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Znaczna cze$c¢ przedsigbiorstw ma ogromne trudnosci z bilansowaniem swojej dziatalnosci
i tym samym notuje nierzadko permanentne straty finansowe. Liczba bankructw i ogtaszanych
upadtosci przedsiebiorstw w kolejnych latach réwniez dowodzi skali problemu. Zarzgdzajgcy
firmami, czesto réwniez ich wspotwtasciciele, stajg przed wyborem pokrywania dalszych strat
przedsiebiorstwa lub podjecia decyzji o zakonczeniu prowadzonej dziatalnosci (np. poprzez
likwidacje, sprzedaz, ogtoszenie upadiosci). Tymczasem w sytuacii, kiedy dany model biznesowy
nie sprawdza sie lub wystepujg btedy w zarzadzaniu firma, mozliwe czasami jest rozpoczecie
procesu restrukturyzacji. Dziatanie, przed ktdrym niepotrzebnie wielu przedsiebiorcow sie broni
i odsuwa go w czasie, obawiajgc sie rozmiarow i skali zmian w firmie po jego wprowadzeniu.

Gtéwnym celem artykutu jest odpowiednie zdefiniowanie procesu restrukturyzacji
i okreslenie jego zakresu. Autor postara sie zweryfikowaé teze, méwigcg o tym, ze pomoc
panstwa w ramach funduszu restrukturyzacji jest niewystarczajgca w stosunku do skali
zjawiska upadtosci przedsiebiorstw w Polsce. Do rozwigzania postawionego problemu
badawczego postuzg analiza studiow literaturowych i analiza danych zrédtowych dotyczgcych
pomocy panstwa dla restrukturyzowanych podmiotow.

1. Restrukturyzacja przedsiebiorstw - ujecie teoretyczne

Przemiany zachodzgce na sSwiecie, zarowno te gospodarcze, polityczne czy spoteczne,
od konca Il wojny Swiatowej, sg czyms$ tak spektakularnym, ze juz na state wpisaty sie
w rozw¢j ludzkosci. Do najwazniejszych zmian i trendow w globalizujgcym sie Swiecie
w obszarze dziatalnosci gospodarczej, zaliczy¢ mozna:

= wzrastajgce podobienstwo krajow na wielu waznych obszarach popytu,

= zwiekszona ptynnos¢ na globalnych rynkach finansowych i kapitatowych,

= zmniejszajgce sie lub wrecz zanik barier celnych,

= procesy restrukturyzacyjne przedsigbiorstw i usprawnienie technologiczne,

= niespotykany wzrost znaczenia roli technologii,

= pojawienie sie nowych konkurentéw globalnych i dziatania firm podejmowane do
nawigzywania migdzynarodowej wspotpracy biznesowej. [Storehouse i in., 2001, s. 28]
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Jak wida¢ z powyzszego zestawienia, restrukturyzacja nie jest czyms$ nowym,
niespotykanym, ale wrecz koniecznym i permanentnym procesem w rozwoju gospodarczym.
Dlatego tez kazda restrukturyzacja powinna sie charakteryzowac¢ pewnymi statymi cechami.
Dotyczg one przede wszystkim $wiadomej, zamierzonej i celowej przebudowy struktury
danego podmiotu gospodarczego (dokonywanej oczywiscie po decyzji zarzgdzajgcych).
[Tkocz, 2001] Istotne jest rowniez inicjowanie przeksztalcen w firmie, zaréwno w sferze
technologicznej, organizacyjnej, funkcjonalnej, jak i w ekonomicznej czy kulturowej.
Niezbedne wydajg sie by¢ réwniez dziatania zmierzajgce do podnoszenia efektywnosci,
konkurencyjnosci oraz innowacyjnosci przedsiebiorstwa w obszarze produktéw lub ustug.
Wazna jest rowniez adaptacja do aktualnych warunkéw rynkowych i orientacja na nowe rynki
zbytu (w tym rynki miedzynarodowe). Zatem obok ukierunkowywania sie firmy na osiagniecie
zysku, kluczowe jest rowniez zapewnienie awansu organizacyjno-technologicznego,
jak i ciggtosci oraz dtugotrwatosci w jej funkcjonowaniu. Nie sposéb rowniez obecnie nie
uwzglednia¢ przy restrukturyzacji procesow globalizacyjnych zachodzgcych na swiecie.
[Borowiecki, Jaki, 2015]

Postrzeganie restrukturyzacji podmiotéw gospodarczych jest w literaturze przedmiotu
bardzo rozne, swiadczy o tym mnogosc jej definicji. Wybrane z nich zostaty przedstawione
w ponizszej tabeli.

= Tabela 1. Rézne podejscia do teoretycznego ujmowania pojecia restrukturyzaciji

Autor/redaktor Definicja/okreslenie restrukturyzacji

Z. Sapijaszka Restrukturyzacja to radykalna zmiana w co najmniej jednym sposrod trzech
wymiardw organizacji, tzn. zakresie dzialania, strukturze kapitatlowej lub organizacji
wewnetrznej firmy. Celem tej zmiany jest przywrdcenie przedsiebiorstwu rownowagi
wewnetrznej i (lub) rOwnowagi z otoczeniem.

K. Wanielista, Restrukturyzacja to proces systemowych zmian majatkowych, organizacyjnych,

1. Mitkowska, ekonomicznych, finansowych i technicznych dostosowanych do efektywnej realizacji
celéw przedsigbiorstwa.

A. Stabryta Restrukturyzacja stanowi postepowanie diagnostyczne - projektowe, majace na celu

uprawnienia systemu zarzadzania i systemu eksploatacyjnego przedsiebiorstwa, przy
czym zmiany odnosza si¢ przede wszystkim do przeksztalcenia formy organizacyjne;j,
systemow decyzyjnych zarzadzania, zasobow ludzkich.

C. Suszynski Restrukturyzacja to zlozony proces istotnych, czesto fundamentalnych zmian w
przedsigbiorstwie, ktorego celem jest biezace (operacyjne) i dlugofalowe
(strategiczne) ksztaltowanie atrybutow jego podmiotowosci pod katem zmian w
otoczeniu i wewnetrznych potrzeb samego przedsiebiorstwa.

