Restrukturyzacja przedsiebiorstw
w lll kwartale 2021 roku

Analiza i interpretacja postepowan restrukturyzacyjnych



Szanowni Panstwo

Niniejszy raport jest pigta z kolei edycja analizy zjawisk zachodzacych w obszarze
restrukturyzacji przedsiebiorstw. Sledzenie wynikéw i trenddw jakie dotycza tej dziedziny
zycia gospodarczego jest informacja uzupetniajaca dla analizy kondycji finansowej przedsie-
biorstw, ale przyczynia sie rowniez do oceny skutecznosci wprowadzanych rozwiazan praw-
nych oraz efektywnosci prowadzonych postepowarn restrukturyzacyjnych. Jest to rowniez
wazna informacja dla przedsiebiorcéw, ktérzy moga w przysztosci by¢é zmuszeni do skorzy-
stania z tej formy ratowania swoich firm, tym bardziej iz analizujagc gromadzone dane nie
tylko przedstawiamy statystyczny ich wynik, ale analizujemy go uwzgledniajac nasza wiedze
ekonomiczng. W ten sposob przeprowadzane analizy daja lepsza podstawe do opracowania
skuteczniejszych planéw restrukturyzacyjnych jak réwniez strategii planowanych postepo-
wan.

Wydanie tego raportu zbiega sie z terminem wprowadzenia istotnych zmian w pra-
wie restrukturyzacyjnym. Ustawodawca po wielu latach prob stworzenia rejestru w ktérym
mogty by byc¢ rejestrowane wszystkie sprawy restrukturyzacyjne i upadtosciowe, zdecydo-
wat sie wprowadzic¢ system, ktory nie tylko bedzie petnit oczekiwang funkcje rejestru, ale
ma doprowadzi¢ do przyspieszenia i zwiekszenia transparentnosci postepowan restruktu-
ryzacyjnych i upadtosciowych. Zgodnie bowiem z nowelizacjg ustawy o krajowym rejestrze
zadtuzonych, ktéra wchodzi w zycie z dniem 1 grudnia 2021, catos¢ nowych postepowan
prawa insolwencyjnego ma byc¢ prowadzona on-line. O ile zamyst ten sie powiedzie, bedzie
to Faktycznie rewolucja w Swiecie restrukturyzacji i upadtosci. Na moment wydawania tego
raportu nie sposob jednak zweryfikowac na ile system Krajowego Rejestru Dtuznikow jest
w petni gotowy do obstugi postepowan. Trzymamy kciuki, za powodzenie tego projektu.

Dane po Il kwartale 2021 wskazuja, na pewnag stabilizacie w zakresie iloSci nowo
otwieranych postepowan restrukturyzacyjnych. Stosunkowo dobre wskazniki finansowe,
sprzyjaja pewnej stabilizacji. Nie obserwujemy jednak zasadniczego spadku nowo otwiera-
nych spraw, co oznacza ze duza iloS¢ przedsiebiorstw nie byta w stanie samodzielnie pora-
dzi¢ sobie z pogorszeniem odnotowywanym w poprzednik kwartatach. W branzy restruk-
turyzacyjnej jak i w instytucjach finansowych, panuje jednak poglad Ze przyszty rok bedzie
duzo trudniejszy dla przedsiebiorcow. Wzrastajace koszty funkcjonowania (presja ptacowa
pracownikéw, bardzo wysoki wzrost kosztéw energii i gazu, inflacja), mozliwe dalsze mniej-
sze lub wieksze ograniczenia pandemiczne oraz wchodzgce zmiany w systemie podatko-
wym, ktore dla wiekszosci przedsiebiorcéw zwiazane sg ze wzrostem obciazen, prawdo-
podobnie doprowadza do istotnego wzrostu niewyptacalnosci. Do tego dochodzi wzrost
kosztéw finansowania zwigzany ze wzrostem stép procentowych jak réwniez koniecznos¢
sptaty przez czes¢ przedsiebiorcéw zaciggnietych zobowiazan covidowych (ARP, PFR). Sa-
dzimy zatem ze koniec 2021 roku bedzie nieco spokojniejszy, jednakze pierwsze dwa kwar-
taty (a zapewne i kolejne) roku 2022 bedg zapewne obfitowaty w kolejne wzrosty na rynku
niewyptacalnosci.

Mariusz Grajda
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Sytuacja ekonomiczna i gospodarcza przedsiebiorcow

w lIl kwartale 2021 roku.

Analiza danych ekonomicznych za Ill kwartat
2021 roku jest trudnym zadaniem. Mielismy
bowiem do czynienia z catym szeregiem
sprzecznych ze sobg zjawisk. Przecietne
zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw
spadto z 6362 do 6351 tysiecy osdb, jednak
w tym samym czasie ilo$¢ zarejestrowanych
bezrobotnych réwniez spadta z 993,4 do
934,7 tys. Przecietne nominalne wynagro-
dzenie w sektorze przedsiebiorstw wzro-
sto 0 8,7% w stosunku do Il kwartatu roku
2020, jednak widac wyraznie, ze ten wzrost
jest coraz wolniejszy. W stosunku do Il kwar-
tatu roku 2021 wyniést on zaledwie 0,6%.

Liczba rejestracji przedsiebiorstw w Il kwar-
tale wyniosta 85 198, wobec 87 360 w ana-
logicznym okresie roku 2020, co oznacza
spadek o 2,5%. Wyraznie spadta liczba re-
jestracji firm w branzy handlowej (12%),
naprawy pojazdéw (12%), zakwaterowa-
niu i gastronomii (11,2%), budownictwie
(4,5%) i przemysle (4%). Wzrosta natomiast
ilos¢ rejestracji przedsiebiorstw w branzy
informacji i komunikacji (28,3%) oraz trans-
porcie i gospodarce magazynowej (4,3%).

Wstepne dane dotyczace produktu krajo-
wego brutto wskazuja na wzrost w ujeciu
realnym o 5,3% w stosunku do Il kwartatu
2020 oraz 0 2,1% w stosunku do Il kwartatu
2021. To catkiem niezty wynik, jednak cata
uwaga ekonomistéw i komentatoréw go-
spodarczych zaczyna sie skupia¢ na rosna-
cej inflacji. Ceny towaréw i ustug konsump-
cyjnych pod koniec Il kwartatu 2021 byty az
0 5,9% wyzsze niz rok wczesniej, a wyrazny
trend wzrostowy jest widoczny juz od po-
czatku tego roku. Inflacja, cho¢ odnosi sie
gtéwnie do wzrostu cen konsumpcyjnych,
daje sie we znaki réwniez przedsiebiorcom.
Niespodziewanie rosnace koszty produkgji
nie zawsze mozna natychmiastowo zre-
kompensowa¢ poprzez podwyzki cen dla
odbiorcéw, tymczasem to witasnie katego-
rie kosztéw istotnych dla proceséw pro-
dukcyjnych znajduja sie wsrdd najszybciej
rosnacych. Bardzo dynamicznie rosng ceny

surowcow stuzacych do produkgji zywnosci.
Wedtug danych GUS zaréwno pszenica jak
i zyto podrozaty az 0 36,9%, bydto 0 26,6%,
a mleko o0 12,7%. Nieco nizszy, ale réwniez
zauwazalny jest wzrost cen energii elek-
trycznej (0 5,8%).

Narodowy Bank Polski doé¢ dtugo unikat
podejmowania dziatan przeciwdziatajacych
inflacji uwazajac, ze ma ona charakter przej-
Sciowy. Ostatnio jednak to nastawienie za-
czyna sie zmienia¢. Aktywnos¢ NBP i rzadu
w zakresie polityki monetarnej powinna
by¢ bardzo uwaznie obserwowana przez
specjalistdéw od prawa upadtosciowego i re-
strukturyzacyjnego. Jezeli bowiem nie da
sie unikna¢ zatamania koniunktury, bedzie
to miato konsekwencje w lawinowym przy-
roscie ilosci przedsiebiorstw zagrozonych
niewyptacalnoscia.

Dobre informacje przynosi raport GUS do-
tyczacy wynikéw finansowych przedsie-
biorstw niefinansowych w okresie styczen
— wrzesien 2021 roku. Przychody ogdétem
przedsiebiorstw byty wyzsze o 21,1% niz
w tym samym okresie roku 2020 a koszty
ich uzyskania wzrosty o 18%. Wskaznik po-
ziomu kosztéw poprawit sie z 95,4% w roku
2020 do 93% w 2021. Zysk netto wykaza-
to 80,9% przedsiebiorstw w poréwnaniu
z 77,7% rok temu. Naktady inwestycyjne
przedsiebiorstw byty wyzsze o 8,5% niz rok
temu, a wzrost ten byt nieznacznie wyz-
szy niz zesztoroczny spadek, ktdry wynidst
7,2%.

