Rozdzial 1. Ostrzeganie
o niewyplacalnosci

Rafat Adamus

§ 1. Zagadnienia wstepne

Dyrektywa 2019/1023 stusznie kladzie duzy nacisk na wczesne ostrzeganie
o niewyplacalnosci dtuznikow'. Zgodnie z motywem 22 preambuly Dyrektywy
2019/1023, ktoéry wskazuje na okolicznosci, jakimi prawodawca wspolnotowy
kierowat si¢ przy ustalaniu tekstu aktu prawnego: ,Im szybciej dtuznicy beda
w stanie wykrywa¢ swoje trudnosci finansowe i odpowiednio reagowa¢ na nie,
tym wieksze prawdopodobienstwo uniknigcia zblizajacej si¢ niewyptacalno-
$ci lub — w przypadku przedsigbiorstw, ktore trwale utracity rentownos¢ —
tym bardziej uporzadkowana i skuteczna bedzie ich likwidacja”. Zdobycze na-
uki i techniki wytworzyly narzedzia, dzigki ktéorym mozliwe jest w coraz bar-
dziej skuteczny i dostepny sposob przewidywanie zagrozenia niewyptacalno-
$cig. Tymczasem im szybciej zostang podjete odpowiednie $rodki zaradcze,
tym wieksza jest szansa na unikniecie upadlosci dtuznika. Wezesne wykrycie
symptomow niewyplacalnosci i szybkie zastosowanie w zwiazku z tym odpo-
wiednich procedur prawnych pozwala na osiagniecie lepszych efektéw ekono-
micznych z punktu widzenia dluznika i jego wierzycieli. Wydaje sie, Ze ,,praca
u podstaw” ma dwa zadania: po pierwsze, upowszechnienie narzedzi wcze-
snego ostrzegania, i, po drugie, poglebianie kultury restrukturyzacji.

Dalej w motywie 22 wyrazono mysl, zgodnie z ktdra aby zacheci¢ do weze-
snego podjecia dzialan dtuznikéw, ktorzy zaczynaja do$wiadczaé trudnosci
finansowych, nalezy zapewnic jasne, aktualne, zwiezle i przyjazne dla uzyt-
kownika informacje na temat dostgpnych postepowan dotyczacych restruk-
turyzacji zapobiegawczej oraz jedno lub wigksza liczbe narzedzi wczesnego

1 G. Balp, Early Warning Tools, passim.
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ostrzegania. Dyrektywa 2019/1023 zaklada, ze panstwo czlonkowskie UE po-
winno wspomaga¢ we wczesnym diagnozowaniu zagrozen niewyplacalnoscia
oraz zapewnia¢ §rodki prawne dtuznikom dla wczesnej restrukturyzacji. Pan-
stwo powinno réwniez informowac¢ potencjalnych zainteresowanych o dostep-
nych $rodkach restrukturyzacyjnych (stala kampania informacyjna). Narze-
dzia wczesnego ostrzegania, z uwagi na rozne profile ekonomiczne przedsie-
biorcéw, moga by¢ zréznicowane. Jednoczesnie wskazano dalej, ze ,,dyrektywa
nie powinna naklada¢ na panstwa czlonkowskie jakiejkolwiek odpowiedzial-
nosci za ewentualne szkody poniesione w zwigzku z postepowaniami restruk-
turyzacyjnymi uruchamianymi przez (...) narzedzia wczesnego ostrzegania.”.
Panstwo odpowiada natomiast, na zasadach ogélnych, za skutki niewdrozenia
Dyrektywy 2019/1023.

Podkresli¢ nalezy, ze stosowanie przez przedsiebiorcow narzedzi wcze-
snego ostrzegania o niewyplacalnosci ma by¢ ich przywilejem, a nie obowiaz-
kiem obwarowanym szczegélnymi sankcjami za jego niedopelnienie, tak jak
to ma miejsce w przypadku zaniechania ztoZenia wniosku o ogloszenie upa-
dlosci w przypadku ziszczenia si¢ podstaw do ogloszenia upadtosci. Oczywi-
$cie rodzi si¢ pytanie, jak dlugo takie podejscie aksjologiczne bedzie aktualne.
Jezeli dostepnos¢, tanioéé, tatwosé w stosowaniu i skutecznosé srodkow weze-
snego ostrzegania bedzie na odpowiednim poziomie, to niewatpliwie stosowa-
nie tych metod powinno sta¢ si¢ dobra praktyka, nastepnie powinnoscia, kto-
rej zaniechanie stanowi¢ bedzie delikt, a wreszcie obowiazkiem wynikajacym
Z normy prawne;j.