M. Belka, Restrukturyzacja to zmiana struktury aktywow i pasywow. Dokonuje si¢ ona na
L. Pietrewicz trzech poziomach: poszczegélnych firm (zmiana struktury aktywow i pasywow
wewnatrz przedsigbiorstw); branzy (zmiana wzajemnej pozycji przedsiebiorstw w
ramach branzy).

R. Borowiecki Restrukturyzacja jest systemowa przebudowa, modernizacja lub unowoczesnieniem
czy uwspolczesnieniem struktury organizacyjnej i zasad funkcjonowania
przedsiebiorstw lub innych obiektow badan ekonomicznych. Ma charakter ztozony,
wielowymiarowy i dlugotrwaly, przestankami jej podejmowania sa sytuacje
krytyczne w rozwoju struktur, ktorych ona dotyczy.

S. Chomatowski Restrukturyzacja jest procesem zmian zasadniczych, gruntownych i wywotanych w
wigkszym stopniu czynnikami zewnetrznymi, albo inaczej sytuacjami krytycznymi
dla rozwoju struktur, ktérych on dotyczy.
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L. Durlik Restrukturyzacja okreslana jako przebudowa, modernizacja i unowoczesnienie czy
tez dostosowanie do wspolczesnego poziomu techniki i rozwoju mysli organizatorsko
- menedzerskiej struktury przedsigbiorstwa, firmy czy instytucji.

Z. Jasinski Restrukturyzacja jest przemyslana wobec zmian zachodzacych o otoczeniu

reorientacja celow przedsiebiorstw i dostosowaniem do nich techniki, organizacji,
ekonomiki i kadr.

D. Kowalczuk -
Jakubowska,
A. Malewicz

Restrukturyzacja powinna stanowi¢ swoista odpowiedZz na sygnaly plynace z
otoczenia i by¢ forma samodzielnej, aktywnej walki o wlasna pozycje strategiczna na
rynku, zapewniajaca konkurencyjnos¢ wobec innych partneréw rynkowych i
prowadzaca do uzyskania konkretnych korzysci ekonomicznych.

Z. Malara

Restrukturyzacja to radykalna zmiana w odniesieniu do gospodarki, przemystu,
galezi, przedsigbiorstwa w co najmniej jednym sposrod czterech obszarow ich
aktywnosci, tzn. techniki i technologii, organizacji i zarzadzania, ekonomiki i rynku
oraz organizacyjno - prawnym, w celu zapewnienia systemowi gospodarczemu
rownowagi wewnetrznej oraz wzgledem otoczenia.

A. Nalepka

Restrukturyzacja przedsigbiorstwa oznacza przemyslana reorientacje celow (misji)
przedsiebiorstwa stosownie do zaszitych lub majacych zaj$¢ w przysztosci zmian w
otoczeniu i przystosowanie do tego techniki, organizacji, ekonomiki i kadr.

B. Pelka

Restrukturyzacja przedsigbiorstwa to zmiany systemowe w przedsigbiorstwie
odniesione do techniki, technologii, form organizacji produkcji, systemu zarzadzania,
ekonomiki i rynku oraz statusu organizacyjno - prawnego dla tego przedsiebiorstwa.

S. Lachiewicz,
A. Zakrzewska -
Bielawska

Restrukturyzacja jest procesem zmian wyzwalanym przez krytyczne dla rozwoju
przedsigbiorstwa sygnaly wewnetrzne i plynace z otoczenia, majacym na celu
stworzenie przedsiebiorstwa konkurencyjnego. Restrukturyzacja jest suma
przedsigwzig¢ zmierzajacych do zmian w ramach struktury skladnikéw (dziedzin) i
metod funkcjonowania przedsigbiorstwa, prowadzacych do jego odnowienia i
poprawy efektywnosci dziatania oraz mozliwosci rozwojowych.

S. Lachiewicz

Restrukturyzacja to proces radykalnych zmian w sferach wiasnosci, zasoboéw i metod
funkcjonowania przedsigbiorstwa, prowadzacy do jego odnowienia i wzrostu
efektywnosci dziatania oraz do lepszego dostosowania do wymagan otoczenia
gospodarczego.

B. Prusak

Restrukturyzacja przedsigbiorstwa jest procesem zlozonym, angazujacym szereg
uczestnikow, w tym kadre menedzerska, pracownikow, wierzycieli, instytucje
nadzoru, dostawcow, odbiorcow i wladze lokalne.

R. Borowiecki,
M. Kwiecinski

Restrukturyzacja to zlozony proces istotnych, czgsto fundamentalnych zmian w
przedsigbiorstwie, ktorego celem jest biezace (operacyjne) i dlugofalowe
(strategiczne) ksztaltowanie atrybutow jego podmiotowosci pod katem zmian w
otoczeniu i wewnetrznych potrzeb samego przedsigbiorstwa.

M. Romanowska,

Restrukturyzacja to ztozony proces istotnych zmian w przedsigbiorstwie, ktérego

M. Trocki, celem jest biezace i dlugofalowe ksztaltowanie atrybutow jego podmiotowosci,
zarébwno pod katem zmian w otoczeniu, jak i wewnetrznych potrzeb
przedsigbiorstwa.

Z. Pierscionek,

Restrukturyzacja jest specyficznym podejsciem do osiagania i utrzymania
konkurencyjnosci oraz wzrostu przedsiebiorstwa. Jej najwazniejszym zalozeniem jest
permanentne obnizanie kosztow wytwarzania przez redukcje kosztow pracy, redukcje
nieefektywnych produktéw i rynkow, wprowadzanie wzglednie nowych technologii i
wzglednie nowych struktur zarzadzania.

A. Potocki Restrukturyzacja - eliminacja najbardziej oczywistych przerostow zatrudnienia,
zmniejszenie liczby szczebli zarzadzania, zwiekszenie ogolnej elastycznosci
organizacji oraz zmiany fizyczne infrastruktury firmy w celu dostosowania jej do
wymogow nowej, "odchudzonej" struktury.

