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Misto uvodu: Revoluce v premysleni o sanaci
podnikii jako zavrSeni evolu¢niho vyvoje nékolika
desitek let

Jaroslav Schonfeld, editor publikace

Profesionalni marxisticky revolucionar (a tak trochu také 1ékar, basnik a velitel popravcich
cet) Ernesto ,,Che* Guevara kdysi prohlésil: ,, Revoluce neni jako jablko, které spadne, kdyz je
zralé. Musite ji pomoci. “ Samoziejmé v onéch dvou vétach obhajoval svlij pohled na vztah
déjin a jedince a na vyvoz revoluce, se kterym se pokousel o stésti na Kub¢, v Kongu a nakonec
i v Bolivii. Ale jakkoliv to zni absurdné, ona sentence se hodi velmi pekné na evropskou
smeérnici o restrukturalizaci a insolvenci.

Revoluce, ktera by sama neprisla

Doba byla nesporné¢ zrala na velkou revoluci v pfistupu k restrukturalizaci podnikt, které
se dostaly do nestandardnich finan¢nich situaci. V tomto okamziku je pak vedlejsi, zda tyto
nestandardni situace nazveme finan¢nimi obtizemi, finan¢ni krizi, finan¢ni nouzi nebo rovnou
hrozicim upadkem, coz vSechno jsou terminy, které se vyskytuji v evropské smeérnici o
restrukturalizaci a insolvenci (ktera bude v nasledujicich studiich nespocetnékrat zminéna a
analyzovana). Ostatn¢ timto tématem nejasnosti pojmu se zabyvaji hned druha a treti kapitola
této publikace a ty ukazuji, Ze véc neni zdaleka tak jednoduchd, jak by se snad mohlo zdat.
Pravé pojmové nejasnosti se zdaji byt pro budoucnost jednim z nemalych problémii nejen
implementace smérnice do ndrodnich legislativ, ale pfedevSim pro uzivani téchto jiz zrozenych
nebo rodicich se narodnich zakoni v praxi.

Vratme se ale (oklikou) k onomu citatu Che Guevary. Dvé vyznamné krize 21. stoleti
ukazaly, ze v oblasti zachrany podnikt je nutné pfistoupit k n¢jaké vyrazné a hluboké zméné.
Pficemz neni zase tak podstatné, Ze prvni z téchto krizi (odehravajici se zhruba v letech 2008
az 2010) vznikla ve sféfe finan¢ni ekonomiky, protoze ekonomiku redlnou strhla s sebou a
zasadila ji velmi tvrdy tder. Neni ani ptili§ dilezité, Ze regionalné vzesla z anglo-saského svéta
a zbytek globalni ekonomiky tato krize ptidala do svého ni¢ivého plisobeni jako jisty ,,bonus®.
KaZzdopadné ukézala hluboky problém dluhu a zadluzeni — finan¢niho sektoru, podniki reélné
ekonomiky, domécnosti a spotiebitell i nadsledné v podobé nékolika dokonanych i odvracenych
bankrotl také zadluzeni vlad.

Vyspélé zemé reagovaly na vSechny tyto oblasti. Staty pfijaly v riiznych podobach
mechanismy rozpoctovych brzd a dalSich postupti, které vratily vladnim dluhtim diivéru trha.
Centralni banky podpoftily piredev§im podnikovou sféru a skrze ni i domécnosti a spotiebitele
nebyvalou aktivitou kvantitativniho uvoliiovani, coz ostatné pomohlo i stabilit¢ verejnych
financi. Byly pfijaty nové regulace bankovniho sektoru a celkové finan¢ni ekonomiky.
V podstaté ve vSech vyspélych statech byly zavedeny také nové (pfisngjsi) regulace
spotiebitelskych ivért a nova pravidla pro hypotécni financovani.

V oblasti sanaci podniki se v reakci na tuto krizi zacaly rodit projekty vytvoreni prostredi

(ramce), které by umoznilo dluznikiim fesit jejich nestandardni finan¢ni situaci v dob¢ pred
upadkem, tedy ptfed tim, nez se stav podniku stane neudrzitelnym. Bylo to zcela logické.



VSichni si byli védomi faktu, ze ve skutecnosti je realna ekonomika do zna¢né miry obéti
ekonomiky finan¢ni a nestoudnosti, které byly pachany v jeji oblasti.

Vsechny tyto kroky vyzadovaly zna¢nou politickou viili a mimotadnou legislativni aktivitu
jak na urovni statil, tak v roviné bilateralni, multilateralni i uvniti obchodnich pakt. Bylo
investovano mnoho politického kapitalu do toho, aby situace byla zvladnuta a aby vyspélé zemé
vytvoftily prostfedi vice pfipravené na financni katastrofy, jakymi bylo zhrouceni vyznamnych
globalnich bank a dokonce bankovnich systému celych zemi (naptiklad Irska ¢i Islandu).

Revoluce v piistupu k feSeni nestandardnich finan¢nich situaci podnikli a podnikatelli se
vsak ptipravovala cela desetileti. Dalo by se fict, ze svym zptusobem jiz od roku 1978, kdy
Spojené staty uskutecnily zasadni reformu bankrotového prava jako reakci na dlouhé a trudné
obdobi stagflace. V legislativé nejvétsi ekonomiky svéta se objevil (do znacné miry) novy
vyznamny prvek silné a cilevédomé snahy zakonodarce otevfit prostor pro alespon do jisté miry
konsensualni ¢i vynucené konsensualni jednani mezi dluznikem a jeho véfiteli o takovém feSeni
situace, které dluznikovi umozni zachovat provoz jeho podniku a vytvoii prostor pro sanaci
jeho podnikani.

S Che Guevarovym stromem bylo zatfeseno, jablko bylo utrzeno. Smér pfemysleni byl
nastaven. Revoluce zapocala a jiz nebylo mozné ji zastavit. Otazkou zlstalo pouze to, jak
dlouho bude trvat promysleni jejich disledkd, jak dlouho bude trvat pfeneseni vysledkt do
podoby zakonti viude ve vyspélych zemich.!

Cesta od konkursu k preventivni restrukturalizaci

Od roku 1978 trvalo dlouhé roky, nez si myslenka pfemyslet o nestandardnich finan¢nich
situacich podnikii jinak (nez pouze v rdmci konkursu) nasla svoje realné projevy v nastaveni
zakonli napfi€¢ vyspélymi staty. Kazdopadné Ize fict, Ze na pielomu dvacatého a
jedenadvacatého tisicileti jiz prakticky vSechny vyspélé staty mély za sebou reformu
insolvenéniho prava? nebo na ni usilovné pracovaly a Ze tyto reformy sméfovaly v dané etapé
k ustanoveni a pevnému zakotveni sana¢nich postupti v ramci feSeni upadku podnikatelskych
subjektii v ekonomickém smyslu toho slova. Tedy ve smyslu skutecné platebni neschopnosti,
kdy podnik nebyl sto uhradit svoje zdvazky v ¢ase a co do jejich objemu. Coz pochopitelné
nemusi byt zcela nutné stejny stav, jak je upadek definovan pravné v ptislusném zakong. Stale
se ale uvazovani o problému drzelo v mantinelech feSeni situace, ktera jiz znamenala nikoliv
finanni obtize nebo financni problémy, ale skutecnou neschopnost fungovat na bazi
uzavienych smluvnich vztahti a plnit vSechny nélezitosti z nich vyplyvajicich.

V Ceské republice doslo k takovému vyvoji piijetim insolvenéniho zékona, a piedevsim
pak jeho uc¢innosti od ledna 2008. To znamena opozdéné oproti jinym vyspélym zemim, avSak
ptesto relativné brzy. A podobné, jako jinde, znamenala zména diirazu insolvenéniho prava také
postupny rist zajmu védecké obce o celou tuto oblast.

! Zde by bylo férové doplnit, Ze riizné formy vyrovnani, narovnani a jiné v principu sana¢ni moznosti nabizely i
zékony daleko starsi — avSak zptisobem, ktery sdim o sobé neumoznoval jejich plné pouzivani a byl technicky i
jinak neobyéejné naroény. V ramei Ceské republiky bylo smirné fedeni zadluzeni podniku mozné dokonce jiz
v éfe Rakouska-Uherska, o obdobi prvni republiky ani nemluve a prvni postkomunisticky zakon se jmenoval o
konkursu a vyrovnani. Jak je asi celkem obecné znamo, vyrovnani bylo v principu nefunkéni. Nicméné je tfeba
vySe uvedené chapat jako velké zjednoduseni.

2 Naptiklad ve Velké Britanii bylo insolvenéni pravo vyrazné zménéno v roce 1986 (Insolvency Act 1986) a dale
pak ovlivnéno novym korporatnim zakonem (Companies Act 2006).
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Je to logické. Zatimco v ptedchozich obdobich nebylo na feseni upadku vlastné pfilis
ekonomického, nebot’ pokud podnik spliioval pravni definici upadku, pak v naprosté vétSing
piipadii byly dalsi déje povétSinou pouze riizné€ fizenym vice ¢i méné sofistikovanym zptisobem
zpenézeni zbylého dluznikova majetku. S diirazem na sanacni postupy vsak ptiSly nové otazky,
na kter¢ bylo tfeba hledat odpovédi. Postupné doslo ke zpochybnéni jednoty mezi ekonomickou
a pravni definici upadku, zesilil zdjem o makroekonomické dopady Upadkl a o snizeni
negativnich vlivii na hospodaistvi, byla feSena otdzka vlivu tpadkii na nezaméstnanost a tak
déle. Zjednodusené lze fict, Ze problematika odchodu podnikatelského subjektu z trhu zacala
byt vnimana v jejich ekonomickych souvislostech.

