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ABSTRAKT

MOTOLIK, Michal: Financné aspekty restrukturalizacie podniky. Ekonomicka
univerzita v Bratislave. Fakulta podnikového manesta; Katedra podnikovych financii —
Ing. Eduard Hyranek, PhD. — Bratislava: FPM EU,22Q012, 81 s. Ci®mm zaverénej prace
je analyzova priciny vyvoja krizového stavu podniku a navrkinjeho ozdravenie
prostrednictvom reStrukturalizaého procesu, nasledne analyzbxestrukturalizany proces
spolanosti posobiacej v konkrétnom hospodarskom odvstvyistenim do navrhov na
eliminaciu krizového vyvoja spalaosti. Skimana spaloos’ by mohla po reStrukturalizacii
nadviazé na svoju predoslu aktivitu a uprdvisvoju likviditu, rentabilitu na Ziaducu
a primeranu Urove Praca je rozdelend do 4 kapitol. Obsahuje 18oyra?9 tabuliek, 1
obrdzok a 2 prilohy. Prva kapitola je venovana oozbodbornej literatiry venovanej
problematiky krizy podniku ako fazy Zivotného cylkdumoznosti jej rieSenia prostrednictvom
metddy reStrukturalizacie. V druhej kapitole s r@m\Cid’ prace sa definuje hlavny skiimany
problém diplomovej prace a identifikuji sa hlavnéle Tretia kapitola charakterizuje
zvolené metodiky a postupy vyuzivané v diplomoveicp Zaveréna kapitola, Vysledky
prace a diskusia, sa zaobera aplikaciou poznatiskaaych rozborom odbornej literattry do
praktickych podmienok vybraného sledovaného podnikedmetom analyzy bolo interné,
externé prostredie spdaloosti, identifikacia krizového stavu a navrh moznyapatreni na
rieSenie krizového stavu. Vysledkom rieSenia dameblematiky je odkrytie potencialnych
moznosti rieSenia krizového stavu podniku, ktorésti do planovanej bilancie a planu
zisku. Planované vykazy a aplikacia navrhnutych oahefe zdokumentovana taktiez

v prep@itanych finadnych ukazovatéch.

Kracové slova: kriza podniku, riadenie krizového stapadniku, reStrukturalizacia,

reStrukturalizany posudok, reStrukturalizay plan.



ABSTRACT

MOTOLIK, Michal: The financial aspects of businasstructuring. - University of
Economics in Bratislava. Faculty of Business Mamnagyet, Department of Corporate Finance
- Ing. Eduard Hyranek, PhD. - Bratislava: FPM E012/2012, 81 p. The aim of the final
work was analyze the causes of the developmens afighe firm and propose a restructuring
process, and then analyze the process of restingtar company involved in a particular
economic sector with the outlet in the proposalsliminate the company's development
crisis. The company after restructuring could baidtheir previous activity and adjust their
liquidity, profitability and desirable for the amgpriate level. The final work is divided into
four chapters. Includes 18 figures, 29 tablesglir® and 2 appendices. The first chapter is
devoted to analysis of the literature on problemgigis as the company life cycle phases and
possibilities of its solution by the method of resturing. In the second chapter titled
Objective defines the main thesis studied the raband identify the main objectives. The
third chapter describes the chosen methodologypancedures used in the thesis. The final
chapter, results of the study and discussion isded on application of knowledge gained by
analysis of the literature in terms of practicgloging company. The analysis was internal,
external environment, society, identity crisis gmoposals for action to address the crisis
situation. The result is to solve the problem ofeptial options to expose the crisis of the
firm, which resulted in the planned balance shewt profit plan. Scheduled reports and

application of the proposed methods is also docteden the adjusted financial indicators.

Keywords: business crisis management, crisis statierprise restructuring, the restructuring

report, the restructuring plan.
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Uvod

Vplyvom negativneho vyvoja svetového hospodarsidaraku 2008 sa finaméa
situacia podnikov na celom svete prudko zhorSit&kdlna hypotekarna kriza v Spojenych
Statoch americkych postupne prerastla do finen krizy, ktora sa nasledne stala
indikatorom zhorSenej globalnej konjunkturalnej uattie, prepadom priemyselne;j
produkcie a obchodu v celosvetovom meradle a vzdiposid najhlbSej ekonomickej
recesie v obdobi po druhej svetovej vojne.

Manazéri nedokazali nahle zmeny rozpazngromptne analyzova prig’

s najefektivnejSim rieSenim a dramaticky sa nerlarugh stabilita a fungovanie.
DoterajSie priliSné zadlZovanie, absencia fimep kontroly a ignorovanie prvotnych
symptémov indikujacich nepriaznivy vyvoj, len predpk urychlenému nastupu krizovych
stavov v nasledn&asto Kk likvidacii podnikov. Ak je negativny vyvopentifikovany
v patiatoénych alebo zé&najucich akuatnych fazach je ho mozné zachwplikaciou
r6znych ozdravnych metdd.

Téma diplomovej prace je zamerana na ablasStrukturalizacie podniku
aplikovanej v praktickych podmienkach organizacia trhu Slovenske] republiky.
Dokladna analyza spainosti sluzi ako podklad pre odkrytie potencialuleposti a ako
z&klad pre utenie nastrojov, ktorymi by firma mohla zniZsvoje variabilné irezijné
néklady, pretransformovastruktiru vlastnych i cudzich zdrojov a podarjejaak prezé
obdobie krizy. Navrhnuté metddy ozdravenia podnjkbv financii maju za udlohu
predchadza negativnym vplyvom, ku ktorym dochadzalo v mintilasprispie’ k rastu
arozvijaniu podniku. Kazdé navrhnuté rieSenie gévbdnené a doplnené odnautie
mozného kvantitativnehej kvalitativneho efektu.

Prvacag’ diplomovej prace s ndzvom &sny stav rieSenej problematiky doma
a v zahrarii v oblasti reStrukturalizacie podniku koncipujezogy autorov pouZitej
odbornej literatary jednak na krizu podniku a nazn®® navrhy, metody a techniky
ozdravenia. Druh& kapitola identifikuje sledovamplpém, z ktorého plynie hlavny die
a vedajSie ciele potrebné na dosiahnutie Zelaného staas. Metodika prace a metody
skiumania poukazuje na metodiky vyuZité pri pisamc@, ktoré boli potrebné na
preniknutie do jadra skumaného problému. Posledné&askapitola Vlastna praca
transformuje teoreticky ndiad na skimany problém na praktické podmienky padnik
pdsobiacom na trhu Slovenskej republiky, ktory aehddza v krizovom stave.
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1 SWasny stav rieSenej problematiky doma a v zahrai v
oblasti reStrukturalizacie podniku

Jednou zo z&chrannych metdd rieSenia krizy podreurestrukturalizacia.
Podstatou zachrannych metod je dogt@azné toky v podniku pod kontrolu a riédch,
minimalizova® zaporné p#azné toky a maximalizovakladné pe&azné toky, ktoré
prichadzaju do podniku. ReStrukturalizacia je prdtodna pre podniky, ktoré su zadlzené,
insolventné alebo stratove.

ResStrukturalizacia je vyznamnym atributom transfacia podnikovej sféry. V
najsirsom zmysle zatwje ekonomické procesy, ktoré zvySuju vykorthekonomiky ako
celku. V uzSom zmysle reStrukturalizacia znamendpttiu podnikovej sféry na nové
podmienky vo vSetkych smeroch, ako s zmena viasti vékostnej Struktlry a
sektoralnej skladby.

.V prvom rade sa uf na zaklade marketingovej analyzy a trhového vg\sjbor
produktov (niekedy je vhodné opustidvetvie a naspre stroje a zariadenia iny vyrobny
program), ktoré bude podnik vyrdb& dalSom obdobi. Nasledne sa prikird prijatiu
reStrukturalizanych opatreni tak, aby sa dané produkty vyrabatiagimalnou moznou
efektivnogou a v pozadovanej kvalite a kvantite. Rozsahib&en restrukturaliz&nych
opatreni zavisi od situacie v podniku.*

Problematika reStrukturalizacie je v prvom rade oeeaozhodnutia riadiacich
organov o jej implementacii a je taktiez Uzko spéjes efektivha®u hospodarskej
¢innosti  ekonomickych subjektov v danom ekonomickoprostredi. V ramci
mikroekonomickej restrukturalizicie dochadza k zéamema urovni podniku ako celku,
alebo na urovni jeho jednotlivyckasti. Podnikova reStrukturalizicia predstavuje gsoc
celkovych zmien v podniku, zaloZzeny na realizachodanych reStrukturalizaych
opatreni. Ide o rozsiahle a strategické zmeny gktivamaticky ovplyvnia buddce aktivity
podniku.

Proces globalizacie spbsobuje rast technologiek®hodnej a pravnej namosti
podnikania. Na manazment podniku su kladené stdlgSie naroky. V Kkontexte
nazng&eného vyvoja vzrastd vyznam revitatingich procesov. Z ltadiska dlhodobych
Statistickych udajov sa teoreticky kazdy podnikrsii@bo neskér dostane do krizy. Preto
je potrebné ma k dispozicii metédu ocenenia vitality podniku a tmaripravenu

! NEUMANNOVA, A. a kol.: Podnikova diagnostikaBratislava: lura Edition, spol. s r. 0., 2012.541
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metodologiu na zabranenie Upadku podniku. V pripad@ku nepriaznivej situacie v
podniku, je potrebné poztiapdsoby obnovy Zivotaschopnosti.

Povodne boli reStrukturalizacia ajednadaSich metdd ozdravenia, sanacia,
povazované za nie neddOstojné. V prvej etape rozvoja metodoldgieabpbzornog
venovand len finamej stranke. Ostatnym aspekt@mnosti podniku sa venovala len malé
pozornos. V druhej etape vyvoja, iSlo predovSetkym o zlepS@omeru vyrobného Usilia
v porovnani s jeho vysledkami. Pozoribsla venovanéasu a cene prace, pretoze podiel
prace na cene vyrobkov a sluzieb, pred zavedenichamézacie a automatizacie, bol
najvyznamnejSou poloZzkou. Postupne sa racionatimgmiace &iastathou mechanizéciou
vyznam prace na cene vyrobkov a sluzieb znizil.oRux’ sa preniesla na Stadium
nepriamych nakladov prace. V tretej etape bolo avgiie vykonnosti podniku zamerané
na faziu nedspesnych podnikov s Uspesnymi. VycHadsaz tézy, ze pri zvySeni obratu
podniku sa Umerne zvySuju priame naklady, ale gbsitu nema zodpovedajuci vplyv na
zvySenie nepriamych nédkladov.&éalSej faze vyvoja sa reStrukturakre a sanmé Usilie
koncentrovalo na motivaciu zamestnancov, a to najediicich pracovnikov. Skoleny a
motivovany zamestnanec je najdolezitejSiemitelom v UspeSnych podnikoch a
nevyhnutnymginitelom v podnikoch, ktoré si menej UspesSné. Yasnosti prevazuje
tendencia rozdevania vékych jednotiek podnikania. \Yké podniky, ktoré vznikli
organickym rastom alebo fuziami salne casto stavajirazkopadnymi, potrebny tok
informacii je neprefadny. Z toho dévodu sa princip orientuje na rozuelpodniku na
menSie podnikatské jednotky, v ktorych je spatna vazba kratSiap#atia na neustéle sa
meniace podmienky trhu rychlejSia. &8ne sa rozvija trh poradcov podnikov
outsourcingom. Poradcovia sU nezavisli, maju patebskisenosti a preberaju

zadefinovanu ulohu nad&ité obdobie.

1.1 Kriza podniku

Podnik mézeme priroviiak biologickym alebo taktieZ socidlnym organizmom
a konstatov Ze podnik vznika, vyvija sa, transformuje, ragbieechadza krizou a zanika,

prechadza teda r6znymi fazami zivotného cyklu.

Fazy Zivotného cyklu podniku su:
» zaloZenie vznik spol@nosti, je to prva faza Zzivotného cyklu, ktora je
charakteristickad spotrebou nakladov na zaloZenienk spol@nosti. Naklady su

zAavislé od pravnej Upravy pre dany region a zvolgpyobchodnej spotmosti.
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* rast podniku, v tejto faze organizacia predajom svojich produktiskava prijmy,
ktoré vSak eSte neprevysuju vydavky,

» stabilizacia, podnik dosahuje zisk zo svojgpnosti a prosperuje,

» kriza podniku nastava ked’ sa prijmy dostavaju pod uraverydavkov a podnik
dosahuje stratu,

» zanik nastava v okamihu, Hevykazovanie straty je pre podnik nednosné.

V dbsledku procesu globalizacie rastie technolagiclkobchodna, pravna
naranos’ podnikania. Na riadenie podniku su kladené st§f&Sie naroky, ktoré nie je
mozné ignorova Bez olfadu na vEkos’, silu ¢i postavenie spolmosti, schopnosti
adaptability na neustale sa meniace externé pdisire zo Statistickeéholadiska takmer
isté, Ze skoti neskdr sa podnik dostane do krizy.

NajzavaznejSim typom krizy je finama kriza, ktora je spojena s firkaych
zdravim a zlou finafmou situaciou podniku. Finana situacia je suhrnnym vyjadrenim
vysledkov, ktoré podnik dosiahol v jednotlivych astiach svoje§innosti, premieta sa do
nej kvalita jeho vyroby, Uroweobchodnejcinnosti a poznanie trhu, ino¥aa aktivita
schopnos adaptacie na neustale sa meniace vonkajSie piastigripadne iné faktory.
DoterajSie pozorovania potvrdzuju, Ze ¢$i@da problémov vinnosti podniku sa
bezprostredne prejavi vjeho zhorSenej fimep situacii. Atribatmi uspokojivého
financného zdravia je jednak likvidita podniku (predstavischopno$ premiaiat v
procese reprodukcie jednotlivé zloZky majetku pkdnna p#azné prostriedky ako
najlikvidnejSie aktivum tak, aby podnik mohol trea n&as uhradzasvoje zavazky, aby
bol trvalé platobne schopny, solventny), rentadbifje ziskovos, schopnot prinasa zisk.
Rentabilnym podnikom alebo rentabilnym vyrobkonr@aumie proces, v ktorom podnik
alebo vyrobok vytvara zisk.), stabilita (vyjadrgiehopnos zabezp&ova’ potrebna Grovie
likvidity a rentability pri stdle sa meniacich vagkich aj vnuatornych podmienkach
podnikovej cinnosti. Je to suhrnné vyjadrenie vysledkov snahynimalizova
podnikat&ske riziko.) Absenciou dobrého vysledku akéHalelk spominaného atribatu sa
podnik dostava do fing&nychtazkosti, podnik upada do finarej krizy.

Symptémy finadnej krizy su napriklad nasledovné:
* nedostatok hotovosti,

* vysoka zadlzend's

* nedostaténa vyska obezného majetku,

» neschopnassplacd Gver a iné zavazky,

13



* nizka rentabilita aktiv,
» vysoka hodnota zasob a ich nizka obratkéyvos
» obmedzena vyplata dividend,

« stratové hospodarske strediska,

Poda B. Fryberta rozozndvame pri porovnani vyvoja aeiiity a vyvoja
likvidity Styri krizové stavy, ktoré su zobrazen@ wbrazkué. 1.2. Kriza v podniku
vyvolana nedostatmou likviditou sa prejavi v platobnej neschopnoktgra moéze by
dosledkom neschopnosti vytvarania hotovosti, nespién poliaddvok od klientov,
vysokou investinou nargnog’ou, s ktorou suavisi vysokou Uverovou zadlZzé€oos
vysokou inflaciou, alebo taktiez neprimeranym videa peaznych prostriedkov
v zasobach materialu. Kriza vyvolanad nedostata rentabilitou predstavuje dosledok

nedostaténého dopytu po vyrobkoch produkovanych podnikomipauine nizka cena

vyrobkov.
Tabukac. 1: Krizové stavy podniku
Likvidita
nizka vysoka
. vysoké Prechodné kriza Bezrizikovy stav
Rentabilita : :
nizka Stav ohrozenia Chronicka kriza

Prechodna kriza = v tomto stave podnik rieSi nesaiadzi disponibilnymi zdrojmi, avSak
Sanca na uzdravenie je pomerne vysoka.

Bezrizikovy stav = je idedlnym stavom, kedy podnéma problém ani s likviditou ani
S vynosnotou.

Stav ohrozenia = stav ohrozenia nastavd, k& podnik nizku vynosnts nastava u neho
problém s uhradou svojich zavazkov najmé z obchoalisé/ku.

Chronicka kriza = tento stav je len predzieesbuducej znizenej likvidity.

Zaujimavy poliad na hierarchiu kauzalnych t@hov v podniku prindSa ekonom
Topfer v tzv. Linearnej hierarchii @ih a nasledkov (1986), ktord mozno vidi@a
obrazku¢. 1.3. Potla Topfera ma kriza najma v jej latentnej faze olngotharakter ako

rakovina v Zivom organizmeim viac jenou podnik zéazeny, tym zlozitejSia je liba.

2SLAVIK, S. Strategicky manazmerBratislava: Sprint dva 2009. s. 233
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Krizovy refazec ma vazbe na okolie podniku, pretoze sl mdZe strati objednavky

zékaznikov, klesni mu trzby a pod.

Insolventnos

A

ZadlZenie/neschopnoérradi’ svoje zavazky

A

Pokles odbytu/vynosov

A

Pé&d cien/ruinujica sz

A

Silny konkureginy tlak v pokrytom trhovom segmente

Vysokéa nasytena'srhu/nemoznasrozsirenia trhovéhg
segmentu

Neexistencia stratégie diferencovaného trhu aleb®
vyrobku
Nerealizovanie analyzy strategicky dolezitych Gslajo
trhu
1
Neexistencia pracovisk v podniku zameranych ng
strategické analyzy a prieskum trhu

Absencia strategického zamerania/priorit vrcholavéh
manazmentu

*

| Lipnutie na dosahovanie Gspenych konceptov |

DuSevna neflexibilita/nedostataa kvalifikacia top
manazmentu

Obr. 1: Linearna hierarchia pith a nasledkov pda Topferd

Podnik pri spozorovani nepriaznivych symptomov haga formou aplikacie
krizového riadenia, ktorého proces je nasledovny:
1) Identifik4cia krizového stavu
2) Ozivenie a udrzanie podnikudnnosti
a) Zavedenie krizového riadenia
» Vyhlasenie mimoriadnej situcie

¢ Menovanie organu na zastavenie a zvratenie krizovghoja

3 ZUZAK, R. a kol.Krizovérizeni podniku 2., aktualizované a réesié vydaniPraha: Grada Publishing,
a.s. 2009. s. 76
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b) Navrh kratkodobych ozdravnych opatreni
c) Obnova zakladnych funkcii
3) Diagndza p«iin vzniku krizu:
a) Predbezna analyza pin
b) Strategické rozhodnutie — likvidacia alefialSia existencia
c) Detailna analyza ptfin
4) Konsolidacia a stabilizacia
a) Variantna koncepcia obnovy — restrukturalizacidalsanacia
b) Realizacia dlhodobych ozdravnych opatreni
5) Navrh novej stratégie

1.1.1 ldentifikacia krizového stavu podniku

Neustale vyhodnocovanie stavu podniku a vyvojowyehdov slizi v prvom rade
k predchadzaniu krizovych stavov v podniku. Samqiregavy finaknej krizy je mozné
spozorovd Vv podniku uZz pri komunikécii s dodavéme, prijimania upomienok,
neschopna®u uhradf zavazky zamestnancom a pod. Modelami a metodavdipanych
v krizovom manazmente sa zaobera vedna discipiagmadstika podniku.
.Modely a metody:
* Metody progndézovania
« Statistické techniky, teda simdta techniky
- Analyza trendov a cyklov
- Korelatna analyza
- Matematické modely
» Subjektivne techniky
- Subjektivny odhad pravdepodobnosti
- Delfska metoda
- Hodnotenie predajcami
» Metbdy technologického predvidania
- Morfologicky vyskum
- Extrapolacia technologickych trendov
- Scenare
» Metody strategickej analyzy
- Analyza segmentacie trhu
- Analyza Struktary konkurencie
16



- Analyza PEST

- Analyza zdrojov

- Analyza SWOT
» Metody triedenia paé mnohych kritérii
« Statistické testy a sondaze
* Metddy analyzy udajov a najma analyzy rozptylu lisaxacej analyzy, faktorové

a segmentmé analyzy

* Metody oper&ného vyskumu

- Metody vyrobnych planov

- Linearne programovanie

- Dynamické programovanie
* Metbddycasovych radov a extrapolacie
e Finartné analyzy

« Metddy hodnotenia podniku pomocou ekonomickych okasfov atf.“*

NajcastejSie sa vSak finana situacia a stupie ohrozenia odHalje formou
finantnej analyzy. Analyzou a kontrolou fin&mej situacie podniku je mozné odMali
nedostatky a slabé miesta podniku a na zakladelkpredvyvoja, odhali potenciélne
faktory, ktoré by mohli v budiucnosti spéstibalebo spbsobia, vznik finamych tazkosti,
ktoré dovedu podnik k upadku.