A. Nalepka Restrukturyzacja przedsiebiorstwa oznacza przemyslana reorientacje celow (misji)

przedsigbiorstwa, stosownie do zaszlych lub majacych zaj$¢ w przysztosci zmian w
otoczeniu i przystosowanie do tego techniki, organizacji, ekonomiki i kadr.

M. Romanowska,

Restrukturyzacja to zlozony proces istotnych zmian w przedsigbiorstwie, ktérego

M. Trocki, celem jest biezace i dlugofalowe ksztaltowanie atrybutow jego podmiotowosci,
zarébwno pod katem zmian w otoczeniu, jak i wewnetrznych potrzeb
przedsigbiorstwa.

EKONOMIKA | ORGANIZACIA
11/2016 PRZEDSIEBIORSTWA




Teoria zarzadzania przedsiehiorstwem

A. Kupezyk Restrukturyzacja przedsiebiorstwa jest zmiana o charakterze radykalnym w co
najmniej jednym sposrod trzech wymiarow organizacji, tzn. zakresie dziatania,
strukturze kapitatowej lub organizacji wewnetrznej firmy.

R. Niestroj Restrukturyzacja jest efektywnosciowo-tworczym instrumentem gruntownych,
zasadniczych zmian w przedsigbiorstwie, stwarzajacych warunki do odniesienia przez
nie sukcesu

J. Sarnowski Restrukturyzacja w zarzadzaniu oznacza strategiczna, najczesciej kompleksowa
zmiang ksztattu przedsiebiorstwa i sposobu jego funkcjonowania na rynku

Zrédto:  Opracowanie wiasne na podstawie: Z. Sapijaszka, Restrukturyzacja przedsigbiorstwa. Szanse i ograniczenia,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997, s. 30, K. Wanielista, |. Mitkowska, Stownik menedzera, Fraktal,
Wroctaw 1998, s. 215, A. Stabryla, Zarzadzanie rozwojem firmy, Ksiegarnia Akademicka, Krakéw 1995,
s. 16, C. Suszynski, Restrukturyzacja, konsolidacja, globalizacja przedsigbiorstw, PWE, Warszawa 2003,
s. 71, M. Belka, L. Pietrewicz, Kluczowe czynniki sukcesu restrukturyzacji duzych przedsiebiorstw w Polsce,
[w:] Restrukturyzacja przedsigbiorstw w procesie transformacji gospodarki polskiej, red. E. Maczynska,
Wydawnictwo DiG, Warszawa 2001, s. 297, R. Borowiecki, Zarzadzanie restrukturyzacja proceséw
gospodarczych. Aspekt teoretyczno - praktyczny, Difin, Warszawa 2003, s. 77, S. Chomatowski, Kierunki
i metody oceny oraz realizacji restrukturyzacji przedsiebiorstw, ,Przeglad Organizacji” 1994, Nr 12, s. 22,
1. Durlik, restrukturyzacja procesdw gospodarczych, Reengineering, Teoria i praktyka, Placet, Warszawa 1998,
s. 45, Z. Jasinski, Restrukturyzacja systemu zarzadzania przedsiebiorstwem, ,Ekonomika i organizacja
przedsiebiorstwa”, 1992, Nr 8, s.12, D. Kowalczuk-Jakubowska, A. Malewicz, Restrukturyzacja jako technika
ratowania i rozwoju przedsiebiorstwa, Instytut Organizacji i Zarzadzania w Przemysle ,Orgmasz”, Warszawa
1992, s. 10 - 11, Z. Malara, Restrukturyzacja organizacyjna przedsigbiorstwa, Prace Naukowe Instytutu
Organizacji i Zarzadzania Politechniki Wroctawskiej. Monografie, Nr 32, Oficyna Wydawnicza Politechniki
Wroctawskiej, Wroctaw 2001, s. 16 - 17, A. Nalepka, Zarys problematyki restrukturyzacji przedsiebiorstw,
Antykwa, Krakéw 1998, s. 21, B. Petka, Restrukturyzacja przedsiebiorstwa przemystowego, Instytut Organizacji
i Zarzadzania w Przemysle ,Orgmasz’, Warszawa 1994, s. 7, Restrukturyzacja organizacji i zasobow
kadrowych przedsiebiorstwa red. S. Lachiewicz, red. A. Zakrzewska - Bielawska, Oficyna Ekonomiczna,
Krakéw 2005, s. 16. B. Prusak (red.), Ekonomiczne i prawne aspekty upadtosci przedsiebiorstw, Difin,
Warszawa 2007, s. 62, S. Lachiewicz, Menedzerowie w strukturach wtadzy organizacji gospodarczych, Polskie
Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007, s. 206, R. Borowiecki, M. Kwiecifski (red.), Monitorowanie
otoczenia: przeptyw i bezpieczenstwo informacji. W strone inteligencji przedsiebiorstwa, Zakamycze, Krakéw
2003, s.21, M. Romanowska, M. Trocki, Podejscie procesowe w zarzgdzaniu, Szkota Gtowna Handlowa,
Warszawa 2004, s. 43 - 44, Z. Pier$cionek, Strategie konkurenciji i rozwoju przedsiebiorstwa, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2003, s. 64, A. Potocki, Wspotczesne tendencje w zarzgdzaniu - teoria i praktyka,
Wyzsza Szkota Przedsiebiorczosci i Marketingu w Chrzanowie, Chrzanéw 2000, s.103, A. Nalepka, Zarys
problematyki restrukturyzacji przedsiebiorstw, Antykwa, Krakéw-Kluczbork 1998, s.21, A. Kupczyk, Radykalne
zmiany w firmie od reengineeringu do organizacji uczacej sie, Wydawnictwo Prawno-Ekonomiczne INFOR,
Warszawa 1998, s. 17, R. Niestroj (red.), Zarzadzanie i marketing, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej
w Krakowie, Krakéw 2003, s. 19, J. Sarnowski, Zarzadzanie przedsigbiorstwem turystycznym, Almamer
Wyzsza Szkota Ekonomiczna, Warszawa 2007, s. 66.