Nutné pak vyvstala zdkladni otdzka, za jakych podminek by bylo mozné tpadkim
piedchazet a neplytvat zdroji lidskymi 1 finan¢nimi, ale pfispét k jejich zachovani ve stavajicich
kooperacnich vazbach. Logickou odpovédi samoziejmé je, Ze to je pfedevSim v zajmu dluznika
a on sam by mél jako prvni pfichdzet s feSenim situace. Peclivejsi pohled na realitu ale ptinesl
fadu prekvapivych informaci. Nékteré znich pomérné soustavné komentuje preambule
evropské smérnice o restrukturalizaci a insolvenci, kdyz se odvolava na fadu vyzkumu
uskutecnénych v poslednich dvou desetiletich napfti¢ staty Evropské unie. Aniz by zde bylo
mozné zabihat do podrobnosti, byl zjistén napiiklad znacny nesoulad zvlast¢ u malych a
sttednich podnikd mezi jejich trznimi schopnostmi, ¢asto velmi vysokymi, a mezi jejich
schopnosti rozpoznat v€as varovné signaly potizi, jak se projevovaly v jejich finan¢nich
vysledcich. Zatimco nedostatek ekonomického vzdélani a financni erudice nevadily pfi
samotné¢ podnikatelské Cinnosti subjektu, mohly ho i pifi dostatku zakdzek a kvalité
poskytovanych sluzeb dovést mnohdy do upadku. Byl také zjistén velky vliv sentimentu, kdy
vlastnici v ptipadech, kdy byli zarovenl manazery podniku, projevovaly nizkou schopnost
adekvatni reakce na obtize jejich podniku.

Na zakladé fady téchto zkoumani ptistoupila Evropskd unie ke zméné nahledu na celou
problematiku a ke koncepci smérnice, kterd by méla v optimalnim piipad¢ a pti plné funkcnosti
pienést pozornost od upadkového feSeni finanCnich obtizi, tedy od feSeni v dobé&, kdy je vé&;jit
nabizejicich se moznosti jiz velmi omezeny, k feSeni pfedipadkovému, konsensudlnimu a
podstatné mén¢ institucionalné narocnému, zalozenému do znacné miry na dohod¢ mezi
dluznikem a jeho véfiteli. Soucasti tohoto konceptu je také systém vcasné vystrahy. Ten ma dat
podnikatelskym subjektiim informaci o tom, ze se jejich podnikéni dostava ze standardni zony
do oblasti nestandardni, tedy Ze financni obtize maji tendenci ke zvétSovani a vyhledové
k tomu, Ze pterostou do krize, tisné, hroziciho tipadku a posléze do upadku v plném smyslu
slova.

Struktura publikace

Cesta od konkursu k preventivni restrukturalizaci se vSak nezavrsila piijetim evropské
smérnice. Ta je pouze spoleénym ramcem, do kterého se maji ,,vejit“ jednotlivé narodni
legislativni postupy. Podobn¢ je v podstatg jisté, Ze prvni implementacni feSeni v jednotlivych
zemich nebudou zavérem cesty, ale ze po nich piijde nesporné nikoliv kratké obdobi ,,ladéni*
uprav.

Podobné také 1ze chapat jako jistotu, ze néjakou dobu bude trvat vhodné nastaveni zdkont
upravujicich preventivni restrukturalizaci a zakont danovych a jinych. Zvlasté k oblasti dani
jde o zasadni véc — vzdyt pravé danova nerovnovaha mezi postupy na bazi insolvencnich
zékont (po upadku subjektu) a mezi neformalni restrukturalizaci zaloZenou na Cisté svobodné
dohodé¢ dluznika a jednoho nebo skupiny véfiteld znamend vyznamné omezeni pro uzivani
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druhé moznosti. Pokud vétitel mize uskutecnit urcité daiiové bonusy nebo ziskat né¢jaké danové
vyhody v piipadé, kdy dluznik prochazi konkursem nebo reorganizaci, a pokud takové vyhody
nemuze ziskat pii neforméalnim postupu, pak je arbitraz mezi t€émito moznosti vyrazné¢ zatizena
v neprospéch neformdlniho feSeni, a to az do té miry, Ze se toto stavd nemoznym, nebot’ je
ekonomicky neefektivni.

Podobnych otazek se pii premysleni nad evropskou smérnici objevuje mnoho a tato
publikace se ve svych ¢tyfech oddilech na n€ snazi odpovidat nebo je alesponl analyzovat.

Prvni ¢ast knihy byla pojmenovéna ,,“N¢které problémy implementace evropské smérnice
do pravniho systému Ceské republiky.© Ve své prvni kapitole se nicméné na prvni pohled
pon¢kud v rozporu s ndzvem Casti zabyva vyhodnocenim nékterych vyzkumi uskuteénénych
v ramci Centra restrukturalizace a insolvence Harryho Pollaka pti Vysoké Skole ekonomické
v Praze. Ziskané udaje davaji do znacné miry zapravdu zakladni filozofii evropské smérnice a
odhaluji specificky mimotadnou potiebu v€asné¢ho varovani v ¢eském podnikovém prostiedi.
Bylo totiz zjisténo, Ze vyznamnd vétSina podnikl, které nasledné skoncily v upadku, a to
dokonce i1 takovych, které mély snahu fesit sviij upadek sanacnim postupem, byla redlné
insolventnich jiz nékolik let pfed zahajenim insolvencniho fizeni. Pak je ovSem ziejmé, Ze
uspokojeni vétitelt z takovych upadkli nemtize byt velké a Sance na tspéch sanacniho procesu
jsou pochopitelné jesté mensi. Jsme presvédceni, Ze to vytvaii mimotadnou dilezitost uspésné
implementace smérnice do narodniho pravniho systému a ukazuje to také na bezprecedentni
dilezitost propojeni v€asné vystrahy s odpovédnosti manazerti za piipadné nepodniknuti
napravnych opatteni.

Dalsi dvé ¢asti se soustfed'uji (jak jiz bylo zminéno) na pojmoslovné obtize, které jsou se
smérnici a s jeji implementaci spojené. Jejich vyznam je pfitom vétsi, nez by se dalo ocekavat
—ve skute€nosti se totiZ tyto obtiZe tykaji naprosto rozhodujicich pojmu celé konstrukce a jejich
pievedeni do pravniho vyjadieni pak bude nutné odpovidat také praktické pouzivani predpisu.

Nasledujici kapitola pak shrnuje postup implementa¢niho procesu a analyzuje nékteré
klic¢ové body toho, jak celou smérnici (presnéji jeji ¢ast o preventivni restrukturalizaci) pirenést
do ¢eského prava.

Byla jiz vySe zminka o potieb¢ propojit véasné varovani s odpovédnosti managementu a
pfipadné vlastnikl za pfijeti pfislusnych krokd. K podobnému tématu se vztahuje dalsi ¢ast
knihy, které fesi otazku odpovédnosti ¢lenti organi obchodni korporace v dobé preventivni
restrukturalizace.

Zaverecné tii kapitoly prvni ¢asti knihy se tykaji otdzek spojenych s aktualni krizi a obecné
pak také financovani podnikti béhem jejich existencni krize. Prvni z téchto textl fesi otazku
mimotadného moratoria jako nastroje pro (preventivni) restrukturalizaci, druhy pak navazujici
problematiku financovani podniku podle evropské smérnice a tieti se zabyva principy
preventivni restrukturalizace ve vztahu k existenci ekonomické krize.

Druha c¢ast knihy obsahuje nékolik textli o zahrani¢nich zkuSenostech s implementaci
evropské smeérnice. Prvni z nich shrnuje dosavadni postup implementace v Némecku, dalsi
analyzuje a komparuje vyvoj ivah na téma preventivni restrukturalizace v Nizozemsku, Francii
a ve Spojeném kralovstvi, tieti kapitola tohoto oddilu vyhodnocuje protikrizové zmény
v insolvenénim pravu a pozastaveni vymahani dluhti v Némecku, Italii a v Ceské republice a
ctvrta prinasi detailni vhled do zplsobu uvazovani o vytvoteni sana¢niho prostfedi v Polsku.
Jsme presvédceni, Ze prave v této velmi hektické dobé&, kdy vedle probihajici ekonomické krize
finiSuji prace na narodnich implementacich evropské smérnice je zvlasté potfebné sledovat



vyvoj v zahrani¢i. Kromé nejvétSich ekonomik plati, Ze stfedni a mensi zemé nemaji dostatek
kapacit k tomu, aby byly schopny dostatecné peclivé a kvalitné reagovat na potieby doby a
piijimat zakony kvalifikovan¢ odpovidajici na vyzvy krize zplisobené protiepidemickymi
opatfenimi. Vyhodnocovani zahrani¢nich zkuSenosti je tedy zv1asté uzite¢né.

Tteti dil publikace se zabyva analyzou nékterych obecnych sanacnich probléma tak, jak je
zname v ¢eském ekonomickém i pravnim prostiedi. Na prvnim misté zde nemiize chybét
problematika dan¢ z pfidané hodnoty pii sana¢nim feSeni tipadku dluznika a pii preventivni
restrukturalizaci, nebot’ nerovnovazné vyieSeni tohoto problému v rdmci implementace by
nutn¢ znamenalo arbitrdz mezi obéma postupy ze strany vetitelti. Pokud by doslo k situaci, kdy
pfi preventivni restrukturalizaci dojde k daniovému znevyhodnéni tohoto procesu, pak bude
platit, Ze evropska smérnice nemutiZe splnit sviij i€el nebo ze bude plnéni tohoto ucelu podstatné

vvvvvv

Pochopitelné v této souvislosti nemtze chybét ani otazka odptir€ich Zalob, nebot’ Spatné
uchopeni tohoto problému by mohlo také znehodnotit celou snahu o prosazeni preventivni
restrukturalizace do realného uzivani.

Jednou z podstatnych otdzek preventivni restrukturalizace bude problém se zabranénim
zneuzivani tohoto mechanismu a také otazka odpoveédnosti za vysledky procesu a za piipadné
Skody, které béhem preventivni restrukturalizace mohou vzniknout. V ¢eském ekonomickém a
pravnim prostiedi neni tato oblast pfiliS ujasnéna ani v podstatné formalnéjSich a vice
institucionalizovanych postupech podle insolvenéniho zakona. Proto je dulezité tuto
problematiku dobfe prozkoumat a vyvodit z téchto nejasnosti odpovidajici zavéry smérem
k implementacnimu procesu. Tim se zabyvd dal$i kapitola knihy snazvem ,Mize se
insolven¢ni spravce omluvitelné mylit? K aplikaci § 19 trestniho zékoniku v insolven¢nich
pomérech®.

Klicovou metodou dosavadnich neformalnich restrukturalizaci a samoziejme 1 reorganizace
podle insolven¢niho zakona je restrukturalizace zdvazki dluznika — at’ jiz jde o restrukturalizaci
co do splatnosti, restrukturalizaci co do vySe nebo 1 0 kombinaci téchto moznosti. A podobnou
diilezitost budou mit v rdmci preventivni restrukturalizace vyjednavaci postupy dluznika s jeho
veriteli. Coz v praxi znamena predevSim postupy a feSeni restrukturalizace zavazkl s
vyznamnymi véfiteli podniku. Timto tématem se zabyva posledni text tfeti casti knihy.