Finanéna analyza podniku

Finartna analyza podniku je najbeZnejSie pouzivanym peaktom odkryvania
krizovych symptomov. Vyznam fin&nej analyzy sp&iva v tom, Ze kvantifikuje
ekonomicke javy a kvalitativne ich hodnoti, posydAwspodarskdginnog’ a jej vysledky.

Pravidelné meranie vykonnosti unioge:

« Hodnott uplynult¢innog’ podniku a vysvétje prebiehajice procesy, §riy ich
vzniku a nasledky, ktoré mozu sposhbi

 identifikuje problémové oblasti skér, ako sa vymlapod kontroly,

* KASIK, J.: Podnikova diagnostikeDstrava: Tandem, 1998.
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« ziskava a vyhodnocuje informéacie ako podklady pepSovanie &innosti riadenia
podniku (napriklad oddeje ziskové vyrobky od stratovych, cuje oblasti, v
ktorych je mozné znizinaklady ad’.)

« je nevyhnutnym podkladom pri priprave, realizacii kantrole dolezitych

finanénych rozhodnuti,

NajdolezitejSim zdrojom informacii pre vonkajSieéely finartnej analyzy je finatné
Gctovnictvo. Poskytovanie vnutornych informacii sdezpeuje v ramci nakladového a
manaZzérskeho &povnictva (vnutropodnikové &ovnictvo). Sumarizované informécie
ponukaju dtovné vykazy. U podnikov, ktoréctuju v sustave jednoduchéhétdvnictva,

pozname tieto ¢iovné vykazy:

« vykaz o majetku a zavazkoch,

« vykaz o prijmoch a vydavkoch.
V pripade podnikov &tujucich v sustave podvojnéhétavnictva ide o:

+ sOvaha (bilancia),
« vykaz ziskov a strat,

+ vykaz p&aznych tokov (vykaz Cash Flow),

Standardny postup fingnej analyzy pozostava z tychto logickych, chronwkg

usporiadanych a nadvéazujucich krokov:

1) Vyber vhodnych ukazovatev pre konkrétne potreby manazérskeho rozhodovania
ich vypciet,
2) Porovnanie ukazovdtev
a) s konkurenciou v odvetvi (Je podnik priemerny, paperny, nadpriemerny?),
b) v ¢ase (Zhorsila alebo zlepSila sa situacia oprotuhéimu sledovanému obdobiu?),
c) s planom (Dosahuje podnik dihodobé i kratkodobé&cigoré si naplanoval? Aké
je percento plnenia tychto ¢@?Co mohlo spdsolbiich nenaplnenie?),
d) medzi jednotlivymi vnutornymi jednotkami v podniknavzajom. (Mézu to by
ré6zne vyrobky, r6zne maloobchodné prevadzky a poedb
3) Skumanie vzajomnych vahov medzi ukazovatmi a H'adanie p&in zmien
4) Navrh opatreni

5) Implementacia opatreni
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6) Spatna vazba, kontrola a vyhodnocovanie vysledkijatych opatreni.

Vo vysSie uvedenom rozbore firanej analyzy sme sa zameriavali na analyzu EX
POST, teda analyzu vyvoja od minulosti docagnosti. Tento typ analyzy odhge
si&kasny stav podnikovych financii. Je dblezité sa vaakysli¢, ¢i je podnik aj do

buducnosti, pri stasnych stratégiach a finarej politiky, udrza& pozitivny trend.

Pre odhalenie mozného budiceho vyvoja odimanalytik a ekondm Kasik vyuZi
metody predikcie, ktoré su nasledovné:

NajrozSirenejSie metody:
* rychly test — vyuZiva bodovi metédu hodnotenia wjumzhodnoty podielu vlastného

kapitalu na celkovom kapitéli, podiel CF a vykorR(QA, doba uhrady cudzich

zdrojov. Rychly test teda hodnoti pomerne rychlacelne finagna stabilitu
a vykonnos podniku,

* metdda sektoralnych analyz — metdda sa pouzivarapanie v ramci odvetvia.
PokracilejSie metody:
» gnosticka metéda — pracuje na n#@msti a posudzuje finamé charakteristiky
a zdravie podniku vramci vybranej skupiny. Zmyslgen prekoné nedostatok

Statistickych metod, pri pouziti ktorych nie su repié zakladné Statistické

predpoklady, totiZ nie je mozné dosialipatricné a vierohodné zavery.
Metddy pouzivané k posudeniu hrozby upadku firmy:

« Altmanovo Z-scorg — vyuZiva postupy diskrimidaej analyzy ku Statistickému
odhadu moznych stavov firmy ako napriklad bankratprezitia vzBadom na

vybrané ukazovatele finanej analyzy. Altmanova metodika vyuzZiva nasledujlce
ukazovatele:

- podiel¢istého prevadzkového kapitalu a celkového kapitalu,
- podiel nerozdeleného zisku a celkového kapitalu,

- podiel zisku pred zdanenim vratane Urokov na celkokapitali,

® Altmanova metodika vznikla v roku 1968 analyzou f@inikov. Polovicu sledovanych podnikov tvorili
prosperujuce organizacie adruhG polovicu nepragpee. Vroku 1977 spolupracoval Altman na
konstrukcii nového vylepSeného modelu s nazvom ZERWAry mal odzrkatbva® mnohé vplyvy a nové
impulzy externého prostredia. Model obsahoval 7zakatéov, pricom dokazal spravne ohodnbé posudi

upadajuce podniku a pomdém tak sa vasne vyvarové krizovym stavom a nasledne bankrotu. Presna
podoba modelu ZETA nie je znama.
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- podiel trhovej hodnoty vlastného kapitalu a cudaikhpitalu,
- podiel trzieb a celkového kapitélu.
Ziskané vysledky je potrebné vnigsod’a svojich vah do nasledujuceha’ahu:
Z=1,2% +1,4% +3,3% + 0,6 % + 1%°
Z > 2,99 finagnu situéciu podniku mézeme zhodriciko dobru

1,81 < Z < 2,99 tzv. Seda z6na znamena pre podméistotu, je mozné cakava
nepriaznivy vyvoj
Z < 1,81 je mozné konStatayaze podnik, ktorého Z-score sa nachadza podndrtov

1,81, je v kritickom krizovom stave a bankrot jacako pravdepodobny.

1.1.2 Moznosti rieSenia krizy, riedenie krizového stavu pdniku

Vyber spbsobu rieSenie krizového stavu v podniku fjekach manaZzmentu, ktory
by si mal uvedont], Ze sa jedna v kazdej metdde o pomerne zloZitggsramien, ktory je
nutné dokladne poziha pri realizacii ozdravnych nastrojov dodrziéva

.PririeSeni krizy je nutné vychadza nasledovnych predpokladov:

. so vznikom krizovych javov je nutné §itat’ ako s objektivnou realitou,

. rieSenie krizy, ako ktorakKeek ina riadiaca&innog’, musi ma eSte pred vznikom
krizy planované a pripravené postupy, metédy aneicigie,

. krizovy manazment musi byintegralnou stag’ou kazdej riadiaceiinnosti,

rozhodovacich procesov, ale aj rozvojovych prognatio

MoZnosti rieSenia krizy su nasledovné:

» Likvidacia je najradikalnejSia negativha moztiagesSenia krizy v podniku. Podnik
ukorti svoju¢innog’ najma v tom pripade, ak trh nevnima jeho prodyidyitivne,
kvalita, dizajn, funknog’ a iné vlastnosti produktu su pre trh nedostato Vedenie
organizacie nepredpoklada zvySenie zaujmu zo sttemy pri zmene niektorych
z vlastnosti produktu a celkovd vymena sortimerttovgortfélia by bola pre podnik
absolutne finatne neudrzat#ma.

» ReStrukturalizacia je prispésobenie Struktiry podniku zmenenym podkaen na
trhu a celkového podnikdigkého prostredia. ReStrukturaliziciatasto v Sirokej

6 ZALAI, K. 2010. Financno — ekonomicka analyza podniku. Bratista8arint dva, 2010. s. 136
"HUTNIKOVA, A. a kol. Navrh procesu restrukturalizacie podniku v krizasigjacii In ManaZment
v tedrii a v praxi, ré. 6, 2010¢g. 1. s. 42-43
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verejnosti zamiga s pojmom reengineering (aj&ea mozu v podniku uplkabva’
sitasne), ktory sa od reStrukturalizicie odliSuje eVath. Reengineering
podnikat&skych procesov sa snazi dosiahmaké zmeny v systémy, aby jeho nové
usporiadanie podnietilo vznik novych kompetenathapnosti a znalosti a to najma
spbsobom odsti@vania bariér pre internt spolupracu. [©om resStrukturalizacie je
realizacia zmien vo vnutornych a vonkajSich korttvak, dohodach, ktoré nasledne
zvySia vykon podniku, jeho konkurencieschophageho efektivitu.

» Revitalizacia zattia dlhodobé investicie do podniku a zariadeni, $kelpersonalu a
rozbiehanie novych podnikdtkych cinnosti, ale vo vSeobecnosti sa zameriava na
podniky, ktorych vykonnas klesa. Dochadza k zmenam doterajSich parametrov
podniku, stratégie, Struktury, podnikovej kultusycid’lom nastartovania vyvoja, ktory
smeruje k obnoveniu a posilneniu faktorov ovlypicich zdravy vyvoj a prosperitu
podniku.

» Ozdravenie v prvom rade identifikuje prevadzkové ¢ny financnych problémov v
podnikoch a stimuluje manazment, aby odstranilotigrevadzkové problémy
rychlymi a rozhodnymi krokmi. Zameriava sa na z&p8 p@&aznych tokov (cash-
flow), ¢o je mozné dosiahiunapriklad zmenou Struktary nékladov, kapitalovej
Struktury, zlepSenim vyuzitia podnikovych aktivkeuskuténenim prevadzkovych
zmien.

» ,Konsolidacia predstavuje zdanlivo najjednoduchSie rieSenie ajlitrizy, kel eSte
nerovnovaha neohrozila stabilitu podniku a zdrojromeovahy je zretay.

V niektorych pripadoch sta odreza zdroj nerovnovahy, napr. predajodasti
podniku alebo zruSenim vyroby stratového alebo rspe&tivneho vyrobku a naj&i
zdroj krizy je odstraneny*

» Sanaciametdda ozdravenia podnikovej krizy, ktor4 nasledagereStrukturalizacii
pokia’ podnik nie je schopny ri@Sstazenu situaciu z vlastnych zdrojov. BkgtejSie
sa vyuZivaju zasahy z externych zdrojov naprikladforme finagnych injekcii od
materskej spoknosti.

e ,Turnaround predstavuje radikalnu stratégiu obnovy konkuresatiepnosti a
akcieschopnosti podniku. V preklade znamendestie ¢i navrat spé. Tato stratégia

teda znamena prinavratenie ziskovosti a zvratesyeiaznivej situacie®

8 ZUZAK, R. a kol.Krizovérizeni podniku 2., aktualizované a réesié vydaniPraha: Grada Publishing,
a.s. 2009. s. 118
® NEUMANNOVA, A. a kol.: Podnikova diagnostikéBratislava: lura Edition, spol. s r. 0., 2012. 541
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Kontraproduktivne pdsobi nie samotny vyber met&tyravenia podniku, ale ich mieSanie
a nahradzanie v r6znych fazach procesul®atlizdka je stratégia turnaround postavena
na troch zéakladnych pilieroth

- ¢o najrychlejSie ziskanie hotovychiaei,

- z&sadna zmena stratégie podniku,

- postavenie silnej vodcovskej osobnosticabp procesu krizového riadenia.

1.2 ReStrukturalizacia podniku

Upadok je negativny jav, ike vtrhovom prostredi podstatne prirodzeny.
.V pripade, Ze upadku nie je mozné prédidlznik mbéze hroziaci Upadok alebo uz
existujuci Upadok riesireStrukturaliz&anym konanim. Pravne predpisy konkurzného prava
v Eurépe, ale aj mimo nej, v poslednom obdobi aliyristupuju k rieSeniu krizovej
ekonomickej situacie dlznika tym, Ze sa snaziaayfvpravne instituty, vyuzitim ktorych
diznik moze predislikvidagnému konkurzu*

Restrukturalizacia kladie Vkey déraz na ozdravenie podniku ako celku a jej snah
je namiesto celkovej likvidacie, zatajucej aj likvidaciu prosperujucich prevadzok
podniku, odstramilen prEiny Upadku. Hlavnou ulohou je zamérsa na tie veci, ktoré
podnik brzdia, zéaZuju a fiada’ moznosti a oblasti, v ktorych by sa podnik mohat’ s
uspesSnym. ReStrukturalizacia méze prekiedficialnou cestou, teda pod d@dom sadu,

ale taktiez neoficialnou, teda prostrednictvom mefdnej reStrukturalizacie.

1.2.1 Statistické sledovanie restrukturalizatnych konani v Slovenskej

republike a v zahrani¢i

Ministerstvo spravodlivosti Slovenskej republikyezgefiuje kazdoréne na svojej
internetovej stranky Statistické Udaje tykajucepsaei’adu pd@tu podnikov v konkurze
a takisto i v reStrukturalizacii. V préade je mozné vidiepocet podanych névrhov, ich
zamietnutie, odobrenie a celkovy ged zreStrukturalizovanych podnikov za jednotlivé
kraje Slovenskej republiky. V tabke, ktora poskytuje suhrnny pi&d o podnikoch
v resStrukturalizanom konani v roku 2010, mozno vidjeZze najviac podanych navrhov

prevazuje v krajoch ako BanskobystrickiyPreSovsky.

10 7UZAK, R. a kol.Krizovérizeni podniku 2., aktualizované a réesié vydaniPraha: Grada Publishing,
a.s. 2009.s. 121

Y1 PHURICA, M.: 2006. Konkurzné pravo na Slovensku awdpskej Gnii. Zilina: Poradca podnikée spol.
sr.0., 2006. s.397
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Tabukac. 2: Preliad p@tu podnikov v restrukturalizmom konani v roku 2016

CkrEEny EUd =
. : BA | T | ™ | KR | za | BE | FO | KE | BIRN
B. 1 Kavrhy na povolenle redtrukturalizacls
MeyyDaVENE NavTTy K 1.1, i 1 i 0 2 i 1 a 4 ]
Dotle navry 2 | 2 3 15 14 1 24 33 ] 125
Spaly (. 01402 = 1. 04+05] 03 | =2 3 15 16 11 5 33 12 137
Vybavens pe | =z 3 15 1€ 1 5 30 oy 133
NEVYDAVENE NavImy & 31,12 05 1 i b i i 0 3 1 4
m2nlk e | = 3 4 14 g ey 33 5 120
M:;T E,g?a' veritar 07 ] o 1 a 2 1 a 3 7
Inf subjek: 08 (] 0 0 a i z a 0 2
Wonanle  |fyzicks) osobe (E] (] 1 4 a i 0 12 i 17
dlzl'nt:zlwl pravnicks] csobe 0| = 2 11 14 11 2 21 g 112
sposop [Camietnuy 11 5 o 1 2 3 0 2 3 15
FYDSENE o she resmukturalizat konania 2 | 17 3 14 10 ] 3 25 & 104
nauThy
Ero2) [y 13 (] i 0 s i 2 3 i 3
spatyzatia navims 14 (] i 0 a i 0 a i 0
EE negastatiu posudiou 15 a 1] b a [u] 1 a 1] 0
E ﬁ % ;ﬁ‘f’;‘:g:;mm'e"“ padia ®| o 0 0 1 1 0 0 1 3
rg % g wyhidsenla konkurzy (5§ 197) 17 3 1 1 3 i g a 1 15
42 |powa 5131 18 ] o 0 a o 1 a o 1
Iny dovod 13 (] 0 0 a i 0 a 0 0
Preblehalics rebtrusturalizacls (celkom) e 3 21 A 5 5 27 A 110
Povalene reétrukturalizicle v sledov.obdobl ey 18 3 14 7 5 15 21 1 87
Skontens rettrukturallzacie v siedoy. cooobl 2 3 3 6 5 5 12 5 o 45
schvaleny 33 1 o 0 1 o 0 1 o 0
HE‘;‘;":' zamietnuty 24 1 o b 1 o 3 1 o 2
paturdeny 35 g o & ’ 5 12 5 1 45

Pri sledovani Struktary podanych navrhov na re$tmalizacné konanie v roku
2010 je mozné badaznané rozdiely v jednotlivych krajoch Slovenskej refikyp Kraj
s najvysSim p&tom podanych navrhov je PreSovsky a kraj s najmz3@:tom podanych
Ziadosti je prave Trnavsky. & odmietnutych navrhov je prevazne v kazdom Kkraji
Slovenskej republiky rovnaky. Odmietnutie navrhuzasatie reStrukturalizného konania
je spojené najma s nedodrZzanim zadkonnych povinrdeté su spojené s podanim navrhu
na konanie. Prélad podanych néavrhov na reStrukturalizaciu za jdoéokraje v roku

2010 je zobrazeny v grate 1.

12 7droj Ministerstvo spravodlivosti Slovenskej refilap
http://www.justice.gov.sk/stat/stat_konkurzy/konk@sgpdf
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Graf¢. 1: Struktira podanych navrhov na restrukturaliz&cSR v roku 20185

Nepovolenie restrukturalizaého konania m6ze nastanasledujucich pripadoch:

spdvzatie navrhu,

nedostatky navrhu,

- nesplnenie podmienok ptal § 116 ZoKR, ktorou mdze Bynapriklad
situacia, Zze posudokdase podania navrhu bol starsi ako 30 dni,

- vyhlasenie konkurze,

- pod’a § 131, ktory hovori o délade sudu naginnog’ou spravcu,

- iné.

Pod’a grafuc. 2 je zrejmé, Ze naj¢ai podiel na nepovolenych reStrukturadiagch
Ziadostiach ma prave vyhlasenie konkurdialej nesplnenie podmienok diad 8 116
ZoKR.

m Nesplnenie podmienok
pod’a §116 ods. 2 ZoKR

m Vyhlasenie konkurzu

Podla§ 131

Graf¢. 2: Preliad dovodov zastavenia restrukturatizého konanid

V roku 2003 zriadila Europska komisia tzv. Europskgnitor reStrukturalizcie,
ktory je dodnes jedinym celoeurépskym zdrojom infécii o reStrukturalizacii podnikov
a poskytuje komplexny préad o priebehu kazdého pripadu. I'kgm vyznamom

13 7droj: Vlastné spracovanie
14 7droj: Vlastné spracovanie
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a hlavhym ciéom je poukédzanie na reStrukturalizaciu ako priroéb® postupu
v upadajucej faze Zivota podnikov a takisto odkrywany vplyv na zamestnanbs jej
vyvoj. Eurépsky monitor reStrukturalizacie monitgruwozsah restrukturalizaych aktivit
prostrednictvom oznameni uverejneny&huz v dennej, hospodarskej dia pripadne
prostrednictvom inych verejne pristupnych médiist&y monitoruje jednotlivé etapy
konani a taktiez vplyv masovych reStrukturalizéaeiizamestnanésegionu.

V tabuke ¢. 3, ktora nam natava pd@et reStrukturalizovanych podnikov
jednotlivych europskych krajin od 1.1.2008 daasnosti, je zaujimave, Zze Slovenska
republika nezaostava vyraznym temptom za eurOpsk§pitkami napriek tomu, Ze
v regidne strednej Eurépy sa reStrukturalizaciay aletéda ozdravenia podniku, chape
skor v negativne.

Markantny narast pou restrukturalizovanych podnikoch mozno badajma po
roku 2009, kedy sa v organizaciachiaa v plnej miere prejavovanasledky globalnej
finantnej a hospodéarskej krizy. V spominanom obdobi rtaragpoiet firiem
v restrektrukturalizacii vo i&ej Britanii az osem nasobne, alebo v Holandskdakbnca
patnas nasobnego je signalom narastajuceho zaujmu podnikov o peaeldiay spdsob
uzdravenia interného podnik&s&ého prostredia.