Uogalniajgc wszystkie powyzej wymienione definicje mozna przyjac, ze restrukturyzacja
jest to gruntowna zmiana w catosciowym funkcjonowaniu przedsiebiorstwa, ukierunkowana
na wzrost efektywnosci dziatania oraz diametralng poprawe jego wynikow finansowych.
Do gtéwnych celéw restrukturyzacji w dtugiej perspektywie niewatpliwie nalezy zaliczyc,
oprécz wzrostu konkurencyjnosci firmy i jej produktéw lub ustug (poprzez odpowiednie
zbudowanie przewagi konkurencyjnej), takze poprawe wynikdw gospodarczych, (w tym
przede wszystkim ograniczenia kosztéw i wypracowania zysku pozwalajgcego na rozwoj
przedsiebiorstwa i wzrost wartosci przedsiebiorstwa (uwidocznionym wieksza aktywnoscig
potencjalnych inwestoréw).[Suszynski, 1999, s. 129]

O sukcesie realizacji danej restrukturyzacji decyduje dobrze opracowany i wdrozony
program restrukturyzacyjny. Aby tak sie stato, konieczne jest zawarcie w nim nastepujgcych
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elementow: [Suszynski, 1999, s. 124]

okreslenie realistycznych dziatan i rozwigzan kluczowych do sukcesu restrukturyzaciji,
ujecie konkretnych obszaréw i mierzalnych cele restrukturyzaciji, ktére wynikajg
z szczegbtowej diagnozy potrzeb restrukturyzacyjnych i potencjatu zmian w firmie,
okreslenie srodkow niezbednych do osiggniecia przyjetych celow,

przygotowanie szczegotowych zadan operacyjnych, ich wykonawcéw, osoby
odpowiedzialne oraz terminy realizacji (plan i harmonogram restrukturyzaciji);
opracowanie projekcji dugofalowych, ilosciowych i jako$ciowych efektow zmian wraz
z oceng biezgcego wptywu tych zmian.

W teorii i praktyce wyrdéznia sie najczesciej cztery rodzaje restrukturyzacji, ktére

przedstawiono w ponizszej tabeli.

m Tabela 2. Rodzaje restrukturyzaciji

Restrukturyzacja kreatywna

Restrukturyzacja antycypacyjna

podejmowana w sposéb niezalezny od aktualnych lub

przewidywanych zmian otoczenia. Cele takiej

restrukturyzacji  to np. wywarcie wplywu na

dokonywanie odpowiednich zmian w otoczeniu.

nastepstwo  przewidywania przez kierownictwo

przedsigbiorstwa istotnych zmian w otoczeniu. Dzigki
trafnym  prognozom i odpowiednim zmianom
przedsiebiorstwo moze jako pierwsze przystosowacé

si¢ i osiagna¢ przewage konkurencyjna.

Restrukturyzacja dostosowawcza (adaptacyjna)

Restrukturyzacja naprawcza

to szybkie i skuteczne wprowadzanie zmian jako
reakcja na stwierdzenie zmiany w otoczeniu. Predkos¢
i trafno$¢ reakcji moze zapobiec pogorszeniu sie

sytuacji rynkowej przedsigbiorstwa.

odmiana restrukturyzacji adaptacyjnej, odnosi si¢ do
krétkookresowych dziatan stabilizujacych i majacych
na celu przywrécenie przedsiebiorstwu utraconej

sprawnosci.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: R. Borowiecki, M. Kwiecinski (red.), Zarzadzanie zasobami informagcji

w przedsiebiorstwie. Ku przedsigbiorstwu przysztosci, Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Warszawa 2001,
s. 25 - 26), A. Stabryta (red.), Doskonalenie struktur organizacyjnych przedsigbiorstw w gospodarce opartej
na wiedzy, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2009, str. 318.

Niektorzy autorzy rozrozniali jeszcze restrukturyzacje tradycyjng i radykalng [Durlik, 1998,

s.47]oraz ptytkg i gtebokg [Lipowski, 2001, s. 54]. Jednak podziaty te mogg nastarcza¢ pewnych
trudnosci w odpowiednim zaklasyfikowaniu danych dziatan. Zwlaszcza, kiedy sama istota
restrukturyzacji polega na gruntownej zmianie. A planujgc przeprowadzenie restrukturyzacji,
czesto zapomina sie o dos¢ istotnym fakcie, ze restrukturyzacja to przede wszystkim srodek
realizacji okreslonych celdw, nie zas cel sam w sobie. Dlatego restrukturyzacja prowadzona
w danym przedsigbiorstwie, moze obejmowac i dotyczy¢ nastepujgcych obszaréw:

11/2016

zmiany formy organizacyjno-prawnej firmy,

prywatyzaciji,

racjonalizacji poziomu zatrudnienia,

restrukturyzacji finansowej,

racjonalizacji zakresu dziatania (czyli przedmiotowego i funkcjonalnego),
restrukturyzacji organizacyjnej przedsiebiorstwa. [Nalepka, 1998, s.11]
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Restrukturyzacja finansowa jest podstawowym elementem postepowania naprawczego.