§ 2. Zapewnienie dostepu do
narzedzi wczesnego ostrzegania

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Dyrektywy 2019/1023 panstwa cztonkowskie zapew-
niaja, aby dluznicy mieli dostgp do jednego lub wigkszej liczby dziatajacych
w sposob jasny i przejrzysty narzedzi wczesnego ostrzegania, ktdre pozwa-
laja wykry¢ okolicznosci, ktére moglyby prowadzi¢ do pojawienia sie prawdo-
podobienstwa niewyptacalnosci i ktére moga zasygnalizowa¢ dtuznikowi ko-
niecznos$¢ podjecia niezwlocznych dziatan. Dla realizacji tych celdw panstwa
cztonkowskie moga korzysta¢ z aktualnych technologii informatycznych do
celéw przesylania powiadomien i dla zapewnienia komunikacji internetowe;j.
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Im wczes$niej zagrozenie niewyptacalnoscia zostanie wykryte, tym szybsza
bedzie mozliwos¢ podjecia dzialan restrukturyzacyjnych. W literaturze przed-
miotu wskazuje sig¢, ze na drodze do niewyplacalnosci zazwyczaj pojawia sie
kilka etapow (cho¢ mozliwe sg przypadki ,,blyskawicznego” ujawnienia symp-
tomow niewyplacalnosci, np. w sytuacji gdy dojdzie do naglej zmiany sta-
wek celnych, zamknigcia rynku zbytu, zaistnienia zdarzen losowych takich jak
np. pozar, itp.). Pierwszym z nich jest tzw. kryzys strategii, przez ktory rozumie
sie utrate potencjalnych zdolnosci do osiagania przychodéw. Kolejnym eta-
pem jest tzw. kryzys rentownosci, w ktérym przedsiebiorca osiaga przychody
»ale juz na nizszym poziomie, nie wystarczajacym na pokrycie kosztow zaan-
gazowanego kapitalu.”2. Nastepnym stadium jest tzw. kryzys obrotow, w kto-
rym przedsigbiorca zaczyna generowac straty. Wreszcie nastepuje tzw. kryzys
plynnosci, w ktorym przedsigbiorca zaczyna mie¢ problemy z regulowaniem
wlasnych zobowigzan®.

Predykcja upadtosci jest od lat w centrum zainteresowania nauk ekono-
micznych. Prognozowanie niewyptacalnosci zyskuje ostatnio nowy wymiar
takze dzieki nowym technologiom.

§ 3. Narzedzia wczesnego ostrzegania

I. Zalozenia Dyrektywy 2019/1023
w zakresie narzedzi wczesnego ostrzegania

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Dyrektywy 2019/1023 narzedzia wczesnego ostrze-
gania moga obejmowac:
1) mechanizmy alarmowe w przypadkach, gdy dtuznik nie dokonat okre-
slonych rodzajow platnosci;
2) ustugi doradcze $wiadczone przez organizacje publiczne lub prywatne;
3) zachety w ramach prawa krajowego dla osob trzecich posiadajacych sto-
sowne informacje dotyczace dluznika, takich jak ksiegowi, organy po-
datkowe lub organy ds. zabezpieczenia spotecznego, aby podmioty te
sygnalizowaly dluznikowi niekorzystne zmiany.

2 8t. Gurgul, Ekonomiczne i prawne czynniki, s. 36 i n.
3 8t. Gurgul, Ekonomiczne i prawne czynniki, s. 36 i n., E. Mgczyriska, Cykle zycia i bankruc-
twa, s. 34-56.
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Dyrektywa 2019/1023 bardzo szeroko opisuje pojecie narzedzi wczesnego
ostrzegania. Obejmuja one nie tylko instrumenty wieloptaszczyznowej, za-
awansowanej analizy ekonomicznej, ale rowniez jednostkowe impulsy mo-
gace $wiadczy¢ o zblizajacym si¢ zagrozeniu. Narzedzia wczesnego ostrzega-
nia moga opierac sie na tradycyjnych schematach analitycznych, ale rowniez
moga wykorzystywaé nowe technologie, dzigki ktorym mozliwe jest lepsze
prognozowanie ewentualnych zagrozen. Powstaje pytanie, czy dzigki sztucz-
nej inteligencji powstanie mozliwos¢ przewidywania niewyptacalnosci przed-
siebiorcow? Nalezy zalozy¢, ze bedzie tak juz w nieodlegtej przysziosci. Infor-
matyzacja procesow ksiegowych sprzyja gromadzeniu kompletnych danych fi-
nansowych. Przetwarzanie tych informacji dzieki odpowiednim algorytmom,
uwzgledniajacym zalozenia makroekonomiczne i mikroekonomiczne pozwoli
na bardziej precyzyjne przewidywanie utraty ptynnosci. Coraz powszechniej-
sze sg juz obecnie proste aplikacje dla konsumentéw pozwalajace na oszaco-
wanie ich zdolnosci do splaty zobowiazan. Wobec mozliwosci w miare precy-
zyjnego przewidywania niewyptacalnosci przedsiebiorcy ustawodawcy stang
przed zadaniem nowego zdefiniowania przestanek upadtosci i restrukturyza-
¢ji, a takze odpowiedzialnosci reprezentantow za zaniechanie restrukturyza-
¢ji czy niezlozenie wniosku o upadtos¢. Dziejaca si¢ rewolucja technologiczna
XXI wieku doprowadzi do koniecznoséci powaznych zmian zaréwno w zatoze-
niach, jak i rozwiazaniach szczegdtowych prawa o niewyplacalnosci.

