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Analiza i interpretacja postepowan
restrukturyzacyjnych



Szanowni Paristwo,

oddajemy w Panstwa rece juz trzecie wydanie raportu kwartalnego obrazujgcego analize
postepowan restrukturyzacyjnych. W czasach, w ktorych panuje niestabilnos¢ i niepewnosc¢ co do
dalszego rozwoju sytuacji gospodarczej, kazda informacja, mogqca sie przyczynic do uzyskania
wiedzy w tym obszarze jest bardzo cenna. Co wiecej pogtebiona analiza danych dotyczqgcych
otwieranych oraz trwajgcych postepowan restrukturyzacyjnych moze by¢ Smiato traktowana
Jako barometr kondycji polskiej gospodarki. W potgczeniu z danymi makroekonomicznymi
sygnalizuje okreslone trendy i ziawiska.

I kwartat 2021 roku obfitowat w najwiekszqg w historii ilos¢ otwartych postepowar
restrukturyzacyjnych. Analizujqc ich strukture branzowq, terenowq oraz podmiotowq widac
wyraznie iz polska gospodarka wpada w coraz wieksze problemy. MozZna powiedzie¢ iz pandemia
zaczyna zbierac swoje Zniwo w postaci coraz wiekszej ilosci podmiotéw, w stosunku do ktérych
oferowana pomoc rzqdowa okazata sie niewystarczajgca a biezgce problemy pojawiajqce sie

z utrzymaniem firm skutkujq koniecznosciq siegania po narzedzia restrukturyzacyjne.

W biezqcym raporcie pozwolilismy sobie rowniez na wstepng ocene efektywnosci najczesciej
stosowanej w ostatnich kwartatach formy postepowania restrukturyzacyjnego jakim jest
uproszczone postepowanie o zatwierdzenie uktadu (tzw. restrukturyzacja covidowa). Efekt tej
analizy nie jest jednak pozytywny. Prowadzimy obecnie dziatania zmierzajgce do
przeprowadzenia doktadnej analizy tego zagadnienia, wnioski zapewne przedstawimy

w odrebnym raporcie.

Niezmiennie zachecamy Paristwa do zgtaszania do nas wszelkich uwag dotyczqgcych obszaréw,
ktore chcielibyscie znajdowac w nastepnych wydaniach raportu. Jesli sposéb prezentowania
danych, chcielibyscie Panstwo wzbogacic¢ swoimi uwagami, bedzie to dla nas réwniez
nieoceniona pomoc.

Mariusz Grajda
Partner Zarzgdzajqcy,
Cztonek Zarzqdu MGW CCG
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Sytuacja ekonomiczna
i gospodarcza przedsiebiorcow
po | kwartale 2021 r.

T
|

Na tle danych makroekonomicznych polska gospodarka nie wyglada bardzo Zle, w szczegdlnosci w poréwnaniu
zinnymi krajami europejskimi. Jednakze wskazniki te maja to do siebie iz prezentuja dane historyczne, przewaznie
z istotnym przesunieciem czasowym. W trwajacej sytuacji pandemicznej, zmiany zachodza jednak bardziej
dynamicznie. Wydtuzajacy sie lockdown pogtebia trudng juz i tak sytuacje niektérych przedsiebiorstw. Rzagdowa
pomoc oferowana gtéwnie w ramach tarczy finansowej, jest zdecydowanie niewystarczajaca. Wszelkie pozytywne
prognozy, wymagaja w zwigzku z powyzszym znaczacych korekt. Rzut oka na najswiezsze dane
makroekonomiczne wskazuje iz pod koniec IV kwartatu jak réwniez w pierwszym kwartale br., pogtebito sie
zatamanie gospodarcze. PKB za IV kwartat 2020 roku (r/r) znalazt sie na poziomie -2,8%. Co wiecej prognoza dla
PKB za | kwartat 2021 réwniez wskazuje wartos¢ ujemng i zgodnie z opinig Instytutu Prognoz i Analiz
Gospodarczych wyniesie — 1,4%. Na koniec 2020 roku koniunktura w budownictwie wyniosta — 22,60 pkt,
koniunktura w handlu — 19,10 pkt a koniunktura w przemysle — 14,80 pkt. Rosnie wartos¢ przeterminowanych
naleznosci zgtoszonych do KRD. W tej sytuacji nie powinno dziwi¢, ze rosnie caty czas ilos¢ otwieranych
postepowan restrukturyzacyjnych. Moze jednak by¢ pewna negatywna niespodzianka skala tego wzrostu.
W | kwartale 2021 odnotowalismy bowiem wzrost o ponad 25% w stosunku do i tak juz rekordowego IV kwartatu
2020. Do tego doda¢ nalezy najwieksza réwniez w historii ilod¢ postepowan upadtoéciowych. Skala zatem
niewyptacalnosci liczona jako suma upadtosci w sektorze przedsiebiorstw oraz otwieranych postepowan
restrukturyzacyjnych jest na nieznanym dotad poziomie.

