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ZAKLADNI ZASADY PREVENTIVNi RESTRUKTURALZACE

Preventivni restrukturalizace je proces ozdravéni podniku (sanace podniku), u kterého byla véas
rozpoznana podnikova krize, a u kterého tato krize jesté nedospéla do stadia upadku. Koncept
preventivni restrukturalizace predstavila v listopadu roku 2016 Evropska komise v materialu s nazvem
,Navrh SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY o ramcich pro preventivni
restrukturalizaci, druhé $anci a opatfenich ke zvy$eni Gucinnosti postup(l restrukturalizace, insolvence a
oddluzeni a o zméné smérnice 2012/30/EU“ (Smérnice). Smérnice byla pfijata pfislusSnymi organy
Evropské Unie (parlamentem a radou) a dne 26. ¢ervna 2019 uvefejnéna v Ufednim véstniku Evropské
unie jako SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) 2019/1023 ze dne 20. &ervna 2019
o ramcich preventivni restrukturalizace, o oddluzeni a zakazech &innosti a opatfenich ke zvySeni
ucinnosti postupu restrukturalizace, insolvence a oddluzeni a o zméné smérnice (EU) 2017/1132
(smérnice o restrukturalizaci a insolvenci). Cilem navrhované preventivni restrukturalizace je umoznit
podnikdim ve finanénich obtizich pokraovat v podnikani, resp. jim umoznit urcity ,restart, a to zejména
na zakladé restrukturalizace jejich kapitalové struktury. V soucasné dobé je jedina realna moznost
restrukturalizace a ,restartu“ podniku v ramci reorganizace podle insolvenéniho zakona. To vSak s
sebou nese zahajeni insolvenéniho fizeni se vSemi dlsledky. Vzhledem k tomu, Ze podstatna ¢ast
Ceskych podnikG jsou vlastnicky Ffizenymi podniky, ochota k restrukturalizaci (resp. v€asné
restrukturalizaci) v ramci insolvenéniho Fizeni je miziva, a to hlavné z psychologickych divodu, nebot je

nutné zahajit insolven&ni fizeni se vsi publicitou.

Zakladnim cilem preventivni restrukturalizace dle Smérnice je odvraceni (predejiti) upadku, nikoliv
jeho Feseni. Je tedy uréena na jedné strané pro podniky s urcitou mirou selhani, na druhé strané vsak
v pfipadé, ze se podnik jiz nachazi fakticky v upadku je na misté vyuzit insolvenéni fizeni a nikoliv
preventivni restrukturalizaci. Jak uvadi Smérnice, restrukturalizace by méla umoznit podnikiim ve
finanénich potiZzich nadale pokraCovat v podnikani, a to zejména pomoci restrukturalizace jejich
kapitalové struktury. Preventivni restrukturalizace by tak méla byt k dispozici dfive, nez podnik zaéne
splfnovat podminky pro zahajeni kolektivniho insolvenéniho fizeni, které obvykle pfedstavuje ztratu
dispozi¢nich opravnéni a souc€asné ztratu spolecnika (podnikatele) ve vztahu k vlastnictvi podniku.
Preventivni restrukturalizace je naopak postavena zachovani dispozi¢nich opravnéni a moznosti
zachovani vlastnictvi spoleénika (podnikatele) ve vztahu k vlastnictvi podniku. Takova
restrukturalizace by méla byt realizovana za situace vysoké miry konsensu podniku a jeho véfiteld,
soucasné by vSak podle Smérnice méla umoznit prekonani urcité nesouhlasici mensiny véfitell.
Soucdasné, na rozdil od insolvenéniho fizeni je mozné preventivni restrukturalizaci realizovat pouze s

vybranymi véfiteli a ¢ast veéfiteld ponechat jako nedotéené.

Smérnice dale pfedpoklada, Ze pro podniky a podnikatele by mél byt dostupny systém véasného
varovani, na jehoz zakladé by méli moznost v€as rozpoznat pfipadnou finanéni tiseri podniku a jeho
potencialni sméfovani k upadku. Podnik by mél mit rovnéz moznost dosahnout preruseni

individualniho vymahani pohledavek jeho véfitell s cilem podpofit vyjednavani o preventivni



restrukturalizaci a restrukturalizaénim planu a souéasné mohl pokradovat v &innosti. Uginky preventivni
restrukturalizace a restrukturalizaéniho planu by mély byt omezeny jen na dotené strany, které se na

preventivni restrukturalizace a pfijeti restrukturalizaniho planu podilely.

Smérnice dale uvadi, ze Uspéch preventivni restrukturalizace €asto zavisi na tom, zda je podniku
poskytnuta finanéni pomoc na jeho chod a provedeni restrukturalizace. Takova finanéni pomoc by
pak méla byt vynata z pusobnosti vyluCovacich Zalob, jejichz cilem je dosahnout prohlaseni takové
finanéni pomoci za neplatnou ¢i nevymahatelnou. Jinymi slovy, poskytnuta finanéni pomoc by méla

pozivat urcité ochrany.

Zakladnim principem preventivni restrukturalizace je tedy v€asné rozpoznani finanéni tisné, resp.
pocinajici podnikové krize a moznost jejiho véasného fe$eni dohodou podniku a jeho véfitelll s cilem
predejit upadku a nutnosti feSeni podnikové krize v insolvenénim fizeni. Souasné by mélo byt

umoznéno realizovat preventivni restrukturalizaci pouze s vybranou ¢asti véritela.

Nasledujici navrh implementace Smérnice vychazi z vysledkl provedenych vyzkum( a nasledné
diskuse v ramci kolokvii. Jde zejména o vysledky kvantitativni analyzy finanénich charakteristik podniku,
u kterych bylo vyhlaseno moratorium a podnikd, jejich krize vyustila v Upadek. Z vyzkumu zejména
vyplynulo, Ze jak podniky, u kterych bylo vyhlaSeno moratorium, tak podniky, u kterych byl zjistén
Upadek, se potykaly s vyznamnymi finanénimi problémy jiZ tfi roky pfedem. Jednim z divodu takového
stavu mohou byt také psychologické aspekty feSeni podnikové krize pomoci nastroji insolvenéniho

prava.

Zakladni filosofii pfedkladaného navrhu implementace Smérnice je zejména vytvoreni prostiedi pro
konsenzualni FeSeni financni tisné (krize) podniku, tedy feSeni dohodou podniku a jeho véfiteld.
Soucasné je snahou, aby navrhovand implementace byla pro podniky a podnikatele motivacni
v maximalni mozné mife eliminovala negativni psychologické aspekty feSeni pomoci instrumenti

insolvenéniho prava.



NAVRH IMPLEMENTACE PREVENTIVNI
RESTRUKTURALIZACE
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§1
Ucel zakona

Preventivni restrukturalizaci se rozumi soubor opatfeni ke zvladnuti finanéni tisné a odvraceni
upadku s cilem zmeénit, zlepsit & obnovit stabilitu a provoz zavodu nebo podnikani.

Ugelem preventivni restrukturalizace je predejit vzniku Upadku zplsobem, ktery odpovida
standarddm dobré praxe fizeni a spravy dluznika.

Preventivni restrukturalizace je souborem opatfeni pfijatych dluinikem a/nebo dohodnutych
s véfiteli v rezimu tohoto zakona a soukromého prava, pfipadné s vyuzitim restrukturalizacniho
fizeni podle tohoto zakona.

§2
Zahajeni vyjednavani

Jednani o preventivni restrukturalizaci zahaji dluznik tim, Ze dot€éenym véfitelim zasle pisemnou
vyzvu k zah3ajeni jednani o preventivni restrukturalizaci a pfipoji projekt restrukturalizace
s nalezitostmi podle tohoto zakona.

Dluznik sestavi ke dni pfedchazejicimu rozhodnému dni mezitimni ucetni zavérku a provede
Uplnou inventarizaci majetku a zavazkud podle zvlastniho pravniho pfedpisu.t K mezitimni aéetni
zavérce zpracuje prilohu, ve které uvede kromé udaju dle zakona o G&etnictvi podrobny seznam
vSech svych véfitelt s vyslovnym oznacenim véfitell, ktefi véfitelé maji byt v ramci preventivni
restrukturalizace véfiteli dot€enymi.

Rozhodnym dnem je den, kdy dotéenym véfitellm byl odeslan navrh na zahajeni jednani o
preventivni restrukturalizaci. Podléha-li dluznik povinnosti ovéfeni fadné a mimofadné ucetni
zavérky auditorem, musi byt ovéfena auditorem i mezitimni ucetni zavérka.

§3
Disposi€ni opravnéni

Pravo nakladat se svym jménim, jakoz i pravo &init veskeré pravni ¢i procesni Ukony ,dale jen
»disposiéni opravnéni“) zlstava po dobu vyjednavani restrukturalizace dluzniku, ledaze tento
zakon nebo pfedbézné opatfeni stanovi jinak.

Pokud tak uréi restrukturalizacni plan, mohou byt dispozi¢ni opravnéni po dobu preventivni
restrukturalizace svéfena osobé& nebo osobam uréenym v restrukturalizanim planu (napfiklad
restrukturalizaénimu poradci). Neni-li v restrukturalizanim planu uréeno jinak, plati pro prava a
povinnosti toho, komu byla svéfena disposiéni opravnéni obdobné ustanoveni o pravech a
povinnostech statutarniho organu s tim, Ze disposiéni opravnéni musi vykonavat s odbornou
péci.

Restrukturalizacni plan soucasné ur€i, jak bude postupovano, pokud takova tfeti osoba
dispozi¢ni opravnéni pfestane vykonavat.

1 Zakon ¢&. 563/1991 Sb. v platném znéni (Zakon o Gcetnictvi) — Cast pata
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§4
Projekt restrukturalizace

Projekt restrukturalizace analyzuje vyvoj krize dluinika, soufasny stav a moznosti
restrukturalizace jeho zavodu a podnikani a tvofi pfilohu restrukturalizacniho planu.

Ugelem restrukturalizaéniho projektu je podrobné vyhodnoceni dosavadniho ekonomického
vyvoje dluznika, vSech pficin finanéni tisné, a popis restrukturalizacnich opatfeni a dalSiho
podnikani dluznika po restrukturalizaci.

Projekt restrukturalizace obsahuje zejména:

€) Popis vychodisek a analyzu hospodarske situace, zejména popis stavajiciho podnikani,
véetné jeho klicovych ekonomickych a pravnich aspektd, aktualni finanéni stav a
finan¢ni vyvoj podniku nejméné za posledni tfi hospodaFské roky; dluznik pfilozi Fadné
ucetni zavérky za posledni tfi uCetni obdobi.

(b) Analyzu pfi¢in vzniku finanéni tisné, kde dluznik popiSe okolnosti, které vedly k finan¢ni
tisni, jak tyto okolnosti vznikly a jak se vyvijely.

(©) Popis opatfeni ke zvladnuti financni tisné a odvraceni upadku popis dopadu téchto
opatieni na véfitele a dluznikiv majetek a dluhy.

(d) Popis dalSiho podnikani a financovani dluinika po implementaci preventivni
restrukturalizace.

(e) Komplexni finanéni plan restrukturalizace, ktery obsahuje nejméné provozni finanéni
plan, plan kapitalové struktury a oddélené vzdy obsahuje také plan nakladd na
provedeni preventivni restrukturalizace (rozpocet preventivni restrukturalizace)

4] Odhad hodnoty zavodu dluznika za predpokladu jeho dalSi samostatné existence na
zakladé restrukturalizacnich opatfeni a odhad hodnoty jednotlivych slozek majetku
dluznika.

(9) Analyzu rizik, ve které dluznik uvede kli€ova ekonomicka a pravni rizika implementace

preventivni restrukturalizace. Dluznik také uvede, jaka rizika mohou ohrozit naplnéni
komplexniho finanéniho planu restrukturalizace.

§5
Opatieni ke zvladnuti finanéni tisné a odvraceni upadku (restrukturalizaéni opatreni)

Mezi opatfeni ke zvladnuti finanéni tisné a odvraceni upadku nalezi zejména zména struktury
majetku nebo prodej €asti majetku, v€. zavodu (restrukturalizaci majetku), zména struktury
dluhl (restrukturalizace dluhd), zména struktury vliastniho kapitalu (restrukturalizace vlastniho
kapitalu), jakoz i jakékoliv jiné potfebné provozni zmény nebo kombinace téchto prvka.

Restrukturalizaci majetku se rozumi zejména prodej zbytného majetku, ziskani prostredki
pomoci zpétného leasingu ¢asti majetku a dalsi.

Restrukturalizace dluht by méla obsahovat vymezeni jednotlivych dluht a véfiteld s pFifazenim
dohodnutého zpulsobu restrukturalizace, kterym je zejména

€) Prodlouzeni doby splatnosti dluht nebo jejich ¢asti v€. uréeni splatkového kalendare a
dalSich pfipadnych podminek splaceni.

(b) Pfeména nékterych kratkodobych pohledavek na dlouhodobé, kde by mohlo byt rovnéz
ustanoveno, ze charakter puvodnich kratkodobych pohledavek véfitelli se méni, a to napf.



(13)

(14)

(15)

(16)

tak, Ze plivodni pohledavky véfitell z obchodnich vztaht se méni na poskytnuti avéru,
pujcky apod.

(©) Identifikaci pohledavek véfitelll, u kterych dojde k jejich celkovému nebo ¢asteénému
odpusténi a vysi plvodniho dluhu, vysi odpousténi a zlistatek ke splaceni.

(d) Identifikace pfipadnych pohledavek uréenych ke kapitalizaci, vySe a zplsob takové
kapitalizace (kapitalizace do zakladniho kapitalu, formou pFiplatku mimo zakladni
kapital do kapitalovych fonda apod.).

(e) Podminky dalSi existence neodpusténych &i nekapitalizovanych dluhd (kovenanty,
zajisténi apod.)

) ZpUsob nalozeni s pohledavkami spole¢niku a spfiznénych osob, a pokud tyto nebudou
odpustény ¢i kapitalizovany, zplsob, dobu a pofadi jejich uspokojeni (napf. az po
uspokojeni pohledavek ostatnich véfitell, pfipadné jejich podfizeni apod.).

Restrukturalizace vlastniho kapitalu by méla vymezit zpusob provedeni takové
restrukturalizace, kterymi jsou zejména:

@ Kapitalizace pohledavek spole¢nikl a spfiznénych osob.

(b) Kapitalizace pohledavek jinych véfitelll (nespfiznénych), kterda mGze mit i do¢asny
charakter s tim, Ze po urcité dobé budou takto ziskané podily pfevedeny na plvodni
spole¢niky. V takovém pfipadé musi byt definovany podminky, za kterych k takovému
prfevodu dojde.

(©) Zvyseni vlastniho kapitalu pFispévky stavajicich spolecnikdl.

(d) Vstup nového investora, ktery muze mit rovnéz docCasny charakter. | zde musi v
takovém pfipadé byt definovany podminky pro ukondeni ucCasti investora ve
spole¢nosti.

(e) ZpuUsob provedeni kapitalizace musi byt v restrukturalizaénim planu zfetelné a detailné

popsan. Pokud bude dochazet ke kapitalizaci do zakladniho kapitalu, musi byt uvedeno
i pfipadné nové slozeni vlastnikd a podily na hlasovacich pravech.

Provoznimi zménami se rozumi zejména

€)) Zmény v produktové skladbé podniku

(b) Zmeény ve zpUsobu prodeje

(©) Zmeény ve zplUsobu zasobovani a nakupu

(d) Usporna opatfeni na strané nakladd podniku

(e) Implementace opatieni ke zvySeni konkurenceschopnosti podniku, zejména inovace a

zavedeni novych technologii, zmény v fizeni zakladnich podnikovych procesu apod.

Za ucelem zvySeni kontroly véfitell nad realizaci preventivni restrukturalizace Ize pfipadné zfidit
i svéfenskou spravu formou svéfenského fondu. Zfizeni svéfenské spravy musi byt obsazeno
v restrukturaliza¢nim planu, ktery obsahuje také statut svéfenského fondu, ktery urci zejména
obsah a ucel svéfenského fondu. Je-li zfizena svéfenska sprava, veskeré zakonem predvidané
dokumenty tykajici se svéfenského fondu musi byt soucasti restrukturalizacniho planu a
podkladem pro zapis svéfenského fondu do rejstfiku svéfenskych fondl je schvaleny
restrukturalizaCni plan.

Za ucelem pfipravy a implementace preventivni restrukturalizace maze dluznik se svymi véfitel



(17)

(18)
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(20)

(21)

(22)

(23)

(24)

uzaviit dohodu o tom, Ze véfitelé nebudou zesplatiiovat poskytnuté uvéry, uzavirat avérové
linky a vymahat své pohledavky (Stand still). Jsou-li pfedmétem stand still dohody pohledavky
véfitelll z obchodnich vztaht (dodavatelt), mGze dohoda urcit povinnost dodavatele pokracovat
v dodavkach a urcit podminky uhrady takovych dodavek.

Z preventivni restrukturalizace jsou vylou¢eny pohledavky véfitelli, o které je veden spor.
Takové zavazky Ize do preventivni restrukturalizace zahrnout pouze tehdy, dojde-li k dohodé o
preruSeni takového sporu, nebo pokud restrukturalizaéni plan obsahuje dohodu o ukoné&eni
sporu a mimosoudnim narovnani.

Z preventivni restrukturalizace jsou vylou¢eny dluhy vuc¢i zaméstnancim dluznika, pohledavky
vzniklé z protipravniho jednani dluznika a pohledavky ze zakonného vyzivného. To se vsak
netyka dluhl vici zaméstnancum, ktefi jsou soucasné spolecniky a dluhim vagci statutarnim
organam.

§6

Osoby zu€astnéné na preventivni restrukturalizaci

Preventivni restrukturalizace se u€astni dluznik, jeho organy a jeho spolecnici, dotéeni véritelé
a dal$i osoby podle tohoto zakona.

Dotéeni véfitelé jsou véfitelé, se kterymi dluinik zahaji nebo vede jednani o preventivni
restrukturalizaci; okruh dotéenych véfiteld uréuje dluznik.

Dal8i osoby uc€astnici se preventivni restrukturalizace jsou:

(a) Osoby poskytujici dodate¢né financovani, je-li takové financovani poskytnuto,

(b) Restrukturalizacni soud, je-li podle tohoto zakona zahajeno restrukturalizacni fizeni,
(©) Restrukturaliza¢ni poradce, pokud je dohodou dluznika a dotéenych véfitell ustanoven,
(d) Restrukturalizacni spravce, pokud je ustanoven restrukturalizacnim soudem,

(e) Znalec pro ocenéni, pokud je ustanoven.

Restrukturalizaéni poradce je osoba, na které se dluznik a dotéeni véfitelé dohodli za ucelem
poskytnuti pomoci pfi jednani o restrukturalizanim planu a jeho vypracovavani a za ucelem
provedeni preventivni restrukturalizace.

Restrukturaliza¢ni spravce je osoba ze seznamu zvlastnich insolvenénich spravcl ustanovena
restrukturalizaénim soudem pro vykon nékteré z dale uvedenych &innosti

€) Kontrola plnéni podminek skupinového nebo vSeobecného moratoria,

(b) Pfezkum pohledavek véfitela, ktefi uplathuji pohledavky vuci dluznikovi, pokud je
neuznava,

(c) Kontrola pInéni konkrétnich podminek restrukturalizacniho planu, jestlize to navrhnou

dotcéeni véritelé,

(d) Vybér soudniho znalce, je-li ho potieba k podani znaleckého posudku na ocenéni
majetku podniku nebo jeho &asti.

(e) [pravidla InsZ a zakona o insolvenénich spravcich se pouZiji obdobné/pfimérené]

Pokud je ustanoven restrukturalizani spravce, restrukturalizacni soud v usneseni o jeho
ustanoveni urli zejména:

10



(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

(30)

€)] obsah a rozsah ¢&innosti, kterou ma restrukturalizaCni spravce pro restrukturalizaéni
soud provést a

(b) Ihatu, ve které ma restrukturalizaéni spravce predlozit restrukturalizaénimu soudu
vysledek své Cinnosti

Spinénim ¢&innosti plsobnost restrukturalizaéniho spravce v podniku kongéi. Je-li potfeba pro
dalsi ¢&innost restrukturalizaCniho soudu dal8i cinnost restrukturalizacniho spravce, urdi
restrukturalizacni soud tuto €innost jiz jednou ustanovenému restrukturalizaénimu spravci.

§7
Moratorium
(pferuseni moznosti vymahani dluznikovych dluhi)

Je-li to nezbytné pro ziskani podpory v jednani o restrukturalizaénim planu, mize dluznik
restrukturalizaCnimu soudu navrhnout, aby rozhodl o povoleni moratoria za podminek podle
tohoto ustanoveni; pfi rozhodovani o povoleni moratoria restrukturalizaéni soud dale také
zkouma, zda dosavadni stav vyjednavani o restrukturalizacnim planu vykazuje dostate¢né
predpoklady pro dosazeni shody a zda vyjednavani mize s rozumnou mirou ocekavani
k naplnéni u€elu preventivni restrukturalizace.