Pri sledovani vyvoja gdu reStrukturalizénych konani a vplyvu reStrukturalizacie
na redukciu pracovnych miest je potrebné pouk@zave na odliSnosti medzi rozvinutymi
krajinami patriacich k svetovym lidrom a krajin gpatich k novymclenom Eurdpskej
Gnie. OdliSnosti sa prejavuju najméa vo vyvojicpopripadov a p&iu redukcie pracovnych
miest, préom rozvinuté krajiny maju niZSie percento rastu ¢tpo podnikov
v resStrukturalizanom konani ako percento rasu planovanéh&iypcedukcie pracovnych
miest v sledovanych spdaleostiach. Pri novyckilenoch Eurdpskej Unie je to naop&k,
vyplyva najma zrézneho chapania a ztlaku vladadnych institacii na ponechani
zamestnanosti na pozadovanej Urovni. Rozvinuténgraa snazia skor znizowaaklady

inymi spoésobmi.
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Tabu’ka¢. 3: Preliiad restrukturalizacii v podnikoch vo vybranych kragh EU°

r.

2008

r. 2009

r. 2010

Vyvoj poétu restrukt.

Vyvoj planovaného patu

konani redukcie prac. miest
Kiajina | poter | PIANOVANY | poer | PlANOVANY | pgeq | Planovany
riitrzgléti. rch)iukcie riitrzgléti. rch)iukcie riitrzgléti. rch)iukcie 09/08 | 10/09 | 10/08 | 09/08 | 10/09 | 10/08
prac. miest prac. miest prac. miest
VB 225 114 673 342 130 776 2017 920 039 1,52 5,90 8,96 1,14 7,04 8,02
Padr’sko 219 22 936 223 70 493 1588 343 299 1,02 7,12 7,25 3,07 4,87 14,97
Nemecko 86 69 990 116 72 075 982 637 018 1,35 8,47 11,42 1,03 8,84 9,10
Cesko 86 24 563 112 34 056 643 139 829 1,30 5,74 7,48 1,39 4,11 5,69
Svédsko 117 31722 102 19 772 590 145 439 0,87 5,78 5,04 0,62 7,36 4,58
Rumunsko 8( 20 370 73 21 945 552 232 690 0,91 7,56 6,90 1,08/ 10,60 11,42
irsko 69 8 139 97 19 478 510 87 619 1,41 5,26 7,39 2,39 4,50 10,77
Slovensko 49 5870 72 12 386 461 49 004 1,47 6,40 9,41 2,11 3,96 8,35
Holandsko 3( 12 940 64 30512 459 210 379 2,13 7,17 15,30 2,36 6,89 16,26
Taliansko 67 29211 87 30 860 420 212 924 1,30 4,83 6,27 1,06 6,90 7,29
Spanielsko 49 13 809 54 13 287 414 151 864 1,10 7,67 8,45 0,96/ 11,43 11,00
Madarsko 53 12 558 76 18 636 366 106 721 1,43 4,82 6,91 1,48 5,73 8,50
Portugalsko 27 2715 38 4587 263 59 145 1,41 6,92 9,74 1,69 12,89 21,78
Rakusko 32 6 682 35 13 580 232 64 052 1,09 6,63 7,25 2,03 4,72 9,59
Litva 19 2 817 38 6 402 159 25 962 2,00 4,18 8,37 2,27 4,06 9,22
Bulharsko 12 1122 8 3921 146 18 613 0,67| 18,25 12,17 3,49 4,75 16,59
Grécko 24 9921 22 7542 98 36 296 0,92 4,45 4,08 0,76 4,81 3,66
Norsko 26 4293 34 6 266 97 16 767 1,31 2,85 3,73 1,46 2,68 3,91
Malta 7 1010 8 852 37 4934 1,14 4,63 5,29 0,84 5,79 4,89
Luxemburskd 479 3 423 25 5158 1,50 8,33 12,50 0,88/ 12,19 10,77

15 7droj:

european monitoring centre on change: Hiw.eurofound.europa.eu/emcc/erm/index.php?terepidats [citovanéith 01.03.2012]
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1.2.2 Pravne aspekty restrukturalizacie podniku

Forméalna reStrukturalizacia, teda pod thdom sadu, je zakonny proces stanoveny
zédkonomg. 7/2005 Z. z. o konkurze a reStrukturalizacii ezinneskorSich novelizcii. Na
rozdiel od konkurzného konania, ktoré smeruje Widliacii podnikatéského subjektu
sdalSimi negativnymi désledkami pre obchodnych paowea inych externychéi
internych zaujmovych skupin, reStrukturaimg proces je &nnym opatrenim na
odvratenie upadku podnikdiského subjektu v krizovej ekonomickej situcii.

ReStrukturalizacia je vtomto zmysle zachovanie tikoity vyrobného
i odbytového procesu podnik@ského subjektu a dosiahnutie jeho ekonomickej
stabilizacie cestou ozdravnych opatreni, zakonomdpgwkladanym spésobom a pod
doadom sudu, spravcu avetib® spol@nosti, prtom postup formalnej

reStrukturalizacie je nasledovny:

1) Vypracovania restrukturalizaé¢ného posudku.,Ak diZznikovi hrozi upadok, alebo uz
je v upadku, mbdze povérispravcu vypracovanim reStrukturainého posudku na
Ucely zistenia,éi su splnené predpoklady na reStrukturalizaciu. Tryim je dotknuta
povinnos dlZnika ¥as podd navrh na vyhlasenie konkurzt£*vystupom posudku je
odporuienie alebo neodpotanie restrukturalizacie, ktora vyplyva z posudemagma
jeho ekonomického stavu a finarej situacie. Ak je udlznika mozZné&akava
uspokojenia veritov dlznika, ako je tomu v pripade konkurzu, posudek

vypracovany v prospech odp@gini na zéatie reStrukturalizéného konania.

2) Posudzovania navrhu na povolenie reStrukturalizacieTato faza sa zéna podanim
navrhu na povolenie reStrukturalizacie na miestislyggnom sade, ktory rozhodne
0 z&ati reStrukturalizéného konania pripadne o jeho odmietnuti. Vydanmednutia

o za&ati reStrukturalizéného konania, ma nasledovné pravaieky:

a) Procesnopravne
» zxatie konania zabtmje tomu, aby na toho istého dlZznikacala iné
reStrukturalizané konanie,

» z&atim reStrukturalizného konania sa konkurzné konanie prerusuje,

'* NEUMANNOVA, A. a kol.: Podnikova diagnostikaBratislava: lura Edition, spol. s r. 0., 2012. 871
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e z&atim reStrukturalizného konania sa prerusujucate exekuoné konania
a konania o vykon rozhodnutia,
* poh’adavka vzniknuta pred momentomcéatia reStrukturalizéného konania

neméze by predmetom vykonu exekdcie.

b) Hmotnopravne

e druhd zmluvnd strana neméze od zmluvy s diZnikostipd alebo zmluvu
vypoved& z dévodu omeSkania dlZznika s plnenim, na ktordejramluvnej
strane vznikol narok pred &atim resStrukturalizéného konania,

e zmluvné dojednania umadjuce druhej zmluvnej strane vypovédamluvu
uzatvorenu s dlznikom alebo od nej odstupidévodu reStrukturalizaého
konania alebo konkurzného konania sudnate,

* je platny zékaz jednostranného zé&pania zo strany verifa diznika,

» dlznik méze vykonavalen bezné ukony, ktoré su nevyhnutné na zalkerpe
riadneho vykonu podnikatskych¢innosti,

» diznik nemdze ptas reStrukturalizmého konania: zakladainé pravnické
osoby, nadobudnii¢as’” alebo prevod ¢asti v obchodnej spatoosti, druzstve
alebo inej pravnickej osobe, prevatlza prenajimé nehnuténosti, ktorych
hodnota predstavuje ztray podiel na celkovej hodnote majetku dlznika,
pripadne su zazené vecnym bremenom, uzat¥ammluvy o Uvere, alebo
inom poskytnuti alebo prijati paznych prostriedkov do podniku, zabezade
cudzieho zavéazku, prevzatie cudzieho zavéazku, apetskytnutie pisomného
pris’ubu odSkodnenia za Skodu spdsobeniotresobou.

3) Povd’ovanie reStrukturalizacie. ,Po za&ati reStrukturalizéného konania sud skima,
¢i su splnené podmienky pre povolenie reStruktudaiz arozhoduje o tomgi
reStrukturalizaciu povoli ale konanie zastavi. $€idoovinny o navrh na povolenie
reStrukturalizacie rozhodriddo 30 dni od zmtia restrukturalizného konania®
V opahom pripade sud rozhodne o zastaveni reStruktetabho konania.
Rozhodnutie sudu o povoleni reStrukturalizacie egéné nasledovnécinky:

a) exekuwné konanie prerusené v dbsledkdate resStrukturalizZného konania sa zo

zakona zastavuije,

YPHURICA, M.: 2006. Konkurzné pravo na Slovensku awdpskej Gnii. Zilina: Poradca podnikése spol.
sr.0., 2006. s.415
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b) dochadza k preruSeniu sudnych arozhodcovskych rikoadych poliadavkach
veritelov, ktoré sa uplauju v reStrukturalizacii prihlasSkou.

4) Faza zigovania veritedPov dlznika. Zverejnenim uznesenia sudu o povoleni
reStrukturalizacie v obchodnom vestniku¢ina dlZznikovi plynti 90 diova lehota na
vypracovanie zavetaého navrhu restrukturalizagho planu.

Zarover zaina plyn® veritd’lom 30 diova lehota na prihlasovanie galdavok.
Pravnym dosledkom neuplatnenia pattavky je zanik naroku, ato momentom
potvrdenia reStrukturalizaého planu sudom. V pripade akdjkek nespravnosti
prihlasky poliadavky veritéa, sa na takuto prihlaSku neprihliadne a taktol@sdné
poh’adavka veritéa sa do reStrukturalizacie nezisdn

Po uplynuti lehoty na prihlasovanie ffadavok zaina plyn@ 30 diova lehota v ktorej
spravca, ak existuju zakonnom definované okolnosidze poprieé prihlasené
poladavky. Spravca vtomto Stadiu posudzuje obsahoV@rnslne nalezitosti
prihlasky. Ak zisti, Ze pdiadavka je sporna z:

a) pravneho doévodu,

b) moznosti vymahania,

c) celovej vysky,

d) zabezpe&enia pravom,

e) poradia zabezgevacieho prava,

f) zakon mu uklada povinntsaby poliadavku v spornom rozsahu poprel.

Popretie prihlasenej ptadavky neznamena, ze vefitprichddza o mozndsicasti

v reStrukturalizanom konani atiez ani to, Ze popretd [amtavka by nemohla By
zahrnuta do reStrukturalizaého planu a neskor pkaineho uspokojena.

V pripade, Ze veritetrva na prihlasenej péadavke, musi podanavrh na utenie
poladavky na konkurzny sud.

Do piatich dni od uplynutia lehoty na popieraniehlfamlavok, je sprdvca povinny
zvola® schbdzu veriteov dlZznika zverejnenim oznamu v obchodnom vestnTlgjto
schddze, ktora vedie spravca a ktora prebieha pdiladom sudcu (alebo vysSieho
sudneho dradnika), ma pravo sac¢agint’ kazdy veritg, ktory prihlasil svoju

pohadavku vaéi diznikovi. Pravo hlasova vSsak maju len ti veritelia, ktorych
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5)

pohadavka veéi diznikovi nebola popreta. Obsahom tejto schédzdteiov je najma
vol'ba tzv. veritéského vyboru, ktory sa sklada z 3 alebfieéhov, z radov veritiov.

Faza pripravy restrukturaliza éného planu. V zmysle zakona je reStrukturaliérey
plan listina, ktora upravuje vznik, zmenu alebmikaprav a zavéazkov dastnikov
planu, teda &astnikov planu, ako aj rozsah a sp6sob uspokojgmia (Eastnikov
planu, ktori sG verifeni prihlasenych poladavok, pripadne akcionarmi diznif&*
Zakon taktiez konStatuje, Ze po potvrdeni planwsuge tento zavazny pre vsetkych
Ucastnikov planu. Plan mademy obsah a pozostava z opisnej a zavazasdj. Opisna
¢ag’ planu je predovSetkym ekonomickej povahy (naprboo predpokladov, za akych
je mozné udrza prevadzku dlznika; rozbor metdd reStrukturalizaciepis
reStrukturalizanych opatreni a pod. ), kym v zavaznasgti planu su rozhodujuce jeho
pravne aspekty (dgenie vSetkych prav azavazkov, ktoré majasinikom planu

vzniknr’, zment’ sa alebo zaniknij.

,Plan ma uéeny rozsah a pozostava z opisnej a zavazamst. Opisn&ag’ planu ma
ustanoveneé obligatérne nalezitosti, medzi ktoréignat

- presné ozngenie dlznika,

- podrobna charakteristika diznika,

- zhodnotenie verifiov z Hadiska ich prav a ich ekonomickych zaujmov,

- podrobny rozbor predpokladov, za ktorych mozno aaahprevadzku podniku
diznika alebo jej podstatniag’, podrobny rozbor opatreni potrebnych na
splnenie tychto predpokladov a okolnosti od&ugdce realnos splnenia
tychto opatrent,

- podrobny rozbor moznych metdd reStrukturalizacie po@mienok
uskut@nitel’'nosti jednej alebo viacerych metdd reStrukturalzaspolu
s odévodnenim, pte v pripade povolenia reStrukturalizacie mozno
odovodnene predpoklaflavasi rozsah uspokojenia pkadéavok veritéov
diznika, ako v pripade vyhlasenia konkurzu,

- opis kritérii pre zaradenie jednotlivych pgalkavok, pripadne jednotlivych
majetkovych prav spotmikov aleboclenov diznika do jednotlivych skupin

v plane za &elom hlasovania o prijati planu spolu s podrobngldvednenim,

¥ NEUMANNOVA, A. a kol.: Podnikova diagnostikaBratislava: lura Edition, spol. s . 0., 2012. 8381
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- osobitne pre kazdu skupinu paldavok vSeobecné porovnanie pravneho
postavenia a miery uspokojenia [patlavok alebo majetkovych prav
spolanikov alebo ¢lenov dlznika v pripade prijatia  planu, sich
pravdepodobnym pravnym postavenim a mierou skétoo uspokojenia
v pripade neprijatia planu,

- Udaj o spbésobe hlasovania o plane,

- opis opatreni potrebnych na dosiahnutielu restrukturalizacie™

V zavaznejéasti planu dominuju jeho pravne aspekty, ako ngpméva a povinnosti
verite’ov, vytvorené skupiny pdadavok at’.

6) Faza schvdovania reStrukturalizaéného planu. V tejto fdze dochadza najprv
k schvdovaniu reStrukturalizamého planu verifiskym vyborom a nasledne, v pripade
jeho schvélenia na tejto urovni, dochadza k jethwaovaniu schvBovacou schédzou.

7) Faza potvrdenia reStrukturalizaéného planu. ReStrukturalizany plan nadobuda
pravne dinky len v pripade jeho nasledného potvrdenia sudddad plan zamietne,
ak :

a) boli podstatnym spésobom porusené ustanovenia aaamélezitostiach planu, o
postupe pri priprave planu, o hlasovani o planbcalaé ustanovenia tykajuce sa
planu, ak to malo nepriaznivy vplyv na niektoréitasinika planu;

b) prijatie planu bolo dosiahnuté podvodnym konanigbal poskytnutim osobitych

vyhod niektorému &astnikovi planu;

c) plan nebol prijaty schvajucou schdédzou alebo dlznikom; to neplati, ak sud

nahradil ich sahlas svojim rozhodnutim;
d) plan je v podstatnom rozpore so sgolgm zaujmom veritéov.

e) Pravnym @inkom potvrdenia planu sudom je zanik vymakatsti tych
poladavok, ktoré si veritelia neprihlasili riadne &s. Ak uz veritt ma priznanu
pohadavku sudom, nie je mozné priznanl l@advku vymahé v ramci
exekwného konania. Zanika aj pravo vyméhmbezpé&ovacie pravo na majetok
diznika, ak zabezgevacie pravo nebolo prihlasené riadne &sv Zoznam

poladavok je pre verita exekdnym titulom.

YPHURICA, M.: 2006. Konkurzné pravo na Slovensku awdpskej Gnii. Zilina: Poradca podnikése spol.
s r.0., 2006. s.440
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1.2.3 Casovy harmonogram restrukturalizacie

Vypracovanie resStrukturalizaéného posudku do 10 dnbd kompletného dodania

podkladov.

Zacatie reStrukturalizacie dol1l5 dniod podania reStrukturalizaého posudku na
prislusny sud.

Povolenie resStrukturalizicie do 30 dniod z&atia reStrukturalizicie zverejnenom
v obchodnom vestniku.

Prihlasovanie po’adavok do 30 dniod povolenia reStrukturalizacie zverejnenom
v obchodnom vestniku.

Kone¢ny zoznam (listina) poladdvok do 10 dniod ukortenia prihlasovania
pohadavok.

Schoédza verit#ov do 30 dniod uplynutia lehoty na popieranie paddavok.
Skagou je vd’ba 3, alebo Blenného vyboru dohliadajuceho na vykon prav vioie

PredloZenie reStrukturalizatného planu na schvélenie verigskému vyboru do
90 dniod povolenia restrukturalizacie s mozfms predzenia o 60 dni.

Schvd’ovanie planu veritd’skym vyborom do 15 dni od predloZenia
reStrukturalizaného planu.

Schvaovanie reStrukturalizaéného planu veritd’mi do 30 dni od jeho
predlozenia.

Potvrdenie planu sidom do 15 dnod schvalenia planu veritai.

Skonéenie resStrukturalizacie uznesenim sudu.

1.2.4 Vecny obsah reStrukturalizacie podniku

V oblasti prevadzkovej reStrukturalizacie uskut@inovanej na Udrovni
podnikatdéskych jednotiek podniku by podnik mal analyztvaktudlnu konkuremu
poziciu kazdej podnikakskej jednotky. Podstatou je, aby kazdy podnik nagieil
kracoveé faktory svojho uspechu a najdolezitejSie faktworby hodnoty pre zakaznikov.
Je potrebné, aby &ig’ou tejto analyzy bola aj analyza stratégie oblastdniku s
vypracovanim strategickych planov s ndvaroasna finakné ciele.ReStrukturalizacia
portfélia vychadza z poznania, do akej miery centrala padpiispieva k synergickym
efektov. Ddlezité je vykonavaeStrukturalizaciu na urovni celého podniku, akovgber
a vzdjomné spojenie podnikés&ych aktivit, vytvorenie vzajomnych vazieb medzi
jednotlivymic¢ag’ami podniku. Pri rieSeni tejto problematiky je gttné dbé na to, aby sa
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podnik rozhodol o vi&kosti a zamerani portfolia podnikés&ych aktivit. Finanéna
reStrukturalizacia sa snazi néfsefektivitu podnikania zhodnotenim novych investici
a financii, alebo vyrieSenim starych Gverov a zkwiéz Je tiezcasto obratom v pati
vlastnickej stratégie — zmenou vlastnickej Struktaf Usiluje sa o optimalizaciu fin&nej
a vlastnickej Struktarydalej o rozvoj vyuzitim zn@ych investicii vyuzitim cudzieho

kapitalu,éim sa jednak meni kapitalova Struktlréaato aj vlastnici podniku.

1.2.5 Charakter reStrukturalizacie

K zatatiu procesu restrukturalizacie méze podnik t/iemozstvo dovodov, ktoré je
mozné rozdeti do Styroch skupin:

» kriza, ktora si vyZzaduje radikalne rieSenie, lebooauje prosperitu, stabilitu a budicu
existenciu podniku,

» problémy, ktoré predstavuju menej naliehavi#aatkové problémové situacie a stavy,
ktoré vznikaju v priebehu existencie podniku a malyl vies’ k zavaznejSej situacii,
ktorou je kriza,

» prevencia, ktord predstavuje snahu podniku prediadoznému vzniku problémov
v buducnosti,

» prilezZitosti, ktoré umaiuju zisk& naskok pred konkurenciou a upetrsi veduce

postavenie na trhu.