Wedtug danych BIK, w poréwnaniu z wrze-
Sniem 2020, we wrzeéniu 2021 ilos¢ kre-
dytéw udzielanych  mikroprzedsiebior-
com wzrosta o 15,9% w ujeciu ilosciowym
i 0 21,5% w ujeciu wartosciowym. Banki
przyznawaty przedsiebiorcom wiecej kre-
dytéw w rachunku biezacym (+31%), kre-
dytéw obrotowych (+16%), mniej nato-
miast przyznano kredytéw inwestycyjnych
(-23,8%). W ujeciu wartosciowym zanoto-
wano natomiast wzrosty we wszystkich
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kategoriach kredytéw - inwestycyjnych
0 30,2%, obrotowych 0 18% oraz w rachun-
ku biezacym 0 12,2%.

Wedtug danych BIG InfoMonitor SA sytu-
acja przedsiebiorstw we wrzesniu 2021
byta zréznicowana — 12% miato obroty wyz-
sze niz przed pandemia, 32% przywrocito
poziom sprzedazy, a 31% miato sie gorzej
niz przed pandemia. Sposréd wszystkich
sektoréw polskiej gospodarki najwieksze
zalegtosci wobec dostawcédw i instytucji fi-
nansowych miata branza handlowa — wyno-
sity one 8,4 mld ztotych. Poprawia sie nato-
miast sytuacja branzy noclegowej (1,05 mld
dtugdw) i turystycznej (108 min.)

Dane dotyczace postepowan upadtoscio-
wych i restrukturyzacyjnych mogga wskazy-
wac na to, ze najgorsza faza kryzysu jest juz
za nami. Najwyzsze wskazniki zanotowano
w Il kwartale 2021 roku. Obecnie, mimo
kolejnej fali epidemii, rzad unika wprowa-
dzania radykalnych obostrzen, co moze
oznaczac ze sytuacja przedsiebiorcéw na-
dal bedzie sie stopniowo poprawiaé. We-

dtug danych Centralnego Osrodka Infor-
macji Gospodarczej wyraznie spada ilos¢
postepowan upadtosciowych. W Il kwarta-
le 2021 byto ich zaledwie 92 wobec 100 w |
kwartale i 142 w Il kwartale 2020. Nie ozna-
cza to jednak, ze sytuacja przedsiebiorcoéw
radykalnie sie poprawita. Przedsiebiorcy za-
grozeni niewyptacalnoscig zaczeli bowiem
coraz czesciej zamiast upadtosci wybierac
postepowania restrukturyzacyjne. Szcze-
gélnie interesujacym wskaznikiem staje sie
wiec suma ilosci postepowan restruktury-
zacyjnych i upadtosciowych. W Il kwartale
2021 roku wyniosta ona 511 i byta nieznacz-
nie nizsza niz w rekordowym, Il kwartale
2021 (569 postepowan). Jednak w stosun-
ku do lll kwartatu 2020 roku, kiedy byto za-
ledwie 374 postepowan upadtosciowych
i uktadowych, wzrost wyniést az 36,6%.

llos¢ otwartych postepowan restrukturyza-
cyjnych w spadta 0 26,5% (z 543 w Il kwarta-
le do 399 w Il kwartale 2021 roku). Jednak
w stosunku do Il kwartatu roku 2020 caty
czas obserwujemy wzrost 0 78,1%.

Analiza otwartych postepowan restrukturyzacyjnych

w lll kwartale 2021 roku.

Ilos¢ otwartych postepowan restrukturyzacyjnych wg. kwartatow.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za lll kwartat 2021 .




Publikujagc poprzednie wydanie naszego
raportu prognozowalismy spadek ilosci
otwieranych postepowan restrukturyzacyj-
nych w Il kwartale 2021 roku. Co prawda
nieznacznie nie doszacowalisémy ilosci tych
postepowan, ale udato nam sie wtasciwie
przewidzie¢ tendencje. Po spadku dynami-
ki wzrostu, jaki byt widoczny w II kwartale,
w kolejnym pojawit sie juz spadek w licz-
bach bezwzglednych.

Ogétem, w trzecim kwartale 2021 roku
otwarto 399 postepowan restrukturyzacyj-
nych. Jest to spadek o 26,5% w stosunku
do drugiego kwartatu oraz wzrost 0 78,1%
w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2020
roku. Bez watpienia spadek ten jest kon-
sekwencjg wiosennego poluzowania obo-
strzen epidemicznych. Szczegdlnie mocno
dotkniete przez kryzys przedsiebiorstwa
z branzy hotelowej, gastronomicznej i han-
dlowej maja za soba udany sezon letni.
Utrzymujacy sie wysoki popyt oraz spadek
natezenia konkurencji doprowadzity do
polepszenia kondycji finansowej tych firm,
ktérym udato sie pozostac na rynku. Z kolei
bardzo wysoki wzrost w stosunku do analo-
gicznego okresu roku 2020 $wiadczy o tym,
ze kryzys zwiazany z pandemig caty czas jest
daleki od zakonczenia. Po czterech kwar-
tatach intensywnych wzrostéw, mamy za
soba dopiero pierwszy kwartat, w ktérym
zanotowalismy spadek ilosci postepowan
restrukturyzacyjnych.

Obecnie obowiazujace ograniczenia pan-
demiczne maja juz charakter symboliczny,
w dodatku czesto nie s3 konsekwentnie eg-
zekwowane. Mimo kolejnej fali zachorowan
rzad sygnalizuje tez, ze niechetnie bedzie
wprowadzat nowe. Wszystko wskazuje wiec
na to, ze statystyki dotyczace niewyptacal-
nosci przedsiebiorstw w coraz mniejszym
stopniu beda ksztattowane przez czynniki
zwigzane z epidemia, a w coraz wiekszym
przez koniunkture gospodarcza.

W czwartym kwartale spodziewamy sie
niewielkiego wzrostu ilosci otwieranych
postepowan. Bedzie ono spowodowane
zakonczeniem obowigzywania przepiséw
dotyczacych uproszczonego postepowania
restrukturyzacyjnego. Co prawda w miej-
sce UPR zmienione przepisy pozwalaja na

otwarcie na podobnych zasadach poste-
powania o zatwierdzenie uktadu (PZU), ale
fakt ograniczenia mozliwosci otwierania
takich postepowan dla podmiotéw ktére
w terminie ostatnich 10 lat miaty juz umo-
rzone postepowania restrukturyzacyjne
bedzie czesciowo wptywat na obnizenie
ilosci otwieranych postepowan. Szacujemy
ze w IV kwartale 2021 roku zostanie otwar-
tych okoto 450 postepowan restrukturyza-
cyjnych.
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Struktura terytorialna otwieranych postepowan.

Struktura terytorialna otwieranych postepowan.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 r.

Porownanie ilosci otwartych postepowan i i

w Il kwartale 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego | Gospodarczego opublikowane za lll kwartat 2021 r., oraz dane z GUS podmioty dekla-
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Porownanie ilosci otwartych postepowan i ilosci przedsiebiorstw wg wojewodztw

w Il kwartale 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za lll kwartat 2021 r., oraz dane z GUS podmioty dekla-

rujgce prowadzenie dziatalnosci stan w dniu 30.09.2021 1.

Zdecydowanie najwieksza ilos¢ postepo-
wan restrukturyzacyjnych jest otwierana
w regionach najlepiej rozwinietych gospo-
darczo. Przoduje wojewddztwo mazowiec-
kie (19% postepowan), kolejne miegjsca
zajmuja wojewddztwa $laskie (11%), wiel-
kopolskie (10%), pomorskie (8%) oraz dol-
noslaskie, tddzkie i podlaskie (po 7%).
Nieco inne wyniki uzyskamy, gdy odniesie-
my ilo$¢ otwieranych postepowan restruk-
turyzacyjnych do ilosci przedsiebiorstw za-
rejestrowanych w danych wojewddztwach.
Wtedy zdecydowanym liderem zostanie
wojewddztwo podlaskie, gdzie prawie
0,03% zarejestrowanych firm otworzyto
postepowania restrukturyzacyjne. Drugie
miejsce zajmuje wojewddztwo warminsko
-mazurskie (ok. 0,019%), a trzecie — opol-
skie (ok.0,016%).

Szczegblnie wysoka dynamike wzrostu ilo-
Sci postepowan restrukturyzacyjnych za-

obserwowano w wojewdédztwie opolskim.
Wzrost w poréwnaniu z pierwszym kwarta-
tem 2021 roku wyniést ponad 200%.

