Insolventie in Oekraine

In de afgelopen jaren heeft Oekra-
ine een indrukwekkend gemiddeld
jaarlijks groeipercentage van circa
7% bereikt.

Tegen het eind van 2008 echter
was het IMF gedwongen om in
te grijpen middels ter beschikking
stelling van een noodlening van
16,5 miljard Amerikaanse dollars,
dit ter voorkoming van de ineen-
storting van het Oekraiense ban-
caire systeem, dat hevig te lijden
had onder de gevolgen van de ban-
caire en financiéle crisis. Oekraine
is in 2009 de recessie ingegaan en
de vooruitzichten voor de rest van
2009 zijn mede afhankelijk van de
ontwikkelingen in de wereldeco-
nomie en daarmee voorlopig wei-
nig rooskleurig. Omdat Oekraine
dus zwaar te kampen heeft met
de effecten van de financiéle crisis
lopen bedrijven een grotere kans
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in insolventie te geraken dan ooit
tevoren.

In 2008 zijn 11.044 in Oekraiense
bedrijven een faillissementsproce-
dure ingegaan. Dit aantal is fors
aan het stijgen, reeds op 1 januari
waren 14.283 faillissementen in
behandeling. Bedrijven blijken niet
alleen last te hebben van een af-
name van de vraag en van de de-
valuatie van de Hryvnia, de lokale
valuta, maar ook de beschikbaar-
heid van debiteurenfinanciering in
Oekraine is thans een groot pro-
bleem.

Oekraiense banken ondervinden
zelf financiéle moeilijkheden, ge-
tuige het feit dat van de bijna 200
geregistreerde banken reeds der-
tien banken in liquidatie verkeren
en een vijftiental andere banken
onder tijdelijk toezicht zijn gesteld

van de Nationale Bank van Oekra-
ine, terwijl zeven banken thans
betrokken zijn in de procedure
tot overdracht van 75 tot 99%
van hun aandelen aan de Staat
in ruil voor rekapitalisatie van de
banken.

De belangrijkste faillissements-

wet van Oekraine “On Resto-

ring a Debtor’s Solvency or De-

claring the Debtor Bankrupt

Act of Ukraine” is ingrijpend

herzien in 1999. De faillisse-

mentsprocedure voorziet in

een viertal te bewandelen

wegen:

- activa beheer onder toe-
zicht;

- buitengerechtelijk ak-
koord,;

- sanering met gerechtelijk
akkoord;

- liquidatie.



Van alle in een faillissementsproce-
dure betrokken bedrijven in 2008
lukte het 3,65% van de bedrijven om
hun solventie te herwinnen, terwijl
in meer dan 96% van de gevallen
sprake was van liquidatie. Wat kan
er nu gedaan worden om liquidatie
af te wenden, gelet op deze cijfers?

Het sleutelbegrip ter vermijding van
een bankroet is actie te ondernemen
in zo vroeg mogelijk stadium om een
mogelijke insolventie af te wenden.
Dit betekent dat actief debiteuren-
beheer, kostenreductie, het afstoten
van projecten die buiten de core-
business vallen voor een belangrijk
deel kansen op een bankroet zou-
den kunnen beperken. Gelet op de
huidige marktsituatie, dient een her-
ziening van elk ondernemingsmodel
wijselijk tijdig te geschieden.

En reeds voordat een kritiek punt is
bereikt, moet een onderneming in
overweging nemen om verpande
vorderingen te herstructureren. Dit
kan op verschillende manieren. In
eerste plaats kunnen de betrokken
partijen een nieuwe overeenkomst
aangaan, waardoor een uitstel of
een korting (en dus een vernieuwing
van de eerdere overeenkomst van
geldlening) kan worden bereikt. In
de tweede plaats kunnen de rech-
ten en de verplichtingen van de oor-
spronkelijke financier worden over-
gedragen aan een nieuwe financier,
zulks door middel van overdracht,
overgegaan onder algemene titel,
(indien de lenende partij voorwerp
was van een juridische reorganisa-
tie), subrogatie of delging. Er dient
voor te worden gewaakt dat iedere
aan de oorspronkelijke financier ver-
strekte zekerheid word doorgeleid
naar de nieuwe financier.

Mogelijk bestaat het alternatief dat
de geld lenende partij aan de oor-
spronkelijke financier ofwel zekerheid
verschaft, waarvoor dan weer een
herstructurering van de lening kan
plaatsvinden, of uitstel van betaling.

Bovendien dient de onderneming te
pogen om nieuwe investeerders te
interesseren. Dit zal echter niet een-
voudig zijn: immers, de gebruikelijke
kredietlijnen zijn geblokkeerd en
Reuters heeft bekend gemaakt dat
spanningen tussen Rusland en Oe-
kraine zullen leiden tot een verzwak-
king van de Oekraiense positie om
buitenlands kapitaal aan te trekken.

Het is van cruciaal belang dat on-
dernemingen hun financién nauw-
lettend in de gaten houden om te
bereiken dat een faillissementsproce-
dure niet in een onbewaakt moment
aanhangig kan worden gemaakt. Dit
betekent dat erop dient te worden
toegezien dat er geen crediteur is
die een onbetwiste vordering heeft
die een bedrag van € 18.000,-- te
boven gaat en bovendien drie maan-
den achterstallig is. Een schuldenaar
dient echter zelf een procedure te
entameren indien ten gevolge van
betaling van een crediteur, het on-
mogelijk is gebleken om ten opzich-
te van andere crediteuren tot een
bevrediging van vorderingen over te
gaan.