Dévod, v dbsledku ktorého podnik pristupuje k re@dii  ugitych
reStrukturalizanych opatreni, determinuje charakter reStruktuaétieho procesu

a aplikovanych restrukturalizaych opatreni. V zavislosti od toho rozoznavame:

Strategicka reStrukturalizacia, ktora berie do Gvahy pozitivne dbévody ato
prevenciu a prilezita’s Spaiva v realizacii strategickych zasahov a opatredliihedobou
perspektivou. Strategické opatrenia sa spajajawojovou fazou zivotného cyklu podniku
a podniky ich vyuZivaju z dévodu prevencie a vyiadirilezitosti, ale su vyuziteé aj pri

rieSeni kriz, k& strategické opatrenia nadvazuju na operativne@mat

Operativna reStrukturalizacia, ktora je zaloZzena na realizacii operativnych,
kratkodobych zésahov a opatreni. Opatrenia opegtineStrukturalizicie sa realizuju z
dovodov rieSenia krizovych alebo problémovych siiua stavov. Pre tento druh

2 TOMANEK, J.:Reengineering a managemenianPraha: Computer press, 2001.
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reStrukturalizacie sa pouZziva pojem podnikovéa adiviicia. ReStrukturalizacia podniku je
obvykle chapana, ako rieSenie krizovej situacienpgad

1.2.6 Navrhy na zefektivnenie a ozivenie jednotlivyciinnosti podniku

.Zakladnym krokom Kk vypracovaniu projektu reStrukdiizacie je identifikacia
Gcelu, ktory sa sleduje. Takymt@ée€lom moze by napriklad:
e zachrana podniku,
* znizenie nakladovosti,
» optimalizacia hodnoty,

« odstranenie dubiézneho majetid.

Kazdy podnik nachadzajuci sa v Specifickej sityaeajma v krize, by mal nda
zavedeny ufity systém, pripadne program, fadktorého sa podnik, ale aj jeho vedenie,
dokazerahko orientov& Tento program je pre kazdy podnik individualnye Podniky,
ktoré sa v3ak nachadzaju v pitezhi je vhodné zv&Znasledovné rieSenia:

« vprvom rade je potrebné vypracd@vasplatkovy kalendar pre jednotlivych
veritelov, ako aj plan spmzovania hnutmého majetkugi uz v podobe tovaru,
hotovych vyrobkov alebo nadbytioeeho naradia,

e cielové gahovanie zamestnancov a Pathova® vznik pripadnej kapacitnej
nevyvazenosti. Tdto situaciu je mozné tiediapr. dohodami, obchodnymi
zmluvami v kooperacii s pravnickymi alebo fyzickymsobami a to bez rizika, ze
by sa tento proces v buducnosti zopakoval,

* uvaolnenie nebytovych, vyrobnych a skladovych priestaraypredaj a prenjom,

* kumulacia funkcii v jednotlivych odboroch gdad stavu zakazkovej naplne
a zostavenie rieSitskych timov,

» zefektivnenie vyrobného procesu, jeho zjednoduSenieylepSenie pouzivania
surovin a materialov sltZiacich pre samotnu vyroffuodnym vyuZzitim by mohlo
byt pouzitie vypdétovej techniky, ¢im by sa skratil¢as vytvarania suborov
dokumentov, s ktorymi je mozn#alej pracové bez toho, aby sa v nich museli
robit’ zmeny.

» stanovenie zavaznych ukazoJate pre neprekr@&enie rozpotu zadkazky spolu s

uplatnenim normotvornych prvkov pre tvoriginnog’,

L HUTNIKOVA, A. a kol. Navrh procesu restrukturalizié podniku v krizovej situacii. In Manazment
v tedrii a v praxi, r6. 6, 2010¢. 1, ISSN1336-7137 s. 43
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* plnenie zakaziek za posledné obdobie Ilpodpravy o stave zakaziek, ktoré je
spolanog’ schopnéa uhradiz rezerv a ktoré neohrozia vyrobny program podniku

* vypracovanie novych ponuk.
Pri akatnej krize trpi podnik najma nedostatkonokgth péiazi. DéleZitou Ulohou

krizového riadenia je zisk@eiazné prostriedky nasledujlcimi cest&mi

e posunutie terminu splatok Gverov, zavazkov a vymiazd,

* predanie, prenajatie nepotrebného alebo nezivatpséio majetku aj za nizSie
ceny,

* predanie pofadavok,

 na zéaklade rychlej ABC analyZodpredaj zasob materialu,

* predaj hotovych vyrobkov pod obvykllu predajnu ceathotovos,

» spatny lizing vlastného majetku,

» faktoring a forfaiting,

» zvySenie zakladného imania upisanim novych akgdamim obligacii, pristupom
d’alSieho spolénika,

* radikdlne zniZenie priamych nakladov dalSich (rezijnych) nékladov,
predovSetkym zruSenim alebo obmedzenim podporéigciosti,

» zaralovanie do vyroby predovietkym zakazky s kratkym obyaym cyklom

a rychlym inkasom hotovosti.

1.3 Efekt reStrukturaliza ¢ného procesu

Podnik sa po schvalenim reStrukturaliim@ho planu verifgmi a
potvrdeného sudom vracia $pdo bezného Zivota trhu. Bas plnenia planu funguje firma
neustale pod ddladom reStrukturalizeného spravcu, ktory dohliada na plnenie povinnosti
vyplyvajuce z reStrukturalizaého planu. V pripade, Ze sp&og’ nesplini povinnosti
vyplyvajuce z planu, je zo zakona povinny dozormpyasca vyhlasi na spolénog’
konkurz. Splnenim v3etkych zavazkov, reStruktuagfiz konanie koti.

Vyhody reStrukturalizécie:

« zniZenie dlhu spotmosti,

227UZAK, R. a kol.Krizovérizeni podniku 2., aktualizované a réesié vydaniPraha: Grada Publishing,

a.s. 2009. s. 122

23 Metdda Activity Based Costing vznikla koncom 20or8tia. Vyrobky a material je mozné rozdelio
troch zakladnych skupifA — vyznamny materi§10 % z druhov materialu, 75 % obratu). Im je wea
najvasia pozornas B - menej "vyznamny" materia2@ % materialu, 15 % obratu). Patria sem polozky so
strednou vyskou obrat@ - "nevyznamny" materigl70% materialu, 10 % obratu). Do tejto skupinyrigat
nizkoobratkové polozky.
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« preruSenie exekucii, platobnych rozkazov,

+ ochrana majetku spaioosti,

« vytvorenie¢asového priestoru na ozivenie spwlosti ,

+ moznos vymahania pofadavok prostrednictvom reStrukturatiného spravcu,
- firma si zachova podstat@ag’ svojej prevadzky,

« uspokojenie veritov vo v&som rozsahu ako pri konkurze,

+ moznos nalalej podnik@ bez obmedzeni,

« rozlozenie zavazkov na dlhgiasové obdobie.

Nevyhody reStrukturalizacie
- s majetkom spolmosti p&as reStrukturalizacie naklada spravca,
« po neschvaleni reStrukturalizeého planu firma prechadza do konkurzu,
« pri neplneni reStrukturalizaého pldnu mé spravca povinfia® zakona vyhlasi

na firmu konkurz.
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2 Ciel prace

Hospodarska a fingna kriza, ktoré postihli trh Slovenskej republikkoa
i globalny celosvetovy trh v ostatnom obdobi, sgguuju v markantnej miere v znizenych
prijmoch spolénosti. Je vSak potrebné spomgrite neochota vnindasnatorné prostredie
organizacie, prvotnych krizovych symptémeasto i nevedomdaso finartnej situacii,¢i
skostnatenaskolobehu informacii vedd podnik k zhorSenej situddajviac postihnuté
a ohrozené su skupiny Specifickych podnikov, ktbrjarevadzka si vyzaduje zloZité
technologické postupy, vyuZzivani@azkej techniky, kooperujucich najma v primarnom
a sekundarnom odvetvi. Ich adaptabilita na neusaleneniace vonkajSie prostredie je
tazkopadna, ¢co vedie vkonenom dbésledku k znizovaniu celkove) aktivity,
k zvyraziovaniu rozdielov medzi vlastnymi a cudzimi zdrojrale taktiez k zniZovaniu
hodnoty likvidnych prostriedkov.

Spolanog’, ktora je predmetom skimania diplomovej prace¢ipiidza zlozitym
obdobi, ktoré je priz&daé zniZzenou schopn@mi produkciou prijmov, absenciou
penaznych prostriedkowo zhorSuje schopnfsihradzé svoje zavazky. Nasledné stratove
hospodarenie spdsobené postupnou redukciou vynaswustale sa zvySujuca Uréve
nakladov, definujeme ako vychodiskovy problém nagége.

Hlavhym ci¢om je analyzova priciny vyvoja krizového stavu podniku
anavrhné jeho ozdravenie prostrednictvom reStrukturdl#do procesu, nasledne
analyzovd reStrukturalizany proces spoknosti pdsobiacej v konkrétnom hospodarskom
odvetvi s vyastenim do navrhov na eliminaciu kridoy vyvoja spolénosti. Skimana
spolanog’ by mohla po reStrukturalizacii nadviazaa svoju predoSlu aktivitu a uprévi
svoju likviditu, rentabilitu na Ziaducu a primeranove.

Ciastkové ciele st charakterizované postupom, agibtkéa realizaciou ktorého
docielime hlavny cie prace, teda zvySenie aktivity a upravenie likyidgodniku. Ide
o spracovanie vysledkov finamej analyzy spoknosti, ktora je podkladom pre
vypracovanie reStrukturalizaého posudku. Posudzuje sa najma jeho ekonomicky st
nakd’ko nevyhnutnym predpokladom odpoemia reStrukturalizacie je, zZe podnik
vykonava podnikafiskd ¢innog’, a je moZné zachovanie podstatrtepti prevadzky
upadajuceho podniku.

V d'alSej faze je potrebné spravne skoncipovanie tdsializainého planu, ktory

sluzi ako hlavny plan ozdravnygmnosti. Realizaciodinnosti uvedenych v plane by mal
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podnik zreorganizowa svoju Struktlru, zachovasvoje Zzivotaschopné&asti a divizie
a navratf sa tak k aktivite, celkovej ziskovosti a dokérak zabezp#t svoju likviditu.

V zavere je nevyhnutné pozdvithina zaklade zanalyzovaného procesu
reStrukturalizacie vyhody a nevyhody vyuZzitia tejieetody pri ozdravovani krizovych
situacii v podniku, pripadne poukdzaa medzery a nedostatky v zakone o konkurze

a reStrukturalizacii.
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3 Metodika prace a metddy skimania

Vychadzajuc zo stanovenych e diplomovej prace, popiSeme v tejto kapitole

zakladna metodiku, ktora bola pouzita pri jej ri@Se

3.1 Charakter objektu skimania

Objektom  skumania diplomovej prace snazvom FRinan aspekty
reStrukturalizacie podniku je akciova sp#iosti zaoberajuca sa stavebn&innog’ou,
ktora v ostathom obdobi zaznamenal pokles suvigjosti, naplno sa prejavuju signaly
podnikovej krizy najma s odrazom na zabeéepé likvidity, teda platobnej schopnosti.
Potrebou je pochopenie vnutornej sily podniku, jdiranénej stability, na zaklade
vysledkov z predmetnych analyz budecamé finakiné zdravie a schopnospodniku

odvratt’ svoje hospodarenie zo zapornydsiel.

3.2 Pracovné postupy

Uvod ¢asti diplomovej prace Vysledky prace a diskusiarakirizuje objekt
skimania, stréine popisuje jeho historiu, vyrobny program, projekba ktorych
spolanog’ v sitasti kooperuje a sasnu situacie vlastnickych tahov. Vd'alSej ¢asti
vyuzitim metdd finatinej analyzy skimame fin&né zdravie a stabilitu podniku.
Vysledkom je odkrytie slabych finanych stranok podniku a dévodov jeho krizového
stavu. Vysledky su pouzité pre potreby skoncipoaaastrukturalizeného posudku, ktory
je hodnovernym podkladom pre tvorbu reStrukturg&h#dno planu. ReStrukturaligay plan
bude obsahovtanavrhy rieSenia krizového stavu podniku, moznogtiratenia vynosnosti,
zachovanie prevadzky a stavebnych zavodov, odiransiolventnosti v veritelom,

znizenie zavazkov z dihovej sluzlgyochrana majetku.

3.3 Spbsob ziskania udajov a ich zdroje

Pomerne obsiahle mnoZstvo podkladov, dokumentovbormaj literatary,
potrebnych jednak pre skoncipovanie teoretickyotheglisk diplomovej prace, ale taktiez
pre naplnenie stanoveného laeaciastkovych ciéov, bolo potrebné zisKaz viacerych
zdrojov, ktoré su nasledovné:

- kniznicny fond Slovenskej ekonomickej kniznice Ekonomickegiverzity

v Bratislave;
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- individualne @tovné zavierky skimanej spdlwsti zostavené riadne, diad
8 17 ods. 6 zékon&. 431/2002 Z.z. odiovnictve v zneni neskorsich
predpisov za &tovné obdobie od 1.1.2010 do 31.12.2010 a 1.1.2009
31.12.2009, ptiom &tovna zavierka zostavena k 31.12.2009 je podkladom
pre analyzu &ovného obdobia od 1.1.2008 do 31.12.20080uhéa zavierka
za rok 2011 netvori prilohu diplomovej prace, rékodo dia skoncipovania
prace bola zavierka k dispozicii len v pracovnejrie. Ustovné zavierky su
zostavené za predpokladu nepretrzitého trvania osposti a potla
stanoviska nezavislého auditora;

- vyro¢né spravy skimanej spélwosti za sledované obdobie, ktoré i@
a vysveluju niektoré polozky individualnej cfovnej zavierky, ako
i vlastnicke vZahy, organizéné zazemie, vyltady do bududcnosti;

- internetové zdroje:

» Ministerstvo spravodlivosti Slovenskej republiky
http://www.justice.gov.sk/stat/stat_konkurzy/konkO@spdf

* european monitoring centre on change:
http://www.eurofound.europa.eu/emcc/erm/index.pbppiate=stats
» proces restrukturalizacie
http://www.restrukturalizacie.com/restrukt_02.html

» metody reStrukturalizicie
http://www.restrukturalizacia.info/dokumenty-naagtnutie.php

- odborné konzultacie vedené advokatskou kancelaviablasti pravnych

aspektov restrukturalizaého procesu.

3.4 Pouzitie metddy vyhodnotenia a interpretacie vystikov

Nejednozn&nos’ a komplikovanos ekonomickej reality ¢i ekonomického
prostredia si vyZzaduje, aby ekondmovia pri skimeidnomickych procesov vyuZzivali
schopnogé zovSeobettovania poznatkov a schoprosabstraktne myslie Len
abstrahovanim je mozné rozoZna@epodstatné zlozky od doélezitych, prepojyznamné
prvky do vyznamnych vzajomnych vazieb. Pre sprawamalyzovanie a naslednu
komparaciu javov je nevyhnutné, aby analyzovanéy jaxznikali v rovnakych
hospodarskych podmienkach, inak mézu vznikcliybné zavery o piinach a désledkoch

javov, zavinené zlozitesu podmienok ekonomického Zivota.
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Vo vlastnejcasti zaverénej prace vyuzivame nasledovné metodiky skimania

a vyhodnocovania predchadzajucich vysledkov z analy

* analyza je zakladom pre rozklad objektu skimaného jfinagkného zazemia,
vynosnosti, majetkovej a kapitalovej Struktary,

» komparécia je porovnanigasti celku v priestore &ase. Porovnavanie, ako metdédu
skiumania, sme vyuzili v analyze prostredia a pagdniiiom ¢innom. Poznatky
ziskané z finatnej analyzy podniku sme porovnavali s priemernyrodriotami
jednotlivych  finagknych ukazovatéov s podnikmi pbsobiacich v obdobnom
podnikani,

e syntéza je spojenie jednotlivyctiastkovych prvkov do zovSeobecneného celku,
metdédu sme vyuZili pri pospdjani vysledkov z fitreej analyzy, ktoré vyustia do
skoncipovania restrukturalizaého posudku. ReStrukturalizey posudok zhodnoti
schopnogé podniku prezi  krizové stavy arelevantnbs samotnych
reStrukturalizanych procesov,

* metdda pokusov a omylov, ktord vyuzivame najni@asti diskusie, kde sa snazime
implementové navrhy na rieSenie krizového stavu podniku 'edlom na jeho
sitasny stav a finamé zdravie,

» analyza grafov ako &g technickej analyzy je vyuZzitd v prvom rade pri skani
vyvoja reStrukturalizénych procesov v podmienkach Slovenskej republiky ak
i v zahranki, nasledne je vyuzitd pri identifikacii finamého zdravia objektu

skimania a ratnuti jeho smerovania.
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4  Vysledky prace a diskusia

Obsahom tejto kapitole je identifikacia akciovepkgnosti, ktord posobi na trhu
stavebného odvetvia pomerne dlhé obdobie, av3alaspgrejavu krizovych rokov
globéalneho prostredia nedokazala udrgeoje uspokojivé finamé zazemie a jej zdravie
a prosperita zZali upadd. Jednou z moznych metdd ozdravenia podnikovychnfiii je
reStrukturalizacia. VZladom nato, Ze na trhu Slovenskej republiky je dgfios
reStrukturalizacia vnimana Kmi negativne a pri oficialnej a medializovanej ferrby
mohla pokazi vybudované renomé sledovaného podniku, rozhodéi sanpouZi spésob

neformalnej restrukturalizacie, teda bez ldmu sudu.

4.1 ReStrukturalizaény posudok

Restrukturalizany posudok hodnoti na zaklade stanovenia silnydabysh
stranok interného prostredia a prileZitosti a taoziv externom prostredi celkové
postavenie podniku, identifikuje krizovy stav a&nsa preddefinovamozné vychodiska

z kritickej situacie.

4.1.1 Analyza externého prostredia

Skdmana spolmog’ posobi v stavebnictve, ktoré patri medzi vyznaouhéetvia
nielen v Eurépskej anii ale aj v Slovenskej repksli Svojim vykonom sa slovenské
stavebnictvo podia na objeme hrubého domaceho produktu (HDP) voev§isk %* ¢o
je situacia podobna stavebnictvu v Eurépe.

Odvetvie stavebnictva sa vyzge nasledujucim radom Specifik, ktoré ho do
znanej miery odliSuju od ostatnych odvetvi hospodasprcom su nasledovné:

¢ mobilnog’ miesta vyroby,

réznorodos dizky vyrobného cyklu a doby viazanosti figagich prostriedkov,
» zavislos aktivity produkcie od klimatickych podmienkach,

* sezbnnotvyroby,

e dlhy inovany cyklus,

* individuélnos,

» velka fluktuécia pracovnikov.

24 7droj: http://portal.statistics.sk/showdoc.do?ded5601 [citované ita 01.03.2012]
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Na prvy poliad jednotny monolitny trh méa v skdtwsti svoju Specificku
vnatorna Struktdru, ktord je pomerne komplikovargiavebny trh v strednej Eurdpe
pozostava z piatich segmentov a to z jedného prietér trhu a Styroch sekundarn§th
Primarny trh:

» trh realizacie stavebnych diel- jetaziskom celého stavebného trhu, dochadza tu
k vzniku vlastného stavebného diela a stretavausdopyt investora s ponukou
zhotovitd’a stavby (stavebnej firmy). Vysledkom ichéginosti je stavebné dielo
ako novostavba, popripade rekonStruktimodernizacia stavby. Do tejto oblasti je
mozné zahrnfli idrzbu objektov stavebného charakteru, ktorézwej intenzite

prebieha po celu dobu Zivotného cyklu stavebnébladi

Sekundarne trhy:

e trh sluzieb v stavebnictve — =zalina sluzby poskytované projé&kymi
a poradenskymi kancelariami (napr. vytvorenie dtojeej dokumentéacie, autorsky
dozor aff’.)

» trh stavebnych hmét— vyroba a predaj stavebnych materialov, ktorp@#&ivaju
na stavbu

» trh prenajmu stavebnych strojov —umo#iuje vyuzi’ odpredaj strojov a zariadeni
a ich spatny prenajom

e trh nehnutePnosti — dochadza tu k predaju alebo prenajmu skolauddhan

stavebného diela

4.1.1.1. Trendy vyvoja stavebného odvetvia

Riaditelia slovenskych stavebnych firiemia@avaju na buddci rok niZSie trzby.
Pod’a kvartalnej analyzy slovenského stavebnictva z2miwra 2011 od spatoosti CEEC
Research by mali v roku 2012 klegntizby firiem medziréne o 3,9 %. Na porovnanie
eSte v auguste stavebnici verili v rast o 1,8 %awici predpokladov na rok 2013 su uz
stavebnici optimistickejsi. &@kavaju totiz medzikny rast trzieb na arovni 2,5 %.

