@ UNIWERSYTET
EKONOMICZNY

19 )26 —l

\_X_/ WPOZNANIU

Andrzej Gtowacki

RESTRUKTURYZACJA PRZEDSIEBIORSTWA W PROCESIE
ZARZADZANIA ANTYKRYZYSOWEGO

CORPORATE RESTRUCTURING IN THE PROCESS OF
ANTI-CRISIS MANAGEMENT

Praca doktorska

Promotor: prof. dr hab. Kazimierz Krzakiewicz

Prace przyjeto dnia ......cceeveeceeveerecneenens

podpis Promotora

Poznan 2022

Instytut Zarzadzania

Katedra Teorii Organizacji i Zarzadzania



Spis tresci

L I 1 PP P RSP PRRPPR 5
Rozdziat 1. Kryzys w funkcjonowaniu przedsiebiorstwa ........cccocceeeeiiiieiiciiiieeeec e, 14
1.1. Istota i przyczyny kryzysdw w przedsiebiorstWie.........cccuveeeeciieeicciiiee e 14
1.2. Symptomy kryzysu w przedsi€biorstWie ........ooccveeiieciiieiiniiiee e 27
1.3. Kryzys w procesie rozwoju przedsi€biorstWa.......ccceeevevieeeiiiiieeicniiiee e esieee e 32
1.4. Wyzwania dla menedzerdw w trakcie Kryzysu........ccoveeeeeiiiieiiciieee e 41
Rozdziat 2. Zarzadzanie antykryzysowe w przedsiebiorstwie .........ccccccveeveciieeeiniiiees e, 52
2.1. Istota zarzgdzania antyKryzZySOWEEO0 ...cccceiieeceriiiiiee ettt e e e e e e 52
2.2. Kluczowe komponenty procesu zarzgdzania antykryzySOWegO .........ccccceeeeeeeecnnnnnnen. 55
2.3. Strategie W zarzadzaniu antyKryzZySOWY M .......cccuieeieiiieeeeriiieeecriieeeeecreeeeesaaeeeeseenes 60
Rozdziat 3. Restrukturyzacja i rewitalizacja przedsiebiorstwa .......cccccoeeecvvvveeeeeiinicnnnee, 71
3.1. Istota i cele reStruKtUNYZac)i ..o uiieiieiiie e e e 71
3.2. Obszary i dziatania restrukturyzacyjne w przedsiebiorstwie .......c..cccceeevivveeeeeeeinnnn. 78
3.3. Rewitalizacja przedsiebiorstWa ..........eeeeeeiieieciiiiieeee e e 84
Rozdziat 4. Koncepcja postepowania badawWCzeg0......cuuveeeeivecinrieeeeeeee e eeeennnee 96
4.1. Zrédta informaciji przeprowadzonych badan .........cccoveeieeevieieeieeeeeeeeee e 96
4.2, HIPOTEZY DAUAWECZE.......eviieeeiee ettt et e e e e e s et r e e e e e e e e e nannres 98
4.3. Yol o= Lo =11V ov A U UTPRRRP 99
Rozdziat 5. Prezentacja i analiza wynikow badan..........ccccoeiieiiiiei e, 104
5.1. Funkcjonowanie ustawy Prawo upadfosciowe i naprawcze .......cccccevvveeeeeeeeeccnnnnnnee. 104
5.1.1. Analiza postepowan upadtoSCIOWYCH ......cccoiiiiiiiiiiiiee e e 104
5.1.2. Skutecznos$¢ postepowan NAPrawezyCh ........oociiiiiiiee et e 118
5.1.3. Przeglad badan akt sgdowych - podSUMOWENIE ........ccccevviiirrieerieeeeeiceireeeee e eeeens 123



5.2. Analiza postepowan restrukturyzacyjnych w okresie obowigzywania ustawy Prawo

T A U] QUL Y2 To) Y T o TR 126
5.2.1.  Kwestionariusz anKitOWY ........ceeiiiiiiiiiniiiiec it e e e 126
5.2.2. Charakterystyka badanych przedsi€biorstw .......cccocueeiiriiieiiiniiiee e 129
5.2.3. Podmioty zarzgdzania antykryzySOWEEO .......ccccuuvrrerieeiiieecreee e 131
5.2.4. Sytuacje kryzysowe w przedsiebiorstWie ........ccccvvveeieeieiicciiiiiieeee e 133
5.2.5.  Wewnetrzne przyczyny sytuacji KryzySOWYCh.........covvviiiiriiiiiiieeiee e 141
5.2.6. Przebieg postepowania restrukturyzacyjnego ......cccccceeeeriveerereirieeeesiieeeessieee e 145
5.2.7. Dziatania reWitalizaCyjNe .....ccuuieeiiiiiie e 154
5.2.8. Podsumowanie WynikOw badan.........ccccccueiiiiiiiiiiciiiec e 157
5.3. Sytuacje kryzysowe w spétkach publicznych ........ccccovveeeiiiiiiccee e, 158
5.3.1. Charakterystyka spotki pUBIICZNE].....ccceccuriiiiiiiiee e 158
5.3.2. Analiza sytuacji kryzysowych w wybranych spétkach publicznych........................... 166
5.3.3. Charakterystyka sytuacji kryzysowych w spétkach notowanych na GPW S. A ........ 171
5.3.4. Podsumowanie analizy spétek publicznych .........ccccoveeiiiiec e, 175
Rozdziat 6. Gtéwne zrédta kryzyséw w przedsiebiorstwach .........ccccvvveveeiiiiiiccinniennn.n. 178
6.1. Btedy menedzerdw jako Zrodto KryzysuU.........cuuvveeeeeieeiccieee e 178
6.2. Niska jakos¢ informacji w sprawozdaniach finansowych.........cccoccociiieiiiiiennnee, 185
6.3. Niedostateczny nadzér korporacyjny nad funkcjonowaniem przedsiebiorstw....... 192
P ] oTaTor 2= o1 1= PO P PR UPTPPPPOPPROTRR 196
| €= Yovd o 1| PSP PUPPPPPN 202
ZatgCznik NI 1. KWeSTIONATIUSZ.....ceiitvrveeeieeeeeieirreeee e e e e eeectrreeeeeeeeesesaarrsereeeeessesasrsereeeeessennnns 202

Zatacznik nr 2. Kwestionariusz ankietowy adresowany do doradcow restrukturyzacyjnych 209

Zatacznik nr 3. Charakterystyka spétek notowanych na GPW S.A. ......vveveeiieviiiiiiieeeeeeeeeeeee 226
1. (O] 2T AN O G Y A VU 226
2. HY PERION S A ettt e e et e e e et e e e et e e e e et e e e e et e aeeeaannns 227



3. INDATA S.A. ittt e e s s s e e e s e s e s ssrnaes 231

4. IVIN T S A et ettt s e et eshe e e bt e s ae e s b e e e bt e e b e e snnesreenaneeaneennees 232
5. PROCHNIK S.A. ..ottt 233
6. CHEMOSERVIS-DWORY S.A. ...ttt ettt sttt ettt et beesaeeenee s 234
7. REDWOOD HOLDING S.A. ...ttt 237
8. STAR FITNESS S.A. ettt ettt ettt st sb e et s e st e sae e s beesaeesabeens 242
9. TXIM S A ettt a et h e bt h et et e s a e e et e e e ht e et e e at e e beesaeeeaeenaeas 244
10. FAST FINANSE S.A. ettt ettt sae e s e naeeeaneennees 245
11. QUMAK S A ettt sttt e st e ae e st e e sbe e e st e e s et e sabe e bt e snbeesaeeenbeens 247
12. SCO-PAK S.A. ettt ettt s e b et e ae e st e e be e b e e s neeereen 249
13. SATIS GROUP S.A. .ttt ettt st be e st s e sabe e saeesbeesaeesabaens 251
21T o1 To = = - SRR 255
Spis aktow prawnych cytowanych W rozprawie...........cocccuveeeeeiiieeecciieee e e eeaeee e 279
SIS TYSUNKOW ..ttt ettt s ettt e e ettt e e e sttt e e e s e ba e e e e ssabeeeessnsaeeesensnaeeesessaeeeenssneeeanns 280
Y oY L3R - o 1= PSP SPRRR 283



WSTEP

UZASADNIENIE WYBORU TEMATU

XXI wiek przyniost wiele nowych rozwigzan w sferze komunikacji, handlu, automatyzacji
produkcji oraz jakosciowych usprawnien w Swiatowych uktadach gospodarczych
i politycznych. Towarzyszy temu niespotykana dotychczas dynamika zmian. Zauwazalny
postep przektada sie nie tylko na jako$¢ naszego zycia, formy spedzania wolnego czasu, lecz
takze na stan Srodowiska, w ktérym zyjemy.

Pierwsze dwadziescia lat XXI wieku to okres pojawiania sie nieprawdopodobnej wrecz
liczby nowych produktow, ustug i rozwigzan, ktére szybko staty sie niezbednym elementem
naszego zycia i majg wptyw nie tylko na kazdego cztowieka z osobna, lecz réwniez na
przedsiebiorstwa funkcjonujgce na catym sSwiecie, w tym takze te dziatajgce w Polsce —
powinny one wykorzystywac te nowe elementy jako$ciowe w celu poprawy swojej pozycji na
rynku, na ktérym dziataja.

Wydaje sie rzeczg naturalng, ze wiasciciele albo zarzady firm starajg sie wykorzystac
szanse, jakie niosg ze sobg te nowe rozwigzania. Z drugiej strony jednak, muszg starannie
chronié zarzagdzane podmioty przed, takze nowymi, zagrozeniami, ktére mogg sie pojawic.
Zmiany dotyczg wszystkich obszaréw funkcjonowania przedsiebiorstwa — poczgwszy od
strategii zarzgdzania, poprzez finanse, formuty zatrudnienia pracownikéw, stosowane
technologie, jak i kanaty sprzedazy. Taka mnogo$é zmian wewnatrz przedsiebiorstwa oraz
dynamika otoczenia biznesowego skutkuje zwiekszonym ryzykiem wystgpienia sytuacji
kryzysowych. Obserwacja swiatowej i polskiej gospodarki wskazuje, ze kryzysy
w przedsiebiorstwach wystepujg stosunkowo czesto, ich przebieg, zakres i skutki sg
zrdznicowane, przyczyny pojawiajg sie wewnatrz, a niekiedy s3 wywotywane zjawiskami
zewnetrznymi. Wydaje sie, ze z biegiem Ilat przedsiebiorstwa wyksztatcajg procesy
zarzadzania antykryzysowego, ktorych celem jest wychwytywanie sygnatéw o zblizajgcych sie
zagrozeniach, zwalczanie kryzysu i dziatania pokryzysowe. Przedsiebiorstwa w sytuacjach
kryzysowych wdrazajg programy radykalnych zmian, ktére mogg obejmowaé obszar
zarzadzania, struktury produktowej, tytut wtasnosci, itd. — wszystko skfada sie na proces
okreslany restrukturyzacja.

W literaturze naukowej szczegétowo analizuje sie kryzysy w przedsiebiorstwach. Ich
przyczyny, symptomy, skutki i dziatania naprawcze sg opisane w licznych publikacjach.
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Zdecydowanie mniej analiz dotyczy przebiegu sytuacji kryzysowych w przedsiebiorstwach
zagrozonych niewyptacalnoscig lub juz niewyptacalnych. Liczba takich podmiotéw wzrasta
szczegblnie w okresach zataman gospodarki lub branzy. W Polsce kazdego roku
likwidowanych jest okoto 300 tys. podmiotéw gospodarczych, w tym co najmniej kilka
tysiecy korzysta z przepisow prawa dotyczgcych postepowan restrukturyzacyjnych lub
upadtosciowych.

Z obserwacji zjawisk zachodzacych w polskiej gospodarce wynika, ze postepowania
naprawcze w przedsiebiorstwach, prowadzone z wykorzystaniem rozwigzan opartych na
przepisach prawa, cechuje niska efektywnos¢. Liczba podmiotéw powracajacych w Polsce na
konkurencyjny rynek po postepowaniach restrukturyzacyjnych jest niewielka i do niedawna
nie przekraczata kilkunastu procent.

Wiasnie takie negatywne zjawiska, charakteryzujgce w tym kontekscie polskg gospodarke,
staty sie inspiracjg do przeprowadzenia badan i wskazania na ich podstawie przyczyn tego
stanu rzeczy oraz dokonania analizy literatury naukowej, dotyczacej postepowan

ukierunkowanych na uzdrowienie przedsiebiorstw.

OBIEKT | PRZEDMIOT BADAN

Obiektem badan rozprawy sg przedsiebiorstwa znajdujgce sie w kryzysowej sytuacji, ktére
w latach 2010-2020 zdecydowaty sie na skorzystanie z przepisow ustawy Prawo
upadtosciowe i naprawcze, a pdzniej z nowej, obowigzujgcej od 1 stycznia 2016 r. ustawy
Prawo restrukturyzacyjne. Liczba takich przedsiebiorstw rosnie z kazdym rokiem i w 2020 r.
przekroczyta tysigc podmiotédw gospodarczych.

Przedmiotem badan jest funkcjonowanie struktur i proceséw zarzadzania
antykryzysowego w przedsiebiorstwach, ktére byly zagrozone niewyptacalnoscig lub byty
niewypfacalne, gdyz tylko podmioty o takim statusie mogg skorzysta¢ z instrumentéw
opartych o przepisy prawa. Przedmiotem badan jest przebieg i efektywnos¢ postepowania
restrukturyzacyjnego w trakcie kryzysu przedsiebiorstwa, a takze dziatan podejmowanych po
jego przezwyciezeniu.

W rozprawie zaproponowano ujecie restrukturyzacji jako elementu procesu zarzadzania

antykryzysowego, ktéry, uswiadomiony lub nie, ma miejsce w kazdym przedsiebiorstwie.



Gtdwnym celem rozprawy jest powigzanie procesu zarzadzania antykryzysowego

z dziataniami restrukturyzacyjnymi w przedsiebiorstwach, w ktérych wystgpita sytuacja

kryzysowa.

Cele czgstkowe sg nastepujgce:

analiza i systematyka kryzyséw w przedsiebiorstwach oraz rola menedzeréw w ich
pokonaniu,

analiza przebiegu procesu zarzadzania antykryzysowego,

analiza celdéw i obszaréw dziatan restrukturyzacyjnych,

ocena skutecznos$ci dziatan podejmowanych przez menedzeréw w sytuacjach
kryzysowych,

powigzanie restrukturyzacji z procesem zarzgdzania antykryzysowego.

Problem badawczy rozprawy jest ujety w dwdch kluczowych pytaniach:

1.

2.

Czy proces restrukturyzacji jest immanentnym elementem systemu zarzadzania
antykryzysowego?
Ktére czynniki majg wptyw na brak sukceséw postepowan restrukturyzacyjnych,

wspieranych przepisami prawa?

Badania przedstawione w rozprawie dajg odpowiedzi na dodatkowe pytania:

e jak przebiegajg procesy zarzadzania antykryzysowego przed i w trakcie kryzysu?

ktdre dziatania restrukturyzacyjne sg najbardziej skuteczne?
jakich obszaréw przedsiebiorstwa dotyczy odnowa strategiczna, ktéra jest

przeprowadzana po przezwyciezeniu kryzysu?

HIPOTEZY ROZPRAWY

Wyniki badan miaty na celu zweryfikowanie trzech hipotez:

1.

Btedy polskich menedzeréw sg gtdwnym Zrodtem powstawania zjawisk kryzysowych

w przedsiebiorstwie.

Polskie  przedsiebiorstwa nie tworzg formalnych systemdéw zarzadzania
antykryzysowego.
Dziatania restrukturyzacyjne podejmowane przez menedzerow w sytuacjach

kryzysowych cechuje niska efektywnos¢.



Badaniami objeto przedsiebiorstwa, ktére znajdowaty sie w zaawansowanym stadium
kryzysu i zdecydowaty sie skorzysta¢ z rozwigzan prawnych wspierajgcych dziatania

naprawcze.

PRZEGLAD LITERATURY NAUKOWEJ

Analiza i krytyka pismiennictwa naukowego objeta tematyke wystepowania kryzyséw
w przedsiebiorstwie, procesow zarzadzania antykryzysowego, postepowan
restrukturyzacyjnych oraz rewitalizacji zasad zarzadzania. Pozwolito to na zapoznanie sie
z wiedzg i doswiadczeniem badaczy oraz praktykéw zycia gospodarczego. Z przegladu
licznych publikacji nie wynika jednoznacznie korelacja pomiedzy procesem zarzgdzania
antykryzysowego i restrukturyzacjg. Wielu naukowcéw traktuje te zagadnienia odrebnie.

W rozprawie omowiono poglad literatury naukowej na zjawisko kryzysu
w przedsiebiorstwie, jego przyczyny i symptomy oraz role menedzeréw w jego zwalczaniu.
Z analizy publikacji dotyczacych badan nad przyczynami kryzyséw wynika, ze kluczowym
elementem, wedtug polskich menedzeréw kierujgcych przedsiebiorstwami, sg czynniki

zewnetrzne.

BADANIA EMPIRYCZNE

Analizy przyczyn sytuacji kryzysowej i dziatan restrukturyzacyjnych zawartych w istniejacej
literaturze naukowej sg zwykle oparte o ankiety i wywiady z przedsiebiorcami — co nie
zapewnia w pefni obiektywnych informacji. Dlatego w niniejszej rozprawie zastosowano
inne od powyzszego podejscie oraz odmienne badania oparte o:

e analize akt sadowych postepowan upadtosciowych z mozliwoscig zawarcia ukfadu
z wierzycielami i postepowan naprawczych — badania przeprowadzono w latach
2015-2017,

e ankiete zaadresowang do doradcow restrukturyzacyjnych dotyczgcg postepowan
restrukturyzacyjnych prowadzonych w latach 2016-2019 obejmujacg zaréwno
zarzadzanie antykryzysowe, proces restrukturyzacji oraz rewitalizacji badanego
przedsiebiorstwa,

e badanie sytuacji kryzysowych w spoétkach publicznych notowanych na Gietdzie
Papieréw WartosSciowych w Warszawie S.A. oraz parkiecie NewConnect — analizie

poddano dwa lata 2018-2019.



Dwa ostatnie badania miaty takze na celu spojrzenie na skutecznosc rozwigzan przyjetych
w ustawie Prawo restrukturyzacyjne, ktéra obowigzuje od 1 stycznia 2016 r. Srodowisko
przedsiebiorcow oczekiwato przepisow prawa, ktére bedg realnie wspieraty firmy
w sytuacjach kryzysowych, przyspieszg procedury sgdowe oraz umozliwig pozyskanie
finansowania postepowan restrukturyzacyjnych.

Ograniczenie badan wytgcznie do podmiotéw gospodarczych, ktére oparty postepowania
naprawcze na instrumentach prawnych, umozliwito objecie analizg znaczacej czesci tej
grupy. W badaniach zrezygnowano z pytan adresowanych bezposrednio do przedsiebiorcow.
Badania zostaty oparte na analizie akt sgdowych i dokumentacji skfadanej przez
przedsiebiorcow w zwigzku z prowadzonymi postepowaniami restrukturyzacyjnymi lub
upadtosciowymi. Zebrane odpowiedzi od doradcéw restrukturyzacyjnych prezentowaty
obiektywne spojrzenie, natomiast lektura raportéw biezgcych i okresowych umozliwita
zapoznanie sie z informacjami ze spotek publicznych dostepnych  wszystkim

zainteresowanym.

PODSUMOWANIE WYNIKOW BADAN | ANALIZY LITERATURY

1. Wyniki kazdego z trzech etapow badan empirycznych pozytywnie zweryfikowaty
postawione hipotezy. Szczegdlnie cenne sg wnioski ptyngce z analizy ankiet
zaadresowanych do doradcow restrukturyzacyjnych. Te badania wykazaty, ze wielu
przedsiebiorcdw nie uswiadamia sobie potrzeby funkcjonowania sformalizowanych
procesow zarzgdzania antykryzysowego, a stosowane dziatania restrukturyzacyjne
majg charakter wytacznie reaktywny i w praktyce ograniczajg sie do préb redukcji
kosztdw. Badania potwierdzity, ze dziatania podejmowane przez menedzerow
w sytuacjach kryzysowych sg zbyt pézne i charakteryzuje je brak skutecznosci.

2. Badania udowodnity, ze restrukturyzacja powinna by¢ integralng czescig zarzadzania
antykryzysowego i jest zestawem dziatan uruchamianych w trakcie trwania kryzysu, co
zaprezentowano na rysunku nr 1.

3. Gtéwnym zrédtem kryzysdw w przedsiebiorstwie sg btedy kierownictwa. Wystepujg
takze inne przyczyny, lecz badania potwierdzity, ze stan zagrozenia niewyptacalnoscig,
lub niewyptacalnos¢ juz stwierdzona, sg w wiekszosci przypadkdéw spowodowane
brakiem umiejetnosci w zarzadzaniu przedsiebiorstwem. Taki stan swiadczy o stabym

przygotowaniu  polskich menedzeréow do kierowania  przedsiebiorstwami,



w szczegolnosci, gdy pojawi sie sytuacja kryzysowa zagrazajaca jego bytowi.
Uzasadnionym jest podkreslenie, ze badaniem objeto podmioty, ktére znajdowaty sie
w bardzo trudnej sytuacji ekonomiczno-finansowej, stad liczba przypadkéw zostata
ograniczona do kilkuset. Badania wykazaty niepokojgce zjawisko nierzetelnego
sporzgdzania sprawozdan finansowych, takie wsrdd spétek publicznych, oraz

nieprofesjonalne funkcjonowanie organéw nadzoru korporacyjnego.

ETAP | ETAP Il ETAP IlI

Przed kryzysem W trakcie kryzysu Po ustgpieniu kryzysu

PROCES ZARZADZANIA ANTYKRYZYSOWEGO

Przygotowanie sie do Zarzadzanie w trakcie Strategie odbudowy
kryzysu i jego wykrycie kryzysu i odnowy
Dziatania Rewitalizacja
restrukturyzacyjne

Rysunek 1. Restrukturyzacja w procesie zarzadzania antykryzysowego
Zrédto: opracowanie wtasne

ZAWARTOSC ROZPRAWY

Praca sktada sie z szesciu rozdziatéw. Zawiera wstep i zakonczenie, spisy aktéw prawnych
cytowanych w rozprawie, rysunkéw i tabel oraz bibliografie. Do pracy dotgczone sa
zatgczniki, ktére stanowig jest istotng czesc.

W pierwszych trzech rozdziatach rozprawy przedstawiono krytyczng analize literatury
naukowej poswieconej kryzysowi w  przedsiebiorstwie, procesowi zarzadzania
antykryzysowego i postepowaniom restrukturyzacyjnym.

Pierwszy rozdziat rozprawy jest poswiecony szerokiemu spojrzeniu na kryzys
w przedsiebiorstwie. Krytyczna analiza wzorca zarzadzania w sytuacji kryzysowej podkreslita
znaczenie diagnozy niezbednej dla opracowania scenariusza postepowania, ktéry z kolei
winien wskazywad przyczyny (zaréwno wewnetrzne jak i zewnetrzne), ktérych eliminacja jest
konieczna dla zazegnania kryzysu. Przedstawione badania polskich naukowcéw oparte
o0 wypowiedzi przedsiebiorcéw stanowig odniesienie do wynikédw badan przeprowadzonych

przez Autora.
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Analiza literatury naukowej w odniesieniu do form kryzysu umozliwita powigzanie
symptomow z ich rodzajami: strategicznym, wynikow i ptynnosci oraz wskazata na znaczenie
reakcji, gdy mozliwe jeszcze jest zahamowanie negatywnych tendencji — ma to kluczowe
znaczenie w procesach naprawczych. Przeglad literatury, w aspekcie wyzwan stojacych przed
menedzerem w trakcie kryzysu, poprzedzono syntetycznym spojrzeniem na model
zarzadzania, na bazie ktérego zaprezentowano ich reakcje.

W licznych pracach zwraca sie szczegdlng uwage na bagatelizowanie symptomoéw kryzysu.
Rozne poglady na zjawiska zachodzace w przedsiebiorstwie, w szczegdlnosci
w trakcie kryzysu, stanowig baze do analizy postaw menedzeréw w stanie zagrozenia
niewyptacalnoscig podmiotdw, ktérymi zarzadzaja.

Drugi rozdziat rozprawy przedstawia istote zarzadzania antykryzysowego — procesu na
ktory sktadajg sie cztery elementy: planowanie, organizowanie, wdrazanie i kontrola
czynnosci, ktore wystepujg przed, w trakcie i po ustgpieniu kryzysu. Literatura przedmiotu
wyrdznia cztery komponenty zarzadzania antykryzysowego: typ i rodzaj kryzysu, etapy jego
rozwoju, scenariusze walki z kryzysem i jego uczestnicy. Z perspektywy celu rozprawy
kluczowe znaczenie ma wyréznienie cech charakteryzujgcych dziatania zarzadzania
antykryzysowego w celu ich skonfrontowania z procesami restrukturyzacyjnymi.

W drugim wymiarze identyfikowany jest system dziatan antykryzysowych, do ktdrych
zalicza sie: prewencje, deeskalacje, interwencje wiasciwg i interwencje pokryzysowgq. Trzeci
aspekt to strategie zarzadzania antykryzysowego. W rozdziale zaprezentowano dwie takie
strategie, ktdre zawierajg w sobie liczne elementy dziatan restrukturyzacyjnych.

W trzecim rozdziale rozprawy omodwiono zagadnienia restrukturyzacji i rewitalizacji
przedsiebiorstwa. Przedstawiono istote i cele restrukturyzacji, ktora jest procesem
rekonstrukcji lub przebudowy struktury, uruchamianym w trakcie kryzysu przedsiebiorstwa.
Prace naukowe zwracajg uwage na dziatania umozliwiajgce osiggniecie celéw
restrukturyzacji, ktérymi sg zmiany w zakresie i zasiegu dziatania przedsiebiorstwa,
strukturze kapitatowej oraz zarzadzaniu. W rozdziale zdefiniowano pojecie restrukturyzacji
z punktu widzenia celéw rozprawy. Etapy procesu zarzgdzania kryzysem wskazujg, ze po
zazegnaniu kryzysu winna nastgpié¢ rewitalizacja przedsiebiorstwa (odnowa strategiczna).

W drugiej czesci tego rozdziatu przedstawiono strategiczne i organizacyjne podejscie do
zmian, ktére nastepujg po ustgpieniu kryzysu. Literatura przedmiotu podkresla, ze

w ramach rewitalizacji przedsiebiorstwa winno nastgpi¢ udoskonalenie modelu
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biznesowego, optymalizacja procesow oraz odbudowa kluczowych kompetencji. Pojecie
innowacyjnosci, potencjat konkurencyjny, wspodtpraca z uczelniami czy umiejetnosc
pozyskania Zrddet finansowania zmian sg S$cisSle powigzane z procesem rewitalizacji, co
sktonito Autora do zwrécenia uwagi na poglady w tych kwestiach prezentowane w literaturze
naukowej. Szczegdlng uwage zwrdécono na role menedzerdw zardwno na etapie
przygotowania przedsiebiorstwa na wypadek wystgpienia kryzysu, okreslenia jego Zrédet
oraz dziatan niezbednych dla jego przezwyciezania.

W czwartym rozdziale oméwiono koncepcje badan empirycznych, ich etapy oraz
uzasadniono dobor proby badawczej. Problem badawczy rozprawy jest ujety w pytaniu: jakie
czynniki majg wplyw na brak sukcesdéw postepowan restrukturyzacyjnych w Polsce?
W rozdziale oméwiono takze hipotezy badawcze oraz plan badawczy.

W piagtym rozdziale przedstawiono wyniki trzech etapéw badan:

e postepowania naprawcze,

e postepowania restrukturyzacyjne,

e kryzysy w spotkach publicznych.

Prezentacja wynikdéw badan jest poprzedzona wprowadzeniem, ktére skupia sie na opisie
srodowiska prawnego, w ktérym funkcjonowaty badane przedsiebiorstwa oraz przybliza
sposdb pozyskania danych do przeprowadzenia badan.

W kontekscie postepowan naprawczych zaprezentowano zatozenia ustawy Prawo
upadtosciowe i naprawcze, wewnetrzne i zewnetrzne przyczyny sytuacji kryzysowych,
skuteczno$¢ prowadzonych postepowan oraz ogdlne wnioski wyptywajgce z analizy akt
sgdowych.

Badania postepowan restrukturyzacyjnych zostaty oparte o kwestionariusze ankietowe,
ktérych zawartos¢ i wyniki badan oméwiono w rozdziale. Zaprezentowano takze cztery
postepowania, ktére zdefiniowano w ustawie Prawo restrukturyzacyjne. Badaniem objeto 63
przedsiebiorstwa, ktore byty zagrozone niewyptacalnoscig lub niewyptacalne. Celem badania
byta identyfikacja proceséw zarzadzania antykryzysowego, przyczyn i symptomoéw kryzysu,
dziatan restrukturyzacyjnych oraz podejmowanych aktywnosci po zazegnaniu kryzysu.

Podsumowanie wynikdw badan opartych o odpowiedzi licencjonowanych doradcéw
restrukturyzacyjnych, pozytywnie zweryfikowato hipotezy badawcze, co zaprezentowano

w ostatniej czesci rozdziatu.
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Badania sytuacji kryzysowych w spoétkach publicznych oparto o wtasne analizy raportéw
biezgcych i okresowych spotek, ktore w latach 2018—-2019 ogtosity upadtos¢ lub otwarty
postepowanie restrukturyzacyjne. Przedstawiono przepisy prawa dotyczace spodtek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych S.A. i na parkiecie NewConnect, oraz
organy nadzorujgce ich funkcjonowanie. Nastepnie scharakteryzowano zjawiska, ktére miaty
miejsce w badanych spétkach — petne opisy zawarto w zataczniku do niniejszej rozprawy.
Whioski odniesiono do hipotez rozprawy. Podsumowaniem kazdego modutu badan jest
weryfikacja przyjetych hipotez i potwierdzenie ich prawdziwosci.

W ostatnim, széstym, rozdziale rozprawy zaprezentowano istotne wnioski dotyczace
gtownych zrédet kryzysu w polskich przedsiebiorstwach.

Autor rozprawy wskazat na btedy menedzeréw jako gtéwne Zrédio kryzyséw
w badanych przedsiebiorstwach. Analiza sprawozdan finansowych i sprawozdan
z dziatalnosci badanych podmiotéw, ktdére dotknety sytuacje kryzysowe, pozwolita na
stwierdzenie niskiej jako$ci merytorycznej tych dokumentéw, w wielu przypadkach zupetnie
nieprzydatnych dla zainteresowanych. Trzeci wniosek dotyczy niedostatecznego nadzoru
organow korporacyjnych, w szczegdlnosci w spdtkach publicznych.

W zakoniczeniu rozprawy podsumowano wyniki badan.

13



Rozdziat 1. Kryzys w funkcjonowaniu przedsiebiorstwa

1.1. Istotai przyczyny kryzysow w przedsiebiorstwie

Kazde przedsiebiorstwo jest narazone na wystgpienie kryzysu, ktéry moze pojawié sie na
réznych etapach jego rozwoju, moze miec zréznicowany wptyw na jego funkcjonowanie
i nastepowac¢ z odmiennych przyczyn. W okresie niepomysinej koniunktury nastepuje
eliminacja stabszych podmiotéw gospodarczych, ktére nie sg w stanie dtuzej utrzymad sie na
rynku. Jednak bankructwa majg tez miejsce w czasie wzrostu gospodarczego — w fazie
ozywienia i rozkwitu. Upadek przedsiebiorstw jest cechg charakterystyczng gospodarki
rynkowej. (Kopczynski, 2016, s. 11)

Wielu naukowcéw definiuje kryzys jako nieprzewidywalne zdarzenie, ktére zagrazia
oczekiwaniom interesariuszy i moze powaznie wptyngé na sprawnos$¢ organizacji oraz
generowac negatywne wyniki. (Coombs, 2011, s. 3) Takie podejscie relatywizuje pojecie
kryzysu, gdyz jego wystgpienie jest subiektywnym postrzeganiem tego stanu zaréwno przez
menedzerdw, jak i wtascicieli przedsiebiorstwa.

Literatura naukowa uznaje przedsiebiorstwo jako jeden z typdéw organizacji, ktérego
celem jest prowadzenie zyskownej dziatalno$é gospodarczej. Przedsiebiorstwo w znaczeniu
przedmiotowym zostato zdefiniowane w art. 4 ust. 1 Ustawy o swobodzie gospodarczej
z dnia 2 lipca 2004 r. Pojecie przedsiebiorstwa jest tozsame z pojeciem przedsiebiorcy,
ktédrym, zgodnie ze wskazanym powyzej artykutem ustawy, jest ,osoba fizyczna, osoba
prawna i jednostka organizacyjna nie bedgaca osobg prawng, ktorej odrebna ustawa
przyznaje zdolnos¢ prawng — wykonujgca we wtasnym imieniu dziatalno$é gospodarczg”.
Sposrdod osdb prawnych wyodrebnia sie spotki kapitatowe, zgodnie z ustawg z 15 wrzesnia
2000 r. Kodeks Spotek Handlowych: spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig i spotke
akcyjna.

Pojecie przedsiebiorstwa rozpatruje sie rowniez w znaczeniu funkcjonalnym, zgodnie
z ktérym przedsiebiorstwo oznacza statg i zawodowa dziatalno$é gospodarczg. Zdaniem E.
Urbanowskiej-Sojkin (2003, s. 9), istote funkcjonowania przedsiebiorstwa, petnionych funkcji
i rél, stanowi jego efektywnos$é — ktdrg ocenia sie wedtug nastepujgcych kryteriow:

e poziom skutecznosci dziatania — osigganie uprzednio zatozonych celdow,
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e poziom korzystnosci dziatan — réznica pomiedzy cennoscig wyniku uzytecznego jako
rezultatu dziatan a cennoscig kosztow,

e poziom ekonomicznosci —iloraz cennosci wyniku uzytecznego i cennosci kosztow,

e prostota, doktadnos¢, energicznos¢ dziatan.

Syntetycznym miernikiem sprawnosci przedsiebiorstwa i jego sukcesu jest wartosc
dodana (Urbanowska-Sojkin, 2003, s. 15). Sladem tych rozwazar podaza R. Normann (2012),
ktéry uwaza, ze na rynkach wytania sie nowy archetyp organizacji —podmiot organizujacy
tworzenie wartosci, co staje sie aktualnie kluczowa kompetencja wspodiczesnych
przedsiebiorstw. Ta koncepcja nie oznacza jednak, iz umiejetnosci zwigzane
z produkcjg lub relacjami z otoczeniem staty sie niewazne. Nalezy przez to rozumieé, ze sg
one coraz bardziej wpasowane w ramy kompetencji podstawowej (czyli organizowania
procesu tworzenia wartosci) i wykraczajg poza swoje formalne granice (s. 36). Wdrazanie
koncepcji zarzagdzania wartoscig i tworzenie opartych na niej systeméw prowartosciowego
zarzadzania przedsiebiorstwem wymaga podejmowania statych dziatan zorientowanych na
zmiany zachodzgce w jego otoczeniu. Implikuje to potrzebe dokonywania przeobrazen
w sferze proceséw i systemow organizacyjnych, technicznych i ekonomicznych,
determinujgcych wzrost efektywnosci przedsiebiorstwa — w tym tempo kreowania jego
wartosci. (Jaki, 2014, s. 37)

Wyrdznia sie dwie metody liczenia wartos$ci dodanej na szczeblu przedsiebiorstwa:

e wartos¢ dodang catkowity, okreslang jako wartos¢ dodang z dziatalnosci operacyjnej
uzupetniong o saldo przychodéw i kosztéw finansowych (bez ptaconych odsetek) oraz
wynikéw nadzwyczajnych,

e wartos¢ dodang z dziatalnoSci operacyjnej, okreslang jako sume przychoddw
operacyjnych, pomniejszong o catos¢ naktadéw materialnych, bez amortyzacji.
(Bednarski, 2012, s. 150)

Przedsiebiorstwo dziata w srodowisku wielu interesariuszy, z tego tez wzgledu, pojecie
sukcesu ma wymiar wzgledny. Otoczenie przedsiebiorstwa obrazuje rysunek nr 2.
Najbardziej zainteresowani sukcesem przedsiebiorstwa sg wiasciciele, udziatowcy lub
akcjonariusze. Wynika to z faktu, iz to ich $rodki pieniezne, pomyst i filozofia dziatania dajg
baze do rozwoju przedsiebiorstwa. To oni majg decydujacy wptyw na zarzadzanie
przedsiebiorstwem, co czynig sami lub przez wybranych menedzeréw, zasiadajgcych
w zarzgdach spétek, ktérych udziatowcy, badz akcjonariusze sg wspdtwiascicielami. Praktyka

15



zycia gospodarczego wskazuje, ze cele akcjonariuszy/wtascicieli przedsiebiorstw nie zawsze
sq tozsame z celami menedzerow. Dla tych ostatnich celem nadrzednym moze by¢ suma

korzys$ci wiasnych z pracy w danej organizacji.

Potencjalni inwestorzy

Spol ., Konkurenci

oleczno e

plokea]:a v b.eZp(?Sl Ed'." Administracja
Jpuaredl . lokalna
Pracownicy

Dostawey : s Odbiorcy
Pracownicy
Konkurenci

\. Banki potencjalni Agendy

: rzadowe

Wiasciciele

Rysunek 2. qumioty kreujace i oceniajace przedsiebiorstwo
Zrédto: Urbanowska — Sojkin, 2003, str. 14
Powyzszy  diagram podkresla liczne  grono interesariuszy powigzanych
z przedsiebiorstwem, ktdore funkcjonuje w sSrodowisku konkurencyjnym, a dla ktérego
czynnikiem sukcesu jest sprawnos¢ dziatania. Wyznacznikami sukcesu przedsiebiorstwa sga:
1. Zmotywowane zespoty pracownikéw.
2. Stabilne powigzania z dostawcami i odbiorcami, zapewniajgce efekty synergii
i obustronne korzysci.
3. Uzyskanie przewagi konkurencyjnej wobec podmiotéw oferujgcych takie same lub
zblizone produkty i ustugi.
4. Korzystna wspodtpraca z bankami, administracjg i instytucjami wsparcia biznesu.
Tworzenie wartosci dla wtascicieli to takze ciggte dziatania na rzecz i korzysé klientéw,
utrzymanie dobrych relacji z dostawcami, motywowanie pracownikéw itd., a wiec wszystko,
co wymaga uwzglednienia potrzeb i oczekiwan wszystkich grup interesariuszy.

Z poszczegblnymi grupami interesariuszy identyfikowane sg rézne cele. Dla wtascicieli jest to
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maksymalizacja wartosci przedsiebiorstwa oraz wysokosci dywidendy, natomiast
menedzerowie skupigja sie na wynagrodzeniach, udziatach w zysku czy innych
Swiadczeniach. Podobne podejécie reprezentujg pracownicy, ktdrzy oczekujg wynagrodzen,
innych swiadczen i gwarancji zatrudnienia. (Jaki i Skrzypek, 2018, s. 158)

Sukces przedsiebiorstwa nie jest stanem danym na dtuiszy okres i nie jest jego trwatg
cecha. W otoczeniu i wnetrzu przedsiebiorstwa pojawiaja sie nie tylko réznorodne okazje do
pozytywnego wykorzystania, ale i rézne zagrozenia. A skutkiem niekorzystnych zjawisk mogg
by¢ sytuacje kryzysowe.

Istota kryzysu w przedsiebiorstwie jest rdznie postrzegana przez przedstawicieli nauki. O.
Otwinowski (2010, s. 84) uwaza, ze kryzysy bedg nam towarzyszy¢ cate zycie
i musimy byé do nich przygotowani. Natomiast K. Obtdj (2007, s. 40) traktuje kryzysy jak
budziki: nikt ich nie lubi, ale sg potrzebne i mogg by¢é madrze wykorzystane. W. Greiner
(1998, s. 39) twierdzi, ze wiekszos$¢ organizacji rozwija sie poprzez kryzysy. P. Drucker (2005,
s. 106) podkresla, ze kryzys organizacji jest konsekwencjg faz cyklu zycia sektoréw. Z kolei I.
Mitroff (1998, s. 17) zwraca uwage, ze kryzys jest efektem pojawienia sie nieoczekiwanych
zaktécen w dziatalnosci organizacji, w tym czynnikdw zewnetrznych i wewnetrznych
o losowym charakterze. B. Barczak i K. Bartusik (2010, s. 14) prezentujg poglad, ze kryzys
w znaczeniu ogdlnym jest interpretowany jako punkt zwrotny w biegu wydarzen, po ktérym
nastepuje zmiana. Kryzys to trwata niezdolno$¢ zaspokajania w zrownowazony sposéb
potrzeb interesariuszy. (Misiotek, 2003, s. 72) Najczesciej, wraz z pojawieniem sie tego
momentu, dochodzi do wystgpienia trudnej sytuacji uniemozliwiajgcej normalne
funkcjonowanie firmy oraz powodujgcej zagrozenie utraty bytu dla firmy bedacej w kryzysie.
E. Urbanowska-Sojkin (2003, s. 20) stoi na stanowisku, ze kryzys przedsiebiorstwa to
patologia w jego rozwoju, spowodowana czesto dysproporcjg miedzy celami i zasobami do
ich osiggniecia.

Zaprezentowane poglady wskazujag na bardzo odmienne spojrzenie na kryzys
w przedsiebiorstwie. Paleta ocen tego zjawiska jest szeroka — poczawszy od kryzysu jako
zdarzenia ,standardowo” wystepujgcego w trakcie jego funkcjonowania, poprzez czynnik
kreujgcy zmiane, wreszcie na patologicznym zjawisku konczgc — skutkiem moze byé koniec
istnienia przedsiebiorstwa.

Niemoznos¢ wyeliminowania kryzyséw z Zycia gospodarczego wymaga edukacji

spoteczenstwa i statego podkreslania, ze, wczesniej czy pdziniej, kazdy z nas znajdzie sie
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w sytuacji kryzysowej — realnej lub tez wyimaginowanej (Otwinowski, 2010, s. 84). Ten stan
mozna tatwo pordéwnac¢ z chorobg wystepujacg u cztowieka, ktéry nawet jesli bytby
»wychowywany pod kloszem”, moze przeziebi¢ sie, ztamac¢ noge lub cierpie¢ na dolegliwosci
sercowe. Kazda choroba to stan trwajgcy okreslony czas, w ktérym symptomy charakteryzuja
sie réznym nasileniem i niezbedna jest decyzja dotyczgca sposobu leczenia. Niewatpliwie
zatem kryzys organizacji nalezy rozpatrywaé jako proces bedacy rezultatem i kontynuacja
poprzedzajgcego go negatywnego procesu rozwoju. Jak juz wspomniano, taki wymiar
interpretacyjny pozostawia jednak duzg dowolnos¢ w precyzowaniu istoty kryzysu.

Kryzys moze by¢ postrzegany jako proces lub jako sytuacja decyzyjna. (Romanowska
i Dziurski, 2016, s. 26) Rozumienie kryzysu w kategoriach procesowych oznacza, ze jest on
zmiang dtugotrwatg podlegajgcg ewolucji. Pomiedzy zmianami zwigzanymi z kryzysem
istniejg zwigzki przyczynowo—skutkowe, ktéore tworzg jego fazy. Praktyka zycia
gospodarczego wskazuje na zrdinicowanie nasilenia zjawisk wystepujacych w trakcie
kryzysu. Naruszenie réwnowagi gospodarczej, spowolnienie rozwoju badz regres skutkuja
redukcja wielkosci produkcji, zmniejszeniem popytu, spadkiem dochodu, zatrudnienia
i ostatecznie poziomu zycia. Obserwacja faz cyklu koniunkturalnego pozwala wyciggnac
wniosek, ze wejscie gospodarki narodowej w faze kryzysu poprzedza spadek Produktu
Krajowego Brutto, wzrost bezrobocia, redukcja obrotéw przedsiebiorstw, spadek wartosci
eksportu i importu, zmniejszenie dochoddéw ludnosci i naktadéw inwestycyjnych.
(Strzemecki, 2015, s. 27)

W literaturze naukowej odréznia sie sytuacje kryzysowg od kryzysu. Za sytuacje
kryzysowg organizacji uwaza sie jej stan, bedacy wynikiem ksztattowania sie pewnych
niekorzystnych zjawisk wystepujacych w czasie, ktdry nie rodzi bezposredniego zagrozenia
egzystencji organizacji (o czym przesadza pozytywna ocena wynikéw finansowych
osigganych przez organizacje), ale oznacza niezadowalajgcg ocene jej dziatalnosci z punktu
widzenia zmian zachodzgcych w otoczeniu i/lub w stosunku do stanéw (ocen) wzorcowych.
Natomiast kryzys organizacji stanowi odpowiednik takiego jej stanu, ktéremu towarzyszy
uksztattowanie sie wynikow finansowych na poziomie zagrazajgcym egzystencji (grozacym
upadtoscig) i to w zasadzie niezaleznie od oceny dziatalnosci organizacji. (Zakrzewska-
Bielawska, 2008, s. 94) Sytuacja kryzysowa to catoksztatt uwarunkowan otoczenia
zewnetrznego i wewnetrznego, oddziatywujacych na dany uktad systemowy w ten sposdb, iz

zaczyna sie i jest w nim rozwijany proces zmienny, w konsekwencji czego dochodzi do
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naruszenia stabilnosci, a nastepnie jej przywrdcenia w wyniku wykorzystania
nadzwyczajnego dziatania. Kryzys jest zatem jednym z etapdéw sytuacji kryzysowej i jest
przejawem okresu niestabilnosci w strukturze lub zasobach danego podmiotu. (Pujer, 2011,
s. 91) Poglady teoretykdéw odzwierciedlajg zjawiska wystepujace w przedsiebiorstwach. Na
sytuacje kryzysowg sktada sie mnogos$é, najczesciej niekorzystnych, zjawisk, zarowno
wewnatrz jak i na zewnatrz organizacji. Niedostrzezenie ich albo niewtasciwa ocena
zagrozenia mogg skutkowaé kryzysem o rdznej skali skutkow dla funkcjonowania
przedsiebiorstwa.

W rozprawie przyjeto traktowac pojecia sytuacja kryzysowa i kryzys jako tozsame. Za
takim podejsciem przemawiajg poglady wielu ludzi nauki. Wedtug prof. Witadystawa
Kopalinskiego kryzys to moment, okres przetomu, przesilenia, decydujgcy zwrot, okres
zatamania gospodarczego (Kopalinski, 1968, s. 417). W Stowniku Wyrazéw Obcych kryzys
ujeto jako moment oraz okres. Upowaznia to do uznania, ze kryzys bedgcy kulminacyjng fazg
stanu zagrozenia moze mie¢ wymiar krotko lub dtugotrwaty, charakteryzowac sie réznym
nasileniem i by¢ uznawany za sytuacje kryzysowa.

Model postepowania w odniesieniu do sytuacji kryzysowej zostat opracowany m.in. przez

B. Nogalskiego i H. Marcinkiewicza (2004), co obrazuje ponizszy diagram.

ir Ige;t\g:';z?f zrzyczyn 2. Dziatania
/ vzy . 1e8 reaktywne \
akceptacja
Sytuacja po
Kryzys
yzy kryzysie
\ 2 Ider.wty,/flkaqa 4. Dziatania /
czynnikéw sukcesu
. . proaktywne
i ukazanie perspektyw

Rysunek 3. Wzorz,ec zarzadzania w trakcie kryzysu w przedsiebiorstwie
Zrédto: Nogalski i Marcinkiewicz, 2004, s. 101
Prostota modelu wymaga krytycznego spojrzenia i komentarza. Sytuacja kryzysowa
z jednej strony wigze sie z koniecznoscia jej zazegnania, z drugiej jest szansg na odniesienie
sukcesu. Z sytuacjg kryzysowq zwigzana jest decyzja, bedgca efektem identyfikacji przyczyn
kryzysu oraz ewentualnych perspektyw, ktore mogg pojawic¢ sie po podjeciu niezbednych
dziatan. Diagram jednoznacznie tego nie wskazuje — nie uwypukla roli menedzeréw, ktérzy

decydujg o wyborze formuty dziatan i tym samym o sytuacji po kryzysie.
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Identyfikacja Zzrodet kryzysu ma kluczowe znaczenie dla dalszej wieloaspektowej analizy,
ktorej wynikiem jest wyboér Sciezki postepowania. Czy kryzys jest zagrozeniem dla bytu
przedsiebiorstwa, czy takze szansg uzyskania dodatkowych korzysci pozostaje wyborem
i decyzjg menedzeréw, popartymi analizg zjawisk wewngatrz przedsiebiorstwa i w jego
otoczeniu.

Podziat Zzrédet kryzysu na wewnetrzne i zewnetrzne zdaje sie by¢ niejako intuicyjny. Te
zewnetrzne zdarzenia i zjawiska w otoczeniu o charakterze kryzysogennym to: zmiany
polityczne, koniunkturalne, polityka fiskalna, natezenie konkurencji w sektorze, rynkowe
zmiany w zakresie podazy i popytu oraz inne zdarzenia naruszajgce zatozone warunki
dziatania firmy. Uwarunkowaniem, w Polsce odgrywajgcym istotng role, jest zjawisko, ktore
mozna okresli¢ jako niskg przyzwoitos¢ ptatnicza — tendencje do celowego powstrzymania
sie od ptatnosci i wymuszania na kontrahentach czasowego, nieoprocentowanego
finansowania kupieckiego.

W Unii Europejskiej najdtuzsze okresy ptatnosci, powyzej 90 dni, charakteryzujg Grecje,
Portugalie i wtasnie Polske. (Gotaczynski i Maczynska, 2017, s. 41) Przyczyny wewnetrzne to:
niewtasciwa strategia, nieefektywne kierownictwo firmy, btedna polityka finansowa, utrata
kontroli nad zapasami i konflikty wewnatrz organizacji. (Piekarz, 2004, s. 40) Kryzys
w organizacji moze by¢ takze wywotany rozproszeniem w sektorze lub funkcjonowaniem
organizacji w danym sektorze bedgcym w konkretnym cyklu zycia (sektory pojawiajace sie,
przechodzgce do stanu dojrzatosci oraz schytkowe) oraz funkcjonowaniem organizacji
w sektorze globalnym. Specyfika sektora wptywa na warunki konkurowania, wyboru strategii
oraz pojawiajace sie btedy, ktére mogg przerodzi¢ sie w kryzys. (Romanowska i Dziurski,
2016, s. 29)

Analizowany wzorzec zarzgdzania w sytuacji kryzysowej pomija element diagnozy sytuacji,
ktéra nie zostata ujeta w prezentowanym diagramie. Wskazanie przyczyn kryzysu oraz
identyfikacja czynnikdw sukcesu umozliwiajg okreslenie koniecznych dziatan. Waznos$é
szukania perspektyw i podejmowania proaktywnych dziatan podkresla Janczewska (2012, s.
50), ktéra wskazuje, ze zarzadzanie firmg XXI wieku musi by¢ skierowane na zewnatrz przez
definiowanie celéw w kontekscie potrzeb rynku i klienta, a nie samej firmy.

Zdecydowanie bardziej kategorycznie wypowiada sie J.W. Wells (2014), ktéry wskazuje na
kilka pozioméw tzw. niskiej inteligencji strategicznej, prowadzacej do kryzyséw

strategicznych. Poziom pierwszy to: Slepota na strategie, btoga nieswiadomosé, udawanie
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zmian lub amnezja — wyraza sie w tym, ze przedsiebiorstwo nie reaguje na strategiczne
wyzwania, gdyz nie jest w stanie ich dostrzec. ,Swiat sie zmienia i mozna po prostu nie
zauwazyc, ze cos, co niegdy$ uznaliSmy za pozbawione znaczenia, stato sie kluczowe. Jest to
pierwsza przyczyna biznesowych porazek” (Wells, 2014, s. 46). Z wielkim trudem przychodzi
niektorym firmom zmiana sposobu podejscia do tych kwestii. Muszg sie przekonaé, ze
strategia jest niezbedna — Ze nalezy dokonywaé, niekiedy gtebokich, reorientacji
strategicznych i porzuca¢ dotychczasowe paradygmaty oraz modele biznesowe, a opracowan
nalezy dokonywaé we wczesnych stadiach kryzysu strategicznego lub nawet przed nim, aby
nie byto za pdzno. (s. 51-64)

Typologia przyczyn zjawisk kryzysowych jest rozlegta, co wynika z duzej réznorodnosci
kryteridw stuzgcych do podziatdw. Najczesciej stosowanymi kryteriami podziatu przyczyn
zjawisk kryzysowych s3: ich lokalizacja, zrédfa i charakter. Uwzglednienie kryterium
lokalizacji pozwala na wyodrebnienie przyczyn zewnetrznych i wewnetrznych. (Skalik, 2003,
s. 149). Zrédta sytuacji kryzysowych zostaly uporzadkowane przez S. Slattera

i D. Lovetta (2011), ktérych wyniki zostaty przedstawione w ponizszej tabeli.

Tabela 1. Przyczyny pogarszania sie kondycji przedsiebiorstwa

Przyczyny wewnetrzne Przyczyny zewnetrzne
1. Brak kompetencji kluczowych 11.Zmiany w popycie rynkowym
menedzeréw
2. Nieodpowiednia kontrola finansowa 12. Konkurencja

3. Stabe zarzadzanie kapitatem obrotowym 13. Niekorzystne zmiany w cenach towarow

4. Wysokie koszty

5. Niedostateczne dziatania marketingowe

6. Skala dziatalnosci przekraczajgca

mozliwosci finansowe

7. Wielkie przedsiewziecia

8. Przejecia

9. Polityka finansowa
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10. Inercja i batagan organizacyjny

Zrédto: Slatter i Lovett, 2011, s. 19

Na pierwszym miejscu wskazano brak kompetencji kluczowych menedzeréw, druga
pozycja to nieodpowiednia kontrola finansowa, natomiast trzecie miejsce to stabe
zarzadzanie kapitatem. Nie ulega watpliwosci, ze decydujacy wptyw na wystepowanie tych
przyczyn ma kadra menedzerska. Zdaniem wielu ekspertdw, tak praktykéw gospodarczych
jak i naukowcoéw, gtéwnych Zrdédet kryzyséw nalezy upatrywaé w osobach piastujgcych
kierownicze stanowiska. R. Siedlecki (2002) podkresla, ze w badaniu przywotywanym
w rozlicznych publikacjach, dotyczagcym zarzadzania w kryzysie, przeprowadzonym w latach
80. przez J. Argenti (w przedsiebiorstwach, ktore przezyty powaziny kryzys, a nastepnie
upadty), z reguty wystepowaty nastepujgce symptomy zblizajgcych sie zagrozen:

e oparcie zarzadzania przedsiebiorstwem na doswiadczeniu tylko jednej osoby,

e niewtasciwa struktura profesjonalnej kadry zarzadzajacej,

e brak odpowiedniego systemu informacji finansowo-ksiegowej (w wyniku czego
wystepowat brak mozliwosci elastycznego reagowania na zmieniajgce sie warunki
funkcjonowania przedsiebiorstwa),

e nadmierne tempo rozwoju,

e prowadzenie dziatalnosci na zbyt duzg skale (w stosunku do technicznych
i finansowych mozliwosci przedsiebiorstwa),

e podejmowanie realizacji duzych projektow, ktdre z réznych przyczyn nie dochodza do
skutku (Siedlecki, 2002, s. 22).

Interesujgce hipotezy dotyczgce przyczyn kryzyséw w przedsiebiorstwach, poparte

badaniami stowenskich przedsiebiorcéw, stawia H. Dubrovski (2016):

H1: przyczyny zewnegtrzne same z siebie nie moga wptyng¢ na powstanie kryzysu
korporacyjnego.

H2: kiedy zarzad analizuje przyczyny powstania kryzysu, przecenia przyczyny zewnetrzne
i nie docenia przyczyn wewnetrznych, w wyniku czego przyjmuje zte podejscie wobec
kryzysu. (s. 275)

Praktyka doradcza Autora pokazata, ze przedsiebiorstwa nie poswiecajg dostatecznej

uwagi wifasciwej (obiektywnej) identyfikacji przyczyn kryzysu. W efekcie dziatania
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podejmowane w celu rozwigzania go skupiajg sie na konsekwencjach kryzysu, a nie jego
przyczynach, co sprawia ze liczba przedsiebiorstw, ktérym udaje sie przetrwac kryzys jest
mniejsza niz faktycznie mozliwa do osiggniecia, poniewaz prawdziwe przyczyny zaistniatej
sytuacji nadal (niekorzystnie) dziatajg. (Dubrovski, 2016, s. 276)

Badania przeprowadzone przez polskich naukowcédw potwierdzajg, ze kluczowa
wewnetrzng przyczynga kryzyséw sg btedy w zarzadzaniu.

Wyniki analiz A. Zelek (2002) zostaty zaprezentowane w ponizszej tabeli:

Tabela 2. Gtéwne przyczyny kryzysow w polskich przedsiebiorstwach

Przyczyny zewnetrzne Udziat % Przyczyny wewnetrzne Udziat %

Recesja w gospodarce

67,6 Btedne zarzadzanie 38,2
polskiej
Wzrost stopnia konkurencji 65,0 Brak kapitatu 35,3
Recesja w branzy 44,2 Niska efektywnos¢ 18,5
Zatory ptatnicze 42,5 Brak strategii rozwoju 18,0
Poziom bezrobocia 41,3 Konflikty personalne 17,5
Wysoka stopa procentowa 35,2 Zdarzenia losowe 14,7
Kursy walut 32,6 Btedna polityka cenowa 11,8
Naptyw kapitatu Czeste zmiany na 8,8
zagranicznego do branzy 254 stanowiskach kierowniczych
Starzenie sie produktow 23,5

Stawki podatkow posrednich 22,9

Stawki podatkow

21,5
bezposrednich
Restrykcyjny kodeks pracy 19,8
Inflacja 11,5
Stawki celne 8,8

Zrédto: Zelek, 2002, s. 67-68
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Zestawienie A. Zelek, sporzadzone w 2002 r., doskonale oddaje polska rzeczywistosc.
Zdecydowana wiekszos¢ podmiotéw wtedy funkcjonujgca powstata po 1990 r. Byty to
przedsiebiorstwa, ktdre rozpoczynaty dziatalno$é z niewielkim kapitatem, prowadzone byty
przez wtascicieli lub zarzady o skromnym doswiadczeniu. Nie dziwi zatem fakt, ze gtdwna
przyczyna wewnetrznych powoddéw kryzyséw to brak wiedzy ekonomicznej wsrdd osob
zarzadzajgcych  przedsiebiorstwem, wzorcéw funkcjonowania przedsiebiorstw na
konkurencyjnym rynku oraz przekazéw z poprzednich pokolen — wszystko to powodowato
liczne btedy w zarzadzaniu.

Pierwsza fala kryzysowych sytuacji miata miejsce w latach 1994-1996 i obejmowata
zarébwno ,stare” przedsiebiorstwa panstwowe, ktdére nie potrafity dostosowaé sie do
wymogoéw nowej formuty rynku, jak i nowopowstate firmy, ktére nie sprostaty zagrozeniom.
Brak kapitatu obrotowego do biezgcego finansowania dziatalnosci jest odczuwalny do dzisiaj.
Przedsiebiorstwa posiadajgce w swoich kadrach niedoswiadczonych menedzeréw,
z niewielkim zapasem ptynnych zasobow, podlegaty licznym turbulencjom w okresie reces;ji
naszej gospodarki, danej branzy oraz wptywu narastajgcej konkurencji, takze ze strony
podmiotdéw zagranicznych.

Badania przeprowadzone przez R. Gradzkiego i A. Zakrzewska-Bielawska (2009)

potwierdzajg powyzsze wnioski.

Tabela 3. Gtéwne przyczyny kryzysow w przedsiebiorstwach regionu tédzkiego

Przyczyny zewnetrzne Udziat % Przyczyny wewnetrzne Udziat %
Dekoniunktura na rynku 80 Btedy w zarzadzaniu 34
Rosngca konkurencja Brak planowania

68 28
krajowa i zagraniczna strategicznego

Fluktuacja kadry
Kryzys finansowy 56 8
kierowniczej

Spadek popytu 50 Niedostateczny controling 26
Presja na innowacje

24 Przestarzata technologia 16
technologiczne
Wysokie stopy Niedostateczna dziatalnos$é

68 28
procentowe marketingowa
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Zmiany kursu walut 36 Btedne inwestycje 8

Btedne rozwigzania
Starzenie sie sektora 18 organizacyjne i zty 40

przeptyw informacji

Czynniki losowe 6 Niska efektywnos¢ 22
Inne 4 Konflikty
18
wewnatrzorganizacyjne
Wysokie koszty 74
Wysoki poziom zadtuzenia
52
i trudnosci z jego obstuga
Inne 4

Zrédto: Gradzki i Zakrzewska-Bielawska, 2009, s .17

Wyniki powyzszych badan sg zblizone do przedstawionych wczesniej (Tabela 2). Widoczna
jest wysoka podatno$é przedsiebiorstw na czynniki zewnetrzne generujgce zagrozenia
kryzysowe. Konkurencyjno$é, recesja, stopy oprocentowania, mimo ze nie miaty
negatywnego wptywu w tych latach na wzrost PKB w Polsce, to jednak, jak pokazujg badania,
dla wielu przedsiebiorcéw stanowity przyczyne trudnosci w funkcjonowaniu. Istotne jest
podkreslenie, iz z obu badan wynika, ze ankietowani przedsiebiorcy przyczyne kryzysu
dostrzegali w czynnikach zewnetrznych. Za zrédto negatywnych wynikéw uznawali wysokie
koszty, co swiadczy o braku umiejetnosci optymalizacji proceséw zarzadzania i wysokich
kosztach funkcjonowania, w tym finansowych, co byto nastepstwem zbyt niskich wartosci
kapitatéw wtasnych.

Przedsiebiorcom dziatajgcym w Polsce na poczatku lat 90-tych XX w. pojecie
,konkurencja” byto praktycznie obce. Popyt na produkty, w szczegdlnosci konsumpcyijne,
oraz ustugi przewyzszat podaz i taki stan trwat do poczatku XXI w., kiedy to na polskim rynku
pojawity sie Swiatowe korporacje — rowniez w wyniku prywatyzacji przedsiebiorstw polskich
— czego efektem byta bardzo szeroka oferta i nasycenie rynku. W zwigzku z tym niektére
polskie podmioty zaczety zmieniaé swojg strukture, takie z wykorzystaniem $rodkéw
pochodzacych z emisji akcji. Wielu przedsiebiorcéw nie dostrzegto, ze konkurencja, ktéra

panuje na wspoétczesnych rynkach produktéw i rynkach kapitatowych, okazata sie szczegdlnie
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uciazliwa dla rozbudowanych funkcjonalnie struktur typu biurokratycznego, co wymagato ich
ciggtych restrukturyzacji i ,,zabiegéw odchudzajgcych”. (Kozminski, 2004, s. 42)

Inne wewnetrzne przyczyny kryzysow to brak strategicznego planowania i niska
efektywnos$¢ operacyjna. Menedzerowie jako przyczyny kryzysu najczesciej wskazywali
wiasne btedy, ktére powodowaty negatywne sytuacje w przedsiebiorstwie.

Oceny rél menedzeréw zostaty ujete w odpowiedziach na pytania adresowane do
doradcéw restrukturyzacyjnych. Respondentéw poproszono o wskazanie jednego
kluczowego czynnika decydujagcego o sukcesie lub poraice postepowania
restrukturyzacyjnego, ktére miato zakonczyé w przedsiebiorstwie. Zestawienie odpowiedzi
pozwolito na ich wskazanie, s3 to:

e poczucie nieomylnosci przez osoby zarzadzajgce przedsiebiorstwem jako zasadnicza

bariera zmian,

e zmiana modelu zarzgdzania przedsiebiorstwem wprowadzona zbyt pdzno,

e przeinwestowanie poprzez nabywanie bardzo duzej liczby podmiotéw, przy

jednoczesnym braku kontroli nad nimi,

e zbyt pdzne zwrdcenie sie o pomoc do doradcy restrukturyzacyjnego,

e brak zrozumienia popetnianych btedéw przez wtascicieli przedsiebiorstw,

e brak mozliwosci odsuniecia wtasciciela od zarzadzania,

e rozpad zwigzku wspdlnikow jako przyczyna kryzysu,

e nastawienie zarzadu i konflikt wtascicielski uniemozliwiaty skuteczne przeprowadzenie

restrukturyzacji,

e wtasciciel przedsiebiorstwa ktory , wie lepiej” jako najwieksza bariera dla pomysinego

zrealizowania planu restrukturyzacyjnego,

e przekonanie o0séb zarzadzajacych (rodzina) do koniecznosci wdrozenia zmian

w zarzadzaniu jako kluczowym aspekt restrukturyzacji,

e jeden woddz, akceptujacy generowanie strat i nie szukajagcy nowego modelu

biznesowego jako przyczyna problemoéw,

e dtugi okres zadtuzania przedsiebiorstwa do momentu podjecia decyzji

o dziataniach restrukturyzacyjnych i dtugi proces decyzyjny lub brak decyzyjnosci po
stronie wtascicielskiej jako gtdéwne czynniki/bariery blokujgce postepowanie sanacyjne,

e brak wspdlnych celéow kadry zarzadzajacej i wtascicielskiej,
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e gtowny udziatowiec jako bariera w zarzadzaniu,

e firmato JA — Prezes, witasciciel i zarzagdca jako przeszkoda.

Analiza wypowiedzi doradcéw restrukturyzacyjnych pozwala krytycznie spojrze¢ na wyniki
przeprowadzonych badan przyczyn kryzyséw w przedsiebiorstwach. Zmiany w gospodarce
Swiatowej, formach komunikacji, dostepie do informacji oraz stabilizacja przepiséw prawa
bez watpienia wspierajg funkcjonowanie przedsiebiorstw. Dlatego obecnie gtéwnym
zrédtem  kryzyséw jest brak reakcji lub btedne decyzje menedzeréw wobec zmian
zachodzgcych w  otoczeniu  przedsiebiorstwa. Niewtasciwy model zarzadzania
przedsiebiorstwem staje sie kluczowym Zrédtem sytuacji kryzysowych, a btedy w zarzadzaniu

sg gtdwna przyczyng kryzysow. (Wieczerzynska, 2009, s.165-179)

1.2. Symptomy kryzysu w przedsiebiorstwie

Czynnikami, ktére decydujg o uznaniu, ze cigg zdarzen ma znamiona kryzysu s3 jego
symptomy. Takie sygnaty ostrzegawcze wymagajg monitorowania. Jest to szczegdlnie
istotne, gdy przedsiebiorstwo funkcjonuje w czesto nieprzewidywalnym srodowisku, o duzej
amplitudzie zmian. Wéwczas sygnaty o zblizajgcym sie zagrozeniu mogg by¢ generowane
w réznych obszarach jego funkcjonowania.

Kluczowe znaczenie ma odrdznienie przyczyn kryzysu od jego symptomow. Uznanie, ze
rezygnacja ze wspotpracy kluczowego klienta jest przyczyng kryzysu jest najczesciej btednym
osgdem. W tym przypadku Zrodtem kryzysu moze byé niska jakos¢ wyrobu, nieterminowos$é
dostaw lub zbyt wysoka cena. Natomiast zakoriczenie wspdipracy z odbiorcg jest

symptomem kryzysu.

Przyczyny kryzysu
o Czynniki
ZRODtA Symptomy N bezposrednio Kryzys
KRYZYSU :,\l/ kryzysu —/|  wywotujace :|I>
kryzys

Rysunek 4. Wzajemna zaleznos¢ pomiedzy zrédtami, przyczynami, symptomami oraz
czynnikami bezposrednio wywotujacymi kryzys
Zrédto: Nogalski i Marcinkiewicz, 2004, s. 21
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Zaprezentowany wyzej schemat w sposéb czytelny prezentuje powigzanie miedzy
przyczynami kryzysu a symptomami. Relacja ta nie zawsze jest uswiadamiana i rozumiana
przez przedsiebiorcow. W szczegblnosci negatywne sygnaty nie sg traktowane jako element
przyczyn kryzysu.

W praktyce gospodarczej mamy do czynienia z nastepujgcym przyktadowym
scenariuszem:

1. Zrédta, przyczyny kryzysu:

e nieprawidtowe funkcjonowanie wydziatu kontroli jakosci wyrobdw,
e usterki w produktach.
2. Symptomy kryzysu:
e reklamacje ze strony klientow,
e spadek zamowien.
3. Czynniki bezposrednio wywotujace:
e wzrost kosztéw napraw reklamacyjnych,
e spadek przychoddw ze sprzedazy.

4. Sytuacja kryzysowa/kryzys:

e ujemny wynik finansowy, wypowiedzenie przez banki umoéw kredytowych,
e utrata ptynnosci finansowe;j.

Obserwacja zachowan przedsiebiorcéw wskazuje, ze dla wielu matych i $rednich
podmiotéw w Polsce przyczyng kryzysu jest odejscie kluczowych klientéw, a symptomem
zagrozenie utraty ptynnosci finansowej — jest to niewtasciwa diagnoza.

Waznym jest, aby sygnaly wskazujgce na mozliwy kryzys w przedsiebiorstwie lub go
zapowiadajgce nie zostaty przeoczone, zlekcewazone lub niedoszacowane. Jednak nie nalezy
myli¢ ich z faktycznymi przyczynami kryzysu. Symptomy zwiastujg kryzys i ostrzegajg przed
wystgpieniem negatywnych wydarzen. (Dubrovski, 2016, s. 266).

Symptomami nadchodzgcego kryzysu sg nastepujgce sytuacje:

e nie potwierdzajg sie dotychczasowe doswiadczenia, a uzyskane wyniki réznig sie od

zatozen i przewidywan,

e konkurenci uzyskujg lepsze efekty,

e zdarzenia, ktérych przebieg sugeruje menedzerom istnienie problemu.
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Symptomy kryzysu generujg wiele niekorzystnych zjawisk. Przyktadem s3 emocje
pracownikéw spowodowane brakiem planowanych rezultatéw — tworzy sie atmosfera petna
napieé, podwazane jest zaufanie do kierownictwa, w efekcie nastepuje dezintegracja
zespotow pracowniczych. W rezultacie pojawiajg sie konflikty i spada wydajnosé, co jeszcze
pogarsza sytuacje. (Bogdanienko, 2005, s. 308-309)

Zagadnienie symptomow kryzysu jest szeroko analizowane w literaturze naukowej,
dlatego — uwzgledniajac cel rozprawy — jest uzasadnione zwrdcenie uwagi na zwigzane z nimi
ryzyko. Obie te kwestie potaczyta E. Urbanowska-Sojkin (2013, s. 35) i umiejscowita je

w przestrzeni gry gospodarczej.

Wilanianie sie symptoméw krvzysu
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Rysunek 5. Symptomy kryzysu i towarzyszace im rodzaje ryzyka
Zrédto: Urbanowska-Sojkin, 2013, s. 30

Znaczace odchylenie od zaktadanych wynikéw dziatalnosci zagraza bytowi
przedsiebiorstwa, jesli jest akceptowane w dtugim przedziale czasu. Brak ingerencji ze strony
menedzerow moze doprowadzié, jak wskazuje powyzszy diagram, do wzmocnienia sity
wptywu negatywnych czynnikow w krétkim przedziale czasowym, co moze skutkowacd

kryzysem zagrozonym niewyptacalnoscia.
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Trzy podobne rodzaje kryzyséw w przedsiebiorstwie wyrdzniaja Dworzecki i Majewski
(2015, s. 17), ktorzy biorg pod uwage kryterium osigganych wynikéw finansowych
i wyrdzniaja:

e kryzys strategiczny,

e kryzys wynikéw,

e kryzys ptynnosci.

Zdaniem autoréw wyrdznione trzy rodzaje kryzysu mogg wystepowac autonomicznie,
jednak najczesciej pojawiajg sie w pewnej sekwencji — proces rozpoczyna sie od kryzysu
strategicznego, ktory przeradza sie w kryzys wynikéow, a nastepnie przechodzi w kryzys
ptynnosci. Ten ostatni moze by¢ podstawg do wystgpienia przez wierzycieli lub przez zarzad
firmy do sadu z wnioskiem o ogtoszenie upadtosci przedsiebiorstwa. (Dworzecki i Majewski,
2015, 5. 19)

Pierwsze sygnaty o sytuacji kryzysowej mogg zosta¢ dostrzezone przy okazji wtasciwych
dziatan w zakresie kontroli oraz monitoringu zadan i proceséw oraz wtasciwego zarzadzania
przedsiebiorstwem. Symptomami kryzysu sg zaréwno aspekty finansowe (spadek
zyskownosci, wzrost zadtuzenia, utrata ptynnosci, trudnosci w finansowaniu biezgcej
i rozwojowej dziatalnosci), jak i pozafinansowe (nieracjonalnos$é¢ w zachowaniu pracownikéw,
konflikty wewnatrz organizacyjne, lek, opér przed zmianami, kryzys s$rodkéw i metod
dziatania, napiecie, walka o wtadze, podwazania autorytetu kierownictwa). (Michatowska,
Stankiewicz i Danielak, 2015, s. 112)

W literaturze naukowej mozina odnalez¢ co najmniej kilka rodzajow kryzyséw

i charakterystyczne dla nich symptomy.

Tabela 4. Rodzaje i symptomy kryzysu

e malejacy udziat w rynku

e spadek obrotow
Kryzys o charakterze
e niewielkie wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych
strategicznym
e pogorszenie wynikéw

e ograniczenie inwestycji
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e ujemny wynik finansowy

e wypowiedzenie uméw o prace przez czesc kadry
Kryzys o charakterze zarzadzajacej i niektoérych pracownikow
operacyjnym e skrocony czas pracy

e zwolnienia pracownikow

e zwiekszone ryzyko kredytowe

e zmiana sposoboéw pfatnosci

e zatory ptatnicze

e ograniczenie lub zlikwidowanie dodatkowych swiadczen
Kryzys ptatnosci
e wyprzedaz majatku

e postepowanie naprawcze

e negocjacje z bankami

e wstrzymanie wyptat

e brak ptynnosci
Niewyptacalnos$é e nadmierne zadtuzenie
e whniosek o upadfos¢

e wstrzymanie dziatalnosci

Zrédto: Porada-Rochon, 2009, s. 30

Identyfikacja symptomow zblizajgcego sie kryzysu ma istotne znaczenie dla podjecia
odpowiednich dziatan. Symptomy kryzysu mozna podzieli¢ na dwie grupy: ekonomiczne
i pozaekonomiczne. Jednymi z najwazniejszych s wskazniki ekonomiczno-finansowe
i spoteczno-ekonomiczne (Krzakiewicz, 2008, s. 15). Z kolei Slatter (1984, s. 26) wskazywat na
wyniki finansowe jako miejsce ujawnienia sie symptomow kryzysu.

