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ABSTRAKT

HERBRIK, Gabriel: Restrukturalizacia ako nastroj zvySovania vykonnosti podniku
— Ekonomickd wuniverzita v Bratislave. Podnikovohospodarska fakulta so sidlom
v Kosiciach; Katedra kvantitativnych metdéd. — Vedtci zavere¢nej prace: Dr. h.c. prof.

RNDr. Michal Tkac, CSc. — Kosice: PHF EU, 2020 pocet stran 101.

Cielom zavere¢nej prace bolo predstavit’ vhodné prostriedky pre kvantifikéciu vykonnosti
spoloc¢nosti pred uskuto¢nenim restrukturalizacie a po nej. Praca je rozdelend do 5 kapitol.
Obsahuje 4 obrazky, 24 tabulick a 4 grafy. Prva kapitola je venovana: Problematike
reStrukturalizacie podnikatel'skych subjektov, definuje zakladné pojmy, typy a dovody
reStrukturalizacii, rozdel'uje ich formy a popisuje znaky Uspesnej restrukturalizacie. Okrem
in¢ho sa zameriava aj na procesnll analyzu a modelovanie procesov. V d’alSej Casti sa
charakterizuje: hlavny a Ciastkové ciele, ktoré bolo potrebné naplnit. Nasledujuca sekcia
popisuje metodiku vyuzitu v dizertacnej praci, priblizuje pomerové finanéné ukazovatele,
bankrotové modely a koncepciu ekonomickej pridanej hodnoty.

V sekcii vysledkov st uz popisané vystupy prace, ako aj zhodnoteny dopad restrukturalizacie
na vykonnost’ sledovaného podniku. Na zdklade pouzitych metdd a dosiahnutych vysledkov
moézeme potvrdit’, ze reStrukturalizacia spolo¢nosti X, a. s. po vstupe nového investora
prebehla uspesne a vyustila nielen do vysSej efektivity a ziskovosti spolo¢nosti, ale aj do
narastu spokojnosti vSetkych kl'ucovych stakeholderov, teda majitelov, manaZmentu,

zamestnancov a spolupracovnikov podniku.

KPucové slova:

Bankrotné modely, ekonomicka pridand hodnota, finan¢né ukazovatele, podnik,

reStrukturalizacia



ABSTRACT

HERBRIK, Gabriel: Restructuring as a tool to enhance business performance — University
of Economics in Bratislava. Faculty of Business Economics in KoSice; Department
of Quantitative methods. — Supervisior: Dr.h.c. prof. RNDr. Michal Tka¢, CSc.
— Kosice: PHF EU, 2020, pages 101.

The aim of the thesis was to present suitable means for quantifying the performance of the
company before and after the restructuring. The thesis is divided into 5 chapters.
It contains 4 pictures, 24 tables and 4 graphs. The first chapter is devoted to: The issue of
restructuring of business entities, it defines the basic concepts, types and reasons
for restructuring, divides their forms and describes the features of successful restructuring.
It also focuses on process analysis and process modelling. The following section describes
the main and sub-goals that had to be met. The following section describes the methodology
used in the dissertation, describes financial ratios, bankruptcy models and

the concept of economic value added.

In the results section, the outcomes of the work as well as the assessed impact of
the restructuring on the performance of the monitored company are described. Based on the
methods used and the results achieved, we can confirm that the restructuring of X, a. s. after
the entry of the new investor, was successful and resulted not only into higher efficiency and
profitability of the company, but also into the increase of satisfaction of all key stakeholders,

1.e. owners, management, employees and co-operators of the company.

Key words:

Bankruptcy models, business, economic value added, financial ratios, restructuring
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Uvod

Pre podnikatel'ské prostredie je v sucasnosti typické, ze na jednotlivé subjekty sa
kladu stale vysSie naroky. Ich tuspesSnost’ je podmienend neustalym sledovanim trhu
a konkurencie. Na akukol'vek zaznamenani odchylku musi spolo¢nost’ bezodkladne
reagovat’ a prispdsobit’ sa novym poziadavkam trhu. Pri podnikani nie je ni¢ neobvyklé, ze
sa firma ocitne v krizovej situdcii. V pripade, Ze sa organizacia nachadza v naozaj zavaznych
existenénych problémoch, je najvyssi Cas zacat’ uvazovat o hl'adani moznosti krizového
riadenia, ba az o eventualite resStrukturalizdcie podnikatel'ského subjektu. O alternative
restrukturalizacie nemusi uvazovat’ len spolo¢nost’, ktora ma vel’ké problémy. Tento sposob
zmeny prichddza do Uvahy aj pre firmu, ktorej vedenie zvazuje o zvySeni jej hodnoty.
Takymto sposobom méze z daného podniku vytvorit' hodnotnejSiu spolocnost, zvysit jej
urovenn a hospodarnejSie vyrabat’, ¢i predavat. Nech uz je ktorykol'vek zuvedenych
dovodov prvotnou pri¢inou, rozhodnutie pristapit’ k restrukturalizacii je vybornym vyberom
na uskuto¢nenie zmeny k lepSiemu.

Restrukturalizdciu mozno zadefinovat’ rozne a k dispozicii je velké mnozstvo jej
opisov. Pod pojmom restrukturalizacia si mozno predstavit’ Strukturdlnu zmenu spolo¢nosti.
Moze sa jednat’ o premenu finan¢nq, ale i zmenu majetkovej Struktiry. V kazdom pripade
dévodom zmeny je, ze dand spolocnost’ ma potrebu prispdsobit’ sa neustale sa meniacim
podmienkam v svojom konkurenénom prostredi a poZiadavkdm trhu. V pripade, ze cely
priebeh restrukturalizicie je uspesne zrealizovany, mozno ocakévat’ zlepSenie vo vSetkych
oblastiach, a tym padom podniku ako celku. Prejavi sa to vo vyrobe, obchode a celkovo
zlepSenej finan¢nej situécii podniku.

Tato praca je zamerand na tému reStrukturalizdcie podnikatel'ského subjektu
a vyhodnotenie jej UspeSnosti. Cielom prace je najst vhodné inStrumenty pre spravne
klasifikovanie vykonnosti firmy po zrealizovanej reStrukturalizacii. Rovnako sa zameriava
na opisanie priebehu reStrukturalizicie auvedenie vzoru uspeSne zrealizovanej
reStrukturalizicie vybranej spolocnosti. Jednym z dalSich cielov je kvantifikacia
reStrukturalizacie vybraného podnikatel'ského subjektu a klasifikécia jej u€inku na celkovia
zmenu ekonomickych pomerov podniku.

Praca je roz€lenena na prehlad suvisiacej literatiry, metodiku a vysledkovu cast’
préace. Prehl'ad literatlry k danej téme je zacleneny do uvodnej Casti a obsahuje nielen proces

reStrukturalizacie, ale i krizovy stav firmy, jednotlivé fazy a tiez formy reStrukturalizacie,
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teoretickll, Cize abstraktni bdzu stvisiacu s rozvojom, revitalizaciou a ozivovanim,
zistovanim miery ucinnosti, ale i vzory uspesne zrealizovanych restrukturalizacii. Okrem
toho sa v prehlade literatiry nachadzaju aj sekcie priblizujuce problematiku fuzii, ich efekty
a v neposlednom rade je tato Cast’ zamerana na spdsoby vyhodnocovania hospodarnosti

podnikatel'ského subjektu.

V préci st opisané dovody restrukturalizacie, podnety, népady, ale i organiza¢né
Struktiry a usetrené naklady. Sucastou su aj neoCakavané mimoriadne naklady, ktoré po
vstupe nového investora vznikli. Nasleduji poznatky o podnikatel'skom subjekte pred a po
reStrukturalizacii a zaroven opis zmien, ktoré sa udiali po uskuto¢nenom vstupe investora do
firmy. Analyzujeme vplyv uskuto¢nenych investicii, o vykonanych zmenéach v oblasti
riadenia l'udskych zdrojov, ale i o inovacii vo vyrobe a predaji. V d’alSej Casti je opisané
zistovanie miery zhodnotenia. Jedna sa o porovnanie vykonnosti podniku pred zluc¢enim.
V dalSej casti je predstaveny vypocet ekonomickej prospesnosti, resp. pridanej hodnoty
v ramci podnikatel'ského subjektu. Praca sa d’alej zaoberda modelmi bankrotu, najma

Altmanovym modelom a IN modelom a tiez vyvojom obratu.

V poslednej sekcii st metodou rozhovorov zosumarizované pohlady majitel’a
spolo¢nosti, vediceho organizicie azamestnancov na priebeh reStrukturalizicie a jej

uspesnost’.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

1.1 Kiriza v podnikatel’skom subjekte

Krizou podnikatel'ského subjektu mozno pomenovat’ situaciu, v ramci ktorej dochadza
v inStitdcii k znacne viditeI'nému znizovaniu ukazovatel'ov vykonnosti, ktorych d’alsi pokles
moéze zapriCinit ohrozenie celkového jestvovania danej firmy. Povinnostou vedenia
organizacie je podnikat také kroky, ktoré zabezpeCuji zachovanie efektivnej Cinnosti.
Firma, ktora sa chce zaradit medzi tie UspeSné, musi byt vzdy v strehu a pripravena
zareagovat’ na rozne podnety a zmeny, nielen z vonkajSieho prostredia. Stava sa vsak, ze
napriek vsetkému sa vyskytne stav, Ze je nutend zapolit’ s nepriaznivym trendom svojej
vykonnosti. Méze ist’ napriklad o zniZenie obratu, nedostatku likvidity ¢i o celkové znizenie
hodnoty firmy (Kislingerova a kol. 2010).

Podla Armstronga (2007) v pripade, Ze sa spoloCnost’ ocitne v existenénych
problémoch, vtedy je nevyhnutné zacat’ uvazovat o krizovom riadeni a restrukturalizacii.
Idealne je vSak predbehnut krizovy stav a uvazovat o zmene uz prv. Znie to jednoducho, no
proces restrukturalizacie zvykne byt zna¢ne komplikovany. Je jedno, ¢i hovorime o zmene
v mysleni apostoji zamestnancov, vztahov s odberatelmi a doddvate'mi, bankami
a samozrejme nelahké je zvladnut' aj celkovi komunikaciu s okolim. Ani dosiahnutie
radikalnej zmeny v mysleni manazmentu a majitelov spolocnosti nie je l'ahké. Preto
v pripade, Ze nastane v podniku kriza, je najvhodnejSie najat’ na rieSenie situacie krizového
manazéra. Ten musi byt’ schopny rozhodovat’ spravne a rychle. Pri procese restrukturalizacie
sa nemozno spoliehat’ na klientelu, ¢i bezdovodné zazraéne rychle zvySovanie trzieb. Vzdy
plati, Ze rieSenie krizy musi byt uskuto¢nené v ramci priestoru spolo¢nosti. Vazne problémy,
ktoré nastali v podniku st vécSinou zapricinené dlhotrvajucim poklesom objednavok
a neredlnymi o¢akavaniami v narast trzieb, co sa v§ak bez pri¢inenia neudeje.

Co sa tyka ostatnych ako finanénych oblasti, kriza moze byt désledkom odchodu
kl'a€ovych vedicich zamestnancov alebo hromadného odchodu pracovnikov z firmy.
Zapri¢init' ju moZe aj stagnacia inovacii, zvySené mnozstvo nepodarkov a reklamadcii,
presadzovanim neredlnych planov a stratégii. VSetky vymenované negativne zalezitosti sa
nemusia prejavit’ naraz, mézu sa objavovat postupne a my si eSte neuvedomujeme, ze
svojim spojenim moézu privodit’ vaznu krizu.

V pripade stavu krizy nachddzame vic¢sie mnozstvo priznakov spolu, ¢o predznamenéva, Ze

spolo¢nosti hrozia vel'mi vazne problémy (Havlic¢ek, 2009).
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NajzavaznejSimi vnitropodnikovymi pri¢inami vzniku krizy su nevhodné, ba az z1¢é
rozhodnutia pri riadeni firmy. St to napriklad nedostato¢né venovanie pozornosti novinkam
v technologiach, zanedbanie inovacie vyroby, neprimerané reagovanie na vonkajsie zmeny
alebo nespravne rozhodnutie o investovani financnych prostriedkov. Je nutné zdoraznit’, ze
za vSetky tieto Ulohy aich rieSenia st zodpovedni vedici zamestnanci podniku, t. j.
manaZment.

K vonkajsim dovodom, ktorych autorom nie stt zamestnanci firmy a mézu sposobit’
krizu podniku, patria ekonomické, politické, kurzové zmeny, daitové zakony, zmena Statnej
socidlnej politiky a d’alSie legislativne pric¢iny. RieSenie nie vSetkych vySsie spominanych
externych pri¢in je v moznostiach veducich predstavitel'ov spolo¢nosti. Obvykle su pri
rieSeni tychto problémov znaéne limitovani. Ci uz sa jedné o ¢&initele, ktoré spdsobili krizu
z vonkajsicho prostredia alebo vnutorného (samozrejme ich nemozno zamienat a je
potrebné si  vtomto uvedomit rozdiely), odbornici si v zdsadnych faktoroch
reStrukturalizacie za jedno. Hovoria o (Koubek, 1995; Kislingerova a kol. 2010):

- vCasnom zahdjeni reStrukturalizacie,

- nutnosti napldnovat’ jednotlivé akéné kroky restrukturalizécie,
- jasnom a zretelnom stanoveni zodpovednosti a ciel'ov,

- bezpodmienecnej podpore zo strany vedenia spoloc¢nosti,

- znizeni nakladov,

- zintenzivneni vynosového potencidlu spolocnosti,

- danovych aspektoch,

- talente.

Tak ako vinych oblastiach aj v trhovom hospodarstve presla restrukturalizacia
vyvojom. V rdmci prvého stupiia bola zaznamenand snaha o zlepSenie situdcie. Ststredenie
sa koncentrovalo na vylepSenie finan¢nych zélezitosti. Druhy stupeni predstavuje usilie
o vylepsenie proporcii vyrobnej namahy a dosiahnutych vysledkov. Dalej sa pri planovani
zvySovania vykonnosti pocitalo s tym, Ze pri zvySovani vyroby musia priamo Umerne
narastat’ aj priame néklady. Ugelom restrukturalizacie, hlavne fizie, bolo zakomponovanie
slabsej firmy do uspesnej spolocnosti. V stucasnosti prevlada trend budovania a zachovania
mensSich podnikov. Velkeé, resp. gigantické spolocnosti, ktoré vznikali napriklad zluc¢enim,

maju pomerne Casto starosti s jednozna¢nym rozhodovanim ich vedenia (Pollak, 2003).
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1.2 ReStrukturalizacia podnikatel’ského subjektu

1.2.1 Definicia

Pri $tadiu odbornej literatary, ale i v samotnej odbornej praxi sa stretdvame s roznym
ponatim a definiciami oznacenia pojmu restrukturalizacia. Napriklad podl'a Vebera (2004)
je restrukturalizaciou zmena zakladnej Struktiry, v prostredi organizacie, ktord sa dotyka
zmeny vyrobnej naplne a zdrojov organizacie, ich vzajomnych vizieb a vyuzitia, pricom
mdze byt’ sprevadzana zmenami organizacnej architektury. K reStrukturalizacii sa pristupuje
vtedy, ked’ je jasné, ze sucasnd Struktura podniku neprinaSa vysledky a je nutné¢ hladat
sposoby zodpovedajice predstavam trhu. Rozhodnutim o restrukturalizacii vznikéd moznost’
rieSit’ predovsetkym tri zdkladné pripady (Curtin, 1994):

e ak niektoré zlozky v podniku nedosahuji pozadovanu efektivitu;

e ak niektoré zlozky podniku, ktoré sice su rentabilné, ale zaroven vybocuju z novo
formulovanej vizie predmetnej organizacie;

e tretim pripadom je akvizicia, t. j. po prevzati fungujuceho podniku alebo niektorej

jeho zlozky sa ukéze, Ze to bol viac menej omyl.

Synek (2011) hovori, ze restrukturalizacia je proces, v rdmci ktorého dochadza k
vyraznej zmene majetkovej a finan¢nej Struktary podniku, kedy sa organizdcia snazi
prispdsobit’ meniacim sa podmienkam na trhu. Uspesnost’ procesu restrukturalizacie sa musi
prejavit’ v aplikdcii opatreni v kazdej oblasti firmy, nevynimajic ziadnu. Tyka sa to
finannej aj vyrobnej aj persondlnej aj obchodnej, nehovoriac o informacnej oblasti, t. j.
napriec celej firme.

Vo vicsine podnikatel'skych subjektov sa financné a majetkova Struktira nepretrzite
meni. Takymto spdsobom modze nastat’ aj tzv. reStrukturalizacia spolo¢nosti. Podnik je
nuteny prisposobovat’ svoje aktivity, kapital, resp. majetok ustavicne sa meniacej situdcii na
trhu na ktorom pdsobi a meniacim sa podmienkam na finan¢énom trhu. Spolo¢nost’
pristupuje k zmene svojich aktiv a ¢innosti aj vtedy, ked’ vyhl'addva nové moZnosti na trhu
a tomu prispdsobuje svoju ekonomicku a vyrobnu ¢innost. Mimoriadne Casté vyuzivanie
procesu restrukturalizacie prebiehalo v zépadnych krajinach Eur6épy v 70. rokoch. V tom
obdobi bol enormny ndrast restrukturalizacnych operécii a tiez dochédzalo k vytvaraniu
novych verzii. Pred tymto obdobim boli vyuZivané najmé formy fizii a ndkupov spolo¢nosti

(Synek, 2011).
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Zidek (2006) aj Synek (2011) st jednotni v tom Ze restrukturalizicia znamend zmenu
Struktiry. Ak rozmyslame v ramci mikrosféry, tak restrukturalizacia by predstavovala
zmeny vnutri organizacie. Nasledkom aplikdcie tychto zmien by malo dojst’” k ndprave
vykonnosti firmy. ReStrukturalizaciu je teda mozné chapat’ ako proces, ktory by mal
sposobit’ zefektivnenie vyroby. Jej samotny priebeh moéze prechadzat vo viacerych
urovniach. Uvolneni prebyto¢nych pracovnikoch, rozc¢leneni velkych celkov na mensie
alebo aj zatvoreni neprosperujucich a stratovych spolo¢nosti. K metddam merania priebehu
restrukturalizacie radime napriklad indikator ziskovosti podnikov, nezamestnanosti, pocet
bankrotov, smerovanie zahrani¢ného obchodu alebo aj zmenu HDP (Zidek, 2006). Naproti
tomu podla Kratochvilovej (2001) restrukturalizacia podniku nemusi predstavovat vzdy
rieSenie len pre krizovy stav. Moze byt len proste rozhodnutim vlastnika pre vykonanie
urcitej zmeny. Plan ndvrhu reStrukturalizicie je pre kazdu spolo¢nost’ iny, no musime
zdoraznit, ze vzdy sa jednd o nelahky proces. Pred rozhodnutim o pristipeni
k reStrukturalizacii by si mal kazdy za fiu zodpovedny polozit’ minimalne tieto otazky: Je
mozné tito spolo¢nost’ restrukturalizovat? Ktoré su zasadné zlozky v tom konkrétnom
procese restrukturalizicie? Viem pomenovat slabé stranky podniku?

Restrukturalizaciou podniku teda mdzeme rozumiet’ realizaciu procesu celkovych
zmien v podniku, ktoré¢ si zalozené na realizacii reStrukturalizacnych opatreni. V ich
dosledku ma dojst k zvySeniu v stcasnosti dosahovanej vykonnosti podniku alebo
k zvySeniu predaja, pripadne k zvrateniu nepriaznivého vyvoja podniku. VSeobecne si pod
pojmom reStrukturalizdcia predstavujeme zmenu Struktiry ur€it¢tho organizmu
(Deal — Kennedy, 2000).

Vpripade, Ze ide ozmenu Vv niarodnom hospodérstve, hovorime
o makroekonomickej reStrukturalizacii, Ak sa jedna o zmenu v sektore, je to sektorova
reStrukturalizdcia a podobne moéze ist o odvetvové alebo odborové zmeny Struktur.
Mikroekonomickou reStrukturalizaciou nazyvame pripady, ked’ ide o zmeny v podniku.
Oznacenie reStrukturalizacie podniku je pouzivané v dvoch vyznamoch (Hammer —
Champy, 2009):

A. ako kontinudlne, neustdle prispdsobovanie vnuatornej podnikovej Struktiry
meniacemu sa okoliu. V takom pripade sa jedna o diel¢ie podnikové zmeny a st
oznacované aj ako obranna reStrukturalizacia;

B. ako zédsadnu, radikalnu, systémovo ucelent, komplexnu zmenu Struktiry podniku

alebo jeho organizac¢nej jednotky. Vtedy sa jednd o strategicku restrukturalizaciu.
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Jednotlivé restrukturalizacie mozno rozdelit’ na (Geisler, 1997):

e majetkové, v nich prebieha delenie, zluCovania alebo oddel'ovanie jednotlivych Casti.
Dochédza k zvySovaniu alebo znizovaniu hodnoty majetku, resp. akcii, zvySovaniu
alebo zniZzovaniu majetkového podielu a vplyvu vo vedeni podniku, a pod.,

e finan¢né, ich predmetom moéze byt rieSenie starSich i novSich uverov, nové
investicie podniku, rozvoj podniku a pod.,

e majetkovo — finan¢né kombinacie.

Vztah medzi poctom vyhldsenych restrukturalizacii a konkurzov a vykonnostou
ekonomiky nebol doposial’ predmetom intenzivneho vedeckého vyskumu. Je vSak mozné
konstatovat, ze vysledok rieSenia reStrukturalizacnych a konkurznych konani ma
signifikantny dopad na druhotnti platobnu neschopnost” podnikov. Neumannova a kol.
(2014) vo svojej praci monitoruju vyvoj reStrukturalizécii a konkurzov na Slovensku od roku
2009 do prvej polovice roku 2014. Priemerny medziro¢ny narast konkurzov udavaji vo
vyske 20 %, avSak pocet restrukturalizacii je v domacej ekonomike vyrazne nizsi.

V porovnani s poc¢etnostou konkurzov v jednotlivych regiénoch Slovenska je nutné
poznamenat’, kym najniz$i pocet konkurzov bol v sledovanom obdobi zaznamenany
v Bratislavskom  kraji, ajeden znajvysSich v KoSickom kraji, naopak pocet
reStrukturalizécii bol v Bratislavskom kraji najvyssi a v KoSickom kraji jeden z najnizsich.
Primérnou pri¢inou ukoncenia restrukturalizaénych konani bolo za sledované obdobie
nesplnenie zakonom stanovenych podmienok pre restrukturalizaciu a nasledné vyhlasenie

konkurzu.

1.2.2 Restrukturalizacia formalna a neformalna

Snahou veducich predstavitelov podnikatel'ského subjektu je aby kriza bola
vyrieSend bez insolvenéného konania, ktory rieSi Upadok spolo¢nosti. V takom pripade
hovorime o neformalnej resStrukturalizacii. Ak je k restrukturalizacii pristupované v sulade
s insolvenénym konanim, ide o formalnu reStrukturaliziciu, t. j. prebieha reorganizacia.

Aj formalna reStrukturalizdcia ma svoje vyhody. Radime k nim fixne uréeny proces,
ktory prebieha podla platnych principov a pravidiel. Veritelia kontroluju prebiehajtci
proces. Jeho nevyhodou je zna¢na casova komplikovanost’ a naro¢nost’, nehovoriac o strate
dovery externého prostredia a zhorSeni moZnosti ziskavania financii pre podnik. Tento druh
rekonStrukcie je spojeny tiez s podstatne vys$Simi ndkladmi. Vyhodou neformadlnej

reStrukturalizacie je zanedbatel'né riziko Ubytku kreditu v prostredi obchodnych partnerov
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a sirSieho okolia, ked’Ze sa nejedna o masivnu publicitu. Manazment podniku mé v tomto
pripade restrukturalizaciu pod vlastnou kontrolou a takmer vo vsetkych pripadoch sa mu to
postasti zrealizovat’ bez toho aby si to externi spolupracovnici v§imli. Z pohl'adu veritel'ov
je tato forma nevyhodna, ked’Ze nemaju priebeh restrukturalizacie pod svojou kontrolou.
Istym druhom neformalnej reStrukturalizacie méze byt aj fuzia podniku, resp. jeho
rozdelenie. (Kislingerova, 2010)

Neschopnost’ plnit’ financné zaviazky sa méze prejavit’ v dvoch podobach. Prvou
Z moznosti je prejav neschopnosti platit’ zavazky, druhd spociva v predpoklade moznosti
predizenia. Insolvencia, ¢ize neschopnost’ platit’ znaéi, ze dlznik eviduje zavizky, ktoré
neuhradil v dobe splatnosti a st uz viac ako 30 dni po tejto lehote. Definovat’ predlzenie
mozno ako stav, kedy mé dlznik viac veritelov a stcet jeho zavédzkov prevySuje hodnotu
jeho majetku (Kislingerova, 2010).

Postupy pri upadku riesi Zakon o konkurze a restrukturalizacii. Navrh na povolenie
reStrukturalizécie sa podava na prislusSnom sude. Tento navrh je opravneny podat’ dlznik
alebo veritel. Ak std zisti, ze navrh na povolenie restrukturalizacie spiia zdkonom
predpisané nélezitosti, najneskdér do 15 dni od dorucenia ndvrhu rozhodne o zacati
reStrukturalizaéného konania. O zacati resStrukturalizaéného konania sid vyda uznesenie,
ktoré bezodkladne zverejni v Obchodnom vestniku. Jeho zverejnenim sa zacina
reStrukturalizaéné konanie. Ak st splnené predpoklady, aby sid povolil restrukturaliziciu,
sud najneskdér do 30 dni od zacatia reStrukturalizacného konania uznesenim rozhodne o
povoleni reStrukturalizacie. Povolenim reStrukturalizacie sa zaCina reStrukturalizacia.
Restrukturalizacia sa povazuje za povoleni zverejnenim uznesenia o povoleni
restrukturalizacie v Obchodnom vestniku. Upadok moze byt vyrieSeny tym, Ze dojde
K reorganizacii, odstrani sa oddlzenim alebo je mozné pristupit’ k vyhlaseniu konkurzu.

Formalnu restrukturalizaciu mozno oznacit’ aj za reorganizaciu podniku, ktord musi
byt zasadni. Spociva vo vysporiadani zavdzkov v ur¢itom casovom slede, podla
stanovené¢ho reorganiza¢né¢ho planu. Pri tomto sposobe rieSenia Upadku sa oCakéva, Ze
predpokladané uspokojenie veritelov bude vo vdcSej miere, ako by bolo v pripade
vyhlasenia konkurzu danej spolocnosti. Proces reorganizacie je podmieneny zahdjenim
insolvenéného procesu na zaklade podaného navrhu od veritel'a alebo dlznika. Spdsob
rieSenia reorganizaciou moze byt vyuzity vel'kymi spolocnost’ami. V kazdom pripade musi
byt najprv vypracovany podrobny plan reorganizacie, v ktorom st vymedzené postavenia
jednotlivych opravnenych osob, ¢i st to uz akciondri, veritelia, dlznici atd’. Okrem toho

obsahuje navrh opatreni ekonomického charakteru, ktorych ciel'om je skonsolidovat’ podnik
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a celkovo zrevitalizovat’ jeho prevadzku. Mozno tento pldn pomenovat’ aj ako ,,zmluvu
medzi veritelmi a dlznikom®, ktorej predmetom je urCenie spdsobu, ako by malo byt
realizované ozivenie podniku. (Pollak, 2003)

Oddlzenie, resp. osobny bankrot je jednym zo spdsobov ako vyriesit’ ipadok. Viac
ako pri ostatnych, sa tu uprednostiiuje pred ekonomickym, socidlne hl'adisko. Tento spdsob
je vyuzivany skor pri fyzickych osobach, ktorych zadlzenie nesposobilo podnikanie, ale
mozno neuvazené vyuzivanie dostupnych financnych prostriedkov. Fyzické ale 1 pravnické
osoby, ktoré maju zadujem vyuzit' tento sposob oddlZzenia nesmi mat’ pritom ziadne dlhy
z podnikatel'skej innosti. Vynimku tvoria pozdiznosti, ktoré su dlhmi zaisteného veritel'a,
resp. veritel’ dal k tomu svoj suhlas.

