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Nazev diplomové prace:

Analyza reorganizaci v Ceské republice v letech 2008-2020

Abstrakt:

Tato price analyzuje tdaje o  reorganizacich v Ceské republice od
ucinnosti Insolvenénitho zdkona v roce 2008 aZ do roku 2020. Analyza
¢asovych fad nevyvrdtila stacionaritu primeérné délky trvani reorganizaci,
poctu ndvrhii na povoleni reorganizace, ani poctu povolenych reorganizaci. Je
vSak mozné pozorovat vliv ekonomické situaci v zemi a platnosti Revizni
novely. Ze 188 ukoncenych reorganizaci bylo 45,2 % tdspésnych, pficemZ mira
uspésnosti se v Case neméni. Testy nezdvislych vybéri jsou porovndny
Gispésné a netispésné reorganizace. Uspé$né trvaji déle, byva u nich rychleji
povolena reorganizace a rozhodnuto o tpadku. Méné Gspésna jsou fizeni, do
kterych vstoupilo stdtni zastupitelstvi. VIiv moratoria, navrhovatele
insolvenéniho fizeni, zmény insolvenéniho spravce, ani odvétvi dluznika, se
neprokdzal. Insolvencni soud ani insolvenéni sprdvce nemaji vyznamny vliv
na vysledek, drobné rozdily Ize pozorovat v rychlosti rozhodovéni soudu u

usneseni o Gpadku a schvdleni reorganiza¢niho pldnu.
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Title of the Master's Thesis:
Analysis of the Reorganizations in the Czech Republic from 2008 to 2020.

Abstract:

The thesis analyses data of reorganizations in the Czech republic from
2008, when Insolvency Law took effect, to 2020. The analysis of time series
does not refute stacionarity of average length of reorganizations, number of
proposals, nor number of approved reorganizations. The effect of Audit
amendment novelties in 2014, gross domestic product that year, and gross
domestic product year prior to the reorganization approval, significantly
predicts the number of reorganizations. Out of 1858 finished proceedings were
45,2 % successful, with the success rate not changing over time. The
independent sample tests compare successful and unsuccessful proceedings:
The successful ones take longer but have earlier approval and declaration of
bankruptcy. Proceedings to which the prosecutor’s office entered were less
successful. The influence of moratorium, subject of insolvency proposal,

changing of administrator, or industry, is not significant.

Key words:

Reorganization, bankruptcy, insolvency,



Obsah

N O a1 N



1 Uvod

Pfedstava zachovani béhu pfedluzeného podniku spltiujici going-concern
je jednou z romantickych pfedstav zdkonoddrct. Ti, ktefi nejvice sanaéni
zptusob feSeni insolven¢nich Fizeni preferuji a tlaci, vSak dostdvaji horsi
vysledky (Smrcka a kol., 2013). Zptisob totiz zavisi nejen na dluznikovi, ale i
véfitelich, zejména na riziku (a moZzném vynosu), které sanaénim zptisobem
oproti likvidaénimu ziskaji. Insolvenéni zdkon (2008) v Ceské republice
pfinesl vys$si ochranu véfitelti a posileni sana¢niho feseni insolvenci. Oproti
nékterym jinym zemim se nesnazil protlacit sanaci v kazdém piipadé, ale
postavil je na roveit (Kislingerovd, 2014). V Ceské republice se i diky pfijeti
zdkona postupné zlepSoval vytéZek veéfiteld z insolven¢nich fizeni pfi
snizovdni celkové doby jejich pribéht (World Bank, 2014; byl to dlouhodoby
trend v Ceské republice). Analyzy podilejici se na analyzu dopadu zdkona a
jeho Revizni novely z roku 2014 vsak byly zaméfeny zejména na likvidaéni
zpusob feseni tpadku podnikateld, kterd stdle dosahuje dominantniho podilu
(Kislingerovd 2013). Jeden z nejrozsdhlejsich vyzkumii zcela opomenul
reorganizace kvuli velice malému zastoupeni sana¢niho zptisobu feseni
(Smrcka a kol., 2016). Ani analyza vytéZnosti z insolvenénich fizeni nepfinesla
Zadny obrat — ani jedna z ndhodné vybranych 615 p¥ipada insolvenci nebyla
feSena sana¢ni formou (Schonfeld a kol., 2013).

Analyzou dat (spojenou zejména s jejich pomérné naro¢nym sbérem) se v
Cesku vénovalo nékolik autorti, dominantn{ byl pifstup kvalitativniho popisu
reorganizaci s minimdlnim pfesahem nad rdmec danych reorganizaci & bez
sbéru vlastnich dat. Prvni byl Richter (2010, 2011), ktery analyzoval prvni tfi
roky reorganizaci v Ceské republice, ktery dosel k mizivému podilu sana¢ni
formy. K obdobnému zédvéru dosla Rakytova (2013), kterd analyzovala 5 let
reorganizaci a kterd kromé pouhého konstatovéni o jejich poctu pfidala i
snahu popsat tspésnost jednotlivych fizeni ve snaze popsat davody, které
mohou mit pozitivni & negativni dopad na reorganizace. Jeji publikace je tak
dosud nejrobustnéjsim pohledem na stav reorganizaci, ktery jiZz vSak nemusi

byt pfili§ aktudlni, zejména s ohledem na to, Ze o rok pozdéji byla do praxe



zavedena revizni novela, kterd snizila limit na nadlimitnitho wcastnika
insolvenci, u néhoz by se dalo pfedpoklddat navyseni celkového mnozstvi
reorganizaci. Pocet reorganizaci se skuteéné zvedl (Marian, 2019), ovSem
nikterak vyznamné a reorganizace tak stdle podle poslednich tdaji stoji na
okraji zdjmu. Podle analyzy (zejména) finanénich tdaji pfedbalenych
reorganizaci moratorium dspésnosti nemusi pomdhat, uréujicim faktorem by
vSak mohl mit index IN95 (Vordckovd a kol., 2018). Libor Vl¢ek provedl
zdkladni porovndni charakteristik reorganizaci v roce 2015.

Dosavadni literatura vSak zcela rezignovala na snahu statistického
vyhodnoceni hypotéz — vSechny ¢étyfi zminéné prace byly zaloZeny na pouhé
popisné statistice poc¢tu reorganizaci ¢i nékterych jejich aspektd, tyto tdaje
vSak nebyly ani u jediného z autord brdny v $irsfm (napf. ekonomickém)
kontextu, coz Marian (2019) zminuje v diskusi pod svymi vysledky. Neni
jasné, jaké faktory majf statisticky vyznamny vliv na tspésnost tdaji. Kromé
Rakytové (2013), VIc¢ka (2015), a Vordckové a kol. (2018) se prace
nezaméfovaly na pfi¢iny dspéchu sanacnich fizeni ani na popsdni trendd v
ndkladovosti ¢i dobé jednotlivych ¢asti sana¢nich insolvencnich Ffizeni.
Autorim to vSak nelze pfili§ vycitat — metodika sbéru dat z insolvenc¢nich
fizeni by jisté vydalo na samostatnou védeckou prdci. Narocnost potvrzuje i
Ministerstvo spravedlnosti, jejichZ tiidaje jsou dlouhodobé vyznamné odlisné
od jednotlivych vyzkumnika (Marian, 2019), a samo pfipousti, Ze jejich ¢isla
nejsou relevantni a vyznamné podcenuji pocet reorganizaci v zemi
(Dtivodova zprava Il, s. 91, citovdno v Marian, 2016). Z dtvodu malého zdjmu
o reorganizace pak ani insolven¢ni databdze nejsou pfili§ na data z nich
zaméfena. Ani databdze Bisnode Magnusweb, kterd je nékterymi vyzkumniky
pouZzivana jako zdroj dat k insolvencim neumoziiuje detailni analyzu aspektt
reorganizaci, ani neumoznuji dlouhodobé srovndni. Data z reorganizaci sice
poskytuje, ovSem zacinaji az v roce 2016, coZ by neumoziiovalo dlouhodobé
srovnani.

Tato préce si klade za cil sesbirat data reorganizaci v Ceské republice za
dvandct let ptsobnosti (2008 — 2020), analyzovat je, a otestovat zdkladni
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hypotézy. Rozsifeni aktudlntho pozndni pfijde ve formé casovych fad



zdsadnich faktortt (poc¢tu zddosti o reorganizace a poctu schvélenych
reorganizaci, a délek jednotlivych ¢dsti fizeni). Odpovi na otdzku, jaké
podniky do reorganizace miti a jaké jsou pfi¢iny dspéchu & nedspéchu
reorganizaci. Vysledky budou porovnavédny s pfedchozi literaturou, jejichz
hypotézy budou porovnavdny, a zdroven ukdzi, zda se od poslednich analyz
néco zmeénilo.

Préce je rozdélena na 3 zdsadni celky. V teoretické ¢dsti je nastinéna geneze
insolven¢éniho zdkona, zdklady insolvenéniho fizeni a sana¢nitho zptisobu
feSeni. V navazujici metodické ¢ésti je popsany princip vlastniho sbéru dat z
insolvenéniho rejstitku se zdkladnim popisem vzorku a jeho porovndnim s jiz
zndmymi tdaji — pfedchozimi studiemi v jednotlivych letech. Praktickd ¢4st je
zaméfena na vysledky analyzy jednotlivych hypotéz, které jsou rozebirdny,

komentovény, a diskutovany.