Z kolei najmniej postepowan restruktury-
zacyjnych w stosunku do liczby zarejestro-
wanych firm otwarto w wojewddztwach
zachodniopomorskim i Swietokrzyskim.
Jednym z czynnikéw wptywajacych na ilosé
otwieranych postepowan w poszczegdl-
nych wojewddztwach jest wystepujaca na
ich terenie struktura branzowa przedsie-
biorstw. Obszary w ktérych wiekszy udziat
majg branze o wiekszym ryzyku niewypta-
calnosci , z reguty przoduja w statystyce
otwieranych postepowan. Ponizsza tabela
przedstawia zestawienie wojewddztw z za-
znaczeniem udziatu procentowego branz,
ktérych przedstawiciele najczesciej otwie-
rali postepowania w Il kwartale 2021.
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Wojewddztwo Stosunek ilosci otwartych Branza, ktérej przedstawiciele
postepowan do ilosci maja najwiekszy udziat
zarejestrowanych firm (%) w otwartych postepowaniach

w Il kwartale 2021

Podlaskie 0,028% Rolnictwo (78%)

Warminsko-mazurskie 0,018% Rolnictwo (50%)

Opolskie 0,015% Rolnictwo (47%)

tédzkie 0,012% Rolnictwo (39%)

Lubelskie 0,011% Rolnictwo (45%)

Lubuskie 0,010% Handel hurtowy i detaliczny

(36%) i Rolnictwo (36%)

Pomorskie 0,010% Przetworstwo przemystowe (31%)

Slaskie 0,009% Handel hurtowy i detaliczny (29%)

Mazowieckie 0,009% Rolnictwo (23%)

Kujawsko-pomorskie 0,009% Rolnictwo (28%)

Wielkopolskie 0,009% Rolnictwo (35%)

Dolnoslaskie 0,007% Rolnictwo (30%)

Matopolskie 0,006% Handel hurtowy i detaliczny (25%)

Podkarpackie 0,006% Przetwérstwo przemystowe (40%)

Swietokrzyskie 0,004% Przetwérstwo przemystowe (40%)

Zachodniopomorskie 0,002% Budownictwo (50%)

* Dane procentowe podane w nawiasach oznaczajg stosunek otwartych postepowan przez przedsiebiorcow z danej branzy do ogélnej ilosci

postepowan otwartych na terenie wojewodztwa.

Prezentowane dane ilustruja lokalne mini
-kryzysy wystepujace na obszarze poszcze-
goélnych wojewddztw. Na przyktad w woje-
wodztwie podkarpackim az 40% otwartych
postepowan w Il kwartale 2021 obejmo-
wato przedsiebiorstwa dziatajgce w branzy
przetworstwa przemystowego. Tymczasem
przedsiebiorstwa przetwdércze nie maja
w tym wojewddztwie wiekszego udziatu
w strukturze branzowej niz w pozostatej
czesci kraju (udziat ten stanowi 10,3%, tak
jak usredniony wynik dla pozostatej czesci

kraju). Wystepuje tam natomiast najwiek-
sze rozdrobnienie gospodarstw rolnych
w kraju. By¢ moze dlatego w wojewddztwie
podkarpackim dominujaca branza w zakre-
sie zgtaszanych niewyptacalnosci nie jest
rolnictwo.
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Rodzaje otwartych postepowan.

llos¢ otwartych postepowan restrukturyzacyjnych w 1l kwartale 2021 roku wg
rodzajow.

postepowanie uktadowe I 5

postepowanie sanacyjne I 15
PPU . 18

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 .

Udziat % w podziale na rodzaje otwartych postepowan w Il kwartale 2021 roku.

= UPOZU = PPU = postgpowanie sanacyjne  ® postepowanie uktadowe

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego | Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 r.
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Liczba otwartych postepowan w IV kwartale 2020 r. oraz |, Il i lll kwartale 2021

roku.

2020

2021

\%
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postepowanie sanacyjne

UPOZU

PPU

postepowanie uktadowe
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0 100 200 300 400 500 600

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 r.

Otwarte postepowania w Il i IV kw. 2020 r. oraz I, Il i lll kw. 2021r w podziale na
rodzaje.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego | Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 .
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W Il kwartale 2021 roku az 90,4% przed-
siebiorcow otwierajacych postepowanie
restrukturyzacyjne zdecydowato sie na
uproszczone postepowanie o zatwierdze-
nie uktadu. Przyspieszone postepowanie
uktadowe wybrato 5% przedsiebiorcow,
postepowanie sanacyjne - 4%, a postepo-
wanie uktadowe 1%.

Wyraznie wiec widac absolutng dominacje
uproszczonego postepowania o zatwier-
dzenie uktadu w catej strukturze postepo-
wan restrukturyzacyjnych. Zaréwno w lll jak
i w IV kwartale 2021 roku ten rodzaj poste-
powania wybrato prawie 91% przedsiebior-
cOW.

Jednak z uwagi na zmiany w przepisach re-
strukturyzacyjnych, ktére wchodzg w zycie

z dniem 1 grudnia 2021, mozemy sie spo-
dziewac iz poczawszy od | kwartatu 2022
udziat postepowan o zatwierdzenie uktadu
(ktdre wjakims$ sensie zastapig uproszczone
postepowania restrukturyzacyjne) bedzie
nieco mniejszy. Przewidujemy natomiast
sukcesywny wzrost zainteresowania przy-
spieszonym postepowaniem restrukturyza-
cyjnym, ktére z racji dtuzszego okresu trwa-
nia bedzie umozliwiato uzyskanie lepszych
efektdw restrukturyzacyjnych. Oczywiscie,
dominujaca pozycja w przysztym kwartale
bedzie jeszcze uproszczone postepowania
restrukturyzacyjne.

Struktura branzowa Firm decydujacych sie na otwarcie po-

stepowania.

Liczba otwartych postepowan w 2020 I, Il i lll kw. 2021 w podziale na branze.
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2020
W Pozostate ustugi 27 30 58
M Transport 4 13 19
m Handel 13 27 50
® Budownictwo 15 1 25

W Przemyst 27 24 34
W Rolnictwo i gornictwo 35 14 38

\% | I

1
2021
101 119 143 95
31 30 39 20
55 72 82 68
30 37 50 35
42 65 84 60
57 92 145 121

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 .




W Il kwartale 2021 roku wsréd 399 przed-
siebiorstw objetych postepowaniami re-
strukturyzacyjnymi znalazto sie 121 pod-
miotdéw o PKD 01-03, czyli zajmujacych
sie rolnictwem, leSnictwem, towiectwem
i rybotéwstwem. Oznacza to, ze az 30,3%
wszystkich postepowan restrukturyzacyj-
nych dotyczyto gospodarstw rolnych. Jest
to wyrazny sygnat, ze model szybkiego roz-
woju intensywnego rolnictwa w oparciu
o kredyty i dotacje moze nie odpowiadac
wymaganiom wspoétczesnego rynku. Zré-
dtem problemdéw moze by¢ rowniez niesta-
bilna sytuacja zwigzana z chorobg ASF, nie-
adekwatne ceny skupu produktéw rolnych,
rosnace koszty energii oraz coraz bardziej
ucigzliwa polityka regulacyjna.

Sektor okreélany na potrzeby niniejszego
opracowania jako ,pozostate ustugi” sta-
nowi druga co do wielkosci grupe przed-
siebiorstw  objetych  postepowaniami
restrukturyzacyjnymi. Obejmuje on przed-
siebiorstwa o kodach PKD od 64 do 96. S3
to firmy prowadzace dziatalno$¢ profesjo-
nalna, naukowa i techniczng, dziatalnos$é
zwigzang z rynkiem nieruchomosci, opieka
zdrowotng, edukacjg oraz pozostata dziatal-
no$¢ ustugowa. Ta grupa przedsiebiorstw
zajmuje drugie miejsce w zestawieniu,
jednak uwage zwraca bardzo dynamiczny
spadek (-33,6%) ilosci tych przedsiebiorstw
w poréwnaniu z Il kwartatem.

Trzecia grupa podmiotéw otwierajacych
postepowania restrukturyzacyjne sg firmy
handlowe. Byto ich 68 -0 17% mniej nizw Il
kwartale. O 28,6% spadta ilo$¢ restruktury-
zowanych firm przemystowych. W Il kwar-
tale byto ich 60 — 0 24 mniej niz kwartat
wczesniej. O 30% spadta ilos¢ restruktury-
zowanych firm budowlanych a 0 49% firm
transportowych.

Catkowita liczba otwieranych postepowan
restrukturyzacyjnych spadta w stosunku do
poprzedniego kwartatu o0 26,5%. Odnoszac
wyniki poszczegdélnych branz do sredniej
mozna stwierdzi¢ ze znaczaco poprawita sie
sytuacja firm transportowych i ustugowych.
Nieznacznie poprawita sie sytuacja firm bu-
dowlanych i przemystowych a ktopoty maja
caty czas firmy handlowe oraz gospodar-
stwa rolne.

