncepcji cyklu
zycia organizacji — bankructwo nie musi
oznacza¢ kofica istnienia przedsigbiorstwa.
Zgodnie z ta idea wigkszo$¢ firm posiada
nie tylko swoj poczatek i koniec, lecz takze
przechodzi etapy mtodosci i dojrzatoSci,
zanim osiagnie faze schytkowa. Upadtos¢
moze nastapic¢ wlasnie w jednym z tych eta-
pow, bedac zarazem punktem zwrotnym dla
danej firmy. Taka sytuacja ma swoje uza-
sadnienie zwlaszcza wtedy, gdy bankructwo
firmy jest nastgpstwem splotu niesprzyjaja-
cych zbiegdw okolicznosci i niekoniecznie
wing za nie ponosi przedsigbiorca.

Wspdlczesne firmy zmuszone sa funk-
cjonowac w bardzo burzliwych warunkach.
Przemiany cywilizacyjne, ktore maja cha-
rakter globalny, powoduja wzrost ryzyka
dziatalno$ci, ale réwniez ulatwiaja roz-
przestrzenianie si¢ sytuacji kryzysowych
poprzez ,.efekt domina”. Bankructwa poja-
wiaja si¢ z zaskoczenia, a przedsigbiorstwa
nie sa na nie przygotowane. Istotne jest
zatem, aby zrozumie¢ upadtosc¢ i poznac jej
mechanizm zanim stanie si¢ ona faktem.
Szczegoblnie wazna jest wigc Swiadomos¢
przyczyn i symptomow omawianego zjawi-
ska wsrod przedsigbiorcow. Umiejetnosé
szybkiego dostrzegania szans i zagrozei
znajdujacych si¢ w otoczeniu firmy moze

uchroni€ ja od bankructwa i powinna stano-
wi¢ nieodlaczny element procesu podejmo-
wania operacyjnych i strategicznych decyzji
na wszystkich szczeblach zarzadzania.

Celem niniejszego artykutu jest przed-
stawienie procesu bankructwa z mozliwo-
Scig zawarcia uktadu zaréwno w kontekscie
teoretycznym, jak i praktycznym (analiza
przypadku). Przyblizono w nim prawne
uwarunkowania tego zjawiska w Pol-
sce, a takze wskazano na przyczyny jego
powstawania. Przede wszystkim jednak jest
on analiza post¢powania upadloSciowego
z mozliwoScia zawarcia uktadu przepro-
wadzonego w jednej z polskich firm. Na
jej podstawie starano si¢ pokazal, w jaki
sposob doszto do bankructwa i co bylo jego
przyczyna. Ponadto podjeto probe uka-
zania, ze bankructwo nie musi oznaczaé
kofica dziatalnoSci przedsigbiorstwa, ale
moze stanowi¢ jeden z etapow jego cyklu
zycia. Zaprezentowano, w jaki sposdb upa-
dtos¢ uktadowa umozliwia restrukturyza-
cje i powr6t na rynek firmy posiadajacej
problemy finansowe. Starano si¢ rdwniez
dowies¢, ze upadlo$¢ uktadowa moze nie-
kiedy stanowi¢ korzystniejsze rozwigzanie
klopotéw przedsigbiorstwa niz, cz¢Sciej od
niej stosowana, upadtos¢ likwidacyjna.

1. Prawne aspekty upadlosci
przedsiebiorstw — postepowanie
upadlosciowe z mozliwoscig
zawarcia ukladu

Jedna z najwazniejszych zasad funk-
cjonowania podmiotéw gospodarczych na
rynku jest wywigzywanie si¢ z zobowigzan.
Bywa jednak, ze ze wzgledu na okolicz-
nosci, na ktére czgsto przedsigbiorca nie
ma wplywu, moga wystapi¢ trudnosci z ich
splata. Skutki prawne niewyplacalnosci
oraz zagrozenia niewyplacalnosciag podmio-
tow tym prawem objetych (Zedler, 2009,
s. 29) reguluje ustawa z dnia 1 pazdzierniku
2003 roku — Prawo upadloSciowe i napraw-
cze (dalej: upuin).

Celem ustawy jest prowadzenie poste-
powania uregulowanego ,,tak, aby roszcze-
nia wierzycieli mogly zosta¢ zaspokojone
w jak najwyzszym stopniu, a jeSli racjonalne
wzgledy na to pozwolg — dotychczasowe
przedsigbiorstwo dtuznika zostalo zacho-
wane” (art. 2 upuin).

Pierwszym z postepowan regulowanych
przez ustawe jest postepowanie upadio-
Sciowe. Stosuje si¢ je, gdy przedsigbiorca
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nie ma mozliwosci na samodzielng splate
wierzycieli lub w sytuacji, gdy jego majatek
nie pokrywa istniejacych zobowiazan. Wow-
czas istnieja dwie formy zaspokojenia wie-
rzycieli: poprzez likwidacje majatku przed-
sigbiorcy lub poprzez przeprowadzenie
restrukturyzacji jego zadluzenia w wyniku
podpisania uktadu miedzy wierzycielami
a upadlym. Nalezy jednak wspomnie¢, ze
ogloszenie upadiosci z mozliwoscia zawar-
cia uktadu moze nastgpi¢ jedynie w przy-
padku, gdy zostanie uprawdopodobnione,
ze jest to sposOb korzystniejszy dla wierzy-
cieli niz likwidacja majatku. Oznacza to,
ze poziom splacenia zobowigzan w wyniku
postgpowania z mozliwoScia zawarcia
ukfadu bedzie wyzszy, niz gdyby zastoso-
wano post¢gpowanie obejmujace likwidacje¢
majatku upadiego.

Aby rozpoczaé postepowanie upadlo-
Sciowe, nalezy wykazad, iz istniejg ku temu
podstawy. W zaleznoSci od podmiotu,
ktoérego ono dotyczy prawo upadiosciowe
i naprawcze wprowadza rézne podstawy
ogloszenia upadioSci. Generalng prze-
stankag pozwalajaca na zlozenie wniosku
o upadios¢ zardwno przedsigbiorcow, jak
i 0sob fizycznych oraz pozostalych osob
bioracych udziat w obrocie gospodarczym,
jest ich niewyptacalno§¢. Prawo upadto-
Sciowe i naprawcze definiuje ja w taki spo-
sob: ,,Dluznik jest niewyplacalny, gdy nie
wykonuje swoich wymagalnych zobowia-

zan pieni¢znych” (art. 11 upuin). Istotne
jest, ze z punktu widzenia prawa niewazne
sa przyczyny powstania niewyplacalnoSci,
wielkoS¢ zobowigzan ani stopiefi, w ktorym
zostaly one sptacone. Pozwala to na réwne
traktowanie wszystkich wierzycieli i wierzy-
telnosci.

Postepowanie upadiosciowe dzieli si¢ na
dwa glowne etapy: postgpowanie w przed-
miocie ogloszenia upadiosci oraz poste-
powanie po ogloszeniu upadiosci. Celem
plerwszego z nich jest ustalenie, czy, kto
iw jaki sposob moze wszczaé postgpowanie
w przedmiocie upadiosci. Na tym etapie
dluznik i jego przedsi¢biorstwo badane sa
pod katem zdolnoSci upadioSciowej. Spraw-
dzane jest rOwniez czy wystepuja okolicz-
nosci pozwalajace na ogloszenie upadtosci.
Etap pierwszy konczy si¢ wydaniem posta-
nowienia o ogloszeniu upadiosci.