Konkurz mozno zaradit' medzi metody, ktoré predstavuju likvidaciu. V ramci neho
dochadza k uspokojovaniu jednotlivych pohladédvok z predaja majetku dlZnika, urcitym
pomerom. Pohl'adavky po jeho skonceni zanikaja, ¢i uz boli uspokojené uplne alebo len
Ciastone. Vyhldsenim konkurzu v Obchodnom vestniku nastava G¢innost’ predmetného
konkurzu. V Obchodnom vestniku to oznamuje zverejnenim uznesenia prislusny sud.
Zaroven v flom stanovuje spravcu konkurznej podstaty, ktory ako jediny mé pravo nakladat’
s majetkovou podstatou upadcu. Spravca konkurznej podstaty je povinny vykonavat’ najmé
prava, ktoré su spojené s akciami zahrnutymi v majetkovej podstate, rozhoduje o
mlcanlivosti a obchodnom tajomstve, zabezpecuje prevadzku podniku v konkurze, plnenie
dafiovych  povinnosti asamozrejme vedenie ucltovnictva (Zakon o konkurze

a reStrukturalizécii).

1.3 Dovody restrukturalizacie
Vicsinou je reStrukturalizdcia podniku spdjand stym, ze podnik sa nachadza
v krizovej situacii. Nemusi to byt vzdy pravda. ReStrukturalizatné procesy byvaja
realizované 1 v takych podnikoch, ktoré nemajt ziadne vécsie problémy. Len tym reaguju
na stile sa meniace podmienky asnazia sa neustat’ v zvySovani svojej konkurencie
schopnosti. Takze moézeme zhrnut, ze k reStrukturalizacii mézu podniky pristapit
z nasledujacich dévodov (Hammer - Champy, 2009):
e stav krizy — kedy sa podnik nachddza v stave, ktory ohrozuje jeho stabilitu,
prosperitu, ba az existenciu a tato situdcia musi byt rieSena;
e vyskyt problémov — podnik je donlteny zacat’ rieSit’ Ciastkové problémové stavy
a situécie, ktoré zial’ vznikaju v jeho zivote a ktorych podcenenie by mohli viest’

k vzniku omnoho vaznejsich problémov a stavov a vyustit’ do krizy;
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e ddvod prevencie — podnik sa v€as snazi predchadzat’ budicim moznym problémom;
e prilezitosti — podnik sa snazi vyuzit vzniknut prilezitost, ziskat’ na trhu naskok

pred svojou konkurenciou a tak upevnit’ svoje postavenie.

Je dolezité spomenut’, Ze reStrukturalizatné opatrenia mozu byt v podniku realizované
v kazdej faze jeho zivotného cyklu. V kazdej faze, v ktorej podnik pristipi k realizacii
urcitych restrukturalizacnych opatreni, si vyzaduje pouzit’ vhodnu stratégiu podnikovej

reStrukturalizacie. Podl'a toho rozliSujeme tri druhy stratégii (Deal — Kennedy, 2000):

Stratégia prosperity

Tato  stratégia predstavuje rozhodnutie o nastGpeni na  perspektivne
najprogresivnejs$iu cestu zmeny doterajSicho vyvoja spolo¢nosti. Je realizovana vo faze,
kedy je podnik stabilny a je v svojom rozkvete. K rozhodnutiu o zmenach dochédza pred
dosiahnutim vrcholu vyvoja podniku. Toto rozhodnutie o opusteni doterajSicho pozitivneho
vyvoja a riskovania moznosti nedosiahnutia o¢akavanej vysSej prosperity je vel'mi rizikové
(Urden a Walston, 2001). Okrem toho aj v pripade, Ze sa neskor dostavi Gspech, po nastipeni
na novu cestu dochddza vzdy aspon na kratku dobu k poklesu vykonnosti firmy.
K rozhodnutiu o tejto stratégii sa moze pristipit’ len vtedy, ak je isté, Ze podnik je na to dobre
pripraveny, zamer sl'ubujici vysSiu prosperitu je sto percentny a podnikatel'sky zamer o
naplneni konkurencie schopnosti a komerc¢nej tUspeSnosti vyrobného programu je

nepriestrelny.

Stratégia revitalizacie

K restrukturalizécii podniku sa pristupuje vtedy, ked’ v podniku dochédza k obratu,
vstupuje do fazy Ustupu, resp. Upadku. Nachddza sa v Zivotnom cykle najvacSej nutnosti

zmeny. Ciel'om je celkové radikalne ozdravenie neprosperujuceho podniku.

Stratégia resuscitacie

Je to stratégia reStrukturalizacie podniku vo faze jeho zaniku. Novy podnik sa stdva
aspon Ciastocne pokracovatel'om zanikajuceho podniku, napr. €o sa tyka vyroby, posobenia
na trhu, vyuzitie persondlneho potencidlu a pod. Ako kazdy proces, aj restrukturalizacia ma
aj svoju procesnu stranku. Tu rozdel'ujeme do nasledujucich krokov (Geisler, 1997):

1. Iniciacia rozhodovania;

2. Zhromazd'ovanie podkladov a ich analyza;
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3. Vlastné rozhodovanie;

4. Realizécia prijatych rozhodnuti a jej kontrola.

Prva faza sluzi na zhodnotenie sucasnej situacie podniku. Je Cas na uvedomenie si
pripadnych problémov a stanovenie cielov, ku ktorym je potrebné sa prepracovat.
V druhej faze je vyvinuté usilie na zhromazdenie podkladov pre spravne rozhodovanie.
Je nevyhnutné ziskat’ vSetky dostupné relevantné pre rozhodovanie informécie. Informacie
su ¢erpané z internych i externych zdrojov (Boland, 1996). VSetky ziskané informacie su
nasledne spracovavané a vyhodnocované. Faza rozhodovania v sebe zahffia niekol'ko
d’al$ich krokov. V prvom rade je potrebné navrhnat’ rozne varianty a urcit’ kritéria pre ich
hodnotenie. Musia byt stanovené obmedzujice podmienky. VSetky navrhované varianty
musia byt’ z hl'adiska ciel'ov i obmedzujucich podmienok redlne. Zvol'nim kritérii sa moze
pristapit’ k vyhodnocovaniu jednotlivych variant. Kone¢na faza rozhodovania spociva vo
vybere optimalneho variantu. Takého, ktory najlepsie spiiia stanovené poziadavky.
Ukoncenim fazy optimalneho vyberu sa zafina faza jeho realizicia, ktoru je potrebné
neprestajne sledovat’ a kontrolovat’ dodrziavanie vopred stanovenych terminov a postupov
a samozrejme vyhodnocovat ich priebeh (Attaran, 2004). Nie je mozné zabudat’ aj na spatni
vézbu, ta je vel'mi dolezita. Pri akychkol'vek zisteniach nedostatkov, problémov a odchylok,
je nutné plan prisposobovat a v neposlednom rade sa z celého priebehu realizacie poucit’ pre
budtcnost’. Z vyssie uvedeného vyplyva, ze reStrukturaliziciu mozno povazovat za
zédmerny, strategicky orientovany proces v podniku, s vopred stanovenym, planovanym

obsahom a rozsahom (Grover — Malhotra, 1997).

1.4 Formy reStrukturalizacie

1.4.1 Financna restrukturalizacia

Restrukturalizaciu zo zorného uhla veduacich pracovnikov spolo¢nosti mozno
rozdelit na dve rovnocenné, ato finanéni a prevadzkovi. Ulohou prevadzkovej
reStrukturalizécie je zabezpecenie narastu vyrobnej sily vyuZzivanych aktiv. Oproti tomu
financnd je zamerand na ¢o najvyhodnejSie vyuzitie hlavne cudzich zdrojov. Finan¢na
reStrukturalizacia predstavuje krok ndsledny po prevadzkovej. Ak uCinnost’ a vykonnost’
aktiv nie je dostato¢na, finan¢na nemdze prindsat’ planovany vysledok. Prave naopak, moze
prispiet’ k predizeniu doby krizy. Na finan¢nej restrukturalizacii sa podielaju dodavatel'ské

subjekty, majitelia podniku, veritelia, ale 1 banky (Veber, 2008).
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Odbornici jednotne konStatuju, ze finan¢néd reStrukturalizdcia moze pre podnik
znamenat’ kompletny priebeh restrukturalizacie firmy. Ini tvrdia, Ze mdze predstavovat’ len
jednu z viacerych sucasti celej podnikovej reStrukturalizacie. Ak by sme finan¢na
restrukturalizaciu chceli pomenovat’ konkrétnejsie, jedna sa o reStrukturalizaciu kapitalovej
Struktiry. To znamena restrukturalizaciu finan¢nych zdrojov, kam radime napriklad uvery
poskytnuté bankami (Veber, 2008; Trunecek, 2000).

To bol opis finan¢nej restrukturalizacie v uzSom slova zmysle. Zo SirSieho pohl'adu
mozno do finan¢nej reStrukturalizacie zahrnit’ nielen financné, ale 1 majetkové Struktury
podnikatel'ského subjektu. Podl'a slov Trunecka (2000) je mozné finan¢nu restrukturalizéciu
rozdelit’ na systém finan¢ny a na systém podnikového riadenia. Ak pod pojmom podnikové
riadenie rozumieme prestavbu vSetkych procesov v spolocnosti, tak naopak pod oznacenim
finan¢nd reStrukturalizdcia musime chépat’ zmenu majitelov firmy, ktori nasledne maju
zaujem investovat’ do rozvoja nimi ziskanej spolo¢nosti, pri¢om ako uz bolo spomenuté sa
spoliehaju na vyuzitie cudzieho kapitdlu. Synek (2011) piSe, ze terminom finan¢na
restrukturalizacia mozno oznacit’ zmeny na strane nielen pasiv ale i aktiv bilancie podniku.

Finan¢nou restrukturalizdciou mozno rozumiet’ 1 komplexnu reStrukturalizaciu
firmy. Vysledkom by malo byt’ splnenie stanovenych finan¢nych zdmerov a dovfsenie ucelu
restrukturalizécie. Cielom moze byt zvyseni trhovej ceny podnikovych akcii na finanénom
trhu, zhodnotenie spolo¢nosti alebo napriklad bezproblémovy petiazny tok. K odpori¢anym
finanénym nastrojom patri vo svoj prospech pouzit’ iverovu paku, zadlZené vykupovanie,
opakovany nékup cennych papierov, efektivne vyuzitie danového Stitu ¢i obchodné
partnerstvo (Krauseovd, 1994). Podla Synka (2011) dal$imi formami financne;j
reStrukturalizdcie moéZu byt tieto Styri: predaj, rozpinanie, nadobudnutie kontroly nad
podnikom a zmena, ¢i zvrat vo vlastnickych vzt'ahoch.

Ako prvli zforiem reStrukturalizdcie uvadzame predaj, resp. vypredaj. Predaj
prebieha tak, Ze ako ndhle dochadza k rezignécii na spolocnost’ alebo jej Cast’, tak padne
rozhodnutie na jej odpredaj. Z pdvodného podniku alebo jeho predane;j Casti sa vytvori novy
pravny subjekt so samostatnym riadenim. Formu rozpinania alebo inak povedané expanzie
mozno roz¢lenit’ Styroch skupin: kupa, fizia, ponuka na kupu, joint venture. Expanzia je
realizovand v pripade mensSich podnikov formou ich zaktpenia. Zakladnymi prostriedkami
na zvysenie podielu na trhu su fuzie a akvizicie. Fuzie spolo¢nosti radime k premendm
obchodnych spolo¢nosti (Kislingerova, 2010). Fazia podniku je zalozend na dohodnuti
podnikatel'skych subjektov, ze budu zlucené do jedného podniku. Mdze sa jednat’ o zanik

firmy a vznik novej alebo zostane doterajSia spolo¢nost’ a do nej bude za¢lenena ina. Hlavac
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(2010) vysvetl'uje termin fazie ako logicky postup, v ramci ktorého dojde k dohode medzi
jednotlivymi Statutdrnymi organmi, ktoré zodpovedaju za riadenie spolo¢nosti. Akviziciou
oznacujeme postup, pocas ktorého kupujuci ziskava kontrolu nad cielovou spolo¢nost’ou,
jeho castou alebo Castou jeho majetku. KIicovou ulohou fuzii a akvizicii je docielit
zvySenie zisku. Tento ciel’ je mozné dosiahnut’ vtedy, ak maju zucastnené spolo¢nosti po
zrealizovani obchodnej transakcie vyssiu hodnotu, nez kym existovali kazda samostatne
(Kislingerova, 2010). Tretou skupinou je ponuka na odkapenie. Hovorime o tom, ze jedna
spolo¢nost’ ponukne akcionarom druhej, Ze odkapi cast’ alebo vSetky jej akcie.
Zrealizovanim tejto ponuky ziskava prva spolo¢nost’ kontrolu nad druhou (Synek, 2011).
Poslednou, Stvrtou skupinou je joint venture. V takom pripade dochédza spolo¢né¢ho
podnikania na obmedzenti dobu alen urcitej Casti podnikania. Dvaja alebo viaceri
podnikatelia, resp. spolo¢nosti sa dohodnti na spolo¢nom riadeni ale i zdielani ziskov a strat.
Je to urcity sposob spolo¢ného podnikania, ktory nie je podmieneny zlucenim spolo¢nosti.
Takymto spoésobom sa vytvori obchodné partnerstvo, ako uz bolo vysSie spomenuté, na
dohodnuta dobu so zretelne stanovenym cielom. Joint venture byva pomerne bezne
realizované vyclenenim konkrétnej €asti z partnerskych podnikov do spolo¢ného, napriklad

I'udské zdroje alebo distribu¢né siete.

1.4.2 Revitalizacia

Revitaliz4cia podniku je sti¢astou procesu jeho restrukturalizécie. Jedna sa o sanéciu,
ozivenie, ale tieZ po novom ,,turnaround* (Moravec, 1996). Doslovny preklad tohto vyrazu
znamena obratit’, otocit’, prevratit’, v podniku to znaci oto€it’ od strat k ziskom, zo zapornych
¢isel do plusovych, z upadku do prosperity. Aj pri pojme revitalizdcie mozno sledovat’ jej
podobny obecny vyznam ako pri termine reStrukturalizacia. Obidve sice prindSaju zmenu,
no kym restrukturalizacia prinaSa zmenu k zvySovaniu vykonov, produktivity a konkurencie
schopnosti, v pripade revitalizacie sa jedna o zmenu k lepSiemu v prevadzke podniku a jeho
organizacii (Walston — Bogue, 1999). Pri oZivovani st aplikované opatrenia, ktorych
ucelom je odstranenie straty podniku a zvratenie jeho nepriaznivého vyvoja vyuZzitim
vhodnych prostriedkov. V opa¢nom pripade by podnik skonc¢il v krize a bola ohrozend jeho
samotnd existencia. Kazdy podnik by mal reagovat’ uz na zéklade prvych priznakov krizy,
na klesajuci odbyt, rastici stav zasob hotovych vyrobkov, znizovanie prijmov, narastanie
dlhov, tazkosti pri ziskavani uverov, zosiliiovanie tlaku verite'mi na splatenie dlhov a pod.
Okrem toho existuju aj rdézne metddy predikcie financnej tiesne, mozno spomenut’ najmi

controlling.
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Vypracovanie sana¢ného planu taktiez méze nasledovat az po predchadzajicom
zistovani a rozbore pri¢in vzniknutych tazkosti. Tie maju charakter interny, patria sem: zI¢é
vedenie, nespravne rozhodovanie, alebo externy: recesia v hospodarstve, drahé tuvery,
kurzové zmeny, strata (Bank, 2006). K hlavnymi taktickym opatreniam patri okamzité
obmedzenie vsetkych vydajov. Nasleduje obmedzenie vyroby, rozhodnutie o skrateni
pracovnej doby, zavedenie Usporného rezimu a pozastavenie investi¢nej vystavby. Na
ziskanie financii méze posluzit’ predaj pohl'adavok, predaj nepotrebnych zasob a ostatného
nepotrebného majetku. Inou reakciou mdze byt aj sustredenie sa len na zvysSenie prijmov
tym, ze vSetky sily budi zamerané na predaj, ¢i pozicanie novych financnych prostriedkov
na splatenie starych dlhov a nakup nového materidlu na modernizaciu. Cokol'vek, ¢o
prospeje firme je nutné vykonat’ okamzite. St pripade, ked’ do procesu revitalizacie zasiahne

Stat, formou poskytnutia finan¢nej alebo inej podpory (Gouillart, 1995).

1.4.3 Reengineering procesov

Je to veI'mi G¢inna metdda pre uskutocnenie velkych zmien k lepSiemu. Vedie k
uspechu kazdého podniku, resp. organizicie. Reengineering podnikovych procesov
znamena pre podnik zvysenie ndkladov. To si musi vedenie spolo¢nosti uvedomit’ hned’ na
zaCiatku. Aj ked zapojenie sa do reengineeringu nie je jednoduché, ma svoj vyznam
a dolezitost’ pre spolo¢nost’, ktora si chce udrzat’ v globalnom svete postavenie konkurencie
schopného subjektu (Hooda, 2014). Uspech reengineeringu sa dostavi len vtedy, ak je
dosledne a odborne realizovany. Reengineering podnikovych procesov je definovany
z viacerych pohl'adov a r6znymi spdsobmi (Knights — Wilmott, 2000).

Najkratsia definicia hovori o podnikovom reengineengu ako o ,,novom zaciatku®.
Nejde pri lom o vylepSovanie uz existujuceho. Nejednd sa ani o vykonanie Ciastocnych
zmien, ktorymi by boli ponechané zékladné Struktiry. V skutocnosti ide o iné. Znamena to
vzdat’ sa zavedenych postupov a Gplne odznova pozriet’ na ¢innosti, ktoré sit nevyhnutné na
vytvorenie vyrobku ¢i sluzby, pontkanej podnikom zékaznikovi. Zrealizovat’ reengineering
podniku znamend odhodit’ vSetky staré systémy a zacat uplne odznova. Sucastou
reegineeringu je navrat k zaciatku a néjdenie lepSich spdsobov prace. Tato definicia je
znacne neformalna. Napriek tomu poskytuje predstavu o tom, ¢o pod pojmem podnikovy
reengineering si mézeme predstavit’. Definiciu formalnu uvadzaji Hamer a Champy, autori,
ktori reengineering vymedzili nasledovne: ,,Reengineering v podstate znamend zésadné
prehodnotenie a radikalnu rekonstrukciu (redesing) podnikovych procesov tak, aby mohlo

byt’ dosiahnuté dramatické zdokonalenie z hl'adiska kritickych meradiel vykonnosti, ako st
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naklady, kvalita, sluzby a rychlost.* Tretia definicia popisuje reengineering ako tvorbu
celkom novych navrhov a efektivnejSich podnikovych procesov. Berie pri tom ohl’ad na to,
¢o bolo skor. Délezité je o bude.

Pri zhrnuti vSetkych dostupnych definicii vyplyva, ze reengineering je subor
postupov, ktoré vyvolavaju radikélne zmeny v podniku. Nesmieme si to ale prelozit’ tak, ze
reengineering je to isté ako zmena. Zmena je jedna vec. Reengineering je plne odlisna
kategoria. Predstavuje zasadny posun Co sa tyka spdsobu prace za tcelom dosiahnutia
dramatického zlepSenia vykonu a lepSej reakcie na zakaznika. Podla vysSie uvedenej
formalnej definicie st pre reengineering podstatné Styri kI'i¢ové slova (Hill a kol. 2014;

Bhaskar — Singh, 2014):

l. Zasadny
Pri pracach na reengineeringu su hl'adané odpovede na dve zakladné otazky:
Preco robime to, ¢o robime?

Preco to robime tak, ako to robime?

Opakovanim tychto otazok su zucastneni nuteni zamysliet' sa nad nevyslovenymi
pravidlami a predpokladmi, ktoré su zakladom pre vyuzivaného spdsobu, akym realizuju
svoje podnikatel'ské ¢innosti. Reengineering najskor vymedzi, ¢o sa musi v podniku urobit’

a az neskor ako sa to ma urobit’ Reengineering nepovazuje ni¢ za dané vopred.

Il. Radikalny

Radikalnou ,,rekonstrukciou® (redesign) sa mysli ist’ aZ na koren veci. Nepristupovat’
k povrchnym zmenam alebo ¢iastoénym Upravam toho, co uz existuje. VSetko staré musi
byt odvrhnuté. Radikalna ,,rekonStrukcia® v reci reengineeringu znamend, Ze sa nebudu
reSpektovat’ Ziadne v sti€asnosti existujlice Struktiry a postupy a musia byt’ vytvorené tplne
nové sposoby (Mhopatra, 2013). Predstavuje radikalnu, zasadni obnovu podnikovych

¢innosti. Nie len ich vylepSovanie alebo ¢iastocné prepracovanie.

1. Dramaticky

Ako uz bolo spomenuté vysSie, reengineering sa zaoberd vyraznymi zmenami.
Dramatické zlepSenie vyzaduje zburanie starého a jeho nahradenie Uplne novym. Je to

rozdiel oproti okrajovému, resp. ¢iastocnému zlepseniu, ktoré si vyzaduje len vyladenie.
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V. Procesy

Viacsina manazérov sa v praxi zameriava len na diel¢ie Ulohy. Zaoberaju sa
jednotlivymi profesiondlnymi pracami, spolupracuji s obmedzenym poctom l'udi, st
zamerani na Struktiry, nie na procesy. Pod pojmom podnikovy proces sa rozumie subor
¢innosti, ktoré vyzaduju jeden alebo viac druhov vstupov a nésledne vytvaraju hodnotny
vystup pre zakaznika. Moderné spolocnosti a ich veduci pracovnici sa zameriavaju na
individualne ulohy procesu. Jednotlivé tllohy v podnikovych procesoch st urcite dolezité,
ale pokial’ proces nie je funkény ako celok, nemaju pre zdkaznika ziadny vyznam. Vela krat
vznikd nepresnd, az mylna predstava o reengineeringu. Niektori tiez experti uvadzaja, ze
reengineering je len iny nazov pre redukciu rozsahu Ccinnosti. Ini ho stotoziiuju
s reStrukturalizaciou. Niekde sa tvrdi, Ze sa jedna o spdsob zlepSovania podnikovych ¢innosti
(Venkataiah a Sagi, 2013). VSetky uvedené nazory a zavery v predchadzajucich riadkoch
nie su spravne. Reengineering nemoze byt’ stotoziiovany ani s reorganizaciou, znizovanim
poctu triediacich urovni alebo splostovanim organiza¢nych struktur. Nejedna sa pri iom ani
o zvySovanie akosti, ani o UpIné riadenie akosti. Niektori 'udia si zvyknu popliest’ podnikovy
reengineering s takzvanym softvérovym reengineeringom, ktory znamend prestavbu
zastaralych informa¢nych systémov a su pri iom vyuzité nové, modernejsie technoldgie.
Softvérovy reengineering vo vacsine pripadov poskytuje len zlozité, poc¢itaémi podporované

systémy, ktorymi sa automatizuju zastaralé procesy.

1.4.4 Reorganizdcia

Reorganizaciou podniku nazyvame akukol'vek zmenu v rozdeleni zodpovednosti,
zmenu v rozhodovacej pravomoci alebo zmenu vo vzt'ahoch medzi funkciami, ¢i procesmi.
St to zmeny, ktoré prebiehaju v organizaciach takmer neustale. Vynimkou st moZzno len
najmensSie spolocnosti. K 1Uplnej reorganizacii nedochddza velmi casto. Nutnost

reorganizécie si mozu vyziadat' dovody (Cummings - Worley, 2014):

RAST

Je to pricina, vyplyvajica z rastu rozsahu spolo¢nosti. V situacii, ked” dochadza k
extenzivnemu rastu podniku bez reorganizacie, mdze sa stat, Ze najvyssi veduci organizacie
st stadle viac pretazovani a dochddza unich k opozdenému rozhodovaniu z dévodu
nedostatoc¢nej informovanosti o javoch v podniku. Pravdepodobnost’ nutnosti reorganizacie
sa zvysSuje, ak dochadza k rozSirovaniu podniku zluCovanim sa s inymi spolo¢nost’ami.

Novo ziskané spolo¢nosti su niekedy k materskej spolo¢nosti pridruzené a zaroven si
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zachovavaju vlastné vedenie a spravnu radu. St pripady, ked takéto rieSenie vyvolava

duplicitu vedenia.

POKLES EKONOMICKEJ UCINNOSTI

Reorganizacia je vel'mi naliehava, ako nahle zac¢ne klesat’ predaj a zisky podniku,
alebo nedochadza k zvySovaniu zisku iimerne so zvySovanim odbytu (Doan a kol. 2015).
Nasledkom klesajucej ekonomickej Gi€innosti je, Ze vedenie spolocnosti si praje mat’ vacsie
pravomoci a zdévodiiuje to potrebou priamej kontroly chodu spolo¢nosti. Dalsim, nie menej
vyznamnym dévodom je, ze sa moze zvysit hospodarnost’ znizenim administrativnych
vydajov. Reorganizacia je v tejto stvislosti Casto spdjana s programom zniZenia rezijnych
nakladov. Kazdy pokles predaja vyvolava tendenciu dosiahnutia zoStihlenej organizicie.
Nasleduje po inventarizacii ¢innosti, persondlnom audite, ale i vykonov a je dovodom na

prechod na procesné riadenia.

ZMENY SPOSOBU RIADENIA

Stava sa, Ze v priemysle sa hromadne zac¢ina presadzovat’ urcity §tyl riadenia. Potom
vicsina spolo¢nosti posobiacich na rovnakom trhu, ktoré maju odlisny $tyl vedenia zacne

s vel'kou pravdepodobnost’ou tiez uvazovat o zmene.

ZMENY VEDUCICH ZAMESTNANCOV

S prichddzajicim novym vedicim pracovnikom nastupuju sklony zavadzania zmien
v podniku. Jednym z dovodov je ich pocit, Ze sa od nich ocakava nie€o nové a preto musia
vykonat’ zmenu, aby presvedcili, Ze st lepsi ako ich predchodcovia. Inym dévodom moze
byt’ to, Ze naozaj sicasna Struktira je nevyhovujica pre ich sposob riadenia (Dimopoulos —
Wagner, 2016). Niektori vedtci zastavaju nazor, ze je Ucelné a uzito¢né po urcitom Case
zamieS$at’ stojaté vody vo firme, aby ich podriadeni boli v neustdlom strehu a nedochadzalo

k stagnacii.

VONKAJSI VPLYV

Mnoho udalosti, ktoré sa odohravaji mimo spolo¢nosti, bez jej zavinenia moZu
taktiez prispiet’ k potrebe reorganizacie. Mo6Zu to byt zmeny v ¢innosti konkuren¢nych
organizacii, zmeny v legislative, ¢i zmeny v predajnych moZznostiach (Kavadis — Castaner,

2015).
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Ak v organizécii bolo rozhodnuté o nevyhnutnosti vykonania reorganizacie, musia byt
stanovené ciele, ktoré sa maju dosiahnut’ touto zmenou. Su to napriklad (Eckbo — Thorbum,
2013):

e znizenie administrativnych vydajov;

e priblizenie rozhodovania k miestu jeho vykonu;

e umoznenie najvicsej moznej zodpovednosti;

e zaistenie lepSich koordina¢nych prostriedkov;

e 7zniZenie zat'azenia vedicich zamestnancov;

e skratenie retazenia prikazov, atd’.

Nikdy sa neda vycerpavajico opisat’ vSetky ciele a uz vébec nie ich vSetky pouzit
pri jednej reorganizécii, pretoze niektoré znich si mdézu aj odporovat. V pripade
decentralizacie rozhodovania vécSinou nie je mozné zaroven dosiahnut’ znizenie
administrativnych nakladov. T4 prave naopak Casto spdsobuje zvySenie vydajov, iked
v dlhodobom horizonte méze prinasat’ zisk. Niekedy reorganizacia vyvstava z dlhodobého
planu spoloc¢nosti, ktory predpoklada vytvorenie takej Struktury, ktora by umoznila

vykondavat’ planované nové ¢innosti.