Zaktada sie, ze powinna ona doprowadzi¢ do rozluznienia petli zadtuzeniowej, aby

w przysziosci stata sie mozliwa obstuga przez firme zrestrukturyzowanego dtugu.[Duliniec,
2007, s. 118] Jeszcze inne ujecie wskazuje, ze restrukturyzacja finansowa jest sanacjg
finansow przedsiebiorstwa, bazujgcg na fundamentalnej zmianie sposobu zarzadzania
finansami, struktury kapitatowej, prowadzgcy do wzrostu wartosci przedsiebiorstwa dla
akcjonariuszy i wiascicieli, a takze do poprawy stosunkéw z pozostatymi interesariuszami.
[Porada-Rochon, 2009, s. 80]

Przedsiebiorstwo w procesie restrukturyzacji finansowej podejmuje zatem niezbedne

dziatania pozwalajace na:

jest

umorzenie czesci zadtuzenia,

zmiane warunkow sptaty zaciggnietych kredytow czy pozyczek (a zatem np. roztozenie
na raty sptaty zalegtych zobowigzan, odroczenie terminu ptatnosci rat kapitatowych,

zmiany wysokos$ci oprocentowania restrukturyzowanego dtugu itp.),

zamianie czesci wierzytelnosci na akcje lub udziaty firmy,

ustanowienie zabezpieczen dla zrestrukturyzowanych zobowigzan przedsiebiorstwa.
Nalezy podkresli¢, ze restrukturyzacja finansowa firmy to proces, ktérego celem
wzmocnienie lub stworzenie powyzej okreslonych warunkéw podmiotowosci

przedsiebiorstwa. Aby zapewnic biezgcg ptynnosé finansowg konieczne jest utozeniu takich

stosunkéw z dostawcami i odbiorcami, a takze instytucjami finansowymi, przy ktérych

poziom naleznos$ci oraz zobowigzan pozwala na jego bezkonfliktowe funkcjonowanie.

Techniki restrukturyzacji finansowej dotyczace bilansu przedsiebiorstwa dzieli sie na

[Suszynski 2003, s. 164]:

techniki oparte na zmianach w aktywach firmy (przede wszystkim: sprzedaz
aktywow niewykorzystywanych lub niezwigzanych z gtéwnym obszarem dziatalnoSci
przedsiebiorstwa; leasing nieruchomosci, maszyn, urzgdzen bez ich wykupu,
utworzenie firmy ,.corki” wraz z przekazaniem jej aktywow i niektorych dtugéw; sprzedaz
firmy ,corki”; podziat firmy na dwie lub wiecej podmiotéw),

techniki odnoszace sie do zmian w pasywach firmy (miedzy innymi: zmiana wierzytelno$ci
na udziaty/akcje; zmiana wierzytelnosci na instrumenty hybrydowe; zmiana udziatow
na hybrydy; zmiana wierzytelnosci na wierzytelnosci oraz negocjacje z kredytodawcg
w sprawie restrukturyzacji dlugu lub nowego roziozenia ptatnosci badz zrefinansowanie
starego dtugu na zaciggniecie pozyczki u nowego kredytodawcy; zamiana hybrydy na
hybryde; zamiana udziatow na udziaty poprzez zamiane jednego rodzaju akcji zwyktych
na inny ich rodzaj, zamiane dywidend, akcji rozszczepionych badz emisje nowych akcji
zwyktych w celu wykupienia poprzednio wyemitowanych wtasnych akcji kredytodawcy;
podwyzszenie zadtuzenia; zaciggniecie nowych pozyczek (pod zastaw aktywow
obrotowych) badz zakup nowych aktywow na kredyt w celu zabezpieczenia operacji
biezgcych; sprzedaz nowych udziatow; rekapitalizacja i zwiekszenie stanu Srodkow
pienieznych poprzez sprzedaz nowych akcji zwyktych.
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2. Wsparcie panstwa w ramach Funduszu Restrukturyzacji Przedsigbiorstw

W Polsce w celu ratowania i restrukturyzacji przedsiebiorstw ustanowiony zostat
panstwowy fundusz celowy pod nazwg Fundusz Restrukturyzacji Przedsiebiorstw, ktérego
dysponentem jest Minister Skarbu Panstwa." Powyzszy fundusz zasilany jest finansowo
poprzez 15% odpis uzyskiwany z corocznych przychodéw z prywatyzacji oraz z odsetek
gromadzonych od tych $rodkéw.? Dzieki zgromadzonym s$rodkom pienieznym Minister
Skarbu Panstwa moze udziela¢ potrzebujacym przedsiebiorcom (takze prywatnym) pomocy
publicznej na ratowanie oraz restrukturyzacje?, a takze wsparcia finansowego niezaliczanego
do pomocy publicznej*. Istotnym jest fakt, ze procedura wydatkowania srodkéw Funduszu
Restrukturyzacji Przedsiebiorstw odbywa sie zgodnie z rocznym planem finansowym, ktéry
stanowi zatgcznik do ustawy budzetowej.

Program pomocy przedsiebiorstwom w ramach Funduszu Restrukturyzaciji
Przedsiebiorstw ma charakter krajowy, stad kazda decyzja o udzieleniu pomocy danemu
podmiotowi gospodarczemu podlega notyfikacji Komisji Europejskiej® Co wazne okreslono
kryteria trudnej sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstwa, ktére bez interwencji Panstwa
prawie na pewno skazane bedzie na znikniecie z rynku w perspektywie krotko lub
Srednioterminowej. Zgodnie z nimi mozna mowi¢ o trudnej sytuacji ekonomicznej firmy,
kiedy wystepuje co najmniej jedna z ponizej wymienionych okolicznosci:®

1. W przypadku spétki charakteryzujgcej sie ograniczong odpowiedzialnoscig wspolnikow
(wiecej niz potowe subskrybowanego kapitatu podstawowego utracono wskutek
poniesionych strat). Ma to miejsce w przypadku, gdy odliczenie poniesionych strat
z kapitatow rezerwowych (i z wszystkich innych elementéw ogdlnie uznawanych za
czes$¢ funduszy wiasnych spotki) prowadzi do ujemnego wyniku przekraczajgcego
potowe subskrybowanego kapitatu podstawowego;

2. W przypadku spotki, w ktérej przynajmniej niektdrzy wspolnicy ponosza nieograniczong
odpowiedzialno$¢ za diugi spotki wiecej niz potowe kapitatu spotki wedtug dokumentow
ksiegowych utracono wskutek poniesionych strat;

3. Przedsiebiorstwo jest przedmiotem zbiorowego postepowania upadto$ciowego lub
zgodnie z prawem krajowym spetnia kryteria objecia zbiorowym postepowaniem
upadtosciowym na wniosek wierzycieli;

' Zgodnie z ustawg z dnia 8 sierpnia 1996 r. o zasadach wykonywania uprawnien przystugujgcych Skarbowi
Panstwa (Dz. U. 2012 r. poz. 1224).