Drugi etap to tzw. wlasciwe postgpowa-
nie upadioSciowe. Istnieja dwa sposoby pro-
wadzenia tego postgpowania. Pierwszym
z nich jest post¢powanie upadiosSciowe
z mozliwoScig zawarcia uktadu, przy czym
w ramach tego post¢powania wierzyciele
moga zawrze¢ uktad restrukturyzacyjny lub
likwidacyjny. W przypadku uktadu restruk-
turyzacyjnego zarzadzanie niewyplacal-
nego przedsi¢biorstwa pozostaje w rgkach
upadfego, a jego zobowigzania podlegaja
redukcji, podzialowi na raty lub odro-
czeniu platnoSci w czasie. W przypadku

Schemat 1. Schemat przebiegu postepowania upadtfosciowego

Etap pierwszy
Postgpowanie w przedmiocie ogloszenia
upadlosci

Etap drugi
Postgpowanie po ogloszeniu upadtosci

Sposoby prowadzenia wiasciwego
postgpowania upadloSciowego

Postepowanie upadloSciowe z mozliwoScia
zawarcia ukladu

1) zawarcie uktadu
2) wykonanie uktadu
3) zmiana ukfadu

4) uchylenie uktadu

Postepowanie upadloSciowe obejmujace
likwidacje majatku upadiego

1) zarzadzenie i likwidacja
masy upadtosci

2) podziat funduszéw masy
upadlosci

Z6édfo: Zedler (2009, s. 39).
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ukladu likwidacyjnego majatek upadiego
zostaje zlikwidowany, a Srodki uzyskane
ta drogg stuza zaspokojeniu zobowigzan
wobec wierzycieli. Drugim sposobem pro-
wadzenia postgpowania upadioSciowego
jest postgpowanie obejmujace likwidacje
majatku upadtego wedtug zasad zapisanych
W ustawie.

Czesto okazuje sig, ze korzystna sytu-
acja dla wierzycieli jest utrzymanie, a nie
likwidowanie dziatalnoSci przedsigbior-
stwa upadiego. Niekiedy w ten sposdb jest
on w stanie zaspokoi¢ swoje roszczenia
w wigkszym stopniu niz w przypadku sprze-
dania poszczeg6lnych skfadnikow majatku
upadfego. Nalezy jednak zwroci¢ uwage na
fakt, iz w postgpowaniu upadloSciowym
to wlasnie wierzyciel posiada dominujaca
pozycje, a prawo szczeg6lnie chroni jego
interesy. Przejawem tego jest m.in. mozli-
woS$¢ zawarcia uktadu na warunkach okre-
Slonych i narzuconych przez wierzycieli.

Whiosek o ogloszenie upadiosci z moz-
liwoscig zawarcia uktadu ma prawo zglosic
upadly (w momencie sktadania wniosku
— dluznik). Juz wtedy powinien on zalg-
czy¢ propozycj¢ ukladu, podajac jedno-
cze$nie zrodla finansowania jego wykona-
nia, poniewaz jedynie on jest w stanie tak
wezesnie okresli¢ swoja sytuacj¢ finansowa,
poziom i strukture zadtuzenia oraz ewen-
tualne szanse na rozwdj przedsi¢biorstwa
(Falaga-Gieruszynska, 2009, s. 222). Innymi
podmiotami legitymowanymi do zlozenia
propozycji uktadowych sa: wierzyciele, rada
wierzycieli, syndyk, nadzorca sadowy lub
zarzadca.

Wyrdznia si¢ dwa podstawowe elementy,
z ktorych sktada si¢ propozycja uktadowa.
Pierwszym z nich jest podanie przynaj-
mniej jednego sposobu restrukturyzacji
zobowigzan upadiego (propozycje moga
wskazywaé wigcej rozwigzan), a drugim
jego uzasadnienie, ktore musi zawieraé
dane potwierdzajace realno$¢ wykonania
ukfadu, takie jak np. opis stanu przedsig-
biorstwa upadiego, analiza sektora rynku,
na ktorym dziata, Zrodta finansowania czy
analiza ryzyka wykonania uktadu. Restruk-
turyzacja za§ moze odbywac si¢ poprzez
wykorzystanie wszelkich legalnych metod,
a prawo upadloSciowe i naprawcze wymie-
nia jedynie kilka najpopularniejszych spo-
sobow. Sa nimi: odroczenie wykonania
zobowigzan, rozlozenie sptaty diugéw na
raty, zmniejszenie sumy dlugéw, konwer-
sje wierzytelnoSci na udzialy lub akcje

oraz zmiang¢, zamiang lub uchylenie prawa
zabezpieczajacego okreSlong wierzytelnosc.
Innym czgsto wykorzystywanym sposobem
restrukturyzacji zobowigzaf jest rOwniez
splata wierzycieli z dochodu przedsigbior-
stwa. Wyzej wwymienione sposoby sa wyko-
rzystywane, jezeli mamy do czynienia z tak
zwanym uktadem restrukturyzacyjnym.
Oznacza to, ze restrukturyzacji poddaje
si¢ zobowigzania badz majatek upadiego.
Wazna cecha tego typu uktadu jest fakt, ze
majatek pozostaje w posiadaniu upadiego.

Taka sytuacja nie musi mie¢ jednak
miejsca. Zaspokojenie wierzycieli moze
odbywacé si¢ rowniez poprzez wykonanie
tak zwanego ukladu likwidacyjnego. Wow-
czas likwidacja majatku moze zosta¢ prze-
prowadzona wedlug przepiséw o likwidacji
masy upadioSciowej zawartych w prawie
upadioSciowym i naprawczym lub poprzez
przejecie majatku upadiego przez jed-
nego lub wiecej wierzycieli, na ktdrych
przechodzi obowiazek sptacenia pozo-
stalych wierzycieli. Istotng cecha takiego
rozwiazania jest jego wysoka efektywnoSc.
Uktad likwidacyjny daje mozliwoS¢ splaty
wierzycieli na warunkach przez nich okre-
Slonych, poniewaz zarzadca lub nadzorca
sadowy w momencie zatwierdzenia uktadu
przestaje petni¢ swoja funkcje, a likwida-
cja zostaje przeprowadzona przez podmiot
wskazany w uktadzie. Jest to rozwigzanie
szybsze i sprawniejsze, szczegllnie w sytu-
acji, gdy ukfad zaklada przejecie majatku
przez wierzycieli.

Postepowanie w sprawie zawarcia
i zatwierdzenia ukfadu rozpoczyna si¢ od
zlozenia ww. propozycji uktadowych. Kolej-
nym etapem jest przygotowanie listy wierzy-
cieli oraz przeprowadzenie ich zgromadze-
nia. Na zgromadzeniu wierzycieli odbywa
si¢ glosowanie nad ukladem. Jezeli ukiad
zostanie przyjety i jego zawarcie sedzia-
komisarz stwierdza postanowieniem, musi
on zostaé jeszcze zatwierdzony przez sad
W czasie rozprawy.

W przypadku, gdy na zgromadzeniu wie-
rzycieli nie doszto do zawarcia uktadu, bez
wzgledu na przyczyne takiego zdarzenia,
sad zmienia postanowienie o ogloszeniu
upadlosci uktadowej na upadtos¢ likwida-
cyjna i ustanawia syndyka masy upadioScio-
wej. Nie jest mozliwe ponowne dopuszcze-
nie do uktadu.

Ukladem objete sa wszystkie wierzy-
telnosci powstate przed dniem ogloszenia
upadtosci dtuznika oraz te, ktore sg zalezne
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od warunku, jezeli warunek ziScil si¢
w czasie wykonywania ukfadu. Wykonanie
uktadu powinno by¢ dobrowolne i zgodne
z jego treScia. Jezeli uktad zostat wykonany,
a naleznoSci wyegzekwowane, osoba za to
odpowiedzialna skfada wniosek, na pod-
stawie ktorego sad wydaje postanowienie
o wykonaniu uktadu. Stanowi ono pod-
stawe do wykreSlenia w ksigdze wieczystej
i rejestrach wpiséw dotyczacych upadtosci.