Posledni ¢ast publikace je vénovana piipadové studii krizového bankovniho financovani
podniku v upadku. Studie upozoriiuje na tfadu problematickych mist v soucasném feseni
financovani béhem krize podniku vyjadiené zahajenim insolven¢niho fizeni a tim varuje pred
opakovanim téchto chyb pii implementaci smérnice.

Zavérem
Toto uvodni slovo ke sborniku zacalo provokativni citaci Che Guevary.

Ukoncit bychom ho mohli citatem naopak hluboce moudrym a klidnym z pera jednoho
z nejbystiejSich lidi, které naSe zemé zrodila, Karla Havlicka Borovského: ,,Jenom narod
zachovaly a vzdélany miize miti svobodu a spojenou s ni dobrou vladu, tuto pravdu, které nas
uci zkusenost dejepisu, musime vzdy predevsim na zreteli miti. Narod nevzdélany, kdyby se cely
zkrvacel samymi revolucemi, nedocili prece svobody a prava, nybrz bude vzdy zase brzy osizen
a do libovlady nazpét vtlacen. Narod mravné zkazeny, byt by i vzdélan byl, prece zase svou
pokazenosti plete vzdy sam na sebe metlu absolutie. (...) Kde neni narod zachovaly a vzdélany,
tam jest marné svrhovati revolucemi staré vlady, nebot zase se drive nebo pozdéji vSechno zlé
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navrati, treba se osoby a okolnosti zmenily, a narod nema z revoluce nic nez trochu skody a
neporadku. V takovéem padu musi se napred odstraniti tyto zavady kazdé pravé svobody a teprva
potom jest nadéje a vyhlidka na moznost dobré a trvanlivé pravni viady. “

Borovského citdt nam z minulosti pfipomind fakt, na ktery az pfili§ Casto zapominame.
Mizeme béhem implementace pripravit jakkoliv dokonalou pravni Upravu preventivni
reorganizace, pokud vSak tento nastroj nedostanou do rukou lidé ,,zachovali a vzdélani,
neptinese takovy zdkon hospodaistvi zadny uzitek ani pokrok.



Cast prvni: Nékteré problémy implementace
evropské smérnice do pravniho systému Ceské
republiky
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Implementace preventivni restrukturalizace: vysledky vyzkumu
Michal Kudej — Jaroslav Schonfeld

ABSTRAKT

Piispévek prezentuje vysledky vyzkumu vzorku 1654 tupadkovych a bezproblémovych
podnikt. Cilem je definovat varovné signaly, které mohou ukazat blizici se krizi, a varovat tak
pfedevsim ty podniky a podnikatele, kteti pro jeji rozpoznani nemaji dostatek zkuSenosti.
Takovy systém vCasného varovani pozaduje nova evropskd smérnice o restrukturalizaci a
insolvenci. Smyslem systému je vytvofit situaci, kdy je v€as zahdjena preventivni
restrukturalizace, jejiz rdmec je ve smérnici definovan. Varovné signaly tedy maji indikovat
podnikiim a podnikatelim moZnou finan¢ni tisenn podniku a piipadné sméfovani k padku a
nasmérovat podniky a podnikatele k hlubsi analyze jejich stavu a k v€asnému feSeni piipadné
krizové situace. V ramci vyzkumu byla analyzovéna mezera kryti upadkovych podniki a dale
finan¢ni charakteristiky upadkovych podnikl, které byly nasledné porovnany s finan¢nimi
charakteristikami podnikii bezproblémovych. Byly tak ziskdny finan¢ni charakteristiky, které
rozliSuji upadkové a bezproblémové podniky a maji tak vyznamny diskriminaéni potencidl pro
vytvoreni systém vCasného varovani podnikové krize. Samotny systém vcéasného varovani
podnikové krize pak sestdvd zjiz zminéné mezery kryti a modeli predikce finanéni tisné na
zéklad¢ finan¢nich ukazatelti. Modely predikce financ¢ni tisné na zéklad¢ finan¢nich ukazatelti
byly vytvoteny pomoci logistické regrese.

Klicova slova: Finan¢ni tiseni; preventivni restrukturalizace; varovné signaly.

Implementing Preventive Restructuring: Survey Results

ABSTRACT

The paper presents the results of a survey carried out on a sample of 1,654 bankrupted and
problem-free businesses. Its goal is to define some warning signals which may indicate a
forthcoming crisis and warn especially those entrepreneurs and businesses that have no previous
experience with detecting a crisis. Creating such an early warning system is required under the
new EU Directive on restructuring and insolvency. The purpose of the system is to create a
framework defined by the Directive where preventive restructuring procedure is opened at an
early stage. Warning signals should therefore indicate to businesses and entrepreneurs possible
financial difficulties of the business and its inclination towards bankruptcy. Moreover, they
should direct businesses and entrepreneurs towards a more profound analysis of their situation
and to an early solution of a possible crisis situation. The survey analysed the liquidity gap of
bankrupted businesses and their financial characteristics, which were subsequently compared
with financial characteristics of problem-free businesses. By this process, financial
characteristics were obtained that differentiate bankrupted businesses from problem-free ones
and therefore have a significant discriminating potential for creating an early warning system
for business crisis. The early warning system for business crisis as such consists of the
aforementioned liquidity gap and of models for predicting financial difficulties based on
financial indicators. The models for predicting financial difficulties based on financial
indicators were created by logistic regression.

Key words: Financial difficulties; Preventive restructuring; Warning signals.
JEL classification: G32, G33
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Pouzivani pojmu ,,finan¢ni obtize* a ,,hrozici upadek* v evropské smérnici
Jaroslav Schonfeld

ABSTRAKT

Studie se zabyva rozborem pouzivani pojmu ,,financni obtize“ a ,, hrozici upadek* v ¢eském
prostiedi a v ceském pravu na strané jedné a v evropské smérnici o restrukturalizaci a insolvenci
na stran¢ druhé. Mimo jiné dochazi k zavéru, ze pouzivani téchto pojml v ramci smérnice neni
vzdy konzistentni a naopak muze byt spiSe matouci. Kazdopadné¢ vSak analyza ukazuje, Ze text
smérnice byl pfipravovan sice s ekonomickymi cili a ekonomickou motivaci, avSak s pouze
castecnym ekonomickym vhledem do problematiky. Dale bylo prokdzano, Ze pfi interpretaci
pojmu ,, hrozici upadek “ tak, jak je pouzivan ve smérnici, nelze disledné vychazet z definice
tohoto pojmu v podobé, v jaké ji obsahuje Cesky insolvenéni zakon.

Klic¢ova slova: Evropské préavo; Finan¢ni obtize; Hrozici tUpadek; Insolven¢ni zakon;
Restrukturalizace.

Title English

ABSTRACT

The study analyses the terms financial difficulties and likelihood of bankruptcy in the Czech
environment and in Czech law on the one hand, and in the European Directive on restructuring
and insolvency on the other hand. Among other things, it arrives at the conclusion that the use
of these terms in the Directive is not always consistent. On the contrary — it can be sometimes
puzzling. However, the analysis shows that although the wording of the Directive was
conceived with economic goals and economic motivation, it shows only a partial economic
insight into the issue. Furthermore, it was ascertained that when interpreting the term likelihood
of bankruptcy in accordance with its use in the Directive, one cannot strictly apply the definition
of the term from the Czech Insolvency Act.

Key words: European law; Financial difficulties; Likelihood of bankruptcy; Insolvency act;
Restructuring.

JEL classification: G32, G33, K22
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K nékterym vnitinim rozporim evropské smérnice o restrukturalizaci a
insolvenci

Lubos Smrcka

ABSTRAKT

Evropskd smérnice o restrukturalizaci a insolvenci méa velkou ambici zménit vyrazné ¢ast
evropského prava, které upravuje sanacni postupy feSeni finan¢nich probléml podniki a
podnikajicich osob. Nicméné nelze piehlédnout, Ze smérnice se né€kterym problémim vyhyba
a ponechava jejich feSeni zcela na Clenskych statech, jiné problémy fesi pouze castecné nebo
rozporn¢. Tato studie upozoriiuje na nékteré tyto oblasti, které nazyva paradox dobrovolnosti,
paradox vhodné situace a paradox vedlejSich klicovych podminek a pokousi se o jejich zakladni
analyzu. Prace dochézi k zavéru, Ze smérnice v principu neobsahuje definici okamziku nebo
situace, ktera by méla byt spoustécim mechanismem preventivni restrukturalizace, neobsahuje
velmi podstatnou podminku dafiové rovnopravnosti s insolvenénim fizenim a neobsahuje
restrikce pro piipad, kdy podnikatel nebo podnikatelsky subjekt nevyuziji postup preventivni
restrukturalizaci 1 kdyZ by to bylo v zajmu véfitelt (spole¢ného zajmu véfiteld).

Klicova slova: Evropské pravo; Finan¢ni obtiZe; Hrozici upadek; Restrukturalizace.

About some Inner Contradictions in the European Directive on
Restructuring and Insolvency

The European Directive on restructuring and insolvency aspires to bring key changes to the part
of European law that regulates rescue procedures solving financial difficulties of businesses
and entrepreneurs. However, one cannot overlook the fact that the Directive avoids some issues,
leaving their solution up to the Member States, and provides only partial or contradictory
solutions to other problems. The study points out some of these areas, calling them the paradox
of voluntariness, the paradox of suitable situation, and the paradox of side key conditions, while
it tries to make a basic analysis thereof. The paper arrives at a conclusion that the Directive, in
principle, does not define the moment or situation that would trigger off preventive
restructuring, it does not include the very important condition of tax equality with insolvency
proceedings and does not include restrictions in case a business or entrepreneur do not use
preventive restructuring frameworks, although it is in the creditors’ (shared) interest.