Jak wskazano w motywie 22 Dyrektywy 2019/1023 narzedzia wczesnego
ostrzegania, ktére maja forme¢ mechanizméw alarmowych sygnalizujacych,
gdy dluznik nie dokonatl okreslonych rodzajow ptatnosci, mogtyby by¢ uru-
chamiane np. w przypadku nieptacenia podatkéw lub skladek na ubezpiecze-
nie spofeczne. Takie narzedzia moglyby by¢ opracowane przez panstwa czton-
kowskie albo przez prywatne podmioty, pod warunkiem ze cel zostanie osia-
gniety.

Narzedzia wczesnego ostrzegania powinny by¢ odpowiednio zréznico-
wane. Panstwa czlonkowskie powinny mdc dostosowywaé narzedzia wcze-
snego ostrzegania w zaleznosci od wielkosci przedsigbiorstwa oraz powinny
ustanawial szczegolowe przepisy dotyczace narzedzi wczesnego ostrzegania
dla duzych przedsigbiorstw i grup, uwzgledniajace ich specyfike (motyw 22
zd. 6 Dyrektywy 2019/1023).
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II. Dostepne narzedzia wczesnego ostrzegania

Weczesne ostrzeganie o problemach finansowych moze miec¢ wiele réznych
zrédett. W literaturze dokonuje si¢ ich réznej klasyfikacji®. Narzedzia wcze-
snego ostrzegania moga mie¢ tez rozny charakter — od skomplikowanych kon-
strukcji analitycznych po prostsze metody. Moga tez wreszcie przejawiac rozna
skutecznos¢. Wezesne ostrzeganie o problemach finansowych moze opieraé
sie na metodach tradycyjnych, moze by¢ réwniez efektem zastosowania no-
wych technologii. Przyszto$¢ narzedzi wczesnego ostrzegania to z pewnoscia
szerokie wykorzystywanie sztucznej inteligencji w predykcji niewyplacalnosci.

Plynno$¢ finansowa, ktdrej brak lub zaklécenia moga oznacza¢ niewy-
placalnos¢ albo zagrozenie niewyplacalnoscia w sensie prawnym, mierzy sie
za pomoca wskaznikow. Jest to metoda tradycyjna, popularna, w praktyce do-
stepna dla znacznej grupy przedsigbiorcow. Jednak jest to takze metoda za-
wodna. Nie moze pelnic¢ roli metody gtéwnej dla ustalenia potrzeby stosowa-
nia srodkéw prawnych na wypadek niewyplacalnosci; ma jedynie pomocnicze
znaczenie. Wskaznik plynnosci I stopnia (CsuR, ang. cash ratio) to stosunek
inwestycji krétkoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych. Wskazuje
on na zdolnosé¢ diuznika do regulacji biezacych zobowiazan za pomoca go-
towki lub jej ekwiwalentow. Przyjmuje si¢, Ze powinien on zawierac si¢ w prze-
dziale 0,1-0,3. Wskaznik ptynnosci II stopnia (tzw. wskaznik plynnosci szyb-
kiej, QR - ang. quick ratio) to stosunek aktywow biezacych (obrotowych) po-
mniejszonych o zapasy i rozliczenia miedzyokresowe czynne (jesli wystepuja)
do pasywow biezacych (zobowiazan krétkoterminowych). Przyjmuje sie, ze
QR powinno przyjmowac warto$¢ wigksza od 1. Wskaznik ptynnosci III stop-
nia (wskaznik ptynnosci biezacej, CR — ang. current ratio) to stosunek aktywow
biezacych (obrotowych) do pasywow biezacych (zobowiazan krétkotermino-
wych). Przyjmuje sie, ze jego warto$¢ powinna by¢ wieksza od 1. Powtdrzy¢
nalezy, ze wskazniki pozwalaja jedynie na statystyczne okreslenie poziomu za-

4E. Enyi, Detecting, predicting and preventing, passim, M. Issah, Predicting Corporate Failure
of UK’s Listed Companies, passim; K. Appiah, Predicting Corporate Failure in the UK, passim;
J. Mwiti, Predicting Financial Distress, passim; M. Folwarski, Polskie klasyczne metody, w: A. Ko-
piniski (red.), Finanse przedsigbiorstw, s. 70-76; M. Hamrol, J. Chodakowski, Prognozowanie za-
grozenia finansowego przedsigbiorstw, s. 18-19.