2. Postepowanie z mozliwoscia
zawarcia ukladu - studium
przypadku

W opracowanym studium przypadku
przeprowadzona zostata analiza postg-
powania upadloSciowego z mozliwoscig
zawarcia ukfadu jednej z polskich spotek,
dziatajacej na rynku konstrukcji stalowych.
Na prosbe zarzadu jej nazwa nie zostala
ujawniona, a w dalszej czeSci pracy wyste-
puje jako Spotka ., X”.

Do przedstawienia i analizy przypadku
ww. firmy wykorzystano dokumentacje
sadowa zwigzang z post¢gpowaniem upadto-
§ciowym (m.in. wniosek spotki o oglosze-
nie upadtosci, opinie bieglych i nadzorcow
sadowych, postanowienia sadu i inne). Jej
analiza pozwolila na weryfikacje etapow
postepowania upadlo$ciowego opisanych
w prawie upadlio$ciowym i naprawczym.
Analiza oparta byla réwniez na informa-
cjach zawartych w dokumentach finan-
sowych firmy, takich jak m.in. coroczne
sprawozdania finansowe przedsigbiorstwa.
Umozliwily one przede wszystkim wery-
fikacje skali niewyplacalnoSci. Brakujace
informacje uzyskano na podstawie wywia-
doéw przeprowadzonych z pracownikami
firmy m.in. z dyrektorem finansowym
i prezesem zarzadu, a takze wlascicielem
spolki. Ich wiedza byla szczegodlnie istotna
przy identyfikacji przyczyn upadiosci
przedsigbiorstwa.

Celem analizy studium przypadku Spotki
,»X" bylo przede wszystkim pokazanie, ze
bankructwo nie musi oznacza¢ kofica dzia-
falnoSci firmy. Dzigki odpowiednim dziata-
niom restrukturyzacyjnym i wykorzystaniu
mozliwosci, jakie daje prawo upadloSciowe
i naprawcze, przedsigbiorstwo ma szans¢
nie tylko wrocic, ale przede wszystkim dzia-
fa¢ i konkurowac¢ na rynku. W jaki spos6b
omawiana spotka przeszia ten proces i jakie
metody naprawcze zastosowala, zostalo
opisane w dalszej czesci rozdziatu.

Ponadto nalezy rOwniez wykazac, o ile
lepsze okazalo si¢ w przypadku omawianej
firmy ogloszenie upadtoSci z mozliwoScig
zawarcia ukladu od upadloSci obejmujacej
likwidacje majatku diuznika.

Spotka ,,X” powstala w polowie lat 70.
XX wieku jako firma pafistwowa. Branza,
w ktorej funkcjonuje, to szeroko rozumiany
obszar przemystu stalowego. Przedmiotem
dziatalnosci Spoétki ,X” jest produkcja
wyrobow metalowych, w szczegdlnosci cigz-
kich i skomplikowanych konstrukgcji stalo-
wych. Zatrudnienie oscyluje obecnie wokot
150 osob, a potencjal wytworczy przekracza
1000 ton przerobu stali miesi¢cznie.

Przez wiele lat system gospodarki cen-
tralnie planowanej pozwalal na funkcjono-
wanie firmy, ale transformacja ustrojowa
oraz — szeroko rozumiane — zle zarzadza-
nie doprowadzily do jej bankructwa. Spotka
oglosifa upadtos¢ likwidacyjna i w calosci,
z rak syndyka, zostata wykupiona przez
nowego inwestora. Od 2001 roku firma ,, X”
dziala na rynku w formie spotki z ograni-
czong odpowiedzialnoscia.

Nowy wtasciciel pozostawil kierowanie
firmy w rekach nowo powotanego prezesa
zarzadu, ktory jednak nie spelnial oczeki-
wan wlaSciciela i zostal zwolniony. Sytuacja
kilkukrotnie si¢ powtorzyla, co dla spotki
oznaczalo czgste zmiany kierownictwa,
a co za tym idzie niecigglo$¢ zarzadzania.
Brak umiejetnosci, a takze czesto wiedzy
z zakresu zarzadzania dotyczacej m.in. pro-
dukgcji, kapitatu ludzkiego, sprzedazy czy
marketingu wérdéd oséb odpowiedzialnych
za kierowanie firma doprowadzily do jej
zlego stanu finansowego.

Najwigcej upadiosci w Polsce odno-
towuje si¢ w budownictwie i produkc;ji.
W przypadku Spoiki ,, X” ryzyko upadlosci
wyniklej z matlej rentownosci zlecenia lub
jej braku wigze si¢ SciSle z bardzo liczng
konkurencja na rynku konstrukcji stalo-
wych, a takze z ceng surowca wykorzysty-
wanego do produkcji konstruke;ji, czyli stali.
Projekty, jakie realizowata i wcigz realizuje
spotka sa przedsigwzigciami diugotermino-
wymi. W dniu przygotowania oferty na kon-
strukcje stalowg przez Spolke ,,.X” cena za
kilogram stali moze by¢ znacznie nizsza niz
w trakcie realizacji zlecenia, co pozostaje
nie bez znaczenia dla rentownoSci przed-
siewziecia.

Wplyw na zlg sytuacj¢ finansowg przed-
sigbiorstwa, ktéra w efekcie doprowadzita
do jej upadioSci, mial réwniez, oprocz
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wahan cen stali i licznej konkurencji,
brak odpowiedniej kontroli kosztow m.in.
produkcji. Wynagrodzenia pracownikdw
fizycznych oparte byly na stawce godzino-
wej, a nie na jakoSci czy efektywnosci ich
pracy. W zwigzku z tym produkcja kon-
strukcji byla nie tylko dluzsza, ale i droz-
sza, poniewaz pracownikow nie rozliczano
z wydajnoSci, ale z czasu ich pracy. Takze
nieefektywne ustawienie maszyn na halach
produkcyjnych sprzyjato wzrostowi kosz-
tow produkcji. Ponadto spotka posiadata
i wykorzystywata powierzchni¢ produkcyjna
niewspOimiernie wigksza niz wynikatoby to
z jej potrzeb. Wiazalo si¢ to z dodatkowymi
kosztami utrzymania tak duzego obszaru,
a takze zmniejszalo przychody spoltki
z powodu koniecznoSci odprowadzania
bardzo wysokich podatkéw od nieruchomo-
Sci. Efektem tego typu organizacji produk-
cji bylo wytwarzanie konstrukcji stalowej
drozszej w koszcie liczonym za kilogram,
a w konsekwencji, utrata konkurencyjnosci
na rynku.

Nieciaglo$¢ zarzadzania, niska rentow-
no$¢ dotychczasowych projektow, mata
konkurencyjnos$¢ cenowa na rynku spowo-
dowana m.in. wysokimi kosztami stalymi
oraz nieefektywne dziatania marketingowe
spowodowaly brak zlecen w 2003 roku.
W ciagu trzech miesiecy spotka wygene-
rowala okoto czterech milionéw zlotych
straty. Dodatkowo zbiegto si¢ to z kryzysem
na rynku budowlanym na przelomie 2002
i 2003 roku.

Dziatalno$¢ spoiki za 2003 rok zakon-
czyla si¢ strata netto ponad czterech
milionéow zlotych. Wskaznik pokrycia
zobowiazan krotkoterminowych aktywami
obrotowymi wynosil zaledwie 0,42, co przy
uznawanej za optymalng wielkoS¢ tego
wskaznika na poziomie powyzej 1,0, ozna-
czalo w praktyce utrate plynnosci finanso-
wej spotki.