Uginky moratoria se tykaji dotéenych véfiteld, ktefi jsou v rozhodnuti o povoleni moratoria
vymezeni, a ucinky jsou tyto:

(a) pohledavky a jina prava tykajici se majetkové podstaty nemohou byt uplatnény zalobou
a po dobu moratoria nezacinaji bézet Ihuty pro jejich uplatnéni nebo tyto Ihdty dale
nebézi,

(b) pravo na uspokojeni ze zajisténi, které se tyka majetku ve vlastnictvi dluznika Ize uplatnit

a nové nabyt jen za podminek stanovenych timto zakonem, to plati i pro zfizeni
soudcovského zastavniho prava na nemovitostech nebo exekutorského zastavniho
prava na nemovitostech, nebo zastavniho prava nebo zajiStovaciho pfikazu podle
danového fadu,

(c) vykon rozhodnuti & exekuci, kterd by postihovala majetek ve vlastnictvi dluznika, Ize
nafidit nebo zahajit, nelze jej vdak provést.

Moratorium muze soud povolit jako skupinové moratorium nebo jako vSeobecné moratorium.
Moratorium muze restrukturalizaéni soudu povolit na dobu az 3 mésice s tim, Ze na navrh
dluznika mize moratorium prodlouzit, nejdéle vSak o dal$i 3 mésice. Do doby trvani moratoria
se vzdy zapocitavaji jak skupinové moratorium, tak vSeobecné moratorium s tim, ze pro
jednotlivého véfitele nesmi ve svém souhrnu U¢inky moratoria trvat déle nez 12 mésicu.

Skupinové moratorium se muze tykat jednoho nebo skupiny dotCenych véfitell, jejichz
pohledavky vykazuji urcity stupen obdobnosti, resp. z divodu jejich vlastnosti je dan divod pro
spole¢né nakladani s nimi. VSeobecné moratorium ma ucinky vici vSem dotéenym véfitelim.

Pokud bude vyhladeno skupinové nebo v8eobecné moratorium, restrukturalizaéni soud
soucCasné

€) rozhodne o omezeni dispozi€niho opravnéni dluznika vrozsahu obdobném
s omezenimi pfi povoleni moratoria podle insolvenéniho zakona a

(b) jmenuje za u€elem dohledu restrukturalizaéniho spravce a sou¢asné mu uréi rozsah

jeho Cinnosti a dispozi¢niho opravnéni. Uplynutim doby moratoria kon¢i vykon funkce
restrukturalizaCniho spravce.
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(31)

(32)

(33)

Restrukturalizaéni soud moratorium zrusi,

@)

(b)

(©)
(d)

na navrh vétsiny dotéenych véfitelll, pocitané podle vyse jejich pohledavek, uvedenych
v planu restrukturalizace, je-li zjevné, Ze uc¢el povoleni moratoria odpadl nebo jsou-li pro
to jiné zavazné davody,

i bez navrhu vyjde-li najevo, Ze dluznik uved| v navrhu na moratorium nepravdivé udaje,
nebo vyjde-li za trvani moratoria najevo, Ze dluznik vyhlaSenim moratoria sledoval
nepoctivy zamér, zejména prednostni uspokojeni jen nékterych jeho véfiteld,

na navrh dluznika nebo

poda-li dluznik insolvenéni navrh.

§8

Restrukturalizaéni plan

Restrukturaliza¢ni plan vymezuje pravni postaveni dotéenych véfiteld v dlisledku preventivni
restrukturalizace, a to na zakladé navrzenych restrukturalizacnich opatfeni.

Restrukturalizacni plan vymezi alesporni:

(a)

(b)

(©

(d)

(e)

(®

(@)

(h)

@
)

identifikaci dluznika v€etné uvedeni statutarnich organl, vedoucich zaméstnancu a
spole¢nikd,

majetek a dluhy dluznika v okamziku pfedlozeni restrukturalizacniho planu, véetné
hodnoty majetku, popis ekonomické situace a postaveni zaméstnancl a popis pfi¢in a
rozsahu obtizi podniku,

dotcené véfitele, at uz vyjmenované jednotlivé, nebo popsané prostrednictvim kategorii
dluhu, jakoz i vysi jejich pohledavek,

skupiny, do nichz byli dotéeni véfitelé zafazeni pro Ucely pfijeti restrukturalizacniho
planu, a vySi jejich pohledavek,

véfitele, at uz vyjmenované jednotlivé, nebo popsané prostfednictvim kategorii dluhu,
ktefi nejsou dotceny restrukturalizacnim planem, spolu s popisem dlivodu, pro¢ se
navrhuje, aby se jich restrukturalizaéni plan nedotykal,

popis toho, zda a jak se implementace preventivni restrukturalizace dotkne zajisténych
véfitel(l, a bude-li zfizeno nové zajisténi, musi restrukturalizacni plan obsahovat definici
a podminky tohoto nového zajisténi.

urCeni zplUsob naloZeni s dluhy (zavazky), které nejsou evidované v rozvaze; za dluhy
(zavazky) neevidované v rozvaze se povazuji zejména vydané zaruky, zavazky z
financnich zajiStovacich instrumentd, zavazky ze smluv o budoucich smlouvach,
zavazky z neukoncenych smluv o finan€nim leasingu apod.,

uréeni toho, jak bude postupovano ohledné majetku neevidovaného v rozvaze,
zejména zda je predpoklad nabyti vlastnického prava k tomuto majetku; za majetek
neevidovany v rozvaze se povazuje zejména majetek pofizeny formou finanéniho
leasingu, majetek pouzivany k podnikani s pfedkupnim pravem,

identifikaci restrukturalizaéniho poradce, je-li ustanoven a rozsah jeho pravomoci,
podminky preventivni restrukturalizace zahrnujici zejména:

navrhovana restrukturalizaCni opatfeni (odst. 3)
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(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

(k)

o

(m)

dobu trvani navrhovanych restrukturaliza¢nich opatfeni

ujednani tykajici se informovani zastupcl zaméstnanct a dopad preventivni
restrukturalizace na zaméstnance a v pfislusnych pfipadech celkové dusledky
tykajici se zaméstnanosti, jako je propousténi, prace v rezimu zkracené pracovni
doby nebo podobné

nové financovani, s nimz se v ramci restrukturalizacniho planu pocita, a oddvodnéni
toho, proc€ je k provedeni daného planu zapotfebi

odlvodnéni, které vysvétluje, pro¢ ma restrukturalizaéni plan pfiméfené vyhlidky na to,
ze zabrani Upadku a zajisti zivotaschopnost podniku, véetné nezbytnych predpokladu
uspéchu planu,

skuteCnosti, které budou osvédCovat splnéni restrukturalizaniho planu a ukonc&eni
preventivni restrukturalizace,

postup pro pfipad, ze podminky restrukturalizaniho planu nebudou pinény.

PFi vymezeni skupin, do nichz byli doteni véfitelé zafazeni pro ucely pfijeti restrukturalizacniho
planu, restrukturaliza¢ni plan vzdy musi obsahovat nejméné nasledujici skupiny véfitell

(@)
(b)
(©)
(d)

véfitelé z obchodnich vztahu,
véfitelé z titulu avérovych a obdobnych vztahu,
véfitelé z titulu dani a socialniho a zdravotniho pojisténi

véfitelé s dluznikem spfiznéni, tedy zejména spolecnici a osoby tvofici s nim
podnikatelské seskupeni.

Na zakladé navrhu dotéeného véfitele mlize restrukturaliza¢ni soud rozhodnout o zarazeni
véfitele do jiné skupiny; uini tak pfed schvéalenim restrukturalizacniho planu.

PFi vymezeni restrukturalizaCnich opatfeni se uvede

@)

(b)

u kazdého z restrukturalizacnich opatfeni musi byt uvedeno, jakym zplsobem bude
prispivat k naplnéni Gcelu restrukturalizace,

u kazdého restrukturalizacniho opatfeni musi byt uvedeno, jak se dotkne dluznika a
dotenych i nedotéenych véfitell a u kazdého restrukturalizaéniho opatfeni musi byt
uvedeno, jaky ma dopad na komplexni finanéni plan restrukturalizace.

Restrukturaliza¢ni plan musi dale obsahovat zpUsob kontroly jeho pInéni, kterymi jsou zejména:

@)
(b)

(©

pravidelné informace dluznika dot€éenym véfiteliim o pInéni finan¢niho planu,

pravidelné informace podniku dotéenym véfitelim o pInéni planu nakladd preventivni
restrukturalizace

jiné pravidelné &i jednorazové informace o splnéni zakladnich skute€nosti vyt€enych
restrukturalizanim planem.

Restrukturalizacni soud mudze na navrh dotéeného véfitele ulozit dluznikovi dalSi informacni
povinnost vic&i vSem dot€enym véfitelim. Restrukturalizani soud mize povéfit provedenim
kontroly pInéni konkrétnich ustanoveni restrukturalizacniho planu restrukturaliza¢niho spravce.
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(39)

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)
(46)

(47)

§9
Nové financovani a vydaje souvisejici s restrukturalizaci

Novym financovanim se rozumi jakakoli nova finanéni pomoc poskytnuta stavajicim nebo
novym véfitelem, ktera je bezprostfedné nezbytna pro provedeni restrukturalizaéniho planu, a
ktera je zahrnuta v restrukturalizaCnim planu, nebo jakakoliv jina nova finanéni pomoc
poskytnuta stavajicim nebo novym véfitelem v dobé moratoria a ktera je bezprostiedné
nezbytna k tomu, aby dluznikiv zdvod mohl nadale fungovat nebo k zachovani nebo zvySeni
hodnoty daného zavodu.

Bude-Ili v pribéhu pInéni restrukturalizaéniho planu prohlasen na dluznika Upadek, povazuji se
pohledavky z nového financovani podle odstavce 1 za pohledavky za majetkovou podstatou a
tyto pohledavky nemohou byt prohlaseny za neplatné nebo neucinné jen z divodu, Ze poskozuji
véfitele.

Vydaji souvisejicimi s restrukturalizaci se rozumi zejména:

@) PInéni vynaloZené v ramci bézného provozu zavodu, zejména platby dodavatelim
v bézném obchodnim styku.

(b) PInéni bezprostiedné nezbytné pro jednani o restrukturalizaénim planu a jeho
schvaleni,
(©) PInéni bezprostfedné nezbytné pro provadéni restrukturalizacniho planu, bylo-li

provedeno v souladu s pfijatym restrukturalizaénim planem
(d) pinéni pracovnépravnich pohledavek.

Bude-li v pribé&hu pInéni restrukturaliza¢niho planu prohlasen na dluznika Upadek, nemohou byt
pohledavky podle odstavce 3 prohlaseny za neplatné nebo neuginné jen z dlivodu, ze poskozu;ji
véfritele.

§10
Schvaleni, zména a zruseni restrukturalizaéniho planu

V pfipadé, ze restrukturaliza¢ni plan schvali vSichni dotéeni véfitelé a mezi restrukturalizacnimi
opatfenimi nebude odpusténi €asti zavazkll s dariovym dopadem, nevyZaduje se schvaleni
restrukturalizaéniho planu restrukturalizaénim soudem a restrukturalizacni plan je pfijat jen
souhlasem dot&enych véfitelu.

Nebudou-li splnény podminky podle odstavce 1, musi byt restrukturalizaéni plan schvalen
restrukturalizaCnim soudem. Restrukturalizaéni soud muze v takovém pfipadé
restrukturalizaénim plan schvalit jen tehdy, pokud

€) dluznik sledoval nepoctivy zameér,
(b) restrukturaliza¢ni plan byl pfijat nejméné [75 %] vSech dotéenych véfitelll [v kazdé
skuping]

(c) [test €l. 10/2 smérnice + €l. 11 - vyuzit § 348 a § 349 InsZ].
Proti rozhodnuti podle odstavce 2 je pfipustné odvolani [rezim ¢l. 16 smérnice].
[Zména restrukturalizaéniho planu ala § 361 InsZ]

Uginnosti schvaleného restrukturalizaéniho planu se v rozsahu v ném uvedeném rusi prava a
povinnosti dotéenych véfiteld a nahrazuji se pravy a povinnostmi podle restrukturalizaéniho
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(48)

(49)

(1)

(@)

3)

(4)
(5)
(6)

planu a sou€asné a sou€asné zanikaji vSechna omezeni disposi¢nich prav dluznika, ledaze je
v restrukturalizacnim planu ur€eno jinak.

Neni-li schvaleny restrukturaliza¢ni plan jesté zcela splnén, maze ho restrukturaliza¢ni soud na
navrh vétsiny dotéenych véfitelt nebo i bez navrhu zrusit, vyjde-li najevo, Ze jim byl sledovan
nepoctivy zamér, nebo jeho schvaleni bylo dosazeno podvodnym zpUsobem, nebo ze dluznik
opakované a zavaznych zplsobem porusuje podminky schvaleného restrukturalizacniho planu
nebo jsou-li proto jiné zavazné dlvody; proti rozhodnuti o zruSeni restrukturalizacniho planu je
pfipustné odvolani, které mlze podat jen dluznik.

Rozhodne-li restrukturalizaéni soud o zruseni restrukturalizacniho planu, mohou véfitelé bez
dalSiho pozadovat uspokojeni pohledavek a jinych prav, ktera méli pfed jeho schvalenim. Prava
véfiteld a tfetich osob zalozena restrukturalizaénim planem nejsou dotéena; je-li to nutné, pfijme
restrukturalizacni soud opatfeni k ochrané opravnénych zajma véfitell.

§11

Ustanoveni o restrukturaliza¢nim fizeni

Restrukturalizaénim soudem se rozumi soud, ktery by jinak byl pfisluSny k rozhodovani o upadku
dluznika.

Restrukturalizaénim fizenim se rozumi soudni fizeni zahajené v souladu s timto zakonem z moci
Ufedni nebo na navrh opravnénych osob. Nestanovi-li tento zakon jinak, pouziji se pro
restrukturaliza¢ni Fizeni pfiméfené ustanoveni ob&anského soudniho fadu tykajici se sporného
fizeni, a neni-li to mozné, ustanoveni zakona o zvlastnich fizenich soudnich.

Ugastniky restrukturalizaéniho fizeni jsou dluznik a dotdeni véFitelé, ktefi uplatiiuji své pravo vagi
dluzniku. VedlejSi u€astenstvi neni v insolvenénim Fizeni pfipustné.

Neni-li v tomto zakoné stanoveno jinak, nejsou pfipustné opravné prostredky.
[Dorucovani].

[ZFizuje se restrukturalizacni rejstfik + pravidla pro to, co se publikuje].
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KOMENTAR K NAVRHU IMPLEMENTACE PREVENTIVNI
RESTRUKTURALIZACE

uvobD

Tento material je zpracovan v ramci vyzkumného projektu Vyvoj preventivnich pfedinsolve¢nich a
insolvenénich restrukturalizaci podnikt ve finan¢nich obtizich, moznosti zvySeni vyuzivani a uspéSnosti
téchto postupl pomoci stanoveni systému vEasného varovani a stanoveni postupl pro preventivni
restrukturalizace registrovaného u Technologické agentury Ceské republiky pod evidenénim &islem
TLO2000467.

Cilem tohoto materialu je definovat nékteré principy pro realizaci sanace podniku formou preventivni
restrukturalizace. Preventivni restrukturalizace je zde vnimana jako komplexni proces sméfujici k
vyfeSeni krizového stavu (finanéni tisné) podniku pred tim, nez tento dospéje do stavu Upadkového.
Samotna preventivni restrukturalizace obnasi zejména Upravu kapitalové struktury podniku
(restrukturalizaci pasiv). Preventivni restrukturalizace by méla byt zacilena zejména na malé a stfedni
podniky (SME). Logicky vSak existuji ur€ita omezeni, ktera limituji moznost vyuziti preventivni

restrukturalizace velikosti podniku (napf. schopnost ,unést* transakéni naklady).

Primarnim je pfitom pohled a motivace podniku, ktery musi byt iniciatorem preventivni restrukturalizace.
Klicovy je vSak i pohled a motivace véfitelll, a to jak véfiteldl z obchodnich vztaht (dodavatel(), tak
véfiteld bankovnich, ktefi podniku zpravidla poskytuji dlouhodoby kapital. Tito véfitelé se v krizové
situaci, popfipadé v upadku, stavaji ekonomickymi vlastniky podniku, resp. majetku dluZnika, byt to tak
v konkrétnich insolvenénich pfipadech ¢asto nevypada, coz vede ke ztraté hodnoty, sporim a z toho

vyplyvajici nespokojenosti na vSech stranach.

Material pfedstavuje nékteré nové, v Ceské republice zatim netestované koncepty. Lze se nicméné
domnivat, Zze dosavadni praxe, zejména u reorganizaci v ramci insolvenniho fizeni, vykazuje
nedostatky, jejichZz vyskyt mohou pravé tyto nové, dle zahrani¢nich zkuSenosti navrzené, postupy
omezit. Pfedkladany material zejména pfedpoklada vypracovani komplexniho projektu restrukturalizace
v pocatecni fazi, jehoz soucasti by méla byt pfedevsim dusledna analyza proveditelnosti proveditelnosti
restrukturalizace a jeji ekonomické principy. Kromé toho, dle némeckého modelu tzv. "Treuhandu” je
navrhovano, za ucelem feSeni exponovanych konfliktt typicky vznikajicich v krizovych situacich mezi
spole¢niky podniku, ¢asto intenzivné zapojenymi do jeho fizeni, a véfiteli, mezi tyto strany ,vsunout*
tfeti, nezavislou osobu pozivajici divéru obou stran, ktera bude v ramci tzv. svéfenské spravy drzet a

spravovat obchodni podily podniku.

1 CHARAKTERISTIKA PREVENTIVNi RESTRUKTURALIZACE

Podstata preventivni restrukturalizace by méla spocivat v dohodé podniku a jeho véfitel(. Na rozdil od

insolven&niho Fizeni by se mélo jednat o proces konsenzualni (nebot’ insolvenéni fizeni je ze své
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podstaty proces konfliktni). Co se ty€e konsensu, pro preventivni restrukturalizace by jeji miraméla
byt velmi vysoka. Pokud nelze takové vysoké miry konsensu dosahnout, pak pfichazeji na fadu
moznosti dané insolvenénim zadkonem. Podle toho, jak se mira konsensu snizuje, by mély
prichazet v uvahu predjednana reorganizace (pre-pack), standardni reorganizace a pfi absenci
konsensu konkurs (byt s moznosti zachovani chodu podniku a jeho prodeje, tedy tzv. konkurs
sanacni), kdy veskera dispozi¢ni opravnéni pfejdou na insolvenéniho spravce. Oproti reorganizaci
v insolvenénim fizeni by méla byt procesné vyrazné jednodu$si, v zasadé by neméla byt koncipovana
jako Fizeni pfed soudem, ale tak, ze se dotéené subjekty dohodnou a dohodu pfedlozi soudu ke
schvaleni. To by mohlo pfedstavovat vyznamny motivacni prvek, ktery by mohl eliminovat psychologické
bariéry restrukturalizace prostfednictvim reorganizace v insolvenénim fizeni. Realizace preventivni
restrukturalizace v§ak vyZzaduje zejména v€asné rozpoznani podnikové krize a jejiho stadia. Daraz je
proto kladen také na systémy v&asného varovani a pristup podnikatel(l k takovym systémam. Ugelem
preventivni restrukturalizace by tedy mélo byt zmirnéni dopadl podnikové krize, resp. nefeSené

podnikové krize na ekonomiku.

1.1 Ekonomicka podstata preventivni restrukturalizace

Ekonomicka podstata preventivni restrukturalizace spociva zejména ve schopnosti podniku dosahnout
obnoveni finan¢ni stability a tvorby hodnoty a jejim elementarnim pfedpokladem je schopnost dalSi
samostatné existence podniku nejméné na provozni trovni, tedy v existenci ,provozni going concern®.
To pfedpoklada existenci jejich jak finan&nich, tak nefinancnich slozek. Z hlediska finanénich slozek pak
jde nejen o znovunastoleni finan¢ni stability, ale také o znovunastoleni tvorby hodnoty, aby se podnik

stal opét atraktivnim pro poskytovatele kapitalu.