Analizujac dane szczegbtowe nalezy zwro-
ci¢ uwage na wysoki udziat firm zajmuja-
cych sie hurtowym i detalicznym handlem
oraz naprawg pojazdéw mechanicznych.
Stanowig one az 17% wszystkich firm ob-
jetych restrukturyzacja. Branza motoryza-
cyjna ma caty czas wyrazne ktopoty, 13 %
0ogotu stanowity natomiast firmy z branzy
przetwoérstwa przemystowego, 9% to fir-
my budowlane, 7% prowadzace dziatalnos¢
profesjonalng, naukowa i techniczng a 5%
przedsiebiorstwa z branzy transportu i go-
spodarki magazynowej oraz zajmujace sie
dziatalnoscig zwigzang z zakwaterowaniem
i ustugami gastronomicznymi.
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Porownanie otwartych postepowan do ilosci przedsiebiorstw w podziale na PKD
w Il kwartale 2021 roku.

PKD 45-47
PKD 41-43
PKD 69-75
PKD 10-33
PKD 94-96
PKD 68

PKD 86-88
PKD 49-53
PKD 58-63
PKD 85

PKD 77-82
PKD 55-56
PKD 64-66
PKD 90-93
PKD 1-3

PKD 83-84
PKD 36-39
PKD 35

PKD 5-9

Udziat % wszystich przedsigbiorstw na dzieri 30.09.2021 r.
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35% Udziat % PKD otwartych postepowaniach restrukturyzacyjnych za Il kwartat 2021 r.

Handel hurtowy i detaliczny, naprawa pojazdéw samochodowych, wtaczajac motocykle
Budownictwo

Dziatalnoé¢ profesjonalna, naukowa i techniczna

Przetwérstwo Przemystowe

Pozostata dziatalnos¢ ustugowa

Dziatalno$¢ zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci

Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna

Transport i Gospodarka Magazynowa

Informacja i Komunikacja

Edukacja

Dziatalno$¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalno$¢ wspierajgca

Dziatalno$¢ zwigzana z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi

Dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa

Dziatalnos¢ zwigzana z kultura, rozrywka i rekreacja

Rolnictwo, lednictwo, towiectwo i rybactwo

Administracja publiczna i obrona narodowa; obowigzkowe zabezpieczenia spoteczne

Dostawy wody; gospodarowanie $ciekami i odpadami oraz dziatalno$¢ zwigzana z rekultywacja
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare wodnga, goragca wode i powietrze do uktadéw klimaty zacyjnych
Gérnictwo i wydobywanie

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za lll kwartat 2021 r., oraz dane z GUS podmioty dekla-
rujace prowadzenie dziatalnosci stan w dniu 30.09.2021 1.
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Struktura branzowa podmiotow otwierajgcych postepowania restrukturyzacyjne

IV kw. 2020 roku, I, Il i 11l kw. 2021 roku.

01-03 Rolnictwo

45-47 Handel hurtowy i detaliczny

10-33 Przetwdrstwo przemystowe

41-43 Budownictwo

69-75 Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna

49-53 Transport i Gospodarka Magazynowa

55-56 Dziatalno$¢ zwigzana z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi
86-88 Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna

77-82 Dziatalno$¢ w zakresie ustug, administrowania i dziatalno$¢ wspierajaca
68 Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci

58-63 Informacja i Komunikacja

85 Edukacja

64-66 Dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa

94-96 Pozostata dziatalno$¢ ustugowa

90-93 Dziatalno$¢ artystyczna, sportowa i kulturalna

36-39 Dostawy wody, gospodarowanie sciekami o odpadami oraz dziatalno$¢ zwigzana z
rekultywacja
35 Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, goraca wode i powietrze do
uktadéw klimatyzacyjnych
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego | Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 r.

Gospodarstwa rolne to zaledwie 2% przed-
siebiorstw zarejestrowanych w bazie PKD.
Mimo tego stanowig one az 30% ogdtu pod-
miotéw, ktére zdecydowaty sie na otwarcie
postepowan restrukturyzacyjnych. W il
kwartale 2021 roku po raz pierwszy przed-
siebiorstwa rolne przoduja w naszym zesta-
wieniu jesli wezmiemy pod uwage liczby
bezwzgledne. Moze to Swiadczy¢ o powaz-
nym i pogtebiajacym sie kryzysie branzy rol-
nej.

Przetworstwo przemystowe to 8% wszyst-
kich firm zarejestrowanych w PKD. Jedno-
cze$nie stanowig one 14% restrukturyzo-
wanych przedsiebiorstw. W poprzednim
kwartale byto ich 15%. To niewielki spadek,
jednak znacznie lepiej wyglada on w licz-
bach bezwzglednych (z 82 do 68). W przy-
padku tej branzy nie mozemy juz wiec mo-
wic o pogtebianiu sie kryzysu.

Dziatalno$¢ zwiazana z zakwaterowaniem

i ustugami gastronomicznymi to 3% Ffirm
w bazie PKD i 5% firm restrukturyzowa-
nych. Iloé¢ firm z tego sektora wéréd firm
restrukturyzowanych relatywnie wzrosta
(z 3 do 5%), jednak jednoczesdnie spadta
ilos¢ postepowan w liczbach bezwzgled-
nych. Swiadczy to o tym, ze branza gastro-
nomiczno-hotelowa podnosi sie z kryzysu,
jednak dzieje sie to w znacznie wolniejszym
tempie niz w przypadku innych sektoréw.
llos$¢ restrukturyzowanych przedsiebiorstw
spadta w przypadku wszystkich analizowa-
nych branz. Szczegdlnie wysokie spadki za-
notowano w branzy finansowej i ubezpie-
czeniowej (0 70%), w dziatalnosci zwigzanej
z obstuga rynku nieruchomosci (o 59%),
w dziatalnosci w zakresie ustug administro-
wania (o 55%), w transporcie i gospodarce
magazynowej (0 49%) i w budownictwie
(030%).

Niewielkie spadki ilosci otwieranych poste-
powan zanotowaty branze gastronomiczno
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-hotelarska (10%) oraz opieki zdrowotnej
i pomocy spotecznej (6%).

Charakterystyka firm otwierajgcych postepowania.

Ilos¢ postepowan w podziale na forme prawng Dtuznikow porownujac |, Il Il

kwartat 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 .

Podziat podmiotéw otwierajacych postepo-
wania restrukturyzacyjne na formy prawne
wyraznie ujawnia zdecydowana dominacje
0s6b fizycznych prowadzacych dziatalnoséé
gospodarcza. Sa one najliczniejsza gru-
pa przedsiebiorcdéw w przypadku wszyst-
kich rodzajéw postepowan. W przypadku
uproszczonego postepowania o0 zatwier-
dzenie uktadu ilos¢ oséb fizycznych otwie-
rajacych postepowanie restrukturyzacyjne
spadta w Il kwartale o0 27%, z 343 do 250.
Z kolei ilos¢ postepowan otwieranych przez
spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia

w poprzednich kwartatach podlegata nie-
wielkim zmianom. Tym razem spadek wy-
niost az 27%, podobnie jak w przypadku
0s6b fizycznych.

Nalezy zwréci¢ uwage na fakt, ze w przy-
padku spoétek kapitatowych caty czas obo-
wigzuje ,pandemiczny” przepis wstrzy-
mujacy bieg terminu na ztozenie wniosku
o upadtosc¢ lub o restrukturyzacje. Najpraw-
dopodobniej wptywa on na zmniejszenie
ilosci otwieranych postepowan restruktu-
ryzacyjnych.
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Uproszczone postepowanie o zatwierdzenie uktadu.

Efektywnos¢ uproszczonego postepowania o zatwierdzenie uktadu.

600
500
400

300

243
143
2 0 1

I i
2020

B otwarte postgpowanie

494
356 361
70
60
24
| I i

2021

B ukfad zatwierdzony

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego | Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 .

Efektywnos$¢ uproszczonego postepowa-
nia o zatwierdzenie uktadu mierzona iloscia
zatwierdzonych uktadéw w stosunku do
otwartych postepowan caty czas jest bar-
dzo niska. Jednak juz od szesciu kwartatéw
obserwujemy konsekwentny wzrost tego
wskaznika.

Na potrzeby naszego opracowania przy-
jeliSmy metodologie poréwnujacy ilosé
zatwierdzonych postepowan w danym
kwartale w stosunku do ilosci otwartych
postepowan w poprzednim kwartale.

Wynosit on odpowiednio:

-w Il kwartale 2020 - 4,8%;
-w IV kwartale 2020 - 8,61%;
-w | kwartale 2021 - 10,08%;
-w Il kwartale 2021 -12,15%.

