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Rozwdj cywilizacji, w tym réwniez zjawisko globalizacji, prowadzi do powstania co-
raz bardziej skomplikowanych zaleznosci w otoczeniu przedsi¢biorstwa. W warunkach
gospodarki rynkowej cechami charakterystycznymi tego otoczenia sg np.: znaczne zmia-
ny cen surowcow, energii i ustug, czeste zmiany kurséw walutowych, stosunkowo szybkie
zmiany technologiczne, wahania i zmiany popytu na dobra i ustugi. Wzrasta zlozonosé
zjawisk gospodarczych, a w zwigzku z tym zwigksza si¢ ich niepewno$¢. Powoduje to co-
raz wieksze uzaleznienie jako$ci podejmowanych przez czlowieka decyzji od jako$ci po-
siadanych przez niego informacji. Jako$¢ ta moze by¢ poprawiona, jesli stosuje sie wasci-
we sposoby przetwarzania informacji pierwotnych, ktérymi przedsiebiorstwo dysponuje.
Dotyczy to zwlaszcza zjawisk zycia gospodarczego organizacji, gdzie skuteczne zarzadza-
nie zalezy przede wszystkim od wlasciwego przetwarzania informacji bedacych podstawa
procesu podejmowania decyzji.

Zjawisko upadlosci jako nowy, wazny element zycia gospodarczego pojawito si¢ w Pol-
sce powojennej praktycznie dopiero po roku 1989, w nastepstwie wprowadzenia ustawy
o dziatalnosci gospodarczej oraz restrykcyjnej polityki pienigznej Balcerowicza!. Fala la-
winowo narastajgcych upadtosci rozpoczeta sie w Polsce w roku 19912, Gléwng przyczy-
ng takiej sytuacji byta liberalizacja regut wejscia przedsiebiorstw na rynek, w wyniku cze-
go gwaltownie wzrosta liczba funkcjonujacych w gospodarce przedsiebiorstw. Nastgpito
nasilenie konkurencji, co doprowadzito po raz pierwszy zgodnie z zasadami wolnego ryn-
ku do weryfikacji efektywnosci funkcjonowania (zaréwno starych, jak i mlodych) firm.
Upada¢ zaczely nie tylko mlode, nieprzystosowane przedsiebiorstwa, ale takze duze za-
ktady z wieloletnig tradycjg i wydawatoby sie ugruntowang pozycjg na polskim rynku?.

Znaczenie badan prognostycznych znacznie wzrosto w warunkach gospodarki rynko-
wej. Dzi$ prognoza ekonomiczna - jak to stwierdzono na Praskim Sympozjum Prognozo-
logicznym - nie jest przepowiednig mozliwosci zywiotowego rozwoju, lecz naukowym
uzasadnieniem strategii gospodarowania i sposobéw bezposredniego wplywu na ekono-

!'D. Hadasik, Upadlosé przedsigbiorstw w Polsce i metody jej prognozowania, Wydawnictwo Akademii Ekonomicz-
nej w Poznaniu, Poznan 1998, s. 16.

2 Szczegblowa analiza zjawiska upadtosci przedsiebiorstw w Polsce w latach 1990-2002 zostata przedstawiona
w artykule T. Korola: Zjawisko upadtosci przedsigbiorstw w Polsce w okresie transformacji gospodarczej, Gospo-
darka w Praktyce i Teorii, Katedra Ekonomii Uniwersytetu Lodzkiego, nr 1 (12), 2003, s. 79-89.

3 Zob. D. Hadasik, op. cit., s 17.
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mike*. W zwigzku ze stalym, czyli strukturalnym wzrostem liczby bankructw na calym
$wiecie> — wynikajgcym z nasilenia si¢ konkurencji globalnej — precyzyjna analiza ryzyka
upadlodci przedsiebiorstw stala sie dzi$ jeszcze wazniejsza, niz byta w przeszlodci. Skala
oraz negatywne skutki gospodarcze i spoteczne zjawiska upadlosci sktaniaja do wnikliwej
analizy jego przyczyn i mechanizméw oraz zmuszajg do podejmowania z odpowiednim
wyprzedzeniem dziatan zapobiegawczych. Jednym z celéw menedzeréw przedsiebiorstw
jest przewidywanie trudnych sytuacji i przeciwdzialanie ich wystgpieniu oraz ocena kon-
dycji finansowej kontrahentéw z punktu widzenia ich wyptacalnosci. Naturalnym daze-
niem staje si¢ w tej sytuacji prognozowanie zagrozenia przedsi¢biorstw upadkiem. Klu-
czowym zagadnieniem we wspoélczesnych warunkach prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej jest wigc ustalanie obszaréw wystepowania ryzyka, biezaca kontrola sytuacji ekono-
miczno-finansowej oraz skuteczne prognozowanie zagrozen upadtoscia, aby z wyprzedze-
niem na nie reagowac.

W praktycznych zastosowaniach prognozowania upadlosci firm w rozwinietych go-
spodarkach rynkowych zagadnieniu temu nadaje sie wielkie znaczenie, nieustannie poszu-
kujac nowych, coraz doskonalszych rozwiazan, odwotujacych sie takze do innych dziedzin
niz ekonomia, jak np. fizyka czy biologia (wykorzystanie sztucznej inteligencji).

Dlatego autorzy zdecydowali si¢ na przekazanie czytelnikom ksigzki, ktéra w sposdb
kompleksowy przedstawia tematyke upadtosci przedsiebiorstw oraz jej prognozowania.
Jest to pierwsza taka pozycja na polskim rynku wydawniczym, w ktérej ukazano zaréwno
aspekty prawne i ekonomiczne upadlosci przedsiebiorstw, a takze przedstawiono metody
prognozowania tego zjawiska. Celem ksigzki w zamy$le autoréw jest prezentacja proble-
moéw zjawiska upadlosci przedsiebiorstw zaréwno w aspekcie teoretycznym, jak i empi-
rycznym. Zagadnieniom teoretycznym po$wiecono pierwsze trzy rozdzialy, za$ ostatni
czwarty rozdzial ma charakter empiryczny. Ksigzka zawiera gotowe rozwigzania dla pro-
wadzacych przedsiebiorstwa. Opracowane modele sprawdzone w polskich warunkach sa
gotowe do ich implementacji w wielu firmach. Przedstawiono to w jasny i dostepny spo-
s6b. Autorzy dokonali wyboru najlepszych wskaznikéw finansowych do oceny sytuacji
ekonomiczno-finansowej przedsiebiorstw. Opracowane przez T. Korola modele sztucznej
inteligencji wyr6zniaja si¢ na tle tradycyjnych polskich modeli wysoka skutecznoscig pro-
gnozowania kryzysu finansowego w firmach.