Klicovym pfedpokladem dal&i existence podniku je dostateéna provozni vykonnost, tedy dosahovani
dostatecnych provoznich marzi. Jde zejména o marzi pfidané hodnoty a marzi primarni EBITDA. Marze
pridané hodnoty, ktera je vyjadfena pomérem pfidané hodnoty a podnikovych vykonl je méfitkem
zakladni provozni vykonosti podniku. Je zakladnim zdrojem pro kryti vSech ostatnich nakladi a
primarnim zdrojem tvorby celkového zisku a cash flow. Je-li jiZ marze pfidané hodnoty na nizké urovni,
je toto signalem potencialniho ohrozeni dalSi existence podniku v samém jeho zakladu. PfiCinou je
vysoka primarni nakladovost produkce podniku. Je pak otdzkou dalsi analyzy, zda-li je takova situace
dana vysokymi fixnimi naklady, coz je mozné eliminovat zvy$enim objemu produkce a vykon, ¢i je-li
produkce podniku znaéné narona na naklady variabilni. Jde-li o pfipad vysoké naro€nosti na variabilni
naklady (coz neni mozné fesit zvySenim objemu produkce), pak dalSi trvala existence podniku je znaéné
ohrozena a jejimu vyhodnoceni je nutné vénovat zna¢nou pozornost. DostateCna marze pfidané
hodnoty je elementarnim predpokladem pro dalsi trvalou existenci podniku. Marze primarni EBITDA,
ktera je vyjadfena pomérem primarni EBITDA a podnikovych vykonu, v sobé& vyjma primarnich
vyrobnich nakladt obsahuje zejména i naklady personalni.? Marze primarni EBITDA tak v podstaté
predstavuje zejména zdroj pro obsluhu dlouhodobych zdroji financovani a financovani pracovniho

kapitalu. Nedostate€¢na uroveri marze primarni EBITDA pfi uspokojivé marzi pfidané hodnoty pak svédc&i

2 Primarni EBITDA predstavuje vykony po odpo¢tu vykonové spotieby a osobnich nakladu
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zejména o vysoké narocnosti produkce na personalni naklady, tedy naro¢nosti na naklady prace.

Z nedostateénych provoznich marzi pak na provozni urovni plyne riziko neschopnosti podniku
financovat pracovni kapital, na celkové urovni pak riziko neschopnosti pokryt naklady kapitalu, coz
predstavuje u ciziho kapitalu zejména neschopnost platit aroky a splatky a u vlastniho kapitalu

neschopnost tvofit hodnotu pro vlastniky (neschopnost pokryt naklady vlastniho kapitalu).

Zakladnim atributem provoznich marzi jsou provozni nakladové pomeéry, které pfredstavuji podil
jednotlivych skupin provoznich naklad(i na podnikovych vykonech. Na Urovni marze pfidané hodnoty je
to zejména pomér vykonové spotreby a jejich slozek, tj. spotfeby materialu a energie a spotfeby
sluzeb. Tak, jako je marze pfidané hodnoty méfitkem zakladni provozni vykonnosti podniku, pfedstavuje
pomér slozek vykonové spotieby zakladni charakteristiku nakladovosti produkce. Vysoky pomér
spotfeby materialu a energie k podnikovym vykonim pak predstavuje elementarni riziko na drovni
marze pfidané hodnoty, nebot je signalem vysoké materialové naro¢nosti produkce a zakladem nizké
pfidané hodnoty produkce podniku. Pfi vysoké naro¢nosti na sluzby je pak nutné detailné sluzby
analyzovat a definovat sluzby pfimo souvisejici s produkci (zejména subdodavky pro produkci) a sluzby
nesouvisejici s provozem podniku jako takovym (napf. sluzby auditorské, sluzby dafovych poradci
atd.). Na urovni primarni EBITDA je pak klicovy pomér osobnich nakladii a podnikovych vykond, ktery
vyjadfuje naro¢nost produkce na praci. Pfi vysoké narocnosti produkce na praci je nutné analyzovat

strukturu zaméstnancu a vysi jejich odmén.

V pfipadé vysokych nakladovych poméru, které logicky vedou k nepfiznivym provoznim marzim, je pak
nutné analyzovat duvody takového stavu. PFi¢inou vysokych nakladovych pomérd (pomér jednotlivych

nakladovych skupin a podnikovych vykon() a tim nizkych drovni marzi na provozni Urovni je zejména:

— Neefektivni produkce

— Nizkeé realiza¢ni ceny produkce

V pfipadé nakladové neefektivni produkce je pak nutné hledat nakladové uspory a posuzovat skute¢né
nutnou vysi jednotlivych nakladovych sloZek. V pfipadé nizkych realizanich cen je pak nutné posoudit
konkurenc¢ni prostfedi na relevantnim trhu, zejména potencialni dumpingové ceny konkurent( a silu
podniku takovému prostredi Celit. Ostatni provozni naklady a vynosy, které ovliviiuji uroven provozni
EBITDA3 je nutné rozc¢lenit na polozky jednorazové (napf. oekavana pojistna plnéni, vynosy
z odepsanych pohledavek atd.) a polozky trvale se opakujici. Zejména je nutné posoudit, zda se

skute¢né ekonomicky jedna o provozni naklady a vynosy.

Finanéni stabilita je primarné dana dostate¢nou provozni vykonnosti, tedy dostatecnou tvorbou marzi
na provozni urovni. Z hlediska provozni finan&ni stability je tfeba dale zkoumat naro€nost na pracovni
kapital, zejména jeho primarni nepenézni slozky, které predstavuji zasoby, obchodni pohledavky,
obchodni zavazky, zavazky z titulu personalnich nakladd a salda dané z pfidané hodnoty. Vysoka

naroc¢nost na pracovni kapital tak m{ze pohltit i relativné slusnou Urover marzi na provozni trovni, resp.

3 Provozni EBITDA v sobé obsahuje dale ostatni provozni naklady a vynosy
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marzi provozni EBITDA a tim znaéné eliminovat zdroje na obsluhu cizich zdroju financovani. Likvidita
je elementarnim ukazatelem platebni schopnosti podniku a pfedstavuje pomér likvidnich aktiv a
kratkodobych zavazk(. Je méfena na tfech zakladnich drovnich podle stupné likvidnosti jednotlivych
druhll obé&znych aktiv. Je zavisla zejména na Urovni dosahovanych provoznich marzi a naro¢nosti na
pracovni kapital. Dlouhodobé nevyhovujici hodnoty ukazatel( likvidity jsou indikatorem zvySeného rizika
v oblasti platebni schopnosti podniku, resp. indikatorem mozného sméfovani k platebni neschopnosti.
Uspokojiva uroven likvidity je pro dalSi trvalou existenci podniku (going concern) nutnou (nikoliv vSak

postacujici) podminkou.

Zadluzeni, které pfedstavuje pomér vlastnich a cizich zdroju financovani (také pomér aktiv a cizich
zdroji podniku), resp. jeho uroven je zakladni charakteristikou dlouhodobé finanéni stability podniku.
Vysoka zadluzenost predstavuje pro podnik znacné riziko, Ze i zdanlivé maly ekonomicky vykyv maze
pfivést podnik do znalnych potizi. Stejné jako v pfipadé likvidity, i zadluzeni je primarné zavislé na
dostate&né provozni vykonosti podniku, nebot jediné dostatecna provozni vykonnost podniku je zdrojem
tvorby vlastniho kapitalu. Miru zadluzeni je v§ak nutné posuzovat podle jednotlivych oborl a odvétvi

podnikani.

Jak z hlediska likvidity, tak z hlediska zadluzeni je vyznamny také tzv. stupen financovani
dlouhodobych aktiv, ktery je dan pomérem dlouhodobych aktiv a dlouhodobého kapitalu (vlastniho i
ciziho). Méla by platit zasada, ze dlouhodoba aktiva by méla byt financovana dlouhodobym kapitalem.
Nedostatek dlouhodobych zdroju pro financovani dlouhodobych aktiv pak predstavuje stav, kdy

dlouhodobd aktiva jsou financovana kratkodobymi zavazky, coz je stav znaéné rizikovy.

Z hlediska celkové finan&ni stability jsou tedy kli€ové vySe popsané faktory, a to uspokojiva likvidita a
pfiméfené zadluZeni. Existuji v8ak i dalSi skute€nosti, které mohou vyrazné ovlivnit schopnost dalSi
existence podniku a ve svém duasledku vést ke zhorSeni jak v oblasti likvidity, tak v oblasti zadluzeni a

ohrozit tak finanéni stabilitu.
Mezi ostatni faktory finan&ni stability patfi zejména

— Uvéry s blizici se splatnosti, u nichz nelze oekavat prodlouzeni ani splaceni

—  Znamky ztraty ,pFizné” odbérateld

— Neuspokojivé hodnoty ostatnich finanénich ukazateld (vyjma likvidity a zadluzeni také
rentability, aktivity, syntetickych ukazatelt apod.)

— Podstatné znehodnoceni majetku (zejména v disledku poklesu hodnoty investi¢nich aktiv)

— Neschopnost dodrZet uvérové podminky, zejména finanéni kovenanty

— Neochota dodavateld poskytovat dalSi dodavatelské uvéry (splatnosti)

— Nemoznost ziskat financovani na vyvoj novych produktd nebo na dulezité investice

— Neschopnost ziskat Uvéry bez zajisténi tfeti stranou

Predstavuji-li problémy ve finanéni stabilité strukturalni problém, je nutné pro zajisténi pokracovani

chodu podniku provést fadu opatfeni s pravnim, ekonomickym a finanénim dopadem a s efektem na
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zlepSeni podnikovych procesU. Hlavni podminkou pfedpokladu o pokra¢ovani chodu podniku je, jestli

management a vlastnici maji objektivni moznost a vili k realizaci danych opatfeni.

Samotna existence financni stability a nefinancnich slozek going concern hodnoty pro pfedpoklad dalsi
trvalé existence podniku nestaci. Pokud ma podnik trvale fungovat, musi byt také schopen trvale
dosahovat ziskovost a pfinaset poskytovatelim kapitalu hodnotu (byt pro poskytovatele kapitalu

atraktivni).

Na zakladé provedenych analyz je nutné vyhodnotit, zda je podnik schopen na zakladé své obchodni
podstaty a postaveni na trhu byt trvale konkurenceschopny a dosahovat marzi, které ve vysledku

povedou ke schopnosti podniku trvale tvofit hodnotu.

Pro ekonomicky uspéSnou preventivni restrukturalizaci je tedy, aby byl podnik po implementaci vSech

ozdravnych a restrukturaliza¢nich opatfeni schopen dalSi samostatné existence.

1.2  Zakladni principy preventivni restrukturalizace dle Smérnice

Zakladnim cilem preventivni restrukturalizace dle Smérnice je odvraceni (predejiti) apadku, nikoliv
jeho Feseni. Je tedy uréena na jedné strané pro podniky s urcitou mirou selhani, na druhé strané vsak
v pfipadé, ze se podnik jiz nachazi fakticky v Upadku je na misté vyuzit insolvenéni fizeni a nikoliv
preventivni restrukturalizaci. Jak uvadi Smérnice, restrukturalizace by méla umoznit podnikim ve
finan¢nich potizich nadale pokraCovat v podnikani, a to zejména pomoci restrukturalizace jejich

kapitalové struktury.

Preventivni restrukturalizace by tak méla byt k dispozici dfive, nez podnik zaéne splinovat podminky
pro zahdjeni kolektivhiho insolvenéniho fFizeni, které obvykle pfedstavuje ztratu dispozinich
opravnéni a soulasné ztratu spoleénika (podnikatele) ve vztahu k vlastnictvi podniku. Preventivni
restrukturalizace je naopak postavena zachovani dispozi¢nich opravnéni a moznosti zachovani
vlastnictvi spoleénika (podnikatele) ve vztahu k vlastnictvi podniku. Takova restrukturalizace by
méla byt realizovana za situace vysoké miry konsensu podniku a jeho véfitell, sou¢asné by vSak podle
Smérnice méla umoznit prekonani urcité nesouhlasici mensiny véfiteld. Sou€asné, na rozdil od
insolvenéniho fizeni je mozné preventivni restrukturalizaci realizovat pouze s vybranymi véfiteli a ¢ast

véfitell ponechat jako nedotéené.

Smérnice dale pfedpoklada, Ze pro podniky a podnikatele by mél byt dostupny systém véasného
varovani, na jehoz zakladé by méli moznost v€as rozpoznat pfipadnou finanéni tisefi podniku a jeho
potencialni sméfovani k upadku. Podnik by mél mit rovnéZz mozZnost dosahnout pFeruseni
individualniho vymahani pohledavek jeho véfiteld s cilem podpofit vyjednavani o preventivni
restrukturalizaci a restrukturalizaénim planu a soudasné mohl pokragovat v éinnosti. Uginky preventivni
restrukturalizace a restrukturalizacniho planu by mély byt omezeny jen na dotéené strany, které se na

preventivni restrukturalizace a pfijeti restrukturalizacniho planu podilely.

Smérnice dale uvadi, ze Uspéch preventivni restrukturalizace €asto zavisi na tom, zda je podniku
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poskytnuta finanéni pomoc na jeho chod a provedeni restrukturalizace. Takova finan¢ni pomoc by
pak méla byt vyfata z plsobnosti vylu€ovacich Zalob, jejichZz cilem je dosahnout prohlaseni takové
finanéni pomoci za neplatnou i nevymahatelnou. Jinymi slovy, poskytnuta finanéni pomoc by méla

pozivat urcité ochrany.

Zakladnim principem preventivni restrukturalizace je tedy v€asné rozpoznani finanéni tisné, resp.
pocinajici podnikové krize a moznost jejiho v€asného feSeni dohodou podniku a jeho véfitelt s cilem
predejit Upadku a nutnosti feSeni podnikové krize v insolvenénim fizeni. Sou¢asné by mélo byt

umoznéno realizovat preventivni restrukturalizaci pouze s vybranou ¢asti véfitell.

1.3 Vyuziti preventivni restrukturalizace

Je-li tedy na strané manazer(i a vlastniki podniku schopnost a vile Fesit jeho krizi (finanéni tisen)
v uritétm jejim stadiu konsenzualng, lze jako feSeni zvolit pravé preventivni restrukturalizaci.
Alternativou k preventivni restrukturalizaci je pak insolvencni fizeni (pokud se podnikateli nepovede krizi
vyfesit samostatné), a to formou reorganizace anebo konkursu, coz je v8ak z povahy véci Fizeni
konfliktni.

Volba preventivni restrukturalizace jako zpusobu feSeni finanéni tisné podniku (podnikové krize

v urcitém pokrocilejSim stadiu) ma smysl zejména v situacich splfiujicich nasledujici parametry:

- Podnik se nachazi ve finanéni tisni, avSak neni je$té ve stavu Upadku;

Podnik (spolec¢nici) je kooperativni a zarover k nému (a) maiji véfitelé diivéru, (b) dosadi (pokud
je to zadouci) z vlastni iniciativy krizovy management, ktery ma divéru véfitelt, a/nebo (c)
spole¢nici jsou ochotni pfipadné prevést akcie/podily v podniku na tfeti divéryhodnou osobu,
svéfenského spravce (viz 2.3);

- stav podniku zatim nevyZaduje provedeni restrukturalizace prostfednictvim insolvenéniho
fizeni, napf. z dlvodu potencialniho problému s dosazenim konsenzu anebo hrozicich
soudnich spord;

- restrukturalizace podniku je ekonomicky proveditelna v pfislusném ¢asovém horizontu; a

- je dosazitelna potfebna mira konsensu, pro schvaleni restrukturalizaéniho planu

Za vySe uvedenych predpokladli mohou prostfednictvim preventivni restrukturalizace dosahnout

ucastnici (stakeholders) feSeni, které zachovava hodnotu podniku.

Proces preventivni restrukturalizace probiha ve dvou zakladnich fazich, a to ve fazi pripravné
a ve fazi prezkumu soudem. Duraz je pak kladen zejména na pfipravnou fazi, aby formalni fizeni pfed
soudem (soudni pfezkum) probéhlo hladce a bez komplikaci. Samotna restrukturalizace pak muze

zahrnovat zejména nasledujici opatfeni:

- provozni stabilizace, odstranéni nejvyznamnéjsich problém( podniku (viz odst.;
- zachovani provozniho financovani;

- rekapitalizace a restrukturalizace zavazku
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Z divodu motivace a eliminace pfipadnych nezadoucich ingerenci tfetich osob do podniku a jeho
¢innosti je nutné, aby veskeré procesy byly realizovany se souhlasem podnikatele. To je zasadni
odliSnost od insolvenéniho fFizeni, kde je na misté ochrana véfitell. V pfipadé preventivni
restrukturalizace, pro kterou se podnikatel sam dobrovolné rozhodl na zakladé rozpoznani své realné
situace, je vSak na misté, aby i podnikatel byl dostate¢né chranén. Jinymi slovy, ma-li insolvenéni zakon
byt spiSe ,provéfitelsky”, preventivni restrukturalizace by méla byt spiSe ,prodluznicka®“. A to i z toho
divodu, Ze insolvenéni fizeni mOze po neluspésSné preventivni restrukturalizaci nasledovat a je

pravdépodobné, Ze v pfipadé, kdy preventivni restrukturalizace selze, nasledovat bude.

1.4 Vyhody a uskali

Za vySe uvedenych predpokladd ma preventivni restrukturalizace oproti jinym zplsobldm FfeSeni krize
podniku zasadni vyhody. Tyto vyhody jsou nicméné zavislé pravé od konkrétni situace a v fadé pfipadu

mohou prevazit vyhody jiného zpUsobu sanace.
Za klicové vyhody preventivni restrukturalizace Ize povazovat:

- konsensualni feeni s jasnym koncem pro podnik, jeho spolecniky i véfitele, s vysokou mirou
pravni jistoty a moznosti motivovat podnikatele ke spolupraci;

- moznost uplatnéni v8ech danovych vyhod obdobné jako v pfipadé insolvenéniho Fizeni;

- procesné jednoduchy konsenzualni proces, ktery neni na rozdil od insolvenéniho Fizeni fizenim

pred soudem (dochazi pouze k jednorazovému soudnimu pfezkumu)

Na druhé strané, vyuziti procesu preventivni restrukturalizace s sebou nese nemalé transakéni
naklady. Kromé& toho jsou s nim spojena uréita mira rizika, spocivajici zejména v tom, Ze zahajeni
procesu preventivni restrukturalizace predstavuje ,pfiznani“ finanéni tisné, coz mize u nékterych

kooperacnich partner(i vyvolat nepfedvidatelné reakce.

Kromé toho, i proces preventivni restrukturalizace m(ize byt zneuzitelny, a to zejména v pfipadé, ze
ma podnik vysoké zavazky vici spfiznénym osobam (byt se formalné o spfiznéné osoby jednat
nemusi), které fakticky nemusi odpovidat ani poskytnutému kapitalu ani realné poskytnutym pinénim.
Pro podnik pak nemusi byt problém zajistit, Ze spfiznénost dotéenych véfiteld bude jen tézce
prokazatelna, a podnik se tak muzZe snazit si zajistit dostate¢nou podporu ,véfiteld”. Jinym typem
zneuZiti preventivni restrukturalizace by mohla byt dafové optimalizace, pokud by ji nebylo efektivné
branéno. Soucasné je na druhé strané nutné eliminovat riziko, ze prostfednictvim postupovani
pohledavek bude dochazet ke snaze zneuzit preventivni restrukturalizaci za ucelem nepratelského
prevzeti podniku, coz mimo jiné predpoklada minimum ,prvkd vnuceni® stranam bez jejich srozuméni

(zejména bez srozuméni podnikatele).

V nasledujici ¢asti jsou uvedeny nékteré moznosti zneuziti preventivni restrukturalizace. Mize jit
napf. o situace, kdy podnik je financovan subjekty ze skupiny. Lze si pfedstavit nasledujici vychozi

situaci, ktera plyne z konkrétni kauzy, resp. ze situace konkrétniho podniku.
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Obchodni ¢&innost podniku probihala na zakladé tzv. tollingové struktury. Jeji podstatou bylo, Ze
tollingova spole¢nost nakupovala material a dalsi vstupy, ze kterych si nechavala zhotovit vyrobky, které
pak dale prodavla odbératellim. Za vyrobni ¢innost (ktera ma obecné povahu ,prace ve mzdé*) pak byla
hrazena tzv. zhotovitelska odména. Zhotovitelska odména poskytovana ze strany tollingové spolecnosti
za vyrobu v ramci tollingu v8ak nebyla dostate¢na a zdaleka nepokryvala naklady na vyrobu produktu,
které podnik na zakladé tollingové smlouvy vyrabél pro tollingovou spole¢nost a nepfedstavovala
obvykly koncept ,Cost Plus” zalozeny na principu, Ze vyrobni spole¢nosti jsou uhrazeny naklady plus
pfedem dana pfirazka. Jinymi slovy, tollingova spole¢nost obchodovala s podnikem za ceny, které
nepostacovaly ani k uhradé nakladd vyroby, natoz aby dochéazelo k tvorbé (byt minimalniho) zisku.
Chybéjici prostfedky do vyse férové zhotovitelské odmény pak byly podniku poskytovany formou puajcky.
Takova situace vSak neni udrzitelna do nekonecna, nebot' podnik trvale vlivem dosahovani ztrat ztraci

vlastni kapital a ve vysledku, kdy je vlastni kapital zcela spotfebovan se dostava do stavu predluzeni.