2 Teoreticka cast

V této ¢asti bude popsané insolven¢ni fizeni, zptsoby jeho feseni, a jeho
¢asti. V teoretické c¢asti je diiraz kladeny zejména na sanacni zptisob feSeni ve
formé reorganizace, ty skutecnosti, které jsou nezbytné k porozuméni analyzy

praktické ¢ésti a pochopeni metodiky sbéru a zpracovani dat.

2.1 Geneze insolvenéniho zakona

Insolven¢éni zdkon nabyl déinnosti k 1. 1. 2008 a nahradil Zdkon o
konkursu a vyrovnani z 1. 10. 1991. Insolvené¢ni zdkon byl vyrazné

novelizovan Revizni novelou t¢inné k 1. 1. 2014.

2.1.1 Zakon o konkursu a vyrovnani

Zékladem zdkona byly dva zptsoby feseni tipadku dluznika — konkurs a
vyrovndni (Zdkon o konkurzu a vyrovndni). Konkurs byl zdstupcem
likvidaéni formy feSeni dpadku, zatimco vyrovndni predstavovalo sanacni
formu. Vyrovndvaci fizeni se pouZzivalo pouze minimdlné (Kislingerovd, 2013,
s. 4), hovofi se o nékolika desitkdch pfipada ro¢né (Marian, 2019, s. 5). Jednim
z dtvodt mohou byt pfili§ pfisné podminky pro udastnika, které se
neslucovaly s ekonomickou realitou (Winterovd a Mackovd, 2015, s. 191,
citovdno v Marian, 2019). Konkursni fizeni u kterych dosud nevyslo
rozvrhové usneseni bylo s nadpolovi¢ni vétsinou hlasa véfiteld mozné vyfesit
prostfednictvim nuceného vyrovndni (Zdkon o konkurzu a vyrovnani, §34),
ktery mohl tipadce (dluznik) navrhnout a ktery by soud akceptoval, jestlize
byly dodrZzeny podminky absence nepoctivosti jedndni ¢i dodrZeny
pozadavky na uspokojeni pohleddvek. Souddsti insolvenéniho ndvrhu bylo
povinné uvést zptisob feseni tipadku (Rakytovd, 2013). Zajisténi vétitelé méli
ndrok na maximdlné 70 % z hodnoty svého zajisténi, zbyvajicich 30 % se bralo
jako nezajisténd pohledavka.

Ve vysledku byl zdkon o konkursu a vyrovndni ¢asto kritizovdn — at' uz z

dtivodu nedostatecnosti ochrany véfiteld a vysokym ndkladim Fizen{



(Smrcka a kol.,, 2016, s. 56, citovdno v Marian, 2019), nedostate¢ného poctu
sana¢nich vyrovndni, nejasnému stanoveni definice dpadku (Sprinz a kol,,
2019), ¢i nedostate¢né ochrané majetku a prav véfitelt (Schonfeld a kol., 2013;
Kislingerovd a kol.,, 2013, citovdno v Marian, 2019). Umoziioval navic
obstrukce a manipulace s konkursnim fizenim (Richter, 2008, citovdno v
Schonfeld a kol., 2013). V prabéhu vice neZ 16 let byl zdkon 29x novelizovén a
v nékterych pasdZich vyznamné zménil i zcela ,principidlni aspekty

insolven¢niho fizeni” (Marian, 2019, s. 6).

2.1.2 Insolvencni zakon

Uspéch reorganizaci ve Spojenych stitech americkych zpfisobil reformy
insolven¢nich zdkont v zemich EU (Brouwer, 2006) a nejinak tomu bylo v
Cesku. Insolvenéni zdkon nabyl Géinnosti k 1. 1. 2008 a nahradil zcela zdkon o
konkursu a vyrovnani pro vSechna insolven¢ni fizeni, kterd byla zahdjena po
1. 1. 2008 (Marian, 2019).

Od zédkona bylo slibovdno mnohé. Pravni novela méla rozsifit sana¢ni
formy feSeni tupadku, kterd bude vice pouzivand, snizit ndklady a délky
fizeni, a navysit ochrany véfiteld. Predpoklddalo se, Ze véfitelé se diky
navys$eni svych prdv budou o vysledky insolven¢nich fizeni vice zajimat,
budou schopni procesy lépe kontrolovat a zkvalitiiovat (Schonfeld a kol.,
2013). Podle dat mezindrodniho srovndni od Svétové banky se zdd, Ze se
mnohé diky zdkonu v zemi skute¢né zlepsilo (World Bank, 2014). Od roku
2004 roste mira uspokojeni véfitelt a setrvale klesd délka insolvenénich Fizeni,
kterd je spjatd s ndkladovosti a celkovym uspokojenim véfiteld (Smrcka a
kol., 2013, 2014a). PfestoZe se ¢islim Svétové banky v absolutni drovni nedd
prilis vérit (Schonfeld a kol., 2013; Sprinz a kol., 2019), i pti zfejmé nedokonalé
metodice lze v datech vidét urcity trend, ktery je obecné pfijimany.
Insolvenéni zdkon ve své podobé pfinesl zlepseni — schiize véfitelti mohla jiz
odvolat na zdkladé svého rozhodnuti soudem jmenovaného insolvenéniho
sprdvce a nahradit jednim z véfitela (Rakytovd, 2013). Zajisténi véfitelé maji

ndrok na 100% uspokojeni ze zajisténého majetku (po odecteni ndkladt na



jeho zpenéZeni a spravy, coZz mutze celkem ptedstavovat maximdlné 9 %). Do
definice ipadku se dostala 30 denni lhtta pohleddvek po splatnosti, ¢imz se
opét snizilo riziko rozdilného vnimdan{ termind riznymi soudy.

ZlepSeni ovSem nepfislo z hlediska vyuZivdni reorganizace, sana¢niho
zptusobu feSeni upadku, ktery nahradil vyrovndni (Smrcka a kol., 2013;
Rakytovd, 2013). Stdle je sanacni zptsob madlo pouzivany a chybi detailn{
analyzy, protoZe se stdle pouziva v fddech nizsich desitek p¥ipadt ro¢né, coz
je zhruba na, ¢i dokonce i pod, trovni stavu zdkona o konkursu a vyrovndni.

Dalsi zlepseni méla pfinést Revizni novela, kterd, po vzoru sniZovani
ndroktt vyrovndni pii zdkoné o konkursu a vyrovnani. Ndroky na tzv.
nadlimitniho tcastnika insolvenéniho fizeni, ktery md ndrok na reorganizaci i
tehdy, nepfedlozi-li takovy ndvrh pfed vyhldSenfim dpadku, se o polovinu
sniZily (Sprinz a kol.,, 2019). Podle prvotnich ddaji vSak ani tato novela
nepfinesla posun (Marian, 2019), coz patfi mezi testované hypotézy v

sz Y 2

praktické ¢asti této prace.
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2.2 Insolvencni rizeni

Insolvenéni fizeni je proces soudniho fizeni, jejimZz cilem je dosdhnout
narovndni dluznika s jeho véfiteli, nachdzi-li se v tipadku. Insolvenéni fizeni
bude pro tcely této prace nahliZeno zjednodusenym pohledem jen na aspekty
podnikajicich, (zejména) pravnickych osob. Rizeni se d4 vnimat jako posledni
pokus o zdchrannou brzdu pfi postupném sniZovani hodnoty pohleddvek
véfiteld vaéi dluznikovi z davodu jejich sniZujici se procentudlni
vymahatelnosti. Cely proces by tak mél byt uzptisobeny tomu, aby véfitelé
dosdhli ze svych pohleddvek co nejvétsi podil a byly ¢inény kroky k jejich
uspokojeni (Schonfeld a kol., 2013). Cas je kli¢ovy — pokud se podnik dostal
do problémd, je spiSe nepravdépodobné, Ze by se mu podafilo z nich dostat
bez zmény trajektorie fizeni firmy ¢i restrukturalizaci jeho zdvazka (kvili
predluZzeni). A pravé toto by mélo insolvenéni fizeni poskytnout.

Upadkem se rozumi situace, kdy dluznik mé vice véfiteld, vici kterym md

penéZité zdvazky po lhiaté splatnosti o vice nez 30 dni, a zdroven neni tyto



zavazky schopen plnit (Insolvenéni zdkon, §3). Jednotlivé pozadavky této
definice slouzi pro ochranu dluznika viaéi neoprdavnénym (¢ dokonce
Sikanéznim) ndvrhtim o prohldseni dpadku (Sprinz a kol., 2019, s. 324). Soud
by mél rozhodovat na zdkladé informaci poskytnutym dluZznikem, pted
rozhodnutim o dpadku slouzi vysSe zminéné jako vyvratitelné domnénky,
které je dluznik schopen vyvrétit doloZzenim skute¢nosti, nezaklddaji-li se na
realité (Sprinz a kol., 2019, s. 320).