1.4.5 Obmedzenia

Okrem toho, Zze budu vyjasnené ciele spolocnosti je potrebné zohladnit' tiez
ekonomické, technické a inStituciondlne obmedzujuce podmienky pre vykonanie
reorganizacie (Weston a kol. 1990). Je potrebné brat’ do uvahy aj urcité obmedzenia, ktoré

vyplyvajl so schopnosti I'udi, ktori sa na reorganizacii budu zacastiiovat’.

EKONOMICKE OBMEDZENIA

Pri obmedzenych finan¢nych moznostiach, veduci pracovnik podniku niekedy nema
moznost’ prijat’ v takom rozsahu r6znych odbornikov, ktorych potrebuje pri vykone svojej
¢innosti. Nema moZznost’ ideédlne rozdelit’ funkcie a tak vytvorit’ taka koordinéciu, ktora je
ziaduca pre chod podniku.

Reorganizacia mdze prispiet’ k zvySeniu jeho prijmov. Je ale na mieste oakavat’, ze
v takom pripade zvySovanie zasluh, rastiice platy a odmeny zapri¢inia ¢iastocné znizenie
ziskov. Aj to je dovod na prijatie opatreni proti neadekvatne rychlemu stiipaniu nakladov na

administrativu (Peel, 1995).
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TECHNICKE OBMEDZENIA

Na technike, ktor vyuziva, je zavisla kazda organizacia. Pre vSetky podniky platia
niektoré spolocné organiza¢né zasady. Urcité z nich vSak musia byt konkretizované pre
dany podnik. Technika méze ovplyvitovat’ dizku vykonavania prikazov, rozpitia riadenia,
pomer poctu vedlcich zamestnancov k ostatnym pracovnikom, pomer vyrobnych
a administrativnych pracovnikov a pod..

Nie vzdy sa da rozlisit’ tradicia a technika nevyhnutnosti. V ziadnom pripade vSak by
nemal byt zvrhnuty novy typ organizécie len preto, Ze je v danej spolocnosti novinkou,
predstavuje urcité nezndmo.

Problém je, ak si vedulici v organizacii zvyknu na urcity spdsob prace, ze si uz ani iny

spdsob nevedia predstavit’ a nepripustajua si to.

INSTITUCIONALNE OBMEDZENIA

Vlada je tou instituciou, ktora najviac a najCastejSie ovplyviiuje podnikatel'ské
rozhodovanie, Zial’ malokedy pozitivne. Nie Ze by cielom vicsSiny zdkonov bolo zasahovat’
do podnikovej Struktary, ale ich dosledkom je nevyhnutné v organizaciach zmeny
vykonavat. Nehovoriac o proti monopolnych zdkonoch, ktoré zasahuju priamo do

rozhodovania pri organizacii spolo¢nosti.

1.5 Proces restrukturalizacie

Spolocnost” pri rieSeni krizovych situdcii a tiez naslednom ozdravovani moze si
pocinat’ podla tzv. ,,V konceptu®. Tento koncept ma dve fazy, a to redukénu fazu a rastovi
fazu. Ako uZ z jej pomenovania vyplyva, redukénd faza je upriamena na snahu o zniZovanie
nakladov.

Oproti tomu rastova faza je stistredend na podporu rozvoja podniku. ,,V koncept* sluzi
ako kompas celym reStrukturalizacnym procesom. Poskytuje moZnost’ urcit’ rozhodujice
priority spolo¢nosti, ktoré ako ndhle pomenujeme, vieme stanovit akéné ulohy pre
ozdravenie, resp. zachranu firmy. Koncept poukazuje tiez na prijatie nevyhnutnych opatreni
pre rozvoj uz ozdravenej spolo¢nosti. Dovodom zachrany spolocnosti je totiz pldnovanie jej

d’alSieho rozvoja v buducnosti (Veber, 2008).
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Tab. 1 Redukéna faza reStrukturalizacie

REDUKCNA FAZA
1. Zabezpecenie likvidity
2. Sprehl'adnenie hospodarenia \
3. Vyrazné znizenie nakladov \
4. Reorganizacia l'udskych zdrojov \
5. Restrukturalizicia pasiv v

Zdroj: Viastné spracovanie podla Veber (2008)

O krize hovorime vicsinou vtedy, ak trpime nedostatkom finan¢nych prostriedkov.
To znamend, ze zabezpecenie ich dostatku je prvym krokom k odstrafiovaniu krizového
stavu. Pravdou vsak je, Ze prave ked’ sa nachadzame v stave krizy, je vel'mi zlozité ziskat’
peniaze. Neraz je to podmienené pri znizovani obeznych prostriedkov, resp.
aktiv spolo¢nosti vykdzanim znacnej straty. Je obvyklé, Ze sUcCasne prebieha tlak az
v piatich oblastiach podniku, a to: pri vypredaji stalych aktiv, znizovani pohl'adavok, zasob,
tla¢i sa na dodavatelov aje potrebné zaviest centralne finan¢né riadenie - finan¢ny
dispecing.

Pri procese restrukturalizacie obvykle dochddza k dohoddm s veriteI'mi. Cely priebeh
je bezpodmienecne spojeny s vysokou doverou, bez ktorej k danej spolo¢nosti by nemohlo
dojst’ k dohoddm. Veritelia dufaji, Ze predmetnd spoloCnost zabezpeci splatenie ich
pohl'adavok. V danej situacii je mimoriadne dolezita komunikécia, ktord musi prebiehat’
otvorene, bez zatajovania skutoCnosti a musi byt zaloZzend na podloZenych faktoch
a argumentoch.

Nevyhnutnou sucastou procesu reStrukturalizacie ktoréhokol'vek podniku je
bezodkladné pristapenie k vyraznému znizZovaniu prevadzkovych, resp. vSetkych nakladov.
Dochadza k obmedzovaniu komfortu na pracovisku, k vypovedaniu niektorych obchodnych
zmlav a preruSeniu spojenia s dodavatel'mi, ktorych mozno ozZeliet'. Povinnost'ou veducich
pracovnikov je zaoberat’ sa isporami na usekoch, za ktoré zodpovedaji. Hlavnym ciel'om je
znizit’ prevadzkové naklady na Groven, kedy sa podnik dostane na bod zvratu (Veber, 2008).

K restrukturalizacii patri Zial' aj zniZovanie po¢tu zamestnancov, resp. mzdovych
nakladov, t. j. odmien a zamestnaneckych benefitov. Reorganizacia l'udskych zdrojov
znamena aj vytvorenie u¢innejsej a uspornejsej organizacnej Struktiary. Nemusi sa to tykat
len radovych zamestnancov. Reorganizicia moéze znamenat aj vymenu veducich
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pracovnikov, ato tych, ktori nemaju predpoklady k zvladnutiu krizového riadenia.
KTItacovou tlohou zmien v persondlnej oblasti je odstranenie tzv. podpornych ¢innosti, ktoré
st vykonavané v podniku a ktoré je mozné nahradit’ sluzbami poskytujicimi externymi
firmami, resp. spolupracovnikmi, ktori budu pracovat’ len v pozadovanom obdobi. Jedna sa
0 tzv. sezonnych pracovnikov. K znizovaniu poctu pracovnikov by nemalo ddjst’ bez
predchédzajiceho komplexného premyslenia. Je potrebné pamétat’ na to, ze po Uspesnej
restrukturalizacii sa bude spolo¢nost’ opdtovne rozvijat’ a vtedy bude potrebovat’ kvalitnych
a zaucenych zamestnancov. Tak ako uz bolo neraz spomenuté, so zamestnancami je
potrebné komunikovat’, obozndmit’ ich so skuto¢nym stavom podniku a s jeho planmi do
buducna.

Ak sa uz spolocnost’ nachadza v $tadiu, Zze ma zaistené funkéné zékladné vyrobné
procesy adisponuje urcitymi potrebnymi hotovostnymi prostriedkami, okrem toho
nezaznamendva vyrazné straty, moze nadist dalSia etapa, v ramci ktorej dochadza k
restrukturalizécii pasiv. Predpokladom zdarného dohovoru o zlozeni pasivnych poloziek
bilancie je dostato¢ne precizne pripravené dovodenie, prvotriedna priprava, ale i ¢asova
primeranost’. ReStrukturaliziciou pasiv rozumieme najmaé: znizenie alebo zmenu Struktury
obchodnych zavidzkov, zvySenie angazovanosti majitelov obchodnej spoloc¢nosti,

zabezpecenie novych uverov, resp. ich restrukturalizaciu (Kislingerova a kol. 2010).

Tab. 2 Rastova faza reStrukturalizacie

RASTOVA FAZA
1. Orientacia na trzby a marzu 4
2. Stanovenie novej stratégie /
3. Inovécie /
4. Investicie /
5. Akvizicie !

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Veber (2008)

Vo faze rastu by mala byt firma orientovana smerom na trzby a marzu, mala by
nastavit’ novu stratégiu, nevyhybat’ sa inovacii, zacat’ opat’ investovat’ a tieZ pomyslat’ na
akvizicie. Nie nevyhnutne musia jednotlivé polozky nasledovat’ za sebou tak ako st uvedené

Vv tabul’ke. M6Zu byt’ r6zne kombinované, resp. mézu prebiehat’ viaceré sucasne.
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Ciel'om kazdej uspesnej spolocnosti je dosiahnut’ rast trzieb, pricom bude zachovana
vysku sucasnej obchodnej prirdzky. Samozrejme najvyhodnejsi je stav, ked’ nerastu len trzby
ale primerane narasta aj marza.

Pre dosiahnutie uspechu spoloc¢nosti je nevyhnutné zostavenie novej stratégie. Bez

presne definovanej stratégie, vizie, resp. stanovenych cielov, nie je v moZznostiach
spolocnosti vykazovat’ dlhodobu uspesnost’. Ak hovorime o malych a strednych firmach, ich
stratégie by sa mali odvijat’ od znalosti potrieb trhu. Mozno uviest’ priklad stratégie, ktora je
planovana s vyuzitim planovania stratégie Balanced scorecard. Instalovanie ststavy
podnikovej stratégie s fundamentom Balanced scorecard je povaZované za zlozité. Je pri
flom za potreby snaha veducich pracovnikov i vSetkych ostatnych zloziek, ktoré pdsobia
v podniku. Kazdy z nich ur¢i svoj individudlny pohl'ad na dant problematiku a nésledne sa
to vSetko navrhnuté ddva dohromady (Kaplan — Norton, 2006).
Balanced Scorecard je inStrument ktory mézeme ponimat’ ako komunikaény prostriedok,
dolezitu sustavu alebo ako systém na meranie. Pozostava zo Styroch zékladnych aspektov.
Prvym je zakaznicky aspekt, druhym je procesny, tretim je uciaci sa perspektive a napokon
finan¢ny (Niven, 2002).

Dal§imi fazami rastu st kroky inovacii a investicii. Inovécia je vyrobok alebo sluzba,
ktory ma v sebe zahrnuty zlozku novoty. Nemusi sa nutne jednat’ o celkom novy tovar, ale
moze takymto spdsobom dojst’ k obnoveniu lepSich vlastnosti sti¢asného produktu. Podnik
by mal mat snahu udrzat’ svoju poziciu na trhu, resp. vykonstruovat novo utvorent
inovacnu politiku, aby tym nadobudol priaznivejSie miesto na trhu neZ ma jeho konkurencia.
Pri rozvoji spolocnosti je venovanie sa investicidm a inovaciam zavaznou sucastou
strategickych ¢innosti. Ako priklad moZzno uviest’ inovacie na tiseku marketingu, v oblasti
Tudskych zdrojov a samozrejme vyroby a technologickych procesov. (Kandybin - Kign,
2004). Pod pojmom akvizicia si mozno predstavit spdsob  ziskania kontroly nad
predmetnym cielovym subjektom, jeho casti alebo casti jeho majetku formou kupy.

Akvizicia je jednym z néstrojov rozvoja podniku (Hlavag, 2010).

1.6 Efektivnost’ reStrukturaliza¢nych procesov

Na efektivnost restrukturalizdcie mozno nazerat’ z troch uhlov pohladu:

1. Z pohl'adu maijitel’a firmy, ktory hodnoti:

e svoju osobnu ucast na nakladoch, napriklad poskytnutie osobnych finan¢nych

prostriedkov, finanénych zaruk a pod. Z praxe vyplyva, Ze vacSina majitel'ov firiem
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ma zaujem vyhnat sa osobnej finan¢nej ti€asti na restrukturalizécii firmy. Opacny je
zaujem veritel'ov, ktori trvaju na ich finan¢nej ucasti.

minimalizovanie nakladov — je to spolo¢ny ciel’ pre vSetky strany, participujice na
ozdraveni firmy.

maximalizovat’ vynosy — dosiahnut’ zvySenie hodnoty podniku ako celku, je to na
prospech majitela, veritelia pri reStrukturalizacii podniku sa nesustred’uju na tento

parameter.

2. Z pohl'adu veritel’a, ktory je zamerany na hodnotenie:

vyvoja tvorby opravnych poloziek — porovnanie tvorby pred zaCiatkom a po
ukonceni reStrukturalizacie. Ma to priamu suvislost’ s vyvojom miery kreditného
rizika. Ak je miera kreditného rizika nizka, veritel nemusi tvorit’ vysoké opravné
polozky. Naopak, ak je miera kreditného rizika vysokd, je povinnostou veritel'a
tvorit’ vysoké opravné polozky.

personalnych a d’alSich ndkladov spojenych so zamestnancami, zaoberajiicimi sa
spravou ohrozenych pohl'adavok,

nakladov na prevadzku tohto oddelenia, napr. kanceldrske priestory, vypoctova
technika, atd’.

budicich vynosov veritel'a —vyhodnotenie vynosov, ktoré by mohol mat’ podnik,
pokial’ bude stabilizovany.

bankového Specitikd — v sucasnosti nie je neobvyklé, Ze korporatny klient ma viac
veritelov. Ti poskytuju klientovi uvery s rozdielnymi podmienkami a ich pozicia v
procese restrukturalizacie tak nie je rovnakd. Najvicsie rozdiely sii zaznamenané v
oblasti zaistenia iverov. Vzajomna kooperécia vSetkych veritel'ov, najma bankovych

na restrukturalizacii, je dolezitym predpokladom K jej GispeSnosti.

3. Z pohl'adu obchodnvch partnerov, pre ktorych je dolezité hodnotenie:

vynaloZenych ndkladov — zmena obchodnych podmienok, poskytovanie dlhSich
lehot splatnosti, zmena ceny a pod.

spoluprace v budticnosti — dodavatelia i odberatelia vyhodnocujti moznu perspektivu
spoluprace

vznik potenciondlnych strat — hodnoti sa miera kreditného rizika, platby za dodavky

produktov a sluzieb mézu byt ohrozené.
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K tomu, aby sme mohli efektivnost’ vypocitat, potrebujeme poznat vSetky
vynalozené naklady na restrukturalizaciu a vSetky z nej plynice vynosy. Jednou z prekdzok
je, ze uspesnych resStrukturalizacii je v naSej krajine zatial pomerne malo. Neexistuje
benchmarking. Pojem benchmarking je oznacenim pre proces neustdleho merania a
porovnavania, ktoré¢ho cielom je ziskavat' a medzi sebou neustdle porovnavat’ jednotlivé
spolo¢nosti. Ziskané hodnoty by umoznili prehl'ad o najlepsich dosiahnutych vysledkoch,
referen¢nych vysledkoch a Standardnych vysledkoch, vd’aka porovnaniu ktorych by bolo
mozné zhodnotit” efektivitu podnikatel'skych procesov.

Ziskané udaje maju sluzit’ organizaciam k porovnaniu ich efektivity a k usilovaniu o
zlepsenie ich vykonnosti. Ak vSak nie st idaje z restrukturalizacie k dispozicii, nie je mozné
ich porovnanie. Podniky, v ktorych reStrukturalizdcia prebehla, si udaje o jej priebehu
eviduju, ale nezverejiiuji. V pripade, Ze Gcastnici reStrukturalizacie dobrovol'ne tieto udaje
nepublikuju, niet cesty k ich ziskaniu. NajvaznejSou prekazkou je, ze hoci udaje o nakladoch
sa daju zistit, idaje o vynosoch z restrukturalizacie nie je mozné presne stanovit’, pretoze:
efekt reStrukturalizicie nemé pre vSetky zucastnené strany rovnaky dopad. Nie je mozné

resne urcit’, resp. vypocitat’, ¢o patri do priameho efektu restrukturalizacie a ¢o nie.
9 b

1.7 Znaky uspes$nej reStrukturalizacie
Do podniku dosadeny krizovy manazment sa spravidla orientuje len na prva fazu, ¢o

znamena obnovenie stability podniku a jeho povodnych ¢innosti. Vo faze konsolidacie
a stabilizacie st realizované opatrenia:

1. revidovanie a zmena manazmentu,

2. uskuto¢nenie financnej restrukturalizacie,

3. centralizacia rozhodovacich pradvomoci a zavedenie tvrdsej metody riadenia, Giprava
noriem a posilnenie kontroly,
zmena Struktury zdrojov,
optimalizacia vyroby, zefektivnenie organizacie a riadenia,
zdoraznenie role timovej prace,
delegovanie a posiliiovanie rozhodovacich pravomoci riadiacich orgéanov,

zvySovanie kvalifikacie I'udskych zdrojov, posilnenie podnikovej identity a kultuary,

© © N o g &

zmena Struktiry vlastnickych vztahov.
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Zakladnym predpokladom uskutocnenia vySSie uvedenych aktivit je pristupenie k
okamzitym opatreniam, v priebehu ktorych manazment (Jeston — Nelis, 2014):

e detailne zreviduje personalnu politiku. V prvom rade pristlipi k zastaveniu prijimania
novych zamestnancov avykona analyzu produktivity stcasnych. Zastavuje
valorizaciu miezd, vSetky nové investicie a obmedzuje sucasné len na zékladnu udrzbu
pre zachovanie prevadzky. Zvazuje vykonavanie oprav vécSieho rozsahu, bez
obmedzenia hlavnej vyrobnej ¢innosti. Povol'uje len nevyhnutné ndkupy. Ukoncuje
prevadzku stratovych a neproduktivnych vyrobnych jednotiek a pracovisk.

e znizuje pocet zamestnancov. Zluovanim znizuje pocty jednotlivych pracovisk.
Znizuje pocet organizacnych a riadiacich stupfiov, objem administrativy a zniZuje
rozpocet.

e kladie zvySeny doraz na predaj a marketing. Obmedzuje vysoké ndklady na vyskum a
vyvoj a sustred’uje sa na inovaciu vyrobkov a sluzieb. ZvySuje produktivitu prace
kazdého jedného pracovnika, pruznost’ pracovnych a vyrobnych systémov a skracuje

Cas pre vypracovanie novej koncepcie a stratégie.

Trvanie na doslednej hospodarnosti a prisna kontrola musia byt aplikované vo
vSetkych oblastiach podniku. Tato faza obvykle netrva viac ako niekol’ko mesiacov, no v
krajnych pripadoch moéze trvat’ aj rok (Jeston - Nelis, 2014). V priebehu fazy konsolidacie
a stabilizacie sucasne prebieha fiza zmeny stratégie. V nej su zahrnuté prehodnotenia a
pripadné spresnenia vyclenenej stratégie spolocnosti, preskiimanie prilezitosti na trhu,
analyza pravdepodobnosti Uspechu, podpora silnych a naopak potlacenie slabych stranok
spoloCnosti, stanovenie strategického profilu organizacie, vypracovanie vykonavacieho
navrhu s naslednou implementaciou stratégie. Tato faza zvykne mat’ trvanie jedného az
dvoch rokov. Spolocnost’ ju realizuje bud’ vlastnymi silami alebo formou tzv. interné¢ho
manazmentu. Jednd sa o manazment zazmluvneny na dobu ur¢itd. Je najimany v dobe, ked’
sa organizacia nachadza bud’ v krize, alebo sa chce rozvijat’ v urcitej linii.

Napriklad ma zaujem o uskutocnenie transformacnej zmeny a interné personalne

zdroje nezodpovedaju poziadavkam na predpokladané zmeny.

1.8 Procesna analyza
Odbor zaoberajuci sa podrobnym skiimanim firemnych procesov a ich efektivitou sa
nazyva procesnd analyza. Je to disciplina, ktord v sebe spdja suhrn ¢innosti, venujucich

pozornost’ planovaniu a sledovaniu vykonnosti, najma realizacnych podnikovych procesov.
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K definovaniu, vizualizacii, kontrole, meraniu, ¢i informovaniu a zlepSovaniu
procesov su vo velkej miere vyuzivané skusenosti, vedomosti a znalosti nastrojov, technik
a systémov tak, aby mohli byt dosledne splnené poziadavky klientov pri si¢asnom dodrzani
optimalnej rentability svojich aktivit (Himmelblau, 1970).

V prvom rade je ucelom procesnej analyzy podrobné poznanie sledovaného procesu.
Vd’aka detailnej znalosti procesu je potom mozné vnasat’ doni zmeny za pomoci procesného
modelovania, ktoré vedu k jeho zefektivneniu. Procesni analyzu mozno uplatnovat’
v réznom meradle. S vyuzitim rovnakych metéd sa ponukaji moznosti na skumanie
procesov bud’ celej firmy alebo jednotlivych oddeleni, ale i jedného konkrétneho cloveka

alebo Cinnosti, ktoru dany ¢lovek vykonéva.

1.8.1 Vyhody procesnej analyzy
Kone¢nym cielom kazdej procesnej analyzy je dosiahnutie zefektivnenia procesu.

Pomenovanim ,,zefektivnenie procesu* moze vyvolat dojem pomenovania vSeobecného
ciel’a. Ten vSak je mozné rozpracovat’ na kvantum konkrétnejSich ciel'ov a vyhod procesne;j
analyzy. Prave vd’aka spravnemu pristupu k vykonaniu procesnej analyzy podnikovych
procesov sa da docielit’ (Chang, 2016):

e Zmapovanie informacii,

e Optimalizicia procesov,

e Definovanie zodpovednosti za proces,

e ZlepSenie prehl'adnosti procesov organizacie,

e Podpora informacnych technologii,

e ZvySenie kvality organizicie.

Takmer vSetky spolo¢nosti su na svojom zaciatku presvedcené, Ze ich procesy
nebudt ani po urcitom Case posobenia v ziadnom pripade komplikované a v prenesenom
zmysle slova tarbavé. Prave ztohto dovodu je zmapovanie informacii v procese
nenahraditelnym prinosom. Téato prvotnd vizia totiz vdcSinou vydrzi len do momentu
rozbehnutia podnikatel'skej ¢innosti. Postupne v priebehu praxe, v jednotlivych procesoch
nastane potreba riesit’ rozne neStandardné postupy. V naplanovanych procesoch sa objavia
komplikdcie avyvini sa do omnoho zlozitejSich, neZ sa to javilo na zaciatku.
Uskutoc¢iiovatel’ procesu vSak pozna metdodu ako dosiahnut’ ciel, aj ked jeho postupy sa

nemusia na prvy pohlad zdat’ logické pre nezainteresované osoby.
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V pripade instalacie nového pracovnika do samotného procesu, moézu s velkou
pravdepodobnostou vzniknut komplikacie. St nanho kladené vysoké ndroky, musi sa
vysporiadat’® s mnozstvom novych informacii o jednotlivych pracovnych tkonoch,
mechanickych krokoch, ktoré nie su zachytené v Ziadnej z dostupnych dokumentacii.
V takom pripade, ked’ je na pracovisku absencia procesnej analyzy, proces nie je mozné
nastudovat’ bez pomoci uz zapraxované¢ho zamestnanca, ktory pozna spdsob, ako vykonavat’
konkrétny proces spravne. Novy zamestnanec sa od neho sice nauc¢i mechanické kroky, ale
malokedy pozna aj ich skuto¢ny vyznam. Takze mozno uviest ako jednu z vyhod
udrziavania procesného know-how: presné zmapovanie procesu v dokumentacii. Ak je to
k dispozicii, novy pracovnik, ktory sa stava realizdtorom procesu, md moznost' si ho
podrobne nastudovat’ a vykonavat’ svoju Cinnost’ spravne. Prinosom uloZenia know-how
v procese je aj vtedy, ak dochddza k prestavbe jednotlivych procesov. Napoméha to
dizajnérom procesu, ktori st na zaklade doterajSej dokumentacie schopni navrhntt’ proces
tak, aby aj v budtcnosti spinal vietky svoje ciele za predpokladu splnenia stéasnych
nalezitosti. Akékol'vek prestavba procesu, ktory nie je zmapovany, prindsa so sebou riziko.
Aj ked na prvy pohl'ad sa zd4 zmena vel'mi efektivnou. Ako priklad je mozné uviest’ prechod
z tabul’kovych editorov na informacny systém.

Pri nezdokumentovanom procese sa stdva, ze novy proces opomenie obsiahnut
niektor z povodnych stcasti a tym sa stdva zna¢ne komplikovanejSim a narocnej$im, nez
to bolo v pdvodnom. Optimalizécia procesu by mala byt zamerana na tak(l zmenu sposobu
vykonavania procesu, aby sa stal menej nadro¢ny €o sa tyka postupu alebo €asu potrebné¢ho
na jeho realizciu. Suvisi s tym: nadefinovanie jeho slabého miesta, musia byt vykonané
merania, vypracovany navrh na jeho néapravu, implementované zlepSenie a opétovne
vykonané meranie. Optimalizacia nemusi skoncit’ po prvej ndprave, modze byt realizované
opitovne tak, aby sa postupne dosiahla stile vacSia efektivnost’. Bez procesnej analyzy to
vSak nie je mozné. Bez jej vypracovania hrozi, ze proces strati svoj povodny ucel.
Zadefinovanie zodpovednosti za proces spociva vo vyhode, Ze pozndme kompetentné osoby,
ktoré su zodpovedné alebo spoluzodpovedné za Uplné a efektivne nastavenie procesu.
Vykonavajl priebezné merania procesu, sleduji jeho efektivitu, funkénost’ a vietky zistenia
vyhodnocuju. Ak dojde k preformovaniu procesu, stavaji sa tiez kompetentnymi osobami,
ktoré dozeraji na dodrziavanie procesnych ciel'ov a nalezitosti. V pripade, Ze spolocnost’ ma
vypracovanu procesnu analyzu svojich podnikovych ¢innosti, nastava znacné sprehl’'adnenie
vSetkych aktivit jednotlivych zamestnancov, véitane ich prepojenia a suvisiacich

nadvéznosti (Jeston — Nelis, 2014).
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Az na zéklade presnych poznatkov o aktivitich pracovnikov, sa ¢rtd moZznost’
efektivne riadit’ 1 véacSie mnozstvo potrebnych pracovnikov. Vtedy je mozné byt
zorientovany v obsahu ich prace a teda riesit’ aj ich mzdové ohodnotenie. Pri skimani Posty
bolo zistené, ze pomerne vyznamnym nedostatkom v tejto oblasti je nemalé mnoZzstvo
zamestnancov na rozdielnych typovych pozicidch a najmé absencia procesnej analyzy ich
pracovnych Cinnosti. Posta zamestndva asi Sest’ tisic kancelarskych pracovnikov. Platy
zamestnancov su stanovené tabulkovo anie na zaklade skutocne odvedenej prace.
Vypracovanie procesnej analyzy je predpoklad pre vytvorenie podpory pre vyuzitie
informacénych technolégii. Prave ich vyuzitie mé vyznam pri riadeni svojich uzivatel'ov
a vedie ich spravnemu a bezchybnému realizovaniu daného procesu. Okrem iného, mozno
pri vyuziti informaénych technolégii poukdzat na vyhodu automatizicie aktivit, ¢o
samozrejme vo vicSine pripadov predstavuje nie malé casové a tym padom aj financné

uspory.