Takovou situaci by bylo mozné fesit ,zneuzitim“ preventivni restrukturalizace, a to tak, ze by v ramci
preventivni restrukturalizace byla podstatna ¢ast zavazkl z titulu pdjéek nahrazujicich nedostate¢nou
zhotovitelskou odménu byla s pozitivnim dafiovym dopadem podniku odpusténa. Nastala by tedy
situace, kdy spole¢nost vykazovala nizké vynosy, které negenerovaly zisky a zaklad dané. Zavazk
z pljcek by se pak efektivné ,zbavila“ jejich odpusténim ve prospéch vynosu, které by posililo (v
disledku dosazeni zisku z titulu zadétovani odpusténi do vynosu) vlastni kapital, konkrétné v ¢asti
vysledek hospodafeni a nasledné vysledek hospodafeni minulych let. SouCasné ta &ast férové
zhotovitelské odmény, ktera je podniku poskytovana formou pujéky neni zatizena dani z pfidané
hodnoty na vystupu a podnik se tak diky tomu muze dostat do situace, kdy v disledku nizkych

formalnich vynosl a vysokych nakladl vykazuje z hlediska dané z pfidané hodnoty nadmérné odpocty.

Lze si predstavit, Ze by takovyto konstrukt mohl byt pfedem naplanovan jako danova optimalizace

pomoci preventivni restrukturalizace.

Uvedenou situaci Ize zobecnit tak, ze podnik vytvofi se svymi spfiznénymi subjekty (kde spfiznénost
muze byt dana osobou ultimatniho vlastnika, avSak nemusi byt viditelna a muaze byt obtizné
prokazatelna) strukturu, v jejimz ramci bude obchodovat (prodavat svou produkci) za netrzni ceny, coz
mu bude kompenzovano provoznimi pujékami (jinym subjektem) s tim, Ze po urcité dobé budou tyto

pujcky ,vyfeSeny“ v ramci preventivni restrukturalizace.

Pokud tedy podnik zamysli provést preventivni restrukturalizaci s odpusténim ¢asti zavazku, pak by mél
tento zamér notifikovat pfedem spravci dané (obdobné jako pfi fuzi dle ustanoveni § 23d ZDP).
Soucasné by mél v restrukturalizaénim planu prohlasit, ze véritelé pohledavek, kterych se odpusténi
tyka nejsou jakkoliv s podnikem spjati. Také by mél v projektu restrukturalizace a restrukturalizacnim
planu uvést, jaka byla jeho pozice z hlediska dané z pfidané hodnoty, a to napf. na posledni tfi ic¢etni
obdobi pfedchazejici preventivni restrukturalizaci, jaka byla jeho daf na vstupu a na vystupu a zda
vykazoval z hlediska dané z pfidané hodnoty dariovou povinnost ¢i nadmérny odpocet.
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2  ZAKLADNI PRVKY PREVENTIVNiI RESTRUKTURALIZACE

2.1 Zahajeni procesu preventivni restrukturalizaci

Zahajeni procesu preventivni restrukturalizace by nemélo mit zadny formalni charakter (jako je tomu
v pripadé insolvenéniho fizeni, které je zahajeno podanim insolvenéniho navrhu). Proces preventivni
restrukturalizace je de facto zahajen tim, Ze podnik zaéne o preventivni restrukturalizace vyjednavat se
svymi véfiteli. Pokud podnik nezada o moratorium, pak vyjednavani o preventivni restrukturalizaci

probiha Cisté na soukromé bazi mezi podnikem a véfiteli bez jakékoliv publicity.

2.2 Uégastnici procesu

Elementarnimi u€astniky procesu preventivni restrukturalizace jsou véfitelé, resp. dotéeni véfritelé.

Preventivni restrukturalizace by méla byt (na rozdil od insolvenéniho Fizeni) realizovatelna i s uzSim

vybranym okruhem véfitelt (,dotéeni véritelé®), tedy s klicovymi véfiteli, se kterymi se podnik je schopen

dohodnout. Je evidentni, Ze takovymi véfiteli budou vyznamni obchodni partnefi (dodavatelé) a
nepochybné téz financujici banky. To by mélo mj. umoznit, Ze snadnéjsi prabéh preventivni
restrukturalizace, nebot véfitelé, u kterych neni pfedpoklad ochoty k dohodé, by zUstali nedotéenymi.
To pak vytvafi i uréity filtr", nebot pokud podnik neni schopen se dohodnout s véfiteli s vyznamnymi

pohledavkami, pak preventivni restrukturalizace nedava smysl z divodu absence konsenzu.

Jednim z prvnich kroku, ktery by mél byt u€inén ze strany podniku je definice okruhu dotéenych

véritell, se kterymi ma v imyslu jednat a nasledné realizovat preventivni restrukturalizaci.

Soucasné by mél existovat okamzik — rozhodny den, ke kterému budou okruh dotéenych véfitelt a

vySe jejich pohledavek zafixovany.

DalSim logickym a vyznamnym u&astnikem procesu preventivni restrukturalizace je podnik a jeho
management a vlastnici, ktefi musi byt iniciatory a pfedkladat analyzy, navrhy, vymyslet feSeni a
jednat aktivné. Pfi této €innosti jsou Elenové statutarniho organu podniku povinni uéinit s pé¢i fadného
hospodare "vSe potfebné a rozumné predpokladatelné" ktomu, aby pomoci preventivni
restrukturalizace odvratili Upadek, tedy zejména jednat loajalné a zarover s potfebnymi znalostmi a
peclivosti.* Vzhledem k tomu, Ze vlastnici a manazefi zpravidla odborné znalosti v oblasti sanace
podnikl, resp. kapitalové restrukturalizace, nemaji, muze byt vhodné v souladu s jejich povinnosti
jednat s péci Fadného hospodare angazovani kvalifikovanych poradci (kdyz roli ekonomického poradce

muZze plnit i krizovy manazer).5

Bez kvalifikovanych poradenskych sluzeb neni obvykle realné provést zasadnéjsi sanaci podniku

vétSich rozmérd. Klicovou roli hraji zpravidla poradci podniku, protoZe je to podnik, resp. podnikatel,

4 Srov. § 159 obcanského zakoniku.

5 Srov. napf. rozhodnuti NS CR z 18.10.2006, sp. zn. 5 Tdo 1224/2006 ("...péde f4dného hospodéfe zahrnuje
i povinnost ¢lena statutarniho organu rozpoznat, Ze je nutna odborna pomoc specialné kvalifikovaného subjektu, a
zajistit takovou pomoc").
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kdo ma za sanaci odpovédnost a kdo ma pfistup ke kliC¢ovym informacim. Lze vSak doporucit, aby pfi
zahajeni preventivni restrukturalizace vzniklo porozuméni mezi dotéenymi véfiteli a podnikem o
zakladnich pravidlech prace zu¢astnénych poradenskych tymd, a to jak na strané véfitelu, tak na strané
podniku.

2.2.1 Poradci podniku

Poradci podniku (pravni a ekonomicti, kdyz — jak jiz bylo uvedeno — roli ekonomického poradce mulze
plnit i krizovy manazer), pokud jsou implementovani, nesou hlavni odpovédnost za kvalitni provedeni
restrukturalizace. Jejich vybér ze strany podniku by proto mél byt akceptovatelny pro klicové véfitele a
jejich mandat i odménovani by mély byt definované v konsensu s hlavnimi véfiteli (neformalnim
véfitelskym vyborem) dostatecné jasné tak, aby bylo zfejmé, které ukoly na sebe berou, a jaky je ucel

jejich prace.® V krizovych situacich neni neobvyklé, Ze o¢ekavani ve vztahu k Ukollim poradcu se lisi.

Z pohledu mandatu poradcl je dalezité rozliSovat mezi podnikem, jako obchodni korporaci, jeho
spolecniky a ¢leny jeho statutarniho organu. Tyto subjekty mohou (a ¢asto maiji) rozdilné zajmy
a Casto je proto vhodné, aby i nastaveni poradenskych mandatl tuto skute¢nost respektovalo a aby

bylo jasné deklarovano, Ze poradci podniku jako korporace nejednaji v zajmu spoleénika.
Pro prvni, pfipravnou fazi restrukturalizace, Ize doporugit nasledujici nastaveni mandatu poradcu:

- ukolem poradcl je jednat v nejlepSim zajmu podniku jako korporace, tedy jeho véfiteld,
spoleCnikil i dalSich zajmovych skupin (stakeholders);

- poradci maji pfistup k veskerym podkladiim podniku a pravo klast dotazy vSem pracovnikim
podniku, a méli by mit téZ pravo konzultovat jednotlivé zaleZitosti s ostatnimi u€astniky procesu
(spolecnici, véfiteli);

- jednim ze zakladnich vystupl prace poradct by mél byt projekt restrukturalizace a v jeho ramci
analyza proveditelnosti a analyza moznych zplUsobuU provedeni restrukturalizace podniku a
navrh kli¢ovych opatfeni, ktera jsou potfebna pro stabilizaci podniku;

- uCelem analyzy je vytvofit podklad pro jednani mezi podnikem, dot€enymi véfiteli a spolecniky
o parametrech zamyslené restrukturalizace;

- vystupy z prace poradcu (analyza) jsou proto uréeny i véfitelm, ktefi mohou spoléhat na
faktické udaje v ni uvedené ve stejné mife jako zadavatel,

- pfed zadanim provedeni analyzy by méli poradci ziskat z&kladni informace o stavu podniku a
pomoci pfesnéji definovat konkrétni pfedpoklady jejich Cinnosti, obsah analyzy, jeji faze a

nacasovani jednotlivych kroku;

Na druhé strané je evidentni, ze angazma poradcl miize vyznamné zvySovat transakéni naklady, coz
v8ak muze byt zejména pro mensi podniky problematické. Nicméné je nutné reflektovat, Ze kvalitni

pfiprava je kliCovym pfedpokladem a nutnou podminkou jeji Uspé&3né realizace.

6 Srov. ¢l. 2.3, odst. 23 IDW S6.
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2.2.2 Poradci véfitelt

Ukolem (zejména ekonomickych) poradcu véfiteltl je predevsim verifikovat idaje od poradct podniku.
Dulezité parametry jejich zapojeni do procesu jsou zejména pFistup k dokumentaci podniku a
k materialdm vypracovanym poradci podniku — dotéeni véfitelé by zpravidla méli mit pfistup k veSkerym
materialim vypracovanym poradci podniku, s vyjimkou obzvlast citlivych materialll potencialné

vyvolavajicich konflikty zajmu. Také je vhodné citlivé FeSit otazku pfipadné thrady nakladll na poradce

véfitelt z prostfedkl podniku, se kterymi by mél souhlasit také podnikatel.

2.3  Krizovy manazer a svérenska sprava

Situace finanéni tisné zpravidla vyvolava krizi divéry mezi véfiteli a podnikem. Pfedpokladem Uspésné
restrukturalizace je nicméné alespon zakladni Uroven divéry, kterou je v takové situaci nutné zajistit
spolehlivym mechanismem. Za takovy mechanismus mlze byt povaZovana instalace krizového
manazera (chief restructuring officer), ktery ma davéru podniku i véfiteld. Jmenovani krizového
manazera vSak nemusi byt dostateCnou zarukou, kdyz (i) krizovy manazer zpravidla nebude mit
samostatnou Fidici pravomoc, (ii) spoleénici mohou krizového manazera zpravidla odvolat bez toho, aby
se mohli véfitelé vyjadfit, a (iii) v fadé rozhodnuti bude krizovy manazer podléhat souhlasu spole¢nikd,

popfipadé dokonce vyhrizkam &i potencialnim sporam.

Z uvedeného davodu mize byt smysluplné zfizeni svéfenské spravy podild spole¢nikd v podniku.
Tento institut vychazi z némeckého modelu Doppelnlitzige Sanierungstreuhand (Achsnick & Opp,
2013), ktery se osvédCil jako nastroj feSeni konfliktd vznikajicich v krizové situaci mezi véfiteli a
spole¢niky. V rdmci takového vztahu vstupuje do procesu tieti, nezavisla osoba — svéfensky spravce
(Treuhénder), ktery pfevezme od spolecniku jejich podily na podniku (idealné 100 %) a tyto drzi az do
uspésného dokonéeni restrukturalizace. Svéfenska sprava umozfiuje v némecké praxi feSeni fady rizik
spojenych se sanaci z pohledu véfitell, a to v prvni fadé riziko oportunismu a nepfedvidatelného
jednani spole€nikl ¢ manazeru podniku. Svéfenskym spravcem je zpravidla v oblasti restrukturalizace
podnik(l zkuseny advokat pozivajici divéru véfitell i spole€niki. Musi vSak byt ustanoven vzdy na

navrh podnikatele.

V Ceském pravnim prostfedi Ize tento institut implementovat prostfednictvim svéfenského fondu dle
obcanského zakoniku zplsobem, ktery je blize popsany v Priloze €. 1. Lze nicméné zvazit i jiné formy
implementace, zejména pfevod na pravnickou osobu zfizenou pouze za timto u&elem (avsak i zde by
musely byt k dispozici osoby, které ponesou rozhodovaci pravomoc a s tim spojenou odpovédnost).
V takovém pfipadé by bylo nutné definovat systém opci a jejich podminek pro zpétné ziskani podilli na

podniku &i zalozené ucelové spolecnosti.

Sveérensky spravce, ktery ma ddvéru vSech stran, mize podpofit restrukturalizacni proces zejména tim,
Zze mlze s dostate¢nou autoritou a kvalifikaci zajistit provedeni téch jeho soucasti, které musi realizovat
podnik. Svéfensky spravce nebude pfi svém jednani vazan pokyny véfiteld a za stanovenych podminek
ani pokyny plvodnich spoleénikd. Bude-li restrukturalizace Uspé&$na, ziskavaji plvodni spolec¢nici ziskat

své podily zpét. Naopak, nastanou-li pfedem definované nepfiznivé okolnosti, bude svéfensky spravce
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postupovat dle dohodnutych pravidel.

2.4  Standstill a moratorium

Soucasti srozumeéni o zahajeni pfipravy preventivni restrukturalizace by mélo byt i srozuméni ohledné
toho, ze véfitelé nebudou akcelerovat uvéry €i uzavirat linky, které je s ohledem na mozné poruseni
podminek uvérli mozné uzavfit (tzv. standstill), popfipadé, ze véfitelé nebudou, alespor docasné,
postupovat své pohledavky za podnikem (tzv. lock-up). Samotné pozdrzeni akcelerace uvértd by nemélo

pfitom predstavovat pro véfitele riziko spoluodpovédnosti za oddalovani insolvenéniho fizeni.”

V pfipadé, ze zajem o neformalni dohodu nemaji vSichni za¢astnéni, resp. vSichni, jejichz ucast je pro
Uspésnou restrukturalizaci nutnd, popfipadé, Ze se podnik U€astni soudnich spor(l, které by mohly
zasadné ohrozit provedeni restrukturalizace, I1ze vyuzit obdoby institutu moratoria. Moratorium by
mélo chranit podnik pfed exekuci, zapoc€ty a ukon¢enim dodavatelskych smluv. Souhlas s ochranou
podniku formou moratoria ma vSak smysl pouze, jsou-li spInény podminky smysluplnosti konsensualni
restrukturalizace. V pribéhu moratoria tak mlze prob&hnout pfiprava restrukturalizace, coz by mélo byt

jeho hlavnim ucelem.

Preferovanym zplsobem by vS§ak mél byt standstill, tedy dohodova varianta. Pokud by bylo nutné
zamezit nékterym véfitelim ve vymahani jejich pohledavek a pfipadné zamezit exekucim, bylo by

vhodnéjsi v takovych pfipadech vyuzit individualni predbézné opatieni.

Ma-li byt preventivni restrukturalizace dohodovym feSenim, pak by ale jak moratorium tak pfedbézna
opatfeni méla byt spiSe vyjime€na a méla by byt pouzita v pfipadech, kdy vétSina véfitell je ochotna se

dohodnout, a to za i¢elem ochrany zamyslené dohody pfed oportunistickymi kroky nékterych véfitell.

2.5 Zakladni zplsoby provedeni restrukturalizace — restrukturalizace pasiv

2.5.1 Zavazky podniku

Zavazky podniku je nutné detailné popsat, identifikovat véfitele, vySi jejich pohledavek, plvod
pohledavek a podminky poskytnutého financovani. Zavazky podniku je rovnéz nutné rozdélit podle jejich
povahy na kratkodobé a dlouhodobé. Toto rozdéIni by mélo vSak zejména reflektovat skute€nou
ekonomickou podstatu zavazku, tedy napf. splatky dlouhodobych uvérd by mély byt zafazeny do
dlouhodobych zavazk(l, i kdyby urcita splatka méla z ucetniho a auditorského pohledu charakter
zavazku kratkodobého. Podobné je nutné reflektovat skute€nou povahu leasingového financovani. Je-
li k dosazeni trvalé stability podniku nutné snizeni dluhového zatizeni podniku, musi restrukturalizacni

projekt obsahovat i vy€isleni dlouhodobé udrzitelné vySe zavazkd, resp. dluhové kapacity podniku.

7 Srov. Achsnick, Opp, str. 20, odst. 75, ktefi popisuji némeckou judikaturu dovozujici ve vyjimeéné situaci
spoluodpovédnost véfitele za odklad insolvenéniho navrhu zplisobenou pozdrzenim akcelerace, kdyZz $lo
0 "bezohledné jednani pro vlastni prospéch", které smérovalo ke "zlepSeni viastni pozice na ukor ostatnich véritelt
pfi brzy ocekavatelném rozpadu podniku".
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25.1.1 Zajisténi véfitelé

V oblasti zavazku je nutné detailné pfezkoumat pohledavky zajisténych véfiteld, pfedmeét jejich zajisténi
a moznost jejich uspokojeni ve vztahu k zajisténi. Zaroven je nutné analyzovat pfipadné zajisténi
poskytované tfetimi osobami (a mozné regresni naroky), zajiténi na podilech na vlastnim kapitalu
podniku (akciich, obchodnich podilech). Pfi navrzenych opatfenich dotykajicich se postaveni
zajisténych véfitell je nutné definovat, zda bude zajisténi zachovano &i bude poskytnuto nahradni
zajisténi, jakou miru kontroly nad nakladanim se zajisténim budou zajisténi véfitelé mit a jak budou sva

opravnéni realizovat.

2.5.1.2 Nezajisténi véfitelé

U nezajisténych véfitelt je pak nutné rozliSit na jedné strané zavazky z finanénich vztah( (bankovni
uvéry, dluhopisy) a na druhé strané zejména zavazky z obchodnich vztaht (zavazky vaci dodavatellim),
zavazky vuaci zaméstnancim a institucim socialniho a zdravotniho pojisténi a ostatni kratkodobé
zavazky. Jiz v projektu restrukturalizace musi byt definovano alespon indikativni rozdéleni nezajisténych
véfitelt do skupin, zplsob uspokojeni jednotlivych skupin a téz alespori indikativné zpUisob naplnéni
podminek pro schvaleni restrukturalizaéniho planu jednotlivymi skupinami nezajisténych véfiteld. V této
souvislosti je smysluplné vzit do Uvahy i tu skute¢nost, Ze primarnim zajmem dodavatell, ktefi ¢asto
tvofi pfevaznou ¢ast nezajisténych véfitell, nemusi byt co nejvyssi uspokojeni jejich pohledavek, nybrz
zachovani kooperacnich vztah( s podnikem.

2.5.1.3 Zavazky vicCi spoleCnikim a spfiznénym osobam

Zavazky vuci spfiznénym osobam by mély tvofit samostatnou ¢ast. Zejména je tfeba se zabyvat
ekonomickou podstatou a diivodem jejich vzniku, nebot takové zavazky v fadé pfipadu predstavuji svoji
skute€nou ekonomickou podstatou kapitélové vklady do spole€nosti. V pfipadé, Ze skute€nou
ekonomickou podstatou je kapitalovy vklad, je nutné takové zavazky reklasifikovat na vlastni kapital a

s jejich uspokojenim nepocitat.

2.5.2 Restrukturalizace zavazku

Cilem restrukturalizace zavazk je nastoleni financni stability a vhodné kapitalové struktury.

Restrukturalizace zavazku predstavuje zejména:

Prodlouzeni doby splatnosti stavajicich dlouhodobych zdroja financovani
- Pfeménu ¢asti kratkodobych zavazk( na dlouhodobé zdroje financovani a prodlouzeni doby

jejich splatnosti

Odpusténi ¢asti zavazku

Pfipadnou kapitalizaci ¢asti zavazku

Jiné zpUsoby restrukturalizace zavazku, pokud na nich bude panovat shoda podniku a véfitelt

Zavazky vuaci stavajicim spolecnikiim a dalSim spfriznénym by mély byt v podstaté eliminovany.
Eliminaci téchto zavazl Ize provést zejména jejich odpusténim v piné vysi &i kapitalizaci do vlastniho

kapitalu, predstavitelna je i zména téchto zavazkl na zavazky podfizené tak, aby se nedotykaly
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,nezavislych* véfitelu.