Do standardowych symptomow ekonomicznych kryzysu mozna zaliczyé:

e pogorszenie sie ptynnosci finansowej, spadek wielkosci kapitatu pracujgcego,

e spadek przychodéw ze sprzedazy,

e problemy z terminowg zaptatg za zobowigzania.

Pozaekonomiczne symptomy kryzysu wigzg sie z dwoma aspektami:

e zachowanie kadry menedzerskiej i pracownikéw wyrazone spadkiem morale,

niezadowoleniem i obawami przed przysztoscig przedsiebiorstwa,
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e funkcjonowanie przedsiebiorstwa coraz mniej efektywne, z wydtuzonymi procesami
decyzyjnymi oraz brakiem celéw strategicznych i operacyjnych.

Identyfikacja i powigzanie symptomow kryzysu z przyczynami je wywotujgcymi stanowi
sygnat dla kadry menedzerskiej uzasadniajgcy uruchomienie dziatan restrukturyzacyjnych.

Symptomy kryzysu w przedsiebiorstwie kreujg sytuacje decyzyjng. Dotychczasowy
przebieg zadan, proceséw produkcyjnych oraz sprzedazy zostaje zaktécony i menedzer
winien podja¢ decyzje, ktére przywrdcg pozadany stan rzeczy. Brak ingerencji menedzerdw
skutkuje zazwyczaj eskalacjg negatywnych zjawisk.

Analiza literatury wskazuje na szerokg game symptomoéw kryzysow i ich powigzanie
z rodzajem kryzysu: strategicznym, operacyjnym lub ptynnosciowym. To zagadnienie jest
szczegblnie istotne z punktu widzenia niniejszej rozprawy, ktdra jest poswiecona zagadnieniu
relacji procesdw zarzadzania antykryzysowego w stosunku do dziatan restrukturyzacyjnych,

ktorych celem jest zazegnanie kryzysu.

1.3. Kryzys w procesie rozwoju przedsiebiorstwa

Analiza historii dziatalnosci gospodarczej pozwala zauwazyé, ze przedsiebiorstwa
pojawiajg sie, rozwijaja, osiggajg sukces i z czasem stabng i znikajg z rynku. Niektdre z nich
np. japonskie hotele, funkcjonujg nawet kilkaset lat. W trakcie zycia przedsiebiorstwa,
niekiedy kilkumiesiecznego lub liczonego w dziesiagtki lat, tatwo wyrdznic trzy fazy: wzrost,
dojrzatos$é i spadek.

Zmiennos¢ otoczenia gospodarczego, zmiana potrzeb klientdw, postep technologiczny
powodujg, ze koniecznoscig staje sie skuteczne wydtuzanie okresu dojrzatosci
przedsiebiorstw, a takze wprowadzenie zmian stanowigcych bodziec do kontynuowania
rozwoju. Analizujgc fazy w zyciu przedsiebiorstwa, mozna stwierdzié, ze tajemnica statego
wzrostu polega na rozpoczeciu nastepnej krzywej w punkcie A, kiedy to wystepujg jeszcze
dostepne czynniki takie jak: czas, srodki oraz energia, pozwalajgce przetrwac poczatkowe
eksperymenty i wahania nowej krzywej, zanim stara krzywa zacznie chyli¢ sie w dét. (Handy,

1996, s. 55)
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Faza dojrzatosci

Rysunek 6. Punkt wz}rostu przed osiaggnieciem fazy dojrzatosci
Zrodto: Handy, 1996, s. 55
Wskazane powyzej wnioski (wydawatoby sie oczywiste poza faktem, ze
w punkcie A informacje dochodzgce do menedzeréw lub wtascicieli przedsiebiorstwa
wskazujg na to, ze wszystko jest w najlepszym porzadku) sugerujg, ze wrecz szalenstwem
bytoby wprowadzanie zmian, gdy wszystkie obecne rozwigzania tak dobrze sie sprawdzaja.
Cafta nasza wiedza i doswiadczenie pochodzace z praktyki biznesowej mdéwi nam, ze
prawdziwa energia do dokonania zmiany pojawia sie dopiero wtedy, gdy stajemy twarza

w twarz z katastrofg, w punkcie B krzywej. (Handy, 1996, s. 54-55)

Rysunek 7. Punkt przetomu (A) i porazki (B)
Zrédto: Handy, 1996, s. 55

L.E. Greiner opracowat pieciofazowy model rozwoju organizacji poprzez kryzysy.
Z prezentowanego diagramu (rysunek 8.) wynika, ze kryzysy sg zjawiskiem wystepujacym
cyklicznie. Przywotany model obejmuje pieé¢ faz rozwojowych, z ktérych kazda sktada sie
z dwodch etapéw: ewolucji i rewolucji. Ewolucja to okres spokojnego wzrostu,
charakteryzujgcy sie zastosowaniem koncepcji zarzgdzania swoistej dla danej fazy.
W poszczegdlnych fazach rozwoju koncepcja zarzadzania zwigzana jest z kreatywnoscig,
specjalizacjg, delegowaniem wtadzy, koordynacjg i wspodtdziataniem. Kolejne fazy,
zidentyfikowane przez L.E. Greinera, to kryzysy: przywddztwa, autonomii, kontroli
i biurokracji oraz blizej nieokreslony kryzys zwigzany z przecigzeniem pracownikéw silnie

zaangazowanych w prace zespotowgq i poszukiwanie innowacyjnych rozwigzan. (1998, s. 62)
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Podkresla sie, ze przejscie z jednej fazy rozwojowej w drugg nastepuje w wyniku pokonania

kryzysu bedgcego etapem rewolucji w zyciu przedsiebiorstwa. (Majchrzak, 2001, s. 42)
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Rysunek 8. Pieciofa’zowy model organizacji poprzez kryzysy
Zrodto: Greiner, 1998, s. 39

Podziat na trzy fazy rozwoju organizacji zaproponowat tez D.H. Thaine. Wedtug niego
kazdy z etapdw rozwoju organizacji cechuje sie nie tylko innymi celami realizowanymi przez
zarzadzajgcego, ale rdéwniez odmiennymi problemami do rozwigzania w procesie
zarzadzania, typami struktur organizacyjnych oraz zasadami funkcjonowania. W kazdej fazie
dominujg charakterystyczne cele:

e pierwsza faza — walka o przetrwanie,

e druga faza — dynamiczna mtodosc¢ oraz stabilizacja i formalizacja struktury,

e trzecia faza — organizacja staje sie federacjg przedsiebiorstw potgczonych realizacjg

wspolnej strategii okreslanej przez centrale. (Peszko, 2002, s. 98)

Cecha charakterystyczng dla pierwszej fazy wzrostu firmy jest bardzo duze bezposrednie
zaangazowanie wtfasciciela podmiotu, ktéry, bazujgc na swoich umiejetnosciach, nadzoruje
prace podlegtych mu pracownikow (Wierzbic, 2011, s. 404).

Model organizacji L.E. Greinera wskazuje na kryzysy, ktdre wystepujg na poszczegdlnych

etapach rozwoju przedsiebiorstwa. W tym kontekscie uzasadnione jest pytanie o proces
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zarzadzania antykryzysowego i dziatania restrukturyzacyjne, ktére majg eliminowac
przyczyny i skutki kryzysu.

Przezwyciezenie kryzysu jest mozliwe tylko w rezultacie podjecia nadzwyczajnych dziatan,
usuwajgcych jego przyczyny. Model opracowany przez R. Wrdéblewskiego (rysunek 9.)
prezentuje klasyczny przebieg kryzysu w przedsiebiorstwie. Po okresie wzrostu efektywnosci,
nastepuje jej spadek, ktory moze doprowadzi¢ do upadiosci przedsiebiorstwa lub, przy
odpowiedniej reakcji i dziataniach kadry zarzadzajacej, odwrécenia negatywnych trenddéw
i przezwyciezenia kryzysu.

Punkt A na ponizszym rysunku odzwierciedla poczatek pewnego etapu
w funkcjonowaniu przedsiebiorstwa. Nastepuje jego rozwdj i wzrost efektywnosci

dziatalnosci — do punktu B. Z czasem nastepuje faza spadku efektywnosci.
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| 1
I
Faza wzrostu | 1
efektywnosa | | Fazawzostu
. Z, 1 pokiyzysie
1
) |
] )
)
Utrata plynnosc 1
finansowe '
A 1
&= 1 1
= ¢ 'l F . Gl .
. ' Faza 1 Faza przezwyciezana
Niewyplacalnosc v - krvzysu
L] - - !
! (W €. i .
' it — ' Czas
D — upadtasc

Rysunek 9. Ideowy schemat sytuacji kryzysowej na tle procesu rozwojowego
przedsiebiorstwa (tzw. cyklu zycia).
Zrédto: Wréblewski, 2009, s. 16

Wektory Z i Zi1 na prezentowanym diagramie odzwierciedlajg wprowadzone
w przedsiebiorstwie zmiany. Dwa kolejne punkty przetomowe: D — upadtosci i F — ozywienia
wskazujg na efekt podjetych dziatan neutralizujgcych skutki kryzysu. Diagram jest
rozwinieciem modelu C. Handy’ego. Oba modele podkreslajg range obserwacji zjawisk

wystepujgcych w gospodarce, wokot i wewnatrz przedsiebiorstwa. Przetom i przejscie do
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fazy spadku moze by¢ spowodowane niedostrzeganiem procesdw, na ktére mozna
oddziatywac i ktérymi nalezy kierowac. W takich sytuacjach mogg sie one przeksztatcic¢
w procesy zywiotowe. Kryzys moze powsta¢ takze wdwczas, gdy nie ma odpowiednich
narzedzi zarzadzania, a podejmuje sie probe realizacji dziatan zarzadczych, co w efekcie
wywotuje zbedne wydatkowanie posiadanych zasobdéw. (Cyfert i Krzakiewicz, 2016, s. 63)
Warto podkresli¢, ze kryzys nie pojawia sie nagle — poczatkowo mamy do czynienia z jego
symptomami, ale z czasem wystepujg zdarzenia, czesto mylnie uznawane za przyczyny
kryzysu, ktore w rzeczywistosci go wyzwalajg i wywotujg jego eskalacje. (Nogalski
i Marcinkiewicz, 2004, s. 21) Analiza przedstawionych cykléw zycia przedsiebiorstwa pozwala
postawié nastepujgce wnioski:

e organizacje to systemy otwarte i dlatego majg zdolnos$¢ przeciwdziatania kryzysom,

ktore mogg sie pojawic po kazdej fazie,

e fazy cyklu zycia organizacji majg charakter sekwencyjny, pojawiajg sie w kolejnosci,

ktorg trudno jest odwrdcié,

e przejscie organizacji do nastepnej fazy uniemozliwia jej powrdt do poprzedniej,

e trudno przewidzie¢ czas trwania poszczegdlnych faz,

e w poszczegolnych fazach zycia organizacji zmieniajg sie charakterystyki jej sprawnosci,

e koncowa forma rozwoju przedsiebiorstwa to schytek i $Smieré, lecz mozliwe jest

wielokrotne odnawianie sie jego bytu (Czerska, 1996, s. 9).

Kontynuacja spadku efektywnosci (punkty B, C na rysunku nr 9) to ,réwnia pochyta”
wynikéw finansowych i utrata ptynnosci finansowej, a kryzys wfasciwy jest tozsamy
z dalszym jej spadkiem, co moze skutkowac brakiem zdolnosci do przezwyciezenia kryzysu.
(zelek, 2003b, s. 44) Dopiero interwencja, ktdrg wigze sie z dziataniami restrukturyzacyjnymi,
moze skutkowaé ozywieniem przedsiebiorstwa, a przy jego braku — upadtoscia. Zjawisko to

obrazuje ponizszy diagram.

36



i Symptomy Eskalacja Kryzys Interwencja 1 Wygasanie Ozywienie
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upadtosci

Rysunek 10. Rozwiniety, wielofazowy model przebiegu sytuacji kryzysowej
w przedsiebiorstwie
Zrédto: Zelek, 2003b, s. 44

Kryzys, na tle etapdw Zzycia przedsiebiorstwa, zostat zobrazowany w sposéb czytelny. Po
symptomach kryzysu, nastepuje jego eskalacja, a nastepnie kryzys witasciwy, ktéry moze
ostatecznie skutkowac utratg ptynnosci finansowej lub niewyptacalnoscia przedsiebiorstwa.

Powyzszy diagram podkresla znaczenie podjecia wtasciwych dziatan po wystgpieniu
kryzysu. Podobnie jak w przyktadzie R. Wréblewskiego zdolnos¢ do podijecia skutecznej
interwencji, ktéra odwraca spadkowy trend moze zaowocowac¢ wygaszeniem kryzysu
i ozywieniem dziatalnosci przedsiebiorstwa. Kluczowe znaczenie dla mozliwosci
przezwyciezenia kryzysu ma umiejetno$¢ budowy scenariuszy przezwyciezenia kryzysu
i ustawicznego uczenia sie organizacji. Scenariusz walki z kryzysem jest pochodng wielu
czynnikdéw, takich jak stan zaawansowania kryzysu, obszar przedsiebiorstwa objety
kryzysem, funkcjonujgce w przedsiebiorstwie systemy. Wystepowanie sytuacji kryzysowej
nie zawsze musi by¢ odbierane wyfacznie negatywnie. Bardzo czesto utozsamia sie sytuacje
kryzysowe ze zrédtami i mechanizmami ewolucji przedsiebiorstw, jako czynnikami je
katalizujgcymi, dlatego niekiedy wskazuje sie na ich konstruktywny charakter. (Antonowicz,
2015, 5. 67)

Analiza pordwnawcza przedstawionych modeli: Handy’ego, Greinera, Wréblewskiego oraz

Zelek, pozwala wyciggnaé kilka istotnych wnioskow:
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1. Brak reakcji menedzerow w fazie dojrzatosci przedsiebiorstwa moze skutkowac
spadkiem efektywnosci i przejsciem do fazy schytkowe;j.
2. Kryzysy wystepuja na kazdym etapie rozwoju przedsiebiorstwa i tylko skuteczne
dziatanie gwarantuje wyeliminowanie jego przyczyn, neutralizacje skutkéw
i przejscie do fazy jego przezwyciezania.
3. Brak lub spdzniona, nieskuteczna interwencja menedzeréw w trakcie kryzysu moze
skutkowac upadtoscia przedsiebiorstwa.
Przedstawione wyzej modele nie podkreslajg jednoznacznie roli menedzerow
w wygaszaniu kryzysu. Z punktu widzenia zarzadzania spostrzezenie to jest bardzo istotne,
gdyz brak wskazania, kto odpowiada za podjecie danych dziatan, skutkuje zwykle brakiem
reakcji — co czesto mozna zaobserwowac w wielu polskich przedsiebiorstwach.
Do zadan menedzeréw nalezy opracowanie scenariuszy reakcji na kryzys, ktérych

komponenty prezentuje ponizszy diagram.

TYP/RODZAJ
KRYZYSU

UDZIALtOWCY ETAP/FAZA
KRYZYSU KRYZYSU

\ SYSTEMY /

SCENARIUSZE
WALKI Z KRYZYSEM

Rysunek 11. Komponenty modelu zarzadzania kryzysowego
Zrédto: Zelek, 2003a, s. 49

Scenariusz przezwyciezania kryzysu jest uwarunkowany wieloma czynnikami. Diagram
wskazuje na cztery kluczowe grupy. W praktyce gospodarczej kazdorazowo spotykamy rézne
scenariusze, co jest pochodng wielkosSci przedsiebiorstwa, zakresu dziatalnosci, obszarow,
ktérych kryzys dotyczy, posiadanych zasobdw, w tym intelektualnych i organizacyjnych.

W tym miejscu mozna to zobrazowaé nawigzujgc do stynnego zdania Lwa Totstoja z powiesci
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»Anna Karenina”: ,Wszystkie szcze$liwe rodziny sg do siebie podobne, kazda nieszczesliwa
rodzina jest nieszczesliwa na swoj sposéb”. Podobnie jest z przedsiebiorstwami i kryzysami,
ktdre je dotykajg — dlatego scenariusze zwalczania kryzyséw muszg by¢ zréznicowane.

Kluczowe znaczenie dla wskazania czynnikdw wywotujgcych kryzys ma diagnoza
przedsiebiorstwa, w ktorej nalezy wykorzystac¢ roznorodne metody analityczne. W literaturze
naukowe;j zalicza sie do nich analize otoczenia PEST, metode scenariuszy standéw otoczenia,
analize SWOT, identyfikatory ostabienia kondycji majgtkowo-finansowej oraz analize
techniczno-ekonomiczng sytuacji przedsiebiorstwa (Zelek, 2003a, s. 57-58).

Przedsiebiorstwa doskonalg swoje dziatania i scenariusze przezwyciezania kryzysow.
Polega to na kumulowaniu wiedzy i doswiadczenia, a takze uczeniu sie poprzez réznego typu

kryzysy, co przedstawia ponizszy diagram.

Wykrywanie sygnatéw Przygot.owan'le/ Powst'rzym.ywam’e/ Normalizacja
kryzysu zapobieganie ograniczanie szkod
Uczenie sie

Rysunek 12. Piec faz zarzqdlzania przedsiebiorstwem w sytuacji kryzysowej
Zrédto: Zelek, 20033, s. 50

tatwy dostep do informacji o zjawiskach gospodarczych, szczegdlnie tych, ktére
wystepujg w spétkach publicznych, umozliwia swego rodzaju uczenie sie na btedach innych.
Analizy zawarte w raportach biur maklerskich, prezentacje trendéw w poszczegdlnych
branzach, ze wskazaniem wystepujgcych wewnetrznych ryzyk, wreszcie opisy postepowan
restrukturyzacyjnych — to doskonaty materiat edukacyjny dla menedzeréw. Ostatnie dziesieé
lat mozna uzna¢ za przetomowe w kwestii uczenia sie na btedach innych, co powinno
zapobiega¢ popetnianiu podobnych we wtasnym przedsiebiorstwie. Z kolei uczenie sie na
wtasnych btedach jest stosunkowo kosztowne — gwarantuje co prawda nowe doswiadczenia
i pozwala zmodyfikowa¢ formute funkcjonowania przedsiebiorstwa, jednakze ponoszone
koszty nie mogg by¢ usprawiedliwieniem dla biznesowych porazek. (Zawtocka-Kluczka, 2009,

s. 924)
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Tabela 5. Strategie uczenia sie w kryzysie

Uczenie sie na wiasnych btedach

Uczenie sie na btedach innych

Zrédto wiedzy

Organizacja

Otoczenie

Sposdéb uczenia sie z kryzysu

- uczenie sie przez doswiadczenie

i rozwigzywanie problemow,

- uczenie sie przez obserwacje

i nasladownictwo

przypadkach bardzo duzo)

zrozumienie

Zalety - peten dostep do istotnych - nie ponosi sie kosztéw uczenia
informacji sie i popetniania btedow

Wady - lekcje ,, kosztujg” (w skrajnych - ograniczenia w dostepie do

istotnych informacji

Czynniki utrudniajace uczenie sie

- prezentowane przez pryzmat
trzech zasadniczych faz kryzysu

organizacji

- przekonanie, ze kazda
organizacja jest unikalna i kazda

ma swoj kryzys (nieche¢ do

siegania po doswiadczenia innych)
- tendencja do akceptacji
pozytywnych i odrzucania
negatywnych ,lekcji”, jakie

otrzymali inni.

Zrédto: Zawtocka-Kluczka, 2009, str. 924

Uczenie sie na btedach innych to w istocie uczenie sie przez analogie, czyli poréwnywanie
sytuacji cudzej do wiasnej i wycigganie z takiego poréwnania wtasciwych wnioskéw. Taki
sposdb uczenia mozliwy jest wtasciwie w kazdej fazie rozwoju kryzysu (zaréwno przed jego
wystgpieniem, w jego trakcie, jak i po jego ustgpieniu). Proces edukacyjny sprowadza sie do
analizy elementéw towarzyszacych kryzysowi w innych organizacjach i probie wyciggania
bardziej ogdlnych wnioskdw, ktére mogg byé pomocne dla witasnej organizacji w sytuacji
zblizonych uwarunkowan. Strategia polegajaca na nasladowaniu sukceséw innych firm
i unikaniu porazek, ktérych doswiadczyty wydaje sie bardzo atrakcyjna i optacalna
ekonomicznie. Dzieki takiemu podejsciu organizacja moze zdoby¢ doswiadczenie nie
ponoszgc kosztdw uczenia sie i bez konsekwencji wynikajacych z popetniania bteddéw
rowniez w tym procesie. (Tomczak, 2013, s. 11)

Uczenie sie na btedach innych wigze sie z wdrazaniem rozwigzan naprawczych, ktére majg
spowodowa¢ unikniecie skutkéw, na ktére narazone byty inne podmioty. Redukcja

zatrudnienia, sprzedaz czesci majatku, wprowadzenie zmian technologicznych, itd. to
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dziatania, ktéra nie zawsze sg akceptowane przez pracownikéw — to wifasnie do nich
powinien by¢ skierowany czytelny komunikat na temat podejmowanych krokéw i ich
skutkdow oraz wsparcia ze strony wtasciciela i firmy jako takiej. Dziatania w tym zakresie
powinny stanowi¢ przemyslang strategie, zaakceptowang przez zarzad — jednoczesnie
powinny by¢ wiarygodne i przekonywujace. (Makowiec, 2010, s. 200)

Zjawiska kryzysowe wystepujgce w przedsiebiorstwie jak i te obserwowane u innych
podmiotéw moga stanowi¢ sygnat poczatkowy dla gtebokich zmian. Ich efektem moze by¢
zazegnanie kryzysu, neutralizacja jego skutkdw jak i wprowadzenie rozwigzan,
zapewniajgcych podniesienie efektywnosci. W analizach i rekomendacjach uwzgledni¢ nalezy
specyfike przedsiebiorcy polskiego — funkcjonujgcego w warunkach gospodarki rynkowej
dopiero od 30 lat i zdobywajacego doswiadczenie, ktére bedzie istotng wartoscig dla
przysztych pokolen.

Literatura naukowa prezentuje scenariusze rozwoju przedsiebiorstwa i uwzglednia
mozliwos¢ wystepowania kryzysow takze cyklicznie. Zwraca sie uwage na kluczowe zjawiska,
istotne z punktu widzenia zarzadzania przedsiebiorstwem:

e zdolnos$¢ menedzerdw do skutecznej reakcji na spadek efektywnosci,

e kumulowanie wiedzy i doswiadczenia oraz uczenie sie na btedach innych podmiotéw.

Bez watpienia polscy przedsiebiorcy sg w szczegdlnosci narazeni na skutki braku

skumulowanego od pokolen doswiadczenia dotyczacego przezwyciezania kryzysu.

1.4. Wyzwania dla menedzeréw w trakcie kryzysu

Zmiany technologiczne w procesach produkcyjnych, nowe formuty komunikowania sie,
poszukiwanie pracownikéw, wiedzy, prymat matych przedsiebiorstw i klimat bedacy sitg
napedows firm — to obraz nowej gospodarki (Robbins i DeCenzo, 2002, str. 88). Gospodarka
potrzebuje menedzeréw—pionieréow, ktérzy potrafia zaplanowaé skuteczne rozwigzania
systemowe, rozbijajgce dotychczasowe uktady. Zadaniem pioniera jest kreowanie nowych
regut relacji przedsiebiorstwa z otoczeniem biznesowym. Warto podkresli¢, ze umiejetnos¢
zmiany dotychczasowych uktadéw zaleznosci, dokfadania swoich niepowtarzalnych
umiejetnosci, zbudowania zupetnie nowego systemu wartosci — to kompetencje, ktére sg
szczegoblnie pozgdane od menedzerdw w procesach rewitalizacji przedsiebiorstw. (Norman,

2012,s.77)
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v

Nieliczne i tradycyjne
kompetencie

Rysunek 13. Pionier i jego miejsce w systemie
Zrédto: Normann, 2012, s. 77

Menedzer—pionier tworzy wokot siebie szczegdlny system i ustala nowe reguty jego
funkcjonowania w relacjach zaréwno wewnatrz przedsiebiorstwa, a takze z otoczeniem (np.
dostawcami i/lub klientami). Liderzy swiatowych rynkéw, tacy jak: Amazon, Google, Tesla,
Apple czy Facebook zawdzieczajg swojg pozycje rynkowg liderom, ktérzy z wieloletnim
wyprzedzeniem przed konkurencjg potrafili zrealizowa¢ nowatorskg wizje funkcjonowania
rynkdw. Ponadto posiadali zdolnos¢ otaczania sie wspdtpracownikami, ktdrych
predyspozycje, umiejetnosci i cechy pozwalaty im wdrazac te wizje w praktyce.

Wyzwaniem dla menedzera jest koniecznos¢ ciggtego podnoszenia wtasnych kwalifikacji,
zdobywania nowych doswiadczen i poszukiwania nisz rynkowych. Obecny btyskawiczny
przeptyw informacji sprawia, ze na obszarach rynku zapewniajgcych ponadprzecietny zysk
szybko skupia sie zainteresowanie bardzo wielu firm, co z kolei powoduje, ze zwykle po
krotkim czasie spada ich rentownos¢. Dlatego menedzer powinien z uwagg Sledzi¢
zachowania biznesowych konkurentéw na rynku. M. Porter (1994) stwierdzit, ze sygnaty
rynkowe mogg petni¢ dwie, z gruntu przeciwstawne role: mogg by¢ prawdziwymi

wskazowkami dotyczacymi motywacji, zamiaréw czy celéw konkurenta albo mogg by¢
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blefami. Blefy sg sygnatami nadawanymi celowo w celu wprowadzenia w btad innych
podmiotow tak, aby podjety one konkretne dziatania, lub odwrotnie: zaniechaty takowych,
co ostatecznie miatoby by¢ korzystne dla blefujgcego. Dostrzezenie réznicy miedzy blefem
a prawdziwym informacjg — sygnatem, wymaga odpowiedniej wiedzy, umiejetnosci i jest
efektem wnikliwych analiz. (s. 90-91)

Globalizacja i konkurencja powodujg, e przedsiebiorcy dazac do efektywnego
funkcjonowania swoich organizacji na rynku zmuszeni sg z jednej strony nie ustawac
w poszukiwaniach nowych dostawcow oraz rozwigzan juz obecnych na $wiatowych rynkach,
a z drugiej dazy¢ do tego, aby ich klienci czuli sie zadowoleni. Osiggniecie tego ma zapewnié
obstuga uwzgledniajaca ich indywidualne potrzeby i wymagania. Obstuga taka powinna do
tego by¢ prowadzona w sposdb przyjazny i kompetentny.

Menedzerowie okreslajg rowniez ramy i tworzg koncepcje funkcjonowania
przedsiebiorstwa — podejmujg decyzje skupiajgc sie na okreslonych problemach i rozwijaja
opracowane strategii. Dzieki temu ustalajg kontekst dziatan dla podlegtych im pracownikéw.
(Mintzberg, 2013, s. 70) Dlatego od menedzeréw oczekuje sie kompetencji koncepcyjnych,
tworzenia wartosci przedsiebiorstwa, interpersonalnych i technicznych. (Robbins i Coulter,

2021, s. 41)

komunikacja

okreslanie O ustalanie
' ram harmonogramu
koncepcyjnych (* menedzer

komunikacja/kontrolowanie

Pfaszczyzna informacyin@

kierowanie / przywodzewe

Plaszczyzna migdzyludzk@

Yiatanie v obrebie ]ednost\(\

Ptaszczyzna dziatania

Obreb jednostki

Rysunek 14. Mintzberg, model zarzadzania
Zrédto: Mintzberg, 2013, s. 68
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Menedzerowie stojg na czele zarzagdzanej organizacji. Proces zarzadzania skupia sie na
realizacji wyznaczonych celéw poprzez podejmowanie wtasciwych decyzji i skutecznych
dziatan. Menedzer jest odpowiedzialny za prawidtowe funkcjonowanie podlegtego mu
obszaru dziatalnosci firmy, za wtasciwe relacje z pozostaty cze$cig organizacji i jej otoczeniem
(np. dostawcami, odbiorcami, pozostatymi interesariuszami). Zarzagdzanie — poczynajgc od
aspektu koncepcyjnego, na sferze konkretu konczac — rozgrywa sie na trzech ptaszczyznach:
informacyjnej, relacji miedzyludzkich i dziatania.

Dwie z istotnych rdl pojawiajg sie na kazdej z tych ptaszczyzn. Na ptaszczyznie
informacyjnej menedzerowie komunikujg sie i kontrolujg elementy funkcjonowania
w obrebie jednostki. Na ptaszczyznie relacji miedzyludzkich kierujg innymi pracownikami (w
obrebie jednostki) oraz nawigzujg i utrzymujg kontakty (z ludZmi i catymi firmami spoza
organizacji). Na ptaszczyznie dziatania zatatwiajg natomiast sprawy (w obrebie jednostki)
oraz negocjuja i zawierajg transakcje (z osobami i podmiotami z zewnatrz). (Mintzberg, 2013,
s. 69)

Menedzerowie sg odpowiedzialni za realizacje procesu zarzgdzania, ktéry obejmuje
planowanie i podejmowanie decyzji, organizowanie dziatarn, motywowanie i przewodzenie
pracownikom oraz kontrolowanie zasobdéw ludzkich, finansowych, rzeczowych
i informacyjnych. Praktyka zycia gospodarczego jednoznacznie wskazuje, ze ksztatt
organizacji jest kreowany przez osoby stojgce na jej czele. (Griffin, 2004, s. 6) Czyli od
menedzerow, wifasciwie wykonujgcych swoje, zadania zalezy czy organizacja ostatecznie
osiggnie swoje cele. (Stoner, 2001, s. 24) Praca menedzera, w poréwnaniu
z innymi zawodami opartymi na zasadzie zaufania, polega na tym, Zze jego dziatania sg
wielokrotnie bardziej wspodtzalezne z zachowaniami innych interesariuszy. Natomiast
wykonywanie innych zawodéw, jak np. lekarza lub adwokata, jest od tych wspétzaleznosci
wolne. Konsekwencjg wielokrotnych wspoétzaleznosci zachowan menedzerskich jest to, ze
ocena zachowania i odpowiedzialno$ci powinna by¢ zawsze dokonywana co najmniej
w kontekscie postawy wiascicieli i osdb nadzorujgcych danego menedzera oraz zachowan
innych uczestnikdw gry rynkowej, w szczegdlnosci kontrahentow. (Boberek, 2016, s. 193)
W literaturze naukowej podkresdla sie, ze z terminem ,,zarzadzanie” tgczg sie jeszcze trzy inne
znaczenia:

1. Zarzadzanie jako funkcja: ogdlne sterowanie lub ukierunkowywanie organizacji.
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2. Zarzadzanie jako dziatalnos¢: zbidr wykonywanych dziatan w celu sterowania lub

ukierunkowywania organizacji.

3. Zarzadzanie jako zespdt: grupa ludzi odpowiedzialnych za sterowanie

i kierowanie organizacjg poprzez wykonywanie réznorodnych dziatann umozliwiajgcych
jej ukierunkowywanie. (Watson, 2001, s. 42)

Reasumujgc powyzsze rozwazania warto podkreslic, ze menedzerowie osiggajg cele
organizacji wptywajac na jakos¢ wykonywania pracy przez innych, podlegtych im,
pracownikéw, nie za$ drogg $wiadczenia jej przez nich samych. (Nickels, 1995, s. 328)
W konsekwencji organizacja staje sie uktadem wielu, wzajemnie sie przenikajgcych
jednoczesnych relacji, dzieki ktéorym, pod kierownictwem swoich menedzerdw, dazy do
osiggniecia zatozonych celéw. (Stoner, Freeman i Gilbert, 2001, s. 306) Zarzadzanie staje sie
sztukg wykorzystania potencjatu pracownikdw lub innych zasobdéw, w tym takze
zewnetrznych. Skuteczny przywddca biznesowy musi cechowaé sie umiejetnoscia
rownorzednego traktowania i jednoczesnego taczenia trzech postaw zarzgdzania:
menedzerskiej, artystycznej i kaptaniskiej. (Hatch, Kostera i KoZzminski, 2010, s. 199) Kryzys
w przedsiebiorstwie, bedgcy wiodgcym watkiem rozprawy, generuje zupetnie odmienne
oczekiwania wobec menedzerow.

Opanowanie sytuacji kryzysowej, w dalszej kolejnosci zneutralizowanie jej przyczyn,
a nastepnie podjecie dziatarht majgcych na celu unikniecie jej w przysztosci jest mozliwe, jesli
kierujacy firmg posiadajg odpowiednig wiedze i doswiadczenie. (Zawtocka-Kluczka, 2009, s.
924) Polscy menedzerowie uznajg, ze najistotniejszym symptomem kryzysu jest spadek
wolumenu sprzedazy i przychoddw, a w konsekwencji spadek zysku i udziatu w rynku.
Istotne, ich zdaniem, jest takze pogorszenie wskaznikdow finansowych, wzrost kosztéw oraz
utrata ptynnosci finansowej. Z objawdw pozafinansowych nalezy wskazac przede wszystkim
niskg jakos¢ produktéw, obnizenie wydajnosci oraz pogorszenie atmosfery pracy
w przedsiebiorstwie. (Gradzki i Zakrzewska-Bielawska, 2009, s. 18) Naruszenie stabilnosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa wymusza na menadzerach podejmowanie nadzwyczajnych
dziatan (Pujer, 2011, s. 91). Przy zatozeniu ich wysokich kompetencji, w przypadku kryzyséw
spowodowanych zewnetrznymi zrédtami, zasoby wiedzy w organizacji zazwyczaj wystarczaja,
aby opanowacd kryzys poprzez dos¢ proste poprawienie konfiguracji dostepnych srodkéw.
Dodatkowo w takiej sytuacji zarzadzajacy zwykle sg otwarci na uczenie sie i sieganie po

doswiadczenia innych. Kiedy jednak kryzys jest wywotany czynnikami o charakterze
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wewnetrznym, zwykle towarzyszy mu stosunkowo niski poziom wiedzy organizacji oraz
pojawia sie nieche¢ do siegania po pomoc zewnetrzng i odwotywania sie do pogladow
menedzerow spoza wilasnej organizacji. W takich sytuacjach dziatania kierownictwa
przedsiebiorstwa czesto zmierzajag do maskowania braku umiejetnosci lub tez
usprawiedliwiania niewtasciwych decyzji, co w znacznej mierze moze przeszkadzac
w skutecznym rozwigzaniu kryzyséw, a w skrajnym przypadku stac sie przyczyna likwidacji
organizacji. W takich momentach pozyskiwanie nowej wiedzy wydaje sie by¢ szczegdlnie
potrzebne, a praktyka wskazuje niestety, ze zazwyczaj sie tego nie robi. (Zawtocka-Kluczka,
2009, s. 924)

Literatura naukowa przedstawia rdéine scenariusze reakcji menedzeréw na kryzys
w przedsiebiorstwie. W polskiej gospodarce zbyt czesto spotyka sie negowanie wystgpienia
kryzysu, a nastepnie bagatelizowanie jego skutkow. Takie zjawisko w praktyce gospodarczej
obserwujemy w przypadku organizacji dynamicznie rozwijajgcych sie, komunikujgcych

interesariuszom kolejne sukcesy, jednoczesnie nie dostrzegajgcych pojawiajgcych sie

zagrozen.
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z siebie, sie rozwigza i same ) atan, .
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Rysunek 15. Zachowania menedzerdw na etapach rozwoju kryzysu w organizacji
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Richardson, Nwankwo i Richardson, 1994

Z badan ponad pieciuset polskich przedsiebiorcéw przeprowadzonych w latach 1996-
1999 wynika, ze kryzysy tylko w czesci polegajg na problemach rzeczowych (materialnych)
i bardzo wyraznie ulegajg czynnikom emocjonalnym. Zwykle pierwszg reakcjg kierownictwa
po pojawieniu sie symptomow kryzysu jest zignorowanie danego problemu lub umniejszenie
jego znaczenia. Przyczyn kryzysu poszukuje sie czesto na zewnatrz przedsiebiorstwa,

a zatem w sferze, na ktérg nie ma ono wptywu. Przypuszczalnie, aby unikng¢ paniki i ze
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strachu przed konsekwencjami, dochodzi do swoistego przemilczenia kryzysowej sytuacji.
(Rydzak, 1999, s. 15)

Zdarzenia, ktére miaty miejsce w polskiej gospodarce w ostatnich latach potwierdzajg, ze
powyzsze zachowania wystgpity wielokrotnie: ogromne problemy gietdowej spotki PBG S.A.
— giganta budowlanego, ktéry przez kilka lat przekonywat, ze realizowane przez niego
projekty nie niosg zadnych ryzyk; katastrofa Amber Gold Sp. z o. o. albo GETBACK S.A,,
notowanego na gtéwnym parkiecie gietdy warszawskiej to najbardziej jaskrawe przyktady.
Zdecydowana wiekszos¢ przedsiebiorstw zostata dotknieta syndromem ,zamiatania pod
dywan”. Z jednej strony menedzerowie ukrywali kryzysowe sytuacje, z drugiej zyli nadzieja,
ze problemy same sie rozwigza. Dlatego jasne i precyzyjne wytyczne ze strony kierownictwa
przedsiebiorstwa dla menedzeréw wszystkich szczebli zarzadzania, obejmujgce m. in.
okreslenie odpowiedzialnosci, efektéw i harmonogramu zmian oraz decentralizacje
zarzadzania, odgrywajg decydujaca role w przezwyciezeniu kryzysu (Gierszewska, 2002, s.
36-38)

Inng specyficzng ,reakcja” menedzeréw na kryzys jest brak reakcji. Pierwsza grozna
sytuacja moze pojawi¢ na wczesnym etapie, kiedy menedzer dostrzega, iz nie jest mozliwa
skuteczna odpowiedZz na kryzys i decyduje sie na ,przeczekanie”. Alternatywnie taka
postawa moze sie pojawi¢ w dalszej czesci cyklu, gdzie — po tym jak zastosowana reakcja
okazata sie nieefektywna — menedzer decyduje sie nie zmienia¢ formuty funkcjonowania,
lecz raczej stosuje ponownie te samg metode w nadziei na lepszy rezultat. Adaptacja modelu
Lazarusa dzieli proces oceny na kluczowe pytania — od wstepnej oceny znaczenia kryzysu,
poprzez ocene skutecznosci reakcji. Ten proces zaktada mozliwosé, ze nawykowa reakcja,

aczkolwiek konsekwentnie stosowana, moze by¢ odpowiednia. (Muurlink, 2011, s. 77)
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jest istotny? zasoby aby Czy nasza
poradzic sobie z reakcje jest
NIE kryzysem skuteczna?
r
I
Stres opada NIE 2 NIE
4 v
Zmiana podejscia i sprobuj
Stres +
y znowu
SZtywnosc |
reakcji « Powtérz cykl

Rysunek 16. Model reakcji na kry;ys oparty na modelu kognitywnej oceny radzenia sobie
Zrodto: Muurlink, 2011, s. 77

Brak reakcji jest powigzany z brakiem elastycznosci w zachowaniu i podejmowaniu
decyzji. Menedzer, ktéry przewiduje zmiany w otoczeniu, moze opracowac innowacyjne
sposoby dopasowania sie do warunkéw zewnetrznych. Moze stworzy¢ strategie radzenia
sobie z problemami. Obierajgc kreatywne podejscie, polegajace na taczeniu rzeczywistosci
zewnetrznej z pozytywnymi aspektami wtasnej wyobrazni, opracuje wtasciwy sposob reakcji
albo tez stworzy wizje lub strategie, ktére pozwolg spetni¢ wymagania otoczenia. W ten
sposob sprawi, ze jego zespdt dostosuje sie do obecnych i przysztych okolicznosci. (Stapley,
2013, s. 73) Kryzys w przedsiebiorstwie jest sytuacjg, ktérej tolerowanie moze prowadzi¢ do
upadku firmy. Z drugiej jednak strony taki kryzys moze mieé ,,moc oczyszczajgca”, a nawet
wzmachniajgcy, bowiem, jak pokazuje praktyka zarzadzania, sg przedsiebiorstwa, ktore
potrzebujg wstrzasu ujawniajgcego wady i stabosci firmy, ktéry moze doprowadzi¢ do ich
wyeliminowania. Bez watpienia kryzys stanowi swoisty przetom w dziatalnosci firmy
i powinien by¢ rozpatrywany w wymiarze strategicznym. (Gradzki i Zakrzewska-Bielawska,
2009, s. 12)

Kryzys bardzo czesto wyzwala konflikt pomiedzy wtascicielami a menedzerami. Wewnatrz
przedsiebiorstwa istniejg dwie podstawowe grupy intereséw czyli menedzerowie
i pracownicy. Pierwszorzedne znaczenie dla efektywnosci dziatan menedzerdw odgrywajg ich
relacje z trzecig grupg czyli wtascicielami (akcjonariuszami).

Menedzerowie dazg do osiggniecia nastepujgcych celow:

e rozwoju wiasnej kariery zawodowej,

e wzrostu wtasnych dochoddéw (podstawowych i ubocznych),

e stabilnosci pozycji i perspektyw w spoétce (przedsiebiorstwie),
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e wzrostu liczby posiadanych udziatéw spoéfki.

Zatozonym efektem osiggniecia tych celdw moze by¢ jedynie przetrwanie firmy, jej rozwaj
i wzrost. Upraszczajagc mozna stwierdzié, ze celem wiascicieli jest maksymalizacja wartosci
rynkowej kapitatu akcyjnego. W wielu przypadkach jednak cele te nie zawsze sg zgodne.
Mozliwos¢ realizacji wfasnych celdw wynikajgca z asymetrii informacji prowadzi do
niewfasciwych zachowan kierownictwa (Mesjasz, 2010, s. 363). Wystepujgce woéwczas
konflikty sg obecne w kazdej organizacji, bez wzgledu na charakter jej dziatalnosci — sg
zjawiskiem naturalnym, wystepujacym wszedzie tam, gdzie dwie lub wiecej oséb rywalizuje
o uzyskanie pewnych débr czy uznanie dla pewnych wartosci. Zatem zjawisko konfliktu
generuje efekty zaréwno materialne, jak i psychologiczne. (Motyka i Pieczonka, 2018, s. 108)

Przezwyciezenie kryzysu jest mozliwe, jesli wystepujg nastepujgce prawidtowosci:

e demonstrowanie woli wtascicieli przedsiebiorstwa we wprowadzaniu zmian,

e pomoc doradcza dla menedzerdw, wyrazajgca sie w statych konsultacjach dla ludzi

bezposrednio wdrazajgcych zmiany; pobudzajgca kreatywnosc¢ i innowacyjnosé.

To podkresla decydujgcg role menedzerdw, ktérzy sg odpowiedzialni za uruchamianie
dziatan majacych na celu zniwelowanie kryzysu. (Gierszewska, 2002, s. 36—38)

Negatywne zjawiska w tym zakresie dostrzega K. Obtdj, ktéry podkresla, ze zarzady
optymalizujg dziatania w krétkiej perspektywie, bo wtedy mozina stosunkowo szybko
osiggng¢ doskonate wyniki np. wyprzedajac aktywa spétki, redukujgc zatrudnienie,
oszczedzajgc na pracach badawczo-rozwojowych. Znakomite kwartalne wyniki powoduja, ze
mato kto zwraca wtedy uwage na niemal anorektyczny charakter funkcjonowania spétki,
ktora, postugujac sie tg metaforg, po prostu zjada wtasng przysztosc. (2007, s. 103-104),

W podsumowaniu rozdziatu zaprezentowano nieschematyczne spojrzenie na kryzys jako

roszczenie menedzerow.

Tabela 6. Poréwnanie modeli kryzysowych

Kryzys jako zdarzenie Model kryzysu jako roszczenie
Giéwny przedmiot analizy
zdarzenie pilne roszczenie
Kryzysy to materialne zdarzenia Kryzysy to konstrukty ludzkie
Istota przedmiotu z elementami faktycznymi, ktore o niejednoznacznych okolicznosciach,
stanowig zagrozenie dla podmiotu ktorym nadawane jest znaczenie
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Sytuacje kryzysowe to niezalezne Twierdzenia lidera to niezalezne
Ciag przyczynowo-skutkowy | zmienne; reakcje lidera to zmienne zmienne; sytuacje kryzysowe to
zalezne zmienne zalezne
Liderzy uzywajg wtadzy do reakcji na | Liderzy zapewniajg sobie wtadze
Witadza
kryzys poprzez konstruowanie roszczenia
Liderzy konstruuja kryzysy
Liderzy reagujg na kryzys w celu w odpowiedzi na liczne korzysci:
Korzys¢
odbudowania podmiotu w tym instytucjonalne
i indywidualne
Ocenie podlega zasadnos¢
Ocenie podlega stopien uzdrowienia
Ocena twierdzenia, ze nastgpita nagta
podmiotu
koniecznos¢
Lider jako osoba decydujaca, ze kryzys
Rola lidera Lider jako osoba reagujaca na kryzys
ma miejsce

Zrédto: Spector, 2019, s. 277

W literaturze przedmiotu sporadycznie spotyka sie rozwazania dotyczace kryzyséw
wywotywanych przez menedzeréw, ktérzy w ten sposdb chcg osiggngé okreslone korzysci.
Warto zwréci¢ uwage, ze mogg to by¢é zarédwno benefity osobiste (dodatkowe
wynagrodzenie), jak i dziatania ukierunkowane na wywotanie rewolucji wewnatrz
przedsiebiorstwa. W polskich realiach gospodarczych takie postawy menedzerdw jeszcze nie
sg spotykane.

Jednoczesnie przeglad literatury naukowej potwierdzit kluczowag role menedzeréw
w zwalczaniu kryzysu w przedsiebiorstwie. Niektdrzy autorzy podkreslajg, ze opanowanie
kryzysu wymaga wiedzy i doswiadczenia w tym zakresie, a takze otwarcia na uczenie sie
i sieganie po doswiadczenie innych. Autorzy zwracajg uwage na znaczenie wfasciwego
momentu reakcji menedzerow na wystepowanie symptomow kryzysu i podjecia decyzji
o uruchomieniu dziatan restrukturyzacyjnych. Literatura naukowa w tym zakresie ktadzie

nacisk na odpowiednie zachowanie menedzerdw we wstepnej fazie kryzysu.
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Zwraca sie rowniez uwage na bagatelizowanie symptomow kryzysu, a niekiedy wrecz brak
jakiejkolwiek reakcji ze strony oséb zarzadzajgcych. Zwrdcenie szczegdlnej uwagi na pierwsze
etapy kryzysu bylo przestankg do badan zaprezentowanych w rozprawie, ktére
ukierunkowane s3 m.in. na analize postaw menedzeréw w fazie gtebokiego kryzysu

przedsiebiorstwa.
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Rozdziat 2. Zarzgdzanie antykryzysowe w przedsiebiorstwie

2.1. Istota zarzadzania antykryzysowego

Pojecie zarzadzania antykryzysowego w pracach naukowych jest réznie definiowane.
Bardzo czesto autorzy stosujg termin zarzgdzanie kryzysowe. P. Antonowicz (2015) uwaza, ze
zazwyczaj w literaturze przedmiotu pojecia te z zatozenia nie sg traktowane jako synonimy,
jednak ich definicje odnoszg sie czesto do toizsamych dziatan menedzerskich -
ukierunkowanych z jednej strony na prewencje oraz niedopuszczenie do pojawienia sie
kryzysu witasciwego w organizacji, z drugiej natomiast podejmowanych post factum, czyli juz
po wystgpieniu symptomoéw zblizajagcej sie sytuacji kryzysowej. Wydaje sie zatem
uzasadnione utozsamianie zarzadzania antykryzysowego z dziataniami wyprzedzajgcymi
o charakterze prewencyjnym, podczas gdy pojecie ,zarzadzania kryzysowego” bytoby
odnoszone do wielu dziatan podejmowanych w celu zniwelowania negatywnych skutkéw juz
istniejgcego kryzysu i ostatecznie sttumienia jego samego. (s.57)

Wawrzyniak (1999, s. 66) definiuje zarzadzanie antykryzysowe jako wymog skutecznego
zmagania sie z kryzysem. Krzakiewicz (2008b, s. 32) wskazuje, ze ,,zarzadzanie antykryzysowe
to proces, w ktorym przewiduje sie niebezpieczenstwo kryzysu, dokonuje sie analizy jego
symptoméw, przedsiewzie¢ ograniczajgcych negatywne konsekwencje procesu rozwoju”.
Strumecki (2015, s. 32) rozbudowuje te definicje o takie dziatania jak wywotywanie,
przyspieszanie, oddalanie, uprzedzanie, ograniczanie, kierowanie, analizowanie i wdrazanie
oraz ocene sytuacji kryzysowej. To implikuje z kolei dziatania wystepujace w ramach
zarzadzania antykryzysowego. Zalicza sie do nich zapobieganie, dzieki ktéremu organizacja
moze uchyli¢ sie od kryzysu. Przygotowanie sie do kryzysu to kolejny etap, w ramach ktérego
tworzy sie plan dziatania, ocene niebezpieczenstwa oraz powotanie odpowiedzialnego
zespotu. Jego zadaniem jest realizacja przedsiewzie¢ antykryzysowych i ich biezgce
monitorowanie w celu wyeliminowania mozliwych btedow. Petle zarzadzania
antykryzysowego Strumecki (2015, s. 32) zamyka oceng reakcji na kryzys, ktéra buduje baze
wiedzy i doswiadczenia organizacji celem szybszej i prostszej neutralizacji ewentualnych
kolejnych kryzyséw.

Zarzadzanie antykryzysowe wymaga wyboru i wdrozenia strategii dopasowanej do
przyczyn wywotujgcych kryzys, jego objawdw i stopnia nasilenia. Powinno podlega¢ ogdlnym
zasadom zarzadzania i mie¢ charakter procesu zarzgdzania zmiang (Watecka, 2009, s. 57). Jak
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wspomniano wczesniej wedtug wielu autoréw pojecie zarzadzania antykryzysowego jest
synonimem zarzgdzania kryzysowego. Potwierdza to samo brzmienie definicji, ze zarzgdzanie
kryzysowe to ogdt czynnosci odpowiednich instytucji dedykowanych do: analizy ryzyka,
prewencji powstawania sytuacji kryzysowych oraz planowania, organizowania,
wprowadzania i kontroli czynnosci stwarzajgcych odpowiednie warunki do rozwigzywania
sytuacji kryzysowych. (Seidl, Simak, Zamiar, 2009, s. 61)
Kazdy plan reagowania kryzysowego zawiera w swojej tresci wytyczne dziatan, ktore
powinny by¢ podjete w wypadku zaistnienia kryzysu, a mianowicie:
e zalecenia dotyczgce sprawowania kontroli nad mozliwymi zagrozeniami,
e zestawienie zasobdéw i Srodkéw technicznych, nietechnicznych oraz organizacyjnych
potrzebnych do wyeliminowania skutkéw zagrozen,
e opracowany tryb uruchamiania czynnosci przewidzianych w planie oraz zasad
wspotpracy,
e ustalone sposoby ograniczenia spektrum strat i usuwania skutkéw zagrozen. (Pujer,
2011, 5. 93)
Systematyzujgc wiedze w zakresie zarzadzania antykryzysowego istotne jest podkreslenie,
ze obejmuje ono wszystkie obszary zarzgdzania przed pojawieniem sie sytuacji kryzysowej,
w okresie jej trwania i po jej ustgpieniu (Krzakiewicz, 2005, s. 49). Obrazuje to ponizszy

diagram.

ETAP | ETAP Il ETAP Il
Przed kryzysem W trakcie kryzysu Po ustgpieniu kryzysu

PROCES ZARZADZANIA ANTYKRYZYSOWEGO

Aktywna dziatalnos¢ obejmujaca
peten kompleks funkgcji, rél i uprawnien

Rysunek 17. Proces zarzadzania antykryzysowego
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Krzakiewicz, 2008b, s. 32
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Zarzadzanie antykryzysowe jest zazwyczaj czescig ogolnej strategii organizacji. Z tego
wzgledu powinno odnosi¢ sie do struktur i procesdw w niej wystepujacych. Kompleksowo

ujmuje to ponizszy diagram.

Zarzadzanie

antykryzysowe
A 4 A
Struktura zarzadzania Proces zarzadzania
antykryzysowego antykryzysowego
\ 4 l
e elastyczne, adaptatywne, e elastycznos¢ procesu planowania
organiczne struktury, i mobilnos¢ dziatan,
e istotna rola wiezi nieformalnych, e integracja oparta na profesjonalizmie
e integracja w ramach precyzyjnie cztonkdw organizacji,
ksztattowanej choé e system motywacyjny zorientowany
niezbiurokratyzowanej struktury, na kryzysowe sytuacje,
e zrdéznicowanie wewnetrzne * ocena alternatyw decyzyjnych i
struktury, efektéw dziatan,
e niski stopien centralizacji, * podejmowanie decyzji w
ograniczenie roli hierarchii odpowiednim czasie (czynnik czasu w
podejmowaniu decyzji),
e kryteria oceny jakosci decyzji
powigzane z oceng sytuacji

\4

Styl zarzadzania

v

e zaufanie do profesjonalizmu,

A

e koncentracja na realizacji celéw ogdlnych,

e sprzyjanie samodzielnym inicjatywom,

e dobdr odpowiednich wspdtpracownikéw,

e ksztattowanie kultury organizacyjnej opartej
na wartosciach ogdlnych

Rysunek 18. Zarzadzanie antykryzysowe — wymagania w stosunku

do struktury i procesu zarzadzania
Zrédto: Krzakiewicz, 2008b, s. 36

54



W przedsiebiorstwie funkcjonujg formalne struktury zarzagdzania antykryzysowego. Nalezg
do nich: zarzad, rada nadzorcza, kontroler wewnetrzny, audytor wewnetrzny, itd. Nalezy
zwréci¢ uwage na role wiezi nieformalnych i zréznicowanie form organizacyjnych tych
struktur. W procesach zarzadzania kluczowe znaczenie ma mobilnos¢ i elastycznosc
w wykorzystaniu zasobdw oraz system motywacyjny zorientowany na sytuacje kryzysowe.
Struktura i procesy zarzadzania antykryzysowego definiujg style zarzgdzania, ktére winny by¢

oparte na wzajemnym wspieraniu sie. (Krzakiewicz, 2008, s. 37)

2.2. Kluczowe komponenty procesu zarzgdzania antykryzysowego

Zarzadzanie antykryzysowe jest na state wpisane w ogélny system zarzgdzania kazdego
przedsiebiorstwa. Wiedza i doswiadczenie menedzeréw pozwalajg na opracowanie jego
strategii. Praktyka gospodarcza wskazuje, ze w duzych organizacjach funkcjonuje zbiér
opracowanych dokumentéw okreslajgcych dziatania, majgce na celu unikniecie kryzysu.
W matych i srednich przedsiebiorstwach zarzadzanie antykryzysowe opiera sie w duzej
mierze na zbieraniu sygnatéw pochodzacych z otoczenia, intuicji zarzadu, wtasciciela lub
nasladowaniu innych firm. Zadaniem oséb kierujgcych przedsiebiorstwami jest dostrzezenie
informacji o nadchodzgcym zagrozeniu, przekazanie jej w sposob precyzyjny i bezzwtoczny
wielu grupom, zarowno wewnatrz, jak i na zewnatrz przedsiebiorstwa. W pewnym sensie
lider w czasach kryzysu staje sie niejako ,twarzg publiczng przedsiebiorstwa”, co wigze sie
z obowigzkiem przedstawiania i wyjasniania okolicznosci kryzysu, udzielania odpowiedzi na
oskarzenia o naduzycia, usprawiedliwiania i wyjasniania podejmowanych wyboréw

i zapewniania o rozwigzaniu problemu. (King, 2002, s. 183)
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ETAP | ETAP II ETAP III
PRZED KRYZYSEM KRYZYS PO KRYZYSIE
wykrycie efektywne ocena reakcji na
potencjalnego zarzadzanie przez kryzys
kryzysu lidera w czasie
kryzysu strategie
metody odbudowy
zapobiegania wprowadzenie wizerunku
planu zarzadzania
] kryzysowego
przygotowanie na
kryzys

Rysunek 19. Etapy zarzadzania antykryzysowego wraz z gitownymi komponentami
wptywajacymi na kazdy etap
Zrédto: (King, 2002, s. 187)

Prezentowany diagram potwierdza, ze zarzadzanie antykryzysowe funkcjonuje
w przedsiebiorstwie stale, chociaz przez dtugi okres moze funkcjonowac ,,w uspieniu” — do
momentu wystgpienia zjawisk zwiastujgcych potencjalny kryzys.

Blizsze przyjrzenie sie komponentom zwigzanym z poszczegdlnymi etapami zarzadzania
antykryzysowego pozwala dostrzec ich powtarzalnosé. W literaturze naukowej przedstawia

sie je w czterech etapach — podejsciach — wykorzystywanych w zarzgdzaniu antykryzysowym.
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ZAPOBIEGANIE Wychwytywanie sygnatow dotyczgcych ewentualnych
niebezpiecznych zjawisk grozacych kryzysem

Plan dziatan antykryzysowych

Diagnoza niebezpieczenstwa kryzysu

PRZYGOTOWANIE Powotanie zespotu ds. zarzadzania antykryzysowego

Schemat przedsiewzie¢ antykryzysowych

System komunikacji kryzysowej

Dziatania majgce na celu neutralizacje skutkéw kryzysu
REALIZACJA
Weryfikacja efektywnosci dziatan

i systemow komunikacji

Ocena dziatania w symulowanych i rzeczywistych
warunkach kryzysu

OCENA REAKCJI

Gromadzenie wiedzy w organizacji

Rysunek 20. Podejscia wykorzystywane w zarzadzaniu antykryzysowym
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Krzakiewicz, 2008b, s. 32

Zarzadzanie antykryzysowe obejmuje zbidr sposobdéw dziatan (podejsc), opracowanych do
walki z kryzysem i ograniczenia ewentualnych strat nim wywotanych. Wyréznia sie cztery
podstawowe podejscia:

e Zapobieganie — obejmuje dziatania podejmowane dla unikniecia kryzysu.
Menedzerowie wychwytujg sygnaty ostrzegajgce przed nadejSciem niebezpiecznych
zjawisk i podejmujg dziatania, ktére zapobiegajg pojawieniu sie kryzysu. Sg to z reguty
dziatania niedostrzegalne dla otoczenia, poniewaz systemy informacyjne
przedsiebiorstw rzadko przekazujg informacje o kryzysie, ktory nie wystgpit.

e Przygotowanie sie do wystgpienia zjawisk kryzysowych — stworzenie planu dziatan
antykryzysowych. Przed wystgpieniem zjawisk kryzysowych przygotowuje sie m.in.
diagnoze niebezpieczenstwa kryzysu, zespdt menedzeréw do spraw zarzadzania
antykryzysowego, schemat przedsiewzieé¢ antykryzysowych oraz system komunikacji

kryzysowej.
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e Realizacja  przedsiewzie¢  antykryzysowych —  systematyczne  sprawdzane
i weryfikowane dla oceny przydatnosci planu dziatan antykryzysowych, efektywnosci
dziatan cztonkéw zespotu antykryzysowego isystemédw komunikacji za pomoca
symulacji sytuacji kryzysowych.

e Ocena reakcji organizacji na kryzys — weryfikacja dziatania w symulowanych

i rzeczywistych warunkach kryzysu. Organizacja uczy sie dzieki analizie prawidtowych
i nieprawidtowych zachowan. Ocena to w istocie gromadzenie wiedzy organizacyjnej
podwyzszajacej efektywnos$é zarzadzania antykryzysowego i jego trwatosc
w kontekscie zjawisk kryzysowych.

Te cztery podejscia tworzg powtarzajgcy sie cykl dziatan, a poniewaz nie jest mozliwe
unikniecie kryzysu, niezbedne jest witasciwe przygotowanie sie do niego i wdrozenie
opisanego wyzej zestawu dziatan. Ocena aktywnosci antykryzysowej dostarcza informacji
niezbednych do przeciwdziatania i przygotowania sie do kolejnych kryzyséw, ktére pojawiajg
sie w roznych odstepach czasu. Z kolei przygotowanie sie do kryzysu powinno zapewnic
skutecznos$¢ podjetych dziatan. Tak wiec zarzadzanie antykryzysowe to spdjny proces
przeciwdziatania, przygotowania, dziatan i oceny organizacyjnej reakcji na kryzys.
(Krzakiewicz, 2008b, s. 32-33). Zarzadzanie kryzysowe musi byé zdolne spetnia¢ zadania
prewencyjne, ktére majg znaczenie strategiczne dla procesu rozwigzywania probleméw
w trakcie kryzysu. (Seidl, 2009, s. 161) Stanowi ono jeden z elementdw szeroko pojetego
zarzadzania i obejmuje nie tylko dziatania podczas trwania kryzysu, ale takze wiele czynnosci
podejmowanych przed jego ewentualnym pojawieniem sie. Niemniej wazine sg rowniez
dziatania pokryzysowe sktadajgce sie na program naprawczy minimalizujgcy lub
ograniczajacy ponowne pojawienie sie negatywnego zdarzenia. (Rogoziiska-Mitrut, 2010, s.
49)

Zarzadzanie antykryzysowe definiuje sie takze jako ogét czynnosci odpowiednich organow
i instytucji, ktére mogg funkcjonowaé¢ w strukturach przedsiebiorstwa lub poza nim,
przeznaczonych do: analizy ryzyka i zagrozenia; monitorowania czynnikdw ryzyka, prewencji
i sytuacji kryzysowych; planowania, organizowania, wprowadzania i kontroli czynnosci
przeznaczonych do stworzenia odpowiednich warunkéw do rozwigzania sytuacji
kryzysowych.

Pojecie zarzadzania antykryzysowego definiuje sie takie z perspektywy trzech

podstawowych punktéw widzenia:
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e funkcjonalnego — specyficzna aktywnos¢ menedzeréw podmiotu kierujgcego lub
kierowanego systemu ukierunkowana na rozwigzanie powstatej sytuacji kryzysowej
z uzyciem specyficznych zasad, metod i posunie¢ w celu przezwyciezania jej
negatywnych konsekwencji i odnowy funkcjonowania danego systemu,

e instytucjonalnego — zbidr kryzysdw w danym systemie, ich przyczyn i mozliwych
skutkow, a takze szukanie srodkdéw i narzedzi do zapobiegania im oraz do eliminowania
negatywnych nastepstw w przypadku ich powstania,

e teoretycznego — logicznie uporzadkowany zbiér wynikdw badadn o mozliwych
kryzysach, ich przyczynach i skutkach na poziomie gwarancji bezpieczenstwa panstwa,
spoteczenstwa jako catosci, aktywnosci gospodarczej i majgtku, o zasadach, mozliwych
metodach i sSrodkach do ich rozwigzywania. (Seidl, Simak i Zamiar, 2009, s. 61-62)

Takie podejscie prezentuje zadania stojgce przed menedzerami, do ktérych nalezy m.in.
podejmowanie dziatan prewencyjnych, wprowadzanie adekwatnych reakcji na sytuacje
kryzysowe oraz minimalizowanie strat. Z dziataniami tymi wigze sie opisywane
przewidywanie rozwoju i przebiegu kryzysu. Tworzenie réznego rodzaju scenariuszy, w tym
scenariuszy niespodziankowych, pozwala menedzerom przygotowac sie do nadchodzgcych
zmian. Kiedy informacje s3 mato precyzyjne, menedzerowie powinni podejmowac dziatania
zwiekszajgce elastycznosé organizacji. (Wilkinson i Kupers, 2014, s. 77-87) Znaczenie
scenariuszy juz 25 lat temu podkreslat M. Porter (1994). Jego zdaniem szczegdlnie
pozytecznym narzedziem sg scenariusze, stanowigce wyodrebnione, wewnetrznie zgodne
poglady na przyszty obraz $wiata, ktére mozna tak dobraé, aby objg¢ nimi prawdopodobny
zakres mozliwych wynikow. (s. 232)

Ocena sytuacji kryzysowej oraz wdrozenie zmian to kluczowe wyzwania stojgce przed
menedzerami w procesie zarzgdzania antykryzysowego. (Strzemecki, 2015, s. 18) Ich brak
oraz lekcewazenie symptoméw rodzgcej sie sytuacji kryzysowej doprowadza do punktu
zwrotnego, w ktérym trzeba sie juz zmierzy¢ z destrukcyjng sitg zjawiska witasciwego.
(Antonowicz, 2015, s. 67)

Naprawe przedsiebiorstwa po kryzysie nalezy rozpoczgé od opracowania wzorca
zarzadzania, czyli nowego paradygmatu, ktdry, w sposdb maksymalnie doktadny, opisze
dziatania przeznaczone do zwalczania kryzysu. Obejmowaé one powinny wszystkie
podsystemy przedsiebiorstwa, poniewaz kompleksowos$¢ dziatan jest tutaj szczegdlnie wazna

— ze wzgledu na mozliwos¢ uzyskania efektu synergii dziatan. Posiadajgc wzorzec zarzgdzania
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uzyskuje sie dodatkowo mozliwo$¢ poréwnania dotychczasowego modelu zarzadzania z tym
ze wzorca, a W zwigzku z tym tatwiejszego odkrycia nieprawidtowosci w dotychczasowym
funkcjonowaniu przedsiebiorstwa. (Nogalski i Marcinkiewicz, 2004, str. 98) Wzorzec
zarzadzania powinien uwzgledniaé¢ zaréwno dziatania reaktywne jak i proaktywne, ktérych
efektem ma by¢ poprawa pozycji konkurencyjnej przedsiebiorstwa. Celem zarzadzania
w kryzysie jest rozwdj, a nie wytgcznie przetrwanie. Istotny jest okres trwania kryzysu — im
dtuzej kryzys trwa, tym trudniejsze jest jego przezwyciezenie. Istotne znaczenie ma zatem
wczesne wykrycie symptomoéw sytuacji kryzysowej. To z kolei zalezy od jakosci systemu
ostrzegania budowanego dla potrzeb zarzadzania kryzysowego, ktéry wigze sie scisle ze
zdolnoscig postrzegania sytuacji i zachowania sie przez kadre menedzerskg. W tym
kontekscie jako zagrozenia wskazuje sie m.in. subiektywny podziat informacji na przydatne
i nieprzydatne oraz odrzucanie informacji nie potwierdzajgcych oczekiwan kierownictwa.
(Piekarz, 2004, s. 41) Sygnaty o nadchodzgcym kryzysie mogg pojawi¢ sie zaréwno ze strony
menedzerow przedsiebiorstwa, rady nadzorczej, audytordow oraz konsultantow — przy czym
natezenie tych sygnatéw moze by¢ rdzne.

Literatura przedmiotu wyrdznia cztery komponenty modelu zarzadzania kryzysem:

1. Typ i rodzaj kryzysu, z uwzglednieniem gtéwnych jego przyczyn.

2. Etapy rozwoju kryzysu, co kompleksowo ujmuje rysunek 20.

3. Scenariusze walki z kryzysem, w ktorych uwzglednia sie wielkos¢ i strukture

organizacyjng przedsiebiorstwa, stosowane technologie i wystepujace procesy.
4. Udziatowcy kryzysu czyli zespoty oséb i grup wewnatrz i na zewngatrz organizacji.
(Zelek, 2003, s. 49-50)

W artykutach naukowych zwraca sie uwage, ze zarzagdzanie antykryzysowe jest jednym
z najtrudniejszych zadan menedzeréw kierujagcych przedsiebiorstwami — wymaga
umiejetnosci bacznej obserwacji zmian zachodzgcych w otoczeniu, branzy czy gospodarce

danego kraju oraz zdolnosci przewidywania.

2.3. Strategie w zarzadzaniu antykryzysowym

Zarzadzanie antykryzysowe obejmuje wiele réznych aktywnosci. Pierwsza z nich to
zapobieganie obejmujgce wszystkie dziatania, dzieki ktérym mozina kryzysu unikng¢ —
menedzerowie analizujg sygnaty ostrzegajgce przed wystgpieniem sytuacji kryzysowe;j.

Kolejnym elementem jest przygotowanie sie do wystgpienia kryzysu poprzez stworzenie
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planu dziatania, ocene niebezpieczenstwa i powotanie zespotu odpowiedzialnego za
zarzadzanie antykryzysowe. Realizacja przedsiewzie¢ antykryzysowych jest kolejnym
krokiem, w ktéorym poszczegdlne czeéci wdrazanego planu powinny by¢ na biezgco
monitorowane po to, aby wyeliminowac btedy proceduralne. Ostatnim elementem jest
ocena rekcji na kryzys, ktoéra pozwala zgromadzi¢ cenng wiedze, przydatna
w przysztosci do zwalczania kolejnych kryzyséw. Kluczowym jednak staje sie odpowiednio

wczesne uprzedzenie zdarzen, ktére mogg wystgpic. (Strzemecki, 2015, s. 28)

Obszar operacyjny

- Wdrozenie procedur dot.
reakcji w nagtych
wypadkach.
- Ochrona pracownikéw oraz
dziatan biznesowych.

- Opracowanie raportu
opisujacego sytuacje.

Obszar zarzadzania

Obszar komunikacji

- Stworzenie zespotéw zarzgdzania
sytuacja.

= Komunikowanie sie z:
pracownikami,
rodzinami pracownikéw,
instytucjami opiniotwdrczymi,
prasg,
innymi grupami otoczenia.

= Opracowanie scenariuszy
potencjalnych kryzyséw.

- Stworzenie planu zarzadzania
sytuacja kryzysowa.

- Koordynowanie procedur

komunikowania i planu

antykryzysowego.

Rysunek 21. Reakcja przedsiebiorstwa na sytuacje kryzysowg
Zrédto: Rydzak, 1999, str. 117

Obszar zarzadzania jest odpowiedzialny za kreowanie modelu dziatania, opracowanie
planéw i mozliwych scenariuszy oraz koordynowanie procedur zwigzanych z komunikacjg
i planem antykryzysowym. Obszar operacyjny to reakcja w sytuacjach kryzysowych oraz
ochrona relacji biznesowych i pracownikdw. Wazine staje sie znaczenie komunikacji
z grupami otoczenia biznesowego i pracownikami. Przekazywanie informacji o kryzysie, jego
skali, podejmowanych dziataniach, zaréwno wewnatrz organizacji jak i w kierunku

zewnetrznych interesariuszy, jest kluczowe dla zachowania wiarygodnosci przedsiebiorstwa
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i uzyskania ewentualnego wsparcia z zewnatrz. Jasne komunikowanie spraw trudnych tworzy
kulture wzajemnego zaufania, ktdra jest pomocna w momencie pojawienia sie kryzysu.
Otwarto$¢ menedzerow na doskonalenie systemu antykryzysowego wyraza sie m.in.
statym nadzorem nad jego strukturami i procesami. Tym samym mozliwos¢
dostrzezenia kryzysu i odpowiedzialnos$¢ za niego spoczywa na stosunkowo szerokim zespole
pracownikdw, co znaczgco zwieksza obiektywizm spojrzenia na aktualng sytuacje

i przechwycenie niepokojgcych sygnatéw.

Przygotowanie
kultury Aktualne uwarunkowania |
organizacyjnej na
kryzys v
Krvzvs Dostrzezenie
Symptomy yzy > kryzysu
kryzysu
A 4
Korekta dziatan Szybka
procedur odpowiedz na |-
kryzys
Implementacja
zarzadzania v
antykryzysowego Dojrzata odpowiedz na
kryzys B
Integracja
i uczenie sie
Zbadanie skutkdw,
oszacowanie strat po
kryzysie —

Rysunek 22. Modele zarzadzania w kryzysie
Zrédto: Hugman, 2004, s. 14

Hugman zwraca uwage na dwie formy reakcji: szybka i dojrzatg. Ta druga jest wynikiem

implementacji procedur zarzadzania, jednakze kluczowe znaczenie ma zbadanie
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i oszacowanie skutkow podjetych dziatan oraz uzyskanie w ten sposéb informacji zwrotnej
do organizacji. Analizowanie wariantow przebiegu kryzysu i udziatu w nim poszczegdlnych
obszaréw przedsiebiorstwa jest cennym doswiadczeniem, ktdre ostatecznie umozliwia
szersze spojrzenie na uwarunkowania funkcjonowania przedsiebiorstwa w kolejnych
okresach.

Mnogos¢ dziatan towarzyszacych procesowi zarzadzania kryzysowego wymusza
rozréznienie dwdch form: planowania strategicznego i dziatan taktycznych. (Krzakiewicz,
2003, s. 40) Analiza alternatyw i wyboréw strategii antykryzysowych potwierdza, ze kryzys
jest szczegdlng sytuacja decyzyjna, ktdrg opisujg nastepujace wymiary:

e czas podejmowania decyzji — krotki,

e stopien przewidywalnosci — zaskoczenie,

e obawy wynikajgce z niepewnosci — niepewnosc.

Konsekwencjg powyiszego rozumowania jest traktowanie kryzysu jako zaskoczenia,
zmiany, niepewnosci czy konfliktowosci. (Wawrzyniak, 1984, s. 58) Uzasadnia to wdrozenie
antykryzysowego planowania strategicznego, przygotowujgcego odpowiedzi na kryzysowg

sytuacje.

Analiza wewnetrznych i zewnetrznych

przyczyn kryzysowej sytuacji Pierwsze stadium
w przedsiebiorstwie

Antykryzysowe planowanie

¢ strategiczne
Weryfikacja misji i systemu celéw
przedsiebiorstwa

Analiza alternatyw i wyboru strategii
antykryzysowej

A

. . . Drugie stadium
Realizacja wybranej strategii

antykryzysowej Dziatania taktyczne

v

Kontrola i ocena efektow
antykryzysowej strategii

Rysunek 23. Proces antykryzysowego zarzadzania strategicznego
Zrédto: Krzakiewicz, 2003, s. 40
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Dziatania taktyczne sg nastepstwem zaréwno analizy kryzysowej sytuacji oraz weryfikacji
celéw przedsiebiorstwa. Po analizie alternatyw nastepuje wybér i wdrozenie strategii
antykryzysowej. Podsumowaniem tego procesu jest ocena efektow podjetych dziatan.
Planowanie strategiczne i dziatania taktyczne majg odzwierciedlenie w strukturze
organizacyjnej przedsiebiorstwa — sg odpowiednikami szczebla decyzyjnego i szczebla
wykonawczego.

Dziatania w ramach zarzadzania antykryzysowego sg w literaturze naukowej
przedstawiane niejednoznacznie. Przyktadowe zestawienie takich dziatan wyglada
nastepujyco:

1. Ustalenie przyczyn kryzysu i poziomow jego wystepowania oraz intensywnosci
(pobiezna analiza sytuacji).

Oszacowanie mozliwosci rozwigzania kryzysu (badanie przed odbudowa).
Uruchomienie zarzadzania kryzysowego.
Szczegbtowa analiza sytuacji z okresleniem kluczowych obszaréw dziatan.

Zapewnienie ptynnosci w celu ustalenia minimalnej wyptacalnosci.

o v A W N

Przyjecie innych srodkéw, by zatrzymac negatywne dziatania oraz monitorowac ich
efekty.