W rozdziale pierwszym przedstawiono definicje upadto$ci zar6wno z punktu widze-
nia prawa, jak i ekonomii. Pokazano klasyfikacje upadlosci wedtug réznych kryteriow.
Zwrécono uwage na funkcje i cele postepowania upadlosciowego. Ponadto, na podstawie

4 A. Zelias, Teoria prognozy, PWE, Warszawa 1997, s. 12.
> Wniosek wysuniety w: A. Saunders, Metody pomiaru ryzyka kredytowego, Dom Wydawniczy ABC, Krakow
2001, s. 13.
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ustawy , Prawo upadlto$ciowe i naprawcze” z 28.02.2003 r. (Dz.U. z 2003 r., nr 60, poz. 535)

opisano najwazniejsze aspekty postepowania upadto$ciowego i naprawczego w Polsce.

Rozdzial drugi rozpoczyna si¢ przedstawieniem poszczegdlnych etapéw przebiegu
kryzysu w przedsiebiorstwie, ktéry niejednokrotnie koniczy sie bankructwem. Dalsza cze§é
tego rozdziatu zostala po§wiecona symptomom i przyczynom upadtosci przedsigbiorstw.
Podczas prognozowania zagrozen przedsiebiorstw upadloscig nalezy rozréznic¢ od siebie
te dwa istotne pojecia. Symptomy kryzysu sa pewnym kluczem do prognozowania zjawi-
ska upadtosci przedsiebiorstw. Nie stanowig one jednak metod przeciwdzialania temu zja-
wisku. Dopiero w analizie przyczyn upadtosci przedsiebiorstw poszukuje sie sposobéw za-
pobiegania bankructwom. Dlatego tylko doktadna znajomos¢ przyczyn pojawiania si¢ kry-
zysu w przedsiebiorstwach oraz wezesniejszych symptoméw mogacych zwiastowaé zagro-
zenie firmy upadkiem, moze by¢ miarodajng podstawa do skonstruowania modelu pro-
gnozujacego upadtos¢ firmy oraz zrozumienia schematu pojawiania si¢ upadtosci. W roz-

dziale tym przedstawiono niezbedng wiedze na ten temat.

Rozdzial trzeci po$wiecono metodom prognozowania zagrozenia przedsiebiorstw
upadloscig oraz barierom prognozowalno$ci. Dokonano autorskiej klasyfikacji modeli
analizy dyskryminacyjnej i sztucznych sieci neuronowych. Klasyfikacja ta zawiera prze-
glad i ocene modeli polskich i zagranicznych.

Czes$¢ druga ksigzki, sktadajgca sie z rozdziatu czwartego, ma w catosci charakter em-
piryczny. Przedstawiono w niej opracowane przez T. Korola modele sztucznych sieci neu-
ronowych, wyniki badan nad wplywem topologii sieci oraz struktury danych na skutecz-
no$¢ modelu prognozowania upadltosci polskich przedsiebiorstw produkcyjnych.
W rozdziale tym zaprezentowano réwniez podejscie badawcze majgce na celu znalezienie
odpowiedniego zbioru wskaznikéw finansowych maksymalizujacego skuteczno$é modelu
prognozowania upadlosci polskich spotek. Ponadto, przedstawiono analize poréwnawcza
wynikéw uzyskanych za pomocg sztucznych sieci neuronowych i czterech modeli analizy

dyskryminacyjnej oszacowanych dla gospodarki polskiej przez polskich naukowcéw.

Autorzy maja nadzieje, ze opracowanie to bedzie stuzyto celom edukacyjnym dla stu-
dentéw kierunkéw ekonomicznych oraz stanie sie przydatnym narzedziem dla przedsie-
biorcéw XXI wieku, ktérzy na biezaco chcg stosowaé nowatorskie metody oceny ekono-
miczno-finansowej swoich firm, jak i ich kontrahentéw, dostawcéw, czy tez firm konku-
rencyjnych. Nalezy podkresli¢ fakt, iz ksigzka ta nalezy do bardzo nielicznych publikacji
dotyczacych prognozowania kryzysu finansowego przy wykorzystaniu sztucznej inteligen-
cji w Polsce. Publikacja ta powinna sta¢ si¢ niezbednym poradnikiem kazdego przedsie-

biorcy chcgcego sprawnie zarzadzaé ryzykiem w swoim przedsiebiorstwie.
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Rozdzial 1

Prawne uwarunkowania upadlosci
przedsiebiorstw

1.1. Podstawowe zagadnienia z zakresu upadlosci

Pojecie bankructwo jest réznie definiowane, ale najczesciej utozsamia sie je ze sfe-
ra prawng i ekonomiczng. Czasami mozna spotkac¢ sie z innym ujeciem bankructwa,
kiedy kojarzy sie ono z kleska planéw zyciowych, upadkiem ideatow, itp. W tej mono-
grafii gléwny watek bedzie skupiony na ekonomicznym i prawnym aspekcie bankruc-
twa przedsiebiorstw, ze szczegélnym wyrdznieniem tego pierwszego.

Bankructwo (zamiennie w pracy bedzie réwniez uzywane pojecie ,upadtosé”) jed-
nostki, rozumianej jako przedsiebiorstwo lub osoba fizyczna, jest czesto kojarzone z czyms
zlym, np. z katastrofg finansowa. W wielu sytuacjach na mysl o mozliwosci ogloszenia
upadtosci pojawiaja sie sprzeciwy pracownikéw i zadania grup interesu majace na ce-
lu dalsze istnienie podmiotu. Dzieje sie tak wéwczas, gdy dana jednostka spelnia waz-
ng funkcje w gospodarce, np. zatrudnia wielu pracownikéw, funkcjonuje w strategicz-
nym sektorze panstwa, itp. Jest to jednak bledne podejscie do sprawy i czesto wynika
z niezrozumienia istoty istnienia instytucji upadku (chodzi w tym przypadku o postepo-
wanie prawne). Nalezy sie zgodzi¢ z tym, ze bankructwo nie jest czym$ pozytywnym.
Kto$ bowiem traci pienigdze, kapitat, doprowadzajac przy okazji do wystapienia trud-
no$ci w innych podmiotach. Jednak w konkurencyjnym otoczeniu wystepuja jednostki
stabsze i silniejsze, z ktérych te pierwsze sg czesto skazane na upadek. Upadto$é jest
bowiem, jedng z cech funkcjonowania gospodarki rynkowej. Zgodnie z tym, co napisat
J. Schumpeter bankructwo oznacza ,twércze niszczenie”, eliminowanie takich przed-
siebiorstw, ktére nie tworzg wartosci lecz jg trwonig. Dzieki temu powstaja lepsze wa-

runki do tworzenia nowych przedsiebiorstw®,

Zdaniem Antonella Mei-Pochtler z Boston Consulting Group, ,z ogdlnogospodar-

czego punktu widzenia bankructwa sg pozadane”. Tworza one szanse dla nowych firm

¢ J.A. Schumpeter, Kapitalizm. Socjalizm. Demokracja, PWN, Warszawa 1995, s. 110-111.
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i rozkwitu catych branz, a to stymuluje wzrost gospodarczy i przyczynia sie do korzyst-

nych przemian strukturalnych’.