Pluralita véfiteld existuje pro zamezeni naduzivdni insolvenéniho fizent, v
ramci kterého museji vsichni véfitelé, stejné drovné ¢ shodného zajisténi,
dosdhnout shodného vyrovndni. Aby vsak existovala fronta pro rozdéleni
majetku dluznika, dluzniki musi byt vice nez jeden — v opacném piipadé
existujf jiné (a levnéjsi) cesty k zajisténi majetku (napf. exekuéni) (Sprinz a
kol., 2019, str. 8). Neni mozné, aby véfitel ¢dst své pohleddvky pfevedl na
jinou osobu a snazil se vytvofit dojem plurality véfitelti (Sprinz a kol., 2019,
str. 9). Vyse pohleddvek nehraje roli.

Penézité zdvazky po splatnosti déle nezZ 30 dni opét funguji jako urcitd
brzda naduzivani insolven¢nitho fizeni v nesprdvny moment — ve spojeni s
pfedchozim bodem umozniuje, aby byl tpadek pro platebni neschopnost
usnesen pouze u dluznika, ktery neplati své zdvazky vcas (Sprinz a kol., 2019,
str. 10). Dluznik se mtiZe se svym véfitelem domluvit na odkladu splatnosti
svych pohleddvek, aby insolvenénimu fizeni zcela pfedeSel. MnoZstvi
pohleddvek vidi véftiteli nehraje roli.

Podminka neschopnosti své zdvazky plnit existuje jako ochrana dluznika,
ktery by byl schopen své zdvazky uhradit, avSak neni pfesvédcen o existenci
téchto zdvazki ¢ vede-li s véfitelem spor o jejich existenci ¢i vysi (Sprinz a
kol., 2019, str. 10). Zptisob rozhodovani o likvidité dluZznika zpocatku nebyl
zdkonem zakotven a soudy tak mohly rozhodovat rozdilné, coz vyftesilo
zaclenéni vykazu stavu likvidity ve formé tzv. mezery kryti (Insolvencni
zdkon, §3, odst. 3) do druhotné platebni neschopnosti (Sprinz a kol., 2019, str.
11). V dpadku se vSak dluznik nachdzi i tehdy, je-li pfedluZeny (Insolvenéni
zdkon, §3, odst. 4). Rozhodujici je zde pomeér hodnoty jeho majetku viici vysi

jeho zdvazkd. V dpadku se dluznik nachdzi, je-li tento pomér se zohlednénim



dalsi spravy majetku mensi neZ 1. PfedluZeni je moZné vnimat jako stav
véfitelam skryty (Sprinz a kol., 2019, str. 15). Neni totiZ na prvni pohled
patrny, oproti pfedchozi definici ipadku, ktery je mozné oznacit jako dpadek
zfejmy.

Dluznik mtiZze zahdjit insolvené¢ni fizeni i tehdy, nachdzi-li se v hrozicim
upadku (Sprinz a kol., 2019, str. 11), pfi¢emz klicovy je zde dévodny

predpoklad takové skutecnosti (Insolvenéni zdkon, §3, odst. 5).

2.2.1 Faze insolvencniho rizeni

Insolvenéni ftizeni se ,zahajuje dnem, kdy insolvencni ndvrh dojde vécné
prislusnému soudu”, pficemz plati, Ze jej 1ze zahdjit pouze poddnim ndvrhu
(Insolven¢ni zdkon, §97, odst. 1). Ndvrh samotny muiZze byt podany pouze
dluznikem ¢&i véfitelem, ktery md svoji pohleddvku po splatnosti, a md
dtivodné podezieni o neschopnosti dluznika splécet své zdvazky. Rizenf je
zahdjeno vyhldskou o zahdjeni insolven¢niho fizeni nejpozdéji do dvou hodin
od obdrZeni insolvenénitho ndvrhu, pfipadné od oteviracich hodin daného
soudu. O zahdjeni jsou informovani ztacastnéné strany (dluznik a navrhovatel)
a projevi se v insolvencnim rejstitku spole¢né s vyzvami, aby se véfitelé
dluznika piihldsili. Zahdjeni insolvenéniho fizeni miize mit negativni vliv na
byznys dluznika, maze podstatné ovlivnit jeho reputaci (Sprinz a kol., 2019).

Z toho dtivodu existuji v zdkoné ochrany, které maji zabrdnit Sikanéznim
¢i neopravnénym ndvrhtim (Sprinz a kol., 2019, s. 324). Jednim z nich je kauce
v Ffddech desitek tisic, kterou musi navrhovatel slozit insolven¢nimu soudu a
kterd v pfipadé nedspéchu insolvenéniho navrhu propada. To ovsem neplati,
pokud je insolvencni fizeni zastaveno pro nedostatek majetku dluznika, nebo
pokud dluznik splati své zavazky c¢i se s véfiteli domluvi na odkladu platby.
Tim by totiZz neexistoval zdsadni pfedpoklad insolvenéniho fizeni pro
existenci pohleddvek po splatnosti u vicero véfiteld. Navrhovatel vsak
nemiiZze dopfedu tusit, jakym zptisobem se dluznik zachovd, a proto je ztrita
kauce zmirnéna tak, aby nefungovala jako odrazujici prvek pro dévodné

podani insolvenéniho ndvrhu. Insolvenéni soud také miiZe zamitnout



insolvenéni ndvrh jako takovy pro zjevnou nedtivodnost (Insolvenéni zdkon,
§1, odst. 4). Navrhovatel md az do vyhldseni rozhodnuti o dpadku mozZnost
zastavit fizeni zpétvzetim svého ndvrhu (Insolvenéni zdkon, §129).

Dluznik mtiZe svoji ¢innostf vyhldseni dpadku pfedejit (Sprinz a kol., 2019,
s. 7-18). Jednou z mozZnosti je zaplacenim pohleddvek svym véfiteldm po
splatnosti (¢i alespori odlozit jejich splatnosti po dohodé s véfiteli). V pifpadé
véfitelského insolvenéntho ndvrhu je pro véfitele problematické sehnat
dostate¢né tdaje, které by platebni neschopnost dolozily, proto je na
dluznikovi, aby vyvrdtil domnénku o své platebni neschopnosti. To muze
ucinit doloZenim relevantnich dokumentti o svém finan¢nim zdravi (formou
mezery krytf ¢ finanénim pldnu, na zdkladé kterého se mu podafi ji uzaviit).
Pro dolozeni md vSak omezeny cas, ktery stanovi soud, aby tim nebylo celé
fizeni zdrZovédno a bylo dosazeno co nejvétstho uspokojeni véfitelti. Ndvrh na
zahdjeni insolvenéntho fizeni dluZnikem by jiZ mél obsahovat vsechny
informace, které finan¢ni strdnku podniku doklddaji, spolecné se seznamem
zédvazkl (Insolvenéni zdkon, §104, odst. 3).

Dluznik mé prédvo se s véfiteli jeSté pred usnesenim o tipadku domluvit na
reorganiza¢nim pldnu a navrhnout jej soudu (Sprinz a kol., 2019, s. 802-804).
Pro tzv. podlimitniho dluznika je toto jediny zptsob, jak Fesit sviij tipadek
sana¢ni formou. V pfipadé, Ze ndvrh reorganizace obsahuje veskeré
ndlezitosti, soud miize spolené s vyhldsenfm tdpadku rozhodnout i o
povoleni reorganizace. Takova reorganizace se nazyva predbalena.

Po usneseni o dpadku pfichdzi faze, ve které se rozhodne o zptisobu jeho
feSeni. Pro subjekty, pro které neni pfipustné sanacni feSeni (viz &dst o
reorganizaci) bude usnesenim o dpadku automaticky rozhodnuto o feSeni
upadku formou konkursu. Véfitelsky vybor se mtiZze na své schizi
rozhodnout na feSeni dpadku. Pokud rozhodnou o reorganizaci a dluznik
spliuje zdkonné pfedpoklady, museji dluznik a véfitelé v zdkonem stanoveny
Cas (ktery lze rozsitit Zddosti na soud) ndvrh reorganizace predlozit. Pokud
jsou splnény zdkonem stanovené pfedpoklady takového ndvrhu, insolvenéni
soud se tak usnese nad feSenim tipadku formou reorganizace.

V praxi je Casté, Ze se insolvenéni fizeni do fdze svého feSeni ve vétsiné

10



piipadti viibec nedostane (Schonfeld a kol., 2013). Podstatnou &ést (15,13 %)
insolven¢nich fizeni je odmitnuto pro vady, dalsich 20,48 % zamitnuto z
obecnych davoda (Sprinz a kol., 2019). Ukazuje se, Ze insolven¢ni fizeni v
Cesku jsou zahajovdna pozdé, jeliko dluznik byl v mnoha p¥ipadech v
upadku az tii roky pted jeho zapocetim (Schonfeld a kol., 2019). To doklada 25
% insolvenénich fizeni, které jsou zamitnuty pro nedostatek majetku dluznika,
a dalsi 1,3 %, u kterych je sice insolven¢ni fizeni zahdjeno, ale pouze jako
nepatrny konkurz. DluZznik sice néjakym majetkem stdle oplyvd, avsak s
vysokym vypofdddnim véfitelé pocitat nemohou. 9,1 % fizeni je zastaveno z
rtiznych davodd, jednim z nich miize byt naptiklad zpétvzeti ndvrhu.