7. Ocena mozliwych alternatyw odbudowy w swietle poziomu intensywnosci kryzysu.

8. Stworzenie strategicznego planu odbudowy wraz z symulacjg wynikow biznesowych.

9. Przygotowanie i wdrozenie srednioterminowych srodkéw rozwoiju.

10. Ustanowienie systemu statego monitorowania osiggnietych efektéw i reakcji na nie.

(Dubrovski, 2016, s. 272)

Przedstawiona lista zawiera dziatania w wymiarze strategicznym (plan odbudowy,
ustanowienie zarzadzania antykryzysowego), jak i operacyjnym (zapewnienie ptynnosci
finansowej). Dubrovski przyjat zatozenie, ze efektem podjetych dziatan bedzie sukces, gdyz
zaréwno analiza mozliwosci rozwigzania kryzysu jak i symulacja wynikdw biznesowych jest
powigzana z planem odbudowy. Zestawienie nie przedstawia jasno ani struktur zarzagdzania
antykryzysowego w przedsiebiorstwie, ani procesdow z nim powigzanych.

Zdecydowanie bardziej zblizone do praktyki gospodarczej jest ujecie zarzadzania

antykryzysowego w czterech wymiarach przedstawione w ponizszym zestawieniu.

64



Tabela 7. System dziatan antykryzysowych w czterech wymiarach

Wymiar Kluczowe dziatanie
systematyczne monitorowanie przebiegu
Prewencja dziatalnosci gospodarczej, w tym wynikéw

finansowych

Deeskalacja

powotanie sztabu antykryzysowego

i przygotowanie programu dziatan
antykryzysowych

przeciwdziatanie negatywnym zachowaniom
wewnatrz organizacji, wprowadzenie systemu
motywacji

uruchomienie systemu komunikacji wewnatrz

organizacji i z otoczeniem

Interwencja wiasciwa

dostosowanie organizacji pracy do sytuacji
kryzysowej
mobilizacja wtasciwych zasobdéw do

opanowania konsekwencji kryzysu

Interwencja pokryzysowa

dziatania na rzecz przywrdcenia normalnego
trybu funkcjonowania organizacji
zamkniecie — sprawozdanie ze skutkdéw
kryzysu

wykorzystanie doswiadczen w celu

zabezpieczenia przysztosci

Pierwszy wymiar dziatan antykryzysowych — prewencja — okre$la funkcjonowanie
przedsiebiorstwa, w ktorym nie wystepujg zjawiska negatywne. Realizowany jest przyjety
plan dziatania, a wyniki sg systematycznie monitorowane. Wymiar drugi prezentuje
scenariusz dziatann po pojawieniu sie sytuacji kryzysowej (2011, s. 5). Kolejne dziatania,
podobnie jak prezentuje to K. Krzakiewicz (2003, s. 40), maja wymiar decyzyjny

i wykonawczy. A. Zelek zwraca uwage na relacje z pracownikami i otoczeniem, ktére maja

Zrédto: Zelek, 20033, s. 52-53
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kluczowe znaczenie dla zachowania jednosci organizacji i motywacji do wprowadzenia
zmian. Trzeci wymiar — interwencja wtasciwa — ma kluczowe znaczenie dla sukcesu dziatan
antykryzysowych. Efekt tego wymiaru jest widoczny w zakresie funkcjonowania organizacji,
poniewaz nastepuje okresowe jego korygowanie. A. Zelek podkresla znaczenie mobilizacji
dla uzyskania pozytywnych efektéw dziatan interwencyjnych. Ostatni wymiar to
przywracanie zasad i regut obowigzujgcych w standardowym trybie funkcjonowania
przedsiebiorstwa.

System dziatai ujety w tabeli nr 7 jest zblizony do podejscia prezentowanego przez K.
Krzakiewicza (rys. 20). Oba ujecia jednoznacznie wskazujg, ze zarzadzanie antykryzysowe
winno stale by¢ obecne w przedsiebiorstwie. Do dziatain zapobiegajgcych kryzysom K.
Krzakiewicz zalicza wychwytywanie sygnatéw dotyczacych ewentualnych niebezpiecznych
zjawisk grozacych kryzysem (2008b, s. 32) A. Zelek z kolei jako dziatania prewencyjne
wskazuje systematyczne monitorowanie przebiegu dziatalnosci gospodarczej, w tym
wynikéw finansowych. (20033, s. 52)

Oba systemy dziatan — Krzakiewicza i Zelek — charakteryzuje konieczno$¢ wprowadzania
zmian zaréwno tych dotyczacych procesdw organizacyjnych jak i struktury organizacyjne;j.
Uzasadnione sg zatem pytania:

1. Co podlega zmianom?

2. Dlaczego sg wprowadzane?

3. Jak przebiegajg?

Proba uzyskania odpowiedzi na te pytania poprzez odwotanie sie do przedmiotowych
modeli uswiadamia, ze zmiany majg charakter ztozony, wieloaspektowy i wielostopniowy.
Ujawniane w nich zaleznosci mogg by¢ cennymi wskazéwkami dla praktyki przeprowadzania
zmian. Zarzgdzanie zmianami wykorzystuje twierdzenia i wnioski wywodzgce sie z réznych
teorii. Obecnie nie jest mozliwe przeprowadzenie zmian tylko na podstawie jednego modelu
dziatan, bowiem potrzebna jest znajomo$é réznych modeli, akcentujgcych ich rézne aspekty.
(Majchrzak, 2001, s. 95-96)

Model zmian nawigzujgcy do powigzan pomiedzy procesami organizacyjnymi

a strukturg organizacyjng przedsiebiorstwa prezentuje ponizszy diagram.
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Systemy wartosci

> i oczekiwania

efektywnosciowe
akcjonariuszy

A

Otoczenie
Strategia, cele i plany

kierownictwa \

Czynniki sytuacyjne

v v

A \ 4

Procesy organizacyjne Struktura organizacyjna

A 4

Dziatanie

Rysunek 24. Mo,del zmian wedtug J.H. Jacksona i C.P. Morgana
Zrédto: Jackson i Morgan, 1978, s. 224

Model prezentuje powigzanie oczekiwan akcjonariuszy przedsiebiorstwa, ktérzy wptywaja
na zdefiniowanie przez menedzeréw strategii i ich celéow. W powigzaniu z czynnikami
sytuacyjnymi i otoczeniem wptywa to na wptyw struktury organizacyjnej i zachodzace
procesy na dziatania, ktdére ponownie ksztattujg relacje pomiedzy kluczowymi
interesariuszami a przedsiebiorstwem.

Zarzadzanie antykryzysowe to proces aktywne] dziatalnosci kierowniczej, ujmujacy
kompleks funkcji, rél i uprawnien kierowniczych (Krzakiewicz, 2005, s, 49) Z tego wzgledu
istotny jest model zmian, ktéry tgczy procesy ze strukturg organizacyjna.

W literaturze naukowe] wskazuje sie na kilka strategii w zarzadzaniu antykryzysowym.
W. Wawrzyniak identyfikuje cztery strategie:

1. Wycofywanie sie — ukierunkowane na ograniczanie rozmiardw dziatalnosci

(downsizing).
2. Porzadkowanie — celem jest ,zdejmowanie balastu”, idea tego pakietu zawiera sie

w idei lean management czyli tzw. zarzgdzania odchudzajgcego.
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3. Konsolidacja — dziatania nastawione na koncentracje dziatalnosci

organizacji, zarowno dla celéw przetamania kryzysu, jak i dla stworzenia podstaw dla
przysztego rozwoju.

4. Inwestowanie — niekonwencjonalne, agresywne dziatania, dla ktérych bodZcem jest
kryzys przedsiebiorstwa. Obejmuje on: inwestycje w nowe produkty lub segmenty
rynku; nawigzywanie alianséw strategicznych; faczenie sie z inng firmg; wchtoniecie

innej firmy; wprowadzanie nowych koncepcji zarzagdzania. (Wawrzyniak, 2003, s. 68—

69)

Cztery przedstawione podejscia do strategii zarzadzania antykryzysowego zawierajg
w sobie liczne elementy dziatan restrukturyzacyjnych — stanowiag reakcje na wystgpienie
kryzysu. Wybér strategii jest decyzja menedzeréw opartg o analize sytuacji ekonomicznej
przedsiebiorstwa, wyniki monitoringu uwarunkowan zewnetrznych oraz dostepne zasoby. Jej
realizacja jest elementem ,interwencji wtasciwej”, ktérg wymienia A. Zelek jako element

systemu dziatan antykryzysowych (2003a, s. 52-53) (Tabela 7). Zblizone ujecie prezentuje

ponizszy diagram.

Strategie zwalczanie kryzysu w organizacji

Strategia Strategia . Strategia
: A . Strategia wzrostu .
sanacyjna likwidacyjna upadtosci
| | Stabilizacja || Spr-ze.daz. Inwestycje Upadiosé
kryzysu obcej firmie wtasne
| Rest.rukturyzaqa | MBO . Fuz.Je .
finansowa i przejecia
Restrukturyzacja Alianse
— . — EBO R
operacyjna strategiczne
|| Postepowanie | | Zniwai ) )
uktadowe likwidacja . .
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Rysunek 25. Strategie zwalczania kryzysu w organizacji
Zrédto: Zelek, 2003b, s. 149




A. Zelek prezentuje mozliwe strategie zwalczania kryzysu w organizacji. Szeroka gama
dziatan, w sposéb istotny rdznigca sie finalnym elementem, wymaga kompleksowego
spojrzenia na stan przedsiebiorstwa w procesie zarzgdzania antykryzysowego. W polskiej
praktyce stosowane sg najczesciej strategie sanacyjne. Sprzedaz obcej firmie jest relatywnie
rzadko stosowana, gdyz doswiadczenie wskazuje na czesty rozdzwiek pomiedzy
sprzedajgcym a kupujgcym dotyczacy m.in. wyceny, co ostatecznie skutkuje brakiem
finalizacji transakcji. W polskiej praktyce gospodarczej obowigzuje swego rodzaju niepisana
zasada oczekiwania na upadtos¢ przedsiebiorstwa pograzonego w kryzysie, a nastepnie
nabycie sktadnikéw aktywdéw od syndyka, po bardziej atrakcyjnej cenie.

W odrdéznieniu od doswiadczen krajéw Europy Zachodniej, w Polsce dopiero raczkuje
sprzedaz przedsiebiorstwa na rzecz menedzerow (MBO — Management Buy-Out) i/lub
pracownikéw (EBO — Employee Buy-Out). Pierwsze tego typu transakcje miaty miejsce
w podmiotach, w ktérych wystepowaty problemy z sukcesjg, bowiem brak sukcesoréw lub
inwestorow sktania wifascicieli do poszukiwania nabywcéw w gronie menedzerow lub
pracownikéw przedsiebiorstwa. W najblizszych latach nalezy spodziewaé sie znaczgcego
wzrostu liczby takich transakcji. Jednak rozwigzania partycypacyjne nabierajg jeszcze innego
znaczenia. Wynikajagce z podziatu wifadzy bezposrednie oddziatywanie na siebie (w
warunkach zaufania, tolerancji i wspoétpracy) réznych szczebli zarzgdzania w dazeniu do
uzyskania wzajemnej akceptacji celow i prowadzonych dziatan (na podstawie wymiany
informacji i konsultacji) moze sta¢ sie nieszablonowym sposobem radzenia sobie
z problemami, z ktérymi boryka sie przedsiebiorstwo narazone na skutki kryzysu.
(Groblewska-Bogusz i Nawrat, 2012b, s. 42)

W s$rodowisku matych i srednich przedsiebiorstw fuzje i przejecia majg stosunkowo
rzadkie zastosowanie. Z jednej strony barierg jest uzgodnienie ceny lub parytetéw wtasnosci
w nowo kreowanym podmiocie. Ponadto spétki, ktére tgczg sie, dzielg, badz podlegaja
przeksztatceniom muszg sporzadzi¢ i uzgodnié¢ plan potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia.
(Witosz, 2013, s. 35) Takze alianse strategiczne nie sg zbyt czesto spotykane w polskiej
gospodarce. Przyczyng tego stanu rzeczy jest zapewne niski kapitat spoteczny, brak zaufania
miedzy partnerami, ktérzy majg podja¢ dtugoterminowg wspodtprace. Ostatnia opcja to
upadtos¢, zakonczenie dziatalnosci gospodarczej, sprzedaz sktadnikdw majatku

i zaspokojenie wierzycieli. To rozwigzanie staje sie koniecznoscig, ktdrg wymuszajg przepisy
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prawa i zobowigzanie wiasciciela lub zarzadu spoétki do ztozenia wniosku o ogtoszenie

upadtosci, gdy przestanki ku temu sg spetnione.

Tabela 8. Czynniki wptywajgce na wybor strategii zwalczania kryzysu

Poziom zainteresowania

Opcja Gtebokos¢ o . Potencjat
uzdrowieniem przedsiebiorstwa
strategiczna kryzysu — — przedsiebiorstwa
wiascicieli | zarzadu pracownikow
€O hajmniej €O najmniej
1. Sanacyjna $rednia wysoki wysoKki
Sredni Sredni
2. Likwidacyjna | gteboka niski wysoki wysoki Sredni
CO najwyzej €O najmniej €O najmniej
3. Wzrostu wysoki wysoKki
$rednia Sredni Sredni
bez Co najmniej
4. Upadtosci gteboka brak niski
znaczenia sredni

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Zelek, 2003b, s. 148

Kluczowe czynniki wptywajgce na wybodr strategii zwalczania kryzysu to jego gtebokosé,
postawa wtascicieli i potencjat przedsiebiorstwa. Gdy gtebokos¢ kryzysu jest srednia lub
mata, uzasadnionym jest rozwazenie strategii wzrostu lub strategii sanacyjne;j.
W kazdym z tych przypadkéw kluczowe znaczenie ma wysoki poziom zaangazowania ze
strony zaréwno wiascicieli, jak i zarzgdu przedsiebiorstwa. Kluczowe dla powodzenia
wybranej strategii jest znaczenie przywodztwa i obecno$¢ menedzera, ktéry rozwigzuje
problemy organizacji zwigzane z realizacjg zadan oraz zapewnia trwatos$é grupy.

Analiza literatury przedmiotu potwierdzita, ze dziatania restrukturyzacyjne sg statym
elementem procesu zarzadzania antykryzysowego. Strategia antykryzysowa, interwencja
wifasciwa to mobilizacja zasobdw w celu zazegnania kryzysu. Wskazane przez A. Zelek
przyktady formut zwalczania kryzysu sg stosowane w zaleznosci od jego gtebokosci i zakresu.
Cytowani autorzy odrebnie traktujg dziatania restrukturyzacyjne i procesy zarzgdzania

antykryzysowego.
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Rozdziat 3. Restrukturyzacja i rewitalizacja przedsiebiorstwa

3.1. Istotai cele restrukturyzacji

Restrukturyzacja to ztozony obszar pojeciowy opisujgcy wszelkiego rodzaju zmiany
strukturalne w przedsiebiorstwie. Moze ona dotyczy¢ struktury majgtkowej, kapitatowej,
organizacyjnej, zarzadzania, zatrudnienia, produkcyjno-asortymentowej, techniczno-
technologicznej oraz rynkéw zaopatrzenia i zbytu itd. W tym rozumieniu restrukturyzacja
jawi sie jako odpowiednik pojecia ,reorganizacja”, stosowanego w szerokim ujeciu
w odniesieniu do zmian stricte organizacyjnych. (Borowiecki, 2014, s. 17) Obecnie
problematyka restrukturyzacji budzi w otoczeniu biznesowym liczne watpliwosci
i kontrowersje, pomimo iz termin ten jest uzywany dos¢ powszechnie zaréwno w badaniach
i ekspertyzach naukowych, jak réwniez w publicystyce ekonomicznej. (Benduch, 2011, s. 11)

Dla celdow niniejszej rozprawy przyjeto, ze ,restrukturyzacja” oznacza zespdt dziatan
podejmowanych w trakcie trwania kryzysu w przedsiebiorstwie. Podstawowym jej celem jest
utrzymanie okreslonego poziomu ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa, umozliwiajgcego
jego funkcjonowania. Dziatania wynikajgce z procesu restrukturyzacji skierowane sg przede
wszystkim w kierunku zatrzymania negatywnych zjawisk gospodarczych. (Bartkowiak, Jaki,
Kaczmarek, 2018, s. 4)

Restrukturyzacja jest najskuteczniejszg powszechnie stosowang metodg pozwalajgca na
dokonanie znaczgcych zmian we wszystkich obszarach funkcjonowania przedsiebiorstwa.
Jednak wymaga to od zarzadzajacych posiadania interdyscyplinarnej wiedzy jej temat oraz
odpowiednich narzedzi. (Niebieszczanska, 2014, s. 195) W literaturze naukowe] podkresla
sie, ze wspdolnym mianownikiem réznych definicji pojecia restrukturyzacji jest obejmowanie
przez nig wszystkich aspektéw funkcjonowania przedsiebiorstwa przy jednoczesnym
zatozeniu réznej gtebokosci zmian. (Katowski, 2012, s. 188)

Wyrdznia sie rodzaje restrukturyzacji:

1. rozwojowa — podejmowana w sposdb wzglednie niezalezny od aktualnych Ilub
przewidywanych zmian otoczenia; opiera sie na decyzjach strategicznych, ma charakter
dtugookresowy i wigze sie z wysoka innowacyjnoscig techniczng, produkcyjng
i marketingowg oraz antycypacyjnym podejsciem do rozwigzywania problemow.

(Mozalewski, 2010, s. 211),
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. dostosowawcza — inaczej adaptacyjna — polega na szybkim i skutecznym

wprowadzeniu zmian strukturalnych w reakcji na stwierdzone zmiany w otoczeniu,

. haprawcza — przyjmuje charakter dziatan stabilizujgcych, a jej celem jest przywrdcenie

przedsiebiorstwu utraconej sprawnosci i efektywnosci. (Brzézka, 2009, s. 2)

Restrukturyzacja jest procesem rekonstrukcji lub przebudowy istniejgcej struktury,

uruchamianym w trakcie kryzysu w przedsiebiorstwie. Doprowadzi¢ ma ona do zwiekszenia

roli wszystkich tych elementéw struktury, ktére reprezentujg nowoczesnosc i zwykle wyzszg

efektywnos¢ od rozwigzan dotychczasowych. (Borowiecki, 2014, s. 213)

Dziatania restrukturyzacyjne sg uruchamiane w trakcie kryzysu. Cechuje je szeroki zakres

celéw, ktére nalezy osiggngé, aby proces restrukturyzacji zakorniczyt sie sukcesem.

W sposéb kompleksowy ujmuje to schemat autorstwa S. Slattera i D. Lovetta (2001), ktory

wskazuje cztery najwazniejsze cele kazdego procesu restrukturyzacji:

opanowanie i zlikwidowanie bezposrednich objawdéw kryzysu,
odbudowanie wsparcia grup interesu,
rozwigzanie kwestii przysztych zrédet finansowania,

uzdrowienie przedsiebiorstwa.

Opanowanie sytuacji Odbudowanie wsparcia
grup interesu

Stabilizacja kryzysu
jaxryzy Zarzadzanie kontaktami

z grupami interesu

Przywédztwo

A
v

Zapewnienie przysztych Naprawianie
zrédet finansowania

. Kwestie strategiczne
Restrukturyzacja finansowa

Zmiany organizacyjne

Opanowanie sytuacji

Ulepszenie krytycznych
procesow dziatalnosci

v

Rysunek 26. Najwazniejsze cele i czynniki sukcesu procesu restrukturyzacji
umozliwiajace ich realizacje
Zrédto: Slatter i Lovett, 2011, s. 5
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Zidentyfikowano siedem najwazniejszych dziatan umozliwiajgcych realizacje wskazanych
wczesniej celdw. Zaprezentowany diagram (rysunek nr 26) przedstawia pozadane
zachowanie przedsiebiorcy po wystgpieniu kryzysu.

Pierwszym dziataniem menedzerdw jest stabilizacja kryzysu, co wigze sie ze stopniowym
eliminowaniem przyczyn kryzysu, neutralizacja jego skutkdow oraz przywracaniem
normalnego funkcjonowania przedsiebiorstwa w obszarze objetym kryzysem.

Drugim zadaniem jest przejecie przywddztwa w procesie restrukturyzacji — lider wyznacza
kierunki dziatan, powotuje zespoty pracownikdéw do realizacji wyznaczonych celéw, narzuca
harmonogramy prac i kontroluje efekty tychze. Proces restrukturyzacji wigze sie
z reorientacjg misji przedsiebiorstwa i wprowadzeniem wielu zmian w jego funkcjonowaniu.
Wymaga to zaawansowanego przywoddztwa — w szczegdlnosci, gdy gtéwng przyczyna
pogarszania sie kondycji przedsiebiorstwa jest stabe zarzadzanie. (Nalepka, 1998, s. 21)

Trzecie zadanie to odbudowywanie relacji z interesariuszami. Bez ich wsparcia powrot
przedsiebiorstwa na konkurencyjny rynek jest utrudniony. Istotne znaczenie ma postawa
wtascicieli przedsiebiorstwa, z ktérych cze$é oczekuje, ze wynikiem restrukturyzacji bedzie
nie tylko odbudowa przedsiebiorstwa, ale przede wszystkim wzrost wartosci firmy.
(Frackowiak, 1998, s. 439) Pozostali interesariusze spodziewaja sie, ze wtasciciele zaangazujg
sie w proces restrukturyzacji takze finansowo, co uwiarygodni wprowadzane zmiany.

Kolejne zadanie to naprawianie przedsiebiorstwa. Istotne sg trzy aspekty dziatan: kwestie
strategiczne, zmiany organizacyjne i ulepszenie krytycznych proceséw dziatalnosci. (Slatter
i Lovett, 2001, s. 21) Powyzsze kwestie sg traktowane jako zmiana stosunkéw wewnetrznych
i relacji zewnetrznych majgca na celu przystosowanie i poprawe dziatalnosci
przedsiebiorstwa w nowych warunkach. (Sapijaszka, 1996, s. 43)

Pigte zadanie to zapewnienie przysztych Zrédet finansowania. Restrukturyzacja
przedsiebiorstwa bedzie wtedy efektywna, jezeli zostanie uruchomiona odpowiednia
dzwignia finansowa dla catego procesu. Diwignia finansowa oznacza nowy kapitat
zewnetrzny lub wewnetrzny (udziatowcédw), umozliwiajacy realizacje procesu naprawczego
(sanacje, restrukturyzacje naprawczg) przedsiebiorstwa znajdujgcego sie w sytuacji
kryzysowej. (Masiukiewicz i Nowak, 2013, s. 19) Podstawowym celem restrukturyzacji jest
osiggniecie takiej struktury zadtuzenia i kapitatu, ktdra umozliwitaby firmie wdrozenie
wiasnych planéw restrukturyzacji, terminowg sptate wszystkich powstajgcych na biezgco

zobowigzan (utrzymanie wyptacalnosci) oraz finansowanie strategicznych zmian

73



w obszarach, w ktérych jest to potrzebne. (Slater i Lovett, 2001, s. 273) A zachowania
instytucji finansowych sg zréznicowane — paleta dziatan obejmuje postawienie kredytow
w stan natychmiastowej wymagalnosci, pasywng, incydentalng postawe, aktywny udziat, czy
wreszcie oczekiwanie na rozwdj wydarzen. (Masiukiewicz, 2018, s, 14)

Katalog dziatan nie jest przypadkowy. Sytuacja kryzysowa, ktéra uruchamia proces
restrukturyzacji musi zosta¢ opanowana. Kazde przedsiebiorstwo funkcjonuje w otoczeniu
szerokiego grona interesariuszy, w tym dostawcéw, odbiorcdw, instytucji finansowych,
administracji publicznej, itd. i w wiekszosci przypadkéw bez ich wsparcia nie bedzie mozliwe
zazegnanie sytuacji kryzysowej skutkujgcej okresowg lub petng utrate ptynnosci finansowe;j.
Stad kolejnym wyzwaniem, szczegdlnie trudnym w polskich warunkach, jest pozyskanie
dalszego finansowania dziatalnosci gospodarcze;.

Restrukturyzacja oznacza takze przemyslang reorientacje celdow (misji) przedsiebiorstwa
stosownie do dokonanych lub majgcych sie sta¢ w przysztosci zmian w zakresie organizacji,
ekonomiki i kadr przedsiebiorstwa (Nalepka, 1998, s. 21). W literaturze przedmiotu zwraca
sie uwage na syntetyczng i precyzyjng definicje autorstwa prof. H. Singha, zdaniem ktérego,
restrukturyzacja jest gwattowna zmiang w aktywach firmy, strukturze kapitatowej czy
strukturze organizacyjnej — obejmuje szeroki zakres transakcji, takich jak sprzedaz czesci
firmy, pozyskanie nowych dziedzin dziatalnosci, zmiana struktury kapitatowej poprzez
zwiekszenie poziomu zadtuzenia, prywatyzacja, czy wreszcie zmiana wewnetrznej organizacji
firmy. Innymi stowy restrukturyzacja jest zmiang w co najmniej jednym z trzech wymiaréw
przedsiebiorstwa:

e aktywach (zmiana w zakresie i/lub zasiegu dziatania firmy),

e strukturze kapitatowej,

e zarzadzaniu.

Z przedstawionej definicji wynika, ze restrukturyzacja to proces ztozony i wielowymiarowy
(Sapijaszka, 1996, s. 28), ktéry obejmuje wszelkiego rodzaju zmiany strukturalne
w przedsiebiorstwie dokonywane w réznych etapach (formach) cyklu zycia przedsiebiorstwa,
ktdre nakierowane sg na podniesienie efektywnosci, optymalne wykorzystanie zasobow,
a takze poprawe konkurencyjnosci (Jagoda, 1999, s. 11-13). Podkreslenia wymaga
stwierdzenie, ze restrukturyzacja jest zmiang, przy czym zmiana ta ma charakter gruntowny
i obejmuje istotne obszary aktywnosci gospodarczej. (Borowiecki, 2003, s. 76) Silnie
akcentuje sie jej celowy i diugookresowy charakter, wigzac jej pojecie z procesem
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ksztattowania strategii przedsiebiorstwa oraz podejmowaniem dziatan zorientowanych na
realizacje niezbednych zmian w tym zakresie. Restrukturyzacja jest jednoczesnie traktowana
jako proces ukierunkowany na wzmocnienie zdolnosci organizacji do realizacji wtasnych
celéw. (Borowiecki i Kaczmarek, 2014, s. 13)

Obserwacja zycia gospodarczego pozwala zauwazy¢, ze restrukturyzacja jest reakcjg na
sytuacje kryzysowa w przedsiebiorstwie, dlatego trudno zgodzi¢ sie z pogladami niektérych
teoretykdw okreslajacych procesy ciggtych zmian etapem ,permanentnej restrukturyzacji”,
stanowigcym instrument zarzgdzania przedsiebiorstwem. (Borowiecki i Kaczmarek, 2014, s.
31) Wydaje sie za to, ze nalezy odrdini¢ zarzadzanie przedsiebiorstwem (ktdre jest
zdeterminowane procesami nieustajgcych zmian w otoczeniu gospodarczym, wahaniami
koniunktury i nowymi potrzebami klientéw, co stwarza z jednej strony nowe szanse dla ich
szybkiego rozwoju, z drugiej za$ strony rodzi nowe wyzwania, jak rowniez potencjalne
zagrozenia dla kontynuacji ich dziatalnosci) od jego ciggtej restrukturyzacji. Przedsiebiorstwa
borykaja sie z wieloma problemami, ktére generowane sg gtdwnie przez konkurencje, okresy
recesji, ale takze nieprawidtowe, niedostosowane do okolicznosci, decyzje menedzeréw.
Kadra zarzadzajaca jest zmuszona reagowac szybko i sprawnie na dynamicznie zmieniajgce
sie warunki. Wzrasta réwniez ryzyko prowadzenia dziatalnosci, gdyz inwestorzy oraz klienci
uwazniej obserwujg poczynania przedsiebiorstw. Takie otoczenie wymaga wprowadzania
ciggtych zmian, doskonalenia procesdw biznesowych, podnoszenia jakosci relacji
z interesariuszami. Jednakze takie dziatania nie powinny by¢ identyfikowane z pojeciem
restrukturyzacji, ktdra jako taka wigze sie z reakcjg na kryzys.

Z punktu widzenia niniejszej rozprawy pojecie restrukturyzacji bedzie definiowane jako
proces obejmujgcy wszystkie obszary aktywnosci w przedsiebiorstwie (w tym cele, funkcje,
struktury i procesy) przy zatozeniu réznej gtebokosci zmian. (Katowski, 2012, s. 188) Celem
takiego procesu jest zatrzymanie negatywnych zjawisk i tendencji gospodarczych
(Bartkowiak, Jaki i Kaczmarek, 2018, s. 4) oraz poprawienie dziatan przedsiebiorstwa
w sytuacjach trudnych. (Dziura i Kiesz, 2017, s. 184)

Gospodarka rynkowa funkcjonujgca w Polsce od 1989 r. zaowocowata powstaniem setek
tysiecy przedsiebiorstw, ktére podjety wyzwanie trwatej obecnosci na rynku krajowym,
europejskim lub swiatowym. Nowa jakos¢ dziatan wiascicieli firm, rzadko dysponujgcych
doswiadczeniem menedzerskim, oraz zderzenie sie z rynkiem otwartym na miedzynarodowg

konkurencje, powodowaty liczne zapasci i sytuacje kryzysowe. Prawdziwe jest zatem
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stwierdzenie, ze praktyka gospodarcza w wiekszosci przypadkow wyprzedza badania
naukowe. Pierwsze prace probujgce ujg¢ powyisze kwestie w usystematyzowane ramy
pojawity sie w Polsce w potowie lat 90-tych.

W 1994 roku, czyli po czterech latach od wprowadzenia w Polsce mechanizméw
gospodarki rynkowej, B. Petka wskazat na charakter przedmiotowy lub podmiotowy
procesOw restrukturyzacji. Restrukturyzacja przedmiotowa jest wigzana z poprawa
funkcjonowania sfery techniczno-technologicznej i wprowadzeniem zmian w takich
obszarach funkcjonowania przedsiebiorstwa jak: majatkowy, zatrudnienia, finansowy,
techniczny, technologiczny czy produktowy. Restrukturyzacja o charakterze podmiotowym
ma natomiast na celu zmiany systemowe wprowadzane w obszarze prawno-organizacyjnym
oraz finansowo-ekonomicznym. Dotyczy ona zmian: wfasnosciowych, prawno-
organizacyjnych, systemu zarzadzania, systemow decyzyjnych oraz kulturowych. (s. 7)
Stanowigc instrument do wprowadzania zmian winna byé zatem wykorzystana do
racjonalizacji wykorzystania juz posiadanych kapitatéw, kreowania nowych zasobow
wytworczych wraz z wprowadzaniem innowacji, unowoczesniania struktury, metod i technik
zarzadzania, zwiekszania efektywnosci kreowania wartosci przedsiebiorstwa, budowania
wiekszej jego atrakcyjnosci na rynku i uzyskania przewagi konkurencyjnej. (Borowiecki, 2010,
s. 28) Podobnie J. Walas-Trebacz twierdzi, ze restrukturyzacja ma pomaéc przedsiebiorstwu
w przystosowaniu ksztattu i zasady jego funkcjonowania do nowych warunkéw panujgcych
w otoczeniu tak, aby przedsiebiorstwo rozwijato sie w sposdb zblizony do kierunku zmian
zachodzgcych w otoczeniu, a jednoczesnie byto wyposazone w mechanizmy i instrumenty
pozwalajgce na szybka reakcje w kontekscie wszelkich zmian. (2011, s. 167) Efekty bedace
nastepstwem procesu restrukturyzacji sy roztozone w czasie. Mogg one miec charakter
ilosciowy i jakoSciowy, czastkowy i ogdlny, rzeczowy i finansowy. Wystepuje tu roztgcznosé
naktadow, ktdre majg charakter pierwotny i efektéw wtdrnych wzgledem podjetych dziatan
restrukturyzacyjnych. (Gabrusewicz, 1996, s. 471)

W polskiej literaturze dotyczacej zagadnienia restrukturyzacji naprawczej podkresla sie
waznos¢ dziatan w poszczegdlnych obszarach funkcjonowania przedsiebiorstwa. Przyktadem
jest zestawienie opracowane przez C. Suszynskiego (1999), ktdre ktadzie nacisk na sfere

majatku i kapitatu.
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Tabela 9. Dziatania w ramach restrukturyzacji naprawczej

Restrukturyzacja naprawcza
W ramach istniejgcego potencjatu Odchudzanie przedsiebiorstwa
® usprawnianie zarzadzania e likwidacja nieefektywnych ogniw
* lepsza organizacja pracy * sprzedaz czesci mienia
e obnizka kosztow e zagospodarowanie mienia z udziatem
* motywacja 0s0b trzecich
e doskonalenie kadr * wytgczenie obiektéw z produkcji
e wzrost jakosci wyrobdéw e zwolnienia kadrowe
e ograniczenia asortymentowe

Zrédto: Suszyriski, 1999, s. 132

Restrukturyzacja naprawcza jest wykorzystywana do opanowania trwajgcego
w dtuzszym okresie kryzysu i ztej sytuacji przedsiebiorstwa. Przeprowadza sie ja w celu
eliminacji niekorzystnych tendencji o charakterze ekonomicznym, w tym zaburzen ptynnosci
finansowej. Do najistotniejszych wtasciwosci restrukturyzacji naprawczej zorientowanej na
wyeliminowanie ryzyka likwidacji przedsiebiorstwa nalezg:

e dziatania restrukturyzacyjne obejmujgce wyltgcznie wybrane obszary dziatalnosci

przedsiebiorstwa — dotyczg one okresu od 1 do 2 lat,
e poprawa wyniku finansowego poprzez wykorzystanie rezerw  prostych
w przedsiebiorstwie,

e koncentracja na dotychczasowej produkcji,

e osiggniecie przez przedsiebiorstwo szybko odczuwalnych korzysci. (Mozalewski, 2010,
s. 220).

Eliminacja niekorzystnych tendencji o charakterze ekonomicznym, przywrécenie
utraconej sprawnosci i efektywnosci to najwazniejsze kierunkowe cele, ktdre s3g
przypisywane restrukturyzacji naprawczej. (Gtowacki, 2016b, s. 10) Restrukturyzacja, jako
kategoria pojemna przedmiotowo i podmiotowo oraz pojeciowo i narzedziowo, nie
przebiega w izolowanym srodowisku (systemie, strukturze). Dostrzegalne sg jej zwigzki —

wspoétoddziatywanie — z takimi procesami jak: transformacja systemowa, globalizacja, rozwdj
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nowej gospodarki, kryzys finansowy i gospodarczy. Duza zmiennos¢ i turbulentnosc
Srodowiska, w jakim funkcjonujg wspdtczesne przedsiebiorstwa wymusza zaréwno
koniecznos$¢ permanentnego adaptowania sie przedsiebiorstwa do zachodzgcych zmian, jak
rowniez podejmowania dziatan antycypujgcych te zmiany. (Borowiecki, 2014, s. 213)

Doprecyzowujac istote restrukturyzacji H. Singh (1993) wskazuje na jej bezposrednie
efekty zwigzane ze sprzedazg czesci przedsiebiorstwa Iub rozszerzeniem dziedzin
dziatalnosci, zmiang struktury kapitatowej i wtfasnosciowej oraz wewnetrznej organizacji
przedsiebiorstwa. M. Blatz i S. Haghani wyrdzniajg natomiast trzy nastepujace po sobie
sktadniki procesu restrukturyzacji: restrukturyzacje finansowga, restrukturyzacje operacyjna
oraz restrukturyzacje strategiczng (Blatz, Kraus i Haghani, 2006, s. 7). W tym kontekscie
restrukturyzacja przedsiebiorstwa staje sie zintegrowanym podejsciem ukierunkowanym na
optymalizacje proceséw operacyjnych i strategicznych. (Blatz i inni, 2006, s. 13)

Przeglad literatury naukowej uzmystawia, Ze pojecie restrukturyzacji jest kategoria
pojemng i wykazujacg zwigzki z turbulentnym otoczeniem. Wydaje sie, ze najbardziej
dojrzate spojrzenie na proces restrukturyzacji prezentujg S. Slatter i D. Lovett. Z kolei
perspektywa polskich naukowcow odzwierciedla procesy naprawcze zachodzace

w przedsiebiorstwach, ktore charakteryzowaty sie krétkim stazem na konkurencyjnym rynku.

3.2. Obszaryi dziatania restrukturyzacyjne w przedsiebiorstwie

Proces restrukturyzacji w przedsiebiorstwach jest prezentowany w réznych ujeciach.
Odrebnej analizie naukowcow i praktykow gospodarczych poddawany jest obszar dotyczgcy
dziatan realizowanych w poszczegdélnych dziedzinach takich jak: finanse, kadry, struktura
organizacyjna, procesy technologiczne, procedury zakupdéw, kanaty sprzedazy itd. Plan
dziatan restrukturyzacyjnych staje sie wéwczas zbiorem czgstkowych dziatan naprawczych
wdrazanych w poszczegdlnych podsystemach przedsiebiorstwa. Obrazuje to ponizsze
zestawienie, w ktérym pordwnano takie dziatania dla restrukturyzacji naprawczej
i rozwojowej (Gtowacki i Zalewski, 2016, s. 15). Poréwnanie restrukturyzacji naprawczej

i rozwojowej dotyczy wszystkich obszaréw funkcjonowania przedsiebiorstwa.
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Tabela 10. Poréwnanie zakresu dziedzin objetych procesem naprawczym
na przyktadzie restrukturyzacji naprawczej i rozwojowej

Podsystem

przedsiebiorstwa

Dziatania

Restrukturyzacja naprawcza

Restrukturyzacja rozwojowa

Finanse

¢ redukcja wydatkéw

e poszukiwanie zrodet

generowania gotowki dla
przedsiebiorstwa
poprawa jakosci zarzadzania

finansami przedsiebiorstwa

* zmiana sposobu zarzadzania
finansami
¢ stosowanie rachunkowosci

zarzadczej i controlingu

Zatrudnienie

redukcja zatrudnienia
stabilizacja lub obnizenie
poziomu ptac
przekwalifikowywanie

pracownikow

¢ nacisk na racjonalne
wykorzystanie potencjatu
zatrudnionych pracownikow

e zatrudnienie nowych
fachowcow z zakresu
marketingu, informatyki,
finanséw, jakosci

¢ podnoszenie kwalifikacji
zatrudnionych

* racjonalizacja systemow
motywacyjnych wewnatrz

przedsiebiorstwa

Struktura

organizacyjna

likwidacja lub taczenie
komarek organizacyjnych
wydzielanie zorganizowanych
czesci oraz ich
usamodzielnianie
ekonomiczne i prawne
zmiany zasad funkcjonowania
oraz rozliczania jednostek

i komdrek organizacyjnych
rozbudowa i wzmacnianie

niektorych stuzb

e upraszczanie i racjonalizacja
rozwigzan strukturalnych

¢ stopniowe odchodzenie
od dominujgcych dotad struktur
funkcjonalnych

e dalsza rozbudowa komérek
marketingowych

¢ kontynuowanie wydzielania
z przedsiebiorstwa
i usamodzielniania niektérych
komorek organizacyjnych

¢ uelastycznianie struktur

organizacyjnych
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Podsystem

przedsiebiorstwa

Dziatania

Restrukturyzacja naprawcza

Restrukturyzacja rozwojowa

racjonalizacja systemu

informacyjnego

Zasoby i technologia

opracowywanie nowych
sposobéw wykorzystania
posiadanego majatku
pozbywanie sie zbednego
majatku produkcyjnego

i nieprodukcyjnego

wieksza dbatos¢ o jakos¢

i zaostrzenie wymagan wobec
dostawcow

podejmowanie dziatan
odbiegajgcych

od dotychczasowego profilu
dziatania, ktére przynosza

zyski

wycofywanie sie z dziatan
podjetych w okresie naprawy,
przynoszacych dochody, jednak
nietypowych dla
przedsiebiorstwa

niewielkie inwestycje majace
na celu przygotowanie

do produkcji nowych wyrobdéw
usprawnianie proceséw
logistycznych

szybkie i intensywne dziatania
projakosciowe

podejmowanie dziatan
zmierzajacych do zmniejszenia
uciazliwosci dla srodowiska

naturalnego

Inne dziatania

opdznianie sptaty zobowigzan
i wykorzystywanie Srodkéw
dostawcdw na finansowanie
biezacej dziatalnosci,
negocjacje z bankami

i wierzycielami w sprawie
zmiany warunkdw sptaty
zobowigzan

wywieranie presji na organ
zatozycielski i organy panstwa

celem uzyskania pomocy

zmiany wfasnosciowe
tworzenie i uczestnictwo
w nowych podmiotach

gospodarczych

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Pasieczny, 1997 i Stolarz, 1998

Szeroka gama dziatan zaprezentowana w powyzszej tabeli podkresla koniecznos$¢ ich

zastosowania w proporcji do skali, gtebokosci i zakresu kryzysu. Restrukturyzacja naprawcza
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jest ukierunkowana na redukcje kosztow i utrzymanie ptynnosci finansowej. Cechga
restrukturyzacji rozwojowej jest optymalizacja proceséw, rozbudowa potencjatu
produkcyjnego i stymulacja dziatan projakosciowych.

Odmiennos¢ procedur stosowanych w przedsiebiorstwie w procesie restrukturyzacji
w odniesieniu do zmian zarzadczych realizowanych w trakcie prowadzenia dziatalnosci

w warunkach braku negatywnych zjawisk prezentuje ponizsze zestawienie.

Tabela 11. Zarzagdzanie zmianami a procedury restrukturyzacyjne w przedsiebiorstwie

PROCEDURY W PRZEDSIEBIORSTWIE
ZARZADZANIE ZMIANAMI

procedury
W PRZEDSIEBIORSTWIE procedury zarzadcze

restrukturyzacyjne

e okreslenie potrzeb

¢ analiza strategiczna restrukturyzacyjnych
) ) ¢ sformutowanie strategii (diagnoza)
Planowanie zmian
(planu strategicznego) e opracowanie programu
przedsiebiorstwa restrukturyzacji

przedsiebiorstwa

¢ przyjecie planu

] ) o ¢ okreslenie taktyki i harmonogramu
Organizowanie dziatan
operacyjnej przedsiewziec
restrukturyzacyjnych
Kierowanie wdrazaniem * realizacja strategii * wdrozenie programu
zmian przedsiebiorstwa restrukturyzacji

* monitorowanie procesu
) ] ¢ ocena rezultatéw wdrazania restrukturyzacji

Kontrola efektéw zmian
strategii przedsiebiorstwa

(controling)

Zrédto: Suszyniski, 1997, s. 73

Odmienne podejscie prezentujg S. Slatter i D. Lovett, ktérzy podkreslajg, ze dziatanie musi
charakteryzowac sie czytelnym scenariuszem i obejmowaé wszystkie istotne aspekty

niekorzystnej sytuacji. Ich zdaniem zarzadzanie restrukturyzacjg firmy polega raczej
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na radykalnych dziataniach niz stopniowych zmianach. Skuteczno$é¢ procesu naprawczego

jest wynikiem strategii restrukturyzacji, ktérej zakres ujeto w ponizszej tabeli:

Tabela 12. Standardowe dziatanie restrukturyzacyjne

Siedem najwazniejszych
komponentéw procesu

restrukturyzacji

Standardowe dziatanie restrukturyzacyjne

1. Stabilizacja kryzysu

opanowanie sytuacji
zarzadzanie gotédwka

redukcja aktywow
finansowanie krétkoterminowe

pierwsze dziatania obnizajgce koszty

2. Przywddztwo

zmiana dyrektora generalnego

zmiany dyrektoréw nizszego szczebla

3. Wsparcie grup interesu

komunikacja

4. Skupienie sie na kwestiach

strategicznych

redefiniowanie podstawowej dziatalnosci firmy
deinwestycje i redukcja aktywow

reorientacja w zakresie rynkdw poszczegdlnych
produktéw

downsizing — zmniejszenie skali dziatalnosci
outsourcing — korzystanie z zewnetrznych
podwykonawcéw

inwestycje

5. Zmiany organizacyjne

zmiany strukturalne

zmiana najwazniejszych pracownikéw

poprawa komunikacji

zwiekszenie zaangazowania i mozliwosci personelu

nowe warunki zatrudnienia

6. Reorganizacja kluczowych

proceséw

poprawa sprzedazy i marketingu
redukcja kosztow

poprawa jakosci

poprawa szybkosci reagowania

poprawa systemow informacyjnych i kontrolnych
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7. Restrukturyzacja finansowa * nowe zrodfa finansowania

¢ redukcja aktywow

Zrédto: Slatter i Lovett, 2011, s. 67

Strategie restrukturyzacyjne ujete w powyzszej tabeli sg ukierunkowane na
przezwyciezenie kryzysu, lecz realizujg rowniez nastepujace cele:

1. Optymalizacja struktury majgtkowej i organizacyjnej przedsiebiorstwa.

2. Obnizenie kosztéw funkcjonowania.

3. Poprawa konkurencyjnosci wyrobdw.

Znaczenie konkurencyjnosci podkresla Staszewska (2014, s. 154), ktdéra stwierdza,
ze jest to jeden z wazniejszych wyznacznikdw oceny przedsiebiorstwa na rynku,
postrzeganych jako umiejetnosé konkurowania, osiggania i utrzymywania przewagi, dziatania
i przetrwania w rywalizujgcym otoczeniu.

Obnizenie kosztéw funkcjonowania przedsiebiorstwa bardzo czesto wigze sie ze
zmniejszeniem liczby zatrudnionych. Jest to takie nastepstwo automatyzacji proceséw
technologicznych, procedur biurowych wspomaganych rozwigzaniami informatycznymi oraz
korzystaniem z elastycznych form wspétpracy. Zmiany w tym obszarze mozna przeprowadzic¢
poprzez dziatania takie jak dodatkowe szkolenia i kursy dla pracownikow
(przekwalifikowanie), modyfikacje organizacji i godzin pracy oraz struktury zatrudnienia.
(Zajac, 2006, s. 62) Typowe procesy restrukturyzacji zatrudnienia obejmujg m.in.:

e derekrutacje,

e zmiany w strukturze (zawodowej, kompetencji, wiekowej i doswiadczenia),

e outsourcing personalny,

e outpleacement — zwolnienia monitorowane,

e Total Quality Leadership (TQL) — projakosciowe kierowanie ludzmi,

e Human Relations Management (HRM) — nowe zarzadzanie personelem,

e Learning Organization (LO) — organizacje inteligentng, uczgcy sie. (Staszowska, 2014, s.

157)

Znaczenia nabierajg systemy ochrony socjalnej. B. Kaczmarek i W. Bilinski (2013) uwazaja,

ze w naszych przedsiebiorstwach potrzebne sg powaine przewartosciowania, podijecie

swoistej rewolucji w zarzadzaniu tak, aby byty one nie tylko blisko klienta, lecz takze blisko
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pracownika i spoteczeristwa — muszg wiec by¢ bardziej wrazliwe na wewnetrzne sprawy
pracownikéw i sprawy publiczne. (s. 15)

Literatura przedmiotu uwypukla struktury organizacyjne przedsiebiorstwa objete
procesem restrukturyzacji i dziatanie ukierunkowane na zazegnanie kryzysu. Poréwnanie
procedur zarzadczych z restrukturyzacyjnymi wykazato, ze te drugie obejmujg wzgledne
dziatania dotyczace potrzeb, planu i harmonogramu przedsiewzie¢ naprawczych, ktére
w duzej mierze ktadg nacisk na redukcje kosztéw, w tym kosztéw zatrudnienia.
Zdecydowanie szersze pojecie prezentujg S. Slatter i D. Lovett, ktdrzy wskazujg wieksze
znaczenie stabilizacji kryzysu, przejecia przywddztwa we wdrazaniu zmian, uzyskanie

wsparcia interesariuszy i skupienia sie na kwestiach strategicznych.

3.3. Rewitalizacja przedsiebiorstwa

Rewitalizacja jest procesem wyprowadzania ze stanu krytycznego zdegradowanych
obszaréw przedsiebiorstwa, prowadzonym w sposéb kompleksowy — takg definicje pojecia
podaje popularna Wikipedia (pl.wikipedia.org). Jednak w literaturze naukowej ozywienie czy
tez przywrdcenie do zycia coraz czesciej taczone jest z dziataniem nastepujacym po
zazegnaniu kryzysu w przedsiebiorstwie. Rewitalizacja lub odnowa strategiczna to pojecia
dotyczace takich witasnie zmian w przedsiebiorstwie. Jednym z celéw odnowy strategicznej
jest dtugoterminowe przetrwanie przedsiebiorstwa. (Wawrzyniak, 2015, s. 16) Odnowa
przedsiebiorstwa jest dynamiczna — istniejgca, wzglednie antycypowana, rozbieznos$é
pomiedzy posiadanymi przez organizacje zasobami i kluczowymi kompetencjami
a potrzebami otoczenia. Skutkuje to koniecznoscig realizacji zmian o charakterze skokowym.
Zmiany te, realizowane w procesie uczenia sie i akumulowania wiedzy w organizacji, dazg do
wyksztatcenia sie nowego modelu biznesu, w ktérym dotychczasowe kluczowe kompetencje
organizacji zostajg zastgpione nowymi. (Cyfert, 2005, s. 175) Jednoczesnie w wielu pracach
dotyczacych omawianych kwestii synonimem odnowy strategicznej jest rewitalizacja
przedsiebiorstwa, ktdra definiowana jest jako zbidr czynnosci podejmowanych przez
organizacje w celu zmiany jej struktury zaleznosci, co przyczynia sie do modyfikacji
wewnetrznych i zewnetrznych wymiaréw organizacji oraz wymaga odpowiedniego
dostosowania dotychczasowej strategii do nowych warunkow. (Walas-Trebacz, 2008, s. 96)

Jest to zmiana modelu biznesu prowadzaca do przeprojektowania dotychczasowej Sciezki
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rozwoju przedsiebiorstwa, co przesgdza o traktowaniu odnowy strategicznej jako elementu
procesu zarzgdzania antykryzysowego. (Volberda, 2001, s. 160)

Etapy procesu zarzgdzania antykryzysowego opisane w literaturze naukowej wskazujg, ze
po pokonaniu kryzysu powinna nastgpi¢ zmiana formuty funkcjonowania przedsiebiorstwa,
wyrazona udoskonaleniem modelu biznesowego, optymalizacjg proceséw oraz odbudowa
kluczowych kompetencji. Odnowa ma procesowy charakter, wskazujgcy na koniecznosc
sekwencyjnej oraz iteracyjnej realizacji dziatan. Przyjecie powyzszego stwierdzenia oznacza,
ze odnowa strategiczna jest nie tyle jednorazowym przedsiewzieciem — projektem
prowadzgcym do skokowej zmiany w organizacji — ile celowym i intencjonalnym dziataniem,

realizowanym w sposob systemowy i cykliczny. (Belz i Cyfert, 2017, s. 28-28)

ETAP | ETAP II ETAP III

Przed kryzysem W trakcie kryzysu Po ustgpieniu kryzysu

PROCES ZARZADZANIA ANTYKRYZYSOWEGO

Zarzadzanie w trakcie Strategie odbudowy
Przygotowanie sie do kryzysu i odnowy
kryzysu i jego wykrycie Dziatania Dziatania
restrukturyzacyjne rewitalizacyjne

Rysunek 27. Rewitalizacja w procesie zarzagdzania antykryzysowego
Zrédto: opracowanie wiasne

Rewitalizacja  przedsiebiorstwa jest kluczowym procesem, ktoéry wystepuje
w szerokim spektrum przedsiewzieé¢ okreslanych strategiami odbudowy i odnowy, ktére
majg miejsce po ustgpieniu kryzysu. Odnowa przedsiebiorstwa jest zjawiskiem
wystepujagcym na réznych poziomach — konieczne jest rozrdézinienie co najmniej dwéch:
strategicznego oraz organizacyjnego. Pierwszy z nich, opisujgcy strategiczne uwarunkowania,
okreslany mianem strategicznej odnowy przedsiebiorstwa, jest powigzany z trescig,
procesem i efektem wymiany kluczowych elementéw modelu biznesowego. (Betz, 2012)
Drugi poziom okresla sie mianem organizacji odnowy przedsiebiorstwa. Stanowi on,
podobnie jak pierwszy, warunek skutecznej implementacji strategicznej odnowy
przedsiebiorstwa. (Betz i Skalik, 2015, s. 4)

Odnowa strategiczna w literaturze jest postrzegana jako czteroetapowy proces:
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e etap spadku (I) — jest nieunikniony; w kazdej firmie pewne aspekty funkcjonowania
przeradzajg sie w czynniki regresu i wywotujg sytuacje kryzysowa,

e etap inicjacji odpowiedzi (Il) — wigze sie z wysitkami naprawczymi, ktére mogg by¢
skierowane na zagadnienia strategiczne albo operacyjne,

e etap transformacji (lll) — okres wytaniania sie rezultatéw zastosowanych przedsiewziec¢
odnowy strategicznej, ktédre musza by¢ zaakceptowane przez wiekszos¢ pracownikéw,
a nastepnie wdrozone na wszystkich szczeblach przedsiebiorstwa,

e etap rezultatéw (IV) — wigze sie z obserwacjg wskaznikow, ktére pozwolity odkryé
spadki zgodnie z etapem |, a na tym etapie pozwalajg oceni¢ efekt odnowy
strategicznej. (Chowdhury, 2002, s. 253—-256)

Przenoszgc proponowane przez Chowdhury’ego etapy na grunt niniejszej rozprawy
mozna stwierdzié, ze etap | to sytuacja kryzysowa, etap Il — dziatania restrukturyzacyjne
i pierwsze zmiany strategiczne, etap lll — petna rewitalizacja przedsiebiorstwa, a etap IV to
ocena poszczegblnych elementéw zarzgdzania antykryzysowego. Odpowiada to ujeciu
zaprezentowanemu na rysunku 27. Mechanizmy odnowy strategicznej zostaty

zaprezentowane w tabeli ponize;.

Tabela 13. Mechanizmy odnowy strategiczne;j

Mechanizmy Wydzielenie przestrzenne Wydzielenie czasowe
Rewitalizacja kluczowych | « Reanimacja (ozywienie) * Odmtodzenie
kompetencji Reanimacja kluczowych Kompleksowa i szybka zmiana
kompetencji w wyniku ich w sferze nowych produktéw
uporzadkowania. i ustug lub zdobywanie
Zmniejszony zakres kontroli nowych rynkéw. Strategiczna
kierownictwa na rzecz przedsiebiorczo$é oznaczajaca
nizszych szczebli. poscig za szansami — wymaga
zaangazowania catej kadry
menedzerskiej.
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Uporzadkowanie
kluczowych kompetencji

i dziatarn pomocniczych

* Przedsiewziecie

Procesy na najwyzszym
poziomie organizacji
polegajgce na przenoszeniu
kompetencji, tworzeniu
nowych jednostek i rezygnacje
ze starych. Szerokie spektrum
dziatan innowacyjnych.
Ustabilizowane jednostki
biznesu zapewniajg
gwarantowane przychody.
Nowe, mate jednostki majg

przynosi¢ przyszte dochody.

« Restrukturyzacja

Procesy z ,,g6ry na dét”

W organizacji zwigzane

z przeksztatceniem jednostek,
ustanowieniem nowych regut
i priorytetéw. Szybkos$é reakc;ji
na zmiany rynku zapewnia
powodzenie procesu odnowy.
Poszukuje sie drég rozwoju
poprzez np. doskonalenie
struktury organizacyjnej,
rozszerzenie profilu produkcji

lub ustug.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Karpacz, 2011, s. 48

Odnowa strategiczna obejmuje wszystkie obszary funkcjonowania przedsiebiorstwa.
Istotna jest rola kadry menedzerskiej, od ktérej zaangazowania zalezna jest zmiana w sferze
nowych produktéw lub nowych rynkéw. Kierownictwo jest traktowane jako najwazniejsza,
pozytywna sita wptywajgca na gotowos$¢ przedsiebiorstwa do strategicznej rewitalizacji.
(Rokita, 2005, s. 340) Istotne znaczenie ma szybkos¢ reakcji na zmiany na rynku,

wprowadzanie zmian strategicznych i radzenia sobie z dynamika otoczenia. Taka
kompetencja jest czesto nazywana ,,zwinnoscig przedsiebiorstwa”. (Sajdak, 2019, s. 85)

P. Banaszyk i S. Cyfert (2007) podkreslajg, ze proces odnowy strategicznej sktada sie
z dwéch podstawowych etapdéw: stabilizacji gwattownie zmienionych uwarunkowan
dziatalnosci i skokowego przeobrazenia modelu dziatalnosci przedsiebiorstwa. Etap
stabilizacji skutkuje powstrzymaniem spadku efektywnosci ekonomicznej dziatalnosci
przedsiebiorstwa. Etap skokowego przeobrazenia zawiera wysitek restrukturyzacji
wewnetrznej i zewnetrznej przedsiebiorstwa oraz, najczesciej z opdzinieniem, zmiane
lokalizacji. Skokowe przeobrazenie prowadzi zatem bezposrednio do zmiany realizowanego
modelu biznesowego. (s. 64—65) Podkreslone przez autoréw powstrzymanie negatywnych

zjawisk gospodarczych jest domeng procesdw restrukturyzacyjnych.
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Odnowa strategiczna jest problemem decyzyjnym, ktéry mozna przedstawié
w postaci opcji strategicznych, zaleznych gtéwnie od jego natury oraz zasobdw (w tym
czasu), jakie sg do dyspozycji oraz potencjatu rynku, na ktérym dziata przedsiebiorstwo.
Réwniez kwalifikacje stratega zarzadzajgcego procesem odnowy przedsiebiorstwa majg duzy
wptyw na liczbe i jakos¢ wygenerowanych opcji dziatania. W miare wzrostu presji otoczenia
na przedsiebiorstwo, podstawowym kryterium wyboru opcji strategicznych podczas procesu
odnowy staje sie ich oczekiwana skuteczno$¢ w osiggnieciu celu odnowy (Hajdasz, 2014, s.
68).

Obszarem zainteresowan Swiata nauki oraz praktykéw gospodarczych jest mozliwosé
wskazania czynnikow istotnych dla potencjatu samoodnowy przedsiebiorstwa. Rozwazania
G. Betza i Z. Olejczyka (2012) wskazujg na potencjat dostosowawczy organizacji oparty na
trzech perspektywach waznych dla inicjowania, stymulowania i przeprowadzania zmian.
Istotne z punktu widzenia celéw rozprawy jest wskazanie dwdch watkéw analizy. Pierwszy
dotyczy zdolnosci do odnowy i rozwoju systemow, drugi — kluczowych postaci w organizacji.
Pofaczenie istoty obu sprowadza sie do trzech par zagadnien, koncentrujgcych sie kolejno na
przedsiebiorczosci, przywddztwie i zarzgdzaniu. (Betz, Olejczyk, 2012, s. 134-135)

Zdolnos¢ do odnowy wigze sie takze z innowacyjnym podejsciem do kreowania
i dostarczania wartosci odbiorcom. Wspodtczesne modele biznesowe wymagajg zastosowania
wyrafinowanej logiki i innowacyjnych rozwigzan technologicznych w zakresie wspétdziatania
ludzi. Bardzo czesto podwazajg one przy tym dotychczasowe reguty ekonomiczne (Jabtonski,
2018, s.143). Z badan naukowych wynika, ze powtarzalne modele biznesowe byty kluczowym
czynnikiem trwatego sukcesu firm na trzech rdinych poziomach: w poszczegdlnych
jednostkach biznesowych, na rynkach sgsiednich i w ramach podstawowego rynku. (Zook
i Allen, 2012, s. 50) Tym s$ladem podagza R. Normann (2012) stwierdzajgc, ze kazda idea
biznesu jest niepowtarzalna i wskazujgc nastepujace klasy czynnikdw, ktére muszg stanowié
jej czesc:

e Srodowisko zewnetrzne, jego potrzeby i wartosci,

o oferta przedsiebiorstwa,

e czynniki wewnetrzne, takie jak struktura, zasoby, wiedza, przywddztwo, wartosci

(s. 152-153).
Zagadnieniem scisle powigzanym z rewitalizacjg jest udoskonalenie modelu biznesowego,

definiowanego jako koncepcyjne narzedzie zawierajgce zestaw elementdw i ich relacji
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z wyznaczonymi celami. Pozwala to wyeksponowaé biznesowg logike kazdego
przedsiebiorstwa. Jest zarazem opisem wartosci, ktérg przedsiebiorstwo jest w stanie
dostarczy¢ jednemu lub wielu segmentom rynku, jak i samej organizacji (wraz z jej
powigzaniami sieciowymi z partnerami) w celu wytworzenia tej wartosci (Duczkowska-
Matysz i Duczkowska-Piasecka, 2014, s. 21).

Wedtug Osterwalda i Pigneura model biznesowy sktada sie z dziewieciu elementéw (2012,
s. 20-21):

e segmenty klientdw — obstugiwany jest jeden lub wieksza liczba segmentéw klienta,

e propozycja wartosci — rozwigzywanie problemoéw klientdw i zaspokajanie ich potrzeb

odbywa sie za pomocg propozycji wartosci,

e kanaty — propozycja wartosci trafia do klientéw za posrednictwem kanatéw

komunikacji, dystrybucji i sprzedazy,

o relacje z klientami — z poszczegélnymi segmentami klientéw ksztattowane s3 relacje,

e strumienie przychodéw — strumien przychoddw stanowi efekt realizacji propozycji

wartosci,

o kluczowe zasoby — to aktywa niezbedne do formutowania i realizacji poprzednich

elementéow modelu,

o kluczowe dziatania — wykonywanie pewnej liczby kluczowych dziatan,

o kluczowi partnerzy — niektére dziatania zleca sie firmom zewnetrznym, a niektére

zasoby pozyskuje sie spoza przedsiebiorstwa,

o struktura kosztéw — poszczegdlne elementy modelu biznesowego wptywajg na

okreslong strukture kosztéw.

Model biznesowy w polskiej praktyce rzadko jest wykorzystywany do prezentacji
wartosci, ktére kreowane sg w przedsiebiorstwie. ldentyfikacja, w ramach modelu
biznesowego przedsiebiorstwa, kluczowych dziatan, kanatéw dotarcia do klientéw, strumieni
przychoddw itd. pozwala wskazac silne i stabe strony organizacji. Z punktu widzenia diagnozy
przedsiebiorstwa znajdujacego sie w trakcie odnowy strategicznej umiejetne opisanie
modelu biznesowego pozwala zrozumie¢ (szczegdlnie ekspertowi zewnetrznemu)
najwazniejsze procesy w nim zachodzace. Kazde przedsiebiorstwo funkcjonuje zgodnie
z unikalnym modelem biznesowym, najczesciej nieuswiadomionym.

Modyfikacja modelu biznesowego przewiduje trzy etapy:
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1. Dziatania w kierunku zwiekszenia poziomu zyskownosci.

2. Przygotowanie nowego schematu funkcjonowania jednostki organizacyjne;.

3. Opracowanie strategii wzrostu. (Zyra, 2014, s. 91)

Zmiana w modelu biznesu jest zgodna z trendami, ktére zauwaza sie w praktyce
gospodarczej, o czym wspomniano wyzej.

Sposréd dziatan operacyjnych za kluczowe uznaje sie:

1. Zmiany struktury organizacyjne;j.

2. Reorganizacja kluczowych proceséw biznesowych.

3. Zmiana struktury finansowania aktywow.

4. Wymiana pracownikéw na kluczowych stanowiskach.

5. Usprawnienie komunikacji wewnatrz przedsiebiorstwa i na zewnatrz.

Z modelem biznesowym, kluczowym komponentem rewitalizacji, scisle zwigzana jest
pozycja konkurencyjna przedsiebiorstwa, ktéra okreéla zdolno$¢ firmy do wykorzystania
swojego potencjatu w odniesieniu do rywali rynkowych (Kulis, 2007, s. 43). Potencjat
przedsiebiorstwa jest okreslany jako swego rodzaju wigzka zdolnosci, umiejetnosci,
mozliwosci, mocy oraz wydajnosci. Mozna zatem stwierdzi¢, Zze jest to pojecie
wielowymiarowe i obejmuje m.in. zasoby, doswiadczenie i kompetencje oraz sprawnosc
i umiejetno$¢ zarzadzania nimi. (Lichtarski i Brajer-Marcza, 2007, s. 102) Potencjat
przedsiebiorstwa, zdolnosci i umiejetnosci pracownikéw, ktére przyczyniajg sie do wzrostu
postrzeganej przez klienta wartosci produktu, rzadko wystepujg u konkurentéw (i nie istnieje
niebezpieczenstwo, ze konkurencja umiejetnosci te nabedzie) oraz mogg byc
wykorzystywane w rdézinych sferach dziatalnosci przedsiebiorstwa powodujg, ze
prawdopodobieistwo znalezienia sie w sytuacji kryzysowej znacznie maleje. (Hamal
i Prahalad, 1999, s. 171)

Istotnego znaczenia nabierajg niematerialne elementy struktury potencjatu
konkurencyjnego przedsiebiorstwa. Zmieniajace sie przedsiebiorstwo musi dzisiaj stawac sie
organizacjg $wiadoma swoich zadan spotecznych, a zarazem dziata¢ etycznie. Powinno na
miare swych mozliwosci odpowiadaé¢ pozytywnie na wazne spotecznie kwestie takie jak:
state podnoszenie jakosci pracy i zycia, zatrudnienie dtugookresowe, decentralizacja wtadzy,
zwiekszanie motywacji oraz lepsze wykorzystanie zasobéw pracy, mobilnosci

i profesjonalnego przygotowania. (Kaczmarek i Bilinski, 2013, s. 13)
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Takie specyficzne umiejetnosci przektadajg sie w praktyce gospodarczej na innowacyjnosc
przedsiebiorstwa, ktdra jest kluczowym wyznacznikiem przewagi konkurencyjnej w okresie
szczegblnych turbulencji. Zasoby ludzkie i zasoby niewidzialne sg kluczowymi elementami
kapitatu intelektualnego przedsiebiorstwa — sg niewatpliwie doskonatym przyktadem
zasobdw wyspecjalizowanych, o strategicznym dla przedsiebiorstwa znaczeniu -
i traktowane tak zaréwno przez nauke o zarzgdzaniu jak i ekonomie. Przedstawiciele tychze
od wielu lat podkredlajg, ze wiedza i kompetencje sg istotnym zrédtem sukcesu firm. Dopiero
jednak lata osiemdziesigte, zwtaszcza po ukazaniu sie prac W. Ouchiego, T. Petersa i C.K.
Prahalada, nadaty kapitatowi intelektualnemu dzisiejszg range. (Groblewska-Bogusz
i Nawrat, 2012a, s.123) Potwierdzajg to badania M. Goryni (2010), ktéry zwraca uwage, ze
konkurencyjnos¢ jest jednym z wazniejszych wyznacznikbw oceny przedsiebiorstwa na
rynku. (s. 77)

Analizujgc potencjat konkurencyjny przedsiebiorstwa rozréznia sie kapitat ludzki
i kapitat strukturalny, ktéry obecnie coraz czesciej dzielony jest na kapitat organizacyjny oraz
kapitat klientéw. Dla przedsiebiorstwa bardzo wazne znaczenie ma przeksztatcenie kapitatu
intelektualnego w kapitat strukturalny. (Czyz, 2014, s. 176) W literaturze przedmiotu, poza
strukturami, wyrdznia sie dodatkowe elementy modelu organizacyjnego, ktére moga
potencjalnie stymulowac¢ innowacje: kulture organizacyjng, atmosfere merytokratyczng,
wiasciwe zarzadzanie wiedzg, myslenie holistyczne. (Dyduch, 2019)

Kreatywnos¢ i innowacyjno$é z jednej strony staty sie wartosSciami oczekiwanymi od
pracownika na kazdym etapie (tutaj czynnikiem hamujgcym sg regulacje), z drugiej
natomiast strony nic nie sprzyja im tak, jak nieskrepowana konkurencja. Pracownicy powinni
wiec konkurowaé ze sobg w ramach jednej firmy czy instytucji. Instytucje — juz nie tylko
firmy, lecz takze uczelnie, szkoty i urzedy — powinny konkurowaé ze sobg w ramach coraz
bardziej globalizujgcego sie rynku. (Ktdska, 2015, s. 29) Celem wdrozonej innowacji jest
poprawa efektywnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa i/lub wzrost efektéw jego
dziatalnosci. (Sopiriska, Wachowiak, 2016, s. 17-23) Menedzerowie poszukujgc efektywnosci
stosujg rézine podejscie. W sferze marketingu stosowana jest teoria gier, ktdra jest
aplikowana w strategicznych wyborach. Ujmuje ona wzajemne oddziatywanie miedzy
konkurentami i ich behawioralnymi zamiarami w kontekscie uzyskania lepszej pozycji
rynkowej. (Klincewicz, 2016, s. 293-294) O zastosowaniu tej teorii pisze takze J. Haman

(2013) w kontekscie wymiany gospodarczej pomiedzy przedsiebiorcami kierujgcymi sie
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checig zysku i konsumentami, dla ktérych najwazniejsze jest zaspokojenie wtasnych potrzeb
jak najnizszym kosztem. (s. 43)

Jednak wskazane wyzej oczekiwania zwiekszonej efektywnosci stoja w sprzecznosci
z poglagdami wielu naukowcéw, jak i przedsiebiorcdw stwierdzajacych brak wtasciwego
systemu finansowania innowacji w Polsce, co z kolei jest konsekwencjg zbyt matego
zaangazowania kapitatu prywatnego w finansowanie innowacyjnej dziatalnosci
przedsiebiorstw. Brak jest takze zewnetrznych zrédet finansowania nowych, innowacyjnych
a zarazem ryzykownych przedsiewzie¢ — przede wszystkim na etapie badan i we wczesnych
fazach ich realizacji. (Wisniewska i Janasz, 2012, s. 226) Prekursor w tematyce innowac;ji —
J.LA. Schumpeter (1960) — rozumiat innowacje jako tworzenie zmian radykalnych lub
fundamentalnych, obejmujgcych transformacje nowego wynalazku lub idei. Okreslat
innowacje jako nowosci na skale sSwiatowg i za innowacje uznawat jedynie pierwsze
wdrozenie nowego rozwigzania/wynalazku do produkgiji. (s. 104—106).

Pozyskanie i implementacja innowacji w przedsiebiorstwie wymaga znacznego wysitku

finansowego. Montaz finansowy projektéw innowacyjnych zaprezentowany zostat ponizej.

Kapitat Kapitat Kapitat
prywatny mieszany publiczny
Kre'dytkbankowy, Program Krajowe fundusze
pf)zy.cz' 2 & 'y publiczne
pieniezna operacyjne
Fundusze
Leasi i .
o o
rine, vz budzetowe
forfaiting
Fundusze

Instrumenty unijne )

S Publiczny fundusz
rynku pienieznego
. . VC
i kapitatowego

Rysunek 28. Finansowanie przedsiewziecia innowacyjnego — montaz finansowy
Zrédto: Janasz, 2010, s. 236

Powyzisze spojrzenie ma wymiar kompleksowy, lecz réwniez teoretyczny. Oceniajgc
poszczegdlne zrédfa finansowania réznych projektéw w polskiej gospodarce w perspektywie

roku 2020 widoczne jest ich bardzo duze zréznicowanie.
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Istotnym Zzrédtem finansowania powinny by¢ kredyty bankowe, a takize obligacje
i programy pomocowe wsparte Srodkami z Unii Europejskiej. (Ornakiewicz, 2018, s. 306—314)
Okreslenie struktury finansowania realizowanych zmian jest decyzjg wtascicieli i zarzadu
przedsiebiorstwa, a wybdr Zrédet srodkéw pienieznych winien byé wynikiem analizy
dostepnosci i kosztu ich pozyskania. Promotorami finansujgcymi projekty start-upowe sg
programy  operacyjne  wspotfinansowane ze  srodkéw  unijnych.  Inkubatory
przedsiebiorczosci, fundusze venture-capital wspoétfinansowane z publicznych funduszy
pozyczkowych czy akceleratory innowacji to bez watpienia rozwigzania potrzebne na polskim
rynku.

Ciekawym pomystem sg Akceleratory Innowacyjnosci Przemystowych. Ich zadaniem jest
taczenie firm o niewielkim stazu, twoércéw ciekawych rozwigzan technicznych lub
technologicznych z ,dinozaurami” polskiego przemystu — przedsiebiorstwami, ktérych
znaczny udziat we wtasnosci majg podmioty publiczne. Nowe podmioty w pordéwnaniu
z firmami obecnymi na rynku dziesigtki lat majg istotne zalety: brak obcigzen zbednym
majatkiem, nowatorskie spojrzenie na wykorzystanie innowacyjnych rozwigzan oraz
elastycznos¢ w dziataniu. Uczestnictwo ,starych” firm w procesie transformacji wymaga
gtebokich zmian. Strategiczna odnowa jest kreatywng rekonstrukcjag — wymaga innowacji
w obszarze modelu biznesowego firmy. (Walas-Trebacz, 2008, s. 111) Pozgdanym partnerem
w przeprowadzeniu zmian stajg sie wyzsze uczelnie.

Z jednej strony kadra kierownicza przedsiebiorstw jest Swiadoma, ze wspdtpraca
z uczelniami i instytutami badawczymi pozwala na przyspieszenie realizacji zatozonych celdw
rozwojowych. Kluczem do sukcesu staje sie zatem komercjalizacja wiedzy, ktéra polega na
osiggnieciu sukcesu w poszukiwaniu praktycznych zastosowan dla odkryé naukowych. (Kruk,
2016, s. 83) Z drugiej strony procedura komercjalizacji badan naukowych wymaga jeszcze
wielu skutecznych formut wdrazania. Wyrdznia sie nastepujgce procedury komercjalizacji
badan:

e sprzedaz praw wtasnosci,

e licencjonowanie,

e utworzenie firmy odpryskowej (spin-off lub spin-out),

e alians strategiczny uczelni lub samodzielne wdrozenie wynikéw badan.

Podkresla sie jednak, ze idea podejmowania wspotpracy pomiedzy jednostkami

naukowymi i przedstawicielami biznesu wymaga silnych bodzcéw finansowych. (Mielczarek
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i inni, 2016, s. 73—74) Jednoczesnie nie zmienia to licznych postulatéw polskiej nauki, ktéra
podkresla znaczenie gospodarki opartej na wiedzy i wdrazaniu nowoczesnych rozwigzan
technologicznych. (Czyz, 2014, s. 179)

Doswiadczenie wskazuje, ze przedsiebiorstwa s gotowe dokonywaé zakupdw
innowacyjnych rozwigzan oferowanych przez osrodki naukowo-badawcze w trzech
sytuacjach krytycznych:

e gdy oferta konkurencji zagraza ich produktom na rynku,

e koszt wprowadzenia nowego rozwigzania jest akceptowany przez wdrazajgcego,

e prawdopodobienstwo osiggniecia korzysci z tytutu wartosci dodanej jest réwne lub

nizsze od akceptowalnego ryzyka. (Jarzebski, Biatopiotrowicz, Borecki i Wanski, 2016, s.
63)

Uczelnie nie dysponujg czytelnymi zasadami sprzedazy opracowan naukowych, praw do
patentow, wspotpracy zespotdw z udziatem inzynierow wywodzacych sie z przedsiebiorstw
oraz delegowaniu pracownikédw uczelni do okresowej pracy w przemysle. Przedstawione
powyzej zagadnienie innowacyjnosci potencjatu konkurencyjnego, wspdtpraca z uczelniami,
zdolnosci do pozyskania i absorpcji srodkéw finansowych sci$le wigzg sie z rewitalizacjg
przedsiebiorstwa, bedgc komponentami tego procesu.