2 Zgodnie z art. 56 ust. 1 pkt. 2 ustawy z dnia 30 sierpnia 1996r. o komercjalizacji i prywatyzacji (Dz. U. z 2013 r.
poz. 216).

3 Na podstawie Rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 20 marca 2015 r. w sprawie pomocy publicznej
udzielanej na ratowanie i restrukturyzacje przedsigebiorcéw (Dz. U. z 2015 r. poz. 531).

4 Na podstawie rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 11 sierpnia 2011 r. w sprawie wsparcia
niebedgcego pomocg publiczng (Dz. U. Nr 174 poz. 1040).

5 Procedowanie zgodnie z nastepujgcym dokumentem: Wytyczne dotyczace pomocy panstwa na
ratowanie i restrukturyzacje przedsigbiorstw niefinansowych znajdujgcych sie w trudnej sytuacji (Dz. Urz. UE
C 2014/C 249/01).

5 Ibidem, pkt.2.2
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4. W przypadku przedsiebiorstwa, ktore nie jest MSP, jesli w ciggu ostatnich dwdch lat:

= stosunek ksiegowej wartosci kapitalu obcego do ksiegowej wartosci kapitatu
przedsigbiorstwa byt wiekszy niz 7,5; oraz

= wskaznik pokrycia odsetek do EBITDA tego przedsiebiorstwa wynosit ponizej 1,0.

Waznym ograniczeniem w przyznawaniu pomocy z funduszu restrukturyzacji jest rowniez
wymaog, aby zapobiegata ona trudnosciom spotecznym lub tez prowadzita do przezwyciezenia
niedoskonatosci rynku (z uwagi na zwigzane z tym ryzyko, ze jezeli jej nie udzieli sie woéwczas
cel ten nie zostanie osiggniety lub bytby osiggniety w mniejszym zakresie). Dodatkowo
przedsiebiorca nie mogt wczesniej otrzymacé pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje, a jezeli
otrzymat takg pomoc, to musi utrzymac od jej udzielenia co najmniej 10 lat.

W przypadku pomocy na ratowanie przedsiebiorstwo otrzymuje jg w formie pozyczki
na okres do 6 miesiecy, ktorej wysokosc jest okreslana na podstawie zapotrzebowania
whnioskujgcej firmy na kapitat obrotowy na kolejne 6 miesiecy. Przy jej wyliczaniu stosuje sie
wzor’:

[EBIT; + A¢ — (kapitat obrotowy; — kapitat obrotowy;_4)] / 2
gdzie:
t — oznaczenie roku obrotowego poprzedzajgcego przyznanie lub zgtoszenie pomocy,
EBIT; — wynik finansowy z dziatalnosci operacyjnej za ostatni rok obrotowy poprzedzajgcy
przyznanie lub zgtoszenie pomocy,
A — amortyzacje za ostatni rok obrotowy poprzedzajacy przyznanie lub zgtoszenie pomocy,
(kapitat obrotowy; — kapitat obrotowyy_4 ) — zmiane stanu kapitatu obrotowego — réznice miedzy
poziomem kapitatu obrotowego w ostatnim roku obrotowym poprzedzajgcym przyznanie lub
zgtoszenie pomocy a poziomem kapitatu obrotowego w roku obrotowym wczesniejszym niz
rok poprzedzajgcy przyznanie lub zgtoszenie pomocy; stan kapitatu obrotowego w danym roku
oblicza sie jako réznice miedzy aktywami obrotowymi a zobowigzaniami krotkoterminowymi.

Zgodnie z przepisami w przypadku gdy wynik zastosowania wzoru jest liczbg ujemna,
wysokos¢ pomocy w celu ratowania lub wysoko$¢ tymczasowej pomocy na restrukturyzacje
nie moze by¢ wyzsza od wartosci bezwzglednej uzyskanego wyniku, chyba ze przedsiebiorca
w sposob pisemny nalezycie wykaze konieczno$¢ udzielenia pozyczki w wyzszej kwocie.
Natomiast w przypadku gdy wynik zastosowania wzoru jest liczbg dodatnig, wysokos¢
pomocy w celu ratowania lub wysoko$¢ tymczasowej pomocy na restrukturyzacje
jest uzalezniona od przedstawienia przez przedsiebiorce szczegdtowego wyjasnienia
wykazujgcego, ze znajduje sie on w trudnej sytuacji ekonomicznej, oraz uzasadniajgcego
koniecznos¢ uzyskania pozyczki we wnioskowanej kwocie.

Wysokos$¢ stopy oprocentowania pozyczki nie moze by¢ mniejsza od wysokosci stopy
bazowej dla Polski ogtaszanej przez Komisje Europejska, ktora jest powiekszona o marze
czterech punktow procentowych. Istotne dla przedsiebiorstw jest mozliwos¢, Po otrzymaniu

7 art. 13. rozporzadzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 20 marca 2015 r. w sprawie pomocy publicznej
udzielanej na ratowanie i restrukturyzacje przedsiebiorcéw (Dz. U. z 2015 r. poz. 531).
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pomocy na ratowanie, ztozenie wniosku o pomoc na restrukturyzacje w ramach kontynuacji
procesu restrukturyzacji. Woéwczas termin zwrotu pomocy na ratowanie zostaje przesuniety
do czasu podjecia decyzji przez Komisje Europejskg w sprawie pomocy na restrukturyzacje.

Z kolei jesli chodzi o pomoc na restrukturyzacje to jest ona udzielana w celu
przywrécenia firmie dlugookresowej zdolnosci do konkurowania na rynku. Stad tez powinna
by¢ ograniczona do niezbednego minimum, uwzgledniajgc zwtaszcza wielkosé, forme
udzielanej pomocy oraz podziat obcigzen. Z zasady powinna stanowi¢ tylko uzupetnienie
wkiadu wiasnego przedsiebiorcy (wynoszgcego co najmniej 50%).