Ve vysledku tak pouze necelych 31 % insolven¢nich fizeni kondi
vyhldsenim dpadku, coZ ukazuje na tristni situaci v zemi, kterd muze byt
Casteéné ddna neoprdvnénymi ndvrhy, cdste¢né z nenaplnéni formadlnich
podminek (tedy sloZitosti zdkona). Stdle vSak zlistdva ¢tvrtina vSech Fizeni,
kterd jiZz nemd cenu ani zacinat. Tato ¢isla odpovidaji tomu, jak malé
uspokojeni se véfitelim dostdvd (viz sekce 2.1.3 a 2.1.4) a zcela nabourdva
vymahatelnost pohleddvek, jeden z pilifti, na kterych je postavena funkéni
ekonomika (Schonfeld a kol., 2013).

Po vyhldseni feSeni zptisobu feSeni tpadku pfichdzi fize, ve které se
jednotlivi ¢initelé museji domluvit na schvéleni detailti faktického provedeni —
v piipadé konkursu jde o vybér vhodné strategie prodeje tak, aby se
maximalizovala celkovd vytéznost — at uz by mélo jit o prodej celku, anebo po
jednotlivych ¢dstech. Zajisténi vétitelé si mohou sami urdit, jakym zptisobem
by mél prodej jimi zajisténého majetku probéhnout, za ptedpokladu, Ze Zadny
alternativni by nepfinesl ostatnim véfiteliim vice penéz. V reorganizaci je v
této fazi klicové schvdleni reorganiza¢niho pldanu, ktery bude pro dalsi ¢ésti
insolvenéniho fizeni zdvazny.

V priibéhu realizace feseni insolvenéni spravce spravuje majetek dluznika
(¢i kontroluje jeho vhodnou sprdvu) tak, aby bylo dosaZeno co nejvétsiho
vynosu. V piipadé existence going concern se stard o to, aby podnik dale
fungoval a pokracoval ve vyrobé, zakdzkdch, ¢i jiném zptisobu tvorby pfidané

hodnoty, s piffpadnymi finanéné ozdravnymi technikami, jako je rusent
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nevyhodnych smluv, apod. (Sprinz a kol., 2019, s. 18). V pfipadé, Ze majetek
podniku bude ddle proddn, je potfeba starat se o majetek, aby jeho cena ddle
neklesala — obvykle jde o béZnou udrzbu, napf. u skladu se zdsobami tak

muZe jit napfiklad o ochranu pfed odcizenim.

2.2.2 Zpusob feSeni upadku

Upadek prévnickych osob lze fesit konkursem, reorganizaci, anebo
zvlastnimi zptsoby feSenim, které stanovi zdkon pro urcité subjekty nebo
druhy pffpadt (Insolvenéni zdkon, §4, odst. 1)

Konkurs je zahdjeny ,rozhodnutim o prohldseni konkursu” (Insolvenéni
zdkon, §4, odst. 2) a jeho cilem je zejména zpenéZit majetkovou podstatu
dluznika (Sprinz a kol, 2019, str. 20). Konkurs patii mezi tzv. likvida¢ni
metody feSeni upadku, kdy likvidacni zistatek je suma, ktera zbyde po
zpenéZeni majetkové podstaty a zaplaceni ndkladt potifebnych k provedeni
tohoto tkonu (jako napf. platba likviddtorovi, insolvenénimu sprdvci, a
dalsich ndklad@ spojenym s insolvenénim fizenim a konkursem). Likvida¢ni
zlstatek je pak distribuovdn mezi jednotlivé véfitele podle zdsadnich pravidel
insolven¢nich fizeni. Ukoncenim insolvenéniho fizeni konkursem zanikaji
veskeré zdvazky podniku, a to v¢. odpovédnosti za Skodu. I kdyby se tak
podnik prodal jako celek (coz je mozné, existuje-li going concern), mizZe si byt
nové vstupujici investor jisty, Ze kupuje minulosti nezatiZzeny podnik, jelikoz
ve své podstaté tim vznikne podnik novy. Pokud se véfitelé neshodnou na
jiné metodé feSeni upadku (tj. na reorganizaci) do terminu stanovenym
zdkonem, pak rozhodne insolven¢ni soud o feseni tipadku formou konkursu.

V konkursu se mnozi véfitelé svych pohleddvek nemaji Sanci domoci — az
u 49,73 % insolven¢nich fizeni feSenych konkursem nedoslo k Zddnému
uspokojeni véfitelt (Schonfeld a kol., 2013). V nékterych pt¥ipadech byly
konkursem alesponi zaplaceny ndklady na insolven¢ni fizeni a zpenéZeni
majetku, v mnoha pffpadech vsak ¢ast ndkladd musel nést stét.

Reorganizace je zahdjena rozhodnutim o povoleni reorganizace (Insolvenéni

zdkon, §4, odst. 2) a predstavuje sana¢ni metodu feseni tipadku, jejiz bernou

12



myslenku je zachovdni provozu dluZnikova podniku pfi ozdraveni jeho
hospodateni (Sprinz a kol, 2019, str. 20). Povoleni reorganizace je vSak spiSe
prdvni a procesni rdmec dalstho postupu nez jakysi protiklad konkursu.
Reorganizaci je mozné feSit nékolika moZnymi navzdjem se nevylucujicimi
zpusoby. Reorganizace je vice v rezii jednotlivych véfiteld, ktefi si schvali
zptusob jeho feSeni, ktery uréi reorganizaéni pldn (a osvétli zprdva o
reorganiza¢nim pldnu). Ani v reorganizaci nemusi podnik pokracovat ve své
¢innosti, je pifpadné mozné jeho majetkovou podstatu, obdobné jako v
piipadé konkursu, zpenéZit. Je také moZné prodat podnik jako celek, nikoli
pouze jeho &dsti, coz vSak pro investory muze piedstavovat urcité riziko,
jelikoZ se reorganizaci nedostdvd stejné ochrany pfed starou odpovédnosti ¢i
zdvazky. Reorganizace neni automaticky p¥ipustnd pro vsechny dluzniky, tzv.
podlimitni dluZnici maji povinnost podat ndvrh o feSeni dpadku tzv.
predbalenou reorganizaci, kdy véfitelé jesté pfed samotnym prohldsenim o
tupadku vétsinoveé potvrdi sviij zdjem o zplisob feSeni reorganizaci (Sprinz a
kol., 2019, str. 402)

2.2.3 Ugastnici insolvenéniho Fizeni

Insolvenéni zdkon rozpozndvd jako Gcastniky insolvenéntho fizeni véfitele
a dluznika (Insolven¢ni zdkon, §14). V této kapitole si ucastniky
zpusobem do insolvenéniho fizeni zasahuiji.

Vsechny soudni nélezy, rozhodnuti, a usneseni, ndleZeji mistné
pfislusnému insolvenénimu soudu (tedy soudu, ktery insolvenéni fizeni vede)
(Insolvené¢ni zdkon, §2; Sprinz a kol., 2019, s. 32). Soud méd zdkonem stanovené
mantinely, jakym zptisobem mtiZze ovlivriovat béh fizeni — v nékterych fazich
musi potvrdit procesni sprdavnost nékterych tkont (tj. vcasné poddni,
pritomnost vSech formdlnich ndleZitosti jak uklddd zdkon), jindy je rozhodnuti
vice subjektivnitho rdzu ve formé hodnoceni poddni, dtkazt, ¢ dokumentt
predloZenych jednotlivymi tdcastniky. V rozhodnutich, které jsou jasné

ukotveny, neexistuje prostor pro vyjedndvdni. Pokud néktery ze subjektti
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opomene st svych povinnosti, soud nemd jinou moznost nez rozhodnout, a
to i presto, Ze by si ostatni Gcastnici fizeni pfdli, aby rozhodl jinak. Typickou
ukdzkou takového rozhodnuti je ndvrh na povoleni reorganizace, které ma
¢asové a obsahové ndlezitosti, pfi jejichZ nesplnéni soud automaticky ptreklopi
fizeni do konkursu i pfesto, Ze by dluZnik, véfitelé, i insolvencni sprdavce
svorné soud pfed jeho branami na kolenou prosili o povoleni reorganizace.
Proti takovému rozhodnuti sice moznost odvoldni existuje, av§ak pouze pro
pochybeni soudu (Sprinz a kol., 2019). Obdobné soud rozhoduje v piipadé
prihldsek pohleddvek.