Zagadnienie rewitalizacji wigze sie takze z rolg menedzerédw sprawujacych kluczowe
funkcje w procesie prowadzacym od kryzysu do rewitalizacji przedsiebiorstwa. Podkresla to
M. Lis, twierdzac, ze sukces przedsiebiorstwa zalezy dzisiaj od wszystkich pracownikdw, ich
kreatywnosci, pomystowosci i zaangazowania. Zadanie osiggniecia sukcesu spoczywa na
menedzerach sprawujgcych funkcje kierownicze: interpersonalne, informacyjne i decyzyjne.
Muszg oni umieé¢ dobrze zarzadzaé¢ firmg, tzn. prowadzi¢ jg do celu, wydobywajac
maksymalne mozliwosci ze wszystkich zasobdéw (ludzkich, rzeczowych, finansowych
i informacyjnych) bedgcych do dyspozycji (Lis, 2015, s. 206). Na liscie czynnikdw
wptywajgcych na proces strategicznej odnowy wymienia sie na pierwszym miejscu
zaangazowanie menedzeréw na poszczegblnych poziomach zarzgdzania. Licencjonowani
doradcy restrukturyzacyjni zapytani w ankiecie o zagadnienie, ktorych dotyczyta rewitalizacja
przedsiebiorstwa wskazali na nastepujgce dziedziny: strategie przedsiebiorstwa, model
biznesu i strukture kapitatowa.

Przeglad literatury naukowej dotyczacej odnowy strategicznej, okreslanej takze

rewitalizacjg przedsiebiorstwa, wskazuje na szerokie spektrum zagadnien zwigzanych z tymi
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pojeciami. Rewitalizacja to transformacja wszystkich obszarow funkcjonowania
przedsiebiorstwa potaczona z przeobrazeniem modelu dziatalnosci. Potencjat do
wprowadzania zmian, jak wskazujg przyktady zaczerpniete z literatury naukowej, jest
uzalezniony od menedzeréw — kluczowych postaci w przedsiebiorstwie — i ich zdolnosci do
wprowadzania zmian. Odnowa strategiczna powinna byé utozsamiana z innowacyjnym
podejsciem do wartosci istotnych dla przedsiebiorstwa i nowatorskim ich dostosowaniem do
potrzeb klientéw. To z kolei jest istotnym elementem efektywnego modelu biznesowego
przedsiebiorstwa.

Restrukturyzacja i rewitalizacja przedsiebiorstwa sg elementami procesu zarzgdzania
antykryzysowego. Przegladajgc literature naukowga nalezy stwierdzi¢, ze zaréwno procesom
eliminowania kryzysu jak i odbudowy po jego zazegnaniu towarzyszy wiele komponentéw.
Ich wystepowanie jest uzaleznione od struktury przedsiebiorstwa, potrzeb wynikajgcych
z przyczyn kryzysu, pozycji rynkowej oraz stopnia nowoczesnosci. W tym aspekcie
poréwnano wiele zréznicowanych zagadnien — celem Autora byto wskazanie réznorodnosci

mozliwych dziatan zaréwno w trakcie restrukturyzacji jak i rewitalizacji przedsiebiorstwa.
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Rozdziat 4. Koncepcja postepowania badawczego

4.1. Zrédta informacji przeprowadzonych badan

Obserwacja zjawisk gospodarczych w Polsce w pierwszych latach funkcjonowania
gospodarki wolnorynkowej pozwolita zauwazy¢ wiele zjawisk pozytywnych i negatywnych.
Jednym z niepokojacych zachowan w pierwszej dekadzie XXI wieku byta niska efektywnosé
postepowan restrukturyzacyjnych, w szczegdlnosci realizowanych w oparciu o przepisy
owczesnej ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. 2003 nr 60 poz. 535), a obecnie
ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne. Celem badan empirycznych
zawartych w rozprawie jest wskazanie przyczyn tej sytuacji w odniesieniu zaréwno do
procesow restrukturyzacyjnych jak i zarzadzania antykryzysowego w przedsiebiorstwach.
Przeprowadzone i zaprezentowane w rozprawie badania byly inspirowane potrzebami

praktyki gospodarczej. Ich schemat jest nastepujacy:

ustalenie hipotez

twierdzenia typu:

problem W oparciu o krytyka logiczna diagnostycznego,
wynikajacy z istniejgce teorie i weryfikacja terapeutycznego

potrzeb praktyki lub badania danych teorii lub
empiryczne prognostycznego

Rysunek 29. Schemat d;iaiania dotyczacy badan dla potrzeb praktyki
Zrédto: Sztumski, 1999, s. 36

Punktem wyjscia do prowadzonych badan jest problem wynikajacy z analiz zdarzen
gospodarczych. Ich efekty sg przydatne nie tylko dla praktyki, lecz stuzg takze rozwojowi
teorii, wzbogacajac wiedze o zjawiskach spotecznych (Sztumski, 1999, s. 36). Nauka wyrosta
z potrzeb utylitarnych, stagd jednym z jej celéw zewnetrznych jest cel praktyczny (Brzezinski,
1996, s. 32)

Literatura naukowa wskazuje, ze przedmiot badan okreslony jest jako obiekt lub zjawisko,
o ktéorym — w odpowiedzi na postawione pytania — bedg formutowane twierdzenia. (Nowak,
1985, s. 30) Przedmiot badan jest definiowany takze jako zadanie, ktore staje przed nami
w momencie uswiadomienia sobie koniecznosci przeprowadzenia badan empirycznych.

(Pilch, 1995, s. 101) Z punktu widzenia tematu rozprawy przydatna jest definicja wskazujaca,
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ze przedmiotem badan jest Scisle zdefiniowany wycinek rzeczywisto$ci, stanowigcy obiekt
zainteresowan poznawczych. (Puslecki, 1985, s. 3)

Niska efektywnos¢ proceséw restrukturyzacyjnych w przedsiebiorstwach jest istotnym
problemem dla polskiej gospodarki, gdyz skutkuje likwidacjg znacznej liczby podmiotéw,
ktdre przy skutecznym dziataniu mogtyby przezwyciezy¢ sytuacje kryzysowga i powrdci¢ do
funkcjonowania na konkurencyjnym rynku. W tym obszarze polskiej gospodarki widoczny
jest problem spoteczny, o ktérym mdwimy, gdy rzeczywistos¢ odbiega od tego jak powinna
wygladac. (Nowak, 1970, s. 461)

Obserwowany od wielu lat stan wywotat problem badawczy postrzegany jako opis tematu
badan, celu i pytan, na ktére badacz chce znalez¢ odpowiedz. W wezszym znaczeniu problem
badawczy to pytanie lub zespdt pytan, na ktére podjete badanie ma odpowiedzieé. Problemy
badawcze dotyczg wiasnosci podmiotu badan, ich zmian i uwarunkowan, zaleznos$ci miedzy
cechami obiektéw, istotnosci zmiennych i ich interakcyjnosci, wspdlnego bgdZz wytgcznego
oddziatywania (Kucinski, 2010, s. 84). Problem badawczy definiuje sie takze jako bodziec
intelektualny wywotujgcy reakcje w postaci badan naukowych (Frankfort-Nachmias
i Nachmias, 2001, s. 6) czy tez pytanie okreslajgce teren badawczych poszukiwan (Pieter,
1967, s. 22), a bardziej konkretnie: pytanie/zespdt pytan, na ktére badanie ma dostarczyc
odpowiedzi. (Nowak, 1970, s. 214).

Problem badawczy rozprawy jest ujety w pytaniach:

Czy proces restrukturyzacji jest immanentnym elementem systemu zarzadzania
antykryzysowego?

Ktére czynniki maja wplyw na brak sukcesow postepowan restrukturyzacyjnych
wspieranych przepisami prawa?

Badanie dotyczy podmiotéw, takze spdtek publicznych, ktére prowadzity takowe dziatania
w ramach proceséw zgodnych z przepisami ustawy Prawo upadfosSciowe i naprawcze,
a nastepnie ustawy Prawo restrukturyzacyjne.

Wybdér préby badawczej wymaga uzasadnienia. Prowadzone do tej pory badania
dotyczace przebiegu, skutecznosci restrukturyzacji, struktur i procesdéw zarzadzania
antykryzysowego opieraty sie o odpowiedzi uzyskiwane od przedsiebiorcow. Badania
omoéwione w rozdziale 1.1. byty oparte o pytania adresowane do menedzerdw kierujgcych
podmiotami, ktdore znalazty sie w kryzysowej sytuacji. Badania przeprowadzone przez A.

Zelek w 2002 r. (tabela 2), R. Gradzkiego i A. Zakrzewska-Bielawskg w 2009 r. (tabela 5)
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wskazujg, ze przyczyny zewnetrzne byly gtéwng przyczyng kryzyséw w polskich
przedsiebiorstwach (68—80%), natomiast btedy w zarzgdzaniu stanowity znaczgco mniej
istotny czynnik (34-38%). Taka struktura odpowiedzi nie dziwi, gdyz menedzerowie
w pierwszej kolejnosci wskazywali na zewnetrzne przyczyny kryzyséw.

W celu unikniecia podobnej sytuacji zatozono, ze badania bedy oparte o dostepne
dokumenty finansowe, sprawozdania i informacje zarzgdéw/wtascicieli przedsiebiorstw oraz
oceny zewnetrznych ekspertéw gospodarczych.

W pierwszym etapie badan analizie poddano dokumenty sktadane do sadu przez
przedsiebiorcow w ramach postepowann upadfosciowych i restrukturyzacyjnych.
Przedsiebiorcy wnioskujgcy o wszczecie jednego z tych postepowan byli zobligowani do
ztozenia, pod odpowiedzialnoscig karng, oswiadczenia o prawdziwosci danych zawartych we
whniosku.

W drugim etapie badan poproszono doradcéw restrukturyzacyjnych o wskazanie
podmiotdéw zarzgdzania antykryzysowego, symptomow kryzysu, dziatan restrukturyzacyjnych
oraz ich skutecznosci. Spojrzenie zewnetrznych ekspertéw zapewnia obiektywng ocene
i krytyczng diagnoze analizowanego przedsiebiorstwa.

W trzecim etapie badan wykorzystano informacje zawarte w raportach biezgcych
i okresowych spétek publicznych, w sprawozdaniach finansowych podlegajgcych badaniu
przez audytora oraz na portalach gromadzacych dane o podmiotach notowanych na GPW

S.A. oraz na NewConnect.

4.2. Hipotezy badawcze

Kazda hipoteza oparta na uogdlnieniach dotychczasowych rezultatéw poznawczych jest
zawsze mniej lub bardziej twdrczym dzietem osoby badajacej albo zespotu badajgcego.
(Sztumski, 1999, s. 53) Hipoteza to takze twierdzenie naukowe formutowane przed
dowodem naukowym. (Witczak, 2008, s. 82) Jak wskazuje praktyka hipotezy sg statym
elementem zycia gospodarczego jak i prywatnego. Stad wniosek, ze jako domysty
przypuszczenia stale nam towarzyszg. Hipoteza badawcza ma na celu zweryfikowanie lub
sprawdzenie nowej teorii, a wedtug Z. Hajduka, (2011, s. 116) rozstrzyganie hipotez nalezy
do zasadniczych kwestii w prowadzeniu badan i rozwoju nauki. Rozstrzygalnos¢ empiryczna
sprowadza sie natomiast do testowania hipotez.

W niniejszej rozprawie doktorskiej poddano weryfikacji sg trzy nastepujgce hipotezy:
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1. Btedy polskich menedzerow sg gtéwnym zréodtem powstawania zjawisk kryzysowych
w przedsiebiorstwie.
2. Polskie przedsiebiorstwa nie tworzg formalnych systeméw zarzadzania
antykryzysowego.
3. Dziatania restrukturyzacyjne podejmowane przez menedierow w sytuacjach
kryzysowych cechuje niska efektywnos¢.
Przedstawione hipotezy wynikajg bezposrednio z doswiadczenia zawodowego Autora
i obserwacji zjawisk gospodarczych. Ich postawienie poprzedzato przeprowadzenie
pierwszych badan. Praca badawcza stanowigca fundament dla niniejszej rozprawy,
polegajgca na analizie akt sgdowych 140 postepowan restrukturyzacyjnych i naprawczych
prowadzonej w latach 2015-2016 pozwolita na sformutowanie ww. hipotez oraz
ukierunkowata dalsze badania. Odnoszac sie do rozwazan S. Nowaka, (2012, s. 35) nalezy
wskaza¢, ze hipotezy mogg roézni¢ sie swym momentem asercji, czyli stopniem
poczgtkowego, poprzedzajgcego badania, przekonania badacza, iz prawdziwe jest zdanie
twierdzace okreslone mianem hipotezy. W przypadku prezentowanej rozprawy moment
asercji wydaje sie by¢ silny, a badania zostaty podjete, aby poddaé weryfikacji postawione

wyzej tezy.

4.3. Plan badawczy

Pierwsze prace badawcze zostaty przeprowadzone w latach 2015-2016. W maju 2015 r.
Prezydent podpisat ustawe Prawo restrukturyzacyjne, ktdra weszta w zycie 1 stycznia 2016 r.
Nowe rozwigzania prawne dotyczagce wsparcia przedsiebiorcow byty odpowiedzig
ustawodawcy na liczne gtosy sSrodowisk gospodarczych na temat bardzo niskiej skutecznosci
obowigzujgcej wodwczas ustawy Prawo upadfosciowe i naprawcze. Artykuty prasowe,
stanowiska organizacji zrzeszajacych przedsiebiorcow oraz niektére prace naukowe
wskazywaty, ze rozwigzania w innych krajach Unii Europejskiej sg bardziej efektywne. Ta
sytuacja byfa przestanka dla Autora do dogtebnej analizy przyczyn negatywnych skutkdéw
postepowan toczgcych sie pod egidg ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze.

Dla celéw pierwszego etapu badan opracowano formularz badawczy, ktéry byt
wypetniany w trakcie analizy akt sgdowych postepowan upadtosciowych z mozliwoscig

zawarcia uktadu z wierzycielami i postepowan naprawczych.
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Pierwszy etap badan lata 2015-2016 — ETAP |

e badanie ilosciowe postepowan restrukturyzacyjnych i naprawczych

e metoda badawcza — kwestionariusz ankietowy wypetniony po analizie akt
sgdowych postepowania

e proba badawcza — 150 firm (w tym 35 przebadanych szczegétowo)

Dlatego te cze$é pracy mozna i nalezy traktowac jako ,,zwiad badawczy”, o ktérym mowi
S. Nowak. (2007, s. 59)

W pierwszym etapie prac zostaty uwypuklone trzy zagadnienia:

1. Przyczyny trudnej sytuacji przedsiebiorcéw i proponowane sposoby jej uzdrowienia.

2. Wyniki postepowan upadtosciowych z mozliwoscig zawarcia ukfadu.

3. Skuteczno$¢ postepowan naprawczych.

Badanie przeprowadzono w oparciu o akta sgdowe udostepnione w pieciu sadach
rejonowych z wydziatami ds. upadtosciowych i naprawczych. Badanie miato charakter
wtérnej analizy danych i odwotywato sie do dokumentéw archiwalnych, jakimi sg akta
sgdowe (Nachmias, 2001, s. 321).

Proces badawczy nalezy do bardzo ztozonych procedur w kazdej nauce. Dlatego jezeli
oczekuje sie jego efektywnosci nalezy dotozy¢ wielu staran w okresie poprzedzajgcym
planowane badania. Z tych wzgledow bardzo wazing sprawg jest wiasciwe
»,Zaprogramowanie” prowadzonych badan. (Sztumski, 1999, s. 39) Akta sadowe
analizowanych postepowan zawieraty réznorodne dokumenty: zaréwno korespondencje
sgdu z przedsiebiorcami, sprawozdania finansowe, pisma ze strony wierzycieli, a takze
stanowisko nadzorcéw sgdowych.

Dobér préby badawczej opierat sie na réznorodnych dokumentach umozliwiajgcych
udzielenie odpowiedzi na pytanie badawcze. (Juszczyk, 2013, s. 113) Analiza dokumentow
wymagata niekiedy kilku iteracji w celu pozyskania danych aktualnych i zweryfikowanych.
Dodatkowym utrudnieniem byta integracja informacji o danej spétce, poniewaz znajdowaty
sie one w odrebnych zbiorach akt uwzgledniajacych aktualny etap postepowania
upadtosciowego. Wedtug nomenklatury obowigzujgcej w sadach gospodarczych odrebne
sygnatury nadaje sie wnioskom przedsiebiorcow o ogtoszenie upadfosci, postepowaniom

naprawczym i postepowaniom upadtosciowym.
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Drugi etap badan rozpoczeto po trzech latach funkcjonowania ustawy z dnia 15 maja
2015 r. Prawo restrukturyzacyjne, ktéra weszta w zycie 1 stycznia 2016 r. Opracowano
kwestionariusz ankietowy adresowany do licencjonowanych doradcéw restrukturyzacyjnych.
Zastosowano metode sondazowg, technike ankiet w formule CAWI (Computer Assisted Web
Interview). Wybor techniki byt zwigzany z koniecznoscia zapewnienia respondentowi
anonimowosci i swobody w wyrazaniu swoich opinii, a takze umozliwienia spokojnego
zastanowienia sie i przypomnienia faktdw przed udzieleniem odpowiedzi. Samodzielne
wypetnienie ankiety przez badanych gwarantowato unikniecie ewentualnego wptywu
ankieterow i ich sugestii na wybdér odpowiedzi. Podkreslic takie nalezy, ze ankieta
internetowa daje mozliwos¢ odpowiedzi na pytania w dogodnym dla badanego miejscu

i czasie.

Drugi etap badan lata 2019-2020 - Il ETAP

e badanie iloSciowe postepowan restrukturyzacyjnych

e metoda badawcza — kwestionariusz ankietowy CAWI adresowany do
doradcéw restrukturyzacyjnych

e préba badawcza — 63 kwestionariusze od 63 doradcow
restrukturyzacyjnych

Pytania w kwestionariuszu ankietowym poprzedzono stownikiem pojeé. Uwzgledniono
w tym zakresie postulaty autorytetéw prac badawczych (Frankfort-Nachmias
i Nachmias, 2001), ktorzy uwazajg, ze pojecia petnig wiele waznych funkcji w badaniach
naukowych. Po pierwsze, a zarazem najwazniejsze, sg podstawg komunikowania sie. Gdyby
nie istniat zbidr poje¢ badacze nie mogliby przedstawia¢ wtasnych rezultatéw ani wzajemnie
wykorzystywac swoich badan (s. 43). Zatem w stowniczku poje¢ zdefiniowano takie pojecia
jak: kryzys, zarzadzanie antykryzysowe, restrukturyzacja przedsiebiorstwa, rewitalizacja
przedsiebiorstwa. Znaczenie ankiety — wywiadu kwestionariuszowego — podkresla J. Lutyniski
(1994), zdaniem ktérego wywiad swobodny stanowi continuum wyrdznione ze wzgledu na
stopien samoczynnosci narzedzia badawczego, czyli listy pytan lub dyrektyw do wywiadu.
Miejsce poszczegdlnych technik w tym continuum jest zdaniem S. Nowaka wyraznie

skorelowane ze stopniem standaryzacji otrzymywanych danych. (s. 136)
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Ciekawy poglad prezentuje E. Babbie (2004), ktéry uwaza, ze mimo iz pojecie
kwestionariusza (questionnarie) przywodzi na mysl zbior pytan (questions), to po zbadaniu
typowego kwestionariusza prawdopodobnie okazatoby sie, ze zawiera on réwnie duzo
stwierdzen, co pytan. Dzieje sie tak nie bez powodu. Badacz bowiem czesto chce sie
dowiedzie¢ w jakim stopniu respondenci podzielajg jaka$ konkretng postawe czy punkt
widzenia. (s. 270)

Drugi etap badan przeprowadzono metodg CAWI (Computer-Assisted Web Interview)
poprzez zamieszczenie ankiety na stronie www.sanacjafirm.pl i rozestanie ankiety mailowo
przez Autora na adresy licencjonowanych doradcéw restrukturyzacyjnych oraz poprzez
stowarzyszenia/izby ich zrzeszajace.

Jednym z powazniejszych zarzutéw wysnuwanych pod adresem badan internetowych jest
brak ich reprezentatywnosci (M. Staniszewska, 2013, s. 52). Jednakie zarzut ten
w odniesieniu do ankiety stanowigcej postawe niniejszej rozprawy nie zastuguje na
uwzglednienie, poniewaz na ankiete odpowiedziata ponad 1/3 sposrdd licencjonowanych
doradcéw restrukturyzacyjnych w Polsce.

Trzeci etap prac to badanie sytuacji kryzysowych w spétkach notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych S.A. lub na parkiecie NewConnect. Zastosowano metode badawczg
polegajgca na badaniu przypadku. R.K. McQueen (1994) twierdzi, ze przypadek jest
opowiescig, dzieki ktérej badacz konfrontuje swe rozumowanie z postepowaniem
rzeczywistych uczestnikdw zdarzen i proceséw bedacych trescig danej opowiesci. Badacz
powinien rozgraniczy¢ obserwacje od interwencji w badane zjawiska. Zastosowane
rozumowanie powinno mie¢ indukcyjny charakter, czyli rozwija¢ sie od szczegétu do ogdtu.
Jego zdaniem dzieki studiom przypadkéw stato sie mozliwe zaproponowanie zaréwno
wyjasnienia, dlaczego procesy zarzadzania strategicznego w przedsiebiorstwach sg
niejednoznaczne i niepowtarzalne, jak i wskazanie ogdélnego modelu zmiennosci zarzadzania
strategicznego i konkretnych metod, za pomoca ktdrych to zarzadzanie ostatecznie moze by¢

realizowane z powodzeniem. (s. 187)
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Trzeci etap badan lata 2019-2020 — ETAP Il

e analiza przypadkéw postepowan restrukturyzacyjnych wsréd Spétek notowanych
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA (GPW SA)

e badanie ilosciowe i jakosciowe

e proba badawcza — 13 Spoétek

Trzeci etap badan zostat przeprowadzony w pierwszej potowie 2020 r. i zostat
zaprezentowany w rozdziale 5.3. rozprawy.

Zdaniem niektérych naukowcdw najpowazniejszym zarzutem wobec metody badawczej
case study jest jej niereprezentatywnos¢ oraz zbyt mata préba badawcza, ktdéra nie pozwala
na zastosowanie teorii. (Swiatowiec-Szczepariska, Zdziarski i Matys, 2018, s. 174) Uwazaja, ze
te metode czesto traktuje sie zbyt swobodnie, podczas gdy powinna podlegaé
metodycznemu rygorowi, walidacji oraz ocenie wiarygodnosci, podobnie jak inne sposoby
badawcze. Badaniami objeto wszystkie spétki notowane na GPW S.A., dla ktérych w latach

2018-2019 otwarto postepowanie restrukturyzacyjne lub ogtoszono ich upadtosc.
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Rozdziat 5. Prezentacja i analiza wynikéw badan

5.1. Funkcjonowanie ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze

5.1.1. Analiza postepowan upadtosciowych

Do korica roku 2015 funkcjonowata w Polsce ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo
upadtosciowe i naprawcze. Zawierata dwa rozwigzania umozliwiajgce przedsiebiorcy
unikniecie upadtosci i powrdcenie do funkcjonowania na rynku. Pierwsze to ogtoszenie
upadtosci z mozliwoscia zawarcia uktadu, a drugie to postepowanie naprawcze wobec

przedsiebiorcdw zagrozonych niewyptacalnoscia.

Prawo upadtosciowe i naprawcze

Podmioty niewyptacalne lub Podmioty zagrozone
zagrozone niewypfacalnoscia niewypfacalnoscia
SAD SAD
v A 4

Ogtoszenie upadtosci ) .
o . Otwarcie postepowania
przedsiebiorstwa z mozliwoscig
. . . . naprawczego
zawarcia uktadu z wierzycielami

Rysunek 30. Postepowania z zastosowaniem ustawy Prawo upadfo$ciowe i naprawcze
(obowigzywata do 31 XIl 2015 r.)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie przepiséw ustawy Prawo upadtoéciowe i naprawcze

Art. 13 ust. 1 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze stanowit:
»jezeli zostanie uprawdopodobnione, ze w drodze uktadu wierzyciele zostang zaspokojeni
W wyzszym stopniu, niz zostaliby zaspokojeni po przeprowadzeniu postepowania
upadtosciowego obejmujgcego likwidacje majgtku dtuznika, ogtasza sie upadto$é dtuznika
z mozliwoscig zawarcia uktadu”. W ust. 2 tego artykutu ustawodawca zapisat, ze
,postepowania upadtosciowego z mozliwoscig zawarcia uktadu nie prowadzi sie, gdy z uwagi

na dotychczasowe zachowanie sie dfuznika nie ma pewnosci, ze uktad bedzie wykonany,
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chyba ze propozycje uktadowe przewidujg ukfad likwidacyjny”. Ustawodawca umozliwit przy
tym przedsiebiorcy ztozenie wniosku o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu
z wierzycielami z zastrzezeniem, ze ocene mozliwosci wykonania uktadu, w oparciu
o dotychczasowe zachowanie przedsiebiorcy, pozostawia sie sgdowi.

Obie instytucje byty nader rzadko wykorzystywane w latach 2003—2015. W tym okresie do
sadow w Polsce wptyneto ok. 45 tys. wnioskdw o ogtoszenie upadtosci. Z tej dos¢ duzej liczby
sady ogtosity 7333 upadtosci likwidacyjne i zaledwie 1049 upadtosci z mozliwoscig zawarcia
uktadu z wierzycielami. (Hincz, 2015) Otwartych zostato zaledwie 58 postepowan
naprawczych, a liczba oswiadczen o wszczeciu postepowania naprawczego wyniosta 617
(wedtug danych udostepnionych przez Ministerstwo Sprawiedliwosci). Sady wydawaty
zakazy wszczecia postepowania naprawczego ze wzgledu na niewyptacalnosé przedsiebiorcy
lub braki formalne dokumentaciji.

W ramach ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze funkcjonowata alternatywa —
ogtoszenie upadfosci likwidacyjnej przedsiebiorcy, ktérej celem byto zbycie przez Syndyka
jego majatku i maksymalne zaspokojenie wierzycieli.

Badaniami objeto dokumentacje sgdowg 150 firm (w tym dla 35 firm przeprowadzono
szczegdtowe analizy). Sporzadzono kwestionariusz ankietowy wypetniany po zapoznaniu sie
z aktami sagdowymi danego postepowania. Badanie przeprowadzono w latach 2015-2016.

W Polsce od 1990 r. funkcjonuje gospodarka rynkowa z charakterystycznymi cechami
takimi jak: konkurencja, dominacja wtasnosci prywatnej, ograniczona kontrola panstwa, ceny
regulowane przez rynek i samodzielno$¢ podmiotéw gospodarczych. Ta ostatnia cecha
widoczna jest w kazdym z obszaréw funkcjonowania poczawszy od Zrddet finansowania,
poprzez strukture zatrudnienia, profil dziatalnosci, na decyzji o dalszym rozwoju lub likwidacji
dziatalnosci koniczgc. Wedtug informacji pochodzgcych z portalu Centralnego Osrodka
Informacji Gospodarczej (www.coig.com.pl), podanej przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych,
liczba aktywnych podmiotéw w Polsce od wielu lat utrzymuje sie na poziomie 1,7 min,
a liczba likwidowanych i otwieranych firm jest zblizona do siebie i ksztattuje sie na poziomie
300 tys. rocznie. Z tej liczby firm likwidowanych kazdego roku zaledwie 1107 skorzystato (i to
przez 13 lat) z przepisow Prawo upadtosciowe i naprawcze. Nalezy zgodzi¢ sie z gtosami
wielu ekspertdw, ze dwczesne rozwigzania prawne nie byly przyjazne przedsiebiorcom i byty

wykorzystywane nader rzadko.
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W celu zbadania zjawiska bardzo niskiej skutecznosci sanacji przedsiebiorstwa wspartej
przepisami prawa przeanalizowano 106 wnioskéw, ktére wptynety do wydziatéw
upadtosciowych sgdow w pieciu miastach: Warszawie, Poznaniu, Szczecinie, Bydgoszczy oraz
we Wroctawiu. Wybér sadéw byt nastepstwem zgdd uzyskanych od Prezeséw Sadow
Rejonowych, w ktdrych funkcjonowaty wydziaty ds. upadtosciowych i naprawczych.

Analiza wnioskéw sktadanych przez przedsiebiorcéw opierata sie na przegladzie
dokumentacji poszczegdlnych postepowan. Zebrane dane byty nastepnie wpisywane do
kwestionariuszy przygotowanych w arkuszach Excel, ktérych wzdér stanowi zatgcznik nr 1 do
niniejszej rozprawy.

Kwestionariusz sktadat sie z nastepujgcych czesci:

1. Podstawowe dane o przedsiebiorcy.

2. Harmonogram postepowania upadtosciowego.

3. Sprawozdanie finansowe.

4. Propozycje uktadowe.

5. Przyczyny sytuacji kryzysowej.

6. Whnioski dot. sytuacji ekonomiczno-finansowej i prawnej przedsiebiorcy sktadajgcego

whniosek.

Whioski wynikajgce z analizy dokumentacji i zbiorczych danych zostaty przedstawione
przez Autora w kilku publikacjach. (Gtowacki i Zalewski, 2016), (Gtowacki, 2016a), (Gtowacki,
2016c) Dla potrzeb niniejszej rozprawy przedstawiono podsumowanie przeprowadzonych
badan.

Z badanych wnioskéw przedsiebiorcéw o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia
uktadu jedynie w 55 przypadkach mozliwe byto stwierdzenie przyczyn ich trudnej sytuacji
ekonomiczno-finansowej. W 40 przypadkach wnioski byly sporzadzone samodzielnie przez
zarzady/wtascicieli, a w 15 przez profesjonalnych petnomocnikéw (kancelarie prawne).
W pozostatych przypadkach opisy przyczyn ich sytuacji byty trudne do zinterpretowania lub
opis sytuacji przedsiebiorstwa zawarty w dokumentach przedtozonych sgdowi byt co
najmniej niejasny. Zgodnie z wowczas obowigzujgcymi przepisami ustawy Prawo
upadtosciowe i naprawcze sad, w oparciu o przedstawiong we wniosku dokumentacje,
w tym bilans, ogtaszat upadtos¢ przedsiebiorstwa z mozliwoscig zawarcia uktadu lub wniosek
oddalat. Po ogtoszeniu upadtosci z mozliwos$cig zawarcia ukfadu przedsiebiorca korzystat

z ochrony przed egzekucjami ze strony wierzycieli i byt zobowigzany do przygotowania
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propozycji sptaty zadtuzenia. Pozytywnym zakonczeniem tego postepowania byt uktad
zawarty z wierzycielami w przedmiocie kwot i termindéw sptaty zobowigzan, ktére powstaty
przed dniem ogtoszenia upadtosci. Wniosek o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia
uktadu mogli sktada¢ przedsiebiorcy, ktdérzy byli niewyptacalni lub zagrozeni
niewyptacalno$cia. Taki stan swiadczyt o zaawansowanym stadium kryzysu, ktérego skutkiem
byta utrata ptynnosci finansowe;.

Analizg objeto dokumentacje sagdowg 55 przedsiebiorstw. Forma prawna i ich wielkos¢

zostaty zaprezentowane w ponizszych zestawieniach.

Tabela 14. Forma prawna i wielkos¢ badanych przedsiebiorstw

Forma prawna Wielkos$¢ przedsiebiorstwa

spotka z ograniczong
41 mikro 13

odpowiedzialnoscia
spotka akcyjna 6 mate 20
przedsiebiorstwo osoby fizycznej 4 $rednie 17
pozostate 4 duze 5
RAZEM 55 RAZEM 55

Zrédto: akta sadowe

Z analizowanych 55 wnioskéw 44 dotyczg spétek kapitatowych — oséb prawnych, wsrod
ktérych dominujg przedsiebiorstwa mate i srednie. Wyniki te mozna wytlumaczyé
Swiadomoscig konsekwencji wobec cztonkdw zarzagdéw oséb prawnych, ktére w terminie
wymaganym przepisami prawa nie ztozg wnioskdéw o ogtoszenie upadfosci. Przewaga
matych i $rednich przedsiebiorcdw wynika z ich niewielkiej zdolnosci i braku potencjatu
zneutralizowania sytuacji kryzysowe;j.

Ksiegi rachunkowe prowadzity 44 podmioty z 55, a w 25 przypadkach kapitaty wiasne na
dzien ztozenia wniosku byty ujemne — to znaczy, ze zobowigzania przewyzszaty majatek. Ta
relacja stanowita ewidentng przestanke do rozwazenia ztozenia wniosku o ogtoszenie
upadtosci likwidacyjnej. Jak wspomniano badaniem objeto tylko te podmioty, ktére ztozyty
whniosek o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu z wierzycielami. Intencjg

przedsiebiorcow byta zatem odbudowa potencjatu firmy i przynajmniej czesciowa sptata
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zobowigzan w drodze zawarcia ugody z wierzycielami o ustalenie kwot do sptaty i ich
harmonogramu.

W sktadanych do sadéw wnioskach przedsiebiorcy przedkfadali wstepne propozycje
uktadowe wraz z propozycjami finansowania wykonania uktadu, gdyz taki byt wymoédg
wynikajgcy z przepisu art. 23 ust. 1 pkt ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze. Dodatkowo
art. 270 ust. 1 ustawy wskazywat mozliwe do przedstawienia wierzycielom propozycje

restrukturyzacji zobowigzan. Ich zestawienie w badanej probie ksztattowaty sie nastepujaco:

Tabela 15. Propozycje uktadowe przedsiebiorcéw przedtozone wierzycielom

Lp. Propozycje uktadowe przedsiebiorcow Liczba przedsiebiorstw
1. odroczenie ptatnosci zobowigzan 44
2. roztfozenie sptaty zobowigzan na raty 38
3. zmniejszenie sumy zobowigzan 35
4, konwersja zobowigzan na udziaty lub akcje 3

zmiana lub uchylenie prawa zabezpieczajgcego

okreslone zobowigzaniem

RAZEM 122

Zrédto: akta sadowe

Ustawodawca umozliwit proponowanie wierzycielom jednego lub wiecej sposobdow
restrukturyzacji zadtuzenia. W badanej prébie przedsiebiorcy statystycznie sktadali dwie
propozycje uktadowe, przy czym, jak wynika z przedstawionego zestawienia, najczesciej
korzystali z trzech pierwszych na liscie. Redukcje wierzytelnosci, roztozenie jej ptatnosci na
raty i sptata po okresie karencji to najczesciej spotykane metody poprawy ptynnosci
finansowe] zadtuzonego przedsiebiorstwa. Zaledwie trzy z 55 przeanalizowanych propozycji
uktadowych dotyczyty zaproszenia wierzycieli do grona wspoétwitascicieli firmy.

Analiza dokumentéw ztozonych w sgadach przez przedsiebiorcow w wiekszosci
przypadkdéw pozwolita na okreslenie ich sytuacji finansowej. Z liczby 55 badanych akt ocena

sytuacji przedstawia sie nastepujgco:
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Tabela 16. Sytuacja ekonomiczno-finansowa badanych podmiotéw

Lp. Sytuacja ekonomiczno-finansowa badanych Liczba przedsiebiorstw
przedsiebiorstw

1. Stan niewyptacalnosci 44

2. Zagrozenie niewyptacalnoscia 3

3. Brak mozliwosci oceny 8
RAZEM 55

Zrédto: akta sadowe

Z badanej préby 55 przedsiebiorstw, 13 podmiotéw praktycznie nie prowadzito juz

dziatalnosci, a przyczyn tego zjawiska nalezy upatrywac¢ w toczacych sie postepowaniach

egzekucyjnych blokujgcych rachunki bankowe. 44 przedsiebiorcdw zamierzato zawrzeé ukfad

z wierzycielami, mimo ze spetniali kryteria niewyptacalnosci i tym samym byli zobowigzani do

ztozenia wniosku o ogtoszenie upadtosci. Dokumentacja sgdowa winna zawieraé¢ dane

i informacje wymagane przepisami ustawy Prawo upadfosciowe i naprawcze, ktdra

obowigzywata do 31 grudnia 2015 r. Przedsiebiorca sktadajagcy wniosek o ogtoszenie

upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu z wierzycielami byt zobowigzany do wskazania

wewnetrznych i zewnetrznych przyczyn kryzysu oraz opisania podjetych juz dziatan

restrukturyzacyjnych.

prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 17. Przyczyny wewnetrzne kryzysu

Zestawienie wewnetrznych przyczyn kryzysu w badanych 55 przedsiebiorstwach

Ip. Przyczyna wewnetrzna liczba firm
1. Brak reakcji menedzerow w zwigzku ze zmiang popytu 15
2. Wysokie koszty nieadekwatne do przychodéw 14
3. | Nadmierne zadtuzenie wynikajgce z uprzednio generowanych strat 14
4, Niedobér kapitatu obrotowego 12
5. Niewystarczajgce kwalifikacje Zarzadu 12
6. Zerwane wiezi kooperacyjne z dostawcami 9
7. Brak skutecznych dziatarh marketingowych 6
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8. Zbyt wysokie naktady inwestycyjne 6

9. Konflikty pomiedzy wtascicielami i/lub zarzadem 5

Zrédto: akta sadowe

Najczesciej wskazywane byly btedy w zarzadzaniu polegajagce na braku reakgcji
menedzerdw na zmiany zachodzgce w otoczeniu. Ich skutkiem byt brak skorelowania
przychoddéw i kosztdw, generowanie strat, a w konsekwencji niedobér kapitatu obrotowego.
Utrata ptynnosci finansowej jest koncowym skutkiem btedéw w zarzadzaniu. Ostatnim
etapem jest stan niewyptacalnosci, w ktéorym znajdowaty sie 44 z 55 badanych
przedsiebiorstw. We wnioskach o ogtoszenie upadfosci sktadanych do sgddw przedsiebiorcy
wskazywali takze na przyczyny zewnetrzne, ktére wynikaty ze zmian w otoczeniu
gospodarczym lub jednorazowych wydarzen.

Zestawienie zewnetrznych przyczyn kryzysu wskazywanych przez przedsiebiorcow jest

nastepujace:
Tabela 18. Przyczyny zewnetrzne kryzysu
Ip. Przyczyna zewnetrzna liczba firm
1. Zmiana popytu na wyroby przedsiebiorstwa 31
2 Kryzys w branzy lub branzach powigzanych 17
3. Problemy partneréw biznesowych 16
4 Wypadek, zdarzenie losowe, awaria 7
5. Brak zaptaty ze strony kontrahenta 6
6. Zmiana kursu walut 5
7. Petne nasycenie rynku, brak zbytu 5
8. | Niekorzystne relacje biznesowe z firmami wspdlnikow 4

Zrédto: akta sagdowe

Wymienione powyzej zewnetrzne przyczyny trudnej sytuacji badanych przedsiebiorstw sg
statym elementem gry rynkowej. Zmiana potrzeb i upodoban klientéw to najczesciej
wskazywana zewnetrzna przyczyna kryzysu. Branzowe kryzysy i problemy partneréw
biznesowych wystepujag w dalszej kolejnosci. Rolg zarzgddw/wtascicieli jest skuteczne

reagowanie na zachodzgce zmiany zgodnie z zasadami zarzadzania antykryzysowego. Tylko
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w przypadku siedmiu przedsiebiorcow mozna moéwié o zdarzeniach niezaleznych, ktére
mogty wptyngé w nagly sposdéb na ich sytuacje ekonomiczno-finansowga. Przedstawione
powyzej wyniki badan nie sg skorelowane z efektami badan przeprowadzonych w tym
zakresie przez innych ekspertow.

H. Piekarz (2004) wskazuje na kluczowe znaczenie zdarzen zewnetrznych
o charakterze kryzysogennym. Sg to: zmiany polityczne, koniunkturalne, polityka fiskalna,
natezenie konkurencji w sektorze, rynkowe zmiany w zakresie podazy i popytu oraz inne
zdarzenia naruszajace zatozone warunki dziatania firmy. Natomiast przyczyny wewnetrzne
to: niewtasciwa strategia, brak substrategii, nieefektywne kierownictwo firmy, btedna
polityka finansowa, utrata kontroli nad zapasami i konflikty wewnatrz organizacji (s. 40).

Kolejny analizowany aspekt dotyczyt podjetych przez przedsiebiorcow dziatan
restrukturyzacyjnych. Tylko niektére przedsiebiorstwa reagowaty na pogarszajgcy sie
sytuacje ekonomiczno-finansowa. Wachlarz podejmowanych dziatain byt ubogi i ograniczat

sie do obnizania kosztéw dziatalnosci i redukcji zatrudnienia.

Tabela 19. Podejmowane dziatania restrukturyzacyjne

Ip. Podejmowane dziatania restrukturyzacyjne liczba firm

1. Obnizenie kosztéw dziatalnosci 18

2. Zwolnienia pracownikéw 13

3 Sprzedaz zbednych sktadnikéw majagtku 4

4. Likwidacja niektorych dziatéw przedsiebiorstwa 4

5. Wynajem zbednych obiektow 2

6. Usprawnienie procesu zarzgdzania 2
RAZEM: 43

Zrédto: akta sadowe

Whioski o ogtoszenie upadtosci z mozliwos$cig zawarcia uktadu byly sporzadzane przez
zarzady/wtascicieli firm lub ich petnomocnikéw. Nacisk w odniesieniu do ich tresci potozony
zostat na poprawno$é formalng, stad opisy dotyczace dziatan restrukturyzacyjnych byty
raczej lakoniczne, a lista aktywnosci zaledwie kilkupunktowa. Zgodnie z art. 23 ust. 2 pkt.

ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze przedsiebiorca byt zobligowany przedstawié
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propozycje finansowania wykonania uktadu. Sad oczekiwat uprawdopodobnienia, ze
przedtozone propozycje uktadowe po zatwierdzeniu bedg wykonane.

Przedsiebiorcy przedstawiali nastepujgce propozycje wykonania uktadu:

Tabela 20. Zrédta finansowania sptaty uktadu

Ip. Zrédto finansowania sptaty uktadu liczba firm
1. Zyski wypracowane przez przedsiebiorstwo w przysztosci 36
2. Sptyw naleznosci 21
3. Sprzedaz aktywow 12
4. Zwrot kaucji gwarancyjnych 7
5. Srodki wtasne przedsiebiorcy/wspélnikéw 5
6. Kredyt bankowy 2
7. Srodki pozyskane od inwestora 2

Zrédto: akta sagdowe

Tabela wskazuje, ze zdecydowana wiekszo$¢ przedsiebiorcow zamierzata sptacic
zobowigzania wynikajgce z uktadu z wierzycielami za pomocg s$rodkéw z prowadzonej
dziatalnosci — z zyskéw, ktdre zostang wypracowane w przysztosci. Biorgc pod uwage fakt, ze
w przypadku 44 z nich stwierdzono stan niewyptacalnosci taka mozliwo$¢ wydata sie by¢
bardzo mato prawdopodobna.

Analiza akt sadowych 55 firm, ktére ztozyty wniosek o ogloszenie upadtosci
z mozliwoscig zawarcia uktadu wskazuje, ze w zdecydowanej wiekszosci w odniesieniu do
tych firm winna by¢ ogtoszona ich upadtos¢ likwidacyjna. Potwierdza to istnienie stanu ich
niewyptacalnosci i ujemne kapitaty witasne, prowadzone postepowania egzekucyjne oraz
brak potencjatu do odbudowy przedsiebiorstwa.

Przeprowadzone badanie pozwolito postawi¢ nastepujgce wnioski:

1. Gtéwna przyczyng niewyptacalnosci przedsiebiorstw byty btedy menedzerdéw, ktérzy

nie zareagowali odpowiednio na zmiany zachodzgce w otoczeniu gospodarczym
i doprowadezili kierowane przedsiebiorstwa do utraty ptynnosci finansowe;j.

2. Proponowane dziatania restrukturyzacyjne byly niewystarczajgce dla osiggniecia

dodatnich wynikéw finansowych, bowiem ograniczaty sie wytgcznie do préb redukcji

kosztéw i zwolnien pracownikéw.
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3. Przedstawione Zrédta finansowania uktadu z wierzycielami byty mato realne, poniewaz
az 36 z 55 przedsiebiorcéw liczyto na odwrdcenie tendencji i sptate zobowigzan

z przysztych zyskow, a tylko dwie firmy miaty nadzieje na pozyskanie inwestordw.
Celem zweryfikowania powyzszych wnioskéw badaniu poddano komplet dokumentow
dotyczacych ogtoszenia upadfosci ztozonych w Sadzie Rejonowym w Bydgoszczy
i przeanalizowano przebieg postepowan w odniesieniu do sytuacji ekonomiczno-finansowej
konkretnego przedsiebiorcy. Badaniem objeto wnioski ztozone w okresie od 1 stycznia 2010
r. do 30 czerwca 2015 r. (Ustawa Prawo upadtosciowe i naprawcze obowigzywata do 31
grudnia 2015 r.) Wybdr Sadu Rejonowego w Bydgoszczy byt zwigzany z utatwieniami
w dostepie do dokumentdw oraz przecietng, w poréwnaniu z innymi sgdami, liczbg
wptywajgcych wnioskdw od przedsiebiorcédw. tacznie do Sadu Rejonowego w Bydgoszczy
w analizowanym okresie wyptyneto 629 wnioskdw o ogtoszenie upadtosci, a ich

charakterystyka zostata przedstawiona w tabeli 21.

Tabela 21. Charakterystyka wnioskéw przedsiebiorcow wptywajacych do
Sadu Rejonowego w Bydgoszczy

OKRES LICZBA WNIOSKOW O OGLOSZENIE UPADLOSCI
likwidacyjnej uktadowej konsumenckiej

2010-2014 383 31 79

| pétrocze 2015 43 4 89

RAZEM 426 35 168

Zrédto: dane Sadu Upadtoéciowego w Sadzie Rejonowym w Bydgoszczy

Whioski o ogtoszenie upadfosci konsumenckiej opisane w art. 491'-4912 ustawy nie sg
przedmiotem rozprawy. Warto jednak zwrdéci¢ uwage, ze zmiana przepisdw w tym zakresie
od 1 stycznia 2015 r. spowodowata ich znaczacy wzrost juz w | pétroczu 2016 r., po
modyfikacji przepisow.

Pordwnanie liczby wnioskéw o upadtos¢ likwidacyjng i uktadowg pozwala zauwazyé, ze
zaledwie 35 przedsiebiorcow zamierzato zawrze¢ uktad z wierzycielami, natomiast 426
pogodzito sie z faktem, ze jedyng formg zakonczenia ich dziatalnosci bedzie likwidacja
majatku przez Syndyka w drodze sprzedazy i czeSciowe zaspokojenie wierzycieli
z przychoddéw z tego tytutu. Oznacza to, ze przedsiebiorcy sktadajgcy wnioski o upadtosé¢
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likwidacyjng byli swiadomi, ze nie sg zdolni odbudowaé swojej dziatalnosci, gdyz posiadajg
zbyt duze zadtuzenie w pordwnaniu z aktywami, a nadto ich firma nie dysponuje zasobami
pozwalajgcymi generowac dodatkowe przyptywy finansowe.

Szczegdtowej analizie poddano wnioski o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia

uktadu. Przeanalizowano 35 wnioskéw, a ich zestawienie przedstawia sie nastepujaco.

Tabela 22. Postanowienia Sqdu dotyczace wnioskéw o ogtoszenie upadtosci uktadowej

POSTANOWIENIA SADU
ogtoszenie | ogtoszenie
oddalenie zwrot
upadtosci upadtosci RAZEM
whniosku whiosku
uktadowej | likwidacyjnej
2010-1p.2015 11 10 5 9 35

Zrédto: dane Sadu Upadtoéciowego

Z zestawienia wynika, ze az w 10 przypadkach sad postanowit ogtosi¢ upadtosc
likwidacyjng. Podstawg do takiej decyzji byta dokumentacja dotgczona do wniosku oraz
sprawozdanie tymczasowego nadzorcy sgdowego, ktdry oceniat sytuacje ekonomiczno-
finansowg przedsiebiorcéw i badat zdolnos¢ do sptaty zobowigzan wobec wierzycieli.

Uwzgledniajac 11 postanowien o ogtoszeniu upadtosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu,
wyniki tych postepowan sg nastepujace:

e 0 (zero) przedsiebiorcow pomysinie zakoniczyto postepowanie i sptacito wierzycieli,

e 2 postepowania umorzono,

e 7 razy zostata zmieniona opcja z upadtosci uktadowej na upadtos¢ likwidacyjng,

e 2 postepowania byty w toku w trakcie prowadzenia badania.

Przytoczone powyzej dane liczhbowe wskazujg, ze upadtosé uktadowa nie byta skuteczna
i nie doprowadzita do zawarcia uktadu z wierzycielami oraz powrotu przedsiebiorstwa do
funkcjonowania na konkurencyjnym rynku.

Ocenie poddano dokumentacje dwudziestu postepowan z tgcznej liczby 35, ktéra byta
kompletna, a w szczegdblnosci zawierata dane finansowe. Zwraca uwage wysoka liczba
whnioskow zwréconych przez sady, co byto nastepstwem brakow formalnych.

Sytuacje ekonomiczno-finansowag przedsiebiorstw okreslono na podstawie analizy szesciu

wskaznikow:
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Tabela 23. Wskazniki oceny sytuacji finansowej

Wskazniki

Sposab liczenia

Marza zysku netto

(wskaznik rentownosci sprzedazy)

ZYSK NETTO/PRZYCHOD NETTO

Stosunek kapitatéw wtasnych

do kapitatow zaktadowych

KAPITALY WEASNE/KAPITALY ZAKEADOWE

Wskaznik ,ztotej” reguty bilansowej

KAPITALY WEASNE/AKTYWA TRWALE

Odwrdécony wskaznik operacyjnosci

PRZYCHOD NETTO/

KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNE)

Wskaznik ptynnosci operacyjnosci

AKTYWA OBROTOWE/
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

Obrotowos¢ (produktywnosc) aktywdéw ogdtem

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY/AKTYWA OGOLEM

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: (Sierpifiska i Jachna, 2002), (Gotebiowski i Ttaczata, 2009)

Wyliczen dokonano w oparciu o bilanse oraz rachunki zyskéw i strat znajdujgce sie
w aktach sgdowych. Nalezy podkreslié, ze sprawozdania tymczasowych nadzorcéw sgdowych
w istotny sposdb korygowaty wycene aktywdow u wielu przedsiebiorcow. Z ich lektury
wynika, ze w prawie 50% przypadkdw sprawozdania finansowe byly sporzadzone

nierzetelnie, gdyz w bilansach wykazywano zawyzone wartosci zapaséw i naleznosci,

a zobowigzania nie uwzgledniaty naliczonych odsetek, kosztéw egzekucji itd.

Tabelaryczne ujecie wskaznikdw przedstawia sie nastepujgco:

Tabela 24. Zestawienie wskaznikow finansowych przedsiebiorcow

Al | A2 | A3 | A4 [ AS | A6 | A7 | A8 | A9 | A0 | A1 | A2 [ A3 | A1 | A5 | A6 | A17 | A8 | A18 | A

Y5k NETTO / PRZVCHOD NETTO 016 | 004 | 002 | 2507 [ 000 | 006 | o011 |02 | 053 | 445 | 0,49 [ 0,07 [ 140 | 0,08 | 0,22 | 0,48 | 0,06 | 03 | 011 | 1,32
KAPITALY WEASNE / KAPITALY

/ 034 | 097 |02 | 093 [ 032 131 | 086 | 508 | 083 [1366 1.4 [ -355 [ 0,89 | 024 | 016 | 066 | 207 | 0,06 | 098 | 255
ZAKLADOWE
KAPITACY WEASNE/ AKTYWA TRWALE | 1,6 | 06 | 049 [ 255 [ 005 | o5 | 031 | 023 [ 453 [ 02 | 026 [ 007 [ 150 | 005 | 017 | 027 | 0,24 | 0,03 | 045
PRZVCHOD NETTO /KOSZTY
DZIALALNGEC] GPERACYINE 08 | 09 |09 | 046 [ 401 | 1,07 | 1,11 | 086 | 0,66 | 042 | 066 | 1,09 [ 0,68 | 112 | 079 | 071 | 1,04 | 078 | 085 | 311
WSKATNIK PEYNNOSCI BIEZACY 1,15 | 089 [072| 001 [045 | 02 | 15 |02 | 062 | 05 | 0,68 | 0,96 [ 0,65 [ 0,05 | 043 | 09 | 077 |05 | 05 | o0
Pozzg&ﬁwmpmmmf ARTYWE 9y | 105 [ 221 | o012 |oga | vse | 138 | 1o | 0gs | 006 | 025 | 007 | 060 |02 | 112 | 012 | 008 [0t | o8 | 505

Zrédto: Wyliczenie wtasne w oparciu o sprawozdanie finansowe przedsiebiorcéw
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Kolorem zielonym zaznaczono wyniki przedsiebiorcéw, wzgledem ktérych sady oglosity

upadtosc likwidacyjng, a tym samym nie wyrazity zgody na zawarcie uktadu z wierzycielami.

W oparciu o dane tabelaryczne sytuacji finansowej analizowanych przedsiebiorstw mozna

wyciggnac nastepujgce wnioski:

1.

15 z 20 przedsiebiorstw wygenerowato strate za ostatni petny rok przed ztozeniem

whiosku o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu.

. 8 z badanych firm charakteryzowaty ujemne kapitaty wtasne, a u 16 z nich kapitaty

wtasne na koniec roku byty nizsze niz kapitaty poczatkowe/zaktadowe.

. Tylko w przypadku jednej firmy (Al) byta zachowana ,ztota reguta bilansowa”, co

oznacza, ze kapitaty wtasne finansowaty aktywa trwate.
W kazdym badanym przedsiebiorstwie wskaznik ptynnosci biezgcej byt nizszy od 2.0,

najwyzszy wynosit 1,56.

. Zdolno$¢ do generowania przychodéw w oparciu o posiadane aktywa byta takze niska

i nie przekraczata wskaznika 2.2, a w wiekszosci przypadkéw byta nizsza od 1.

. Jedynie 6 analizowanych przedsiebiorstw byto w stanie wypracowac¢ przychdd

wystarczajacy na pokrycie kosztéw dziatalnosci operacyjnej.

Do kazdego z ramion ponizszego wykresu przypisany jest wskaznik informujacy

o sytuacji finansowej przedsiebiorstwa. Im blizej krawedzi radaru znajduje sie dany wskaznik

oraz im wieksze jest pole zaznaczone przez wszystkie wskazniki, tym sytuacja finansowa

analizowanego przedsiebiorstwa jest lepsza. Jako strefe wskazujacg na bardzo ztg kondycje

finansowg przyjeto wartosci mniejsze od 1. Strefa ta jest zaznaczona kolorem czerwonym

i mozna tatwo zauwazy¢, ze wszystkie analizowane przedsiebiorstwa majg co najmniej trzy

wskazniki znajdujgce sie w jej obrebie.
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ZYSK NETTO / PRZYCHOD NETTO
3

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY / AKTYWA

OGOLEM KAPIT ALY WEASNE / KAPITALY ZAKEADOWE

/

WSKAZNIK PLYNNOSCI BIEZACY KAPIT ALY WEASNE/ AKTY WA TRWALE

PRZYCHOD NETTO / KOSZTY DZIAtALNOSCH
OPERACYINEJ

Rysunek 31. Sytuacja finansowa analizowanych przedsiebiorstw
Zrédto: opracowanie wtasne

Wyniki zobrazowane na rysunku 31 potwierdzajg zt3 kondycje wszystkich 20
przedsiebiorstw, ktére byly przedmiotem analizy. Zderzenie tak negatywnej sytuacji
ekonomicznej, w tym finansowej, z proponowang formufg restrukturyzacji ograniczonej
wytgcznie do redukcji czesci zadtuzenia z gory skazywato takie wnioski na porazke.
Przedstawione uprzednio dane w petni potwierdzajg teze, ze przy ztej sytuacji finansowej
ograniczenie dziatan wytgcznie do sfery zobowigzan nie przyniesie sukcesu. Wrecz odwrotnie
— traci sie czas na postepowanie sgdowe, zwieksza sie kwota zadtuzenia i wizja wdrozenia
»drugiej szansy” staje sie nierealna.

Do tych samych wnioskéw doszta E. Maczynska (2011), ktéra z kolei analizowata
informacje ptyngce z sgddéw. Zdaniem sedzidw—komisarzy zdecydowana wiekszo$¢ wnioskow
o ogtoszenie upadtosci byta ztozona zbyt pdzno. Stan przedsiebiorstwa byt tak fatalny, ze nie
byto mozliwosci wszczecia postepowania naprawczego. Ankietowani sedziowie—komisarze
wskazywali rédwniez na fakt, iz obowigzujgce prawo nie gwarantuje przeprowadzenia

sprawnych i przejrzystych procedur upadtosciowych (s. 169).
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Analiza sprawozdan finansowych pozwala postawié¢ teze, ze w zdecydowanej wiekszosci
whnioski o ogtoszenie upadtosci uktadowej byty sktadane zbyt pdino. Przedsiebiorcy zbyt
dtugo oczekiwali na zdarzenia, ktére zmienig ich sytuacje. Ponadto, jak wskazano uprzednio,
plan naprawczy byt najczesciej ograniczany do redukcji niektérych pozycji kosztowych,
niekiedy zatrudnienia i przede wszystkim redukcji zobowigzan. Nie wskazywano na nowe
zasoby i jakosci, ktére mogtyby skutecznie zmieni¢ negatywnga sytuacje.

Postepowanie upadtosciowe z mozliwoscig zawarcia uktadu, ktére mie¢ miejsce do 31
grudnia 2015 r. nie byflo skutecznym wsparciem dla przedsiebiorcow znajdujacych sie
w kryzysowe] sytuacji. Wyniki badan oraz dane statystyczne z innych sgdéw wskazuja, ze
poziom postepowan zakonczonych zawarciem uktadu z wierzycielami i jego realnego

wykonania byt zblizony do zera.

5.1.2. Skutecznos¢ postepowan naprawczych

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze wprowadzita
postepowanie naprawcze, z ktérego mogli skorzysta¢ przedsiebiorcy zagrozeni
niewypfacalnoscia. Spetnienie tej przestanki zdefiniowano nastepujaco (zgodnie z art. 492
ust. 1 tej ustawy): ,Przedsiebiorca jest zagrozony niewyptacalnoscig, jezeli pomimo
wykonywania swoich zobowigzan, wedtug rozsgdnej oceny jego sytuacji ekonomicznej jest
oczywistym, ze w niedtugim czasie stanie sie niewyptacalny”. Wprowadzenie tej definicji
spowodowato, iz przedmiotowe postepowanie, mimo do$¢ nowatorskiego rozwigzania,
spotkato sie z bardzo niktym zainteresowaniem ze strony przedsiebiorcéw. Wiekszo$é sgdow
upadtosciowych bardzo literalnie traktowato zapisy definicji i zakazywato wszczecia
postepowania naprawczego. Zapis stanowigcy wymaog ,wykonywania swoich zobowigzan”
stanowit swoisty wyznacznik dla wiekszosci saddéw. Oznaczato to w praktyce, ze
postepowanie naprawcze mogt wszczgé przedsiebiorca, ktéry biezgco regulowat swoje
zobowigzania. Trudno oceniaé¢ intencje ustawodawcy przy wprowadzeniu takiego
rozwigzania, ktére zderzyto sie z praktyka gospodarczg zyskujac nader negatywng odpowiedz
przedsiebiorcow. Mozina bowiem wyobrazi¢ sobie takie sytuacje, gdy przedsiebiorca
dowiaduje sie, ze np. u jego jedynego odbiorcy wystgpity niespodziewane trudnosci i ztozyt
whniosek o ogtoszenie upadtosci. Wowczas éw przedsiebiorca—dostawca byt uprawniony do
wszczecia postepowania naprawczego. Takie sytuacje zdarzajg sie jednak bardzo rzadko

i tylko nieliczni przedsiebiorcy sktadali wniosek o wszczecie postepowania naprawczego.
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W oparciu o zezwolenia uzyskane od Prezesow czterech Sadéw Rejonowych,
w ktérych funkcjonowaty Wydziaty ds. Upadtosciowych i Naprawczych, przeanalizowano
wszystkie wnioski o wszczecie postepowania naprawczego ztozone w latach 20101 pétrocze
2015. (Ustawa Prawo upadtosciowe i naprawcze obowigzywata do 31 grudnia 2015 r.).

W analizowanym okresie ztozono facznie 31 wnioskdw o wszczecie postepowania

naprawczego. W 28 przypadkach sady zakazaly wszczecia postepowania naprawczego,

a jedynie w trzech przypadkach wszczeto przedmiotowe postepowanie.

Tabela 25. Zestawienie wnioskow o wszczecie postepowania naprawczego

Liczba wszczetych

Lokalizacja sadu Liczba wnioskow Liczba zakazow postepowan

naprawczych
Warszawa 21 19 2
Wroctaw 5 5 0

Bydgoszcz 3 2

Szczecin 2 2 0
RAZEM 31 28 3

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z sgdéw upadtosciowych

Stosunek 28 sgdowych zakazéw wszczynania postepowania naprawczego do 31 wnioskow
ztozonych w okresie pie¢ i poét roku funkcjonowania tego rozwigzania Swiadczy
o btednym podejsciu ustawodawcy do tego modelu wsparcia przedsiebiorcow
w kryzysowych sytuacjach. Istota niewyptacalnosci wigze sie ze sformutowaniami zawartymi
w ustawie, odnoszgcymi sie do podmiotdéw, ktére mogly skorzystac z tego rozwigzania.
Oczekiwanie od przedsiebiorcy biezgcego regulowania zobowigzan, a jednoczesnie
spefniania wymogu zagrozenia niewyptacalnoscig nie byto realnym do spetnienia. Trzy
przypadki (z 31) otwarcia postepowania naprawczego nalezy traktowac jako ,,ukton” saddéw
w strone przedsiebiorcéw, co byto nastepstwem indywidualnej interpretacji przepiséw.

Charakterystyke przedsiebiorcéw sktadajgcych wnioski o wszczeciu postepowania

naprawczego ujeto w kolejnych tabelach:
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Tabela 26. Forma prawna oraz wielko$¢ przedsiebiorstwa

Forma prawna Wielkos¢ przedsiebiorstwa

spotka z ograniczong
19 mikro 10

odpowiedzialnoscia
spotka akcyjna 8 mate 19

przedsiebiorstwo prywatne
2 Srednie 2
osoby fizycznej

spotka komandytowa 2 duze 0
RAZEM 31 RAZEM 31

Zrédto: Badania wiasne w oparciu o akta sagdowe

B sp. komandytowa

Hsp.zo.o.

I sp. akcyjna

)

osoby fizycznej

B mikro

B mate

m $rednie
przedsiebiorstwo prywatne

Rysunek 32. Forma prawna analizowanych przedsiebiorstw
Zrédto: Badania wiasne w oparciu o akta sgdowe

Tabela 27. Obszar dziatalnosci przedsiebiorstwa

Obszar dziatalnosci

Wielkosci miejscowosci, w ktorej znajduje

sie siedziba przedsiebiorstwa

Lokalne 12 | Wies 1
Krajowe 16 | miasto do 50 tys. 2
Miedzynarodowe 3 | miasto 50-100 tys. 1
miasto 100-500 tys. 3

RAZEM 31 | miasto pow. 500 tys. 24

RAZEM 31

Zrédto: Badania wiasne w oparciu o akta sadowe
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3%

Wie$
B lokalne
M miasto do 50 tys.

u krajowe
B miasto 50-100 tys.

= miedzynarodowe .
W miasto 100-500 tys.

B miasto pow. 500 tys.

Rysunek 33. Obszar dziatalnosci analizowanych przedsiebiorstw
Zrédto: opracowanie wtasne

Tabela 28. Profil dziatalnosci badanych przedsiebiorstwa

Przetwdrstwo przemystowe 5
Budownictwo 6
Handel hurtowy i detaliczny;
naprawa pojazdéw samochodowych, wtgczajgc motocykle !
Transport i gospodarka magazynowa 3
Informacja i komunikacja 3
Dziatalnosc¢ finansowa i ubezpieczeniowa 1
Dziatalnos¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci 1
Dziatalnosc¢ profesjonalna, naukowa i techniczna 4
Pozostata dziatalnos¢ ustugowa 3
brak danych 1
RAZEM 31

Zrédto: Badania wiasne w oparciu o akta sagdowe

Z przedstawionych wyzej danych z kwestionariuszy wynika, ze wnioski o wszczecie
postepowania naprawczego sktadaty gtéownie spétki prawa handlowego bedace mikro
i matymi przedsiebiorstwami, funkcjonujgcymi na rynku krajowym w duzych miastach.

Podstawowe wskazniki finansowe charakteryzujace poszczegdlne przedsiebiorstwa
przedstawiono w tabeli 29. Dane pochodzg ze sprawozdan finansowych dotgczonych do

whioskOw o wszczecie postepowania naprawczego.
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Tabela 29. Podstawowe wskazniki charakteryzujgce przedsiebiorstwa wnioskujgce

0 wszczecie postepowania haprawczego

Wskaznik Sposob liczenia Al A2 A3 A4 A5 A.6 A7 A8 A9 A10 | A1l | A12 | A13 | Al4 | A5
Marza zysku netto i
(wskaznik rentownosci ,Z\linfrgETTO / PRZYCHOD -0,04 | -0,26 | -0,03 | -0,04 | 101,05 X -4,24 -1,01 -0,05 | -0,16 | -2,81 | 12,96 | -0,09 | 0,01 0,11
sprzedazy)
Stosunek kapitatow
KAPITALY WEASNE / KAPITALY
wiasnych do kapitatéw SNE/ 39,89 | 1,29 | 6,95 | 280,89 | 3,38 | -7,53 -0,88 -0,43 | -1,03 | 1,41 | -0,41 | -2,32 | -47,28 | 0,41
ZAKtADOWE
zaktadowych
Wekainik "zlote regufy | KAPITALY WEASNE /AKTYWA | g 46 | 063 | 0,81 | 9,48 | 096 | X |-272 | -12535 | -022 | -308 | 084 | -041 |-5800| -033 | 429
bilansowej TRWALE
Odwrdcony wskaznik PRZYCHOD NETTO / KOSZTY
operacyjnosci DZIALALNOSCI OPERACYINE) 0,95 | 0,79 | 0,98 | 0,97 0,15 0,00 | 0,62 0,53 0,98 [ 0,86 | 1,29 0,12 | 0,92 0,73 1,01
AKTYWA OBROTOWE /
Wskaznik ptynnosci biezacej | ZOBOWIAZANIA 1,80 | 0,71 | 1,18 | 1,11 3,30 1,66 | 0,23 0,12 0,67 | 0,79 | 0,46 | 0,81 0,34 0,26 1,06
KROTKOTERMINOWE
Obrotowos¢ .
" . PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY /
(prf)duktywnosc) aktywow AKTYWA OGOLEM 0,86 | 1,14 | 1,41 | 2,00 0,00 0,00 | 0,12 4,48 516 | 2,36 | 0,01 | -0,01 | 3,75 0,24 1,30
ogdtem
Llcz.ba .Iat fu_nkcjonowanla przedsiebiorstwa do momentu 14 2% 5 6 1 6 1 4 2 6 10 2 26 10 0
ztozenia wniosku (lata)
Wskaznik Sposéb liczenia A15 | Al7 | A18 | A19 | A20 | A.21 | A22 | A23 | A24 | A25 | A26 | A.27 | A28 | A29 | A30
Marza zysku netto .
(wskaznik rentownosci EYESTI;_SEWO / PRZYCHOD -0,18 | -0,50 | -0,37 | -0,09 | -0,46 X -0,07 | 0,01 | -0,30 | -0,02 | 0,13 | -0,13 | -0,82 | -0,04 | -0,73
sprzedazy)
Stosunek kapitatow
wiasnych do kapitatéw KAPITALY WEASNE / KAPITALY -5,26 X 0,32 | 432 | 0,10 | 3,26 0,43 | 11,69 | -4,22 | 576 | 576 | 1,03 | 0,17 | -0,35 | 0,84
ZAKtADOWE
zaktadowych
Wskainik "zlotef" reguly | KAPITALY WEASNE /AKTYWA | | 1 70 | g5 | x| 004 | 043 | 045 | 2,82 | 0,09 | 3,10 | 3,10 | 0,13 | 0,03 | -001 | 642
bilansowej TRWALE
Odwrdcony wskaznik PRZYCHOD NETTO / KOSZTY
operacyjnosci DZIALALNOSCI OPERACYINE) 0,87 | 0,67 | 0,80 | 0,92 | 0,77 X 0,99 1,02 | 0,78 | 0,99 | 0,99 | 0,89 | 0,59 | 0,98 | 0,56
AKTYWA OBROTOWE /
Wskaznik ptynnosci biezacej | ZOBOWIAZANIA 0,00 | 3,37 | 1,00 | 3,32 | 0,14 | 0,81 1,21 1,30 | 0,06 | 1,17 | 1,17 | 0,61 | 0,49 | 0,69 | 2,10
KROTKOTERMINOWE
Obrotowos$¢ .
" . PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY /
(pn/)duktywnosc) aktywow AKTYWA OGOLEM X 0,55 | 0,43 | 2,11 | 0,70 | 0,00 0,69 2,04 | 0,41 | 1,10 | 1,10 | 0,09 | 0,33 | 1,58 | 0,21
ogotem
Llcz.baAIat fu.nkqonowanla przedsigbiorstwa do momentu 2 2 2 6 151 2 18 10 2 1 1 1 17 16 7
ztozenia wniosku (lata)

Zrédto: Badania wiasne w oparciu o akta sagdowe

Analiza danych 30 przedsiebiorstw pozwala uzyska¢ nastepujgce informacje:
1. 10 przedsiebiorstw charakteryzowato sie ujemnymi kapitatami wtasnymi,
2. 22 przedsiebiorstwa wygenerowaty strate za ostatni rok,

. 7 przedsiebiorstw wykazato zachowanie ,ztotej zasady bilansowe]” — czyli kapitaty

wiasne finansowaty aktywa trwate,

dla 12 przedsiebiorstw wskaznik ptynnosci biezgcej byt wyzszy od jednosci,

znaczna czes$¢ przedsiebiorstw funkcjonowata co najmniej kilkanascie lat,

. sady nie zakazaly wszczecia postepowania naprawczego dla trzech podmiotdw,
z ktérych dwa wykazaty ujemne kapitaty wtasne (A.9 i A.24), a trzeci (A.21) wykazat
zerowe przychody ze sprzedazy.

Powyzisze dane nie pozwalajg wysnu¢ wnioskéw o charakterze ogdlnym. Bez watpienia
wiekszos$¢ przedsiebiorstw byta juz niewyptacalna w momencie sktadania wniosku

0 wszczecie postepowania naprawczego. Dane ksiegowe niektdrych z nich, jak np.

przedsiebiorstwa A.5 i A.12, budzg watpliwos¢ co do ich realnosci. Takze stanowisko sgdow
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jest trudne do jednoznacznego zdefiniowania, gdyz w dwodch przypadkach nie zakazano
wszczecia postepowania naprawczego dla podmiotéw niewyptacalnych.

Z przeprowadzonej analizy plandw naprawczych wynika, ze w wiekszosci przypadkow
przedsiebiorcy przyjeli, iz sytuacja bedzie sanowana dzieki restrukturyzacji zadtuzenia,
a wierzyciele zostang spfaceni z przysztych zyskéow, a w ok. 20% czesci dodatkowo ze
sprzedazy aktywow. Zaden z przedsiebiorcéw nie planowat pozyskania inwestora, partnera
biznesowego, menedzera lub doradcy, ktéry wprowadzi nowg jakos¢, wartosci lub zasoby do
przedsiebiorstwa.

Postepowanie naprawcze, ktére w zatozeniu byto bardzo korzystnym rozwigzaniem dla
przedsiebiorcow zagrozonych niewyptacalnoscig, nie zostato wykorzystane w polskiej
praktyce gospodarczej. W ciggu 13 lat obowigzywania ustawy Prawo Upadfosciowe
i Naprawcze zaledwie kilkudziesieciu przedsiebiorcow wszczeto postepowanie naprawcze.
Przy tak niewielkiej liczbie wszczetych postepowan naprawczych bardzo trudno ocenié
skutecznos¢ tego rozwigzania. Gitédwng przyczyng tak niktego zainteresowania tym
rozwigzaniem byty nieprecyzyjne zapisy dotyczace definicji przedsiebiorcy zagrozonego
niewyptacalnoscig. Z przeprowadzonego badania wynika, ze 31 przedsiebiorcéw, ktérzy
ztozyli wniosek do sgdu o wszczecie postepowania naprawczego, znajdowato sie w bardzo
trudnej sytuacji ekonomiczno-finansowej. Postepowanie naprawcze miato co prawda
incydentalny wptyw na projekty restrukturyzacyjne polskich przedsiebiorcéw, jednakze
podmioty, ktdre zamierzaty skorzysta¢ z tej mozliwosci, w zdecydowanej wiekszosci

znajdowaty sie w stanie niewyptacalnosci.

5.1.3. Przeglad badan akt sagdowych - podsumowanie

Przeprowadzone w latach 2015-2016 w pieciu sgdach rejonowych badania 106 wnioskdéw
o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu z wierzycielami oraz 31 wnioskéw
przedsiebiorcdw o wszczecie postepowania naprawczego, pozwalajg wskazaé przyczyny
trudnej sytuacji badanych podmiotédw i scharakteryzowaé podejmowane dziatania
restrukturyzacyjne.

Przedmiotowe wnioski byty sporzgdzone przez przedsiebiorcéow lub ich profesjonalnych
petnomocnikdw, zas oceny sytuacji tych podmiotow dokonywat Autor rozprawy w oparciu
o sprawozdania finansowe oraz ich cze$é¢ opisowa. Warto podkresli¢, ze wniosek zawierat

oswiadczenie o sSwiadomosci odpowiedzialnosci karnej za skfadanie nieprawdziwych
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informacji, mimo tego wydaje sie, ze cze$¢ sprawozdan finansowych nie odzwierciedlata
stanu faktycznego, a przynajmniej nie okreslata wartosci godziwej aktywow.

