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1. Wstep

Do jednych z nowszych trendéw w literaturze ekonomii ostatniego okresu moz-
na zaliczy¢ nowa ekonomig¢ instytucjonalna. Zgodnie z jej koncepcja rozwoj gospo-
darczy poszczegélnych krajow uzalezniony jest od efektywnos$ci funkcjonowania
tzw. instytucji, czyli regut postgpowania pomigdzy przedsigbiorstwami oraz migdzy
przedsigbiorstwami a otoczeniem. D.C. North dzieli instytucje na formalne, majace
formg pisana, oraz nieformalne. Na te pierwsze sktadaja si¢ m.in. akty prawne, te
drugie przybieraja za$ posta¢ zwyczajow, regut postepowania itd.! Efektywno$¢ in-
stytucji formalnych uzalezniona jest zarowno od jakos$ci tworzonego prawa, jak i od
skutecznosci jego egzekwowania’.

W niniejszym artykule zwrécono uwage na jeden z wielu elementow systemu
prawnego, a mianowicie na prawo upadto$ciowe i sposob jego egzekwowania. Na
podstawie badan literaturowych zaprezentowano problematyke konkurencji migdzy
sadami upadtosciowymi w USA oraz jej wptyw na efektywnosc¢ postgpowan upadto-
sciowych. Ponadto przedstawiono zagadnienie bezposrednio powiazane z powyz-
szym problemem, dotyczace tzw. rajow upadtosciowych (bankruptcy haven).

Autor artykutu bazuje na wynikach badan przeprowadzonych w Stanach Zjedno-
czonych, gdyz jest to tematyka nowa, dotychczas w zadnym innym kraju na szersza

! Zob. D.C. North, Institutions, institutional change, and economic performance, Cambridge Uni-
versity Press, Cambridge 1990, podano za M. Lissowska, Instytucje gospodarki rynkowej w Polsce,
C.H. Beck, Warszawa 2008, s. 51.

2 Zob. np. A. Zenka, Wplyw paristwa na réwnowage systemu instytucjonalnego, [w:] Nowa eko-
nomia instytucjonalna. Teoria i zastosowania, red. S. Rudolf, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Ekonomii
i Prawa im. prof. Edwarda Lipinskiego w Kielcach, Kielce 2009, s. 237-255 oraz A. Stomka-Golg-
biowska, Nowa ekonomia instytucjonalna a rozwdj gospodarczy, [w:] Nowa ekonomia instytucjonalna.
Teoria i zastosowania. .., s. 113-136.
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skalg nie poruszana. Réwniez w Stanach Zjednoczonych wzbudzita ona wiele kon-
trowersji, gdyz istnieja sprzeczne opinie na temat opisywanego zagadnienia, ktore to
podzielity srodowisko naukowe. Wsérdéd naukowcow, ktorzy dowodza wystepowania
tzw. rajow upadtosciowych oraz ukazuja negatywne skutki oddziatywania konku-
rencji migdzy sadami na wynik postgpowania upadtosciowego, mozna wymienic¢
L.M. LoPuckiego, S. Kalin. Do ich oponentéw zaliczaja si¢ m.in. M. Cole, H. Miller,
R. Thomas, D.A. Skeel, D. Baird, R.K. Rasmussen.

2. Efektywnos¢ postepowan upadlosciowych
a konkurencja mi¢dzy sadami upadlosciowymi
na przykladzie Stanéw Zjednoczonych

Wspotzawodnictwo migdzy sadami poszczegdlnych okregow w USA lub mig-
dzy sadami r6znych panstw, majace na celu pozyskanie jak najwigkszej liczby przy-
padkéw spraw sadowych generujacych oczekiwane korzysci, uwarunkowane jest
nast¢pujacymi czynnikami:

1) ksztaltowaniem znacznie korzystniejszych przepisOw prawnych, niz ma to
miejsce w innych panstwach czy okrggach (konkurencja o charakterze jurysdykcyj-
nym),

2) interpretowaniem prawa na korzys¢ klientow wybierajacych dany sad oraz
ustalaniem dla nich korzystnych regut formalnych przebiegu postgpowania (konku-
rencja o charakterze proceduralnym).