Pod koniec 2004 roku zarzadzanie
spoika przejat wtasciciel, ktory podjat na-
tychmiastowe kroki w celu wypracowania
wickszego zysku i osiggnigcia mozliwie naj-
wyzszej rentownosci. Dziatania restruktury-
zacyjne zwiagzane z racjonalizacjg kosztow
produkcji oraz dostosowaniem zatrudnie-
nia do rzeczywistych potrzeb przyniosly
pozytywny efekt w postaci odrobienia
strat z roku 2003 i zakoficzenia dziatalno-
Sci za rok 2004 zyskiem netto w wysokosci
755 tysiecy zlotych. Poprawa wskaznikow
rentownosci oraz dodatni wynik finansowy

pozwolily na odzyskanie mozliwoSci bieza-
cego regulowania zobowigzan, co wyraznie
obrazowal wzrost wskaznika ptynnosci do
poziomu 0,78.

Restrukturyzacj¢ przedsigbiorstwa kon-
tynuowano w 2005 roku. Zredukowano
koszty zatrudnienia poprzez likwidacje
zbednych etatéw, szczegolnie w administra-
cji, oraz zmian¢ wewnatrzdziatowej struk-
tury zatrudnienia dziatéw produkcyjnych.
Koszty produkcji rowniez ulegly zmniejsze-
niu. W tym celu podjeto cztery podstawowe
kroki.

Pierwszym z nich byla zmiana systemu
kalkulacji kosztow produkcji po okreSleniu
progu rentownoSci w stosunku do kosz-
tow materialow. W praktyce oznaczalo to
ustalenie stawki zi/kg przerobionej stali
powyzej kosztu materialu jako bazy dla
obliczenia marzy. Kolejnym krokiem bylo
zmniejszenie kosztow robocizny bezposred-
niej poprzez wprowadzenie wynagradzania
za pracg w oparciu o wypracowanie godziny
technologicznej. Ostatnie dwie zmiany
wprowadzone w celu redukcji kosztow
produkcji to monitoring zuzycia materialu
w trakcie procesu produkcyjnego, a takze
zmiana organizacji tego procesu w celu
wykorzystania urzadzen sprawniejszych
energetycznie.

Redukcje kosztow wprowadzono takze
w obszarze zaopatrzenia. Po pierwsze,
ograniczono liczbe dostawcOw materialow
podstawowych, co pozwolito na wynego-
cjowanie korzystniejszych cen. Po drugie,
zwigkszono udziat odbiorcow konstruk-
cji w zakupach materialu. Przyniosto to
efekty w postaci obnizenia ceny zakupu
oraz zmniejszenia ryzyka utraty naleznosci,
poniewaz kontrahent optacal cz¢$¢ surow-
cow niezbednych do wykonania ustugi, co
z kolei pozwolilo na obnizenie m.in. kosz-
tow transportu. Po trzecie, otwarto tansze
kanaly zaopatrzenia, np. kupujac bezpo-
Srednio u wytworcy badz importera.

Oszczednosci szukano takze w innych
obszarach dziatalnoSci firmy. Wylaczono
nieuzywane czeSci obiektow z systemu
ogrzewania, ograniczono wykorzystywanie
powierzchni biurowej i socjalnej, wynajeto
czes¢ powierzchni produkeyjnej podnajem-
com, a takze wydzielono geodezyjne czgsci
obiektow i gruntéw pod sprzedaz, co ogra-
niczylo obciazenia podatkowe.

Restrukturyzacja polegata takze na
zmianach w stosunku do handlu. Przede
wszystkim firma weszla na nowe (poza
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budowlanym) rynki odbiorcow, takie jak
energetyka czy eksport. Ponadto wprowa-
dzono réwniez zmiany dotyczace warunkow
umownych, polegajace m.in. na zwigkszeniu
zabezpieczenia transakcji dokonywanych
przez spolke (zabezpieczenia rzeczowe,
weksle porgczone przez czlonkéw zarzadu)
oraz na dokonaniu przez kontrahenta
wplaty co najmniej 30% wartoSci transakcji
przed jej zrealizowaniem.

Powyzsze dzialania przyniosly rezultaty
w postaci oszczednosSci ponad miliona zto-
tych w przeciagu pot roku.

W 2005 roku spotka nie osiagneta jed-
nak szacowanego wyniku. Po rozliczeniu
dziatalnoSci za pierwsze potrocze firma
wykazata stratg w wysokoSci 942 tysiecy
zlotych. Nastapito to przede wszystkim
wskutek niedokonywania przez wielu kon-
trahentow sp6tki terminowych ptatnosci
za towary i materialy zakupione w spdice,
ktore w sierpniu 2005 roku wyniosly ponad
cztery miliony zfotych.

Nalezna spoélice kwota byla jednym
z gltownych czynnikéw uniemozliwiajacych
jej efektywne funkcjonowanie i wypracowa-
nie zyskdw. Nieosiagnigcie oczekiwanych
przychod6éw sprawito, ze réwniez niektore
zobowigzania firmy nie mogly by¢ regulo-
wane w odpowiednich terminach. Z tego
powodu wielu kontrahentéw zmuszonych
bylo do wstapienia na droge post¢gpowania
sadowego, aby poprzez wydanie nakazu
zaplaty i wszczecie egzekucji komorniczej
wyegzekwowal swoje naleznosci. Koszty
zwigzane z postgpowaniem sagdowym i egze-
kucyjnym (W tym znaczne koszty zastgp-
stwa procesowego, egzekucyjnego oraz
koszty komornikéw sadowych i skarbowych)
w znacznym stopniu wplynely na zwigksze-
nie zobowiazaf spdtki. W praktyce ozna-
czalo to, ze caly zysk, jaki udalo si¢ wyge-
nerowa¢ pokrywal w pierwszej kolejnosci
koszty prowadzonych egzekucji.

W maju 2005 roku jeden z wierzycieli
zlozyl do sadu wniosek o ogloszenie upa-
dlosci obejmujace;j likwidacje majatku diuz-
nika oraz o ustanowienie tymczasowego
nadzorcy sadowego w celu zabezpieczenia
majatku. Nieco pdzniej z podobnym wnio-
skiem wystapit kolejny wierzyciel.

Sad przychylil si¢ do wniosku pierw-
szego z nich i postanowil o zabezpieczeniu
majatku Spotki ,,X” poprzez ustanowienie
nadzorcy sagdowego. Mial on za zadanie
sporzadzi¢ sprawozdanie na temat kondy-
cji firmy oraz okresli¢ czy istnieja podstawy

do ogloszenia upadtosci. Nadzorca sadowy,
po dwukrotnej wizycie w spolce i zapozna-
niu si¢ z dokumentami firmy, stwierdzil, ze
likwidacja jest jedynie kwestig czasu oraz ze
da ona mozliwo$¢ zaspokojenia wierzycieli
w wigkszym stopniu niz upadto$¢ z mozli-
woscig zawarcia ukltadu.

W odpowiedzi na takg opini¢ nadzorcy
sadowego Spotka ,X” zlozyta w sadzie
w sierpniu 2005 roku pismo w celu wyka-
zania zafatszowan, btedow oraz nieScistoci
w sprawozdaniu nadzorcy sagdowego, ktore
moglyby negatywnie wplyna¢ na decyzje
sadu. Zawierato ono m.in. wyszczegOlnie-
nie bledéw nadzorcy wynikajacych z braku
niekiedy podstawowej wiedzy z dziedziny
ekonomii i rachunkowosci, a takze nieSci-
stoSci zwiazanych z bardzo pobieznym prze-
gladem dokumentéw finansowych firmy
przez nadzorcg.