Splaceni c¢asti zavazk( vici véfiteldm, ktera nebyla vramci restrukturalizace odpus$téna nebo
kapitalizovana je kli€ovym prvkem restrukturalizace z hlediska véritel(i. Proto musi byt pfesné a jasné
definovano v jaké vysi a dobé a za jakych podminek (Uroc¢eni, zajisténi atd.) dojde k uspokojeni zavazki

(pohledavek véfitell), které nebyly predmétem odpusténi nebo kapitalizace.

2.5.3 Restrukturalizace vlastniho kapitalu

Cilem restrukturalizace vlastniho kapitalu je (spolu s ostatnimi opatfenimi) pfedevsim jeho posileni tak,
aby zadluzenost podniku byla na pfiméfené a efektivni Urovni. Opatfeni v ramci restrukturalizace
vlastniho kapitalu pfestavuji zejména formalni kapitalizaci jiz zmifovanych zavazk( vici spole¢nikiim,
které maji svym ekonomickym obsahem charakter kapitalovych vkladu. Pokud je to Zadouci a podnikatel

je s tim srozumén a souhlasi, pak je mozné pocitat i se vstupem novych investor(l, popf. kapitalizaci

pohledavek nékterych stavajicich véfiteld, byt do¢asnou do splnéni restrukturalizaéniho planu.

3 PROJEKT RESTRUKTURALIZACE

Projekt restrukturalizace predstavuje dokument, ktery analyzuje vyvoj krize podniku, sou€asny stav a
moznosti jeho sanace, resp. restrukturalizace. Je tedy zakladnim podkladem pro rozhodnuti vSech
zucastnénych stran o dalSim postupu. Zakladnim Ukolem restrukturalizaéniho projektu je podrobné
vyhodnoceni dosavadniho ekonomického vyvoje podniku a jeho obchodni podstaty, tedy aplikovaného
obchodniho modelu (postaveni na trhu, produkt, konkurenceschopnost), ekonomické vyhodnoceni
vSech pfi€in krize podniku, pfedstaveni vize dal$iho fungovani podniku po restrukturalizaci v€etné
nutné rekonstrukce obchodniho modelu, nutnych Uspornych opatfeni na strané podniku (mobilizace
vSech podnikovych rezerv) a restrukturalizacnich opatfeni, ktera pfedstavuji Ustupky véfiteld spoc€ivajici
v restrukturalizaci dluhu a zejména vyhodnoceni mozZnosti daldi trvalé existence podniku (going
concern) a souhrnné vyhodnoceni restrukturalizaéni schopnosti. Vyznamnou funkci projektu
restrukturalizace je také eliminace nerealnych ekonomickych oéekavani jednotlivych uGcastnikd,
ktera (pokud nejsou v€as eliminovana) mohou v prabéhu realizace vyvolat konflikty, které mohou vést

az ke krachu procesu.

3.1 Zakladni kritéria proveditelnosti restrukturalizace

Posouzeni restrukturalizacni schopnosti pfedstavuje proces, v rdmci kterého je provedena analyza, zda
je podnik na zakladé dale uvedenych hledisek a kritérii vibec restrukturalizovatelny (sanovatelny). Pro
feSeni situace finanéni tisné preventivni restrukturalizaci musi podnik splfiovat zejména nasledujici

elementarni pfedpoklady:

- Podnik musi mit smysluplny produkt
- Produkt musi byt konkurenceschopny

- Musi existovat jasna vize sanovaného podniku

Restrukturalizaéni projekt musi obsahovat posouzeni v3ech podstatnych skuteCnosti o podniku
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(zejména obchodnich, ekonomickych a pravnich souvislosti €innosti podniku) a jeho aktualniho stavu.
Na zakladé posouzeni stavu podniku restrukturalizaéni projekt definuje vizi podniku po restrukturalizaci
na zakladé realizovanych opatieni a kvantifikuje jejich implementaci a jeji vysledek v ramci komplexniho
finan€niho planu, jehoz cilem je zejména dosazeni finan¢ni stability a trvalé efektivnosti podniku.
Restrukturalizacni plan musi byt realizovatelny ve vztahu ke vS§em zuc¢astnénym zajmovym
skupinam, stejné tak musi byt realizovatelny ve vztahu k implementaci potfebnych operativnich
a strategickych restrukturalizacnich opatfeni. K restrukturalizaci Ize pfikroCit tehdy, kdyzZz v ramci

projektu restrukturalizace definovana opatfeni s pfiméfenou pravdépodobnosti povedou k tomu, ze:

- Budou odstranény existujici pfi€iny stavu financni tisné
- Podnik bude schopen vlastnimi silami trvale dosahovat na trhu zisk, tedy nebude pfedpoklad
dalSiho dosahovani ztrat

- Bude dosazeno trvalého zachovani finan¢ni rovnovahy a finanéniho zdravi

Soucasné musi byt prokazana schopnost dalSi trvalé existence podniku (going concern) v¢. trvalého
navratu ke konkurenceschopnosti a ziskovosti podniku a jeho schopnosti tvofit hodnotu. Schopnost
dalSi trvalé existence podniku je posuzovana ve dvou urovnich. V prvni trovni je posuzovana moznost
dal§iho nepretrzitého chodu podniku z pohledu zajisténi platebni schopnosti podniku a zajisténi vhodné
struktury financovani tak, aby ¢isté obchodni jméni podniku bylo pozitivni (odstranéni problémda v oblasti
likvidity a pfipadné vysokého zadluzeni). Ve druhé urovni je posuzovana konkurenceschopnost a
schopnost pfinaSet hodnotu, coz pfedstavuje dosazeni takového postaveni na relevantnim trhu, kdy
bude podnik schopen dosahovat oborové piiméfenych marzi a bude tak opét atraktivni pro

poskytovatele kapitalu (véfitele a spole¢niky).

Restrukturalizovatelny je tedy podnik tehdy, kdyz restrukturalizaéni proces vede jak k nastoleni

finanéni rovnovahy ve smyslu primérené likvidity (platebni schopnosti) a pfiméfeného zadluzeni,

tak obnoveni trvalé ziskovosti podniku a jeho atraktivity pro véritele a spoleéniky. Dosazeni

dlouhodobé "€erné nuly" neni dostacuijici.

Zakladni soucasti restrukturalizaéniho procesu jsou:

Popis pfedmétu a rozsahu restrukturalizace

- Popis vychodisek a analyza podniku a jeho okoli

- Analyza oblasti moznych zdroj(i problému

- Predstaveni vize restrukturalizovaného podniku

- Opatieni ke zvladnuti finanéni tisné a odvraceni upadku
- Komplexni finan&ni plan restrukturalizace

- Analyza rizik

Pro uspésny restrukturalizaéni proces je kli€ové pochopeni vSech podstatnych informaci a souvislosti
a objasnéni vdech ekonomickych vychodisek a pravnich souvislosti. Je nutné eliminovat riziko uc¢inéni

nespravného zavéru pro restrukturalizacni proces z divodu chybnych a nekvalitnich vstupnich
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informaci. Pro stanoveni zplsobu, ¢asového pribéhu a rozsahu opatfeni pfijimanych na zakladé

vstupnich informaci je nutné zohlednit zejména:

- Obchodni podstatu a dalsi ekonomické a pravni poméry podniku
- Vyznam klicovych obchodnich pfipadu a jejich dopad na vysledek hospodareni, platebni

schopnost a finanéni stabilitu

Za timto uc¢elem je nutném, aby management prezentoval vSechny relevantni informace a podklady.
Tyto informace pak musi byt vérohodné a presvédcivé. Jestlize ze strany managementu podniku
nebudou poskytovany dostatecné informace, resp. poskytované informace nebudou pfesvéddive, nelze

v procesu restrukturalizace pokra€ovat.

Restrukturalizaéni projekt, ktery je podkladem pro rozhodnuti vSech zuéastnénych stran, musi

obsahovat nasledujici sou€asti a byt zpracovan dale popsanymi postupy.

3.2 Predstaveni a analyza podniku

3.2.1 Zakladni informace o vychozi situaci podniku

Jak jiz bylo uvedeno, zakladem sestaveni uspéSného restrukturalizaéniho projektu je upiné pochopeni
podstatnych informaci o podniku. Jsou to zejména podstatné informace o dosavadnim vyvoji a stavu

podniku, a to zejména:

- Provozni poméry (obchod, vykony, naklady, provozni vykonnost, kooperacni vztahy)
- Finanéni poméry
- Personalni poméry

- Pravni a organizaéni poméry, struktura podniku, pfipadné skupiny

3.2.2  Analyza stavu podniku a jeho postaveni na relevantnim trhu

Cilem analyzy podniku je mj. postihnout a analyzovat okolnosti a souvislosti, které z podnikovych
informaci bezprostfedné nevyplyvaji. Zejména posouzeni vnéjSich faktort je pfitom klicové pro
identifikaci Sanci a rizik podniku na trhu a pro posouzeni silnych a slabych stranek podniku. V ramci
analyzy musi byt kladen dliraz také na objasnéni véech vztah( podniku a jeho okoli s cilem vyhodnoceni

moznosti dalSiho fungovani podniku a identifikace nezbytnych opatfeni pro restrukturalizaéni proces.

3.2.2.1 Obchodni podstata a postaveni podniku na trhu

Obchodni podstata

Komplexni analyza obchodni podstaty (obchodniho modelu) podniku je kli€¢ovym krokem v posuzovani
a rozhodovani o smysluplnosti restrukturalizace podniku. Zaméfeni zkoumani obchodniho modelu bude
vzdy zaviset na konkrétni oblasti a zplisobu podnikani podniku, typicky se vSak bude zaméfovat mj. na

nasledujici oblasti:
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- Principy obchodniho modelu a zpusob tvorby hodnoty, stavajici strategie
- Hlavni produkty spole¢nosti, marze dle produktovych fad / €innosti

- Odbyt, zakazky, klicové kontrakty a jejich podminky, vztahy s odbérateli
- ZpUsob tvorby cen

- Struktura a povaha odbératell, vyjednavaci pozice

- N&kup, kliCové kontrakty a jejich podminky

- Struktura a povaha dodavatel(l, moznosti substituce dodavatel

- Zplsob Fizeni a kontroly nakladi

- Kli¢ové (vyrobni) procesy a jejich organizace a efektivita, organizace

- Organizace a osobni naklady, zpusob Fizeni spole¢nosti

- Nevyuzita a/nebo nesouvisejici aktiva a rezervy

- Vyzkum, vyvoj a inovace

- DalSi pfimé a nepfimé naklady

V kombinaci s dale popsanou revizi postaveni podniku na trhu je z analyzy obchodni podstaty podniku
mozné ucinit zavér o konkurenceschopnosti podniku a jeho schopnosti dale dlouhodobé fungovat. Je
v§ak nutné rovnéz pocitat s tim, Ze vysledkem této analyzy mtize byt i zavér, ze z diivodu obchodni

podstaty nema smysl v procesu restrukturalizace pokracovat.

Postaveni podniku na trhu

Situaci podniku na trhu je nutné hodnotit z hlediska celkové ekonomické situace, oboru jeho podnikani
a pomérum na relevantnim trhu. Pfi posuzovani oboru podnikani je nutné se zaméfit také na jeho
vnimani z hlediska investor(l a financujicich instituci. Dale je z hlediska poméru na relevantnim trhu je
nutné zejména zjistit, jaké Sance a rizika plynou pro podnik a jeho konkuren¢ni schopnost

z nasledujicich faktoru:

- Poctu a sily konkurentt

- Aktualnich a potencialnich zakazniku

- Aktudlnich a potencialnich dodavatell

- Substituénich produkt a novych technologii
- Novych konkurent

- Novych obchodnich modelt

- Zmén v navazujicich oborech

- Zmén chovani kapitalovych trha ve vztahu k oboru (zmény ve vnimani rizikovosti oboru)

3.2.2.2 Analyza vnitfnich poméra podniku

V navaznosti na analyzu obchodni podstaty a postaveni podniku na trhu je v ramci analyzy vnitfnich
pomérl podniku nejprve nutné analyzovat provozni vykonost a provozni vysledek hospodareni a jeho
skladbu, pak aktiva podniku nutnéa pro jeho &innost a déale strukturu financovani. Centrem zajmu je zde
zejména vyvoj obratu, nakladl a kryciho pfispévku produkce a jejich jednotlivych skupin. Na zakladé

takové analyzy je nutné zjistit, jaké je potfeba udélat zmény v odbytu (prodejich) a snizeni nakladd
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k eliminaci ztraty.

Analyza finanéni situace

V ramci analyzy finanéni situace bude pfezkouman vyvoj a stav aktiv, pracovniho kapitalu, kapitalové
struktury a vyvoj tvorby zisku a cash flow. Esencialni soucasti analyzy finan¢ni situace by mélo byt
vyhodnoceni mezery kryti, a to na mési¢ni bazi za obdobi nejméné pfedchozich dvanacti mésicu. Mél
by tedy byt na mésic¢ni bazi sestaven vykaz stavu likvidity (kdyz vyhled vyvoje likvidity nema pfi analyze
finanéni historie smysl). Klicové je, zda pfipadna mezera kryti nad desetiprocentni hranici pfetrvavala,

resp. pfevazné existovala.

Finanéni stav podniku pak bude vyhodnocen také pomoci finanénich ukazateld, jejichz ucelem je
identifikace problémovych oblastni podniku. Ddraz by pfitom mél byt kladen pfedevSim na marze,

ukazatele likvidity a zadluzeni.

Pro vytvofeni skute€ného realného obrazu finanéni situace podniku musi byt provedena reklasifikace
vybranych polozek dle jejich skuteéného ekonomického obsahu. Takova reklasifikace bude

provedena vzhledem k vykazovani podle ¢eskych ucetnich standard( vzdy v pfipadé leasingu a

faktoringu, kdy majetek pofizeny na leasing musi byt zahrnut do aktiv a sou€asné nevyporadané
leasingové splatky do zavazku a faktoring musi byt eliminovan z provoznich naklad( a vynosu (kde m;.
nadhodnocuje Cisty obrat). Ostatni reklasifikace pak musi byt provedeny na zakladé vyhodnoceni

skute€ného ekonomického obsahu v kazdém konkrétnim pfipadé.

Analyza pravnich vztahl

Déle je nutné pfezkoumat obchodné pravni vztahy, a to zejména:

- vlastnické vztahy a vlastnictvi aktiv (hmotnych i nehmotnych)
- najemni smlouvy a leasing
- smlouvy s vyznamnymi odbérateli

- licen€ni smlouvy

Stejné tak je nutné pfezkoumat verejnopravni vztahy, a to zejména darfiovou problematiku a pfipadna

danova rizika a dale vztahy pracovné pravni.

3.2.2.3 Oblasti moznych zdroju problému podniku

Skutecnosti, které pfivedou podnik do finanéni tisné a pfipadné k potencialnimu sméfrovani k upadku,
se odehravaji v nékolika oblastech, které mohou pusobit jak soucasné, tak sekvenéné. Pfi zkoumani
pfi€in stavu finanéni tisné a pro sestaveni U€inného projektu restrukturalizace a restrukturalizaéniho
planu je potieba pfezkoumat nejméné nasledujici oblasti a odpovédét na otazku, které faktory v nize

uvedenych oblastech jsou problematické.

Strategie podniku
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- existence jasné strategie

- systematicka implementace strategickych opatieni

- chyby ve vnimani trhu a ekonomickych podminek

- realisti¢nost odhadu odbytu a provozni vykonnosti

- kalkulace marzi a fizeni nakladi

- nahrazeni strategického managementu rozhodovanim ze dne na den

- nechut provadét zmény

Postaveni na trhu a konkurenéni schopnost

- postaveni na trhu a mozné ztraty pozic

- vztahy s kliCovymi zakazniky a jejich pfipadna ztrata
- klesajici objem zakazek a jeho pficiny

- prodeje pod vyrobni naklady

- inovaéni schopnosti, zavadéni inovaci

Provozni vykonnost

- nastupujici provozni ztraty na relevantnim trhu

- vyvoj ceny, pokles ceny

- nizky ddraz na snizovani naklad(, pfipadé rust nakladd na dosahovany obrat (stagnujici fixni
naklady pfi poklesu obratu)

- ztrata ,nosicu vykond*“ (nosnych prvkid podnikovych vykond)

Ugastnici (vlastnici, vé&fitelé, management, zaméstnanci)

- duvéra mezi vlastniky, managementem a financujicimi institucemi
- konflikt zajmG mezi vedenim a vlastniky
- prostor pro jednani o dalSim financovani

- problémy ve spolupraci vedeni a zaméstnancu

3.2.3 Analyza pfi€in upadkového stavu

Pro Uspésny restrukturalizaCni proces je dale kliCové definovat vSechny pficiny Upadkového stavu.
Krizovy stav je vysledkem pusobeni fetézce fady faktor(, jejichz vzajemné pUsobeni pfedstavuije pficiny
krizového stavu, které vedly ke stavu finanéni tisné a mohou (pokud nebudou v€as feSeny) vést az ke
stavu Upadku. Prosté konstatovani napf. o chybach managementu &i poklesu trhu tak nestaci a pfiCiny
je nutné detailné analyzovat a popsat. Neidentifikované a neodstranéné pfiiny pasobi nadale a po
odstranéni akutnich problém( mohou zpusobit dalSi krizi.

Vyvoj podnikové krize ma vétsinou nasledujici stadia:

- Krize strategie, ktera predstavuje situaci, kdy podnik neni schopen pfizplsobit svou strategii

ménicim se podminkam na trhu a vyvoji konkurence
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- Krize produktu a odbytu, ktera predstavuje zejména oslabeni sortimentu, problémy s kvalitou,
snizovani uzitné hodnoty produkt(i a ve vysledku pokles obratu a marzi

- Krize provozni vykonnosti, cozZ je stav, kdy podniku zane klesat zdkladni provozni vysledek
hospodareni a potupné se propada do zapornych hodnot

- Krize likvidity, ktera pfedstavuje zhorsujici se schopnost dostat svym zavazkam, zvySuje se
stav kratkodobych zavazk( a podnik neni schopen splacet provozni Uvéry a ostatni splatky

- Upadek, kdy se podnik vlivem podcenéni pfechozich krizovych stadii dostane do stavu Gpadku,

a to jak ekonomicky, tak pravné.

PFi analyze pficin krizového stavu je nutné se zaméfit na dvé zakladni skupiny, a to:

- Pri¢iny plynouci z vnéjsich faktort, zejména z vyvoje trhu, konkurence atd.
- Pri¢iny plynouci z vnitinich faktorti, zejména problémy na strané provozniho Fizeni, kvality

produkce, chybnych investic, chybné struktury financovani atd.

V analyze pficin stavu finanéni tisné je nutné popsat veskeré tyto pficiny, jejich souvislosti a miru
dopadu na aktualni stav podniku, aby bylo nasledné mozné definovat opatfeni k jejich odstranéni.
Zasadné neni akceptovatelné omezeni analyzy na externi faktory, tedy napf. vyvoj trhu &i protipravni
jednani tfeti osoby — je-li skute¢né pfimou pfi¢inou stavu finanéni tisné pouze takovy externi faktor, je

nutné postupovat v analyze pfi¢in dal a identifikovat selhani na trovni fizeni rizik ¢i strategie.

3.2.4  Zavéry vyplyvajici z analyzy podniku

Analyza podniku, resp. jeho historie a aktualniho stavu by méla ukazat, zda je reédlna Sance na jeho
restrukturalizaci a odstranéni pfic¢in stavu financni tisné. Pokud z analyzy nevyplyne, Ze existuji
fundamentalni problémy, které neni mozné restrukturalizaci odstranit, pak je mozné pfistoupit k dalSi
fazi, kterou je predstaveni zakladni vize podniku a jeho dalSiho fungovani, definice Uspornych a

restrukturalizaénich opatfeni a vyhodnoceni schopnosti daldi samostatné existence podniku.

3.3 Zakladni vize podniku po restrukturalizaci

3.3.1 Podstava a vyznam vize sanovaného podniku

Soucasti restrukturalizaniho projektu musi byt jasna budouci vize sanovaného podniku. Musi
popisovat kontury podniku z ekonomického a obchodniho pohledu, zejména schopnost trvalého
dosahovani nejméné prameérnych obvyklych odvétvovych marzi a pfiméfenou Urover viastniho kapitalu.
Nestacéi popis sou€asného stavu, nutna je zejména prognéza budouciho vyvoje podniku, ktery musi

byt opét atraktivni jak pro véfitele, tak pro vlastniky.

Vize slouZi sou€asné k identifikaci a definici potfebnych restrukturalizacnich opatfeni slouZicich

zejména k tomu, aby se podnik, resp. jeho produkce, udrzel v konkurenénim prostredi.

Vize musi zahrnovat zejména realisticky obchodni model. Za zakladni body realistického obchodniho

modelu je nutné povazovat:
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- Uspokojivé postaveni podniku na relevantnim trhu, a to zejména ve vztahu:
-k produktu podniku

-k moznostem odbytu, obratu (vynostim) a nakladové strukture

- Existujici zdroje a schopnosti podniku
- Personalni zajisténi (zejména obchodnici, vyrobni specialisté atd.)