W Stanach Zjednoczonych konkurencja migdzy sadami upadto§ciowymi o przej-
mowanie tzw. duzych upadtosci, czyli postepowan upadlosciowych przedsigbiorstw
o wysokich aktywach przyjeta druga z ww. form. Proces ten byt szczeg6lnie widocz-
ny w latach 90., kiedy to okrgg Delaware zaczal przyciagac przedsigbiorcow zamie-
rzajacych zgtosi¢ wniosek o wszczgcie postgpowania upadlosciowego o charakterze
uktadowym, w szczegolnosci tzw. procedury prepack. Okreg ten w liczebnosci tzw.
duzych postepowan upadtosciowych? przescignat dotychczasowego lidera, jakim byt
Nowy Jork, przy czym obydwa z nich nalezaly do zdecydowanych liderow w pro-
wadzeniu spraw upadtosciowych tzw. duzych przedsigbiorstw zar6wno w latach 90.,
jak i na poczatku XXI wieku*.

Wszystko zaczglo si¢ od przypadku przedsigbiorstwa Continental Airlines, ktore
to ztozyto pierwszy wniosek o ogloszenie upadtosci o charakterze uktadu w okrggu
zgodnym z jego miejscem siedziby i zarazem z miejscem prowadzenia podstawowej
dziatalnos$ci, tzn. w Houston. W ciagu kolejnych dwéch lat firma znowu popadta

3 L.M. LoPucki w swoich badaniach jako przedsigbiorstwo duze uznal dtuznikow, ktérych war-
tos$¢ biezaca aktywow na moment zgloszenia wniosku o upadtos¢ przekraczata 220 min dolardéw. Zob.
L.M. LoPucki, Courting failure. How competition for big cases is corrupting the bankruptcy courts,
The University of Michigan Press, Michigan 2005.

4 Tamze, s. 25-77 oraz 90.
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w tarapaty finansowe, ale tym razem wniosek zostal ztozony w Delaware. Jedy-
nym kryterium umozliwiajacym powiazanie okr¢gu Delaware z dziatalno$cia Con-
tinental Airlines byto miejsce zatozenia przedsigbiorstwa’. Postgpowanie uktadowe
zakonczylto si¢ sukcesem, co w konsekwencji przetozyto si¢ na wzrost liczebnosci
spraw upadtosciowych w kolejnych latach. Ponadto przypadek ten stworzyl pewne-
go rodzaju $ciezke postgpowania w praktyce sadowniczej, umozliwiajaca kolejnym
przedsigbiorstwom sktadanie wniosku o upadtos¢ w miejscach innych niz miejsce
siedziby. Wprawdzie prawo okres$lato, ze wniosek mozna ztozy¢ w podstawowym
miejscu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, ale nie precyzowato, co to oznacza.
Tak wigc przedsigbiorstwa mogly wybiera¢ okrgg ztozenia wniosku o ogloszenie
upadtosci, kierujac si¢ nastepujacymi kryteriami: miejscem zatozenia przedsigbior-
stwa, miejscem siedziby, miejscem prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej, miej-
scem znajdowania si¢ gtoéwnych aktywow dluznika, a w przypadku grup kapita-
towych o wyborze okregu mozna byto decydowac, kierujac si¢ miejscem siedziby
jednej ze spotek corek lub spotki matki. Ponadto niedookreslenie definicji miejsce
prowadzenia podstawowej dziatalnosci przedsigbiorstwa przyczynito si¢ do tego, ze
wiele jednostek gospodarczych moglo je zmieni¢ krotko przed momentem ztozenia
wniosku o upadios¢. Powszechnym procederem byto np. zmienianie miejsca siedzi-
by prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej®.

W zwiazku z tym, ze prawo upadlosciowe w Stanach Zjednoczonych jest jedno-
lite we wszystkich okrggach, konkurencja miedzy sadami przyjela forme procedu-
ralnej. Mozna zada¢ pytanie, co sklaniato sedziow do wzmozonej pracy, skoro ich
wynagrodzenie nie zalezato bezposrednio od liczebnosci 1 wielkosci rozpatrywa-
nych przypadkow? Zgodnie z opinia L.M. LoPuckiego dazenie do pozyskiwania jak
najwigkszej liczby postgpowan upadtosciowych tzw. duzych firm wynikato z naste-
pujacych czynnikow’:

1. Dawalo to sgdziom perspektywe wspdtpracowania z najlepszymi ekspertami
i podejmowania waznych decyz;ji.

2. Istotnym czynnikiem byt prestiz, ktory przektadat si¢ na mozliwos¢ bycia ,,na
salonach”, bycia zapraszanym na konferencje, seminaria itp.

