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METODY BADANIA NIEWYPLACALNOSCI PRZEDSIEBIORSTW W SWIETLE
ORZECZEN SADOWYCH

Abstrakt

Przedmiot badan: Przedmiotem badan jest analiza przepisow prawa, w ktorych wystepuje pojecie
niewyptacalno$ci wraz z oceng ich znaczenia w praktyce orzeczniczej (na podstawie danych z baz
Lex i Legalis), a takze analiza orzeczen sadowych w zakresie sposobow badania niewyptacalnosci.
Cel badawczy: Celem artykutu jest przeglad wyroznionych w literaturze ekonomicznej i prawni-
czej metod badania niewyptacalnosci wraz z odniesieniem do badan nad skutecznoscig najczgsciej
uzywanych. W artykule dokonano identyfikacji najczesciej stosowanych metod analitycznych
badania niewyptacalnosci przedsigbiorstw na podstawie ogdlnodostepnych orzeczen sadowych.

Metoda badawcza: W artykule zastosowano metode dogmatyczno-prawng polegajaca na analizie
przepisow prawa upadtosciowego w zestawieniu z ich praktyczng wyktadnia, dokonywang przez
sady, a takze metode analizy orzecznictwa (studium przypadku) ukierunkowang na identyfikacje
kryteriow stosowanych w ocenie niewyptacalno$ci na podstawie baz prawnych Lex oraz Legalis.
Wyniki: Wsrdéd wyréznionych metod badania niewyptacalnosci do najczesciej stosowanych zaliczy¢
nalezy analiz¢ wskaznikowa (w szczego6lnosci wskazniki ptynnosci i zadhuzenia) oraz analize dyskry-
minacyjna, w tym modele zaréwno polskie, jak i zagraniczne. Pozostate metody zawarte w literaturze
ekonomicznej nie znajduja odzwierciedlenia w orzecznictwie z zakresie badania niewyptacalnosci.

Stowa kluczowe: analiza finansowa, wyptacalno$é¢, prognozowanie bankructwa, upadtosc.
Klasy ikacja JEL: G32, G33, K22, M41

1. Wstep

Niewyptacalno$¢ przedsigbiorstwa stanowi istotne zagadnienie z pogranicza
nauk prawnych i ekonomicznych, ktéorego wystapienie wiaze si¢ z licznymi
skutkami tak dla podmiotu gospodarczego, jak rowniez jego interesariuszy
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zarowno wewnetrznych, jak i zewnetrznych oraz catego otoczenia gospodar-
czego'. Mimo istniejacej literatury przedmiotu z zakresu badan nad niewyptacal-
noscig przedsigbiorstw dotychczas nie udato si¢ dokonac zestawienia dostgpnych
metod badania niewyptacalnos$ci, taczac zarowno znajdujace si¢ w literaturze
ekonomicznej, jak i prawnej. Nadal brak jest rowniez metody uniwersalnej, ktora
pozwalalaby na jej powszechne uzywanie oraz jednoznaczne potwierdzenie lub
zaprzeczenie, w jakim momencie w danym przedsi¢biorstwie zmaterializowat
si¢ stan niewyplacalnosci. W praktyce sadowej ocena niewyptacalnosci przedsie-
biorstwa wigze si¢ z zastosowaniem licznych przepisow prawnych. Istotng wska-
zowke dla sadow stanowig rowniez opinie sgdowe wykonywane przez biegtych
sadowych, w ktorych to dokonano wskazania, czy wobec podmiotu doszto do
materializacji stanu niewyptacalnosci. W kontekscie bezpieczenstwa wierzycieli
oraz osob zarzadzajacych przedsigbiorstwami niebagatelne staje si¢ zagadnienie,
w jaki sposob nalezy bada¢ niewyplacalnos¢ zgodnie z obowigzujacymi przepi-
sami oraz czy metody wskazywane w naukach ekonomii i finanséw pozwalajg na
jednoznaczne i precyzyjne okreslenie momentu wystapienia niewyptacalnosci.

Celem niniejszego artykutu jest przeglad wyr6znionych w literaturze ekono-
micznej i prawniczej metod badania niewyptacalno$ci wraz z odniesieniem do ba-
dan nad skuteczno$cig najczgsciej uzywanych. W artykule dokonano identyfikacji
stosowanych metod analitycznych badania niewyptacalnos$ci przedsigbiorstw na
podstawie ogoélnodostepnych orzeczen sadowych.

Artykut wigze perspektywe prawna i ekonomiczng niewyplacalnosci, gdyz
do tej pory nie powstata zadna publikacja, w ktorej podjeto si¢ zestawienia metod
badania niewyptacalnos$ci taczacej w sobie obie wskazane dziedziny. Pojecie
niewyptacalnosci wystepuje zar6wno w naukach prawnych, jak réwniez naukach
ekonomicznych. Istotng kwestia jest ustalenie, czy pojecia te sa lub tez moga
by¢ zbiezne oraz czy badanie niewyptacalnosci w ujeciu prawnym i ekonomicz-
nym nalezy traktowac¢ symetrycznie, czy jednak nalezaloby wskaza¢, ze badanie
niewyptacalnosci w kontekscie ekonomicznym oraz badanie niewyptacalnosci
w konteks$cie prawnym mozna uzna¢ jako zagadnienie zupelie odmienne.

W pierwszej czesci artykulu dokonano rozwazan dotyczacych pojecia nie-
wyptlacalnosci, w szczegdlnosci odniesienia si¢ do dorobku literatury przedmiotu
z zakresu badania niewyptacalnoséci, w tym badan nad analiza wskaZznikowa
i analizg dyskryminacyjng w zakresie ich skutecznosci. W dalszej cz¢$ci artykutu

' S.Morawska, P. Roszkowska, Interesariusze w procesie upadiosci przedsigbiorcy, Kwartalnik

Nauk o Przedsigbiorstwie 2011/19 (2), s. 49-58, https://econjournals.sgh.waw.pl/KNoP/article/
view/2104; stan na 9.07.2025 r.
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dokonano analizy badania niewyplacalnos$ci w $wietle nauk prawnych i ekono-
micznych, przedstawiajac aktualne przestanki niewyplacalnosci oraz sposoby
badania niewyptacalnosci podawane w literaturze przedmiotu. Czgs$¢ trzecia arty-
kutu poswigcona zostata badaniom nad aktualnym orzecznictwem, poswigconym
ustaleniu momentu niewyptacalno$ci, w tym wskazaniu przepisow prawnych
zawierajacych pojecie niewyplacalnos$ci oraz zestawieniu kluczowych metod
badania niewyptacalnosci, pojawiajacych si¢ w orzecznictwie. W badaniu zasto-
sowano metod¢ dogmatyczno-prawng polegajaca na analizie przepisoOw prawa
upadtosciowego w zestawieniu z ich praktyczng wykladniag, dokonywana przez
sady, a takze metodg¢ analizy orzecznictwa (studium przypadku) ukierunkowang
na identyfikacje kryteriow stosowanych w ocenie niewyptacalnosci na podsta-
wie baz prawnych Lex oraz Legalis. Tak dobrana metoda pozawala na stwierdze-
nie, jakie metody badania niewyplacalnosci uzywane sg do badania przestanek
niewyptacalno$ci na podstawie odpowiednich przepisow prawnych.

2. Przeglad literatury

2.1. Problematyka badania niewyptacalnosci w $wietle nauk ekonomicznych

Problematyka niewyptacalnosci w §wietle nauk ekonomii i finanséw zwykle
wigze si¢ z analiza kondycji finansowej przedsi¢biorstwa, uwzgledniajac jej
pltynnos¢ finansowg czy tez zadtuzenie. W literaturze odnoszono si¢ rowniez do
pozafinansowych skutkow upadtosci przedsiebiorstw, wyrdzniajac zaréwno po-
zytywne, jak i negatywne skutki prawne czy tez spoteczne?. Dokonujac przegladu
literatury przedmiotu, nalezy podkresli¢, ze autorzy publikacji starali si¢ wskazac
teoretyczne ramy samego poje¢cia niewyptacalnosci zaréwno odnoszace si¢ do
nauk ekonomicznych, jak réwniez nauk prawnych?®.