. D




Co wiecej analitycy przewiduja iz nie osiggnelisSmy jeszcze maksymalnego poziomu. Utrzymujacy sie lockdown,
ktory formalnie kilka dni temu zostat przedtuzony do 3 maja (czyli obejmie tzw. dtugi weekend majowy)
dodatkowo wptynie negatywnie na sytuacje gospodarcza. Jest to w oczywisty sposdb wynikiem braku $rodkéw
finansowych po stronie przedsiebiorstw, niezbednych na utrzymywanie dziatalnosci gospodarczej. Oferowane
przez rzad tarcze finansowe, kierowane sg do zbyt waskiej grupy przedsiebiorstw jak rowniez wielkos¢ tej pomocy
jest daleko niewystarczajaca. Nie zmienig tego optymistyczne reklamy zamieszczane w mediach, w ktérych
zadowoleni przedsiebiorcy wskazuja na to jak bardzo tarcze finansowe im pomogty. Nie neguje faktu, iz odegraty
one bardzo pozytywna role we wspieraniu duzej czesci przedsiebiorstw. Nie mogg jednak zapewni¢ petnego
pokrycia kosztéw przedsiebiorcow, tym bardziej ze trudno przewidzie¢ w jakim terminie sytuacja moze sie
unormowal. Co wiecej zwiekszajaca sie skala niewyptacalnosci wyraznie wskazuje, ze zasoby finansowe
przedsiebiorcow sa na niskim poziomie. Skad zatem przedsiebiorcy wezma Srodki niezbedne na ponowne
uruchamianie swoich bizneséw po okresie lockdownu? Wiadomo wszak, ze po tym okresie firmy nie tylko beda
musiaty pokrywac swoje zwiekszone koszty, ale wypracowywac stabilny wysoki zysk, aby odrobi¢ straty.
Rentownos¢ polskich przedsiebiorstw przed okresem pandemii i tak nie byta bardzo wysoka. W tej sytuacji niestety
prognozujemy iz kolejne kwartaty beda zwiekszaty 0gélna liczbe niewyptacalnosci, ze szczegélnym wskazaniem na
rosnacy liczbe upadtosci.

Przekrdj branzowy postepowan restrukturyzacyjnych wskazuje, ze najwieksze problemy przezywa obecnie
rolnictwo. Dynamiczny wzrost w tym obszarze obserwowany jest od kilku kwartatoéw. Po czesci da sie to oczywidcie
wyttumaczy¢ pandemia, ale nie jest to wyttumaczenie wystarczajgce. Najwieksze problemy w grupie tych
przedsiebiorcow odnotowuja firmy zajmujace sie chowem i hodowlg bydta mlecznego oraz uprawami rolnymi
potagczonymi z chowem i hodowlg zwierzat. Przywodzi to na mysl fakt iz przedsiebiorstwa tego typu posiadaja
ZWyCzajowo juz wysoki poziom zadtuzenia (kredyty obrotowe, inwestycyjne i skupowe). Przy obnizonym poziomie
zapotrzebowania na ich produkty (zmniejszony eksport polskich produktéw z uwagi na ponadrywane tancuchy
dostaw) musiato to sie skonczy¢ wzrostem niewyptacalnosci. Tym bardziej iz branza rolnicza nie jest beneficjantem
istotnej pomocy rzagdowej w ramach tarcz antykryzysowych badz finansowych. Istotng réwniez branzg, w ktérej
odnotowano wzrost niewyptacalnosci jest handel, a w szczegdlnosci sprzedaz detaliczna. Tutaj najczesciej
spotykanymi podmiotami otwierajgcymi postepowania sg sklepy zajmujace sie sprzedaza odziezy, obuwia czy
zabawek.

Z nadzieja oczekujemy zapowiadanej przez rzad zwiekszonej skali szczepier, majac nadzieje ze umozliwi to
przynajmniej czesSciowy powrét do dziatalnosci dla wielu przedsiebiorstw oraz napedzi wzrost gospodarczy.
Niestety, stan finansowy polskich przedsiebiorcéw moze by¢ juz tak skomplikowany, ze nie wszystkim uda sie
wznowi¢ badz kontynuowac dziatalnos¢. Musimy zatem liczy¢ sie z tym, ze pewna cze$¢ przedsiebiorstw zniknie
z naszego rynku i powoli beda zastepowac je nowe firmy, ktérych jednak rozwdj moze nastgpi¢ dopiero po
ustabilizowaniu sie sytuacji pandemicznej.




Analiza otwartych postepowan restrukturyzacyjnych w | kwartale 2021 roku

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

Efekt wydtuzajacego sie lockdownu obrazuje ilos¢ otwartych postepowan w | kwartale 2021. W ostatnim naszym
raporcie prognozowalismy dalszy wzrot ilosci otwieranych postepowan, co w petni sie sprawdzito. Ponad 25%
wzrost niewyptacalnosci jasno dowodzi iz kondycja polskich przedsiebiorcow bardzo gwattownie sie pogarsza.
W zasadzie przez caty pierwszy kwartat towarzyszyty nam istotne ograniczenia w prowadzenu dziatalnosci, co przy
bardzo nadszarpnietej kondycji przedsiebiorstw wywotanej poprzednimi lockdownami, spowodowato iz wielu
przedsiebiorcow nie miato juz zadnego wyjscia z sytuacji i byto zmuszonych otworzy¢ postepowanie
restrukturyzacyjne. Trzeba tez nadmienic iz oferowana przez rzad tarcza finansowa nie stanowi juz istotnego
powodu odktadania decyzji o otwarciu restrukturyzacji. Same Srodki sg daleko niewystarczajace, a ograniczenia
zwigzane z mozliwoscig wykorzystania tego instrumentu przez firmy w restrukturyzadcji przestaty juz odstraszac
z uwagi na brak innych opdji.

| kwartat jest trzecim pod rzad, w ktérym nastepuja isotne wzrosty ilosci otwieranych postepowan, przy czym
dynamika wzrostu w poprzednich kwartatach nieco spadta. Majac jednak na uwadze szczyt trzeciej fali pandemii
oraz utrzymujace sie ograniczenia prognozujemy iz w kolejnym kwartale ilos¢ otwartych postepowan moze
przekroczy¢ 400 firm. Prognoza ta tym bardziej moze by¢ uzasadniona iz Il kwartat 2021 bedzie ostatnim
kwartatem, w ktérym mozliwe bedzie wykorzystanie uproszczonego postepowania restrukturyzacyjnego, ktére
stanowi zdecydowanie najczesciej wybierang forme postepowania. Oczywiscie, trwajg prace legislacyjne nad
zmiang ustawy, ktéra ma wprowadzi¢ na state do porzadku prawnego ten rodzaj postepowania. Planowanym
terminem wejscia w zycie ustawy jest poczatek lipca br. Trudno jednak mie¢ pewnos¢, ze proces ten zamknie sie
w oczekiwanym terminie.