3. Stwarzato mozliwo$¢ uzyskania reelekcji. Skoro sedzia byl uznawany za
wplywowa osobg, to wielu ekspertow dazyto do jego poznania. Z drugiej strony
jemu zalezato na tym, aby te osoby wspomogly go podczas wyborow na nastgpna
kadencje.

4. Pozyskiwanie wnioskow o upadtos¢ duzych przedsigbiorstw umozliwia uzy-
skanie pracy i zarazem wysokich dochodow dla wielu ekspertéw pracujacych w da-

> M. Cole, ,, Delaware is not a state”: Are we witnessing jurisdictional competition in bankrupt-
¢y?, ,,Vanderbilt Law Review” 2002, vol. 55, s. 1850.

¢ Zob. L.M. LoPucki, wyd. cyt., s. 16, 30-37, 79.

7 Tamze, s. 19-21.
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nym okrggu. Dlatego tez eksperci cenig sobie sedziow, ktorzy sa w stanie przyciag-
na¢ takie przypadki do swoich okrggow.

Sedziowie upadtosciowi w tej grze tworzyli strong podazowa, strong popyto-
wa za$ kreowali wnioskodawcy, do ktorych zalicza si¢ dluznikow badz wierzycie-
li. Przeprowadzone w latach 2001-2002 badania, ktore przyjety forme¢ wywiadow
z ponad 30 prawnikami zajmujacymi si¢ sprawami upadlo$ciowymi, pokazaty, ze
wsrod przyczyn wyboru okrggu Delaware jako miejsca ztozenia wniosku o upadtosé
mozna byto wymieni¢®:

1. Przewidywalno$¢ postrzegana w dwojaki sposob. Po pierwsze, wnioskuja-
cy z duzym prawdopodobienstwem mogli okresli¢, ktory sedzia bedzie prowadzit
sprawe. Po drugie, wiedza, umiejgtnosci i forma postgpowania sedziow w okregu
Delaware byty wysoko oceniane. Ta wysoka przewidywalno$¢ wiazata sig z tym,
iz na poczatku rozwoju okrggu Delaware pracowato w nim jedynie dwoch sedziow
zajmujacych si¢ sprawami upadtosciowymi. Ponadto czgsto ich sposob postgpowa-
nia umozliwiat osobom wnioskujacym o ogloszenie upadtosci weryfikowanie, ktory
z nich bedzie prowadzit sprawe. Prawnicy reprezentujacy dluznikéw podkreslali, ze
w zwiazku z powyzsza sytuacja wiedzieli, w jaki sposob bedzie postgpowat okres-
lony sgdzia w danym przypadku. Skoro wigc prawdopodobienstwo wyboru danego
sedziego byto wysokie oraz wiedzieli, w jaki sposob on dziata, tatwo bylo przewi-
dzie¢ efekty takiego postgpowania.

2. Szybkos¢ prowadzenia spraw — respondenci postrzegali Delaware jako
okreg, w ktorym przebieg postgpowania upadtosciowego jest znacznie szybszy niz
w innych miejscach. Badania przeprowadzane przez réznych naukowcow nie udo-
wadnialy jednak statystycznej rdznicy w szybkos$ci postgpowania upadlosciowego
w Delaware i innych okrggach.

3. Interpretacja prawa na korzys¢ dtuznika.

4. Dos$wiadczenie, wiedza i sposob zachowania sedziow.

5. Szybkos¢ reakcji i dostgpnosé sedziéw. W Delaware na porzadku dziennym
bylo wydawanie decyzji przez sedziow w okresie jednego lub dwoch dni po otrzy-
maniu wnioskow o ogloszenie upadtosci.