W tym samym miesigcu Spoétka ,,X”
zlozyla réwniez wniosek o ogloszenie
upadiosci z mozliwoScig zawarcia uktadu.
Zostal on zwrécony ze wzgledu na braki
formalne i ponownie zlozony we wrzeSniu.
We wniosku przedstawiono szereg argu-
mentow Swiadczacych o zasadnoSci ogto-
szenia upadloSci z mozliwoScig zawarcia
uktadu wraz z konkretnymi propozycjami
uktadowymi.

Po pierwsze, jednym z najwazniejszych
faktow przemawiajacym za upadioScig
z mozliwoscig zawarcia uktadu byl stan
majatkowy przedsi¢biorstwa (maszyny, linie
produkcyjne, nieruchomosci, magazyny
oraz towary w magazynach). W momen-
cie sktadania wniosku szacowany majatek
spotki wynosit ponad 8,5 miliona ztotych
i niewatpliwie pozwalatl jej na dalsze pro-
wadzenie dzialalnoSci. Po drugie, upadio$¢é
z mozliwoscia zawarcia ukladu zawiesza
Z mocy prawa, toczace si¢ wobec firmy
postepowania egzekucyjne. Dla spoitki
oznacza to istotne zmniejszenie kosztoéw
prowadzenia dziatalnosci, co pozwala na
osigganie zyskow i zdobycie Srodkéw nie-
zbednych do zaspokajania wierzycieli.
Kolejnym argumentem przemawiajacym za
upadloscia z mozliwoScia zawarcia uktadu
byl fakt, iz firma, pomimo rosnacego zadlu-
zenia, starafa si¢ regulowac swoje biezace
naleznoSci. W pierwszym poiroczu 2005
roku spoltka splacita na rzecz swoich wie-
rzycieli ponad 20 milionéw zlotych. Taka
kwota byta dowodem mozliwosci finanso-
wych, a takze rozmiaru obrotdw osigganych
przez Spotke ,, X”.
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Do wniosku o ogloszenie upadtoSci
z mozliwoSciag zawarcia ukladu zataczono
takze dokumenty finansowe w postaci
bilansu i rachunku przeplyw6w pieni¢znych
za ostatnie 12 miesigcy. Wynikato z nich
jednoznacznie, ze spdtka, pomimo trud-
nosci finansowych, wcigz mogta by¢ zna-
czacym dla regionu uczestnikiem rynku,
dajacym zatrudnienie i regulujacym swoje
zobowigzania. Ponadto, w przypadku ogto-
szenia upadlodci z mozliwoscig zawarcia
uktfadu i udzieleniu rocznego okresu karen-
cji w splacie zobowigzan, spétka mogtaby
wyegzekwowac od swoich wierzycieli czg$¢
przystugujacych jej naleznosSci w wysoko-
Sci okoto 2,5 miliona ztotych. Kwota taka
umozliwitaby Spotce ,, X splate niektorych
wierzycieli. Ostatnim argumentem prze-
mawiajacym za upadlo$cia z mozliwoscia
zawarcia uktadu bylo poréwnanie skutkow,
w tym réwniez kosztéw, upadiosci uktado-
wej z upadloscig likwidacyjna, co jednak
zostanie szerzej omowione w dalszej czesci
artykutu.

Jak juz wezeSniej wspomniano, do wnio-
sku o ogloszenie upadtosci zataczono pro-
pozycje ukltadowe wraz z uzasadnieniem.
Yaczne zadluzenie spétki w lipcu 2005 ro-
ku wynosifo ponad 12 milionéw ztotych,
a naleznoSci stanowily okoto 5 milionow.
Wsréd ponad 200 wierzycieli znalazly sie
Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, Urzad
Skarbowy oraz Urzad Miasta, a takze bank,
w ktorym spoika miala zaciagniety kredyty
na sum¢ ponad 3 milionéw zlotych.

Propozycje uktadowe sktadaly si¢ z sze-
Sciu gtownych punktéw. Pierwszym z nich
byta jednorazowa splata polowy wierzytel-
nosci zabezpieczonych rzeczowo oraz wie-
rzytelnoSci przystugujacych bankom w ter-
minie 3 miesi¢cy od dnia uprawomocnienia
si¢ postanowienia o zatwierdzeniu ukladu.
Pozostala cze$¢ miata by¢ sptacona w 36
rownych miesigcznych ratach po uplywie
24 miesiecy od dnia uprawomocnienia si¢
postanowienia o zatwierdzeniu ukfadu.

Kolejna propozycja byta jednorazowa
splata calosci wierzytelnosci, ktérych war-
toS¢ nie przekraczata 8 tysiecy zlotych,
w terminie 9 miesi¢cy od dnia uprawomoc-
nienia si¢ postanowienia o zatwierdzeniu
ukladu. Wierzytelnosci przekraczajace te
kwote¢ mialy zosta¢ zredukowane o 30%
i sptacone w 36 réwnych miesi¢gcznych
ratach po uplywie 24 miesiecy od dnia upra-
womocnienia si¢ postanowienia o zatwier-
dzeniu ukfadu.

Ponadto Spolka ,,X” proponowata takze
anulowanie kosztow postgpowan oraz odse-
tek, a takze ustanowienie zarzadu wtasnego
upadiego kontrolowanego przez nadzorce
sadowego.

W uzasadnieniu propozycji ukfado-
wych wskazane zostaly metody i zrodta
finansowania wykonania uktadu. Mozna je
podzieli¢ na trzy giéwne sposoby. Pierw-
szym z nich byta sprzedaz zbednych nieru-
chomosci, przynoszaca korzys$ci dwojakiego
rodzaju. Przede wszystkim kwota uzyskana
ze zbycia tychze nieruchomosci — okolo
2,5 miliona zlotych — miata by¢ przezna-
czona na splate wierzytelnoSci zabezpieczo-
nych rzeczowo oraz bankéw. Dodatkowa
zaleta tego typu rozwigzania to zmniejsze-
nie biezacych wydatkow spotki o ponad
400 tysiecy zlotych w skali roku, wynika-
jace z oszczednosci z tytulu podatkéw od
nieruchomosci oraz amortyzacji.

Kolejnym zrédiem finansowania ukfadu
byly wierzytelnoSci przystugujace spolce
w kwocie ponad 5 milionéw ztotych.
Wedtug analizy dokonanej na potrzeby
sporzadzenia wniosku o ogloszenie upadto-
Sci, w okresie 9 miesigcy od zatwierdzenia
ukfadu mozliwym miato by¢ wyegzekwo-
wanie kwoty szacowanej na ok. 2,5 miliona
zlotych. Skuteczno§¢ odzyskiwania nalez-
nosci oszacowana zostala ze szczeg6lnym
uwzglednieniem specyfiki branzy oraz
informacji o dluznikach, uwzgledniaja-
cych ich wyptacalnos¢. Fundusze uzyskane
w ten sposob mialy zosta¢ przeznaczone na
splate wierzytelnosci nieprzekraczajacych
8 tysiecy zlotych, z uwzglednieniem udziele-
nia dziewigciomiesi¢cznego okresu karencji
w splacie zobowigzan.

Ostatnig metodg finansowania ukladu
mialyby by¢ osiagnigte obroty pozwalajace
na wygenerowanie miesi¢cznej raty uktadu
o wysokoSci okoto 200 tysigcy zlotych.
Miesigczna warto$¢ sprzedazy towardw
produkowanych przez firme ,,X”, wyno-
szaca okoto 2,8 milionéw zlotych, pozwa-
lala na wykonanie postanowien uktadu.
Ponadto opisane wcze$niej wprowadzone
zmiany restrukturyzacyjne ograniczyly
koszty dziatalnoSci o ponad 1 milion zio-
tych w przeciagu pét roku, umozliwiajac
firmie wypracowanie jeszcze wigkszego
zysku 1 osiagnigecie mozliwie najwyzszej
rentownosci.