5 Systemy wczesnego ostrzegania dla przedsiebiorcow mozna usystematyzowac jako systemy
operacyjne, ktore polegaja na okresowym poréwnywaniu standw rzeczywistych ze stanami prze-
widywanymi. Dalej jako systemy wskaznikowe, ktore polegaja na analizie zbioru wskaznikéw o du-
zej wartosci prognostycznej i poréwnywaniu ich z wartosciami wzorcowymi. Systemy analizujace
sygnaly pochodzace z otoczenia. Zob. W. Zoletiski, Systemy wczesnego ostrzegania, passim.
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dluzenia przedsigbiorcy. Metoda wskaznikowa jest tylko jedna z wielu metod
okreslenia zagrozen zdolnosci dtuznika do wykonywania zobowiazan pieniez-
nych i jako taka nie ma ona z pewnosciag wymiaru absolutnego® W ekonomii
wskazuje sie na wiele wskaznikdw zagrozenia niewyptacalnoscia dtuznika (nie-
ktére z nich wymieniono ponizej)’. Wedlug jednej z koncepcji symptomy za-
grozenia niewyplacalnoscia nalezy ocenia¢, analizujac:

1) wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego,

2) relacje kapitalu wlasnego do kapitatu obcego.

Wedlug innej koncepcji dla badania stanu zagrozenia niewyplacalnoscia
istotnym jest:

1) udziat kapitatlu obrotowego w aktywach ogdtem,
2) relacja kapitalu wlasnego do kapitatu obcego,
3) plynnosc biezaca.

Zgodnie z jeszcze inng metodg istotne jest:

1) obciazenie nadwyzki finansowej przez zobowigzania,
2) rentowno$¢ aktywow ogodtem,

3) ogodlne zadluzenie,

4) plynnos¢ biezaca,

5) udzial kapitalu obrotowego w aktywach ogdtem,

6) rotacja kapitatlu obrotowego.

Istotne przy tym pozostaje, ze ryzyko niewyplacalnosci jest tym wigksze,
im mniejsza pltynnoscia charakteryzuja sie aktywa dluznika, im wiekszy jest
udzial kapitatu obcego w finansowaniu majatku dluznika oraz im wyzsze sg
koszty operacyjne wzgledem kapitatu obrotowego®.

W literaturze przedmiotu wskazuje si¢ na pojecie systemow wczesnego
ostrzegania, ktére stanowia element oceny sytuacji ekonomicznej przedsie-
biorcy®. Wsréd metod badawczych (w zaleznosci od przyjetego sposobu wnio-
skowania) wyrdznia sie¢ metody logiczno-dedukeyjne i metody emipryczno-in-

6 Zob. T. Wasniewski, W. Skoczylas, Analiza finansowa, s. 55 i n.; M. Sierpitiska, T. Jachna,
Ocena przedsigbiorstwa, s. 168 i n.; M. Kedzior, Swiatowe wskazniki, w: B. Micherda (red.), Ra-
chunkowos¢, s. 138 i n.; D. Wedzki, Wskazniki finansowe w badaniu upadio$ci przedsiebiorstw —
podejscie jedno i wielowymiarowe, w: M. Gmytrasiewicz, A. Karmatiska (red.), Polska Szkota Ra-
chunkowosci, s. 463 i n.; M. Urbanek, Klasyfikacja i selekcja wskaznikéw finansowych, w: E. No-
wak (red.), Ekonometryczne modelowanie, s. 117; A. Hrycaj, Pokrzywdzenie wierzycieli, s. 90-93,
P. Filipiak, w: System PrHandl, t. 6, 2000, s. 687.

7 T. Korol, Nowe podejscie, s. 53 i n., D. Wedzki, s. 283 i n.; B. Prusak, Nowoczesne metody,
s. 113 in.

8 Tak: T. Korol, Nowe podejscie, s. 53 i tam cyt.

9 M. Zaleska, Identyfikacja ryzyka upadtosci, s. 12.
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dukcyjne. Te ostatnie dzieli si¢ na metody jednowymiarowe i wielowymia-
rowe'?,

Przy predykcji podstaw dla ogloszenia upadlosci mozliwe jest stosowanie
przez dtuznika metody wielowymiarowej statystyki czy stosowanie zaawanso-
wanych modeli stochastycznych!!. Niemniej sa one dla powszechnej praktyki
zbyt skomplikowane.

Modele dyskryminacyjne od wielu lat stanowia sposob postepowania przy
ocenie zagrozenia niewyptacalnoscia. Modele dyskryminacyjne maja za zada-
nie stworzenie syntetycznego miernika oceny sytuacji finansowe;j'2.