6. Zatwierdzanie przez sedziow wynagrodzenia prawnikow i innych ekspertow
zaangazowanych w postgpowanie upadlosciowe. Wielu respondentéw nie uwazato
tego czynnika za bardzo wazny, ale niektorzy zwracali na to uwage. Chodzito o to,
ze sedziowie w tym okregu mniej szczegélowo badali kwoty optat dla ekspertdw.
Z tego tez powodu czesto mogly by¢ one zawyzone. Ponadto dla ekspertow repre-
zentujacych wierzycieli i dluznika szczegolnie istotna bylta czestotliwos¢ wyptaty
wynagrodzenia. W tym okrggu bowiem sedziowie przyjeli miesigczna ptatnos¢ wy-
nagrodzen, natomiast w pozostalych okregach byly one wyptacane po zakonczeniu
postepowania upadtosciowego.

8 M. Cole, wyd. cyt., s. 1859-1870.
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7. Niektorzy respondenci wskazywali na dogodne potozenie geograficzne De-
laware, aczkolwiek ten walor uzalezniony byt od tego, skad pochodzili prawnicy
reprezentujacy dtuznika i wierzycieli.

8. Presja wierzycieli. Ten czynnik nie zostat do konca udowodniony i doty-
czyt tylko niewielkiej liczby respondentow. Niektorzy wierzyciele wrecz domagali
si¢ tego, aby wniosek o postgpowanie upadiosciowe zostat ztozony w Delaware.
Wierzyciele uzalezniali np. udzielenie nowej pozyczki od wyboru Delaware jako
miejsca prowadzenia postgpowania; zgadzali si¢ na ugode pod warunkiem, ze postg-
powanie upadlosciowe bedzie miato miejsce w tym okrggu. Sposdb postgpowania
sadu jest szczegblnie wazny dla wierzycieli zabezpieczonych na majatku dhuznika.
Dla nich istotne jest, aby przedmiot zabezpieczenia nie stracit na warto$ci w wyniku
przediuzajacego si¢ postgpowania upadtosciowego.

9. Niebezpieczenstwo trafienia na tzw. ztego sedziego.

10. Niewtracanie si¢ nadmierne lokalnej organizacji skupiajacej administrato-
réw postgpowania upadlosciowego do postgpowan upadtosciowych w Delaware.

Respondenci odrzucili za$ takie czynniki przemawiajace za Delaware, jak®:

1. Staby poziom badania planow reorganizacyjnych przez sedziow.

2. Wybieranie Delaware z mys$la o utrzymaniu miejsc pracy przez menedzerow
upadtych firm.

3. Wyzsze wynagrodzenie dla lokalnych prawnikéw 1 ekspertow.

Inny poglad na ten problem prezentuje L.M. LoPucki. O ile podziela on opinig
respondentdw co do punktow 1-10 przemawiajacych za wyborem Delaware jako
miejsca sktadania wniosku o ogloszenie upadtosci, o tyle jego zdaniem na tym pro-
cederze korzystali rowniez menedzerowie upadtych firm. Z reguty rzadko tracili oni
prace, sktadajac wniosek o ogloszenie upadiosci wlasnie w tym okrggu. Ponadto
szybko$¢ dziatania sedzidw nie przektadata si¢ na pdzniejsze wyniki procesow re-
organizacyjnych. Plany reorganizacji upadtych przedsigbiorstw byly przygotowane
nierzetelnie i w pospiechu, a nastgpnie uzyskiwaty akceptacje¢ sedziow prowadza-
cych sprawe. Zauwazono wysoka korelacje migdzy czasem przygotowania i prze-
prowadzenia procesu reorganizacji a prawdopodobienstwem jego niepowodzenia.
Prawdopodobienstwo niepowodzenia bylo mierzone liczba ponownie sktadanych
wnioskow o ogloszenie upadlosci w okresie kilku lat po zakonczeniu wczesniej-
szego postepowania. Byto ono szczegolnie wysokie w okregach Delaware i Nowy
Jork, czyli w tych sadach, ktére odpowiadaty za przeprowadzanie wigkszosci spraw
upadtosciowych duzych przedsigbiorstw w Stanach Zjednoczonych'®.

Przeciwnicy spiskowej teorii L.M. LoPuckiego i zarazem obroncy koncepcji
konkurencji migdzy sadami thumaczyli zas$, ze znacznie wigksza liczebnos¢ ponow-
nie sktadanych wnioskéw w Delaware mogta by¢ spowodowana innymi niz szybko
i nierzetelnie przygotowane plany reorganizacyjne czynnikami, tzn. wynikata z tego,

® Tamze, s. 1872-1873.
10 Zob. L.M. LoPucki, wyd. cyt., s. 18 oraz 97-122.
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ze restrukturyzacja duzych przedsigbiorstw o bardziej rozbudowanej strukturze fi-
nansowania jest znacznie trudniejsza niz mniejszych jednostek gospodarczych!''.