Key words: European law; Financial difficulties; Imminent bankruptcy; Restructuring.
JEL classification: G30, G32, G33
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O vychodiscich preventivni restrukturalizace a rozdilech oproti
reorganizaci

Klara Vitkova — Ondrej Zezulka

ABSTRAKT

Studie se zabyva ideovymi vychodisky nového institutu preventivni restrukturalizace, ktery
bude vyhledové zaveden do ceského pravniho tadu transpozici evropské smérnice o
restrukturalizaci a insolvenci. Uvod je vénovan vyvoji insolvenéniho préava a charakteristice
existujiciho institutu reorganizace upravené insolvencnim zakonem. Jadro textu predstavuje
prezentace vychodisek a definovani zékladnich principli vyvijeného konceptu preventivni
restrukturalizace. Autofi analyzuji zakladni tezi, dle které se preventivni restrukturalizace
zamé&fuje na ozdraveni provozuschopnych podnikatelli, kteti se dosud nenachazi ve stavu
upadku. Z ni nasledné¢ vyvozuji fadu vudcich principt pfipravovaného konceptu, mezi které
nalezi zejména flexibilni neformalni vedeni procesu a nalézani maximalni miry konsenzu mezi
podnikatelem a véftiteli. Zavérem vyvozuji, Ze preventivni restrukturalizace nezapada do sféry
klasického insolvenéniho prava a Ze neptedstavuje dalsi zpiisob fesSeni upadku.

Analyzou teoretickych vychodisek institutli reorganizace a preventivni restrukturalizace bylo
zjisténo, ze pres dil¢i podobnost spocivajici v ucelu feSeni negativni finan¢ni situace
zivotaschopného podnikatele se jedna o diametrdlné odlisné koncepty, které se aplikuji v
raznych fazich zivotniho cyklu podnikatele. Reorganizace ptedstavuje zptisob feSeni upadku
(¢i hroziciho upadku), zatimco restrukturalizace fesi chronologicky pfedchazejici mirngjsi
finan¢ni problémy. Tomu piimo umérn¢ odpovida mira zapojeni vetejnopravnich organt a
intenzita omezeni smluvnich soukromopravnich poméra, kdy restrukturalizace obecné vyuziva
mén¢ invazivni metody. Jeji teoretickd 1 procesni architektura je nutné vystavéna na odlisnych
principech, které bude nutno vyhledové podrobit blizSimu zkoumani.

Klicova slova: Preventivni restrukturalizace; reorganizace; insolvence; principy.

Starting Points of Preventive Restructuring and its Differences from
Reorganization

ABSTRACT

The article deals with the ideological starting points of the new institute of preventive
restructuring, which will be implemented into the Czech legal system by transposing the
European Directive on Restructuring and Insolvency. The introduction is devoted to the
development of insolvency law and the characteristics of the existing concept of reorganization
regulated by the Insolvency Act. The core of the text presents the starting points and the
definition of the basic principles of the concept of preventive restructuring, which is being
developed. The authors analyse the basic thesis, according to which preventive restructuring
focuses on the recovery of operational entrepreneurs who are not yet in a state of bankruptcy.
Subsequently, they deduce a number of guiding principles of the draft concept, including
flexible and informal process management, the dominant goal of which is to find the maximum
degree of consensus between entrepreneurs and creditors. In the final part they deduce that
preventive restructuring does not fall within the scope of classical insolvency law and it does
not represent another way of resolving bankruptcy.
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An analysis of the theoretical basis of the institutes of reorganization and preventive
restructuring revealed that despite the partial similarity of solving the negative financial
situation of a viable entrepreneur, these are diametrically different concepts that are applied at
different stages of the entrepreneur's life cycle. Reorganization is a way of dealing with
bankruptcy (or likelihood of bankruptcy), while restructuring solves chronologically preceding
milder financial problems. This is directly proportional to the degree of involvement of public
authorities and the intensity of reduction in contractual private law, where restructuring
generally uses less invasive methods. Its theoretical and procedural architecture is necessarily
built on different principles, which will need to be examined in more detail.

Key words: Preventive restructuring; Reorganization; Insolvency; Principles.
JEL classification: G33, G34
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Odpovédnost ¢lenii organt obchodni korporace v dobé preventivni
restrukturalizace

Bohumil Havel

ABSTRAKT

Clanek vénuje pozornost standardiim péde, které Geské civilni pravo klade na spravu ciziho
majetku obecné a obchodnich korporaci zvlasté. Popisuje volatilitu péce faddného hospodaie,
jejiz obsah ptedpoklada vyklady podle konkrétnich situaci korporaci, a to nejen v ndvaznosti
na moznou rizikovost jednani, ale zejména s ohledem na hospodaiskou kondici korporace.
Standardy fiduciarnich povinnosti, jak jsou nastaveny, umoziuji postupné rozvijeni jejich
obsahu podle toho, zda jsou korporace v hospodaiskych potizich, hrozicim tpadku nebo jiz v
upadku. V ndvaznosti na transpozici smérnice o preventivnich restrukturalizacich se posuzuje,
zda Ize vystacit s uCinnym pravnim ramcem, nebo zda je pro potieby nové formy sanace hledat
potiebu legislativnich zmén. Clanek dochazi k zavéru, Ze nikoliv, Ze otevienost a
objektivizovatelnost zdkonnych pojma je natolik plastickd, ze si rozumné vystacime s
intepretaci.

Klicova slova: Bargaining; going concern; hrozici upadek; obchodni korporace; péce fadného
hospodare; povinnost loajality; (preventivni) restrukturalizace, sprava ciziho
majetku.

Responsibility of Business Corporation Body Members during Preventive
Restructuring

ABSTRACT

The paper focuses on the standards of fiduciary care set down by the Czech civil law in general
terms and especially concerning business corporations. It describes the volatility of fiduciary
care, whose content is expected to be interpreted according to specific situations in
corporations, not only with respect to possible riskiness of actions, but especially with respect
to the corporation’s economic condition. The standards of duties are set in a way that enables
for their content to develop gradually, depending on whether the corporation is in economic
trouble, in imminent bankruptcy or bankrupted. Following the transposition of the Directive on
preventive restructuring frameworks, it is being considered whether the existing legal
framework is sufficient or whether legislative changes are necessary to provide for the new
forms of rescue. The paper concludes that they are not necessary, since the legal terms are quite
plastic and give enough leeway for reasonable interpretation.

Key words: Bargaining; Going concern; Imminent bankruptcy; Business corporation; Duty of
care; Duty of loyalty; (Preventive) restructuring; Fiduciary duty.

JEL classification: G32, G33, G34
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Mimoradné moratorium jako nastroj pro (preventivni) restrukturalizaci

Petr Sprinz

ABSTRAKT

Text se zabyva pfedevSim pravnim a znéj vyplyvajicim také ekonomickym rozborem
ustanoveni mimotadného moratoria tak, jak je obsahuji zakony ¢. 191/2020 Sb. a 460/2020 Sb.
Ty byly Parlamentem Ceské republiky piijaty v ramci legislativnich kroki reagujicich na
mimotadné okolnosti spojené s epidemickou situaci béhem roku 2020. Mimoiadné moratorium
jako docasny institut tedy reaguje primarné€ na tuto vysoce specifickou dobu. Na druhé strané
kroky v oblasti insolvenéniho prava ptichdzeji tésn¢ pfed implementaci evropské smérnice o
formalizovaného feSeni krize podniku v podobé ramce preventivni restrukturalizace. Z tohoto
pohledu proto prace analyzuje feSeni mimotadného moratoria v ramci zminénych zékont jako
mozny zéklad pro dalsi diskuse o obdobnych postupech v ramci preventivni restrukturalizace.

Klicova slova: Insolvence; Preventivni restrukturalizace; Upadek.

Extraordinary Moratorium as a Tool of (Preventive) Restructuring

ABSTRACT

The text presents mainly legal and related economic analysis of the introduction of
extraordinary moratorium under Acts no. 191/2020 Coll. and 460/2020 Coll. Both were adopted
by the Parliament of the Czech Republic as part of legislative steps responding to the
extraordinary circumstances resulting from the epidemic situation during the year 2020.
Extraordinary moratorium as an interim instrument thus reacts primarily to this specific period.
On the other hand, the steps in insolvency law are taken shortly before the implementation of
the European Directive on restructuring and insolvency comprising a brand-new institute of
pre-bankruptcy and only partly formalized solution to companies in crisis called preventive
restructuring frameworks. Therefore, the paper analyses the solution of extraordinary
moratorium within the framework of the abovementioned Acts as a possible foundation for
further discussions on similar steps under the preventive restructuring frameworks.

Key words: Insolvency; Preventive restructuring; Bankruptcy.
JEL classification: G30, G32, G33
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Nékteré aspekty financovani podniku podle evropské smérnice

Eva Kislingerova

ABSTRAKT

Clanek se zabyva problematikou nového a prozatimniho financovani podle nové evropské
smérnice o restrukturalizaci a insolvenci. Tato smérnice je v souc¢asné dob¢ (prelom let 2020 a
2021) implementovana (transponovana) do ¢eského pravniho tadu. Problematika je feSena
v souvislosti s v dané dob¢ t¢innymi pasazemi insolvencniho zakona, které definuji ivérové
financovani jako soucést formalizovanych postupli obsazenych v insolvencnim zakoné. Prace
pfedevSim upozoriiuje na nékterd rizika spojend s novym, a predevSim také s prozatimnim
financovanim (tedy s financovanim poskytnutym pied schvalenim restrukturalizacniho planu).

Kli¢ova slova: preventivni restrukturalizace; financovani; restrukturalizacni plan.

Some Aspects of Financing a Business According to the European Directive

ABSTRACT

The paper deals with new financing and interim financing according to the new European
Directive on restructuring and insolvency. This Directive is currently (at the turn of the years
2020 and 2021) being implemented into Czech legal code. The issue is being resolved in
connection with the currently effective parts of the Insolvency Act, which define credit
financing as a part of formalized procedures included in the Insolvency Act. The paper
especially points out several risks connected with new, and particularly interim financing (i.e.
financing provided before a restructuring plan is approved).

