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Analiza przypadku oparta zostata na fFaktach opisanych w: K. Woch, Gotowa lista Mostostalu Zabrze,
»Parkiet” 20X5, 6-7 marca s. 6, niemniej jednak czes¢ tekstu tej analizy jest fikcyjng sytuacja, wy-
myslong w celu stworzenia dylematu etycznego, ktory mégtby w tej autentycznej sytuacji wystapic.
Podkresla sie jednak wyraznie, ze dylemat ten nie dotyczy konkretnie Zzadnego z podmiotow, ktére

na ,tej liscie” sie znalazty.

OPIS PRZYPADKU

Pan Mariusz K. — gtéwny ksiegowy przedsiebior-
stwa ,Krok” S.A. — przegladajac jak zwykle bardzo
uwaznie najswiezsza prase biznesowa, zwrdcit
uwage na nagtéwek w ,Parkiecie”: Gotowa lista
Mostostalu. Z zainteresowaniem przeczytat dopi-
sek: ,Okoto 136 mln zt to wartos¢ wierzytelnosci,
ktére znalazty sie na liscie zgtoszonej do uktadu
Mostostalu Zabrze. Jest to suma tylko pozornie
nizsza od kwoty wciagnietej do »starego« ukta-
du spétki. Woéwczas zobowigzania przekroczyty
180 mln zt".

Pan Mariusz z coraz wiekszym zainteresowaniem
czytat, ze nadzorca sadowy, ktéry ,czuwa” nad dzia-
taniami Mostostalu od momentu ogtoszenia jego
upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu przygoto-
wat liste wierzytelnosci uktadowych (przekazujacja
jednoczesnie sedziemu komisarzowi).

.Parkiet” (z dnia 6-7 marca 20X5 roku) donosit, ze
na tej liScie znalazta sie kwota okoto 136 min zt.
Pan Mariusz ze zdziwieniem zauwazyt, ze jest to
kwota duzo nizsza od warto$ci wierzytelnosci wcig-
gnietych na liste w ,starym” postepowaniu uktado-
wym Mostostalu (z ktérego spétka zrezygnowata
w potowie ubiegtego roku). Wéwczas zobowiaza-

nia opiewaty na przeszto 180 mln zt. Byty to jed-
nak zaréwno wierzytelnosci bezwarunkowe (okoto
90 mln zt), jak i warunkowe (w tym watpliwe lub
takie, ktére byty wymagalne w momencie zajscia
okreslonego zdarzenia).

Ksiegowy czytat dalej, ze nowa lista obejmuje je-
dynie kwoty bezwarunkowe, jednak dotyczace
wiekszej liczby podmiotéw: ,Doszty rowniez dtugi
Mostostalu wobec bankéw oraz innych firm zabez-
pieczonych na majatku spoétki. »Stary« uktad ich nie
obejmowat. De facto zadtuzenie Mostostalu zmie-
nito sie tylko w nieznacznym stopniu” — moéwi dla
.Parkietu” pan Pawet, dyrektor biura zarzadu za-
brzanskiego holdingu budowlanego.

Autor tekstu (K.W.) zauwaza, ze teraz wierzyciele
maja dwa tygodnie na zgtoszenie sprzeciwéw do
przygotowywanej listy. Zauwaza ponadto, ze naj-
prawdopodobniej uczynia to niektére podmioty,
ktorych wierzytelnosci wehodzity do starego uktadu,
ale nie znalazty sie na nowej liscie. Panu Mariuszo-
wi ten komentarz daje wiele do myslenia, poniewaz
w naleznosciach ,Kroku” S.A. naleznosci od Mosto-
stalu stanowig 60% ogdlnej wartosci nominalnej na-
leznosci, z czego 90% tacznej wartosci naleznosci od
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Mostostalu (12 mln zt) objete byto postepowaniem
uktadowym i ujete zostato ,na starej liscie” wierzy-
telnosci wchodzacych w sktad uktadu. Tym uwazniej
studiuje wiec dalszy tekst artykutu w ,,Parkiecie”.