Powyzsze informacje pokazuja, ze wprowadzenie zasad konkurencyjnosci na
poziomie elementdéw proceduralnych w dziataniu sadow upadtosciowych nie zawsze
musi si¢ przyczyni¢ do uzyskiwania korzysci przez wszystkich uczestnikow poste-
powania upadtosciowego. Z reguty konkurencja ta doprowadza do tego, ze korzysta-
ja na tym tylko i wylacznie grupy odpowiedzialne za uplasowanie danej upadtosci
w okreslonym sadzie. Daza one do maksymalizacji swoich korzysci kosztem innych
uczestnikoOw postgpowania. Wsrod nich najczesciej mozna wymieni¢ menedzerow
oraz wierzycieli zabezpieczonych na majatku dtuznika. Gtéwna grupa poszkodowa-
nych za$ sgq wierzyciele niezabezpieczeni na majatku dtuznika.

Nie mozna jednak konkurencyjnosci migdzy sadami postrzega¢ wytacznie po-
przez negatywny pryzmat. Jej wzrost bowiem moze si¢ przyczyni¢ do efektywniej-
szej pracy sadow, a ta moze si¢ przetozy¢ na lepsze wyniki przeprowadzanych po-
stgpowan upadtosciowych. Nalezy przy tym pamigtac, aby zapewni¢ rownowage
migdzy wszystkimi uczestnikami postepowania upadtosciowego, co oznacza brak
tworzenia specjalnych przywilejow dla jednych grup kosztem innych.

3. Raje upadlosciowe

Konsekwencja konkurencji o pozyskanie jak najwigkszej liczby spraw upadto-
$ciowych duzych jednostek gospodarczych byto wyltonienie si¢ na mapie Stanow
Zjednoczonych dwoch okregdéw, ktéore mozna nazwac¢ mianem rajow upadtoscio-
wych, a mianowicie Delaware oraz Nowego Jorku. Raje te oferowaly wnioskuja-
cym korzystniejsze warunki, w tym przypadku majace najczgsciej charakter proce-
duralny.

Na podstawie zauwazonego w Stanach Zjednoczonych zjawiska mozna wigc
zada¢ pytanie: czy koncepcja rajow upadlosciowych moze przyja¢ forme globalna
na wzor tzw. rajow podatkowych? Juz w latach 90. zauwazono, ze wiele korporacji
transnarodowych wnioskowato o ogloszenie upadtosci w Stanach Zjednoczonych,
mimo ze ich zwiazki z tym krajem byly bardzo ograniczone, a w skrajnych przypad-
kach nawet ich nie notowano. Gtownym kryterium wyboru Stanow Zjednoczonych
jako miejsca przeprowadzenia postgpowania upadtosciowego byta cheé zachowania
miejsca pracy przez menedzerow, ktorzy to z reguty wnioskowali o ogloszenie upa-
dtosci. Do rajow upadtosciowych, oprocz Standow Zjednoczonych, mozna roéwniez
zaliczy¢ Bermudy i Kajmany. W tych krajach w wielu przypadkach wnioski o ogto-
szenie upadtosci dotycza tzw. postgpowan rownolegtych, tzn. takich, gdzie dwa sady
potwierdzaja realizacje tego samego planu reorganizacyjnego'?. Korzysci wynikaja-

' M. Cole, wyd. cyt., s. 1879-1880.
12 Zob. L.M. LoPucki, wyd. cyt., s. 19.
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ce ze sktadania wnioskow o ogloszenie upadlosci w ww. rajach sa na razie bardzo
ograniczone, naleza do nich":

1. Dyskrecja i brak ujawniania informacji na temat upadtosci przedsigbiorstw.

2. W zwiazku z tym, ze postgpowania upadtosciowe w rajach maja charakter
rownolegtych, stuza one do uzasadnienia i wzmocnienia sily realizacji rownolegle
prowadzonego postgpowania w innym kraju. Na przyklad jezeli wystepuje konflikt
0 przejecie postgpowania upadtosciowego migdzy kilkoma panstwami, to otwarcie
rownoleglego postgpowania upadtosciowego w raju wzmacnia site przetargowa pan-
stwa, z ktorym sad znajdujacy si¢ w raju wspolpracuje (zob. np. przypadek 1CO).