- Proces marketingu a komunikace se zakazniky

Stanovena vize musi byt pro vS§echny zd¢astnéné strany (véfitelé, vlastnici, management, zaméstnanci

atd.) motivacni, tak aby vedla k usp&Snému provedeni restrukturalizace podniku.

3.3.2 Konkuren&ni vyhody a strategie

Cilem restrukturalizace musi byt nejen nastoleni stavu, kdy je podnik schopen uplatnit se na trhu, ale je
na zakladé svych konkurenénich schopnosti schopen obsadit na trhu takovou pozici, Zze bude dosahovat

marzi a rentability, kdy bude opét atraktivni jako pro vlastniky, tak pro véfitele.

Predpokladem realizace konkurencénich vyhod je, Ze podnik disponuje ve vztahu ke konkurenci ur€itymi
jedineénostmi, a to zejména v oblasti produktu, marketingu, vztahll se zakazniky atd. Za ucelem
realizace konkurenénich vyhod musi podnik ve své zakladni vizi pfedstavit, jaké strategie bude

k dosazeni konkuren&nich vyhod vyuzivat. V Uvahu pfichazeji zejména nasledujici aspekty:

Nakladové a cenové konkurenéni vyhody
- Kuvalita / vykonnost
- Vyhody plynouci z flexibility vici zakaznikim a schopnosti realizovat dodavky neprodlené

- Inovace/Technologie

3.3.3  Zakladni struktura sanovaného podniku

Podnikova vize urCuje zakladni cil a smér vyvoj sanovaného podniku a stanovi jeho strukturu, a to ve
vztahu k riziku jednotlivych &innosti podniku. Zejména v pfipadech, kdy celkova produkce podniku
podniku pfedstavuje vice samostatnych ucelenych produktt, resp. ucelenych obchodnich modelu, je
nutné posoudit rizika infikace selhani jedné €innosti na celek a FeSit moznosti jejich pfipadného oddéleni

do vice subjektu.

Ucelena vize podniku je kli€¢ova nejen z pohledu volby restrukturalizaénich opatieni, ale zejména
z pohledu jejich implementace a Ffizeni procesu restrukturalizace. Jednotlivé kroky
restrukturalizace musi vzdy reflektovat vizi podniku, ktera predstavuje primarni cil realizovanych

krokud a opatreni.

3.4 Usporna a stabilizaéni opatieni na Grovni podniku

PFed pfistoupenim k navrhu restrukturalizacnich opatfeni, a tedy zejména pfed definici poZadovanych

Ustupkud ze strany véfitell, je tfeba vycerpat vSechny moznosti Uspor v podniku samotném a pfijmout
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usporna opatfeni na drovni podniku. Teprve na zakladé odhadu efektu takovychto uspornych

opatieni je mozné prikrocit k analyze nutnych restrukturalizaénich opatieni.

3.4.1 Opatieni v oblasti podnikové strategie

Opatfeni v oblasti podnikové strategie musi vychazet zejména z pozadavk( zakaznikl a chovani
konkurentd. Zejména je nutné vyhodnotit, zda je produkce podniku svym zplisobem na trhu jedinecna,
nebo zda je na trhu mnozstvi obdobné srovnatelné produkce a konkurenéni boj je veden zejména
prostfednictvim "cenové valky". V takovém pfipadé je nutné posoudit, zda existuje moznost vyraznych
nakladovych uspor, nebo zda existuje moznost inovovat produkt tak, aby vykazoval prvky jedine¢nosti,

coz by mélo zajistit stabilni a ziskovy odbyt.

Zakladni mozna opatfeni v oblasti podnikové strategie je nutné zaméfit zejména na nosny produkt

podniku. Potfebna opatfeni je nutno hledat zejména v nasledujicich oblastech:

- Posileni obchodnich a marketingovych aktivit u nosnych produktd

- Snaha o ziskani novych zakaznik( pro nosné produkty na stavajicim trhu

- Snaha o ziskani novych trht pro nosné produkty (zejména teritorialni expanze)

- Rozvoj novych moznosti posileni vykonnosti podniku napf. prostfednictvim novych

strategickych partnerstvi

3.4.2  Opatfeni na provozni Urovni a v oblasti odbytu

Opatfeni na provozni Urovni a v oblasti odbytu Ize rozdélit na kratkodoba do€asna opareni, jejichz cilem

je odvraceni aktualniho neutéSeného stavu podniku a dlouhodobé opatfeni strukturalni povahy.

Doc¢asna opatreni

Smyslem doc€asnych opatfeni je zejména okamzité (a prechodné) sniZzeni nakladd. Mezi mozna

okamzita doCasna opatfeni patfi zejména:

- Zavedeni zkracené pracovni doby
- Omezeni smluvni prace
- Zkraceni pracovniho tydne

- Omezeni nakladu na sluzby na nezbytnou Uroven

Strukturalni zmény

Nasledné je nutné pfistoupit ke strukturalnim zménam a opatfenim. Ty se musi tykat zejména vyuziti
vyrobnich kapacit. Je zejména nutné analyzovat umistitelnost jednotlivych produktll podniku a jejich

mnoZstvi na trhu a na zakladé takové analyzy pfijmout pfislusna strukturalni opatfeni.

Jestlize jsou pfi¢iny v nosnych prvcich podnikovych vykonl (kvalita, stabilita, resp. nestabilita
zakazniku, Spatna cenova politika atd.), je nutné definovat a zavést opatfeni ke zlepSeni, napf. zavedeni

novych produktu, opatfeni ke zlepSeni kvality vyrobk( a zpUsobu dodani a odstranéni vSech dalSich
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nevyhod. Rovnéz je nutné uvazovat o opatfenich v oblasti nakupu a subdodavek, zejména provést

kalkulace jejich efektivnosti a pfijmout pfipadna opatfeni ke zlepSeni.

3.4.3  Opatfeni ke krizi likvidity

Za uCelem pFekonani krize likvidity (platebni neschopnosti) je nutné aktivovat veSkeré rezervy v oblasti

pracovniho kapitalu. Jde zejména o nasledujici oblasti

- Optimalizace stavu zasob a zrychleni jejich obratu

- ZlepS$eni inkasa pohledavek a pfipadné zavedeni faktoringu nebo jinych zplsobu financovani
pohledavek

- Moznost prodeje vybranych aktiv a jejich zpétného leasingu

- Prodej zbytného majetku

3.5 Restrukturaliza¢ni opatieni

Restrukturalizaéni opatfeni pfedstavuji zejména Ustupky véfitelt za uéelem zachovani chodu podniku,
zpusob uhrady pohledavek véfitelll a zajisténi financovani restrukturalizace. Restrukturalizaéni
opatreni Ize navrhovat pouze v mire, v jaké Usporna a stabilizacni opatfeni nestaci k dosazeni

udrzitelné stability podniku.

Zaroven je nutné provéfit, zda je krize podniku (financni tisen) Fesitelna preventivni restrukturalizaci jako
konsenzualnim procesem, &i zda je takové feSeni nerealistické. Dlvody toho, zZe konsenzualni feSeni

neni mozné, pfitom byvaji zpravidla nasledujici:

- priliS§ vysoké mnozstvi subjektd (veéfiteld, spolecnik(), které musi s navrhovanou
restrukturalizaci souhlasit;

- existence vyznamnych nesouhlasicich Uc€astnikG procesu, napfiklad minoritnich akcionafu
nebo véfitely;

- existence soudnich sporQ, potencialnich narokd nebo jinych pravné problematickych situaci

podniku;

Je-li mozné provést sanaci prostfednictvim preventivni restrukturalizace, maze jit o podstatné levnéjsi
a rychlejsi feSeni. Nicménég, obnasi-li situace nékterou z vySe uvedenych komplikaci, feSeni preventivni

restrukturalizaci nemusi byt mozné.

Klicovou soucasti restrukturalizaéniho projektu je prezentace navrhovaného zplsobu
restrukturalizace pasiv podniku. Je nutné podrobné popsat, jak se navrhuje nalozit s jednotlivymi
zavazky podniku (viz Cast 2.5), které zavazky a v jaké vysSi budou pfipadné odpustény, jak bude
splacena neodpusténa Cast zavazkl apod. Zejména je nutné popsat zavazky vic&i spolecnikim a
spfiznénym osobam a zpUsob nalozeni s témito zavazky v ramci zamyslené restrukturalizace. Pokud
bude dochazet ke kapitalizaci ¢asti zavazk(, pak je nutné popsat zplsob takové kapitalizace a
v pfipadé, Ze bude dochazet ke zméné zakladniho kapitalu, pak je nutné popsat, jaké budou nové

oCekavané vlastnické poméry. VesSkeré soulasti restrukturalizace pasiv musi byt promitnuty rovnéz
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do finanéniho planu.

3.6  DalSi nepretrzity chod podniku (going concern)

Hodnoceni moznosti dalSiho nepfetrzitého chodu podniku je rozdéleno do dvou ¢&asti, a to schopnosti
dalSiho chodu ve vztahu k platebni schopnosti a zadluzeni a dale ve vztahu ke konkurenceschopnosti

a schopnosti trvale dosahovat zisku a tvofit hodnotu.

3.6.1 Platebni schopnost (likvidita)

Pfedné je tfeba pfezkoumat platebni pozici podniku, tedy zejména stav penéznich prostfedk( a
splatnych zavazku, a to nejen k uréitému okamziku, ale také s vyhledem na pristi mésice. Esencialni
souCasti vyhodnoceni v této oblasti by mélo byt sestaveni vyhledu vyvoje likvidity dle koncepce
mezery kryti s cilem posoudit, zda je realné uzavrit pfipadné existujici mezeru kryti, & zda podnik
nebude sméfovat ke stavu, kdy mezera kryti vznikne. Pfitom je nutné peclivé reflektovat ihradu zavazku
jiz vzniklych a realnou (dosazitelnou) dobu splatnosti jak zavazk( vzniklych, tak zavazkd nové
vznikajicich. Sou¢asné bude na zakladé vyhodnoceni platebni schopnosti zji§tén nutny rozsah opatfeni

v této oblasti.

3.6.2 Zadluzeni (pfedluzeni)

Dle insolvenéniho zakona je predluzeni definovano zejména tak, Ze vySe zavazk( prevysuje hodnotu
majetku. Z hlediska moznosti dalSiho pokracovani chodu podniku je vSak nutné provést hlubsi analyzu,

a zameéfit se kromé zdkonné definice nejméné na nasledujici oblasti:

- Skute€nou realnou hodnotu aktiv (majetku) podniku

- Celkovou miru zadluzeni ve vztahu k mife zadluzeni, ktera je pro podnik vhodna z hlediska
optimalni kapitalové struktury &i kapitalové struktury dosahované v ramci jeho oboru podnikani

- ZpuUsob financovani dlouhodobych aktiv a investic podniku, kdy zejména financovani téchto

sloZek aktiv kratkodobym cizim kapitalem je nutno hodnotit jako zna&né rizikové
3.6.3 Schopnost dal$iho pokratovani chodu podniku

3.6.3.1 Platebni schopnost a finan¢ni stabilita

Zjisténi schopnosti daldiho nepfetrzitého fungovani podniku (going concern) je kli€¢ové pro rozhodnuti o
restrukturalizaci. DalSi nepfetrzity chodu podniku je mozny pouze tehdy, pokud budou prekonany
vSechny dlvody a pfi€iny financni tisné (neutéSené likvidity) a pfipadné vysokého zadluzeni az
predluzeni (ve vySe popsaném smyslu) a sou¢asné neexistuji, resp. nejsou znamy zadné vécné ani

pravni divody, které by do budoucna dal$i nepfetrzity chod podniku vylu¢ovaly.

3.6.3.2 Konkurenéni schopnost a schopnost tvofit hodnotu

VySe uvedena platebni schopnost a finanéni stabilita je pro moznost dalSiho chodu podniku podminkou
nutnou. Dale je v8ak nutné na zakladé provedenych analyz vyhodnotit, zda je podnik schopen na

zakladé své obchodni podstaty a postaveni na trhu byt trvale konkurenceschopny a dosahovat marzi,
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které ve vysledku povedou ke schopnosti podniku trvale tvofit hodnotu.

Pozitivni prognéza dalSiho nepretrzitého chodu podniku je zakladem restrukturalizaéni
schopnosti a nasledné konkurenceschopnosti a moznosti tvorit hodnotu a byt atraktivni pro

poskytovatele kapitalu (jak pro vlastniky, tak pro véfitele).

3.7 Financovani restrukturalizace

Preventivni restrukturalizace by méla feSit adekvatnim zplsobem podporu stavajiciho externiho
financovani podniku v krizi s cilem zajistit dal$i provoz podniku a pfeklenout obdobi, ve kterém probihaji
jednani o uskuteCnitelnosti preventivni restrukturalizace v€etné samotné implementace
restrukturalizace. Jde predevSim o zajiSténi/udrzeni externiho (zpravidla bankovniho) provozniho
financovani revolvingového typu (financovani pracovniho kapitalu). Poskytovatelé stavajiciho
financovani by méli byt motivovani k udrzeni financovani restrukturalizovaného podniku z pohledu
zajisténi tak, aby se nezhorsila jejich véfitelska pozice (napfiklad moznost stale uc€inné zastavovat
pohledavky z obchodniho styku &i jinou sloZzku pracovniho kapitalu, které probiha zpravidla na mésicni

bazi).

V pfipadé potfeby dodate¢éného externiho financovani, by uUprava méla umoznit poskytnuti
takovéhoto typu financovani v€etné zfizeni adekvatniho nového zajisténi. Adekvatnost zajisténi z
pohledu jeho férové hodnoty vzhledem k potfebné vysi dodateCného financovani by mohla byt

posouzeno napf. krizovym manazerem v ramci restrukturalizaéniho projektu.

Pokud by tato véc nebyla feSena, hrozi, Ze stavajici poskytovatelé externiho kapitalu pfestanou
financovat provoz podniku v nejméné vhodnou dobu a zaénou stahovat hotovost z podniku, resp.
realizovat zastavni pravo k jednotlivym sloZzkdm pracovniho kapitalu (zejména pohledavky, zasoby,
hotovost). Pfikladem mohou byt negativni zkuSenosti z chovani bank v dobé& nastupu globalni finanéni
krize. Tim dojde k preruseni schopnosti podniku profinancovat vyrobu a na misto sanace muze dojit k

urychleni hrozby Upadku a prohloubeni krize s fatalnimi dUsledky.

Stejné tak je nutné zajistit podporu financovani formou obchodnich uvért, tedy dodavek dodavateld
na splatnost, aby i dodavatelé byli motivovani dale podniku dodavat. Stejné jako je v pfipadé
poskytovatell externiho financovani nutné zajistit, aby nebylo vypovézeno, je nutné zaijistit, aby
dodavatelé nevypovédéli dodavky €i nezacali poZzadovat platby pfedem. PoZadovani plateb pfedem
(které je mozné v praxi pozorovat v pfipadé zjiSténi upadku pfi daldim provozu podniku, a to i
v reorganizaci) by vytvofilo neumérny tlak na pracovni kapital, resp. jeho financovani, které by pro

podnik v krizi (finan&ni tisni) mohlo byt zni€ujici.

V ramci restrukturalizacniho projektu je nutné dale detailné popsat financovani restrukturalizac¢nich
opatieni a jeho zajiSténi, zejména vyporadani véfitelt, a to jak z vlastnich zdroju podniku, tak
pfipadnym externim financovanim. V pfipadé financovani z vlastnich zdroju podniku je nutno finanénim
planem prokazat schopnost podniku vytvofit pfislusné cash flow. V pfipadé externiho financovani musi
byt jasna dohoda s poskytovateli finanénich prostredka.
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V rdmci restrukturalizacniho projektu je dale nutné detailné prezentovat o€ekavané transakéni
naklady a jejich financovani, a to zejména naklady na externi poradce (krizového manazera,
ekonomické a pravni poradce apod.) formou rozpoctu téchto nakladd, ktery bude prezkoumatelny a
kontrolovatelny. Projekt restrukturalizace musi také definovat, z jakych zdroji budou transakéni naklad

hrazeny (zda z internich, ¢i externich).

VS$echny druhy financovani (stavajici externi financovani pracovniho kapitalu, nové externi financovani
pracovniho kapitalu, financovani obchodnimi uvéry a financovani restrukturaliza¢nich opatfeni musi byt

detailné promitnuty do restrukturalizacniho projektu a finan¢niho planu.

3.8  Finanéni plan

Na zakladé vySe popsanych analyz a opatfeni bude sestaven komplexni finanéni plan pro

restrukturalizaci. Finanéni plan bude rozdélen na dvé zakladni ¢asti, a to

- Provozni finanéni plan,
- Finanéni plan (rozpocet) nakladt na restrukturalizaci

- Plan dlouhodobych zdroju financovani a restrukturalizaénich opatfeni

Finanéni plan je jednou z kliCovych soucasti projektu restrukturalizace. Zakladni soucasti je provozni
finanéni plan, jehoz cilem je prezentace produkénich schopnosti podniku a tvorby zisku a cash flow
pro uspokojeni véfitelll a dalsi tvorbu hodnoty pro poskytovatele kapitalu. Zpusob tvorby finanéniho

planu je uveden v Priloze €. 2.

Plan (rozpocet) nakladii na restrukturalizaci by mél detailné prezentovat transakéni naklady, ftj.
naklady na krizového manazera, poradce, audit a dal$i. Plan nakladl na restrukturalizaci (transakcnich
naklad() je samostatnou souc&asti celkového finanéniho planu a musi kromé naklad(i na restrukturalizaci

obsahovat i zajisténi jejich financovani.

Dalsi soucasti celkového finanéniho planu je plan dlouhodobych zdroji financovani (tedy plan
vlastniho kapitalu a cizich dlouhodobych zdrojl), ktery musi obsahovat mj. restrukturalizacni opatfeni
typu odpusténi Casti zavazk(i, prevodu ¢asti zavazk( z kratkodobych (pracovni kapital) do

dlouhodobych, kapitalizace apod. a také splaceni restrukturalizovanych zavazkd.

VSechny uvedené soucasti finanéniho planu pak musi byt integrovany do finan¢niho planu celkového,
ze kterého musi vyplynout, Ze restrukturalizace je finan¢éné proveditelna. Z finanéniho planu musi byt
zfejmé, ze podnik bude nadale platebné schopny, bude vykazovat dostate¢nou likviditu, pfiméfené

zadluzeni a celkovou finanéni stabilitu.

Celkovy finan&ni plan je pak zakladnim podkladem pro odhad hodnoty podniku vynosovou metodou.

3.9 Odhad hodnoty podniku

Ugelem odhadu hodnoty podniku je zjistit, zda hodnoty v podniku obsaZené pokryvaji jeho zavazky (po
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implementaci restrukturaliza&nich opatieni), a jaka ¢ast z této hodnoty pfipada na vlastni kapital. Pokud
by odhad hodnoty podniku nedosahoval ani vy$e jeho zavazk, pak restrukturalizace nema ekonomicky
smysl. Z hlediska véfiteld neexistuje ,redlna ekonomicka zaruka“ uspokojeni jejich pohledavek,
z hlediska vlastnikd pak znamena, Ze hodnota jejich podill je nulova.

3.9.1 Postup odhadu hodnoty

Odhad hodnoty pfedmétu prodeje je vhodné provést dvoustuprfiovym zplisobem.

V prvnim stupni je proveden odhad hodnoty nezadluzeného podniku, ktery pfedstavuje celkovy odhad

hodnoty podniku bez dluht, tedy odhad hodnoty jak pro véfitele, tak pro viastniky. Ve druhém stupni je

pak proveden odhad hodnoty zadluzeného podniku, ktery pfedstavuje odhad hodnoty vlastniho kapitalu

a je tedy odhadem hodnoty pro vlastniky.

3.9.2 Metody odhadu hodnoty

Odhad hodnoty sanovaného podniku je nutné provést klasickym vynosovym zplisobem, a to metodou
DCF na zakladé ocenéni volného penézniho toku.®8 Volny penézni tok pak vychazi z komplexniho
finanéniho planu a je stanoven na dvou Urovnich, které odpovidaji uvedenym dvéma stupitim odhadu
hodnoty. Pro odhad hodnoty nezadluzeného podniku (tedy hodnoty pro véfitele i viastniky) se pouzije
volny penézni tok v podobé FCFF (Free Cash Flow to Firm), coz je volny penézni tok bez vlivu
dlouhodobych zdroji financovani. Pro odhad hodnoty zadluzeného podniku se pak pouzije volny
penézni tok v podobé FCFE (Free Cash Flow to Equity), coz je volny penézni tok pfi zohlednéni vlivu

dlouhodobych zdroju financovani (tedy urokd, urokového §titu a splatek).