Pojawiaja sie tez na rynku raporty sporza-
dzane przez podmioty branzowe, wskazu-

jace na wysoka efektywnosé tego postepo-
wania. Bazuja one jednakze na innej nieco
metodyce, w ramach ktérej do wyliczenia
wskaznika efektywnosci uwzgledniane s3
wszystkie sprawy, w ktérych skierowano
wniosek do sadu o zatwierdzenie uktadu
w wyniku przeprowadzonego gtosowania
wierzycieli nad propozycjami uktadowymi.

Trudno jednak prognozowa¢ w jaki sposdb
zostang one rozpatrzone. Z jednej strony
nie odnotowujemy istotnego wzrostu ilo-
Sci wnioskéw rozaptrzonych negatywnie,
a zdrugiej strony dochodza do nas informa-
cje wskazujace iz istotna ich czes¢ posiada
znaczace braki formalne, uniemozliwiajace
ich rozpatrzenie. Poniewaz ochrona przed
egzekucyjna jest aktywna do czasu rozpa-
trzenia przez sad wniosku a w konsekwencji
uprawomocnienia ewentualnych postano-
wien o zatwierdzeniu uktadu badz umorze-
niu postepowania, nie sposéb wykluczyc iz
dla pewnej grupy dtuznikéw, fakt ztozenia
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whniosku o zatwierdzenie uktadu jest jedy-
nie forma wydtuzenia ochrony przedegze-
kucyjnej. W takiej sytuacji w konsekwengji
zostaty by one rozpatrzone negatywnie.
Rzeczywisty zatem wskaznik efektywnosci
bedzie mozna rozpozna¢, dopiero po roz-
patrzeniu wiekszej iloSci wnioskéw. Fakt
zwiekszajacego sie wskaznika efektywno-

ci zastosowanego w naszej metodologii,
moze wskazywad na to ze w ostatecznosci
efektywnos¢ tego rodzaju postanowien
bedzie wyzsza niz pozostatych. Na dzien
dzisiejszy trudno jednak przewidzie¢ jaka
bedzie efektywnos$¢ wykonania takich ukta-
dow.

llos¢ przedsiebiorcow, ktorzy ponownie zdecydowali sie otworzy¢ postepowanie

restrukturyzacyjne.

firmy ktére zdecydwaty sie ponownie otworzy¢ postepowanie po
umorzeniu pierwszego i nie byto to UPOZU

firmy ktdre zdecydowaty sie na otwarcie innego postepowania po
umorzeniu UPOZU

-7

firmy ktére zdecydowaty sie na otwarcie UPOZU po umorzeniu
wczesniej prowadzonego postepowania
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego | Gospodarczego opublikowane za Il kwartat 2021 r.

W Il kwartale 2021 ilos¢ firm, ktéra po
umorzeniu UPR zdecydowata sie na otwar-
cie kolejnego postepowania restruktury-
zacyjnego wzrosta az o 420% w pordéwna-
niu z Il kwartatem. Z kolei ilo$¢ firm, ktore
otworzyty UPR po umorzeniu innego poste-
powania wzrosta 0 23%

Rosnaca ilo$¢ przedsiebiorcow, ktorzy zde-
cydowali sie ponownie otworzy¢ postepo-
wanie restrukturyzacyjne moze by¢ efek-
tem kilku zjawisk.

Po pierwsze, UPR mimo tego ze byto ta-
twym sposobem na uzyskanie ochrony
przed wierzycielami, w znacznym stopniu
nie spetnito poktadanych w nim nadziei.

Najlepszym potwierdzeniem tego faktu
jest jego stosunkowo niska skutecznosé.
UPR, niestety, czesto nie byto traktowane
powaznie ani przez dtuznikbw ani przez
wierzycieli. Dtuznicy bezpodstawnie liczyli
na to, ze czteromiesieczny okres ochrony
pozwoli na cudowne uzdrowienie sytuagji
w przedsiebiorstwie, wierzyciele z kolei, nie
majac innego wyjscia, godzili sie poczekad
4 miesigce z dziataniami windykacyjnymi ale
nie wierzyli w mozliwos¢ wypracowania ko-
rzystnych porozumien.

Po drugie, dtuznicy maja coraz wieksza
Swiadomos¢ przystugujacych im Srodkéw
prawnych. Majac doswiadczenie zwigzane
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z pierwszg procedurg restrukturyzacyjna,
chetnie decyduja sie na kolejna, przedtuza-
jac swoje szanse na uratowanie przedsie-
biorstwa.

Postepowania restrukturyzacyjne z zato-
zenia powinny by¢ narzedziem umozliwia-
jacym osiagniecie porozumienia pomiedzy
dtuznikiem i wierzycielem, a nie narzedziem
umozliwiajacym unikanie sptaty zobowiga-
zan. Dlatego otwieranie kolejnych poste-
powan restrukturyzacyjnych przez dtuzni-
ka moze by¢ objawem jego ztych intencji.
Jednak z drugiej strony, nalezy pozytyw-
nie ocenia¢ rosnacy Swiadomos¢ dotycza-
c3 obowiazujacych przepiséw prawnych

wsrdd dtuznikéw.

Podobny poglad wyrazit ustawodawca, za-
wierajac w znowelizowanych przepisach
ustawy zapis uniemozliwiajagcy dokonanie
obwieszczenia o otwarciu przyspieszonego
postepowania o zatwierdzenie uktadu (po
modyfikacji wchodzacej w zycie 1.12.2021
postepowanie to zastapi UPR) w sytuacji
w ktérej w stosunku do dtuznika zostato
w okresie ostatnich 10 lat umorzone po-
stepowanie restrukturyzacyjne, chyba ze
umorzenie to nastapito za zgoda rady wie-
rzycieli.

Analiza umorzonych i zatwierdzonych postepowan w lli

kwartale 2021.

Ilos¢ umorzonych postepowan restrukturyzacyjnych.

Porownanie ilosci umorzonych postepowan do postepowan w ktorych doszto do
zatwierdzenia uktadu w 2020 r oraz w |, Il i Il kw. 2021 roku.
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W trzecim kwartale 2021 roku 69 postepo-
wan zakonczyto sie zatwierdzeniem uktadu,
a 26 zakonczyto sie umorzeniem. Oznacza
to, ze zatwierdzono 72,6% zakornczonych
postepowan w ktérych sad podejmowat
decyzje. W poprzednich kwartatach ten
wskaznik ksztattowat sie nastepujaco:

-36,1% w lll kwartale 2020;
-54,5% w IV kwartale 2020;
-47,9% w | kwartale 2021;
-73,7% w Il kwartale 2021.

W stosunku do Il kwartatu 2021 mamy wiec
nieznaczny spadek udziatu postepowan za-

kornczonych zatwierdzeniem uktadu. Z ko-
lei w poréwnaniu z analogicznym okresem
roku 2020 udziat ten wzrést az dwukrotnie.
W statystyce tej jednak nie uwzglednia sie
UPR-6w ktére nie zakonczyty sie skiero-
waniem wniosku do sadu o zatwierdzenie
uktadu badz jego umorzenie. Nie jest do-
ktadnie znana liczba takich spraw, poniewaz
zgodnie z przepisami nie ma obowigzku ob-
wieszcza¢ umorzenia UPR.

Czas trwania postepowan restrukturyzacyjnych.

Czas trwania postepowan umorzonych w 2020 rokui I, Il i lll kw. 2021 roku.
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Postepowania restrukturyzacyjne maja
co do zasady na celu unikniecie upadtosci
i uratowanie przedsiebiorstwa poprzez
zawarcie uktadu z wierzycielami. Sytuacje
w ktdérych nie dochodzi do zawarcia uktadu
oddziatywuja negatywnie na uczestnikow
postepowania oraz na catos¢ rynku. Ozna-
czajg bowiem, iz pomimo wysitkéw wktada-
nych w prébe ratowania przedsiebiorstwa,
nie przyniosty one oczekiwanych efektéw.
Czas ten zatem zostat stracony, a sytuacja
przedsiebiorstwa nie daje podstaw do za-
warcia uktadu. W zwiagzku z tym, nalezato by
oczekiwac iz okres w ktérym bedzie mozna
zdiagnozowac¢ ze dziatania podejmowa-
ne w celu ratowania przedsiebiorstwa nie
mMaja szans na sukces, bedzie jak najkrotszy.
Ogoétem w Il kwartale 2021 roku umorzo-

nych zostato 26 postepowan. Az 9 z nich,
a wiec 34,6%, umorzonych zostato po okre-
sie krétszym niz 6 miesiecy, 4 postepowa-
nia umorzono po okresie dtuzszym niz 6
i krétszym niz 12 miesiecy, a 5 postepowan
po okresie dtuzszym niz 12 i krétszym niz 18
miesiecy. Zasadniczo, okres w jakim uma-
rzane sg postepowania ulega skréceniu, co
jest zrozumiate z racji rosnacego udziatu
UPR-6w w tej statystyce.