K.W. przypuszcza w tekscie artykutu, ze sprzeciwy
mogq dotyczy¢ ponadto réznic w zapisanych kwo-
tach. Od liczby zgtoszonych uwag bedzie zaleze¢
czas ich rozpatrywania przez sad. Moze to potrwacé
kilka miesiecy. ,Praktycznie dopiero po uprawo-
mocnieniu sie listy moze zosta¢ zwotane zgro-
madzenie wierzycieli. Jednakze istnieje wyjatek:
Art. 282 Prawa Upadtosciowego i Naprawczego ze-
zwala na odbycie zgromadzenia wierzycieli takze
w sytuacji, gdy nie zostaty prawomocnie rozstrzy-
gniete wszystkie sprzeciwy, pod warunkiem ze
kwoty sporne nie przekraczajg 15% ogdlnej sumy
wierzytelnosci objetych uktadem. Miedzy inny-
mi z tego wzgledu trudno w tej chwili precyzyjnie
stwierdzi¢, kiedy moze dojs¢ do zawarcia uktadu” —
wyjasnia ,Parkietowi” P. G.

Uwage pana Mariusza zwrdcita tez dynamika kapita-
tu wtasnego Mostostalu Zabrze na koniec lat 20X1-
20X4 przedstawiona w artykule w postaci ponizsze-
go diagramu:
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Zastanawiat sie on, co w takiej sytuacji moze zrobic
Mostostal? Czy ogtoszenie listy uktadowej jest jedy-
nym rozwigzaniem?

.Parkiet” dalej donosit, ze ,sytuacje Mostostalu
mogtaby poprawi¢ sprzedaz 33% pakietu udzia-
téw Przedsiebiorstwa Robét Inzynieryjnych (PRInz)
wartego kilkadziesigt milionéw ztotych. Najpowaz-
niejszym zainteresowanym zakupem PRInz jest Po-
limer-Mostostal Siedlce, ktéry wtasnie rozpoczyna
finalne due diligence firmy drogowej. Uptynnienie
tych aktywoéw bedzie jednak mozliwe najprawdopo-
dobniej po zatwierdzeniu uktadu, nawet gdyby na-
bywca gotéw byt wytozyé gotéwke w niedtugim cza-
sie. Dlaczego? Sprzedaz PRInz wykracza poza zakres
zwyktego zarzadu. Kierownictwo spétki musiatoby
uzyskac zgode sedziego komisarza. Sytuacje w tym
zakresie komplikuje réwniez nierozstrzygniety spér
pomiedzy Mostostalem a BGZ co do wtasnosci pa-
kietu 91,9 tys. akcji katowickiego przedsiebiorstwa
i zajecia komornicze ustanowione na akcjach PRInz".

Krotki tekst zaniepokoit pana Mariusza niezwykle.
Powodow jest kilka.

Pierwszy jest taki, ze naleznosci od Mostostalu
stanowig bardzo znaczaca cze$é aktywéw przed-
siebiorstwa i juz od dtuzszego czasu ich windykacja
sprawiata ,,Krokowi” S.A. sporo trudnosci. Niestety
jednak Mostostal Zabrze byt dotychczas dla , Korku”
S.A. kluczowym odbiorca produktéw i gdyby nie to,
ze Mostostal zawsze chetnie kupowat produkty tego
przedsiebiorstwa (i to w duzych ilosciach) ,,Krok” S.A.
miatby sporo trudnosci ze zbytem swoich wyrobéw
i ustug.
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Drugim powodem jest to, ze ,Krok” S.A. prze-
prowadza istotne dziatania restrukturyzacyjne
(wymuszone poniekad ktopotami z windykacja
naleznosci od Mostostalu Zabrze). W tym celu po-
trzebuje sporo pieniedzy i dlatego tez zgodzit sie
na postepowanie uktadowe z Mostostalem, zeby
tylko odzyska¢ chociaz cze$¢ naleznych srodkow.

Po trzecie, ,Krok” S.A. postanowit ubiega¢ sie
o kredyt. Bank niechetnie jednak patrzy na duza
kwote naleznosci i wysokie zobowigzanie (20 mln
zt) biezace spoétki, poniewaz sygnalizuje to powaz-
ne ktopoty ze zdolnoscig ptatnicza tej firmy.

Po czwarte, ,Krok” S.A. jest spotka notowana na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
juz od kilku lat i w polityce tego przedsiebiorstwa
na biezacy rok zaplanowano pierwsza (od czasu
notowania na GPW) wyptate dywidend w wyso-
kosci 50% wypracowanego za biezacy rok wyniku
finansowego.

