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O uspeéechu restrukturalizace rozhoduje cas

,Prijit s né¢im moc brzo je stejné Spatné jako prijit moc pozdé,” rikaval Lido Anthony, manazer
automobilového prumyslu, znamy svou restrukturalizaci firmy Chrysler. Vystihl jednu dilezitou véc,
a sice, Ze Cas je pro nase zivoty dulezity, at chceme, nebo nechceme.

Cas je objektivni pravni skute¢nost. U¢inkuje dynamicky, kdyZ se poji s béhem Ihiit. Projevuje se ale
také staticky. Jak?

Jednéni v ten spravny okamzik vyvolava zadouci ucinky, zatimco totéz jednani v nevhodny ¢as muze
vyvolat zniCujici tsunami.

Cas hraje dileZitou roli v procesech rtizného typu. Zaméiime se na jeden z nich, preventivni
restrukturalizaci. Je to novinka, kterd ma velky potenciél, ovsem pravé jen tehdy, kdyz se spravné
nacasuje.

Podivame se na samy pocatek procesu. Na to, kde za¢ina a konci sekvence, kdy mohou podniky
uspésneé vstoupit do preventivni restrukturalizace.

Z tohoto pohledu existuji dva klicové momenty. Prvni z nich odemyké vstupni branu k novému
reSeni, druhy ji zamyka. Kdo chce vstoupit do restrukturalizace, musi proplout mezi Scyllou a
Charybdou.

Kdy je ten spravny Cas

Preventivni restrukturalizaci se resi financni obtize firmy. Restrukturaliza¢ni opatreni krati naroky
véritelu. Je proto vcelku logické, Ze je management nemuze vyuzivat v dobé, kdy podnik zadné
finan¢ni potiZe nema. Firma si prosté nemuze jen tak, jednostranné, vylepSovat svou pozici vici
veritelim.

Bod zlomu, ktery odemyka managementu vstupni branu k restrukturalizaci, ma svij nazev, a ten
nazev zni ,hrozici tpadek”.

Podminka hrozby upadku

Hrozici ipadek - jak plyne ze samotného nazvu - jesté neni ipadek ve smyslu legalni definice, jak ji
znd insolvencni zakon. Kdy se tedy firma nachazi v hrozicim upadku?

Novy zadkon to popisuje jako stav, kdy ma podnik finan¢ni potize takové intenzity, Ze kdyby je neresil
- kdyby neprijal restrukturaliza¢ni opatreni - skoncil by v ipadku.

Plati pritom vyvratitelna domnénka, ze podniku hrozi tpadek, kdyz jeho zavod neprodukuje
dostate¢ny prijem pro thradu vSech splatnych penézitych dluhli po dobu jednoho roku. Tato
domnénka, ktera se diva do minulosti, ovSem nepokryva vsechny scénare.

Firma se muze nachézet ve stavu hroziciho upadku, i kdyz se ji v poslednim roce darilo. Uvedeme
konkrétni priklad.



Pripad emitenta dluhopist

Dejme tomu, Ze firma vyda dluhopisy, splatné za nékolik let. Prijmy, které vytvari, staci jen na to, aby
platila investorum uroky, ale je jasné, Ze az prijde den ,D”, nevrati jim (celou) jistinu. Takova firma
se nachazi v situaci ¢lovéka, ktery padd z vysSkové budovy, a v kazdém patre hlasi: ,Zatim dobry!”

Drzitelé dluhopist ale asi nebudou mit naladu na zerty, az firma ,dopadne” a skonci v platebni
neschopnosti. Ihned jak management identifikuje hrozbu upadku, byt ve vyhledu let, musi zacit
situaci resit. Nemuze ¢ekat na den ,D” a projidat majetek k tizi investora.

Po prijeti zdkona o preventivni restrukturalizaci maji manazeri firem v ramci pravidel radné spravy
korporaci jen dvé moznosti, jak mohou resit v podobnych pripadech hrozici upadek:

1. zahdji preventivni restrukturalizaci, nebo
2. zahdji insolvencni rizeni.