Biorac pod uwage definicje niewyptacalnos$ci wskazane w literaturze z za-
kresu ekonomii i finanséw, nalezy wskaza¢ zar6wno na ich mnogos¢, jak réw-
niez na odmienng podstawe interpretacji tego stanu. I tak, S. Mazurek w swoim

2 E.Mioduchowska-Jaroszewicz, M. Szczepkowska, Pozytywne i negatywne skutki upadtosci,

Studia i Prace WNEiZ US 2016/43 (1), s. 65-74, https://doi.org/10.18276/sip.2016.43/1-06
G. Kamienski, A. Borys, Upadfosc i niewyplacalnosé jako pojecia ekonomiczne i prawne, Ruch
Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny 2022/LXXXIV/3, s. 53-68; S. Mazurek, Pojecie
i kluczowe problemy zwigzane z ustalaniem stanu niewyplacalnosci, Fenix. PL — Kwartalnik
Krajowej Izby Syndykow maj 2010/0, s. 27-39; S. Gurgul, J. Podczaszy, Niewyplacalnosé
przedsiebiorstwa w ujeciu prawnym i ekonomicznym, Przedsigbiorczo$¢ i Zarzadzanie, Wy-
dawnictwo SAN 2015/XVII/8/1, s. 185-196.
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artykule* dokonat podziatu definicji wystgpujacych w literaturze ekonomicznej
i prawniczej. Wyr6znil on definicje akcentujgce dtugoterminowy wymiar majat-
kowy i finansowy (9 pozycji), definicje akcentujgce krotkoterminowy (biezacy)
wymiar majatkowy i finansowy (10 pozycji) oraz definicje uwzgledniajace za-
rowno aspekty krotkoterminowe, jak i aspekty dlugoterminowe (14 pozycji).
Biorac pod uwage wskazane definicje, w literaturze ekonomicznej przewage
tworzg definicje podkreslajace, iz niewyplacalnos¢ zwigzana jest z nadwyzka
zobowigzan nad majatkiem® oraz wskazujace na zdolnos¢ do sptaty zobowigzan
w dtugim terminie® badz krotkoterminowo’. Podkresli¢ nalezy, ze czgsto definicje
przywotane przez autora wskazanego artykutu odwotujg si¢ do definicji wypta-
calnosci, a nie niewyptacalnosci. G. Kamienski oraz A. Borys w swoim artykule®
nie przywotali natomiast definicji ekonomicznych niewyptacalnos$ci, wskazujac
jedynie, iz ocena niewyptacalnosci winna uwzglednia¢ wykorzystanie analizy
wskaznikowej. Rowniez artykut S. Gurgula oraz J. Podczaszy’ nie zawiera wprost
definicji niewyptacalnosci w ujeciu ekonomicznym, a jedynie opisuje poszcze-
golne fazy, prowadzace do niewyplacalnosci, a ostatecznie upadtosci.

Z punktu widzenia obowigzujgcych przepisow prawnych, ale rowniez skut-
kéw ekonomicznych zagadnienia, istotny staje si¢ jednak problem ustalenia
momentu powstania niewyptacalno$ci w przedsigbiorstwie, co podkreslane jest
réwniez w literaturze'®. Jest to zwigzane z ukazywaniem si¢ licznych metod
jej badania, biorac pod uwage zar6wno metody wykorzystywane w naukach
ekonomii i finanséw, jak rowniez te pochodzace z nauk prawnych, w tym po-
gladow doktryny, orzeczen oraz literatury. Problematyka zagadnienia wskazuje
na unikalne potaczenie zagadnien pojawiajacych si¢ w naukach ekonomii i fi-
nansoOw, a zwigzanych z metodami analizy finansowej oraz naukami prawnymi
i rzeczywistymi rozstrzygnigciami sgdowymi w zakresie badanego zagadnienia.
Badanie niewyptacalnosci powigzane jest z wieloma aspektami nauk z zakresu

4
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J. Monka, Wartos¢ jako cel i plynnos¢ finansowa jako determinanta funkcjonowania przedsie-
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s. 25.

Tak m.in. S. Nahotko, Zarzqdzanie przedsigbiorstwem w warunkach zagrozenia upadtoscig,
Wydawnictwo AJG sp. z 0.0., Bydgoszcz 2003, s. 25.
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przepisow niemieckiego prawa insolwencyjnego, Transformacje Prawa Prywatnego 2018/4, s. 8.

5



Metody badania niewyptacalno$ci przedsiebiorstw w $wietle orzeczen sadowych 141

ekonomii i finansow, w tym m.in. teorii ryzyka i niepewnosci'!, teorii asymetrii
informacji'? jak rowniez teorii cyklu zycia przedsigbiorstwa'’. To wtasnie wy-
stapienie niewyptacalnosci determinuje moment, w ktorym przedsigbiorstwo nie
jest w stanie dalej funkcjonowac, co powoduje istotne skutki rowniez dla jego
interesariuszy i catego otoczenia.

Tak ujete zagadnienie posiada liczne walory teoretycznopoznawcze, gdyz
analiza orzeczen sadowych odwotujacych si¢ do stanu niewyptacalno$ci moze
wspomoc identyfikacje charakterystyk finansowych i decyzyjnych zwigzanych
ze schytkowa fazg dziatalno$ci przedsigbiorstwa. Zagadnienie stanowi wyzwanie
réwniez w jego praktycznym ujeciu, zardbwno z poziomu kadry zarzadzajacej,
ktora swiadoma odpowiedzialno$ci winna ztozy¢ wniosek o ogloszenie upadtosci
w terminie wskazanym w przepisie art. 21 ustawy Prawo upadtosciowe' lub
czasie wlasciwym wskazanym w innych przepisach z tego zakresu's, jak rowniez
wierzycieli, ktorzy maja mozliwos¢ zlozenia wniosku o ogloszenie upadtosci
dluznika, czy tez organow sadowych, ktore to wyznaczone sa do wydawania
wyrokoéw w sprawach zwigzanych z niewyptacalnoscia.

Problemem pozostajacym do dyskus;ji jest wskazanie, czy powszechnie zna-
ne metody badania lub prognozowania niewyplacalnosci, znane szerzej z nauk
ekonomicznych, sg metodami, na podstawie ktorych winno si¢ dokonywac
badania stanu niewyptacalnosci w §wietle jego legalnej definicji. Jak wskazano
w literaturze, autorzy zwykle zdawkowo odnosza si¢ do tego, jak winno si¢
ustala¢ stan niewyptacalnosci, a jezeli odwotujg si¢ do konkretnych metod pro-
gnozowania upadtosci, to nie odnoszg ich do tresci obowigzujacych przepisow!®.
Wynika¢ moze to z braku jednoznacznych wskazan podanych w literaturze oraz
niezwykle szerokiej roznorodno$ci zar6wno w naukach ekonomicznych, jak
réwniez prawnych.

' M. Bochenek, Ryzyko i niepewnos¢ w naukach ekonomicznych — rozwazania semantyczne,
Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wroctaw 2012, s. 46-51.
12 C. Mréz, Wplyw asymetrii informacji na strukture kapitatu, Inzynieria Mineralna, 2016, Lipiec—
Grudzien, Journal of the Polish Mineral Engineering Society 2016, s. 37-44.
13 W. Rogowski, Rozwazania nad pojeciem upadiosé przedsigbiorstwa, czyli upadlosé niejedno
ma imig, Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw Szkota Glowna Handlowa 2015/142,
s. 87-116.
14 Ustawa Prawo upadtosciowe z dnia 28 lutego 2003 r. (Dz.U. z 2023 r., poz. 825, 1723, 1843, 1860).
15 Przepis art. 299, Ustawa Kodeks Spétek Handlowych z dnia 15 wrze$nia 2000 1. (Dz.U. 22024 1.,
poz. 18, 96); Przepis art. 116 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (Dz.U.
22025 ., poz. 111, 497).
16 A. Krawczyk-Giehsmann, Badanie stanu..., s. 8.
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W literaturze spotka¢ mozna badania zwigzane z informacjami dotyczacymi
analizy sprawozdan finansowych dla okreslonych grup spoltek, objetych bada-
niami biegtych rewidentow, ktorzy to na podstawie przepisow wynikajacych ze
Standardéw Rewizji Finansowej'’ zobowiazani sg do analizy zdolnosci jednostki
do dalszego funkcjonowania. Celem jednak badania przeprowadzonego przez
biegtego rewidenta nie jest ustalenie, czy spotka znajduje si¢ w stanie niewypta-
calnosci, lecz czy spotka na dzien badania przez biegtego powinna kontynuowac
dziatalnos¢. Dodatkowo podkresli¢ nalezy, ze wytacznie niewielka czes¢ podmio-
tow w Polsce jest zobowigzania do badania ksiag rachunkowych przez biegtych
rewidentow. W jednym z przeprowadzonych badan'® na podstawie akt sadowych
Krajowego Rejestru Sadowego ukazano, ze w znacznej czesci spotek podlegaja-
cych badaniu biegtego rewidenta korzystano ze wskaznikow analizy finansowe;j
oraz analizy dyskryminacyjnej. Rowniez inni autorzy w swoich publikacjach
wskazuja, ze najwickszg popularnoscia wsrod bieglych rewidentdw cieszy sig
metoda E. Altmana, ktorg zastosowano w wigkszosci badanych przypadkow!®.
Podkresli¢ jednak nalezy, ze biegli rewidenci badajacy sprawozdania finansowe
dziatajg na podstawie ustaw rachunkowych oraz standardow przeznaczonych dla
biegtych rewidentow, a nie ustawy prawo upadtosciowe, ktora wskazuje na stan
niewyptacalnosci. Tak przeprowadzone badanie nie ma wigc na celu wskazania,
czy podmiot jest niewyptacalny, lecz wskazanie, czy sytuacja podmiotu umoz-
liwia zdaniem bieglego rewidenta kontynuacje dalszej dziatalnosci, co ukazuje
postawienie przedstawionego problemu z rdznych perspektyw.