V nékterych rozhodnutich md soud v podstaté volnou ruku, napfiklad v
otdzce zddosti o prodlouzeni terminu pro poddni reorganiza¢niho planu
podaném osobou oprdvnénou jej piipravit (Insolvenéni zdkon). Termin totiz
insolvenéni soud miize prodlouzit, zdkonem md stanoveno maximdlnich 30
dni, avSak minimdlni hranici zdkon nestanovuje. Soud tak musi zhodnotit,
zda je prodlouzeni diévodné (zda se predkladatel napf. nesnaZi pouze
oddalovat nevyhnutelny konkurs nebo zda nesleduje jiny nepoctivy zameér), a
zda je spravedlivy vzhledem k ndro¢nosti pfipravy pldnu s pfihlédnutim na
velikost podniku a sloZzitosti fizeni. Kazdy soud pak pochopitelné v této
otdzce muZe rozhodnout jakkoli, véetné zamitnuti takového ndvrhu, coz
pochopitelné zvysuje nejistotu v otdzce insolvenéniho fizeni, pokud by v
zdjmu rozhodujictho soudce nebylo tispésné dokonceni fizeni s co nejvétsim
vytéZzkem pro véfitele. Variabilni terminy jsou jednim z dtvodd rozdilnych
délek trvéni jednotlivych ¢asti insolvenéniho fizeni, coZ je jednim z davodd,
pro¢ je vhodné je dlouhodobé zkoumat. Pfedstavuji totiZ urcity ndhled na to, s
jakou urgenci by tcastnici fizeni méli jednat, coZ mé vliv na vytézek ze fizeni
a potazmo i jeho ndkladovost (Smrcka a kol., 2013).

Subjektivitu na strané rozhodnuti soudu mohlo mit také dokazovéni
neschopnosti podniku uhradit své zdvazky po splatnosti. NemtzZe to byt ani
piekvapenim — nedd se pfedpoklddat, Ze by soudce neekonomického vzdélani
mohl objektivné rozhodnout v otdzce likvidity podniku, kdyz by ani mnoz{
ekonomicky vzdélani tuto otdzku nemuseli rozsoudit obdobné. Ani autor této

prdce by nemusel byt vyjimkou. Kazdy dluZznik navic mtzZe provadét jinou
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finanéni strategii, kdy agresivni ¢ rizikovéjsi strategie mohou provadét
podniky, které majf levny a jednoduchy pfistup k cizimu kapitdlu a pro které
je vlastni kapitdl pfili§ drahy. Opakem pak mohou byt podniky, které se snazi
o konzervativnéjsi zplisob fizeni financovdni. Ani rozliSit going concern
podniku neni zfejmé — bez detailni znalosti a vyhodnoceni byznys modelu s
jeho marzi, s odvétvim, ve které se podnik nachdzi, a s rizikem, ve kterém
operuje, neni jednoduché. Ostatné, pravé skryté a nesprdavné zajisténé riziko
muZze byt jednou z pfi¢in finan¢nich obtiZzi (Taleb, 2011). Nebylo by také
spravny, aby bylo proti dluznikovi zahdjeno rychle feseni tpadku, pokud je
vérohodné sdm schopen béhem krdtké dobé vsechny své zdvazky splatit
(Sprinz a kol., 2013, s. 15-18). Z tohoto dtivodu je pozitivni zakotveni mezery
kryti v zdkoné, kterd vychdzi z némeckého insolvenéniho zdkona a
predstavuje jasné kvantitativni kritérium, které si podniky museji hlidat,
nechtéji-li se dostat do rizika tpadkového fizeni pfi prodleni vici svym
véfitelim. Mezera kryti jasné ukazuje, jaky podnik je ¢ neni likvidni, a méla
by tak sniZovat nejistotu, se kterou jednotlivé subjekty do insolvenéniho fizent
jdou, a chrénit dluznika proti Sikanéznfim ndvrham.

Problematické muZze také byt soudni rozhodnuti o moznosti moratoria,
které sice na papite zni velice hezky — umozni podniku ddt dohromady své
financovdni, chrédnf jej pfed tpadkovym Ffizenim, a umoZiiuje going concern
ve spojitosti s moZnosti uhradit zédvazky vzniklé z majetkové podstaty. V praxi
se ovSem moratorium miiZe zneuZivat a slouzi pouze jako oddéleni
nevyhnutelného tpadkového fizeni (Schonfeld a kol., 2018, s. 209, citovédno ve
Sprinz a kol., 2019, s. 305). Ve vysledku tak moratoria ¢asto byvaji zdrojem
zhorseni situace dluznika nezZ jeho zlepseni, coz je ddno zejména pouzivanim i
v hrani¢nich pfipadech.

Dalsimi subjekty vstupujicimi do insolvenéniho fizeni mohou byt
napiiklad insolvencni spravce, statni zastupitelstvi, likviddtor, nebo znalec
(Sprinz a kol., 2019, s. 38-40). Likvidétor se pouzivd zejména v konkursu,
avSak i v reorganizaci jeho sluzeb mutZe byt vyuzito pfi prodeji majetku,
ovSem je mozné jej vnimat spiSe jako dodavatele sluzby prodeje majetku,

ktery si za néj ponechd provizi ve formé své odmeény. Znalec ohodnocuje
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majetkovou podstatu podniku pfi jeho prodeji, jeho zdvéry mohou byt
dtlezité pro posouzeni vyhodnosti sana¢niho feSeni. Jeho vyuZiti totiz
vyZaduje, Ze s reorganizacnim pldnem musi véfitel dosdhnout vyssitho plnéni
nez v pifpadé konkursu. Statni zastupitelstvi je mozny pfistupujici subjekt do
fizeni v pifpadé probihajicich trestnich fizeni, jeho dopady na vysledky
insolven¢nich fizeni dosud nebyly zjistény.

Insolvenéni sprdvce vstupuje do insolvenéntho fizeni podstatné — po
prohldseni tpadku je nezbytnym tucastnikem Ffizeni, ktery dostdvd mnohé
pravomoci (a soudem ¢i véfitelskym vyborem muZze dostat i dalsi)
(Insolvenéni zdkon, §3). Jeho funkce je zejména kontrolni — vydadv4 pravidelné
informativni zprdvy o procesu reorganizace, ovsem muZe se dostat i do
rozhodovaci role, napf. Jsou-li omezena prdva vlastniktt dluZnika,
rozhodovaci ¢innost tak v mnoha p¥ipadech pfipadd pravé na insolvencniho
sprdvce, ktery miiZze odvolat statutdrni orgdn a podstatné tak ovlivnit
sméfovani insolvenéniho fizeni. Na insolven¢niho sprdvce jsou kladeny
mnohé ndroky (obzvldsté na tzv. Zvldstni sprdvce podle zdkona o
insolvenénich sprdvcich), neni vSak zcela zfejmé, jakym zpusobem
insolvenéni sprdavce miiZe ovlivnit dspésnost fizeni. Dosud neexistuji studie,
které by tento (alespon korela¢ni) vliv zkoumaly, dd se ovsem predpoklddat,
Ze pravé osoba sprdvce a kvalita jim provddénych ¢innosti mohou vysledek
ovlivnit. Napfiklad prostfednictvim informacni asymetrie mezi dluzZnikem a
véfiteli, kterou miiZe insolvenéni sprdvce prohlubovat ¢i naopak sniZovat,
piipadné prostfednictvim dtslednosti jeho kontrolni c¢innosti, kterd tak
zamez{ jakémukoli odchyleni od pldnu, které by nebylo ve prospéch dluznika.
Insolvenéni sprdvce ddle figuruje v inciden¢nich sporech o platnost
pohledévek, jejichz dopad ovlivni celkovou vytéZnost veéfiteld, obzvlaste,
zjisti-li neobvyklé ¢i pro podnik jakkoli nevyhodné smlouvy, které by mohly
negativné ovlivnit vysledek insolvenéniho fizeni, ¢imz je pak miiZe zneplatnit
(v téchto pifpadech se zejména hovofi o vlastnikd dluZznika ¢ jemu
spfiznénych osob).

vvvvvv

fizeni ani nemohlo vzniknout. Zdkon jej definuje jako podnik ¢i zdvod, ktery
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provadi podnikatelskou ¢innost (Insolvenéni zdkon, §3). Je nutné zejména
striktné rozliSovat dluznika a jeho vlastniky, coZ jsou rozdilné osoby, které
maji v insolvenénim fizen{ jiné postaveni. Vliv dluznika na vysledek fizeni je
podstatny — mutZe zdviset na odvétvi, ve kterém se nachdzi, ¢emuz pak
odpovidd byznys model. Jako pfiklad je mozné uvést insolvenéni fizeni firmy
OKD, které bylo podstatné poznamenané poklesem ceny cerného uhli, coz
podstatné sniZilo vynosnost podniku a dostalo jej do insolvenéniho fizeni v
prvé tfadé (Vinovsky, 2020, s. 30-32). Ani sebelepsi reorganizace nebude
schopna vyhnat ceny uhli na trhu, takze bude nutné hledat spiSe dalsi zdroje
financovéni, sniZovani ndklad®, restrukturalizaci pohleddvek, a vstup
strategického investora. Roli strategického investora prdvé v OKD zahral stat.
V souvislosti s dluznikem je nezbytny ndhled z pohledu jiz nékolikrat
zminéného (a v této prdci snad i naduzivaného) pojmu going concern. Pokud
podnik nenf schopen vyuZit své silné stranky k ziskdni konkurenéni vyhody ¢i
alespon ke generovani zisku vétsiho, neZ je o¢ekdvand diskontni mira, nemélo
by hrat roli, kdo je dluznik, kdo je véfitel, ani kdo je jeho vlastnik, a je -
alespon z ekonomického pohledu - raciondlni béh podniku ukondit. Véfitelé
mohou ziskat alespon néjaké prostfedky z likvida¢ntho ziistatku, které mohou
dédle investovat do podnikii generujicich zisk. V nékterych zemich se vsak
sanacni metody vnimaji jako ty spravné a jednotlivé staty se je snaZi co nejvice
propagovat. Tato strategie nejenze nefunguje (Smrcka a kol, 2013), ale miize
byt vysoce skodlivd pro robustnost celého ekonomického systému (Taleb,
2014). Pfikladem nékladnych sanaci podnikéi v rdmci principu too-big-to-fail
napfiklad ukazuje, Ze podniky se pak chovaji nadmiru rizikové, protoZe si
uvédomuji, Ze jejich ¢innost bude zachovana i pfes potencidlni chyby. Jednim
z davodd sanace takovychto podnikGt mtzZe byt napifiklad zachovani
pracovnich mist nebo udrZeni strategického know-how (v tomto pffpadé je to
vSak vysostné rozhodnuti zejména vlastnika, ktery by mél v ptipadé
konsekvenci podle ndzoru autora odSkodnit véfitele, ktefi by tak spisSe neméli
ustupovat jeho ekonomicky iraciondInim pfedstavam).