Obraz sytuacji przedsiebiorcdw uzyskano poprzez spojrzenie z trzech perspektyw:

e przyczyn trudnej sytuacji przedsiebiorcédw i proponowanych sposoboéw jej uzdrowienia,

e wynikow postepowan upadtosciowych z mozliwoscig zawarcia uktadu,

e skuteczno$ci postepowan naprawczych.

W oparciu o badania przeprowadzone w latach 2015-2016 mozna przedstawic¢

nastepujgce wnioski:

1. Przyczyna kryzysowej sytuacji przedsiebiorcéw byty btedy menedzeréw polegajace na
braku skutecznej reakcji na zmiany zachodzgce w otoczeniu gospodarczym.

2. Dziatania restrukturyzacyjne podejmowano w bardzo waskim zakresie, a wnioski
o ogtoszenie upadtosci uktadowej sktadano zbyt pdzno.

3. Proponowane dziatania naprawcze ograniczaty sie do zwiekszenia kosztéw dziatalnosci
i zatrudnienia, a przede wszystkim redukcji i karencji w spfacie zobowigzan. Nie
planowano pozyskania inwestorow lub potgczenia z innymi podmiotami.

4. Bardzo trudna sytuacja ekonomiczno- finansowa w momencie sktadania wniosku
o ogtoszenie upadtosci uktadowej lub wszczecie postepowania naprawczego wynikata
z dtugoterminowego funkcjonowania w gtebokim kryzysie, co byto nastepstwem
obawy przed etykietg bankruta i utratg zarzadu nad majatkiem przedsiebiorstwa.
Liczebna dominacja spétek kapitatowych, jaka pojawiata sie w analizowanych
badaniach, $wiadczy o obawie ich zarzadéw przed sankcjami wynikajgcymi
z nieztozenia w ustawowym terminie wniosku o ogtoszenie upadtosci.

5. Badani przedsiebiorcy przy braku ptynnosci finansowej w pierwszej kolejnosci nie
regulowali zobowigzan publiczno-prawnych, w tym skfadek na ubezpieczenie
spoteczne, w celu zapewnienia ciggtosci dostaw materiatéw i ustug. Regulowali
najpierw swoje zobowigzania wobec kontrahentéw.

6. Obowigzujgce rozwigzania prawne nie byty skuteczne, gdyz w wielu przypadkach sady
ogtaszaty upadtos¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu z wierzycielami dla podmiotéw,
ktére byly niewypfacalne, co z kolei generowato zbedne koszty dla gospodarki.
Wyznaczanie nadzorcy sgdowego, tworzenie rady wierzycieli czy wreszcie sporzgdzanie
spisdw wierzytelnosci byty dziataniami angazujgcymi czas i $rodki, a w tym okresie
nastepowato dalsze zadtuzanie przedsiebiorcy.
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W zadnym wniosku przygotowanym przez przedsiebiorcow nie wspomniano
o funkcjonowaniu formalnego systemu zarzadzania antykryzysowego. W wiekszosci
przypadkéw analizowane] préoby przyczyng sytuacji kryzysowej byty btedy menedzerdw,
a podejmowane dziatania charakteryzowata niska skutecznos¢. Pierwszy etap badan
przeprowadzonych w latach 2015-2016 w petni potwierdzit prawdziwos¢ hipotez przyjetych
W rozprawie.

Analiza akt sadowych (przy réwnolegtym pozyskaniu informacji o kazdym z badanych
przedsiebiorstw z ich stron internetowych) pozwala zauwazyé, ze w wiekszosci przypadkow
byty to podmioty z historig i ugruntowang pozycjg rynkowga. Badania wykazaty, ze kluczowy
wptyw na porazki tych przedsiebiorstw miaty przyczyny wewnetrzne. Utrata biznesowych
relacji w zwigzku ze zmiang popytu, wysokie koszty nieskorelowane z przychodami,
zadtuzenie wynikajgce z generowanych strat czy tez zbyt niski kapitat obrotowy
w odniesieniu do skali prowadzonej dziatalnosci — to wytacznie efekty dziatan lub zaniechan
menedzerow przedsiebiorstw. Wystepujace w Polsce turbulencje na rynku wewnetrznym
w latach 2010-2015: zwigzane m. in. z EURO 2012, dynamiczne zmiany w strukturze handlu
detalicznego, znaczacy wzrost kosztéw materiatdw i wynagrodzen byty zdarzeniami
mozliwymi do przewidzenia.

Dodatkowym aspektem, ktéry nalezy bez watpienia uwypukli¢ to istotna zmiana
w dostepie do informacji o trendach gospodarczych, problemach branzy i poszczegdlnych
firm czy prognozowanej sytuacji makro i mikroekonomicznej na Swiecie. Lata 2010-2015 to
okres rozkwitu Internetu i wzrost umiejetnosci postugiwania sie wyszukiwarkami
internetowymi  w celu znalezienia waznych informacji. Dotyczyto to rdéwniez
przedsiebiorcéw. Praktycznie kazdy menedzer w tych latach miat dostep do globalnej bazy
wiedzy w Internecie i mégt w petni z niej korzystaé, podejmujgc decyzje dotyczace
kierowanego przez siebie przedsiebiorstwa.

Oméwiony etap badan nie udzielit odpowiedzi na pojawiajace sie pytania w przedmiocie
powigzania dziatan restrukturyzacyjnych z procesem zarzadzania antykryzysowego. Sytuacja
ekonomiczno-finansowa badanych przedsiebiorstw byta dramatyczna, a opisy systemow
zarzadzania ubogie. W efekcie nie byta mozliwa ocena funkcjonowania zarzadzania

antykryzysowego. Takze restrukturyzacja byfa ograniczona do zaledwie kilku dziatan.
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5.2. Analiza postepowan restrukturyzacyjnych w okresie obowigzywania ustawy Prawo
restrukturyzacyjne

5.2.1. Kwestionariusz ankietowy

Od 1 stycznia 2016 r. obowigzuje ustawa z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne
(Dz. U. nr 2015, poz. 978 z pdin. zm.), ktéra wprowadzita zmiany do ustawy z dnia 15
czerwca 2007 r. o licencji doradcy restrukturyzacyjnego (Dz. U. nr 123, poz. 850 z pdzn. zm.).
Licencja doradcy restrukturyzacyjnego uprawnia do wykonywania czynnosci m.in. syndyka,
nadzorcy i zarzadcy (art. 2 ustawy). Ponadto osoba posiadajgca licencje doradcy
restrukturyzacyjnego moze wykonywac czynnosci doradztwa restrukturyzacyjnego. Zgodnie
z art. 3 ustawy funkcje doradcy restrukturyzacyjnego moze petni¢ osoba fizyczna spetniajaca
okreslone warunki, do ktdrych zalicza sie m.in. ukoiczenie wyzszych studidw, zarzgdzanie
majagtkiem upadtego, przedsiebiorstwem lub jego wyodrebniong czescig przez trzy lata
i ztozenie z pozytywnym wynikiem egzaminu przed Komisjg Egzaminacyjng powotfang przez
Ministra Sprawiedliwosci.

Wedtug informacji Ministerstwa Sprawiedliwosci na dzien 30 czerwca 2020 r.
(https://archbip.ms.gov.pl/pl/rejestryiewidencje/listaosobposiadajacychlicencjedoradcyrestr
ukturyzacyjnego/) w Polsce funkcjonowato 1457 licencjonowanych doradcéw
restrukturyzacyjnych, z czego czynnych doradcéow byto 860, wsrdéd ktérych ok. 170
prowadzito co najmniej jedno postepowanie restrukturyzacyjne.

Drugi etap badan przeprowadzono w latach 2019-2020 w oparciu o kwestionariusz
ankietowy CAWI, adresowany do licencjonowanych doradcéw restrukturyzacyjnych, ktérzy
uczestniczyli w postepowaniach restrukturyzacyjnych.

W celu stwierdzenia prawdziwosci hipotez postawionych w rozprawie do doradcéw
restrukturyzacyjnych skierowano kwestionariusz ankietowy, rozestany drogg mailowg
z wykorzystaniem adresdw pochodzgcych z baz mailingowych izb i stowarzyszen
zrzeszajgcych doradcdw restrukturyzacyjnych:

e Krajowa lzba Doradcéw Restrukturyzacyjnych (KIDR),

e Ogodlnopolska Federacja Doradcéw Restrukturyzacyjnych i Syndykéw (OFDRIS),

e Stowarzyszenie Doradcéw Restrukturyzacyjnych, Mediatoréw i Likwidatordow

(SDRMIL).
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Nadto dostep do ankiety z mozliwoscia jej wypetnienia przekazano wszystkim cztonkom
grupy ,Doradca restrukturyzacyjny” utworzonej na portalu LinkedIn, ktéra liczy 870
cztonkdw i zrzesza, w wiekszosci, doradcow posiadajgcych licencje Ministra Sprawiedliwosci.

Na ankiete odpowiedziato 63 respondentédw, co stanowi ok. 30% licencjonowanych
doradcéw restrukturyzacyjnych, ktorzy prowadzili postepowania restrukturyzacyjne zgodnie
z ustawa Prawo restrukturyzacyjne. Ankieta zostata opracowana od strony informatycznej
przez PBS Sp. z 0.0. z siedzibg w Sopocie — polska pracownie badan spotecznych.

Celem ankiety byta ocena przygotowania przedsiebiorstwa do wystgpienia kryzysu
(zarzadzanie antykryzysowe), jego reakcja na wystgpienie kryzysu (restrukturyzacja
przedsiebiorstwa) i zdolno$¢ do jego odbudowy (rewitalizacja). Ponadto zwrdcono uwage, ze
wybrane przez ankietowanego doradce restrukturyzacyjnego przedsiebiorstwo w procesie
naprawy nie musiato by¢ wspierane przepisami ustawy Prawo restrukturyzacyjne.

Uktad pytan w ankiecie zostat przygotowany w taki sposdb, aby odzwierciedlat
nastepujace zagadnienia:

e dane o przedsiebiorstwie wybranym przez ankietowanego,

e elementy procesu zarzgdzania antykryzysowego,

e charakterystyka kryzysu,

e podjete dziatania restrukturyzacyjne i ich efekt,

e obszary rewitalizacji przedsiebiorstwa,

e dziatania majgce na celu unikniecie kryzysu w przysztosci.

Pytania byly poprzedzone stowniczkiem pojeé (zatgcznik nr 2), ktéry zawierat definicje
kryzysu, zarzadzania antykryzysowego, restrukturyzacji przedsiebiorstwa i rewitalizacji
przedsiebiorstwa.

Kluczowe pojecia zdefiniowano nastepujgco:

= KRYZYS - zagrozenie egzystencji przedsiebiorstwa; jest efektem pojawienia sie

nieoczekiwanych zaktécen w jego dziatalnosci, ktérych przyczyng moga by¢ zaréwno
czynniki wewnetrzne jak i zewnetrzne.

= 7ZARZADZANIE ANTYKRYZYSOWE - obejmuje wszystkie aspekty zarzadzania przed

pojawieniem sie kryzysu w okresie jego trwania i po jego ustgpieniu. Zarzadzanie
antykryzysowe to proces zapobiegania lub przezwyciezania kryzysu odpowiadajgcy

celom przedsiebiorstwa i zgodny z obiektywnymi tendencjami jego rozwoju.
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= RESTRUKTURYZACJA PRZEDSIEBIORSTWA — zmiana stosunkéw wewnetrznych
i relacji zewnetrznych przedsiebiorstwa z otoczeniem, majgca na celu przystosowanie
i poprawe jego dziatalnosci. Restrukturyzacja to zmiana w aktywach firmy, strukturze
kapitatowej czy strukturze organizacyjnej. Niniejsze badanie dotyczy restrukturyzacji
naprawczej, ktora jest skutkiem trwajgcego w dtuizszym okresie kryzysu
w przedsiebiorstwie. Ten typ restrukturyzacji przeprowadza sie w celu eliminacji
niekorzystnych tendencji o charakterze ekonomicznym, w tym utraty ptynnosci
finansowe;.

= REWITALIZACJA PRZESIEBIORSTWA — inaczej odnowa strategiczna, proces

przywracania przedsiebiorstwu dotknietemu lub zagrozonemu kryzysem zdolnosci
osiggania zatozonych celéw poprzez podejmowanie decyzji dotyczgcych strategii, jego
struktur i systemow.

Kazdy ankietowany byt proszony o wybranie jednego z najwiekszych przedsiebiorstw
sposrod tych, w ktorych realizowat prace restrukturyzacyjne z preferencjg dla spdtek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie (o ile byto to mozliwe).
Ankieta byta anonimowa. Na ankiete odpowiedzialo 63 respondentdw, tacznie
wspotpracujacych w latach 2016-2019 z 842 przedsiebiorstwami, w ktérych wystapity
sytuacje kryzysowe.

Ustawa z dnia 15 maja 2015r. Prawo restrukturyzacje przewiduje (wedtug porzadku

prawnego na dzien 30 czerwca 2020r.) nastepujgce rodzaje postepowan:

Prawo restrukturyzacyjne

Podmioty niewyptacalne lub
zagrozone niewyptacalnoscia

¥
| | | |

postepowanie o przyspieszone ostepowanie ostepowanie
zatwierdzenie postepowanie postep postepon
uktady ukfadowe uktadowe sanacyjne

Rysunek 34. Rodzaje postepowan wg przepisow ustawy Prawo restrukturyzacyjne
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie przepisdw ustawy Prawo restrukturyzacyjne
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Ustawodawca zatozyt, ze celem postepowania restrukturyzacyjnego jest unikniecie
ogtoszenia upadtosci dtuznika przez umozliwienie mu restrukturyzacji w drodze zawarcia
uktadu z wierzycielami, a w przypadku postepowania sanacyjnego — réwniez przez
przeprowadzenie dziatan sanacyjnych przy zabezpieczeniu stusznych praw wierzycieli (art. 3
ustawy). Zgodnie z przepisami ustawy przedsiebiorca, dla ktérego otwarto postepowanie
restrukturyzacyjne przedstawia wierzycielom propozycje uktadowe obejmujgce zazwyczaj
odroczenie terminu pfatnosci wierzytelnosci, roztozenie sptaty na raty, redukcje kwoty itd.
Nastepnie propozycje uktadowe sg poddawane gtosowaniu wierzycieli, a po ich akceptacji
uwaza sie uktad pomiedzy przedsiebiorcg a wierzycielami za zawarty.

Z kazdym rokiem rosnie liczba przedsiebiorcow, ktorzy decydujg sie skorzystac
z rozwigzan prawnych zapewniajacych okresowg ochrone przed egzekucjami ze strony
wierzycieli. Dzieje sie tak mimo niewydolnego systemu stanowienia i egzekwowania prawa,
w tym dysfunkcji sgdownictwa i przewlektosci postepowan sgdowych takze w sprawach
gospodarczych i zwigzanej z tym niedostatecznie duzej ochrony praw stron kontraktow
handlowych. Duza zmiennos¢ i ztozonos¢ regulacji prawnych prowadzi przy tym do ,inflacji”
prawa ,rozmiekczajgc je”. (Maczynska, 2016, s. 16) Z punktu widzenia przedsiebiorcow
wprowadzenie  ustawg Prawo  restrukturyzacyjne az  czterech  postepowan
restrukturyzacyjnych byto korzystne. Mozliwos¢ wyboru postepowania pozwolita na
uwzglednienie zakresu negatywnych skutkéw kryzysu, ktére spowodowaty stan
niewyptacalnosci lub zagrozenia nia.

Zawarto$é¢ kwestionariusza odzwierciedla zagadnienia, ktdére pozwolity na ocene
funkcjonowania procesu zarzadzania antykryzysowego, podjetych dziatan

restrukturyzacyjnych, ich efektéw oraz obszaréw odnowy strategiczne;.

5.2.2. Charakterystyka badanych przedsiebiorstw

Na kolejnych diagramach przedstawiono charakterystyke analizowanych przedsiebiorstw.
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Rysunek 35. Charakterystyka przedsiebiorstw reprezentowanych przez doradcow

restrukturyzacyjnych
Zrédto: Badania wtasne —2020 .
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Z przedstawionych diagraméw wynika, ze 14 z 63 podmiotéw (22,2%) byto notowanych
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie. Przewazajg przedsiebiorstwa duze
i $rednie, ktére stanowia tacznie 2/3 badanych (42 podmioty). Bardzo istotnym aspektem,
ktory bedzie implikowat dalsze rozwazania, jest wptyw wtasciciela w 39 podmiotach
z analizowanej proby. Wiodacy wiasciciele (do 4 o0sob) zostali wskazani w 62
przedsiebiorstwach. Relacja ta jest znamienna i zostanie pogtebiona w dalszej analizie.
Charakter dziatalno$ci jest zblizony do struktury, ktéra uksztattowata sie w Polsce, bowiem
40% to przedsiebiorstwa produkcyjne, a 35% ustugowe.

Formuta prowadzenia dziatalnosci jest skorelowana z wielkoscig analizowanych
przedsiebiorstw. Z tego wzgledu przewazajg spotki prawa handlowego, stanowigce 84%
badanej proby (53 podmioty), za$ dziatalnos¢, w ktérej prym wiedzie jeden wtasciciel
posiadajgcy wpis do Centralnej Ewidencji i Informacji o Dziatalnosci Gospodarczej
(www.prod.ceidg.gov.pl) stanowi 14% badanej préby (9 podmiotéw). W analizowanej prébie
reprezentowane jest takze jedno gospodarstwo rolne.

Ostatnim kryterium charakteryzujgcym opisane przedsiebiorstwa jest informacja
o badaniu sprawozdania finansowego przez zewnetrznego audytora. Warto podkresli¢, ze az
41 podmiotéw byto zobligowanych do poddania badaniu swojego sprawozdania
finansowego, poniewaz zgodnie z art. 64 wust. 1. Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci, badaniu sprawozdan finansowych podlegaja jednostki
kontynuujgce dziatalnosé.

Szescdziesiat trzy przedsiebiorstwa objete badaniem dobrze oddajg strukture podmiotéw
funkcjonujgcych w Polskiej gospodarce. Badaniu poddano przedsiebiorstwa, ktére wg
ankietowanych doradcow restrukturyzacyjnych byly zagrozone niewyptacalnoscig lub
niewyptacalne.

Sposrod  podmiotdw  poddanych analizie obowigzkowemu badaniu  rocznego
sprawozdania finansowego podlegaty spoétki akcyjne (29 podmiotéw) oraz 12 podmiotéw,

ktdre spetnity wymodg z art. 64 ust. 1 pkt. e Ustawy o rachunkowosci.

5.2.3. Podmioty zarzadzania antykryzysowego
Ankietowani doradcy restrukturyzacyjni zostali poproszeni o wskazanie podmiotéow
zarzadzania antykryzysowego wystepujgcych w analizowanym przedsiebiorstwie i okreslenie

skutecznosci  podjetych  dziatan. Wskazano szes¢ podmiotow, ktére moga
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w przedsiebiorstwie odpowiada¢ za funkcjonowanie zarzadzania antykryzysowego, przy
czym kazdy z ankietowanych modgt wskaza¢ wiecej niz jeden. Kolejne pytanie dotyczyto
skutecznosci dziatania wybranych podmiotéw. Skala oceny zawierata sie w przedziale 1-5,

gdzie 1 oznaczato bardzo niskg, a 5 bardzo wysoka skutecznos¢.

Tabela 30. Podmioty zarzadzania antykryzysowego

liczba Ocena skutecznosci
Ip. | Podmiot zarzagdzania antykryzysowego %

odp. dziatania
1 |Zarzad 39 | 61,9 |14 odpowiedzi w skali 4-5
2 | Rada Nadzorcza 26 | 41,3 |18 odpowiedzi w skali 1-2
3 | Audytor zewnetrzny 15 | 23,8 |8 odpowiedzi w skali 4-5
4 | Dyrektor ekonomiczny 11 | 17,5 |4 odpowiedzi w skali 4-5
5 | Departament kontroli wewnetrznej 6 9,5 |2 odpowiedzi w skali 3-5
6 | Komitet Audytu Rady Nadzorczej 3 4,8 |2 odpowiedzi w skali 1-2
7 |Inny podmiot 5 7,9 |3 odpowiedzi w skali 1-2
8 |Brak podmiotu 16 | 25,4

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Z przywotanej tabeli wynika, ze zdaniem doradcéw restrukturyzacyjnych az w 25%
badanych przedsiebiorstw nie dziata Zaden podmiot w obszarze zarzadzania
antykryzysowego. Za kluczowe struktury uznano zarzad, rade nadzorczg, audytora
zewnetrznego, dyrektora ekonomicznego i departament kontroli wewnetrznej. Wiodaca rola
w tym zakresie zostata przyznana zarzgdowi spoétek, ktory az w 28 przypadkach otrzymat
punktacje 3-5, co oznacza wiecej niz $rednig skutecznosé. Bardzo nisko oceniona zostata rola
rad nadzorczych, ktére otrzymaty az 12 ocen 1 (bardzo niska skuteczno$é). Warto podkresli¢,
ze pozostatym podmiotom przypisano S$rednig skuteczno$é w obszarze zarzadzania
antykryzysowego. Jako inne podmioty wskazywano przede wszystkim witascicieli firm,
ktérych ocena byta niska lub bardzo niska.

Wskazanie w 39 przypadkach zarzadu spétki jako odpowiedzialnego za zarzadzanie
antykryzysowe jest zgodne z jego rolg wynikajgcy z przepisoéw kodeksu spétek handlowych
czy tez z praktyki gospodarczej (dotyczy takze wtascicieli firm, ktérzy odpowiadajg za

wszelkie aspekty funkcjonowania przedsiebiorstwa).
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Z badan przeprowadzonych przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci (PARP)
wynika, ze 48% S$rednich przedsiebiorstw nie dysponuje procedurami lub planami
awaryjnymi, dotyczacymi postepowania w czasie kryzysu, a w grupie matych firm ten
wskaznik wynosi 65%. (Ortowski, 2010, s. 43)

Wyniki omdwionego badania wskazujg, ze funkcjonowanie procesu zarzadzania
antykryzysowego jest oparte, zdaniem doradcéw restrukturyzacyjnych, wytgcznie o zarzad
przedsiebiorstwa. Komentarza wymaga wskazanie przez respondentéw zewnetrznych
podmiotow (rada nadzorcza, komitet audytu, audytor) jako elementéw tego procesu.
Powierzenie tak odpowiedzialnego zadania osobom, ktdre dziatajg w ramach tych struktur
musi budzi¢ obawy co do ich skutecznosci dziatania i realnego wptywu na zapobieganie
sytuacjom kryzysowym w przedsiebiorstwie.

Analiza odpowiedzi jest bardzo istotna z punktu widzenia hipotez rozprawy, gdyz pozwala
whnioskowa¢ o braku sformalizowanych struktur odpowiedzialnych za zarzgdzanie
antykryzysowe. Az 62% doradcéw wskazuje na odpowiedzialnos$¢ zarzadu za ten proces,
a ponad 25% odpowiadajgcych nie potrafito wskaza¢ podmiotu odpowiedzialnego za

realizacje tej funkcji.

5.2.4. Sytuacje kryzysowe w przedsiebiorstwie

Doradcy restrukturyzacyjni zostali zapytani o dziatania wystepujace wewnatrz
analizowanych przedsiebiorstw majgce na celu identyfikacje sytuacji kryzysowych.
W ankiecie wymieniono sze$¢ mozliwosci pozyskiwania przez zarzad i/lub wtasciciela
informacji o ewentualnych sytuacjach kryzysowych i okreslenie ich skutecznosci. Wyniki tego

badania przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 31. Dziatania majace na celu identyfikacje sytuacji kryzysowych w przedsiebiorstwie

Podejmowane dziatania majace na celu | liczba
Ip. % Ocena skutecznosci dziatania
identyfikacje sytuacji kryzysowych odp.

Narady, spotkania zarzadu z kierownictwem
1 29 46,0 |12 odpowiedzi w skali 4-5
poszczegdlnych obszaréw przedsiebiorstwa

Okresowy monitoring przez Zarzad
2 27 42,9 |10 odpowiedzi w skali 4-5
poszczegdlnych obszaréw przedsiebiorstwa
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Systemy raportowania z poszczegdlnych
3 24 38,1 |11 odpowiedzi w skali w 4-5
obszarow

Spotkania nieformalne z kluczowymi
4 23 36,5 |9 odpowiedzi w skali 1-2
pracownikami przedsiebiorstwa

5 | Analizy zlecane zewnetrznym podmiotom 17 27,0 |9 odpowiedzi w skali 4-5

Wewnetrzne audyty wyspecjalizowanej
6 10 15,9 |6 odpowiedzi w skali 4-5
komorki przedsiebiorstwa

7 | Zadne dziatania nie byty podejmowane 13 | 20,6

Ogétem 63 |100,0

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.

Z powyzszej tabeli wynika, ze jedna pigta badanych przedsiebiorstw nie podejmowata
zadnych dziatarn majgcych na celu stwierdzenie istnienia sytuacji kryzysowych. Negatywne
zdarzenia byty identyfikowane w drodze narad zarzgdéw/wiascicieli na formalnych
i nieformalnych spotkaniach z pracownikami. Stosunkowo rzadko zlecano analizy
zewnetrznym podmiotom, jednak ocena efektéw tych prac byta wysoka. Skutecznosé dziatan
dotyczaca relacji z pracownikami nie jest jednoznacznie okreslona. Oceny na poziomie 4-5
rownowazg sie z negatywnymi. Ponad 50% skutecznos$¢ zostata wskazana dla wewnetrznych
audytéw wyspecjalizowanej komoérki lub analiz dokonywanych przez zewnetrzne podmioty.
Analiza udzielonych odpowiedzi prowadzi do wniosku, ze pracownicy podlegli
zarzgdowi/wtascicielowi nie zawsze wskazywali na wystgpienie zjawiska kryzysowego,
a decydenci sporadycznie korzystali z eksperckiej wiedzy. Pierwsze sygnaty o sytuacji
kryzysowej moga by¢ dostrzezone w przypadku odpowiednich dziatan w sferze kontroli
i monitoringu zadan oraz proceséw. (Michatowska, 2015, s. 112) Warto podkresli¢, ze Karta
Podstawowych Praw Socjalnych Wspdlnoty Europejskiej z 1989 r. oraz Traktat Amsterdamski
z 1997 r. gwarantujg pracownikom prawo do szczegdlnej ,informacji, konsultacji
i partycypacji” w przypadku:

e restrukturyzacji lub tgczenia przedsiebiorstw, jezeli ma to wptyw na zatrudnienie

pracownikéw,

e zwolnien grupowych,
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e gdy pracownicy, zwtaszcza pracujacy w strefie przygranicznej, moga by¢ dotknieci przez
polityke zatrudnienia prowadzong przez zatrudniajgce ich przedsiebiorstwa.
(Groblewska, 2012, s. 44).

Interakcja z pracownikami jest nie tylko wymuszona przepisami prawa, lecz takze stanowi

zrodto cennych informacji o symptomach kryzysu.

Podsumowujac rozwazania dotyczace identyfikacji sytuacji kryzysowych nalezy stwierdzié,
ze biezgca diagnostyka wynikdw przedsiebiorstwa, w szczegdlnosci finansowych, ma
kapitalne znaczenie w zapobieganiu i wczesnym wykrywaniu procesu kryzysowego.
Instrumentami tej diagnostyki sg zwykle: monitoring sytuacji rynkowej i badania rynkowe,
analizy statystyczne, audyt wynikéw finansowych, badania marketingowe itp. (Wréblewski,
2010, s.53) Informacyjne potrzeby kierownictwa przedsiebiorstwa wigzg sie nie tylko
z analizg strategii firmy, ryzyka zwigzanego z wytyczonymi z celami i skutecznosci systemu
kontroli wewnetrznej. Ponadto kierownictwo przedsiebiorstwa powinno dazy¢ do posiadania
w miare petnej i niezaleznej (eksperckiej) oceny zagrozen. (Wréblewski, 2010, s. 56) Zrédtem
oceny sytuacji przedsiebiorstwa i jego odpornosci na kryzys mogg by¢ przedstawiciele
przedsiebiorstwa, ktérzy w wywiadach lub ankietach zostang poproszeni o samoocene
swoich decyzji albo opinie ekspercka (Romanowska, 2012, s. 12).

W procesie oceny sytuacji przedsiebiorstwa winien zawsze uczestniczy¢ podmiot
zarzadzania (zawsze jest to osoba lub grupa osdb petnigca funkcje kierowniczg — przywddcza
wobec zespotu oraz przedmiot zarzgdzania), czyli ludzie badz zasoby materialne, na ktére
zarzadzajgcy oddziatuje w okreslony sposdb. W organizacjach sformalizowanych sposdb ten
realizowany jest najczesciej wedtug wczesniej ustalonej procedury (Rajchel, 2007, s. 18-19).

W prezentowanej ankiecie doradcy restrukturyzacyjni zostali poproszeni o ocene sytuacji
analizowanego przedsiebiorstwa na poczatku wspotpracy. Zestawienie udzielonych

odpowiedzi prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 32. Informacja o sytuacji ekonomiczno-finansowej analizowanych przedsiebiorstw

Czy przedsiebiorstwo
Sytuacja ekonomiczno-finansowa byto notowane na GPW?
Ip. liczba odp. %
badanych przedsiebiorstw TAK NIE
(I. odp.) (I. odp.)
1 |zagrozenie niewyptacalnosciag 22 34,9 3 19
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niewyptacalnosé, brak srodkow pienieznych,
2 20 31,7 6 14
brak wolnych aktywéw

3 | okresowe braki ptynnosci finansowej 11 17,5 3 8

okresowe problemy w niektérych obszarach
4 7 11,1 2 5
przedsiebiorstwa (symptomy kryzysu)

5 |inna sytuacja 3 4,8 0 3

Ogotem 63 100,0 14 49

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Z grona 63 przedsiebiorstw, az 42 (co stanowi 66% proby) byly zagrozone
niewypfacalnoscig lub niewyptacalne. Definicja zagrozenia niewyptacalnoscig funkcjonuje
w polskim prawie od wielu lat. Aktualnie jest ujeta w art. 6 ust. 3 ustawy z dnia 15 maja 2015
r. Prawo restrukturyzacyjne i stanowi, iz ,przez dtuznika zagrozonego niewyptacalnoscia
nalezy rozumie¢ dtuznika, ktérego sytuacja ekonomiczna wskazuje, ze w niedtugim czasie
moze sta¢ sie niewyptacalny”. Ustawodawca podkreslit znaczenie sytuacji ekonomicznej,
czyli zdarzen, ktére moga w przysztosci wywotaé stan niewyptacalnosci. Jako przyktady takiej
sytuacji podaje sie upadtos¢ kluczowego kontrahenta, pojawienie sie substytutu jedynego
produkty, zakaz funkcjonowania spowodowany Zzywiotem lub epidemia itd. Definicja
niewypfacalnosci jest z kolei zdefiniowana w ustawie z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo
upadtosciowe. Art. 11 ust. 1 stanowi, ze dtuznik jest niewyptacalny, jezeli utracit zdolnos$¢ do
wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, a opdznienie przekracza trzy
miesigce. Wystgpienie stanu zagrozenia niewyptacalnoscig lub niewyptacalnosci upowaznia
do ztozenia wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego lub ogtoszenie
upadtosci.

Spotki publiczne notowane na GPW, co wynika z powyzszej tabeli, pdino podjety
wspotprace z doradcy restrukturyzacyjnym. Z 14 spétek publicznych, az dziewie¢ byto
niewyptacalnych lub zagrozonych niewyptacalnoscia.

Sytuacje kryzysowe sg poprzedzane symptomami zapowiadajgcymi ich wystgpienie.
Doradcom restrukturyzacyjnym zasugerowano 11 symptoméw i poproszono o wskazanie
tych, ktore wystgpity w badanym przedsiebiorstwie oraz okreslenie ich wptywu na gtebokos¢

kryzysu (1-staby, 5-bardzo wysoki).
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Tabela 33. Symptomy kryzysu w analizowanych przedsiebiorstwach

Czy
przedsiebiorstwo
liczba Ocena wptywu symptomu
Ip. | Symptomy kryzysu % | bylo notowane na
odp. kryzysu na jego gtebokos¢
P GPW S.A. ey jego gle
TAK NIE

Trwate trudnosci w finansowaniu
1 41 65,1 8 33 39 odpowiedzi w skali 4 -5
biezacej dziatalnosci

2 | Generowanie straty finansowej 33 52,4 9 24 24 odpowiedzi w skali 4 -5

Niekorzystne zmiany w zakresie
3 30 47,6 5 25 22 odpowiedzi w skali 4 -5
wielkosci sprzedazy

4 | Utrata kluczowych odbiorcéw 23 36,5 4 19 18 odpowiedzi w skali 4 -5

5 | Opdznienia w procesach decyzyjnych 23 36,5 4 19 16 odpowiedzi w skali 4 -5
Ksiegowania  poprawiajgce  wynik

6 30 47,6 5 25 22 odpowiedzi w skali 4 -5
finansowy

7 | Niekorzystne warunki finansowania 16 25,4 4 12 11 odpowiedzi w skali 4 -5

Narastanie poczucia zagrozenia
8 15 23,8 6 9 9 odpowiedzi w skali 4-5
u menedzeréw

9 | Trwate konflikty interpersonalne 12 19,0 5 7 9 odpowiedzi w skali 4-5

Wymuszone ograniczenie wydatkéw
10 12 19,0 2 10 3 odpowiedzi w skali 4-5
inwestycyjnych, socjalnych

Trwate pogorszenie sie wizerunku
11 11 17,5 5 6 7 odpowiedzi w skali 4-5
przedsiebiorstwa

12 | Inny symptom 6 9,5 2 4

13 | Nadmierna ptynnos¢ kadr 4 6,3 1 3 2 odpowiedzi w skali 4-5

14 | Alienacja pracownikow 4 6,3 1 3 1 odpowiedzi w skali 4-5
Ogdtem 63 |100,0 14 49

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.

Wyniki badan wskazujg na doniostg site symptomodw, czego potwierdzeniem jest wysoki
wskaznik oceny ich wptywu na gtebokos¢ kryzysu.

W 41 przypadkach wskazano, ze symptomami kryzysu byty trwate trudnosci
w finansowaniu dziatalnos$ci. Drugi symptom to generowanie straty finansowej, trzeci —
problemy ze sprzedaza wyrobdow/ustug. Wskazane przez doradcéw restrukturyzacyjnych

problemy w zachowaniu ptynnosci finansowej nalezy zaliczy¢é do skutkédw kryzysu
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wystepujgcego w przedsiebiorstwie. Bardzo negatywnie nalezy oceni¢ az 30 odpowiedzi
zwracajacych uwage na ksiegowania poprawiajace wynik finansowy. U prawie 50% badanych
przedsiebiorstw stwierdzono w tym zakresie dziatania niezgodne z prawem. Bagatelizujgc
sygnaty ostrzegawcze zarzady znieksztatcajg finansowy obraz przedsiebiorstwa. Celem tego
dziatania jest formalne polepszenie sytuacji przedsiebiorstwa w oczach interesariuszy
i oddalenie koniecznosci podjecia decyzji o wdrozeniu dziatan naprawczych lub dalszym
istnieniu przedsiebiorstwa.

Do typowych dziatan znieksztatcajacych rzeczywiste zapisy ksiegowe nalezg:

e przeszacowanie wartosci srodkéw trwatych,

e tworzenie lub rozwigzywanie rezerw celowych,

e zawyzanie rzeczywistej sprzedazy,

e zmniejszenie zakupow przed koricem roku,

e sposob ewidenc;ji kosztédw i produkcji w toku,

e wykorzystanie finansowania pozabilansowego. (Sokét, 2014, s. 148)

Dokumenty dotyczace problematyki rachunkowosci i ksiegowosci zawierajace ustalenie
wartosci majgtku i informacje o stanie ksiegowym dla restrukturyzujgcych sie spétek maja
kluczowe znaczenie (Witosz, 2013, s. 35).

Istotne znaczenie ma réwniez utrata kluczowych klientéw, a takze symptomy wynikajgce
z formuty funkcjonowania przedsiebiorstwa takie jak opdznienia w procesach decyzyjnych
czy ,kreatywna ksiegowos¢” poprawiajgca wynik finansowy. Podkreslenia wymaga, ze
negatywne zjawiska dotyczyty potowy z badanych spotek notowanych na GPW S.A,, ktére
podlegajg bardzo ostrym rygorom w kwestii sprawozdawczosci finansowej. Z tabeli wynika,
ze generowanie straty finansowej bylo istotnym symptomem sytuacji kryzysowej.
W szczegdlnosci dotyczy spotek notowanych na GPW — ponad 60% respondentdéw wskazato,
ze ujemny wynik finansowy Swiadczy o kryzysie, co zazwyczaj przenosi sie na kurs akcji na
gietdowym parkiecie.

Sygnaty o zagrozeniu winny byé w kazdym przedsiebiorstwie wychwytywane przez
systemy wczesnego ostrzegania (SWO). SWO to szczegdlny przypadek systemu
informacyjnego ukierunkowanego na monitorowanie otoczenia oraz samej organizacji.
Proces konstruowania SWO obejmuje nastepujgce etapy:

o zdefiniowanie obszaréw obserwacyjnych,
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e ustalenie indykatorow wczesnego rozpoznania,

e okreslenie wartosci pozgdanych,

e wskazanie kanatéw informacyjnych miedzy przedsiebiorstwem a otoczeniem oraz

wewnatrz przedsiebiorstwa. (Piekarz, 2004, s. 38)

W praktyce biznesowej bardzo czesto pojawiajg sie sugestie i presja w procedurze
wychodzenia z kryzysu, aby nie zajmowac sie analizg przyczyn, ktére do niego doprowadzity.
Opiera sie to na twierdzeniu, ze to przeszto$é i nalezy szukaé rozwigzan na przysztosc. Jednak
analiza prawdziwych przyczyn w celu przygotowania planu wyjscia przedsiebiorstwa
z kryzysu jest réwnie istotna jak przygotowanie Srodkéw w celu osiggniecia pozadanych
zmian. Kryzysy leczy sie poprzez rozwigzywanie lub minimalizowanie prawdziwych przyczyn,
czynigc z analizy stworzonej sytuacji kluczowq i integralng cze$¢ zarzadzania kryzysowego
(Dubrovski, 2016, s. 269).

Symptomy kryzysu s3 oznakg jego przyczyn zardwno zewnetrznych jak
i wewnetrznych. Odpowiedzi doradcdw restrukturyzacyjnych dotyczace wskazania przyczyn

lezgcych poza przedsiebiorstwem przedstawiono w ponizszej tabeli.

Tabela 34. Zewnetrzne przyczyny sytuacji kryzysowych

Czy przedsiebiorstwo byto

Zewnetrzne przyczyny sytuacji liczba
Ip. % notowane na GPW S.A.
kryzysowych odp.
TAK NIE
1 |Szybki wzrost kosztéw pracy 25 39,7 3 22
Brak wykwalifikowanych pracownikéw na
2 18 28,6 3 15

rynku

Niekorzystne zmiany dotyczgce
3 15 23,8 1 14
opodatkowania

Trwaty spadek popytu na produkty
4 14 22,2 3 11
przedsiebiorstwa

5 |Brak wptywu 14 23,0 3 11
6 |Inna przyczyna zewnetrzna 11 17,5 3 8
7 | Wzrost presji konkurencji 10 15,9 2 8
8 | Radykalna zmiana technologii 10 15,9 3 7
9 | Dekoniunktura w polskiej/europejskiej 8 12,7 1 7
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gospodarce
10 | Brak trwatosci rozwigzan prawnych 8 12,7 3 5
11 | Niekorzystne zmiany przepiséw prawa 7 11,1 0 7
12 | Zdarzenia losowe zewnetrzne (powdd?) 3 4,8 1 2
13 | Narastajgce zatory ptatnicze w branzy 3 4,8 2 1
Ogdtem 63 100,0 14 49

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Prawie co drugi ankietowany stwierdzit, ze szybki wzrost kosztéw pracy jest na pierwszym
miejscu zewnetrznych przyczyn kryzysu. Koniecznym jest zwrdcenie uwagi na powigzanie
daty badan z sytuacjg w polskiej gospodarce. Ankiete przeprowadzono w marcu 2020 r.,
a wiec tuz przed pierwszym lockdownem polskiej gospodarki. Byly to zarazem pierwsze
miesigce po wprowadzeniu podwyzki najnizszego wynagrodzenia. W 2018 r. wynosito ono
2100 zt, w 2019 r. — 2250 zt, a w roku 2020 r. — 2600 zt brutto. Z punktu widzenia
przedsiebiorcdw wzrost minimalnego wynagrodzenia az o 15,6% wywotat istotne problemy
zwigzane z realizacjg uméw czy probg kompensowania wzrostu kosztéw zwiekszeniem
wydajnosci pracownikow.

Problem dostepnosci sity roboczej ujawnit sie w Polsce w latach 2016—2020. Wzrost
gospodarczy, obnizenie wieku emerytalnego, fala emigracji zarobkowej w poprzednich
latach, zmiany w systemie szkolnictwa zawodowego skutkowaty brakiem pracownikéw — nie
tylko wykwalifikowanych. Dane statystyczne jasno wskazujg, ze wzrost PKB w Polsce mogt
mie¢ miejsce tylko przez zatrudnienie ok. 1,0-1,5 min obywateli Ukrainy. Nalezy zwrdcic¢
uwage, ze w pierwszych latach naptywu tych pracownikéw ich wynagrodzenie stanowito
niekiedy 30% wynagrodzenia Polakdéw zatrudnionych na podobnych stanowiskach. Pod
koniec 2019 r. rdznica ta byta prawie zniwelowana. Nieco dziwi wysoka liczba wskazan
czynnika zwigzanego z niekorzystnym opodatkowaniem. W  latach 2016-2020 nie
nastepowaty gtebokie zmiany w tym zakresie. Analizowany przedziat czasowy to okres
zapowiadanych zmian podatkowych — wprowadzono np. podatek od sklepéw
wielkopowierzchniowych. Okolicznosci te zapewne sktonity ankietowanych do wskazania ich
jako zewnetrznych przyczyn kryzysu. Czternastu respondentéw wskazato, ze zewnetrzne

przyczyny nie miaty wptywu na sytuacje kryzysowg w badanym przedsiebiorstwie.
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Odpowiedzi dotyczgce spotek akcyjnych notowanych na GPW nie wyrdzniaty sie na tle ogdtu
badanych przedsiebiorstw.

Jedna czwarta respondentdw uznata, ze czynniki zewnetrzne nie miaty wptywu na kryzys
w badanym przedsiebiorstwie. W 25 przedsiebiorstwach za kluczowg przyczyne kryzysu
uznano szybki wzrost kosztéw pracy, co, jak wskazano wyzej, wigzato sie z wysokim
wzrostem najnizszego wynagrodzenia. Drugg pozycje stanowit brak wykwalifikowanych

pracownikéw, co mozna od kilku lat obserwowac w Polsce.
5.2.5. Wewnetrzne przyczyny sytuacji kryzysowych
Analiza wewnetrznych przyczyn sytuacji kryzysowych przedsiebiorstwa jednoznacznie

wskazuje, ze wiekszos¢ z nich wynika z nieprawidtowego dziatania kierownictwa.

Tabela 35. Wewnetrzne przyczyny sytuacji kryzysowych w przedsiebiorstwie

Czy przedsiebiorstwo byto
liczba
Ip.| Wewnetrzne przyczyny sytuacji kryzysowych % notowane na GPW S.A.
odp.

TAK NIE

Nieefektywna strategia rozwoju
1 32 52,5 7 25
przedsiebiorstwa

2 | Zbyt niski kapitat obrotowy 26 42,6 3 23

3 | Przestarzaty model biznesu 25 41,0 4 21

Akceptacja przez menedzerdw btednych decyzji
4 23 37,7 8 15
Prezesa/Wtasciciela przedsiebiorstwa

5 | Zty system komunikacji w przedsiebiorstwie 21 34,4 4 17
6 | Brak kwalifikacji kadry menedzerskiej 20 32,8 6 14
7 | Przeinwestowanie w aktywa trwate 13 21,3 3 10
8 | Konflikty personalne w przedsiebiorstwie 13 21,3 4 9
9 |Inna przyczyna wewnetrzna 7 11,5 0 7
10 | Oferta produktowa nieakceptowana przez rynek 3 49 2 1
11 | Brak wptywu 2 3,3 1 1
12 | Zdarzenia losowe np. awaria, pozar 1 1,6 1 0

Ogétem 61 | 100,0 14 47

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.
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Nieefektywna strategia rozwoju, przestarzaly model biznesu, akceptacja przez
menedzerow btednych decyzji zarzgdu/wiasciciela czy wreszcie brak kwalifikacji kadry
menedzerskiej sg ze sobg sciSle powigzane. Literatura naukowa podkresla range
zinstytucjonalizowanej wtadzy, prawnie ustanowionej dla osiggniecia celdéw organizacji.
Znajduje ona oparcie w podstawach prawnych takich jak przepisy prawa powszechnie
obowigzujgcego, statut, umowa spétki lub przepisy wewnetrzne przedsiebiorstwa, ktodre
definiuja misje organizacji i upowazniajg jej cztonkdw do wykonywania okreslonych dziatan.
(Stapley, 2013, s. 98) Warto zwrdci¢ uwage, iz A. Nalepka juz w 1998 r. podkreslat, ze na
pierwszym miejscu wsrod przyczyn kryzysu w przedsiebiorstwie jest stabe zarzadzanie.

Kolejna grupa przyczyn sytuacji kryzysowej wigze sie ze zbyt niskim kapitatem
obrotowym i przeinwestowaniem w aktywa trwate. Trzecia grupa przyczyn, takze istotna
z punktu widzenia niniejszej rozprawy, to zty system komunikacji w przedsiebiorstwie
i konflikty personalne —tgcznie wskazato jg 34 badanych.

Zdziwienie budzg odpowiedzi dotyczace spoétek gietdowych. Otdz w osmiu przypadkach
z czternastu analizowanych, przyczyng kryzysu byta akceptacja przez menedzeréw btednych
decyzji zarzadu spodtki. Biorgc pod uwage fakt, ze spotki publiczne sg silnie obudowane
infrastrukturg kontrolng (w sktad ktérej wchodzg m. in.: rada nadzorcza, komitet audytu rady
nadzorczej, audytor, czesto tez audytor wewnetrzny itd.), a takze nieformalne struktury takie
jak stowarzyszenia inwestorow, fora internetowe, funkcjonujace przy kazdym portalu
gospodarczym) to taki stan rzeczy stawia pod znakiem zapytania jako$¢ nadzoru nad
funkcjonowaniem danej spétki. Nadzér korporacyjny to instytucja powotana w celu
dokonywania niezaleznej oceny i ewentualnej korekty dziatania zarzadow spédtek
publicznych, ktére we wspditczesnym kapitalizmie sg najwazniejszg, dominujgcg forma
prywatnego przedsiebiorstwa. Potrzeba nadzoru korporacyjnego wynika z oddzielania
wiasnosci od zarzgdzania powierzonego zawodowym menedzerom oraz z przekonania, ze
sinteresariusze” (stakeholders) firmy (np. w modelu niemieckim zwigzki zawodowe czy
wtadze publiczne) powinni mie¢ wptyw na zarzgdzanie nig. (Kozminski, 2004, s. 48)

W $lad za odpowiedziami dotyczgcymi przyczyn wewnetrznych sytuacji kryzysowych
uzasadnione byto oczekiwanie odpowiedzi na pytanie zaadresowane do doradcow
restrukturyzacyjnych: ,Czy btedy kierownictwa byty istotnym zZrodtem kryzysu?” Struktura

odpowiedzi jest skorelowana z uprzednio omdéwionymi wskazaniami.
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Tabela 36. Btedy kierownictwa jako zrodto kryzysu — zestawienie odpowiedzi

Btedy kierownictwa istotnym zrédtem liczba Czy przedsigbiorstwo byto
Ip. % notowane na GPW S.A.
kryzysu odp. TAK NIE
1 |Zdecydowanie tak 38 60,3 10 28
2 | Raczej tak 16 24,4 0 16
3 | Ani tak, ani nie 3 4,8 2 1
4 | Raczej nie 5 7,9 2 3
5 |Zdecydowanie nie 1 1,6 0 1
Ogodtem 63 100,0 14 49

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.

Piec¢dziesieciu czterech respondentéw sposrdd liczby 63 badanych wskazato, ze to btedy
menedzerow byty przyczynami wewnetrznymi sytuacji kryzysowej. 72% respondentdw
twierdzito, ze to dziatanie kierownictwa przedsiebiorstwa stato sie przyczyng kryzysu
w spoétkach notowanych na GPW S.A. Podobng wielkos¢ — 80% — restrukturyzowanych firm
nie udaje sie uratowaé z powodu btedéw kierownictwa. W literaturze poswieconej
wprowadzaniu zmian w przedsiebiorstwie podkresla sie range kwalifikacji i checi do
wprowadzenia zmian posiadanych przez kazdego menedzera. (Faulhaber i Landwehr, 2005,
s.116)

Tak zdecydowane odpowiedzi sktaniajg do poszukiwania katalogu bteddéw popetnionych
przez kierujgcych firmami. Zwraca sie uwage, ze zarzadzanie nalezy rozpatrywac przez
pryzmat trzech elementéw: sprawowania wtadzy, podejmowania decyzji i wykorzystania
zasoboéw, ktére muszg wystepowac réwnoczesnie, aby mozna byto méwi¢ o prawidiowym
funkcjonowaniu organizacji. Tak sformutowang teze uzasadni¢ nalezy wiodacg rolg
menedzerdw w procesie zarzgdzania. Ich zasadniczym zadaniem jest uczestniczenie
w procesie decyzyjnym (Pietrek, 2018, s. 60). Ten poglad wydaje sie by¢ zakorzeniony
w naszej $wiadomosci, stad tgczenie porazek biznesowych z zachowaniem menedzerdw.

D. Dubrovski (2016, s. 270) w swojej publikacji na pierwszym miejscu wewnetrznych
przyczyn kryzyséw sytuuje , nieadekwatne kompetencje zarzagdu” i wymienia:

o zie decyzje biznesowe,

e dziatanie bez kierunkdw strategicznych,

e spodznione reakcje,
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e brak zainteresowania i motywacji.

Ta ostatnia przyczyna jest czesto spotykana w sytuacjach, gdzie dwie lub wiecej oséb

rywalizowato o uzyskanie pewnych débr czy uznanie pewnych wartosci i rozstrzygniecie nie

byto po ich mysli. (Motyka i Pieczonka, 2018, s. 108).

Kolejne pytanie, powigzane z pierwszg hipoteza rozprawy, dotyczy identyfikacji btedow

kierownictwa i ich wptywu na wywotanie kryzysu w przedsiebiorstwie.

Tabela 37. Rodzaje btedéw kierownictwa

Czy
Bfedy kierownictwa zauwazone liczba przedsigbiorstwo | gcena wptywu symptomu
Ip. % byto notowane na
w wybranym przedsiebiorstwie odp. GPW S.A. kryzysu na jego gtebokos¢
TAK NIE
Brak planowania biezgcej ptynnosci
1 35 56,5 7 28 32 odpowiedzi w skali 4-5
finansowej
Niewycigganie wnioskow
2 34 54,8 8 26 31 odpowiedzi w skali 4-5
z popetnionych wczesniej btedow
Przekonanie o wtasnej nieomylnosci,
3 31 50,0 9 22 28 odpowiedzi w skali 4-5
brak dyskusji z podwtadnymi
Kontynuacja przyjetej strategii przy
4 | istotnych zmianach otoczenia 25 40,3 8 17 21 odpowiedzi w skali 4-5
gospodarczego
5 | Dominacja dziatan rutynowych 24 38,7 4 20 16 odpowiedzi w skali 4-5
Woyznaczanie nieczytelnych/
6 | nierealnych celdow dla poszczegdlnych 15 24,2 7 8 13 odpowiedzi w skali 4-5
obszaréw przedsiebiorstwa
7 | Inny bfad kierownictwa 12 18,3 1 11 12 odpowiedzi w skali 4-5
Ogdtem? 63 |100,0 14 18

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.

Kazdy z doradcodw odpowiadajgcych na pytanie wskazat Srednio trzy btedy popetniane

przez kierownictwo. W zwigzku z faktem, ze analizowane przedsiebiorstwa miaty problemy

z ptynnoscig finansowa nie dziwi, ze doradcy na pierwszym miejscu wskazywali brak

planowania biezgcej ptynnosci finansowej. Kolejne wskazywane btedy dotyczyty przekonania

o wtasnej nieomylnosci i/lub nie wycigganiu wnioskéw z popetnionych uprzednio btedéw.

! Mozliwo$é¢ wielokrotnego wyboru
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Wsrod spoétek gietdowych na pierwszym miejscu wskazano przekonanie menedzerdéw
o ich wtasnej nieomylnosci oraz brak dyskusji z podwtadnymi. Trwanie w przyjetej formule
dziatania potwierdza dodatkowo liczba wskazan btedéw dotyczgcych kontynuacji przyjetej
strategii przy zmianach otoczenia oraz nie wyciggania wnioskéw z btedéw popetnionych
wczesniej.

Analiza sity wptywow poszczegdlnych btedédw kierownictwa pozwolita zauwazyé, ze 75%

ankietowanych uznata, iz wptyw jest wysoki lub bardzo wysoki.

5.2.6. Przebieg postepowania restrukturyzacyjnego

Kwestionariusz ankietowy to pewna forma ujecia historii przedsiebiorstwa znajdujgcego
sie w sytuacji kryzysowej po podjeciu wspétpracy z doradcg restrukturyzacyjnym. Po
dokonaniu diagnozy sytuacji ekonomiczno-finansowej, identyfikacji zewnetrznych
i wewnetrznych przyczyn jej wystgpienia, a takze po ocenie wptywu btedéw menedzerskich
na zaistniaty stan rzeczy, doradca wraz z zarzgdem/wtascicielem lub na zlecenie sadu,
przystepuje do dziatan restrukturyzacyjnych, przy czym pierwsze takie dziatania maja

charakter wstepny i zostaty scharakteryzowane ponize;j:

Tabela 38. Zestawienie wstepnych dziatan restrukturyzacyjnych

Czy
Podjete wstepne dziatania liczba przedsigbiorstwo | gcena wptywu symptomu
Ip. % byto notowane na
restrukturyzacyjne odp. GPW S.A. kryzysu na jego gtebokos¢
TAK NIE
Redukcja zbednych kosztéw
1 46 73,0 10 36 18 odpowiedzi w skali 4-5
dziatalnosci
2 | Zbycie zbednych aktywow 31 49,2 11 20 24 odpowiedzi w skali 4-5
Wdrozenie restrykcyjnego zarzadzania
3 28 44,4 6 22 13 odpowiedzi w skali 4-5
finansami
Odbudowa relacji z otoczeniem
4 | biznesowym — dostawcy, odbiorcy, 28 44,4 8 20 31 odpowiedzi w skali 4-5
wiasciciele, banki itd.
Przejecie zarzgdzania przez nowych
5 22 34,9 6 16 17 odpowiedzi w skali 4-5
menedzerdw spoza przedsiebiorstwa
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Pozyskanie finansowania

6 20 31,7 3 17 22 odpowiedzi w skali 4-5
zewnetrznego

7 | Ograniczenie zatrudnienia 19 30,2 3 16 13 odpowiedzi w skali 4-5

8 | Inne dziatanie wstepne 7 11,1 2 5 odpowiedzi w skali 4-5
Ogdbtem? 63 |100,0 14 49

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Liczba deklaracji od doradcéw wskazuje, ze w odniesieniu do kazdego z przedsiebiorstw
podjeto srednio ponad trzy rézne dziatania. Na pierwszych miejscach zaznaczono redukcje
kosztédw dziatalnosci i zbycie zbednych srodkéw trwatych. Redukcja kosztéw i zwolnienia
ostabiajg poczucie bezpieczeAstwa wsréd tych pracownikéw, ktérym udato sie zachowad
prace. Na poziomie podsystemu spotecznego jest to niewatpliwie rozsadne rozwigzanie
problemu, natomiast z perspektywy podsystemu psychologicznego, pracownicy czesto
uwazali, ze stara struktura i system wynagradzania byty czyms, co im sie od organizacji
nalezato za lojalno$¢, postuszenstwo i wysitek. (Stapley, 2013, s. 162)

Biorgc pod uwage bardzo niskg ptynnos¢ finansowg badanych przedsiebiorstw wdrozono
restrykcyjne zarzgdzanie finansami. Czwarte wedtug kolejnosci wskazan dziatanie polegato
na odbudowie relacji z otoczeniem biznesowym. Mozna wysnu¢ wniosek, ze doradcy
postepowali zgodnie z wytycznymi Slattera i Lovetta (2001, s. 5), ktdérzy wskazali na
omoéwione uprzednio czynniki, umozliwiajgce sprawng restrukturyzacje. Waznym aspektem
zwigzanym z opanowaniem sytuacji kryzysowej byto przejecie zarzadzania przez nowych
menedzerdw spoza przedsiebiorstwa. Miato to miejsce tgcznie w 22 przedsiebiorstwach,
w tym w 10 spétkach gietdowych (2/3 préby).

Idealng osobg dla realizacji wskazanego wyzej celu wydaje sie byé menedzer do zadan
specjalnych — odpowiedzialny za podjecie dziatarn wewnatrz organizacji ukierunkowanych na
uzyskanie uzgodnionych wczesniej parametrow. W te role wpisuje sie ,interim manager”
(Buchajska-Wrébel, 2014, s. 11), ktdrego zadanie sktada sie z czterech etapéw:

e analiza,

e opracowanie rozwigzania/rekomendacji,

e wdrozenie rozwigzania,

e administrowanie wdrozonym rozwigzaniem i praca wedtug nowych zasad.

2 Mozliwo$¢ wielokrotnego wyboru
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Dodatkowo, na wspomniane cztery etapy nalezy natozy¢ dwie warstwy: pierwszg stanowi
sama realizacja zadania/projektu polegajagca na wdrozeniu zmian; drugg jest aspekt
zarzadzania zmiang, czyli dziatan majacych na celu zaakceptowanie i zakorzenienie zmiany
w organizacji (Buchajska-Wrdbel, 2014, s. 22).

Dwudziestu doradcéw podjeto dziatania majgce na celu pozyskanie finansowania
zewnetrznego.

Efektywnos¢ przeprowadzonych wstepnych dziatan restrukturyzacyjnych zostata najwyzej
oceniona w przypadku przejecia zarzadzania przez nowych menedzerdw oraz wdrozenia
zarzadzania finansami. Natomiast nisko oceniono korzysci wynikajgce ze zbycia zbednych
aktywow. W odniesieniu do spétek gietdowych nalezy zwréci¢ uwage, ze najczesciej na
pierwszym etapie pozbywano sie zbednych aktywow (11 wskazan na 14 analizowanych
spotek).

Po prébie opanowania sytuacji kryzysowej podjete zostaty decyzje strategiczne dotyczgce

kluczowych zmian.

Tabela 39. Dziatania strategiczne w postepowaniach restrukturyzacyjnych

Czy przedsiebiorstwo byto
liczba
Ip. Podjete dziatania strategiczne % notowane na GPW S.A.
odp.
TAK NIE
1 | Opracowanie nowego modelu biznesu 29 46,0 5 24
2 |Kontynuacja redukowania aktywodw 26 41,3 7 19
Zmniejszenie skali dziatalnosci —
3 23 36,5 6 17
downsizing
Inwestycje zgodne z modelem
4 15 23,8 4 11
biznesowym
5 | Wykorzystanie koncepcji outsourcingu 12 19,0 3 9
6 |Inne dziatania strategiczne 4 6,4 0 4
Ogodtem 63 100,0 14 49

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Prawie potowa sposrédd doradcdw restrukturyzacyjnych przystgpita do opracowania

nowego modelu biznesowego i kontynuowania redukcji zbednych aktywdéw. Koncepcja
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zmniejszenia skali dziatalnosci (downsizing) znalazta uznanie u 23 doradcéw, za$ outsourcing
wdrazano w 12 przedsiebiorstwach. W spétkach publicznych z kolei, siedmiu doradcéw
kontynuowato zbywanie aktywoéw.

Kolejnym etapem byty dziatania operacyjne. Nacisk zostat potozony na zmiany struktury

organizacyjnej oraz reorganizacje proceséw biznesowych.

Tabela 40. Dziatania operacyjne w postepowaniu restrukturyzacyjnym

Czy przedsiebiorstwo byto

liczba
Ip. Dziatania operacyjne % notowane na GPW S.A.
odp.
TAK NIE
1 | Zmiany struktury organizacyjnej 30 47,6 5 25

Reorganizacja kluczowych proceséw
2 30 47,6 7 23
biznesowych

3 |Zmiana struktury finansowej 23 36,5 3 20

Wymiana pracownikéw na kluczowych
4 21 33,3 6 15
stanowiskach

Usprawnienie komunikacji wewnatrz
5 20 31,7 4 16
przedsiebiorstwa i na zewnatrz

6 |Inne dziatania operacyjne 7 11,1 1 6

Ogoétem 63 100,0 14 49

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Doradcy restrukturyzacyjni podejmowali takze dziatania ukierunkowane na zmiane
struktury finansowania aktywdéw oraz wymiane kadry kierowniczej.

Zapewnienie przysztych Zzrdodet finansowania jest na pewno kluczowe. Stusznie podkresla
sie, iz kazda restrukturyzacja naprawcza przedsiebiorstwa bedzie efektywna, jezeli zostanie
zaangazowana wystarczajgca dzwignia finansowa tego procesu. Dzwignia finansowa oznacza
nowy kapitat zewnetrzny lub wewnetrzny (udziatowcéw) umozliwiajacy realizacje procesu
naprawczego (sanacje, restrukturyzacje naprawczg) przedsiebiorstwa, ktére znajduje sie

w sytuacji kryzysu. (Masiukiewicz i Nowak, 2013, s. 19)
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Bank wspodfpracujagcy z przedsiebiorstwem moze zastosowal rodine strategie
postepowania w sytuacji kryzysu i potrzeby wprowadzenia procesu naprawczego u klienta.
S3 to m.in.:

1. postawienie roszczen z kredytéw w stan natychmiastowej wymagalnosci i szybka

windykacja,

2. pasywna rola wobec procesu naprawczego, podejmowanie dziatan incydentalnych,

3. aktywny udziat w restrukturyzacji przedsiebiorstwa, wykorzystanie gamy instrumentdéw

finansowych i organizacyjnych,

4. niepodejmowanie zadnych dziatan, oczekiwanie na rozwéj wydarzen (Masiukiewicz,

2018, s. 14).

Wsrdd innych dziatarh operacyjnych wymieniono wprowadzenie nowych produktéw oraz
dalsze redukowanie nierentownych dziatalnosci.

Istotnym  obszarem badan jest styl zarzadzania w  restrukturyzowanych

przedsiebiorstwach.

Tabela 41. Style zarzagdzania w postepowaniach restrukturyzacyjnych

Styl zarzadzania w badanych liczba Czy przedsigbiorstwo byto
Ip. % notowane na GPW S.A.
przedsiebiorstwach odp. TAK NIE

Nakazowy — zarzgdzanie strachem,

opiera sie na ciggtym monitorowaniu
1 27 42,9 7 20
i kontroli pracownikéw i wydawaniu im

polecen

Wizjonerski — tworzenie wizji, do ktorej
2 | ma dazyc¢ zespo6t mobilizowany przez 12 19,0 1 11

lidera

Procesowy — lider koncentruje sie na
standardach i normach wykonywania
zadan, wymaga od pracownikéw

3 12 19,0 1 11
samodzielnosci, lecz nie pozwala im na

aktywnos¢ przekraczajgcg obowigzujgce

normy
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Partnerski — budowanie harmonii
i zrozumienia w zespole, lider musi by¢
empatyczny i mie¢ wysokie zdolnosci

komunikacyjne

Demokratyczny — liczy sie zdanie kazdego
5 |pracownika, umiejetnos¢ dobrego 3 4,8 1 2

stuchania przez lidera

Trenerski — lider koncentruje sie na
stabych i mocnych stronach kazdego
cztonka i wspiera jego rozwdj, lider

deleguje zadania

Ogodtem 63 100,0 14 49

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.

W ankiecie wykorzystano definicje opracowane przez D. Golemana (2016), w ktérych
przytoczyt on petne charakterystyki poszczegdlnych styléw zarzgdzania (s. 64).

Odpowiedzi udzielone przez doradcow restrukturyzacyjnych wskazujg, ze w 43%
badanych spdétek dominowat styl nakazowy, a w 38% styl wizjonerski lub procesowy.
Szczegdblnie negatywnie nalezy oceni¢ wskazania dotyczace spétek publicznych, poniewaz az
w siedmiu z nich (50% préby) dominowat styl nakazowy, a tylko w jednej wizjonerski, co stoi
w catkowitej sprzecznosci z postulatami gtoszonymi przez swiat nauki. Uwaza sie, ze
zarzadzanie firmg XXI wieku musi by¢ skierowane na zewnatrz przez definiowanie celéow
w kontekscie potrzeb rynku i klienta, a nie samej firmy. Identyfikacja zagrozen kryzysem jest
waznym zadaniem menedzera zarzgdzajgcego przedsiebiorstwem i umozliwia podijecie
dziatan zapobiegajgcych przeksztatceniu ,,zagrozenia kryzysem” w ,kryzys” w petnym tego
stowa znaczeniu. (Janczewska, 2012, s. 50)

Zarzadzanie strategiczne przedsiebiorstwem to celowo ukierunkowany proces petnienia
niezbednych funkcji pozwalajgcych na warunkowane kulturowo koordynowanie
i synchronizowanie pracy ludzkiej. Istotne jest rowniez gospodarne wykorzystanie innych
zasobdéw ekonomicznych ze wzgledu na ich potencjat obecny i potencjat w przysztosci.
Umozliwia to korzystanie zaréwno z okazji jak i zneutralizowanie zagrozen wystepujacych

albo mogacych wystgpi¢ w otoczeniu tego przedsiebiorstwa. (Banaszyk, 2011, s. 17-18)
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Tworzenie zmiany wymaga identyfikacji przywddztwa i mobilizacji energii, co stoi
w catkowitej sprzecznosci z nakazowym stylem zarzadzania. (Lucke, 2003, s. 71-72)

Kwestionariusz ankietowy zostat skierowany gtéwnie do licencjonowanych doradcéw
restrukturyzacyjnych. Z tego wzgledu istotne znaczenie ma informacja o ewentualnym

skorzystaniu z przepiséw ustawy Prawo restrukturyzacyjne.

Tabela 42. Skorzystanie z rozwigzan Ustawy Prawo restrukturyzacyjne

Wykorzystanie przepiséw Ustawy Prawo ) Czy przedsiebiorstwo byto
Ip. restrukturyzacyjne w danym liezba % notowane na GPW S.A.
przedsiebiorstwie odp- TAK NIE
1 |TAK, sad otworzyt postepowanie sanacyjne 22 34,9 6 16

NIE, nie skorzystano z przepisdw ustawy
2 19 30,2 4 15
Prawo restrukturyzacyjne

TAK, sgd otworzyt przyspieszone
3 16 25,4 3 13
postepowanie uktadowe

4 | TAK, sad otworzyt postepowanie uktadowe 5 7,9 0 5

TAK, wdrozono postepowanie
5 1 1,6 1 0
o zatwierdzenie ukfadu

Ogétem 63 100,0 14 49

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

W 30% przypadkow doradcy nie skorzystali z przepisbw wskazanej ustawy. Dla 44
przedsiebiorstw sgdy otworzyty postepowanie restrukturyzacyjne, natomiast postepowanie
sanacyjne, ktére jest dedykowane przedsiebiorstwom w bardzo trudnej sytuacji
ekonomiczno-finansowej, otwarto dla 22, czyli potowy z nich, w tym dla szesciu spétek
publicznych. Z kolei przyspieszone postepowanie uktadowe otwarto dla 16 przedsiebiorstw.

Jeszcze przed wejsciem w zycie ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne
przekonywano, ze czes¢ spoétek handlowych bedacych w kryzysowej sytuacji ekonomicznej
siegnie do wdrazanych rozwigzan prawnych, aby skutecznie ,ratowac” sie przed upadtoscia.
Przepisy ,nowej” ustawy zapewnig podmiotom znajdujgcym sie w ,patowej” sytuacji
finansowe] (sq niewyptacalne lub zagrozone niewyptacalnoscia) mozliwo$¢ wyboru
postepowania restrukturyzacyjnego dostosowanego do ich potrzeb. Umiejetna analiza

biezgce] dziatalnosci spétki, m.in. poprzez badanie sprawozdan finansowych i wycigganie
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z nich konstruktywnych wnioskéw, pozwoli na podjecie z odpowiednim wyprzedzeniem
dziatan polegajacych na wdrozeniu srodkéw zaradczych w postaci wszczecia postepowan
restrukturyzacyjnych. (Janik, 2015, s. 12-21).

Kolejne pytanie zawarte w kwestionariuszu dotyczyto wspodtpracy na linii doradca

restrukturyzacyjny — sedzia—komisarz wedtug oceny z perspektywy tego pierwszego.

Tabela 43. Ocena wspoétpracy z sedzig—komisarzem w postepowaniu restrukturyzacyjnym

liczba Czy przedsiebiorstwo byto

Ip.| Ocena wspoétpracy z sedzig-komisarzem % notowane na GPW S.A.
odp. TAK NIE

1 | Bardzo niska (1) 9 20,5 1 8

2 | Niska (2) 8 18,2 3 5

3 |Bez uwag(3) 9 20,5 2 7

4 | Wysoka (4) 12 27,3 3 9

5 |Bardzo wysoka (5) 6 13,6 1 5

Ogodtem 44 100,0 10 33
Zrédto: Badania wtasne —2020 .
Odpowiedzi opisanych w powyzszej tabeli udzielili doradcy wspdtpracujacy

z przedsiebiorcami, dla ktérych otwarto jedno z czterech mozliwych postepowan
restrukturyzacyjnych. Dane w tabeli wskazujg na bardzo zréznicowang ocene wspdtpracy
z sedzig—komisarzem. Nalezy przyja¢, ze wyznacznikiem dla dokonanej oceny byto
doswiadczenie zaréwno doradcy jak i sedziego oraz formuta komunikowania sie. Art. 19
ustawy z 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne wprowadzit swoistg rewolucje
w ostatniej z wymienionych kwestii. Sedzia—komisarz i zarzadca lub nadzorca moga
porozumiewaé sie w sprawach dotyczacych postepowania restrukturyzacyjnego
bezposrednio oraz z uzyciem srodkdw porozumiewania sie na odlegtosé, a w szczegdlnosci
przez telefon badz za pomocg faksu lub poczty elektroniczne;.

W podsumowaniu tej czesci ankiety, respondenci udzielili odpowiedzi na pytanie,
przedstawiajgc aktualng sytuacje przedsiebiorstwa, ktére znalazto sie w sytuacji kryzysowe;.
Po zapoznaniu sie z sytuacjg przedsiebiorstwa i podjetymi dziataniami restrukturyzacyjnymi,

celowe jest zaznajomienie z wynikami dziatan doradczych.
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Tabela 44. Efekty dziatan doradcéw w postepowaniach restrukturyzacyjnych

liczba Czy przedsiebiorstwo byto
Ip. Efekty dziatan restrukturyzacyjnych % notowane na GPW S.A.
odp. TAK NIE
1 | Nadal trwa proces restrukturyzacji 25 39,7 5 20
Przedsiebiorstwo nie pozyskato inwestora
2 21 33,3 4 17
i ogtosito upadtos¢
Przedsiebiorstwo zrestrukturyzowato sie
3 8 12,7 3 5
samodzielnie
Przedsiebiorstwo pozyskato inwestora
4 8 12,7 1 7
i nadal funkcjonuje
Przedsiebiorstwo pozyskato inwestora, lecz
5 1 1,6 1 0
ogtoszono jego upadtosc
Ogodtem 63 100,0 14 49

zagrozone niewyptacalnoscig lub sg niewyptacalne. Dla 16 podmiotéw postepowanie
restrukturyzacyjne zakonczyto sie sukcesem, z czego potowa z tej grupy pozyskata inwestora.
22 przedsiebiorstwa ztozylty wniosek o ogtoszenie upadfosci, a w przypadku 25 dziatania

restrukturyzacyjne nadal trwajg. Relacje dotyczgce spétek publicznych sg zblizone do wyzej

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.

opisanych.

prosbe o ocene sytuacji ekonomiczno-finansowej po zakoriczeniu restrukturyzacji.

Na poczatku wspétpracy ankietowani stwierdzili, ze 42 przedsiebiorstwa z 63 badanych sg

Kolejne pytanie w ankiecie dotyczyto sytuacji wytgcznie 16 przedsiebiorstw i zawierato

Tabela 45. Sytuacja ekonomiczno-finansowa po zakonczeniu postepowania

restrukturyzacyjnego
liczba Czy przedsiebiorstwo byto
Ip. | Sytuacja ekonomiczno-finansowa % notowane na GPW S.A.
odp. TAK NIE
1 |Bardzo staba (1) 0 0,0 0 0
2 |Staba(2) 1 6,3 0 1
3 |Przecietna (3) 4 25,0 1 3
4 | Korzystna (4) 6 37,5 2 4
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5 |Bardzo korzystna (5) 5 31,3 1 4

Ogdtem 16 100,0 4 12

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Jak wynika z przytoczonych powyzej odpowiedzi, ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej
wypada pozytywnie. Dla jedenastu przedsiebiorstw jest ona co najmniej dobra, dla spétek
publicznych natomiast taka ocena dotyczy trzech z czterech, w ktérych ukorczono dziatania
restrukturyzacyjne.

Odpowiedzi udzielone przez licencjonowanych doradcéw restrukturyzacyjnych umozliwity
wyciggniecie wnioskéw istotnych z punktu widzenia weryfikacji hipotez rozprawy.

Badaniem objeto 63 przedsiebiorstwa, z ktérych 20 byto niewyptacalnych w momencie
podjecia wspotpracy z doradcg restrukturyzacyjnym, 22 byly zagrozone niewyptacalnoscia,
a 11 charakteryzowato sie okresowymi problemami z ptynnoscig finansowa. Wniosek jest
oczywisty — wspotpraca z doradcg restrukturyzacyjnym rozpoczyna sie bardzo pdzno, gdy juz
nastgpita utrata ptynnosci finansowe;.

Doradcy zauwazyli trzy kluczowe symptomy kryzysu:

e trwate problemy w finansowaniu biezgcej dziatalnosci — 2/3 ankietowanych,

e generowanie straty finansowej — 1/2 ankietowanych,

e spadek przychoddéw ze sprzedazy — 1/2 ankietowanych.