2.2. Badanie niewyptacalno$ci w swietle nauk prawnych

Celem przyblizenia badanego problemu konieczne jest przedstawienie aktual-
nych ram prawnych pojgcia niewyplacalnosci. Aktualna definicja prawna nie-
wyplacalnosci w ujeciu prawnym wystepuje w przepisie art. 11 ustawy prawo

17" Krajowy Standard Rewizji Finansowej 570 w brzmieniu Migdzynarodowego standardu ba-

dania 570 (IAASB), Zgodnie z KSRF 570 biegly rewident jest odpowiedzialny za uzyskanie
wystarczajacych i odpowiednich dowodow badania na temat zasadnos$ci przyjetego przez
kierownictwo zalozenia kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzeniu i prezentacji sprawozdania
finansowego oraz stwierdzenie, czy istnieje niepewnos¢ co do zdolnosci jednostki do kontynu-
acji dzialalnosci, http://www.kibr.webserwer.pl/_doc/uchwaly/KSRF/uchwala 2783-52-2015
KSRF 570.pdf; stan na 2.04.2025 r.

E. Piatek, M. Konat-Stanek, Metody identyfikacji niewyplacalnosci i ocena zagrozenia ban-
kructwem, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia 2017/4 (88), s. 380.

J. Kitowski, Krytyczna analiza stosowania metody Edwarda Altmana w badaniu sprawozdan
finansowych, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu 2018/513, s. 206.


http://www.kibr.webserwer.pl/_doc/uchwaly/KSRF/uchwala_2783-52-2015_KSRF_570.pdf
http://www.kibr.webserwer.pl/_doc/uchwaly/KSRF/uchwala_2783-52-2015_KSRF_570.pdf

Metody badania niewyptacalno$ci przedsiebiorstw w $wietle orzeczen sadowych 143

upadtosciowe. Obecny ksztalt przepisow zostal wprowadzony nowelizacja ustawy
z dnia 1.01.2016 1., co doprowadzito m.in. do powstania nowej ustawy — prawo
restrukturyzacyjne®, ktora pozwala na uniknigcie upadtosci przedsigbiorstwa po-
przez przeprowadzenie restrukturyzacji. W zakresie przestanki ptynnosciowej
wskazuje si¢ obecnie, ze dluznik jest niewyplacalny, jezeli utracit zdolnos¢ do
wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pieni¢znych. Dodatkowo wraz
z nowelizacja dodany zostat przepis art. 1a PU okreslajgcy trzymiesigczne do-
mniemanie, po ktorym to dluznik jest zobowigzany do udowodnienia, ze nie
utracit zdolnosci do wykonywania wymagalnych zobowigzan. Jednocze$nie usta-
wodawca, zmieniajgc art. 11 ust. 1 PU, zerwal z traktowaniem niewyptacalnosci
jako stanu przejsciowego i krotkotrwatego?!.

W zakresie przestanki majatkowej okreslonej w art. 11 ust. 2 PU wskazano,
ze podmiot niewyptacalny jest rowniez w przypadku, gdy jego zobowigzania
pieni¢zne przekraczajg warto$¢ jego majatku, a stan ten utrzymuje si¢ przez okres
przekraczajacy dwadziescia cztery miesigce. Wprowadzenie warunku zawiesza-
jacego stan niewyptacalnosci w okresie do 24 miesi¢cy od wystgpienia nadwyzki
zobowigzan nadwartoscig aktywow spowodowalo, Zze za niewyptacalny mozna
uzna¢ podmiot dopiero w 25 miesigcu po powstaniu przedmiotowej nadwyzki
aktywow nad zobowigzaniami. Dodatkowo w zakresie przestanki majatkowej
doszto do innych zmian, gdyz wskazano, ze zobowigzania przyszte, w tym zo-
bowigzania pod warunkiem zawieszajacym oraz zobowigzania wobec wspolnika
albo akcjonariusza z tytutu pozyczki lub innej czynnosci prawnej, o ktoérej mowa
w art. 342 ust. 1 pkt 4 PU, nie sg wliczane do rachunku testowego. Ukazane
przestanki niewyptacalnosci dziatajg niezaleznie, a wystgpienie chociaz jednej
z nich nakazuje ztozenie wniosku o ogloszenie upadtosci zgodnie z art. 21 PU?.

Sposrod obecnych przestanek niewyptacalnos$ci wskazanych w przepisie
art. 11 PU to zdecydowanie przestanka ptynnosciowa stanowi znaczny pro-
blem interpretacyjny, gdyz cechuje ja swoiste niedookreslenie, co wlasciwie
ustawodawca wskazal jako ,,utrate zdolnos$ci do wykonywania wymagalnych
zobowigzan” oraz w jaki sposob ja badac. Charakterystyka przestanki majatko-
wej, ktora odnosi si¢ do nadwyzki stanu zobowigzan nad aktywami, opiera si¢
na publikowanych przez spotki sprawozdaniach finansowych, a jej praktyczne
wykorzystanie moze wydawac si¢ znacznie prostsze.

20 Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. Prawo Restrukturyzacyjne (Dz.U. z 2023 r., poz. 1723, 1860).

21 Wyrok NSA 7 2.12.2020 r., IT FSK 2437/19, LEX nr 3113469.

2 Postanowienie SN z 24.06.1999 r., III CKN 276/98, LEX nr 1212989; postanowienie SN
7 19.12.2002 ., V CKN 342/01, LEX nr 75360; wyrok NSA z 23.03.2006 r., I FSK 479/05,
LEX nr 204069.
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Istotnym problemem jest rowniez brak wypracowania jednoznacznej meto-
dy, ktora pozwala na stwierdzenie stanu niewyptacalnosci w przedsigbiorstwie.
Wskazuja na to liczne orzeczenia sadowe, komentarze do ustaw oraz publikacje
naukowe, wsrod ktorych znalez¢ mozna wiele roznic dotyczacych samego sposo-
bu badania niewyplacalno$ci. Jednym z przyktadow dostrzezenia réznic w bada-
niu niewyptacalnosci jest komentarz R. Adamusa do ustawy Prawo upadtosciowe,
w ktorym to autor wskazat trzy znane mu metody badania niewyplacalnos$ci, wska-
zujac®: inne (zaawansowane) metody badania stanu niewyptacalnosci, wskaz-
niki wyptacalnosci dtuznika oraz wieloptaszczyznowa metod¢ badania podstaw
niewyptacalnosci. Inni autorzy utozsamiajg stan niewyplacalnosci z brakiem
zaplaty przewazajacej czgsci zobowiazan*, a wiec analizg struktury zobowigzan,
jak réwniez wskazujg na istotny termin trzech miesiecy okreslony w przepisie
art. 11 ust. 1a PU, stanowigcy domniemanie o utracie zdolno$ci do wykonywania
wymagalnych zobowigzan®. W praktyce jednak do dzisiaj nie dokonano wyboru
jednej metody badania niewyptacalnosci przedsigbiorstw w §wietle ustawy prawo
upadto$ciowe jak rowniez innych przepisow ukazujacych niewyptacalnos¢. Moze
to wynikac¢ ze ztozono$ci zjawiska niewyptacalnosci, roznorodnosci danych i do-
stepu do informacji czy zmiennych kontekstow prawnych oraz ekonomicznych.
Powoduje to znaczne rozbieznosci, ktore ukazujg rowniez wskazane wyroki
sagdowe, bazujace zarowno na literaturze prawniczej, jak rowniez na literaturze
ekonomiczne;j.

2.3. Badanie niewyptacalno$ci w $wietle nauk ekonomicznych

Zagadnienie ekonomicznego badania niewyptacalnosci zostato juz poruszone na
famach publikacji naukowych. Rowniez wsrod autoréw publikacji ekonomicz-
nych brak jest jednomyslnosci w zakresie sposobow badania niewyptacalnosci,
aw szczegolnosci biorac pod uwagg stosowane szczegdlnie w praktyce utozsamia-
nie metod badania niewyptacalnosci oraz metod prognozowania niewyptacalnosci.