Nadal, jednak negatywnym wskazaniem
powyzszej statystyki pozostaje fakt iz na-
dal pojawiaja sie postepowania, w ktdrych
okres od dnia otwarcia do dnia umorzenia
dtuzszy jest niz 12 miesiecy, nie méwiac juz
o sytuacjach w ktérych okres ten jest dtuz-
szy Niz 24 miesigce.

Analiza zatwierdzanych uktadow w postepowaniach re-

strukturyzacyjnych.

Ilos¢ postepowan w ktorych doszto do zatwierdzenia uktadu w podziale na umo-

rzenie wierzytelnosci gtownej.
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W Il kwartale 2021 roku w 60% postepo-
wan, w ktérych wydano postanowienie
o zatwierdzeniu uktadu doszto do czescio-
wego umorzenia wierzytelnosci gtdéwnych.
Jest tospadek o 10 punktéw procentowych
w poréwnaniu z poprzednim kwartatem,
ale wzrost o 20 punktéw procentowych
w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku 2020. Mimo spadku w ostatnim kwar-
tale powyzszy wykres wyraznie pokazuje
wzrostowy trend tego wskaznika.

W przekroju ostatnich dwdch lat wierzy-
ciele byli coraz bardziej sktonni do czescio-
wego umarzania wierzytelnosci gtéwnych.
Niewykluczone, ze okres pandemii sktonit
ich do przyjmowania bardziej elastycznej
postawy negocjacyjnej. Obecnie bardzo
istotne wydaje sie pytanie, czy ten trend
bedzie kontynuowany, czy tez ulegnie od-
wréceniu.

llos¢ postepowan w ktorych doszto do zatwierdzenia uktadu w podziale na %
umorzenia wierzytelnosci gtownej w podziale na kwartaty roku 2020 oraz |, 11, Il

kw. 2021 roku.
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W Il kwartale 2021 roku w 39 postepowa-
niach doszto do czesciowego umorzenia
wierzytelnosci gtdéwnej co stanowi ponad
56% wszystkich zatwierdzonych uktadéw.
Jest to poréwnywalny wynik do poprzed-
niego kwartatu w ktérym umorzenie wie-
rzytelnosci gtéwnej objeto prawie 59%
zatwierdzonych uktadéw. Statystyka ta
wskazuje iz w wiekszosci postepowan ist-
nieje konieczno$¢ stosowania czeSciowe-
go umorzenia wierzytelnosci gtéwnych
co moze by¢ powodowane z jednej strony
zaawansowanym stanem niewyptacalnosci
dtuznikéw jak i nisko efektywnym planem
naprawy, w ramach ktérego przedsiebior-
stwo ma trudnosci z wypracowaniem nad-
wyzki finansowej umozliwiajacej sptate

catodci dtugu. Z drugiej strony wskazania
tej analizy dokumentuja przychylnosc i zro-
zumienie wierzycieli, ktdérzy wola umorzyé
cze$¢ swoich naleznosci, w zamian za moz-
liwos¢ dalszej wspdtpracy badz w obawie
0 $ciggalnos¢ catosci zadtuzenia. W Il kwar-
tale 2021 w 10 przypadkach (25,6%) war-
tos¢ umorzenia znajdowata sie w przedziale
1-20%, w 16 przypadkach (41%) - 21-40%,
w 7 przypadkach (17,9%) - 41-60%, w 4
przypadkach (10,3%) 61-80% a w 2 (5,1%)
przypadkach 81-99%. Dominujgcym zatem
zakresem umorzenia w ostatnim kwarta-
le byt poziom 21-40%, w odrdéznieniu do I
kwartatu w ktérym dominowat poziom 41-
60%.

Okres sptaty wierzytelnosci objetych uktadem w postepowaniach do ktorych
doszto do zatwierdzenia uktadu w 2020 r oraz I, Il i Il kw. 2021 roku.
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Sposéréd 58 postepowan zatwierdzonych
w Il kwartale 2021 roku w 9 przypadkach
(15,5%) okres sptaty zobowigzan wynidst
mniej niz rok, w 13 przypadkach (22,4%)
byt w przedziale pomiedzy 1-3 lata, w 12
przypadkach (20,7%) w przedziale 3-5 lat,
w 11 przypadkach (19%) w przedziale 5-8
lat a w 13 przypadkach (22,4%) powyzej 8
lat. W Il kwartale az 56,4% postepowan za-
konczyto sie porozumieniami zaktadajacymi
sptate w okresie dtuzszym niz 5 lat. W IlI
kwartale byto to 41,4%.

Cato$ciowe spojrzenie na tg statystyke
wskazuje ze dominujgcym okresem sptaty
rat uktadowych jest okres pomiedzy 5 a 8
lat. Koresponduje to z poprzednia analiza
w ramach ktérej w wiekszosci zatwierdzo-
nych uktadéw zastosowano umorzenie

wierzytelnosdci gtéwnych. Sumujac te dwa
wskaznikinalezy zauwazy¢, iz sytuacje finan-
sowe podmiotdw otwierajacych postepo-
wania z reguty sg na tyle zte, ze niezbednym
jest nie tylko umorzenie istotnej czesci wie-
rzytelnosci ale réwniez ustalenie dtugiego
okresu sptaty pozostatej czesci. Poziom za-
tem niewyptacalnosci restrukturyzowanych
przedsiebiorstw jest na tyle gteboki, ze ich
wyjscie z kryzysu wymaga dtugiego procesu
naprawy, ktéra i tak nie bytaby mozliwa bez
umorzenia czesci dtugéw. Mozna réwniez
W oparciu o te wskazania wysnu¢ wniosek,
ze przyjete metody restrukturyzacji (dziata-
nia restrukturyzacyjne) sa mato efektywne,
poniewaz skutek ekonomiczny w postaci
oddtuzenia wymaga zastosowania zarébwno
umorzen jak i dtugich okreséw sptaty.
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Dlaczego Instytucje Finansowe ,,nie lubig” postepowan
restrukturyzacyjnych?

Autor: Mariusz Grajda

W wiekszosci postepowan restrukturyzacyjnych do grupy najwiekszych wierzycieli zalicza-
ne sg instytucje finansowe. Gtéwnie jest to zwigzane ze sptatg udzielanych kredytéw badz
pozyczek, rzadziej zobowigzan z umoéw faktoringowych badz leasingowych. Obecne prze-
pisy prawa restrukturyzacyjnego powoduja, ze w wiekszosci przypadkdédw wierzytelnosci
te wchodza do uktadu z mocy prawa, nawet jesli sg zabezpieczone na majatku dtuznika.
Zgodnie bowiem z art. 151 ust. 2a PrRestr jesli propzycje uktadowe ztozone przez dtuznika
przewiduja petne zaspokojenie wierzytelnosci w terminie przewidzianym w uktadzie badz
poziom zaspokojenia proponowany przez dtuznika bedzie nie nizszy od tego jakiego mozna
spodziewac sie w przypadku dochodzenia wierzytelnosci z zabezpieczenia, do objecia wie-
rzytelnosci uktadem nie jest wymagana zgoda wierzyciela. Dotychczasowe doswiadczenia,
wskazujg ze uzyskanie poparcia ze strony wierzycieli finansowych dla zgtaszanych propozy-
¢ji uktadowych, wcale nie jest jednak takie proste. Majac na uwadze iz w wielu postepowa-
niach, wierzytelnosci te stanowia najwiekszg grupe zobowigzan i w zasadzie maja istotny
udziat w wyniku postepowania, zastanowic sie nalezy jakie czynniki decyduja o pozyskaniu
poparcia instytucji finansowych dla ewentualnego uktadu.