Struktura terytorialna otwieranych postepowan restrukturyzacyjnych w | kw. 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za | kwartat 2021 .

Poréwnanie ilosci otwartych postepowan i ilosci przedsiebiorstw wg wojewodztw
w | kwartale 2021 roku.

24% mazowieckie T 19%

1% Slaskie e 1%
M% wielkopolskie T 10%
6% matopolskie . 9%
4% dolnoslaskie T 8%
5% pomorskie [ 7%
T% tédzkie [ 6%

4% zachodniopomorskie N 5%
5% i kujawsko-pomorskie N 5%
6% lubelskie e 4%
3% podkarpackie . 4%
5% I warminsko-mazurskie e 3%

3% lubuskie P 3%
1% [ Swietokrzyskie [ 3%
4% podlaskie 2%
1% 11 opolskie 2%
[ llo$¢ otwartych postepowari w I w 2021 . [ llo$¢ Przedsiebiorstw w Polsce

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego za | kwartat 2021 roku,
oraz dane z GUS podmioty deklarujace prowadzenie dziatalnosci stan w dniu 31.03.2021 rok.

ZWyCzajowo juz najwiecej postepowan otwieranych jest w wojewddztwach, w ktérych zarejestrowana jest
najwieksza ilos¢ przedsiebiorstw. Nie dziwi zatem fakt, ze ich najwieksza liczba obserwowana jest w wojewddztwie
mazowieckim, Slaskim i wielkopolskim.




Udziat % otwartych postepowan restrukturyzacyjnych w stosunku do liczby zarejestrowanych
przedsiebiorstw w podziale na wojewodztwa w IV kw. 2020 roku vs. | kw. 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego za | kwartat 2021 roku,
oraz dane z GUS podmioty deklarujace prowadzenie dziatalnosci stan w dniu 31.03.2021 rok.

Dokonujac jednak analizy ilosci otwartych postepowan w przeliczeniu nailo$¢ firm zarejestrowanych, prym wiedzie
wojewddztwo podlaskie, ktére w wynikach poprzedniego kwartatu byto trzecim wojewddztwem,
w ktérym odnotowywano najwiecej niewyptacalnosci. Na drugim miejscu, podobnie jak w poprzednim raporcie
uplasowato sie wojewddztwo warminsko-mazurskie. Znaczaco jednak wzrést odsetek firm otwierajacych
postepowanie w wojewddztwie lubelskim oraz tédzkim. Wysokie pozycje utrzymuja réwniez wojewddztwa
mazowieckie i wielkopolskie. Istotny natomiast spadek (jako jedno z nielicznych wojewddztw) odnotowato
wojewddztwo warminsko-mazurskie, ktére byto liderem poprzedniego rankingu. Niewatpliwie na taki obraz mapy
niewyptacalnosci wptyw ma nizszy poziom PKB obserwowany w wojewddztwach bedacych na szczycie rankingu co
mozna powigzac z mniejsza rezerw finansowych jakie mieli przedsiebiorcy w tych regionach.
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Rodzaje otwartych postepowan

Liczba otwartych postepowan restrukturyzacyjnych w | kwartale 2021 roku wg. rodzajow.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za | kwartat 2021 r.
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Struktura rodzaju otwieranych postepowan potwierdza iz najczesciej wybieranym postepowaniem jest
uproszczone postepowanie o zatwierdzenie uktadu. Dominuje ono obecnie wsréd wszystkich dostepnych
postepowan, gtéwnie z uwagi na duzy zakres korzysci wynikajacych z otwarcia tego postepowania, stosunkowo
niskie koszty oraz mozliwos$¢ jego otwarcia bez udziatu sadu. Spada istotnie ilos¢ otwieranych postepowan
sanacyjnych jak rowniez przyspieszonych postepowan uktadowych (PPU). Il kwartat 2021 roku bedzie kontynuowat
istotng dysproporcje pomiedzy rodzajami postepowan, a nawet moze jg jeszcze pogtebic.




Udziat % w podziale na rodzaje otwartych postepowan w | kwartale 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za | kwartat 2021 .

% otwieranych postepowan restrukturyzacyjnych w | kwartale 2020 roku w podziale
na okres dziatania firm decydujacych sie na otwarcie postepowania.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za | kwartat 2021 r.
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W strukturze wiekowej przedsiebiorstw decydujacych sie na otwarcie postepowania, nie nastapita wzgledem
poprzedniego okresu zasadnicza zmiana. Nadal najwieksza grupg sa firmy, ktére funkcjonuja na rynku wiecej niz 10
lat.

Liczba otwartych postepowan w kwartatach 2020 r i | kwartale 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za rok 2020 i | kwartat 2021r.