Przechodzac do metod badania niewyptacalno$ci zaprezentowanych w lite-
raturze przedmiotu, nalezy wskazac, ze autorzy do takich zaliczajg m.in. analize
wskaznikowa czy analiz¢ dyskryminacyjna?, czyli powszechnie uzywane me-
tody, stuzace do analizy finansowe;.

% R. Adamus, Prawo upadlosciowe komentarz, 2021, komentarz do art. 11, Legalis.

2 Tak m.in.: P. Janda, w: Prawo upadtosciowe. Komentarz, wyd. III, Warszawa 2023, art. 11.
A.J. Witoesz, H. Buk, w: D. ChraponskKi i in., Prawo upadlosciowe. Komentarz, wyd. II,
Warszawa 2021, art. 11.

2 E. Piatek, M. Konat-Stanek, Metody identyfikacji niewyplacalnosci..., s. 375-382.
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Szczegolnego ukazania wymagaja jednak inne metody, poruszane w lite-
raturze rodzimej oraz zagranicznej. T. Korol w swojej publikacji wskazat az
11 metod prognozowania upadto$ci przedsigbiorstw i dokonat podziatu na na-
rzgdzia statystyczne, metody migkkich technik obliczeniowych oraz modele
teoretyczne®’. B. Prusak wskazat 28 r6znych metod prognozowania zagrozenia fi-
nansowego przedsigbiorstw?®. Biorac pod uwage wykorzystanie metod badania
niewyplacalnosci w literaturze ekonomicznej, nalezy wskazac¢ na przeprowadzone
przez autoréw badania naukowe, ktorych celem bylo podjecie proby wyszukania
optymalnej metody, stuzacej do prognozowania niewyptacalno$ci podmiotow
gospodarczych. Wérdd dostgpnych badan szczegolng uwage zwracajg te doty-
czace analizy wskaznikowej oraz analizy dyskryminacyjne;.

Pierwszg grupg badan ukazujacg mozliwe sposoby badania niewyptacalnosci
iich zastosowania w praktyce sg badania wykorzystujace analize wskaznikow3.
W pracy T. Maslanki i [. Mazur-Maslanki wskazano, ze w analizowanych grupach
przedsigbiorstw wysoka skutecznoscig w jednoznacznej ocenie sytuacji finan-
sowej charakteryzowaly si¢ wskazniki ogdélnego zadtuzenia, a ich skutecznos¢
wyniosta 81,3% na jeden rok przed upadtoscig oraz wskaznik pokrycia zobo-
wigzan krotkoterminowych nadwyzka finansowa, a jego skuteczno$¢ wyniosta
82,5% na jeden rok przed upadioscia®. Badania zwigzane z ksztaltowaniem
si¢ wskaznika plynnosci opublikowat natomiast P. Antonowicz, wskazujac, ze
potowa poddanych badaniom upadtych jednostek charakteryzowata si¢ na rok
przed upadtoscig plynnos$cig pierwszego stopnia nie wigksza niz 0,66, a 75%
bankrutow utrzymywato w tym czasie nie wigcej niz 92 zt aktywow obrotowych
przypadajacych na kazde 100 zI zaciagnigtych zobowiagzan biezacych?®.

Kolejng grupg sa badania zwigzane z wykorzystaniem analizy dyskrymina-
cyjnej. Podkresli¢ nalezy jednak, ze w artykutach naukowych uzywa si¢ rowniez
takich zwrotow jak prognozowanie bankructwa czy prognozowanie niewypta-
calno$ci oraz zwigzanych z nimi metod, ktore powinny stuzy¢ przewidywaniu
problemow przedsigbiorstwa, a nie badaniu samego stanu niewyplacalnosci.

27 T. Korol, Systemy ostrzegania przedsigbiorstw przed ryzykiem upadlosci, Wolters Kluwer

Polska Sp. z 0.0., Warszawa 2010, s. 93.

B. Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozZenia finansowego przedsigbiorstw, Difin,
Warszawa 2005, s. 27-30.

T. Maslanka, I. Mazur-Maslanka, Wybrane wskazniki finansowe w okresie przed upadtoscig
w przedsiebiorstwach budowlanych, Kwartalnik Nauk o Przedsi¢biorstwie 2017/1 (42), s. 73-84
(ISSN 1896—-656X).

P. Antonowicz, Ksztaltowanie wartosci brzegowych wskaznika plynnosci finansowej I stopnia
w przedsigbiorstwach w okresie trzech lat przed ogloszeniem upadlosci, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego. Ekonomiczne Problemy Uslug 2011/62, s. 255-263.
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Kwestig wigc sporng pozostaje wskazanie, czy ukazywane metody mogg stuzy¢
wylacznie prognozowaniu niewyptacalnosci, czy rowniez jej badaniu.

Badania z zakresu czestotliwosci wykorzystania modeli dyskryminacyjnych
w latach 1995-2020 opublikowat J. Kitowski, wskazujac, Ze najczeséciej wykorzy-
stywane modele analizy dyskryminacyjnej to modele Hamrola, Holdy, INE PAN G,
Maczynskiej oraz Gajdki i Stosa®'. Jednoczes$nie istotne z punktu widzenia niniej-
szych badan sg artykuty ukazujace sprawnos¢ modeli prognozowania zagrozenia
bankructwem badz innych ekonomicznych metod badania niewyptacalnosci
przedsigbiorstw, gdyz to wlasnie odpowiednie dobranie modelu oraz umiejetnos¢
jego zastosowania w konkretnej sytuacji moze zawazy¢ na zaprzeczeniu badz
potwierdzeniu wystgpienia stanu niewyptacalnosci.

Systematyzacj¢ modeli prognozowania upadto$ci przedsigbiorstw na pod-
stawie metod statystycznych przedstawit rowniez T. Korol, ukazujac zarowno
modele polskie, jak réwniez miedzynarodowe, ktorych to skutecznos¢ wahata
si¢ od 50-95%°2. Jednoczesnie warto podkresli¢, ze autor wskazat, iz dokonat
przegladu ponad 400 badan oraz ponad 600 artykutow. W swojej pracy B. Prusak
wskazal, iz sprawno$ci analizowanych modeli sg najczesciej wicksze od 80%°.
Badania modeli wezesnego ostrzegania wedhug trafnosci otrzymanych wynikow
przeprowadzone przez R. Piter¢ wykazaly, ze wsréd 10 modeli procent trafno-
$ci prognoz wahat si¢ od 56-78%?%*. J. Pociecha wskazal natomiast, ze nie ma
mozliwos$ci stwierdzenia, jaki rodzaj modeli prognostycznych daje najlepsze
rezultaty®. P. Dec dokonat poréwnania, z ktorego wynikato, iz trafno$¢ systemow
wczesnego ostrzegania w ocenach badaczy zewngtrznych jest przewaznie nizsza
W poréwnaniu z ocenami uzyskiwanymi przez autoréw badanych modeli*.

31 J. Kitowski, Modele dyskryminacyjne jako instrument oceny zagrozenia upadloscig przedsie-

biorstw, Nierdbwnosci Spoteczne a Wzrost Gospodarczy 2021 (68), s. 145-160, https://doi.org/
10.15584/nsawg.2021.4.8

T. Korol, Systemy ostrzegania przedsigbiorstw..., s. 101.

B. Prusak, Jak rozpoznac potencjalnego bankruta?, w: F. Blawat (red.), Prace Naukowe
Katedry Ekonomii i Zarzqdzania Przedsigbiorstwem, Wydawnictwo Politechniki Gdanskiej
2004/111.

R. Pitera, Ocena wiarygodnosci wybranych modeli wezesnego ostrzegania w badaniu kondycji
finansowej przedsigbiorstwa, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu
2018/514, s. 342-354.

J. Pociecha, Metodologiczne problemy prognozowania bankructwa, Prace Naukowe Uniwer-
sytetu Ekonomicznego we Wroctawiu , Taksonomia 17, Klasyfikacja i analiza danych — teoria
i zastosowania, Wroctaw 2010, s. 54-63.