S&asny nizky dopyt po stavebnych pracach sa odrapihdé na zniZzovani cien
zakaziek, ktoré v niektorych pripadoch klesli azd prenu nékladov. Zakaznici, teda
investori, a to ako verejni, tak aj privatni, saate omnoho viac orientuju na cenu a
rychlog’ dodavky stavebného diela. Iné hodnatiyuz estetika, jeho technické rieSenie

alebo aj kvalita materidlov, sa dostavaju nalegdu kd’aj. Poda analyzy reagovali

% PLESKAC, J.; SOUKUP, LMarketing ve stavebnictvPraha: Grada Publishing,2001, s. 56.
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stavebné spotmosti na redukciou svojich nakladov, zastavenimesticii, tlakom na
svojich dodéavateov, ale aj snahou o ziskavanie takych zakaziek, pke&dtym
nerealizovali.

Skumana spolmog’, vzi'adom na svoj vyrobny program a orientaciu stavebnej
¢innosti, nie je zavisla od dopytu obyvigtva po stavebnych a rekonsttoich pracach,
ale je do viékej miery zavisla od politiky Statu a najmé od mhaanych vydavkov Statneho
rozpcaitu. V zneni zakond. 511/2011 Z.z. o Statnom rozfte na rok 2012 vlada eni,
pod’a zameru urychlenia, zefektivnenia a zabégpe dopravy po prevadzkovo
spbsobilych cestach a dliciach, priblizne 960 mil. EUR. Ciem je odovzdé do
uzivania 130,4 km dfaic a z&at’ vystavbu 286,8 km dfaic a rychlostnych ciest. Narast
planovanych vydavkov do odvetvia priblizne o 12 Ytvara bonitna zaklatu pre véke
stavebné spotmosti a nové prilezitosti, vyuzitim ktorych méZeokgnosti znasobova
svoje zisky a zvySovasvoju hodnotu.

Pozitivom, ktory mdzZe vytvarapre stavebné spalposti prilezitosti, su prave
ceny stavebnych materialov. Urdveien dosiahla v roku 2009 svoje minimuto, bolo
spésobené najma prudkym poklesom stavebnej proeluikai trhoch Europskej unie.
Vroku 2011 za&ali ceny stavebnych materidl mierne stijp& vSak v jednotlivych
sledovanych obdobiach nepresahovalo 2 % rastulaPSthtistického uradu Slovenskej
republiky: ,Ceny materialov spotrebovavanych v stanvictve v novembroproti oktébru
klesli 0 1,5 % a v porovnani s novembrom 20%@astli o 1,3 %. V priemered z&iatku
roka 2011boli medzir@ne vyssie o 1,8 %2°

Vzhradom na vysSie uvedené je mozné konStdfo¥a spolonosti pdsobiace
v danom odvetvi maju, napriek prebiehajucej fima), hospodarskej a najma dlhovej
krize, vytvorené idealne podmienky na hospodarsikazsa konkureiny boj v budicom
obdobi.

4.1.1.2. Identifikacia prilezitosti a hrozieb spolanosti
Z externého prostredia pbsobia na sledovanu &po# prilezitosti i hrozby

s rdbznou moznasu vyskytu. Poth tabwky 4.1 sa javi pre podnik ako vyznamna
prilezitog’ prave planovany narast vydavkov Statu do vystanfrgStruktary a neustaly, aj
ked mierny, narast podielu stavebnictva na hrubom doméaprodukte Slovenskej
republiky. Nizke naklady stavebnych materidlov damtl zachovania pomerne nizkeho
rastu nakladov do budiceho obdobia tvoria pozitiaékladiu pre tvorbu zisku.

%6 7droj: http://portal.statistics.sk/showdoc.do?deei0467 [citovanéith 01.03.2012]
44



Vyznamnou prilezita®u je variabilita operativnych manualne pracujudemestnancov.
Dévodom je, Ze variabilita a flexibilita pracovnikalokaze rychlo reagovena podnety
prichadzajuce z externého ale aj interného prosirgmtacovnici sa dokazu prisposobi
k realizacii réznych typov stavebnych diel. Varldhipracovnej sily méze ypodkladom
spolanog’ je prave posobenie konkurencie a hrozba vstupyaimokonkurentov na trhu.
Vidina zvySenia vydavkov vlady do vystavby infragttiry moze prilaké zahraniné
stavebné spotmosti, ktoré sa moézu prezentdvivalitnejSou a modernejSou technikou
a technoldgiou. Potencialnou hrozbou méze takisto nedostatok stavebnych inZinierov.
Napriek tomu, Ze faktor ma v &isnosti nizku moznéssyskytu, spolénog’ by mala bra
do uvahy kvalitu ich prace a navrhhinovy systém odnmimvania, aby si udrzala
poZzadovanu urovekvalitnej vzdelanej pracovnej sily. Systém odioeania a motivacie
zamestnancov nie je predmetom predkladanej dipl@ngvace, preto sa tejto danej
problematikefalej nevenuje.

Tabu’kag. 4: PrileZitosti a hrozby spaipost?’

Vyznam Moznost’ vyskytu
Faktor
2 |-1]0 1 2 Nizka | Stredna | Vysoka
Prilezitosti
e vyvoj vydavkov SR do infraStruktary, * *
e narast podielu stavebnictva na HDP * *
» nizke naklady stavebnych materialoy * *
» variabilita zamestnancov v stavebngm . .
odvetvi
Hrozby
e pOsobenie konkurencie * *
e vstup novych konkurentov na trhu * *
» nedostatok stavebnych inzinierov * *
» zvySenie fluktuacie zamestnancov * *
* zastarané postupy a procesy . .
stavebnych inZinierov

4.1.2 Analyza interného prostredia

Spolanog’ InZinierske stavby, a. s., patri k najvyznamnejstavebnym firmam

na Slovensku. Bilanciou viac nez 5%mého pbésobenia su stavebné diela v hodnote

2" 7droj: Vlastné spracovanie
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milibnov EUR. InZinierske stavby, a.s., su repréaetom medzinarodnej skupiny COLAS
na Slovenskom trhu a patria k jej najuspesnefanom pésobiacim v stredoeurépskom
priestore.

Spolainog’ realizuje komplexné dodavky stavebnych objektgréc v odboroch
inZinierskeho, pozemného a priemyselného stéstita ako aj vodohospodarskych stavieb.
Svoje aktivity rozvija v ramci celého Slovenskadsqbi tieZ na stavebnom trhuCeske;
republike a Mdarsku.

Silnou strankou spotmosti InZinierske stavby, a. s., je schophaabezpé&t
vel’ké stavebné celky komplexne a n#lk ako ich generalny dodavéteVyrobny
program predstavuju najma tieto druhy stavebimjosti:

« cesty, didinice, letiska a kiajove trate,

+ mosty a mimouroioveé krizovatky,

« pozemné, priemyselné a ekologické stavby,

« plynovody vSetkych druhov, vratane zvaranych patrud’kych priemerov a
vystavby kompresorovych stanic,

« vodovody, teplovody, vodojemy a Upravne vod,

- kanalizacie &istiarne odpadovych vod vSetkych typov,

« vodné diela a tpravy vodnych tokov.

Dlhodobym ci€om a viziou spolénosti InZinierske stavby, a. s., je tstaa
najziadanejSim dodavdtam stavebnych prac na slovenskom trhu a roz&irawenje
aktivity v medzinarodnom prostredi. Chcet'bgpd’ahlivym partnerom, ktory dodava
komplexné stavebné diela vZzdy v najvySSej kvaMe.vSetkych aktivitach uplatjeme
eticky a Ustretovy pristup k zdkaznikom, ako ajdstnym pracovnikom. Za svoje poslanie
povazuje spoluvytvaranie zivotného prostredia kmgini stavebnymi dielami a prinasSanie
moznosti pre uplatnenie schopnosti a tvorivého noidés svojich pracovnikov.
Spolainog’ patri medzi vyznamné stavebné podniky na slovengkou, v ktorom do roku
2007 dosahovala Vi priaznivych 5 % podielu stavebnej produkcie.¢c&m podiel
produkcie bol vyratany ako podiel vynosov sgolosti na celkovej produkcie

v stavebnictve, Gdaje boli ziskané zo Statistickétadu Slovenskej republiid

28 7droj: http://portal.statistics.sk/showdoc.do?dedi89 [citované #ia 01.03.2012]
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Graf¢. 3: Vyvoj podielu na trhu sledovanej spirosti za jednotlivé roly/

Ako je mozné vidié agrafec¢. 3, pa&as finagnej a hospodarskej krizy si

sledovana spotmos’ nedokazala udrfasvoj priemerny podiel na trhuio mézeme

interpretovd ako negativny vplyv internych problém na celkoyken podniku

4.1.2.1. Analyza finanénej stability vyuzitim finan énych pomerovych ukazovatéov

Analyza ex post

Ukazovatele likvidity

Tabu’kagé. 5: Preliiad ukazovat®v likvidity*°

Ukazovald mi Hodnoty za roky Median
B 2008 2009 2010 2011 2010
Likvidita pohotova Koef. 0,03 0,06 0,0 0,05 X
Likvidita bezna Koef. 1,37 1,3 1,0 0,86 1,42
Likvidita celkova Koef. 1,43 1,42 1,0 0,90 1,16

Pri celkovom zhodnoteni ukazovide likvidity je mozné poveda Ze sledovana

spola@nos’ ma znané problémy s pohotovou a celkovou likviditou. Pmiva likvidita,

ktord vypoveda o wahu medzi najlikvidnejSim majetkom a kratkodobyndvazkami,

teda o schopnosti okamzite spléacavoje zavazky, je pod poZadovanou uha@y.

Z uvedeného vyplyva, Ze podnik ma dlhodobo probléplyca svoje zavazky¢o znane

ohrozuje konkurencieschopnoa fungovanie podniku na trhu. Negativne posobiigak

29 7droj: Vlastné spracovanie
%0 7droj: Vlastné spracovanie
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zna&né a zjavné znizovanie schopnosti uhréidzxoje zavazky, k& vroku 2011
prepa@itané ukazovatele dosiahli svoje minimum.

Ukazovatele aktivity

Tabu’ka¢. 6: Preliad ukazovatéov aktivity**

: Hodnoty za roky Median

Ulzzevel) m.J. 2008 2009 2010 2011 2010
Doba obratu zasob he 9 7 7 11 1,17
Doba inkasa kd. Deit 187 229 184 264 117,22
pol’adavok
Doba splacania kd. Deit 142 175 158 348 132,67
zavazkov
Doba obratu aktiv Oe 254 299 299 45( 270,67
Obrat aktiv Koef. 1.4 1,2 1,p 0,8 1,33

Analyzou schopnosti vyuZivania majetku podniku @r@bné pozdvihniinajma
vysledky ukazovai@a doby obratu zasob. Podnik pomerne za krétksoveé obdobie
dokaze premetiizasoby na trzbyo je vysledkom najma zmluvne zabeggeej dodavky
materialu nacas, teda just in time. Yké riziko predstavuje sledovanie doby Uhrady
kratkodobych zavazkov a doby inkasa kratkodobyd’adévok, pdom prave k uhrade
zavazkov dochéadza skér ako k inkasuljgatavok od odberatev, ¢o ma v&mi negativny
vplyv na riadenie peaznych tokov a likviditu. Neustdle sa predlZujuded@bie Uhrad
mdzZe by spbsobené najmd neschopitas manazmentu podniku dojednapri
negociaciach vyhodnejSie podmienky.

Ukazovatele zadlZzenosti

Tabukag. 7: Preliad ukazovatiov zadlZzenost?

: Hodnoty za roky Median
Ukazovat@ m. j.

2008 2009 2010 2011 2010
Stupdi : % 17 12 -34 -49 24,82
samofinancovania
Stupei zadlZenosti % 83 88 134 149 75,18
Finarén& paka Koef. 5,74 8,08 -2,91 -1,04 4)03
Tokové zadlZenie Roky 2 31 34 52 9,29
Tokové zadlZenie
pripocitanim Roky 4,8 29 18 31 X
pohadavok

%1 7droj: Vlastné spracovanie
%2 7droj: Vlastné spracovanie
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Ukazovatele zadlZenosti hodnotia Struktlru vladtnygccudzich zdrojov financovania
majetku, ¢co odhduje stabilitu podniku. Sledovany podnik uz v rok@08, poda
vysledkov ukazovat@a stugia samofinancovania i zadlZenosti, kryl majetok £evg0 %
cudzi kapital. V roku 2010 uz cudzi majetok, tedpm@ dodavatelia a avery, kryl dokonca
aj stratu podnikugo je vémi negativnych prejavom finanej nestability. Ukazovale
tokové zadlZzenie sa prefitali dvoma spdsobmi. Prvy spésob je ttagi a vypoveda
o dizke obdobia, za ktoré je podnik schopny hiaglioje zavéazky. Ukazovdtelosahuje
nadpriemerné hodnotyo je priamym dosledkom neprimeraného zadlZeniaogpokti.
Druhy upraveny ukazovdietokového zadlZzenia je upraveny o nesplatené kdaité
poladavky, u ktorych je predpoklad skorého splatemiasizany odberatev. Napriek
Gprave spomenutého ukazovaeide ndalej o dokaz nestability podniku a krizového
stavu finaknej situacie spokmosti.

Ukazovatele rentability

Tabu’ka¢. 8: Preliiad ukazovat#®ov rentability”

—— mi. Hodnoty za roky Median
2008 2009 2010 2011 2010
ROA % 0,76 -3,07 -61 -55 2,41
ROE % 4,45 -24 X X 6,64
ROS % 0,54 -2,56 -51 -69,50 2,67
ROI % 1,90 -2,3 -60,22 -51,06 X

O ohrozenej vynosnosti vypovedaju ukazovatele kelittg naka’ko podnik od roku 2009
vykazuje stratu, ktora sa v jednotlivych sledovdnyokoch vyrazne prehlbuje. Viai

negativne, vzZkFadom na existenciu podniku, pdsobi najmé ukazdévatdability viastného
kapitalu, naktko jeho vysledky su IKicové pre investorov a majltev pri zvazeni
o zachovani resp. likvidaciu speétmsti. Hodnota rentability vlastného kapitalu bylana
byt vySSia ako je bezrizikova urokova miera na trhodmpk by mal efektivnejSie

zhodnoti’ vloZené prostriedky ako urokova miera na trhu.

% 7droj: Vlastné spracovanie
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Analyza ex ante

Rychly test

Pracuje so Styrmi finamymi ukazovatBmi a jednoduchou bodovou stupnicou, ktoré

hodnotia finagnua stabilitu a vykonnasfirmy. Za kazdy ukazovakebol podniku prideleny

urcity pocet bodov, pdom ¢im horSie vysledky ukazovatele dosahuju, tym jelgde@nych

vySSi p@et bodov. ,Maximalne mdéze spa@iwos’ dosiahnt 20 bodov. Ptiom hodnotiace

ukazovatele su nasledovné:

1. podiel vlastného kapitalu na celkovom kapitali
VK/CK

2. doba splacania cudzieho kapitalu

(podiel cudzieho kapitalu zmenseného o likvidng

prostriedky ku cash flow PK — LP/CF)

3. podiel CF na celkovych vykonoch (CF/V)

4. rentabilita celkového kapitalu

%

(zisk po zdaneni plus Uroky k celkovému kapitdit)“

charakteristika

fitragy stability firmy

charaldtikia

vykonnosti firmy

V sledovanom obdobi, t.j. od roku 2008 do roku 2@GHhlLpdet bodov metddy

predikcie prostrednictvom rychleho testu zvysuje, je ddkazov zlej a neustale sa

zhorSujlcej nestabilnej finanej situacie.

Tabu’kaé. 9: Ukazovatele Rychleho tesfu

2008 2009 2010 2011
Ukazovate® Poket Poket Pocet Pocet
Hodnota Hodnota Hodnota Hodnota
bodov bodov bodov bodov

VKICK (%) 17 3 12 3 -34 5 -96 5
PK — LP/CF

27 4 31 5 34 5 52 5
(rok)
CFV (%) 1,15 4 23 4 3,16 4 4.6 4
ROI (%) 1,9 4 2,3 5 -60,22 5 51 5
Pocet bodov

X 15 X 17 X 19 X 19
spolu

% ZALAI, K. 2010. Financho — ekonomicka analyza podniku. BratislaSgrint dva, 2010. s. 136

% 7droj: Vlastné spracovanie
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Altmanova metodika

Zvolena metdda predikuje finami situaciu na zaklade Z skore teda funkcie, ktora
pride’uje vahy hodnotam piatich ukazoviade. Opd&, podobne ako v predchadzajucich
analyzach, sa situacia a firtamd stabilita v podniku zhorSuje. V roku 2008 az @@htri
financnd situacia podniku do nevyhranenej (Sedej) zodg, jle bankrot mozny. Napriek
tomu, Ze neexistuje Ziadna Statisticka prognézaodhalenie na w@enie finagnej
buddcnosti podniku, je pravdepodobné, Ze podnikinpalo bankrotu. Péd vysledkov je

uz bankrot spoknosti v buddcnosti viac nez mozny.

Tabu’ka&.10: Altmanova metodika

R Hodnota ukazovatda za
2008 2009 2010 2011

x;— CPK/CK 0,620 0,690 0,41( 0,330
X— NZ/CK 0,007 -0,029 -0,61% -0,555
xa— ZD + U/CK 0,019 -0,023 -0,602 -0,520
X4~ VK/PK 0,200 0,140 -0,25 -0,490
Xs — T/ICK 1,410 1,200 1,200 0,790
Xg — Z - skore 2,34b 1,99b -1,29b -1,63 b
Hodnotenie Seda zéna Seda zéna Mozny bankrot Mozny bankrot

4.1.2.2. Identifikacia silnych a slabych stranok spol@nosti
Pri skamani silnych a slabych stranok sledovanejogposti je potrebné rozokta

nasledovné oblastinnosti:
- vyroba,
- organizacia,
- marketing,
- financie.

Z tabd’ky ¢. 11 je zrejmé, Ze skimana spolog’ sa vyznauje vysokou kvalitou
svojej produkcie najma vysoko odbernej a skusemagqvnej sily jednak na vSetkych
riadiacich darovniach ako i manualne pracujlcich estmancov. OrganiZaa schopnas
manazZzmentu vSak nedokaze pruzne reatymaameniace sa vplyvy externého prostredia
a nedokdze motivova zamestnancov na nizSich drovniach v prospech sdsbip
znizovania prevadzkovych nakladov. Spmlog’ eSte v roku 2010 a 20Xhzi zo svojho

postavenia na trhu, ktoré bolo vysledkom minulycmosti. V&€mi negativne vSak pdsobi

% 7droj: Vlastné spracovanie
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financnd stranka celej¢innosti spol@nosti, ktord sa prejavuje nizkou likviditou,
ziskovosou a vysokou zadlzentsu.
Tabu’ka¢. 11: Silné a slabé stranky spatost?’

Vykonnost’ Vyznam
Oblast
21| 0 1 2 Nizka | Stredna | Vysoka

Vyroba

» kvalita a funknog’ zariadeni * *

*  pruznos zmien * *

» kvalita pracovne;j sily * *

e plnenie terminov * *
Organizéacia

* manazment schopny predvida * *

e pruznos, schopnosadaptability * *

e schopnog motivacie zamestnancov * *

e schopnos koncepcie UspesSnych . .

projektov

Marketing

* postavenie spolmosti na trhu * *

* podiel na trhu * *

» kvalita produkcie * *

e vyuZivanie propagacie * *

» schopnos preda sa * *
Financie

» pohotova likvidita * *

* né&klady spoldnosti * *

»  ziskovos * *

o zadlZenog * *

» finarkné stabilita * *

4.1.3 ldentifikacia krizového stavu a navrh moznych vychdisk

Podnik v sledovanom obdobi dlhodobo dosahuje naprié vysledky
ukazovatéov finaninej analyzy,co sa prejavuje najma v neschopnosti Uhrady zavazkov
neprimeranej zadlZzenosti a najma neschopnosti powdtl zisky. Podla Frybertovej
matice krizového stavu podniku dosahuje sledovpobbdog’ pri nizkej likvidite a nizkej
rentabilite stav ohrozeniato moézZzeme identifikowa ako podnikova finatnu krizu
(Tabuka¢. 12).