1.8.2 Rizikad procesnej analyzy

V predchédzajucej sekcii boli opisané nezanedbatel'né vyhody procesnej analyzy,
avSak procesna analyza moéze znamenat pre podnik aj mnozstvo rizik, ¢i komplikacii.
NajcastejSie problémy, s ktorymi sa pri procesnej analyze stretneme, su (Himmelblau,
1970):

e Narocnost’, komplikovanost’ prechodu na novy spdsob rieSenia procesu,

e Neochota, nevola zamestnancov vykonavat proces inak ako doteraz.

Navrhy in¢ho, nového spdsobu rieSenia procesu ¢asto znamenaji zvysSenu finan¢nt
a realizacnu naro¢nost’. Na to, aby zmena mohla byt’ uvedena do prevadzky, zvyc€ajne je na
to potrebné vynalozenie finanénych prostriedkov. Od Giplného zaciatku predstavuji pripravy
zmeny, napriklad uZ v podobe samotnych analytikov alebo dizajnérov procesu, zvySené
naklady.

Nasleduju financné naklady, ktoré su obsiahnuté v samotnej zmene procesu. Ak
hovorime o podpore procesu za pomoci informacnych technoldgii, mézu sa investicie
pohybovat’ v statisicoch EUR. Nie kazdy podnik si to moéze dovolit. Hovorili sme
o finan¢nej naroc¢nosti, ale je potrebné mysliet’ aj na iné prekazky, a to prekonat’ uz rokmi
zabehnuté sposoby rieSenia jednotlivych procesov. Zmena iba jedného z mnoho procesov by
mohla znamenat’ naruSenie ostatnych. Je potrebné riesit’ procesy komplexne ako celok

(Laguna — Marklund, 2013).
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Naviac plati, Ze nie za kazdych okolnosti je vhodné menit’ vSetky procesy naraz.
Niekedy je vyhodnejsie nepustat’ sa do radikalnej zmeny, ktorad by mohla priniest’ negativne
vysledky a jej pridand hodnota by sa minula ucinku. Prax poukazuje na ¢asti neochotu
zamestnancov vykonavat' dany proces inym sposobom, ako su zvyknuti, nez to robili
doteraz. Pre nich kazdd zmena znamend, Ze sa musia ucit’ nové postupy, a nevidia v tom
zmysel. Zda sa im to tazka a bez efektu na prvy pohlad. Okrem toho ak je prezentovana
procesna zmena, Ze jej ciel'om s ¢asové uspory, pracovnici si nachylni predpokladat’, Ze to
povedie k personalnym zmenam, k znizovaniu stavu zamestnancov.

NajcastejsSie z vysSie uvedeného dovodu zamestnanci zaujmu odmietavy postoj
k navrhovanej novej inovacii, ktord by mala byt prinosom k efektivnejSiemu spracovaniu

procesu.

1.9 Modelovanie procesov

Proces predstavuje suhrn ¢innosti, v rdmeci ktorych st premenené vstupy na vystupy
s vyuzitim zdrojov, v prostredi, ktoré je regulovatel'né (Laguna — Marklund, 2013). Cinnost’
je vykonavana na jednom mieste jednou osobou a nie je d’alej delitel'nad. Vstupmi mozu byt
suroviny (hmotné) alebo informacie (nehmotné) a su v rdmci procesu uplne spotrebované.
LCudska préaca, ako zdroj je vtomto pripade spotrebované len Ciastocne a prostredie je
stanovené pravnymi normami, fyzikdlnymi zdkonmi atd’. Kazdy proces musi mat’ zretel'ne
stanoveny zaciatok a koniec a tiez postupnost’ jednotlivych ¢innosti. Proces ma vacSinou
stanoven¢ kvalitativne ciele, tie musia byt jasne uréené a stanovené v sulade s poziadavkami
zakaznika. M6Ze sa jednat’ o interného alebo externého zdkaznika. Interny, vnutropodnikovy
zakaznik je sucast'ou danej spolo€nosti. Ako priklad mozno uviest’, ze zdkaznikom procesu
vyvoja je v ramci firmy proces uvddzania produktu do vyroby. Externy zdkaznik pochadza
z prostredia mimo dané¢ho podniku a méze to byt’ aj kone¢ny spotrebitel’.

Vyssie uvedeny popis plati aj pre dodavatel’'och procesu. Kazdy proces musi podliehat’
dohl'adu jedného cloveka. Jeden vlastnik procesu je podmienkou pre udrZanie kvality
procesu.

Toho pomenuvame ako vlastnika procesu. On musi mat’ podrobne stanovenu
kompetenciu. Jeho pdsobnost’ je zlozena z pradvomoci a samozrejme z nej vyplyvajucej
zodpovednosti. Délezitou pravomocou, ktora sa vzt'ahuje ku kazdému procesu je jeho
meranie. Pre tento ucel, potrebu merania musia byt’ stanovené ciel'ové hodnoty vystupu.
To znamena urcenie hodndt, ktoré musia byt dosiahnuté na to, aby vystupy procesu

zodpovedali pozadovanej kvalite. Z tohto dévodu musia byt zadefinované vlastnosti
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vystupu, ktoré st sledované a porovnavané so stanovenymi ciel'mi. Je dolezité, aby proces
mal nastavené riadiace mechanizmy, sliziace na ovplyviiovanie priebehu procesu, za

ucelom jeho nastavenia podla poziadaviek.

1.9.1 Typy procesov

Procesy mozno rozdelit’ na dve hlavné skupiny. Podl'a ich ddlezitosti a podl'a toho
aké zaistuju ¢innosti v organizacii. Do prvej skupiny patria hlavné procesy. Su to: vyvoj,
nakup, vyroby, distribucia, predaj, sluzby a servis. St to procesy, ktorymi su realizované
hlavné ¢innosti podniku.

V ramci druhej skupiny, tzv. podpornych procesov su zaradené: informatika,
planovanie, financovanie, kontrola, logistika, riadenie 'udskych zdrojov a organizovanie. St
to sice vedlajSie procesy, ale vdaka nim je vytvorené lepsie prostredie v podniku pre
efektivny priebeh prave hlavnych procesov. Vo velkych podnikoch, pri vicsej zlozitosti st

hlavné a podporné, Cize vedlajSie procesy delené na podprocesy.

MAPA PROCESOV
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Obr. 1 Mapa procesov
Zdroj: Teplicka (2016)

Grafické znazornenie procesov a ich vzajomnych vztahov v podniku vyjadruje mapa
procesov. Vztahy v tomto pripade chapeme ako posobenie jednotlivych procesov medzi

sebou alebo tiez ako odberatel'sko — doddvatel'ské vzt'ahy. Mapa procesov by mala byt’ co
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najjednoduchsia a v kazdom pripade prehladnd. Pri jej realizacii sa vicSinou zacina
zistovanim o hlavnych procesoch, resp. ich vztahoch. Nésledne st ur¢ované podporné

procesy a ich vplyv. Priklad mapy procesov je uvedeny na Obr. 1.

1.9.2 Business system planning
V kazdom podniku je len malo typov ¢innosti, ktoré nie je vhodné podporovat
informacnymi technolégiami. A prave pri modelovani zlozitejSich procesov st informacné

technologie vhodnou pomockou.
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l X
2. Pfiprava studie
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n 4 Definovani podnikovych strategii
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| 13. Mavrh doporuceni a planu poatupu}
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| 14. Prezentace vysledk( }

Obr. 2 Riadenie procesu — Workflow
Zdroj: Repa (2012)

Metdda Business system planning pomaha pri analyze anéaslednom néavrhu
informacne;j architektury, s ciel'om (Fleischmann a kol. 2014):

- Podpory vSetkych procesov v podniku,
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Respektovania organizacnej Struktury,

Uspokojenia informacénych potrieb.

Zakladom tejto metody je dodrzanie filozofie celistvosti informac¢ného systému

v ramci vSetkych Struktir celého podniku. Zékladné data musia byt dostupné vSetkym

zainteresovanym z jedného miesta, kazdy musi mat’" k nim pristup v pripade potreby.

Zavedenie modelu sa odohrava v Strnastich krokoch, ako je vidiet na Obr. 2.

Termin workflow je mozné volne prelozit’ ako systémy pracovnych tokov. Znamena

automatizaciu celého alebo Casti podnikového procesu, pocas ktorého su dokumenty,

informacie alebo Ulohy odovzdavané jednym tucastnikom procesu druhému v zmysle

stanovenej sady proceduralnych pravidiel tak, aby bolo dosiahnuté alebo prispelo k plneniu

celkovych podnikovych cielov. Pre systém workflow su definované vlastnosti Repa (2007):

graficky névrh pracovného toku,

definicia role, t. j. priradenie ulohy k jednotlivym krokom,

definicia pravidiel, t. j. vlozenie logiky procesu do pracovného toku, rieSenie
vynimiek,

kontrola ¢innosti, hodnotenie, meranie, testovanie procesov pocitacom, aktivita, ¢ize
poskytovanie informacii,

hranica databazového systému,

pripajanie dokumentov k pracovnému toku.

Systém workflow rozliduje $tyri skupiny procesov Repa (2012):

Administrativny workflow — vyuZiva sa k vybavovaniu beznych, tzv. rutinnych
procesov, ktoré st obvykle velmi dobre Strukturované a su naviazané na
Struktarované dokumenty.

Ad hoc workflow — zapodieva sa ndhodnymi, ojedinelymi procesmi, ktoré pontkaju
vytvaranie odchylok od administrativnych workflow.

Kolaborativny workflow — v procese vyuZziva kolektivnu, timovu pracu, pri ktorej je
dokument vyuzivany ako vystup procesu.

Produk¢ény workflow — funguje na podporu pomerne dobre Struktirovanych

procesov, ktoré prindsaja pridant hodnotu.
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Zavedenie systému workflow je predpokladom pre zrychlenie a skvalitnenie
procesov v podniku. Vyustenim je efektivnost’ a hospodarnost’ procesu, ¢o znamena

zvysenie pridanej hodnoty.

1.9.3 Meranie vykonnosti procesov

Pod pojmom meranie vykonnosti procesov je mozné si predstavit’ také aktivity, ktoré
maju poskytovat’ objektivne a presné informacie o priebehu jednotlivych procesov, tak aby
sledované procesy mohli byt ich vlastnikmi operativne, priebezne riadené za ucelom
splnenia vsetkych poziadaviek, ktoré st na procesy kladené. Mozno eSte lepSie toto
oznacenie je definované pri pouZziti normy ISO 90004-2000. St v nej obsiahnuté definicie
niekol’kych systémovych merani (Dumas a kol. 2013):

e spokojnost’ zdkaznikov,

e spokojnost’ zamestnancov,

e spokojnost’ inych zainteresovanych osob,

e vykonnost’ procesov,

e vykonnost’ systétmov manazmentu akosti,

e vykonnost’ organizicie,

e vykonnost’ dodavatelov,

e naklady, vzt'ahujuce sa k akosti, vo finanénom vyjadrent,

e Ucinnost vycviku,

e audity kvality,

e hodnotenie seba.

Model EFQM — Model Excelence sa najcastejSie pouziva v suvislosti s meranim
vykonnosti procesov. Model je postaveny na predpoklade, Ze maximalnou spokojnostou
zékaznikov, zamestnancov a zohl'adnenim zivotného prostredia moze organizacia dosiahnut’
vyborné vysledky. Kardindlnou podmienkou je bezchybné zvladnutie procesov, opierajlc sa
o vysledky merani. Model podlieha deviatim kritériam (Goetsch — Davis, 2014):

e vedenie — 10 %,
e [ludia—9 %,
e stratégia a politika — 8 %,
e zdroje a partnerstvo — 9 %,
e procesy — 14 %,
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e vysledky od zamestnancov — 9 %,
o vysledky od zdkaznikov 20 %,
e vysledky od spolo¢nosti — 6 %,

e kl'ucové vysledky vykonnosti — 15%.

Percentami je vyjadrena doélezitost’ jednotlivych Casti celého modelu. Niektoré
kritéria pouzivaju okrem inych aj systémové meranie — meranie vykonnosti procesov. Proces
oznadujeme ako vykonny v tom pripade, ak je u¢inny a efektivny. Uinnost’ je dosiahnuta
vtedy, ked vystup procesu je identicky s kvalitativnymi a kvantitativnymi narokmi jeho
zékaznika. Ak zistime, ze boli tieto hodnoty dosiahnuté, eSte neméame istotu, Ze proces bol
efektivny. Proces sa stiva efektivnym az za predpokladu prinosu pridanej hodnoty
vlastnikovi. Méze to mat’ podobu finan¢ného zisku, lepSich buducich kontraktov alebo
zaistenie dobrého mena spolo¢nosti.

Do6vody merania vykonnosti procesov nie su rovnaké pre kazda organizaciu. Napriek
tomu maju niektoré z nich spolo¢né ¢rty. K jednym z najdolezitejSich patri usilie o zavedenie
noriem kvality - ISO 9001. Vysledky, ktoré madme k dispozicii na zéklade vykonanych
merani vykonnosti procesov, posluzia (Oakland, 2014):

e pri analyze vzniknutého problému a k ziskaniu udajov, na zéklade ktorych je
nasledne mozné Co najlepsie dany problém odstranit’ a jednotlivé procesy potom
efektivne riadit’ bez zbyto¢nych strat,

e ako pomdcka na identifikovanie hlavnych procesov podniku a ich nedostatky. Je
totiz efektivnejSie nezaoberat’ sa procesom, ktorého zlepSenie neprinesie spolo¢nosti
vyraznej$i prinos, ale naopak, venovat' sa kI'icovym procesom, ktoré vyrazne
ovplyviiuju zisk, obrat, vztahy a pod.. Je mozné tiez jednoznacne vylucit’ procesy,
ktoré boli vyhodnotené ako stratové, resp. bezvyznamné,

e k poskytnutiu skutocnych podkladov problému. Vedenie uz predtym intuitivne
tusilo, Ze nie vSetko je v poriadku, ale aZ vysledky merania mu dava podklad a
umoznuje porovnanie skutoc¢nosti s planom,

e ako podklad pre identifikaciu vzt'ahov medzi vstupmi a vystupmi, ako i pre analyzu

celkovych vysledkov a ich priradeniu k ¢iastkovym.

Z pohladu vyuzitia vysledkov, pozname dva druhy merani. V prvej skupine, tzv.
technickych merani dostdvame hodnoty hmotnych veli¢in produktov. Meranie objemov,

dizok, hmotnosti, drsnosti povrchov, vyhrevnost, vykon motorov a pod. Vysledky tychto
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merani st vyuzivané k popisu kvality vyrobkov. Druhd skupiny systémovych merani
vyuziva vysledky v rozhodujicich procesoch. Tie napomahaji k poznaniu a definovaniu
chovania systémov podniku.

Pri tom ako zistujeme vykonnost procesov, je dolezit¢ zamerat sa na tri
najdolezitejSie veliCiny a vycislit’ ich hodnotu. Ide o ¢as, naklady a kvalitu procesu. Laicky
pohl'ad hovori, Ze ¢as a ndklady by mali mat’ ¢o najmensie hodnoty sucasne so zachovanou
prvotriednou kvalitou. Vacsinou je to ale tak, ze minimalny cas a nizke naklady sa vylucuju
s maximalnou kvalitou. V praxi je preto potrebné hl'adat’ ur¢ité kompromisy. Co sa tyka
Statistiky, ¢as a naklady su spojité veli¢iny a mozu sa prejavovat’ ako I'ubovol'né hodnoty
kladného realneho c¢isla. Kvalitu procesu oproti tomu mozno chapat’ ako binarnu velicinu.
Jej hodnoty je bud’ vyhovujuca alebo nedostato¢na. Eventualne kvalitu je mozné rozdelit’ do
viacerych intervalov. MozZe byt bezchybnd, v stave opravitelnad alebo neopravitel'na. Pri
niektorych vypoctoch sa berie kvality ako spojitd veli¢ina a pohybuje sa hodnotami na
uzavretom intervale, kde nula je oznaCenim pre nekvalitny vystup a jednotka znaci
bezchybny vystup. V pripade, Ze procesy su zlozené z viacerych réznych cCinnosti, Cas
1 naklady vyjadrime ako stucet vSetkych diel¢ich hodndt casov a tieZ ¢iastkovych ndkladov.

Stava sa, Ze niektoré Cinnosti prebiehaju subezne, ale niektory z procesov sa
neopakuje vzdy z dévodu, ze nebola splnena predchadzajica tloha. V takychto pripadoch
sa priklaname k udavaniu minimdlnej hodnoty ¢asu a ndkladov procesu, ktoré je mozné za
danych persondlnych a technologickych moznosti dosiahnut’. Ak si moZnosti na udanie
minimalnej hodnoty, je pravdepodobné, Ze sa daju vycislit’ aj maximalne. Vyjadrenim dvoch
extrémnych hodnot dostavame okraje intervalov, v ktorych sa ¢as a ndklady pohybujt.
NajlepsSou vol'bou je potom prepracovat’ sa k priemeru tychto dvoch hodndt. Pri zistovani
priemernej hodnoty je vhodné analyzovat’ podnikové Statistiky, evidencie a d’alSie dostupné

udaje.
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2 Ciel’ prace

Ako bolo uvedené vyssie, hlavnym cielom tejto prace je zamerat’ sa na moznosti
procesu restrukturalizacie a jeho potencidl v oblasti zvySovania vykonnosti podniku, ako aj
najst’ vhodné insStrumenty pre spravne klasifikovanie vykonnosti firmy po zrealizovanej
reStrukturalizicii.

Na splnenie hlavného ciel’a boli stanovené Ciastkové ciele:
analyza sti¢asného stavu problematiky restrukturalizacii,
zber vhodnych udajov a vyber konkrétneho podniku,
vol'ba vhodnej metodologie,

overenie vystupov a porovnanie modelov,

opisanie priebehu restrukturalizécie,

uvedenie vzoru uspesne zrealizovanej restrukturalizacie,

formulacia zaverov,

L N o 0o B w D P

stanovenie odportii¢ani do podnikovej praxe.
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3 Metodika prace a metody skumania

V predmetnej kapitole sa zameriavame na predstavenic viacerych alternativ

hodnotenia podnikatel'skych subjektov.

3.1 Vykonnost’ podnikov

V sucasnosti je mimoriadne aktudlna téma v kazdom podniku k zistovaniu miery
vykonnosti. Spolo¢nosti sa nevyhybaju otazke zlucovania, transformacie a zial’ niektorym
hrozi aj krach. Okrem toho neustale dochddza k sprisiovaniu podmienok na poskytovanie
uverov z bank. Investori, ktori majii moznost’ investovat’ do cennych papierov su stale viac
ostrazitejSi a opatrnej$i a vlastnici podnikatel'skych subjektov vyZaduji podrobné spravy
o stave podniku od manazmentu. Dévodov pre venovanie sa hodnoteniu efektivnosti firmy
je teda dost’. VSeobecne mozno definovat’ rézne sposoby a ucely hodnotenia komerénych
spolo¢nosti (Nyvltova, 2010). Podnik ako taky sdm o sebe nema ziadnu objektivne dant
hodnotu. Z toho vychéadza, Ze ani neexistuje jediné spravne ocenenie, ktoré mozno vyuzit
v kazdej situdcii. Preto je podstatné poznat’ ucel a ciel eSte pred zacatim ocefiovania
(Griinwald — Holeckova, 2007).

Viacsinou je hodnotenie vykondvané na zéklade poziadavky zo strany vedenia
spolocnosti, resp. jej akcionarov. Tak prvi, ako aj v druhom rade menovani maji zaujem
a potrebu zistit' stav, v akom sa spolo¢nost’ nachddza. Jednym =z kritérii naliehavosti
zhodnotit’ situdciu zo strany manaZmentu je poznat' vySku hodnoty, ktorti spolo¢nost’
dosahuje. Vedenie spolocnosti moze vysledky hodnotenia pouzit ako spitnu vizbu
k tspesnosti svojej riadiacej ¢innosti. Vlastnici spolo¢nosti maji naopak zdujem dozvediet’
sa blizsie informdcie o tom, akym smerom a akou razanciou sa vyvija spolo¢nost’, do ktorej
zainvestovali svoje vlastné prostriedky. Pre nich su najcennejSie vzdy aktualne informécie
o stave firmy (Vlachynsky a kol. 2006).

Pre majitel'a m6ze hodnotu predstavovat Gzitok, ktory ziskava z toho, Ze je drzitelom
ur¢itého majetku. Inak povedané, majitelia maji zdujem dozvediet sa o schopnosti
predmetného majetku prindsat’ wzitok. Pod pojmom uzitok si mozno predstavit
pravdepodobny Cisty prijem. Pri jeho zistovani hovorime o tzv. vynosovej hodnote podniku.
Vynosova metdda umoziuje spoznat’ sic¢asni hodnotu o¢akavanych budtcich prijmov. Ako
vyplyva z predchadzajtcich riadkov, zitkova hodnota je rézna v zavislosti od poziadaviek,
resp. zadani réznych zaujemcov. Je prepojena na predstavy jednotlivych zaujemcov

o moznostiach dosiahnutia vynosov. Pred rozhodnutim o zakapeni akéhokol'vek majetku
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a tobdz firmy si kazdé osoba najprv zrata, ¢i je ta kiipa vyhodna, ¢i sa mu oplati zainvestovat’.
Predavajici sa potrebuje zorientovat vo vyske pozadovanej ceny aby unho nebola
zaznamenana strata. Kupujuci zas potrebuje spocitat’ do akej vysky sa mu eSte oplati
kupovat’, aki maximalnu cenu je ochotny zaplatit’ (Marek, 2009). Ak sa chystaju kroky
k odpredaju spolo¢nosti, jej casti, ¢i k fuzii alebo akvizicii, je dolezit¢é ako pre
predavajuceho, tak pre kupujiceho poznat trhovi hodnotu podniku. Trhovi hodnotu
spolo¢nosti predstavuje odhadnutd suma za ktoru aktualne mozno vymenit predmetny
majetok (Vochozka, 2011). Podl'a Wagnerovej (2008) mozno vymennt hodnotu povazovat’
za trhovu cenu. Trh ju uréuje podla dopytu a ponuky.

O hodnotenie maji zaujem aj ini uzivatelia, napriklad subjekty mimo podniku, ktoré
s nim spolupracuju a maji o lom urcité informécie, resp. zdujem o jeho zhodnocovanie.
Patria k nim banky, poistovne, doddvatelia, odberatelia a v neposlednom rade i zamestnanci
podniku. Tuto skupinu nazyvame ,,stakeholderi®. Zaiste banky patria v ramci tejto skupiny
medzi tie subjekty, ktoré najviac zaujima ocenovanie podniku. Maji na to svoje dovody
inaroky, kedZze je od nich pozadované poskytovanie uverov. Banky k dokladnému
preverovaniu bonity firmy vyuzivaju svoje vlastné postupy. Patria do nich aj rating
a scoring. Ich ciel'om je stanovit’ predpoklad buduceho vyvoja spolo¢nosti a najmi moznosti
plnenia vsetkych zaviazkov v dohodnutych terminoch (Vochozka, 2011).

V pripade, Ze sa rozhodneme absolvovat’ postup ocefiovania firmy, musime si
v prvom rade uvedomit’, preco to chceme urobit’, ¢o je nasim cielom. Mdze to byt osobné,
individudlne ocenenie alebo sa chceme prepracovat k poznaniu trhovej ceny. Obidva
vysledky sluzia pre ekonomické rozhodovanie. Poznanie investicnej, €ize subjektivnej
hodnoty mdze byt vyuzité pri ekonomickom posudzovani daného podnikatel'ského
subjektu. Vedomost’ o trhovej  hodnote je nevyhnutnou sucastou rozhodovania
o moznostiach kipi podniku. Ak je subjektivna hodnoty vysSia ako trhova, kupa je vyhodna,
a naopak, ak trhové ocenenie je vyssSie ako osobné, o kupe prestaneme uvazovat. Poznanie
trhového ocenenia je uzitoéné aj pri fizii, pre ocenenie kapitdlového vkladu do spolocnosti
¢i pri rozhodovani o0 moZznom vyhlaseni konkurzu spolo¢nosti (Vlachynsky a kol. 2006).

Hlavnou tézou tejto prace je reStrukturalizacia podnikatel'ského subjektu
a hodnotenie jej uspesnosti. K dosiahnutiu ciel'a je potrebné ndjst’ vhodné inStrumenty na
posudenie vykonov pred apo uskuto¢neni reStrukturalizdcie. Venovanie sa dévodom
a priebehu reStrukturalizicie atiez predstavenie vzorov vykonanych reStrukturalizicii

v Ceskej a Slovenskej republike s mimoriadne kladnymi dosahmi. Jednym z d’al§ich ciel'ov
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je posudenie resStrukturalizacie vybranej spolocnosti a vyhodnotenie jej ti¢inkov na zmenu

ekonomického stavu. Inak povedané, zamerom je analyza uspesnosti restrukturalizacie.

3.2 Sposoby hodnotenia podnikatel’ského subjektu

Spdsoby ocenovania podnikatel'ského subjektu st delené do troch skupin:

- zaloZené na oceniovani vynosov podnikatel'ského subjektu,

- na zéklade konfrontovania, t. j. ur€enie trhovej hodnoty,

- zalozené na vynalozenych nakladoch (napr. vypocet substan¢nej hodnoty) (Valach,
1997).

Valach (1997) pojednava o najdolezitejSich metodach: vypocet substancnej hodnoty,

trhova hodnota na zéklade porovnévania, cash-flow a ekonomicka pridana hodnota.

3.2.1 Vypocet substancnej hodnoty

Pouziva sa pri oceniovani uz existujiceho majetku. Kazda polozka na strane aktiv
v bilancii sa oceni a ich sucet sa dostava stthrnné ocenenie aktiv. Takze hodnota podniku je
uréend ako sumar oceneni vSetkych jednotlivych majetkovych stcasti podniku, od ktorého
je odcitany sucet vSetkych zavdzkov. Majetok je oceneny v reprodukénych cenach a pri
ocenovani pohl'adavok a zaviazkov sa berie do uvahy faktor ¢asu, takZe sa ocefiuju sucasnou
hodnotou. V uctovnictve je ocenenie majetku v inych hodnotach, nezodpovedajucich
realnym trhovym hodnotdm. Za redlne ocenenie mozno povazovat’ také, ktoré zodpoveda
aktualnym cenam, za ktoré by sme v si€asnosti tento majetok obstarali. Prave pre tieto
pripady je vyuzivana substan¢na hodnota. Na zaklade jej vypoctu pozname, kol'ko financii
je treba investovat’ aby sme obstarali majetok v rovnakej vyske (Valach, 1997).

Pouzitie tejto metddy je podmienené tym, ze podnik bude nad’alej nepretrZite
pokracovat’ v svojej podnikatel'skej ¢innosti. Najsamprv sa pristupi k zostaveniu zoznamu
majetku spolocnosti a nasledne vSetok majetok bude oceneny. K oceflovaniu sa pristupuje

s predpokladom, ze by sme museli taky alebo podobny majetok opidtovne nakupovat’.

3.2.2 Trhova hodnota podniku na zdaklade porovnavania

Trhové hodnota predstavuje odhad ceny, ktort by bolo mozné redlne ziskat’ za predaj
podniku. Pri akciovej spolocnosti jej trhova hodnotu je mozné stanovit’ ako nasobok kurzu
akcie a poctu emitovanych akcii. Je potrebné ale podotknut’, ze to plati pre likvidné
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a transparentné kapitalové trhy. V pripade sa jedna o nie akciova spolocnost’, jedinou
moznostou je vyuzit poznanie aktualnych cien porovnatelnych podnikov. Pod aktudlnou
cenou sa chéape ozajstna dosiahnutd kupna cena, resp. kurz akcii. Pri odvodeni trhovej
hodnoty na zaklade porovnatelnych spolo¢nosti je vyuzivany multiplikator. Mysli sa tym
relacia medzi kipnou cenou porovnatelnych podnikatel'skych subjektov a ich dosahovanym
roénym ziskom. Pri stanoveni hodnoty sa pracuje s priemernou hodnotou pomeru predajne;j
ceny a zisku z dovodu, Ze u kazdej z porovnavanych spolo¢nosti bude pravdepodobne
zaznamenana ind relacia medzi kupnou cenou a roénym ziskom. Multiplikator hovori o tom,

aky néasobok ro¢ného zisku musi byt’ kupujucim zaplateny v cene (Vochozka, 2011).