Tabela Nr 1. Modele dyskryminacyjne

Lp. Autor modelu Funkcja dyskryminacyjna

1. Model E.I. Altmana (1968) ZH = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3
+0,6X4 + Xs

gdzie:

X1 - kapital pracujacy do ak-
tywow ogotem,

X2 - zysk zatrzymany do sumy
aktywow,

X3 - EBIT do sumy aktywow,
X4 - warto$¢ rynkowa kapitatu
wlasnego do wartosci ksiggo-
wej zobowigzan,

X5 - przychody ze sprzedazy
do sumy aktywow.
Interpretacja:

Zn < 1,81 = bardzo wysoka
mozliwos¢ niewyptacalnosci

10 Tamze, s. 18-19.

11 Por. np. J. Marzec, Badanie niewyplacalnosci kredytobiorcy, s. 103 i n.; A. Wéjcicka, Wy-
brane nowoczesne metody, w: P. Chrzan (red.), Matematyczne i ekonometryczne metody, s. 44
i n; Z. Krysiak, Ryzyko kredytowe, s. 165 i n.; D. Hadasik, Upadlo$¢ przedsiebiorstw w Polsce,
s. 133 i n; J. Gajdka, D. Stos, Wykorzystanie analizy dyskryminacyjnej, w: R. Borowiecki (red.),
Restrukturyzacja w procesie przeksztatcen, s. 59 i n.; P. Antonowicz, Metody oceny i prognoza,
s. 57 i n.; M. Zaleska, Identyfikacja ryzyka upadlosci, s. 19.

12 M. Gorczytiska, M. Wieczorek-Kosmala, Aplikacja modeli dyskryminacyjnych, s. 94-96;
E. Mgqczytiska, M. Zawadzki, Dyskryminacyjne modele predykdji, s. 205; L. Czapiewski, Efektyw-
nos¢ wybranych modeli dyskryminacyjnych, s. 118-120.
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Lp.

Autor modelu

Funkcja dyskryminacyjna

1,81 < Zu < 2,99 = nieokre-
$lona mozliwo$¢ niewyptacal-
nosci

ZH > 2,99 = niewielka mozli-
wos¢ niewyplacalnosci

Model
(1978)

G.L.V. Springate’a

Zs = 1,03X1 + 3,07X2 +0,66X3
+0,4X4

gdzie:

X1 - kapitat pracujacy do ak-
tywow ogotem,

X2 — EBIT do aktywoéw ogo-
fem,

X3 - zysk przed opodatko-
waniem do zobowigzan bieza-
cych,

X4 - przychody do aktywow
ogdtem.

Interpretacja:

Zs < 0,862 = bardzo wysoka
mozliwos¢ niewyptacalnosci

Model J.G.Fulmera (1994)

Zr =5,5528X1 + 0,212X»
+0,073X3 + 1,27X4-0,12X5 +
2,335X6 +0,575X7 + 1,083X3s +
0,894X9-6,075

gdzie:

X1 - zysk netto do aktywow
ogodtem,

X2 - sprzedaz do aktywow
ogodtem,

X3 - zysk przed opodatkowa-
niem do kapitatow wlasnych,
X4 - przeptywy gotéwkowe do
zobowiazan ogotem,

X5 - zobowiazania do akty-
wow ogolem,

Xe - zobowigzania biezace do
aktywow ogodlem,

X7 - logarytm aktywéw nie-
materialnych,

Xs - kapitat pracujacy do zo-
bowigzan,
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§ 3. Narzedzia wczesnego ostrzegania

Lp. Autor modelu Funkcja dyskryminacyjna

X9 - logarytm EBIT do odse-
tek.

Interpretacja:

Zr < 0 bardzo wysoka mozli-
wos¢ niewyplacalnosci

4. Model E. Mgczyriskiej (1994) | W = 1,5X1 + 0,08X2 + 10X3
+5X4 + 0,3X5+ 0,1X6

gdzie:

X1 - zysk brutto plus amorty-
zacja do zobowiazan ogoétem,
X2 - aktywa ogoétem do zobo-
wiazan ogdlem,

X3 - zysk brutto do aktywow
ogodtem,

X4 - zysk brutto do obrotow,
X5 - zapasy do obrotow,

Xe — obroty do aktywow ogo-
fem.

Interpretacja:

W < 0 bardzo wysoka mozli-
wos¢ niewyplacalnosci

0 < W < 1 nieokre$lona mozli-
wo$¢ niewyplacalno$ci

1 < W <2 niewielka mozliwos¢
niewyplacalnosci

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Mozliwa jest tradycyjna, wieloptaszczyznowa'3, analityczna analiza zagro-
zen dla ptynnosci dtuznika, obejmujaca badanie m.in.:
1) przewidywanej struktury czasowej wykonywania zobowiazan pienigz-
nych przez dluznika, w podziale na poszczegélne okresy;
2) przewidywanej struktury finansowania diuznika;
3) przewidywania zabezpieczen na sktadnikach majatku dluznika, itp.
Pewne znaczenie z punktu widzenia przewidywania niewyptacalnosci
moga mie¢ standardy rewizji finansowej. W pismiennictwie wskazuje sie
na znaczenie krajowych i miedzynarodowych standardow rewizji finansowe;j'.

13 M. Kubiczek, B. Sokot, Metodyka badania ptynnosciowej, s. 104 i n.
14 P, Filipiak, w: System PrHandl, t. 6, 2000, s. 685.