Dla Amerykanéw bankructwo jest czym$ naturalnym; jest mechanizmem funkcjo-
nujgcym w sprawnie dzialajacej gospodarce rynkowej. Zdaniem R.W. Rahna8, bylego
doradcy R. Reagana, jest sprawg normalna, Ze nie zawsze biznes musi si¢ udaé. Nikt
nie wie do konca, ktéry interes jest najlepszy. Ludzie ucza sie przeciez na bledach.
Wigkszo$¢ z najwickszych przedsigbiorcéw, zanim osiggneta sukces miata za soba ban-
kructwa. Tak bylo m.in. z Henry Fordem.

Instytucja upadtosci umozliwia odrodzenie sie podmiotu uznanego za bankru-
ta. W wyniku przeprowadzenia post¢powania upadiosciowego dtuznik zostaje
zwolniony z placenia tych dlugéw, ktére wykraczajg poza warto$¢ jego majatku.
Tak, wiec po przeprowadzeniu postepowania upadlo$ciowego moze on zalozy¢ no-
wg firme nie obawiajgc sie, ze nadal bedg na nim cigzyly niesptacone zobowigza-
nia z poprzednio prowadzonej dziatalnosci. Nalezy jednak pamigtaé o tym, ze czegsé

wierzycieli na tym traci.

Jezeli rozpatruje sie przedsicbiorstwo, to nie zawsze upadek musi by¢ réwno-
znaczny z jego likwidacja. Przedsicbiorstwo moze nadal dzialaé¢, majgc innego wta-
Sciciela. W takim przypadku cze¢sto méwi sie o restrukturyzacji przez upadiosé.
Upadlo$é (w aspekcie prawnym) nie musi by¢ utozsamiana z kleskg; stwarza bo-
wiem nowe szanse dla dtuznika, a ponadto, przy sprawnie dzialajacym systemie
prawnym umozliwia szybkg identyfikacje i likwidacje chorej jednostki, w miejsce
ktérej moze powsta¢ nowy podmiot (na bazie majatku upadlej jednostki, ale z in-
nym wila$cicielem).

Czym jest wiec upadto$¢? Wydawaloby sie, ze zdefiniowanie tego pojecia z punktu
widzenia prawa i ekonomii jest stosunkowo proste. Jednak rzeczywistos$¢ jest bardziej
skomplikowana. Czesto mozna spotkaé sie bowiem z problemem w zakresie uznania
podmiotu za upadtly, a takze z tym, czy w tym przypadku nalezy kierowac¢ sie uwarun-
kowaniami ekonomicznymi, czy moze jednak prawnymi. Najrozsadniejszym rozwigza-
niem jest rozgraniczenie i zdefiniowanie bankructwa, z punktu widzenia przepiséw
prawa oraz z punktu widzenia kondycji ekonomicznej podmiotu. OczywiScie obydwa
podejscia sg ze sobg mocno powigzane. Wystepuja jednak pewne réznice, ktére zosta-
ng przedstawione ponizej. Aby w lepszy sposéb uzmystowié czytelnikowi powyzszy pro-
blem podano ponizej kilka przyktadéw.

7 Pochwata bankructw, Zarzadzanie na Swiecie, nr 5, 2002, s. 29-30.
8 Zob. R. W. Rahn, Wscibskie paristwo i jego niewolnicy, Gazeta Wyborcza z 2002.10.28, s. 37.
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PRZYKYAD 1

W zwigzku z trudng sytuacjg ekonomiczng przedsiebiorstwa X, wierzyciele sktada-
ja wniosek o ogloszenie upadlo$ci. Wniosek zostaje oddalony. Argument przemawiaja-
cy za oddaleniem wniosku jest nastepujacy: warto$¢ majatku przedsiebiorstwa X nie
wystarczy na pokrycie kosztéw postepowania upadto$ciowego. Zgodnie z prawem upa-
dtosciowym i naprawczym, aby postepowanie upadtosciowe moglo zostaé przeprowa-
dzone warto$¢ majgtku musi wystarczy¢ na pokrycie kosztéw postepowania’.

PRZYKEAD 2

Przedsiebiorstwo B nie jest w stanie dluzej samodzielnie funkcjonowaé. Banki od-
mawiajg mu udzielenia kolejnych kredytow, ktére sg niezbedne do kontynuowania
dziatalnosci. Jednak z pomocg przedsi¢biorstwu przychodzi panstwo, ktére pod pew-

nymi warunkami zgadza sie gwarantowaé kredyty.

PRZYKEAD 3

Spoltka jawna Y jest w trudnej sytuacji finansowej. Majatek sp6tki nie wystarcza na
splate wszystkich zobowigzan. Jednak majatek prywatny wspdélnikéw jest na tyle duzy,
ze wystarczy on na pokrycie tych zobowigzan (w spélce jawnej za zobowigzania spotki
wsp6lnicy odpowiadajg calym majatkiem sp6iki, a nastepnie réwniez calym majatkiem
prywatnym). Wierzyciele sp6tki wiedzac o powyzszej sytuacji nie skladaja wniosku
o0 ogloszenie upadtosci.

PRZYKYAD 4

Przedsigbiorstwo Z ma problemy z ptynnoscia. Nie jest w stanie na biezaco regulo-
waé wlasnych zobowigzan. Jednak majgtek lub inne czynniki, np. marka przedsiebior-
stwa sg na tyle interesujgce, ze zostaje ono przejete przez inne przedsiebiorstwo. Alter-
natywg dla przedsiebiorstwa Z byto ogloszenie upadiosci.

PRZYKYAD 5

Panstwo A nie jest w stanie wykupi¢ wyemitowanych przez siebie obligacji.