Jako najwazniejszg wewnetrzng przyczyne kryzysu wskazano nieefektywng strategie
rozwoju oraz btedy menedzerskie, ktére przyczynity sie do ujawnionego kryzysu. Taki poglad
wykazato 84% ankietowanych doradcow, ktorzy podkreslili nastepujace btedy kierujacych
przedsiebiorstwami:

e brak planowania biezgcej ptynnosci finansowej,

e niewycigganie wnioskéw z uprzednio popetnionych bteddéw,

e przekonanie o wiasnej nieomylnosci, ktéremu towarzyszyt nakazowy styl zarzadzania.

Analiza odpowiedzi doradcéw umozliwita odniesienie sie do hipotez rozprawy.
5.2.7. Dziatania rewitalizacyjne

W stowniczku poje¢ wykorzystanych w ankiecie podano nastepujgca definicje:

Rewitalizacja przedsiebiorstwa — inaczej odnowa strategiczna, proces przywracania
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przedsiebiorstwu dotknietemu lub zagrozonemu kryzysem zdolnosci osiggania zatozonych

celéw poprzez podejmowanie decyzji dotyczgcych jego strategii, jego struktur i systemow.
Kolejne pytanie ankiety skierowane do 16 przedsiebiorstw, w ktérych restrukturyzacja

zakonczyta sie sukcesem, dotyczyto informacji, czy w przedsiebiorstwie widoczne byty

dziatania rewitalizacyjne.

Tabela 46. Wdrozenie rewitalizacji przedsiebiorstwa

Czy przedsiebiorstwo podjeto dziatanie liczba Czy przedsigbiorstwo byto
Ip. % notowane na GPW S.A.
rewitalizujgce odp. TAK NIE
1 |TAK 15 93,8 4 11
2 |NIE 1 6,3 0 1
Ogodtem 16 100,0 4 12

Zrédto: Badania wiasne — 2020 r.

Odpowiedzi doradcow restrukturyzacyjnych sg satysfakcjonujace. 15 z 16 przedsiebiorcéw
podjeto dziatania rewitalizacyjne, w tym takze wszystkie spotki publiczne. Wskazano

nastepujgce obszary:

Tabela 47. Obszary rewitalizowane w przedsiebiorstwie

Obszary, ktérych dotyczyta rewitalizacja | liczba Czy przedsigbiorstwo byto
Ip. % notowane na GPW S.A.
przedsiebiorstwa odp. TAK NIE
1 |Strategia przedsiebiorstwa 12 80,0 4 8
2 | Model biznesu 10 66,7 3 7
3 | Struktura kapitatowa 9 60,0 2 7
4 | Rynki zbytu 3 20,0 1 2
5 | Technologia produkcji 3 20,0 1 2
6 | Oferta produktowa 2 13,3 1 1
7 |Inny obszar rewitalizacji 1 6,7 0 1
Ogétem? 15 100,0 4 11

Zrédto: Badania wtasne — 2020 r.

3 Badanie dotyczyto wytacznie podmiotdéw, ktére podjety dziatania rewitalizacyjne.
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W kazdym przedsiebiorstwie, w ktorym podjeto dziatania rewitalizacyjne potozono nacisk
na kluczowe kwestie decydujagce o dalszej formule jego funkcjonowania. Strategia
przedsiebiorstwa, model biznesowy i struktura kapitatowa tworzg jego ksztatt i potencjat dla
kontynuowania dziatalnosci. Zdolnos¢ do regeneracji (resilience) wigze sie z umiejetnoscia
nieustannej rekonstrukcji i odnowy w wymiarze strategii i modelu biznesowego. Moze to
mie¢ miejsce, jesli kultura organizacyjna, wartosci i procesy stuzg wdrazaniu innowacji, a nie
utrzymaniu status quo. (Walas-Trebacz, 2008, s. 111-112) Zarzadzanie kulturg organizacyjna
jest bardzo istotne, gdyz bez wyznaczonych standarddow ksztattuje sie ona sama i pracownicy
nie przychodza do organizacji, aby stuzy¢ jej interesom, ale po to, by realizowa¢ wtasne cele.
(Sikorski, 2019, s. 57)

Innym, bardziej humanitarnym, sposobem zmiany kultury organizacyjnej
przedsiebiorstwa jest inkubacja nowej kultury organizacyjnej wokét lideréw organizacji.
Inicjujg oni zmiany i stanowig wzorzec postepowania. Jest to naturalny proces akceptacji
norm i wartosci. (tukasik, 2010, s. 93)

Pojecie odnowy strategicznej wigzano z wychodzeniem przedsiebiorstwa z kryzysu.
Pdzniej zaczeto zauwazaé takze jej aspekt przedsiebiorczy, pozwalajgcy zmieniaé strategie
dziatania, aby zapobiega¢ kryzysom przedsiebiorstwa. Obecnie uwaza sie, ze pojecie odnowy
strategicznej jest nieodtgcznie zwigzane z samym dziataniem przedsiebiorstwa
w turbulentnym otoczeniu i koniecznoscia ciggtego dostosowywania sie do zmieniajgcych sie
warunkéw zewnetrznych. (Hajdasz, 2014, s. 58) Odnowa strategiczna to przede wszystkim
proces przywracania przedsiebiorstwu dotknietemu lub zagrozonemu kryzysem zdolnosci
osiggania zatozonych celéw — sprawnosci strategicznej — poprzez podejmowanie decyzji
dotyczacych strategii przedsiebiorstwa, jego struktur i systemoéw. (s. 61)

Wyniki przeprowadzonych badaid wskazujg, ze wiekszos¢ przedsiebiorstw, ktére
przetrwaty kryzys podjety dziatania rewitalizacyjne. Najczesciej modyfikowane obszary to:

e strategia przedsiebiorstwa,

e model biznesu,

e struktura kapitatowa.

Zmianie poddano zatem najistotniejsze obszary dla funkcjonowania przedsiebiorstwa.
Sukces tego procesu jest zalezny od zaangazowania menedzerédw na poszczegdlnych
poziomach zarzadzania i ich podejscia do wyboru pomiedzy dzisiejszymi wynikami
a wynikami w przysztosci. (Walas-Trebacz, 2008, s. 105) Efektywne wdrozenie
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przedsiewziecia biznesowego (np. w ramach rewitalizacji) jest mozliwe jesli wystepuja
wszystkie trzy komponenty architektury biznesu, czyli: model biznesu, strategia i system
zarzadzania. (Chudzinski, 2019, s. 53)

Zaprezentowane wyniki badan wykazujg, ze z 63 analizowanych przedsiebiorstw, ktére
znajdowaty sie w gtebokim kryzysie jedna czwarta, czyli 15 z nich, przezwyciezyto

wystepujgce problemy i podjeto sie wprowadzenia zmian w kluczowych obszarach.

5.2.8. Podsumowanie wynikéw badan

Ankieta zaadresowana do doradcéw restrukturyzacyjnych objeta peten przebieg ich
wspotpracy z przedsiebiorstwem. Uktad pytan odzwierciedlat wszystkie kluczowe
zagadnienia:

e struktury i procesy zarzgdzania antykryzysowego,

e przebieg postepowania restrukturyzacyjnego,

e obszary rewitalizacji przedsiebiorstwa.

Wyniki ankiety pozytywnie zweryfikowaty trzy hipotezy rozprawy:

1. Btedy polskich menedzeréw sg gtéwnym zZrédtem powstawania zjawisk kryzysowych

w przedsiebiorstwie.

2. Polskie przedsiebiorstwa nie tworza formalnych systemow zarzadzania

antykryzysowego.

3. Dziatania restrukturyzacyjne podejmowane przez menedierow w sytuacjach

kryzysowych cechuje niska efektywnos¢.

Wspdtpraca doradcédw restrukturyzacyjnych z przedsiebiorstwami byta podejmowana, gdy
znajdowaly sie juz w fazie zagrozenia niewyptacalnoscig lub byty niewyptacalne. Decyzje
o interwencji i podjeciu dziatan naprawczych zapadaty bardzo pdzino. Jedng z przyczyn byty
nieefektywne procesy  zarzadzania antykryzysowego. Odpowiedzi doradcéw
restrukturyzacyjnych wskazywaty na brak sformalizowanych struktur zarzadzania
antykryzysowego. Realizacja tych dziatan byta ukierunkowana na nieformalne spotkania
z pracownikami i ewentualne oceny sytuacji w kluczowych obszarach funkcjonowania
przedsiebiorstwa. Symptomy kryzysu nie byty wystarczajgco wczesnie wychwytywane,
w efekcie dziatania restrukturyzacyjne byty mato skuteczne.

Przeprowadzone badania potwierdzity, ze restrukturyzacja jest jednym z elementéw

procesu zarzgdzania antykryzysowego, ktory nie zawsze jest uswiadamiany przez
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menedzerow. Odpowiedzi doradcéw restrukturyzacyjnych wskazujg, ze nie wystepuje jeden
wzorzec tego procesu, co wynika z braku jego definicji i struktur w badanych
przedsiebiorstwach. Wskazania najczesciej dotyczg wystepujacych sktadowych procesu
(narady z kadrg kierownicza, zewnetrzny audytor). Natomiast wystepuje w
przedsiebiorstwach brak sformalizowanych procedur. Ptyngcych z powyzszego wnioskow w
zaden sposéb nie mozna uogdlni¢ i odnosi¢ ich do wiekszosci przedsiebiorstw
funkcjonujgcych w Polsce. Badaniami objeto wytacznie podmioty gospodarcze bedgce
niewypfacalne lub zagrozone tym statusem.

Analiza wynikéw badania wskazywata, ze kluczowe znaczenie mialy wewnetrzne
przyczyny sytuacji kryzysowych w przedsiebiorstwie, a w szczegdlnosci:

e nieefektywna strategia rozwoju przedsiebiorstwa,

e zbyt niski kapitat obrotowy,

e przestarzaty model biznesu,

e akceptacja btednych decyzji zarzagdu/wtasciciela.

Znalazto to odzwierciedlenie we wskazaniu btedéw kierownictwa jako kluczowego Zrédta
kryzysu. 54 respondentéw z 65 badanych przedsiebiorstw potwierdzito, ze do tak gtebokiego
kryzysu doprowadzito postepowanie kluczowych oséb w przedsiebiorstwie.

Podejmowane, we wspodtpracy z doradcg restrukturyzacyjnym, dziatania naprawcze
odniosty czesciowy skutek — zaledwie jedna czwarta badanych przedsiebiorstw
przezwyciezata kryzys i podjeta dziatania rewitalizacyjne. Porazka 75% badanych podmiotow
potwierdza hipoteze o niskiej efektywnosci dziatan restrukturyzacyjnych, ktdre byty

podejmowane zdecydowanie za pdzno.

5.3. Sytuacje kryzysowe w spétkach publicznych

5.3.1. Charakterystyka spotki publicznej

W rozdziale 5.1. rozprawy przedstawiono wyniki pierwszego etapu badan dotyczgcych
przedsiebiorstw, ktére prowadzity postepowanie upadtosciowe z mozliwoscig zawarcia
uktadu z wierzycielami oraz postepowania naprawcze. Drugi etap badan (rozdziat 5.2) to
analiza odpowiedzi doradcéw restrukturyzacyjnych w przedmiocie zarzadzania
antykryzysowego w wybranym przedsiebiorstwie, podejmowanych dziatan

restrukturyzacyjnych w zwigzku z zaistniatg sytuacjg kryzysowg oraz ich efektéw. Dodatkowo
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poproszono respondentéw o wskazanie inicjatyw ukierunkowanych na rewitalizacje
analizowanego przedsiebiorstwa.

W obu badaniach testowano prawdziwos$¢ hipotez rozprawy. Odpowiedzi w ankietach
doradcéw restrukturyzacyjnych daty szerszy poglad na zasady funkcjonowania
przedsiebiorstw dotknietych sytuacjg kryzysowa.

Trzeci etap badan zostat przeprowadzony w oparciu o sprawozdania finansowe
i sprawozdania zarzagddéw spoétek publicznych notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. i parkiecie NewConnect. Spétki publiczne sg bez watpienia
swoistg ,awangard3”. Poniewaz funkcjonujg jako spodtki akcyjne, objete sg licznymi
obowigzkami informacyjnymi, ktére majg zagwarantowaé transparentnos¢ i kompletng
informacje dla interesariuszy.

Forma prawna spoétki akcyjnej jest dedykowana dla podmiotédw najwiekszych. Kapitat
zaktadowy spotki wynosi co najmniej 100 tys. zt. Wielu przedsiebiorcéw preferuje te formute
prawng, gdyz status spotki akcyjnej zapewnia optymalng ochrone w przypadku upadtosci
spotki i odpowiedzialnos$ci akcjonariuszy za zobowigzania wobec dostawcéw. W Polsce
zarejestrowanych jest i dziata 7780 spdtek akcyjnych (wg stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.:
https://www.coig.com.pl/raporty-2019.php).

Informacje opracowywane i publikowane przez spétki notowane na gietdach papieréw
wartosciowych stajg sie podstawg do podejmowania decyzji przez inwestoréw gietdowych.
Schemat blokowy wptywu ujawnienia informacji przez spoétki gietfdowe na proces decyzyjny
przedstawia ponizszy rysunek. Istotg ujawnienia informacji przez spétki gietdowe jest
wywotywanie ,akcji” u potencjalnych inwestoréw, ktérej ,reakcjg” bytoby osiggniecie przez
nich zamierzonego celu, czyli uzyskanie korzysci z tytutu sprzedazy papierow wartosciowych

lub unikniecie ewentualnych strat (Andrzejewski, 2002, s. 18).
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Proces decyzyjny,
Przyczyn? Dotychczasowy czyli dokonanie Efekt
—> pozyska'ma i zaséb informacji [——| badz zaniechanie > podjete]
 fhowel o danej spétce i transakcji zakupu- decyzji
|nflormaq|.o' jej otoczeniu sprzedazy akcji
spotce lub jej
otoczeniu

Analiza retrospektywna danych o
spofce i przebiegu notowan

Rysunek 36. Wptyw ujawnienia informacji przez spoétki gietdowe na proces decyzyjny
’ inwestora
Zrédto: Andrzejewski, 2002, s. 18

Stosunkowo szeroki zakres informacji udostepnionych publicznie przez spoétki notowane
na GPW lub NC umozliwia ocene modelu zarzadzania i weryfikacje hipotez rozprawy.

Spoétki publiczne funkcjonujg na dwdch ptaszczyznach. Sg przedsiebiorstwami, ktoére
dziatajg na konkurencyjnym rynku, a zatem obowigzujg je te same przepisy prawa, co setki
tysiecy innych podmiotédw gospodarczych w Polsce. Wyrdzniajg sie jednak wiekszg
rozpoznawalnoscig na rynku oraz posiadaniem wyzszych kapitatdw wtasnych, ktére czesto
zostaty pozyskane od inwestoréw w drodze emisji akgji.

Druga ptaszczyzna wigze z grg gietdows. Gietda wymaga od przedsiebiorstwa, aby
wykazywato maksymalng rentowno$é swych funduszy. Nalezy zadowoli¢ akcjonariuszy,
ktorzy stajg sie wymagajgcy tym bardziej, ze czynig ze swej nielojalnosci rodzaj broni. Wysoki
kurs akcji, wedtug ich pogladdw, stanowi¢ bedzie ponadto najlepszy Srodek ochrony przed
»Wrogimi przejeciami” i odstraszat ewentualnych nabywcoéw. Uruchamia sie zatem wszystkie
srodki, aby maksymalizowac zysk krétkoterminowy, co pozwoli raz na kwartat przedstawiac
zadowalajgce rezultaty, poniewaz co trzy miesigce firmy sktadajg sprawozdania rynkowi,
a on je analizuje, poréwnuje i poddaje selekgji.

Zarzady i menedzerowie kierujgcy spotkami publicznymi uczestniczg w obu obszarach, tj.
konkurujg na rynku, a jednoczesnie akcjonariusze oczekujg od nich maksymalnych zyskéw.

Zakres informacji wykorzystywanych w podejmowaniu decyzji przez inwestordw
gietdowych nie sprowadza sie jednak tylko do zasobu danych, jakie dostarcza rachunkowos¢.

Dowodem tego sg takze informacje ujawniane w raportach biezgcych. (Andrzejewski, 2002,

160



s. 23) Szczegblng uwage zwraca sie takze na jakos¢ przekazywanych informacji, na ktéra
wptyw majg sporzgdzajacy te raporty (pracownicy, a zwtaszcza zarzady spétek gietdowych)
oraz inwestorzy. (Kaminski, 2018, s. 161-162)

Coraz bardziej rozpowszechniony system wynagradzania kadry menedzerskiej (a nawet
cztonkéw rad nadzorczych) za pomoca opcji na zakup akcji firm z zatozenia ma zainteresowac
ich bezposrednio w ,produkowaniu” rezultatdw pozytywnie ocenianych przez gietde.
W istocie jednak jest to niekiedy zaproszenie do nielegalnych spekulacji polegajacych na
wykorzystywaniu wewnetrznych informacji (insider trading). Zabezpieczenie sie przed nimi
wydaje sie bardzo trudne, jesli nie niemozliwe. (Kozminski, 2004, s. 50),

Model komunikowania sie spotki publicznej wymaga prezentacji danych szerokiemu

gremium interesariuszy.

Regulatorzy:

—instytucje nadzorujace
—rynki kapitatowe
—instvtucie stanowiace

\4

Odbiorcy informacji:
—akcjonariusze
Nadawca informacji —pozyczkodawcy
Spotka —pracownicy

—klienci
—dostawcy
—samorzady i spotecznosci

Posrednicy: lokalne

—agencje 7y

informacyjne
» —analitycy
—agencje ratingowe

Rysunek 37. Rozwiniety model komunikowania sie spétki z uzytkownikami raportow
Zrédto: Michalak, 2018, s. 22

Praktycznie kazdy raport biezgcy Spoétki publicznej informujacy o zdarzeniu istotnym dla
jej funkcjonowania czy raport okresowy zawierajgcy wyniki finansowe sg analizowane

w mediach, w szczegdlnosci na portalach internetowych. Raport biezgcy lub okresowy jest
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takze oceniany przez regulatoréow rynku, w szczegdlnosci w kontekscie wymogdéw prawa
i unikania wykorzystania go do dziatan marketingowych.

Strumien informacji ptynacy od zarzagdéw spétek publicznych, rad nadzorczych, komitetéw
audytéw, audytordw czy analitykéw gietdowych powinien prezentowa¢ kompletny,
obiektywny obraz spétki, a przede wszystkim jej sytuacje ekonomiczno-finansowa. Jednak
w praktyce tak nie jest.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (dalej: GPW) zostata powotana do
zycia w dniu 12 kwietnia 1991 r. i na dzied 1 marca 2020 r. notowane byly na niej akcje 464
spotek akcyjnych o tacznej kapitalizacji ponad 1 bln zt.

Réwnolegle funkcjonuje parkiet NewConnect, ktéry ma status rynku zorganizowanego
i jest prowadzony przez GPW poza rynkiem regulowanym w formie alternatywnego systemu
obrotu. NewConnect jest adresowany do matych i srednich podmiotéw o duzym potencjale
wzrostu i inwestoréw, ktérzy akceptujg podwyiszone ryzyko w zamian za potencjalnie
wysokg stope zwrotu (www.newconnect.pl). NewConnect rozpoczat dziatalno$é 30 sierpnia
2007 r. i na dzien 13 sierpnia 2020 r. notowane sg tam akcje 372 spotek akcyjnych.

Funkcjonowanie spétki na GPW wigze sie z licznymi korzys$ciami:

e mozliwoscig pozyskania kapitatu na rozwdj,

e rynkowa wyceng akcji spotki i tym samym catej spotki,

e dodatkowg promocja.

Zalet funkcjonowania na GPW jest oczywiscie wiecej.

Wejscie spotki na parkiet GPW jak i jej funkcjonowanie na nim jest obostrzone wieloma
przepisami prawa i licznymi dodatkowymi uregulowaniami. Na GPW mogg funkcjonowaé
spotki akcyjne, ktdrych Walne Zgromadzenia podjety uchwaty o ofercie publicznej akgji, ich
dematerializacji i ubieganiu sie o dopuszczenie akcji spétki do obrotu na rynku regulowanym.
Kluczowym dokumentem sporzgdzanym przy ubieganiu sie spétki o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym jest prospekt emisyjny. Opis zawartosci prospektu zawarto
w Rozporzadzeniu Komisji (WE) w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych
z dnia 29 kwietnia 2004 r. Sprawozdania finansowe za okres co najmniej ostatnich trzech lat
sg badane przez biegtego rewidenta, o czym stanowig przepisy ustawy o ofercie publicznej
z dnia 29 lipca 2005 r. Prospekt emisyjny jest zatwierdzany przez Komisje Nadzoru
Finansowego (dalej: KNF). Kolejny etap w drodze upublicznienia spétki na rynku gietdowym

to proces plasowania oferty publicznej. Po zapoznaniu sie inwestoréw (instytucjonalnych
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i prywatnych) ze spdtka nastepuje budowanie ksiegi popytu i podjecie decyzji przez zarzad
spotki, we wspotpracy z biurem maklerskim, o cenie emisyjnej. Kolejnym etapem jest
subskrypcja akcji i rozliczanie zapiséw, a uwienczenie catego procesu stanowi debiut spotki
na parkiecie gietdy.

Spotki notowane na GPW sg jednostkami zainteresowania publicznego, dlatego objete sg
szczegdlnymi wymogami dotyczacymi badan sprawozdan finansowych. Zasady te takze
okresla rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) z dnia 16 kwietnia 2014 r.

Ustawa o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
z dnia 11 maja 2017 r. w art. 128 naktada na jednostki interesu publicznego obowigzek
powotania i funkcjonowania komitetu audytu. Cztonkowie komitetu audytu sg powotywani
przez rade nadzorczg spoétki. W jego sktad wchodzg trzy osoby, przy czym co najmniej jedna
z nich musi posiada¢ wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych (art. 129 ust. 1 ustawy z 11 maja 2017 r.).

Do zadan komitetu audytu rady nadzorczej spotki publicznej nalezg w szczegdlnosci
(zgodnie z przepisem art. 130 ust. 1 ustawy z 11 maja 2017 r.):

1. Monitorowanie:

a) procesu sprawozdawczosci finansowe;j,

b) skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej i systeméw zarzadzania ryzykiem oraz
audytu wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej,

c) wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegdlnosci przeprowadzania przez
firme audytorska badania z uwzglednieniem wszelkich wnioskéw i ustalenn komisji
nadzoru audytowego wynikajgcych z kontroli przeprowadzonej w firmie
audytorskiej.

2. Kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej,
w szczegdlnosci w przypadku, gdy na rzecz jednostki zainteresowania publicznego
Swiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz badanie.

3. Informowanie rady nadzorczej lub innego organu nadzorczego lub kontrolnego
jednostki zainteresowania publicznego o wynikach badania oraz wyjasnianie w jaki
sposdb badanie to przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej
w jednostce zainteresowania publicznego, a takie jaka byfa rola komitetu audytu

w procesie badania.
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4. Dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na
Swiadczenie przez niego dozwolonych ustug niebedacych badaniem w jednostce
zainteresowania publicznego.

5. Opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania.

6. Opracowywanie polityki swiadczenia dozwolonych ustug niebedacych badaniem przez
firme audytorska przeprowadzajgca badanie, przez podmioty powigzane z tg firma
audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskie;j.

7. Okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez jednostke zainteresowania
publicznego.

8. Przedstawianie radzie nadzorczej albo innemu organowi nadzorczemu lub
kontrolnemu (badZ tez organowi, o ktérym jest mowa w art. 66 ust. 4 ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci) rekomendacji, o ktérej jest mowa
w art. 16 ust. 2 rozporzadzenia nr 537/2014, zgodnie z regulacjami zawartymi
w pkt. 5i 6.

9. Przedktadanie zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu
sprawozdawczosci finansowej w jednostce zainteresowania publicznego.

Nadrzednym celem dziatan komitetu audytu w spétce publicznej jest ocena rzetelnosci

sprawozdania finansowego i potwierdzenia prawidtowosci procesu jego badania.

Raz w roku spétka notowana na GPW jest zobowigzana do opublikowania raportu
dotyczacego stosowania zasad fadu korporacyjnego, co wynika z przepiséw ustawy o ofercie
publicznej z dnia 29 lipca 2005 r. Zakres raportu okresla rozporzadzenie Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 r. Na dzien 23 sierpnia 2019 r. obowigzujg ,, Dobre Praktyki Spétek
Notowanych na GPW 2016” (dalej: Dobre Praktyki). Celem tego dokumentu, ktérego tresé
jest zgodna z zaleceniami Komisji Europejskiej z dnia 9 kwietnia 2014 r., jest okreslenie
narzedzi wspierajgcych efektywne zarzadzanie, skuteczny nadzér, poszanowanie praw
akcjonariuszy oraz przejrzysta komunikacje spétki z rynkiem. Dobre Praktyki zobowigzujg
zarzad spotki publicznej do wdrozenia i utrzymania skutecznych systeméw kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego.

Spotki  publiczne  zostaty zobowigzane takie do przestrzegania ,Standarddw
rekomendowanych dla systemu zarzgdzania zgodnoscig w zakresie przeciwdziatania korupcji
oraz systemu ochrony sygnalistdw w spdtkach notowanych na rynkach organizowanych

przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.” z dnia 8 pazdziernika 2018 r.
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(dalej: Standardy). Standardy rekomendujg spétkom publicznym posiadanie i stosowanie
kodeksu antykorupcyjnego, ktéry winien skupia¢ sie na ryzyku korupcyjnym i zasadach
postepowania w przypadku konfliktu intereséw. Zgodnie ze Standardami zaleca sie
powotanie stanowiska Compliance Officera odpowiedzialnego za zarzgdzanie ryzykiem braku
zgodnosci i ryzykiem korupcji. Standardy odnoszg sie do klauzul w umowach, wreczania
upominkdéw, sponsoringu i darowizn, a co istotne z punktu widzenia celu rozprawy,
Standardy zalecajg, aby spétka rozwijata kulture wewnatrzorganizacyjnego sygnalizowania
nieprawidtowosci przez pracownikéw, ktérym winna by¢ zapewniona odpowiednia ochrona.
Zgtaszanie informacji powinno dotyczyé nie tylko propozycji korupcyjnych, lecz takze
wszelkich informacji o nieprawidtowosciach, naduzyciach prawa i naruszeniu wewnetrznych
regulacji spotki.

Spotki notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych stanowig najwazniejszy element
rynku papieréw wartosciowych. Dzieki temu rynkowi nadwyzki finansowe instytucji oraz
przedsiebiorstw i gospodarstw domowych sg wykorzystywane do finansowania proceséw
inwestycyjnych poprzez przetwarzanie kapitatu pienieznego w kapitat produkcyjny
i nieprodukcyjny. (Tarczynski, 2001, s. 13) Na tym rynku funkcjonujg takze fundusze
inwestycyjne i emerytalne, ktére sg istotnymi graczami, a podobnie jak inni uczestnicy
dziatajg w warunkach niepewnosci i muszg podejmowac decyzje wraz z niestatg kalkulacjg
ryzyka jako nieodtgcznego elementu tej dziedziny zycia gospodarczego. (Andrzejewski, 2002,
s.11)

Wzrost zainteresowania problemem przejrzystosci spétek gietdowych mozna datowaé na
przetom XX i XXI wieku, kiedy to miaty miejsce skandale ksiegowe w Stanach Zjednoczonych
i Europie. Od tego czasu gwattownie wzrosta liczba prac i podejmowanych inicjatyw, ktérych
celem jest zapewnienie i podnoszenie poziomu przejrzystosci spotek gietdowych. Wynik tych
procesow przejawia sie w regulacjach, rekomendacjach oraz wskazéwkach odnoszacych sie
do nadzoru korporacyjnego, sprawozdawczosci finansowej czy tez sprawozdawczosci na
temat wptywu na $rodowisko czy szerzej — spotecznej odpowiedzialnosSci biznesu. Prace te
prowadzone sg przez regulatoréw inadzorcow rynkdow kapitatowych i ustawodawcow.
Réwnolegle funkcjonujg takze inicjatywy oddolne, kierowane przez srodowiska zawodowe
(organizacje ksiegowych, biegtych rewidentow), organizacje pozarzagdowe, osrodki
badawcze, firmy konsultingowe czy organizacje miedzynarodowe. Wieloaspektowos$é

prowadzonych rozwazan oraz podejmowanie ich przez bardzo rézne podmioty podkreslajg
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znaczenie problemu przejrzystosci dla wspdtczesnych spotek  gietdowych. Jedno
z podstawowych narzedzi albo sposobdéw zwiekszenia przejrzystosci spotek gietdowych,
ktdre jednoczesnie w mniejszym lub wiekszym zakresie stanowi przedmiot powyzszych prac,
nazywane jest czesto rozszerzong sprawozdawczoscia biznesowa (Jedraszka, 2016, s. 10—11).

W Polsce funkcje te petni Komisja Nadzoru Finansowego, ktdra jest regulatorem,
nadzorcg i kontrolerem rynku kapitatowego. Ponadto funkcjonuje Krajowy Depozyt
Papieréw Wartos$ciowych S.A., ktéry rozlicza transakcje oraz Gietda Papierow Wartos$ciowych
w Warszawie S.A., odpowiedzialna za organizacje obrotu akcjami i prowadzenie obstugi
emitentow.

Instytucje odpowiedzialne za nadzdr i rozwdj polskiego rynku kapitatowego majg trudne
zadanie. Muszg one z jednej strony dbac o interes akcjonariuszy dazgcych do uzyskania
mozliwie jak najszerszego dostepu do informacji o spétkach gietdowych, a z drugiej chcac
pozyska¢ nowych emitentéw akcji, nie mogg dopusci¢ do sytuacji, w ktérej koszty zwigzane
z obowigzkowym ujawnieniem informacji stanowityby bariere wejscia na gietde dla
potencjalnych spétek publicznych. (Andrzejewski, 2002, s. 155)

Nadzér nad spétkami publicznymi wydaje sie by¢ bardzo szeroki, realizowany przez wiele
instytucji oraz inwestoréw profesjonalnych (np. fundusze inwestycyjne albo emerytalne)
i indywidualnych. Z tego tez wzgledu wystepowanie sytuacji kryzysowych powinno by¢é
rzadkoscig, a bftedy menedzeréw w zasadzie nie powinny wystepowac. Na pewno nie
powinna mieé miejsca , kreatywna ksiegowosc” i transakcje budzgce zastrzezenia w aspekcie
korzysci dla spotki i etyki biznesowej. Szczegdétowe wylistowanie zadan komitetu audytu
miato na celu uwypuklenie jego zadan oraz wskazanie podmiotu odpowiedzialnego za ocene

rzetelnosci sprawozdania finansowego.

5.3.2. Analiza sytuacji kryzysowych w wybranych spétkach publicznych

W dniu 31 grudnia 2018 r. w Polsce funkcjonowaty 7702 spétki akcyjne, a wedtug stanu na
dzien 31 grudnia 2019 r. — 7780.
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Tabela 48. Liczba spétek akcyjnych w Polsce

liczba spotek akcyjnych w upadtosci,
liczba spdtek akcyjnych
restrukturyzacji
rok
na tacznie na tacznie
ogdtem na NC ogdtem na NC
GPW GWP i NC GPW GWP i NC
2018 7702 465 387 852 90 10 19 29
2019 7780 449 375 824 69 7 6 13

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie www.coig.com.pl, www.medium.com

Z przedstawionej tabeli wynika, ze w 2018 r. na GPW i NewConnect byly notowane 852
spotki akcyjne, co stanowi 11,1 % ogdtu wszystkich spétek akcyjnych zarejestrowanych
w Polsce. Z liczby 7702 spétek akcyjnych dla 90 w 2018 r. otwarto albo postepowanie
restrukturyzacyjne, albo ogtoszono upadtos¢ — wskaznik wynosit 1,2%. 29 spétek publicznych
(z 852 notowanych w roku 2018) skorzystato z przepiséw ustawy Prawo upadtosciowe lub
Prawo restrukturyzacyjne, co oznacza, ze 3,4% znalazto sie w sytuacji gtebokiego kryzysu.
Wskaznik dla spétek publicznych byt prawie trzykrotnie wyzszy w poréwnaniu z ogétem
spotek akcyjnych w Polsce.

W roku 2019 na parkiecie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
funkcjonowato 449 spétek. Dla siedmiu z nich prowadzono postepowanie upadtosciowe lub
restrukturyzacyjne. Natomiast na parkiecie NewConnect dane te przedstawiajg sie
nastepujgco: 375 funkcjonujgcych spétek, z czego dla 6 prowadzono postepowanie
upadtosciowe lub restrukturyzacyjne. Wskaznik tgczny dotyczacy udziatu spotek w sytuacjach
kryzysowych w 2019 r wynidst 1,6% dla spdétek notowanych na rynku publicznym, a dla
ogotu: 0,89%.

Przedstawione statystyczne informacje stanowig negatywny sygnat dla inwestoréw, gdyz
ryzyko upadtosci spotki gietdowej jest duzo wyzsze niz spotki nie notowanej na gietdowym
parkiecie.

W rozdziale 5.3.1. przedstawiono poszczegdlne instytucje odpowiedzialne za nadzér nad
funkcjonowaniem spdtek publicznych. Powyzsze dane wskazujg jednak, ze ich skutecznosc
jest niska. Z punktu widzenia zweryfikowania hipotez rozprawy celowe jest przeanalizowanie

przyczyn zaistnienia kryzysowej sytuacji w poszczegdlnych spatkach.

167



Analizie poddano wszystkie spotki notowane na parkiecie GPW, ktére w latach 2018-2019
ogtosity upadtos¢ lub otwarty postepowanie restrukturyzacyjne. Uzasadnienie dla takiego
sposobu analizy wskazano w rozdziale poswieconym etapom prowadzonych badani. Warto
podkresli¢, ze przyjety do badan przedziat czasowy (lata 2018-2019) cechowat sie stabilnym
rozwojem polskiej i europejskiej gospodarki, gdyz przyrost PKB w roku 2018 r. wynidst 5,1%,
a w kolejnym roku 4,0%. W pordwnaniu z innymi krajami europejskimi wskazniki te nalezy
uznac za bardzo dobre. Bezrobocie w 2019 r. spadto do najnizszego poziomu od 2007 r. —
850 tys. zarejestrowanych bezrobotnych, natomiast srednia ptaca wzrosta do 5229 zt brutto
miesiecznie. (www.money.p/polska-gospodarka)

Sytuacja makroekonomiczna w latach 2018-2019 byta korzystna. Nie wystepowaty zatem
przestanki do powstawania licznych sytuacji kryzysowych w spétkach publicznych.

Drugi aspekt jaki zostat wziety pod uwage to funkcjonowanie od 1 stycznia 2016 r. ustawy
Prawo restrukturyzacyjne, ktéra umozliwia podjecie dziatan zaradczych kazdemu
przedsiebiorcy w przypadku zagrozenia niewyptacalnoscia. Dwa lata obowigzywania
przedmiotowej ustawy, liczne artykuty prasowe, konferencje i publikacje traktujace o jej
tresci umozliwity praktycznie wszystkim menedzerom poznanie nowych rozwigzan, a co
najwazniejsze — skorzystanie z nich w celu ochrony nie tylko spétki, lecz posrednio takze
Srodkéw zainwestowanych przez instytucjonalnych i prywatnych inwestorow.

Analiza dziatalnosci tacznie 13 spotek akcyjnych miata na celu wskazanie przyczyn sytuacji
kryzysowych. Jak podkreslono juz uprzednio, kazdy inwestor ma dostep do petnej
sprawozdawczosci prezentowanej przez zarzad spoétki. Moze rowniez zapoznaé sie
z licznymi komentarzami i rekomendacjami analitykdéw rynku kapitatowego. Wreszcie moze
zaznajomic sie z uchwatami rady nadzorczej, komitetu audytu lub audytora spétki publiczne;.
Ze wzgledu na mnogosé struktur nadzoru korporacyjnego i czestotliwos¢ ich kontaktu ze
spotky, analizy biur maklerskich, instytucjonalnych i indywidualnych inwestorow
wystepowanie kryzysdw winno by¢ sporadyczne. Skonfrontowanie przytoczonych pogladdéw
ze stanem faktycznym prowadzi jednak do odmiennych wnioskdw, o czym sSwiadczy
zestawienie spotek, dla ktorych otwarto postepowanie restrukturyzacyjne lub ogtoszono

upadtos¢ przedstawione w ponizszej tabeli.
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Tabela 49. Wykaz spotek notowanych na GPW lub NC, dla ktorych ogtoszono upadtos$é lub
otwarto postepowanie restrukturyzacyjne w latach 2018-2019

Lp. Wyszczegélnienie typ postepowania
upadtosciowe restrukturyzacyjne

l. Spoétki notowane na GWP (2018 r.)

1 GETBACK S.A. R2

2 HYPERION S.A. Vv R4 (2017)

3 INDATA S.A. Vv

4 MNI S.A. Vv

5 | PROCHNIK S.A. v

Il. | Spotki notowane na NC (2018 r.)

1 ADFORM GROUP S.A. '

2 ADMIRAL BOATS S.A. Vv

3 ALKAL S.A. '

4 ATON-HT S.A. R2

5 EUROCENT S.A. Vv

6 FACHOWCY.PL VENTURES S.A. R2

7 FINHOUSE S.A. R4

8 INFOSYSTEMS S.A. '

9 13D S.A. \J

10 | LOGZACT S.A. Vv R4 (2017)

11 | LZMO S.A. '} R4 (2016)

12 | MOLMEDICAS.A. '

13 | NAVIMOR-INVEST S.A. Vv R4

14 | PRIMA PARK S.A. R4

15 | SAPLING S.A. Vv
Skoczowska Fabryka Kapeluszy

16 R4
POLKAP S.A.

17 | UNIFIED FACTORY S.A. R2

18 | VIATRON S.A. R3

19 | XSYSTEM S.A. '

[ll. | Spotki notowane na GWP (2019 r.)
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1 CHEMOSERVIS-DWORY S.A. \

2 | FAST FINANCE S.A. R3

3 | QUMAK S.A. v R3

4 | REDWOOD HOLDING S.A. v R4

5 | SCOPAK S.A. R4 (2016)
6 | SATIS GROUP S.A. R2

7 | STAR FITNESS S.A. v

8 |TXMS.A. R2

IV. | Spotki notowane na NC (2019 r.)

1 | BROWAR CZARNKOW S.A. R2
2 | EUROSYSTEM S.A. v R2 (2020)
3 | ICP GROUP S.A. Vv
INVESTYCJE ALTERNATYWNE
‘ PROFIT S.A. Y
5 | LK DESIGNER SHOP S.A. R2
legenda:

R1 — Postepowanie o zatwierdzenie uktadu
R2 — Przyspieszone postepowanie uktadowe
R3 — Postepowanie uktadowe

R4 — Postepowanie sanacyjne

Zrédto: zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z www.krpu.pl (dane na dzier 17.08.2020)

W latach 2018-2019 sady 16 razy otwieraty postepowanie restrukturyzacyjne dla spotek
publicznych notowanych na GPW S.A. i NewConnect i 22 ogtosity ich upadtosé. Jest to prawie
trzykrotnie wiecej w poréwnaniu z pozostatymi spdtkami akcyjnymi funkcjonujgcymi
w Polsce (spoétki niepubliczne).

W zatgczniku nr 3 przedstawiono krdtkg charakterystyke, wyniki finansowe oraz przyczyny
kryzysu, ktére to elementy wymusity na spoétkach wymienionych w tabeli nr 47 ztozenie
whniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego lub wniosku o ogtoszenie upadtosci.
Analiza zostata oparta o lekture sprawozdan finansowych i zarzaddéw, prospektu emisyjnego
oraz raportéw biezgcych i okresowych. W trakcie jej tworzenia wykorzystano rdowniez
informacje dostepne na portalach:

o www.gpw.pl — portal Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,
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e www.krpu.pl — portal Krajowego Rejestru Postepowan Upadtosciowych,

e www.bankier.pl — portal informacyjny BONNIER,

e www.money.pl — portal z grupy Wirtualna Polska.

Bardzo zrdéznicowane sytuacje w poszczegdlnych spotkach nie sktonity Autora do
opracowania kwestionariusza jednolitego dla wszystkich spotek, lecz w ich prezentacji

wskazano na istotne zdarzenia, ktére doprowadzity te podmioty do gtebokiego kryzysu.

5.3.3. Charakterystyka sytuacji kryzysowych w spétkach notowanych na GPW S. A.
Krétka charakterystyka Spoétek notowanych na GPW S.A., w ktérych wystapity sytuacje

kryzysowe w latach 2018-2019. Peten opis zawarto w zataczniku do rozprawy.

1. GET BACK S.A.-2018.

Spétka GETBACK S.A. byta badana przez audytora w kazdym roku; w 2017 r. za zgoda
Komisji Nadzoru Finansowego emitowata akcje w cenie nominalnej 5 gr za 18,5 zt (iloraz
370!) realizujagc w 2016 r. strate na sprzedazy w wysokosci 51,6 min zt; pozyskata od
akcjonariuszy 370 min zt i na koniec 2017 r. wykazata ujemne kapitaty wtasne: -2,2 min zt.
Taka skala strat jest trudna nie tylko do akceptacji, lecz takze racjonalnego wyjasnienia.
W ciggu dwunastu miesiecy na dziatalnosci polegajgcej na windykacji wierzytelnosci

poniesiono strate przekraczajgcg 2,5 mld zt.

2. HYPERION S.A.

Projekt inwestycyjny budowy i komercjalizacji sieci Swiattowodowej, wsparty srodkami
Unii Europejskiej i budzetu Marszatka Wojewddztwa zakonczyt sie fiaskiem.
Nieprofesjonalnie przygotowana strategia finansowania tak duzego przedsiewziecia, brak
czytelnej struktury wiascicielskiej i nieudane postepowanie sanacyjne skutkowato

ogtoszeniem upadtosci.

3. INDATAS.A.
Holding spétek sektora IT w 2016 r. generowat przychody na poziomie 18,0 min zt przy
zysku netto 1,4 min zt. W kolejnym roku, przy przychodach 37,7 min zt, INDATA S.A.

generowata 66,2 min zt straty netto. Na koniec 2017 r. kapitaty wiasne wyniosty minus
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26,2 min zt. Gtdwna przyczyna tak znaczacych strat byta nierzetelna wycena aktywow

spotki, a w szczegdlnosci naleznosci.

4. MNI S.A.

Grupa kapitatowa specjalizujgca sie w ustugach dla telefonii komérkowej wykazata
w latach 2014-2017 straty netto w fgcznej kwocie 166,3 min zt. Za 2016 r., przy stracie
netto 73,5 min zt, audytor wydat opinie bez zastrzezen. W kwietniu 2018 r. sad oddalit
whniosek o ogtoszenie upadtosci ze wzgledu na brak srodkéw na pokrycie kosztéw tego

postepowania.

5. PROCHNIK S.A.

Producent meskiej odziezy i galanterii uzyskat w 2016 r. przychody w wysokosci 56,3 min
z i osiggnat zysk netto 0,3 min zt. W 2017 r. przychody wyniosty 54,8 min zf,
a strata netto 63,2 min zt. Tak znaczaca strata wynikata z niewiarygodnych informacji
w sprawozdaniach finansowych. Spétka funkcjonujgca na GPW SA od 1991 r, w maju 2018

r. ztozyta wniosek o ogtoszenie upadtosci.

6. CHEMOSERVIS-DWORY S.A.

Spotka specjalizujgca sie w ustugach dla sektora chemicznego, energetycznego
i petrochemicznego wygenerowata w 2016 r. przychody w wysokos$é¢ 68,3 min zt przy
zysku netto 3,6 min zt. W 2017 r. przychody zmalaty do kwoty 39,3 min zt, a strata netto
wyniosta 57,5 min zt. Wysoki poziom straty byt nastepstwem odpiséw aktualizujgcych na
zapasy naleznosci i udziaty w spotkach. W maju 2018 r., po 11 latach obecnosci na

parkiecie GPW S.A. ogtoszono upadtosé spotki.

7. REDWOOD HOLDING S.A.

Holding 36 spotek, ktéry w 2007 r. pozyskat od inwestoréw 18,8 min zt. Za lata 2015-2018
spotka wygenerowata tgczng strate netto w kwocie 106,9 min zt. Wiekszos¢ spotek
holdingu nie prowadzita w ostatnich latach dziatalnosci gospodarczej i byla
w fazie likwidacji i/lub upadtosci. W czerwcu 2019 r., po 13 latach funkcjonowania na

GPW S.A,, sad ogtosit upadtos¢ REDWOOD HOLDING S.A.
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8. STAR FITNESS S.A.

Spodtka specjalizujgca sie w dystrybucji profesjonalnego sprzetu do wyposazania sitowni
i klubow fitness debiutowata na NewConnect w 2011 r. W 2017 r. zanotowata strate
w wysokosci 22,0 mIn zt przy przychodach 18,5 min zt. W 2014 r. spétka nabyta
nieruchomo$é celem budowy zaktadu produkcji sprzetu portowego. Inwestycja nie doszta
do skutku ze wzgledu na brak dofinansowania uniemozliwiajagc dokonczenie inwestycji.
Przyczynami fiaska dziatalnosci byto zakonczenie wspétpracy z BENEFIT SYSTEM S.A. oraz

zmiana trendéw na rynku fitness. W 2019 r. sad ogtosit upadtosc spoétki.

9. TXM S.A.

Spétka TXM nalezata do Grupy Kapitatowej REDAN i byta wtascicielem drugiej co do
wielkosci sieci odziezowych sklepéw dyskontowych. Debiutowata na parkiecie GPW S.A.
w 2016 r. z przychodami 377,7 min zt i zyskiem netto 12,8 min zt. W kolejnych trzech
latach przychody malaty, a faczna wygenerowana strata w latach 2017-2019 wyniosta
169,3 min zt. TXM S.A. prowadzita 220 sklepéw, jednakze nowy koncept sklepéw, przy
niewtasciwym asortymencie towardéw, skutkowat spadkiem sprzedazy. Przyczynami
porazki byty nieefektywne alokacje towardw, nieefektywny system IT
i pogorszenie sie pozycji konkurencyjnej. W sierpniu 2020 r. spotka zawarta ukfad

z wierzycielami w ramach przy$pieszonego postepowania uktadowego.

10. FAST FINANSE S.A.

FAST-FINANSE S.A. zostata utworzona w 2004 r. i debiutowata na parkiecie NewConnect
w 2008r., a nastepnie notowania zostaty przeniesione na parkiet Gietdy Papieréw
Wartosciowych S.A. Do 2017 r. spétka wykazywata dodatnie wyniki finansowe, a kapitaty
wtasne wzrosty do kwoty 77,5 min zt. W 2018 r. FAST-FINANSE S.A. wykazata na koniec
roku strate bilansowg na kwote 110 min zt, co skutkowato ujemnymi kapitatami wtasnymi.
Analiza biegtego rewidenta wykazata, ze spédtka udzielita pozyczek podmiotom
powigzanym, ktore tacznie z odsetkami wyniosty 57,2 min zt i okazaty sie niesciggalne.
Nadto Prezes Zarzadu pobrat zaliczke w kwocie 15,5 min zt. W styczniu 2019 r. sad

otworzyt postepowanie uktadowe.
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11. QUMAK S.A.

Qumak S.A. byta spotkg informatyczno-technologiczng realizujagcg  projekty
zintegrowanych systemoéw informatycznych. W 2006 r. spétka zadebiutowata na GPW S.A.
W 2013 r. przychody ze sprzedazy wynosity 540 min zt, zysk netto 7,1 min zi, a kapitaty
wtasne wynosity 84,4 min zt. Z analizy sprawozdan finansowych wynika, ze od kolejnego
roku Qumak S.A. zaczat wykazywac rosngce straty przy malejacych przychodach. W 2018
r. przychody wyniosty 6,7 min zt, strata netto 110,9 min zf, a kapitaty wtasne minus 130,8
min zt. Sprawozdania zarzadu wskazuja, ze poczawszy od 2014r. Qumak S.A. nie
dotrzymywata terminéw umownych realizowanych projektéw, co skutkowato znacznymi
karami umownymi. W trakcie kilku lat spétka zawierata nowe umowy, ktérych nie
realizowata. Taki stan trwat przez 5 lat. W pazdzierniku 2018 r. spdtka ztozyta wniosek

o ogtoszenie upadtosci, ktéry zostat pozytywnie rozpatrzony przez sagd w lutym 2019 r.

12. SCO-PACK S.A.

SCO-PAK S.A. byta znanym producentem tektury i opakowan. W pierwszym kroku akcje
spotki byty notowane na NewConnect (2011 r.), a po dwdch latach akcje zostaty
przeniesione na parkiet GPW S.A. W 2014 r. sytuacja spotki byta dobra — przy przychodach
64 min zt zysk netto wyniést 0,4 min zt, a kapitaty wtasne wynosity 22 min zt. Od kolejnego
roku spotka generowata ujemne wyniki finansowe przy malejgcych przychodach. Efektem
byt malejacy kapitat wiasny, ktéry w 2019 r. wynosit minus 77,6 min zt. Jedng z przyczyn
tak gtebokiego kryzysu byty inwestycje we witasng elektrocieptownie i biologiczng
oczyszczalnie Sciekdéw, ktére zostaty sfinansowane srodkami pozyskanymi z emisji
obligacji. W 2016 r. sad otworzyt postepowanie sanacyjne, w 2018 r. wierzyciele nie
zaakceptowali propozycji uktadowych. Sad oddalit wniosek o ogtoszenie upadtosci ze
wzgledu na brak srodkéw na pokrycie wydatkow w trakcie likwidacji majatku spotki.
Przyczynami kryzysu byto bardzo wysokie finansowanie sie drogim kapitatem obcym,

a takze mozliwe nieprawidtowosci w prowadzeniu spraw spotki.

13. SATIS GROUP S.A.
SATIS GROUP S.A. prowadzita réznorodng dziatalnos¢: od ustug agencji interaktywnej po
Swiadczenie ustug rezerwacji miejsc hotelowych. Debiut spdétki na NewConnect nastgpit

w 2007 r., za$ przeniesienie na parkiet GPW S.A. nastgpito w 2011 r. Spétka inwestowata
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w wiele podmiotéw i projektow. Potgczyta sie z ALBATROS S.A.. Jednostkowe
sprawozdanie finansowe SATIS GROUP S.A. jak i skonsolidowane budza wiele pytan
i watpliwosci. Skonsolidowany wynik finansowy na przestrzeni lat obrazuje rosngca
sinusoide, co szczegétowo omoéwiono w zatgczniku do rozprawy. W roku 2017 r. grupa
kapitatowa poniosta 115,2 min zt straty, w 2018 r. wypracowafta 212 min zt zysku,
w kolejnym roku strata wyniosta 260,9 min zt przy przychodach 1,9 min zt. Na koniec 2020
r. kapitat wtasny wynosit minus 270,8 min zt. Przyczynga tak zréznicowanych wynikéw byty
m.in. procesy dezinwestycyjne i sprzedaz wielu podmiotéw ze stratg oraz nietrafione
pozyczki. SATIS GROUP S.A. jako jedyna z analizowanych w rozprawie publicznych spoétek
przeprowadzita przy$pieszone postepowanie uktadowe otwarte przez sad w 2019 r.

Zawarta uktad z wierzycielami i nastepnie go wykonata.

Przeprowadzone badanie spoétek publicznych, dla ktérych otwarto postepowanie
restrukturyzacyjne lub ogtoszono upadios¢ pozwolity na prezentacje nastepujacych
wnioskow:

1. Sprawozdania finansowe nie odzwierciedlaty realnej wartosci poszczegélnych pozycji

bilansowych.

2. Projekty inwestycyjne nie byly profesjonalnie przygotowane, Zrédta ich finansowania

nie byty zagwarantowane.

3. Zarzady spdtek akceptowaty generowanie strat w diuzszej perspektywie czasu.

4. Struktury korporacyjne — rada nadzorcza, komitet audytu akceptowaty negatywne

zjawiska wystepujgce w spotce.

Wyniki badan sg sygnatem ostrzegawczym dla inwestoréw, ktérzy nabywajac akcje
powierzyli swoje S$rodki finansowe zarzgdom spétek publicznych. Aparat nadzoru
przedstawiony w rozdziale 5.3.1 nie wywigzat sie ze swoich obowigzkdéw, a w spotkach nie
dziataty procedury kontroli wewnetrzne;.

Opis sytuacji kryzysowych w poszczegdlnych spétkach zawarto w zatgczniku do rozprawy.

5.3.4. Podsumowanie analizy spétek publicznych

Badaniem objeto spotki publiczne, ktdre ogtosity upadtos¢ lub dla ktorych w latach 2018-

2019 otwarto jedno z postepowan restrukturyzacyjnych. Zapoznano sie z dziatalnoscig 13
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spotek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie i 24 spétek
notowanych na parkiecie New Connect.

Szczegbtowe opisy przebiegu kryzysu w poszczegdlnych spétkach publicznych zawarte
w zafgczniku nr 3 pozwalajg dostrzec wiele negatywnych zjawisk trudnych do wyjasnienia,
nawet po zapoznaniu sie z ogélnodostepnymi informacjami (raporty biezgce i okresowe).

Funkcjonowanie analizowanych spétek na GPW S.A. lub NewConnect budzi wiele
zastrzezen i wymaga nastepujgcego komentarza:

1. Zarzady niektérych spdétek w sposdéb swiadomy mogg wprowadza¢ w bfad
interesariuszy publikujac sprawozdania finansowe, ktére nie prezentujg rzetelnych
informacji o sytuacji ekonomiczno-finansowej.

2. Nadzér nad srodkami finansowymi inwestoréw powierzonymi zarzgdom spoétek
publicznych jest bardzo mato efektywny. Nie spetniajg swojej roli rady nadzorcze,
komitety audytu, audytorzy oraz Komisja Nadzoru Finansowego jak i organizacje
zrzeszajgce inwestordw gietdowych (np. Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych).

3. Etyka biznesowa menedzeréw w omoéwionych spétkach publicznych moze budzi¢
zastrzezenia.

Opis zjawisk kryzysowych analizowanych spétek (rozszerzony w zatgczniku nr 3 rozprawy)
potwierdza, ze odpowiedzialnymi za porazki spétek sg kierujgcy nimi menedzerowie.
W zadnej z analizowanych spdtek nie wystgpity istotne czynniki zewnetrzne, ktére mogtyby
wywotaé kryzys i radykalne pogorszenie sytuacji ekonomiczno-finansowej.

Opis rozwoju negatywnych zjawisk w poszczegélnych spdtkach wskazuje, ze nie
funkcjonowaty zaréwno struktury jak i procesy zarzgdzania antykryzysowego. Kardynalne
btedy popetniane przez zarzady spdtek swiadczg o braku analiz skutkéw podejmowanych
dziatan.

Wyniki badan przyczyn kryzysowych sytuacji w spoétkach publicznych w  petni
zweryfikowaty hipotezy rozprawy:

1. Btedy menedzerdw doprowadzity do upadtosci Iub koniecznosci otwarcia

postepowania restrukturyzacyjnego w badanych spétkach.

2. Raporty okresowe prezentujgce sprawozdanie z dziatalnosci analizowanych spétek nie
wskazywaty na funkcjonowanie struktur zarzgdzania antykryzysowego.

3. Dziatania restrukturyzacyjne podejmowane przez menedzeréw cechowata niska

efektywnos$é. Zaledwie w kilku przypadkach z 37 badanych spétek doprowadzono do
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zawarcia ukfadu z wierzycielami. W pozostatych sady ogtosity upadfos¢ spotek, ktérym
inwestorzy powierzyli niekiedy bardzo znaczace srodki finansowe.

Wyniki badan wykazaty catkowitg bezradnos¢ nadzoru korporacyjnego nad wiekszoscig
analizowanych spoétek publicznych. Wydarzenia czy zjawiska, ktore wystgpity w spétkach
opisanych w podrozdziale 5.3.3. wskazujg na brak funkcjonowania systemu zarzgdzania
antykryzysowego, czego nastepstwem byt brak skutecznej reakcji zarzadu na wystepujace
nieprawidtowosci. Opisy sytuacji poszczegdlnych spdtek wskazujg, ze zadania powierzone
firmom audytorskim takze nie byty prawidiowo realizowane — zaréwno rady nadzorcze jak
i drobni akcjonariusze nie otrzymywali informacji o zagrozeniu funkcjonowania badanych
podmiotow notowanych na rynku publicznym.

Lista wymogdéw stawianych spétkom publicznym jest dtuga i precyzyjna. Ich rzetelna
realizacja pozwala inwestorom nabyé petng wiedze o sytuacji ekonomiczno-finansowej
przedsiebiorstwa.

Stan faktyczny jest inny — raport okresowy jak i raporty biezgce spétek publicznych nie
daja petnego i rzetelnego obrazu. Analiza sprawozdan finansowych i sprawozdan
z dziatalnosci spoétek wykazata brak prezentacji struktur i procesdw zarzgdzania
antykryzysowego i podejmowanych dziatan restrukturyzacyjnych.

Z opiséw sytuacji finansowych wiekszosci spotek wskazanych w podrozdziale 5.3.3.
wynika, ze przez wiele lat ich wyniki byty dodatnie i nie wystepowaty sygnaty o negatywnych
zjawiskach, a audytor nie wnidst zastrzezen do sprawozdan. Tak dziato sie do momentu
utraty ptynnosci finansowej. Wéwczas zarzad, pod naciskiem interesariuszy, korygowat
wyceny wiekszosci aktywow i pojawiat sie ujemny wynik finansowy, ktéry byt niekiedy
wyzszy niz kapitaty wtasne.

Brak systemu zarzadzania antykryzysowego w badanych spoétkach, a takze rzetelnego
nadzoru korporacyjnego skutkowat przeceng aktywow i w wielu przypadkach podejmowanie
dziatan restrukturyzacyjnych byto spdinione, co wystawia negatywng ocene menedzerom

i nadzorowi spotek.
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Rozdziat 6. Gtowne zrodta kryzysow w przedsiebiorstwach

6.1. Bfedy menedzerow jako zrédto kryzysu

Diagnoza zrdodet porazek przedsiebiorstwa zostata postawiona w potowie XX w., gdy Levitt
(Czakon, 2020, s. 27) w artykule opublikowanym w Harvard Business Review zawart
cytowane do dzisiaj zdanie: ,Przyczyna porazki znajduje sie na szczytach wtadzy”. To
stwierdzenie popart pojeciem krétkowzrocznosci marketingowej, w ktérej upatrywat
przyczyn zrédet kryzysdw w przedsiebiorstwie i ktora jego zdaniem wynikata z czterech

szkodliwych mitow:

Mit wzrostu
Mit braku
substytutéw . . Niedostrzeganie "
OrldenI;c:qa potrzeb: Porl'(az a
roduktowa - rynkowa
Mit masowej P - klientéw, v
produkcji - interesariuszy.
Mit
technologii

Rysunek 38. Struktura konceptualna krétkowzrocznosci marketingowej
Zrédto: Czakon, 2020, s. 28

1. Wzrost rynkow jest nieustajgcy. Przekonanie to jest wynikiem tacznego efektu statego
przyrostu potencjalnych klientéw oraz wzrostu zamoznos$ci ludzi, a skutkuje
skupieniem sie firm na konkurencji produktowej, zamiast na tworzeniu lepszej oferty
wartosci dla klientow.

2. Nie istniejg substytuty dla produktéw oferowanych przez firme. Przeswiadczenie to
wyrasta z przywigzania do myslenia w kategoriach produktowych, zamiast myslenia
o potrzebach klientéw, ktére mogg by¢ zaspokajane w rézny sposdb.

3. Kluczowe znaczenie ma masowa skala produkcji, ktéra umozliwia obnizanie kosztow
jednostkowych wytwarzania oraz zaspokojenie potrzeb rosngcego rynku. Ten mit
sprawia, ze uwaga menedzeréw skupia sie na dziataniach skierowanych do wewnatrz

firmy i potrzebach jej akcjonariuszy, a nie na wymogach klientéw.
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4. Badania i rozwéj majg kluczowe znaczenie. Takie zatozenie skutkuje przekonaniem
o0 prymacie innowacji technologicznych, zwtaszcza przetomowych, nad wszystkimi
innymi wzgledami, co prowadzi do poszukiwania doskonatosci technologicznych,
a nie skupianiu sie wokot potrzeb klientéw. (s. 29)

Badania przeprowadzone ws$réd doradcéw restrukturyzacyjnych potwierdzity, ze 85%
respondentdw upatruje zrodet kryzysu w przedsiebiorstwie w btedach menedzeréw. Ich
zdaniem do najwazniejszych bteddéw nalezy zaliczy¢:

e brak planowania biezgcej ptynnosci finansowej,

e niewycigganie wnioskéw z popetnionych wczesniej bteddw,

e przekonanie o wiasnej nieomylnosci, brak dyskusji z podwtadnymi,

e kontynuacje przyjetej strategii przy istotnych zmianach w otoczeniu,

e dominacje dziatan rutynowych.

Wymieniona powyzej lista btedéw wskazuje na nakazowy styl zarzadzania.
Menedzerowie, jak wynika z badan, nie modyfikujg modelu biznesu i nie potrafig
dostosowac go do zmian zachodzgcych w otoczeniu gospodarczym i potrzebach klientéw.
Nawigzujac do pierwszej pozycji wymienionej na powyzszej liscie btedéw nalezy stwierdzic,
ze do stosowania przez menedzeréw narzedzi prognozowania sytuacji finansowej powinny
sktania¢ takze ekonomiczne konsekwencje bankructwa ponoszone przez wiascicieli i zarzad
firmy. (Mirowska, 2014, s. 61) W tym kontekscie ciggta diagnoza sytuacji ekonomiczno-
finansowe] jawi sie jako system wspomagajgcy proces zarzgdzania przedsiebiorstwem
w podejmowaniu decyzji stuzgcych efektywnej realizacji jego celéw. (Sierpiiska i Niedbata,
2003, s. 14-15) W momencie bankructwa przedsiebiorstwa i wszczecia postepowania
upadtosciowego jego wiasciciele (np. udziatowcy czy akcjonariusze) traktowani sg jako
Lresidual claimants”, czyli interesariusze moggcy zgtaszaé roszczenia jedynie do wartosci
rezydualnej przedsiebiorstwa, to znaczy do wartosci pozostatej po uregulowaniu roszczen
wszystkich innych interesariuszy.

Z przeprowadzonych badan wynika, ze wptyw btedédw menedzerdéw na sytuacje kryzysowe

w przedsiebiorstwie nie jest powigzany z jego wielkoscia.
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Tabela 50. Wielkos$¢ przedsiebiorstwa w kontekscie btedéw menedzeréw

Btedy kluczowych ogotem duze srednie mikro mate
menedzerow byty

n % n % n % n % n %
istotnym Zzrédtem kryzysu
1. Zdecydowanie tak 38 | 60,310 | 625 | 17 | 654 | 7 | 500 |4 | 57,1
2. Raczej tak 16 [ 254 | 3 | 188 | 6 23,1 | 6 |429| 1| 143
3. Ani tak, ani nie 3 48 | 2 {125 1 |38 | 0|00 |0]| 00
4. Raczej nie 5 7,9 1 6,3 1 3,8 1 7,1 | 2| 28,6
5. Zdecydowanie nie 1 1,6 0 0,0 1 3,8 0 00 | O 0,0
Ogodtem 63 100 | 16 | 100 | 26 | 100 | 14 | 100 | 7 100

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badan

Bez wzgledu na wielko$¢ przedsiebiorstwa liczba odpowiedzi: ,zdecydowanie tak”
i ,raczej tak” jest wyzisza niz 70%. Potwierdza to hipoteze o wptywie Scistego grona
zarzadzajgcych (zarzad, wiasciciele firmy) na porazke przedsiebiorstwa.

Nieco odmienne relacje ksztattujg sie przy uwzglednieniu kryterium formy prawnej

prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;j.

Tabela 51. Forma prawna przedsiebiorstwa w kontekscie btedéw menedzeréow

Btedy kierownictwa ogétem JDG sp. akcyjna sp. z 0.0. ISPH inne
byty istotnym

.. n % n % n % n % n % n %
zrodtem kryzysu?

1. Zdecydowanie tak 38 60,3 5 55,6 20 69,0 12 57,1 1 33,3 0 0
2. Raczej tak 16 25,4 4 44,4 4 13,8 6 28,6 1 33,3 1 100
3. Ani tak, ani nie 3 4,8 0 0 2 6,9 1 4,8 0 0 0 0
4. Raczej nie 5 7,9 0 0 3 10,3 2 9,5 0 0 0 0
5. Zdecydowanie nie 1 1,6 0 0 0 0 0 0 1 33,3 0 100
Ogétem 63 100 9 100 29 100 21 100 3 100 1 100

Legenda:
JDG - jednoosobowa dziatalnos$¢ gospodarcza,
ISPH —inne spoétki prawa handlowego

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badan
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W przypadku jednoosobowych dziatalnosci gospodarczych doradcy restrukturyzacyjni
stwierdzili, ze w 100% zrédtem kryzysu byty btedy witascicieli. Taka ocena jest nastepstwem
specyfiki tgczenia funkcji wtasciciela i kluczowego menedzera. Wysoki wskaznik wystepuje
takze dla spoétek akcyjnych: w 18 przypadkach sposréd 21 analizowanych spétek doradcy
restrukturyzacyjni uznali, ze zarzady byly odpowiedzialne za wystepowanie kryzysowych
sytuacji. W przypadku spétek prawa handlowego, ktérych tgcznie w badanej prébie byto 39,
najwyzszy wskaznik ujawnit sie, gdy w spdtce wystepowat tylko jeden udziatowiec lub
akcjonariusz. Taka sytuacja miata miejsce w przypadku 35 spétek, co stanowi 90% préby.

Zblizone wnioski prezentujg M. Hopej-Kaminska i R. Kaminski (2009, s. 22), ktérzy
zauwazajg, ze podatna na kryzysy jest organizacja o zamknietej kulturze organizacyjnej,
w ktorej:

1. Pracownicy nie mogg swobodnie dziataé i sg obiektem planowania z zewnatrz.

2. Ludzie nie wykazujg sie inicjatywa i czekajg na odgdrne polecenia.

3. Pracownicy muszg trzymaé sie wyuczonych rdl, dzielg sie na mniej lub bardziej

waznych, sktaniajac sie ku wyuczonej bezradnosci.

4. Bariery organizacyjne utrudniajg przeptyw informacji i organizacyjne uczenie sie.

5. Dobro kolektywu jest stawiane ponad dobrem jednostki, a ludzie sg niezdolni do

uczenia sie.

6. Grupy i jednostki majgce odmienne zdanie sg wykluczane z podejmowania decyzji.

Btedy kierownictwa wystepowaty mimo funkcjonowania podmiotéw zarzadzania
antykryzysowego w przedsiebiorstwie i nie miaty znaczgcego wptywu na ich unikniecie, co

mozna wywnioskowac z analizy danych umieszczonych w ponizszej tabeli.

Tabela 52. Podmioty odpowiedzialne za proces zarzadzania antykryzysowego

: Komitet Departament
Podmioty Rada Audytor Dyrektor
odpowiedzialne za Audytu Rady Zarzad kontroli

Nadzorcza . zewnetrzny | ekonomiczny .

proces zarzadzania Nadzorczej wewnetrznej
antykryzysowego n % n % n % n % n % n %
1. Zdecydowanie tak 16 61,5 2 66,7 23 59,9 7 46,7 4 36,4 2 33,3
2. Raczej tak 4 15,4 0 0 10 25,6 5 33,3 4 36,4 1 16,7
3. Ani tak, ani nie 2 7,7 1 33,3 2 5,1 1 6,7 1 9,1 1 16,7
4. Raczej nie 4 15,4 0 0 4 10,3 2 13,3 2 18,2 2 33,3
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5. Zdecydowanie nie 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ogoétem 26 100 3 100 39 100 15 100 11 100 6 100

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie badan

Najnizszy wskaznik wigzacy btedy menedzeréw i podmiot zarzadzania antykryzysowego
wystepuje dla departamentu kontroli wewnetrznej i wynosi 50%, najwyzszy natomiast 75%,
gdy podmiotem jest zarzad. Whniosek z tego tytutu wydaje sie by¢ czytelny i wynika ze
specyfiki funkcjonowania przedsiebiorstwa. Zarzad nie jest skutecznym podmiotem
zarzadzania antykryzysowego, natomiast efektywnos¢ wewnetrznych struktur (kontrola
wewnetrzna), dzieki znajomosci jego spraw, jest zdecydowanie wyzsza.

Paraliz nadzoru korporacyjnego wynika z wielu przyczyn, miedzy innymi takich jak:
przewaga informacyjna zespotu zarzadzajgcego nad radg nadzorczg, poswiecanie zbyt matej
ilosci czasu na zebrania i prace na rzecz tego organu, czeste uzaleznienie cztonkéw rad od
zarzadu, ktéry zwykle ma wptyw na ich powotanie, uwikfanie cztonkdédw rady w interesy
zwigzane w jaki$ sposéb z przedmiotem dziatania spétki. Nadzér korporacyjny wydaje sie
wiec bardzo stabg, jesli nie catkowicie fikcyjng, ,kotwica” sprawnosci i efektywnosci
organizacji i zarzadzania. (Kozminski, 2014, s. 50)

Uwage na ten aspekt zwraca J. Jezak (2010, s. 44), ktéry uwaza, ze warunkiem sine qua
non nalezytego realizowania przez rade funkcji nadzorczej oraz doradczej jest jednak
odpowiednia jako$¢ informacji oraz sprawny system przeptywu informacji w relacji zarzad —
rada nadzorcza. Jest to element szerszego problemu, jakim jest prowadzenie przez zarzad
spotki odpowiedniej polityki informacyjnej, zarbwno w wewnetrznych jak i zewnetrznych
stosunkach spotki.

W przypadku braku jakichkolwiek dziatan wskaznik przypisanych btedéw menedzerskich
wynosi 100%, natomiast w przypadku wewnetrznych audytéw dokonywanych przez
wyspecjalizowang komodrke przedsiebiorstwa, wskaznik ten jest najnizszy i wynosi 60%.

Wyniki pozostatych dziatan sg do siebie zblizone.
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Tabela 53. Identyfikacja sytuacji kryzysowych przedsiebiorstw

L

Deiatani Dhiridmy o Borng ity W AT T oniisny
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kryzysows i

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie badan

Juz w 1976 r. J. Argenti (s. 209) zauwazyl, ze podstawowgq przyczyng kryzysu o charakterze
wewnetrznym jest zte zarzadzanie, przejawiajgce sie autokratycznym stylem zarzadzania
firmg, brakiem zaangazowania rady nadzorczej spoétki w proces zarzadzania, nieréwnym
uktadem sit w kadrze zarzadzajacej, stabg pozycja dyrektora do spraw finansowych oraz
sprawowaniem obowigzkéw prezesa rady nadzorczej i prezesa zarzagdu przez te sama osobe.

W podstawowym ujeciu mechanizmy nadzoru korporacyjnego wynikajg z koniecznosci
eliminacji negatywnych konsekwencji ,problemu agencji”. W swojej publikacji Mesjasz
(2010, s. 358) podkresla, ze zgodnie z teorig agencji wtasciciela (a w przypadku spétek
udziatowcéw czy tez akcjonariuszy) nalezy traktowac jako pryncypata (mocodawce),
natomiast menedzerowie zarzgdzajacy spotka (i przedsiebiorstwem) sg agentami. Pomiedzy
akcjonariuszami a menedzerami powstajg konflikty, okreslane jako problem agenciji,
wynikajgce z trzech przyczyn:

e asymetrii informacji, czyli niejednakowego dostepu do informacji, poniewaz

menedzerowie lepiej znajg sytuacje przedsiebiorstwa niz akcjonariusze,

e rozbieznosci celéw akcjonariuszy i menedzerdw,

e rdznego nastawienia wobec ryzyka akcjonariuszy i menedzeréw.

Asymetria informacji jest obecnie jedng z gtéwnych koncepcji nowoczesnej ekonomii
i stanowi postawe do zrozumienia problemu agencji czy tez siegajac szerzej — stanowi jedng
z podstaw wspotczesnej teorii finansdw i bankowosci. Warto przy tym doda¢, ze G. Akrelof,
A.M. Spence oraz J. Stiglitz zostali w 2001 roku uhonorowani Nagroda Nobla w dziedzinie

ekonomii za prace dotyczgce asymetrii informacji.
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Kluczowe znaczenie menedzeréw wykazano takze w innych badaniach. R. Sliwiriski (2013,
s. 56) prezentuje efekty badan 32 polskich przedsiebiorstw, ktére spetniaty nader zawyzone
kryteria:

e znaczne tempo wzrostu obrotéw, przekraczajgce 500% w okresie 10 lat,

e znaczny potencjat internacjonalizacji lub prowadzenie sprzedazy zagranicznej,

e 10-letni, staty wzrost obrotéw firmy.

Tabela 54. Rangi elementéw modelu

Grupal-ranga3 Grupa 2 —ranga 2 Grupa3-rangal
— zdeterminowany lider — odpowiedni pracownicy — dtugoterminowe nastawienie
— strategia koncentracji na — zgrany zespdti kultura — otwartos¢ na konkurencje
waskich rynkach zorientowana na wyniki — bezpieczne zarzadzanie
— zorientowanie firmy na — ptaska struktura
sprzedaz — innowacje i internacjonalizacja
— innowacje w modelu biznesu

Zrédto: Sliwinski, 2013, s. 60

W tabeli przedstawione sg kluczowe czynniki konkurencyjnosci badanych
przedsiebiorcédw, bez ktérych spetnienie powyziszych kryteriéw bytoby niemozliwe. R.
Sliwinski podkresla, ze model ponadprzecietnego wzrostu eksponuje determinacje lideréw.
Istotna jest refleksja dotyczgca relacji lidera z pracownikami. Autor badan zwraca uwage, ze
polski lider sam wyznacza strategie i podejmuje inne wazne decyzje rozwojowe, konsultuje je
jednak z pracownikami, pozwalajgc im na wykazanie sie kreatywnoscig i wniesieniem
wiasnego wktadu do danego przedsiewziecia. W podsumowaniu pada istotne stwierdzenie
o charyzmie lideréw i ich wizji wzrostu przedsiebiorstwa, z wykorzystaniem ktérej potrafili
motywowac pracownikéw i zarazaé ich entuzjazmem (s. 62).