Dane prezentowane na wykresie czytelnie uwidaczniajg iz wzrosty uproszczonych postepowan
restrukturyzacyjnych sg skorelowane ze spadkami w obszarze pozostatych rodzajéw postepowania. Mozna sie
jedynie zastanawia¢, czy przedsiebiorcy zbyt pochopnie nie wybieraja tego instrumentu restrukturyzacyjnego,
kosztem bardziej zaawansowanych rodzajéw postepowan. Oczywiste plusy uproszczonego postepowania moga
bowiem nie by¢ wystarczajgcym panaceum na bardziej ztozong sytuacje przedsiebiorstw. Tak duza dysproporcja
moze wskazywac na pewien automatyzm w wyborze, w ramach ktérego przedsiebiorcy jako najwazniejszy
argument przedktadajg czas otwarcia postepowania a co za tym idzie ominiecie sadu, w ktérym procedura
rozpatrzenia wniosku trwa nieco dtuzej. Zasadniczym testem dla dalszej analizy prawidtowosci dokonywanych
wybordéw przez przedsiebiorcéw bedzie stosunek ilosci zatwierdzonych postepowan w stosunku do otwieranych.




Otwarte postepowania w roku 2020 oraz | kw. 2021 roku w podziale na rodzaje.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za rok 2020 i | kwartat 2021 r.
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Struktura branzowa firm decydujacych sie na otwarcie
postepowan restrukturyzacyjnych

Liczba otwartych postepowan w 2020 i | kw. 2021 w podziale na branze.
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B Pozostate ustugi
Transport 13
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B Budownictwo 15 10 23 30 36
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za rok 2020 i | kwartat 2021 r.

Informacje statystyczne dotyczace branz, ktére otwieraja postepowania restrukturyzacyjne s zwyczajowo
najbardziej oczekiwang informacja. Dane te s3 bowiem traktowane jako barometr sytuacji przedsiebiorstw
w poszczegolnych branzach. W | kwartale 2021 roku obraz wytaniajacy sie z analizy danych wskazuje iz nadal trwa
pogtebiajacy sie kryzys w branzy rolniczej. Wzrost w | kwartale ilosci otwieranych postepowan o prawie 45%
wydatnie $wiadczy o tym, ze obserwowane juz od wielu kwartatdw problemy tej branzy, nie zmniejszaja sie.
Pewien wptyw na te statystyke moze miec fakt iz s to gtdwnie uproszczone postepowania o zatwierdzenie
uktadu, ktérych otwarcie nie wymaga zgody sadu. Nie jest catkowicie wykluczone iz mozliwos¢ otwarcia
postepowania bez udziatu sadu, zachecita przedstawicieli branzy rolniczej do siegania po ten instrument, pomimo
iz sytuacja branzy juz wczesniej nie byta dobra. Sktadanie jednak wnioskéw do sadu i poddanie sie procesowi
,sadowej restrukturyzacji” dla tej grupy przedsiebiorcéw mogto stanowic bariere, ktéra wyjasnia istotne wzrosty
zapoczatkowane w Il kwartale 2020 roku.




Réwniez wysoki procentowo wzrost w ilosci uruchamianych postepowan odnotowata branza przemystowa
(wzrost 0 45%). Jest to najwyzszy wynik w tej branzy od wejscia w zycie ustawy Prawo Restrukturyzacyjne (rok.
2016). Istotng czes¢ tych przedsiebiorstw stanowia firmy z branzy produkdji z metalu(ok. 16%) oraz producenci
mebli (niespetna 10%).

Najwieksza iloSciowo grupe stanowig przedstawiciele ,Pozostatych ustug” (PKD od 64 do 96). Duzy udziat w tym
zbiorze (27%) maja firmy posiadajace PKD: 69-75 (dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna). Gtéwnymi
natomiast branzami otwierajgcymi postepowania w tej grupie sa biura rachunkowe i podatkowe (23%) oraz firmy
zajmujace sie pozostatym doradztwem w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (rowniez
23%). Jest to kontynuacja trendu zapoczatkowanego w ubiegtym kwartale, w ktérym odnotowalismy rowniez
duza ilos¢ postepowan otwieranych przez biura rachunkowe. Sadzimy iz gtbwnym powodem utrzymywania sie
tego poziomu niewyptacalnosci w tej branzy sa zatory ptatnicze, ktére powoduja problemy z obstuga zobowigzan
wobec biur rachunkowych oraz mniejsze zapotrzebowanie na ustugi doradztwa podatkowego wynikajace z braku
srodkéw finansowych na finansowanie tego typu ustug.

Istotng grupa branzowa sg réwniez przedsiebiorstwa skupione w ramach PKD 86-88. Opieka medyczna (ponad
14%). Tak jak w poprzednim kwartale, najwieksza grupg przedstawicieli tej branzy decydujacych sie na otwarcie
postepowania sg specjalistyczne gabinety medyczne (36%) i gabinety dentystyczne (21%). Ma to zapewne zwigzek
z utrzymujaca sie pandemia i obawa czesci pacjentdéw co do podejmowania leczenia w trakcie jej trwania.

Trzecig co do wielkosci grupa w ramach ,pozostatych ustug” otwierajacg postepowania sg przedsiebiorstwa
prowadzace dziatalnos¢ finansowa (ponad 10%). Sa to gtdéwnie spore firmy zarejestrowane w PKD jako dziatalnos¢
holdingowo-finansowa (60%), zajmujace sie gtéwnie udzielaniem innych form pozyczek (zaréwno osobom
fizycznym jak i podmiotom gospodarczym). Sa to gtéwnie firmy finansowane w ramach funduszy inwestycyjnych.
Ich problemy wynikaja niewatpliwie z pogorszenia Sciggalnosci naleznosci, gtdwnie wywotanym utrzymujacym sie
stanem pandemicznym.