W Zadnym z podanych powyzej przykladéw nie zostata, z punktu widzenia prawa
ogloszona upadto$é. W przyktadzie 2 i 4 przedsiebiorstwa zostaly uratowane, dzigki po-

mocy otrzymanej z zewnatrz. Przyktad 1 to typowa sytuacja niespetnienia jednej z prze-

9 Zob. Prawo upadlosciowe i naprawcze z 28.02.2003, Dz.U. z 2003 r., nr 60, poz. 535, art. 13.
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stanek ogloszenia upadto$ci, wymaganej przez prawo upadtoéciowe. Celem postepowa-
nia upadtosciowego jest bowiem mozliwos$é chociaz cze$ciowego zaspokojenia wierzy-
cieli. Brak takiej mozliwo$ci powoduje, ze przeprowadzenie postepowania pozbawio-
ne jest sensu. Przyklad 3 dotyczy spétki, w ktérej udziatowcey odpowiadajg za zobowig-
zania, nie tylko jej majatkiem, ale réwniez majatkiem prywatnym. Jezeli wierzyciele
majg pewnos$é, ze zostang splaceni to nie oplaca im sie sktadaé¢ wniosku o ogloszenie
upadtosci takiej spétki. Ostatni przyktad dotyczy braku mozliwosci sptaty zobowigzan
przez panstwo. Przepisy miedzynarodowe nie przewidujg prawnej mozliwosci oglosze-
nia upadlosci przez panstwo, choé toczg sie na ten temat dyskusje!©.

Mimo, ze w zadnym z powyzszych przyktadéw nie zostata ogloszona upadtosé z punk-
tu widzenia prawa to jednak z ekonomicznego punktu widzenia nalezaloby poszczegdl-

ne podmioty uznaé za bankrutéw.

Z ekonomicznego punktu widzenia za bankruta mozemy wiec uznaé jednostke,
ktéra nie jest w stanie samodzielnie kontynuowaé dziatalnosci bez udzielenia jej pomo-
cy z zewnatrz. Pomoc takg moze stanowi¢, np.: umorzenie czesci dtugéw i (lub) prze-
suniecie w terminie splaty dlugéw, zawarcie ugody z bankiem w zakresie restruktury-
zacji dtugu, dokapitalizowanie lub przejecie przedsiebiorstwa przez inne podmioty, po-
moc panstwa w formie, np. udzielenia gwarancji, przejecia zarzadu i dokapitalizowa-
nia takiej jednostki. Nie kazde bankructwo ekonomiczne musi wiec oznaczaé upadtosé
W rozumieniu prawa, lecz prawie kazda upadlo$¢ w sensie prawnym oznacza bankruc-
two ekonomiczne. Wyjatek od powyzszej zasady stanowi sytuacja, w ktérej to wprowa-
dzenie postepowania upadlo$ciowego jest zamierzone, a celem podjecia takiej decyzji
jest np. uwolnienie przedsiebiorstwa od wczesniej podjetych zobowigzan wobec pra-
cownikéw i zwigzkéw zawodowych. Taka strategia jednostki ma doprowadzi¢ do obni-
zenia kosztéw dziatalnosci jednostki i jest mozliwa na gruncie prawa amerykanskiego.
Jako przyktad moze postuzy¢ zamierzone wprowadzenie procedury upadlosciowej o cha-
rakterze uktadu przez Continental Airlines oraz Eastern Air Lines, majace na celu obej-

$cie uméw pracowniczych z zamiarem obnizenia kosztéw osobowych!!.
Upadlos¢ w aspekcie prawnym w przeciwienstwie do bankructwa ekonomicznego
jest ustalana sadownie. Definiuje si¢ ja, jako specjalny rodzaj przymusu zaspokojenia

wierzytelnosci, dopuszczalnego w razie niewyplacalnosci dtuznika i skierowanego do

10 By¢ moze juz za kilka lat ogloszenie bankructwa panistwa stanie si¢ mozliwe. Z taka inicjatywa wyszedt
Migdzynarodowy Fundusz Walutowy. Wedlug wicedyrektor MEW A. Krueger mechanizm formalnego
bankructwa powinien zacheci¢ kraje i ich wierzycieli do rozwigzywania probleméw we wlasnym zakre-
sie bez zwracania si¢ 0 pomoc do MFW. Zob. MFW chce, by paristwa mogly oglaszac bankructwo,
http://biznes.onet.pl/199507,2,drukuj.html

11 Szczegbtowy opis przpadku Continental Airlines przedstawiono w: K.J. Delaney, Strategic Bankruptcy, Uni-
versity of California Press, 1998, s. 82-125.
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calego jego majatku'?. Tak wiec pojecie upadtosci z punktu widzenia prawa nalezy ko-
jarzyé z postepowaniem prawnym obejmujacym okre$lone procedury, np. ogloszenie
upadtosci podmiotu gospodarczego, przeprowadzenie procesu upadtosciowego, itd.

Wedtug polskiego prawa upadlosciowego i naprawczego (p.u. i n.)'3, obowigzujg-
cego od 1 pazdziernika 2003 roku zdolnos$¢ upadtosciowg posiada przedsiebiorca (art.
5 p.u. i n.). Prawo to przewiduje nastepujgce przestanki ogloszenia upadtosci:

1. Dluznik jest jednostka niewyptacalng, co oznacza wedtug p.u. i n. (art. 11), ze nie
jest w stanie regulowaé swoich wymagalnych zobowigzan. W przypadku oséb
prawnych (np. spétka akcyjna lub spétka z 0.0.) i jednostek organizacyjnych niepo-
siadajacych osobowosci prawnej, ktorej ustawa przyznaje zdolno$¢ prawng takze
woéwczas, gdy warto$é majatku jest nizsza od warto$ci zobowigzan wymagalnych,
nawet jezeli dtuznik zachowuje plynnos¢ finansows. W celu ustalenia, czy zacho-
dzi spelnienie powyzszej przestanki bada sie rzeczywistg warto$¢ majatku dtuzni-
ka i poréwnuje sie ja z wartoscig dtugéw. Jezeli warto$¢ majagtku jest nizsza od
warto$ci zobowigzan, to istnieje przestanka do ogloszenia upadtosci. Nalezy przy
tym pamietaé, ze podczas obliczania wartosci zobowigzan nie nalezy do nich zali-
czaé kapitatu zakladowego, zapasowego, rezerwowego, gdyz kapitaly te majg zo-
staé splacone dopiero po zaspokojeniu zobowigzan obcych!'*. Podstawy do oglosze-
nia upadlosci nie stanowig takze wszelkiego rodzaju wskazniki finansowe okresla-
jace poziom kondycji przedsiebiorstwa, w tym m.in.: wskazniki ptynnosci, wskaz-
niki struktury, wskaznik Altmana, itp. Tego rodzaju obliczenia mogg by¢ sygnatem
wskazujacym na pogarszajacy si¢ stan podmiotu i na tej podstawie mozna jedynie
prognozowa¢ upadlto$¢ oraz prawdopodobiefistwo jej wystgpienial®.