Pouzita diskontni sazba pak musi odpovidat pfislusné podobé ocefiovaného volného penézniho toku.
Pro odhad hodnoty nezadluzeného podniku se pouziji jako diskontni sazba vazené primérné kapitalové
naklady (WACC), pro odhad hodnoty zadluZzeného podniku pak naklady vlastniho kapitalu. Naklady
vlastniho kapitalu by pak mély byt uréeny na zakladé vyhodnoceni jednotlivych rizikovych faktord, pro

které je vhodnou metodou metoda stavebnicova.

3.10 Odhad hodnoty aktiv

V souvislosti s odhadem hodnoty podniku by mél byt proveden rovnéz odhad hodnoty aktiv, a to ve
smyslu jejich vyznamné odliSnosti od jejich Uc¢etni hodnoty (hodnoty netto)® a uvedeno zdlvodnéni,
které podnikatele k takové odliSnosti vede. To se mize na jedné strané tykat napf. nemovitého majetku
(zejména pozemku), ktery byl pofizen v minulosti. U zmifiovanych pozemk jde zejména o situace, kdy
hodnota pozemku v ¢ase vyrazné narostla, a to nejen v diisledku obecného trendu ristu cen pozemkd,
ale také napf. z toho dlivodu, Ze doslo ke zméné jejich mozného vyuziti (zméné uzemniho planu) apod.
Pfi rstu cen neni mozné tento rlst promitnout bez dalSiho v Ucetnictvi, nebot’ Ceské ucetni predpisy

takové precenéni smérem k vy$Sim cenam bez dalSiho neumozniuji, na rozdil od snizeni ceny, ke

8 Metoda kapitalizovanych cistych vynosl se diky jejimu zalozeni ha historii pro Uc¢ely odhadu hodnoty v ramci
preventivni restrukturalizace nejevi jako vhodna, metoda trznich nasobitelti se pak jevi jako malo transparentni.
9 Pfi spravném pouziti Geskych ucetnich standard(
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kterému maji vyjma odpist institut opravnych polozek.

4 RESTRUKTURALIZACNI PLAN

Na rozdil od projektu restrukturalizace, jehoz cilem je pfedem predstavit dotéenym véfitellim
ekonomické parametry navrhované restrukturalizace a ekonomicky zpusob jejiho provedeni,
predstavuje restrukturaliza¢ni plan urcitou ,dohodu o narovnani“ na zakladé téchto ekonomickych
parametrll (na zakladé proveditelného restrukturalizaéniho projektu). Restrukturalizaéni plan by mél
vychazet k dohodnutého a odsouhlaseného restrukturalizaéniho projektu a nemél by se v podstatnych
vécech od ného odchylovat. Pokusy o zasadni odchylky od restrukturalizaéniho projektu (pokud nejsou

uspokojivé objasnény a dohodnuty) by mély byt povazovany témeér az za nepoctivy zamér.

Restrukturalizaéni plan by mohl mit obdobnou podobu jako reorganizacni plan pro ucely feSeni tpadku
reorganizaci, av§ak s dirazem na konsenzualni charakter preventivni restrukturalizace. Méla by zde
byt tedy pfedevSim vyznamna smluvni volnost zGi€astnénych stran, urcité restrikce je vdak vhodné

zaveést v pfipadé, kdy dojde k pfekonani nesouhlasici mensiny.

4.1 Zakladni nalezitosti restrukturalizacniho planu

Restrukturalizaéni plan musi vychazet z dohodnutého restrukturaliza¢niho projektu a predstavovat
jeho ztélesnéni ve smyslu dohody o narovnani (kdyz by nebylo od véci, aby restrukturalizani projet byl
prilohou restrukturalizacniho planu, coz by pfispélo k posileni jistoty vSech stran). Vyjma nutnych
identifikacnich prvkd, jako je napf. oznageni ziuCastnénych stran apod. by mél restrukturaliza¢ni plan
predevSim ztélesnovat dohodu o restrukturalizaci pasiv podniku na zakladé projektu

restrukturalizace.

4.1.1 Urceni dotéenych i nedotéenych véfiteld

Restrukturalizacni plan by mél obsahovat ur€eni jak dotéenych, tak nedotéenych vériteld. U
nedotcenych véfitell by bylo vhodné, aby obsahoval i diivod, pro¢ se jedna o nedotéeného véfitele. To
zejména proto, aby struktura véfiteld byla jasna a kompletni. Je-li restrukturalizaéni plan ur€itou
»,dohodnou o narovnani pak by v takové dohodé mélo byt uvedeno, kdo se ji neu€astni a z jakého

ddavodu.

4.1.2 Rozdéleni dot€enych véfiteld do skupin

Smyslem rozdéleni dotéenych véfitell do skupin je schvalovani (hlasovani) o restrukturalizaénim planu.
Rozdéleni dotéenych véfiteld do skupin by mélo byt provedeno podle jejich ekonomického a pravniho
postaveni. Mé&li by byt rozliSeni zajiSténi a nezajisténi véritelé (byt neni nutné, aby kazdy zajistény
veéfitel tvofil samostatnou skupinu) a souc¢asné véritelé z obchodnich vztaha (kooperaéni partnefi),
véritelé z titulu poskytnutého financovani (banky, leasingové spolecnosti, faktoringové spolecnosti
apod.), véritelé ztitulu darnovych a obdobnych zavazk( (spravce dané, celni sprava, sprava
socialniho zabezpeceni, zdravotni pojistovny) a véfitelé v postaveni spole¢nikii a spfiznénych
osob.
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4.1.3 Urceni zpUsobu provedeni restrukturalizace zavazku

Uréeni zplGsobu provedeni restrukturalizace (restrukturalizace pasiv) by mélo byt nosnym obsahem
restrukturalizacniho planu jako dohody o narovnani. Tato ¢ast by méla obsahovat vymezeni jednotlivych

zavazk( a véfitell s pfifazenim dohodnutého zplsobu restrukturalizace, kterym je zejména (viz 2.5.2):

1) Prodlouzeni doby splatnosti zavazku nebo jejich ¢asti vE. uréeni splatkového kalendare a dalSich
pfipadnych podminek splaceni

2) Preména nékterych kratkodobych zavazkd na dlouhodobé, kde by mohlo byt rovnéz ustanoveno,
ze charakter puvodnich kratkodobych pohledavky véfiteld se méni, a to napf. tak, ze pUvodni
pohledavky véfiteld z obchodnich vztaht se méni na poskytnuti Gvéru, pujéky apod.

3) Identifikaci zavazka (pohledavek véfitelt), u kterych dojde k jejich celkovému nebo ¢asteénému
odpusténi a vysi plivodniho zavazku, vysi odpousténi a zlstatek ke splaceni

4) Identifikace pFipadnych zavazk( uréenych ke kapitalizaci, vySe a zpusob takové kapitalizace
(kapitalizace do zakladnich kapitalu, formou pfiplatku mimo zakladni kapital do kapitalovych fondu
apod.)

5) Podminky dalSi existence neodpusténych &i nekapitalizovanych zavazk( (kovenanty, zajisténi
apod.)

6) ZplUsob naloZeni se zavazky vici spoleénikim a spfiznénym osobam, a pokud tyto nebudou
odpustény &i kapitalizovany, zplsob, dobu a poradi jejich uspokojeni (napf. az po uspokojeni

zavazku vuci ostatnim véfitelim, pfipadné jejich podfizeni apod.)

4.1.4  Urgeni zplsobu provedeni restrukturalizace vlastniho kapitalu

Pokud bude vramci restrukturalizace dochazet k restrukturalizaci vlastniho kapitalu, je nutno
v restrukturalizaénim planu definovat zpUsob provedeni takové restrukturalizace. V Gvahu pfichazeji

nasledujici moznosti restrukturalizace vlastniho kapitalu.

1) Kapitalizace zavazku vuci spole¢nikim a spfiznénym osobam,

2) Kapitalizace zavazku jinych véfitelt (nespfiznénych), ktera mize mit i do¢asny charakter s tim, ze
po urcité dobé budou takto ziskané podily pfevedeny na plivodni spole¢niky. V takovém pfipadé
musi byt definovany podminky, za kterych k takovému pfevodu dojde.

3) ZvySeni vlastniho kapitalu stavajicimi spole€niky

4) Vstup nového investora do podniku, ktery mdze mit rovnéz doasny charakter. | zde musi v takovém

pfipadé byt definovany podminky ,vyplaceni“ investora v budoucnu.

Kapitalizaci Ize v zasadé provadét bud vkladem (kapitalizaci) do zakladniho kapitalu nebo vkladem
(kapitalizaci) do ostatnich sloZek vlastniho kapitalu (kapitalovych fondd). Zplsob provedeni kapitalizace
musi byt v restrukturalizanim planu zietelné a detailné popsan. Pokud bude dochazet ke kapitalizaci
do zakladniho kapitalu, musi byt uvedeno i pfipadné nové slozeni vlastnikd a podily na hlasovacich

pravech.
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4.1.5 Zavedeni svéfenské spravy

Pokud by byla zavedena svéfenska sprava (viz €ast 2.3), pak je nutné v restrukturalizaénim planu
definovat jeji parametry a podminky, v€etné ureni svéfenského spravce. Moznou variantou je, aby
pfilohou restrukturalizaéniho planu byla veSkera dokumentace svéfenské spravy (napf. statut
svéfenského fondu, pravidla nakladani s majetkem ve svéfenském fondu apod.) a aby tyto dokumenty
vstoupily v platnost schvalenim restrukturalizaéniho planu (aby bylo eliminovano riziko odmitnuti

svéfenské spravy po schvaleni restrukturalizaéniho planu).

4.2  Kontrolni mechanismy

Jiz od zahajeni jednani by mély byt nastaveny zakladni kontrolni mechanismy ve vztahu ke krizovému
fizeni podniku ve prospéch vSech zuCastnénych stran za uCelem zajiSténi fadné spravy podniku
v prubéhu pfipravy restrukturalizace. Neni-li zfizena svéfenska sprava, je vhodné sjednat hned
v pocatecni fazi rozsah informaci, které bude podnik véfitelim poskytovat a zpusob jejich poskytovani.
Zejména by mélo jit o informace o pInéni finanéniho planu, nakladech restrukturalizace, hlaseni
transakci mimo bézny obchodni styk, hlaseni pfipadného zahajeni soudnich sporli apod. Dohodnuté

kontrolni mechanismy by pak mély byt pfimo soucasti restrukturaliza¢niho planu.

Klicovym mechanismem kontroly v§ak mize byt svéfenska sprava, bude-li zfizena. V tom pfipadé
prebira svéfensky spravce odpovédnost za dohled nad prabéhem restrukturalizace. Zaroveni je to

svéfensky spravce, kdo poskytuje zakladni informace o vyvoji podnikani podniku véfitelim.

Vyznamnym prvkem kontroly je kontrola plnéni finanéniho planu a rozpoctu transakénich nakladq.
Z hlediska kontroly plnéni finan€niho planu je pak pro véfitelé kliCova kontrola provozniho finanéniho
planu prezentovaného a odsouhlaseného v projektu restrukturalizace. Tuto kontrolu by méli provadét
dotleni véfitelé, a to napf. na zdkladé mési¢niho reportingu, jehoz rozsah by si méli dohodnout a
definovat v restrukturaliza&nim planu, a ktery by mél byt ,zrcadlem® finanéniho planu a planu (rozpo¢tu)
transakCénich nakladl (€erpani rozpoctu). Restrukturaliza¢ni plan tak mize obsahovat podrobny popis
této kontroly a povinnosti podniku vici véfiteliim. Soucasti kontroly ekonomického stavu by mohlo byt
mj. periodické vykazovani mezery kryti, resp. pfedkladani vykazu stavu likvidity (napf. na mési¢ni bazi),

aby bylo zfejmé, Ze se podnik nepropada do platebni neschopnosti.

Veskeré konkrétni kontrolni mechanismy by mély byt dany dohodnou podniku a véfitell. Zejména ve
stadiu pfed schvalenim restrukturalizaéniho planu jsou véfitelé v postaveni, kdy mohou poZzadovat
vyznamné kontrolni prvky, napf. strukturu a ¢asovou periodu reportingu o hospodareni podniku. Lze
ocCekavat, Ze pokud chce podnikatel docilit dohody, pak na poZzadované kontrolni mechanismy pfistoupi.
Naopak, pokud neni podnikatel ochoten davat véfitelim dostate¢né informace o vyvoji a hospodareni
podniku, pak by takova skutecnost limitné mohla znamenat i jeho nepoctivy zamér. Pokud podnikatel
véfitelim v této véci nevyhovi, mohou véfitelé limitné jednani o restrukturalizaci ukongit, coz muze pro
podnikatele pfedstavovat nasledny Upadek a insolvenéni fizeni, coz by na strané podnikatele mélo byt

dostate¢nou motivaci véfitelim vyhovét.
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Restrukturalizacni plan by meél dale feSit dasledky neplnéni restrukturalizaéniho planu (v¢.
finan€niho planu). Nabizi se mozZnost, aby dotleni véfitelé méli moznost poZadovat zruSeni
restrukturaliza¢niho planu a navrh do ,plvodniho stavu“ v pfipadé, kdy restrukturalizaéni plan bude

hrubé poruSovan ¢i hrubé neplnén.

5 REALIZACE

5.1 Schvaleni restrukturaliza¢niho planu vériteli

Pokud bude u dot&enych véfitelt stoprocentni shoda a jednim ze zpUsobu provedeni restrukturalizace
nebude odpusténi ¢asti zavazkl s dafiovym dopadem, pak neni nutné restrukturaliza¢ni plan schvalovat
soudem. V takovém pfipadé se bude jednat o ,soukromou dohodu“ podniku a jeho véfitelll, av§ak
postupem podle zvlastniho pravniho pfedpisu, coz by mélo pro zu¢astnéné strany znamenat vy$si miru
pravni jistoty. Nicméné, i takova soukroma dohoda by mohla byt zjednodusenim nékterych procesl
(jako je tomu v insolvencnim fizeni na z&kladé reorganizacniho planu), a to napf. pfi kapitalizaci ¢asti

zavazku do zakladniho kapitalu ve vztahu k zapisu do obchodniho rejstfiku.

Pokud bude jednim ze zplsobU restrukturalizace pasiv odpusténi ¢asti zavazk( s dafiovym dopadem
nebo pokud d&ast dotéenych véfiteld nebude s navrzenym zpusobem restrukturalizace a
restrukturalizacnim planem souhlasit (popfipadé i v dalSich vybranych pfipadech), pak je potfeba jeho

schvaleni soudem.

5.2  Schvaleni restrukturalizaéniho planu soudem

Pokud to tedy bude nutné, bude restrukturalizaéni plan podléhat soudnimu pfezkumu, tedy schvaleni
soudem. To bude nutné (jak bylo uvedeno vySe) vzdy, pokud v ramci restrukturalizace bude

dochazet k odpousténi ¢asti zavazkli podniku s danovym ucinkem.
Za zakladni podminky pro schvéleni restrukturaliza¢niho planu Ize povaZovat:

- soulad restrukturaliza¢niho planu s pravnimi pfedpisy, restrukturalizacni plan zejména nesmi
obsahovat opatfeni, ktera by byla v rozporu se zakonem;

- duvodny pfedpoklad, ze restrukturaliza¢nim planem neni sledovan nepoctivy zameér;

- kazda skupina véfiteld, jejichz pohledavky budou planem dotéeny, plan pfijala anebo Ize
reorganizacni plan schvalit v rdmci tzv. cram down procedury;

- je naplnén test nejlepsiho zajmu,

Jako test zivotaschopnosti (ktery obsahuje Smérnice) bude povaZovano zejména to, Ze doSlo
k dohodé mezi podnikem a jeho véfiteli, resp. vyznamnou ¢asti véfiteld. Jsou to pravé véfitelé jako
kooperacCni partnefi a financujici instituce, které maji o podniku relevantni informace a jsou schopni
posoudit, zda je pfedkladany projekt restrukturalizace za aktualnich podminek (podminek na trhu,
postaveni podniku na trhu apod.) ekonomicky realizovatelny a pro né vyhodny, resp. vyhodnéj$i nez

upadek podniku a insolvenéni Fizeni. Ostatné, pokud nebude potfeba soudniho pfezkumu, je pfijeti
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restrukturalizacniho planu v8emi dot€enymi véfiteli takovym testem Zivotaschopnosti automaticky.

Soud mize schvalit restrukturaliza¢ni plan i bez souhlasu nékteré ze skupin véfitelll v ramci tzv. cram
down procedury, je-li dodrzen test absolutni priority (ve vztahu ke skupiné, ktera s planem nesouhlasi),

jestlize plan zajiStuje rovné zachazeni s pohledavkami v ramci této skupiny a je-li plan realisticky.

5.3 Restrukturaliza¢ni spravce

Restrukturalizaéni spravce by mél byt v ramci preventivni restrukturalizace osobou, ktera vykonava
taxativné vymezené ¢innosti pro soud (je tedy v postaveni soudniho komisafe pro vykon urcité
¢innosti). Mél by tedy byt ustanoven v pfipadé, Ze jeho angazma je nutné pro rozhodnuti soudu, a tedy

jediné soud zvazi, zda je nutné jej jmenovat.

Pokud bude restrukturaliza¢ni spravce ustanoven soudem nezavisle na vuli stran, pak by bylo vhodné
vymezit jeho pravomoc a pulsobnost taxativné, tedy vyjmenovat pfipady, pro které mize byt
ustanoven. Souc¢asné by mél od soudu dostat jednoznacny ukol, ze kterého mj. vyplyne, jaké podklady
a informace mize od podnikatele Zadat. Ddvodem je ¢asto zmifilovana ochrana obchodnich informaci
podnikatele a jeho motivace. Restrukturalizacni spravce ustanoveny soudem (a tedy vnuceny stranam)
by nemél v podniku plsobit néjak dlouhodobé, spiSe jednorazové. Nicméné, pokud jej bude potfeba a
bude jednou ustanoven, pak by pro pfipadné dalsi €innosti nutné pro soud nemél byt ménén. Také by
pfichazela v ivahu moznost, ze by restrukturalizaéni spravce byl jmenovan vzdy, avSak od soudu by

dostaval jednotlivé ukoly, pokud to bylo potfeba a byl by tak ,stand by“ pro Gcely soudu.

5.4  Prekonani nesouhlasici mensiny

Pfekonani nesouhlasici mendiny by mélo byt v preventivni restrukturalizaci spiSe vyjimeéné, nebot
podnik m& moznost ponechat véfitele, u kterych jsou dohoda a konsenzus nepravdépodobné, jako

nedotcené, coz by mél byt preferovany zpusob.

Pokud pfesto bude podnik Zadat o pfekonani nesouhlasici mensiny, mél by v restrukturalizaénim planu
podrobné a relevantné uvést diivody, které k takovému kroku vedou a divody a okolnosti, které naopak

neumoznuji ponechat takové véfitele jako nedotéené.

Prekonani by pak mélo byt mozné pouze za vysoké miry konsenzu, tedy napf. v pfipadech, kdy podnik
ziska souhlas tfi Ctvrtin vSech véfitelt. Jinym zplsobem by mohlo byt stanoveni hranice, kdy pfekonani
je mozné pouze v pfipadé, Zze vySe pohledavek véfitell, ktefi maji byt pfekonani neni vysSi nez
stanovené procento z celkového Uhrnu pohledavek véritelll, pfipadné stanovené procento z celkového

uhrnu dot&enych souhlasicich véfitel (které by vSak muselo byt velmi nizké).

5.5 Znalecky posudek na ocenéni

Je tfeba zasadné odlisit odhad hodnoty podniku a ocenéni posudkem znalce. Odhad hodnoty podniku

by mél provést podnikatel (viz odst. 3.9 vySe). K ocenéni posudkem znalce by mélo byt pfistoupeno
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v pfipadé, Ze o hodnotu podniku nebo urcité ¢asti jeho majetku vznikne spor, ktery nepodafilo vyfesit

dohodou.

6 DANOVE ASPEKTY

Aby byla preventivni restrukturalizace proveditelna, neni mozné, aby existovala darfiova diskriminace ve
vztahu k reorganizaci v ramci insolvencniho Fizeni. V ramci insolvenéniho Ffizeni je zvlastni danovy
rezim u dané z pfijmu pravnickych osob (kde odpusténi ¢asti zavazku je osvobozeno od této dané),
v oblasti tvorby opravnych polozek k pohledavkam za dluzniky v insolvenénim Fizeni (kde je
mozné tvofit stoprocentni opravnou polozku k takovym pohledavkam) a v oblasti dané z pridané
hodnoty, kde je za urlitych okolnosti umoznéna oprava zakladu dané u pohledavek za dluzniky

V reorganizaci.

Bude nutné, aby pro preventivni restrukturalizaci platila stejna pravidla, jako pro reorganizaci

v ramci insolvenéniho fizeni.

ZAVER

Jak jiz bylo uvedeno, cilem tohoto materialu je popsat zejména ekonomické aspekty preventivni
restrukturalizace a jejiho procesu. Nicméné, jak plyne z dosavadni praxe, kliCové jsou rovnéz motivace

jednotlivych ucastnikl, zejména podniku a véfitelu.