W przypadku tymczasowej pomocy na restrukturyzacje oblicza sig jej wielko$¢ zgodnie
ze wzorem (oznaczenia jak we wczesniejszym wzorze):

[EBIT; + A; — (kapitat obrotowy; — kapitat obrotowy;_4)] x 3/ 2

Okres sptaty pozyczki udzielonej w tej formie nie moze by¢ dtuzszy niz osiemnascie miesiecy
od dnia udzielenia pomocy. Natomiast w sytuacji, kiedy bezposrednio przed udzieleniem
tymczasowej pomocy na restrukturyzacje byta udzielona pomoc w celu ratowania, okres
ten nie moze by¢ dtuzszy niz osiemnascie miesiecy od dnia zatwierdzenia przez Komisje
Europejskg pomocy w celu ratowania, Stopa oprocentowania takiej pozyczki jest nie
mniejsza niz stopa bazowa powiekszona o cztery punkty procentowe, przy czym po uptywie
dwunastu miesiecy od udzielenia pomocy oprocentowanie zostaje zwiekszone o co hajmniej
0,5 punktu procentowego.

Przedsiebiorcy ze $rodkéw, uzyskanych z pomocy na restrukturyzacje, nie mogag
finansowac¢ nowych inwestycji, (jednakze z wyjatkiem inwestycji niezbednych do odzyskania
przez przedsiebiorce dlugookresowej zdolnosci do konkurowania na rynku.

Pomoc na restrukturyzacje jest udzielana przez ministra w formie:

1) Pozyczki;

2) Dotacji;

3) Doptaty w przypadku, o ktérym mowa w art. 20a ust. 3 ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 .
o komercjalizacji i prywatyzacji (Dz. U. z 2013 r. poz. 216, z p6zn. zm.8);

4) Objecia akcji lub udziatdbw w podwyzszonym kapitale zaktadowym albo udziatu
w podwyzszeniu kapitatu zaktadowego przez podwyzszenie wartosci nominalnej
dotychczasowych udziatéw lub akcji;

5) Objecia obligacij;

6) Zmiany terminow sptaty zobowigzan wobec ministra;

7) Konwersji pozyczki, udzielonej jako pomoc w celu ratowania, na udziaty lub akcje
przedsiebiorcy.

8 art. 13. rozporzgdzenia Ministra Skarbu Panstwa z dnia 20 marca 2015 r. w sprawie pomocy publicznej
udzielanej na ratowanie i restrukturyzacje przedsiebiorcéw (Dz. U. z 2015 r. poz. 531)
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m Tabela 3. Pomoc przedsiebiorstwom przez Ministerstwo Skarbu Panstwa

Rok Liczba Wartos¢ ogotem Rodzaj pomocy (liczba Forma pomocy (liczba
podmiotow udzielonego podmiotow podmiotow)
otrzymujacych wsparcia (w zt) Ratowanie | Restruktury- | Dotacja | Pozyczka | Podwyz-
wsparcie zacja szenie
kapitatu

2014 4 608 945 297,56 0 4 2 1 1
2013 0 0 0 0 0 0 0
2012 7 414 624 350,78 2 5 4 2 1
2011 5 10 305 773.82 2 3 1 2 2
2010 7 109 920 100,20 6 1 0 6 1
2009 1 150 000 000,00 0 1 0 0 1
2008 1 291 334 250,00 0 1 0 0 1
2007 1 158 421 446,27 0 1 0 0 1
2006 1 100 000 000,00 0 0 1 0 0
2005 10 306 716 359,84 0 0 0 2 8
2004 14 189 146 000,00 0 0 0 0 0
2003 20 294 631 975,63 0 20 0 0 0
2002 5 36 102 000,00 0 5 0 0 0

Suma w latach 2002- 2670 147 554,10 10 41 8 13 16

2014

Zrodio:  Opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Skarbu Panstwa, www.msp.gov.pl, dostep 05.09.2016.

Analiza powyzszej tabeli dowodzi, ze pomimo ustanowienia specjalnego funduszu
pomocowego zagrozonym przedsiebiorcom, to na wsparcie z niego mogta liczy¢ zaledwie
garstka przedsiebiorstw. Swiadczy to o zbyt wysrubowanych warunkach uzyskania takiej

= Tabela 4. Liczba bankructw w Polsce wedtug Euler Hermes, Coface Poland w latach 2002-2014

Rok Liczba bankructw wg firmy:
Euler Hermes Coface Poland
2002 1863 1863
2003 1788 1798
2004 1163 1116
2005 727 793
2006 298 576
2007 480 447
2008 420 411
2009 673 691
2010 720 655
2011 739 723
2012 941 877
2013 926 883
2014 822 823

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie raportéw oraz komunikatow firm Euler Hermes oraz Coface Polska,
www.cofacepolska.pl, www.eulerhermes.pl, dostep 10.10.2016.
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pomocy. Dlatego tez wiekszos¢ firm poszukuje innych mozliwosci i zrédet finansowania
swojej dziatalnosci.

Dokonujgc analizy liczby upadtosci (ogtaszanych przez sady w Polsce) w latach
2002-2014 (zob. tabela 4), mozna stwierdzi¢, ze podmiotow oczekujgcych pomocy ze
strony Panstwa bylo zdecydowanie wiecej. Chociazby w 2002 roku, kiedy zanotowano
1863 przypadki upadtosci przedsiebiorstw, pomoc publiczng w ramach funduszu
restrukturyzacyjnego Ministerstwa Skarbu Panstwa otrzymato zaledwie 5 przedsiebiorstw.