Zatimco o dluznikovi samotném se insolven¢ni fizeni vede, jeho vlastnici

do néj vstupuji pouze minimdlné (zejména z pozic statutdrntho orgdnu ¢
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vlivu na néj), jejich ¢innost muiZze byt omezena, a jejich pohleddvky pozbyvaji
na platnosti. Zatimco pfi reorganizaci je mozZné, aby véfitelé dluznika
vstoupili do restrukturovaného podniku, v pfipadé konkursu to mozné neni
po pét let od ukonceni prodeje konkursem, ¢fmzZ je pro vlastniky vyhodné
usilovat o reorganizaci a udrZet si alespori néjaky vliv v podniku. Vzhledem k
know-how k fizeni podniku to pak byvd jednim z argumentt pro vhodnost
reorganizace, pokud md podnik going concern. Je vSak nutné néco v fizeni
podniku zménit, jelikoZ prdavé jednani dluZnika, ktery byva vyznamné
navédzany na vlastniky, dluznika do insolven¢niho fizeni pfivedou. D4 se jen
stéZ{ pfedstavit reorganizaci, kterd by byla tispésnd, aniz by ziskala podporu
dluZnika a zdroven neomezila jeho vliv na rozhodovéni podniku.

Zéasadni pro ucastniky fizeni jsou pohleddvky. Pohleddvky samotné vsak
samy za sebe jednat nemohou, vyuZzivaji proto svého vlastnika ¢i jim
povéfenou osobu jako svého zdstupce v Fizend.

Pohleddvky se podle insolvenéniho zdkona déli na:

a) nezajisténé

b) zajisténé

c) pohleddvky za majetkovou podstatou nebo véfitelé s pohleddvkou
postavenou na roven majetkové podstaty

d) pohleddvky vyloucené z uspokojeni

e) podfizeni pohleddvky a pohleddvky spole¢nikit

(Insolvenéni zdkon, Hlava V)

Pro zjednoduSené oznaceni se v literatufe pouzivaji pojmy zajiStény a
nezajistény veéfitel, které zachycuji osobu za takovou pohleddvku jednajici.
Jedna fyzickd ¢ pravnickd osoba tak mtize byt oznacena jako zajistény i
nezajistény véfitel soucasné, podle piislusnosti pohleddvky k dané skupiné
pohleddvek (a tedy véfitelti). Jeden véfitel tak miize mit pohleddvky vaci
dluznikovi rtiznych typt.

Nezajisténi véfitelé Casto dosahuji v konkursu mizivé plnéni (1,4 %)
(Sprinz a kol., 2019). Obvykle pfedstavuji hlasovaci skupinu, v niZ md véfitel
hlas odpovidajici podilu vysky jeho pohleddvky na souétu vyse vsech

pohleddvek. Dd se oc¢ekdvat, Ze v reorganizaci dosdhnou nezajisténi véfitelé
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vy$s$i miry uspokojeni. Vzhledem k jejich nizkému ocekdvanému vynosu z
konkursu tak Ize ocekdvat, Ze se budou pfikldnét k sana¢ni metodé, za
predpokladu existence diivéry ve vedeni dluznika ¢i vstupu daveéryhodného
investora.

Zajistény je véfitel, ktery md svoji pohleddvku vici dluznikovi zajisténou
dluZznikovym majetkem. Takovym véfitelem mohou byt napt. banky, které
pozaduji zajisténi svych ptjéek. Vzhledem ke svému zajisténi md takovy
véfitel pravo rozhodovat o zplisobu zpenézeni zajisténého majetku (za
predpokladu, Ze ptjde o rozumné rozhodovdéni, které povede k co nejvétsimu
vytézku) (Insolven¢ni zdkon, §293). Kladny rozdil likvidaéniho zistatku ze
zajisténého majetku a vysi pohleddvky neziistdva zajisténému véfiteli, ale je
spravedlivé rozdélen mezi ostatni véfitele. Maximdlni vytéZek ze zajisténi je
tak 100 % vyse pohleddvky. Pokud vytézek z prodeje zajisténého majetku
nepokryje vysi pohleddvku, zbyvajici neuspokojenou vysi pohleddvky se
véfitel mize domdhat jako kazdy jiny nezajistény véfitel, a dostane tak jemu
ndlezejici podil. Zajisténi véfitelé dosahuji i vice neZ desetindsobek toho, co
nezajisténi (Smrcka a kol., 2016, s. 108, citovano ve Sprinz a kol., 2018, str. 445)
I kdyby hodnota zajisténého majetku totiz byla nulovd, na celou vysi
pohleddvky by se divalo jako na nezajisténou a zajistény véftitel by tak dostal
stejné procentudlni plnéni vici vysi pohleddvky jako nezajistény véfitel.
Sanac¢ni zptisob feSeni tipadku nemusi byt pro véfitele vyhodny — v pfipadé

4

jeho nedspéchu totiZ mtiZze dosdhnout na niZsi plnéni neZ v piipadé konkursu,
pokud bude hodnota zajisténého majetku ddle klesat. Vzhledem k vyssi délce
trvani reorganizace nez konkursu v pfipadé zajisténych véfiteld je také nutné
vzit do ivah véfitelem pozadovanou diskontni miru. V praxi se stdvd, Ze se k
reorganizacnimu planu pfistoupi i pfes mozZzny nesoulad véfitelt, pokud
véfitelé dostanou alesponi stejnou hodnotu, jakou by dosdhli v konkursu.
Pohleddvky za majetkovou podstatou nebo pohleddvky jim postaveni na
roveri maji pfednost pfed ostatnimi véfiteli (Insolvenéni zdkon, §168-169).
Pfednosti je umozniuje zachovat provoz dluznika ¢ sprdavu jeho majetku s

tcelem dosaZeni co nejvysstho plnéni véfitelim (Sprinz a kol, 2019, s.

452-462). To si lze predstavit situaci vyrobniho podniku, ktery bez dodadvek
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energii bude muset vyrobu pferusit a nepokracovat tak ve své ¢innosti. Bez
pfednostntho stavu pohleddvek by se totiz dodavatelé ¢i zaméstnanci
dluznika mohli odmitat s nim ddle setrvat v obchodnim vztahu z obav, Ze jim
nebude za jejich préci proplaceno. Timto je zajisténo, Ze by dodavatelé méli
byt zaplaceni, a vzhledem k tomu, Ze oni sami nemohou dluznikovi odepfit
své sluzby, mohou kritické ¢innosti dluznika pokracovat. Bez této skupiny
véfitelt by také nebylo mozné najit insolvenéniho sprdvce, likviddtora, ¢i jiné
ucastniky fizeni, bez kterych si dspésné dpadkové fizeni lze jen té€zko
predstavit.

V praxi se ukazuje, Ze véfitelé s pohleddvkami za majetkovou podstavou
ziskdvaji kolem 90% uspokojeni svych pohleddvek, patrné 1ze pfedpoklddat,
Ze obvykle ziskdvaji plnou vysi, avS§ak mohou nastat — spiSe vzdcné — situaci,
pii kterych majetek dluznika klesne pfi insolvenénim fizeni hodnota majetku
pod vysku pohleddvek za majetkovou podstatou (coz poukazuje na moZznou
chybu, jelikoz takovy podnik se spiSe do plného insolven¢niho fizeni ani
dostat spiSe nemél kvili nedostatku majetku (coz je jednim z ¢astych divodd,
pro¢ se pristupuje k tzv. nepatrném konkurznim fizeni, ¢i pro¢ se tpadkové
fizeni zcela zastavuje.

Pohleddvky postavené na rover pohleddvkdm za majetkovou podstatu uz
dosahuji zpravidla téméf aZ poloviénitho uspokojeni co véfitelé s
pohleddvkami za majetkovou podstatu (zhruba 48 %, jak zjistil Smrc¢ka a kol.,
2016, s. 108, citovano ve Sprinz a kol., 2018, str. 445). Mezi typickymi piiklady
jsou pohleddavky mezd zameéstnanct, pohleddvky vzniklé p¥i moratoriu pfed
prohldsenim tpadku, pohleddvky véfitelti za ndhradu skody zptisobené na
zdravi, a pohleddvky stdtu za ndhradu mzdy vyplacené zaméstnanctim ¢i
odpoctu dani (Insolvenéni zdkon, §169).