Indien de faillissementsprocedure is
geopend, wordt een begin gemaakt
met een periode van activabeheer
onder toezicht. Dit betekent de be-
noeming van een voorlopig curator
die ermee belast is om de activa van
de onderneming te evalueren ten
opzichte van de vorderingen van de
crediteuren en die bovendien belast
is met het verstrekken van goedkeu-
ring ten aanzien van elke transactie
van eigen belang. Bovendien zullen
de crediteuren een crediteurenco-
mité kunnen benoemen ter beharti-
ging van hun belangen. Gedurende
deze procedure van activabeheer,
kan de onderneming zijn activiteiten
voortzetten. In praktijk echter zullen
de rechtbanken normaal gesproken
een moratorium opleggen om te
verhinderen dat nog betalingen aan
crediteuren plaatsvinden (anders dan
aan nieuwe crediteuren). Er zijn drie

mogelijke oplossingen in geval van
activabeheer: een buitengerechtelijk
akkoord (1) en een sanering (2) zul-
len het bedrijf in staat stellen om te
overleven maar, indien deze opties
niet slagen, zal de onderneming in
liquidatie gaan (3).

De onderneming kan in een fase van
een buitengerechtelijk akkoord gaan
met zijn crediteuren ten einde tot
een kwijtschelding over uitstel van
betalingen of schulden te geraken
of om een onderneming te bevrijden
(geheel of gedeeltelijk, van haar aan-
sprakelijkheid voor dergelijke schul-
den). Een dergelijke overeenkomst
moet worden goedgekeurd door
de directie van de onderneming, de
meerderheid van de geregistreerde
crediteuren, alle crediteuren die ze-
kerheidsrechten hebben en de recht-
bank.

Het is op lange termijn bezien vaak
alternatieven voor crediteuren om in
te stemmen met een gedeeltelijke be-
taling van hun vorderingen in plaats
van aan te dringen op een liquida-
tie, waarbij het risico bestaat dat
men niets ontvangt. Het is natuur-
lijk wel nodig dat teneinde support
te kweken voor een buitenrechtelijk
akkoord, de crediteuren vertrou-
wen krijgen in het businessplan van
onderneming, de marktpositie en,
waarschijnlijk het belangrijkste, het
management van de onderneming.
Zonder deze elementen zal de on-
derneming niet in staat blijken om
de eisen van de crediteuren in te wil-
ligen en zal men genoodzaakt zijn
om alsnog in liquidatie te gaan.

De sanering heeft ten doel om de
onderneming weer terug te brengen
in de positie van solventie door be-
noemen van een saneringsmanager
die het bedrijf gaat leiden. Deze sa-
neringsmanager zal een sanerings-
plan produceren voor een periode
van een jaar, dat kan worden uitge-
breid met een aflopende periode van
zes maanden. De sanering vereist
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van crediteuren om opnieuw weer
vertrouwen te hebben in de le-
vensvatbaarheid van onderneming
maar in tegenstelling tot de acti-
vabeheer procedure, zal er steeds
sprake zijn van een verwijdering
van het voordien ondermaats
presterende management.

Indien buitenrechtelijk akkoord of
een sanering niet succesvol zijn of
niet passend voor het betrokken
geval, zal de onderneming in liqui-
datie gaan. Het doel van liquidatie
is te komen tot een ontbinding
van de onderneming waarbij het
maximale dient te behaald uit het
te gelde maken van de activa van
een onderneming. De vorderingen
van de crediteuren worden bevre-
digd en in strikte volgorde van pri-
oriteit, met voorop de zekerheids-
crediteuren en de werknemers,
waarna andere crediteuren volgen
zoals beveiligde vorderingen en
vorderingen ter zake onbetaalde
salarissen, overige vorderingen
van werknemers zoals schadever-
goedingen ter zake van leven en
gezondheid, vorderingen ter zake
van kapitaalstortingen, vorderin-
gen en normale handelsvorde-

ringen zonder zekerheden maar
vorderingen voor de terugbetaling
van gestort stamkapitaal indien en
zover door werknemers gestort en
resterende vorderingen.

De liquidatie is overduidelijk de
minst  aantrekkelijke oplossing
omdat een terugkerende solventie
de onderneming in staat stelt om
handel te drijven en bij te dragen
tot de nationale economie. Zoals
gezegd was liquidatie het resultaat
in meer dan 96% van de gevallen
waarin bedrijven in faillissement
kwamen te verkeren, dit ondanks
de thans beschikbare mogelijkhe-
den in de sfeer van een buiten-
rechtelijk akkoord en de sanering.

De huidige wereldwijd optredende
financiéle crisis zal uitdagend zijn
voor het Oekraiense bedrijfsleven.
De bedrijven die het meeste kans
maken om buiten faillissement te
blijven zijn zulke die een geloof-
waardig businessmodel hebben,
permanenten financiéle resultaten
bewaken en actie ondernemen op
het moment dat waarschuwings-
signalen zichtbaar worden. En zelfs
indien zij in een faillissementspro-

cedure verwikkeld raken, bestaat
er een kans te overleven indien
management, investeerders en
crediteuren allen gecommitteerd
ziin aan een wederopstanding
in plaats van aan een liquidatie.
Daarvoor is het echter nodig om
in alle betrokken hoofden de juiste
mindset te hebben.
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