87 7droj: Vlastné spracovanie
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Tabu’kaé. 12: Identifikécia finatnej situacie podnikii

Likvidita
nizka vysoka
. vysoka Prechodna kriza Bezrizikovy stav
Rentabilita : SR
nizka Stav ohrozenia Chronicka kriza

Zjavne kriza podniku nie je vnimana alebo podchdtepaiatocnej faze ale uz v akutnej,
nakd’ko prvé znamky nerovnovahyi disharménie boli badané uz v roku 2008, kedy sa
znizovala vykonnas podniku aznéne sa zhorSovala platobna schopho®oda
prep@itanych metod predikcie je viac, Ze zjavné, Ze godeprijal opatrenia krizového
manazmentu, nakko je podnik oslabeny a padsovym tlakom. Zdravotny stav podniku

sa rychlo zhorsuje.

Pri rieSeni akutnej krizy je nutné uvieaj mozné vychodiska z krizy, pom sacrtaju
viaceré moznosti riedenia. Vyber vhodnej metédy geplyvneny najmé ibkou
a charakterom krizy, zamerom vlastnikov, manazésdg, taktiez zaujmov veritev,

Struktary majetku a zavéazkov.

» Likvidacia podniku. Napriek zavaznej situacie, ktov spol@nosti nastala, je
potrebné uviegd Ze podnik ma zazmluvnené na nasledujuce obddii@ 2 2014
nieka’ko ve’kych objednavok na vyhotovenie stavebného diel&kvidécia
podniku a zruSenie objednavok by mohlotnza nasledok vyrubenie zmluvnych
pokut, ¢o by sa mohlo zrime finartne dotkndi celej skupiny podnikov patriacich

pod franctzsku matku.

* Fuzia. Typ rieSenia sa povaZuje za zruSenie podbgai likvidacie. Prevzatie
sledovaného podniku konkurarou spolénog’ou by znamenalo skor len prevzatie
existujucich zazmluvnenych zakaziek, hromadné ptEmie zamestnancov
a odpredaj majetku nadobudaného podniku. IRetySky potencialne prevzatych

zakaziek na realizaciu stavebnych diel je zobrazetapu’ke ¢. 13.

% 7droj: Vlastné spracovanie
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Tabu’ka¢. 13: Preliad vynosov vyhradne zo zazmluvnenych zakaziek

PoloZka 2012 2013 2014

Vynosy zo zakaziek zazmluvnenych

v roku 2011 (tis. EUR) 73 900,00 62 000,00 65 664,20

Z hradiska zachovania zamestnanosti a zachovania mmodpoiného fungovania

trhového segmentu sa povaZuje tato moZnasmto pripade za neprijdital.

» Konsolidacia a sanacia. Pristupy sa snaZia jedrdstrani negativne ohnisko
problémov a zamefasa na ziskové a profitujucasti cinnosti. Préom je potrebné
ozZivit' Zivotaschopnétasti podniku vyuzitim externych zdrojov. Pri zhor8p
bonite, ohrozenej schopnosti podniku spfaseoje zavazky a vysokej zadlZzenosti
je nepravdepodobné, Ze spolog’ na trhu ziska dodatné Uverové zdroje

z banky.

» ReStrukturalizacia. Vyuzitie tejto metddy dava p&dn moznos ozdravi’
podnikové financie a jej snahou je namiesto celkdkeidacie, zalnajucej aj
likvidaciu prosperujucich prevadzok podniku, odsifalen preiny Upadku.
Hlavnou ulohou je zameffasa na tie veci, ktoré podnik brzdia Batia® moznosti
ako by sa podnik mohol stauspeSnym. Na druhej strane stoji postupné
uspokojenie veriov pri zachovani prevadzkovéjnnosti firmy. Co sa povazuje
za prijat&ni metoddu vziedom na vysoké zadlZenie sledovaného podniku.

Sila reStrukturalizénych opatreni je zavisla najma od rychlosti a spasobratu.
Pricom pri vyuZziti filozofie turnaround je mozné prisiedo podniku finatné
prostriedky z externého prostredia bez potrefgypania dodatmych Gverov
z bankového sektora.

4.2 ReStrukturalizaény plan

ResStrukturalizény plan popisuje mozné metddy ozdravenia interrgiostredia
podniku, ich potencialny prinos pre spoiog’, d’alej tieto metddy vzajomne porovnava,

identifikuje moznosti aplikacie a realizaciu kazdepetdéd na podmienky organizacie.

%9 7droj: Vlastné spracovanie
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4.2.1 Navrhy, opatrenia a mozné metody reStrukturalizacie

V etape koncepcie moznych opatreni na oZivenie clradu existencie
sledovaného podniku su navrhnuté nasledovné mesStykturalizacie:

- metdda priebezného samostatného obchodovania,

- kapitalizicia pohadavok,

- faktoring polfadavok

- pristup tretej osoby,

- predaj prebyténého nehnutimého majetku,

- predaj strojov a zariadeni a ich spatny prenajom,

- outsourcing ttovnych a pravnychlinnosti.

4.2.1.1. Metdda priebezného samostatného obchodovania
Metoda umo#uje spol@nosti, aby ndalej fungovala ako obchodna spatos’

pri zachovani svojej doterajSej podoby. Podnik éyrsal dohodntlso svojimi veritémi
0 posunuti splatnosti ich ptddavok, pripadne o znizeni ich vysky. Veritelialspaosti
su uspokojeni zo zdrojov vygenerovanych priebeznpnevadzkovanim podniku
a z poskytnutia dostaine poskytnutého obchodného Uveru. Vysledkom tdjtégie je
vytvorenie vyhody pre veritev vo vySke véSej ako by boli obitali v konkurznom

konani.

4.2.1.2. Kapitalizicia pohradavok
Vklad poiadavky ako nepmzny vklad do zakladného imania spwlosti sa

moZe uskuténit’ pri zaloZeni spoknosti alebo hocikedy v priebehu j@pnosti, ak boli
reSpektované prislusné ustanovenia Obchodného aédeon

Zakladné imanie spoimosti je dlhodobo na urovni 15 367 000,00 EUR¢qni
vlastnikom 96,26 % akcii spaoosti je francuzska matka. R@idavky kapitalovo silnych
spolanosti, ktoré by pokth nasho nazoru mohli pristéipha kapitalizaciu v roku 2011,
odhadujeme vo vyske 48,00 %. Zmena vlastnickek&try pri potencialnej kapitalizacii
48,00 % pohadavok je zobrazend v grafe4.
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Vlastnicka Struktira v Vlastnicka struktira vplyvom
roku 2011 kapitalizacie pohl’adovok v
roku 2012

35% B Francuzska
matlka
M ostatnt

Graf¢. 4: Potencialna zmena vlastnickej Struktiry vphpvapitalizacie pofadavok®

\

6%, B5%

Pri podmienke a dlhodobom zamere spotisti zachovania vlastnickej Struktary
berieme skor do Gvahy kapitalizacia patiavky materskej spaloosti, ktora predstavuje
pozikku do roku 2011 v celkovej vySke 70 mil. EUR. Yadom na skuinog’, Zze by
spola@nog’ nestratila svoje majoritné postavenie a neohroliloto vlastnicku Struktiaru
a zarovaé by sa kapitalizaciou p&&ty postupne vlastné imanie dostalo do kladn§iskel,
poZzadujeme metddu kapitalizacie za vhodnu metodstupoého ozdravenia pomeru

jednotlivych zdrojov krytia majetku.

4.2.1.3. Faktoring pohradavok
Faktoring by umoZnil sledovanej spotmsti financovanie kratkodobych

poh’adavok z obchodného styku. Ak by bola banka ochothdiipi’ odberatéské faktiry

a pri poskytnuti zhruba 85,00 % az 90,00 % z ndimigj hodnoty faktury pri postupeni
poladavky na banku, by podnik dokazal odbremesvoje financie od nesplatenych
poladavok a tak zvySischopnot uhradzé svoje zavazky. Pozadovanou formou je pre
potreby sledovaného podniku vyuzitie bezregresndbktoringu, ke je riziko

z nezaplatenia pdhdavky prenesené na banku, respektive faktora.8Besdkk pripusteni
tuto moznos odkupenia pofadavok, len po dékladnom sledovani Strukturylpdavok, a

to najma bonitu diznikov a doby splatnosti, pripag@et dni omeSkania. Rozdelenie
nesplatenych pdladavok potia jednotlivych skupin k 31.12.2011 je mozZné sledova
v tabu’ke 14.
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Tabukaé. 14: Preliad poliadavok z pofedu ich terminov splatnosti v roku 26011

Typ pohPadavky podra splatnosti Sumavpég’gdavok ngl?;%l ésvlgjlflln?)%
V lehote splatnosti 8 846 590,0( 19,00
Po splatnosti 30 dni 4 656 100,0( 10,00
Po splatnosti 60 dni 17 693 180,00 38,00
Po splatnosti 90 dni 5 587 320,0( 12,00
Po splatnosti 120 dni 9 777 810,0( 21,00
Spolu 46 561 000,00 100,00

Banka pri bezregresnom faktoringu uprediof skoér poliadavok s kratSimi
dobami splatnosti a najma ak su po splatnosti, preruje pobhadavky s dobami po
splatnosti kratSimi ako 30 dni. Z uvedeného je rdokanStatovi Ze banka by bola
ochotna pristapi na bezregresny faktoring p@davok s celkovou sumou 13 502 690,00

EUR, ¢o predstavuje priblizne 29,00 % z celkovej sumytkadobych poladavok
z obchodného styku.
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Graf¢&. 5: Vyvoj podielu jednotlivych typov pdtadavok po splatnoéfi

4.2.1.4. Pristup tretej osoby
Francluzska matka poskytla spéosti v roku 2010 a 2011 ztval finargénu

vypomoc, poaiku. Napriek finatnej injekcie spolénosti nedokazala ozdravisvoje
financie a posobila skor iba ako kratkodoby stiniddlSia obdobna finama vypomoc by

mohla oslahi celt skupinu stavebnych podnikov, v ktorej skiimapéla@nog’ posobi,

L 7droj: Vlastné spracovanie
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preto je odporéanim ziské pristup, investiciu tretej osoby do podnikania.tugem
dalSich spolonikov by skumany podnik ziskal dostatok fitiaej hotovosti na
stabilizovanie obeZznych aktiv, vyrovnal by platolszhopnos

V sikasnosti, p&as prebiehajucej hospodarskej, fitiagj a najma dlhovej krizy, je viac
nez nepravdepodobné ndjsetiu nezainteresovanu osobu, ktora by bola edhetozt’
svoje d@asne viiné pdiazné prostriedky do podniku sivei zlou finarnou situaciou.
Preto je mozné uvazowa pristupom tretej osoby do podnikania v neskorsbuiobi po

stabilizovani podnikatskej Struktiryg¢o sa odhaduje priblizne na rok 2013.

4.2.1.5. Znizenie variabilnych nakladov vplyvom zabezpé&enia subdodavok
spracovania zakladného materialu

Sledovana spotmog’ pri zabezpé&ovani stavebnefinnosti si sama spracovava
zakladny material, ktorym je betdn ajeho modifieapre rdzne ¢&ely vyuZitia
v stavebnom diele. Pri konzultaciach v podniku geokino — technickom useku je vSak
potrebné konstatova Ze spracovanie betdénu vlastnatinnog’ou je neefektivne.
Subdodavatelia zhromadvanim svojej produkcie dokazu znizévevoje naklady a tak
ponuka stavebnym spotmostiam lacnejSiu alternativu. Pri postupnom prdehma
subdodavky beténu by spdlws’ dokazala usetti az priblizne 0,30 EUR na kazdé
vyprodukované euro vynosov.

Tabu’kag. 15: Preliad vyvoja nakladovosti a moZnej Uspory variabilngiékladoy®

. Obdobie v rokoch
PoloZka
2011 2012 2013 2014 2014 - 2011
Nakladovos (v EUR) 0,93 0,78 0,67 0,62 X
Rozdiel nakladovosti (v EUR) X -0,15 -0,11 -0,05 -0,31
Absolitna uspora N (v tis. EUR) X -1 6870011 480,09 -20 664,00 -30 457,00

V pripade, Ze by spotoos’ neaplikovala uvedend metddu Usporasti
variabilnych nakladov (vyvoj nakladovosti by oste Urovni 0,93 EUR na jedno euro
vynosov), s najwsou pravdepodobnteu by nedokazala vyprodukavéladny vysledok
hospodarenia. Realizaciou ostatnych navrhnutychédndiy len dokazala postupne
znizova stratu, avSak v sledovanom obdobi by eSte std#daog negativnycltislach,co

by vyvijalo vysSi tlak na vedenie spohmsti.
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Velkou vyhodou tejto metddy je jednak odburaniékeg ¢asti nakladov, ktora
predstavuje za sledované obdobie, t.j. od roku 2@ oku 2014, sumarne priblizne 30,5
mil. EUR, d’alej zvolena metéda umidje odpredaj dvoch typov vyrobnych zariadeni
(betonare STETTER, betonovy finiSér Power), ktory je naphawoy v podkapitoles.
4.2.1.7. aumozni tak ziskanie dostateh pdiaznych prostriedkov na zabezpaie
platobnej schopnosti sledovanej sgolosti.

Prefad vyvoja nakladovosti je zobrazeny v grafe 6, na ktorom je mozné
sledovd ako sa v priebehu sledovaného obdobia postupevaia nakladova’s pricinou
zniZzenia nakladovdge jednak zvySovanie vynosov z hlavidgjnosti (core business), ale

taktieZ zo zniZzovania nakladov, prevazne varialgimnktoré st naviazané na produkciu.

0,80
i

0,70
S 67
w
2

0,62 — Ngkladovost
0,60
0,50
2012 2013 2014

Roky
Graf.&. 6: Vyvoj nakladovosti pri aplikacie metody odbidievariabilnych nakladd¥

4.2.1.6. Predaj prebytoéného nehnuté#ného majetku

Sledovand spotmog’ vlastni niekdko nehnuténosti, ktoré vyuZiva na
administrativne &ely. Specifikom stavebnych spélwsti je fakt, Ze cestuju za svojimi
zakazkami a preto je mozné pozadbudrziavanie spominanych administrativnych budov
za viac nez neefektivne. Dévod je najma geografickdialenos riadenia stavebnych
¢innosti od ich miesta priamej realizaci€o vedie kspomaleniu a k zvySeniu
nepretiadnosti informaného toku. Bez diadu na uvedené je taktiez odpredaj tohto typu
nehnuténosti Ziaducim jednorazovym zdrojov fikarych prostriedkov. Prilev financii
upravi schopnaspodniku uhradzasvoje zavazky.

Na odpredaj pripadaju do uvahy tri nehfatesti, ktorych Specifikacia je uvedena

v tabd’kec¢. 16.
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Tabu’kaé. 16: Preliad moznych nehnuteosti pontknutych na predaj, pripadne pren&jom

Oznatenie Katastralne Celkova Mozna predajna | Mozna vySka mes#éného
nehnute’nosti Gzemie vymera v m2 cena v EUR najomného v EUR
Administrativna . 19.000,00 s energiami

Sd’a 3.500,00 490.000,00 _
budova¢. 1 a sprav. poplatkami
Administrativna ) 27.000,00 s energiani

Nitra 4.408,00 620.000,0p _
budovag. 2 a sprav. poplatkami
Administrativna 13.000,00 s energiami

PreSov 3.912,00 350.000,00 i .
budovag. 3 a sprav. poplatkami

Odporuwenim pre spoknog’ je, aby sa pokusila odpratdadministrativne budovy
¢. 1, 2 a3 aponechala si iba budovu v sidle gpolsti na reprezentaé (&ely. Pri
uspesnej transakcii by podnik ziskal priblizne 0.4i8. EUR. Problémom vSak ostava, Ze
v nehnuténostiach, uvedenych v tatke ¢. 16, funguje viac ako 300 zamestnancov na
réznych riadiacich a administrativnych poziciachi Btratégie priblizenia riadenia
a realizacie stavebnych diel méze’ lneSenim prendjom tzv. obytnych, resp. stavebnych
kontajnerov. Preg@hovanie riadiacich zamestnancov nizSej a straghoejne k stavbam je
realne, avSak dana stratégia nerata $ahevanim personalistov¢tdvnikov a pravnikov.
Uvedené tri oblasti administrativy moézZetbgredmetom outsourcingu, ktory je blizSie

popisany v kapitole 4.2.1.8.

4.2.1.7. Predaj strojov a zariadeni a ich spatny lizing
Na trhu pdsobi viacero spglwosti, ktoré ponukaju lizing vyrobnych,

technologickych ainych zariadeni, taktiez mnoh@ich odkupuju od spotmosti ich
Ciasta@ine poodpisovany majetok Z&a za niZzSiu ako trhovda cenu, ktory im nasledne
spatne prenajmu na vopred stanovené ditésevé obdobie, spravidla na dva a# gukov
(24 az 60 mesiacov). Vyhodami tejto stratégie gendjomca ziska:
- dodat@né paiazné prostriedky z predaja dlhodobého majetku, éktor
zabezpéia zvySenie schopnosti pohotovo uhratgeoje zavazky,
- zvySenie prevadzkovych nékladov vo forme najmuckdv z prenamu
a naslednych me&aych odpisov, ktoré su priamo spojené s lizingovymi
platbami, vyhoda je aplikovdiea a relevantna v ziskovych spatostiach,
pretoze tieto naklady znizuju zaklad dane. Precsiady podnik by tato

vyhoda mohla byreélna uz v roku 2013.
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Navrhované stroje a zariadenia, ktoré by mohlf lpyedmetom odpredaja a spatného
lizingu sU uvedené v tabke ¢. 17.

Tabuka ¢. 17: Preliad moznych strojov a zariadeni spwmiosti na predaj a spatny

prenajond®
Mozna
Nékupna Stupei 5 5
Druh - . Pocet . | Zostatkova | trhova
_ Specifikacia majetku cenav opotrebenia
majetku kusov cenav EUR| cenav
EUR (%)
EUR
Asfaltové | Obd’oviia AMMANN
. ) ) 12 12000,00 66,67 4000,00  7900,00
zariadenia | Uniglobe 160
Betonara STETTER 17 18000,00 50,00 9000,00 1100Q,00
Betdnovy finiSér Powe
17 13000,00 50,00 6500,00  9800,00
Curber 5700 B
Hydraulicka natléacia
slprava PAUL — 77 10 17000,00 83,34 2832,20 5250,00
2126.00
Predpinaci lis PAUL
4 9800,00 16,67 8166,34  9000,00
Beténové | TENSA 4800
zariadenia | Hydraulickécerpadlo
4 7000,00 66,67 2333,10 2000,p0
PAUL 77-220.00
Strmienkové MEP
2 2300,00 33,34 1533,10 1200,00
FORMAT 16
Linka IST PREFA
12 5400,00 66,67 1799,82  1500,p0
KYSAK
Pojazdné leSenie
3 8200,00 16,67 6833,06  7000,p0
CUSTERS
Renault Kerax 420 dc 4 36500,00 25,00 27375,0000290
Napravovi prives
SVAN CHTP11 V- 8 19000,00 25,0( 14250,00 15000,00
17,5J
Mechan. i
Osobny automobil
a dopravné| . 4 18500,00 75,0( 4625,00 11000,00
) Citroen C4 1,6 Hdi
prostriedky i
Osobny automobil
5 14800,00 75,0( 3700,00 10000,00
Peugeot 207 sw
Osobny automobil
5 25300,00 75,0( 6325,00 17000,00
TOYOTA RAV4 Lux
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Pri odpredaji vSetkych uvedenych strojov, zariadedbpravnych prostriedkov by
podnik ziskal finatnu hotovosg priblizne vo vySke 1 mil. EUR, av3ak pri &s$nej
hospodarskej situacie je mozné ftatariblizne s odpredajom 50,00 % az 75,00 %

uvedeného majetku.

Tabu’ka¢. 18: Preliad predpokladaného zisku hotovosti a moznej liziegsplatky’

Mozny podiel o . < o .
. . Zisk finanénej Mozna lizingova
Suma majetku majetku na . o A
odpredaj hotovosti mesa&hna splatka
1.000.000,00 EUR 0,70 %| 700.000,00 EUR 10.200,00 EUR

4.2.1.8. Outsourcing G¢tovnych a pravnychéinnosti

Outsourcing predstavuje odovzdanie, prenesenie ropatinikovych aktivit
nesuvisiacich s hlavnodinnog’ou podniku na externy podnik. Tymto spésobom sa
smerovanie podnikania orientuje viac &anog’, ktora vie robf’ najlepsie, teda na tzv.
.core” ¢innog’. Sledovana spoinog’ vynakladd pomerne vysoké naklady ndouné
a pravnecinnosti. Preliad priemernych inych nakladov nadiovné a pravne oddelenie

je mozne vidié v tabu’ke ¢. 19.