Z ponizszego wykresu wynika, ze liczba podmiotéw objetych wsparciem w ramach
pomocy publicznej Ministerstwa Skarbu Panstwa jest zdecydowanie zbyt niska w stosunku
do skali zjawiska upadtosci firm w Polsce. Kwestig dodatkowych badan jest analiza samego
procesu wyboru podmiotéw objetych takim wsparciem (kto decyduje, jakie kryteria, dlaczego
takie kwoty, itd). Nie sg tu takze ujete inne formy wsparcia panstwa jak chociazby te udzielane
przy rozkfadaniu zalegtosci podatkowych czy wynikajgcych z zobowigzan wobec Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych.

m Wykres 1. Poréwnanie wielkosci udzielonego wsparcia przez Ministerstwo Skarbu Panstwa
w ramach udzielonej pomocy publicznej z liczbg upadtosci przedsiebiorstw w latach 2002-2014
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Zrédto: Opracowanie wiasne.

m Tabela 5. Wskaznik przezycia podmiotéw gospodarczych w Polsce w latach 2004-2013 (w %)

Wskaznik przezycia w poszczegoélnych latach w %
Panstwo
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 [ 2013
Polska bd bd 66.85 | 67.68 | 71.08 | 74.51 | 71.55 | 69.85 | 70.15 | 67.93

Zrédto: Eurostat, http:/epp.eurostat.ec.europa.eu, dostep 02.10.2016.
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Pomoc dla przedsiebiorstw w ramach funduszu restrukturyzacji jest rowniez
zbyt znikoma, aby istotnie wptynaé na poprawe wskaznika przezycia® podmiotéow
gospodarczych opracowywanego cyklicznie przez Eurostat (zob. tabele 5)

Brak istotnego wptywu pomocy w ramach funduszu restrukturyzacji w dyspozycji Ministerstwa
Skarbu Panstwa na liczbe upaditosci przedsigbiorstw oraz wskaznik ich przezycia
w poszczegolnych latach, potwierdza rowniez analiza korelacji pomiedzy tymi zmiennymi.
Z badan przeprowadzonych przez autora wynika, ze korelacja pomiedzy wartoscig wsparcia
a liczba upadtosci w analizowanych okresie wynosi - 0,03087 (dane o upadtosci wedtug
Euler Hermes) i - 0, 04897 (dane Coface Polska). Natomiast w przypadku analizy wartosci
udzielonego wsparcia i wskaznikiem przezycia korelacja wyniosta 0,247133.

Zakonczenie

Proces restrukturyzacji firm jest z pewnoscig wyzwaniem dla zarzgdzajgcych. Nie wydaje
sie by¢ stuszne twierdzenie o koniecznosci przeprowadzania restrukturyzacji w kazdych
warunkach wskazujgcych na problemy danego przedsiebiorstwa. Czasami wrecz pozgdane
jest przeprowadzenie tylko korekt w dotychczasowym sposobie zarzgdzania firmg, bez
koniecznosci gruntownych zmian. Dlatego tak wazne jest wtasciwe postrzeganie znaczenia
i roli procesu restrukturyzacji przez menedzeréw, aby w sytuacji kiedy jest ona juz niezbedna,
nie zapomnie¢ o jej rozpoczeciu. Takie podejscie z jednej strony uchroni przedsiebiorstwo
przed przeprowadzeniem zbednej czynnosci (a tym samym nie poniesione zostang zbedne
koszty zaréwno te finansowe, ale réwniez pozafinansowe, gdyz restrukturyzacja prawie
zawsze dotyka pracownikéw firmy i przyczynia sie do wzrostu niepotrzebnych napie¢
i sporow), a drugiej strony, kiedy potrzeba restrukturyzacja zostanie stusznie rozpoznana,
efektywnos¢ takich dziatan bedzie zdecydowanie wigksza. Przeprowadzone w artykule
studia i analizy potwierdzaja, ze przedsiebiorcy nie mogg liczy¢ wytgcznie na pomoc
panstwa, gdyz jej skala jest po pierwsze znikoma, a po drugie decyzje o jej przyznaniu
niekoniecznie muszg wynikac z przestanek czysto ekonomicznych.
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m Streszczenie

Niniejszy artykut dotyczy problematyki restrukturyzacji przedsiebiorstw i udzielania pomocy
publicznej w tym zakresie przez panstwo. Gtéwnym celem bylo poprawne zdefiniowane procesu
restrukturyzacji i okreslenie jego zakresu. Wcigz duza liczba bankructw oraz ogtaszanych upadtosci
przedsiebiorstw dowodzi skali problemu i powoduje, ze zarzadzajgcy firmami, czesto réwniez ich
wspotwiasciciele, stajg przed wyborem pokrywania dalszych strat przedsiebiorstwa lub podjecia
decyzji o zakonczeniu prowadzonej dziatalnosci Tymczasem w sytuacji, kiedy dany model biznesowy
nie sprawdza sie lub wystepujg btedy w zarzgdzaniu firma, mozliwe czasami jest rozpoczecie procesu
restrukturyzacji. Dziatanie, przed ktérym niepotrzebnie wielu przedsigbiorcéw sie broni i odsuwa go
w czasie, obawiajgc sie rozmiaréw i skali zmian w firmie po jego wprowadzeniu. Autor podjat sie
zadania wykazania, ze pomoc panstwa w ramach funduszu restrukturyzacji jest niewystarczajgca
w stosunku do skali zjawiska upadtosci przedsigbiorstw w Polsce. Dodatkowo zostata przeanalizowana
korelacja pomigdzy wartoscig udzielonej pomocy publicznej a liczbg upadtosci przedsigbiorstw oraz
wskaznikiem ich przezycia.

H Summary

This paper deals with the issues of restructuring of enterprises and the provision of aid in this regard by
the state. The main objective was to correct defined the restructuring process and to define its scope.
Still a large number of bankruptcies and the announced bankruptcy of enterprises demonstrates the
scale of the problem and makes managing companies often also the co-owners, faced with a choice of
covering further loss of business or decide to terminate its operations Meanwhile, in a situation where
the business model does not work or has errors in the management of the company, it is sometimes
possible to start the process of restructuring. Action against which unnecessarily many entrepreneurs
weapons and moves it in time, fearing the size and scale of the changes in the company after its
introduction. The author undertook the task of demonstrating that the State aid under the restructuring
fund is insufficient in relation to the scale of bankrupt enterprises in Poland. In addition, it was analyzed
the correlation between the value of state aid granted and the number of corporate bankruptcies and
an indicator of survival.
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