oMty
a Konferencja ,,Ekonomia i prawo upadloéci przedsiebiorstw - polska praktyka S {L‘ S 72,
4 . ,o» : = ENLES B
STYTUT wzgledem miedzynarodowych standardéw” , Warszawa, 26-27 listopada 2009 "J}/—- ;%gf;_ B §
ALLERHAMDA I.”#ﬁgz;:g

Sesja V: Restrukturyzacja przedsigbiorstw w postepowaniach naprawczych

Zarzadzanie przedsi¢biorstwem w procesie naprawczym

Dr Piotr Masiukiewicz
Kolegium Nauk o Przedsigbiorstwie SGH

Abstrakt i tezy
TEZA: wprowadzanie postgpowania naprawczego napotyka nie tylko na bariery prawne, ale
takze behawioralne (mentalno$ciowe), instytucjonalne oraz finansowe; stad zalecana przez

UE polityka drugiej szansy nie jest wiasciwie realizowana w naszym Kkraju.

1. JesteSmy $wiadkami tysiecy niepotrzebnych bankructw w UE, jezeli nie zareagujemy,
bedzie jeszcze gorzej — alarmuje Bruno Vanryb, przewodniczacy MiddleNext -—
stowarzyszenia francuskich przedsigbiorstw $redniej wielkosci.

Ponad 150 tys. europejskich firm stracilo w ub. roku plynnos¢ finansowa. Bylo ich
czterokrotnie wigcej niz w USA. W zlej sytuacji jest tez wiele europejskich bankow; ktore
odmawiajg kredytow restrukturyzacyjnych przedsigbiorcom. Co czwarta upadlos¢ wg.
Komisji UE jest spowodowana nie placeniem rachunkéw przez klientow. UE zalecita
wprowadzanie regulacji utatwiajacych firmom S$cigganie naleznosci — ale czy to rozwigze
problem?

Biznesmeni europejscy zaczynaja domagaé si¢ reform prawa upadloSciowego w
poszczeg6lnych krajach. S. Forestier przedsigbiorca z Paryza, ktéry zbankrutowat, uwaza, ze
ustawodawcy europejscy powinni skorzysta¢ z rozwigzan ustawodawstwa i praktyki w USA —
ograniczajacej skale upadtosci.

Problemy zarzadzania przedsigbiorstwem w procesie naprawczym (sanacji, restrukturyzacji
naprawczej) mozna rozpatrywa¢ w wielu ptaszczyznach; wazne wydaja si¢ uwarunkowania

wewngtrzne 1 zewnetrzne wobec firmy oraz czynniki prawne 1 ekonomiczne.
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2. W Polsce procesy naprawcze w ostatnich latach stanowig 5-7% ilo$ci upadtosci, uktad w
upadtosci to zaledwie 15-16% przypadkoéw. Odwrotne zjawiska wystapity w ostatnich 16
latach w bankach: 86% to realizowane programy naprawcze, 14% przypadkow to upadiosci.
Przyczyny kryzysu, a w konsekwencji wdrozenia programu naprawczego, uktadu w upadtosci
lub upadtosci sensu stricte sag w przedsiebiorstwach zrdznicowane. Zupelnie inne sg one w
instytucjach finansowych — bankach, towarzystwach ubezpieczeniowych, spotkach
leasingowych.

Tabl. Nr 1. Przyczyny kryzysow w polskich przedsi¢biorstwach

Lp. Przyczyny kryzysow

1 Nieprawdziwe informacje podawane w mediach 42,1
2 Niekorzystne decyzje wiadz 29,6
3 Problemy z partnerami biznesowymi 28,1
4 Katastrofy, awarie, wypadki (przyczyny wewn.) 30,0
5 Wypadki przy pracy 24,2
6 Bledy lub przestgpstwa szeregowych pracownikow | 21,8

Zrédlo: Raport o sytuacjach kryzysowych w przedsiebiorstwach, Zaktad Public Relations WSIZ Rzeszow i
Agencja PR Alert Media Communications, badanie 202 przedsiebiorstw w 2006r. z Listy 500 Rzeczpospolite;j.