Poréwnanie otwartych postepowan do ilosci przedsiebiorstw
w podziale na PKD w | kwartale 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego za | kwartat 2021 roku,
oraz dane z GUS podmioty deklarujace prowadzenie dziatalnosci stan w dniu 31.03.2021 rok.




Jeszcze lepszy obraz rzeczywistego problemu branz daje sie zauwazy¢ poprzez poréwnanie udziatu
poszczegdblnych podmiotdw zarejestrowanych w ramach poszczegdélnych PKD do udziatu otwieranych przez nich
postepowan restrukturyzacyjnych. Tu niewatpliwie na pierwszy plan wybija sie branza rolnicza, w ramach ktérej
zarejestrowanych jako przedsiebiorcy jest jedynie 1,5% ogdtu przedsiebiorcow. Uwage réwniez przykuwa branza
przetwoérstwa przemystowego, ktdra stanowi 8,3% ogétu przedsiebiorcéw, ale postepowania otwarte wobec tej
branzy stanowia az 14,5% wszystkich postepowan w | kwartale 2021 roku.

Struktura branzowa podmiotéw otwierajacych postepowania restrukturyzacyjne
IV kw. 2020 roku vs. | kw. 2021 roku.

1-3 Rolnictwo

45-47 Handel hurtowy i detaliczny

10-33 Przetworstwo przemystowe

41-43 Budownictwo

49-53 Transport i Gospodarka Magazynowa

69-75 Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna

77-82 Dziatalnos$¢ w zakresie ustug, administrowania
i dziatalnos¢ wspierajaca

86-88 Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna

64-66 Dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa
1V kw 2020

68 Dziatalnos¢ zwiazana z obstuga rynku nieruchomosci m | kw. 2021

94-96 Pozostata dziatalno$¢ ustugowa

55-56 Dziatalnos¢ zwigzana z zakwaterowaniem
i ustugami gastronomicznymi

58-63 Informacja i Komunikacja
90-93 Dziatalno$¢ artystyczna, sportowa i kulturalna
85 Edukacja

5-9 Gérnictwo

36-39 Dostawy wody, gospodarowanie $ciekami o odpadami
oraz dziatalno$¢ zwigzana z rekultywacja

35 Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng,
gaz, pare wodna, goragcg wode
i powietrze do uktaddw klimatyzacyjnych

l'rlll.'lllrlllllllnl"'

o
=
o
N
=}
w
o
N
o
[0
=}
[N}
o
~
(s}
[
o

90 100

Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za IV kwartat 2020 r. i | kwartat 2021 r.




Charakterystyka firm otwierajacych postepowania restrukturyzacyjne

Ilos¢ postepowan w podziale na forme prawng Dtuznikoéw poréwnujac
IV kwartat 2020 vs. | kwartat 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za IV kwartat 2020 r. i | kwartat 2021 r.

Przedsiebiorstwa decydujace sie na otwarcie postepowania, gtéwnie s3 osobami fizycznymi prowadzacymi
dziatalnos¢ gospodarcza. Wynika to jednak z faktu, ze jest ich zdecydowanie wiecej niz spétek prawa handlowego.
Dane za | kwartat 2021 roku pokazuja jednak istotny wzrost otwieranych postepowan w ramach spétek
z ograniczong odpowiedzialnoscig. W stosunku do IV kwartatu 2020 roku wzrost ten jest o ponad 79%. W grupie
0s06b fizycznych wzrost wynosi ok. 50%. Tendencja ta moze wskazywac na przebijajacy sie do $wiadomosci wielu
zarzaddéw spotek fakt ryzyk osobistych cztonkdéw zarzadéw w przypadku nie ztozenia w terminie wnioskow
0 upadtos¢ badz restrukturyzacje. Ryzyko to jest po prawdzie nieco zmniejszone z uwagi na obowigzujace obecnie
przepisy zawieszajagce na czas pandemii odpowiedzialnos$¢ cztonkéw zarzaddw, ale nieostrosé tego przepisu
(zawieszenie obowigzku dotyczy wytaczenie sytuacji wywotanej efektem pandemii) skutkuje iz w ocenie wielu
prawnikdéw, zabezpieczenie intereséw cztonkdw zarzaddw spétek z ograniczong odpowiedzialnoscia wymaga
otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego.




Doradcy Restrukturyzacyjni

Liczba otwartych postepowan restrukturyzacyjnych w | kw. 2021 roku w podziale na doradcéw
restrukturyzacyjnych petnigcych funkcje nadzorcow badz zarzadcow.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za | kwartat 2021 r.

Rosnie caty czas grupa doradcéw zaangazowanych w postepowania restrukturyzacyjne. W | kwartale 2021 roku do
prowadzenia postepowan zostato powotanych 174 doradcdéw co stanowi wzrost o 15 doradcéw w stosunku do IV
kwartatu 2020 roku. Daje nam to Srednig ponad 2 postepowan na kazdego z doradcéw. Widaé réwniez
utrzymujaca sie specjalizacje wéréd doradcdw. Czes¢ z nich zajmuje sie wytacznie prowadzeniem uproszczonych
postepowan restrukturyzacyjnych.




Uproszczone postepowanie o zatwierdzenie uktadu
Efektywnos¢ uproszczonego postepowania o zatwierdzenie uktadu.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za il oraz IV kwartat 2020 r. i | kwartat 2021 r.