Pan Mariusz czuje, ze prezentowane przez niego
sprawozdanie finansowe za | kwartat biezgcego
roku powinno by¢ doktadnie zweryfikowane w za-
kresie wyceny nalezno$ci. Tym bardziej, ze dotych-
czas (m.in. ze wzgledu na ubieganie sie o kredyty
i decyzje zarzadu) nie przeprowadzono duzego
(a teraz jak sie okazuje koniecznego) odpisu ak-
tualizujacego warto$¢ naleznosci od Mostostalu.
Na drugiej liscie uktadu - przypuszcza pan Mariusz
— znajdzie sie zapewne kwota wynikajaca z naj-
wczesniejszych propozycji (sugestii) Mostostalu
Zabrze. O ile sobie dobrze przypomina, bedzie to
7 mln zt. To niezwykle komplikuje sytuacje ,Kro-

ku” S.A. Przeprowadzenie odpisu aktualizujacego
moze spowodowac dla jego firmy istotne konse-
kwencje: od utraty mozliwosci uzyskania kredy-
tu poczynajac, poprzez by¢ moze zrezygnowanie
z zapowiadanych wyptat dywidend, a na znacza-
cym spadku kursu rynkowego jego akcji konczac.

Drugim powodem jest to, ze ,Krok” S.A. prze-
prowadza istotne dziatania restrukturyzacyjne
(wymuszone poniekad ktopotami z windykacja
naleznosci od Mostostalu Zabrze). W tym celu po-
trzebuje sporo pieniedzy i dlatego tez zgodzit sie
na postepowanie uktadowe z Mostostalem, zeby
tylko odzyska¢ chociaz cze$¢ naleznych srodkow.

Po trzecie, ,Krok” S.A. postanowit ubiegac sie
o kredyt. Bank niechetnie jednak patrzy na duza
kwote naleznosci i wysokie zobowigzanie (20 mln
zt) biezace spotki, poniewaz sygnalizuje to powaz-
ne ktopoty ze zdolnoscig ptatnicza tej firmy.

Po czwarte, ,Krok” S.A. jest spétka notowana na
Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie
juz od kilku lat i w polityce tego przedsiebiorstwa
na biezacy rok zaplanowano pierwsza (od czasu
notowania na GPW) wyptate dywidend w wyso-
kosci 50% wypracowanego za biezacy rok wyniku
finansowego.

Pan Mariusz czuje, ze prezentowane przez niego
sprawozdanie finansowe za | kwartat biezacego
roku powinno by¢ doktadnie zweryfikowane w za-
kresie wyceny naleznosci. Tym bardziej, ze dotych-
czas (m.in. ze wzgledu na ubieganie sie o kredyty
i decyzje zarzadu) nie przeprowadzono duzego
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(a teraz jak sie okazuje koniecznego) odpisu ak-
tualizujacego warto$¢ naleznosci od Mostostalu.
Na drugiej liscie uktadu - przypuszcza pan Mariusz
— znajdzie sie zapewne kwota wynikajaca z naj-
wczesniejszych propozycji (sugestii) Mostostalu
Zabrze. O ile sobie dobrze przypomina, bedzie to

ku” S.A. Przeprowadzenie odpisu aktualizujacego
moze spowodowac dla jego firmy istotne konse-
kwencje: od utraty mozliwosci uzyskania kredy-
tu poczynajac, poprzez by¢ moze zrezygnowanie
z zapowiadanych wyptat dywidend, a na znacza-
cym spadku kursu rynkowego jego akcji konczac.

7 mln zt. To niezwykle komplikuje sytuacje ,Kro-

PROBLEMY DO DYSKUSJI

1. Jak w takiej sytuacji powinien postapi¢ ksiegowy spoétki ,Krok” S.A.?

2. Jakich informacji jeszcze potrzebuje? Czy powinien o tych doniesieniach ,Parkietu”
zawiadomi¢ zarzad sp6tki, czy raczej powinien czekaé na jego dziatania?

3. Czy wazniejszy jest tu biznesowy interes spoétki, czy nadrzedne zasady wynikajace
z prawa bilansowego? Jakich sugestii moze spodziewac sie pan Mariusz Kowalski ze
strony zarzadu spétki?

4. Jakich argumentéw powinien on uzywa¢, poszukujac optymalnego rozwigzania tego
problemu w sposéb profesjonalny i zgodny z zasadami etyki dziatan czynnosci pode;j
mowanych w systemie rachunkowosci ,Kroku” S.A.?

5. Wskaz zasady Kodeksu zawodowej etyki w rachunkowosci, ktére odnoszg sie do opisa-
nej sytuacji w sposéb bezposredni.
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