3.2.3 Metoda diskontovanych penaznych tokov

Pre tito metddu su typické jasné rysy. Je zamerana na buduce prijmy a vydaje.
Zakladom su penazné toky, odvedené z ictovnych vykazov. Najprv sa pristapi k stanoveniu
hodnoty spolo¢nosti a nasledne je stanovend hodnota vlastného kapitalu.

Ekonomicka pridana hodnota (Economic Value Added), d’alej aj EVA, je pojem,
ktory oznacuje vyznamné hodnotové meradlo vykonnosti podniku. Zakladnou myslienkou
ukazovatel'a je, ze investovany kapitadl musi mat’ vacsi prinos, ako naklady na tento kapital.
Takze jej hlavnym cielom ziskat’ ukazovatel maximalizacie zisku. Ale nie uctovného.
Ekonomicky zisk predstavuje rozdiel medzi nakladmi a vynosmi. Do nékladov st zahrnuté

okrem uctovnych nékladov aj naklady uslych prileZitosti.

Ekonomicky zisk = celkovy vynos kapitalu — naklady na kapital

Uctovny zisk = vynosy — iictovné ndklady

Ekonomicky zisk je dosahovany za predpokladu, Ze nebudu uhradené len bezné
naklady ale 1 ndklady na kapital. V prevaZnej miere st to ndklady na vlastny kapital.

Na vypocet ukazovatela sa pouZiva nizSie uvedeny vzorec:

EVA = NOPAT — WACC x C (1)

kde,
NOPAT znamena Cisty zisk z prevadzkovej Cinnosti , t.j. po zdaneni, WACC predstavuji

priemerné naklady na kapital, C je celkovy investovany kapital.
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Prevadzkovy zisk po zdaneni je zlozeny z vysledku hospodérenia z hlavnej ¢innosti,
ziskov a strat z predaja dlhodobého majetku a z vysledku z mimoriadnej ¢innosti. Ta priamo
nesuvisi s hlavnym predmetom podnikania. Do prevadzkového zisku je zaCleneny aj

vysledok z finan¢nej Cinnosti a ostatné vynosy a ndklady. NOPAT vypocitame ako:

EBIT x (1- sadzba dane z prijmov pravnickych osob) (2)

Za priemerné naklady na kapitdl su povazované naklady na celkovy dlhodoby
kapital. Velkost je zavisla na zdroji a sposobe zuzitkovania vlastnych zdrojov. Pod pojmom
investovany kapitadl chapeme hodnotu finanénych zdrojov, vloZenych investormi do
spoloc¢nosti. Z prevadzkového uhla pohl'adu mozno hovorit’ o sucte pracovného kapitalu a
dlhodobych prevadzkovych aktiv. Co sa tyka finanéného hl'adiska, mozno to rozumiet’ ako
sumu uctovnej hodnoty vlastného kapitdlu a urocenych zavizkov (Valach, 1997).
K vysledku ekonomickej pridanej hodnoty sa d4 potom dopracovat’ viacerymi sposobmi.

Jednym z moznym je aj vyuZitie nasledujuceho vzorca:

EVA = (ROE 1) * VK 3)

kde,

ROE je rentabilita vlastn¢ho kapitalu, . si ndklady na vlastny kapital a VK je vlastny
kapital. Ak chceme dosiahnut’ aby hodnota EVA réstla, musi byt’ rentabilita vlastného
kapitalu vysSia ako naklad na tento kapital. V pripade, ze vyslednd ekonomicka pridana
hodnota je vdcsia ako nula, mozno konstatovat’, ze podnik pre majitel'ov tvori hodnotu.

Ak je EVA rovna nule, tak to znamena, Ze tento podnikatel'sky subjekt nevytvara
pridant hodnotu. Ak je vysledkom, Ze je EVA je mensSia ako nula, znaci to, Ze majitelom
spoloc¢nosti nie je vytvarana hodnota (Matik — Matikova, 2005).

Na zaciatku bol vypocitany ukazovatel tvorby produkénej sily v podnikatel'skom
subjekte (RP). Ukazovatel' je zlozeny z EBIT , aktiv (A), vlastného kapitalu (VK),
bankovych tverov (BU), dlhopisov (D) a arokov (U). Ak vypocet preukdze nerovnost’, tak

spolo¢nost’ tvori nulovll vyrobnu silu.

EBIT VK +BU+D U
= > *
A A BU+D

RP 4)
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V druhom rade bol vypocitany ukazovatel’ pomeru aktiv a pasiv (RFS). Nas pripad
sa dotyka relacie obezného majetku (OA) a kratkodobych zaviazkov (KZ), ktora je vécsia
ako jedna, ale stcasne je mensia ako likvidita priemyslu (XL) a preto je mozné pouzit

nasledovny vzorec.

(XL*%)2
_ \"kz)
RFS = 10%(XL—1)2

(5)
Ukazovatel’ velkosti podniku (RLA), je d’al§im hodnotenym ukazovatelom. Ak VK
+ BU + D predstavuje viac ako 30 milionov EUR a zaroveil nepresahuje 100 milionov EUR,
je mozné pouzit nizsie uvedeny vzorec:
_ (100 mil.—(VK+BU+D))2

RLA = 168.2 (6)

Z doposial vypocitanych ukazovatelov je mozné spoznat tzv. WACC, cize
priemerné naklady na kapital. Predstavuju ho s¢itané ukazovatele tvorby vyrobnej sily v

podniku, pomeru aktiv a pasiv, ukazovatele vel'kosti podniku a bezrizikovej sadzby (rf).
WACC = RP + RFS + RLA+rf (7)

Dalej pristipime k vypoétu nékladov na kapital (re). Do vzorca su dosadené
priemerné naklady na kapital, vlastny kapital, bankové Gvery a troky z nich, dlhopisy,

danové sadzby (DS) a aktiva.

waccx XBUAD_ 4 pey. «
— A BU+D A
re = TR (®)

A

U BU+D

Findlna hodnota ekonomickej pridanej hodnoty sa mdze vypocitat’ pomocou vyuZitia

vzorca EVA = (ROE —r.) * VK.
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3.2.4 Modely bankrotu

Ako uz bolo uvedené vyssie, piaty oddiel je venovany modelom bankrotu. Jednym
znich je Altmanov model a druhym model IN, resp. Index ddveryhodnosti. Informacie
potrebné na ich praktické vyuzitie boli ziskané z Vyrocnych sprav a z knihy Finan¢na
analyza. Vyznam jednotlivych X, ktoré st obsiahnuté vo vzorci, je ozrejmeny pod vzorcom

(Gilson, 2010):
Z=0,717X; +0,847 X> + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X;5 9)

X1 = (obezny majetok — kratkodobé zavizky) / celkové aktiva

X> = (Cisty zisk + vysledok hospodarenia minulych obdobi + rezervny fond) / celkové aktiva
X; = EBIT /celkové aktiva

Xy = vlastny kapital /cudzi kapital

X5 = vynosy / celkové aktiva

Druhym ukazovatel'om bankrotu je Index IN. Bol pouzity Index INO1, ktory prihliada
na snahu o venovanie pozornosti tvorbe ekonomickej pridanej hodnoty. Vo vzorci

obsiahnuté skratka KBU, predstavuje kratkodobé bankové avery, pripadne vypomoci.

A EBIT EBIT VYN
INO1 = 0,13 7 + 0,04 * G + 3,92 % + 0,21 *

+0,09 (10)

KZ + KBU

Ak hodnota IN zaznamena viac ako 2, pre podnik to znamena, Ze mé dobré financné
zdravie. V pripade, ze index sa nachadza od 1 do 2, nedospeli sme K jasne vymedzenym
vysledkom. Pri vyslednej hodnote nizSej nez je 1, hrozi, Ze sa spolo¢nost’ ocitne v

existen¢nych problémoch (Rtackova, 2015).

3.2.5 Rozbor proporcionality

Finan¢nd analyza je zamerand na hodnotenie spolo¢nosti ajej vykonnosti. Je
vyuzivand napriklad v pripade potreby zistovania, ¢i je subjekt ziskovy, stabilny, resp.
solventny. Nie menej sa pouziva pri vyhodnocovani ekonomickych trendov, ¢i finanéného

stavu spolocCnosti, ale 1 podnikatel'skej Cinnosti ako takej a celkovej financnej situdcie
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podniku. Najviac vyuzivanym sposobom jej realizécie je porovnanie historickej vykonnosti
danej spolo¢nosti s inymi podobnymi podnikmi, resp. priemyslom.

K najznamejSim a najCastejSie vyuzivanym zlozkdm finan¢nej analyzy radime
rozbor proporcionality, resp. analyzu pomerovych ukazovatelov. Vyhodou je, ze ma
moznost” pouzit’ pri tomto spdsobe je mozné vyuzit relativne dostupné informdcie, ku
ktorym maé verejnost’ pristup. Pomerové ukazovatele sa delia podl'a toho z akého zdroja
ukazovatele pochadzaji. Mozno uviest priklady:

- ukazovatele vybrané zo Struktury, kapitalu a majetku,
- ukazovatele, ktorych zaklady pochadzaju z financnych tokov spolo¢nosti,

- ukazovatele zvolené z okruhu tvorby hospodarskeho vysledku.

Zdrojom ukazovatel'ov zo Struktary kapitdlu a majetku st udaje ziskané z bilancie
podniku. Ukazovatele na zéklade finan¢nych tokov st zamerané na analyzu pohybu
penaznych prostriedkov. Zvy€ajne sa bez nich nezaobide aj analyzy tuverovej
kvalifikovanosti. Ukazovatele tvorby hospodarskeho vysledku st spracovavané z vykazu
zisku a strat apoukazuji najmi na Struktiru vynosov andkladov, resp. Struktiru
hospodarskeho vysledku v ¢leneni podl’a jednotlivych oblasti, v rdmci ktorych bol vysledok
generovany (Matik - Matikova, 2005). Bilancia, vykaz ziskov a strat aj Vykaz finan¢nych
tokov su sucastou uctovnej zavierky kazdého podniku, pricom uctovna zavierka musi byt’
ulozend v Registri Gctovnych zavierok aten je verejne dostupny pre vsetkych. Z tohto
dovodu hovorime o dostupnych informaénych zdrojoch na vypocet vSetkych vysSie
uvedenych pomerovych ukazovatelov.

Najviac pouzivanymi kategoriami analyzy rozboru proporcionality st (Palepu a kol.
2007):

- ukazovatele rentability, ¢iZe vynosnosti
- ukazovatele aktivity,
- ukazovatele likvidity,

- ukazovatele zadlzenia.

Tak ako je uvedené vyssie, ukazovatele rentability moézu byt oznacované aj ako
ukazovatele vynosnosti. K najzndmej$Sim ukazovatel'om, ktory je vyuZivany vel'mi casto
patri ukazovatel rentability aktiv, d’alej rentabilita trzieb, vlastného kapitalu, ale 1 rentabilita
investovaného kapitalu. Rentabilita aktiv hovori o tom ako efektivne je v podniku vytvarany

zisk. Nie st pri tom zohladilované zdroje tvorby zisku. Rentabilita trzieb pojednava
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o vztahu medzi trzbami a ziskom. Rentabilita vlastného kapitadlu poukazuje na to, kol’ko
zisku pripadd na jednotku investovaného kapitdlu akcionarom. Rentabilita vlozeného
kapitalu meria vynosnost’ investovaného kapitalu (Baker, 2009).

Ukazovatele likvidity spolocnost’ potrebuje poznat’ z dévodu dosiahnutia financnej
rovnovahy. Len ak mé firma dostatok likvidnych prostriedkov, méa schopnost’ plnit’ véas
vSetky svoje zavizky. Nie je vSak dobre, ak spolo¢nost’ disponuje nadmieru vysokou
likviditou. Znamena to, ze financné prostriedky ma vo vel'kej miere viazané v aktivach. Stav
likvidity mozno zistit’ s vyuzitim troch zékladnych ukazovatelov. Su to ukazovatele na
okamzitu likviditu, pohotovostnu a beznu likviditu. Prva z nich je nazyvana ako likvidita L.
stupiia. Do tejto skupiny su zaradené polozky zo stivahovych Gctov, ktoru je mozné bez
problémov okamzite premenit’ na hotovost. Tato likvidita by sa podl'a odporti¢ani mala
pohybovat’ na Grovni minimélne 0,2. Pohotovt likviditu nazyvame aj likviditou II. stupna.
Pri nej je odporucané, aby Citatel’ a menovatel’ boli v rovnakej vyske, t. j. optimalny je pomer
1:1. Pri jeho dosiahnuti je spolo¢nost’ schopné vysporiadat’ sa so zavizkami bez toho aby
muselo dojst’ k odpredavaniu zésob. Z vypocitanej likvidity beznej, t. j. III. stupnia sa
dozvedame, akym nasobkom kratkodobych zavizkov spoloénosti st jej obezné aktiva. Cim
vyssia je hodnota ukazovatela, tym je pravdepodobnejsie, ze nedodjde k platobnej
neschopnosti podniku. Odporucané hodnoty sa pohybuju od 1,5 do 2,5 (Ruckova, 2015).

Ako spolocnost’ pristupuje k majetkovym Ucastiam prezradzaju ukazovatele aktivity.
Pri vypocte ukazovatel'ov je vyuZivana doba obratu, resp. pocet obratov. Z tejto skupiny
mozno spomenut’ ukazovatele ako su obrat aktiv, zasob, doba obratu zasob, ukazovatel
obratu dlhodobého majetku, doba splatnosti kratkodobych zavézkov a kratkodobych
pohl'adavok. Z ukazovatel’a obratu aktiv sa dozvieme kol'kokrat za rok sa obratia aktiva.
Obrat zasob zase podobne pojednava o tom, kol'kokrat za rok sa jednotlivé polozky zasob
zmenia na finanénui hotovost. Ukazovatel’ obratu dlhodobého majetku hovori o tom,
kol'kokrat za rok sa dlhodoby majetok premeni na trzby podniku. Doba splatnosti
kratkodobych zavizkov je vyjadrenim casového tseku, ktory potrebuje spolo¢nost’ za
splatenie zavidzkov svojim dodavatelom. O dobe splatnosti kratkodobych pohl'adavok
hovorime o ¢ase, kedy sa podnik dostane k uhrade svojich pohl'addvok od odberatelov.
Obidve doby splatnosti by sa mali pohybovat’ na rovnakej trovni. Obvykla je tridsat’ dilova
splatnost’.

Ukazovatele zadlZzenia st vyuzivané na preskimanie Uverového zat'azenia

podnikatel'ského subjektu. Vyssie zadlzenie spolo¢nosti mozno oznacit' za vhodné len
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vtedy, ak si unej zaznamenané aj vysSie hodnoty rentability. Do tejto kategorie
zacleflujeme najma ukazovatel’ zadlzenia a ukazovatel urokového krytia.

Ukazovatel' zadlzenia vyjadruje stav podniku vo vyuzivani cudzich zdrojov na
financovanie svojich podnikatel'skych aktivit. Urokové krytie nam prezradi, akym
nasobkom st pokryté troky dosahovanym ziskom. Cim je vy$§i ukazovatel’ trokového
krytia, tym spolo¢nost’ vykazuje lep$iu finan¢nu situéciu.

Ako prvé boli pouzité vzorce na ukazovatele rentability.
Rentabilita aktiv = Cisty zisk / Aktiva
Rentabilita trzieb = Cisty zisk / Trzby

Rentabilita viastného kapitalu = Cisty zisk / Vlastny kapital

Rentabilita investovaného kapitdalu = EBIT / (Vlastny kapital + Rezervy + Dlhodobé
zavdazky+ Dlhodobé bankové uvery)

Dal$imi ukazovatel'mi, ktoré boli porovnavané st ukazovatele aktivity.

Obrat aktiv = Trzby / Aktiva

Obrat zasob = Trzby / Zdasoby

Doba obratu zasob = Zasoby / (Trzby /360)

Obrat dlhodobého majetku = Trzby / Dlhodoby majetok
Doba splatnosti kratkodobych zavizkov = Kratkodobé zaviizky / (Trzby/360)

Doba splatnosti pohladavok = Pohladavky / (Trzby/360)

Neboli opomenuté ani ukazovatele likvidity.

Bezna likvidita = Obezné aktiva / Krdtkodobé zavizky
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Okamczita likvidita = Penazné prostriedky / Kratkodobé zavdzky

Pohotova likvidita = (Obezné aktiva — zasoby) / Kratkodobé zavizky

V neposlednom rade boli vyhodnotené aj ukazovatele finanénej rovnovahy.

Ukazovatel zadlzenia = Cudzi kapital / Aktiva

Urokové krytie = EBIT / Nékladové tiroky

3.2.6 Vztahy medzi jednotlivymi ukazovatelmi

Napriklad reldcia medzi vy$§im zadlZenim a rentabilitou je takd, Ze vysSie zadlzenie
moze prispievat’ k vyssej rentabilite. Ale prili§ vysoké zadlzenie moze zase priviest’ podnik
do situacie, ze bude mat’ problém s likviditou. Ak podnikatel'sky subjekt vykazuje vysoky
podiel kratkodobych zdrojov a zna¢ne nizku hodnotu obezného majetku, méze to napovedat’
o jeho skorych problémoch s likviditou. Vysoka likvidita pre kazda spolo¢nost’ predstavuje
jej dispoziciu splacat’ kratkodobé zaviazky. Musi mat’ vSak dostatok obeznych prostriedkov.
Je potrebné si vSak uvedomit’, ze drzanim takéhoto majetku spolo¢nost’ neprichddza
k Ziadnym vynosom, takze to zniZuje jej rentabilitu. Hospodarne vyuzivanie aktiv,
prejavujuce sa vysokym obratom aktiv, znamena zvySovanie rentability. Likvidita udava
relaciu medzi obeznymi aktivami a kratkodobymi cudzimi zdrojmi. Vplyv zadlZenia na
rentabilitu a likviditu nam charakterizuje priebeh vysky nakladov na vlastny a cudzi kapitél
v spojeni so zadlZzenim spolo¢nosti (Rickova, 2015).

Finan¢nd analyza je realizovana z dovodu aby boli k dispozicii objektivne informacie
o celkovom ekonomickom stave hodnoteného podnikatel'ského subjektu. Ukazovatele
v predchadzajucej stati mozno doplnit’ o suthrnné ukazovatele, ktoré obdrzime po vyuziti
modelov na bonitu a bankrot. Ciel'om prvych z nich je rozpoznat’ stav finan¢ného zdravia
podniku s vyuzitim bodového hodnotenia jednotlivych usekov podnikania a hospodarenia.
Ako priklad tychto modelov mozno uviest' Kralickov Quicktest alebo Tamariho model.
Modely bankrotu st zamerané na zistovanie situdcie v podniku, ¢i mu ndhodou v blizkej
budtcnosti nehrozi bankrot. Modely su zaloZzené na predpoklade, Ze podnik zapoli s

problémom likvidity, vySkou rentability investovaného kapitalu, resp. ma problém s vySkou
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¢istého pracovného kapitalu. Tymto zistovanim sa zaoberaji modely, napriklad IN index,
Tafflerov model alebo Altmanov model (Kotuli¢ a kol. 2007).

Umyslom Altmanového modelu je zistit, i s moznosti na odli$enie spoloénosti,
ktorym hrozi bankrot a tych, u ktorych jeho pravdepodobnost’ na minimalnom bode. Ak
vysledkom pouzitia modelu su hodnoty, ktoré su nizsie ako 1,2, tak mozno konstatovat’, ze
tejto spoloc¢nosti bankrot hrozi. Ak dostaneme hodnoty od 1,2 do 2,9, tak je minimalna
hrozba bankrotu, spolo¢nost’ sa nachadza v tzv. sivom pasme. Vysledné hodnoty nad 2,9

znamenaju, ze podnik prosperuje a nie je dovod na obavy.

3.2.7 Analyza pohladov zainteresovanych subjektov

Zamerom posledného oddielu je zosumarizovanie nadhl'adov a predstav riaditel’a
firmy, majitel’a a pracovnika na priebeh a Gspesnost’ resStrukturalizacie. Nazory boli ziskané
formou osobného rozhovoru. Opytanym boli poloZené otazky, ktoré boli zamerané na
zistovanie roznych nazorov na restrukturalizaciu podniku. VSetci G¢astnici rozhovorov boli
aktivne zucastneni pri vSetkych procesoch, ¢i sa uz jednalo o rozvoj povodného podniku,
faziu alebo predaj firmy. Zamestnanec, ktory reprezentoval nazory pracujlcich posobi na

obchodnom useku a tieZ sa zacastnil vSetkych etap, ktorymi spolo¢nost’ presla.
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4 Vysledky prace

V nasledujucej sekcii predstavujeme analyzovany podnik, ako aj vysledky

jednotlivych modelov z hl'adiska hodnotenia dopadu restrukturalizacie na jeho vykonnost'.

4.1 Podnikatel’sky subjekt

Tak ako uz bolo viackrat pripomenuté, zameranie tejto prace je zamerat’ sa na
moznosti procesu reStrukturalizacie a jeho potencial v oblasti zvySovania vykonnosti
podniku, ako aj najst’ vhodné inStrumenty pre spravne klasifikovanie vykonnosti firmy po
zrealizovanej restrukturalizécii. Vzhl'adom na nesthlas podniku so zverejnenim jeho nazvu,
ho budeme v d’alSej Casti prace oznacovat’ ako X, a. s. Jeho hlavnou ¢innost'ou je vyroba
a predaj kovovych vyrobkov. X, a. s. mozno oznacit’ za zabehnutu akciovll spolo¢nost’, je
tradi¢nou firmou, ktora posobi strojarenskom priemysle a jej produkty nie si vyuzivané len
na Slovensku, ale vyvazaju sa aj do zahraniCia. Spolo¢nost sa zameriava na vyrobu
produktov predovSetkym znerezu a medi. Jej vyrobky nachddzajii uplatnenie nielen

v strojarenskom ale i1 potravinarskom a chemickom priemysle.

Dozorna

Predstavenstvo |

Generilny
riaditel

Ekonomicky Vyrobny Obchodny Technicky
riaditel riaditel riaditel riaditel’

Obr. 3 Organizacna Struktura spolo¢nosti X, a. S.

Zdroj: Vlastne spracovanie podla udajov poskytnutych spolocnostou
Tab. 3 ilustruje Vybrané udaje z uctovnej zavierky spolocnosti X, a. s. za sledované

obdobie. Vidime, Ze aktiva mala v rozmedzi 7,3 mil. EUR v roku 2016 az 10,3 mil. EUR v
roku 2018 a Cisty zisk v rozmedzi 147 tis. EUR za rok 2014 az 585 tis. EUR za rok 2018.
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Tab. 3 Vybrané udaje z actovnej zavierky spolocnosti X, a. s. (tis. EUR)

Polozky 2014 2015 2016 2017 2018
Celkové aktiva 9408 7970 7343 7939 10314
Cudzi kapital 6 058 3870 3 066 3454 5187
Cisty zisk 147 359 176 286 585
Dlhodobé zavizky 35 48 43 68 73
Dlhodoby majetok 2794 3349 3264 3318 3396
Kratkodobé tvery poskytnuté 2 561 1513 1150 1 000 1 000
bankami
Kratkodobé pohl'adavky 4 865 2179 1 041 1 653 1679
Kratkodobé zavizky 5722 3821 3022 3386 5086
Nakladové uroky 90 47 55 41 23
Obezné¢ aktiva 7 882 4554 3995 4 547 6 836
Ostatné financné vynosy 56 138 154 95 36
Ostatné vynosy 643 1341 24 731 89
Penazné prostriedky 391 503 745 639 1305
Rezervy 0 0 0 0 27
Trzby celkom 8992 7 685 7512 8 628 10 246
Trzby za predaj majetku a materialu 150 145 135 238 214
Trzby za vyrobky a sluzby 7070 7225 7280 8233 9 858
Trzby za tovar 1771 314 98 157 173
Vlastny kapital 5101 4100 4276 4 467 5127
Zasoby 2625 1872 2209 2255 3 845
Zisk pred zdanenim 266 229 171 341 697

Zdroj: Vlastné spracovanie podla vyrocnych sprav spolocnosti

Napriek pomerne dobrym vysledkom manaZment spolo€nosti v rokoch 2015 a 2016
zaznamenal vyznamny pokles trZieb a stagnaciu objednavok a zacal zvazovat’ urciti formu
reStrukturalizacie, ktory by firmu opét’ naviedla na uspesnu drdhu. Koncom roka 2016
prebiehali jednania so zahrani¢nym investorom, ktory néasledne zaciatkom roka 2017 do
spolocnosti kapitalovo vstipil nielen odktiipenim 50 % akcii od slovenskych vlastnikov, ale
aj dlhodobym tverom s cielom rozvijat’ potencial podniku, zreorganizovat ho a zvysit jeho
kvalitu. Ked’ze v ostatnych dcérskych spolo¢nostiach zahrani¢ného investora je uz dlhodobo
etablovand procesna analyza a riadenie, do velkej miery boli pri reStrukturalizacii
spolo¢nosti X, a. s. vyuzité sklisenosti a znalosti nastrojov, technik a systémov tak, aby

mohli byt’ dosledne splnené poziadavky pri si¢asnom dodrzani rentability. V naSom pripade
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teda neslo o Standardnu formalnu restrukturalizaciu v zmysle slovenskej legislativy, ale o
vyrazni zmenu majetkovej a financnej Struktary podniku, kedy sa organizicia snazi
prisposobit’ meniacim sa podmienkam na trhu. Pre celkové pochopenie zmien vo vykonnosti
podniku X, a. s. je samozrejme potrebné popisat’ aj zmeny, ktoré boli zrealizované po vstupe

nového investora.

4.2 Zrealizované zmeny

Ako uz bolo spomenutu vyssie, rok 2017 bol rokom, kedy doslo k vstupu nového
investora do akciovej spolo¢nosti. Ambiciou nového spolumajitela bolo zvysit' Groven
predmetnej spolo¢nosti, teraz uz nového ¢lena medzinarodnej skupiny.

Ihned’ po uskutocneni transakcie sa novy spolumajitel’ zacal zaoberat’ l'udskymi
zdrojmi. Bol si vedomy toho, Ze 'udsky kapital je to najdolezitejSie, ¢im kazda spolo¢nost’
disponuje. Z tohto dovodu zacali majitelia a manazment viac dbat’ na dosiahnutie
spokojnosti svojich pracovnikov. V sti€asnosti spolocnost’ zamestnava 175 T'udi, z toho je
101 robotnikov pracujucich vo vyrobe. S meniacimi sa podmienkami hromadnej prepravy
obyvatel'stva, dochddza k vyuzivaniu stile vo vidcSej miere stikromnych motorovych
vozidiel na cestu do zamestnania. Spozoroval to aj novy investor a rozhodol sa riesit’ tento
problém vystavbou novych parkovacich miest pre potreby svojich pracovnikov. Tymto bol
vyrieSeny nielen problém s parkovanim, ale doslo aj k elimindcii vandalizmu na osobnych
motorovych vozidlach. I ked’ sa nejednalo o zanedbatel'nt Ciastku, uZivanie parkoviska sa
prejavilo okamzite na spokojnosti zamestnancov. Bolo vytvorenych 50 novych parkovacich
miest a stalo to viac nez 50 tis. EUR. Néklady st zndzornené v nasledujtcej Tab. 4.