Minat trzeci kwartat od momentu wprowadzenia czasowo do porzadku prawnego uproszczonego postepowania
0 zatwierdzenie uktadu. Zdominowato ono wszelkie statystyki restrukturyzacyjne, gtéwnie z uwagi na spory zakres
korzysci jaki niesie dtuznikom oraz stosunkowo niskie koszty tego postepowania. Pozostat nam jedynie niecaty
kwartat do momentu, w ktérym postepowanie to nie bedzie dalej mogto by¢ otwierane. Tak jak wspominalismy
prowadzone s3 po prawdzie prace legislacyjne zmierzajgce do modyfikagji ustawy Prawo Restrukturyzacyjne
i umozliwienia statego juz korzystania z tej formy postepowania, a w zasadzie zmodyfikowanych zasad
wykorzystania postepowania o zatwierdzenie uktadu. Warto sie zatem przyjrzec jaka jest efektywnos$¢ tego
rodzaju postepowania. Analiza jest oparta o zatozenie, ze wszystkie postepowania otwarte w Il i lll kwartale 2020
roku winny sie juz zakonczy¢ i powinny przez sady zosta¢ wydane ewentualne postanowienia o zatwierdzenie
takich uktadéw. Przypominamy, ze uproszczone postepowanie restrukturyzacyjne moze trwac jedynie 4 miesigce
od dnia jego otwarcia.

W i Il kwartale 2020 roku zostato otwartych 146 uproszczonych postepowan restrukturyzacyjnych. Do korca
marca 2021 sady wydaty postanowienia o uchyleniu skutkéw dokonania obwieszczenia o otwarciu postepowania
na podstawie art. 18 ustawy o doptatach do oprocentowania kredytéw bankowych udzielonych przedsiebiorcom
dotknietym skutkami COVID-19 oraz o uproszczonym postepowaniu o zatwierdzenie uktadu w zwiazku
zwystapieniem COVID-19, dochodzac do wniosku iz ich otwarcia prowadzity do pokrzywdzenia wierzycieli.




Do konca | kwartatu 2021 roku sady wydaty postanowienia o zatwierdzenie uktadu w stosunku jedynie do 25
uproszczonych postepowan restrukturyzacyjnych co stanowi nieco ponad 16% wszystkich otwartych
w badanym okresie postepowan uproszczonych. To bardzo niski poziom efektywnosci tej procedury. Moze on
wynikac z nastepujacych czynnikdw:
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Zbyt pézne otwarcie postepowania, w stosunku do firmy ktéra miata juz tak duze problemy iz wierzyciele nie
widzieli szans na jej uratowanie

Zty dobér rodzaju postepowania

Niewtasciwe propozycje uktadowe, ktore nie byty mozliwe do akceptacji przez Wierzycieli

Brak przekonujacego planu restrukturyzacyjnego, ktéry mogtby przekonac Wierzycieli do poparcia propozydji
uktadowych.

Szersza analiza tego zagadnienia, jest w trakcie opracowywania.

Analiza umorzonych i zatwierdzonych postepowan w | kwartale 2021 roku

Ilos¢ umorzonych postepowan restrukturyzacyjnych

Poréwnanie ilosci umorzonych postepowan do postepowan, w ktérych doszto do zatwierdzenia
uktadu w 2020 roku oraz w | kw. 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za rok 2020 r. i | kwartat 2021 r.




W | kwartale 2021 ilos¢ umorzonych postepowan zréwnata sie z iloécig postepowan, w ktérym doszto do
zatwierdzenia uktadu. Majac na uwadze, iz w poprzednich kwartatach odnotowalismy istotne wzrosty otwieranych
postepowan, dana ta musi niepokoi¢. W szczegdlnos¢ za staby nalezy uznac wynik obrazujacy ilo$¢ postepowan,
w ktérych doszto do zatwierdzenia uktadu. Jest on niewiele wyzszy niz w | kwartale 2020 roku, przy jednoczeénie
lawinowym wzroscie nowych postepowan. Jest to kolejny dowdd na to, ze duza czes¢ otwieranych w Il i lll kwartale
postepowan byta nieudana.

Czas trwania postepowan umorzonych w 2020 roku i I kw. 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za rok 2020 r. i | kwartat 2021 r.

Tak jak i w poprzednich kwartatach, najczesciej postepowania umarzane byty po okresie roku od dnia ich otwarcia.
Stosunkowo réwniez duzg grupe stanowig przypadki, w ktérych umorzenie postepowania nastepuje dopiero po
1,5 roku od dnia jego otwarcia. To réwniez negatywna wskazdwka, ktéra moze by¢ interpretowana jako ,,gra na
zwtoke” w sytuadji, w ktérej nie ma mozliwosci doprowadzenia do zawarcia uktadu.




Zatwierdzone uktady w postepowaniach restrukturyzacyjnych

Ilos¢ postepowan, w ktorych doszto do zatwierdzenia uktadu w podziale na umorzenie
wierzytelnosci gtdéwnej.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za IV kwartat 2020 r. i | kwartat 2021 r.

Dane za | kwartat prezentuja podobne wyniki jak w IV kwartale 2020 roku. Wiekszos¢ zatwierdzonych uktadéw
zawierata czeSciowe umorzenie wierzytelnosci gtdwnych objetych uktadem. Wierzyciele w tych przypadkach doszli
do przekonania, iz lepszym dla nich rozwigzaniem jest wyrazenie zgody na czedciowe umorzenie niz
doprowadzenie do sytuagji, w ktérej postepowanie zostaje umorzone, a dtuznik zapewne bedzie zmuszony do
likwidacji badz upadtosci swojej firmy.