Key words: Preventive restructuring; Financing; Restructuring plan.
JEL classification: G30, G33
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Principy preventivni restrukturalizace a ekonomicka krize
Daniel Hribal

ABSTRAKT

Prispévek se vénuje charakteristice principti preventivni restrukturalizace a jejtho mozného
uplatnéni v dob& ekonomické krize zpaisobené pandemii Covid-19. Clanek shrnuje dosavadni
zkuSenosti z feSeni upadkové situace podnikd sanacnim zptisobem (reorganizace) a naznacuje
jaké konkrétni ponauceni by méla transpozice Smérnice EU o preventivni restrukturalizaci brat
vuvahu. Z analyz plyne, ze klicovou podminkou pfedchazeni uUpadku podnikateld ve
finan¢nich obtizich je jejich motivace fesit situaci v€as a oteviené bez obav z pfehnanych reakci
okolniho prostfedi. Pro dosazeni tohoto cile musi preventivni mechanismy podléhat mensi
publicité nez insolvenéni procesy. M¢ly by se také odehravat mimo proces soudniho tizeni. To
se ukazuje byt pro Cisté konsenzualni formu feSeni krize podniku ptili§ komplikované a Casoveé
naro¢né. Zejména v dob& ekonomické krize bude klicova provédzanost pravidel preventivni
restrukturalizace s u¢etnimi a danovymi aspekty. Bez této provazanosti nebude mozné vyuzit
potencial neformalniho preventivniho ptistupu pro ozdraveni krizi postizené¢ho podniku.

Klic¢ova slova: Ekonomicka krize; Preventivni restrukturalizace; Reorganizace; Sanace
podniku; Upadek.

Principles of Preventive Restructuring and Economic Crisis

ABSTRACT

The paper concerns the characteristic of principles of preventive restructuring and its possible
application during economic crisis caused by the Covid-19 pandemic. The paper sums up the
existing experience with solving bankruptcy situations of businesses by rescue principles
(reorganization) and outlines what specific lesson should the transposition of EU Directive on
preventive restructuring take into account. The analysis shows that the key condition for
preventing the bankruptcy of entrepreneurs in financial difficulties is to motivate them to solve
their situation early and openly, without worrying about exaggerated reactions from the
surrounding community. In order to achieve this goal, preventive mechanisms need to be
subject to lesser publicity than insolvency procedures. Moreover, they should take place outside
of court proceedings, which appear to be too complicated and time-consuming for a purely
consensual form of solving the crisis of a business. Another crucial aspect, particularly during
economic crisis, is the interconnection between the rules of preventive restructuring and
accounting and tax aspects. Without this interconnection, the potential of informal preventive
approach cannot be used to rescue a business affected by crisis.

Key words: Economic crisis; Preventive restructuring; Reorganization; Rescue of a business;
Bankruptcy.

JEL classification: G30, G32
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Cast druha: Zahranicni zkuSenosti s implementaci
evropské smérnice o reorganizaci a insolvenci
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K némecké implementaci: Cim se inspirovat a ¢im radéji nikoliv

Tomas Richter

ABSTRAKT

Clanek piedklada prvni diléi analyzu némeckého navrhu implementace evropské smérnice o
restrukturalizaci a insolvenci. Cilem je navrhnout k dal$i diskusi ty v némeckém pravu
navrhované postupy, které jsou vhodné pro aplikaci i v prostfedi Ceském, a soucasné
identifikovat ty navrhy, jejichz pfevzeti se jevi jako spiSe nevhodné. Za zvlasté podnétné prace
oznacuje napiiklad pravidla, jejichz ucelem je zajistit, aby dluznik poskytl véfitelim a
soudu veskeré informace potiebné pro jejich rozhodovani. Za obdobn¢ vhodny nésledovéani
prace oznacuje v SRN uvazovany model odménovani restrukturalizacniho spravce hodinovou
sazbou, ptipadné model hotovostni rezervy na spory ohledné dodrzeni testu nejlepsiho zajmu.

Klicova slova: Evropské pravo; Implementace; Insolvence; Preventivni restrukturalizace.

The German Implementation: What Should Inspire Us and What Should
Not

ABSTRACT

The article offers an initial, partial analysis of the German proposal of the implementation of
the European Directive on restructuring and insolvency. It aims to identify those solutions
proposed to be adopted in German law which seem suitable to be applied in the Czech Republic
as well, while also pointing out proposals which do not seem suitable for adoption. For instance,
the paper sees as particularly inspiring those rules which aim to ensure that debtors provide the
creditors and courts with all information necessary for their decision making. Similarly,
according to the paper, it would be worth following the German model of remunerating
restructuring practitioners based on hourly rates, and possibly also the idea of a cash reserve for
disputes concerning the compliance with the best interest of creditors test.

Klicova slova: European law; Implementation; Insolvency; Preventive restructuring.

JEL classification: G30, G32, G33

21



Preventivni restrukturalizace v Nizozemsku, Francii a ve Spojeném
kralovstvi

Koen Durlinger — Guillaume Rudelle — Mark Craggs

ABSTRAKT

Implementacéni procesy vyvolané evropskou smérnici o restrukturalizaci a insolvenci jsou
nejvyraznéj$im momentem na evropské legislativni scén€ a nesporné nejvétSim zédsahem do
vyvoje insolvencniho prava celého kontinentu. Prace se zaméfuje na situaci v Nizozemsku, ve
Francii a ve Spojeném kralovstvi. Porovnava jak souCasny legislativni stav po zménach, ke
kterym pfistoupily vladdy a parlamenty v reakci na dopady Covid-19, tak i kroky podniknuté
piimo v souvislosti s implementaci smérnice. Prace konstatuje, ze srovnavané zemé vykazuji
zna¢né odliSnosti v jiz existujicim prdvu, podobné také lze najit velké rozdily v
implementacnich postupech. Zaroven vSak miizeme pocitat s tim, ze pravni systémy danych
zemi jiz nyni nebo kazdopadné do poloviny roku 2021 splni (jakkoliv rozli¢nymi postupy)
implementacni ukoly. CoZ bez ohledu na brexit plati i o Spojeném kralovstvi.

Klic¢ova slova: Brexit; Evropska unie; Evropské pravo; Preventivni restrukturalizace.

Preventive restructuring across the Netherlands, France and the UK

ABSTRACT

Implementation processes connected with the European Directive on Restructuring and
Insolvency are the most distinctive moment on the European legislative scene and by all means
the greatest intervention into the development of insolvency law on the entire continent. The
paper focuses on the situation in the Netherlands, France and the United Kingdom, comparing
the current legislative norms comprising the changes adopted by governments and parliaments
as a response to the effects of Covid-19, and the steps taken exclusively in relation with the
implementation of the Directive. The authors observe that the compared countries show
substantial differences in the existing law, such as in their implementation processes. However,
we can rest assured that the legal systems in all three countries have already fulfilled or will
have fulfilled by mid-2021 (albeit by different methods) their implementation tasks. Which
applies to the United Kingdom, too, despite the Brexit.

Key words: Brexit; European Union; European law; Preventive restructuring.
JEL classification: G30, K22, 052

22



Covid — zakony o pozastaveni plateb a insolvenci a jejich dopad na navrhy
zakonu o preventivni restrukturalizaci v Némecku, Italii a Ceské republice

Christiane Huismans — Matteo Pasculli — Rainer Frank

ABSTRAKT

Autofi se zabyvaji srovnani legislativnich reakci tfi zemi — Némecka, Itlie a Ceské republiky
— na novou ekonomickou situaci spojenou s dopady nemoci Covid-19. Specializuji se na ty
reakce, které souviseji se sanaénim feSenim problémi podniki a sUpravami v oblasti
insolven¢niho prava. Konstatuji mimo jin€, Ze pozastaveni uzivani insolvencniho préava, které
jednotlivé zem¢ zavedly, mlize mit negativni dopady na oblast vzédjemné divéry smluvnich
partnerti, nebot’ je tim omezeno Sifeni informaci o upadkové situaci ekonomickych subjekti.

Kli¢ova slova: Ekonomicka krize; Covid; Insolvenéni pravo; Upadek.

Covid — Laws on Payment Deferrals and Insolvency and Their Impact on
Draft Preventive Restructuring Laws — Germany, Italy and The Czech
Republic

ABSTRACT

The authors compare legislative reactions in three countries — Germany, Italy, and the Czech
Republic — to the new economic situation related to the impacts of the Covid-19 pandemic.
They focus on the reactions connected with the rescue of businesses and with the changes to
insolvency law. They observe, among other things, that the suspension of the use of insolvency
law, introduced in the three countries, can have negative impacts on mutual trust between
contractual partners, because it limits the spread of information regarding the financial situation
of economic subjects.

Key words: Economic crisis; Covid; Insolvency law; Bankruptcy.
JEL classification: G30
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Zjednodusené Fizeni o potvrzeni smiru — prvni krok k provedeni smérnice o
restrukturalizaci v Polsku

Aleksandra Krawcyzk

ABSTRAKT

Praci na implementaci smérnice 2019/1023 Evropského parlamentu a Rady z 20. ¢ervna 2019
o restrukturalizaci a insolvenci do polského pravniho systému od samého pocatku provazelo
presvédceni, ze po posledni zasadni reformé z let 2015/2016 polské pravo v podstaté splituje
pozadavky stanovené smérnici a bude vyzadovat pouze dil¢i zmény. Zpocatku tedy nebyly v
planu zadné podstatné Gpravy stavajici regulace. Cely proces ovS§em vyrazné ovlivnila situace
spojena s pandemii Covid-19. S cilem zmirnit negativni ekonomické dopady mimotadné
epidemické situace bylo rozhodnuto o spusténi pilotniho projektu nového restrukturaliza¢niho
postupu, ktery se fidi poZzadavky evropské smérnice vétsi mérou nez soucasné zakony. Osveédci-
li se tento novy postup v praxi, poslouzi v roce 2021 jako zaklad pro implementaci zminéné
smérnice do polského prava. Tento ¢lanek pojednava o vzniku, pribéhu a dopadech nového
zjednoduSen¢ho restrukturalizaéniho postupu, zejména v kontextu pozadavki stanovenych
smérnici. Cilem c¢lanku je piinést podrobnosti o novém postupu a prispét tak k celoevropské
debaté o implementaci smérnice, ktera se v kazdém c¢lenském staté bude pravdépodobné ubirat
jinym smérem.

Kli¢ova slova: Restrukturalizace; Smérnice; Ramce preventivni restrukturalizace.

Title English

ABSTRACT

Work on the implementation of Directive 2019/1023 of the European Parliament and of the
Council of 20 June 2019 on restructuring and insolvency into the Polish legal system has been
marked from the outset by the belief that after the latest big reform of 2015/2016, Polish
insolvency law generally meets the requirements imposed by the directive and requires only
minor adjustments. Therefore, initially, no significant changes to the current regulation were
planned. However, the course of work was significantly influenced by the COVID-19
pandemic. In order to counteract the negative economic effects of the special epidemic
situation, it was decided to launch a pilot project of a new restructuring procedure, which meets
the requirements of the directive to an even greater extent than the existing regulations. If the
procedure proves its worth in practice, it will become the basis for implementation of the
directive by Poland in 2021. This article deals with the origin, course and effects of the new
simplified restructuring procedure, particularly in the context of the requirements set by the
Directive. The aim of the article is to give insight into the new procedure and thus to contribute
to a Europe-wide discussion on the implementation of the directive, which seems to take a
completely different direction in each Member State.