Volny pad

Polozme si jesté otazku, co se stane, kdyZz management korporace nejedna uvedenym zpusobem.
Odpovéd je jednoduchd. Clentim volenych organt, kteti neodvraceji ipadek tak, jak by méli, a kteti
pripusti bez dalSiho pad firmy do platebni neschopnosti, hrozi osobni odpovédnost za dluhy
korporace.

Praxe ukazuje, ze tuto hrozbu vnima spiSe kariérni management. Manazeri vlastnicky rizenych firem
jako by ji nevidéli. Riskuji Casto do posledni chvile nebo véri na zazraky. Mysli si, Ze nemaji co ztratit,
kdyZ stejné prijdou o vsechno, az podnik zkrachuje.

Unika jim ale jedno - nejde jen o majetek. Tim, Ze neodvraceji ipadek své firmy, jak by méli, zbavuji
se korporatniho Stitu, ktery by je jinak chranil v pripadé pozdéjsiho ipadku proti osobni
odpovédnosti za dluhy.

Kdy je uz pozdé

Zatimco podminka hrozby tpadku je klicem, ktery odemyka vstupni branu do restrukturalizace,
existuje také dalSi mezni okamzik, ktery ji zamyka. Ten nese jméno platebni neschopnost.

Restrukturalizaci nelze zahajit, kdyZ uz se podnik nachdazi v ipadku ve formé platebni neschopnosti.
Management obchodnich korporaci uz pak nema moznost volby mezi restrukturalizaci a insolvenci.
Musi zahdjit insolvencni rizeni.

Odemykani zaviené brany

Legalni definice platebni neschopnosti ovsem sama o sobé jesté nevylucuje, aby mél podnik ¢ast
penézitych zavazkl po splatnosti. Je to mozné diky konceptu negativni domnénky upadku, ktery
pracuje s mezerou kryti. O¢ jde?

Jde o resSeni, které porovnava splatné zavazky s disponibilnimi prostredky firmy. Vychazi se z
predpokladu, ze obchodni korporace neni platebné neschopnd, kdyz plati alespon devét desetin
splatnych zavazku. Dokonce staci, kdyz tohoto stavu dosdhne nejpozdéji do 12 tydnu. Jinymi slovy,
podnik neni platebné neschopny, kdyz mezera kryti - rozdil mezi splatnymi zavazky a disponibilnimi
zdroji firmy - nepresahuje 10 procent.

Techniku vypocétu stanovi vyhlaska o platebni neschopnosti podnikatele. K osvédceni mezery kryti



slouzi listinné dikazni prostredky, které maji podobu vykazu stavu likvidity a vyhledu vyvoje
likvidity.

Koncept negativni domnénky upadku posouva mezni okamzik ,zavrené brany” a zpristupnuje
preventivni restrukturalizaci firmam, které by jinak nemély toto reseni k dispozici.

BezpecCné zahdjeni

Objektivni vyhodnoceni miry potizi firmy je kliCové pro legalni vstup podniku do preventivni
restrukturalizace. Zpravidla se neobejde bez externich ekonomickych a pravnich poradcu. Pro¢? Jsou
pro to hned tri duvody.

Za prvé: Praxe ukazuje, ze interni odbornici, orientovani na , core byznys,” ¢asto trpi provozni
slepotou, kdyz maji hodnotit hrozbu upadku vlastni korporace.

Za druhé: Nejde jen o to, presvédcit o pripustnosti restrukturalizace management nebo majitele
korporace. Je treba presvédcit také dotCené véritele, soud a restrukturalizacniho spravce. Praxe
ukazuje, ze ti véri spiSe profesionalnim expertum na restrukturalizace, které znaji z jinych pripad.

Za treti: Jde o bezpecnostni pojistku pro pripad, ze se restrukturalizace nezdari. Vystupy expertl
chrani jednatele, cleny predstavenstev a dozorcich rad, kteri odpovidaji za kvalitu své Cinnosti, nikoli
za vysledek. Pomahaji jim unést diikazni bremeno, ze odvraceli ipadek podle vSech pravidel.
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