Ilos¢ postepowan, w ktérych doszto do zatwierdzenia uktadu w podziale na % umorzenie
wierzytelnosci gtdwnej w podziale na kwartaty roku 2020 i | kw. 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za rok 2020 r. i | kwartat 2021 r.

W | kwartale w postepowaniach, w ktérych doszto do zatwierdzenia uktadu a wierzyciele wyrazili zgode na
czesciowe umorzenie wierzytelnosci gtbwnej, najczesciej spotykanym poziomem umorzenia byt poziom pomiedzy
21 a3 40%. Istotnym réwniez udziatem byt poziom jeszcze wiekszego umorzenia, do 60% wierzytelnosci gtéwnych.
To dosy¢ wysoki poziom umorzen, cho¢ pamietac nalezy iz moze on dotyczyé wytacznie czesci wierzytelnosci
objetych uktadem, poniewaz dane nie uwzgledniaja analizy wszystkich grup uktadowych jakie wystepowaty w tych
postepowaniach.




Maksymalne okresy sptaty wierzytelnosci objetych uktadem w zatwierdzonych
postepowaniach restrukturyzacyjnych

Okres sptaty wierzytelnosci objetych uktadem w postepowaniach, do ktérych doszto
do zatwierdzenia uktadu w 2020 roku i | kw. 2021 roku.
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Zrédto: Analiza MGW CCG, dane z Monitora Sadowego i Gospodarczego opublikowane za rok 2020 . i | kwartat 2021 r.

Postepowania, w ktérych doszto do zatwierdzenia uktadu, w | kwartale 2021 roku zawieraty w wybranych grupach
uktadowych okresy sptaty wierzytelnosci objetych postepowaniem w przedziale 5-8 lat. Byt to najczesciej
spotykany okres sptaty, poniewaz wystepowat az w 42% spraw. Dziwi¢ moze wysoki odsetek spraw, w ktérych
sptata wierzytelnosci objetych uktadem nastapi¢ ma w okresie 1-3 lata, tym bardziej iz najblizszy okres, raczej nie
bedzie sie jeszcze charakteryzowat bardzo dobrg koniunkturg umozliwiajaca uzyskiwanie co do zasady wyzszych
poziomow rentownosci.




Przedsiebiorcy potrzebuja pilnej pomocy

A co dostajg? Statystyki postepowan restrukturyzacyjnych dowodza, ze problemy z prowadzeniem
dziatalnosci biezacej dotyczg catych branzach, a nie tylko poszczegélnych przedsiebiorcéw. Same narzedzia prawa
restrukturyzacyjnego nie moga by¢ remedium na obecna sytuacje. Zapewniaja one bowiem tylko bezpieczne
otoczenie prawne dla restrukturyzacji zobowiazan, lub szerzej — przedsiebiorstw dtuznika. Jak jednak trwajace 4
miesigce uproszczone postepowanie o zatwierdzenie uktadu, ktére zdeklasowato inne postepowania, ma pomac
przedsiebiorcy dotknietym trwajacymi, z przerwami ponad rok obostrzeniami? Bez dodatkowych $rodkéw,
w sytuagji braku mozliwosci generowania przychodu chociazby na poziomie wystarczajacym na pokryciu biezacych
kosztdw, nawet najlepszy plan restrukturyzacyjny czy tez najkorzystniejszy uktad moga sie okazac
niewystarczajace.

Oczywiscie nie zapominamy o $rodkach z PFR, ale niestety spetnity sie nasze obawy wyrazane
w poprzednich opracowaniach. Obserwujemy matg skutecznosci, a wrecz szkodliwosci tych narzedzi, ktore
poprzez utrwalanie stanu niewyptacalnosci i rozprzestrzenianiu ,wirusa niewyptacalnosci” staty sie swoistym
betonowym kotem ratunkowym.

Dlatego tez z pewnymi nadziejami spogladaliémy na projekt ustawy o udzielaniu pomocy publicznej
w celu ratowania lub restrukturyzacji przedsiebiorcéw. Tym bardziej, ze nie byt to dorazne narzedzie zwigzane
z pandemig, ale rozwigzanie systemowe bedace czescig ,polityki nowej szansy”. Do tej pory przedsiebiorstwa
znajdujace sie w trudnej sytuacji ekonomicznej byty z definicji wytaczone z pomocy publicznej. Dlaczego? Wbrew
pozorom takie podejscie do pomocy ze $rodkéw publicznych nie byto pozbawione sensu. Pomoc ze srodkéw
publicznych winna by¢ dozowana ostroznie i przede wszystkim nie powinna zaburza¢ konkurencji na rynku.
Logicznym sie wydaje, ze finansowanie podmiotéw nie potrafigcych konkurowad na rynku moze negatywnie
wptynac na tych, ktérzy radza sobie sami. Czas jednak udowodnit, ze trudna sytuacja finansowa nie zawsze jest
skutkiem braku umiejetnosci konkurowania na rynku, zas niektérzy przedsiebiorcy z réznych wzgleddéw zastuguija
na,drugaszanse”.

Ogoélne zasady pomocy mieszczg sie w sformutowaniu, ze ,pomoc moze by¢ udzielana jezeli zapobiega
i prowadzi do ograniczenia trudnosci spotecznych lub przezwyciezenia niedoskonatosci rynku, w przypadku, gdy
bez jej udzielenia cel ten nie zostatby osiggniety lub zostatby osiggniety w mniejszym zakresie”. Ustawa zawiera
otwarty zbiér przestanek dookreslajacych powyzszy stan. Przy czym, do dnia 31 grudnia 2021 r., przez ,.trudnosci
spoteczne lub niedoskonatosdci rynku” rozumie sie réwniez ryzyko opuszczenia rynku przez przedsiebiorce
znajdujacego sie w trudnej sytuacji ekonomicznej w wyniku trudnosci zwigzanych z zaistnieniem epidemii COVID-
19.