3. Rzadko, aczkolwiek zdarza sig, ze sad raju upadtosciowego staje si¢ gtow-
nym graczem w transgranicznym postgpowaniu upadto$ciowym (zob. np. przypadek
Commodore).

Oprocz wyzej wymienionych mozna rowniez doda¢ czynnik, jakim jest prze-
transferowanie aktywow dhuznika przed ogloszeniem upadtosci do raju z mysla ich
zatajenia przed wierzycielami.

Konflikty zwiazane z ustanowieniem jurysdykcji w transgranicznych postgpo-
waniach upadtosciowych wynikaja gtéwnie z niedookre$lonosci pojecia miejsca
prowadzenia podstawowej dziatalno$ci, co stwarza mozliwo$ci wyboru miejsca
wnioskowania o ogtoszenie upadtosci.

4. Podsumowanie

Obecnie na $wiecie konkurencja migdzy sadami upadtosciowymi i zarazem kon-
cepcja rajow upadtosciowych nie sa zjawiskiem tak powszechnym, jak to ma miejsce
w przypadku rajow podatkowych. W ujgciu migdzynarodowym notuje si¢ znacznie
mniejsza liczbe potencjalnych klientow tego typu rajow niz rajow podatkowych.
Wisrdd potencjalnych klientow wymieni¢ mozna m.in. zagrozone niewyptacalnoscia
korporacje transnarodowe. Nalezy przy tym pamigtaé, ze ze wzgledu na wystgpo-
wanie wielu ograniczen prawnych (zaréwno w ustawodawstwach krajowych, jak
i o charakterze migdzynarodowym) i formalnych mozliwo$ci umiejscowienia postg-
powania upadtosciowego w raju upadtosciowym sa mocno ograniczone, a w wielu
przypadkach wrecz niemozliwe. Ponadto Bermudy i Kajmany mozna raczej nazwac
quasi-rajami upadto$ciowymi, gdyz kraje te nie stworzyly specjalnie na ten cel przy-
gotowanego ustawodawstwa w obszarze prawa upadtosciowego, ktore preferowalo-
by potencjalnych wnioskodawcow. Tak wigc korzysci, o ktorych wyzej wspomnia-
no, wynikajace z uplasowania post¢gpowania upadlosciowego w raju, sa stosunkowo
niewielkie.

Z ekonomicznego punktu widzenia rozwdj i wystgpowanie rajow upadtoscio-
wych w $wiecie bylyby zjawiskiem niekorzystnym, gdyz stwarzatyby okazje do
uzyskania korzysci ekonomicznych jednych uczestnikow postgpowania kosztem in-

13 Tamze, s. 197-200.
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nych. Do potencjalnych beneficjentoéw nalezatyby osoby wnioskujace o ogloszenie
upadtosci, czyli menedzerowie upadtych firm, oraz dtuznik. Ponadto mogtyby one
mie¢ wplyw na zaciemnianie relacji migdzy kontrahentami w tym kontekscie, ze
wierzyciele nie wiedzieliby, jak wyceni¢ koszt zwiazany z potencjalna niewyptacal-
no$cig kontrahenta. Mogloby si¢ bowiem okazaé, ze prawo upadtosciowe danego
kraju inaczej traktuje okreslony rodzaj wierzytelno$ci niz prawo w raju upadtoscio-
wym. Raje upadlosciowe moglyby takze umozliwia¢ ukrywanie majatku dtuznika,
ktory wnioskowalby o ogloszenie upadtosci.
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COMPETITIVENESS BETWEEN BANKRUPTCY COURTS IN THE USA.
BANKRUPTCY HEAVENS

Summary

In the article, the issue of competitiveness between bankruptcy courts in USA is shown. On the
basis of the literature review the author presents the advantages and disadvantages of introducing com-
petitiveness between bankruptcy courts. Moreover, the question of bankruptcy heavens, which is di-
rectly connected with competitiveness between bankruptcy courts, is unveiled and explained.
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