2. Dtuznik posiada majgtek, ktérego warto$é jest wystarczajgca, aby pokryé koszty
postepowania upadlo$ciowego; w momencie za$, gdy cze$¢ majatku jest obcigzo-
na, np. hipoteka, zastawem, itp. istotne jest, aby pozostaly nieobcigzony majgtek
wystarczyt na pokrycie tych kosztéw (art. 13 p.u. i n.).

Prawo upadto$ciowe i naprawcze przewiduje ponadto mozliwo$¢ przeprowadze-
nia postepowania naprawczego. Przestanka wszczecia takiego postepowania jest za-
grozenie przedsiebiorcy niewyptacalnoscig (art. 492 p.u. i n.). Oznacza to, ze sytuacja
ekonomiczna przedsiebiorcy wskazuje na to, ze w niedalekiej przysztosci stanie si¢ on
niewyplacalny.

128, Gurgul, Prawo upadtosciowe i uktadowe, Wydawnictwo C.H. BECK, Warszawa 2000, s. XV.

13 Prawo upadlo$ciowe i naprawcze z 28.02.2003, op. cit.

14 M. Allerhand, Prawo upadtosciowe, Wydawnictwo Studio Stu, Bielsko-Biata 1999, s. 30.

15 B. Jasinkiewicz, R. Kowalkowski, Z. Kozma, A. Lewandowski, M. 0z6g, Prawo upadtosciowe i uktadowe,
ODDK, Gdansk 2001, s. 26.
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Z podobnego rodzaju sytuacja mozna spotkaé sie w prawie niemieckim. W nie-
mieckim prawie insolwencyjnym przestanke ogloszenia upadtosci stanowi uprawdopo-
dobniona mozliwo$¢ wystgpienia braku zdolnosci do terminowej splaty zobowigzan
w przysztym okresie. Taka sytuacja powinna wynika¢ z prognoz (na podstawie tej prze-
stanki wniosek o upadio$¢ mogg zlozy¢ w zalezno$ci od rodzaju przedsiebiorstwa
udziatowcy, badz zarzad)'®.

Bankructwo nie jest unormowane jednakowo we wszystkich krajach. Jak wczeéniej
zostalo wspomniane, w Polsce upadlo$é mozna ogtosic tylko w stosunku do przedsie-
biorcy. W takich krajach jak Australia, Stany Zjednoczone, Kanada, Niemcy mozna
oglosi¢ upadloéé¢ zaréwno przedsiebiorstw, jak i 0séb fizycznych.

Upadlosci w tych krajach mozna wiec podzieli¢ na!”:

* biznesowe (business bankruptcy) — w ktérych zostaje ogloszona upadtoé¢ jednost-

ki bezposrednio angazujacej swéj majatek w prowadzenie interesu,

* niebiznesowe, czyli konsumenckie (nonbusiness lub consumer bankruptcy) -
gdzie zostaje ogloszona upadto$¢ osoby, ktérej zawdd i przyczyna bankructwa nie
jest bezposrednio zwigzana z zaangazowaniem przez nig swojego majatku w pro-
wadzenie dziatalnos$ci gospodarczej.

Taki podziat obowigzuje m.in. w Australii, Niemczech i w Stanach Zjednoczonych.

W Kanadzie dodatkowo w celu okreslenia, czy dang upadtosé nalezy zaliczy¢ do bizne-
sowych lub niebiznesowych bada si¢ udziat zobowigzan dtuznika, zaciggnietych na pro-
wadzenie przedsiewziecia gospodarczego. Jezeli stanowi on mniej niz 50% wszystkich
zobowigzan, to taki rodzaj upadtosci zalicza sie do niebiznesowych. W przeciwnym
przypadku mamy do czynienia z bankructwem biznesowym!8. Tak wiec ustawodawcy
w wyzej wymienionych krajach, normujac instytucje upadto$ci przyjeli upadto$é ogélna.

Innym kryterium podzialu upadtosci jest forma przeprowadzonego postepowania
upadio$ciowego. Wyrdznia sig:

1. Upadto$¢ majacg na celu catkowitg likwidacje majgtku przedsigbiorstwa i zaspo-

kojenie wierzycieli wedlug okreslonej w prawie kolejnosci.

2. Restrukturyzacje przedsiebiorstwa poprzez upadtosé; przedsiebiorstwo jako jed-
nostka gospodarcza dalej funkcjonuje, ale zmienia sie wtasciciel, badz to w wyni-
ku sprzedazy catego przedsiebiorstwa, badZ na skutek przejecia zarzadu przez do-

tychczasowych wierzycieli.

16 Zob. W. Zimmerman, Insolvenzrecht, C.F. Miiller, Heidelberg 2001, s. 11.

17 Zob. Bankruptcy Act 1966, Annual Report 1999-2000, s. 7,
http:/www.law.gov.au/aghome/commaff/itsa/documents/itsa_annual report 2000.pdf

18 Zob. Annual Statistical Report for 2003 Calendar Year, s. 3,
http://strategis.ic.gc.ca/epic/internet/inbsfosb.nsf/vwapj/Annual2003_stats.pdf/$FILE/Annual2003_stats.pdf
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3. Restrukturyzacje¢ przedsiebiorstwa w wyniku realizacji uktadu w ramach poste-
powania upadfo$ciowego, przy czym nie zmieniajg sie wlasciciele przedsiebior-
stwa. Istnieje réwniez mozliwo$é, ze obok dotychczasowych wilascicieli pojawia
sie nowi udziatowcy, ktérzy w zamian za umorzenie zobowigzan otrzymajg udzia-
ly w upadlym przedsiebiorstwie.

Kolejnym przyktadem bankructwa, z ktérym mozna spotkaé si¢ coraz czesciej
w rzeczywistosci jest tzw. bankructwo symulowane (czasami zamiennie uzywa si¢ po-
jecia bankructwo fatszywe). Polega ono na celowym doprowadzeniu do upadtosci pod-

miotu gospodarczego, z ktérego wczesniej zostaly wyprowadzone $rodki pienigzne!®.
Upadlos$¢ przedsiebiorstw mozna rozpatrywaé w réznych aspektach, tzn.:
1. Ekonomicznym - jako niepowodzenie jakiego$ przedsiewziecia biznesowego.