Pohleddvky vyloucené z uspokojeni jsou ndklady tcastnikt fizeni vzniklé
pravé jejich ucasti, pohledavky véfitela z darovacich smluv, smluvni pokuty,
mimosmluvni sankce (pokud vznikly pfed rozhodnutim o tpadku), droky,
uroky z prodleni, ¢ poplatek z prodleni pohleddvek pfihldsenych véfitelt
vzniklych pfed rozhodnutim o dpadku, pokud pfirostly po tomto rozhodnuti

¢i takové pohleddvky véfiteld vzniklé aZ po rozhodnuti o tdpadku
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(Insolvené¢ni zdkon, §170, odst. 1.; Sprinz a kol., 2019, s. 463) .V insolven¢nim
fizeni se neuspokojuji, neni-li uvedeno jinak.

Pokud jsou na zdkladé insolven¢éniho fizeni plné uspokojeny vsechny
predchdzejici typy pohleddvek kromé pohleddvek vylouc¢enych k uspokojent,
pfistoupi se k uspokojovdni podfizenych pohleddvek a pohleddvek
spole¢nikit ¢i ¢lentt dluznika vyplyvajicich z jejich Gcasti na spole¢nosti ¢i
druzstvu (Insolven¢ni zdkon, §173, odst. 1). Pohleddvky spole¢nikii ¢i ¢lent
dluznika se neuplatiiuji, pouze se oznamuji insolvenénimu sprdvci
(Insolvenéni zdkon, §173, odst. 4). Mezi podfizené pohleddvky patii
pohleddvky podfizené jinym pohleddvkdm & droky nepatfici pod

pohledévky vyloucené z uspokojeni (Insolvenéni zdkon, §173, odst. 2).

2.2.4 Naklady rizeni

Néklady insolven¢niho fizeni zadvisi na délce fizeni a jsou vyznamneé spjaté
s mirou uspokojeni vétitelt (Smrcka, 2013, 2014a). Zavislost ndkladt fizeni na
jeho délce je mozné vysvétlit opakovdnim aktivit, které se do ndkladt fizeni
zapocitdvaji, jako napiiklad vydaji a odméné insolvenéniho sprdvce ¢i
odmeéné specializovanych pracovnikd, pokud jsou jejich sluzby tfeba nad
ramec béznych povinnosti insolvenéniho spravce (Insolvenéni zdkon, §38, 39).
Mezi naklady fizeni také patii odména likvidadtorovi ¢i odména za pomoc s
prodejem managementu, apod. Ve vy$ce ndklad@i Ceskd republika za
vyspélymi evropskymi zemémi zaostdvd, coz muiiZe byt dané i vysokou
délkou fizeni. Véfitelé dosdhnou svého uspokojeni aZ po odeéteni ndkladd na
fizeni, coZ vysvétluje zdvislost mife uspokojeni na délce fizeni.

Rakytovd (2013, s. 55) ndklady reorganizaci bere jako celkové ndklady
fizeni, jak byly prezentovdny v zdvére¢ném vyuctovani ndklada. Do téchto
ndkladt pak patif soucet celkovych ndkladt insolvenénich spraveti, ndkladt
¢innosti véfitelského vyboru, ndkladd na vypracovani znaleckého posudku, a
dalsi, mezi které patfi postovni ndklady, cestovné, aj. Vysledky na vzorku 12
spole¢nosti nasvéd¢uji, Ze by ndklady reorganizaci mohly zdviset i na poctu

véfitelt, coZ koresponduje s vysSimi administrativnimi ndklady pro spravu
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fizenf a organizaci vSech subjektt.

Pokud vyse majetkové podstaty dluZznika nestaci na pokrytf vSech ndkladt
fizeni, pak se zbytek zaplati ze zdlohy na insolven¢ni fizeni (Insolven¢ni
zdkon, §38). Pokud ani tak nebudou stacit, zaplati tyto ndklady stdt. Témito
ndklady je myslena zejména odména insolvenénimu spravci, jehoz maximdln{

odména pfi platbé od statu je stanovena na 50 000 K¢.

2.3 Moratorium

Moriatorium pfedstavuje ochranu dluznika pfed vyhldsenim tpadku,
uplatiiovani exekuci a zajisténi (Sprinz a kol.,, 2019, s. 305), pfiemz plati
ucinky spojené se zahdjenim insolvenéniho fizeni (Insolvenéni zdkon, §120,
odst. 2). Dluznikovi vytvafi ¢asovy prostor k odvraceni hrozictho dpadku ¢i
tupadku samotného, umoziiuje s véfiteli projednat zpusob feSeni tpadku,
napiiklad domlouvanim reorganizace (Sprinz a kol., 2019, s. 305).

Zazédat o néj mazZe dluznik do 7 dnt od poddni insolven¢éniho ndvrhu,
jde-li o dluznicky nédvrh, anebo do 14 dna, je-li insolvenéni ndvrh podany
véfitelem (Insolvenc¢ni zdkon, §115). Je mozZzné o né pozadat jesté pred
zahdjenim insolven¢niho fizeni (Insolvenéni zdkon, §125, §126). Ndvrh by mél
obsahovat obecné ndlezitosti a ndlezitosti odavodiujici jeho vyhldseni.
Soucdsti ndvrhu na povoleni moratoria je také posledni ucetni uzdvérka a
.pisemné prohldseni vétSiny veéfitelii pocitané podle vyse jejich pohleddvek, Ze s
vyhldSenim moratoria souhlast” (Insolvenéni zdkon, §116). Do obecnych
nélezitosti patii formdlni informace o dluznikovi a procesu dle §42 odst. 4.
OSR, musi byt jasné, jakému soudu je navrh podany, k jakému pravnimu
subjektu se vztahuje, na jak dlouho by mél nastat, apod. (Sprinz a kol., 2019, s.
307). Moratorium muZe trvat nanejvys 3 meésice (Insolvenéni zdkon, §119,
odst. 1) a je mozné jej prodlouZit aZz o 30 dni se souhlasem vétsiny véfitelt
podle vyse jejich pohledédvek (Insolvenéni zdkon, §119, odst. 2). Stejnd vétsina
véfiteld se také muze kdykoli rozhodnout moratorium zrusit (Insolvenéni
zdkon, §124, odst. 2), soud o ndvrhu na zruSeni rozhodné neprodlené

(Insolven¢ni zdkon, §124, odst. 4). Insolven¢ni soud maZze moratorium zrusit
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sdm, pokud dluznik uvedl nepravdivé informace ¢i byl sledovdn nepoctivy
zameér. (Insolven¢ni zdkon, §124, odst. 2).

Odtivodnéni moratoria je v aktudlnim poddni zejména dileZité, je totiZ
mozné jen pro dluznika, kterému dpadek hrozi ¢ ktery se jiz objektivné v
upadku nachdzi (Sprinz a kol., 2019, s. 307). Takovy dluznik by tedy mél
spliovat zdkladni podminky pro vyhldseni tpadku, kvili ¢emuz by mél
dolozit skute¢nosti o tom, Ze se v tipadku nachdzi, a zaroven by mél prokazat,
Ze miize moratorium insolvenénimu fizeni pomoci — at uzZ mu zcela piredejit
tim, Ze se vyrazné situace podniku zlepsi (napfiklad prostfednictvim dohody
s véfiteli), anebo moratorium pomtiZe k detailni p¥ipravé koordinace dalstho
postupu s véfiteli.

Véfitelé se museji rozhodnutim o ndvrhu na moratorium fidit, nejsou
opravnéni podat jakékoli odvoldni, dluznik se mtZe odvolat pouze pfi
odmitavém rozhodnuti o ndvrhu na jeho povoleni (Insolvenéni zdkon, §118,
odst. 2). Pfed rozhodnutim soudu md dluznik prdvo sviij ndvrh vzit zpét
(Sprinz a kol., 2019, s. 309). Vétitelé mohou i v prabéhu moratoria ptihlasit
své pohleddvky do insolvenéniho fizeni, d¢inky pfistoupeni vSak nastdvd az
po skonceni moratoria (Insolven¢ni zdkon, §121, odst. 1), aby se pfedeslo
plytvani zdrojt (Sprinz a kol., 2019, s. 311). V pfipadé tdspésného moratoria je
totiZ mozné, Ze se dluznikovi tpadek podaii odvratit, a proto by jakdkoli
¢innost tykajici se pfistupovani dluznikd mohla byt zbyte¢nd. Zdvazky
dluZznika bezprostfedné souvisejici s provozem jeho podniku vzniklé v
poslednich 30 dnech pfed vyhldsenim moratoria az do jeho skonceni dluznik
hradi pfednostné pied diive splatnymi zdvazky (Insolvencni zdkon, §122,
odst. 1). Dodavatelé sluzeb, surovin, a dalSich smluv o doddvkach zboZi,
nemohou své smlouvy vypovédét ¢ od nich odstoupit kvali prodlent
splatnosti svych pfedchozich zdvazk, plati-li dluznik nové vzniklé zdvazky
podle odst. 1. (Insolven¢ni zdkon, §122, odst. 2). Tento zdkaz plati proto, aby
nebyla ohroZena schopnost dluznika pokracovat v béhu svého podniku s
cilem jeho uzdraveni (Sprinz a kol., 2019, s. 313). Zapocteni pohleddvek neni
mozné, pokud jej pfedbéZnym opatfenim insolvenéni soud  nepovoli