P. Dec, Modele wczesnego ostrzegania przed upadioscig przedsigbiorstw i badania nad ich
skutecznoscig w Polsce, w: E. Maczynska (red.), Bankructwa przedsigbiorstw: wybrane aspekty
instytucjonalne, Warszawa 2008, s. 226.
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M. Hamrol i J. Chodakowski w swoim badaniu ukazali przecietng skutecznosé
klasyfikacji w prognozowaniu zagrozenia upadtoscia i wskazali, ze modelem
0 najwyzszej skutecznosci osiagajacej ponad 70% byt model B. Prusaka, nato-
miast modelem o najnizszej skutecznosci, ktora nie przekraczata 30% — model
M. Pogodzinskiej i S. Sojaka*’. Liczne rozpigtosci w uzyskanych wynikach badan
przez autoréw wskazat J. Kitowski®, ktory ukazat charakterystyke porownaw-
czg sprawnosci modeli, ktora w zaleznosci od danego modelu mogta wahac¢ si¢
pomiedzy autorami az o 70 p.p. Wszystkie przedstawione przez autora modele
wzigte do porownania w zaleznosci od danej proby badawczej wykazywaty
zdecydowane réznice. W trakcie analiz wskazano takze, ze wyniki badan nad
wiarygodnos$cia diagnostyczng wybranych modeli dyskryminacyjnych nalezy
traktowac z ostrozno$cia, gdyz autorzy przeprowadzajacy badania nie ustrzegli
si¢ licznych uproszczen. Do przyktadoéw zaliczy¢ mozna m.in. dowolne dobiera-
nie modeli do populacji badanych przedsigbiorstw bez uwzglednienia kryterium
zgodnosci sektorowej w przypadku, gdy przeprowadzone badania nie potwier-
dzaja tezy o uniwersalnosci sektorowej modeli dyskryminacyjnych.

W literaturze dostgpne sa rowniez publikacje, w ktorych autorzy podjeli
si¢ poroOwnania zastosowania roznych metod prognozowania upadtosci. I tak
A. Banach-Kobyra, porownujac metody dyskryminacyjne i analiz¢ wskaznikowa,
wskazata, iz przeprowadzone badania wskazujg na szereg niedoskonatosci istnie-
jacych metod, w tym ograniczenie czasowe w prognozowaniu niewyptacalnosci
przez funkcje dyskryminacyjne czy jednowymiarowo$¢ analizy wskaznikowej*’.
Badania M. Spychaty pokazuja, Ze analiza wskaznikowa nie prowadzi do jedno-
znacznych wnioskow, a bardziej ujednolicone sg wyniki badan wykorzystujace
wielowymiarowa analiz¢ dyskryminacyjna®. Przeprowadzone badania wskazaty,
ze wérod modeli statystycznych najskuteczniejsza w prognozowaniu upadtosci
firm jest najpopularniejsza wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna*'.

37 M. Hamrol, J. Chodakowski, Prognozowanie zagrozenia finansowego przedsigbiorstwa.
Wartosé predykcyjna polskich modeli analizy dyskryminacyjnej, Badania Operacyjne i Decyzje
2008/18/3,s. 17-32.

J. Kitowski, Metody dyskryminacyjne jako instrument..., s. 194.

A. Banach-Kobyra, Prognozowanie upadtosci przedsigbiorstw jako narzedzie monitorowania
zaistnienia sytuacji kryzysowych. Przedsigbiorstwo we Wspolczesnej Gospodarce — Teoria
i Praktyka 2017/22 (3), s. 213-230, https://doi.org/10.19253/reme.2017.03.015

M. Spychala, Zastosowanie analizy wskaznikowej oraz modeli wczesnego ostrzegania w pro-
gnozowaniu upadtosci przedsiebiorstw na przykiadzie spotek Irena S.A. i Krosno S.A., Zarza-
dzenie i Finanse 2013, s. 467-483.

T. Korol, Systemy ostrzegania przedsigbiorstw..., s. 158.
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Ukazane natomiast popularne metody niewyplacalnosci, takie jak analiza
wskaznikowa czy analiza dyskryminacyjna, doczekaly si¢ licznych publikacji
dotyczacych ich znaczacych ograniczen*. Ograniczenia te pochodzi¢ juz moga
Z samego znaczenia i interpretacji pewnych pojec. I tak wskaza¢ mozna, iz ptyn-
no$¢ finansowa (oraz wskazniki plynnosci uzywane w analizie finansowej), po-
dawana jako jedna z grup wskaznikow shuzacych do badania niewyptacalnosci®,
zawiera w swoim mianowniku zobowigzania krotkoterminowe*, a nie ich ogot,
a wiec odnosi si¢ wylacznie do biezacego regulowania zobowigzan. Jednoczes$nie
literatura prawnicza wskazuje, ze niewyplacalnos¢ jest kategorig trwata, nieod-
wracalng i dlugoterminowa®. W przypadku wskaznikow zadtuzenia moga one
stanowi¢ pewne uzupehienie przestanki majatkowej niewyptacalnosci, jednak
w zaden sposob ich budowa nie odnosi si¢ do przestanki ptynno$ciowej niewy-
ptacalnosci. Rowniez w zakresie analizy dyskryminacyjnej zaznaczy¢ nalezy, iz
w literaturze modele dyskryminacyjne opisywane sa mianem modeli zagrozenia
bankructwem® czy tez zagrozenia niewyptacalnoscig?’. Kwestig sporna pozostaje
wigc, czy analiza wykonana w ten sposob stuzy¢ moze badaniu wystapienia stanu
niewyptacalno$ci czy wylacznie prognozowania zagrozenia niewyplacalnoscia
oraz w szczegoblnosci, czy shuzy¢ moze badaniu niewyptacalnosci w §wietle prze-
pisow ustawy prawo upadto$ciowe oraz pozostalych ustaw, ktore to zawieraja
pojecie niewyptacalnosci.

W literaturze zagranicznej podaje si¢, ze do najpopularniejszych metod ba-
dania niewyplacalnosci zaliczy¢ nalezy narzedzia statystyczne, a w szczegdlnosci

W przypadku analizy wskaznikowej m.in. K. Gawron, Ograniczenia wykorzystania analizy

wskaznikowej do oceny sytuacji majgtkowo-finansowej jednostki gospodarczej w stanie upadto-
Sci likwidacyjnej, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach 2016/299;
w przypadku analizy dyskryminacyjnej m.in. J. Kitowski, Metody dyskryminacyjne oceny
kondycji finansowej przedsigbiorstw — bariery wiarygodnego stosowania, Annales Universitatis
Mariae Curie-Sktodowska 2018/LII/3.

E. Piatek, M. Konat-Stanek, Metody identyfikacji niewyptacalnosci i ocena zagrozenia ban-
kructwem, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia 2017/4 (88)/1, s. 375-382.

B. Pomykalska, P. Pomykalski, Analiza finansowa przedsigbiorstwa, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2007, s. 67-76; M. Sierpinska, D. WedzKki, Zarzqdzanie plynnosciq finan-
sowgq, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 7.

% Wyrok SNz 19.01.2011 r., V CSK 211/10, OSNC-ZD 2011, nr 4, poz. 77.

4 A. Pué, Analiza determinant upadiosci przedsigbiorstw jako metoda wczesnego wykrywania
zagrozenia bankructwem. Debiuty Naukowe Studentow Wyzszej Szkoty Bankowej, 2023/20 (20),
s. 39-55, https:/journals.wsb.poznan.pl/index.php/dnswsb/article/view/1914; stan na 12.07.2025 .
P. Antonowicz, Teoria i praktyczne aspekty wykorzystania analizy dyskryminacyjnej w pro-
gnozowaniu niewyptacalnosci (upadtosci) przedsigbiorstw, Ekonomiczne Problemy Ustug
2010/50, s. 467-476.
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modele analizy dyskryminacyjnej oraz modele logitowe*. Podczas jednego z badan
dokonano poréwnania metod predykcji niewyptacalnosci na podstawie trzynastu
réznych kryteriow oraz wskazano, ze zadne z porownywanych narzedzi, ktore
wskazane byly w literaturze przedmiotu nie dawato zdecydowanie lepszych re-
zultatéw od pozostatych®. Na uwage zastuguja rowniez badania przeprowadzone
przez R. Jacksona oraz A. Wood*’, w ktorych to dokonano wskazania 25 r6znych
metod przewidywania niewyptacalno$ci przedsi¢biorstw, wskazujac, ze trady-
cyjne modele, oparte na rachunkowosci s3 w naszym otoczeniu skuteczniejsze
niz metody roszczen warunkowych. W swoim badaniu autorzy wyréznili, poza
modelami wczesniej wskazanymi, modele roszczen warunkowych, model teorii
chaosu, modele sum skumulowanych, dynamiczng analiz¢ historii zdarzen czy
liniowe programowanie celow. Badanie jednak wskazato, ze najczesciej uzywane
w praktyce sg metody dyskryminacyjne, metody logitowe oraz sieci neuronowe.

Podkresli¢ wige nalezy, ze badanie niewyptacalnosci stanowi jeden z nie-
wielu przyktadow tak istotnego wej$cia nauk ekonomicznych do nauk praw-
nych, gdyz laczy w swym zakresie zagadnienia zwigzane z analizg finansowa,
rachunkowoscia, wyceng przedsigbiorstw z brzmieniem przepisow prawnych
zwigzanych z niewyptacalnoscia, tworzac swoistg synergi¢. Wsrod badan prowa-
dzonych w Polsce dotychczas nie powstaty badania prezentujace zastosowanie
i praktyczne porownanie metod badania niewyptacalnosci przez biegtych sado-
wych czy tez organy sagdowe.