Spotka, chcac zapewni¢ swoim wie-
rzycielom pelng gwarancj¢ wykonywania
postanowien uktadu, przygotowala réwniez
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alternatywny sposob splaty zobowiazaf.
W przypadku, gdyby wykonanie ukladu
bylo zagrozone, firma be¢daca w posiada-
niu gruntdéw o wartosci okoto 1,9 miliona
zlotych, dokonataby ich natychmiastowego
zbycia, co pozwolitoby na splate okolo
dziewieciu rat uktadowych. Korzystniejsze
warunki restrukturyzacji zobowigzan, jakie
uzyskaly banki, stanowily rowniez zabez-
pieczenie wykonania uktadu. W przypadku
gdyby spotka nie osiggata zakladanych
zyskow, wowcezas miataby mozliwos¢ zacia-
gni¢cia kredytu, pozwalajacego na osta-
teczna realizacj¢ postanowien ukladowych.

Ponadto w przypadku niewywigzywania
si¢ przez spotke z postanowien ukladu,
kazdy z wierzycieli miat prawo wystapi¢ do
sadu o nadanie tytulowi egzekucyjnemu,
jakim jest wyciag z listy wierzytelnoSci,
klauzuli wykonalnoSci oraz dochodzi¢
poszczegblnych rat na drodze postepowa-
nia egzekucyjnego. Innym zabezpieczeniem
praw i intereséw wierzycieli byt rowniez
majatek przedsigbiorstwa. Gdyby diuz-
nik nie wykonywal postanowien uktadu,
wierzyciele i tak zostaliby zaspokojeni ze
sprzedazy skladnikow majatkowych Spotki
»X". Ponadto prawidlowe wykonaniem
ukfadu bylo kontrolowane przez nadzorce
sadowego, a osobag bezposrednio odpo-
wiedzialng za realizacj¢ ukladu byl prezes
zarzadu.

W pazdzierniku 2005 roku sad, w odpo-
wiedzi na pismo spotki dotyczace spra-
wozdania nadzorcy sadowego z sierpnia
2005 roku oraz na wnioski o ogloszenie
upadtosci, wydal postanowienie o powo-
faniu bieglego z zakresu rachunkowosci
i finansow. Mial on za zadanie ustali¢
czy zachowano termin do zlozenia wnio-
sku o ogloszenie upadiosci oraz dokonaé
oceny czy stan majatku Spotki ,,X” uza-
sadnia ogloszenie upadloSci z mozliwoscia
zawarcia uktadu, czy tez poprzez likwidacje
majatku dtuznika.

Na podstawie analizy akt sprawy oraz
badan zrédtowych przeprowadzonych w fir-
mie, obejmujacych m.in. badanie ksiag
rachunkowych biegly orzekl, iz spolka
dochowata wymaganych terminéw do
zlozenia wniosku o ogloszenie upadlosci.
Stwierdzit rowniez, ze wybor wariantu upa-
dtosci Spotki ,,X” z mozliwoscig zawarcia
ukfadu daje wigksze gwarancje zabezpie-
czenia interesOw jej wierzycieli niz w przy-
padku wariantu upadioSci obejmujacej
likwidacje majatku diuznika.

W listopadzie 2005 roku sad oglosit upa-
dtos¢ Spolki ,,X” z mozliwoscia zawarcia
ukfadu. Okredlil, ze upadly bedzie sprawo-
wal zarzad nad calym swoim majatkiem,
a takze wyznaczyt nowego nadzorce¢ sado-
wego. Mocg postanowienia z tego samego
miesigca sad zabezpieczyl rowniez majatek
dluznika poprzez zawieszenie postgpowan
egzekucyjnych prowadzonych m.in. przez
ZUS, US, Urzad Miasta oraz komornika
w sprawach poszczegdlnych wierzycieli.

Dziatalno$¢ firmy po ogloszeniu upa-
dlosci byta heroiczng walka o przetrwanie
polaczong z gwaltownym wdrazaniem pro-
cesu naprawczego. Informacja o upadioSci
spotki szybko rozpowszechnila si¢ zar6wno
wsrod klientdw, jak i dostawcow, co spo-
wodowalo gwaltowng reakcje odrzucenia
na rynku. Réwniez dla pracownikéw, kto-
rzy od wielu miesiecy nie dostawali wyna-
grodzenia w terminie, ogloszenie upadto-
Sci stanowito kolejne zrédlo niepewnosci.
W ciagu zaledwie p6t roku po wydaniu
postanowienia zatrudnienie spadto o okoto
30%. Do najgwattowniejszych zmian doszto
na produkcji, gdzie zalamanie zatrudnienia
nastapito zaréwno pod wzgledem iloSci, jak
i jakoSci.

Spoélka znalazia si¢ w bardzo trudnej
sytuacji. Firma miesigcznie na pokrycie
kosztéw potrzebowata okoto 650 tysigcy
zlotych, z czego niemal potowe (okofo
300 tys.) stanowily wynagrodzenia. Aby
uzyska¢ przychdd rzedu 600-700 tysigcy
zlotych przeréb miesieczny sp6tki powinien
wynosi¢ okoto 400 ton. Sprzedaz konstruk-
cji w ciagu pierwszego pOlrocza nie prze-
kraczata jednak 250 ton, a w listopadzie
2005 roku wyniosta jedynie 30 ton.

W maju 2006 r. nastapit przelom. Wzro-
sta wydajnos¢, pojawil si¢ zysk poprawily
si¢ nastroje pracownikow spotki. Od tego
miesigca wynagrodzenia wyplacane byly
juz regularnie i w terminie. Firma mogta
cieszyC si¢ pelnym obtozeniem produkcji,
a zainteresowanie wsrdd poszukujacych
pracy wzroslo. Spotka w pelni realizowata
propozycje uktadowe zaakceptowane przez
nadzorce sadowego.

Do dnia zgromadzenia wierzycieli przed-
siebiorstwo prowadzilo dziatalno$¢ pod nad-
zorem nadzorcy sagdowego i pod zarzadem
wlasnym. W celu skompletowania glosow
niezbednych do akceptacji ukladu spotka
skorzystala z ustug zewngtrzne;j firmy, ktéra
na drodze negocjacji miata uzyskac poparcie
wierzycieli w sprawie zawarcia ukladu.
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Zgromadzenie wierzycieli odbylo sig
w styczniu 2008 roku. Dluznik przystapit
do uktadu z mniejsza niz pierwotnie kwota
— okolo 8 milion6éw zlotych. Stato si¢ tak
poniewaz cz¢$¢ wierzytelnosci hipotecznych
zostala w migdzy czasie splacona, a takze
nie wszyscy wierzyciele zglosili swoje wie-
rzytelnosci do postgpowania.

W czasie glosowania oddano 54 wazne
glosy na faczna kwote niewiele ponad
7 milionéw zlotych, z czego przeciw ukia-
dowi glosowato 5 wierzycieli o sumie
wierzytelnoSci ponad 950 tysiecy ztotych.
Glosow nie oddalo 24 wierzycieli na taczng
kwote okoto miliona ztotych. Za uktadem
glosowali wierzyciele o tacznej kwocie wie-
rzytelnoSci ponad 6 miliondéw ztotych, co
przewyzszato wigkszo§¢ kwalifikowana,
tj. 2/3 wszystkich wierzytelnosci (okoto
5,5 milionéw zlotych).

Do konca 2010 roku zostalo sptacone
ponad 5 milionéw ztotych wierzytelnosci
objetych ukiadem. Do maja 2013 roku
spoika splacita pozostate 3 miliony ztotych
i obecnie jest w trakcie procesu zamyka-
jacego postepowanie ukladowe. Spoétka
dzigki wprowadzonym zmianom restruk-
turyzacyjnym osiagnela znacznie wyzszy
poziom rentownoSci sprzedazy, co z kolei
pozwolilo jej na wypracowywanie zyskow
i aktywne uczestnictwo w rynku.