23

Kup ksigzke


http://ebookpoint.pl/page354U~rt/e_2jgw_ebook

Rozdziat 1. Ostrzeganie o niewyptacalnosci

Zgodnie z pkt 49 Krajowego standardu rewizji finansowe;j'*: ,,biegly rewident
przeprowadzajacy badanie sprawozdania finansowego jednostki, ktérej konty-
nuacja dziatalnosci nie jest ustawowo zapewniona, ma obowiazek oceni¢ wia-
rygodnos¢ deklaracji kierownika jednostki — zawartej we wprowadzeniu do
tego sprawozdania — o zdolnosci kontynuowania przez jednostke dzialalno-
$ci w niezmniejszonym istotnie zakresie w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci,
tj. w okresie przynajmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. (...) W przypadku
stwierdzenia zagrozen dla kontynuacji dziatalnosci przez jednostke, czego zna-
mionami moga by¢ m.in.: a) znaczne trudnosci finansowe (brak ptynnosci,
wypowiedzenie umdw kredytowych), b) negatywne glowne wskazniki finan-
sowe, ¢) odejscie kluczowego personelu kierowniczego, d) utrata podstawo-
wego rynku, licencji, glownego dostawcy, e) toczace si¢ przeciwko jednostce
postepowanie sadowe lub administracyjne, ktdre w przypadku niekorzystnego
rozstrzygniecia spowoduje powstanie zobowigzan, jakich jednostka nie zdota
zaspokoi¢ - biegly rewident powinien wnikliwie rozpatrzy¢ uzasadnienie de-
klaracji kierownika jednostki o mozliwosci kontynuacji przez nia dziatalnosci,
a zwlaszcza ocenic realno$¢ przestanek i planow lezacych u podstaw tej dekla-
racji.”. Przeprowadzone zostaly badania nad wykorzystaniem sztucznych sieci
neuronowych do prognozowania zagrozenia upadltoscia. Innymi stowy, moz-
liwe jest wykrywanie zagrozenia upadtoscig przy wykorzystaniu sztucznej in-
teligencji'®. Publikowane wyniki badan wygladaja obiecujaco. Predykcja upa-
dlosci dzigki takim narzedziom zapewne bedzie jeszcze bardziej dokladna. Tu-
taj tez nalezy dopatrywac si¢ duzej skutecznosci tego typu metod. Powszechne
zastosowanie sztucznej inteligencji dla przewidywania niewyptacalnosci mia-
foby olbrzymie znaczenie takze dla calej gospodarki. Upowszechnienie kultury
restrukturyzacji opartej na przewidywaniu trudnosci finansowych pozwoli-
foby na ograniczenie statystyki postepowan upadtosciowych prowadzacych do
przymusowe;j likwidacji majatku dtuznika.

15 Krajowy standard rewizji finansowej Nr 1. Ogélne zasady badania sprawozdan finanso-
wych (zal. Nr 1 do uchwaly Nr 1608/38/2010 KRBR z 16.2.2010 r.), https://www.pibr.org.pl/as-
sets/file/1142,KSRF-1-2-3.pdf (dostgp: 5.3.2021 r.).

16 T. Korol, B. Prusak, Upadto$¢ przedsigbiorstw, s. 145 i n.; E. Gately, Sieci neuronowe, passim.
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§ 4. Zapewnienie dostepu do informacji
o narzedziach wczesnego ostrzegania
i dostepu do postepowan restrukturyzacyjnych
w przypadku zagrozenia niewyplacalnoscia

I. Regulacja Dyrektywy 2019/1023 w zakresie
dostepu do postepowan restrukturyzacyjnych
w przypadku zagrozenia niewyplacalnoscia

W kontekscie wczesnego ostrzegania, zgodnie z art. 3 ust. 3 Dyrek-
tywy 2019/1023, panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby dluznicy mieli do-
step do $rodkow dotyczacych restrukturyzacji i umorzenia dtugéw. Dyrek-
tywa 2019/1023 wymaga zatem, aby kazdy krajowy system prawny przewidy-
wal procedury na wypadek zagrozenia niewyptacalnoscia.

II. Regulacja prawa polskiego w zakresie
zagrozenia niewyplacalnoscia

W mysl art. 6 PrRestr postepowanie restrukturyzacyjne moze by¢ prowa-
dzone wobec dluznika niewyptacalnego lub zagrozonego niewyplacalnoscia,
przy czym przez dtuznika niewyptacalnego nalezy rozumie¢ dtuznika niewy-
placalnego w rozumieniu art. 10 i 11 PrUpad. Z kolei przez dluznika zagro-
zonego niewyplacalnoscia nalezy rozumie¢ diuznika, ktdrego sytuacja ekono-
miczna wskazuje, ze w niedlugim czasie moze sta¢ si¢ niewyplacalny'’.