Wyniki badania przyczyn kryzyséw w polskich przedsigbiorstwach obrazuje tabl.nr 1;
tendencje sg inne niz np. w USA — gdzie ok. 80% sytuacji kryzysowych powoduja czynniki

wewnetrzne.

3. Obszary restrukturyzacji naprawczej w przedsigbiorstwach sa nastepujace: finanse
(gtownie koszty, plynnos$¢ i kapitaty), majatek trwaly, majatek obrotowy, zatrudnienie,
marketing (w tym relacje z klientami i dostawcami).
Poza pierwszym, pozostate obszary wymagaja $rodkow finansowych w pierwszej fazie, by
uzyska¢ efekty w drugiej fazie restrukturyzacji - do ktorych to srodkow przedsigbiorstwo w
sytuacji kryzysowej ma bardzo ograniczony dostep. M. in. banki zbyt mato sg zainteresowane
prowadzeniem restrukturyzacji; podobnie fundusze mikro-pozyczkowe czy poreczeniowe dla
MSP. Z mojej praktyki sanowania 8 bankéw (zarzady komisaryczne) oraz prowadzenia lub
udziatu z ramienia banku w restrukturyzacji przedsigbiorstw wynika, ze bariera kapitatlowa
jest najwazniejsza.

Prasa fachowa, sedziowie, Konfederacja Pracodawcow Prywatnych krytycznie oceniaja

takze regulacje prawne i wolaja o lifting!



oMty
a Konferencja ,,Ekonomia i prawo upadloéci przedsiebiorstw - polska praktyka S {L‘ S 72,
) . i » . = B % &
STYTUT wzgledem miedzynarodowych standardéw” , Warszawa, 26-27 listopada 2009 "J}/—- ;%gf;_ y §
ALLERHAMDA I.”#ﬁgz;:g

4. Bariery spoleczno-ekonomiczne podejmowania sanacji; jest ich wiele w Polsce, np.:

- tradycje dziatalno$ci gospodarczej — ignorowane jest pojecie zagrozenia niewyptacalnoscia,
- brak doswiadczen funkcjonowania na wolnym rynku; niedopuszczanie do $wiadomosci
ryzyka upadtosci (adw. K. Kocemba, Rzeczpospolita),

- brak monitoringu zagrozen w przedsigbiorstwach,

- obawa przed skomplikowang i drogg procedura,

- brak zachety ze strony sagdow,

- bak kapitatow,

- brak infrastruktury wspierajacej (drogi consulting, martwy fundusz wsparcia upadtosci w
Min. Skarbu, brak panstwowego osrodka doradztwa i szkolenia, brak instytucji finansowej

wspierajacej procesy naprawcze).

5. Nowe regulacje Unii Europejskiej i sie¢ EEN — dlaczego nie sa wdrazane w Polsce?

a/ Komisja Wspolnot Europejskich, Komunikat Komisji do Rady, Parlamentu Europejskiego,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionow ,, W jaki sposob
przezwycigzy¢ pietno porazki poniesionej w dziatalnosci gospodarczej — dziatania na rzecz
drugiej szansy, KOM (2007) 584 z dn. 5.10.07, Brussels

b/ Komisja Wspolnot Europejskich, Komunikat Komisji ,, Wytyczne wspolnotowe dotyczgce
pomocy panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych przedsigbiorstw”, z dn.
1.10.04, Brussels

¢/ Enterprise Europe Network w UE jest rozbudowang siecig (liczaca 600 organizacji 1 4 tys.
pracownikow) udzielajaca informacji 1 porad przedsigbiorstwom stojacym w obliczu
Upadtosci oraz przedsigbiorcom ktoérzy przezyli upadio$¢ i decyduja si¢ na rozpoczecie

ponownie dziatalno$ci gospodarcze;.

6. Case study. Wdrozone w 2009 roku postepowanie naprawcze PKM DUDA jest pierwszym
wsérdéd spolek publicznych i ma szanse powodzenia w wyniku zastosowania inzynierii
finansowej.