Pomimo trudnoSci zwigzanych m.in.
z kryzysem finansowym w 2009 roku czy tez
zmniejszonej ufnosci na rynku ze wzgledu
na upadlosé, firma rozwija si¢ i realizuje
bardzo duze kontrakty. O poprawie sytu-
acji w porownaniu do 2005 roku Swiadczy
chociazby wskaznik ptynnosci finansowej I,
ktéory od momentu podpisania ukladu
w 2008 roku przekracza uznawang za opty-
malna wielko§¢ — 1,0.

Dzigki upadiosci z mozliwoScig zawar-
cia uktadu ponad 150 oséb zachowalo
miejsca pracy, do czego nie mogloby
dojs¢ w przypadku upadioSci obejmujacej
likwidacje majatku diuznika. Wyptacane
regularnie wynagrodzenia i osiagany zysk
powoduja, ze do budzetu miasta, ZUS-u
i Urzedu Skarbowego trafiaja Srodki pie-
ni¢zne, ktére w przypadku likwidacji przed-
sigbiorstwa nie bylyby odprowadzane.
Pracownicy, ktérych poziom wynagrodze-
nia jest znacznie wyzszy od zasitku dla
bezrobotnych, moga nabywac¢ wigcej dobr
i korzysta¢ z wigkszej liczby ustug w mie-
Scie, w ktorym pracuja. Biorac pod uwage
niewielka liczbe mieszkancow tego miasta,

fakt ten pozostaje nie bez znaczenia dla
lokalnej gospodarki.

Jak wida¢ Spotka ,, X dzigki zastosowa-
niu mozliwosci, jakie daje prawo upadto-
Sciowe i naprawcze nie tylko nie ,,wypadta”
z rynku, lecz takze odbudowala swoja pozy-
cj¢ i stala si¢ istotnym graczem w branzy,
aktywnie uczestniczacym w obrocie gospo-
darczym.

3. Upadlos$¢ ukladowa i likwidacyjna
— analiza poréwnawcza
na podstawie Spotki ,,X”

Wybdr sposobu prowadzenia postgpo-
wania upadioSciowego wiaze si¢ z koniecz-
noscig okreSlenia kryterium efektywnosci
postepowania. Prawdopodobnie najwaz-
niejszym z nich sa koszty postgpowania,
ktore w literaturze dziela si¢ na bezpoSred-
nie i posrednie.

Do kosztow bezpoSrednich w szczegol-
nosci zalicza si¢: wynagrodzenie syndyka,
zarzadcy, nadzorcy sadowego, koszty ustug
konsultingowych oraz koszty administra-
cyjne (wynagrodzenie osOb pracujacych
w ksiggowosci, koszty obwieszczen, zwola-
nia zgromadzenia wierzycieli, koszty zwia-
zane ze sprzedaza majatku itp.) (Prusak,
2007, s. 308)

Do kosztow posrednich zalicza si¢
potencjalne utracone korzysci finansowe
w przypadku przeprowadzenia postgpowa-
nia upadlo$ciowego obejmujacego likwi-
dacje majatku dluznika. Mozna je rozpa-
trywa¢ z punktu widzenia réznych stron
bioracych udzial w postgpowaniu. Oprocz
dhuznika i wierzycieli likwidacja przedsig-
biorstwa moze mie¢ rowniez istotny wplyw
na koszty poSrednie o charakterze spolecz-
nym. Przykladem moze by¢ zwigkszenie
bezrobocia, ktore z kolei generuje wzrost
zasitkow dla bezrobotnych oraz powoduje
zmniejszenie popytu na produkty i ustugi
w wyniku spadku dochodéw osdb, ktore
stracily pracg.

Ponadto istotng kwestia w podjeciu decy-
zji o sposobie prowadzenia post¢powania
oraz w porownaniu obu wariantow jest takze
stopien, w jakim wierzyciele zostang zaspo-
kojeni i kiedy owo zaspokojenie nastapi.
Wierzyciele moga z reguly dokona¢ wyboru
pomiedzy niska, lecz stosunkowo pewng
i szybka stopa odzyskania wierzytelnoSci
a wyzsza, lecz obarczong wyzszym ryzykiem
stopa odzyskania wierzytelnosci, czgsto zwia-
zang jednak z dtuzszym czasem oczekiwania.
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Ponizej znajduje si¢ porOwnanie poste-
powania upadloSciowego obejmujacego
likwidacje majatku dtuznika oraz poste-
powania upadloSciowego z mozliwoscia
zawarcia uktadu dla Spoétki ,,.X” pod katem
ww. czynnikow.

Na poczatku nalezy zaznaczy¢, ze poste-
powanie upadio$ciowe obejmujace likwida-
cje majatku diuznika jest postgpowaniem
dtuzszym niz postgpowanie majace na celu
realizacje postanowien ukfadu. Zorganizo-
wanie przetargu na poszczeg6lne sktadniki
majatkowe upadlego, znalezienie oferen-
tow dajacych wystarczajaco dobra ceng,
ustalenie i zatwierdzenie planu podziatu,
a nastepnie jego wykonanie trwa od 3 do
5 lat. Okres pigciu lat to czas, jaki przewi-
dziany zostal w propozycji uktadowej spotki
»X do dokonania pelnej restrukturyzacji
firmy i sptate wszystkich wierzycieli.

Kolejng kwestig jaka trzeba pordéwnaé
sa przychody i koszty zwigzane z kazdym
z wariantéw. W postgpowaniu upadio-
Sciowym obejmujacym likwidacje majatku
dtuznika przychody ze sprzedazy produk-
cji, sprzedazy czeSci Srodkow trwalych oraz
egzekucji czgSci naleznoSci zostaly osza-
cowane na kwote 3765000 ztotych. Koszt
tego typu postgpowania to okoto milion
zlotych, z czego wigksza czeS§¢ stanowi
wynagrodzenie syndyka. Kwota pozostata
na splate wierzycieli wynosi po przepro-
wadzeniu likwidacji majatku ponad dwa
miliony ztotych.

Dla poréwnania, w przypadku poste-
powania z mozliwos$cig zawarcia ukladu
przychody w ciagu trzech lat oszacowane
zostaly na wysokos$¢ ponad dwunastu milio-
noéw zlotych. Z dokumentow sp6tki mozna
wywnioskowaé, ze koszt nadzorcy sadowego
wyniost okoto 100 tysigcy ztotych. Dodajac
do tej kwoty inne koszty administracyjne
catkowity koszt postepowania nie przekro-
czyt miliona ztotych. Oznacza to, ze Srodki
pozostale na splate wierzycieli sa nieporow-
nywalnie wigksze i wynosza ponad 12 milio-
néw zlotych, a co za tym idzie i pozwalaja
na pelniejsza splate wierzycieli.

Z istoty niewyplacalnoSci wynika, ze
wierzyciele nie moga by¢ zaspokojeni
w caloSci. Jednak celem kazdego poste-
powania upadtoSciowego, zgodnie z art. 2
prawa upadloSciowego i naprawczego, jest
zaspokojenie wierzycieli w jak najwyzszym
stopniu. Oprdcz tego celu, prawo powinno
takze zapobiega¢ dalszym niewyplacalno-
Sciom — takim, ktére moglyby powodowaé

niewyplacalno$¢ innych podmiotéw, beda-
cych wierzycielami dluznika.