Preventivni restrukturalizace by dle popsanych principl méla byt procesem konsenzualnim, uréitou
dohodu mezi podnikem a jeho véfiteli. Z toho by méla vychazet filozofie transformace Smérnice do
naro¢ni pravni upravy, ktera by méla mit pfevazné dispozitivni charakter a ponechat feSeni na dohodé
podniku a jeho véfiteld s minimem prvkd ,vnuceni®. Stejné tak (jak jiz bylo uvedeno) by pfekonani

nesouhlasicich mensin mélo byt spide vyjimecné.

Na zakladé vyzkumu, jehoz vysledky byly vefejné publikovany, a to jak v impaktovanych €asopisech
(Schoénfeld, Kudégj, & Smr&ka, 2018, 2019), tak na strankach Centra restrukturalizace a insolvence
Harryho Pollaka Vysoké Skoly ekonomické v Praze, bylo zjiSténo, ze podniky, u kterych byl zjitén
Upadek, se potykaly se znacnymi finan€nimi potizemi jiz tfi roky pfed jeho zjiSténim, stejné tak podniky,
u kterych bylo vyhlaSeno moratorium mély jiz tfi roky pfed jeho vyhlasenim financni charakteristiky, které

v podstaté vylu€ovaly pravdépodobnost, Ze v pribé&hu moratoria dojde k odvraceni upadku.

Z vysledku uvedeného vyzkumu Ize mimo jiné vyvodit, Ze motivace podnikatell k feSeni krize jejich
podniku nékterym ze zplsobu, ktery nabizi stavajici insolvenéni zakon je pfi nejmensim problematicka.
Jak bylo ve zvefejnénych vysledcich vyzkumu ,,Znevyhodriujicim faktem u moratoria je také to, Ze jeho
vyhladeni je piné zverejnéno, coZ znamena, Ze je zverejnén jak samotny navrh, tak jeho pfilohy, které
mnohdy obsahuji Fadu citlivych informaci. Tato skute¢nost muze byt znacné demotivujici, nebot se od
tohoto okamziku jedna o proces verejny a muze dojit ke zpochybnéni obchodniho postaveni dluznika.
Lze se domnivat, Ze moratorium ¢i obdobny institut ochrany pred véfiteli za uc¢elem odvraceni tupadku

by mohly byt funkéni, pokud by nebyly institutem insolvencnim* (Schénfeld, 2018). Obdobny zavér Ize
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na zakladé vyzkumu uciniti v pfipadé podnik(, u kterych byl zjistén upadek (a to pravé na zakladé jejich
finanénich charakteristik jiz tfi roky pfed zjisténim Upadku). Proto by implementace Smérnice neméla
byt v€lenéna do stavajiciho insolvenéniho zakona, ale do jiného (nebo nového) pravniho predpisu, aby
nebyla pro podnikatele z hlediska psychologie stigmatizujici, &imz by podnikatelé mohli ziskat vétsi

motivaci vyuzivat institutu preventivni restrukturalizace k feSeni krize (financni tisné) jejich podniku.

Jak jiz bylo uvedeno, preventivni restrukturalizace by méla byt nastrojem pfedchazen upadku pfi
vysokém mife konsenzu mezi podnikem a véfiteli. Jestlize mira konsenzu nedosahuje parametrl pro
uspésnou preventivni restrukturalizaci, avSak stale je znacna ochota véfitelll k sanaci podniku (a je
nutné prekonat ur€itou nesouhlasici mensinu), pak je na misté bud pfedjednana nebo klasicka

reorganizace, a to v zavislosti pravé na mife uspéchu a potfebé prekonani nesouhlasicich mensin
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PRILOHA 1 - SVERENSKA SPRAVA

Navrhovany institut svéfenské spravy (vychazejici z némeckého Doppelnlitzige Treuhand) pfedpoklada
nasledujici kroky:

- spoleénici/podnik, se souhlasem dotcenych véfitell, vybere osobu svéfenského spravce, ktery
bude realizovat svéfenskou spravu podilt na podniku ve spole¢ném zajmu spole¢nikl a véfitell
podniku, a to dle sjednanych pravidel;

- spolec¢nici podniku zfidi svéfensky fond, tedy

— vydaji statut svéfenského fondu ve formé notafského zapisu s obsahem
odsouhlasenym dotéenymi véfiteli i svéfenskym spravcem;

— prevedou akcie (obchodni podily), popfipadé i pohledavky z pljéek spole¢nikli (dale
jen "svéreny majetek") do svéfenského fondu uzavienim smlouvy se svéfenskym
spravcem jednajicim na ucet svéfenského fondu, pfi¢emz ucastnikem této smlouvy
bude i podnik, v jehozZ primarnim zajmu bude svéfenska sprava zfizena (a bude hradit
jeji naklady);

— statut fondu stanovi, ze beneficienty (obmyslenymi) svéfenské spravy jsou spolecnici
i dot€eni véfitelé dluznika, zménit statut mohou spoleCnici pouze se souhlasem
spravce, popripadé i dotéenych véfitel(;

— poskytuje-li tfeti strana, resp. pouze néktefi z véfiteld, provozni (rizikové) financovani
podniku, maze byt beneficientem urCen i tento poskytovatel financovani;

— svéfensky spravce bude vykonavat prava ke svéfenému majetku dle instrukci
spole¢nik(i, pokud tyto instrukce nebudou v rozporu se sjednanymi principy
restrukturalizace a/anebo v rozporu s povinnosti spravovat svéfeny majetek, a bude
opravnén za Ucelem naplnéni uvedenych principll prava spole¢nika vykonavat i z
vlastni iniciativy;

— svéfensky spravce oznami jakykoliv vykon prav spole€nika (tedy napf. schvaleni zmény
statutarniho organu, zmény stanov apod.) pfedem spole¢nikum i dot€enym véfitelim a
projedna pfipadna vyjadfent;

— sveéfensky spravce a byvali spole€nici, jakoZ i podnik, budou mit ve statutu a smlouvé
upravenou vzajemnou informacéni povinnost;

— odménu svéfenského spravce bude hradit podnik ve vySi stanovené dle mési¢niho
pausalu jako manazersky poplatek (management fee),1° popfipadé i formou odmény za
uspéch restrukturalizace (success fee), pfiemz svéfensky spravce bude mit vaci
podniku narok na nahradu nakladu, a to zejména nakladl na poradenské sluzby, do
stanovené vySe, popfipadé za podminky jejich pfedchoziho schvaleni podnikem,
spole¢niky a véfiteli;

- svéfenska sprava koncCi uspéSnym dokoncéenim restrukturalizace dle sjednanych principu a

svéfeny majetek se vrati plivodnim spole¢nikim.

10 Takova smlouva musi byt schvalena v souladu s pravidly §§ 55 az 57 a § 61 zakona o obchodnich korporacich.
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Vznikem svéfenského fondu vznika oddélené a nezavislé vlastnictvi vy€lenéného majetku. Majetek ve
svéfenském fondu v8ak neni ani zakladatele, ani vlastnictvim osoby, které ma byt ze svéfenského fondu

plnéno (obmyslenych).

Svéfenskou spravu, resp. svéfensky fond zfizeny za ucelem jeji realizace, Ize vyuzit i dalSim zptsobem,
ato pro kvazi-kapitalizaci pohledavek. Svérensky spravce tak na ucet svéfenského fondu miize
obdrzet od dluznika pInéni (dividendy). Véfitelé v takovém pfFipadé odpusti zavazky (odepisuji své
pohledavky) za podnikem k ucinnosti restrukturalizaéniho planu a neziskavaiji vlastnictvi nové vzniklych
podilt, pouze v pfipadé Uspéchu restrukturalizace obdrzi dal$i plnéni v budoucnu. Z toho plyne, ze
v okamziku vzniku svéfenského fondu je z hlediska kvazi-kapitalizujicich véfiteld transakce tzv. "off
balance", tedy neni zalc¢tovana v bilanci véfitele. Z hlediska véfitele mize jit napf. o odpusténi ¢asti
zavazku (véfitelovy pohledavky) vyménou za podil na svéfenském fondu (véfitel se stane
beneficientem). | kdyz takova struktura nemusi byt optimalni z hlediska dafiového, jeji obchodni vyhody

mohou pfevazit.!!

11 Sougasny dafiovy rezim do urgité miry vyuZiti svéfenského fondu komplikuje. ReSenim by bylo, upravit dafiovy
rezim svéfenského fondu pro ucely preventivni restrukturalizace tak, aby nebyl dafiovym subjektem a zdarovani
byli az jeho beneficienti pfi obdrzeni pInéni (vyjma vraceni podild na podniku).
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PRILOHA 2 -TVORBA PROVOZNiHO PLANU

Finanéni plan je jednou z kliovych soucasti projektu restrukturalizce. Zakladni soucasti je provozni
plan, jehoz cilem je prezentace produkénich schopnosti podniku a tvorby zisku a cash flow pro

uspokojeni véfitelt a dalSi tvorbu hodnoty pro poskytovatele kapitalu.

Provozni plan musi vychazet z detailniho obchodniho planu, ktery je tfeba sestavit pro kazdy
konkrétni pfipad podle obchodni podstaty. Takovy obchodni plan musi vychazet zejména z postaveni
podniku na konkurenénim trhu, z kapacitniho planu jednotlivych soucasti obchodni podstaty podniku,

realného cenového odhadu a realné nakladovosti produkce podniku.

Provozni plan musi byt transparentni, ddvodny a odtivodnény. Kazda polozka provozniho planu a jeji
vy§e musi mit svllj zaklad v obchodnim modelu podniku a jeji vySe musi byt s obchodnim modelem

podniku koherentni.

Provozni plan je nutné sestavit pro prvni rok fungovani sanovaného podniku na meési¢ni bazi, resp.
prvni rok provozniho planu musi byt detailné mési¢né rozepsan, pro daldi obdobi pak na bazi roéni.

Celkové se jako vhodné jevi cca pétileté planovaci obdobi.

Provozni plan v sobé obsahuje dvé zakladni neoddélitelné slozky. Jednou z nich jsou provozni vynosy
a naklady s dopadem na celkovou tvorbu zisku podniku, druhou pak vliv téchto provoznich naklad

a vynosu na pracovni kapital s dopadem na celkovou finanéni situaci podniku.

Pouhé sestaveni bilance a vykazu zisku a ztraty nestaci. Je tfeba podrobné prezentovat jednotlivé
slozky provoznich vynost a nakladd a jejich vliv na pracovni kapital podniku (zejména pohledavky,
zasoby a zavazky), a to véetné vlivu dané z pfidané hodnoty!?. Pravé pracovni kapital a jeho
dostatecna aroven je klicova pro uspésnou realizaci restrukturalizace. Z tohoto divodu je nutné
podrobné naplanovat vliv vSech sloZzek provoznich vynos( a nakladd na pracovni kapital. Pouhy
integrovany odhad na urovni rozvahy (byt v plném rozsahu) tak vzhledem k dulezitosti

pracovniho kapitalu nepostacuje.

Finan¢ni plan je mj. také podkladem pro odhad hodnoty sanovaného podniku. Odhad hodnoty
sanovaného podniku je zejména v pfipadech, kdy uspokojeni véfitell je mj. navazano na prodej podniku
¢i vstup strategického investora (napf. v pfipadé kapitalizace pohledavek véfitelll nebo v pfipadé, kdy
klicovym zdroje jejich uspokojeni je prodej podniku) pro véfitele klicovym parametrem. | z tohoto dGvodu
je sestaveni provozniho planu, jako kliCové souclasti celkového finanéniho planu, nutné vénovat

nalezitou pozornost.

Provozni plan jako soudast celkového finanéniho planu pro restrukturalizaci, resp. pfi implementaci
vSech Uspornych a restrukturalizacnich opatfeni, by mél byt zpracovan minimalné v dale uvedené

struktufe a mire podrobnosti. Je vSak vhodné, aby jednotlivé integrované polozky byly podlozeny

12 Dani z ptidané hodnoty mlze mit pfi riznych rezimech a splatnostech zavazk( a pohledavek na pracovni kapital
z&sadni vliv.
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detailnimi kalkulacemi na zakladé podrobné analyzy obchodniho modelu podniku.

V ramci provozniho planu musi byt rovnéz uvedena vychodiska a principy, na kterych je provozni plan

postaven.
NAKUP A PRODEJ ZBOZi

Nakup a prodej zbozi pfichazi v ivahu zejména u obchodnich podniki, ale také u podnikl, kde je

tato €innost sice doplrikova, avSak permanentni a z hlediska vyznamu v tvorbé zisku relevantni.

U obchodnich podnikd, resp. u podnikl, kde je nakup a prodej zbozi a tim obchodni marze vyznamnou
soucasti tvorby zisku je nutné v ramci vlivu na pracovni kapital také detailné planovat nutné zasoby

zbozi.
VLASTNIi VYKONY

Vykony pfedstavuji u vétsiny podniku klicovy zdroj tvorby zisku a cash flow. Planu vlastnich vykonu
je tedy nutno vénovat maximalni pozornost, a to jak tém jejich slozkam, které predstavuji skute¢né trzby,
tak tém slozkam, které predstavuji tvorbu a ubytek vlastnich zasob a maji dopad na vysledek
hospodareni, zaklad dané a platbu dané z pfijmG. U téch slozek vlastnich vykon(, které predstavuji
soucasné trzby, je pak nutné podrobné naplanovat vznik pohledavek z titulu téchto trzeb a jejich

uhradu v¢. vlivu dané z pfidané hodnoty.

Polozky prfedstavujici vlastni vykony pak musi mit zaklad v obchodnim modelu a detailnim obchodnim
planu. Zejména je nezbytné v zavislosti na obchodnim modelu kvantifikovat skladbu trzeb z prodeje
vyrobku a sluzeb. Provozni plan by pak mél prezentovat nejen trzby, ale i jejich vliv na pracovni kapital

v podobé pohledavek.
VYKONOVA SPOTREBA

Vykonova spotifeba pfedstavuje zakladni naklady na produkci podniku a je tak (vedle osobnich
nakladud) primarni nakladovou slozkou EBITDA a celkového provozniho vysledku hospodareni. Proto i
zde je nutné jeji jednotlivé slozky podrobné naplanovat, a to véetné jejich vlivu na pracovni kapital
v podobé splatnosti zavazk(. Uroveri jednotlivych sloZzek vykonové spotieby by méla byt podporena
detailnimi kalkulacemi v zavislosti na obchodnim modelu podniku. U materialovych nakladi je pak nutné

rovnéz podrobné naplanovat nutnou materialovou zasobu.
PERSONALNi NAKLADY A NAKLADOVE DANE

Personalni naklady pfedstavuji dalSi esencialni nakladovou sloZzku EBITDA a celkového provozniho
zisku. Jejich odhad musi vychazet z detailniho personainiho planu, kategorizace pracovnikl a jejich

hrubych mezd a platnych sazeb socialniho a zdravotniho pojisténi.

Nakladové dané pak predstavuji zejména darn z nemovitosti, dan silniéni atd. Jejich vyznam je zavisly
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na obchodni podstaté podniku (napf. u silniénich dopravclt bude relevantni zejména silni¢ni dan,

u developerll pak zejména darn z nemovitosti atd.)
REZERVY

Plan tvorby rezerv by mél pfedstavovat zejména naklady na budouci opravy a rekonstrukce a také
rezervy na naklady, které mohou vzhledem k obchodnimu modelu podniku vzniknout (zejména se jedna

o rezervy na reklamace apod.)
OSTATNi PROVOZNi NAKLADY A VYNOSY

Ostatni provozni naklady a vynosy predstavuji vyjma vykonu a vykonové spotfeby dals$i slozku EBITDA
a celkového provozniho vysledku hospodareni. Mély by zasadné obsahovat pouze polozky, které nelze
z hlediska jejich ekonomického obsahu zafadit do vlastnich vykonu a vykonové spotfeby. Podstatna
¢ast nakladti a vynost by vSak méla byt zohlednéna na zakladé obchodniho modelu podniku jiz
ve slozkach vykonu a vykonové spotieby. Stejné jako v pfedchozich pfipadech je nutné i zde
podrobné planovat vliv téchto poloZek na pracovni kapital podniku. Pokud je poc€itano s vyzitim
faktoringu, ktery je dle ¢eskych Ucetnich standard( zobrazovan v ucetnictvi jako ostatni provozni
naklady a vynosy, pak je potfeba faktoring v planu transparentné oddélit od ostatnich polozek, pfipadné

zobrazit v ramci ostatnich finanénich vynost a nakladu.
OSTATNi PROVOZNi SLOZKY PRACOVNIHO KAPITALU

V provoznim planu je nutné rovnéz zohlednit nenakladové vlivy na pracovni kapital, které jsou

predstavovany zejména inkasovanymi a placenymi zalohami a ostatnimi pohledavkami a zavazky.
CASOVE ROZLISENi NAKLADU A VYNOSU

V zavislosti na obchodnim modelu podniku je nutné rovnéz naplanovat ¢asové rozliSeni nakladu
a vynosu, jehoz prostfednictvim dochazi ke korekcim zisku a tim zakladu dané z pfijma. V provoznim
planu je tedy tfeba zohlednit jednotlivé kategorie ¢asového rozliSeni nakladd a vynosut véetné jejich

dopadu na vysledek hospodareni a zaklad dané.
INVESTICNi VYDAJE

V provoznim planu je nutné také uvést investi¢ni vydaje (CAPEX), které pfimo souviseji se zajiSténim
provozu podniku. Jde tedy zejména o nutné investice do software, opravy a udrzba staveb, které maji

investi¢ni charakter a nutné investice do zafizeni a vybaveni podniku.

InvestiCni vydaje mohou pfedstavovat znaéné &astky a jejich vliv na pracovni kapital podniku tak bude
rovnéz vyznamny. Proto je i zde nutné planovat kromé samotnych investi¢nich vydaji také s nimi
souvisejici vlivy na pracovni kapital. Sou¢asné by v planu uvedenych investi¢nich vydaji mély byt
zohlednény také pfipadné ocekavané prodeje investic¢nich aktiv. Stejné jako u naklad{i a vynosd,

i investi¢ni vydaje musi mit zaklad v detailni kalkulaci.
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VySe popsany postup tvorby a sestaveni provozniho planu predstavuje minimalni rozsah, ktery by
mél provozni plan obsahovat. V zavislosti na obchodni podstaté a obchodnim modelu podniku je pak
nutné doplnit tento minimalni rozsah o v8echny polozky, které maji v daném konkrétnim pfipadé

vyznamny vliv na tvorbu zisku a cash flow podniku.
PROVOZNi FINANCNI VYKAZY

Nasledné musi byt jednotlivé polozky provozniho planu integrovany do podoby finanénich vykazu (za
provozni oblast). Tyto provozni finanéni vykazy pak budou integrovany do celkového komplexniho

finanéniho planu.
PROVOZNi VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Integrace vynosovych a ndkladovych polozek do provozniho vykazu zisku a ztraty by méla byt
provedena minimalné na urovni, ktera bude transparentné prezentovat tvorbu zisku na jeho jednotlivych
urovnich, tj. zejména na uUrovni pfidané hodnoty, Urovni primarni a provozni EBITDA a provozniho

vysledku hospodareni.
HLAVNiI ROZVAHOVE POLOZKY NA UROVNI PROVOZU

Rozvahové polozky na urovni provozu piedstavuji zejména veli€iny, které maiji zasadni vliv na pracovni
kapital podniku. Vlivy jednotlivych slozek vynosu, nakladd a dalSich provoznich slozek (napf. nutnych
investic) na pracovni kapital (zasoby, pohledavky a kratkodobé zavazky), by pak mély byt integrovany

do ,provozni rozvahy, ktera bude transparentné demonstrovat jejich o€ekavany vyvo;.
PROVOZNi CASH FLOW

Vedle provozniho zisku je provozni cash flow kliCovym elementem dalSiho fungovani podniku,
uspokojeni véfiteld a tvorby hodnoty. Jednotlivé slozky provozniho planu by mély byt do prehledu
provozniho cash flow integrovany jak pfimou, tak nepfimou metodou, tedy jako transformace zisku na
cash flow (nepfima metoda) a jako pfehled pfijm{ a vydaju (pfima metoda) Pficemz obé metody musi

vést ke shodnému vysledku.

Provozni plan prvniho roku musi byt (jak jiz bylo uvedeno v Uvodu) "rozepsan" na mésicni bazi.
Takovy mésicni provozni plan pak musi kromé vySe uvedené struktury obsahovat rovnéz podrobny
prehled pfijmu a vydaju. Toto je dllezité zejména proto, Zze prvni rok je rokem kritickym. Detailni plan

pFijma a vydaju je klicovy zejména pro uréeni zdroju tvorby hotovosti a posouzeni rizik selhani.

Takto sestaveny provozni finan¢ni plan pak bude spolu s planem transak&nich nakladl a planem

Dlouhodobych zdroju financovani integrovan do celkového finanéniho planu restrukturalizace.
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