3. Metody badania niewyptacalnosci — analiza orzecznictwa

3.1. Analiza przepis6w prawnych odnoszacych sie do zagadnienia
niewyptacalnos$ci

Ocena stanu niewyplacalnos$ci jest istotna przede wszystkim w kontekscie przepi-
sOw prawa wymagajacych jej zbadania. Na podstawie obowigzujacych regulacji
prawnych, na potrzeby niniejszej publikacji, ustalono czternascie przepisow

M. Aziz, H. Dar, Predicting corporate bankruptcy — where we stand?, Corporate Governance

Journal 2006/6/1.

H.A. Alaka i in., Systematic review of bankruptcy prediction models: Towards a framework for
tool selection, Expert Systems with Applications 2018/94, s. 164—184, https://doi.org/10.1016/].
eswa.2017.10.040

R.H.G. Jackson, A. Wood, The performance of insolvency prediction and credit risk models in
the UK: A comparative study, The British Accounting Review 2013/45/3, s. 183-202, https://
doi.org/10.1016/j.bar.2013.06.009
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prawnych aktualnie obowigzujacych, w ktorych to zawiera si¢ stowo niewypta-
calno$¢ badz niewyplacalny, a wiec sktadowa przepisu jest pojawiajacy si¢ stan
niewyptacalnos$ci. Jednoczesnie odrézni¢ od stanu niewyptacalnosci nalezy
stan zagrozenia niewyplacalnoscia, ktory to wystepuje wytacznie na potrzeby
ustawy prawo restrukturyzacyjne®' i stan ten nie powinien by¢ utozsamiany ze
stanem niewyptacalnosci.

Celem zobrazowania skali prowadzonych spraw dla kazdego z przepiséw na
podstawie najpopularniejszych systemow informacji prawnych, ktore stuzg do
wyszukiwania i analizy aktow prawnych, orzeczen oraz komentarzy, tj. Legalis™
oraz Lex*, dokonano wskazania liczby orzeczen, ktore zapadly w sprawach,
gdzie koniecznym jest ustalenie niewyplacalno$ci. Przedmiotowe bazy sa wyda-
wane przez inne podmioty prawne, a co za tym idzie ich szczegétowos¢ znacza-
co moze si¢ r6zni¢ (biorac pod uwage m.in. podpisane umowy z innymi autorami,
mozliwe odmienne narzgdzia badania orzeczen sadowych).

TABELA 1: Wykaz orzeczen odwotujgcych sie do niewyplacalnosci

Udziat Udziat
spraw spraw
Lp. Przepis prawny LEGALIS W sumie LEX W sumie
wszystkich wszystkich
wyrokow wyrokow
1 2 3 4 5 6
1 art. 11 Prawo upadtosciowe 4638 20,1% 3873 17,6%
2 art. 21 Prawo upadto$ciowe 2585 11,2% 2424 11,0%
3 art. 373 Prawo upadlo$ciowe 236 1,0% 296 1,3%
4 art. 586 Kodeks spotek 318 1,4% 339 1,5%
handlowych
5 art. 300 (132) Kodeks spotek 0 0,0% 0 0,0%
handlowych
6 art. 299 Kodeks spotek 2189 9,5% 2 356 10,7%
handlowych
7 art. 300 Kodeks karny 1393 6,0% 1493 6,8%

51

52

53

Art. 6 Ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. z 2024 r., poz. 1428

z pozn. zm.).

System informacji prawnej Legalis, dostep: https://legalis.pl; stan na 31.03.2025 r.
System informacji prawnej Lex, dostep: https://www.lex.pl; stan na 31.03.2025 r.



https://legalis.pl
https://www.lex.pl

Metody badania niewyptacalnosci przedsiebiorstw w $wietle orzeczer sadowych 151

1 2 3 4 5 6
8 art. 301 Kodeks karny 105 0,5% 134 0,6%
9 art. 302 Kodeks karny 176 0,8% 223 1,0%
10 |art. 116 Ordynacja podatkowa | 11 240 48,7% 10 698 48,6%
11 |art. 458 Kodeks cywilny 56 0,2% 67 0,3%
12 |art. 1024 Kodeks cywilny 35 0,2% 29 0,1%
13 |art. 130 Prawo spotdzielcze 90 0,4% 80 0,4%
14 art. 3 Ustawa o ochronie 37 0,2% 21 0,1%
roszczen pracowniczych
w razie niewyptacalnosci
pracodawcy
SUMA 23 098 100% 22033 100%

716 dto: opracowanie wlasne na podstawie baz danych Legalis oraz Lex, stan na 31.03.2025 .5

Tabela 1 wskazuje, ze na dzien sporzadzenia niniejszej publika-
¢ji, tj. 31.03.2025 r., we wskazanych bazach prawnych pojawilo si¢ ponad
20 000 orzeczen, zwigzanych z przepisami, w ktorych koniecznym byto ustalenie
niewyplacalnos$ci. W zakresie szczegdlowej analizy tabeli nalezy wskazac, ze
zdecydowanie najwigcej orzeczen wydaje si¢ w sprawach zwigzanych z prze-
pisem art. 116 Ordynacji podatkowej*®, a wigc odpowiedzialnoscig solidarng
wynikajaca z przepisow podatkowych wobec cztonkow zarzadow spotek. Moze
to wskazywac, ze w najwigkszym stopniu to organy podatkowe stwierdzaja stan
niewyplacalno$ci podmiotéw gospodarczych, a nastgpnie sprawy te trafiajg do
sadow powszechnych. Jako kolejne przepisy, ktore stanowiag znaczny udziat
procentowy, sa to odpowiednio przepisy znajdujace si¢ w ustawie prawo upadto-
sciowe, a wigc przepisy art. 11 PU definiujace stan niewyptacalno$ci w zakresie
przestanki majatkowej i ptynnosciowej, przepis art. 21 PU okreslajacy whasciwy
czas na ztozenie wniosku o ogloszenie upadtosci oraz ukazany w kodeksie spotek
handlowych®® przepis art. 299 KSH, czyli odpowiedzialnosci za zobowigzania

% W zwiazku z brakiem mozliwosci odpowiedniego filtrowania orzeczen powtarzajacych si¢
Iub orzeczen, ktére odnosza si¢ do kilku przepiséw wskazuje si¢, iz zaprezentowane wyniki
zawiera¢ mogg powtdrzenia, ktorych w zwiagzku z ograniczeniami przedmiotowych programéw
nie ma mozliwosci zapobiec.

55 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (Dz.U. z 2023 r., poz. 2383 ze zm.).

¢ Ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz.U. z 2022 r., poz. 1467
ze zm.).
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cztonow zarzadu spotki z ograniczong odpowiedzialno$cig. Sam fakt, iz wydano
wyrok w sprawie prowadzonej na podstawie wskazanych przepisow nie determi-
nuje, iz we wskazanych sprawach doszto do badania niewyptacalnosci z udziatem
bieglego sadowego czy tez eksperta. Jednakowoz skala zagadnienia przepisow
prawnych, w ktorych wykorzystano pojecie niewyptacalnosci, stanowi o znacznej
potrzebie formutowania ustalen dotyczacych odpowiedniego jej badania.

3.2. Metody badania niewyptacalnosci w $wietle orzeczen sadowych

Celem dokonania praktycznej oceny metod, sposobow i technik badania nie-
wyptacalnosci oraz okreslenia, na ile definicje, opracowania i zagadnienia po-
jawiajace si¢ w ekonomii i finansach sg zbiezne z zagadnieniami wskazanymi
w ustawach prawnych koniecznym jest dotarcie do wyrokow sagdowych wraz
z uzasadnieniami odnoszgcymi si¢ do metod badania, wnioskoéw i konkluzji.
W ramach badania dokonano wyszczegdlnienia najczgsciej wskazywanych w li-
teraturze metod badania niewyptacalno$ci oraz stow kluczowych, ktére moga
wskazywac na wykorzystanie wybranych metod badania niewyptacalno$ci. Stowa
kluczowe dobrano na podstawie literatury przedmiotu®’. Badanie przeprowadzono
wzgledem czterech najpopularniejszych przepisow, ktore stanowia o badaniu
niewyptacalnos$ci (w kolejno$ci od najwickszej do najmniejszej liczby zapytan),
tj. art. 116 OP, art. 11 PU, art. 21 PU, art. 299 KSH stanowiacych podstawe od-
powiedzialno$ci menadzerow za zobowiazania podmiotéw gospodarczych. Tak
skonstruowana uproszczona metoda zawiera¢ moze powtorzenia, gdyz ukazane
bazy te nie przewiduja mozliwosci usunigcia duplikatow zarowno wzglgdem
uzycia stow jak rowniez usunigcia przepisow w przypadku, gdy jeden wyrok
odwotuje si¢ do co najmniej dwoch przepiséw prawnych. Przedmiotowa analiza
ma wigc charakter uproszczony, a jej celem jest ukazanie pewnych szczegolnych
zagadnien wystepujacych w wyrokach sagdowych, ktdre to tacza zagadnienia
prawne i ekonomiczne. Jednoczes$nie autor artykutu wskazuje, ze zmiana formy
wyrazu (odmiana) nie powoduje zmian w liczbie wskazanych orzeczen.