Spolocnost” prevadzkuje podnikovu predajitu. Nové vedenie spolo¢nosti si v§imlo,
Ze jej umiestnenie nie je prave najst’astnejsie, je potrebné ju v podnikovom areali vyhl'adavat’
ajej interiér i exteriér uz nezodpoveda potrebach. Preto bolo rozhodnuté, ze vzhl'adom
k tomu, Ze v ramci aredlu neboli najdené vhodné priestory, pristupi sa k vybudovaniu novych
vhodnych priestorov, ktoré budi zodpovedat sucasnym Standardom. Nachadzali sa
v blizkosti novej vratnice, to znamena, ze v stcasnosti je ihned’ kazdému kto prichadza na
oCiach, nemusi ju vyhladavat po celom podnikovom areali. Vystavba novej podnikovej
predajne nebola samotcelna, ocCakavalo sa od toho zvySenie obratu a spokojnost’

zakaznikov.
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Tab. 4 Naklady na vystavbu parkoviska pre zamestnancov

Naklady na parkovisko EUR
Vklad do katastra nehnutel'nosti 950
Spravny poplatok 330
Stavebné povolenie 750
Spevnenie plochy a asfalt 49 500
Spolu 51530

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov spolocnosti

Ako uz bolo spomenuti na predchadzajicich riadkoch, bol vybudovany aj novy

vstup na pracovisko, tzv. vratnica, ktord spliia najprisnejSie kritéria a umoziuje vojst

zamestnancom priamo na ich pracoviskd. Rovnako presla prestavbou aj administrativna

budova. Dévodom bolo nezanedbavanie ani administrativnych zamestnancov, ktori taktiez

potrebuju pre svoju pracu vhodné a dostojné podmienky. Steny starej budovy obsahovali

azbest, Co v sti€asnosti uz nie je pripustné pre obyvatel'né budovy. Vizitkou kazdého podniku

je aj uprava jeho interiéru a exteriéru, preto sa v tejto spolo¢nosti rozhodli pre tieto stavebné

upravy, ktoré zaroven reprezentuju firmu. Pociatoéné vydaje na pripravu vystavby novej

administrativnej budovy su obsiahnuté v Tab. 5.

Tab. 5 Administrativna budova

Administrativna budova Ciastka v EUR
Zameranie budovy 250
InZiniersko-geologicky prieskum 800
Stavebné povolenie 750
Projekéné Cinnosti 19 000
Projektova dokumentacia 12 000
Spolu 32 800

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov spolocnosti

Do tejto budovy sa prestahuje nielen ekonomicky usek, ale

1 obchodny a tisek

zasobovania. Aby to nevyzeralo, Ze novi spolumajitelia sa staraji len o administrativu,

robotnikom boli postavené nové moderné Satne, ktorych sti€astou st aj primerané socialne

zariadenia. V priebehu reStrukturalizacie bolo zrealizované aj zateplenie vyrobnych hal,

fasady a strechy, na ktoru boli ziskané prispevky z eurofondov. Ich cielom bolo vytvorit
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vhodné zazemie a zvysit Grovein celého vyrobného arealu podniku. Vsetky budovy pdsobia

rovnakym vzhl'adom a ich farby ladia s logom spolo¢nosti.

Tab. 6 Rekonstrukcia vyrobnej haly

Rekonstrukcia vyrobnej haly Ciastka v EUR
Ocel'ové hala 150 900
Dotacie 60 250
Cena bez dotacie 90 650

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov spolocnosti
V podnikovom areali prebehli aj d’alSie upravy. Opis a vyska ich nakladov je uvedena

v Tab. 7. Prvou z nich je in$talacia kamerového systému, ktory bol nevyhnutny najmi

z dovodu vyskytu vandalizmu.

Tab. 7 Iné apravy

Iné apravy Ciastka v EUR
Kamerovy systém 2350
Zateplenie fasady na hale 7210
Zateplenie strechy na halach 41 700
Uprava strechy 5200
Spolu 56 460

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov spolocnosti

ZvySovanie produkcie andsledne zisku nie je v sG€asnosti, vramci silnej
konkurencie, moZné dosiahnut’ bez toho, aby spolo¢nost’ investovala aj do technologickych
zariadeni. Tieto dovody pohénali do investicii aj naSu spoloCnost’ atd sa okrem uz
spominanych investicii rozhodla pre zaklpenie nového moderného laseru. Znacnou
investiciou bolo stavanie novej vyrobnej haly. Investicia sa skladala z vystavby haly
a obstarania novych technologickych zariadeni. Zdmerom bol obstarat’ ¢o najmodernejSie
zariadenia, ktoré prispeju k zefektivneniu vyroby. Pre vyrobu bola prinosom s dvoma
stipikmi pila na rezanie, mostovy Zeriav a d’alsie zariadenia na presné meranie a delenie

materialov. Najvacsiu investiciu predstavoval paliaci laserovy rezaci stroj (Obr. 4).
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Laser dava moZznost’ pracovat s materidlom dlhym az 6 metrov. Je to moderné
zariadenie, ktoré je zaroven vel'mi usporné, Setri ¢as, plyn a eliminuje odpad na minimum.
Vysledkom tychto investicii bolo okamzité znizenie vyrobnych ndkladov a zvySenie

konkurencieschopnosti podniku.

Obr. 4 Novy paliaci laserovy stroj

Zdroj: Propagacné materialy vyrobcu

Dalsou zmenou, ktorou podnik presiel a mozno ju zaradit’ medzi vyznamné, patri
organizacia pravidelnych stretnuti vSetkych, ktori pracuji pre spolo€nost. Stretnuti sa
zucCastiuju aj veduci predstavitelia a majitelia firmy. Takéto vel'ké zasadania su dvakrat do
roka a na nich prebieha hodnotenie hospodarenia za 1. polrok a 2. polrok. Su analyzované
a vyhodnocované plnenia ro¢nych planov, ale i priblizovanie sa k vizii podniku.
Zamestnanci su zdroven informovani o bududcich projektoch, aké st zamery, aké su
planované investicie €1 aké podnikové podujatia pre zamestnancov sa pripravuju. Zatial’ sme
hovorili o informovani zamestnancov, ale hlavnym cielom tychto mitingov je ziskanie
spitnej védzby od pracovnikov. Pre vedenie spolocnosti je dolezité poznat nazory
zamestnancov na jej chod a celkovy vyvoj. V pripade, ze zamestnanci maju ostych verejne
vystupovat’ na tychto stretnutiach, maju moznost vyuzit’ osobitné stretnutie s majite'mi
spolo¢nosti. Sucastou vSetkych stretnuti je vyslovenie pochvaly za vykonani pracu.
Zamestnanci spolo¢nosti vypozorovali na majiteloch, Ze ti uprednostiiujii I'udsky pristup
a vel'mi si to vézia.

Spolo¢nost’ na jednom z tych stretnuti zaznamenala u svojich pracovnikov, ktori
dochadzaju za pracou, nedostatok ubytovacich kapacit. Preto sa rozhodla na tento ucel, t. j.

ako ubytoviiu pre svojich zamestnancov, zakupit’ ned’aleko svojho sidla budovu, ktora bola
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na predaj apre spolocnost’ predstavovala vyhodni kapu. Ponukanid budova bola teda
podnikom zakupend, zrekonstruovana a v sucasnosti ju uz aj obyvaju pracovnici. Ubytoviia
sice znamenala pre podnik takmer 800 tis. EUR vydajov, no bol vyrieSeny ubytovaci
problém sucasnych pracovnikov a teraz ma spolo¢nost’ aj vyhodu na prilakanie d’alSich
zamestnancov — Specialistov, ktori si pomerne nedostatkovym artiklom. Vedenie
spoloc¢nosti sa nazdava, Ze ponukou relativne lacného a kvalitného ubytovania odbura
dlhodobé nizke pocty potrebnych kvalifikovanych robotnikov aj zo SirSieho okruhu fabriky.

K d’alsim vyhodam pre zamestnancov mozno zaradit’ benefity prispevkov na obedy
a rovnako maju narok na pit’ dni dovolenky navyse. Dal§im benefitom od zamestnavatel'a
je prispevok na cestovné ndklady do zamestnania. Vyska prispevku zavisi od vzdialenosti
bydliska od sidla spolo¢nosti. Zamestnancom s miestom bydliska do 20 kilometrov je vySka
prispevku 20 EUR, v rozpiti 20 az 30 kilometrov je to 30 EUR anad 30 kilometrov
zamestnanci dostavaju mesacny prispevok 50 EUR. V minulosti bolo obvyklé, ze vo fabrike
pracovali lokalni zamestnanci, dnes sa situacia zmenila, priemysel pocituje nedostatok
najmé kvalifikovanych robotnikov firma sa uchddza o zamestnancov aj so vzdialenejSich
regionov.

Aj motivécia patri k ndstrojom, ktoré sluzia na to aby pracovnici dobre pracovali.
Najvyraznejsimi prvkami st hodnotenia a sutaze vyhlasené pre zamestnancov, resp.
pracovné timy. Do prvého z nich mozno zaradit’ organizovanie ankety ,,Zamestnanec roka“.
Spociva v oceneni spolupracovnikov, ktori st zndmi tym, Ze odvadzaji mimoriadne kvalitné
a nadStandardné pracovné vykony. Anketa je zloZena z troch kategoérii, a to: Objav roka,
Novacik roka a Ocenenie za prispevok k dlhodobému rozvoju spolo¢nosti. Prvé dve
ocenenia su vysledkom tajného hlasovania kolegov. Tretiecho vitaza oznacuje vedenie
spolo¢nosti. Anketa sa uskutociiuje jeden krat za rok a vysledky st slavnostne vyhlasované
na koncoro¢nom zasadnuti vSetkych zamestnancov. K motivacii zamestnancov prispieva aj
druhé ocenenie, atym je odmena za permanentné zlepSovanie podnikovych procesov.
Zamestnanci vedia, Ze ak predloZia navrh na optimalizaciu, zrychlenie, ¢i zlepSenie postupov
pri praci aich ndvrh bude prijaty a schvaleny buda oceneni. Vychadzajuc zo stic¢asného
problematického stavu ziskavania kvalifikovanych zamestnancov, sa spolo¢nost’ rozhodla,
ze ak zamestnanec odporuci svojmu znamemu pracovné miesto vo vyrobe, obdrzi dohodnuta
finanénu odmenu.

Personalne a marketingové oddelenie v spolocnosti zaali spolo¢ne organizovat’
rozne charitativne a Sportové akcie pre zamestnancov, ktorych zdmerom je stmel'ovanie

kolektivu. Mozno najvéacSou udalostou je Podnikovy ples pre zamestnancov spolo¢nosti
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a ich rodinnych prisluSnikov. Avsak spolo¢nost’ nezanedbava ani charitativnu stranku akcii.
K nim patri napriklad usporiadanie Behu pre usmev. Je zamerany na boj s detskou obezitou.
Okrem toho sa zamestnanci pravidelne dobrovolne zucastiuju futbalového turnaja s detmi
z detského domova. Zamestnanci, pracujuci v restrukturalizovanej spolo¢nosti mohli
rovnako zaznamenat’ mimoriadne vazne zameranie na vzdelavanie kmenovych pracovnikov,
na rozvoj ich kapacity a maximalne zvySovanie ich kvalifikécie. Spolo¢nost’ v stcasnosti
poskytuje moznost’ ti€asti na r6znych kurzoch, skoleniach a d’alSich formach vzdelavania.

V obdobi pred vstupom nového investora sa spolo¢nost’ zicastnovala pravidelne len
na jednom veltrhu. Po zrealizovani predaja a celkovej restrukturalizacii daného podniku sa
snazia prezentovat’ svoje produkty na vyznamnych trhoch doma i v zahranici. Takato forma
marketingu sa javi ako efektivny sposob ziskavania klientely a Sirenia dobrého mena
podniku. Spolo¢nost” dokonca vystavovala v roku 2018 aj vo Vietname a tak ziskala dve
objednavky aj z tohto Statu. Kazda ucast’ na vystavach a vel'trhoch zatial’ potvrdila vybornu
prilezitost’ na realizaciu obchodnych kontraktov. Spolo¢nost’ planuje ucast’ na veltrhu
v Sanghaji. Mohlo by sa to stat’ branou pre vstup na ¢insky trh. Je to mimoriadne naroéna
vyzva, ked’Ze ako vSetci vieme, ¢insky trh mozno povazovat za temer nekonecny a ktora
spolo¢nost’ sa tam presadila, ma postarané o dlhoro¢né zakazky.

Aj ked’ to nie su také velkolepé podujatia ako v priemysle, spolo¢nost’ neignoruje
ani ucast’ na Skolskych akciach a vystavach. Tam ma moznost’ prezentovat’ nielen svoje

vyrobky ale 1 ziskavat’ potencidlnych pracovnikov z radov absolventov $kol.

4.3 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Této Cast’ prace je venovana vypracovaniu analyzy pomerovych ukazovatel'ov, ktora
je mozno pomenovat aj ako zistovanie miery Ucinnosti reStrukturalizicie na vykonnost
podniku. Jedna sa o obdobie spred uskuto€nenia flzie, t. j. zaCiname rokom 2014, sledujeme

obdobie jej realizacie a rok po, teda roky 2017 a 2018.

4.3.1 Ukazovatele rentability

Pomerové ukazovatele boli vypocitané s pouzitim vzorcov uvedenych v sekcii 3.2.5.

V Tab. 8 mame moznost’ vidiet porovnanie jednotlivych rentabilit. Vysledné Ccislo

v

predstavovala len 1,53 %. NajvysSia rentabilita aktiv bola dosiahnutéd v roku 2018, t. j. 5,59

%. MozZno povedat’, Ze na vySku rentability aktiv ma vplyv vyska hospodarskeho vysledku
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a celkovych aktiv. Aktiva v roku v roku 2017 oproti roku 2016 naréstli o necelych 2,5 tis.
EUR, no najvicsiu polozku predstavovali obezné aktiva, konkrétne zasoby. Svoju ulohu
zohral aj hospodarsky vysledok v roku 2017, ktory bol vyssi oproti predchadzajicemu roku
2016.

Tab. 8 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability v % 2014 2015 2016 2017 2018
Rentabilita
- aktiv 1,53 4,39 2,23 3,49 5,59
- trzieb 1,60 4,59 2,33 3,30 5,68
- vlastného kapitalu 2,84 8,72 4,11 6,07 10,98
- investovaného kapitalu 9,61 6,62 8,73 10,02 16,06

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ukazovatel’ - rentabilita trzieb, resp. jeho vySka zavisi od vysky trzieb a vysky
¢istého zisku. V roku 2018 spolo¢nost’ zaznamenala pomerne vyrazny narast trzieb, ktory
predstavoval hodnotu az 10 247 EUR. Trzby boli zvySené o 1660 EUR oproti minulému
obdobiu. Tak ako uz bolo povedané, vplyv ma aj narast hospodarskeho vysledku, ktory bol
tiez premietnuty do vypoctu rentability trzieb a preto sme dospeli k vysledku 5,68 %.

Ako je vidiet’ v tabul’ke, rentabilita vlastného kapitalu sa v spolo¢nosti vyvijala po
uskutocneni reStrukturalizdcie velmi pozitivne. Ak porovname jeho vysku rok pred
reStrukturalizaciou, a rok 2018, tak je rozdiel tohto ukazovatel'a az vo vyske 8,14 %. V roku
2017 spolocnost’ dosiahla hospodarsky vysledok, ktory presiahol hodnotu 583 EUR, pri¢om
v roku 2017 to bola sotva polovica. Dopad na hospodarsky vysledok mali pomerne zna¢né
investicie do rozvoja spolo¢nosti, jej arealu, ale ako uz bolo spomenuté vysSie, aj do
propagacie vyrobkov a spolocnosti ako takej. A prave to sposobilo, Ze v roku 2018 bolo
zaevidovany, resp. zrealizovany narast objednavok.

Nasledujtiici graf znazoriiuje porovnanie rentability vlastného kapitdlu v danej
spolo¢nosti a v celom spracovatel'skom priemysle. Hodnoty rastu ukazovatela v priemysle
moze vyjadrovat’ povedzme zvySenie hospodarskeho vysledku, ale 1zniZenie zlozky
vlastného kapitalu. Pri porovnavani hodnot dosiahnutych v priemysle s hodnotami, ktoré
preukéazal podnik mo6Zeme konstatovat’, ze nasa akciova spolo¢nost’ neprekonava priemerné
hodnoty v priemysle. Nestalo sa to ani v jednom zo sledovanych rokov. Pravdou vsak je, Ze

podnik preukazuje narastajuci trend.

68



Graf 1 Rentabilita vlastného kapitalu (%)
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla idajov Statistického viradu SR

Ak este spomenieme ukazovatel rentability investovaného kapitalu, tak ako je vidiet
v Tabul’ke 8, od roku 2016 neustéle rastie. Jeho pozitivny vyvoj mozno zdovodnit rastom

prevadzkového hospodarskeho vysledku, ktory kazdym rokom stipa.

4.3.2 Ukazovatele aktivity

Tab. 9 obsahuje jednotlivé ukazovatele aktivity. Z ukazovatel'a obratu aktiv sa
dozvieme kolkokradt vramci jedného roka sa oto¢i majetok podniku. V segmente
strojarenskej vyroby je Standardom hodnota obratu aktiv vo vyske 1 az 1,5.

Vysledky zaznamenané v tabulke naznacujii, Ze spolo¢nost’ sa doporucenym
hodnotam priblizuje.

V roku 2018 oproti minulému obdobiu bol zaznamenany narast trzieb a obeZného
majetku. Daldi ukazovatel’ aktivity - obrat zisob hovori o tom, kolkokrat v priebehu roka
boli vyskladnené a opédtovne zaobstarané zasoby.

V strojarenstve je doporuc¢ena hodnota medzi 4,5 a 6. Ako je vidiet’ z vypocitanych

hodnét, v tejto oblasti ma este spolo¢nost’ rezervy.
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Tab. 9 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 0,95 0,95 1,01 1,07 0,96
Obrat zasob 3,40 4,07 3,35 3,81 2,64
Doba obratu zasob 105,14 88,72 106,15 96,01 137,79
Obrat dlhodobého majetku 3,21 2,18 2,17 2,58 3,12
Doba  splatnosti  kratkodobych | 227,15 178,96 145,02 142,36 171,98
zavazkov
Doba splatnosti pohl'adavok 193,76 101,84 50,33 69,01 58,96

Zdroj: Vlastné spracovanie

Dobra obratu zasob je ukazovatel' hovoriaci otom za aké Casové obdobie sa
v podniku zésoby vypredaju. Hodnota z roku 2018 jasne vypoveda o zvySeni doby obratu
zasob na viac ako 137 dni. K jej zvySeniu prispelo, Ze spolo¢nost’ zvysila hodnotu obezného
majetku, najviac polozky zasob. Vyrobné podniky v priemere vykazuji obrat zasob cca 90
dni. Spolo¢nost’ aj sama vidi, Ze prekra¢uje priemerné hodnoty a bolo by vhodné sa im
priblizit’ aby mala moznost’ efektivnejSie hospodarit’ s finanénymi prostriedkami.

Obrat dlhodobého majetku ako je mozné vidiet’ pri vyslednych hodnotach d’alSicho
ukazovatela, presiahol v poslednom analyzovanom roku 3. Znamena to, ze v roku 2018
dlhodoby majetok sa premietol v trzbach viac ako 3 krat. K dobrému vysledku tohto
ukazovatel'a napomohol vyvoj trzieb a rastiici objem dlhodobého majetku. Ako uZz bolo
spomenuté, v poslednom obdobi bolo v podniku investované do majetku vo vicsej miere.

O dobe splatnosti zavizkov mozno povedat’, ze sa postupne znizovala, no v roku
2018 bol zaznamenany narast. Co zase z pohl'adu spolo¢nosti nie je tragické, ked’ze dlhsie
vyuZiva cudzie zdroje, no nesmie to naruSit vztahy s dodavatelmi. Dobu splatnosti
pohl'addvok mozno okomentovat’, Ze tento ukazovatel’ sa vyvija pozitivne. Spolo¢nost’ skor
dostava zaplatené za svoje pohladavky. Aj ked doba nema eSte ustaleny klesajuci trend,
napriek tomu mozno konStatovat’, Ze sa pohybuje na priemernych hodnotach a tento hodnoty

tohto ukazovatel'a mozno povazovat’ za uspokojivé.
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Graf 2 Doba splatnosti zavizkov a pohl’adavok (dni)
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Na vysSie uvedenom grafickom znazorneni mozno pozorovat' rozdiely medzi
obidvoma dobami splatnosti. Vo vSeobecnosti sa dd povedat, Ze takéto zloZenie doby
splatnosti zavdzkov a pohl'addvok pre spolo¢nost’ predstavuje pozitivum, ked'Zze za svoje
pohladavky obdrzi skor prostriedky, nez pristipi k zaplateniu svojich zaviazkov. Obvykla
doba splatnosti pohl'addvok je dohodnutd na 30 dni. Pri doddvkach do zahranicia je doba
splatnosti va¢Sinou dohodnutd na 45 dni. V kipno-predajnych zmluvach je tento termin vzdy
vyspecifikovany. Okrem toho odberatelia maji moznost’ ziskat' 1 % zl'avu, ak uhradia
fakturu pred terminom splatnosti. Isteze je zrejmé, ze samotna spolo¢nost’ sa tiez neponahla
s thradami prijatych faktir. Je zrejme bezné, Ze ich plati s oneskorenim. Aj v tychto
faktrach je vo vacSine pripadov vyznacend doba splatnosti na 30 dni odo dia dodavky.
Dovodom oneskoreného platenia zavizkov je, ze v podniku sa pomerne dost’ investuje a ma
potrebu splacat’ uvery. Platenie beznych zaviazkov je odkladané na neskdr. Dodévatelia st

s tym oboznameni a toleruju to.

4.3.3 Ukazovatele likvidity

Jednou zo zakladnych podmienok chodu akejkol'vek institucie je jej schopnost
uhradzat’ zavazky. Likvidita je teda schopnost’ podniku uhradzat’ zavéizky. Pocas celého

podnikatel'ského obdobia spolo¢nost’ musi disponovat’ dostatoénym mnoZstvom finanénych
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prostriedkov na to aby tito schopnost’ nestratila. Ak by nastala situdcia, Ze spolo¢nost’ uz nie
je schopna uhradzat svoje zavézky, hovorime o platobnej neschopnosti a viac mene;j

skonceni podnikania. Ukazovatele likvidity st obsahom Tab. 10.

Tab. 10 Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity 2014 2015 2016 2017 2018
BezZna 1,36 1,17 1,30 1,32 1,32
Okamzita 0,06 0,11 0,22 0,17 0,22
Pohotova 0,89 0,69 0,58 0,64 0,57

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vypoltom ukazovatela beZnej likvidity zistime, kol'konasobne st kryté zavizky
obeznymi aktivami. V jednotlivych rokoch sa tento ukazovatel' vel'mi nelisi, udrziava sa na
hodnote okolo 1,3. Tento ukazovatel' by mal dosahovat’ Groven 1,5. Vtedy hovorime, ze
spolo¢nost’ nemé Ziaden problém s likviditou, je solventny. Co sa tyka okamzitej likvidity,
ako vidiet' v tabul’ke, jej hodnoty sa bez ¢asovej vynimky udrziavaji na pomerne nizkej
urovni. To napoveda o potencidlnej neschopnosti podniku zaplatit’ svoje zdvézky ihned'.

Podl'a doporuceni by sa mala pohotova likvidita pohybovat’ v rozmedzi 0,7 — 1,2.
V nami sledovanej spolo¢nosti jej Groven je nizsia.

Na niz§ie uvedenom grafe je moZzné pozorovat porovnanie okamzitej likvidity
analyzovaného podniku s hodnotami dosahovanymi v priemere v spracovatel'skom
priemysle. Literatira odportca udrziavat okamzitu likviditu na minimalne 0,2. Graf 3
znazoriuje, Ze likvidita v priemyselnom odvetvi je vysSia ako likvidita podniku. Od roku
2016 spolocnost’ dodrziava minimalnu likviditu, ktora sa pohybuje nad 0,2. Aj nad’alej by
sa firma mala snazit’ o zvySovanie tohto ukazovatel'a, co znamen4, ze bude v jej moZnostiach
splacat’ zavizky ihned'.

Graf pojednava o hodnotéach za rok, no v zaujme spolocnosti je sledovanie likvidity

pravidelne, aby mala podklady na vyhodnotenie stavu finanénych prostriedkov.
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Graf 3 Okamzita likvidita

0,45

0,4

0,35

0,3

0,25
B Podnik

0,2 M Sektor

0,15

0,1

0,05 -

2014 2015 2016 2017 2018

Zdroj: Vlastné spracovanie

4.3.4 Ukazovatele financnej rovnovahy

Najvicsia miera zadlZenosti bola v roku 2014. Ukazovatel’ hovori az o vyse 62 %
zadlZenosti. D4 sa povedat, Zze postupne v nasledujicich rokoch tento ukazovatel klesal
a v roku 2018 zase stupol na 50,01 %. Bolo to uz viac krat pripomenuté, Ze vtedy spolo¢nost’
pomerne zna¢ne investovala a rozhodla sa to riesit’ aj prostrednictvom cudzich zdrojov. Pre

vyrobny podnik nie je neobvykla 50 % a viac percentna zadlzenost'.

Tab. 11 Ukazovatele finan¢nej rovnovahy

Ukazovatele finan¢nej rovnovahy 2014 2015 2016 2017 2018
Zadlzenost' v % 62,48 47,13 40,99 42,64 50,01
Urokové krytie 5,53 5,98 6,06 11,99 37,18

Zdroj: Vlastné spracovanie

Urokové krytie, ako vidiet' z udajov v Tab. 11, sa postupne zvysuje a vplyva na to
hlavne zvySujuci sa prevadzkovy hospodarsky vysledok. Ako priklad mozno uviest’ rok
2015, kedy bol zisk skoro Sestnasobny oproti zaplatenym urokom. V roku 2018 to bolo uz
viac ako 37 ndsobok. Tieto Cisla ukazuju na to, Ze spolocnost’ netrpi nedostatkom moznosti

na splacanie trokov. V roku uvadzanom ako posledny sledovany, t. j. 2018 bol dosiahnuty
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spolocnosti. Za idedlnu hodnotu irokového krytia sa povazuje hodnota v rozmedzi 3 - 6.

4.4 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomické pridanad hodnota, d’alej aj EVA je povazovana za hlavnii metédu na
hodnotenie spolo¢nosti. Postupu vypoctu sme sa venovali uz v ¢asti metodika a v tejto sekcii
sa budeme zameriavat’ uz len na spracovanie podkladov a samotnému vypoctu ekonomicke;j
pridanej hodnoty.

Prvym ukazovatel'om, ktory je potrebny k vypoctu ekonomickej pridanej hodnoty je
ukazovatel tvorby vyrobnej sily v podniku. Jeho vypocet je uvedeny v Tab. 12.

Udaje, potrebné k realizacii vypod&tu vyrobnej sily sa nachadzaju v roénych uétovnych
zavierkach. Vysledok za jednotlivé roky je uvedeny v tabulke apojednava o tom, ze

prirazka tvorby vyrobne sily bola vo vsetkych analyzovanych obdobiach na trovni nuly.

Tab. 12 Ukazovatel’ tvorby vyrobnej sily v podniku (tis. EUR)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva 9408 7970 7343 7939 10314
Vlastny kapital 5101 4100 4276 4 467 5127
Dlhopisy 0 0 0 0 0
Uvery poskytnuté bankou 2561 1513 1150 1 000 1 000
Uroky z iverov 90 47 55 41 23
EBIT 497 281 381 467 867
Vyrobna sila v % 0 0 0 0 0

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ako druhy bol vypocitany ukazovatel' vztahu medzi aktivami a pasivami. VySku

kratkodobych zavizkov a obeZzného majetku poskytli Gctovné vykazy a poznamky
k uctovnej zavierke, ktoré boli siCastou Vyrocnej spravy spolocnosti. Vysledné hodnoty st

obsiahnuté v nizsie uvedenej Tab. 13.
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Tab. 13 Ukazovatel’ vzt'ahu medzi aktivami a pasivami (tis. EUR)

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018
Kratkodobé zavizky 5722 3821 3022 3386 5086
Obezny majetok 7 882 4554 3995 4547 6 836
Likvidita priemyslu 1,69 1,68 2,04 2,23 1,73
Ukazovatel' vztahu medzi 2,18 4,87 4,84 4,31 2,75
aktivami a pasivami v %

Zdroj: Vlastné spracovanie

V prvom hodnotenom roku predstavoval ukazovatel' vztahu medzi aktivami
a pasivami troveil 2,18%. V d’alSich troch rokoch baddme vyrazny narast. Mohli to sposobit’
rozlicné hodnoty obezného majetku. Obezny majetok mal v roku 2014 vysSie hodnoty
a nasledne, v d’alSich obdobiach je zaznamenany jeho pokles. Podl'a naSich vedomosti
o zrealizovanej reStrukturalizacii, dedukujeme, ze prave to mohlo byt hlavnym dovodom
zmeny ukazovatela.