Key words: Restructuring; Directive; Preventive restructuring frameworks.
JEL classification: G30, G33
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Cast tieti: Nékteré obecné sanaéni problémy v Ceské
republice
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Problematika dané z pridané hodnoty pri sana¢nim FeSeni ipadku dluznika
a pri preventivni restrukturalizaci

Dusan Sedlacek — David Krch

ABSTRAKT

Tento piispévek se zabyvd problematikou DPH v pfipadech neuhrazenych pohledavek
v kontextu sanacniho teSeni upadku dluznika formou reorganizace. Zamysli se rovnéz nad
moznym nastavenim DPH pfi pfipravované implementaci smérnice o restrukturalizaci a
insolvenci, a to v navaznosti na novelu zakona o dani z ptidané hodnoty provedené s i€innosti
od 1. 4. 2019. Tato novela zavedla novy postup pii opravé zakladu dané ze strany véftitele a pri
snizeni odpoctu dané ze strany dluznika u neuhrazenych pohledavek v ptipad¢ reorganizace.
Podle novych pravidel, kterd se uplatni jen na insolven¢ni fizeni zahajena po 1. 4. 2019, je
vétitel po schvéleni reorganizacniho planu opravnén vystavit opravny danovy doklad a snizit si
zaklad dané€ v rozsahu pohledavek, u kterych na zaklad¢€ reorganiza¢niho planu dochazi k jejich
snizeni. Dluznik je oproti tomu povinen provést snizeni odpoctu dané, a to ve vztahu ke vSem
danové relevantnim pohledavkam, u kterych na zéklad€ reorganiza¢niho planu doslo ke snizeni
jejich vyse, a bez ohledu na to, zda vSichni véfitelé takovych pohledavek vyuzili moznosti
provést opravu zékladu dané. Pohledavka spravce dané na zaplaceni ¢astky odpovidajici oprave
odpoctu dané je pohledavkou vznikajici az po schvaleni reorganiza¢niho planu a ptedstavuje
novy danovy zéavazek dluznika, ktery je dluznik povinen v plné vySi uhradit; vySe této
pohledavky bude obvykle €init 21 % (coz odpovida zakladni sazbé DPH) z ¢astky, o kterou
podle reorganiza¢niho planu doSlo ke snizeni vySe danové relevantnich pohledavek
piihlaSenych do insolven¢niho fizeni. To mlze vést ke znaénym narokiim na likviditu dluznika
a je zfejmé, ze pro fadu jinak zivotaschopnych podnik nebude reorganizace dostupnym feSenim,
nebot’ nebudou mit dostatek hotovych finan¢nich prostedkii na thradu danovych zavazki. To
samé bude platit v piipad€ preventivnich restrukturalizaci, pokud v rdmci transpozice smérnice
o restrukturalizaci a insolvenci do ¢eského pravniho fadu bude zachovan stejny rezim snizeni
odpoctu dan¢ na strané dluznika v piipad¢ restrukturalizovanych pohledavek jako je tomu
v soucasné dob¢ v reorganizaci.

Klicova slova: Insolvenc¢ni fizeni; Dan z ptidané hodnoty; Smeérnice o restrukturalizaci a
insolvenci.

Vallue Added Tax in the context of Reorganization and Preventive
Restructuring

ABSTRACT

This paper looks at VAT in cases of unpaid claims in the context of reorganisation as a method
of resolving a debtor’s insolvency while preserving their business. It also elaborates on possible
VAT rules setup in the currently prepared implementation of the Directive on Restructuring
and Insolvency in relation to the VAT Act amendment effective from 1 April 2019. The
amendment introduced a new procedure for creditors adjusting their tax assessment base and
for debtors reducing their deduction entitlement for unpaid claims in the case of reorganisation.
Under the new rules applying to insolvency proceedings initiated only after 1 April 2019,
creditors are authorised, after the reorganisation plan is approved, to issue a corrective VAT
invoice and to decrease their tax assessment base in the scope of claims reduced on the basis of
the reorganisation plan. On the other hand, debtors are obliged to decrease their deduction

26



entitlements relating to all tax-relevant claims reduced on the basis of the reorganisation plan,
regardless of whether all creditors used the option to adjust their tax assessment base. The tax
authority’s claim for the payment corresponding to the correction of the deduction entitlement
arises only once the reorganisation plan has been approved and constitutes a new tax liability
of the debtor who is obliged to pay it in full. The tax authority’s claim will usually be equal to
21%, a basic VAT rate, of the amount by which tax-relevant claims registered in the insolvency
proceedings have been reduced pursuant to the reorganisation plan. This may lead to significant
demands for the debtor’s liquidity, making the reorganisation clearly not an accessible option
for many otherwise viable undertakings as they will be short of cash to pay their tax liabilities.
The same applies to preventive restructurings if the implementation of the Directive on
Restructuring and Insolvency in the Czech legal system retains the same mode of reducing the
debtor’s tax deduction entitlement with respect to restructured claims, as is currently the case
in reorganisation proceedings.

Key words: Insolvency proceedings; Value Added Tax; Directive on restructuring and
insolvency.

JEL classification: G30, G32, G33
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Odpiirci zaloba a jeji uskali
Martin Hejny — Lee Louda

ABSTRAKT

Piispévek se zabyvd problematikou neucinnosti pravnich ukond dluznika v rdmci
insolven¢niho prava. Stru¢né popisuje piedpoklady, za nichz insolven¢ni spravce muze
odporovat pravnim ukonlim dluznika, kterymi tento zkracuje moznost uspokojeni véftitelii nebo
zvyhodiuje nékteré véfitele na ukor jinych. Podrobnéji se pak ¢lanek zabyva problematikou a
uskalimi odptrci zaloby, a to zejména v tom ohledu, zdali Ize takovou Zalobou pozadovat vedle
vyroku o ur¢eni neucinnosti dotéeného pravniho ukonu dluznika i vyrok o povinnosti vydat
nepenézité plnéni do majetkové podstaty.

Kli¢ova slova: Insolvencni fizeni; Neucinnost; Odporovatelnost; Odptiréi zaloba; Nepenézité
plnéni.

Transaction Avoidance Action and Its Pitfalls

ABSTRACT

The paper deals with the issue of voidability of debtor’s legal acts within the framework of
insolvency law. It outlines the conditions under which the insolvency administrator may contest
debtor’s legal acts which reduce the possibility of satisfying creditors of prefer one creditor to
another. Furthermore, the paper analyses the problems and pitfalls of contesting action,
especially in terms of whether such an action can be taken to require not only the proclamation
of voidability of the debtor's legal act in question, but also to require the decision ordering the
debtor to deliver non-pecuniary consideration to the estate.

Key words: Insolvency proceedings; Voidability; Transaction avoidance; Transaction
avoidance action; Non-pecuniary consideration.

JEL classification: G30, G31, G32
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MuiZe se insolvencni spravce omluvitelné mylit? K aplikaci § 19 trestniho
zakoniku v insolven¢nich pomérech

Martin Fronék

ABSTRAKT

Clanek se na zakladé analyzy konkrétniho piipadu, ktery se pfevazné odehral v letech 2011 az
2015, zabyva otazkou aplikovani principu omluvitelného pravniho omylu na ptipady
insolvenc¢nich fizeni. Specidlné pak je pfistup vyuZit na posouzeni €innosti insolvencniho
spravce se zvlastnim opravnénim, tedy na osobu, u které by vzhledem k jeji kvalifikaci a
odbornosti mély byt ocekdvany konkrétni znalosti a jejich odpovidajici aplikace. Text
polemizuje se zavery orgdnt Cinnych v trestnim fizeni, které v daném zkoumaném piipadé
pouzily pii zastaveni trestniho fizeni pravé princip omluvitelného pravniho omylu.

Klicova slova: Insolvencni spravce; Omluvitelny pravni omyl; Trestni odpovédnost.

Can Insolvency Administrators Make Excusable Legal Mistakes? Applying
s. 19 of the Criminal Code to Insolvency Situations

ABSTRACT

Based on the analysis of a specific case which took place mainly between the years 2011 and
2015, the article deals with the application of the principle of excusable legal mistake to the
case of insolvency proceedings. Particularly, it uses the principle to assess the activity of
insolvency practitioners with special authorisation, i. e. persons who — due to their qualification
and expertise — are expected to have specific knowledge and to apply it appropriately. The text
argues with the conclusion of criminal justice authorities who in this given case used the
principle of excusable legal mistake to suspend the criminal procedure.

Key words: Insolvency administrator; Excusable legal mistake; Criminal liability.
JEL classification: G33, K22
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Postupy a reSeni restrukturalizace zavazkii s vyznamnymi vériteli podniku

Sarka Buriankova

ABSTRAKT

Prace se zabyva strukturou vyjednavacich procesti mezi dluznikem a jeho véfiteli (vetitelem)
v ptipad¢ konsenzualni neformalni restrukturalizace obsahujici také restrukturalizaci zavazka.
Situace zcela neformélniho jednani dvou ¢i vice smluvnich stran je porovnana alesponl velmi
castecné se situaci, jaka nastane po implementaci preventivni restrukturalizace podle evropskeé
smérnice o restrukturalizaci a insolvenci do ¢eského pravniho systému. Prace konstatuje, Ze
jakkoliv je smérnice oznacovana jako cesta k neformalnimu feSeni finan¢nich obtizi dluznika,
ve skutecnosti je velmi dilezita 1 jeji formdlni Cast (tedy pusobeni soudni moci zvlasté
v ptipadech, kdy dochazi zdsahiim do prav nékterych nebo vsech vétitelt.

Klicova slova: Finan¢ni obtize; Insolven¢ni zdkon; Reorganizace; Restrukturalizace zavazk.