Mozna przyjacé, ze dtuznik jest zagrozony niewyptacalnoscia, jezeli pomimo
wykonywania swoich zobowigzan i posiadania zdolnosci do ich wykonywania,
wg rozsadnej i obiektywnej oceny jego sytuacji ekonomicznej, nalezy przewi-
dywa¢, ze w niedtugim czasie stanie si¢ niewyptacalny. Dtuznik moze przewi-
dywaé swoja niewyptacalnos¢ zaréwno w zwiazku z brakiem mozliwosci wy-
konania zobowiazan pienieznych jak i niepienieznych, ktére moze skutkowaé

17 Zob. R. Adamus, Przedmiotowe przestanki otwarcia, s. 19; M. Kubiczek, B. Sokdt, Prze-
stanki prowadzenia postepowania, s. 24 i n.; J. Kruczalak-Jankowska, Funkgcje art. 233 1 397 k.s.h.,
w: J. Frqckowiak (red.), Kodeks spotek handlowych, s. 529 i n.; Z. Miczek, Nowe regulacje, s. 64
in; R. Adamus, Tendencje reformatorskie, w: J. Olszewski (red.), Tendencje reformatorskie, s. 69
in,; F. Zedler, Ogolna ocena prawa, s. 11.
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naliczeniem kar umownych czy powstaniem roszczen odszkodowawczych. Na
przyklad przedsi¢biorca budowlany, z uwagi na brak srodkéw, wzrost cen
ustug podwykonawcow i materialéw, popetnione btedy przy kosztorysie sta-
nowiacym podstawe dla wynagrodzenia ryczaltowego, nie jest w stanie wyko-
na¢ catosci przedmiotu umowy. Niewykonanie zobowigzania niepieni¢znego
moze, z mocy ogdlnych przepiséw prawa cywilnego, skutkowaé powstaniem
roszczen o charakterze pieni¢znym. Przyczyny przewidywanej niewyptacalno-
$ci moga by¢ rézne: dekoniunktura w branzy, w ktorej dziala dluznik, utrata
gtéwnego odbiorcy towardw lub ustug, zanik rynkéw zbytu (wobec zmiany
upodoban klienteli, starzenia si¢ wyrobow, pojawienia si¢ substytutow, itp.),
nagle cofniecie dotacji, utrata zezwolenia na prowadzona dzialalno$¢, zmiana
przepisoOw prawa wplywajaca negatywnie na koszty produkeji, nagla utrata
otrzymywanych kredytow kupieckich, itp. Ustawodawca nie wymaga, aby stan
zagrozenia niewyplacalnoscia byl wywolany przyczynami obiektywnymi i ze-
wnetrznymi. Moga to by¢ takze przyczyny wewnetrzne, np. przerost zatrud-
nienia, balast nieproduktywnego majatku, przestarzaly i energochtonny park
Maszynowy.

III. Zapewnienie latwego dostepu do informacji

Dyrektywa 2019/1023 bardzo powaznie akcentuje obowiazek edukacyjny.
Upowszechnienie wsrdd przedsiebiorcoéw wiedzy o narzedziach wczesnego
ostrzegania i ich masowe stosowanie w praktyce moze w przyszlosci istotnie
zmieni¢ obraz gospodarki w wymiarze makroekonomicznym. Wczesne reago-
wanie na problemy finansowe pozwala na tatwiejsza i bardziej skuteczng re-
strukturyzacje. Upadto$¢ przedsiebiorcy, wobec szczelnych powigzan gospo-
darczych, czesto wywoluje efekt domina. Z kolei lawina upadtosci staje sig zja-
wiskiem bardzo niekorzystnym dla rynku.

Zgodnie z art. 3 ust. 3 Dyrektywy 2019/1023 Panstwa cztonkowskie zapew-
niaja, aby dluznicy i przedstawiciele pracownikéw mieli dostep do stosownych
i aktualnych informacji dotyczacych dostepnosci narzedzi wczesnego ostrze-
gania, a takze postepowan i srodkow dotyczacych restrukturyzacji i umorzenia
dlugéw. W mysl art. 3 ust. 4 Dyrektywy 2019/1023 Panstwa cztonkowskie za-
pewniaja, aby informacje dotyczace dostepu do narzedzi wczesnego ostrzega-
nia byty dostepne online oraz aby informacje te byly fatwo dostepne i przedsta-
wione w sposob przyjazny dla uzytkownika, w szczegélnosci dla MSP. W mo-
tywie 22 preambuly Dyrektywy 2019/1023 wskazano, Ze panistwa cztonkowskie
powinny udostepnia¢ informacje o narzedziach wczesnego ostrzegania online,
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np. na specjalnym portalu lub stronie internetowej. Dyrektywa 2019/1023 wy-
maga zatem prowadzenia przez panstwo stalej kampanii informacyjne;.

IV. Mozliwos¢ wsparcia dla przedstawicieli
pracownikow dla oceny sytuacji ekonomicznej dluznika

Niektore systemy prawne, w przypadku przedsigbiorcéw zatrudniajacych
okreslong wielko$¢ pracownikéw, przewiduja pewne instrumenty wspotdzia-
tania pracownikéw w zarzadzaniu. Zgodnie z art. 3 ust. 5 Dyrektywy 2019/1023
Panstwa cztonkowskie moga przewidzie¢ wsparcie dla przedstawicieli pracow-
nikéw w zakresie oceny sytuacji ekonomicznej dtuznika. Funktor normotwor-
czy ,,moze” wskazuje na brak obowiazku w implementacji tych zasad.