7 T.Korol, Systemy ostrzegania przedsigbiorstw..., s. 98; E. Piatek, M. Konat-Stanek, Metody
identyfikacji niewyplacalnosci i ocena zagrozenia bankructwem, Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia 2017/4 (88), cz. 1, s. 375-382; M. Kubiczek, B. Sokol, Metodyka badania
plynnosciowej przestanki niewyplacalnosci w swietle jej prawnej definicji, Doradca Restruk-
turyzacyjny 2016/01 (3), s. 110.
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TABELA 2: Wykaz haset zwigzanych z badaniem niewyptacalnosci w orzeczeniach sqdowych

Wyszukiwane | LEGA- LEGA- LEGA- LEGA-

Lp. hasto s | MEX O] Ls | MEX | s | MEX | g | LEX

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

art. 11 PU art. 116 OP art. 21 PU art. 299 KSH

1 | Wskaznik 798 | 652 | 1525 | 1422 | 499 | 484 | 221 | 211

5 |Analiza 67 41 11 87 | 37 26 20 13
wskaznikowa

3 | Wartose 511 | 640 | 967 | 1344 | 322 | 463 | 145 | 198
wskaznika

4 | Wskazik 462 | 228 978 | 530 | 317 | 171 | 151 89
ptynnosci

5 | Wskaznik 366 | 510 | 679 | 1042 | 248 | 372 77 | 160
zadluzenia

6 |Wskamik g 52 190 | 120 | 83 41 30 14
rentownosci
Analiza

7 | dyskrymina- 20 20 27 37 8 15 9 3
cyjna

8 | Model 181 | 150 | 283 | 285 92 88 77 88
Model

9 | 8 5 9 10 7 10 5 7
Model

10 | Vrocrytiskic 6 6 6 6 5 5 0 1

j [Model 12 4 15 15 9 10 5 7
Poznanski
Model

12| o 0 0 0 0 0 0 1 1

13 | Model 0 0 0 0 0 0 0 0
Prusaka
Model

14 | Wilooxa 0 0 | 0 0 0 1 0

15 | Model Hotdy 4 4 4 4 4 4 1 1

16 | Model Gajdki 0 0 0 0 0 0 1 1
i Stosa

17 | Logitowe 0 0 0 0 0 0 0 0
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TABELA 2 (cd.)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

18 | Probitowe 0 0 0 0 0 0 0 0

19 | Siect 0 0 0 0 0 0 0 0
neuronowe

50 |Logika 0 0 0 0 0 0 0 0
rozmyta

g |Algorytmy 0 0 0 0 0 0 0 0
genetyczne
Model

22 | wektorow 0 0 0 0 0 0 0 0
nosnych

o3 |Model teorii 0 0 0 0 0 0 0 0
entropit

gq |Modele 0 0 0 0 0 0 0 0
hazardowe

g5 |Modelryzyka) 0 0 0 0 0 0 0
kredytowego

26 |Modeledys- | 2 37 30 15 17 8 4
kryminacyjne

27 | Predykcja 0 0 0 0 0 0 0 0
Przewazajaca

28 |czesc 440 | 536 | 680 | 1038 | 291 | 404 | 158 | 338
zobowigzan

g |Trwalautrata | o | oy 43 852 | 57 | 352 17 | 160
zdolnosci

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie bazy danych Legalis oraz Lex; stan na 31.03.2025 .,
w przypadku punktu 26 oraz 27, stan na 31.07.2025 r.

Dokonujac analizy, zaznaczy¢ nalezy, iz hasta wskazane w punktach 1-27
naleza do metod pojawiajacych si¢ w literaturze ekonomicznej, natomiast ha-
sta 28-29 w literaturze prawniczej. Dane prezentowane w tabeli 2 wskazuja,
ze najczesciej w wyrokach pojawiajg si¢ nawigzania do metod wykorzystuja-
cych analize wskaznikowa, w tym wskaznikéw ptynnos$ci finansowej. Analiza
dyskryminacyjna pojawia si¢ w niewielu przypadkach, z ktérych najczesciej
wskazywanym modelem jest model poznanski. Inne ekonomiczne metody badania
niewyptacalno$ci, w szczegolnosci wskazywane w publikacji przez T. Korola®®,

58 T. Korol, Systemy ostrzegania przedsigbiorstw..., s. 98.
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nie zostaty w zaden sposob wskazane w badanych orzeczeniach. W zakresie
zagadnien prawnych zarowno nawigzania do przewazajacej czesci zobowigzan,
jak rowniez trwatej utraty zdolnosci do regulowania zobowigzan spotki sg za-
gadnieniami licznie prezentowanymi w badanych orzeczeniach sagdowych. Tak
znaczna rozpig¢tos$¢ zastosowania réznych sposoboéw badania niewyptacalnosci
podkresla tylko niejednolito$¢ prawa poprzez brak wypracowanych statych metod
i sposobow badania niewyplacalnosci.

Co istotne, w cytowanych orzeczeniach wyr6zni¢ mozna odniesienia do
wskaznikow zarowno struktury kapitalowej, ptynnosci oraz rentownosci, co sta-
nowi potwierdzenie, ze w$rdd organdéw i orzecznictwa brak jest jednoznaczne-
go odniesienia, ktory z rodzajow wskaznikow (czy tez grupy wskaznikow) na-
lezaloby odnies¢ do potencjalnie niewyptacalnego przedsiebiorstwa. Dokonujac
szczegotowych analiz, wskaza¢ mozna, ze wérod orzeczen znajduja si¢ zarowno te,
w ktorych powotuje si¢ wylacznie na jeden ze wskazanych wskaznikow, jak row-
niez takie, w ktorych dochodzito do analizy kilku z nich. Najwigksza czgs¢ stanowia
orzeczenia dotyczgace analizy ptynnosci finansowej i zadtuzenia. W szczegodlnosci
w przypadku wskaznikow plynnosci moze by¢ to powigzane z faktem potocznej
nazwy przepisu art. 11 ust. 1 PU, ktory wskazuje si¢ jako przestanke ptynnosciowa.
Biorgc pod uwage bogata literature z zakresu badania sprawozdan finansowych,
analizy wskaznikowej* oraz prawa upadtosciowego®, rowniez autorzy publikacji
nie doszukali si¢ w literaturze bezposredniego wskazania, ktory z rodzajow wskaz-
nikoéw nalezatoby uzy¢ do badania niewyplacalnosci, aby uzyska¢ obiektywne
wyniki, obrazujace mozliwo$¢ ustalenia niewyplacalnosci.

Biorac pod uwage metody dyskryminacyjne, badania wykazaty, ze najwigk-
szg popularnoscig wsrod ekspertow cieszy si¢ model poznanski, jednak bioragc
pod uwagg ilo§¢ wypracowanych w Polsce modeli (J. Kitowski wskazuje na
istnienie 132 modeli®') uzywanych do badania niewyptacalnosci, w orzeczeniach
sadowych powotywano si¢ wylacznie na niewielka ich cze$¢. Uzyskane wyniki
podkreslajag wykazana wczesniej popularnos¢ wsrdd specjalistow modelu Altma-
na, ktory jako jedyny zagraniczny model pojawit si¢ w orzeczeniach sadowych.

5% M.in. D. Wedzki, Analiza wskaznikowa sprawozdania finansowego wedlug polskiego prawa

bilansowego, Wydawnictwo Nieoczywiste, 2019; D. Ostrowska, A. Ejsmont, Analiza wskaz-
nikowa dziatalnosci przedsigbiorstw: wybrane elementy, Wydawnictwo Uczelniane Panstwowej
Wyzszej Szkoty Zawodowej im. prof. Edwarda F. Szczepanika w Suwatkach, 2011; E. Nowak,
Analiza sprawozdan finansowych, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2017.
M.in. P. Zimmerman, Komentarz do Ustawy Prawo Upadlosciowe i Naprawcze, 2014 t.,
Legalis; R. Adamus, Prawo upadtosciowe. Komentarz, 2019, Legalis.

ot J. Kitowski, Metody dyskryminacyjne jako instrument..., s. 204.
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Ustali¢ na podstawie orzeczen mozna roéwniez, ze organy publiczne (w tym
Urzedy Skarbowe czy Zaklady Ubezpieczen Spotecznych) korzystaja z modeli
analizy dyskryminacyjnej przy postgpowaniach zwigzanych z odpowiedzialno-
$cig cztonkow zarzadu za zobowigzania publicznoprawne.