Procedures and Solution of Debt Restructuring with Significant Creditors
of an Enterprise

ABSTRACT

The paper concerns the structure of negotiations between a debtor and its creditor(s) in the case
of consensual informal restructuring comprising also the restructuring of debt. The situation of
an entirely informal negotiation of two or more contractual parties is compared, at least
partially, with the situation that will occur after the implementation of preventive restructuring,
according to the European Directive on preventive restructuring, into the Czech legal system.
The author notes that although the Directive is often considered to be a journey towards
informal solution of debtor’s difficulties, its formal part (i.e. the effect of court decisions
especially in cases where the rights of some or all debtors are at stake) is actually very
important, too.

Key words: Financial difficulties; Insolvency Act; Reorganization; Debt restructuring.
Key words: G30
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Model krizového bankovniho financovani (pripadova studie SKD Bojkovice
S.r.o.)

Vaclav Zalud

ABSTRAKT

Uvérové financovani v moratoriu nebo insolvenénim fizeni neustéle trpi fadou praktickych
problémti s ohledem na relativné obecnou a od ekonomické reality odtrzenou pravni Gpravu
§ 41 a nasl. insolven¢niho zédkona. Jen vyjimecné se proto podafi vyjednat tvérové financovani
s bankou. Cilem ¢lanku je piedstavit model, ktery se podafiil vyjednat na bazi souc¢asné pravni
upravy v rezimu moratoria dluznika SKD Bojkovice s.r.o. Bylo tak mozné zachovat uroven
existujiciho zajisténi banky pohledavkami dluznika, a to 1 pfes ucinky spojené s vyhlaSenim
moratoria (zahijenim insolven¢niho fizeni). Soucasn¢ banka podpofila zachovani going
concern podniku dluznika. Autor se zamétfuje na srovnani dvou variant ivérového financovani
v priibéhu moratoria/insolven¢niho fizeni. Prvnim z nich je klasicky zakonem piedpokladany
model bankovniho uvérového financovani (bankami vSak nepreferovany), tedy poskytnuti
novych prostiedkt dluznikovi. Druhym je pak netradi¢ni model ivérového financovani (v praxi
dvakrat uspésné prosazeny). Na piipadové studii autor demonstruje moznost vyuziti itvérového
financovani jako ndstroje obrany pfed exekucnimi piikazy a poukazuje na skuteCnost, Ze
blokace uctt dluznika spojena s tzv. arrestatoriem je v rozporu (nejen) s ucelem moratoria a
mize vyznamné ohrozit sanaci podniku.

Klicova slova: Insolvence; Moratorium; Uvérové financovani.

Model of Crisis Bank Financing (SKD Bojkovice s.r.o0. Case Study)

ABSTRACT

Loan financing during a moratorium or insolvency proceedings still suffers from several
practical issues resulting from a somewhat vague and far from the economic reality provision
in s. 41 et seq of the Insolvency Act. Loan financing is therefore only rarely arranged with a
bank. The article presents a model which a debtor (SKD Bojkovice s.r.o., a limited liability
company) under insolvency proceedings managed to negotiate on the base of the current legal
norm. It was thus possible to maintain the existing level of the bank’s security by the debtor’s
receivables, despite the effects connected with the moratorium (opening of insolvency
proceedings). Simultaneously, the bank supported the debtor in operating as a going concern.
The author compares two alternatives of loan financing during a moratorium/insolvency
proceedings. The first one is the classic model of bank loan financing, i.e. providing new funds
to the debtor (anticipated by the law and not preferred by the banks). The second one is an
unusual model of loan financing (twice successfully applied in practice). On a case study, the
author demonstrates the possibility of using loan financing as a defence tool against
enforcement orders, pointing to the fact that blocking the debtor’s accounts in connection with
an attachment order is in contradiction (not only) with the purpose of the moratorium, but it can
also threaten the rescue of a business.

Key words: Insolvency; Moratorium; Loan financing.
JEL classification: G30, G32, G33
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Doslov: Na cesté k novému modelu sanace podniki

Jaroslav Schonfeld, editor publikace

Na jednom misté této knihy zazniva paradoxni teze: ,,Jakkoliv to zni prekvapivé a jakkoliv
smeérnice zduraznuje neformalnost a efektivitu, jednoduchost a dalsi atributy obvyklé spise u
smluvniho jednani partnerii, ve skutecnosti jeji podstatou (alespoii co se tyka casti o preventivni
restrukturalizaci) je do jisté miry formalizovani preventivni restrukturalizace.” Jde o sice
drobny, ale velmi zajimavy postieh, ze kterého lze v uvahach pokracovat dal k celkovému
smyslu evropské smérnice o restrukturalizaci a insolvenci.

Jednim z vyznamnych problémii (jakkoliv jisté nikoliv jedinym), se kterym se potykalo
pravo upravujici neformalni restrukturalizaéni procesy, totiz vzdy bylo provazani téchto
procesti s dal§imi pravnimi normami. Re¢ je v prvni fadé o datiovych zakonech. V naprosté
jednoduchosti se da fict, ze v ptipad¢ neformdalnich sanacnich postupti si stat (presnéji feceno
vétSina statd)® v podstaté nemohl byt jist, zda tyto procesy redlné& probihaly a zda cilem bylo
skutecné zachranit konkrétni podnikatelskou aktivitu, podnik, nebo zda nejde o proces pouze
fingovany, ktery slouzi k dafiovému tniku.

Logickou prioritou stath pak nutné bylo nevytvaret prostor pro danové uniky. To pak ale
znamenalo naopak vytvofit nerovnopravné postaveni mezi znevyhodnénou restrukturalizaci
(probihajici mimo kontrolu statnich nebo nezavislych instituci) a zvyhodnénym insolvencnim
fizenim (probihajicim pod touto kontrolou). Pokud soucasti neformalni restrukturalizace byla
také restrukturalizace zavazkli co do jejich vySe, nebyly proto neformalnimu postupu
poskytovany takové danové podminky, jaké byly poskytnuty v piipadé postupti podle
insolven¢niho zakona.

Smérnice pfichazi s moznosti v podstaté neformalniho procesu zalozené¢ho na dohodé¢
smluvnich stran (dluznika na strané jedné a jeho véfitell na strané druhé), pfi¢emz tato dohoda
ale ziskavd podobu restrukturalizaéniho planu, ktery je minimalné za urcitych okolnosti
predmétem soudniho jednéni (nebo jednédni spravnich orgdni) — projekt tedy musi projit
oponentnim procesem. Je to pokus ziskat na jednom misté vyhody riznych mechanismi. Nutno
fict, ze velmi ambicidzni pokus.

Jesté jeden aspekt smérnice stoji za mimotadnou pozornost. Timto aspektem je skutecnost,
ze smérnice upravuje ramec pro déje, které se rozprostiraji od naprosto konsenzualnich situaci
az po ptipady zahrnujici vnuceni restrukturaliza¢niho planu nesouhlasicim véftitelim a celym
nesouhlasicim tfidam veéftitelt. To je skute¢né velky rozsah moznosti u mechanismu, ktery by
mél predev§sim slouzit zodpovédnym podnikiim reagujicim vcas na signaly o vzniku a
zvetSovani finan¢nich obtizi, tedy na situaci, ktera sama o sob¢ neni ipadkova a ktera se teprve
v upadek miize vyvinout tehdy, pokud neni feSena viibec nebo nedlrazné ¢i ptimo chybné.
Z jiného uhlu se této problematice vénuji nékteré ¢asti této knihy podstatné diukladnéji, proto
nyni ponechme detailni vysvétleni stranou.

I zde vidime na strané smérnice skute¢né velké ambice. Dokonce tak velké, Ze smérnici bez
nadsazky mizeme nazvat pokusem o revoluci v pravu zabyvajicim se sana¢nimi moznostmi
podnikt postizenych finan¢nimi obtizemi nebo pfimo financni krizi. Podstatou této revoluce je
pfedsunuti feSeni pfed okamzik Upadku. Celd smérnice je tak zalozena na ptfedpokladu, Ze

3V zavislosti na nastaveni parametrii téchto zdkon® — naptiklad téch, které upravuji dafi z pfidané hodnoty.
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v dosavadnich pravnich mechanismech nebyl vytvofen dostateCny prostor k tomu, aby byla
situace rozeznana a feSena adekvatné véas — a to predevSim u malych a stfednich
podnikatelskych aktivit. Nyni mé tento prostor vzniknout.

Nejblizsi doba rozhodne, nakolik bude tato revoluce Gspésna a zda budeme moci hovofit o
uspésné smérnici a predevSim o jeji GspésSné implementaci do pravnich systému ¢lenskych
zemi. A rozhodne se na poli, na némz tézko ,,Svindlovat“. Za n¢kolik let budeme schopni na
zéklad¢ realnych ptipadl definovat, jak Casto a s jakym uspéchem jsou zdkony zaloZené na
rameci daném smémici (Cili na preventivni restrukturalizaci) Gsp&$né. Ci nakolik budou
neuspesné, protoze to se také mize velmi snadno stat.

Jsme piesvéd&eni o tiech principech, na kterych musi implementace vramci Ceské
republiky stat.

Prvnim je rozséhla diskuse zalozena (pokud mozno) na peclivém vyhodnoceni dosavadnich
zkuSenosti s insolvencnim zakonem a s jeho pouzivanim. Jakkoliv je smérnice zaméfena na
feSeni predupadkovych situaci, mira podobnosti s insolvenénim pravem je dana principialni
podobnosti stavil, které smérnice a insolvenéni zakon fesi. V Ceské republice vime, Ze vétsina
upadkovych podnikatelskych aktivit dospé&je do faze upadku v jeho ekonomickém smyslu slova
podstatné diive, nez nastane upadek v pravnim smyslu slova, tedy nez je prohldSen soudem.
Jakkoliv méme tendenci povazovat Ceské prostiedi za zvIasté pochybné a za oblast s mnoha
negativnimi tendencemi, neni nijak zasadni divod predpokladat, Ze v jinych vyspélych zemich
je situace naprosto zasadné odliSna. Povazujme za pravdépodobné, zZe je lepsi. Nikoliv ale
radove.

Druhym je otdzka odvahy propojit implementaci smérnice s navazujicimi zakonnymi
normami, tedy primarn¢ s danovym zakonodarstvim a také s trestnim a obanskym pravem.

Danova rovnopravnost sanacnich mechanismli predupadkovych s mechanismy feSeni
upadku podle insolven¢niho zédkona je nutnost, nebot’ bez vyieseni tohoto vztahu neni mozné
oCekavat, ze v arbitrazi provadéné vetiteli predupadkové feSeni zvitézi. Je to velmi citlivy bod,
vzdyt jak bylo fe¢eno, souvisi s nebezpecim daiiovych unikd.