§ 5. Kierunki implementacji Dyrektywy 2019/1023

Przede wszystkim panstwo cztonkowskie powinno zapewni¢ dostep do jed-
nego lub wiekszej liczby narzedzi wczesnego ostrzegania. W tej plaszczyznie
mozna w szczegdlnosci wskazaé na nastepujace kierunki implementacji:

1) jako narzedzia wczesnego ostrzegania moga zostaé wykorzystane pu-
bliczne rejestry, w tym prowadzone w systemie teleinformatycznym, in-
formujace wszystkich zainteresowanych o istniejgcych zalegtosciach pu-
blicznoprawnych, jak i prywatnoprawnych dluznika; informacja kiero-
wana do dluznika o wpisie zalegtosci do takiego rejestru moze ponadto
powiadamia¢ o ryzyku niewyplacalnosci, w szczegdlnosci biorac pod
uwage wielkos¢ zadluzenia i czas opdznienia w zaplacie;

2) narzedziem wczesnego ostrzegania moze by¢ informacja o ryzyku nie-
wyplacalnosci, stanowigca element wezwania do zaptaty zaleglosci po-
datkowej lub zaleglosci z tytulu ubezpieczen spotecznych, w przypadku
rozpoznania symptomow finansowania dziatalnosci dtuznika dlugiem
publicznym;

3) ustandaryzowany test ryzyka niewyplacalno$ci w przysztosci moze by¢
obowiagzkowym zatacznikiem do sprawozdania finansowego i sprawoz-
dania z dzialalnosci jednostki, podlegajacym zatwierdzeniu przez organ
stanowiacy i przekazaniu do publicznego repozytorium;

4) ustawodawca krajowy moze nalozy¢ obowigzek informowania dtuznika
o ryzykach zwiazanych z zagrozeniem niewyplacalnoscia, w szczegdlno-
éci na:
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a)
b)
c)
d)

e)

f)
g
h)
i)
)
k)

banki i instytucje finansowe odmawiajace udzielenia finansowania,
z tytutu kredytu, pozyczki, faktoringu, akredytywy, gwarancji, itp.,
zaklady ubezpieczen odmawiajace udzielenia ubezpieczenia, gwa-
rancji ubezpieczeniowej, itp. z uwagi na sytuacje ekonomiczna,
organy administracji odmawiajace udzielenia pomocy publicznej
lub nakazujace jej zwrot,

inspekcje pracy prowadzace sprawy z tytulu niewyplacania wyna-
grodzen pracowniczych,

organy administracji cofajace koncesje, zezwolenie, zgode na pro-
wadzenie dziatalnosci gospodarczej albo ograniczajace jej zakres
czy wydajace decyzje o wykresleniu przedsi¢biorcy z rejestru dzia-
talnosci regulowanej,

organy administracji publicznej i sady zakazujace prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej lub ograniczajace jej prowadzenie,
biegtych rewidentéw badajacych sprawozdania finansowe czy spra-
wozdania przedsiebiorcow dla celéw transformacji gospodarczych,
osoby swiadczace ustugi ksiegowe i przygotowujace deklaracje po-
datkowe,

gtéwnych ksiegowych jednostek podlegajacych przepisom o ra-
chunkowosci,

sady rozpoznajace sprawy o zwolnienie od kosztow sadowych, jezeli
dostarczone dane finansowe moga prowadzi¢ do niewyptacalnosci,
organy egzekucyjne, w szczegolnosci w przypadku zbiegu postepo-
wan egzekucyjnych;

5) utworzenie powszechnie dostepnego internetowego testu ryzyka nie-
wyplacalnosci, dostgpnego na stronach rzadowych, umozliwiajacego
wstepna predykeje niewyplacalnosci po wprowadzeniu przez zaintere-
sowanego niezbednych danych finansowych i innych;

6) w oparciu o dostepne dane statystyczne i makroekonomiczne odpo-
wiednie jednostki wladzy publicznej powinny wydawac publiczne ko-
munikaty o mozliwych strukturalnych zagrozeniach niewyplacalnoscia
w poszczegdlnych branzach czy regionach gospodarczych, w oparciu
0 opracowang skale.

Ponadto, co rownie istotne, panstwo cztonkowskie powinno zapewni¢ do-
step do stosownych i aktualnych informacji dotyczacych dostepnosci narzedzi
wczesnego ostrzegania. Informacja taka powinna by¢ stale dostepna na rzado-
wych stronach internetowych oraz winna by¢ przekazywana jako syntetyczne
pouczenie wraz z rejestracja dziatalnosci gospodarczej.
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I wreszcie panstwo czlonkowskie powinno zapewni¢ dostep do postepo-
wan i srodkéw dotyczacych restrukturyzacji i umorzenia dlugow.
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