Ustawa weszta w zycie w sierpniu. Stosunkowo pézno jak na ,covidowe standardy” (projekt wptynat do
sejmu 26 marca 2020). Powinno to dac czas instytudji, ktéra miata rozdziela¢ srodki na ogtoszenie zasad udzielania
pomocy. Nie dato... Zasady zostaty przyjete przez ARP 24 wrzeé$nia 2020 r. To Sporo czasu... A propo’s czasu. To
jest najwiekszy mankament postepowan przy udzieleniu wsparcia w oparciu o przepisy ustawy o udzielaniu
pomocy publicznej w celu ratowania lub restrukturyzacji przedsiebiorcéw. Zgodnie z przyjetymi przez ARP
zasadami, wniosek o udzielenie wsparcia jest rozpatrywany w terminie 30 dni od jego ztozenia, zas w sprawach
szczegélnie skomplikowanych termin ten moze by¢ przedtuzony do 45 dni. Niestety terminy te s3 nagminnie
niedotrzymywanie przez ARP. Znane s3 przypadki, kiedy tuz przed uptywem terminu ARP wysyta do wnioskodawcy
wezwanie do uzupetnienia brakéw formalnych we wniosku. Co gorsza, wezwania sg tak enigmatyczne, ze
w zasadzie niewykonalne. Tak naprawde stuzg one odsunieciu od ARP rozstrzygniecia merytorycznego wnioskow.
Nie przyznajg pomocy, ale tez jej nie odmawiaja. Po prostu organ stwierdza, ze wnioski sg niekompletne. A jakie sa
najczestsze braki? Otdz najczesciej brakuje organowi dokumentéw Swiadczacych, ze przedsiebiorca spetnia
przestanki. Przy czym nie ma tu znaczenia, czy przedsiebiorca nie przedtozyt takich dokumentéw, czy tez w ocenie
organu nie sg one wystarczajace. Koniec korncdw, po ponad 7 miesigcach funkcjonowania ustawy nie jest mi znany
przypadek udzielenia pomocy na jej podstawie. Uczciwos¢ kaze mi wyjawié, ze z decyzja odmownga rowniez sie
jeszcze nie spotkatem. Jezeli to sie nie zmieni, to obawiam sie, ze w nastepnych okresach, zanotujemy znaczacy
wzrost postepowan upadtosciowych wobec przedsiebiorcow.
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MGW Corporate Consulting Group Sp. z 0.0. jest spotka doradczg, tworzong przez spedjalistoéw z réznych dziedzin
finanséw, prawa i konsultingu. Restrukturyzacja przedsiebiorstw jest jednym z kluczowych obszaréw jej dziatania.
Celem spétki jest pomoc kazdemu przedsiebiorcy zagrozonemu lub borykajacemu sie z problemami finansowymi
w swojej firmie.

Spotka odpowiada za proces planowania i wdrozenia odpowiednich procedur restrukturyzacyjnych. Do ich zadan
nalezy min. opracowanie niezbednych dokumenty, przygotowanie wniosku o otwarcie postepowania
i opracowanie programu restrukturyzacyjnego oraz petng pomoc przy jego wdrozeniu. Caty proces stale jest
monitorowany i realizowany przez Interim Manageréw - duza grupe wysoce wykwalifikowanych doradcéw
dobranych do kazdego projektu zgodnie z ich umiejetnosciami i doswiadczeniem branzowym.

Postepowania restrukturyzacyjne prowadzone sg przez spotke corke (MGW Doradca Restrukturyzacyjny), w ktorej
ulokowani s3 licencjonowani doradcy restrukturyzacyjni oraz prawnicy o specjalnosci w zakresie prawa
restrukturyzacyjnego i upadtosciowego.

Oprécz pomocy przy restrukturyzacji, MGW CCG wspiera firmy w budowaniu dtugofalowych, efektywnych
i bezpiecznych relacji z bankami, firmami leasingowymi, faktoringowymi badz innymi podmiotami $wiadczacymi
ustugi finansowe. W swoim zespole posiada réwniez dziat odpowiedzialny za business consulting (wyceny
przedsiebiorstw, projekty M&A, przeksztatcenia spétek, prognozowanie finansowe, biznes plany).

Dysponujac szerokim zespotem analitykéw, $cisle monitorujemy poszczegdlne rynki, w tym $ledzimy na biezaco
statystyki rynku restrukturyzacyjnego. Spétka opracowuje raporty obejmujace wybrane zagadnienia, obejmujace
oprécz rynku restrukturyzacyjnego, rynek leasingu oraz rynek komunikacji miejskiej.

Mariusz Grajda Tomasz Ryzynski
Partner Zarzadzajacy Prezes Zarzadu
Cztonek Zarzagdu MGW CCG MGW Doradca Restrukturyzacyjny
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Przy sporzqdzaniu niniejszego raportu pod uwage brana byta data otwarcia postepowania, a nie data ukazania sie
obwieszczenia. Do statystyk zwigzanych z otwarciem postepowania pominiete zostaty postepowania o zatwierdzeniu
uktadu, z uwagi na brak obwieszczers w tym zakresie. W kontekscie liczby umorzonych postepowan pominiete zostaty
uproszczone postepowania o zatwierdzenie uktadu wprowadzone ,tarczg 4.0” z uwagi na brak obwieszczen
o umorzeni.
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