Nie raz przychodzito mi rozmawiac z przedstawicielami bankdw, starajac sie dociec co naj-
bardziej przeszkadza im w procesie restrukturyzacji. Mam tez wtasne spostrzezenia w tej
sprawie wynikajace z duzej ilosci postepowan w ktérych uczestnicze jak réwniez doswiad-
czen wynikajacych z wielu lat przepracowanych po stronie finansujacych. Z sumy tych ob-
serwacji rysuje sie typowy obraz postepowania restrukturyzacyjnego, ktéry jeszcze bardziej
przybrat niekorzystna perspektywe w wyniku wdrozenia uproszczonego postepowania
restrukturyzacyjnego. Statystyczny dtuznik zwleka z podejmowaniem skutecznych dziatan
zmierzajacych do zawarcia jakiego$ porozumienia z wierzycielami finansowymi. Przewaz-
nie unika kontaktu i stara sie odwlec moment, w ktérym bedzie zmuszony podjac jakies
konkretne inicjatywy. Inna sprawa, ze same instytucje finansowe czesto nie utatwiaja spra-
wy. Dosy¢ powszechnie obserwuje sie (szczegdlnie jesli wierzytelnosSci posiadaja dobre za-
bezpieczenia) niecheé bankdéw czy firm pozyczkowych do rozterminowywania zobowiazan
na okres mozliwy dla dtuznika do sptaty. Przewaza chec ,szybkiego” wycofania zaangazo-
wanych przez bank srodkdéw. Skad jednak ma je dtuznik wzigc jesli jego firma znajduje sie
w stanie niewyptacalnosci? Wracajac jednak do dtuznika. W sytuacji, w ktérej dtuzsze zwle-
kanie nie jest juz mozliwe bo rosnie ryzyko egzekucji badz jest juz ona faktem, zaczyna sie
gwattowne poszukiwanie ratunku. Dominujacym w ostatnim czasie, byto sieganie po tzw.
uproszczone postepowanie restrukturyzacyjne. Dopiero w wyniku obwieszczenia w Mo-
nitorze faktu otwarcia postepowania, wierzyciele, a w tym réwniez instytucje finansowe
dowiadywaty sie ze dtuznik skorzystat z tego rozwiazania chcac zabezpieczyé swoje ryzyka.
W wielu prowadzonych sprawach, po otwarciu postepowania nic wiecej z punktu widzenia
wierzycieli sie nie dziato. Oczywiécie pojawiata sie informacja przekazywana przez nadzor-
ce, wskazujaca na fakt otwarcia postepowania, jednakze rzadko wraz z nig przekazywane
byty propozycje uktadowe. Mijato kilka tygodni. Wierzyciele w koncu otrzymujq propozy-
cje uktadu wraz z kartami do gtosowania. Pojawia sie tez powiadomienie do kiedy powinni
przekaza¢ wypetnione karty. | to w zasadzie juz wszystko. Zadnych dodatkowych informadji,
zadnego planu restrukturyzacyjnego, zadnych testéw rentownosci, zadnego oszacowania
stopnia zaspokojenia w przypadku upadtosci. Nic. Zamiast tego, wytacznie oczekiwanie po-
parcia propozycji uktadowych, ktére zwyczajowo zawierajg znaczace umorzenia badz dtu-
giego okresy sptaty. Jak w takim wypadku podja¢ decyzje? Na czym oprze¢ analize ryzyka

25



takiego rozwigzania? Do tego pojawia sie presja czasu, poniewaz karty trzeba przekazac
w krétkim terminie. Taki obraz postepowania restrukturyzacyjnego nie jest wcale przesad-
ny. To rzeczywistos¢, ktdra w zasadzie nie powinna sie nazywac w ogoéle restrukturyzacja.
Smiem twierdzi¢, ze jest wrecz patologia postepowania, ktére jest odwrdceniem stusznej
idei restrukturyzacji, przeciwdziatajacej ryzyku upadtosci poprzez prowadzenie dialogu
z wierzycielami. Nie jest zadna restrukturyzacja wytaczne umorzenie jakiej$ czesdci dtugow
i ich rozterminowanie. To nie naprawia firmy. To wytacznie czasowo poprawia jej sytuacje.
Jednakze, nie pozwala na faktyczne zdiagnozowanie powodéw ktére legty u podstawy kry-
zyu. To tylko likwidacja objawdw a nie wyeliminowanie choroby. Bez skutecznego lekar-
stwa, wréci ona niechybnie i znéw spowoduje kolejny kryzys. W takich sytuacjach nie mozna
sie dziwi¢, iz instytucje finansowe gtosuja przeciw, lub nie uczestnicza w gtosowaniu, bo nie
maja zadnych podstaw do podjecia decyzji.

W sytuacjach tych duza rola lezy po stronie Doradcy Restrukturyzacyjnego. To on, jako spe-
cjalista powinien uswiadomi¢ dtuznika, ze rzeczywisty wartoscia jaka tkwi w postepowa-
niach restrukturyzacyjnych to mozliwos¢ zniwelowania stabych stron, ktére doprowadzity
do niewyptacalnosci. Aby byto to jednak mozliwe, musi w pierwszej kolejnosci nastapic dia-
gnoza. Sytuacje czesto poréwnuje z procesem medycznym. Doradca, wystepujac w charak-
terze lekarza nie moze skupiac sie jedynie na leczeniu objawdw. Musi, korzystajac ze swojej
wiedzy, dziatajac wspélnie z dtuznikiem i czesto z wierzycielami poméc znalezé rzeczywi-
sta przyczyne choroby. Jak kazdy taki proces diagnozy, nie jest on oczywiscie komfortowy
dla dtuznika. Moje doswiadczenie podpowiada mi bowiem ze niejednokrotnie problemem,
ktéry spowodowat kryzys badz przyczynit sie do jego rozwoju jest wtasnie sam dtuznik. Bte-
dy w zarzadzaniu, brak wystarczajacej wiedzy menadzerskiej badz finansowej, czesto po-
woduja ze pojawiajace sie zewnetrzne przyczyny ostabienia nie s3 w pore zwalczane. Brak
przeciwdziatania skutkuje rozwojem niekorzystnych zjawisk. Pojawia sie dodatkowa presja.
Pogarsza sie perspektywa do obiektywnej oceny. Oczywiscie nie w kazdym przypadku przy-
czyna niewyptacalnosci lezy wewnatrz organizacji. Czasami sg to okolicznosci zewnetrzne
na ktére dtuznik nie miat wptywu. Takim przyktadem moze oczywiécie by¢ pandemia ale
réwniez zmiany trendéw na rynku, zmieniajace sie otoczenie firm konkurencyjnych, zmiany
w sposobie zachowania konsumentoéw, kryzysy finansowe — to wszystko czynniki mogace
mie¢ wptyw na pogorszenie kondycji. Rolg jednak menadzera jest umiejetne im zapobiega-
nie badz przeciwdziatanie skutkom. Siegniecie po mozliwos$¢ restrukturyzacji we wtasciwym
momencie, porozumienie sie z wierzycielami, pewna transparentos¢ dialogu prowadzone-
go z nimi — to czynniki wspomagajace proces naprawy.

Praktyka niektérych postepowan, jaka przychodzi mi obserwowac daleko jednak odbiega
od oczekiwanego modelu. Czesci doradcéwnie odpowiada rola przewodnika, mentora, spe-
cjalisty, ktdry ma za zadanie tak pokierowac dziataniami dtuznika aby zdecydowat sie na trud
ustalenia obiektywnych przyczyn problemdw, a w nastepstwie opracowat skuteczny plan
wyjscia z nich poprzez rzeczywista zmiane. W zamian za to pojawiaja sie slogany wskazujace
na mozliwos¢ ,,oddtuzenia firmy”, ,umorzenia dtugéw"” badz jeszcze inne magiczne zaklecia,
ktére maja zacheci¢ przedsiebiorcéw do skorzystania z ustug tych podmiotéw. Jakie sg mo-
tywy takiego dziatania? Czy role odgrwaja jedynie przestanki finansowe czy tez nieche¢ do
podejmiwania trudu przekonania dtuznika do wiekszego zaangazowania w rzeczywisty pro-
ces naprawy firmy? Jak bowiem w logiczny sposéb wyjasni¢ przypadki, w ktdrych stosunko-
wo mate kancelarie otwierajg miesiecznie po kilkadziesigt postepowan UPR. Jak w dwu czy
trzyosobowym zespole mozna wtasciwie wypetnic¢ tg misje przy tak duzej ilosci biezacych
projektéw?

To oczywiscie nie jest jedyny obraz postepowan restrukturyzacyjnych. Oprécz tego mozemy
obserwowac szereg projektdédw, prowadzonych wrecz modelowo. Zaangazowani, kompete-
ni doradcy. Pozytywnie nastawieni do konieczno$ci zmian i transparentni dtuznicy. Wyma-
gajacy, ale wspodtpracujacy wierzyciele, w tym Instytucje finansowe. Skutecznie zawierane

26



uktady. To réwniez rzeczywistos¢ polskiego rynku restrukturyzacyjnego. Problem jednak
w tym, ze postepowania takie s3 spotykane znacznie rzadziej. Efektem tego jest czeSciowo
negatywne nastawienie instytucji finansowych, ktére dowiadujac sie o otwarciu postepo-
wania, maja obawy czy przebiegac ono bedzie zgodnie z oczekiwanym, pozytywnym mode-
lem, czy tez tym ztym, nie dajacym szans na uzdrowienie.

Warto w tej sytuacji zada¢ sobie nieco trudu i zastanowic sie, jakie dziatania nalezato by
podejmowac aby przekonac finansujacych do przychylniejszego spojrzenia na prowadzong
restrukturyzacje. Spostrzezenia te zebratem w punktach, ktére sg utozone chronologicznie.
Maja one charakter przewodnika, adresowanego gtéwnie do dtuznikéw:

1.