W zwiagzku z tym, pomimo zredukowa-
nia najwigkszych wierzytelnosci o 30%,
wierzyciele zgodnie z propozycja ukfa-
dowg i tak zostanag splaceni w wigkszym
stopniu w przypadku upadiosci z mozli-
woScig zawarcia uktadu (87%) niz w przy-
padku upadiosci obejmujacej likwidacje
majatku diuznika (21%). Co wigcej w dru-
gim wariancie, zgodnie z prawem upadto-
Sciowym i naprawczym, pierwszenstwo
w uzyskaniu naleznoSci maja ZUS, Urzad
Skarbowy oraz banki, co dla pozostalych
wierzycieli, w tym dostawcdw, oznacza, ze
zabraknie Srodkow na ich zaspokojenie.

W przeciwiefistwie do upadtosci likwi-
dacyjnej, zatwierdzenie ukfadu umozliwia
wierzycielom planowanie swoich dziatalno-
Sci, uwzgledniajac przychody pochodzace
z rat ukfadowych. Otrzymywane regularnie
kwoty wierzyciele moga na biezaco wiaczac
do obrotu i dzigki nim osiggaé korzysci, co
stanowi potwierdzenie zasady o zapobie-
zeniu niewyplacalnoSci innych podmiotow
(wierzycieli spotki). Jak wida¢ w przypadku
Spotki ,,X” zaspokojenie w drodze ukladu
jest wigc rozwigzaniem stabilnym i opla-
calnym w przeciwienstwie do likwidacji,
gdyz w przypadku likwidacji nie istnieje
konkretna data wyplacenia pieniedzy na
rzecz wierzycieli przez syndyka, natomiast
w przypadku uktadu okreslenie takiej daty
jest mozliwe.

Kolejna kwestig jaka nalezaloby poru-
szy¢ jest zatrudnienie. Spotka ,,X” pomimo
stabej kondycji finansowej na biezaco
regulowala zobowigzania z tytutu wynagro-
dzenia za pracg. Upadlo$¢ z mozliwoscia
zawarcia ukladu stwarzata wigksza szanse
dla pracownikéw na utrzymanie dotychcza-
sowych miejsc pracy. Gdyby nawet udalo
si¢, poprzez likwidacje, zby¢ cale przed-
siebiorstwo, nie ma pewnoSci, ze nowy
nabywca utrzymalby zatrudnienie na nie-
zmienionym poziomie.

Ostatnim czynnikiem, ktory przema-
wial za upadtoscig uktadowa w przypadku
Spotki ,,X” byl fakt, iz w mieScie, w kto-
rym prowadzila dzialalno$¢, odgrywata
ona istotng rolg. Po pierwsze, przez lata
w spodlce zatrudnionych bylo od 150 do
200 os6b, w tym osdb wyspecjalizowanych
w obrobcee stali. Likwidacja tak duzego
przedsigbiorstwa w rejonie oznaczalaby
stosunkowo duzy wzrost bezrobocia i diu-
gotrwale trudnoSci mieszkancéw w zna-

Wydziat Zarzadzania UW DOI 10.7172/1733-9758.2013.16.5 89



lezieniu pracy na odpowiednich ich kwa-
lifikacjom stanowiskach. Dla miasta taka
sytuacja oznaczalaby zwigkszenie kosztow
poprzez obowiazek zapewnienia bezro-
botnym zasitku. Byloby to takze réwno-
znaczne ze zmniejszeniem wplywow do
budzetu miasta, np. z tytulu podatkéw.
Mniejsze dochody podatnikdéw oznaczaja
rOwniez mniejszy popyt na dobra i ustugi,
a tym samym mniejsze wplywy pozostatych
mieszkancow miasta itd.

Reasumujac upadio$¢ z mozliwoscia
zawarcia ukladu w przypadku Spotki ,,X”
byla korzystniejszym rozwigzaniem niz upa-
dtos¢ likwidacyjna. Dotyczyto to zaré6wno
wierzycieli, ktorych wierzytelnoSci w przy-
padku upadlosci uktadowej zostaly zaspo-
kojone w wigkszym stopniu niz likwidacyj-
nej, ale takze spdtki, miasta i spolecznosci
lokalne;.

Podsumowanie

Analiza problemu jakim jest upadiosé
przedsigbiorstwa oraz badanie przeprowa-
dzone w Spélce ,,X” sa jedynie probg zro-
zumienia bardzo zlozonego zjawiska, jakim
jest bankructwo.

W artykule starano si¢ w prosty sposob
przedstawi¢ w sposob teoretyczny i prak-
tyczny przebieg postgpowania upadioscio-
wego. Pokazano, jakich argumentéw uzyta
firma we wniosku o upadio$¢, aby prze-
konaé sedziego do ogtoszenia upadtosci
z mozliwoScig zawarcia uktadu. Wskazano
rOwniez trudnos$ci, jakie napotkata spotka
w trakcie postepowania upadioSciowego,
a takze przedstawiono konkretne sposoby
restrukturyzacji zadiuzonego przedsig-
biorstwa, ktoére w prawie upadlo$ciowym
1 naprawczym nie zostaly wskazane.

W trakcie badania sprawozdan finanso-
wych spotki oraz rozméw z zarzadem i pra-
cownikami starano si¢ odnalez¢ czynniki,
ktore doprowadzily do upadtosci przedsig-
biorstwa. Efekty tej pracy w znacznej czesci
pokrywaly si¢ z wnioskami autoréw licz-
nych publikacji na temat bankructwa. Tak
jak w innych przedsigbiorstwach, w przy-
padku Spotki ,,X” nie jest mozliwe wskaza-
nie jednej przyczyny upadiosci. Bankructwo
firmy bylo wynikiem potaczenia czynnikow
egzogenicznych, endogenicznych, a takze
niefortunnego zbiegu roznych wydarzen.

Udalo si¢ tez udowodnié, ze bankructwo
przedsigbiorstwa nie musi oznacza¢ kofica
jego istnienia. Spdétka ,,X” jest przykla-
dem firmy, ktéra pomyslnie przeszia pro-
ces restrukturyzacji i powrdcila na rynek
pomimo licznych trudnosci, ktore wigzaly
si¢ z utratg wiarygodnoSci firmy wsrdd
klientéw i pracownikéw na skutek oglosze-
nia upadloéci. Wdrazanie planu napraw-
czego i brak na ten cel funduszéw stanowity
kolejne zrodto niepewnosci. Wigkszo$¢ pro-
blemoéw jednak udato si¢ rozwigzac¢. Firma
odzyskata plynno$¢ finansowa, zaufanie
na rynku i od 2007 roku zaczela przynosi¢
zyski. Restrukturyzacja procesu produkcyj-
nego przyniosta takze wzrost rentownosci.

Pomimo istnienia wigkszej liczby przy-
ktadow sukcesow, jakie odnosza firmy
w zwigzku z wykorzystaniem mozliwoSci
gwarantowanych przez prawo upadlosciowe
i naprawcze, upadio$¢ z mozliwoscia zawar-
cia uktadu jest wciaz rozwigzaniem rzadziej
stosowanym niz upadio$¢ obejmujaca likwi-
dacje majatku upadiego. Dlatego szczeg6l-
nie waznym zadaniem bylo wykazanie, ze
upadtos¢ uktadowa moze by¢ rozwigzaniem
korzystniejszym od upadtosci likwidacyjne;.
Z przeprowadzonego badania wynika, iz
upadfos¢ uktadowa w przypadku Spotki
»X byla rozwigzaniem znacznie korzyst-
niejszym dla wszystkich interesariuszy firmy
niz upadtos¢ likwidacyjna.

Jak juz wielokrotnie wspominalam zja-
wisko upadiosci jest niezwykle zlozone
i jeszcze przez dlugi czas stanowic bedzie
bogate zroédio badan. Wciaz przeprowa-
dzane sa proby stworzenia modelu, ktory
ostrzegalby przed zagrozeniem bankruc-
twa, jednak jest to zmudna praca, ktorej
efekty sa bardzo niepewne.
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