2. Prawnym - zwigzanym z przeprowadzeniem postepowania o charakterze sgdo-
wym, majacym na celu zbadanie, czy dana jednostka powinna zosta¢ postawiona
w stan upadlo$ci oraz w sytuacji ogloszenia bankructwa przeprowadzenie same-
go postepowania upadlosciowego.

3. Spotecznym - dotyczacym wplywu bankructwa przedsiebiorstwa na sytuacje
i zachowanie si¢ pracownikéw.

4. Psychologicznym — informujgcym o wplywie $wiadomosci o bankructwie na wie-
rzycieli oraz na dluznikéw.

Bezposrednio z terminem bankructwo zwigzane sg takie pojecia, jak: likwidacja,
niewyplacalnosé, brak ptynnosci oraz niepowodzenie finansowe.

Likwidacja przedsigbiorstwa ma na celu zakoficzenie dziatalnosci jednostki, ktére
jest réwnoznaczne z wykre$leniem podmiotu z rejestru. Likwidacja jest czesto nastep-
stwem ogloszenia upadlo$ci; moze jednak zosta¢ przeprowadzona w stosunku do
przedsiebiorstwa, ktore nie wykazuje przestanek bankructwa. Wéwczas jej gléwnym
celem jest spieniezenie majatku przedsiebiorstwa, sptata zobowigzan oraz podziat po-
zostalych $rodkéw pienieznych i majgtku pomiedzy udziatowcow.

Niewyplacalnoéé¢ przedsigbiorstwa wystepuje wéwczas, gdy warto$é rynkowa jego
majgtku nie wystarcza na splate wszystkich zobowigzan, natomiast brak plynnosci
w przypadku, gdy przedsiebiorstwo nie jest w stanie regulowaé swoich zobowigzah na
czas. Oznacza to, ze przedsiebiorstwo moze charakteryzowaé si¢ jednocze$nie wypla-
calnoscig i brakiem ptynnosci oraz wystepowaniem stanu niewyplacalno$ci, przy za-

19 Wigcej na ten temat zob. B. Prusak, Upadlosé — mit kleski, czy szansa na odrodzenie, w: Prace Naukowe Ka-
tedry Ekonomii i Zarzqdzania Przedsigbiorstwem, t. 1, (red.) H. Rézanska, Wydawnictwo Politechniki
Gdanskiej, Gdansk 2002, s. 45-47.
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chowaniu ptynnosci. Brak plynnosci dzisiaj nie musi oznaczaé, ze przedsiebiorstwo nie
wywigze si¢ ze swoich zobowigzan, np. za tydziefi. Brak plynno$ci moze by¢ wiec spo-
wodowany nieodpowiednim skojarzeniem wplywéw z wydatkami $rodkéw pieniez-
nych, nawet wéwczas, gdy dziatalnosé jest dochodowa. Niewyptacalno$¢ jest natomiast
zwigzana z sytuacja majatkowo-kapitalowa, tzn. z nadwyzka zobowigzan wobec war-
tosci rynkowej aktyw6éw. Zaréwno wystgpienie stanu niewyplacalnosci, jak i braku
plynno$ci uznaje sie czesto jako przestanki ogloszenia upadtosci w aspekcie prawnym
(ustawodawca w prawie upadtosciowym i naprawczym nie rozréznia pojecia niewypla-
calnodci i braku ptynnosci).

Niepowodzenie finansowe jest pojeciem szerszym. Moze ono oznaczaé zaréwno
bankructwo, jak i prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, ktéra nie przynosi oczekiwa-
nych korzy$ci. Ta druga sytuacja ma miejsce wtedy, gdy koszt alternatywny jest wyzszy
od uzyskiwanych dochodéw, czyli ekonomicznie prowadzenie takiej dziatalnosci jest
nieuzasadnione.

1.2. Funkgje i cele postegpowania upadlosciowego

Instytucja upadlosci spetnia bardzo wazna role w funkcjonowaniu gospodarki ryn-
kowej. Ma m.in. na celu ochrone interesu publicznego. Istnienie nierentownych i nie-
wyplacalnych przedsiebiorstw wptywa negatywnie na funkcjonowanie przedsiebiorstw
w dobrej sytuacji ekonomicznej. Obecni wierzyciele i przyszli kontrahenci narazeni sg
na poniesienie strat z tytutu niezaplacenia im przez potencjalnego bankruta pieniedzy
za zrealizowane kontrakty, zaméwienia, udzielone pozyczki, itp. Ogloszenie upadtosci
takiego dtuznika jest dla nich informacja o jego stanie ekonomiczno-finansowym. Sta-
nowi jednoczesnie ostrzezenie przed nawigzywaniem z nim kontaktéw handlowych, co
mogloby narazi¢ ich na powazne szkody?’.

Ponadto, prawo upadto$ciowe spetnia funkcje regulatora gospodarki wolnorynkowej.
Istnienie niewyplacalnego przedsiebiorcy jest szkodliwe dla innych podmiotéw. W zwigz-
ku z tym tak funkcjonujace jednostki nalezy likwidowaé, aby nie zagrazaly one prowadze-
niu dziatalnosci przez inne podmioty (tzw. funkcja profilaktyczna). Upadlos¢ jest w tym
aspekcie podstawowg prawng metodg eliminacji z rynku chorej jednostki gospodarczej?!.

20 7. Zelkin, Upadtosé przy istnieniu jednego wierzyciela, Przeglad Prawa Handlowego, nr 6, 1934, s. 252, po-
dano za P. Nazarewicz, Ogloszenie upadtosci podmiotu gospodarczego posiadajgcego tylko jednego wierzy-
ciela, Przeglad Prawa Handlowego, nr 8, 1997, s. 12.

2L A, Torbus, Ogloszenie upadlosci przy jednym wierzycielu, Przeglad Sadowy, nr 10, 1995, s. 30.
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W opracowaniach zwraca si¢ szczegblnie uwage na to, aby postepowanie upadto-

Sciowe spelnialo nastepujace cele??:
1. Dazenie do uzyskania maksymalnej warto$ci upadtej jednostki.

2. Zagwarantowanie kolejnosci sptaty poszczegdlnych zobowigzan, w zalezno$ci od
ich rodzaju, wytaczajac nawet mozliwos$¢ zaspokojenia w jakiejkolwiek czesci zg-
dan udzialowcow, wéwczas gdy majatek nie wystarcza na zaspokojenie pozosta-
tych wierzycieli.

3. W miare mozliwosci przeprowadzenie restrukturyzacji chorej jednostki pod kie-
runkiem innych wlascicieli (np. wierzycieli), a nie jej likwidacje.