W ramach uméw podpisanych z bankami wlasciciele zobowigzali si¢ do dokapitalizowania
spotki kwota 20 mln. zl. Restrukturyzacja obj¢ta zobowigzania w kwocie 301 mln zt. Dla
obecnych akcjonariuszy jednym z korzystnych rozwigzan wynegocjowanych z wierzycielami
jest zakaz zbywania akcji objetych przez banki do 2012 r. Jest to czas ktérym spotka bedzie

mogla odkupi¢ wyemitowane do wierzycieli akcje w ramach opcji buy-back po cenie
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konwersji (powigkszonej o koszt kapitatu); opcje call zagwarantowano dla 0séb z rodziny

Duda. Jest to unikalne rozwigzanie na polskim rynku kapitatowym.

7. Bariery i pozytywne rozwiazania dla realizacji programow naprawczych w polskich
bankach:

- dluga procedura zatwierdzania programu naprawczego banku,

- brak mozliwosci skorzystania z pomocy finansowej BFG (ew. NBP) przed zatwierdzeniem
programu, ustawa o BFG umozliwia do$¢ ograniczone formy pomocy,

- brak regulacji dot. instytucji Lender of Last Resort,

- asekuracyjne decyzje niektorych zarzadow komisarycznych ze wzgledu na brak
ubezpieczenia OC (np. przez KNF — ktorej de facto sa organem),

- czarny PR ze strony konkurencji, brak instytucjonalnego wsparcia w walce z ta praktyka,

- mozliwe ograniczenia dziatalnosci przez nadzor finansowy (zakaz reklamy, zakaz sprzedazy
niektorych produktéw, ograniczenie liczby placéwek, wprowadzenie putapu oprocentowania
nowych depozytoéw) — jak mozna zatem utrzymac si¢ na rynku?

Do pozytywnych dziatah nalezy zaliczyc¢:

- wsparcie doradcze i organizacyjne nadzoru bankowego,

- udzielanie w wielu przypadkach wysokich pozyczek na wiele lat przez BFG, mozliwo$é
ustanowienia specjalnego kuratora BFG (np. PKO BP, BGZ SA, Eurobank SA),

- wyszukiwanie inwestorow lub bankéw przejmujacych przez nadzor bankowy (w kazdym
przypadku),

- wsparcie NBP i1 Krajowej Izby Rozliczeniowej w systemie rozliczen mi¢dzybankowych w
warunkach kryzysowych banku (przyktad BWE SA).

- wprowadzenie do upuin tzw. przywileju upadtosciowego dla bankoéw hipotecznych (wazny

efekt behawioralny zachowan klientow w okresie kryzysu w tych bankach).

8. Reasumpcja

W Niemczech czy w Wielkiej Brytanii w czasie ostatniego kryzysu subprime, gdyby nie
udzielono wielkiego wsparcia bankom realizujgcym programy naprawcze, efekty bylyby
podobne co do skali upadtosci jak w USA (w |. 2007-08 upadio 140 bankéw w USA).

Program wsparcia realizowat zarowno rzad jak i bank centralny.
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Regulacje naprawcze powinny by¢: zrozumiale, przejrzyste, realne 1 przyjazne do
stosowania, o malto zbiurokratyzowanych procedurach oraz posiadajace infrastrukture
wsparcia realizacyjnego dla przedsigbiorcow.

W Polsce potrzebne sg nastgpujace dziatania:

- potrzeba dalszych zmian ustawy puin oraz ustawy Prawo bankowe,

- potrzeba utworzenia instytucji wsparcia dla proceso6w naprawczych,

- potrzeba szkolen menedzeréw — specjalistow od sytuacji kryzysowych (company doctor),

- dokonanie poszerzenia zakresu dzialania funduszu wsparcia upadio$ci 1 procesow
naprawczych przy Ministerstwie Skarbu.

Zgodnie z zasada przetrwania, sformulowanag przez H.I. Ansoffa ,jezeli jakakolwiek
organizacja staje wobec perspektywy likwidacji, to koncentruje cala swoja energi¢ na
poszukiwaniu drogi przetrwania...” — wiele firm prowadzilo 1 prowadzi postgpowania

sanacyjne, omijajac z daleka sadowg procedurg naprawcza.

Warszawa, listopad, 2009
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