Vysledky roku 2017 poukazuji na pokles ukazovatel'a pomeru aktiv a pasiv na
hodnotu 2,75%. Spolo¢nost’ zaznamenala narast obezného majetku, ale aj kratkodobych

zavazkov. K vypoctu EVA je potrebny aj d’alsi ¢iastkovy ukazovatel’, t. j. vel'kost’ podniku.

Tab. 14 Ukazovatel velkosti podniku (tis. EUR)

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018
Vlastny kapital 5101 4100 4276 4467 5127
Dlhopisy 0 0 0 0 0
Uvery poskytnuté bankou 2561 1513 1150 1 000 1 000
Spolu 7 662 5613 5426 5467 6127
Velkost’ podniku v % 4,55 4,78 4,80 4,77 4,70

Zdroj: Vlastné spracovanie

Z udajov vo vysSie uvedenej tabulke je zrejmé, ze ukazovatel’ velkosti podniku sa
v jednotlivych obdobiach podstatne nelisil. VA¢si rozdiel je zaznamenany v roku 2014, kedy
je vidiet, zZe spolo¢nost’ v tom roku evidovala bankové uvery vo va¢Som objeme. Nasleduje
vypocet priemernych nakladov na kapital, resp. WACC. K vysledku sa dopracujeme
zosumovanim doteraz vypocitanych ukazovatelov a bezrizikovej sadzby, ziskanej
z webovej stranky Narodnej banky Slovenska. V nasledujucej tabulke je vidiet, Ze od
druhého sledovaného roku tieto priemerné naklady na kapitdl maji klesajucu tendenciu.

Najnizsie su v poslednom roku, t. j. roku 2018 a maji hodnotu 9,04 %.
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Tab. 15 Ukazovatel’ priemernych nakladov na kapital v podniku

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018
Bezrizikova sadzba v % 3,70 3,52 2,33 2,28 1,59
Vztah medzi aktivami a pasivami v % 2,18 4,87 4,84 431 2,75
Velkost’ podniku v % 4,55 4,78 4,80 4,77 4,70
Vyrobnd sila v % 0 0 0 0 0
Priemerné naklady na kapital v % 10,43 13,17 11,97 11,36 9,04

Zdroj: Viastné spracovanie

V nasledujtcich riadkoch sa budeme venovat’ vypoctu ndkladov na vlastny kapital.
Jeho znazornenie je uvedené v Tab. 16. Podkladové ¢iselné informacie potrebné pre vypocet
nakladov na vlastny kapital v roénych uctovnych zéavierkach. Z predchadzajticej tabulky

boli prevzaté priemerné naklady na kapital.

Tab. 16 Naklady na kapital (tis. EUR)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva 9408 7970 7343 7939 10314
Vlastny kapital 5101 4100 4276 4 467 5127
Poskytnuté bankové tivery 2 561 1513 1150 1 000 1 000
Zaplatené uroky 90 47 55 41 23
Dlhopisy 0 0 0 0 0
Dariova sadzba v % 23 22 22 22 21
Naklady na kapital v % 10,43 13,17 11,97 11,36 9,04
Naklady na vlastny kapital v % 14,29 17,01 14,13 13,62 10,53

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vroku 2018 moéZeme pozorovat, Ze sice narastli aktiva ale sa zniZil objem
poskytnutych bankovych uverov a =zaplatenych urokov. Po vypocte ciastkovych
ukazovatelov mozno pristipit k samotnému vypoctu ekonomickej pridanej hodnoty
— EVA. Predchadza mu poznanie ndkladov na vlastny kapital, hodnoty vlastného kapitalu a
rentability vlastného kapitalu. Tieto hodnoty obsahuje Tab. 18. Ako sme mali moZnost
vidiet, nadklady na vlastny kapital si zaznacené aj v Tab. 16, hodnotu vlastného kapitalu je
mozné ndjst vo vyro¢nych spravach, resp. ro¢nych uctovnych zavierkach spolo¢nosti.

Rentabilita vlastného kapitalu je uvedena v Tab. 17.
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Ako vidiet, rentabilita vlastného kapitalu sa v jednotlivych rokoch zna¢ne menila.
Doévodom rozdielov boli zmeny v jednotlivych polozkéach, ato konkrétne hovorime v
vlastnom kapitale a cCistom zisku. Napriklad rok po resStrukturalizécii, v roku 2017
spolo¢nost’ vykazala Cisty zisk vo vyske 286 tis. EUR a vlastny kapital v hodnote 4 467 tis.
EUR. Rok potom bol zaznamenany vyrazny poklesu zisku na 176 tis. EUR. Ako vysvetlenie
sa ponuka klesajuci trend o sa tyka obratu. Posledny sledovany rok mozno oznalit’ za
prelomovy. Podnik zaznamenéva uspechy. Pod novym vedenim sa realizuji d’alSie zmeny
a to ma pozitivny dopad na hospodarenie celej spolocnosti a jej vysledky. V tomto roku je
vyznamny narast zisku, ktory predstavuje takmer dvojnasobok vysky z predchadzajiuceho

roka.

Tab. 17 Rentabilita vlastného kapitalu

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018
Rentabilita vlastného kapitalu v % 2,87 8,73 4,11 6,34 11,39
Zdroj: Vlastné spracovanie

Tab. 18 Ekonomicka pridana hodnota (tis. EUR)

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018
Rentabilita vlastného kapitalu v % 0,0287 0,0873 0,0411 0,0634 0,1139
Naklady na vlastny kapital v % 0,1429 0,1701 0,1413 0,1362 0,1053
Vlastny kapital 5101 4100 4276 4 467 5127
Ekonomicka pridana hodnota -17479,13 | -10289,97 | -12831,11 | -9792,48 | 1332,19

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na grafe Cislo 4 je jasne vidiet, Ze ekonomickd pridana hodnota sa pozvolna

priblizuje k plusovej hodnote. Dosadenim jednotlivych poloziek do vzorca sme dostali
vysledné hodnoty. Ddlezité je vSimnut' si pozitivny trend a napokon aj kladny vysledok
v roku 2018. K nemu sa spolo¢nost’ postupne prepracovala zo znacne minusovych hodnot,
od vySe minus 17 mil. EUR, cez minus 10 mil. EUR aZ po plus 1,3 mil. EUR v roku 2018.
Prave rok 2018 uz mozno oznacit’ za rok skonsolidovania spolo¢nosti.

Ekonomické pridand hodnota je uZz prezentovana kladnymi ¢islami. Mozno tak
povedat, Ze spolo¢nost’ uz dokoncila restrukturaliziciu, boli uskutocnené vSetky potrebné

zmeny a narast zisku spolo¢nosti mozno oznacit’ za o¢akavany.
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To sa samozrejme prejavuje na pozitivnych hodnotidch prezentujucich rentabilitu
vlastného kapitalu. Zisk bol dosiahnuty aj v désledku poklesu nakladov na vlastny kapital,

¢1 zvySujlcim sa obratom v podniku.

Graf 4 Ekonomicka pridana hodnota (tis. EUR)
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Pre tcely porovnania je vyvoj ekonomickej pridanej hodnoty v ramci
spracovatel'ského priemyslu zaznamenany v Tab. 19. Za takmer celé sledované obdobie
vykazuje sledovany ukazovatel' zaporné hodnoty. Podl'a dostupnych informécii znizenie
EVA zapricinilo zniZovanie urovne rentability vlastného kapitdlu a rast hodnoty rizika.
V roku 2018 v3ak nastal zlom a hodnoty ekonomickej pridanej hodnoty v spracovatel'skom
priemysle boli kladné. Znamend to, Ze podniky podsobiace v spracovatel'skom segmente
tvorili hodnoty. Tento stav mdéze byt dany posobenim pozitivneho vplyvu narastajucou
rentabilitou vlastného kapitalu a zmenami, ktoré pozitivne pdsobia na tvorbu EBIT.

V Tab. 19 je tieZ zobrazené, ¢i v nej zahrnuté spolocnosti tvoria hodnotu alebo nie.
Ked’ze v rokoch 2014 — 2017 rentabilita vlastného kapitalu nedosahuje vysku nakladov na
vlastny kapital, hodnota nie je tvorena. Ale ak porovndme rentabilitu vlastného kapitalu
s bezrizikovou sadzbou, tak vidime, Ze je vysSia. Ako néhle je rentabilita vlastného kapitalu
vyssia ako ndklady na kapital, ¢o mézeme pozorovat’ v roku 2018, tak dochédza k tvorbe

ekonomickej pridanej hodnoty.
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Tab. 19 Ekonomicka pridana hodnota v priemysle (tis. EUR)

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018
Bezrizikova sadzba v % 0,0370 0,0352 0,0233 0,0228 0,0159
Rentabilita vlastného kapitalu 0,1159 0,1151 0,1209 0,1082 0,1439
Néklady na vlastny kapital 0,1351 0,1364 0,1241 0,1209 0,1025
Vlastny kapital 28292077 | 29217862 | 31570887 | 35532238 | 36030816
Ekonomicka pridana hodnota - 564 108 - 625262 -97 870 -461919 1 498 882

Zdroj: Vlastné spracovanie podla vidajov Statistického viradu SR

Tab. 20 obsahuje Ciastkové ukazovatele. V pripade, Zze v podniku je zaznamenany
rast ekonomickej pridanej hodnoty, musia byt ndklady na vlastny kapital nizSie ako je
rentabilita vlastného kapitalu. Ak EVA dosiahne kladné hodnoty, mozno povedat’, ze podnik
vytvara pre majitelov hodnotu. V tabul’ke vidime, Ze v roku 2014 sice eSte nevytvara
hodnotu, ale rentabilita vlastného kapitadlu predstavuje kladni hodnotu. V nasledujtcich
troch rokoch este stdle nemozno hovorit’ o tvorbe hodnoty a ROE spolo¢nosti je nizSia ako
su vynakladané vydaje na kapital. Pri porovnani rentability s bezrizikovou sadzbou vidime,

ze ROE je vyssia.

Tab. 20 Hodnotenie ¢iastkovych ukazovatelov podniku X, a. s.

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018
Bezrizikova sadzba 0,0370 0,0352 0,0233 0,0228 0,0159
Rentabilita vlastného kapitalu 0,0287 0,0873 0,0411 0,0634 0,1139
Naklady na vlastny kapital 0,1429 0,1701 0,1413 0,1362 0,1053
Ekonomicka pridana hodnota (v tis.) | - 17479,13 | - 10289,97 | -12 831,11 | -9 792,48 1332,19

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ak vSak rentabilita klesne pod uroveil uvedenej bezrizikovej sadzby, ¢o moZno
pozorovat’ v tabul’ke v roku 2014, hovorime o neefektivhom investovani do spolo¢nosti.
Napokon vSak po uspeSnom ukonceni procesu restrukturalizacie spolo¢nost’ v roku 2018
vykazuje kladné hodnoty ekonomickej pridanej hodnoty, ¢o znamen4, Ze zacina tvorit’ pre
majitel'ov hodnotu. Bezrizikova sadzba nedosahuje vysku rentability vlastného kapitalu
a v spolo¢nosti dochadza k poklesu nakladov na vlastny kapital. Ako uz bolo povedané, to
vSetko spolu ma vplyv na pozitivny vyvoj ekonomickej pridanej hodnoty a tvorbu hodnoty

pre vlastnikov spolo¢nosti.
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Pri hodnoteni vyvoja ekonomickej pridanej hodnoty mozno konStatovat, ze
rozhodnutie pristipit’ k restrukturalizacii bol spravny krok pre rozvoj spolo¢nosti. Novi
investori uplatnili novu stratégiu a jasne dosiahli vyrazné zlepsSenie celkovej situdcie
spolo¢nosti. Nielen zmena technologie, ale aj d’alSie faktory, ako je zvySenie efektivity
prace, zlepsenie podnikovej kultiry, optimalizacia organizacnej Struktiry, mali pozitivny
dopad na chod spolo¢nosti. Co sa tyka vonkajsich vplyvov, uréite nie nezanedbatelné st
externé zmeny v legislativnej a dafiovej oblasti. Podnik sa musi prispdsobovat’ zmenenym
podmienkam v politike, inflacii ¢i menovych kurzoch. V kazdom pripade mozno povedat,
ze spolo¢nost’ sa postupne vyrovnala ako z internymi, tak s externymi zmenami Uspesne.
Z doterajsieho vyvoja je mozné predpokladat’, ze v buducich rokoch sa ako v priemysle, tak

v nasej spolo¢nosti ekonomicka pridana hodnota bude vyvijat’ kladne.

4.5 Modely bankrotu

Modely bankrotu st pouzivané ako sumarizujuce indexy hodnotenia podniku. V tejto
praci boli pouzité dva z nich, a to Altmanov model a model IN, t. j. index ddéveryhodnosti.
V Tab. 21 je obsiahnuty vypocet Altmanovho modelu. Vysledky modelu vypovedaji o tom,
¢i sa podnik vyhne bankrotu alebo naopak, mu hrozi.

Z nizSie uvedenej tabulky je mozné porovnat vysledky Altmanovho modelu.
Napovedaju, ze spolo¢nost’ je v sledovanych rokoch v tzv. sivej zone, teda s nie jednoznacne
jasnymi vysledkami. Z nich sa nedd celkom dobre vycitat’, resp. presne zistit' ako sa
spolo¢nosti vodi. Dalsi index, ktory bol vybraty do tejto prace je Model IN, oznaéovany aj
ako Index doveryhodnosti. Tento index by nam mal poskytnit’ informacie o tom ako je na

tom spolo¢nost’ so svojim finanénym zdravim. Spracované udaje sa nachadzaja v Tab. 22.

Tab. 21 Altmanov index

Vzorec Vahy 2014 2015 2016 2017 2018
X1 0,717 0,22 0,08 0,11 0,11 0,15
X2 0,847 0,09 0,11 0,15 0,15 0,19
X3 3,107 0,06 0,05 0,06 0,06 0,09
X4 0,42 0,81 1,07 1,36 1,36 0,97
X5 0,998 0,92 0,92 1,03 1,03 0,97
Altmanov index 1,68 1,67 1,99 2,00 1,92

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Tab. 22 Index doveryhodnosti

Vzorec Vahy 2014 2015 2016 2017 2018
X1 0,13 0,54 2,03 2,31 2,29 1,97
X2 0,04 5,53 5,96 6,87 11,51 37,98
X3 3,92 0,04 0,03 0,04 0,05 0,07
X4 0,21 0,95 0,95 1,01 1,07 0,98
X5 0,09 1,37 1,18 1,31 1,32 1,32
Index doveryhodnosti 0,97 0,97 1,12 1,31 2,44

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tab. 22 nam ukazuje, ze v prvych dvoch rokoch index IN nedosahoval ani hodnotu
jedna. Mozno to povazovat za pomerne nizke Cisla. VSeobecne je povazovany index
doveryhodnosti pod 0,75 za ukazovatel, ktory naznacuje smer k bankrotu. V nasom pripade
uz od roku 2016 mé spolocnost’ rastuci index doveryhodnosti. V d’al§ich dvoch rokoch sa
sice nachadzal este v nevyraznej zone, netvoril hodnotu, ale ani nemal nasmerované
k bankrotu. V roku 2018 uz Index déveryhodnosti dosiahol 2,44, ¢o znamena jeho dobré
finan¢né zdravie. Ako vieme z predchddzajicich riadkov, v tom roku uz tvori aj hodnotu
a vSetky ukazovatele st pozitivne.

Pri zosumovani vsetkych dostupnych ukazovatel'ov mozno konStatovat, Zze
spolo¢nost’ napreduje a jej rozvoj preukazuji nielen spokojni zamestnanci, odberatelia
a dodavatelia, ale aj vypocitané hodnoty. Roky 2014 az 2017 nemoZno povaZovat za
uspesné, no treba podotknut’, Ze proces reStrukturalizacie nikdy nie je jednoduchy a kratky.
V stcasnosti uz je zrejme, Ze cesta bola spravna a podnik je uspesny. Je vysoky predpoklad,
ze pokial’ do jeho existencie nezasiahne nieCo nepredvidatelné, bude sa rozvijat’ aj nad’ale;.

To naznacuje aj vyvoj vysky obratu v danom podnikatel'skom subjekte pocas

sledovaného obdobia. Vyska obratu za jednotlivé roky je obsiahnutd v Tab. 23.

Tab. 23 Vyvoj vysky obratu

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat v tis. EUR 11 052 8472 7 969 9 680 12 404
Medzi ro¢ny narast/pokles v % X -23,34 -5,94 21,47 28,15

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Ako je mozné vidiet' v tabul’ke, vyska obratu pocas obdobia restrukturalizcie presla
zaujimavou trajektoriou. Ako nédhle bola v roku 2014 ukoncena vyznamna jednorazova
zékazka, v nasledujucich rokoch dochddza k poklesu obratu a trzieb. Spolocnosti sa
nepodarilo obnovit’ povodné objednavky, resp. ukoncenti vyznamnui objednavku nahradit’
novymi.

V roku 2016 dokonca obrat spolo¢nosti klesol na 7,969 mil. EUR a to bol d’alsi
negativny vyvoj. Od nasledujuceho roku vSak opit’ obrat nabera na objeme. V roku 2018
obrat spolo¢nosti predstavuje 12,404 mil. EUR, ¢im uz prekonava aj poc¢iato¢né mimoriadne
vykony z roku 2014.

Oproti predchadzajucemu roku je to v percentudlnom vyjadreni narast o vyse 28 %.
ZvySovaniu obratu samozrejme predchddza rast trzieb za hotové produkty.

Ten podnik dosiahol zvySenym investovanim do vyroby a propagicie, ¢im ziskal
novych klientov. Porovnanie fakturdcie desiatim najvac¢S$im odberatelom znazornuje

Tab. 24.

Tab. 24 Fakturacia (tis. EUR)

Rok Tuzemski odberatelia Zahrani¢ni odberatelia Spolu
2014 1900 4700 6 600
2015 2500 3050 5550
2016 2 800 2200 5000
2017 4 080 2 810 6 890
2018 3330 4730 8 060

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ako vidiet zudajov v tabulke, produkcia spolo¢nosti je umiestiovana na
tuzemskom 1 zahranicnom trhu. Nemozno jednoznacne povedat, ktory trh prevlada.
Z pohl'adu desat’ najvacsich odberatel'ov je to v roku 2014 ako sme uZ spomenuli zahranicie.
Spolo¢nost” dostala vyznamnu zdkazku zo zahrani¢ia, ktora sa vSak uZ v nasledujucich
rokoch nezopakovala. Ciastoéne v nasledujiicom roku bola jej strata eliminovana dopytom
z tuzemska, no nepodarilo sa ju celkom nahradit’. Odberatelia pdsobia vo farmaceutickom
1 potravinarskom priemysle a v dnesnej informacnej dobe nemaji problém sa dostat’
k ponukdm zcelého sveta. Tak ako vkazdom, aj vtomto sektore prebieha tvrda
konkurencia. NaSa spolo¢nost’ sa taktieZ snazi vyuzivat moznosti, ¢i uz ucastou na

vel'trhoch alebo propagaciou s vyuzitim internetu.
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4.6 Analyza pohPadu zainteresovanych subjektov

Posledna cast’ je zamerand na poznanie a pochopenie nazorov a pohl'adov majitel'a
podnikatel'ského subjektu, jeho vediceho zamestnanca aradového zamestnanca
posobiaceho na obchodnom useku. Boli im polozené zistovacie otazky k celkovej

spokojnosti, na ich nazor na uskutoc¢nenie fuzie a predaja a vobec na zrealizované zmeny.

4.6.1 Pohlad nového investora

AKky bol Vas dovod na vstup do predmetného podnikatel’ského subjektu?

Nasa rodina vlastni holding strojarenskej skupiny. Spolo¢nosti patriace do holdingu
sa zaoberaji najmd strojarenskou vyrobou. O vstupe do predmetnej spoloc¢nosti sme
uvazovali uz dlhsie predtym, neZ sa to uskutoénilo. Jej podnikatel'ské zamery dopiiaju nase
portfolio. Doplnenim podniku do nasej skupiny sme pocitali so synergickym efektom, ¢o sa
napokon aj potvrdilo. V rdmci skupiny bolo dobré vyuzitie inzinieringu, t. j. znalosti
procesov. Od zaciatku bolo treba dobre si premysliet’ ¢o zacat’ robit’ lepSie, resp. ako svoje
vedomosti a schopnosti preniest’ do pribuznych oborov. Ked'Ze teraz mame moZznost’ riadit’
inzinierske aj strojarenské firmy, je jednoduchSie dosiahnut’ prepojenie tychto dvoch
segmentov. Myslime si, Ze bolo vytvorené nieCo mimoriadne a predstavuje to znacnil

vyhodu nad naSou konkurenciou.

Aka je stratégia Vasho holdingu?

Stratégia spociva v tvorbe synergického efektu. Skupina nasich podnikov je zalozena
na systéme prace ako v ozubenom kolese. Jednotlivé zuby v kolese predstavuju prileZitosti
na zaradenie novych ¢lankov. Nadejali sme sa, Ze takymto spdsobom sa ndm pootvori vicsie

mnozstvo moznosti na nas rozvoj.

Ako ste spokojni s hospodarskymi vysledkami novo zakipenej spolo¢nosti?

Uplynula eSte pomerne kratka doba na to aby hodnotenie mohlo byt’ objektivne
a trvace. Je vSak pravdou, Ze zatial’ nds dosiahnuté vysledky nesklamali. UZ rok po nasom
vstupe do podniku sa dostavili pozitivne vysledky, a to nie je celkom obvyklé. Nehovoriac
o vykdzanom zisku, ktory prekrocil nase ocakavania. Ked’ze zakupena spoloCnost’ sa
nachadzala znaSho pohladu v zanedbanom stave, dospeli sme k rozhodnutiu, Ze znej

postavime moderny podnikatel'sky subjekt. Otdzka nestoji len o tom, dosiahnut’ ¢o najvyssi
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zisk. NaSim cielom je vlastnit' spolo¢nost na vysokej urovni, ktora nas bude tiez
reprezentovat. Nie je nam l'ahostajnd ani spokojnost naSich pracovnikov, kedZe si
uvedomujeme, ze prave oni su zakladiiou pre firmu. Z tohto dovodu boli investicie aj do
pracovisk a samotnych l'udi, ich vzdelania a motivacie.

Nie zanedbatel'nou investiciou bolo aj obstaranie nového informacného systému, i
nakup najmodernejSieho lasera. Stcasny informacny systém prepdja nielen vsetky tseky
podniku, ale aj jednotlivé spoloc¢nosti posobiace v holdingu. Rozhodne prispieva

k zjednoteniu a umoziuje vzajomné zastupenie.

4.6.2 Pohlad veduceho zamestnanca

Ako sa javi z Vasho pohladu uskuto¢nena reStrukturalizicia podnikatel’ského
subjektu?

Mo6j pohlad na resStrukturalizaciu je taky, Ze sa jednalo o mimoriadne rozsiahle
zmeny, ktorych realizacia bola vel'mi ndrocné. Nebolo to vobec jednoduché, vystalo vel'a
problémov. Ako prvy nie maly problém sa objavila nedovera naSich spolupracujicich
organizéacii anaSich klientov. Nevedeli pochopit preco bola fungujuca spolocnost
restrukturalizovana. Vstup investora do spolo¢nosti tazko znasali tiez zamestnanci. Nebolo
I'ahkou ulohou dosiahnut' u nich pochopenie a aktivne zapojenie do novo stanovenych
stratégii a vizii.

Po uskuto¢neni vstupu nd§ podnikatel'sky subjekt sa takpovediac ocitol v novom
prostredi. Dostal pomerne iny rozmer. Novy majitel’ spolo¢nosti je skuseny podnikatel’, je
vlastnikom skupiny fungujucich podnikov zalenenych do holdingu. NaSa firma sa ocitla
v dobrej spolocnosti podnikov a tym jej boli poskytnuté d’alSie moZznosti a tieZ spét’ ziskanie

dovery starych aj potencialnych klientov.

Aké zmeny ste zaznamenali v ostatnych rokoch?

Po¢nuc rokom 2017 kazdy vidi, ze podnik disponuje novym vzhladom, boli

. . . 1w , , . , : .

postavené nové budovy, pricom d’al§ie vystavby su napldnované, vela sa investuje do
technologie aj do vzdelania zamestnancov. DalSou zmenou, ktori nemozno prehliadnut’
zmenou je investovanie do marketingu a propagécie. Pred uskuto¢nenim reStrukturalizacie
nebola propagacia brana vazne. Doba sa zmenila a pre ziskanie novych objednavok je
propagacia nevyhnutna. Nasledkom zvySovania objemu objednavok samozrejme dochddza

aj k zvySovaniu hodnoty spolo¢nosti. Formou propagacie st aj naSe ti€asti na vel'trhoch, a to
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aj v zahrani¢i, nevynimajuc aj tzv. exotické krajiny ako su Japonsko &i Cina. Len vd’aka
ucasti na veltrhu boli nadviazané kontakty s korejskymi zdkaznikmi. Dobre sa s nimi
spolupracuje, pretoze u nich nehrozi porusenie obchodnych, ¢i platobnych podmienok. Oni

zase povazuju nase vyrobky za kvalitné.

AKké je VaSe hodnotenie finanéného zdravia spolo¢nosti?

Spoloc¢nost’ realizuje mnoho investicii a k tomu je nevyhnutné vyuzitie cudzich
zdrojov. Bankmi nam boli poskytnuté tvery, ktoré zvySuji zadlzenie podniku. Kedze
v ociach bank sme povazovani za stabilni spolo¢nost’, tverové podmienky su pomerne
vyhodné. My samozrejme dodrziavame splatkové kalendare a ivery iuroky splacame
v dohodnutych terminoch. Co sa tyka dosahovania zisku, je to stale lepsie, ma stapajuci trend

a verim, ze to bude takto pokracovat’ aj v d’alSich rokoch.

4.6.3 Pohlad radoveho zamestnanca podniku

Pracujete na obchodnom tseku, aké je VaSe hodnotenie reStrukturalizacie spolo¢nosti?

Pravdou je, Ze kazdd zmena je prijimand s nevol'ou. Po sprave o pldnovanom vstupe
nového investora sme mali vSetci dost’ zmieSané pocity a nevedeli sme €o nas ¢aka, takze
sme sa na to vobec netesili, prave naopak. Nebola to zanedbatel'na zmena, takze prevladali
negativne pocity. DoSlo k zmene pracovného prostredia a odmenovacieho poriadku.
Nasledne sme s vel'kym nepokojom zazivali obdobie priprav na predaj podniku a toho sme
sa obavali tieZ. No dnes uz vieme, Ze vSetky absolvované zmeny boli vel'mi potrebné
a v sucasnosti uz pocitujeme ich kladné vysledky. Dnes pracujeme v spolocnosti, ktorej
zalezi na svojich zamestnancoch. St predstavované nové zamestnanecké vyhody, pracovné
usilie je vyhodnocované a odmenované. Posobi to na nas vel'mi motivacne. Ocenujeme aj
premyslent propagéciu nasej spolo€nosti, ktora ziskava novych zdkaznikov a my viac prace,
ale 1 odmien. Okrem financnych odmien mame radost’ z toho, Ze pracujeme v Uspesnej

firme.