4. Ukaranie dluznikéw, ktérzy zglaszaja za pdzno wniosek o ogloszenie upadlosci
lub nie zglaszaja go wcale oraz takich dtuznikéw, ktérzy $wiadomie dzialajg na
niekorzy$¢ wierzycieli, np. wyprowadzajgc majatek przedsiebiorstwa, odmawia-
jac wspotpracy z syndykiem lub nadzorcg sgdowym, itp.

System funkcjonowania instytucji upadlosci, aby w sposéb prawidtowy realizo-
wal wyzej wymienione funkcje i cele musi dziata¢ sprawnie. Oceniajac sprawnosé
jego funkcjonowania bierze si¢ szczegdlnie pod uwage nastepujgce czynniki: spo-
s6b przeprowadzania i unormowania postepowania upadio$ciowego, $redni czas
spieniezenia majatku i zaspokojenia z niego wierzycieli oraz wielko$¢ kosztéw
zwigzanych z jego przeprowadzeniem. Powyzsze czynniki maja bezposredni wplyw
na funkcjonowanie mechanizméw rynkowych, a przez to na dziatalno$¢ innych
przedsiebiorstw. Sprawnie funkcjonujacy system dotyczacy regulacji i przebiegu
postepowania w zakresie upadlo$ci powinien wiec charakteryzowac sie nastepuja-
cymi cechami:

* niskimi kosztami przeprowadzenia i zabezpieczenia postepowania upadlosciowego,

* krétkim czasem przeprowadzenia postepowania upadto$ciowego,

* objeciem calego majatku dtuznika w postepowaniu upadlosciowym, takze tego
polozonego za granicg (zasada uniwersalnosci),

¢ uwolnieniem niewyplacalnych dtuznikéw od diugéw,

¢ wspieraniem dtuznikéw w celu jak najwiekszego zaspokojenia ich wierzycieli,
a takze umozliwieniem przeprowadzenia negocjacji miedzy wierzycielami a diuz-
nikiem, ktére mialyby doprowadzi¢ do zawarcia satysfakcjonujgcego ich uktadu,

* pozbawieniem osoby niewyplacalnej prawa zarzadzania majatkiem,

* zapewnieniem osobie niewyptacalnej minimum socjalnego,

22.0. Hart, Different Approaches to Bankruptcy, NBER Working Paper Series, nr 7921, Wrzesieni 2000, s. 4-5.
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* w miar¢ mozliwosci jak najszybszym wszczeciem postepowania upadiosciowego
w celu zabezpieczenia jak najwiekszego majatku niezbednego do zaspokojenia
wierzycieliZ3,

* jawnym rejestrem niewyplacalnych dtuznikéw.

Oprécz wyzej wymienionych cech w ostatnim okresie przywigzuje sie szczegélng
wage do sposobu zaspokojenia wierzycieli z majatku upadtej firmy. Dotychczasowe
uregulowania prawne w wickszosci krajéw zakltadaja dwie podstawowe metody uzy-
skania $srodk6w pienieznych na splate poszczegolnych wierzycieli: sprzedaz aktywéw
przedsiebiorstwa w wyniku ogloszenia aukcji, badz przetargu lub poprzez negocjacje
handlowe (przy czym faworyzuje si¢ mozliwo$¢ sprzedazy upadtego przedsiebiorstwa
w calosci)**. Wydaje sie, ze rozsagdnym rozwigzaniem bytoby umozliwienie dotychcza-
sowym wierzycielom decydowania o losie upadtej jednostki, a poprzez to o wtasnych
wierzytelno$ciach. Wskutek zamiany poszczegélnych wierzytelnosci na udzialy, badz
akcje nowego przedsi¢biorstwa (nowego pod wzgledem prawnym), w sktad ktérego
wszedlby majatek upadlej firmy, uzyskaliby oni mozliwos¢ decydowania o wlasnych
pieniadzach, badz poprzez sprzedaz tych udziatéw, badz utrzymujac je w celu uzyska-
nia korzysci w przyszlosci. Procedura zamiany wierzytelnosci na udzialy, badz akcje
powinna uwzgledniaé¢ pierwszenstwo zaspokojenia poszczegdlnych kategorii wierzy-
telno$ci, np. najpierw naleznosci zabezpieczone, p6Zniej niezabezpieczone, a na kon-
cu akcjonariusze, badz udzialowcy. Mogloby sie to odbywaé, np. poprzez przekazanie
najbardziej uprzywilejowanej grupie wierzycieli udziatléw nowego przedsiebiorstwa,
natomiast pozostali wierzyciele adekwatnie do posiadanych wierzytelnosci upadtej fir-
my otrzymywaliby opcje na zakup udzialéw tej nowej firmy. Opcje te uprawniatyby do
nabycia udziatléw od obecnych udzialowcow nowego przedsiebiorstwa, tzn. wierzycie-
li uprzywilejowanych upadlej firmy. Poprzez taki proceder wierzyciele uprzywilejo-
wani uzyskaliby $rodki pieniezne z tytutu wlasnych wierzytelnosci w pierwszej kolej-
nosci badz przez likwidacje majatku nowo powstalej firmy, badz na skutek sprzedazy
wlasnych udziatéw. Pozostali wierzyciele uzyskaliby za$ mozliwo$¢ ingerowania w spra-
wy nowo powstaltego przedsiebiorstwa, na mocy prawa do nabycia udzialéw. Bardziej
skomplikowany system, ktéry zaktadalby istnienie kilku kategorii wierzycieli podzie-
lonych na rézne stopnie uprzywilejowania powinien uwzgledniaé¢ kategorie uprzywi-

23 Statystki niemieckie dotyczace lat 90. wskazuja, Ze az 75% wnioskéw o wszczecie postepowania upadto-
Sciowego musialo zostaé¢ odrzuconych w Niemczech z powodu braku mozliwosci pokrycia kosztéw tego
postepowania z majatku dtuznika. Zob. Statement von Prisident Johann Hahlen zum Pressegesprich, Neue
Gewerbeanzeigenstatistik — iber 100 Jahre Konkursstatistik
http://www.destatis.de/presse/deutsch/pm1998/i_statel.htm, 03.09.1998

24 0. Hart, op. cit., s. 5-6.
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lejowania wierzytelnosci podczas podziatu udziatéw i opcji kupna udzialéw w nowo
powstalej firmie. Opcje te moglyby podlegaé obrotowi za posrednictwem odpowied-
niej instytucji, np. gietdy?.