Tabuka¢. 19: Pretiad priemernych rmych nakladov nadiovné a pravne oddelefife

Priemerné roéné Priemerné roéné
PoloZka naklady na i¢tovné naklady na pravne
oddelenie v EUR oddelenie v EUR
Osobné naklady 67 200,00 36 000,00
Odvody za zamestnancov 23 654,00Q 12 672,00
Skolenie zamestnancov 5 700,00 120,00
Vybavenie kancelarii 2 400,00 1 600,00
Hardvér 6 000,00 3 200,00
Aktualizacia softvérového vybavenia 1 500,00 500,00
Oportunitné naklady 6 900,00 6 900,00
Ostatné naklady 5 000,00 2 000,00
Spolu 118 354,00 62 992,00

Spolanog’ v sasnosti pri znizenej ekonomickej aktivite vykazujgriemere
3500 az 4000 d¢iovnych pripadov megae najma vplyvom M&ého p@&tu zamestnancov.

Pri zvySeni aktivity podnikania jecakavany poet (Etovnych pripadov priblizne 5000
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a pri zvazeni réznych ponuktovnych spolonosti by priemerné tmé naklady na externé
vedenie @dtovnictva by mohli predstavova38.000,00 EUR. Uspora nékladov by
predstavovala 80.354,00 EU& je 67,00 % z nakladov na vedentga¥nictva.

Pravne oddelenie v sledovanom podniku vybavuje r@razalezitosti, zastupuje
organizaciu pri pravnych rokovaniach i sudnych spbr Spracovava stanoviska k roznym
pisomnym materidlom z pravnehtadiska. Hlavnou pracovnou népl je vyhotovovanie
pracovnych zmlav a rieSenie pracovno-pravnyclialibv, ktoré mézu hy nahradené
externymi dodavateni. Poskytnutie pravnych sluzieb formou messho pausalu by
mohlo predstavowa 2.000,00 EUR megae (24.000,00 EUR tme), ktoré by
predstavovalo Usporu nakladov vynakladanych nangraddelenie vo vySke 38.992,00
EUR. Uspora predstavuje 38,10 %.

Bez olfadu na skuttnog’, Ze outcourcing prinasSa pre podnik rézne rizika
(napriklad odliv witého typu kvalifikovanych pracovnikov, nejednogznes’ pri
posudzovani adiovani ugitych Specifickych Gtovnych pripadov, ignorovanie podnikove;j
kultary pri pracovno-pravnych vahov), méze tato forma zefektivnpodnikové procesy,

prevzdusni pracovné portfolio a usetrpriblizne 120.000,00 EUR.

4.2.2 Planovana finantna bilancia a plan zisku spol&nosti na roky 2012 - 2014

Navrhnuté metody reStrukturalizacie podniku sa z@awaju vo v&Sej miere na
finanéna stranku restrukturalizaého procesu, teda na zniZzovanie nakladov. Trebk vS
bra® do Gvahy aj naplanovanie trzieb, pri prognéze ydbrsme vychadzali z dvoch
aspektov, a to ztakavaného rastu stavebnej produkcie na roky 2012044, ktora je vo
vySke 12 % az priemerného podielu sledovanej gpokii na stavebnej produkcie
v Slovenskej republike a Zakavaného rastu podielu na slovenskom trhu sledgvan
spolanosti. Rast dakavaného podielu na trhu je naplanovany len pkarh tempe,
nakd’ko ziskanie stratenej dévery z predchadzajucehmmkého obdobia podniku bude,
predpokladame, pomerne n&né. Progndza trzieb na sledované obdobie, od roka az
2014 je zobrazena v takke ¢. 20.
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Tabu’ka¢. 20: Prognéza trzieb na roky 2012 az 2814

. Roky
Polozka
2012 2013 2014
Ocakavana stavebna produkcia v SR (v tis. EUR) 6888800| 6 897 945,60 7 725 699,07
Ocakéavany podiel na trhu spdlaosti 1,20% 1,50% 1,87%
Ocakavané vynosy podniku ptalpodielu na trhu (v 23 900,04 10346000 144 844 04
tis. EUR) ' ' '

Vyvoj podielu na trhu v planovanom obdobi je zolrazv grafec. 7, prcom ma
mierne stupajucu tendencie. Pri prudkom pokleseghoaa trhu,co malo za nasledok
zniZzenie objemu zakaziek ateda aj vynosov z wastimnosti sledovanej spotaosti
pocas krizovych rokov, znamena mierny rast percenélnpodielu skér stabilizaciu
arovne vyvoja interného prostredia spwiosti va@i externému prostrediu. Od roku 2015
spolanog’ ocakava navrat k percentualnemu podielu na trhu sgrembvého obdobia,

teda spred roku 2008, &éol ukazovaténa urovni 5 %.

2,00%

/ 1,87%
1,75%

1,50% 1,50%
1,25% / = (¢akavany podiel na

“1,20% trhu spolo¢nosti

1,00%

0,75%
2012 2013 2014
Roky

Graf¢. 7: Predpokladany vyvoj podielu na trhu sledovapejlanostr®

V roku 2012 by sa pri postupnom zavadzani navrlaiutyopatreni
v restrukturalizanom plane zé&ala postupne stabilizovanajma schopnds podniku
uhradzd svoje zavazky, premahvynosy a s tym suvisiace naklady na zisllej ozdraw

poloZky vlastné imania kapitalizaciou gallavok veritéov a pod.
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Tabu’ka¢. 21: Planovana finana bilancia na roky 2012 a? 2014 (v tis. EBIR)

. . Obdobie v rokoch Index vyvoja
Néazov polozky
2011 2012 2013 2014 12/11| 13/12| 14/13| 14/11

Aktiva celkom 79503,00 82658,00 86097,00 96856,00 1,04 1,04/ 1,12| 1,22
Dlhodobé aktiva 26 284,00 43558,00 38557,00 34115,04 1,66/ 0,89/ 0,88 1,30
DHM netto 22 130,00 20800,00 1963500 22500,00 0,94 0,94 1,15/ 1,02
Investicie v
nehnut@nostiach 1618,00 1500,00 1050,00 450,000 0,93] 0,70| 0,43| 0,28
DNM netto 43,00 35,00 40,00 32,000 0,81 1,14| 0,80/ 0,74
Podiely v dcérskej
Gctovnej jednotke 378,00 378,00 378,00 378,000 1,00 1,00{ 1,00{ 1,00
Poskytnuté pozky 211500 2074,00 2033,00 250000 0,98 0,98 1,23| 1,18
Odlozena d#ova
pohladavka 0,00 18771,00 15421,00 825500 0,00 0,82] 0,54| 0,00
Obezné aktiva 53 219,00 39100,00 47540,00 62741,09 0,73 1,22/ 1,32| 1,18
Zasoby 2 043,00 2200,00 3100,00 400009 1,08 1,41 1,29| 1,96
Kd. pol’adavky z
0.S. 46 561,00 30400,00 36 000,00 36000,00 0,65 1,18 1,00| 0,77
Iné kd. poliadavky 227,0( 350,00 180,00 280,000 1,54| 0,51] 1,56| 1,23
Poskytnuté poZky 640,00 530,00 490,00 530,000 0,83| 0,92| 1,08 0,83
Peniaze a p@zné
prostriedky 2938,00 4800,00 700000 20931,04 1,63| 1,46 2,99| 7,12
Casové rozlisenie 542,00 560,00 620,00 650,000 1,03 1,11] 1,05| 1,20
Majetok drzany na
predaj 268,0( 260,00 150,00 350,000 0,97 0,58] 2,33| 1,31
Vlasné imanie a
zavazky celkom | 79503,00 82658,00 86097,00 97 906,00 1,04 1,04 1,14| 1,23
Vlastné imanie -83 815,00 -17 733,00 757,000 42 246,00 0,21 -0,04| 55,81| -0,50
Zakladné imanie 15 367,00 45 367,00 15367,00 15367,00 2,95 0,34 1,00/ 1,00
Kapitalové fondy a
fondy zo zisku 6 957,00 3200,00 496300 873600 0,46| 1,55 1,76/ 1,26
Neuhradena strata
minulych rokov -58 001,00 -67 203,00 -37 203,00 -19573,00 1,16 0,55 0,53| 0,34
VH za bezné &tovné
obdobie -48 138,00 903,000 17 630,00 37 716,040 -0,02| 19,52| 2,14| -0,78
Dlhodobé zavazky 82 155,00 39 101,00 36950,00 19660,04 0,48 0,94 0,53| 0,24
Dlhodobé rezervy 1210,00 1210,00 1210,00 1210,00 1,00/ 1,00/ 1,00/ 1,00
Bankové Uvery 10000,0 7771,00 5400,00 3200,00 0,78/ 0,69 0,59| 0,32
PoZitka od materskej
spolainosti 70 000,00 30 000,00 30000,00 15000,00 0,43] 1,00f 0,50/ 0,21
Iné dlhodobé
zavazky 935,00 120,00 340,00 250,000 0,13| 2,83] 0,74| 0,27
Obezné zavazky 81 163,00 61 290,00 48 390,00 36 000,04 0,76/ 0,79 0,74| 0,44
Kd. zavazky z o.s. 57 209,00 47 800,00 35800,00 28 700,00 0,84 0,75/ 0,80 0,50
Kratkodobé rezervy 11 884,00 10 990,00 10990,00 5800,00 0,92 1,00{ 0,53| 0,49
Iné kd. zavazky 3594,00 2500,00 1600,00 1500,00 0,70 0,64 0,94| 0,42
Bankové Gvery a
vypomaoci 8 476,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00, 0,00
Casové rozlisenie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00, 0,00
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Vyuzitim horizontélnej analyzy, ktora sleduje vyvggdnotlivych poloZiek
finantnej bilancie je zrejmé, Ze organizécia znizovaldrtmdu hmotného a nehmotného
majetku ich odpredajomg¢im jednorazovo navySovala v priebehu obdobi hotdvos
a znizovala svoje zavazky.

Vynosy z vlastnych vyrobkov a sluzieb narastalbfiztne 40 % - nym tempom, na
rozdiel od 18 % - ného néarastu ffatlavok vyjadruju zlepSenie platobnej discipliny
odberatéov. A rovnako i znizovanie kratkodobych zavazkada zavazkov z obchodného
styku v zavislosti od narastu nakladov na mater&gergie a sluzby, je pozitivnym
signdlom zlepSenia platobnej schopnosti sledovapédaiku.

Tabu’ka¢. 22: Plan zisku na obdobie od roku 2012 aZ 2015 (EURY?

. - Obdobie v rokoch Index vyvoja
Nazov polozky
2011 2012 2013 2014 | 12/11]13/12] 14/13] 14/11

Vynosy z vl.
vyrobkov, 63499,00 73 900,00 103 460,00 144 844,00 1,16/ 1,40| 1,40 2,28
sluzieb a tovaru
Trzby z prenajmt 560,00 623,00 550,000 300,000 1,11] 0,88 0,55 0,54
Nnamaterial, | 5q 08704 5740000 -68880,00 -89 54400 097 1,200 1,30 1,52
energiu a sluzby
Osobné N -19.807,00 -15000,0d -15450,00 -15913,0 0,76] 1,03 1,03 0,80
Odpisy majetku | -3900,000 -1800,00 -2000,00 -2000,00 046 1,11] 1,00/ 0,51
Ostatné
prevadzkové -21300,00 1 200,04 500,000 400,00 -0,068| 0,42 0,80| -0,02
N/V, netto
VH z
prevadzkovych | -44 040,00 1523,00 18180,00 38087,00 -0,03| 11,94/ 2,09| -0,86
¢innosti
Urokové N 2540,00  -900,000 -750,00, -590,00 0,35 0,83] 0,79 0,23
Urokové V 102,00 400,00 400,000 400,000 3,92 1,00 1,00/ 3,92
ﬁ;}at”ef'”ame 11660,00 -120,00  -200,000 -180,000 0,07 167 090 0,11
VH z finangne -4098,00  -620,00  -550,00 -370,000 0,15/ 0,89| 0,67| 0,09
¢innosti
VH pred -48 138,00 903,000 17 630,00 37717,0d -0,02| 19,52| 2,14| -0,78
zdanenim
Dan z prijmov
- splatna 0 171,57 3349,70 7 166,14 19,52 2,14
- odloZena 0 171,57 -3349,70 7 166,14 19,52| -2,14
VH po zdaneni | -48 138,00 903,000 17630,0d 37 716,00 -0,02| 19,52 2,14/ -0,78

Strata z predchadzajuacich obdobi, ktora

predchadzala kapitalizaciou datdavok od veritéov. V d’alSej faze bola strata vykryvana

bola vazedkvyske 106 mil. EUR, bola
vykryta ¢ag’ou rezervného fondu a znizenim zékladného imar8@ ail. EUR, ktor4

z dosiahnutého zisku z beznéhiwa¥ného obdobia.

%2 7droj: Vlastné spracovanie
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Pozitivom je vyuZitie moZnosti umorovaniandaej straty poth zdkona o dani
z prijmu® z predchadzajlcichétovnych obdobi. Organizéacia si v sledovanom obdotbi,
roku 2012 do roku 2014, uplatnila raevd stratu z minulych rokov v celkovej vyske
priblizne 10 mil. EUR.

V plane zisku na sledované obdobie sa rata s wamastynosov zo stavebnej
¢innosti najma z dévodu ziskania dodatygch zakaziek. Aplikacia novych dodanych
vynosov stoji na zaklade zaviazania vlady Slovensqmibliky o zvySovani vydavkov do
vystavby infraStruktlry, teda ciest, rychlostnyctest a didinic. ZvySovanie vynosov
z hlavnej ¢innosti podniku nekoreSponduje so zvySenim aitwavosobnych nékladov
zamestnancov najma z toho dévodu, Ze spmisti odpordame od roku 2013 ziska
dodat@éné pracovné sily (najma radovych pracovnikov n&gjizarovne) formou
personalneho lizingu. Hlavnou vyhodou personalnghogu je, Ze zamestnanec je v
pracovhom pomere s personalnou agentlrou a nie staameom priamo sledovanej
spolanosti, mu plati len za skutne vykonanu pracu beztagZovania mzdového rozfto
a rozsiahlej administrativy, ktora je spojena dittaym pracovnopravnym vahom.
Naklady ako aj vedenie personalnej a mzdovej ageneishadza na personalnu agenturu, s

ktorou ma lizingovy zamestnanec podpisant pracammivi®,

4.2.3 Zhodnotenie planovaného vyvoja spoknosti v reStrukturalizacii
prostrednictvom finanénych pomerovych ukazovat&ov na roky 2012 — 2014

Po implementécii navrhovanych metéd ozdraveniaabilsztacie podnikovej
financnej situacie je potrebné zhodnoéifekt planovanej bilancie a planu zisku na obdobie
od roku 2012 do roku 2014 vyuzitim finarych pomerovych ukazovdiev. Pre potreby

porovnania situacie medzi obdobiami su pouzité aérukazovatele.

Ukazovatele likvidity

Likvidita podniku vykazuje v sledovanom obdobi v8etkych troch stujpch
priaznivé vysledky. Pohotova likvidita sa zvysild aa urové 0,70, ¢o je dobrym

signalom zaiatku ozdravovania finamej situacie podniku.

3 pod’a § 30 z&kon&. 595/2003 o dani z prijmov mozno od zakladu datheatitat’ daiovi stratu poas
najviac siedmich bezprostredne po sebe nasledbjadaovacich obdobi, a to polc zdaovacim obdobim
bezprostredne nasledujlicim po #o@acom obdobi, za ktoré bolaiaa strata vykazana.

% 7droj: http://podnikanie.etrend.sk/podnikanie-gaik/personalny-lizing-odbremenuje-zamestnavateta-o
tradicnej-administrativy.html [citovanéid 01.03.2012]
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Tabu’kag. 23: Preliad ukazovatov likvidity>°

. Hodnoty za roky Median
Ukazovatd’ m. j.
J 2012 2013 2014 2010
Likvidita pohotova Koef. 0,1d 0,1 0,70 X
Likvidita bezna Koef. 0,73 1,2 1,98 1,12
Likvidita celkova Koef. 0,78 1,2213 2,1p 1,16

Je mozné konstatot/aze spolénog’ je schopna okamzite spldécavoje zavazky.
Bezna likvidita sa mierne vychylila z poZzadovanébupétia. Peniaze, pri &isnej vysokej
inflacii, nie je efektivne drzav prili§ vysokom mnoZstve v pokladne alebo na Befin
Uc¢toch a je ziaduce ich investayagripadne vloii na terminovanédy, ktoré sa urdené
vySSim percentom. Po prekonani krizového stavuepoje podnik ukazaréznym
zaujmovym skupinam, Ze je schopny riadvoje cash flow aje schopny hradivoje
zavazky naas. Vyvoj skuténe dosiahnutych a planovanych hodnét jednotlivyotvidi

likvidity je zobrazeny na grafé 8.

. /
e/

\/ /

| -/

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Roky

Pohotovd likvidita

Beina likvidita

Hodnota ukazovatela

Celkovd likvidita

Graf¢. 8: Vyvoj skut@ne dosiahnutych a planovanych hodnét likvitfity

Ukazovatele aktivity
Doba obratu zasob je jedinym spomedzi ukazdeatektivity, ktory sice viditéne

zlepSil svoje hodnoty gas sledovaného obdobia, avSak stale nedosahujmeriea
odvetvie z roku 2010 pdid Statistickych vykazov. Dévodom mézetbyajma fakt, Ze

sledovana spotmos’ nevyuziva na dodavku spracovanych stavebnych akaer

%5 7droj: Vlastné spracovanie
%6 7droj: Vlastné spracovanie
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subdodavati®v, ale si ich spracovava samaidmu je potrebna ditd arovei vytvorenych

zasob.

Tabu’ka¢. 24: Preliad ukazovatov aktivity®’

. Hodnoty za ro Median
9
Dl m-J. 2012 2013 2014 2010
Doba obratu zasob he 10,71 10,78 9,9( 1,1
Dob’a m/kasa kratkodobych Deii 148 125 89 117.22
Poadavok
DE)b_g splacania kratkodobych Deii 235 150 96 132.67
Zavazkov
Doba obratu aktiv Oe 402 299 243 270,67
Obrat aktiv Koef. 0,89 1,20 1,48 1,33

Cag’ materialov je dodavana tzv. just in time spésobiamia viase, ke’ ho podnik
potrebuje k dispozicii, avSak uz Specifick@savebného priemyslu je znakom, Ze dodavka
plného portfélia stavebnych materialov bez dotiaébo vytvarania skladovych zasob je
nemozna.

Vel'mi priaznivo je mozné zhodnétvyvoj doby inkasa kratkodobych piadavok
a doby splacania kratkodobych zavéazkov. Jednaloba thkasa znizila pod uraveloby
splacania, teda spaleog’ najprv zinkasuje od odberdity a az potom splaca svoje
zavazky, taktiez sa pty dni vidite’ne znizili. Uprava hodnét ukazovéte mala pozitivny

vplyv na likviditu vSetkych stufov.

400

o A
AN

= 250 y \ \ Dobainkasa
2200 N kratkodobych
g /d \ \ pohladavok
e 150 -

\ Doba uhrady
100 kratkodobych

zavazkov

50

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Roky

Graf¢. 9: Vyvoj ukazovattov doby inkasa pdiadavok a Ghrady zavazkSv

° 7droj: Vlastné spracovanie
%8 7droj: Vlastné spracovanie
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Vyvoj

skutaine dosiahnutych a pldnovanych hodndét

ukazdeate doby

inkasa

kratkodobych pofadavok a doby inkasa kratkodobych zavazkov je zamana grafé.

9.

Ukazovatele zadlzenosti

Tabukag. 25: Preliad ukazovatéov zadlZzenost?

mn ) _ Hodnoty za roky Median
azovatd m-J. 2012 2013 2014 2010
Stupeai samofinancovania % -21,00 1,00 43,00 24,82
Stupei zadlZenosti % 121,00 99,00 57,00 75]18
Finartna paka Koef. 4,66 113,73 2,30 4,03
Tokové zadlZenie Roky 15,91 1,63 0,19 9|29

Od roku 2013 by sa pdéid planovanej bilancie na sledované obdobie malsirwia

imanie dosté z ¢ervenychéisiel najméa vplyvom postupného vykryvania vykazastegpty

z minulych rokov. Z toho dévodu sa zlepSuje postaédinancovania majetku podniku.