V podniku st postavené nové budovy, vystavba d’alSich je v plane, ako to vnimate?
Tieto zmeny maji vel'mi pozitivny ohlas u vSetkych zamestnancov. Pracovali sme

v pomerne nevyhovujucich, stiesnenych podmienkach. Novad administrativha budova

poskytuje moderné pracovné prostredie, vhodné pre 21. storocie. Obchodny usek potrebuje

obcas aj reprezentovat’, a teraz su na to vytvorené podmienky.
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5 Diskusia

Restrukturalizacia sa vo vSeobecnosti vztahuje na reorganizaciu podnikovych
operacii s ciel'om dosiahnut’ vyssSiu uroven prevadzkovej efektivnosti. Damill a kol. (2010)
povazovali restrukturalizaciu za etapu implementécie stratégie, kde sa manazéri pokusaji
prepracovat’ svoju organizacnu Struktiru, systémy vedenia, podnikovej kultary
a odmenovania tak, aby sa zabezpecila ndkladova konkurencieschopnost a kvalita
vyzadovana jedine¢nymi poziadavkami jej stratégii. Wilburn (2007) ju popisal ako zmenu v
dosledku zvysenej konkurencie zo strany domadcich i zahraniénych spolo¢nosti. Ta ma viest’
k asiliu spolo¢nosti znizit’ pocet konkurentov a lepSie uspokojit’ potreby svojich zékaznikov
zameranim sa len na urCité segmenty spotrebitelov, ¢o vSak mé za nésledok zniZenie
potencialnej vel'kosti zakaznickej zékladne spolo¢nosti.

Ak chcu zostat’ uspesnymi v podnikani, spolo¢nosti musia vytvarat’ nové stratégie,
ako udrzat' svojich existujucich zékaznikov. Znamena to vSak casto zasadni zmenu
podnikovej alebo finan¢nej Struktury spolocnosti, ktorej cielom je zvysit hodnotu
spoloc¢nosti (O'Keefe, 2017). Je to proces, prostrednictvom ktorého spolo¢nost’ radikalne
meni zmluvné vztahy, ktory existujii medzi jej veriteI'mi, akciondrmi a inymi spriaznenymi
osobami. Tento proces musi viest’ k zvySeniu ekonomickej zivotaschopnosti zakladného
obchodného modelu. Podl'a O'Keefe (2017) potreba riesit’ zIU finanéni vykonnost’ zvySuje
potrebu resStrukturalizécie, a klesajice trzby, uctovné straty alebo klesajuce ceny akcii su
tiché vyzvy na restrukturalizaciu, teda na to, aby sa tento stav zvratil. Dalej tvrdi, Ze
dovodom restrukturalizacie je, aby reStrukturalizovand spolo¢nost’ napravila chybu v
sposobe oceniovania na kapitdlovom trhu. Tento problém prevlada vo velkych
diverzifikovanych spolo¢nostiach, ktoré posobia v mnohych sektoroch. Sledovanie zasob,
spatnych odkupov akcii alebo pakového efektu s niektoré z néstrojov reStrukturalizacie,
ktoré moZzno vyuzit' na zmenu tejto hodnoty.

Restrukturalizaciu zvycajne vykondvajii organizacie z ekonomickych dovodov a
kvoli potrebe orientovat’ sa na strategickejSie pozicie z hladiska efektivnosti. Pri¢iny st
mnohé a réznorod¢. Podl'a Smith a Tushman (2005) mdze byt’ reStrukturalizacia vyvolana
niektorym z viacerych faktorov, ako napriklad, ked’ sa pri preskimani stratégie zisti, ze
dlhodobé vyhliadky na vykonnost’ firmy sa stali neudrzate'nymi, pretoze:

e portfolio spolocnosti je prili§ Siroké,
e vykazuje pomaly rast alebo klesajuci trend,

e je konkurencne slaba,
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e jedna z hlavnych ¢innosti spolo¢nosti sa stane obet’ou krizy,

e novy manazment sa rozhodne presmerovat’ spolocnost,

e objavi sa nové technolédgia alebo produkty,

e ma firma jedine¢nu prilezitost’ uskuto¢nit’ taku akviziciu, ze musi predat’ niekol’ko
existujucich podnikov na jej financovanie,

e savyznamna obchodna ¢innost’ v portfoliu stala Coraz neatraktivnejSou a pod.

Gilson (2010) naznacuje, Ze restrukturalizacia sa mdze stat’ nevyhnutnou, ak nastanu
zmeny v podnikatel'skom prostredi alebo zmeny v technologiach, ktoré mozu sposobit’, ze
produkty spolo¢nosti budu zastarané. Spolocnost’ moze byt’ tiez nitend k restrukturalizacii
v dosledku nadmernej vyrobnej kapacity tovarov alebo sluzieb, ktoré uz zdkaznici nechcu
kvoli meniacim sa preferencidm alebo ak tieto tovary alebo sluzby ponukaji nizku pridana
hodnotu v o&iach zakaznika. Dalej naznaduju, e organizacie sa mozu tiez zmensit, pretoze
sa stali prili§ vysoké a nepruzné, alebo ked’ byrokratické naklady boli prili§ vysoké.

Rovnako tvrdia, Ze organizdcie sa mozZzu rozhodnut' reStrukturalizovat
a v prestavanom prostredi zlepSit' ich konkurenéni vyhodu. ReStrukturalizdcia moze
umoznit’ organizaciam globalnejSie a efektivnejSie reagovat na nové prilezitosti
a neoCakavané tlaky, ¢im sa méze obnovit’ ich konkuren¢na vyhoda. Konkurenéna vyhoda
pre restrukturalizovanu organizaciu je zaloZend na reorganizacii jej obchodnych procesov a
zabezpeceni toho, aby bola v najlepSej pozicii pri budovani stavkovych praktik a internych
procesov, ¢o ju vyzdvihuje nad jej konkurentov. To nakoniec robi firmu schopnou rychlo sa
adaptovat’ a pripravuje ju na rychly boj proti konkurentom. Zaroven tvrdi, Ze organizacie
reStrukturalizuju na podporu podnikovej stratégie alebo vyuzivaju obchodné prilezitosti.

Restrukturalizacia poskytuje firme kompetencie potrebné na zachytenie prileZitosti,
ktoré vznikaju v konkuren¢nom prostredi. Gordon (2009) tvrdi, Ze reStrukturaliza¢né
inStitity  zabezpeCuji vySSiu Groven prevadzkovej efektivnosti a efektivnosti
organizacie. Chang akol. (2018) naznacuju, ze reStrukturalizacné procesy maju aj
kratkodobé alebo dlhodobé vysledky. NajuspeSnejSimi reStrukturalizdciami st podla nich
tie, ktoré pomadhaju vrcholovému manazmentu ziskat' spat do ruk strategické riadenie
operacii firmy. Prave preto je zvyCajne GspeSnejsi downsizing, pretoze firmu presmeruje na
svoje hlavné ¢innosti. Veduci pracovnici mézu kontrolovat® strategické ¢innosti podnikov,
pretoze ich maju menej, st menej roznorodé¢ a zaoberajii sa operaciami, o ktorych je

vrcholovy manazment lepSie informovany.
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Bowman a kol. (1990) vo svojich zisteniach konStatuj, ze z troch foriem
reStrukturalizacie, ktoré podrobne skumali, najviac zlepSuje ekonomickd vykonnost’
finan¢na restrukturalizacia. Tvrdili, Ze by to mohlo byt’ preto, Ze takato restrukturalizécia je
najviac explicitne zamerana na ekonomicku vykonnost’. Autori vSak upozornili, Ze nie
vSetky formy finan¢nej restrukturalizécie fungujii dobre a najlepsie vysledky sa ziskaju z
odkupenia akcii prostrednictvom pakového efektu. V nadvéznosti na svoje zavery autori
dodavaju, ze dobré vysledky vo vykonnosti sa dosahuju aj pri restrukturalizacii portfélia
¢innosti. Pokial’ ide o organiza¢nu restrukturalizaciu, spolo¢nost Bowman a kol. (1990)
tvrdia, ze jej vplyv na vykonnost’ zavisi od okolnosti, za ktorych sa zacala, ale dodavaju, ze
vo vSeobecnosti vedie k najmensiemu vplyvu na hospodarsku vykonnost’. Poznamenavaju,
ze mnoh¢é formy reStrukturalizdcie maju sice pozitivny, ale skromny vplyv na vykonnost,
merant z hl'adiska uctovnych vynosov a navratu pre akcionarov. Ako upozornenie uvadzaja,
ze vysledky $tadii o restrukturalizacii portfolia naznacuju, ze nadmerné nakupy a predaje
obchodnych jednotiek nie st efektivne, ale skor selektivne. Dalsim bodom, na ktory autori
upozoriiuju, je to, ze v procese restrukturalizicie existuju rizika, predovsetkym pri vyuziti
pakového efektu, ktory pravdepodobne vedie k zlepSeniu ekonomickej vykonnosti, av§ak
mdze tiez priniest’ zvySené riziko zlyhania v dosledku velkych trokovych platieb z tiverov
na financovanie vykupov akcii.

Erickson (2009) uskuto¢nil pripadovu §tidiu v 20 nadnarodnych spolo¢nostiach,
ktoré prezili viac ako 200 rokov. Zistil, Ze nadnarodné spolo¢nosti presli rdznymi procesmi
restrukturalizacie, aby mohli prezit tak dlho. Studia tieZ ukazuje, Ze restrukturalizacia firiem
sa zhoduje s velkymi hospodarskymi udalostami, ako st depresia, hospodarske recesie,
vojny a velké technologické a socidlno-kultirne zmeny, aby sa firmy prispdsobili
environmentalnym zmenam.

Munjuri (2011) uskuto¢nil $tidiu o vplyve restrukturalizacie na zamestnancov, ktora
zistila, Ze najbeznejSou restrukturalizacnou praxou bank je obmedzenie zamestnancov, ¢o
znizuje néklady a zabezpecuje tak ziskovost’. Riany a kol. (2012) tiez uskuto€nili §tidiu o
vplyve restrukturalizacie na vykonnost poskytovatel'ov mobilnych telefénnych sluzieb a
zistil, Ze po reStrukturalizacii spolo¢nosti zaznamenali pozitivne zmeny. Vysledkom
rovnako bola vidcSia spokojnost’ zamestnancov, zvySenie obratu, efektivnosti a lepSia
komunikacia. Podl'a nazoru autora mézu mat tieto G€inky aj urcity vplyv na financna
vykonnost” alebo ekonomické bohatstvo korporécie.

Primarnym impulzom pre reStrukturaliziciu moéze byt aj vykonnost’ spolu s

korekciou nadmernej diverzifikacie. Jones (2002) sice uvadza rozne faktory, ktoré si
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vyzaduju reStrukturalizciu, ale zdoraziuju, Ze reStrukturalizacia a reengineering sa
najCastejSie prijimaju vtedy, ked’ je potrebné zlepsit’ vykonnost’ jednotlivych obchodnych
spolo¢nosti. Kandidati na odpredaj z portfélia zvyCajne pochadzaju nielen zo slabych alebo
nedostatocne vykonnych ¢i neatraktivnych odvetvi, ale mozu to byt aj spolo¢nosti, ktoré uz
nie su v sulade s revidovanou stratégiou diverzifikacie spolocnosti (aj ked’ moézu byt’ ziskové
alebo v atraktivhom odvetvi). Obchodné jednotky, ktoré nie su zlucitelné s novymi
kritériami diverzifikacie, sa odpredaju a zostavajiice obchodné jednotky st preskupené a
zosuladené tak, aby zachytili viac strategickych vyhod a umoznili nové akvizicie na
posilnenie podnikatel'skej pozicie materskej spolo¢nosti v odvetviach, do ktorych sa
rozhodla investovat’ (Jones, 2002).

Spoloc¢nosti st aj ¢asto nutené znizovat’ pocet zamestnancov a prepustat’ ich, pretoze
zanedbali spdsob, akym riadia svoje zdkladné podnikové procesy, a nepristupili k postupnym
zmendm svojich stratégii a Struktar, ktoré by im umoznili prisposobit’ sa meniacemu sa
prostrediu a udrzat’ byrokratické néklady pod kontrolou. Predaj Casti spolo¢nosti, ako je
napriklad divizia alebo dcérska spolocnost’, ktord uz nie je ziskova, alebo ktora odbocila od
hlavného podnikania, moéze vyrazne zlepsSit' bilanciu materskej spolocnosti. Znizovanie
poctu zamestnancov sa casto dosahuje Ciastocne predajom alebo uzatvorenim neziskovych
Casti spolocnosti a Ciastocne konsolidaciou alebo outsourcingom tych zloziek podnikania,
ktoré vykonavaji nadbyto¢né funkcie, ako st mzdové oddelenie, riadenie I'udskych zdrojov
alebo bezpecnostné sluzby.

Spolo¢né charakteristiky reStrukturalizacie tak zahffiaji zmeny v podnikovom
riadeni, predaj nevyuzitych aktiv, outsourcing operacii, presun vyroby do lacnejSich lokalit,
reorganizaciu funkcii, ako je predaj, marketing a refinancovanie korporatneho dlhu s cielom
znizit’ urokové platby.

Spolo¢nost, ktord bola efektivne reStrukturalizovand, bude spravidla StihlejSia,
efektivnejSia, lepSie organizovanad a lepSie zamerand na svoje hlavné Cinnosti. Niektoré
spolo¢né znaky reStrukturalizdcie st zmenSovanie, zniZovanie rozsahu podnikania
a odkupovanie ¢asti podnikov.

Hayes (2018) vysvetluje povod organizacnej reStrukturalizacie v jeho koncepte
,,budaceho Soku‘.

Tvrdi, Ze zmena je dosledkom existencie troch stvisiacich trendov:

e pominutelnosti,
e novosti a

e rdznorodosti.
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Moderny zivot sa podl'a neho ¢oraz viac vyznacuje odolnost'ou a pominutelnostou
v dosledku rozsirujucej sa intenzity a zrychleného tempa zmien. Vysledkom je kratSie
trvanie vzt'ahu I'udi s vecami, miestami, inymi l'ud’'mi, organizaciami a podobne. Tato zmena
si vSak vyzaduje nové urovne prispdsobenia sa nielen pre jednotlivcov, ale aj pre organizacie
tak, aby mohli nad’alej existovat’ efektivne a udrzateI'ne. Jednotlivci a organizécie, ktoré st
adaptabilnejsie, sa s va¢Sou pravdepodobnostou vyrovndvaji s danymi zmenami a naopak.

Novost’” je druhym trendom, podla ktorého zrychlené¢ tempo zmien vedie k
neznameho stavu, ktorému musia jednotlivci a organizacie Celit. V trende rozmanitosti tak
Celia Sirokej Skale moznosti, najmad v podnikani, ¢o zase robi rozhodovanie vyrazne
zlozitej$im. Hayes (2002) tvrdi, Ze ked’ sa tieto trendy stretnll v tom istom c¢ase, spolo¢nost’
sa pohne smerom k tomu, ¢o nazyva ,historickou krizou adaptacie*. Kone¢nym vysledkom
sa stava prostredie, ktoré je tak kratke, neznadme a zlozité, ze ohrozuje status quo. Kazdé
odvetvie tak prechadza doslednou vinou vyvoja a podniky striedaju ¢asy obcasnych zmien s
ur¢itym stupniom pravidelnosti, ktoré sa v jednotlivych odvetviach lisia.

Firmy sa prisposobuji zmenam prave reStrukturalizaciou. Zahfna transformaciu ich
Struktir, reorganizaciu obchodnych procesov a zmenu ich kultir. V pracovnom prostredi to
znamena, ze jednotlivei sa bud’ musia odnaucit’ staré sposoby, ako robit’ inovativne veci a
rozvijat’ nové kompetencie, pripadne zmenit’ zamestnanie ¢i sektor. Zamerom je, aby bola
organizécia flexibilnejSia a konkurencieschopnejsia, o sa vSak, prirodzene, uskuto¢iiuje na
ukor stability zamestnancov a ich kariérnych vyhliadok. Pracovnici néasledne zacinaji
pocitovat’ vysSiu uroven stresu a tento vyvoj nepriaznivo ovplyviuje ich vykonnost,
oddanost’ praci a fyzicka a psychicki pohodu. To zdroven vytvara obrovsku zataz pre
manazérov, pretoze ich pracovnd zataz sa rovnako zvySuje, kedZe Co musia zvladat
nespokojnych zamestnancov (Hayes, 2002).

Amsden a kol. (1998) identifikovali tieto klIucové techniky uspeSného riadenia

organizacnej reStrukturalizacie:

e vel'mi silny projektovy manaZzment so Specifickymi ciel'mi a jasnymi mil'nikmi,

e dobra komunikécia v organizacii, aby kazdy zamestnanec presne vedel, ¢o sa deje v
ich spolo¢nosti,

e rezolutne vedenie, ktoré poskytuje nielen generalny riaditel, ale aj Specializovany
tim profesionalnych manazérov, ktori riadia organiziciu. Tento tim musi byt
kompaktny s nesebeckymi jednotlivcami, ktori stt nadSeni z firemnej vizie, navzajom

sa podporuju a su ochotni postavit’ potreby organizacie pred svoje.
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Podl'a Andersona a Andersona (2010) je organizacnd zmena spustena urcitymi
signalmi, ktoré sa odohrdvaju v prostredi organizacie alebo na trhu. Takéto varovania
znamenaju vynajdenie novych technolégii, zmeny vladnych nariadeni a dobrodruznych akcii
konkurentov. Potreba organizanej zmeny moéze byt vyvolana aj zlyhaniami vo vlastnej
organizacii. Organizacie potrebuju Specifické stratégie na efektivne rieSenie tychto udalosti
bez ohladu na to, ¢o ich spustilo. Vyzvou je, aby si manazment uvedomoval a plne
porozumel tymto signalom a prijal opatrenia a primerané reakcie. Je preto vel'mi doblezité,
aby si  manazment plne uvedomoval hnacie sily zmeny vo svojom
riadeni organizacie. Anderson a Anderson (2010) vo svojom "Drivers of Change Model"
ukazuju spustae zmien nasledovne:

e kritické faktory ispechu na trhu, ktoré si vyzaduju pristup orientovany na zakaznika.

e obchodné faktory, ktoré vyzaduja, aby organizacie boli konkurencieschopnejsie a
zamerané na zakaznika.

e organizacné faktory, ktoré okrem iné¢ho vyzaduju reStrukturalizdciu spolo€nosti v

sulade s poziadavkami trhu.

Definujii desat’ zasad pre uspeSnii organizacni zmenu, konkrétne celistvost,
prepojenost’, multi-dimenzionalny pristup, priebeznu realizaciu v Case, priebezné ucenie a
korekciu smeru, dostatok zdrojov, planovanie rovnovahy s dérazom na novovznikajucu
dynamiku, optimalizéciu I'udskej dynamiky a rozvijanie myslenia.

Edwards (2004) tvrdi, Ze spolocnosti s vyspelymi technolégiami sa neustile
zameriavaju na potrebu navrhnit’ komplexné Strukturalne konfiguracie, ktoré im umoznia
efektivne posobit’ v konkurenénych prostrediach. Castou témou v akademickej literatire je
tiez schopnost’ podnikov rychlo reagovat’ na environmentalne tlaky. VSeobecne sa uznava,
Ze tato schopnost’ adaptacie je hlavnym prediktorom obchodného Uspechu (Pettigrew —
Massini, 2000). Je tiez zname, ze schopnost’ tejto zmeny sa nemusi nevyhnutne pripisovat’
technickej optimalizacii, ale aj vhodnejSej schopnosti organizacie vyuZzivat’ 'udské zdroje
prostrednictvom $trukturalnych transformécii (Whittington a Mayer, 1999). Studie firiem s
vysokou vykonnostou odhaluju, Ze podniky s vyspelymi technolégiami Coraz viac
vyuzivaju inovativne postupy v oblasti l'udskych zdrojov. Pettigrew a Massini (2000) ich
oznacili ako inovacie procesov, Ichniowski a kol. (1996) ako inovacie na pracovisku a Bacon
et al. (1981) ako novy model riadenia.

Pettigrew a Massini (2000) tvrdia, Ze zintenzivnenie zmien ekonomickych,

technologickych, informacnych a politickych faktorov nuti organizécie zvazit nové spdsoby
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organizacie a reakcie na konkurencnu dynamiku vonkajsieho prostredia. Ddkazy o uspechu
tychto inovécii st vSak menej komplexné. Relativne malo §tadii priamo spojilo tieto
inovativne organizacie prace s obchodnym tispechom, hoci Ichniowski a kol. (1996) uviedli,
ze oceliarne, ktoré prijali inovativne pracovné postupy v kombindcii s vhodnymi stratégiami
vzdelavania, rozvoja a zvySovania zrucnosti, dosiahli lepSie vysledky ako spolocnosti, ktoré
prijali tradi¢nejSie systémy. Pokial’ ide o povahu procesov zmeny, velké organizicie sa
tradicne vnimaji ako dominantné vysoko pluralistické a prirastkové formy rozhodovania,
pri¢om zohladnujt kognitivne a politické obmedzenia na dokonalt vol'bu (Ashburner a kol.
1996). Dunphy a Stace (1990) klasifikuju stratégie pre restrukturalizaciu do $tyroch typov v
dvoch dimenzidch, a to inkrementalizmus verzus transformécia a spolupraca verzus
natlak. Prvy rozmer sa tyka toho, ¢i sa zmena vykondva v malych, kontinualnych krokoch
alebo velkym, diskontinudlnym spdsobom. Druhd dimenzia sa tyka toho, ¢i st zamestnanci
vyzvani k Ucasti na planovani a realizacii zmeny. Ide o zmenu zékladnych pravidiel
(technologii, zakladnych zru¢nosti zamestnancov atd’.).

Hinings a Greenwood (1989) vyvinuli typoldgiu organizaénych zmien, kde oznacili
transformacntl zmenu za situaciu, ked’ prevladajuce myslienky stracaju legitimitu a vznika
alternativny ramec interpretaénych poznatkov, ktory vedie k vzniku novej $truktury. Dal$imi
stivisiacimi vlastnost'ami transforma¢nych zmien su reformované poslanie a zakladnych
hodndt, zmenené rozdelenie moci, reorganizacia na podporu novych uloh a prelomenie
tradi¢nej obchodnej Struktary (Kleiner — Corrigan, 1989). Organizacia sa Standardne
vyvijaja prostrednictvom relativne dlhych obdobi stability, ktoré su preruSované kratkymi
davkami turbulentnych obdobi, ktoré nasledne vytvaraji zaklad pre nové rovnovazne
obdobia (Romanelli — Tushman, 1994). V mnohych priemyselnych odvetviach je teraz vyvoj
diskontinualny, prudky a vyrazne nelinearny, pretoze radikalne odlisné myslienky
a komer¢na intenzita spdsobujl, Ze zavedené produkty a sluzby su zastarané extrémne
rychlo. Snad’ najrozsiahlejSou zmenou vSetkych je internet, ktory urobil geografiu
bezvyznamnou. VO veku postupného pokroku efektivne spolo€nosti praktizovali dosledné
planovanie, neustdle zlepSovanie, Statistické riadenie procesov, sigma sigma na zlepSenie
kvality, reengineering a planovanie podnikovych zdrojov. Ak podniky vynechali nieco, ¢o
sa zmenilo v spotrebitel'skom prostredi - napriklad v televizoroch, videach a inej spotrebnej
elektronike (ako sme to ¢asto mohli vidiet' v minulom storoci), bolo dost’ Casu konkurenciu
dohnat’.

Ak dnes spolo¢nost’ zmeska kriticky novy vyvoj, napriklad v digitalnych systémoch,

nemusi to nikdy dohnat’. Ako priklad mozno uviest’ planovanie podnikovych zdrojov. Vel'ké
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firmy zvy€ajne vyuzivali armady konzultantov, aby im pomohli pouzivat' systémy
planovania podnikovych zdrojov na integraciu internych operacii, ako je nakup, vyroba a
uctovnictvo. Takéto aktivity su doblezité a uzitoCné, ale v sucasnosti mnoho spolo¢nosti
pouziva cloudovy software na optimalizdciu firemného planovania ¢i prepojenie s
dodéavatel'mi a zékaznikmi.

Riadenie zmien pocas internetového veku je velkou vyzvou pre sucasnych
manazérov. Dnesny trh nie je zamerany na pomalé narastanie vedeckych poznatkov, ale na
skoky T'udskej predstavivosti a potencialu. V sti¢asnom nelinedrnom svete budu len
nelinearne myslienky vytvaratt nové bohatstvo a viest k radikalnym zlepSeniam
konkurencieschopnosti. Niektoré kedysi popularne stratégie sice aj v sucasnosti prinasaju
bohatstvo ale uz ho nevytvaraji. Ide do velkej miery iba o inzinierstvo, nie o inovaciu
podnikatel'ského konceptu. Takéto stratégic nevytvaraju novych zakaznikov, trhy ani
prijmy. Ich jedinym cielom je vytrhnut' trochu viac bohatstva zo vcerajSich
stratégii. Myslenie je jedinym skutoénym, dlhodobym zdrojom inovacii a obnovy, ktory

organizéacie maju. A to moézu zabezpecit iba inteligentni a dobre vyskoleni l'udia.
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Zaver

Témou tejto prace je vyhodnotenie UspeSnosti reStrukturalizacie podnikatel'ského
subjektu. Cielom bolo predstavit’ vhodné prostriedky pre analyzu vykonnosti spolo¢nosti
pred uskutocnenim restrukturalizacie a po nej. Rovnako opisat’ priebeh restrukturalizicie
a poukazanie na priklad uspeSne zrealizovanej resStrukturalizacie spolo¢nosti pdsobiace]
v regione Vychodného Slovenska po vstupne strategického investora. Dal§im z cielov bolo
zbilancovanie reStrukturalizacie spolocnosti a kvalifikovanie jej efektu na obrat
v hospodarske;j situécii.

Praca je rozclenena do niekolkych cCasti. Obsahom prvej je literarny prehl'ad,
v ktorom su opisané napriklad aj poznatky o krizovej situacii v podniku,
o restrukturalizécii, o jej jednotlivych fazach a tiez i o formach a o posudzovani efektivnosti
spolo¢nosti. Ustredna Gast’ prace je zamerana na vyhodnotenie kladnych vysledkov
restrukturalizécie.

Pre celkovy prehlad boli spracované rozne tdaje a ukazovatele pred a po obdobi
reStrukturalizécie, t. j. v asovom tseku piatich rokov. Rovnako sme stru¢ne popisali zmeny,
ktoré spolo¢nost’ po vstupe nového investora zaznamenala. Nejedna sa len o investicie, ale
zmeny nastali aj v suvislosti s 'udskymi zdrojmi. V d’alSich ¢astiach prace bola nosnou
témou analyza spolo¢nosti.

Spocivala v rozbore pomerovych ukazovatelov a ekonomickej pridanej hodnote.
Neboli obidené ani modely bankrotu, a to Altmanov model a IN model doveryhodnosti.
Nasledovalo pozorovanie a vyhodnotenie vyvoja vySky obratu v podniku.

V zavere samotnej prace je moznost obozndmit’ sa s ndzormi majitel'a, veduceho
zamestnanca podnikatel'ského subjektu a radového zamestnanca podniku, ktory pdsobi na
obchodnom useku. Ich zmyslanie o uspeSnosti restrukturalizacie bolo ziskané na zaklade
osobného rozhovoru.

Na zéklade pouzZitych metéd a dosiahnutych vysledkov moéZeme potvrdit, Ze
reStrukturalizacia spolocnosti X, a. s. po vstupe nového investora prebehla uspesne
a vyustila nielen do vysSej efektivity a ziskovosti spolo¢nosti, ale aj do narastu spokojnosti
vSetkych  kI'icovych stakeholderov, teda majitelov, manazmentu, zamestnancov

a spolupracovnikov podniku.
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Na zéaver vS§ak musime pripomenut’, Ze tato restrukturalizacia je v snahe o kontinualne
zvySovanie efektivnosti firmy, nikdy nekonciaci proces a podnik X, a. s. sa musi nad’alej
pokusat’ o zvySovanie kvality svojich sluzieb a procesov.

V dalSom vyskume sa preto zameriame na podrobnu analyzu jeho procesov

a poktisime sa o ich optimalizaciu modernymi Statistickymi metddami.
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