Konfrontacja wynikéw badan zaprezentowanych w rozprawie i wyzej omowionych
potwierdza teze o kluczowym wptywie kadry zarzadzajacej na wyniki ekonomiczno-
finansowe przedsiebiorstwa. Przedsiebiorstwa analizowane przez R. Sliwiriskiego spetniaty
wymogi sprawnego i skutecznego zarzadzania. W ich systemie zarzagdzania nieodzowng role
petnity takie elementy jak: wartosci i cele, strategia, struktury i regulacje, zasady zarzadzania,
metody i praktyki zarzadzania. (Lichtarski, 2015, s. 85) Sytuacja ekonomiczno-finansowa firm
omoéwionych w rozdziale 5 rozprawy byta krytyczna, co wyrazato sie stanem
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niewypfacalnosci lub zagrozenia niewypfacalnoscia. Postawa wiekszosci menedzerow
w badanych firmach ujawnita ich negatywne cechy, ktére sg tozsame z wynikami badan M.
Thomasa (2010). Sktonnosci autokratyczne, brak umiejetnosci komunikowania sie
z pracownikami, obawa przed wptywem utalentowanych podwtadnych oraz nie
przekazywanie pozytywnych/negatywnych opinii byty zZrédtem porazek biznesowych. (s. 47—
48)

W podsumowaniu warto przytoczy¢ rozwazania B. Ciecierskiej-Zajdel (2019), ktéra
»punktuje” istotne elementy w bezposrednim przekazie dobrego menedzera: wiarygodnosc
(oparta na wiedzy merytorycznej i zbudowaniu obrazu osoby opanowanej oraz przekonanej
do swoich racji), szczeros¢ (wynikajgca z nastawienia na przekazywanie informacji, a nie na
manipulowanie odbiorcg) i otwartos¢ (ktdrej podstawg jest nastawienie na dwustronny
kontakt i wspotprace, a nie narzucanie swoich rozwigzan). Cechy te powinny uwidaczniac sie
w kazdym z wymienionych obszaréw komunikacji. (s. 254)

Tych cech zabrakto menedzerom, ktérzy kierowali przedsiebiorstwami w kazdym

z badan zaprezentowanych w rozprawie.

6.2. Niska jakos¢ informacji w sprawozdaniach finansowych

Badanie sytuacji kryzysowych w spétkach publicznych przedstawione w rozdziale
5.3. udowodnity, ze sprawozdania finansowe nie zawieraty wiarygodnych informacji
adresowanych zaréwno do akcjonariuszy, jak i innych interesariuszy.

Literatura naukowa mocno akcentuje znaczenie rachunkowosci w systemie
informacyjnym. Unikalnos¢ systemu rachunkowosci polega na pomiarze wartosci zasobdw,
ktdre kontroluje sam podmiot lub pomiarze i rozliczaniu podmiotdw z odpowiedzialnosci za
efektywno$é¢ ekonomiczng gospodarowania za pomocg przekazanych im zasobdw.
(Jarugowa, 199, s. 33) Rachunkowo$é we wspotczesnym przedsiebiorstwie jest przede
wszystkim systemem informacyjnym, w ktédrym zasadniczg role odgrywa informacja
ekonomiczna (w szerszym kontekscie) lub finansowa (w wezszym kontekscie) oraz ktérego
podstawowym przeznaczeniem jest zaspokojenie potrzeb informacyjnych uzytkownikéw
(zaréwno spoza organizacji jak i wewnatrz niej). (Turyna, 1997, s. 41) System informacyjny
przedsiebiorstwa to z kolei wyrdiniony przestrzennie i uporzadkowany czasowo zbidr
informacji, odbiorcéw informacji, kanatéw informacyjnych oraz technicznych srodkéow

przesytania i przetwarzania informacji, ktorych funkcjonowanie stuzy do zarzadzania
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przedsiebiorstwem (sterowania obiektem gospodarczym). (Nowicki, 1999, s. 17) Jednym
z kluczowych zasobéw niematerialnych, ktéry w duzej mierze determinuje mozliwosé
osiggniecia sukcesu przez przedsiebiorstwo, jest jego system informacyjny bedacy swoistym
krwiobiegiem kazdej organizacji. Posredniczy w wymianie informacji miedzy systemem
zarzadzania (w ramach ktérego ma miejsce proces podejmowania decyzji i kontroli)
i systemem wykonawczym. System informacyjny rachunkowosci, jako podsystem systemu
informacyjnego przedsiebiorstwa, odgrywa kluczowg role w przekazywaniu informacji
ekonomiczno-finansowych na potrzeby réznych grup uzytkownikéw. (Gad, 2011, s. 71-78)
Istota systemu informacyjnego rachunkowosci polega na stanowieniu przez niego Zrédta
dla sporzadzenia kluczowego dokumentu dla kazdego przedsiebiorstwa jakim jest

sprawozdanie finansowe.

SYSTEM ZARZADZANIA SYSTEM WYKONAWCZY

N /]

SYSTEM INFORMACYJINY
PRZEDSIEBIORSTWA

A

F-m———————----————---- Ao - 1

! \ 4
________ Yoo,
; . . . . .
| System informacyjny . Pozpstafe sys'Femy m.in. s.ys.tem |nfo.rmac1| techanzneJ, sys:cem
1 L . 1 informacyjny sprzedazy i marketingu, system informacji
I rachunkowosci I . . .
Lo 1 kadrowych, system informacji badawczo-rozwojowych

Podsystem informacyjny

: Podsystem informacyjny :
rachunkowosci finansowej : :

rachunkowosci zarzadczej

Rysunek 39. Miejsce systemu rachunkowosci w systemie informatycznym
przedsiebiorstwa

Zrédto: Gad, 2011, s. 79

Rachunkowos$¢ to system informacyjno-ewidencyjny, w ktdrym nastepuje pomiar,
wycena, grupowanie zjawisk i procesdw w zbiory danych, pozwalajgcych uzyskac
wiarygodng, uzyteczng i niezawodng informacje o sytuacji, w jakiej znajduje sie podmiot

prowadzacy dziatalno$¢ gospodarczg. W systemie tym sprawozdania finansowe, do ktérych
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sporzadzenia dana jednostka jest zobligowana, traktuje sie jako swoisty finalny produkt
procesu transformacji danych. (Cebrowska , 2005, s. 635) Gtdwnym zadaniem sprawozdan
finansowych, ktdére powstajg w ostatnim etapie cyklu rachunkowosci jest zaspokojenie
potrzeb informacyjnych szerokiego kregu uzytkownikéw podejmujacych decyzje
inwestycyjne, kredytowe, handlowe i inne. Sprawozdania te informujg o sytuacji finansowej
przedsiebiorstwa, o jego szansach na kontynuowanie dziatalnosci i rozwdj. (Bauer, 2009, s.
55) Zakres informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym jest decyzjg kierownika
jednostki. (Garstka, 2014, s. 91-92)

Kolejnym zadaniem rachunkowosci prowadzonej w przedsiebiorstwie jest prawidtowa
wycena majatku, ktdra w cenach historycznych moze znieksztatcaé rzeczywisty obraz firmy,
w szczegolnosci w zakresie wyceny nieruchomosci. (Bauer, 2009, s. 61) Praktyka gospodarcza
w sposdb jednoznaczny definiuje system rachunkowosci finansowej i zarzgdczej jako zrddta
informacji dla systemu informacyjnego przedsiebiorstwa. Zasady rachunkowosci s3
szczegbtowo opisane w Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. Funkcjonujaca
od wielu lat ustawa, profesjonalne podmioty prowadzgce ksiegi rachunkowe, daleko idaca
informatyzacja tego systemu i liczny nadzér korporacyjny nie stanowity jednak
wystarczajacej bariery przed zdarzeniami, ktore zostaty opisane w rozdziale 5.3. niniejszej
rozprawy.

Przeprowadzone badania wykazaty nastepujgce uchybienia w stosowaniu zasad
rachunkowosci:

e przeszacowane wyceny aktywow,

e brak odpiséw aktualizujgcych wycene naleznosci, zapaséw,

o aktywowanie kosztdw pod pozorem prac badawczo-rozwojowych.

W wiekszosci spdtek przedstawionych w rozdziale 5. sprawozdania finansowe byty
sporzgdzone nierzetelnie. Dane liczbowe nie odzwierciedlaty wartosci rynkowej lub godziwej
aktywow, a zobowigzania byty niedoszacowane.

Wielu praktykéw zycia gospodarczego jak i naukowcdw zauwazyto, ze konieczne jest
wprowadzenie zmian w zawartosci sprawozdawczosci finansowej. Ostatnie lata pokazaty, iz
niezbedne staje sie nakreslenie szerszego kontekstu dla prezentacji informacji finansowych,
aby méc ocenic rzeczywistg wartosc przedsiebiorstwa. (Stanek-Kowalczyk, 2013, s. 76)

Miedzynarodowa Rada ds. Raportowania Zintegrowanego (International Integrated

Reporting Council — IIRC) opracowata projekt wytycznych, ktore zawierajg okreslone zasady,
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bez prezentacji wskaznikow. Celami szczegdétowymi, przyswiecajagcymi sporzadzeniu
i wykorzystaniu raportéw zintegrowanych sg (lIRC, 2013, s. 3):

1) poprawa jakosci informacji dostarczanych dostawcom kapitatu finansowego w taki
sposodb, zeby umozliwi¢ bardziej efektywng alokacje kapitatu,

2) promowanie bardziej spojnego i efektywnego podejscia do sprawozdawczosci, ktore
czerpie z réznych nurtéw raportowania i prezentuje peten zakres czynnikéw
wptywajgcych w istotny sposdb na zdolnos¢ jednostki do kreowania wartosci,

3) udoskonalenie sposobu rozliczania sie z odpowiedzialnos$ci i przejrzystosci dziatan
menedzerow przed gronem dostawcédw réznych rodzajéow kapitatu,

4) wspieranie zintegrowanego myslenia i podejmowania decyzji, ktére sa
skoncentrowane na tworzeniu wartosci w krétkim, srednim i dtugim okresie.

IIRC wskazuje takze siedem elementdéw sktadajgcych sie na raport zintegrowany. Dla

kazdego z nich zostato wskazane pytanie, na ktére winna by¢ udzielona odpowiedz.

Przyjecie w pazdzierniku 2014 roku Dyrektywy 2014/96/UE skutkowato natozeniem
obowigzku raportowania (poczawszy od 2017 roku) danych pozafinansowych przez spétki
gietdowe, banki oraz fundusze inwestycyjne, ktére zatrudniajg powyzej 500 osdéb i maja
sume bilansowg powyzej 20 min EUR lub obroty netto powyzej 40 min EURO. (Gotebiewska,
2014, s. 107) Zdaniem wielu ekspertéw raportowanie zintegrowane tgczy orientacje na
akcjonariuszy z uwzglednieniem oczekiwan interesariuszy. (Aluchna i Mikofajczyk, 2016, s.

18)

Tabela 55. Kluczowe elementy raportu zintegrowanego IIRC

Element raportu Pytanie, na ktore powinien odpowiadac

Informacja o organizacji oraz Co robi, czym sie zajmuje organizacja i w jakich warunkach zewnetrznych

otoczenie zewnetrzne funkcjonuje?

W jaki sposéb struktura tadu korporacyjnego organizacji wspiera tworzenie
tad korporacyjny
przez nig wartosci w krotkiej, sredniej i dtugiej perspektywie czasowej?

Jaki sg szanse i ryzyka, ktére majg wptyw na mozliwos¢ organizacji do
Szanse i ryzyka tworzenia wartosci w krétkim, Srednim i dtugim horyzoncie czasowym

i w jaki sposéb organizacja nimi zarzadza?

Strategia i alokacja zasobow Dokad organizacja chce dotrzec i w jaki sposdb zamierza to zrobi¢?
Model biznesowy Jaki jest model biznesowy organizacji i na ile jest on elastyczny?
Wyniki Na ile organizacja osiggneta swoje cele strategiczne i jakie sg tego efekty
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w kontekscie kapitatow i efektywnego zarzadzania nimi?

Jakie wyzwania i niepewnosci widzi organizacja w kontekscie realizacji
Perspektywa na przysztos¢ strategii i jaki jest ich potencjalny wptyw na model biznesowy i przyszte

wyniki organizacji?

Zrédto: Consultation draft of the international framework, International Integrated Reporting Council,
kwiecien 2013, s. 7

Raport zintegrowany IIRC ma za zadanie umozliwienie zapoznania sie przez interesariuszy
z obrazem przedsiebiorstwa — kluczowymi wyzwaniami, przed ktérymi stoi, celami, ktére mu
przyswiecajg i ryzykami, jakie wystepuja w jego dziatalnosci.

Waznym krokiem w kierunku prezentacji danych pozafinansowych w sprawozdaniu
przygotowanym przez podmioty publicznego zainteresowania jest opracowany schemat
procesu kreowania wartosci.

Celem zintegrowanego raportu jest wyjasnienie dawcom kapitatu sposobu kreowania
wartosci przez dang organizacje poprzez stosowne, istotne informacje o charakterze
finansowym i nie finansowym. Adresatami raportu sg strony zainteresowane zdolnoscig
organizacji do tworzenia wartosci w czasie, w tym pracownicy, klienci, dostawcy, partnerzy
biznesowi, spotecznosci lokalne, pracodawcy, organy regulujgce i decydenci polityczni.
(Kobiela-Pionnier, 2019, s. 105)

W ostatnich latach szczegdlnie eksponowany jest problem braku prezentacji modelu
biznesowego w sprawozdaniu finansowym, jako ze wzrosto zapotrzebowanie na informacje
pochodzgce z systemu rachunkowosci zarzadczej. (Walinska, 2015, s, 27) Takie stanowisko
jest zgodne z twierdzeniem o wzajemnym przenikaniu sie informacji finansowych
i zarzgdczych w sprawozdaniu finansowym. Postuluje sie réwniez, aby strategia i model
biznesu ksztattowaty polityke rachunkowosci podmiotu i miaty wptyw na ostateczny ksztatt
sprawozdania finansowego. (Sobanska, 2003, s. 248) Wymadg ten nalezy rozszerzy¢ réwniez
na inne raporty sporzadzane przez spétki gietdowe: raporty zréwnowazonego rozwoju,
raporty kapitatu intelektualnego czy raporty zintegrowane.

Tak sporzadzone sprawozdania finansowe przyczynig sie do lepszej realizacji funkcji
rozliczeniowej systemu rachunkowosci zaréwno w rozumieniu funkcji powierniczej jak

i funkcji rozliczenia z odpowiedzialnosci. (Waliiska, 2015, s. 52-53)
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Strategia podmiotu

v

Model biznesu

v

Odpowiedzialnos$¢ kierownictwa
i organéw nadzoru

Polityka rachunkowosci

v

Sprawozdanie finansowe jako efekt
integracji rachunkowosci finansowej
i rachunkowosci zarzadczej

Rysunek 40. Sprawozdanie finansowe jako efekt integracji rachunkowosci finansowej

i rachunkowosci zarzadczej

Zrédto: Waliriska, 2015, s. 27

System rachunkowosci jest nieodzownym ,generatorem” informacji niezbednych do

podejmowania decyzji zapewniajgcych sprawne i efektywne zarzadzanie przedsiebiorstwem.

Kolejnym — takze niezmiernie istotnym dla biznesu obszarem wykorzystujgcym informacje

z tego systemu — jest rachunek odpowiedzialnosci. W szczegdlnosci dotyczy on

odpowiedzialnosci zarzadzajgcych przed dawcami kapitatu. (Gad, 2011, s. 98) Informacje

ujete w modelu biznesowym prezentuje ponizsza tabela.

Tabela 56. Informacje o elementach modelu biznesu wyodrebnionych zgodnie z ontologia

Element ontologii

modelu biznesu

Poszukiwane informacje

Propozycja wartosci

Opis oraz prezentacja ilosciowa produktéw i ustug oferowanych wraz z ich

zaletami dla klientéw docelowych przedsiebiorstw

Klienci docelowi

Opis oraz prezentacja ilosciowa zastosowanych metod segmentacji i docelowych

grup klientow

Kanaty dystrybucji

Opis oraz prezentacja iloSciowa sposobdow dostarczania produktéw/ustug do

docelowych grup klientow

Relacje z klientami

Opis oraz prezentacja ilosciowa sposobu budowania i utrzymywania relacji

z klientami (w tym programow lojalnosciowych i budowania marki)

Zasoby

Opis oraz prezentacja ilosciowa réznych zasobéw wykorzystywanych przez firme —

zarowno rzeczowych, ludzkich, jak i niematerialnych

Konfiguracja proceséw

Opis oraz prezentacja iloSciowa sposobu realizacji proceséw przez
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przedsiebiorstwo

Wspétpraca Opis oraz prezentacja ilosciowa realizacji wspdlnych przedsiewzie¢ z réznymi
z partnerami partnerami — dostawcami, organizacjami pozarzagdowymi, a nawet konkurentami
Strumienie Opis sposobdéw generowania przychoddow (w tym mechanizméw ustalania cen)
przychodéw oraz prezentacja struktur przychoddw w réznych przekrojach

Opis podstawowych rodzajéw kosztéw, czynnikéw wptywajacych na ich wysokos¢,

Struktura kosztow dziatan podejmowanych w celu redukcji lub optymalizacji kosztéw oraz

prezentacja struktur kosztow w réznych przekrojach

Zrédto: Michalak, 2018, s. 213

Reasumujgc rozwazania dotyczace modeli biznesowych i ich prezentacji
w informacjach niefinansowych udostepnianych interesariuszom J. Michalak (2018, s. 217-
218) prezentuje trzy hipotezy:

H2.1: Im wieksza sp6tka notowana na GPW w Warszawie, tym wyzsza jakos¢ informacji

niefinansowych o modelu biznesowym prezentowanych w raportach tej spéfki.

H2.2: Im wyzszy stopien zadtuzenia spétki notowanej na GPW w Warszawie, tym nizsza

jakos¢ informacji niefinansowych modelu biznesu prezentowanych w jej raportach.

H2.3: Stabe wyniki — poniesienie straty przez spétke — wptywajg negatywnie na jakos$é

informacji niefinansowych o modelu biznesu prezentowanych w raportach spoétek

notowanych na GPW w Warszawie.

Sprawozdania finansowe adresowane do akcjonariuszy winny zawiera¢ petne informacje,
a w konsekwencji nalezy negatywnie ocenia¢ wystepujgcy w praktyce chaos informacyjny na
tej ptaszczyinie, ktéry zwieksza ryzyko nieprawidtowych ocen ze strony nadzorcy.
(Maczynska, 2011, s. 170)

Postulaty dotyczgce zawartosci sprawozdan finansowych zawarte w literaturze naukowej
oraz obowigzujgcych uregulowaniach prawnych nie znalazty odzwierciedlenia w badanych 13
spotkach publicznych, ktére notowano na GPW S.A. w latach 2018-2019 i ktére ogtosity
upadtos¢ lub otworzyly postepowanie restrukturyzacyjne.

Szczegdétowa analiza sprawozdan finansowych ujeta w zatgczniku nr 3 rozprawy wskazuje
na nastepne uchybienia:

e sprawozdania finansowe nie ujmujg godziwej wartosci aktywow,

e obiektywna interpretacja wynikéow finansowych jest niemozliwa ze wzgledu na brak

wyjasnien i opisu zjawisk, ktére wystgpity w analizowanych latach,
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e brak prezentacji przysztych zdarzen gospodarczych, ktére wystgpia w spétce i ich
wptywu na wynik finansowy.

W Swietle powyiszych bteddéw postulaty Miedzynarodowej Rady ds. Raportowania

Zintegrowanego sg w petni uzasadnione. W szczegdlnosci dotyczy to prezentacji modelu

biznesowego, celéw strategicznych oraz oceny szans i ryzyk. Te aspekty sg kluczowe dla

podmiotow i oséb, ktére inwestujg w akcje spotek publicznych.

6.3. Niedostateczny nadzér korporacyjny nad funkcjonowaniem przedsiebiorstw

Wyniki badan zaprezentowane w rozdziale pigtym wykazaty brak skutecznego nadzoru
korporacyjnego w przedsiebiorstwach, w ktérych wystgpity sytuacje kryzysowe. Znamienne
sg odpowiedzi doradcdw restrukturyzacyjnych na pytania dotyczgce podmiotédw zarzgdzania
antykryzysowego (rozdziat 5.2.). Dwudziestu szesciu ankietowanych (z préby 63) wskazato
rade nadzorczg jako niedostateczny nadzdr, a 18 z nich ocenito skutecznos¢ dziatania w skali
1-2 (przy najwyzszej ocenie 5). 70% ankietowanych uznato, ze rada nadzorcza nie realizuje
zadan w ramach zarzadzania antykryzysowego.

Powyzsze odpowiedzi oraz wnioski ptyngce z rozdziatu 5.3. pozwalajg postawic¢ teze braku
nadzoru nad kierownictwem w badanych spétkach. Odpowiedzi doradcéw
restrukturyzacyjnych dotyczyty w 80% spdtek prawa handlowego (50 podmiotow), w ktérych
z mocy prawa byty powotane organy nadzoru korporacyjnego.

Zgodnie z art. 382 Kodeksu spdétek handlowych do obowigzkéw rady nadzorczej nalezy
ocena sprawozdan w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami jak i stanem
faktycznym. Natomiast w Swietle art. 4a Ustawy o rachunkowosci rady nadzorcze sag
zobowigzane (na réwni z zarzadem) do zapewnienia zgodnosci sprawozdan finansowych
z prawem bilansowym, co oznacza wziecie odpowiedzialnosci réwniez za polityke
rachunkowosci jednostki. Stanowi ona bowiem podstawe sporzgdzenia sprawozdania
finansowego. Poszczegdlne organy spotki oraz pozostate jednostki (takie jak biegty rewident
czy komitet audytu, ktory jako taki nie jest organem spdtki) w odmienny sposéb sg
zaangazowane w funkcjonowanie systemu rachunkowosci (rysunek nr 41). Zarzad kieruje
tym systemem, biegty rewident bada sprawozdania finansowe, rada nadzorcza nadzoruje,
natomiast komitet audytu monitoruje priorytetowy obszar nadzoru, jakim jest proces

sprawozdawczosci finansowej. (Walinska i Gad, 2012, s. 207)
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Rada nadzorcza $cisle wspétpracuje z biegtym rewidentem, ktéry przedstawia opinie po
przeprowadzeniu audytu. Audyt ma spetnia¢ wiele waznych celéw takich jak zwiekszenie
zaufania do informacji prezentowanych przez przedsiebiorstwa oraz poprawa
porownywalnosci danych miedzy poszczegdlnymi przedsiebiorstwami. Rewizja finansowa
polega na sprawdzeniu wiarygodnosci rachunkowosci jednostki gospodarczej jako systemu
informacyjnego. (Szczerbak, 2021, s. 44) Badanie sprawozdan finansowych przez biegtych
rewidentdw staje sie najistotniejszym ogniwem wspdiczesnego systemu kontroli i nadzoru

nad globalng rachunkowoscig i jej osiggnieciami. (Szczerbak, 2021, s. 44—45)

Zarzad

Wykorzystanie systemu informacyjnego rachunkowosci:
1) w procesie zarzadzania
2) jako narzgdzia rozliczenia si¢ z wlascicielem kapitatu

v

Badanie spraw0zdall ey~ System rachunkowosci

finansowych

Monitorowanie
procesu sprawozdaw-
czoscl finansowej

Biegly rewident T Komitet audytu

Nadzor nad systemem
rachunkowosci

Rada nadzorcza

Rysunek 41. Jednostki odpowiedzialne za zarzadzanie, badanie, monitorowanie i nadzér

nad systemem rachunkowosci
Zrédto: Waliniska i Gad, 2020, s. 208

Przeprowadzone badania wskazaty, ze regulacje prawne dotyczgce odpowiedzialnosci
rady nadzorczej za zgodno$é sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci
z prawem bilansowym nie wptynety na zakres obowigzkéw cztonkdédw rad nadzorczych
biorgcych udziat w badaniu. Zdaniem respondentdw natozenie na rady nadzorcze
powyzszego obowigzku nie zwiekszyto wiarygodnosci sprawozdan finansowych oraz nie
wptyneto na udoskonalenie modelu komunikacji miedzy zarzadem i radg nadzorcza.
(Walinska i Gad, 2020, s. 213)

Kwestig kluczowg w funkcjonowaniu rady nadzorczej w sytuacji nadchodzgcego kryzysu
jest szybka wymiana nieskutecznego kierownictwa firmy. Takie posuniecie jest jednak
zalezne od stopnia samodzielnosci rady, czyli przyjetego modelu jej funkcjonowania, w tym

zakresu oraz rodzaju petnionych przez nig funkcji. (Jezak, 2003, s. 225)
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Spojrzenie na nadzor wiascicielski jest zdecydowanie szersze i kazda organizacja winna
dziata¢ przy zbilansowaniu kwestii ekonomicznych, s$rodowiskowych i spotecznych.
Przektadajg one sie na poziom zasobdow posiadanych przez przedsiebiorstwo, a takze moga
by¢ przez nie wykorzystane (dotyczy to rowniez zasobdéw niematerialnych typu wiedza albo
informacje). Pozwala to na utrzymywanie w dtuzszym czasie efektywnosci funkcjonowania.
(Komanda, 2011, s. 129)

Literatura naukowa postrzega stabos¢ nadzoru korporacyjnego przez pryzmat jakosci
informacji przekazywanej wiascicielom, radom nadzorczym i szerokiemu gronu
interesariuszy. Ten poglad jest z natury rzeczy logiczny, gdyz przekazywanie organom
nadzoru niepetnych i/lub nieprawdziwych informacji moze utwierdza¢ je w przekonaniu
o braku zagrozen. Stusznie zauwaza sie, ze prowadzenie biznesu wymaga takich informacji,
ktére pozwalaja na podejmowanie efektywnych decyzji przez zarzad. Informacji
o dziatalnosci gospodarczej wymagajg takze inne strony w nig zaangazowane: rada
nadzorcza, witasciciele kapitatu, kontrahenci czy instytucje publiczne, ktére na tej podstawie
podejmujg witasciwe dla siebie decyzje ekonomiczne. (Walinska, 2014, s. 352)

Rada nadzorcza odpowiada takze za rzetelno$é sprawozdania finansowego w sensie
ekonomicznym — czyli za zgodno$é¢ danych finansowych z posiadaniem aktywéw ujetych
w sprawozdaniu finansowym. Stagd nie powinna dziwi¢ np. obecnos$é cztonka rady nadzorczej

w trakcie inwentury srodkéw trwatych czy zapaséw.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE — indywidualny ,produkt” kazdej firmy, stanowigcy
odzwierciedlenie specyfiki jej dziatalnosci

l

RADA NADZORCZA - odpowiedzialnos¢ za ostateczny ksztatt sprawozdania
finansowego, nie tylko w sensie prawnym (zgodnos¢ z obowigzujagcym prawem
bilansowym), ale — przede wszystkim — w sensie ekonomicznym (zgodnosc¢
merytoryczna — zgodnos¢ danych finansowych z rzeczywistoscig gospodarczg firmy)

Rysunek 42. Odpowiedzialnos¢ rad nadzorczych za sprawozdanie finansowe
Zrédto: Waliniska, 2014, s. 354
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Jakos$¢ sprawozdan finansowych ma takze kluczowe znaczenie dla ksztattowania sie relacji
inwestorskich w przypadku spétek publicznych. Wskazuje na to raport dotyczacy zasad
stosowania fadu korporacyjnego, ktéry jest okreslony rozporzadzeniem Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 r. dotyczacy informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
spotki publiczne. Jednym z wymogdw jest opis gtdwnych cech stosowanych systemoéw
kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w spotce gietdowej w odniesieniu do procesu
sporzgdzania sprawozdan finansowych, takze skonsolidowanych. Zatem kazdy interesariusz
winien otrzymac¢ petng informacje na temat wystepujacych ryzyk. Przyktady podane

w rozdziale 5.3. rozprawy wskazuja, ze te wymogi nie zawsze sg spetnione.
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Zakonczenie

Przedstawiona w rozprawie problematyka restrukturyzacji przedsiebiorstwa w procesie
zarzadzania antykryzysowego stanowita powazne wyzwanie ze wzgledu na zamiar Autora nie
tylko weryfikacji przyjetych hipotez, lecz takze zaprezentowania wynikéw badan opartych na
roznych Zrodtach informacji oraz przedstawienia wnioskédw istotnych dla praktyki
gospodarczej.

Zagadnienie  kryzysu, restrukturyzacji i proces zarzadzania antykryzysowego
w przedsiebiorstwach sg opisane w bogatej literaturze naukowej. W pracy dokonano jej
przeglagdu poczgwszy od zagadnienia kryzysu po rewitalizacje przedsiebiorstwa.

Z krytycznego spojrzenia na literature naukowg ptyna nastepujgce wnioski:

1. W czesci prac pojecia restrukturyzacji i zarzgdzania antykryzysowego sg traktowane
bez S$cistego powigzania. Niektorzy naukowcy oba procesy taczg z reakcjg na
wystgpienie kryzysu w przedsiebiorstwie.

2. Analizy sytuacji kryzysowych w przedsiebiorstwach byly prowadzone w wiekszosci
przypadkdw w oparciu o ankiety adresowane wyfgcznie do menedzerow firm.
Z tego wzgledu nie stanowity obiektywnego Zrédta informacji.

3. Literatura naukowa nie podkresla btedéw menedzeréw jako gtdéwnego zrddta kryzysow
w przedsiebiorstwach. Uwaga jest zwrécona na sftabe zarzadzanie, brak planowania
strategicznego, btedy w zarzadzaniu finansami, kapitat wiasny niedostosowany do skali
prowadzonej dziatalnosci itd.

Analiza literatury naukowej byta kluczowg przestankg do odmiennego podejscia zaréwno
do relacji restrukturyzacji i zarzadzania antykryzysowego oraz przyczyn kryzysow
w przedsiebiorstwach. Definicje procesu zarzgdzania antykryzysowego oraz postepowania
restrukturyzacyjnego, analizy ich etapow i przebiegu oraz wnioski ptyngce z badan
zaprezentowanych w rozdziale 5 pozwolity na wskazanie powigzania pomiedzy oboma
pojeciami. Prace K. Krzakiewicza i K. Kinga oraz S. Slattera i D. Lovetta byly kluczowe dla
opracowania modelu, ktéry jest podsumowaniem wnioskdw ptyngcych z dotychczasowych

prac naukowych oraz wynikéw badan zaprezentowanych w rozprawie.
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PROCES ZARZADZANIA ANTYKRYZYSOWEGO

Przygotowanie sie do Zarzadzanie w trakcie Strategie odbudowy
kryzysu i jego wykrycie kryzysu i odnowy
Dziatania Rewitalizacja
restrukturyzacyjne

Rysunek 43. Restrukturyzacja w procesie zarzadzania antykryzysowego
Zrédto: opracowanie wtasne

Sposdéb prowadzenia badan empirycznych w pracy w sposéb istotny odbiegat od
prezentowanych w literaturze naukowej i opierat sie na poszukiwaniu nowych, obiektywnych
zrédet informacii.

Badanie empiryczne w rozprawie oparto o trzy zasoby danych:

e dokumentacje sgdowg wnioskdw przedsiebiorcéw o ogloszenie upadtosci uktadowej

lub otwarcie postepowania naprawczego,

e ankiety z odpowiedziami doradcéw restrukturyzacyjnych, ktérzy wspierali
postepowania restrukturyzacyjne w przedsiebiorstwach znajdujgcych sie w kryzysie,

e sprawozdania finansowe oraz raporty okresowe i biezgce spétek publicznych.

Materiat Zrédtowy, ktéry obejmowat zarédwno dokumentacje sadowg, wypowiedzi
doradcéw restrukturyzacyjnych jak i ogdlnodostepne informacje dotyczace wynikow
finansowych spoétek publicznych uwiarygodnia wyciggniete wnioski i gwarantuje wiarygodny
opis przebiegu sytuacji kryzysowej oraz podejmowanych dziatan.

Przeglad dokumentacji sgdowej potwierdzit wystepowanie nastepujacych zjawisk
w polskiej gospodarce:

1. Przedsiebiorcy bardzo rzadko korzystali z przepisbw prawa wspierajgcych procesy

restrukturyzacyjne.

2. Wnioski o otwarcie postepowania gwarantujgcego ochrone przed egzekucjami ze
strony wierzycieli byly sktadane, gdy wiekszos$é¢ z badanych przedsiebiorcow byta
niewyptacalna.

3. Przebieg kryzyséw byt nastepstwem braku reakcji menedzeréw na zmiany zachodzgce

w otoczeniu gospodarczym.
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4. Sprawozdania finansowe nie byty rzetelnie sporzadzone, a w szczegdlnosci pozycje
bilansowe nie odzwierciedlaty godziwej wartosci aktywow i realnych kwot zobowigzan.

5. Propozycje przedstawione wierzycielom dotyczgce dziatan, ktére zapewnig sptate
zobowigzan nie byty poparte wiarygodnym planem restrukturyzacyjnym.

Bardzo negatywna sytuacja ekonomiczno-finansowa badanych podmiotéw uniemozliwita
wskazanie zaréwno struktur jak i procesdw systemu zarzgdzania antykryzysowego. Takze
dziatania restrukturyzacyjne byty ograniczone do redukcji kosztdw funkcjonowania, zbycia
zbednych aktywow i zmniejszenia liczby zatrudnionych.

Odpowiedzi w ankietach zaadresowanych do doradcéw restrukturyzacyjnych w petni
potwierdzity powyzsze wnioski. Nadto analiza ankiet pozwolita zauwazyg, ze:

e w badanych przedsiebiorstwach nie wystepowaty sformalizowane struktury
zarzadzania antykryzysowego, symptomy kryzysu nie byty wystarczajgco wczesnie
wychwytywane,

e nieefektywnej strategii rozwoju przedsiebiorstw towarzyszyt autokratyczny model
zarzadzania,

e podjete we wspdtpracy z doradcg restrukturyzacyjnym dziatania naprawcze odniosty
czesciowy skutek, zaledwie jedna czwarta badanych przedsiebiorstw zazegnata kryzys
i podjefa dziatania rewitalizacyjne, reakcja na kryzys w 75% podmiotédw nastgpita zbyt
pozno.

Doradcy restrukturyzacyjni wskazali podmioty systemu zarzgdzania antykryzysowego
(zarzad, rada nadzorcza, audytor itd.) oraz procesy z nim zwigzane (spotkania kierownictwa
przedsiebiorstwa, nieformalne rozmowy, raportowanie kontroleréw). W odpowiedziach
podkres$lono podejmowanie dziatan restrukturyzacyjnych po wychwyceniu sygnatow
o zblizajgcym sie kryzysie. Czesto byly to reakcje zbyt pdine. Stanowisko doradcéw
restrukturyzacyjnych potwierdzato, ze dziatania restrukturyzacyjne sg elementem procesu
zarzadzania antykryzysowego, ktdre pojawiajg sie w trakcie kryzysu.

Wyniki powyzszych badan dotyczyly takze spétek notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., ktdre stanowity 22,2% préby. Szczegdlnego wskazania
wymagajg popetnione przez zarzady btedy, ktére skutkowaty nieefektywnym
wykorzystaniem  Srodkéw  pienieznych  pochodzacych z emisji akcji. Doradcy
restrukturyzacyjni wskazywali na nastepujgce negatywne zachowania zarzaddw spétek

publicznych:
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e przekonanie o wtasnej nieomylnosci, brak dyskusji z doradcami i wspétpracownikami,

e kontynuacja przyjetej strategii przy istotnych zmianach otoczenia gospodarczego,

e brak planowania biezgcej ptynnosci finansowe;.

Spotki notowane na GPW S.A. podlegajg nadzorowi nie tylko ze strony korporacyjnych
struktur (rada nadzorcza, komitet audytu, audytor, itd.), lecz takze ich wyniki sg analizowane
przez biura maklerskie, analitykéw gietdowych jak i setki lub tysigce inwestoréw, ktdrzy
nabyli akcje tych spoétek.

Wyniki badan sprawozdan finansowych spétek publicznych notowanych na GPW S.A,,
ktore w latach 2018-2019 ogtosity upadtos¢ lub dla ktérych otwarto jedno z postepowan
restrukturyzacyjnych, pozwalajg wyciggna¢ nastepujgce wnioski:

1. Sprawozdania finansowe nie zawieraty rzetelnych informacji, zarzady spotek
Swiadomie prezentowaty fatszywy obraz sytuacji w spoétce wprowadzajgc w btad
interesariuszy, w tym inwestoréw gietdowych.

2. Sprawozdania finansowe byty formalnie akceptowane przez rady nadzorcze, komitety
audytu i audytora, co budzi zastrzezenia co do jakosci petnionego nadzoru.

3. Zjawiska zachodzgce w spoétkach sg trudne do oceny i weryfikacji, gdyz opisy
dziatalnosci nie zawierajg wyczerpujacych informacji, z tego wzgledu interesariuszom
trudno odnies¢ sie do niespodziewanych zmian wynikéw finansowych.

Postawa zarzaddw analizowanych spétek publicznych budzi wiele zastrzezen. Nie podlega
dyskusji, ze ich btedy skutkowaty wywotaniem kryzysu, natomiast naganna byta ich etyczna
postawa i dopuszczenie do roztrwonienia sSrodkéw powierzonych przez inwestoréow.

Prezentacja otoczenia spétek publicznych podkreslita funkcjonowanie licznej grupy
podmiotéw odpowiedzialnych za ich nadzér. Takze forma prawna spétki akcyjnej wymaga
powotania rady nadzorczej oraz badania sprawozdania finansowego przez biegtego
rewidenta.

Brak ujecia w sprawozdaniach finansowych oraz w sprawozdaniach z dziatalnosci
zagadnien struktur i proceséw zarzadzania antykryzysowego oraz modelu biznesowego
uniemozliwia wskazanie wystepujgcych btedéw i nieprawidtowosci. Spdtki publiczne sg
Srednimi lub duzymi podmiotami gospodarczymi. Z tego wzgledu system zarzadzania
antykryzysowego na pewno w nich funkcjonuje, nawet jesli nie jest to jasno uswiadamiane.
Przeprowadzone analizy kilkunastu spétek wykazaty, ze dziatania restrukturyzacyjne
w wiekszosci przypadkdw byty chaotyczne i na pewno spdznione.
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Dla spotek publicznych zagrozonych niewyptacalnoscig lub niewyptacalnych objetych
badaniami, ze wzgledu na ubogi przekaz w raportach biezgcych i okresowych nie mozna
jednoznacznie stwierdzi¢, ze dziatania restrukturyzacyjne s immamentnym elementem
procesu zarzgdzania antykryzysowego.

Analiza najwiekszych spotek publicznych zaliczanych do WIG-20, WIG-40, WIG-80, a wiec
spotek o najwiekszej kapitalizacji na GPW S.A. i prezentowanych przez nie systemow
zarzadzania antykryzysowego i dziatann podejmowanych po pojawieniu sie systemow kryzysu,
potwierdza teze o restrukturyzacji jako elemencie systemu zarzgdzania antykryzysowego.

Wyniki badan zaprezentowane w rozdziale 5. rozprawy miaty na celu odpowiedzie¢ na
pytania dotyczace problemu badawczego oraz weryfikacje hipotez rozprawy doktorskiej:

1. Btedy polskich menedzeréw sg gtéwnym Zrédtem powstawania zjawisk kryzysowych

w przedsiebiorstwie.

2. Polskie  przedsiebiorstwa nie tworzg formalnych systeméw  zarzadzania

antykryzysowego.

3. Dziatania restrukturyzacyjne podejmowane przez menedzerow w sytuacjach

kryzysowych cechuje niska efektywnos¢.

Problem badawczy zostat ujety w dwéch kluczowych pytaniach:

1. Czy proces restrukturyzacji jest immamentnym elementem systemu zarzgdzania

antykryzysowego?

2. Ktoére czynniki majg wptyw na brak sukcesdw postepowan restrukturyzacyjnych,

wspieranych przepisami prawa?

Badania empiryczne przeprowadzone przez Autora wykazaty, ze odpowiedz na pierwsze
pytanie jest pozytywna. Podkreslenia wymaga fakt analizy podmiotéw znajdujacych sie
w dramatyczne] sytuacji ekonomiczno-finansowej. Z tego wzgledu dokumenty i dane
zrédtowe byly ubogie, co uniemozliwito wiarygodne wnioskowanie. Jednoznacznej
odpowiedzi udzielity informacje zawarte w ankietach licencjonowanych doradcéw
restrukturyzacyjnych. Zawieraly one opis podmiotéw i struktur systemu zarzadzania
antykryzysowego oraz podejmowanie dziatania restrukturyzacyjne po stwierdzeniu
symptomaodw kryzysu.

Przebieg postepowan restrukturyzacyjnych zastat zaprezentowany w kazdym z trzech
etapow badan. Z tego wzgledu mozliwe jest wskazanie czynnikdéw, ktore wystgpity w kazdym

z nich. Kluczowe czynniki porazek postepowan restrukturyzacyjnych sg nastepujace:
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1. Strategia przedsiebiorstwa oraz model biznesu nie uwzgledniaty zmian zachodzacych
w otoczeniu. Z pojeciem strategia przedsiebiorstwa wigzg sie decyzje dotyczgce
profilu produkcji/ustug, rynkéw zbytu, stosowanych technologii, kanatéw sprzedazy
itd. Za ich podejmowanie odpowiedzialni s3 menedzerowie, ktdrzy kierujg
przedsiebiorstwem.

2. Zbyt pdina reakcja menedzeréw na symptomy kryzysu.

3. Dziatania restrukturyzacyjne podejmowane byty w ograniczonym zakresie.

Hipotezy zostaty pozytywnie zweryfikowane w przeprowadzonych trzech etapach badan,
ktorych wyniki nie sg korzystne dla obrazu polskiej gospodarki, czego wyrazem jest niski
wskaznik skutecznych postepowan naprawczych w przedsiebiorstwach. Z badania opartego
o ankiety zaadresowane do doradcow restrukturyzacyjnych wynika, ze jedynie w 16 z 63
analizowanych przedsiebiorstw udato sie zazegnaé kryzys i wrdéci¢ do funkcjonowania na
konkurencyjnym rynku. Z tej liczby 15 podjeto dziatania rewitalizacyjne ukierunkowane na
zmiane strategii, modelu biznesowego i struktury kapitatowej. Przeprowadzone badania
umozliwity zwrécenie uwagi na dwa zjawiska istotne dla praktyki gospodarczej. Pierwsze
z nich dotyczy jakosci sprawozdan finansowych. Kazde z trzech przeprowadzonych badan
ujawnito  nierzetelne odzwierciedlanie sytuacji finansowej w sprawozdaniach,
w szczegblnosci dotyczyto to wyceny aktywéw i braku informacji w czesci opisowej
o wystepujacym kryzysie i zagrozeniu w kontynuowaniu dziatalnosci. Drugie negatywne
zjawisko wigze sie z niskg skutecznos$cig nadzoru korporacyjnego, a w przypadku spoétek
publicznych — painstwowych instytucji nadzorczych i organéw regulacyjnych.

Niniejsza rozprawa nie wyczerpata tak szerokiego zagadnienia jakim jest funkcjonowanie
przedsiebiorstwa w sytuacji kryzysowej. Postawione w pracy wnioski mogg by¢ wykorzystane

przy wdrazaniu zmian w polskiej praktyce gospodarczej.
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Zataczniki

Zatacznik nr 1. Kwestionariusz

1/0

Sad

pod tym oznaczeniem nalezy wypetni¢ oznaczone komérki [1 -TAK] [0 (lub brak) - NIE]

KWESTIONARIUSZ PODMIOTU

I. Podstawowe informacje

OGLOSZENIE UPADLOSCI Z MOZLIWOSCIA ZAWARCIA UKEADU
OGLOSZENIE UPADLOSCI ZE ZWOLANIEM WSTEPNEGO ZGROMADZENIA WIERZYCIELI
OGLOSZENIE UPADLOSCI UKEADOWEJ Z LIKWIDACJA MAJATKU

OSWIADCZENIE O WSZCZECIU POSTEPOWANIA NAPRAWCZEGO

Data wypetnienia

Sygn. akt.
KRS
KRPU
Nazwa dtuznika, adres Strona www
FORMA PRAWNA 1/0 WIELKOSq  1/0 OBSZAR 1/0
FUNKCJONOWANIA
sp. jawna mikro lokalne
sp. partnerska mate krajowe
sp. komandytowa srednie miedzynarodowe
sp. komandytowo-
akcyjna . X
duze wielonarodowe
sp. z 0.0. globalne
sp. akcyjna
sp. cywilna
przedsiebiorstwo
prywatne osoby
fizycznej
1. Harmonogram postepowania
1/0

1. Data powstania firmy

2. Data ztozenia wniosku/odrzucenie wniosku

Branza

Miejscowos¢

1/0

Wies

miasto do 50 tys.

miasto 50-100 tys.

miasto 100-500 tys.

miasto pow. 500 tys.

]
[ ]

Wynik: Upadto$¢ z MZU

Zatwierdzenie propozycji uktadowych

O

Zarzad upadtego

. Data ogtoszenia upadtosci z MZU
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3. Data: 1) Upadtos¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu:
Zwrotu wniosku
Oddalenia wniosku
art. 13 ust. 1
art. 13 ust. 2
Upadtos¢ likwidacyjna - decyzja sadu
Powod
2) Postepowanie naprawcze:
Zakaz wszczecia postepowania naprawczego
1/0 Powdd
TNS 4. Data powotania TNS
I:l 5. Data sprawozdania TNS
6. Terminy rozpraw
7. Data postanowienia o zwotaniu wstepnego zgromadzenia wierzycieli
8. Data wstepnego zgromadzenia wierzycieli

[ 1




10. Sporzadzenie listy wierzytelnosci
11. Data zgromadzenia wierzycieli

Zatwierdzenie propozycji uktadowych I:l

1/0 12. Data postanowienia sgdu o zatwierdzeniu ukfadu
Zakonczenie 13. Data zakoniczenia / umorzenia post. upadtosciowego z MZU
Umorzenie Czy wykonano ukfad

14. Data postanowienia o

zmianie opdji z uktadowej na likwidacyjng

uchyleniu uktadu

zmianie uktadu

15. Data sporzadzenia listy wierzytelnosci

Zakonczenie 16. Data sporzadzenia planu podziatu

Umorzenie 17. Data zakoniczenia / umorzenia post. upadtosciowego z likwidacjg

18. Postepowanie w toku

Ill. Sprawozdanie finansowe
1/0

Ksiegi handlowe I:l w tys. zt

Bilans dtuznika na dzien ztozenia wniosku

A AKTYWA TRWALE

I Wartosci niematerialne i prawne

Il Rzeczowe aktywa trwate

11l Naleznosci dtugoterminowe

\Y Inwestycje dtugoterminowe

\Y Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
B AKTYWA OBROTOWE

| Zapasy

Il Naleznosci krétkoterminowe

1] Inwestycje krétkoterminowe

\Y Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Suma bilansowa

PASYWA
A Kapitat wtasny
I Kapitat statutowy
B ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZ.
| Rezerwy na zobowigzania
1l Zobowigzania dtugoterminowe

1. Zobowigzania wobec jednostek powigzanych

2. Zobowigzania wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b) inne zobowigzania finansowe

11 Zobowiazania krotkoterminowe

1. Zobowigzania wobec jednostek powigzanych

2. Zobowigzania wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b)zobowigzania z tyt. dostaw i ustug okr.

c) zobowigzania z tyt. Podatkdw, cet, ubezp.

3. Fundusze specjalne

v Rozliczenia miedzyokresowe

Suma bilansowa

Kapitaty wtasne na dzien ztozenia wniosku ujemne
Prowadzone postepowania egzekucyjne
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IV. Propozycje uktadowe

Rachunek zyskdw i strat

Przychody netto ze sprzedazy i zrdwnane z nimi

Koszty dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B)

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E)

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H)

Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1.-J.11.)

Zysk (strata) brutto (1+J)

Podatek dochodowy

Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)

AN R REEHEREE

Zysk (strata) netto (K-L-M)

Odroczenie wykonania zobowigzan

1/0

Roztozenie spfaty dtugdw na raty

Zmniejszenie sumy dtugéw

Konwersja wierzytelnosci na udziaty lub akcje

Zmiana, zamiana lub uchylenie prawa zabezpieczajacego okreslong wierzytelnos¢

Propozycje ukfadu likwidacyjnego

N|o|v | wIN e

Gtosowanie w grupach

Kwoty graniczne

L. grup

Poziom redukgji

Odroczenie spfaty

Okres sptaty

Dodatkowe uwagi

Dodatkowe informacje

V. Uzasadnienie propozycji uktadowych

Opis stanu przedsiebiorstwa - wg. zawartosci wniosku

1) Kontynuowanie dziatalnosci

2) Regulowanie biezgcych zobowigzan

3) Zagrozenie niewyptacalnoscig

4) Niewyptacalnos¢

5) Przyczyny aktualnej sytuacji
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Przyczyny wewnetrzne

1/0

1) Strata na instrumentach finansowych

2) Wysokie koszty nieskorelowane z przychodami

3) Ciggte generowanie ujemnego wyniku finansowego

4) Brak zachowania réwnowagi miedzy kapitatami, a rozmiarem dziatalnosci (brak kapitatu obrotowego

)

5) Brak dziatan restrukturyzacyjnych zwigzanych ze zmiang popytu

6) Niewystarczajgce kwalifikacje zarzadu

7) Efekty ztej polityki finansowej - zerwane wiezi kooperacyjne

8) Brak skutecznych dziatarn marketingowych

9) Nadmierne zadtuzenie

10) Przeinwestowanie przedsiebiorstwa

11) Spor miedzy wiascicielami/zarzadem

Przyczyny zewnetrzne

1/0

1) Brak zaptaty ze strony kontrahenta

2) Problemy partneréw biznesowych

3) Zmiany popytu

4) Kryzys w branzy lub w branzach powigzanych

5) Zmiana kursu walut

6) Wzrost cen surowcow i materiatow

7) Wypadek, awaria, pech

8) Spadek cen w branzy

9) Niekorzystne relacje z firmami wspdlnikdw lub zarzadu

10) Wysoki poziom nasycenia rynku - brak mozliwosci rozwoju rynku

11) Polityka rzadowa

12) Utrata licencji / koncesji/ dofinansowania

1/0
[ ]PODIETE DZIALANIA RESTRUKTURYZACYINE

W ramach istniejacego potencjatu

Przed

W trakcie Po

1/0

. Usprawnienie zarzadzania

. Lepsza organizacja pracy

. Obnizka kosztéw

. Motywacja restrukturyzacyjna

. Doskonalenie kadr

O U, W N

. Podniesienie jakosci wyrobéw

"Odchudzenie" przedsiebiorstwa

0o

. Likwidacja ogniw nieefektywnych

9. Sprzedaz czesci mienia

10. Zagospodarowanie mienia z udziatem oséb trzecich

11. Wytaczenie obiektéw z produkcji/najmu

12. Zwolnienia kadrowe

13. Ograniczenia asortymentowe

Dziatania rozwojowe

14. Rozpoczynanie nowych przedsiewzieé

15. Odnowa asortymentu produkgji

16. Nowe kontakty handlowe

17. Zdobycie nowych rynkéw zbytu

18. Postep techniczny i technologiczny

19. Postep organizacyjny

20. Inne dziatania o charakterze rozwojowym
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Metody i zZrédta finansowania uktadu 1/0 Komentarz

Przyszte wypracowane zyski

Zwrot kaucji/optat gwarancyjnych

Sptyw naleznosci

Sprzedaz aktywow

Kredyt

Srodki wiasne przedsiebiorcy/wspéinikéw

Srodki inwestora

Srodki wierzyciela

Pomoc publiczna

I:]Ocena alternatywnego sposobu restrukturyzacji zobowigzan

1/0 1/0
|:|System zabezpieczenia praw i intereséw wierzycieli na czas wykonania uktadu
1) Hipoteki, zastawy
2) Gwarancje przedsiebiorcy/wspdlnikow
3) Wsparcie niektdrych wierzycieli
4) Inne (wpisz jakie)

POLSKA KLASYFIKACJA DZIALALNOSCI (2007)

1/0

Rolnictwo, lesnictwo, towiectwo i rybactwo

Gornictwo i wydobywanie

Przetwdrstwo przemystowe

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz pare wodng, goracg wode i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych

Dostawa wody; gospodarowanie $ciekami i odpadami oraz dziatalnos$¢ zwigzana z rekultywacjg

Budownictwo

Handel hurtowy i detaliczny; naprawa pojazdéw samochodowych, wiaczajgc motocykle

Transport i gospodarka magazynowa

Dziatalno$¢ zwigzana z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi

Informacja i komunikacja

Dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa

Dziatalno$¢ zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci

Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna

Dziatalnos$é w zakresie ustug administrowania i dziatalno$¢ wspierajgca

Administracja publiczna i obrona narodowa; obowigzkowe zabezpieczenia spoteczne

Edukacja

Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna

Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg, rozrywka i rekreacja

Pozostata dziatalnos¢ ustugowa

Gospodarstwa domowe zatrudniajgce pracownikow; gospodarstwa domowe produkujgce wyrobi i $wiadczgce usfugi na
wtasne potrzeby

Organizacje i zespoty eksterytorialne

VI. Whnioski — sytuacja przedsiebiorcy w momencie sktadania wniosku o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscia zawarcia uktadu — przyczyny kryzysu.
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Charakterystyka wniosku

1. Sktadajgcy wniosek Dtuznik Wierzyciel
2. Sporzadzajgcy wniosek Dtuznik Petnomocnik
Ocena zawartosci wniosku dtuznika - ocena ekspercka I:l

1. Opis stanu przedsiebiorstwa z okresleniem jego sytuacji ekonomiczno-finansowej,

|

oraz organizacyjnej
1 2 3 4 5 gdzie: 1- ogdlnikowy

SzczegStowos¢ opisu 5- b. szczegétowy

2. Analiza sektora rynku na ktérym przedsiebiorstwo upadtego dziata, z uwzglednieniem
pozycji rynkowej konkurencji

|

1 2 3 4 5 gdzie: 1- ogdlnikowa
Skala analizy | | 5- b. doktadna

3. Metody i zrédta finansowania uktadu, z uwzglednieniem przewidywanych wptywow
i wydatkdw w czasie wykonywania ukfadu

4. Propozycje uktadowe

5. Propozycje finansowania uktadu

6. Uzasadnienie propozycji uktadowych

i

1 2 3 4 5 gdzie: 1- nieuzasadnione

¢
H
o
@
°
EX
c
N
Q
w
Q
o
=
]

Skala uzasadnienia porpozycji

7. Osoby odpowiedzialne za wykonanie uktfadu

il

8. Analiza poziomu i struktury ryzyka
1 2 3 4 5 gdzie: 1- ogdlnikowa
Skala analizy 5- b. doktadna

9. Ocena alternatywnego sposobu restrukturyzacji zobowigzan

10. System zabezpieczenia praw i interesdw wierzycieli na czas wykonania uktadu

il

Sprawozdanie tymczasowego nadzorcy sgdowego Analiza
1. Czy TNS ocenit aktualng sytuacjespétki, potencjat, zawarte umowy, otoczenie gospodarcze
1 2 3 4 5 gdzie: 1- ogdlnikowa
Skala oceny 5- b. doktadna

|

2. Czy TNS analizowat i dokonat oceny pozycji bilansowych i wyceny sktadnikéw majgtku
1 2 3 4 5 gdzie: 1- nieistotna
Skala korekty 5- b. istotna

|

3. Czy TNS odnidst sie do realnosci prognozowanych przychodéw i zyskow
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. Czy TNS zaopiniowat propozycje uktadowe

. Czy TNS ocenit realnos$¢ wykonania propozycji uktadowych
1 2 3

4

Skala mozliwosci ich wykonania | |

. Czy TNS zbadat, ze postepowanie uktadowe bedzie bardziej korzystne niz likwidacyjne

pod wzgledem zaspokojenia wierzycieli

. Czy TNS w swoim sprawozdanieu zawart metryke przedsiebiorstwa dtuznika
z podstawowymi informacjami o nim (wielkos¢ zatrudnienia, dostawcy, odbiorcy,

kontrakty itp.)

1 2 3 4 5
Skala szczegétowosci informacji | |
Liczba stron sprawozdania TNS:
Liczba zatacznikdw/liczba stron:
Whpisane Sprawdzone Zatwierdzone
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Zatacznik nr 2. Kwestionariusz ankietowy adresowany do doradcow restrukturyzacyjnych

Zapraszam do udzialu w badaniu dotyczacym przebiegu restrukturyzacji
w przedsiebiorstwach. Pozyskana wiedza zostanie wykorzystana w prowadzonych badaniach
naukowych, ktérych celem jest ocena przygotowania przedsiebiorstwa do wystgpienia
negatywnych zjawisk (zarzadzanie antykryzysowe), reakcji na nie (restrukturyzacja
przedsiebiorstwa) i zdolnosci do jego odbudowy (rewitalizacja przedsiebiorstwa). Niniejszy
kwestionariusz adresowany jest do doradcédw restrukturyzacyjnych, ktérzy realizowali

projekty restrukturyzacyjne samodzielnie lub pracujgc w zespole.

Kolejnosé pytan w ankiecie odzwierciedla nastepujgcy ukfad:
e dane o przedsiebiorstwie wybranym przez ankietowanego
e elementy zarzadzania antykryzysowego

e charakterystyka kryzysu

e podjete dziatania restrukturyzacyjne i ich efekt

e obszary rewitalizacji przedsiebiorstwa

e dziatania majace na celu unikniecie kryzysu w przysztosci

Wszystkie zebrane w trakcie badania informacje bedg prezentowane jedynie w postaci
zbiorczych zestawien statystycznych. Nigdzie nie beda ujawniane odpowiedzi poszczegdlnych

respondentéw. Udzielenie odpowiedzi na wszystkie pytania zajmie nie wiecej niz 15 minut.

UWAGA!!! Wazine jest, aby od razu wypetni¢ ankiete w catosci bez jej przerywania.
W innym przypadku nie bedzie mozliwosci przekazania kompletnego zestawu danych.
Badanie realizowane jest przy wsparciu agencji PBS Sp. z 0.0. z Sopotu, ktéra jest jednym

z lideréw branzy badawczej w kraju.

W ankiecie bedg pojawia¢ sie pojecia, ktore w publikacjach naukowych nie sa

jednoznacznie definiowane. Dlatego w ponizszym stowniczku ujeto kluczowe kategorie

wystepujgce w prowadzonym badaniu. Prosze o doktadne zapoznanie sie z nimi.
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SLOWNICZEK POJEC

KRYZYS - zagrozenie egzystencji przedsiebiorstwa, jest efektem pojawienia sie
nieoczekiwanych zaktécen w jego dziatalnosci, ich przyczyng moga by¢ zaréwno czynniki

wewnetrzne jak i zewnetrzne.

ZARZADZANIE ANTYKRYZYSOWE - obejmuje wszystkie aspekty zarzadzania przed
pojawieniem sie, w okresie trwania i po ustgpieniu kryzysowej sytuacji. Zarzadzanie
antykryzysowe to proces zapobiegania lub przezwyciezania kryzysu, odpowiadajgcy celom

przedsiebiorstwa i zgodny z obiektywnymi tendencjami jego rozwoju.

RESTRUKTURYZACJA PRZEDSIEBIORSTWA — zmiana stosunkdéw wewnetrznych i relacji
zewnetrznych przedsiebiorstwa z otoczeniem majgca na celu przystosowanie i poprawe jego
dziatalnosci. Restrukturyzacja jest zmiang w aktywach firmy, strukturze kapitatowej czy
strukturze organizacyjnej. Niniejsze badanie dotyczy restrukturyzacji naprawczej, ktéra jest
skutkiem trwajgcego w dtuizszym okresie kryzysu w przedsiebiorstwie. Celem jej
przeprowadzenia jest eliminacja niekorzystnych tendencji o charakterze ekonomicznym,

w tym utraty ptynnosci finansowe;.

REWITALIZACIA PRZESIEBIORSTWA — inaczej odnowa strategiczna, proces przywracania
przedsiebiorstwu dotknietemu lub zagrozonemu kryzysem zdolnosci osiggania zatozonych

celéw poprzez podejmowanie decyzji dotyczgcych strategii, jego struktur i systemow.
CZESC |

INFORMACJE O DOSWIADCZENIU ANKIETOWANEGO JAKO DORADCY
RESTRUKTURYZACYJNEGO W LATACH 2016-2019

P1. Prosze podac liczbe przedsiebiorstw, z ktérymi Pan/Pani wspédtpracowat/a w latach

2016-2019 i w ktérych wystgpity sytuacje kryzysowe:

| __|__|__| przedsiebiorstwo/przedsiebiorstw
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P2. lle z tych przedsiebiorstw byto/jest notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie (GPW S.A.)?

| | __|__| przedsiebiorstwo/przedsiebiorstw

CzeSC 1l
INFORMACIJE O BADANYM PRZEDIEBIORSTWIE

Na potrzeby badania z grona przedsiebiorstw, w ktdrych wystapity sytuacje kryzysowe
prosze o wybranie jednego z najwiekszych, z preferencja dla spdétek notowanych na
GPW S.A.

Wszystkie dalsze pytania w ankiecie beda odnosi¢ sie wylacznie do wybranego przez
Panig/Pana przedsiebiorstwa.

Prosze scharakteryzowaé wybrane przedsiebiorstwo w oparciu o ponizsze wskazniki.

P3. Wielkos¢ przedsiebiorstwa:

1. duze, 250 pracownikdéw i wiecej

2. srednie, 50—249 pracownikow
3. mate, 10-49 pracownikoéw

4. mikro, ponizej 10 pracownikow
5. nie wiem

P4. Czy przedsiebiorstwo jest lub byto notowane na GPW S.A.?
1. tak
2. nie

3. nie wiem

P5. Prosze wskaza¢ liczbe wiodacych wtiascicieli przedsiebiorstwa, ktérzy majg/mieli
istotny wptyw na wybdr organu zarzadzajgcego przedsiebiorstwem:

1. 1 wiodacy wtasciciel

2. 2-4 wiodacych wtascicieli

3. 5iwiecej wiodgcych wtascicieli
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4, nie wiem

P6. Prosze wskaza¢ kluczowy charakter dziatalnosci przedsiebiorstwa:
przedsiebiorstwo produkcyjne

przedsiebiorstwo handlowe

przedsiebiorstwo ustugowe

przedsiebiorstwo wielobranzowe

inny, charakter — prosze Wskazad jaki: ......cccoverereirinininecn e

o v s W DN =

nie wiem

P7. Prosze o wskazanie formuty prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej:
jednoosobowa dziatalnos¢ gospodarcza

spotka cywilna

inna spoétka prawa handlowego

spotka z o.0.

spotka akcyjna

o v & W N =

iNNa — Prosze WPISaC JaKa: ....cccccueueieieirriniscse et

P8. Prosze o wskazanie czy sprawozdania finansowe analizowanego przedsiebiorstwa
przed wystapieniem kryzysu byty badane przez Audytora:

1. Tak

2. Nie

3. Nie wiem

CzesSC i

ZARZADZANIE ANTYKRYZYSOWE

Celem tej czesci ankiety jest wskazanie podmiotdw zarzadzania antykryzysowego, ktorych
zadaniem w ramach analizowanego przedsiebiorstwa jest identyfikacja zjawisk, ktére
mogy doprowadzi¢ do kryzysdw, przeciwdziatanie powstawaniu, minimalizacja ich

skutkéw oraz efektywna rewitalizacja.
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P9. Ktére podmioty zarzadzania antykryzysowego funkcjonuja w badanym
przedsiebiorstwie?

Rada Nadzorcza

Komitet Audytu Rady Nadzorczej

Zarzad

Audytor zewnetrzny

1

2

3

4

5. Dyrektor ekonomiczny
6. Departament kontroli wewnetrznej

7. Inny podmiot 1 —jaki ? cceceveeieceeceece e e
8. Inny podmiot 2 —jaki ? ....cevevrereieeeeecece e
9

INNy POdMIOt 3 = jaKi ? oo e

P10. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktérej 1 oznacza ,bardzo niska”, a 5 ,,bardzo
wysoka” prosze oceni¢ skuteczno$¢ dziatania poszczegélnych podmiotéw zarzadzania
antykryzysowego funkcjonujacych w badanym przedsiebiorstwie.

A. Rada Nadzorcza

B. Komitet Audytu Rady Nadzorczej

C. Zarzad

D. Audytor zewnetrzny

E. Dyrektor ekonomiczny

F. Departament kontroli wewnetrznej
G. Inny podmiot 1

H. Inny podmiot 2

Inny podmiot 3

1: Bardzo niska
2:2

3:3

4:4

5: Bardzo wysoka

P11. Prosze Panig/Pana o wskazanie podejmowanych dziatanh majacych na celu
identyfikacje sytuacji kryzysowych.

1. Okresowy monitoring przez Zarzgd poszczegdlnych obszardw przedsiebiorstwa
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Systemy raportowania z poszczegdlnych obszaréw przedsiebiorstwa

Analizy zlecane zewnetrznym podmiotom

Wewnetrzne audyty wyspecjalizowanej komorki przedsiebiorstwa

Narady, spotkania Zarzadu z kierownictwem poszczegdlnych obszaréw przedsiebiorstwa
Spotkania nieformalne z kluczowymi pracownikami przedsiebiorstwa

Inne dziatanie 1 — JaKi€? ...cueeiecvecece e e

Inne dziatanie 2 — JaKi? .....cccoeeeeieeicr e

P12. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktérej 1 oznacza ,bardzo niska”, a 5 ,,bardzo

wysoka” prosze ocenié skuteczno$¢ dziatan, ktore byty podejmowane w celu identyfikacji

sytuacji kryzysowych.

A. Okresowy monitoring przez Zarzad poszczegdlnych obszaréw przedsiebiorstwa
B. Systemy raportowania z poszczegdlnych obszaréw przedsiebiorstwa
C. Analizy zlecane zewnetrznym podmiotom
D. Wewnetrzne audyty wyspecjalizowanej komorki przedsiebiorstwa
E. Narady, spotkania Zarzadu z kierownictwem poszczegdlnych obszaréw przedsiebiorstwa
F. Spotkania nieformalne z kluczowymi pracownikami przedsiebiorstwa
G. Inne dziatanie 1 —jaki@? ..o e
H. Inne dziatanie 2 — JaKi€? .....ceereciecene et eereete s
1: Bardzo niska
2:2
3:3
4: 4
5: Bardzo wysoka
CZESC IV

KRYZYS — SYMPTOMY, PRZYCZYNY

P13. Prosze okresli¢, ktore z ponizszych stwierdzen najlepiej opisuje zastang sytuacje

w wybranym przez Pana/Panig przedsiebiorstwie.

1.
2.
3.

okresowe problemy w niektorych obszarach przedsiebiorstwa (symptomy kryzysu)
zagrozenie niewyptacalnoscia

okresowe braki ptynnosci finansowej
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4. niewypfacalnos¢, brak srodkéw pienieznych, brak wolnych aktywow

5. INNA SYtUACIA = JAKA? oot et e e s

P14. Prosze wskaza¢ wszystkie symptomy kryzysu, ktére wystgpity w analizowanym
przedsiebiorstwie.

Niekorzystne zmiany w zakresie wielkosci sprzedazy

Utrata kluczowych odbiorcéw

Spadek wartosci przedsiebiorstwa

Trwate trudnosci w finansowaniu biezgcej dziatalnosci

1

2

3

4

5. Opdinienia w procesach decyzyjnych
6. Generowanie straty finansowej

7. Wymuszone ograniczenie wydatkdw inwestycyjnych, socjalnych
8. Trwate pogorszenie sie wizerunku przedsiebiorstwa

9. Niekorzystne warunki finansowania

10. Ksiegowania poprawiajgce wynik finansowy

11. Narastanie poczucia zagrozenia u menedzeréw

12. Nadmierna ptynnosc¢ kadr

13. Alienacja pracownikéw

14. Trwate konflikty interpersonalne

15. Inny symptoml — jaki? ..o e

16. InNy symMmptom2 — JaKi? ..ceoceve et e

P15. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktorej 1 oznacza ,bardzo niska sita”,
a 5 ,bardzo wysoka sita” prosze oceni¢ site wptywu symptomow kryzysu, ktére wystgpity
w analizowanym przedsiebiorstwie.

A. Niekorzystne zmiany w zakresie wielkosci sprzedazy

B. Utrata kluczowych odbiorcéw

C. Spadek wartosci przedsiebiorstwa

D. Trwate trudnosci w finansowaniu biezgcej dziatalnosci

E. Opdzinienia w procesach decyzyjnych

F. Generowanie straty finansowej

G. Wymuszone ograniczenie wydatkdw inwestycyjnych, socjalnych
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H. Trwate pogorszenie sie wizerunku przedsiebiorstwa
I.  Niekorzystne warunki finansowania
J.  Ksiegowania poprawiajgce wynik finansowy

K. Narastanie poczucia zagrozenia u menedzeréw

L. Nadmierna ptynnosc¢ kadr
M. Alienacja pracownikéw
N. Trwate konflikty interpersonalne
O. Inny symptom 1 —jaKi? cccccccveeeierevereeseesee e e e
P. Inny symptom 2 —jaKi? ....ccecoeevenececeereeeee et st s
1: Bardzo niska sita
2:2
3:3
4: 4

5: Bardzo wysoka sita

P16. Prosze wskaza¢ wszystkie przyczyny kryzysu, ktére wystgpily w analizowanym
przedsiebiorstwie.
l. zewnetrzne

Dekoniunktura w polskiej/europejskiej gospodarce

Trwaty spadek popytu na produkty przedsiebiorstwa

Wzrost presji konkurenciji

Szybki wzrost kosztow pracy

1
2
3
4
5. Brak wykwalifikowanych pracownikéw na rynku
6. Radykalna zmiana technologii

7. Narastajgce zatory ptatnicze w branzy

8. Niekorzystne zmiany dotyczgce opodatkowania

9. Niekorzystne zmiany przepiséw prawa

10. Brak trwatosci rozwigzan prawnych

11. Zdarzenia losowe zewnetrzne (powddz)

12. Inna przyczyna zewnetrzna 1 — jaka? ..ot e
13. Inna przyczyna zeWnetrzna 2 — jaka? ..o cceeeeeereetieeeenee e esr et e e

Il. wewnetrzne

1. Nieefektywna strategia rozwoju przedsiebiorstwa
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Przestarzaty model biznesu

Oferta produktowa nieakceptowana przez rynek

Przeinwestowanie w aktywa trwate

Akceptacja przez menedzerdw btednych decyzji Prezesa/WHtasciciela przedsiebiorstwa
Zty system komunikacji w przedsiebiorstwie

Zbyt niski kapitat obrotowy

Konflikty personalne w przedsiebiorstwie

w 0 N o U B W N

Brak kwalifikacji kadry menedzerskiej

[EY
o

. Zdarzenia losowe np. awaria, pozar.

[y
=

. Inna przyczyna wewnetrzna 1 —jaka? ....cccoccoveveeereeeeieeisercse e e e

=
N

. Inna przyczyna wewnetrzna 2 — jaka? ..ot e

=
w

. Inna przyczyna wewnetrzna 3 —jaka? .....ccoccoveceeeeeeeeesr e s

P17. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktérej 1 oznacza ,bardzo niski”, a 5 , bardzo
wysoki” prosze oceni¢ wptyw przyczyn kryzysu, ktére wystapity w analizowanym
przedsiebiorstwie.
. zewnetrzne

Dekoniunktura w polskiej/europejskiej gospodarce

A
B. Trwaty spadek popytu na produkty przedsiebiorstwa
C. Wozrost presji konkurencji

D

Szybki wzrost kosztow pracy

E. Brak wykwalifikowanych pracownikéw na rynku
F. Radykalna zmiana technologii

G. Narastajgce zatory ptatnicze w branzy

H. Niekorzystne zmiany dotyczace opodatkowania

Niekorzystne zmiany przepiséw prawa

J.  Brak trwatosci rozwigzan prawnych

K. Zdarzenia losowe zewnetrzne (powddz)

L. Inna przyczyna zewnetrzna 1 — jaka? ..ot e
M. Inna przyczyna zewnetrzna 2 — jaka? ..o cceeeeiereereeeeenee e esr s e e
Il. wewnetrzne

A. Nieefektywna strategia rozwoju przedsiebiorstwa
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B. Przestarzaty model biznesu

C. Oferta produktowa nieakceptowana przez rynek

D. Przeinwestowanie w aktywa trwate

E. Akceptacja przez menedzerdw btednych decyzji Prezesa/Wtasciciela przedsiebiorstwa
F. Zty system komunikacji w przedsiebiorstwie

G. Zbyt niski kapitat obrotowy

H. Konflikty personalne w przedsiebiorstwie

Brak kwalifikacji kadry menedzerskiej

). Zdarzenia losowe np. awaria, pozar.

K. Inna przyczyna wewnetrzna 1 —jaka? .....cccveviveneinecnecreeece et
L. Inna przyczyna wewnetrzna 2 —jaka? ..o ceeceeniceeeecee e e
M. Inna przyczyna Wewnetrzna 3 —jaka? .....ccvevivenineenecreeece et st e

1: Bardzo niski
2:2

3:3

4:4

5: Bardzo wysoki

P18. Czy Pani/Pana zdaniem btedy kierownictwa byty istotnym Zrédtem kryzysu?
1. Zdecydowanie tak

2. Raczej tak

3. Ani tak, ani nie

4. Raczej nie

5. Zdecydowanie nie

P19. Prosze wskaza¢ wszystkie btedy kierownictwa zauwaione w wybranym
przedsiebiorstwie.

1. Dominacja dziatan rutynowych

2. Kontynuacja przyjetej strategii przy istotnych zmianach otoczenia gospodarczego

3. Brak planowania biezgcej ptynnosci finansowe;j

4. Niewycigganie wnioskéw z popetnionych wczesniej btedéw

5

Przekonanie o wtasnej nieomylnosci, brak dyskusji z podwtadnymi

218



8.
9.

Wyznaczanie nieczytelnych/nierealnych celéw dla poszczegdinych obszaréw
przedsiebiorstwa

Inny btad kierownictwa 1 — jaKi? ....ccoeviviieiiieie e
Inny btgd kierownictwa 2 — jaki? ....ccecceve e e

Inny btad kierownictwa 3 — jaKi? ...cccveviviieieceie e

10. Inny btad kierownictwa 4 — jaki? ....cc.ccceveseceeceereee e s

P20. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktorej 1 oznacza ,bardzo niska”, a 5 ,bardzo

wysoka” prosze oceni¢ site wplyw wskazanych btedéw kierownictwa na kryzys

w przedsiebiorstwie.

A. Dominacja dziatan rutynowych
B. Kontynuacja przyjetej strategii przy istotnych zmianach otoczenia gospodarczego
C. Brak planowania biezgcej ptynnosci finansowej
D. Niewycigganie wnioskow z popetnionych wczesniej btedow
E. Przekonanie o wtasnej nieomylnosci, brak dyskusji z podwtadnymi
F. Wyznaczanie nieczytelnych/nierealnych celéw dla poszczegdlnych obszaréw
przedsiebiorstwa
G. Inny btad kierownictwa 1 — jaki? ......cccooeivimrieeccee e
H. Inny btgd kierownictwa 2 — jaKi? .....cecceveeeeceeeenrececeereeere e erreer e sne e
I.  Inny btad kierownictwa 3 — jaKi? ....ccccccevere et
J. Inny btgd Kierownictwa 4 — jaKi? ....cucceeveeeceeeiceeeieeereeere et e e
1: Bardzo niska
2:2
3:3
4:4
5: Bardzo wysoka
CZESCV

DZIAtANIA RESTRUKTURYZACYJNE W WARUNKACH KRYZYSU

P21. Prosze wskaza¢ wszystkie dziatania restrukturyzacyjne, ktére zostaly podjete

w wybranym przedsiebiorstwie.