W kontrascie do rozwazan podj¢tych w poprzednich podrozdziatach nalezy
rowniez odnies¢ si¢ do metod badania niewyptacalnosci nieopisywanych szerzej
w naukach ekonomicznych, a zwiazanych z komentarzami i orzecznictwem
pojawiajacym si¢ w naukach prawnych. Problematyka oceny niewyptacalnosci
w rodzimym porzadku prawnym ma nierozerwalny zwigzek z otoczeniem gospo-
darczym i specyfika rozliczen pomigdzy podmiotami, a op6znienia ptatnicze nie-
watpliwie stanowig immanentng czgs$¢ obrotu gospodarczego®. To wlasnie utrate
zdolnos$ci do wykonywania wymagalnych zobowigzan pieni¢znych ustawodawca
przyjal jako jedng z przestanek niewyptacalnosci w przepisie art. 11 ust. 1 PU.

W doktrynie i orzecznictwie wielokrotnie powotuje si¢ wigc na kategorie
utraty zdolnosci do regulowania ,,przewazajgcej czesci” zobowiazan wymagal-
nych® wsrod wszystkich zobowigzan podmiotu gospodarczego, co moze by¢
jednym z symptomow niewyptacalnosci. Niewatpliwie wyrdzni¢ jednak nalezy
mozliwo$¢ wystepowania zdan odmiennych®, w tym skrajnych, jak wskazanie,
iz niewyptacalnym jest podmiot, ktory nie zaptacit wytacznie dwoch wymagal-
nych zobowigzan® lub nawet jednego zobowigzania®. Wskaza¢ wigc nalezy, ze
ustawodawca wigze stan niewyptacalnosci z zaprzestaniem mozliwos$ci regulo-
wania zobowigzan, co ma charakter dynamiczny. Jednakowoz brak jest obecnie
badan, ktore mogltyby potwierdzac lub zaprzecza¢ wskazaniu, ze przewazajaca
cze¢$¢ nieoptaconych zobowigzan stanowi element, ktory jednoznacznie ukazuje
niewyptacalno$¢ przedsigbiorstwa.

2 Badanie platnosci w Polsce, https://www.coface.pl/publikacje-ekonomiczne-i-analizy/badanie-
platnosci-w-polsce-2023; stan na 6.04.2025 r.

% Tak m.in.: Wyrok NSA w sprawie o sygn. akt ITII FSK 162/22, Wyrok WSA w Warszawie
w sprawie o sygn. akt III SA/Wa 2323/20, Wyrok NSA w sprawie III FSK 3354/21, Wyrok
WSA w Gliwicach I SA/G1 1121/20, Wyrok NSATI FSK 2437/19, Wyrok NSATI FSK 2077/18.

% P. Filipiak, w: Prawo restrukturyzacyjne. Komentarz, wyd. III, red. A. Hrycaj, LEX/el. 2023,
art. 6.

% Wyrok NSA z2.12.2020 r., IT FSK 2437/19, LEX nr 3113469; Wyrok NSA z 3 marca 2017 r.,
sygn. akt I FSK 807/17, publ. CBOSA.

% P. Filipiak, w: Prawo restrukturyzacyjne...
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4. Wnioski

Problematyka badania niewyptacalnosci, a w szczego6lnosci jej zaréwno eko-
nomicznego, jak réwniez prawnego wykorzystania stanowi istotny problem,
zardwno teoretyczny, zwiazany z wyborem metody badania niewyptacalnosci
oraz skuteczno$cig wybranych metod, oraz problem praktyczny pojawiajacy sig¢
w licznych sprawach sadowych. Literatura nie precyzuje, w jaki sposob nalezy
badac stan niewyptacalnos$ci, ktéra z metod winna by¢ okreslona jako odpowied-
nia czy tez w jaki sposob znane metody ekonomiczne moga by¢ implementowane
do badania niewyptacalnosci w ujeciu prawnym.

Zdecydowanym problemem w rozumieniu badanej tematyki stanowi trak-
towanie problemu niewyplacalnosci ex post, co powoduje, ze biegli sgdowi oraz
sady dokonujg oceny powstatych wydarzen po ich zaistnieniu, a czesto po uptywie
dlugiego czasu. Nalezy jednak pamigtac, ze prowadzenie przedsigbiorstwa nie
jest dzialaniem mechanicznym dajacym si¢ w petni zautomatyzowac przez pewne
procesy oraz modele. Przedsigbiorstwa narazone sa na jednorazowe, niespodzie-
wane zdarzenia, ktorych nie ma mozliwosci jednoznacznie przewidzieé, a stan
niewyptacalnosci w spotce powstaé moze nawet poprzez jedng btedna decyzje.
Wskazac nalezy, iz mimo braku dysponowania pelnym przebiegiem postgpowan
sadowych (w tym apelacji) sady powszechne uznajg analizy poczynione przez
bieglych czy organy za istotny dowod w ocenie badania niewyptacalnosci i licznie
powotuja si¢ na tresci tam zawarte.

W artykule dokonano zestawienia ekonomicznych i prawnych metod badania
niewyptacalno$ci przedsigbiorstw. Wérdd wyrdznionych metod badania niewy-
ptacalnosci do najczegsciej stosowanych zaliczy¢ nalezy analize wskaznikowa
(w szczegblnosci wskazniki ptynnosci i zadtuzenia) oraz analize dyskrymina-
cyjna, stosujac modele zarowno polskie, jak i zagraniczne. Pozostate metody za-
warte w literaturze ekonomicznej nie znajduja odzwierciedlenia w orzecznictwie
w zakresie badania niewyptacalnosci.

Problematyka badanego zagadnienia stanowi problem juz na etapie defi-
nicji niewyptacalnosci. Konsekwencja tego jest brak jednolitosci w zakresie
metod badania niewyptacalnosci. Powoduje to daleko idace skutki zarowno dla
cztonkow zarzadow, managerow, organéw podatkowych czy wierzycieli, ktorzy
w zwigzku z brakiem ugruntowanych metod nie sa w stanie wskazac¢, czy podmiot
juz znalazt si¢ w stanie niewyptacalnosci. Wyzwaniem dla ustawodawcy staje si¢
wiec dookreslenie przestanek niewyptacalnosci i wskazanie konkretnych norm
regulujacych, jaki podmiot mozna uzna¢ za niewyptacalny i w jaki sposob niewy-
ptacalnos¢ w praktyce winna by¢ badana. Materializacja stanu niewyptacalnosci
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w przedsi¢biorstwie niesie za sobg znaczne konsekwencje, ktore doprowadzi¢
moga do licznych proceséw cywilnych lub nawet karnych. W takim przypadku
uzywanie metod nieadekwatnych do badania niewyptacalnosci moze przyniesc¢
znaczne negatywne konsekwencje.

Opracowane w artykule tabele zawierajg ograniczenia. Specyfika wykorzy-
stywanych programow sprawia, iz przedstawione tabele zawiera¢ mogg powto-
rzenia, gdyz prawnicze bazy danych nie umozliwiaja usuwania wyrokow, ktore
odnoszg si¢ do kilku przepisow jednocze$nie lub powtarzaja si¢ w bazie.
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Krzysztof PALEGA

METHODS OF EXAMINING CORPORATE INSOLVENCY IN THE LIGHT OF COURT RULINGS
Abstract

Background: The subject of this research is an analysis of legal provisions that incorporate the
concept of insolvency, along with an assessment of their importance in judicial practice (based
on data from the Lex and Legalis databases), as well as an analysis of court rulings regarding
insolvency assessment methods.

Research purpose: The aim of this article is to review insolvency assessment methods identified
in the economic and legal literature, with reference to research on the effectiveness of the most
commonly used ones. This article identifies the most commonly used analytical methods for
corporate insolvency assessment based on publicly available court decisions.

Methods: Analysis of the Lex and Legalis legal databases. The article employs a dogmatic-legal
approach, which involves analyzing bankruptcy law provisions against their practical interpretation
by courts, as well as a case law analysis (case study) focused on identifying criteria used in
insolvency assessment based on the Lex and Legalis legal databases.

Conclusions: Among the identified insolvency assessment methods, the most commonly used
include ratio analysis (particularly liquidity and debt ratios) and discriminant analysis, including
both Polish and foreign models. Other methods included in the economic literature are not reflected
in case law on insolvency assessment.

Keywords: financial analysis, solvency, bankruptcy forecasting, bankruptcy.
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