Nie zwlekaj z poinformowaniem wierzycieli finansowych o pojawiajgcych sie proble-
mach — Instytucje finansowe zaufaty Twojemu przedsiebiorstwu udzielajac mu finan-
sowania. Zaufanie w tym uktadzie to kluczowa sprawa. Bez zaufania nie powiedzie sie
zaden proces naprawczy. Ktopoty to nie jest tylko Twdj problem. To nic co negatywnie
musi $wiadczy¢ o Twoich kompetencjach. To tylko efekt pewnych zdarzen, na ktdre mia-
te$ mniejszy lub wiekszy wptyw, a czasami nie mogte$ nic zrobi¢ aby im zaradzi¢. Okaz
zatem zaufanie podmiotom, ktére Cie sfinansowaty i podziel sie swoim problemem.
Postaraj sie komunikowac jasno na czym on polega i z czego wynika. Popros o czas na
opracowanie skutecznego planu naprawy. Zakomunikuj, ze musisz zastanowic¢ sie nad
mozliwymi dziataniami i nie mozesz wykluczy¢, ze niezbednym bedzie otwarcie poste-
powania restrukturyzacyjnego. Nie jest jednak ono skierowane przeciwko wierzycielom.
Zabezpieczenie ryzyka przedsiebiorstwa lezy w interesie wszystkich stron.

. Opracuj plan restrukturyzacyjny (moze by¢ wstepny) w ktérym wyjasnisz, jak chcesz na-

prawic swoje przedsiebiorstwo. Postaraj sie by¢ precyzyjny. Nie tylko wymien dziatania,
jakie chcesz przeprowadzi¢ ale réwniez ile beda one trwaty, jaki bedzie ich koszt i jaki
powinny przynies¢ efekt. Plan oméw z gtéwnymi wierzycielami finansowymi.

Jesli sytuacja tego wymaga, otwdrz postepowanie restrukturyzacyjne informujac o tym
fakcie wierzycieli. Postaraj sie im wyjasni¢ dlaczego byto to konieczne. Najlepiej byto by
abys informacje ta przekazat zanim zostanie otwarte postepowanie.

Stwérz ostateczny, koncowy plan restrukturyzacyjny, ktdry zawierat bedzie nie tylko do-
ktadnie opisane rzeczywiste przyczyny kryzysu, planowane dziatania restrukturyzacyjne,
koszty ich wdrozenia, harmonogram realizacji ale rowniez prognoze (w szczegdlnosci
przeptywoéw finansowych), ktéra wskaze jakie nadwyzki finansowe moga by¢ generowa-
ne przez Twoja firme w trakcie i w wyniku wdrozenia planu. To bedzie podstawa do szu-
kania konsensusu z wierzycielami. Spotkaj sie z kluczowymi wierzycielami, zademonstru;j
plan, odpowiedz na pytania, a w razie koniecznosci skoryguj go.

. Jedli niezbednym jest uzyskanie od wierzycieli zgody na jakie$ umorzenie czesci wie-

rzytelnosci, przeprowadZ oszacowanie stopnia ich zaspokojenia. Uwzglednij w nim rze-
czywisty wartos¢ swojego majatku, poziom zadtuzenia oraz koszty, jakie trzeba byto
by ponies¢ w przypadku upadtosci lub zaspokojenia w drodze egzekucji. Poréwnaj wy-
nik z poziomem zaspokojenia wierzycieli w toku postepowania restrukturyzacyjnego.
Uwzglednij dane z prognozy przeptywdéw. To bedzie kluczowy materiat do przekonania
wierzyciel,i ze umorzenie lezy réwniez w ich interesie. Zadbaj o transparentnos¢ i obiek-
tywizm tego oszacowania.

Sporzadz propozycje uktadowe, uwzgledniajace przeprowadzone oszacowanie poziomu
zaspokojenia, jak rowniez mozliwe dodatnie przeptywy wynikajace z prognozy opartej
o opracowany plan restrukturyzacyjny. Szukaj rozwigzan mogacych w jak najpetniejszym
stopniu zaspokoi¢ wierzycieli. Jesli nie jest to mozliwe poprzez ich petng sptate, zapro-
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ponuj inne rozwigzania (np. czesciowa konwersja na udziaty badz uktad dochodowy).

7. Rozmawiaj z Wierzycielami!!! Spotykaj sie i omawiaj kazdy etap postepowania. Stuchaj
ich uwag. Przekazuj opracowywane dokumenty w takim czasie, aby wierzyciele mieli
czas zapoznac sie z materiatem i go przeanalizowac.

Opisany powyzej schemat jest podstawga do zawarcia udanego uktadu. Nie tylko dzieki temu
mozliwe bedzie jego przyjecie ale co wazniejsze przedsiebiorstwo dtuznika bedzie miato
szanse na prawdziwe uzdrowienie, w ramach ktérego uktad ma szanse zostaé¢ wykonany.
Jego przeprowadzenie wymaga jednak petnego zaangazowania po stronie dtuznika jak
réwniez wsparcia sie wiedza i doswiadczeniem fachowych doradcéw, ktdrzy nie tylko po-
siadaja wiedze prawnicza umozliwiajaca ptynne przechodzenie przez procedure restruktu-
ryzacyjna, ale réwniez wiedze ekonomiczng, zarzadcza a czesto psychologiczng, dzieki cze-
mu mogg skuteczniej pokierowac dziataniami dtuznika i przyczynic sie wydatnie do udane;j
restrukturyzacji. Podstawowa jednak zasada jest wspdtdziatanie w procesie restrukturyzacji
z wierzycielami. Dziatanie w opozycji do nich nie przyniesie oczekiwanego skutku i bedzie
budowato negatywna statystyke skutecznosci postepowan restrukturyzacyjnych.
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NNNNNNNNNNNNNNNNN OUTSOURCING

< MGW

O nas

MGW Corporate Consulting Group Sp.
Z 0.0. jest sp6tka doradcza, tworzong przez
specjalistow z réznych dziedzin finanséw,
prawa i konsultingu. Restrukturyzacja
przedsiebiorstw jest jednym z kluczowych
obszaréw jej dziatania. Celem spotki jest po-
moc kazdemu przedsiebiorcy zagrozonemu
lub borykajacemu sie z problemami finan-
sowymi w swojej firmie.

Spotka odpowiada za proces planowania
i wdrozenia odpowiednich procedur re-
strukturyzacyjnych. Do ich zadan nalezy
min. opracowanie niezbednych dokumen-
ty, przygotowanie wniosku o otwarcie
postepowania i opracowanie programu
restruktury-zacyjnego oraz petng pomoc
przy jego wdrozeniu. Caty proces stale jest
monitorowany i realizowany przez Interim
Manageréw - duzg grupe wysoce wykwalifi
-kowanych doradcédw dobranych do kazde-
go projektu zgodnie z ich umiejetnosciami
i doswiadczeniem bran-zowym.

Postepowania restrukturyzacyjne prowa-
dzone sa przez spotke corke (MGW Doradca

Mariusz Grajda

Partner Zarzadzajacy
Cztonek Zarzadu MGW CCG

Restrukturyzacyjny), w ktérej ulokowani sa
licencjonowani doradcy restrukturyzacyjni
oraz prawnicy o specjalnosci w zakresie pra-
wa restrukturyzacyjnego i upadtosciowego.

Oprécz pomocy przy restrukturyzacji, MGW
CCG wspiera firmy w budowaniu dtugofalo-
wych, efektywnych i bezpiecznych relacji
z bankami, firmami leasingowymi, fakto-
ringowymi badZ innymi podmiotami Swiad-
czacymi ustugi finansowe. W swoim zespo-
le posiada réwniez dziat odpowiedzialny
za business consulting (wyceny przedsie-
biorstw, projekty M&A, przeksztatcenia
spotek, prognozowanie finansowe, biznes

plany).

Dysponujac szerokim zespotem analitykéw,
Scisle monitorujemy poszczegdélne rynki,
w tym $ledzimy na biezaco statystyki rynku
restrukturyzacyjnego. Spoétka opracowuje
raporty obejmujace wybrane zagadnienia,
obejmujace oprdcz rynku restrukturyzacyj-
nego, rynek leasingu oraz rynek komunika-
cji miejskie;.

Tomasz Ryzynski

Prezes Zarzadu
MGW Doradca Restrukturyzacyjny

Przy sporzadzaniu niniejszego raportu pod uwage brana byta data otwarcia postepowania, a nie data ukazania
sie obwieszczenia. Do statystyk zwigzanych z otwarciem postepowania pominiete zostaty postepowania o
zatwierdzeniu uktadu, z uwagi na brak obwieszczert w tym zakresie. W kontekscie liczby umorzonych postepo-
wan pominiete zostaty uproszczone postepowania o zatwierdzenie uktadu wprowadzone ,tarcza 4.0” z uwagi

na brak obwieszczen o umorzeniu.
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