ETAP | Dziatania wstepne
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Przejecie zarzadzania przez nowych menedzerdw spoza przedsiebiorstwa

Wdrozenie restrykcyjnego zarzgdzania finansami

Zbycie zbednych aktywéw

Redukcja zbednych kosztédw dziatalnosci

Pozyskanie finansowania zewnetrznego

Odbudowa relacji z otoczeniem biznesowym — dostawcy, odbiorcy, wtasciciele, banki itd.
Ograniczenie zatrudnienia

Inne dziatanie WstepNe 1 — JaKi€? .....cccceueieirinirereceee et

w o N o U B W DN

Inne dziatanie wstepne 2 — Jaki€? ....covveeieeice e
ETAP Il Decyzje strategiczne

Opracowanie nowego modelu biznesu

Kontynuacja redukowania aktywodw

Zmniejszenie skali dziatalnosci — downsizing

1

2

3

4. Wykorzystanie koncepcji outsourcingu

5. Inwestycje zgodne z modelem biznesowym

6. Inne dziafanie strategiczne 1 —jakie? ..o
7. Inne dziafanie strategiczne 2 — Jakie? ..o ce oo
ETAP lll Dziatania operacyjne

Zmiany struktury organizacyjnej

Wymiana pracownikdw na kluczowych stanowiskach

Usprawnienie komunikacji wewnatrz przedsiebiorstwa i na zewnatrz
Reorganizacja kluczowych procesdw biznesowych

Zmiana struktury finansowania aktywow

Inne dziatanie operacyjne 1 —Jaki€? .....ccoivieeciecceee et

N o v kr w hoRe

Inne dziatanie operacyjne 2 — Jaki€? .......coverecieeieecene ettt et

P22. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktorej 1 oznacza ,bardzo niski wptyw”,
a 5 ,bardzo wysoki wptyw” prosze oceni¢ wptyw podjetych dziatan restrukturyzacyjnych
na przedsiebiorstwo.

ETAP | Dziatania wstepne

1. Przejecie zarzadzania przez nowych menedzeréw spoza przedsiebiorstwa

2. Wdrozenie restrykcyjnego zarzadzania finansami
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Zbycie zbednych aktywow

Redukcja zbednych kosztédw dziatalnosci

Pozyskanie finansowania zewnetrznego

Odbudowa relacji z otoczeniem biznesowym — dostawcy, odbiorcy, wtasciciele, banki itd.
Ograniczenie zatrudnienia

Inne dziatanie operacyjne 1 —jJaki€? ......ccvvvieveeiecciee e st

w0 N o U kW

Inne dziatanie operacyjne 2 — jaki€? .......ccoueiviveieeieeiece e
ETAP Il Decyzje strategiczne

Opracowanie nowego modelu biznesu

Kontynuacja redukowania aktywodw

Zmniejszenie skali dziatalnosci - downsizing

Wykorzystanie koncepcji outsourcingu

Inwestycje zgodne z modelem biznesowym

Inne dziaftanie strategiczne 1 — Jakie? ..o

N o v  w N

Inne dziatanie strategiczne 2 — Jaki€? ..o s
ETAP lll Dziatania operacyjne

Zmiany struktury organizacyjnej

Wymiana pracownikdw na kluczowych stanowiskach

Usprawnienie komunikacji wewnatrz przedsiebiorstwa i na zewnatrz
Reorganizacja kluczowych procesdéw biznesowych

Zmiana struktury finansowania aktywow

Inne dziatanie operacyjne 1 —Jaki€? ......ccoirieeciecieee e

N o v kr w nhoe

Inne dziatanie operacyjne 2 — Jaki€? .......coereceieecine et

1: Bardzo niski
2:2

3:3

4:4

5: Bardzo wysoki

P23. Prosze wskaza¢ styl zarzadzania, ktory obowigzywat w analizowanym
przedsiebiorstwie. Prosze o dokonanie wyboru jednego, przewazajacego stylu zarzadzania

z szesciu wskazanych przez D. Golemana:
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1. Demokratyczny — liczy sie zdanie kazdego pracownika; umiejetnos¢ dobrego stuchania
przez lidera

2. Partnerski — budowanie harmonii i zrozumienia w zespole; lider musi byé empatyczny
i mie¢ wysokie zdolno$ci komunikacyjne

3.  Wizjonerski — tworzenie wizji, do ktérej ma dazy¢ zespdt mobilizowany przez lidera

4. Trenerski — lider koncentruje sie na stabych i mocnych stronach kazdego cztonka
i wspiera jego rozwoj; lider deleguje zadania

5. Nakazowy — zarzadzanie strachem; opiera sie na ciggtym monitorowaniu i kontroli
pracownikéw i wydawaniu im polecen

6. Procesowy — lider koncentruje sie na standardach i normach wykonywania zadan,
wymaga od pracownikbw samodzielnosci, lecz nie pozwala im na aktywnosc¢

przekraczajgcg obowigzujgce normy

P24. Czy w danym przedsiebiorstwie wykorzystano przepisy ustawy Prawo
restrukturyzacyjne?

1. TAK, wdrozono postepowanie o zatwierdzenie uktadu

2. TAK, sad otworzyt przyspieszone postepowanie uktadowe

3. TAK, sad otworzyt postepowanie uktadowe

4. TAK, sad otworzyt postepowanie sanacyjne
5

NIE, nie skorzystano z przepisdow ustawy Prawo restrukturyzacyjne

P25. Jak ocenia Pani/Pan skuteczno$¢ tego wsparcia? postugujac sie skalg od 1 do 5 (1 —
bardzo niska skutecznosé¢, 5 — bardzo wysoka skutecznos¢)?

1. Bardzo niska skutecznos¢

2.2

3.3

4.4

5. Bardzo wysoka skutecznos¢

P26. Prosze wskaza¢, ktore z ponizszych zdan najlepiej charakteryzuje stan ekonomiczno-
finansowy, w jakim znajdowato sie przedsiebiorstwo po zakoriczeniu restrukturyzacji.

1. przedsiebiorstwo zrestrukturyzowato sie samodzielnie
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przedsiebiorstwo pozyskato inwestora i nadal funkcjonuje
przedsiebiorstwo pozyskato inwestora lecz ogtoszono jego upadtos¢

przedsiebiorstwo nie pozyskato inwestora i ogtosito upadtosé

i A LN

przedsiebiorstwo jest nadal w trakcie restrukturyzacji

P27. Prosze oceni¢ sytuacje ekonomiczno-finansowg przedsiebiorstwa po zakorczeniu
restrukturyzacji.

1. Staba

2.2

3.3

4.4

5. Korzystna

Pytanie powinno pojawic sie tylko po wyborze opcji 1-4 z pytania P26.

CZESC VI

REWITALIZACIA PRZEDSIEBIORSTWA

P28. Czy opisywane przez Pana/Panig przedsiebiorstwo nadal funkcjonuje?
1. Tak
2. Nie

P29. Prosze wskazac czy nastgpita rewitalizacja tego przedsiebiorstwa?
1. Tak
2. Nie

P29. Prosze wskaza¢ wszystkie obszary, ktorych dotyczyta rewitalizacja przedsiebiorstwa.
W przypadku obszarow nie wskazanych w tabeli prosze o ich dopisanie.

1. Model biznesu

2. Strategia przedsiebiorstwa
3. Oferta produktowa

4. Rynki zbytu

5. Technologia produkgji
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6. Struktura kapitatowa
7. Inny obszar rewitalizacji 1 — jaki? ..cccoveeeeoeeeeeee e e

8. Inny obszar rewitalizacji 2 — jaki? ....ccccovevererrrecee e

P30. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktdérej 1 oznacza ,niewielkie zmiany”,
a 5 ,bardzo giebokie zmiany” prosze oceni¢ glebokos¢ zmian dokonanych
w poszczegdlnych obszarach.

A. Model biznesu

B. Strategia przedsiebiorstwa

C. Oferta produktowa

D. Rynki zbytu

E. Technologia produkgciji

F. Struktura kapitatowa

G. Inny obszar rewitalizacji 1 — jaki? ....ccccoeceveverrrecereeeer e

H. Inny obszar rewitalizacji 2 — jaki? .....ccccoeevveeie e

1: Niewielkie zmiany

2:2

3:3

4:4

5: Bardzo gtebokie zmiany

P31. Poprosze o wskazanie dziatan, ktore zostaty podjete w wybranym przez Panig/Pana
przedsiebiorstwie majacych na celu unikniecie kryzysu.

Doskonalenie kadry zarzadzajacej

Opracowanie nowego modelu biznesu

Wdrozenie zmian technologicznych

Opracowanie nowych produktéw
Wdrozenie systemu lean management

Inne dziatanie 1 — jaki€? ...

1

2

3

4

5. Minimalizacja kosztéw
6

7

8. Inne dziatanie 2 — Jaki€? ....cccvieveevenreereeeee e
9

Inne dziatanie 3 — jakie? .....cueieceeceee e
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P32. Korzystajac ze skali pieciostopniowej, w ktorej 1 oznacza ,bardzo niska”, a 5 ,,bardzo
wysoka” prosze oceni¢ wpltyw podjetych dziatan, ktére miaty na celu unikniecie kryzysu.

A. Doskonalenie kadry zarzadzajacej

B. Opracowanie nowego modelu biznesu

C. Wdrozenie zmian technologicznych
D

Opracowanie nowych produktéw

E. Minimalizacja kosztow

F. Wdrozenie systemu lean management

G. Innedziatanie 1 —jaki€? ..ccoovveecievirieee e
H. Inne dziatanie 2—jakie? ......cccccceeimivenineineeecesie e

Inne dziatanie 3 — Jaki€? ... e,

1: Bardzo niska
2:2

3:3

4: 4

5: Bardzo wysoka

P33. Na zakonczenie poprosze Panig/Pana o wskazanie i skomentowanie kluczowego

czynnika wpltywajacego na sukces opisywanego postepowania restrukturyzacyjnego".
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Zatacznik nr 3. Charakterystyka spétek notowanych na GPW S.A.

typ postepowania
Lp. Wyszczegdlnienie

upadtosciowe | restrukturyzacyjne

l. Spoétki notowane na GWP (2018 r.)

1 | GETBACK S.A. R2
2 | HYPERION S.A. v R4 (2017)
3 | INDATAS.A. v
4 | MNIS.A. v
5 | PROCHNIK S.A. v

Il. | Spotki notowane na GWP (2019 r.)

6 CHEMOSERVIS-DWORY S.A. '

7 FAST FINANCE S.A. R3

8 QUMAK S.A. ' R3

9 REDWOOD HOLDING S.A. \ R4

10 | SCOPAK S.A. R4 (2016)
11 | SATIS GROUP S.A. R2

12 | STAR FITNESS S.A. \

13 | TXMS.A. R2

1. GETBACK S.A.

Spotka specjalizujgca sie w windykacji wierzytelnosci wtasnych (nabytych) windykacji na
zlecenie oraz windykacji portfeli wierzytelnosci.

Debiut tego podmiotu na GPW nastgpit w marcu 2017 r., po wyemitowaniu 20 mln akcji w
cenie nominalnej 0,05 zf, w cenie emisyjnej 18,5 zt. GETBACK pozyskat od inwestoréw 370
min zt. Takg samg kwote uzyskat kluczowy wiasciciel — DNLD Holdings S.a.r.l., ktory po
transakcji posiadat nadal 60,1 % akcji. Po emisji kapitat zaktadowy spétki wynosit 5 min zt, a
ich liczba akcji 100 min zt sztuk.

Wyniki spétki prezentowaty sie nastepujgco (przedstawione w tysigcach ztotych):
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Tabela 57.

Wyniki finansowe GETBACK S.A.

2015 2016 2017 2018
Przychody ze sprzedazy 64.683 84.730 -945.123 -343.604
Strata na sprzedazy -7.687 -51.607 | -1.603.456 -659.386
Zysk/strata netto 112.169 159.349 -1.803.826 -1.101.339
EBITDA -4.917 -47.700 | -1.612.419 -646.788
Kapitat wtasny 154.812 324.103 | -2.243.630 | -2.244.969

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Spoétka GETBACK S.A. stata bohaterem setek artykutéw, postepowan prokuratorskich
a nadto protestéw obligatariuszy. Jako uzasadnione jawig sie pytania o funkcjonowanie
kontroli wewnetrznej, badanie jakosci nabywanych portfeli wierzytelnosci, a takze sposdb
realizacji zadan przez nadzér korporacyjny, czyli rade nadzorczg, komitet audytu czy
audytora (notabene miedzynarodowego). O sposéb realizacji ich zadan pytajg pokrzywdzeni
wierzyciele, w tym bardzo liczne grono obligatariuszy. Spétka ztozyta wniosek o otwarcie
przys$pieszonego postepowania uktadowego w dniu 2 maja 2018 r. Propozycje uktadowe byty
kilkukrotnie gtosowane. W dniu 6 czerwca 2019 r. ukazato sie obwieszczenie o zatwierdzeniu
uktadu. Zgodnie z jego trescig obligatariusze otrzymajg 25% naleznosci gtéwnej (bez odsetek
i kosztow pobocznych) ptatne w 16 ratach kwartalnych. Uzasadnione jest pytanie
o powdd wygenerowania ujemnych przychodéw (2017 r.) stanowigcych 12-krotnosc
przychoddéw z poprzedniego roku. Rozwazania o btedach menedzerskich, ewentualnie
przestepstwach, beda zapewne trwaty dtugo. Nie jest znana odpowiedZ na pytanie, jak
mogto doj$¢ do powstania tak gigantycznych strat w sSwietle jupiteréw Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A., przy prezentowanych kwartalnych sprawozdaniach

finansowych i pod kuratelg Komisji Nadzoru Finansowego?

2. HYPERION S.A.
Holding spotek wyspecjalizowany w budowie i kompleksowej obstudze infrastruktury
Swiattowodowe;.
Publiczna subskrypcja akcji miata miejsce w marcu 2006 r., pozyskano 35 min zt, kluczowi
akcjonariusze byli osobami spokrewnionymi, w holdingu funkcjonowata tez inna spoétka

gietdowa: MNI S.A.
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Wyniki jednostkowe spoétki prezentowaty sie nastepujaco:

Tabela 58. Wyniki finansowe skonsolidowane HYPERION S.A.

2013 2014 2015 2016
Przychody ze sprzedazy 7.536 10.513 20.898 21.260
Zysk/Strata na sprzedazy 2.692 -3.011 -6.885 -21.424
Zysk/strata netto 1.168 -62.544 6.246 -61.291
EBITDA 3.295 -1.093 3.235 -7.538
Kapitat wtasny 52.080 965 75.220 29.327

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe emitenta sporzgdzone na 31.12.2016 r. zawiera
informacje o projektach inwestycyjnych, takze spdétek zaleinych, ktére dotyczytly
matopolskiej sieci szerokopasmowej, budowanej poczagwszy od 2013 r. Bardzo duzy projekt
budowy 3150 km sieci $wiattowodowej, wsparty srodkami pochodzgcymi z Unii Europejskiej
(tacznie projekt na kwote 127 min zt), a w jego tle toczyt sie spér z dostawcy rozwigzan
informatycznych.

Na poczatku roku 2017 Hyperion rozpoczat komercjalizacje sieci Swiattowodowej, co zbiegto
sie w czasie z Zzadaniem zwrotu otrzymanych dotacji do Urzedu Marszatkowskiego.
Kluczowym problemem okazaty sie nieprofesjonalnie przygotowane finansowanie, a takze
niedojscie do skutku emisji akcji jak i obligacji. W efekcie bilans Hyperion S.A. na koniec roku

przedstawiat sie nastepujaco:

Tabela 59. Bilans HYPERPION S.A. na 31.12.2016

) 31.12.2016r.
WYSZCZEGOLNIENIE
w tys. zt
AKTYWA
A. AKTYWA TRWALE 264.911
I. Wartosci niematerialne i prawne 15.829
Il. Rzeczowe aktywa trwate 236.366
[ll. Naleznosci dtugoterminowe 8
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IV. Inwestycje dtugoterminowe 2.563
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 10.145
B. AKTYWA OBROTOWE 25.145
I. Zapasy 6.634
Il. Naleznosci krotkoterminowe 14.229
[ll. Inwestycje kréotkoterminowe 3.657
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 725
AKTYWA RAZEM 290.156
PASYWA
A. KAPITAt WLASNY 19.092
|. Kapitat podstawowy 36.519
Il. Kapitat zapasowy 42.615
. Zysk z lat ubiegtych 9.517
IV. Zysk netto -69.559
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 271.064
|. Rezerwy na zobowigzania 17.067
Il. Zobowigzania dtugoterminowe 50.552
[ll. Zobowigzania kréotkoterminowe 153.626
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 49.819
PASYWA RAZEM 290.156

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Tabela 60. Rachunek zyskow i strat jednostkowy HYPERION S.A. za 2016 r.

WYSZCZEGOLNIENIE 2016 r., tys. z
A. Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi: 21.913
B. Koszty dziatalnosci 36.532
C. Zysk/strata na sprzedazy -16.552
D. Pozostate przychody operacyjne 725
E. Pozostate koszty operacyjne 12.751
F. Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej -28.578
G. Przychody finansowe 8.271
H. Koszty finansowe 49.170
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I. Zysk/strata brutto -69.477

J. Podatek dochodowy 82

L. Zysk netto -69.559

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Bilans spdtki na 31.12.2016 r. wskazuje, ze pozyskata ona jedynie 50,5 min zt finansowania
dtugoterminowego, a az 153 mln zt stanowity zobowigzania krétkoterminowe. Biorgc pod
uwage bardzo wysoki poziom straty za 2016 r., dalsza sekwencja dziatan byta tatwa do
przewidzenia: wypowiedzenie przez banki umoéw kredytowych, a w dalszej kolejnosci
ztozenie wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego, a nastepnie wniosku o ogtoszenie
upadtosci.

Kolejne dziatania spétki mozna podzieli¢ nastepujgce etapy:

e 14 czerwca 2017 r. — otwarcie postepowania sanacyjnego,

e (7 sierpnia 2017 r. —umorzenie postepowania sanacyjnego,

e 23 |utego 2018 r. — ogtoszenie upadtosci likwidacyjnej,

e 10 czerwca 2018 r. —umorzenie postepowania upadto$ciowego.

Przyczyng umorzenia postepowania upadtosciowego byt brak srodkéw na pokrycie jego
kosztéw. Do tej pory spétka jest likwidowana.
Szukajac przyczyn porazki biznesowe;j tej spoétki nalezy wskazaé na czynniki takie, jak:

1. Nieprofesjonalne przygotowanie projektu inwestycyjnego, w szczegdlnosci od
strony Zrddet finansowania — celowe jest dodanie komentarza, ze taka sytuacja
dotyczyta bardzo duzej liczby projektédw finansowanych ze S$rodkdéw Unii
Europejskiej, ktore wigzaty sie z koniecznoscig rozpisania przetargu, wyboru jego
zwyciezcy, podpisania umowy, a dopiero po spetnieniu tych warunkéw inwestor
miat legitymacje, aby budowaé model finansowania.

2. Nieczytelna struktura projektowo-wtascicielska, zwigzana z faktem wystepowania
kilku podmiotéw, w tym dwodch spoétek gietdowych, o rdinych funkcjach
powigzanych kapitatowo. W spétkach poddanych analizie wystepowaty powigzania
personalne pomiedzy kluczowymi akcjonariuszami i kluczowymi menedzerami.

3. Brak zdolnosci i gotowosci Zarzgdu Hyperion S.A. do osiggniecia konsensusu

z wierzycielami.
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3. INDATAS.A.
Przedmiot dziatalnosci: Grupa Indata holdingiem spétek informatycznych dziatajagcym
w branzy IT. Grupa specjalizowata sie w systemach informatycznych, ktére usprawniaty
wspotprace partneréow biznesowych. Indata Software dostarczata klientom zaawansowane
ustugi IT i ztozone produkty informatyczne poparte profesjonalnym doradztwem
biznesowym.
Kamienie milowe:

1. Wrzesien 2010 r. — debiut na rynku NewConnect (jeszcze jako TRO Media S.A.)

2. W sierpniu 2013 r. sad rejestrowy dokonat wpisu potaczenia notowanej na

NewConnect wroctawskiej spotki TRO Media z WDSP Holding i zmienit nazwe

potaczonej firmy na INDATA Software SA.

Tabela 61. Wyniki finansowe INDATA S.A. w latach 2015-2017

Wyszczegdlnienie 2015 2016 2017*
Przychody netto ze sprzedazy 26.533 17.907 39.719
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 1.455 2.037 -25.792
Zysk (strata) netto 1.156 1.407 -66.209

*Nie ztozono sprawozdania za 2017 r., dane ze sprawozdania na przeddzier ogtoszenia upadtosci tj. 26 sierpnia 2018 r.

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Na koniec 2015 r. spdtka dysponowata kapitatami wtasnymi w wysokosci 31.975 tys. zf, na

koniec 2016 r. 44.451 tys. zt, na koniec 2017 r. - (minus) 26230 tys. zt.

Tabela 62. Bilans INDATA S.A. na dzien 31 grudnia 2017 r. (w tys. zt)

Aktywa trwate: 1.002 | Kapitat wtasny -26.230
Aktywa obrotowe 7.053 | Zobowigzania 34.285
Razem 8.055 | Razem 8.055

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Historia zdarzen w INDATA S.A.:

1. W latach 2013-2016 spoétka co roku raportowata zyski netto.
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2. Po lll kwartatach 2017 r. tez wykazywano zyski.
3. W grudniu 2017 r. Prezes Zarzadu ztozyt rezygnacje.
4. W grudniu 2017 r. spdtka zalezna pozwata kontrahenta o zaptate kwoty ponad
4,4 min zt.
5. W lutym i marcu 2018 r. rezygnacje ztozyli cztonkowie Rady Nadzorczej.
6. W marcu 2018 r. banki wypowiedziaty spétce i spétce zaleznej umowy kredytowe
i wezwaty do zwrotu kredytéw.
7. W marcu 2018 r. spétka dokonata odpiséw na naleznosci oraz odpiséw zwigzanych
z przeszacowaniem wartosci spotki na ok. 22 min zt.
8. 16 marca 2018 r. spotka ztozyta wniosek o upadtosc.
9. 27 sierpnia 2018 r. ogtoszenie upadtosci spotki.
W latach 2013-2016 bilans INDATA S.A. nie odzwierciedlat realnej wartosci aktywow. Bilans
sporzadzony na dzien 31.12.2017 r. z ujeciem rzetelnej wyceny aktywdéw wykazat minus 26

mIn, a w roku poprzednim: plus 45 min zi.

4. MNI S.A.
Przedmiot dziatalnosci MNI S.A. — grupa kapitatowa specjalizujgca sie w ustugach dodanych
dla telefonii komérkowej, dostawca tresci dla mediéw, w tym portali internetowych.
Kamienie milowe:
1. Biegty rewident wydat opinie za 2016 r. bez zastrzezen, pierwsze zastrzezenie
pojawito sie w badaniu za | pétrocze 2017 r.
2. Postanowienie sgdu o oddaleniu wniosku spétki (04.04.2018r.) o ogtoszenie upadtosci
ze wzgledu na brak srodkéw na pokrycie kosztdw postepowania upadtosciowego.

3. Wycofanie akcji spétki z publicznego obrotu —24.10.2018r.

Tabela 63. Wyniki finansowe MNI S.A. za lata 2014-2017 — skonsolidowane, w tys. zt

WYSZCZEGOLNIENIE 2014r. 2015r. 2016r. 2017r.
Przychody netto ze sprzedazy 181.021 212.001 66.395 8.398
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 14.661 -24.941 -67.568 -51.866
Zysk (strata) brutto -12.138 -66.942 -116.353 -40.431
Zysk (strata) netto -8.984 -51.078 -73.532 -32.676
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Amortyzacja 45.042 37.800 17.449 4.461

EBITDA 59.703 12.859 -50.119 -47.405

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Przez cztery kolejne lata MNI S.A. wykazywata strate bilansowg, w roku 2016 r. strata brutto
dwukrotnie przewyzszyta kwote przychoddéw. Biegly rewident wydat na ten rok opinie bez

zastrzezen.

5. PROCHNIK S.A.
Przedmiot dziatalnosci: Produkcja i sprzedaz meskiej odziezy i galanterii
Kamienie milowe:

1. Jedna z pieciu pierwszych spétek notowanych na GWP —od 16.04.1991 r.

2. 2016 r. opinia wydana bez zastrzezen, z uwagg o korekcie wyniku lat ubiegtych,
obcigzonych kwotg 20.841 tys. zt z powodu nieuwzgledniania wiarygodnych
informacji w sprawozdaniach.

3. 2017 r. wydano opinie z zastrzezeniem o braku mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci przez spétke w przypadku odrzucenia wniosku o otwarcie postepowania

sanacyjnego

Tabela 64. Wyniki finansowe PROCHNIK S.A. 2016-2019 (w tys. zi)

Wyszczegdlnienie 2016 2017 2018 2019
Przychody netto ze sprzedazy 56.269 54.795 bd bd
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 441 | -38.881 bd bd
Zysk (strata) netto 249 | -63.185 bd bd

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Na koniec 2016 r. spdtka dysponowata kapitatami wtasnymi w wysokosci 47643 tys. zt, na

koniec 2017 r. - (minus) 13664 tys. zt.

Tabela 65. Bilans PROCHNIK S.A. na dzier 31 grudnia 2017 r. (w tys. zf)

Aktywa trwate: 11.569 | Kapitat wtasny -13.664

Aktywa obrotowe 20.070 | Zobowigzania 45.303
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Razem 31.639 | Razem 31.639

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Przebieg postepowania restrukturyzacyjnego:
e 27 marca 2018 r. — ztozenie wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego,
e Ztozony z wnioskiem plan restrukturyzacji zawierat skoncentrowanie sie na
sprzedazy online z radykalnym ograniczeniem lub rezygnacjg ze sprzedazy
w oparciu o sklepy w galeriach handlowych, zbycie zbednych sktadnikéw majatku,
redukcje kosztoéw statych,
e 23 kwietnia 2018 r. ustanowienie TNS do czasu rozpoznania wniosku.
Upadtosc:
e zfozenie wniosku o ogtoszenie upadtosci 18 maja 2018 .,
e ogtoszenie upadtosci 5 czerwca 2018 r.
Przyczyny sytuacji kryzysowej:
e gltdwnym powodem wygenerowania straty bilansowej w 2017 r. byt brak srodkéw
obrotowych nie pozwalajacy na wtasciwe zatowarowanie salonéw sprzedazy oraz

aktualizacja wyceny aktywow.

6. CHEMOSERVIS-DWORY S.A.

Spotka wraz z jej spotkami zaleznymi wyspecjalizowana byta w wykonawstwie
kompleksowych ustug zwigzanych z technicznym utrzymaniem ruchu na instalacjach: chemicznych,
petrochemicznych, energetycznych oraz elektrycznych. Ponadto zajmowata sie remontami i
modernizacjami instalacji, urzadzen i armatury przemystowej, obrdbka skrawaniem, jak
rowniez pracami budowlano-montazowymi, w tym zleceniami na zasadzie generalnego
wykonawstwa. Spétka zadebiutowata na GPW w 2008 r. wprowadzajgc do obrotu tylko
wczesniej wyemitowane akcje.

W latach 2014-2017 skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej prezentowaty sie

nastepujgco:
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Tabela 66. Wyniki finansowe Chemoservis-Dwory S.A. (w tys. zi)

2014 2015 2016 2017
Przychody ze sprzedazy 210504 226 493 220 657 143 373
Zysk/strata z dziatalnosci 7 613 4439 4310 -45 970
operacyjnej
Zysk/strata netto 4101 1925 2108 -82 089
EBITDA 12 196 8 872 8 369 -42 668
Kapitat wtasny 67 470 69 531 72706 -13 880
Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl
Wyniki jednostkowe spotki prezentowaty sie nastepujgco:
Tabela 67. Wyniki finansowe Chemoservis-Dwory S.A. (w tys. zt)
2014 2015 2016 2017
Przychody ze sprzedazy 75548 85992 68 275 39327
Zysk/strata z dziatalnosci A2 045 4219 1329 -25 566
operacyjnej
Zysk/strata netto 2930 3294 3597 -57 553
EBITDA 2681 4 955 2 044 -24 917
Kapitat wtasny 66 027 69 319 73 046 15 488

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Jak wida¢ w powyzszych danych w latach 2014-2016 Grupa Kapitatowa osiggata w miare
stabilne przychody ze sprzedazy przekraczajgce 200 min zt rocznie i zysk netto rzedu 2—4 min
zt. W 2017 r. natomiast doszto do bardzo duzego spadku przychodéw Grupy Kapitatowej (o
27 min z). Jest to wynik az o0 35% gorszy niz w 2016 r. Z siedmiu segmentow dziatalnosci az
pie¢ zanotowato znaczace spadki przychodéw. W zwigzku z tym w Grupie Kapitatowej
pojawiac sie zaczety problemy ptynnosciowe, ktére zaczety przektadad sie na brak mozliwosci
terminowego wykonywania kontraktéw. Ponadto w ciezar 2017 r. dokonano odpiséw
aktualizacyjnych na zapasy z lat ubiegtych, utworzono rezerwy na kary umowne i koszty
sgdowe zwigzane z opd6znieniami w realizacji kontraktow. Utworzono réwniez odpisy na

czes¢ naleznosci, wartos¢ udziatéw i akcji w spétkach. W wyniku powyzszych czynnikdéw
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w 2017 r. spotka Chemoservis-Dwory wygenerowata 57,5 min zt straty netto, a cata Grupa

Kapitatowa strate na poziomie 82,1 min zt. W kwietniu 2018 r. spoétka otrzymata wezwania

do sptaty wyemitowanych obligacji serii A oraz przedterminowej sptaty obligacji serii B.

Majgc powyzsze na uwadze zarzagd w dniu 17 maja 2018 r. ztozyt wniosek o ogtoszenie

upadtosci, a w dniu 25 maja 2018 r. ztozyt wniosek o otwarcie postepowania sanacyjnego.

W dniu 10 lipca 2019 r. sad ogtosit upadtos¢ Chemoservis-Dwory S.A.

Analizujac sprawozdania finansowe jak i sprawozdania zarzadu z dziatalnosci mozna dojsé do

whniosku, ze do przyczyn kryzysowe] sytuacji spotki i pdzniejszej upadtosci przyczynity sie

nastepujace czynniki:

niedostateczna dywersyfikacja kontrahentdw — w znacznej mierze dziatalnos¢ spotki
dominujgcej i spotek zaleznych uzalezniona byfta od sSwiadczenia ustug dla kilku
odbiorcow. Taka sytuacja rodzita ryzyko, ze w przypadku zakonczenia wspodtpracy
z duzym kontrahentem nastgpi znaczacy spadek przychoddéw. Dla przyktadu w 2016 r.
Chemoservis-Dwory S.A. Swiadczyta ustugi dla dwdch gtéwnych odbiorcéw, ktérych
taczny udziat w przychodach przekraczat 80%. Byty to spotki z grupy kapitatowej
Synthos (32,1 min zt — 47,1% udziat w przychodach) i spétki Yara Environmental
Technologies (22,7 mIn zt — 33,2%). W 2017 r. sprzedaz na rzecz spétek z Grupy
Synthos zmniejszyta sie o 73,6%, a w przypadku spoétki Yara Environmental
Technologies przychdéd byt nawet ujemny. Tak drastyczne spadki spowodowaty
zmniejszenie przychodéw Chemoservis-Dwory z 68,3 min zt w 2016 r, do 39,3 min
w2017 r.;

niedostateczna wysokos$¢ kapitatu obrotowego — spétka nie posiadata odpowiednio
wysokiego poziomu Srodkéw finansowych, aby zapewniac realizacje posiadanych
kontraktéw. Znaczacy spadek przychodéw w 2017 r. spowodowat, ze powiekszyta sie
luka ptynnos$ciowa, ktéra w ostatecznosci doprowadzita do niewywigzywania sie
z zaciggnietych zobowigzan. Opdznienia w pfatnosciach doprowadzity do sytuacji, ze
w kwietniu 2018 r. spoétka otrzymata wezwanie do wykupienia wyemitowanych
obligacji na fgczng kwotg 16,5 min zt;

prawdopodobne kfopoty wewnetrzne w spotce i wsrdd akcjonariuszy — w 2016 r.
miato miejsce nietypowe zdarzenie w historii spétki. Podjeta zostata proba ,wrogiego
przejecia” spotki. Zarzad Spotki poinformowat, ze doszto do nielegalnej zmiany

danych w Krajowym Rejestrze Sgdowym (na podstawie sfatszowanych dokumentow),
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w tym zmian w zarzadzie i radzie nadzorczej oraz podjeto probe wyptaty srodkéw
z rachunkéw bankowych przez ,nowe” kierownictwo. Prébe te prébowat
przeprowadzi¢ jeden z gtéwnych akcjonariuszy spoétki. Sprawe skierowano na Policje
oraz do Centralnego Biura Sledczego. Po interwencji przywrécono wczeéniejsze
zapisy odnosnie sktadu zarzadu i rady nadzorczej spotki. Domniemywac¢ mozna, ze
takie dziatania mogly by¢ spowodowane wewnetrznymi konfliktami miedzy

akcjonariuszami i wtadzami Spofki.

7. REDWOOD HOLDING S.A.

Spotka dominujgca dziatata jako holding i posiadata udziaty w 36 spétkach zaleznych na
koniec 2015 r. Spotki te dziataty w sektorze produkcji i dystrybucji maszyn przemystowych,
czesci maszyn, profesjonalnych elektronarzedzi, konstrukcji spawanych oraz innych wyrobow
przeznaczonych dla spétek sektora przemystowego, rolnictwa oraz motoryzacji. Istotng
wartos¢ portfela Grupy stanowity réwniez nieruchomosci. Nie mniej jednak na koniec 2015 r.
wiele spoétek zaleznych nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej lub prowadzita jg na
niewielka skale.

Spotka w 2007 r. prowadzita subskrypcje publiczng 3.765.500 akcji. Z tego tytutu pozyskata
od inwestoréow 18,8 min zt (cena emisyjna 1 akcji wynosita 5 zt) i zadebiutowata na GPW. Do
2011 r. wiacznie Grupa Kapitatowa wykazywata zyski netto. Od 2012 r. Grupa Kapitatowa
zaczeta wykazywacé spadajgce przychody ze sprzedazy. W 2012 r. wykazano po raz pierwszy
strate netto w wysokosci 3,1 min zt.

W latach 2013-2018 skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej prezentowaty sie

nastepujaco:
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Rysunek 44. Struktura Grupy Kapitatowej Redwood Holding S.A. na 31.12.2015 r.

Zrédto: Sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej Redwood za rok 2015

Tabela 68. Skonsolidowane wyniki finansowe Redwood Holding S.A. (w tys. zt)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Przychody ze
119434 94 800 79 456 22 890 5343 1141
sprzedazy

Zysk/strata
z dziatalnosci 4772 5032 -9 826 -29 039 -30 988 -11 682

operacyjnej

Zysk/strata 1052 -1 664 -23102 13393 -32 750 -22 706
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netto
EBITDA 8 557 7 500 -7671 -27 907 -30173 -11 298
Kapitat wiasny 78 802 75633 50 823 17 825 -14 926 -29 298
Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl
Wyniki jednostkowe spétki prezentowaty sie nastepujaco:
Tabela 69. Wyniki finansowe Redwood Holding S.A. (w tys. zf)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Przychody ze

8 852 7 955 6 856 4043 1198 696
sprzedazy
Zysk/strata
z dziatalnosci 3109 -2 739 -7 841 -11 432 -11 615 -18 778
operacyjnej
Zysk/strata netto 2801 -1013 -26656 | -39800| -21699| -18771
EBITDA 4791 -1 685 -6816 | -10581 -11001 | -18508
Kapitat wtasny 78 044 77 248 50294 10496 | -11203 -30483

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Z analizy sprawozdan finansowych, a takze komunikatéw przekazywanych przez spétke na
GPW mozna dojs¢ do wniosku, ze do przyczyn kryzysowej sytuacji spotki i jej Grupy
Kapitatowej przyczynity sie nastepujgce czynniki:

e przeinwestowanie i brak wystarczajgcych zdolnosci zarzadzania grupa kapitatowg —
spotka Redwood Holding S.A. po wejsciu na GPW rozpoczeta intensywng budowe
grupy kapitatowej. Struktura Grupy dynamicznie sie rozrastata i inwestowano
w spoétki o réznym profilu dziatalnosci. Ponadto podjeto decyzje o ekspansji
zagranicznej. Grupa weszta m.in. na rynek niemiecki i ukraifiski. Na koniec 2015 r.
Redwood Holding liczyt juz 36 spdtek zaleznych. Analiza sprawozdan finansowych
prowadzi do wniosku, ze zarzad nie podotat zarzgdzaniu tak rozbudowang strukturg
Grupy, co doprowadzito w koncu do generowania przez wiekszo$¢ spoétek strat

finansowych i zaniechania lub ograniczenia ich dziatalnosci;
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brak systematycznej i realnej wyceny posiadanych aktywow, co mogto zafatszowywadé
rzeczywiste wyniki finansowe — ze sprawozdan finansowych wynika, ze do 2014 r.
pomimo, ze kilkanascie spotek z grupy kapitatowej generowato straty i/lub miato
nawet ujemne kapitaty wtasne, w bilansie Redwood Holding S.A. ich wartos¢ caty czas
byta utrzymywana w wartosci nabycia. W tym czasie nie dokonywano odpiséw
aktualizujgcych warto$¢ udziatéw i akcji, co powinno mie¢ miejsce i obcigzaé wyniki
finansowe poszczegdlnych okreséw. Dopiero w 2016 r. Zarzad Spétki wystat
komunikat gietdowy, w ktérym poinformowat o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych
posiadane aktywa (w ujeciu jednostkowym odpisy wyniosty 30,3 min zt, a w ujeciu
skonsolidowanym wyniosty 16,6 min zt). Odpisy dotyczyty m.in. aktualizacji wartosci
udziatéw, naleznosci, wartosci firmy i srodkéw trwatych i obcigzyty wyniki finansowe
za 2015 r. W kolejnych latach dokonywano kolejnych odpiséw aktualizujacych, ktére
obcigzaty wyniki finansowe, w tym np. rok obrotowy 2016 obcigzony zostat odpisami
w ujeciu jednostkowym w kwocie 35,7 min zt, a ujeciu skonsolidowanym w kwocie
38,4 miIn zt. Te informacje poddajg w watpliwos¢ osiggane rzeczywiste wyniki
finansowe z lat poprzednich;

konflikty wewnetrzne, w tym osobiste miedzy matzonkami — z komunikatéw
gietdowych, a takze artykutéow prasowych (https://www.pb.pl/malzenski-konflikt-w-
gieldowej-spolce-823640) wynika, ze w Grupie Kapitatowej istniat wewnetrzny
konflikt. Gtéwny akcjonariusz — zatozyciel spétki — bedacy do maja 2017 r. Prezesem
Zarzadu zostat oskarzony przez swojg matzonke, ktéra ztozyta rezygnacje z petnienia
funkcji Przewodniczgcej Rady Nadzorczej, o brak profesjonalizmu w oddzielaniu
spraw korporacyjnych od prywatnych, utrudnianie petnienia funkcji w radzie
nadzorczej, wysokie prawdopodobienstwo popetnienia przez niego przestepstwa
niegospodarnosci, przedstawianie niewiarygodnych informacji finansowych za 2015 r.
i niewyptacanie wynagrodzenia za zasiadanie w radzie nadzorczej. Skonfliktowani
matzonkowie na dzien publikacji raportu gietdowego w dniu 3 marca 2016 r. byli
gtownymi akcjonariuszami Redwood Holding (Pan Michat Nowacki posiadat 79% akcji,
a jego matzonka Katarzyna Nowacka 5% akcji);

wysoki poziom kapitatow wiasnych spétki wynikat z wniesionego w 2006 r. aportu
(wartos¢ aportu wyceniono na 41,8 min zt) — 2006 r. kapitat spétki zostat podniesiony

0 41,8 min zt w zwigzku z wniesieniem przez gtdwnego akcjonariusza aportu, w sktad
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ktorego wchodzity m.in. wartosci niematerialne, w tym znaki towarowe wycenione na
ok. 15 mIn zt. Oznacza to, ze przynajmniej w takiej kwocie aktywa spétki mogty nie
nies¢ za sobg tak wysokiej wartosci w przysztosci, w zwigzku z wykorzystaniem tych
znakdéw towarowych.

niedostateczna wysokos¢ kapitatu obrotowego — spétka nie posiadata odpowiednio
wysokiego poziomu Srodkéw finansowych, aby przy tak rozbudowanej strukturze
grupy kapitatowej finansowac jej dalszy rozwdj. Kredyty bankowe zaciggane w grupie
kapitatowej byty wielostronne (umowy obejmowaty spdétke dominujgcy i najwieksze
spotki zalezne) i zabezpieczone byty na wiekszosci aktywow posiadanych przez grupe
kapitatowa. Brak generowania odpowiednio wysokich przeptywéw finansowych
powodowat trudnosci z obstugg zadtuzenia, a informacja z marca 2016 r. o dokonaniu
bardzo znaczacych odpiséw aktualizujgcych w ciezar roku 2015 uruchomita proces
kolejnych negatywnych zdarzen (sktadanie wnioskow o restrukturyzacje i/lub
upadtos¢ przez kolejne spotki z grupy kapitatowe] i wypowiadanie uméw kredytowych

przez banki). W efekcie doprowadzito to do upadtosci Redwood Holding S.A.

Harmonogram najwazniejszych zdarzen, ktéry doprowadzit w efekcie do upadtosci Redwood

Holding S.A.:

11 stycznia 2016 r. — ztozenie rezygnacji przez Cztonka Zarzadu;

2 marca 2016 r. — zfozenie rezygnacji przez Przewodniczgcg Rady Nadzorczej;

15 marca 2016 r. — komunikat o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych na aktywach (w
sprawozdaniu jednostkowym w kwocie 30,3 min zt, w sprawozdaniu
skonsolidowanym 16,5 min zi);

komunikat z 20 czerwca 2016 r. o otrzymaniu wezwania przez spotke zaleing
Complex IQ S.A. wezwania do sptat kredytu bankowego w wysokosci 5,5 min zt;

24 czerwca 2016 r. — ztozenie przez spoétke zalezng Complex 1Q wniosku do sadu
o upadtos¢;

23 wrzesnia 2016 r. — ogtoszono upadtos$é Complex 1Q;

9 listopada 2016 r. — Zarzad Redwood Holding S.A. ztozyt do sgdu wniosek o otwarcie
postepowania sanacyjnego;

29 grudnia 2016 r. — ztozenie wniosku o upadto$é przez spotke zalezng Metalzbyt

Premium Technik Sp. z 0.0.;
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e 17 stycznia 2017 r. — otrzymanie z ING Bank Slaski S.A. wezwania do zaptaty kredytu
przez Redwood Holding i jej spotki zalezne w wysokosci 14,6 min zt;

e 25 kwietnia 2017 r. sgd otworzyt postepowanie sanacyjne spotki i odebrat zarzad
wtasny spotce;

e 29 maja 2017 r. — odwotanie Prezesa Zarzgdu Spotki;

e 7 stycznia 2019 r. —umorzenie postepowania sanacyjnego Redwood Holding S.A.;

e 3 czerwca 2019 r. — ogtoszenie upadtosci Redwood Holding S.A.

8. STAR FITNESS S.A.

Spotka specjalizowata sie w dystrybucji profesjonalnego sprzetu do wyposazenia sitowni
i klubow fitness marki Core Health & Fitness (dawniej Star Trac). Dodatkowo spoétka
sprzedawata licencje na programy treningowe.

20 grudnia 2011 r. nastgpit debiut notowan praw do akcji spotki na rynku NewConnect.
Z oferty prywatnej spoétka pozyskata 0,77 min zt.

W latach 2013-2018 wyniki finansowe Spétki prezentowaty sie nastepujaco:

Tabela 70. Wyniki finansowe STAR FITNESS S.A. (w tys. zt)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Przychody ze
10 348 18 166 19 880 18 002 18 470 0
sprzedazy
Zysk/strata
z dziatalnosci 743 1347 621 -2 033 -17 527 0
operacyjnej
Zysk/strata netto 250 519 -70 2419 21975 0
EBITDA 1080 1803 1246 -370 -15 978 0
Kapitat wtasny 1651 5 369 6 336 22 960 -9.920 -9 540

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

W lutym 2013 r. spétka podpisata memorandum inwestycyjne z firmg Benefit System S.A.
majgce na celu dofinansowanie spotki poprzez nabycie akcji nowej emisji. W kwietniu 2013 r.
spotka poinformowata rynek o podpisaniu umowy inwestycyjnej z Benefit System S.A., na

mocy ktdérej inwestor obejmie nowg emisje akcji za kwote 500 tys. zt, co stanowi¢ miato
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13,58% kapitatu zaktadowego. W styczniu 2014 r. spotka nabyta nieruchomos¢ w tédzkiej
Specjalnej Strefie Ekonomicznej S.A., na ktérej planowata zrealizowac¢ inwestycje polegajaca
na zorganizowaniu zaktadu produkcji sprzetu sportowego. Inwestycja miata kosztowac nie
mniej niz 8 min zt. W lipcu 2014 r. podpisano umowe na prace projektowe i roboty
budowlane zwigzane z przedmiotowgq inwestycja. Na ten cel pozyskano kredyt inwestycyjny
w wysokosci 7,2 min zt. W czerwcu 2015 r. spétka poinformowata o warunkowym
rozwigzaniu umowy inwestycyjnej i wyjsciu Benefit System S.A. z akcjonariatu Star Fitness
S.A. Ze sprawozdan finansowych wynika, ze w roku 2016 spdtka podejmowata préby
pozyskania dodatkowego finansowania, aby dokonczy¢ realizowang inwestycje. Préby
okazaty sie nieudane. W zwigzku z powyiszym Zarzad Spotki podjat decyzje o zmianie
strategii i profilu dziatalnosci. Spoétka planowata zaprzestanie dokonywania zakupu sprzetu
fitness na wifasny rachunek i jego dalszej odsprzedazy i skupi¢ sie na ustugach doradczych
w zakresie organizacji salonow fitness i posredniczy¢ w transakcjach nabycia takiego sprzetu.
W czerwcu 2017 r. spdtka poinformowata, ze zaprzestata bezposredniej dystrybucji sprzetu
firmy Core Health & Fitness, czyli producenta sprzetu, ktéory byt podstawowym towarem
sprzedawanym przez Star Fitness S.A. Powodem zakoniczenia dystrybucji byty
w szczegolnosci zmiany w trendach na rynku fitness, zgodnie z ktérymi kluby lub sieci fitness,
do ktérych dotychczas sprzet dystrybuowat Star Fitness, wymagaty dostarczenia sprzetu wraz
z zapewnieniem finansowania, co nie byto w zasiegu mozliwosci finansowych Star Fitness
S.A. W 2017 r. zarzad poinformowat rynek o planach w zakresie restrukturyzacji spotki
w zwigzku z problemami ptatniczymi. Nie mniej jednak w pazdzierniku 2017 r. jeden
z bankéw finansujgcych spétke ztozyt wniosek o jej upadtos¢ likwidacyjng. Ponadto Sad
Rejonowy Poznan — Nowe Miasto we wrzes$niu 2018 r. ustanowit w spoéice Zarzadce
przymusowego, a 18 grudnia 2018 r. ogtosit upadtosc spofki.

Z analizy sprawozdan finansowych, a takze komunikatéw przekazywanych przez spétke na
GPW mozna dojs¢ do wniosku, ze gtdwng przyczyna, ktéra doprowadzita spotke do upadtosci
byt zbyt ambitny plan inwestycyjny i niedoszacowanie kosztéw inwestycji.

Zarzad Spotki zajmujgcej sie pierwotnie dystrybucjg sprzetu postanowit rozwing¢ witasng
marke sprzetu fitness poprzez wybudowanie wtasnego zaktadu produkcyjnego. Z analizy
sprawozdan i raportéw mozna wysnu¢ wniosek, ze caty plan inwestycyjny zaktadajacy
budowe zaktadu, a pdziniej promocje wtasnej marki nie byt dostatecznie zabezpieczony od

strony finansowej. Spéfce zabrakto wystarczajgcych srodkow, aby doprowadzi¢ inwestycje do
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konica i czerpac¢ z niej korzysci. W efekcie w zwigzku z trudnosciami finansowymi jeden
z bankéw finansujacych ztozyt wniosek o ogtoszenie jej upadtosci, a sad sie do tego wniosku

przychylit.

9. TXM S.A.

TXM S.A. nalezy do Grupy Kapitatowej Redan. TXM byta druga najwiekszg na polskim rynku
siecig odziezowych sklepdw dyskontowych. TXM oferowat swoim klientom szeroki
asortyment odziezy uzytkowej (bluzki, bluzy, koszulki, T-shirty, topy, kurtki, koszule, swetry,
sukienki, spodnie i spddnice) oraz obuwie, akcesoria i dodatki. Na dzier 30 wrze$nia 2020 r.
spotka dysponowata 220 sklepami stacjonarnymi oraz sklepem internetowym.

Spoétka zadebiutowata na GPW w grudniu 2016 r. Gtéwnym akcjonariuszem spétki byt Redan
S.A. (58,7% w kapitale i 68,4% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu).

W latach 2016-2019 wyniki finansowe Spétki prezentowaty sie nastepujaco:

Tabela 71. Wyniki finansowe TXM S.A. (w tys. zt)

2016 2017 2018 2019

Przychody ze sprzedazy 377 695 384 370 304 167 222 925
Zysk/strata

16 179 -36 042 -38 859 -46 836
z dziatalnosci operacyjne;j
Zysk/strata netto 12 783 -38 801 -68 619 -61 889
EBITDA 21405 29578 -31392 -17 289
Kapitat wiasny 65210 26 410 -24 332 -86 221

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Do 2016 r. spotka generowata rosngce przychody ze sprzedazy jak i zyski. Rok 2017 byt
pierwszym kryzysowym rokiem. Pomimo wzrostu przychoddéw ze sprzedazy spétka w tym
roku wygenerowata strate netto na poziomie prawie 39 min zt. W kolejnych latach poziom
przychodéw zaczat dynamicznie obnizaé sie, a spdtka generowata bardzo wysoki poziom
strat, co spowodowato, ze kapitaty wtasne przybraty ujemne wartosci i na koniec 2019
wynosity - (minus) 86 min zt. W 2017 r. i w 2018 r. w zwigzku z wystepujgcymi spadkami
sprzedazy byty podejmowanie przez zarzad dziatania naprawcze i restrukturyzacyjne.

Jednakze byty one reakcjg na wystepujgce w tych okresach widoczne przyczyny problemoéw —
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nieprawidtowosci z zatowarowaniem sklepdw wynikajgce z wdrozenia nowego systemu
wspomagajgcego zarzgdzanie w 2017 r. oraz braki w zatowarowaniu sklepéw w 2018 r.
Pomimo rozwigzania tych problemdéw nie nastepowat jednak wzrost sprzedazy. W zwigzku
z tym na przetomie listopada i grudnia 2018 r. zostata przeprowadzona analiza przyczyn
aktualnej sytuacji finansowej TXM i w jej wyniku zidentyfikowano dwie kategorie:
a) Strategiczne przyczyny trudnej sytuacji TXM:
e dynamiczny rozwdj sieci sprzedazy w nowym koncepcie sklepu bez
zmodyfikowanej dla niego struktury asortymentowej;
e pogorszenie pozycji konkurencyjnej na rynku w wyniku konkurencji ze strony
takich sieci jak Pepco, KiK, Lidl, Biedronka;
e nieefektywna alokacja zapasu (przetowarowanie matych sklepow
i niedotowarowanie wiekszych).
b) Jednorazowe przyczyny trudnej sytuacji TXM:
e wdrozenie nowego nieefektywnego systemu IT;
e okresowe trudnosci w pozyskaniu towaréw w wyniku braku srodkéw finansowych;
e nieoptymalne zamdwienie na sezon wiosna—lato 2019.
W obliczu bardzo ztych wynikéw finansowych spétka 3 kwietnia 2019 r. ztozyta wniosek
o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego, a 15 maja 2019 r. sad otworzyt
przyspieszone postepowanie uktadowe. Efektem przeprowadzonego postepowania
restukturyzacyjnego byto zatwierdzenie przez sad uktadu z wierzycielami w dniu 16 czerwca
2020 r., ktore stato sie prawomocne w dniu 27 sierpnia 2020 r. Obecnie spotka jest na etapie
realizacji uktadu z wierzycielami. W zwigzku z uprawomocnieniem sie ukfadu spétka bedzie

dokonywata zaspokojenia wierzycieli zgodnie z trescig uktadu.

10.  FAST FINANSE S.A.

Spotka zatozona w 2004 r. specjalizujgca sie w windykacji wierzytelnos$ci detalicznych
w Polsce. Gtéwnym obszarem dziatalnosci jest windykacja portfeli wierzytelnosci osdéb
fizycznych nabytych gtdwnie od bankdw i firm telekomunikacyjnych, a takze obstuga
wierzytelnosci powierzonych przez podmioty zewnetrzne.

Akcje Fast Finance S.A. w dniu 6 maja 2008 r. zadebiutowaty na rynku NewConnect, a od 30

marca 2010 roku notowane sg na parkiecie podstawowym warszawskiej Gietdy.
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W latach 2015-2020 jednostkowe wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Fast Finance S.A.

prezentowaly sie nastepujgco:

Tabela 72. Wyniki finansowe FAST FINANSE S.A. (w tys. zi)

(dane w tys. zf) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przychody ze sprzedazy 40 627 36 798 24 435 13 344 4 862 4 694
Zysk/strata z dziatalnosci

18701 9934 6 106 -90 455 -17 826 -316
operacyjne;j
Zysk/strata netto 9901 5 869 5105 -90971 -19 081 -585
EBITDA 19114 10412 6 595 -90 122 -17 776 -313
Kapitat wtasny 62 230 67 854 72 959 -26 137 -45 615 -46 200

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Do konca 2017 r. spétka w raportach finansowych wykazywata, ze zaréwno na poziomie
jednostkowym, jak i skonsolidowanym ma zyski. Sprawozdania biegtego rewidenta z badania
nie zawieraty zastrzezen w tym zakresie. Dopiero w sprawozdaniach finansowych za 2018 r.
pojawity sie bardzo wysokie straty, ktére spowodowaty, ze kapitaty wtasne staty sie ujemne.
Analiza sprawozdan finansowych, jak i raportow biezgcych wskazuje, ze tak naprawde
problemy finansowe i ptynnosciowe spoétki zaczety sie juz przed 2018 rokiem, co nie byto
uwidocznione w publikowanych sprawozdaniach finansowych. Prawdopodobnie doszto do
manipulacji danymi finansowymi w opublikowanych sprawozdaniach oraz mogto dojs¢ do
niekorzystnego rozporzadzania mieniem spétki przez byly zarzad. Juz w 2013 r. w Fast
Finance widoczne byty pierwsze problemy ptynnosciowe — spétka nie wykupita w terminie
obligacji zapadajgcych w styczniu. Byt to poczatek serii kolejnych poslizgdw w wykupie
obligacji.

Z raportu niezaleznego biegtego rewidenta, ktéry dokonat przegladu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za pierwsze pétrocze 2018 r., wynika, ze sprawozdanie finansowe
zawiera istotne znieksztatcenie z powodu nie dokonania odpiséow aktualizujgcych z tytutu
naleznosci trudno $ciggalnych na kwote 72,7 min zt, w tym z tytutu:

e udzielonych pozyczek w kwocie 41,0 min zt;

e odsetek od tych pozyczek w kwocie 16,2 min z;
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e pobranych, a nierozliczonych zaliczek przez bytego Prezesa Spétki w kwocie 15,5 min

zt.
Audytor wskazat, ze istnieje zagrozenie kontynuacji dziatalnosci.
Spoétka od 2010 r. udzielata pozyczek w zasadzie tym samym pozyczkobiorcom (w tym
Zarzadowi Spotki) mimo, ze zaciggniete juz pozyczki nie byty sptacane. Terminy sptat byty
stale przesuwane na podstawie anekséw. Od niesptacanych pozyczek naliczono blisko 16,2
mlIn zt odsetek. Byty prezes oprécz prawie 15 min zt pozyczki pobrat 15,5 min zt zaliczek,
ktorych nie rozliczyt. Zdaniem biegtego rewidenta szanse, ze sptaci dtug sg minimalne. Biegty
rewident nie mégt tez ustalié, czy zaciggniete przez firmy pozyczki od Fast Finance znajdujg
sie w ich ksiegach (mimo ze widniejg na saldach Fast Finance S.A.), poniewaz od lat nie
sktadajg one sprawozdan finansowych do KRS.
W zwigzku z problemami ptatniczymi, spétka 30 listopada 2018 r. ztozyta w sadzie wniosek
o otwarcie wobec niej postepowania uktadowego. Sad otworzyt postepowanie uktadowe
w dniu 23 stycznia 2019 r. Postepowanie jest obecnie w toku.
Reasumujgc, gtéwnymi czynnikami, ktdére doprowadzity do wszczecia postepowania
restrukturyzacyjnego spotki byty:

e udzielanie pozyczek podmiotom powigzanym bez odpowiedniego zabezpieczenia —
istnieje prawdopodobienstwo postawienia zarzutéw dla bytego zarzadu odno$nie
wyprowadzenia ze spoétki srodkdéw pienieznych;

e pobieranie bardzo wysokich zaliczek przez byty Zarzad Spétki, ktére nie zostaty
rozliczone — istnieje ryzyko postawienia zarzutow jak w punkcie powyzej;

e zbyt wysokie finansowanie sie kapitatem obcym w postaci obligacji i oferowaniem
wysokich kuponéw odsetkowych;

e szereg niejasnosci i powigzan bytego Zarzgdu Spoétki z podmiotami, ktédrym udzielano
pozyczek oraz kontrowersyjne dziatania bytego prezesa, ktdry m.in. zabezpieczyt

prywatng pozyczke na majgtku Fast Finance S.A.

11. QUMAKS.A.
Qumak S.A. byta spdtkg informatyczno-technologiczng realizujgcg projekty zintegrowanych
systemow informatycznych w oparciu o wtasne oprogramowanie, a takze rozwigzania ,,open

source”. Gtéwnymi odbiorcami byli klienci z rynku publicznego i komercyjnego,
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w szczegolnosci klienci z sektora telekomunikacyjnego, bankowego i medycznego. Spoétka

zadebiutowata na GPW 3 sierpnia 2006 r.

W latach 2013-2018 skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Qumak S.A.

prezentowaly sie nastepujgco:

Tabela 73. Wyniki finansowe QUMAK S.A. (w tys. zi)

(dane w tys. zt) 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Przychody ze sprzedazy 540 082 562 219 720 889 428 406 262 091 6 681
Zysk/strata z dziatalnosci

7770 -8 205 -8334 -31293 -67 111 -39 644
operacyjnej
Zysk/strata netto 7 148 -7 738 -8 997 -42 283 -75 206 -100 878
EBITDA 10 022 -5277 -4791 -28 328 -64 370 -38 131
Kapitat wtasny 84 376 63 533 54471 11132 -35477 -130 801

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

W latach 2013-2018 jednostkowe wyniki finansowe Qumak S.A. prezentowaty sie

nastepujaco:

Tabela 74. Wyniki finansowe QUMAK S.A. (w tys. zt)

(dane w tys. z) 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Przychody ze sprzedazy 540 082 562 001 708 845 424 496 258 506 101 755
Zysk/strata z dziatalnosci

7770 -8 434 -9 682 -31636 -64 929 -96 540
operacyjnej
Zysk/strata netto 7148 -7 914 -9 840 -42 981 -74 260 -94 061
EBITDA 10 022 -5511 -6 284 -28 818 -62 339 -95 056
Kapitat wtasny 84 376 63 358 53443 9 406 -34 982 -129 058

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Do konca 2013 r. spétka generowata rosngce przychody ze sprzedazy jak i generowata zyski.
Rok 2014 r. byt pierwszym kryzysowym rokiem. Pomimo wzrostu przychodéw ze sprzedazy
spotka wygenerowata strate netto na poziomie prawie 8 min zt. W kolejnych latach poziom
generowanych strat netto zaczat dynamicznie wzrastac¢, co spowodowato, ze kapitaty wiasne

na koniec 2017 r. przybraty ujemne wartosci i wyniosty prawie - (minus) 35 min zt.
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Na pierwszg strate netto w historii spétki (za 2014 r.) wptyneto odstgpienie przez Zarzad
Wojewddztwa Dolnoélaskiego od umowy na realizacje projektu ,e-Dolny Slask” o wartosci
53,6 min zt netto i dodatkowo naliczenie kary umownej w wysokosci 26,8 min zt. Ostatecznie
strony zawarty porozumienie w sprawie rozwigzania umowy. Nie mniej jednak Qumak S.A.
ponidst strate na tym projekcie.
W kolejnych okresach spétka pozyskiwata nowe kontrakty, jednak z czasem cze$s¢ umow
zostata  wypowiedziana przez zamawiajgcych. Przewazajgcym powodem  byto
niewykonywanie uméw zgodnie z podpisanym harmonogramem. Prowadzito to do
ponoszenia dodatkowych kosztéw i zawigzywania rezerw na kary umowne, co powodowato
powiekszanie generowanych strat netto w kolejnych okresach.
Spoétka prébowata ratowac sie poprzez emisje nowych akcji jak i potgczy¢ sie z inng spétka
(Evic). Dziatania te nie doszty do skutku.
W zwigzku z powyzszym spotka 15 pazdziernika 2018 r. ztozyta do sgdu wniosek o otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego, a w dniu 31 pazdziernika 2018 r. wniosek o upadtos¢.
Sad odmoéwit spoétce otwarcia przyspieszonego postepowania uktadowego, a w dniu 5 lutego
2019 r. ogtosit upadtosc spoétki.
Reasumujac, gtéwnymi czynnikami, ktére doprowadzity do upadtosci spotki byty:
e niedoszacowanie kosztow realizowanych projektéw i niska rentownos¢ badz jej brak;
e brak wystarczajgcego kapitatu obrotowego na realizacje projektéw, co powodowato
wydtuzanie ich realizacji i w efekcie naliczanie kar umownych i odstepowanie od

umow.

12. SCO-PAK S.A.

Spotka zajmowata sie produkcjg tektury i opakowan.

28 marca 2011 r. prawa do akcji zadebiutowaty na rynku NewConnect, natomiast od 17
czerwca 2013 r. akcje spétki notowane byty na rynku gtdownym GPW w Warszawie.

W latach 2014-2019 wyniki finansowe Sco-Pak S.A. prezentowaty sie nastepujaco:

Tabela 75. Wyniki finansowe SCO-PAK S.A. (w tys. zi)

(dane w tys. zt) 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Przychody ze sprzedazy 64 077 61661 60 975 57 473 54 206 11 407
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Zysk/strata z dziatalnosci

9920 9212 -28 426 -11 209 -9 760 -16 033
operacyjnej
Zysk/strata netto 361 -388 -41 863 -22 290 -17 346 -21162
EBITDA 17 530 17 169 -20 189 -3527 -3 094 -9622
Kapitat wtasny 22014 25098 -16 765 -39 055 -56 402 -77 564

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Spoétka w swojej historii miata notoryczne problemy z rentownoscig. Jej roczne wyniki
finansowe cechowaty sie duzg zmiennoscia. Poszczegdlne lata, w ktérych wykazywano zyski
netto przeplatane byty latami, gdzie wykazywano znaczace straty, ktore zawsze przewyzszaty
skumulowane zyski z lat poprzednich. Sytuacja ta doprowadzita do powstania luki
ptynnosciowej i probleméw z regulowaniem zobowigzan. Ponadto spétka emitowata
obligacje w celu sfinansowania inwestycji w postaci budowy wtasnej elektrocieptowni
(inwestycja zostata zakoriczona w 2013 r.) oraz biologicznej oczyszczalni Sciekdw.

Spoétka juz w 2013 r. miata problemy z rolowaniem obligacji, ktére miata wéwczas do sptaty.

Finalnie udato sie dokona¢ nowej emisji obligaciji.

Tabela 76. Wyniki finansowe SCO-PAK S.A. (w tys. zi)

rok Wynik finansowy netto (w tys.)
2008 1010
2009 412
2010 -3159
2011 780
2012 963
2013 -14 843

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

Problemy z ptynnoscia doprowadzity do takiego stanu, ze w dniu 22 lipca 2016 r. Zarzad
Spotki ztozyt wniosek do sgdu o otwarcie postepowania sanacyjnego. Skutkiem tego byto
wypowiedzenie po pieciu dniach umoéw przez jeden z bankdw finansujgcych. Sad otworzyt
postepowanie sanacyjne w dniu 29 lipca 2016 r. W 2016 r. spdétka utworzyta szereg odpisow

aktualizujgcych wycene posiadanych aktywdw. Ponadto poniosta znaczgce wydatki zwigzane
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z awaria kotta elektrocieptowni. Biegty rewident w przegladzie sprawozdania finansowego za
| pétrocze 2016 r. stwierdzit, ze nie moze wydad raportu o tym sprawozdaniu, gdyz istnieje
szereg pozycji bilansowych, ktdrych wartosci nie jest w stanie oceni¢. Réwniez biegty
rewident odstgpit od wyrazenia opinii o sprawozdaniu za 2016 r. Za 2016 r. wykazano strate
netto w wysokosci prawie 42 min zt, co spowodowato, ze kapitaty wtasne przyjety ujemne
wartosci.
27 grudnia 2018 r. odbyto sie zgromadzenie wierzycieli, ktére nie przyjeto zaproponowanego
uktadu. W zwigzku z powyzszym 18 marca 2019 r. sad wydat postanowienie o umorzeniu
postepowania sanacyjnego. 18 czerwca 2019 r. zarzad ztozyt wniosek o ogtoszenie upadtosci.
Sad postanowieniem z dnia 26 maja 2020 r. postanowit oddali¢ wniosek o ogtoszenie
upadtosci, gdyz niezabezpieczony majatek nie wystarczat na zaspokojenie kosztéw
postepowania upadtosciowego.
Reasumujac, gtdwnymi czynnikami, ktére doprowadzity do niewyptacalnosci spétki byty:
e niska lub ujemna rentownos¢ sprzedazy;
e zbyt wysokie finansowanie sie kapitatem obcym w postaci obligacji i oferowaniem
wysokich kuponéw odsetkowych;
e mozliwe nieprawidtowosci w prowadzeniu spraw spétki i dokumentacji ksiegowej
(prokuratura zabezpieczyta dokumentacje spotki w zwigzku z prowadzonym

Sledztwem).

13.  SATIS GROUP S.A.
Satis Group S.A. (dawniej Adv.pl, Grupa SMT, iAlbatros Group S.A.) koncentrowata swojg
dziatalno$é na 3 segmentach:
o systemy IT do kompleksowego zarzadzania i optymalizacji proceséw w firmach
korzystajacych z floty samochodowej;
e technologie w zakresie leczenia nieptodnosci;
e innowacyjne rozwigzania w zakresie pielegnacji skéry i diagnostyki zmian
przednowotworowych skory.
Dnia 9 pazdziernika 2007 r. spdtka zadebiutowata na rynku NewConnect, natomiast od 13
kwietnia 2011 r. akcje spotki notowane byty na rynku gtdownym GPW w Warszawie.
W czerwcu 2015 r. spétka potaczyta sie z firmg Albatros S.A.
W latach 2013-2020 jednostkowe wyniki finansowe Satis S.A. prezentowaty sie nastepujgco:
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Tabela 77. Wyniki finansowe SATIS GROUP S.A. (w tys. zt)

(dane w tys. zt) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przychody ze

687 | 14518 21724 11614 2182 0 1840 2573
sprzedazy
Zysk/strata
z dziatalnosci -1 908 -2 057 -309 -3740 6 267 -926 -501 872
operacyjnej
Zysk/strata netto -25 | -39 140 -27 167 -18 780 -47 994 -25585 -3 888 866
EBITDA -1 829 -1737 226 -3407 6315 -926 -421 872
Kapitat wtasny 87589 | 34193 122629 | 191494 | -247891 | -273476 | -270501 | -269 635

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

W latach 2013-2020 skonsolidowane wyniki finansowe Satis Group S.A. prezentowaty sie

nastepujyco:
Tabela 78. Wyniki finansowe SATIS GROUP S.A. (w tys. zt)

(dane w tys. zt) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przychody ze

196 472 131 084 32179 13129 10 309 10 850 1941 2 815
sprzedazy
Zysk/strata
z dziatalnosci 11580 941 | -2434 | -15643 161 | 14861 -902 812
operacyjnej
Zysk/strata netto 15725 25079 54 382 -28 130 -115210 | 212209 | -260967 700
EBITDA 14 141 4380 1590 | -14964 803 | 15690 -822 812
Kapitat wtasny 48 117 73078 99 292 30763 -229622 | -17412 | -271516 | -270816

Zrédto: dane z portalu www.bankier.pl

W swojej historii spétka prowadzita szereg rdznigcych sie dziatalnosci. Jej profil sie zmieniat.
Poczatkowo spodtka dziatata jako agencja interaktywna. Nastepnie rozbudowywata grupe
kapitatowg o kolejne podmioty — m.in. o spotke SMT Software, ktdra tworzyta
oprogramowanie na potrzeby rozwigzan biznesowych i spotke zajmujgcy sie sledzeniem
natezenia ruchu na drogach. W listopadzie 2010 r. spétka zalezna SMT Software S.A.

powotata wraz ze wspdlnikiem nowg spotke iAlbatros S.A., ktéra zajmowaé sie miata
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Swiadczeniem ustug rezerwacji hotelowych. W 2013 r. spotka podwyzszyta kapitat zaktadowy
i wyemitowata nowe akcje na potrzeby wymiany akcji spoétki z mniejszosciowymi
akcjonariuszami dwoch spotek zaleznych SMT Software S.A. i Codemedia S.A. Wartosc¢ tej
emisji wyniosta 44,9 min zt. Jednoczesnie spdétka zmienita nazwe z Grupa ADV.pl S.A. na
Grupa SMT S.A.

Do roku 2013 r. spoétka i jej grupa kapitatowa realizowata wysoki poziom przychodéw, a na
poziomie grupy kapitatowej zyski. W tym czasie spodtka inwestowata w wiele spotek
i projektéw. W 2014 r. spdtka na poziomie jednostkowym wygenerowata jednak juz bardzo
wysoka strate netto — w wysokosci 39 min zt (co wynika gtéwnie ze sprzedazy ze stratg jednej
ze spotek). Ponadto bieglty rewident w opinii wskazat dodatkowo na ryzyko zwigzane
z udzielonymi pozyczkami i naleznosciami na kwote 9,6 min zt. Zarzad spétki stwierdzit, ze
zmienia strategie dziatania grupy kapitatowej i skoncentruje sie na jednym biznesie,
a mianowicie na globalnym rozwoju spétki iAlbatros. Pozostate spotki miat zamiar potgczyé
lub sprzedac.

W 2015 r. spdétka zaczeta dokonywac dezinwestycji i zamkneta rok stratg na poziomie 27 min
zt, natomiast na poziomie skonsolidowanym wykazata zysk w wysokosci 54 min zt. Niemniej
jednak biegli rewidenci w swoich opiniach wskazali na kolejne ryzyka, ktére nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniach, a miatyby istotnie negatywny wptyw na zaprezentowane
wyniki (brak utworzenia rezerw na spory sadowe: 14,4 min zt, brak odpiséw na naleznosci:
16 min zt.). Nastepnie w 2016 r. nastgpita zmiana spétki na iAlbatros S.A. Niemniej jednak
w listopadzie 2016 r. zarzad poinformowat o bardzo istotnej zmianie strategii. A mianowicie
podjat decyzje o zamiarze zbycia spoétki iAlbatros Poland S.A., ktdora to de facto miata
stanowi¢ trzon i core business catej grupy kapitatowej. Zmiane ttumaczono zmianami na
rynku i konsolidacjg firm konkurencyjnych, co spowodowato presje na te spdtke ze strony
duzych podmiotéw o zasiegu globalnym. W zwigzku z powyzszym w marcu 2017 r. nastgpita
sprzedaz spétki iAlbatros Poland S.A. za cene 124 min zt. Srodki pochodzace m.in. z tej
transakcji (w kwocie 145 min zt) zostaty przeznaczone na dokonanie skupu akcji wtasnych
(skup skonczyt sie 28 marca 2017 r.). Po zakonczonym skupie akcji kurs akcji zatamat sie
i zmalat o kilkadziesigt procent. W ciggu tygodnia kapitalizacja spétki spadta z 165 miIn zt do
15 min zt. W kwietniu 2017 r. cze$¢ cztonkdédw Rady Nadzorczej i caty Zarzad ztozyli rezygnacje
z petnionych funkcji. W spoétce powstat spdr korporacyjny. W maju 2017 r. spotka otrzymata

wezwanie do zaptaty kwoty 4,8 min zt od Centrum Innowacyjnych Rozwigzan Biomedycznych
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S.A., a w sierpniu 2017 r. spdfce wypowiedziano umowe pozyczki na 5,2 min zt. W tym roku
rowniez spétka zmienita firme na Satis Group S.A. Biegty rewident odstgpit od wydania opinii
sprawozdania finansowego za 2017 r. — nie otrzymat m.in. umow pozyczek na kwote 197 min
zt, ani dokumentéw dotyczgcych obligacji na 14 min zt. W kolejnych okresach nastepowaty
czeste zmiany w organach korporacyjnych oraz przetasowania w akcjonariacie.
30 maja 2019 r. zarzad ztozyt do sadu wniosek o otwarcie przy$pieszonego postepowania
uktadowego. Postepowanie uktadowe zostato otwarte przez sad w dniu 8 lipca 2019 r.,
natomiast w dniu 10 marca 2020 r. sad zatwierdzit uktad przyjety 2 grudnia 2019 r. Spétka
wykonata uktad, co zostato stwierdzone postanowieniem sgdu o wykonaniu uktadu
otrzymanym przez spotke w dniu 7 czerwca 2021 r.
Niemniej jednak do wczesdniejszych probleméw spoétki, ktére wymusity otwarcie
postepowania restukturyzacyjnego mozna zaliczy¢:
e przeinwestowanie i skupienie sie jednoczesnie na wielu projektach;
e zbyt dynamiczna rozbudowa grupy kapitatowej;
e czesta zmiana strategii dziatania dla grupy kapitatowej. Pierwotnie rozbudowa
struktur i projektéw, nastepnie koncentracja na jednym obszarze dziatalnosci, az
w koncu sprzedaz tego strategicznego obszaru dziatalnosci (w wyniku silnej
konkurenciji);
e spory korporacyjne;
e nieprzejrzyste zarzadzanie grupg kapitatowq i czeste zmiany we wtadzach.

Obecnie Spoétka kontynuuje dziatalnosc.
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