Podobné i definovani odpovédnosti ptisluSnych osob na strané¢ dluznika za vcasné feSeni
dluznikovy situace je problematikou, kterd jde doslova na dient véci. Prili§ silny tlak v této
oblasti mize byt utlumenim podnikatelskych aktivit a mize vést k alibistickému piistupu
managementu 1 vlastnikit a ke snizené¢ ochoté pfijimat podnikatelské riziko. Pokud ale
k propojeni nedojde nebo toto propojeni zistane vagni podobné, jako je tomu v soucasnosti,
ramec preventivni restrukturalizace ptijde o vyznamnou paku tlacici na uskutecnovani nutnych
restrukturalizacnich jednani a naslednych ¢inti. V takovém piipad€ by cela zména zlistala jen
v pravni roviné a nepromitla se do reality o¢ekdvanym (a kyzenym) zpiisobem. Tim by vSak
smérnice ztratila smysl. Lze samoziejm¢ spoléhat na to, Ze management a vlastnici diky
existenci ramce preventivni restrukturalizace proziou, a naopak od minulosti 1 soucasnosti
zacnou razem fesit problémy vcéas a adekvatné. Tézko ale fict, pro¢ by tomu tak mélo byt.
Jakkoliv v soucCasnosti lze fici, ze neformalni restrukturalizace zaloZena na svobodné smlouvé
ma v cesté k tspéchu polozenu fadu prekdzek, jakkoliv lze dodat, ze rdmec preventivni
restrukturalizace fadu téchto piekazek odstrani (zvlasté, pokud bude naplnén i piedpoklad
provazani s daflovou problematikou, a pokud v narodnich legislativach bude vhodné vyfesen
problém vnuceni planu tfidam), presto se zda, ze vhodné nastaveni odpovédnosti managementu
a vlastnikl by vedlo k podstatné vétsimu tlaku na odstranéni oportunismu a moralniho hazardu
na stran¢ dluznik.
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Tato publikace se dotyka peclivéji pouze nekterych z téchto otazek — pokud by méla fesit
vSechny dusledné, jeji rozsah by musel byt ndsobny. Jde o ptispévek do diskuse. Nic vice. Ale
také nic méné.

To nas privadi k tietimu, dosud nezminénému principu implementace. Pfipustme, Ze
v ramci implementa¢niho procesu neni mozné stvofit ,,na prvni dobrou® dokonaly zdkon o

preventivni restrukturalizaci. Tvorba tohoto prostfedi bude trvat nikoliv mésice, ale daleko
spise roky.

Teprve praxe totiz otevie fadu otdzek, které¢ nas mozna dosud jesté ani nenapadly nebo které
sice citime, nicmén¢ nemame v danou chvili vhodné nastroje, jak s nimi pracovat.

VSichni, kdo se zabyvaji insolvencnim pravem a jeho okolnostmi dobie védi, jako
dlouhodobou ot4zkou je jeho postupné zlepSovani a dotvafeni. Ostatné v soucasnosti je ucinné
jeho Ctyfiatticaté znéni a nez dojde k vytisténi této publikace, dost mozna se toto Cislo zvysi. Je
tteba pfijmout jako fakt, jakkoliv nepfijemny a znervéziujici, ze osud zadkona upravujiciho
ramec preventivni restrukturalizace bude, pfes vSechno pouceni zdé&ji kolem zakona
insolvenc¢niho, podobny. Ud¢lejme vSe proto, aby Slo o proces rychlejsi a nedoprovazeny tolika
odbockami do slepych ulic¢ek, ale nezijme v naivni piedstave, Ze v ramci legislativniho procesu
bude vysoustruzen dokonaly tvar, ktery nebude potiebovat roky dalsi prace.
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Afterword: Towards a New Model of Business
Rescue

Jaroslav Schonfeld, editor

A paradoxical statement can be found at one point of this compilation: “No matter how
surprising this may sound and despite the Directive’s emphasis on informality, efficiency,
simplicity, and other attributes typical for the activity of contracting parties, its actual essence
(at least in terms of preventive restructuring) consists in formalizing preventive restructuring
to a certain degree.” Although a minor observation, it is quite interesting indeed, and it can be
a starting point for further reflections on the general purpose of the European Directive on
restructuring and insolvency.

One of the key issues (definitely not the only one) which the law regulating informal
restructuring procedures always had to deal with, was the interconnection of these procedures
with other legal norms. Here we mean particularly tax laws. Put very simply, in the case of
informal rescue procedures the state (more precisely most states)* could not be certain whether
the procedures actually happened with the aim of rescuing a given business activity, a business,
or whether the process was a gimmick to conceal tax avoidance.

Logically, the states’ priority was not to create much leeway for tax avoidance. This
unfortunately led to creating unequal position between the disadvantaged restructuring (taking
place beyond the control of state or independent institutions) and the advantaged insolvency
proceedings (being under control). If the informal restructuring included also the restructuring
of liabilities in their amount, the informal procedure was thus not granted the same tax
conditions that were provided to procedures carried out under insolvency law.

The Directive introduces the possibility of using an informal procedure based on the
agreement of contracting parties (the debtor as first party and creditors as second party), with
this agreement taking the form of a restructuring plan which is, at least under specific
circumstances, the subject of court proceedings (or is approved by administrative authorities) —
in other words, the project must go through external examination. It is an attempt to combine
the benefits of various mechanisms in one place. Quite an ambitious attempt, one should say.

Yet there is another aspect of the Directive that is worth noting. It is the fact that the
Directive sets the framework for processes ranging from completely consensual situations to
cases comprising the imposition of a restructuring plan upon dissenting creditors and dissenting
classes of creditors. That is quite a wide range of possibilities for a mechanism that should, in
the first place, help responsible enterprises reacting early to signals of the existence and growth
of financial difficulties, i.e., to a situation which is not a bankruptcy in itself but which may
develop into a bankruptcy in case it is not solved at all or is solved with little vigour or even
incorrectly. Some chapters of this book analyse this issue with a lot of detail, so we will now
leave the topic without further explanation.

The Directive is overly ambitious here once again. Even so ambitious that without
overstatement we can call it an attempted revolution in the law regulating the rescue
possibilities of businesses going through financial difficulties or even financial crisis. The
revolution consists in moving the solution ahead of the moment of bankruptcy. The Directive

4 Depending on the parameters of those laws — such as the laws regulating value added tax.
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is based on the presumption that not enough leeway was provided by the current legal
mechanisms for this situation to be recognized and solved adequately at an early stage —
especially in small or medium-sized enterprises. This leeway should be created now.

The near future will show to what extent this revolution has succeeded, whether we can
speak about a successful directive and especially about its successful implementation into legal
systems of the member states. Moreover, it will all happen in a situation where it is hard to
swindle. In a few years we will be able to define, based on real cases, how often did the laws
stemming from the frameworks provided by the Directive (i.e., from preventive restructuring)
work out well. Or how often they worked out badly, since that is another obvious option.

We are convinced that the implementation in the Czech Republic must be based on three
principles.

The first one is a large discussion based (if possible) on a detailed analysis of the existing
experience with insolvency law and its application. Although the Directive concerns pre-
bankruptcy situations and their resolution, it bears close resemblance with insolvency law in
terms of the similarity of situations resolved by both the law and the Directive. In the Czech
Republic, we know that most bankrupting business activities come to the point of bankruptcy
in the economic sense much sooner than bankruptcy occurs in legal terms, i.e., when it is
confirmed by court. We may consider the Czech environment to be particularly dubious and
filled with negative tendencies, but there is no substantial reason to assume that the situation is
dramatically different in other developed countries. Let us say it is likely to be better. But not
by far perfect.

The second one is the question of courage to interconnect the implementation of the
Directive with relating legal norms, namely with tax legislation and also with criminal and civil
law.

Tax equality between pre-bankruptcy rescue mechanisms and mechanisms resolving
bankruptcy under insolvency law is a must, because without resolving this relationship one
cannot expect that the pre-bankruptcy solution is going to prevail among decision-making
creditors. This is a sensitive topic, since — as has been said — it is related with the danger of tax
avoidance.

Similarly, defining the responsibility of authorized persons on the debtor’s side for an early
solution of the debtor’s situation is an issue a bit close to the bone. If the pressure in this matter
is too strong, it may result in reduced business activity and in the management’s and owners’
reduced willingness to take risk. If the interconnection is not made or stays as vague as it is
these days, the preventive restructuring framework will lose an important lever helping to
conduct necessary restructuring negotiations and take subsequent actions. The whole change
would then happen only in legal terms and would not be reflected in reality in the anticipated
manner. The Directive would then lose its purpose. One can, of course, suppose that thanks to
the existence of the preventive restructuring framework the management and owners suddenly
awake and — unlike in the past and in the present — they start to solve their problems early and
adequately, but it is hard to say why they should do so. Despite the fact that informal
restructuring based on free contract must overcome many obstacles on its way to success and
despite the fact that the preventive restructuring framework will remove several of those
obstacles (especially as long as it really is interconnected with tax law and as long as national
law provides for the issue of cross-class cram-down), it still seems that a suitable regulation of
the management’s and owners’ responsibilities would result in a stronger pressure on removing
opportunism and moral hazard on the debtor’s side.
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This compilation touches in detail only some of these issues — should it deal with all of them
thoroughly, its contents would be multiple. It is a contribution to the discussion. Nothing more.
But nothing less either.

This takes us to the third and final principle of implementation: We need to admit that during
the implementation process a perfect law on preventive restructuring cannot be created on the
first go. Creating conditions for it will take months, or more likely years.

That is because only practice will pose many questions that perhaps have not crossed our
minds so far or questions that we may feel but lack the tools to work with them.

People dealing with insolvency law and its circumstances know that improving and completing
it step by step and is a long-term task. After all, its 34th text is currently in effect in the Czech
Republic and before this publication is printed the number may go up again. We need to accept
as a fact, albeit unpleasant and unnerving, that the fate of the law regulating preventive
restructuring frameworks will be like the fate of insolvency law, despite all the lessons learned
from it. Let us do all we can to make the process faster and with less dead-end turn-offs, but we
should not be so naive as to expect a perfectly polished product of the legislative process, which
will not require years’ worth of work.
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