Innym podstawowym elementem sprawnie funkcjonujgcego systemu w zakresie re-
gulacji postepowania upadloSciowego jest czas jego trwania oraz czas oczekiwania
przez wierzycieli na odzyskanie wlasnych wierzytelnosci z majatku bankrutujacej fir-
my. Cechy te maja istotny wplyw na charakter funkcjonowania gospodarki, szybko$é
i ryzyko podejmowania decyzji w poszczegblnych podmiotach. System prawny w za-
kresie postepowania upadtosciowego powinien charakteryzowaé si¢ bardzo krétkim
okresem przeprowadzenia postepowania. Jest to jedna z podstawowych cech sprawnie
funkcjonujacego systemu. Niespelnienie tego warunku przyczynia si¢ m.in.:

* do uszczuplenia majgtku przez wtascicieli przed ogloszeniem upadtosci, co dzia-

fa na niekorzys$¢ pozostatych wierzycieli,

* negatywnie oddzialywuje na funkcjonowanie systemu gospodarczego.

Jak wynika z danych UNICE?S, szczeg6lnie pod wzgledem $redniego okresu ocze-
kiwania na odzyskanie majatku przez wierzycieli bankrutujacej firmy, prym wioda
Amerykanie. W poréwnaniu do Stanéw Zjednoczonych czas ten w Unii Europejskiej
jest 8,5 razy dluzszy, przy czym, w Grecji jest on poréwnywalny do Stanéw Zjednoczo-
nych, w Wielkiej Brytanii 3 razy dtuzszy, w Niemczech 7-krotnie, a w Szwajcarii az 20-
krotnie dtuzszy. W USA bankructwo nie jest uwazane za co$ niewybaczalnego, tak jak
o tym czesto si¢ mysli w Europie. Sktonno$¢ do ponoszenia ryzyka jest tam m.in. z te-

go powodu o wiele wyzsza niz w Europie.

W okresie otwierania sie poszczegélnych rynkéw krajowych na wspétprace z go-
spodarkami innych panstw, powstawania nowych stref wolnego handlu oraz rozwoju
korporacji miedzynarodowych, coraz wieksze znaczenie nalezaloby przypisa¢ unormo-
waniu kwestii upadlosci w aspekcie miedzynarodowym.

W obecnej sytuacji ekonomicznej, w ktérej istnieje wiele przedsi¢biorstw miedzy-
narodowych, a proces globalizacji nasila sie, powstaje problem ogloszenia upadtosci

dtuznika, ktéry prowadzi dziatalno$é gospodarcza na terenie kilku panstw.

W doktrynie prawniczej znane sg trzy zasady dotyczace zasicgu terytorialnego po-
stepowania upadlosciowego?”:

25 Tamze, s. 12-14.

26 J. Szustkiewicz, Katalog wyzwan europejskich, Prawo i Gospodarka (dodatek Magazyn Finansowy)
22001.01.02, nr 1 (920), s. 17.

27 J. Brol, Z problematyki migdzynarodowych aspektéw upadtosci i postgpowania upadiosciowego, Przeglad
Prawa Handlowego, nr 12, 1998, s. 13-14.
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1. Zasada uniwersalnosci.
2. Zasada terytorialnosci.
3. Zasada mieszana.

Ad 1. Zasada ta zaklada, ze caly majatek upadlego, takze znajdujacy sie za granica,
tworzy mase upadtosci i jest objety postepowaniem upadto$ciowym. W praktyce
najczesdciej respektowanie tej zasady przez poszczegblne panstwa odbywa sie
na podstawie zawarcia przez te kraje umowy miedzynarodowej. W wiekszosci kra-
jéw Unii Europejskiej transgraniczne postepowania upadto$ciowe uregulowane sg
za$ Rozporzadzeniem Rady o postepowaniu w sprawie niewyplacalnosci*.

Ad 2. Zasada terytorialnosci glosi, ze tylko majatek dtuznika znajdujacy sie w kraju, w kté-
rym ogloszono jego upadlo$é wchodzi w sktad masy upadlosci. Jak z tego wynika, je-
zeli przedsiebiorstwo ma majatek w kilku krajach, to ogloszenie upadlosci w jednym
z tych krajoéw nie pociaga za sobg obowiazku ogloszenia upadlosci w pozostatych kra-
jach. W niektérych panstwach dodatkowym problemem moze byé faworyzowanie wie-
rzycieli krajowych przed zagranicznymi. Takie faworyzowanie polegaloby m.in. na
mozliwo$ci ubiegania si¢ wierzycieli zagranicznych o splate ich nalezno$ci z masy upa-
dtosci dtuznika dopiero po zaspokojeniu w cato$ci roszczen wierzycieli krajowych?®,

Ad 3. Zasada ta okresla, ze postepowanie upadtosciowe obejmuje caly majatek dtuzni-
ka, takze ten znajdujacy sie poza granicami panstwa, z wyjatkiem nieruchomosci
polozonych za granicg, ale czynnosci podejmowane sg wylacznie na terenie kraju,

w ktérym ogloszono upadtosé.

Z ekonomicznego punktu widzenia oraz pod wzgledem sprawiedliwo$ci podziatu
$rodkéw masy upadto$ci pomiedzy wierzycieli zaréwno krajowych, jak i zagranicznych
wydaje sie, ze najlepszym rozwigzaniem byloby respektowanie przez jak najwicksza
liczbe panstw zasady uniwersalno$ci. Respektowanie tej zasady prowadzi do?’:

1. Redukcji kosztéw zwiagzanych z przeprowadzeniem postepowania upadto$ciowego
oraz podziatem masy upadto$ciowe]j — wierzyciele zagraniczni ponoszg m.in. nizsze
koszty podrézy do obcych panstw oraz nizsze koszty zwigzane z zatrudnieniem ttu-
macza i prawnika w obcym kraju; przeprowadzane jest przewaznie jedno postepo-
wanie upadlo$ciowe, a nie kilka lub jedno postepowanie gléwne na podstawie, kt6-
rego automatycznie orzeka si¢ o upadtosci jednostki w postepowaniu wtérnym (kosz-
ty przeprowadzenia jednego gtéwnego postepowania beda nizsze niz, gdyby poste-
powanie odbywato sie w kazdym kraju z osobna, w ktérym dtuznik posiada majatek).

* Zob. Concil regulation (EC) NO 1346/2000 of 29 May 2000 on insoluency proceedings.

28 L.A. Bebchuk, A.T. Guzmadn, An Economic Analysis of Transnational Bankruptcies, NBER Working Paper,
nr 6521, Kwiecien 1998, s. 7-8.

29 Tamze, s. 21 7.
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