Stupea zadlZenosti dosahuje v roku 2014 okolo 57 %. Povaadou Urotiou je zadlZenie

na urovni priblizne 70 %, vzniknuty rozdiel je me&rnnterpretova ako priestor na

zadlZzenie. Je to pozitivnym signdlom pre banku yahninvestorov, Ze sledovana

spolanos’ mé vytvorené rezervy ndialSie cerpanie kratkodobych, pripadne dlhodobych

uverov.
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Graf¢. 10: Vyvoj stupa zadlzenosti v rokoch 2008 az 2014 sledovanimjvyvo
drovne majetku a cudzich zdrojov kryfia

%9 7droj: Vlastné spracovanie
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Odvetvovym priemerom tokového zadlZenia je okolo 98, ¢o nemoZno
z teoretickych vychodisk povazavaa optimélne. Podnik vykazuje v sledovanom obdobi
klesajuci trend tohto ukazovidite co je spbsobené najma stabilizaciou pomeru medzi

cudzimi a vlastnymi zdrojmi financovania podniku.

Ukazovatele rentability

Tabu’kaé. 26: Preliad ukazovatov rentability*

Median
Ukazovatd’ m. j. 2012 Hodno%ig roky 2014 2010
ROA % 1,09 48,83 38,52 2,41
ROE % -5,09 2328,00 89,00 6,64
ROS % 1,22 17,04 26,04 2,67
ROI % 2,18 21,34 39,13 X

Vynosnos Vv sledovanom obdobi dosiahla pozitivnhe vysledkyméavplyvom
odbudraniacasti neefektivnych nakladov, napriklad odpretigti nehnuttného majetku,

likvidacia (&tovnych a pravnych oddeleni a ich outsourcing.

60

40 /R
0 —_ —— RO
2008 ﬁ{ 2010 2011 }612 2013 2014
——ROA

20

\ / ROS
-40 \ J
60 o

-80

Hodnota ukazovatela (v %)

Roky

Grafé. 11: Vyvoj rentability celkového kapitalu v roko2008 az 201%

Vyvoj vybranych ukazovatev rentability v rokoch 2008 az 2014, teda za skugo
dosiahnuté vysledky a planované hodnoty vo fina@pbilancie a plane zisku je zobrazeny
na grafes. 11.

60 7droj: Vlastné spracovanie
61 7droj: Vlastné spracovanie
62 7droj: Vlastné spracovanie
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Predikcia buduceho vyvoja
Rychly test

Tabuka¢. 27: Ukazovatele Rychleho tedtu

2012 2013 2014
Ukazovate? Poket Poket Poket
Hodnota Hodnota Hodnota

bodov bodov bodov
VK/CK (%) -21,00 5 1,00 4 43,00 1
PK — LP/CF (rok) 19 4 11 3 1 1
CFIV (%) 6,50 3 6,76 3 14,45 1
ROI (%) 2,18 4 21,34 1 39,13 1
Pocet bodov spolu X 16 X 11 X 4

Pod’a prepétu ukazovatkov rychleho testu a priradenia stanovenéh&pbodov
jednotlivych vyslednym hodnotdm ukazouaten za stanoveného planované obdobie
mozno konStatovta Ze sledovana spaloog’ aplikaciou navrhnutych ozdravnych opatreni

by zlepSila svoju finaimu stabilitu.

Altmanova metodika

Tabu’kag. 28: Altmanova metodik4

Hodnota ukazovaté’a za roky
Ukazovatd’
2012 2013 2014
x— CPK/CK -0,221 -0,010 0,480
Xo— NZ/CK 0,012 0,205 0,38%
xa— ZD + U/CK 0,022 0,214 0,391
X4~ VK/PK -0,180 0,009 0,759
Xxs — T/ICK 0,890 1,201 1,480
Xg— Z - skére 0,610 2,190 4,340
Hodnotenie Hrozi bankrot Seda z6na Dobra finanéna
situacia

Sledovand spotmogs’ by aplikdciou navrhnutych reStrukturakrgch opatreni
ozdravila svoje podnikové financie a postupne byatla svoje podnikanie z hroziaceho

63 7droj: Vlastné spracovanie
64 7droj: Vlastné spracovanie
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bankrotu z obdobia do roku 2012 na dobra fiman situaciu v roku 2014. Predikcia
budiceho vyvoja je pozitivnym signalom pre véote ¢i uz z obchodnych wahov alebo
v pozicii banky. UkazovateAltmanove] metodiky v poslednom sledovanom rokd 420
bude vytvaré dostatény priestor pre mozné zvySenie zadlZenosti sjalsti napriklad

vplyvom réznych investnych akcii.

4.3 Diskusia

Pri zhodnoteni realizovdieosti reStrukturalizzného planu ako projektu sme
vyuzili Stadiu uskuteénitel’nosti (z ang. originalu ,Feasibility study®), pam sa jedna
o proces identifikujuci najmad potencialne rizikaariery a prilezitosti, s ktorymi je
realizacia planu spojena. Vysledkom Studie uskitel’nosti je zhodnoteniegi sa
reStrukturalizany plan pri danych obmedzeniach av dangasovom rozmedzi da
realizova aci ocakavané prinosy z rieSenia krizového stavu sleddwarpodniku su
v dobrej relacii s dodatoymi nakladmi, finatnymi vydavkami a dsilim manazmentu

spola@nosti.

4.3.1 Celkovy prinos resStrukturaliza¢ného planu

Celkovy mozny prinos aplikacie navrhnutych metédirazenia podniku moéze
prinies’ vysledky najma v nasledovnych finaaych ukazovatiév:
e znizenie variabilnych nékladov, ktoré je naplanované v podkapitote 4.2.1.5
znane odbremeni Struktaru nakladov avynosov a pomdg@tovne navrati

spolanog’k ziskovosti.
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/ 37716
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= /
o 20000 VH bez aplikacie
. 17630 . i i ] e e
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=
= 10000 WVH s aplikaciou Uspory
= variabilnych nakladov

0 [=Te k!
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-10000 =roa2s H5ES ’
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Graf¢. 12: Preliad vyvoja vysledku hospodarenia bez a pri aplikdetody odbiravania variabilnych

naklado\y®

65 7droj: Vlastné spracovanie
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Pread a porovnanie vyvoja vysledku hospodarenia gdikagi uvedenej metddy
je zobrazeny v grafe 12.

e Uspora rezijnych néakladov, ktoré su vydavkami, jedna sa najma o usporu
rezijnych nakladov nadiovné a pravne oddelenie, ktora predstavuje v miem

0 64,00 % zniZenie nakladov a teda aj eliminacuaviov .

TI835)

120000 -~
100000 A
- 67,89 %
80000 - 62995
60000 - g M Uctovne oddelenie
M Pravne oddelenie

40000 -

20000 -

0 T 1
Bezna cinnost Outsourcing
oddeleni oddeleni

Graf¢. 13: Preliad Gspory rezijnych nakladov na prevadzktouného a pravneho oddeletfia

» zvySenie finafnej hotovosti vplyvom faktoringu potadavok a odpredaja
nepotrebného nehniditeeho majetku rovnomerne v obdobi 2012 az 2014aNy
medzi uvedenymi poloZzkami planovanej bilancie sbbrarmené na grafé. 14.
Odpredaj troch nehnuteosti priebezne za sledované obdobie prinesie pokle
investicii v nehnutthom majetku a nasledne zvySenie fitr@g] hotovosti
v priemer o 500 000,00 EUR. Pri ispeSnom bezregresaktoringu kratkodobych
poladavok faktorovi v predpokladanej vyske 13 mil. Edé&Rzn&nej miere zvysi
financnd hotovos atak zabezpé ozdravenie platobnej schopnosti sledovanej

spola@nosti.

% 7droj: Vlastné spracovanie
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Graf¢. 14: ZvySenie finatnej hotovosti vplyvom znizenia kratkodobych patidvok a odpredaja
nepotrebného nehniiteého majetkt/

» zmena Struktlry vlastného imania by bola po aplikacii navrhnutych metod
reStrukturalizacie podniku opés pozitivnychéislach zasluhou najma ¢msného
zvySenia zakladného imania kapitalizaciou lfamidvok od materskej spdlwosti
a postupnym znizovanim neuhradenej straty z pretielidcich obdobi

prostrednictvom vytvarania zisku v beznom obdollingglivych naplanovanych

rokoch.
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Graf.¢. 15: Vyvoj Struktary vlastného imania v planovanobdobi
od roku 2012 do roku 204

» vyvoj podielu dlhodobych a kratkodobych aktivna celkovom majetku podniku
bol v znameni najma zniZovania polozky dlhodobéhajethu Investicie do

®7 7droj: Vlastné spracovanie
®8 7droj: Vlastné spracovanie
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nehnuténosti a polozky dihodoby hmotny majetok. V podkalgité. 4.2.1.6 je
naplanovany na sledované obdobie odpredaj suborh tnehnuténosti, ktoré
znane znizia hodnotu dlhodobého majetku a takisto dkppitole ¢. 4.2.1.7 je
naplanovany odpredaj strojov a zariadeni, ktoryodniota predstavuje priblizne
1,00 mil. EUR. Napriek tomu, Ze vtomto pripade m@redaj majetku a jeho
spatny prengjom, majetok uz nevstupuje do hodntitpddbého majetku, jeho
pomernou ¢ag’ou prechadza do nakladov. Odpredaj dlhodobého kuajet

odbremenil potlh nasho nazonazku Struktaru podnikania.

2014

m Dlhodobé aktiva

m Obezné aktiva
2012

50000,00

100 000,00
Hodnoty majetku (v tis. EUR)

Graf¢. 16: Vyvoj podielu dlhodobych a kratkodobych aktér celkovom majetku podnikl

4.3.2 Vplyv rizika na realizovatel’nost’ planu

Na uskut@nitel’'nog’ reStrukturalizaného planu mézu posabsystematické rizika,
ktoré vyplyvaju zo systému danej krajiny, pripadekonomického spot@nstva, Ci
hospodarskeho priestoru (neovplyviiité), nesystematické rizika, ktoré su Specifické pre
jednotlivé firmy pbsobiace v danom odvetvi, pésabiaxterného aj interného prostredia
(ovplyvnite’né alebaiastane ovplyvniténée).

. .Neovplyvnite’né rizika su rizika, pri ktorych nie je mozné ovplyvni
pravdepodobna’s vplyvu neistoty na ciele podniku (pravdepodolihosniku
rizika), podnik mdZe do titej miery ovplyvnt velkos vplyvu (odchylky).<°
Odhadujeme  mozny vplyv nasledovnych rizik  pri  inmpéatécii

reStrukturalizaného planu:

* Zdroj: Vlastné spracovanie
"RYBAROVA, D a GRISAKOVA, N.:Podnikatéské riziko Bratislava: lura Edition, spol. s . 0., 2010.

s. 19

76



- vplyvom zniZenia prijmov Statneho rozpw by pravdepodobne vldda
Slovenskej republiky pristapila na zniZenie plamoyah vydavkov do
budovania ditnic a rychlostnych ciest. ZniZzenie vladnych vydawkwoy
potencialne mohlo zniZi planované vynosy spaloosti. Porovnanie
planovaného rastu vynosov v reStrukturalimam plane s potencialnym
vyvojom vynosov pri zniZzenych vlddnych vydavkov dektoru je
zobrazené v grafé 17,
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Graf.¢. 17: Porovnanie planovanych vynosov a potencidngmosov

pri znizeni vladnych vydavkov do sekt6ru

- vyvoj realitného trhu méze zamedadpredaj suboru nehniitesti, ktory
je naplanovany v podkapitole 4.2.1¢ by prinieslo obmedzenie prilevu
hotovych péazi do podniku a zniZzenie schopnosti htadiavazky
sledovanej spolmosti.

- ekonomické rizika zafiaju rozmanitd Skalu najmé& nakladovych rizik
vyvoladvanych zmenami jednotlivych nékladovych podéz ktoré su
spojené predovSetkym s rastom nakupnych cien vybhansurovin
a energie. Pri analyze ekonomickych rizik je pateehamerdsa najma na
analyzu mozného vyvoja mzdovych nakladov, rf&ko v hodnoteni
makroekonomického prostredia sme zhodnotili vynayebného materialu
ako prijatény. Uz pri zvySeni priemernej Urovne miezd v sektor
stavebnictva priblizne o 10 %, by sa zvysSili osolidklady v sledovanej

spolanosti a taktiez pezné vydavky v priemere 0 1,8 mil EURCne.

" 7droj: Vlastné spracovanie
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V poslednom planovanom obdobi oviac ako 2 mil EUWRtencialne

zvySenie iba do mensSej miery ohrozuje likviditu pibdi v danom obdobi.

- technologické rizika predstavuju vplyv sprisneniavebnych noriem
a zvySenie nakladov na ziskanie dodafeh licencii na stavebnginnog’
podniku.

. ,OvplyvnitePné rizikA sa rizika, pri  ktorych mozno ovplywni tak
pravdepodobna’svzniku vplyvu neistoty majuceho vplyv na cielepadj vé’kos’
vplyvu.“"?> Medzi hlavné ovplyvnittné rizikd, ktoré moézu zamedzivplyv
pozitivnych @inkov navrhnutych metod v reStrukturakir@m plane, su pdd
nasho nazoru nasledovné:

- strategické rizikd moézu vyplyva najmd z mozného nenaplnenia
strategického ci@a postupného zvySovania a nasledného tmpeania
postavenia a percentualneho podielu na trhu slewdjp\spol@nosti. Podla
analyzy interného prostredia v podkapitole 4.1.2 babrazeny prefad
vyvoja percentualneho podielu sledovanej sfrobsti na stavebnom trhu do
roku 2011 a nésledne pri predikcii vynosov z vigsinvyrobkov, tovarov
a sluzieb v podkapitole 4.2.2 na planované obdodi@oku 2012 do roku

2014 sa planuje priblizovanie podielu na trhu pkdrk 2 %.

Tabuka ¢. 29: Vyvoj vynosov sledovanej spélwsti v planovanom obdobi vplyvom
strategického rizika

9 Roky
Polozka
2012 2013 2014
Oc¢akavana stavebna produkcia v SR v (tis. EUR) 6888800| 6 897 945,607 725 699,07
Mozny podiel na trhu podniku vplyvom strategickétmika 1,20% 0,90% 0,85%
(E)Eﬁi()avane vynosy podniku ptalpodielu na trhu v (tis. 7390000 6208151 65 668,44

"2 RYBAROVA, D. a GRISAKOVA, N.:Podnikatéské riziko Bratislava: lura Edition, spol. s r. 0., 2010.

S.19
73 7droj: Vlastné spracovanie
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AvSak pri

nezmobilizovani internych personalnychl sieducich

k zatraktivneniu podnikového portféliginnosti mozno &akava dalSi

pokles podielu na trhu. Pokles percentualneho jodia trhu, priblizujuci

sa k0,85 %

sledovane] spé&msti by znamenal pokles vynosov

v stanovenom obdobi, ktory je zobrazeny v tabyg. 29.

Na grafe¢. 18 je zobrazeny rozdiel medzi planovanymi vynoskaidovanej

spolanosti v danom obdobi a mozny vyvoj vynosov s viestimnosti pri
vplyve strategickych rizik.
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Graf¢. 18: Vyvoj planovanych vynosov spélmsti a vyvoj vynosov vplyvom
strategickych rizik v obdobi od roku 2012 do rolki2*

- prevadzkové rizikd moézu Byspojené najma s prepojenim jednotlivych

funkénych oblasti a ich oddeleni, s vytvorenim kontiyuaitedzi nimi.

- pravne rizikd su spojené s dodrziavanim zakonnymfiem, pozZiadaviek,
legislativnej Upravy. VEKy vyznam ma zabezpenie obchodneginnosti
v stlade so zakonom o ochrane hospodarskajpsii.

- projektové rizikd suvisia najma s pripravou a miou stavebnych
projektov pre klientov. Pri chybnych odhadoch rée hakladov ale najma

materialového z@Zenia, statiky, rozlozenia Rg/ch stavebnych diel méze

znefunknit’ a pozastavirealizaciu stavebnych projektov.

" 7droj: Vlastné spracovanie

75 74kong. 136/2001 Z. z. o ochrane hospodarskéasé v zneni neskorsich predpisov

79



4.3.3 MoZzné negativne faktory zamedzujuce funé&nost’ planu

Sledovana spotmod’ preSla transformaciu zo Statneho podnikdiatkom 90.
rokov minulého storéia na akciovl kapitalovu spaloog’, pricom vplyvom transformacie
a skostnatenia vedia na vSetkych uUrovniach riadsaianepriklada finamych planom
vel’ka pozornot Prekr@enie planovanych nakladov predstavuje vplyv nepdatd’nych
skutatnosti na realizaciu stavebnych diel a neprikladansavysena pozorngs Strata
projektu sa pokh firemnej kultiry vykryvala ziskom z iného projekBariéry vplyvajuce
na uskutonitel'nog’ reStrukturalizacie su nasledovné:

- jazykové a kulturne bariéry, naka zaiatkom roka 2012 bolo vedenie spahosti
slovenskej dcéry nahradené priamo riadenim prasiteebm timu manazérov
vyslanych franctizskou matkou skupiny,

- neintegrovanasplanu do celkového systému riadenia,

- podnikova kultdra nie je orientovana na zmeny, rideuctievanie stalych hodnét
a istot,

- precdiovanie schopnosti vyrobnych inzZinierov a paas&nie znalosti a informacii
z (Ctovnictva, @tovnych zavierok, vyrénych sprav,

- nesledovanie vyvojovych trendov narodného hospodarsa podcgovanie

prispdsobovania planov k hlavnym trendom.
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Zaver

Restrukturalizacia, ako jedna z moznych ozdravnyehtdd, sa v ostatnom obdobi
plnohodnotne zattuje do aplikacie krizového manazmentu. Fimgnrestrukturalizacia,
ktora je predmetom predkladanej zavesrj prace, sa orientuje na zniZzovanie nakladov,
vydavkov s cibom zvyst financné prostriedky a zlepSisvoju platobnd schopntas
Z finarcnej stranky znizovanie nakladov neprindSa len mnoédy, ale je aj prejavom
efektivnosti transform@mého procesu. Pri aplikacii Uspory nakladov sa rinydriklada@
doéraz len na zniZzovanie priamych, teda variabilngékladov, ktorych absolitna vyska
rastie spolu s narastom mnozstva produkcie, délggitsustredi snahu kontrolnycki
nakladovych utvarov na rezijné, resp. fixné naklady

Hlavnym ci¢om diplomovej prace s ndzvom Fiaé aspekty reStrukturalizicie
podniku je koncepcia analyzy {in negativneho vyvoja sledovaného podniku a navrh
moznosti a techniky jeho ozdravenia prostrednictvaestrukturalizéného procesu.
Aplikovana finano-ekonomicka analyza pred implementaciou navrlohutyzdravnych
metod odkryla nesporné symptomy prebiehajucej kpgniku, ktoré sa prejavuju najma
znizenou schopnésu hradi’ svoje zavazky, zhodnocaVasvoj kapital. Skumana
spolanog’ by mohla po reStrukturalizacii prostrednictvomilkegudie navrhnutych metod,
ktoré sa tykaju najma moznosti znizovania varigliini rezijnych nakladov, faktoringu
kratkodobych pofadavok, predaj&asti suboru strojov a zariadeni a pod., nadviarma
svoju predoSlu nadpriemernu aktivitu a uptavdvoju nizku likviditu na Ziaducu
a primerant Urode Dokazom moznej UspesSnosti je prégto ukazovatéov finantnej
analyzy anajmd ukazovatele predikcie buduceho jayvorganizacie. Rychly test
i Altmanovo Z-skore predikuje na planované obdatlyiznamny posun a nepredpokladaju,
Ze by safalej spol@nog’ priblizovala k moznému bankrotu.

Predkladand diplomova praca sa neorientuje n#@mivevyznamnu stranku
implement&ného procesu, ktorou je zmena podnikovej kultUgynorovanie strategickej
zmeny Vv mysleni akonanélenov timu akejktvek spol@nosti v krizovom stave
predstavuje mozna bariéru zamedzujicu &mog® a UspesSna’s reStrukturalizanych
metdd. Odhliadnuc od uvedeného je mozné konStétdearealizaciou navrhnutych metéd
v resStrukturalizanom plane by sledovana sp&hos’ dokazala ozdravi svoju finanu

situaciu.
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