(Insolven¢ni zakon, §122, odst. 3).
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Pfestoze princip moratoria zni libivé, spiSe se ukazuje, Ze nepfiznivé
prispivd k uspokojeni véfiteld (Schonfeld a kol., 2018, s. 209, citovdno ve
Sprinz a kol., 2019, s. 305). 94 % probéhlych moratorii bylo nedspésnych,
dluznik stejné skonc¢il v tdpadku. Pouze 26 % tupadkt bylo feSeno
reorganizaci, coz je sice vétsi podil, nez jaky maji sanacni metody feSeni na
celkovém mnozstvi insolvenci, avsak pro vétSinu pifpadti se moratorium
spiSe projevi negativné. Ani u vyjednanych pfedbalenych reorganizaci nelze
tvrdit, Ze by moratorium pfispélo k tspésnosti téchto fizeni (Vordckovd a kol,,
2018). Jednim z feSeni by bylo umoZnéni moratoria i mimo jeho tzkého
svdzani s insolvenénihom fizenim (Sprinz a kol., 2019, s. 306), napiiklad jako

soucdst neformdln{ restrukturalizace (Sprinz a kol., 2019, s. 305).

2.4 Reorganizace

Reorganizace patii mezi moZnosti feSeni tipadku a pfedstavuje sanacni
¢ast feSeni pro dluznika podnikatele (Sprinz a kol, 2019, str. 797). Ve své
podstaté jde o formalizovany proces a prdvni rdmec, ktery sdm o sobé
nepfedstavuje konkrétni zptisob feseni. Zpravidla sice pfedpoklada
,postupné uspokojovani pohleddvek pfi zachovani provozu dluznikova
podniku” (Insolvenéni zdkon, §316, odst. 1), avSak sanaci lze tpadek fesit
mnoha zptisoby, a oproti konkursu zdkon v tomto pffpadé meze neklade za
predpokladu dodrzZeni zdkladni podminky, a to, Ze vsichni véfitelé dosdhnou
na vyssi plnéni neZ by dosdhli v konkursu (nejsou-li ochotni akceptovat
nizstho plnéni svoji vlastni vili). Jak jiz bylo feSeno difve — prdvé feSeni
reorganizace se rizni, a je tak technicky vzato mozné podnik ¢i jeho &ésti
prodat obdobné, jako by to bylo provedeno v konkursu, véfiteliim cely proces
ddva velkou miru autonomie. Doplnila likvidaci jako nésledek netspéchu

(zejména) velkych korporaci (Foster, 1935).
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2.4.1 Pripustnost reorganizace

Reorganizace se vztahuje na podnik dluZnika, ktery musi byt
podnikatelem (pro nepodnikajici osoby existuje sanaé¢ni institut oddluzeni)
(Insolvenéni zdkon, §316, odst. 2). Reorganizaci lze fesit dpadek i hrozici
upadek. Je nepfipustnd za pfedpokladu, Ze se jiz dluznik nachdzi v likvidaci,
jde o obchodnika s cennymi papiry, anebo je osoba oprdvnénd k obchodovani
na komoditni burze (Insolvenéni zdkon, §316, odst. 3). Dluznik p¥i ndvrhu
reorganizace také musi splfiovat alesponi jedno kvantitativni kritérium. Mezi
kvantitativn{ kritéria se fadi obrat posledniho ro¢nitho obdobi alespon 50 mil.
K¢ a minimdlni pocet 50 zaméstnanct (§316, odst. 4). Soucasné hodnoty jsou
platné od roku 2014, Revizni novela stdhla pfedchozi hodnoty kritérif na
polovinu. Kritéria se vztahuji ke kazdému dluznikovi jednotlivé a nikoli na
cely koncern ¢ holding (Richter, 2017, s. 471, citovdno v Marian 2019).
Dluznik, nespliiujici alesponi jedno z kritérii, je oznaceny jako podlimitni
dluznik (Sprinz a kol., 2019, s. 802, 811). Opakem tedy lze dluznika spliiujictho
alespor jedno z kritérif oznacit za nadlimitntho. Véfitelé mohou navrhnout
reorganizaci nadlimitntho dluznika i bez jeho souhlasu. Podlimitnich
ucastnik insolvené¢nich fizeni do 31. 12. 2012 bylo 22 % (Rakytov4d, 2013, s.
44), Revizni novela mohla tento podil navysit (Marian, 2019). Pro
podlimitntho dluznika je pffpustnd pouze tzv. pfedbalend reorganizace,
kterou mtiZe vyuZit i nadlimitni dluznik.

Reorganizace predpoklddd poctivy zdmér navrhovatele pfed jejim
povolenim, v pritbéhu fizeni, i po jejim skonceni (Insolvenéni zdkon, §362) — o
ném rozhoduje insolven¢ni soud podle svého uvédzZeni. Nepoctivy zdmér je
mozné vnimat u dluznika nebo ¢lena jeho statutdrniho orgédnu, u kterého v
poslednich 5 letech probihalo insolven¢ni fizeni nebo probéhlo trestni fizeni,
které skoncilo odsouzenim pro trestny ¢in majetkové ¢i hospodafské povahy
(Insolven¢éni zdkon, §326, odst. 2). Poctivost zdméru muze sniZovat

zvyhodnéni nékterého z véfiteld nad ostatnimi (Sprinz a kol, 2019) ¢i
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nesledovdni zdjmu co nejvyssiho uspokojeni véfitelt v rdmci reorganiza¢niho
planu. V neprospéch dluznika také miize hovofit snaha zamlcet ¢i zkreslit
nékteré dtleZité informace, které by mohly mit vliv na rozhodovani vétitelt ¢i
insolvenéniho soudu — v takovém piipadé existuje diivodnd obava o tom, Ze

dluznik sleduje své zdjmy a nebere na zfetel vSeobecné blaho ticastniki.

2.4.2 Navrh na povoleni reorganizace

PrihldSeny véfitel ¢i dluznik samotny mohou podat ndvrh na povoleni
reorganizace do deseti dnii pfed prvni schiizi véfiteld po rozhodnuti o
tupadku, u dluznikd nesplitujicich kvantitativni kritérium ¢i fizenf zahdjenych
pro hrozici dpadek je mozné ndvrh podat nejpozdéji do jeho rozhodnuti
(Insolven¢ni zakon, §318, odst. 1).

Pfflohami ndvrhu na povoleni reorganizace je obvykle prvni ndvrh
reorganiza¢niho pldnu a zprdvy o reorganizaénim planu. Ty vsak nemuseji byt
veéfiteli dosud schvdlené a jejich obsah neni zdvazny. Pro schvdleni zptisobu
feSeni tpadku reorganizaci je vSak pottebné soudu predlozit ve stanovené
lhaté jesté véftiteli schvéleny reorganizacni pldn.

Névrh na povoleni reorganizace je akce, kterou mutZe navrhovatel vzit
zpét, dokud o ndvrhu nebylo rozhodnuto. U¢ini-li tak, k jeho ndvrhu se tak
neptihliZzi. Ndvrhd na povoleni tak miize byt vicero — a jsou soudem
uspokojovédny postupné. Nejprve md prednost dluznicky ndvrh, po kterém
ndsleduji jednotlivé véfitelské podle terminu jejich doruceni. Soud mize
schvdlit vZdy prdvé jeden ndvrh na povoleni reorganizace, po jeho schvéleni
jsou tak vSechny ostatni brané jako schvélené. Pokud si chce véfitel pojistit, Ze
bude mozZné tpadek fesit reorganizaci, mélo by v jeho zdjmu predlozit ndvrh
reorganizace i za predpokladu, Ze jiz dluznik ¢ jini véfitelé sviij ndvrh
predlozili — pokud by tak totiZ neucinil, ostatni navrhovatelé navrh vzali zpét,
a zéroven uplynula lhiita pro podani ndvrhu, nemél by soud jinou moznost
neZ prohldsit feSeni insolvence konkursem, jelikoZ by ndvrh na reorganizaci

jiz mozné podat nebylo, ¢fmzZ by tak nebylo mozné takové feseni schvilit.
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Insolvenéni soud ndvrh na povoleni reorganizace miize povolit, zamitnout,
odmitnout, anebo vzit na védomi zpétvzeti ndvrhu (Insolvenéni zdkon, §324).
Proti odmitnuti ¢i zamitnuti je moZné odvoldni, povoleni reorganizace museji
jednotlivi tcastnici akceptovat.

Zamitnuti ndvrhu je mozné pokud: (Insolvenéni zdkon, §326, odst. 1)

a) lze pfedpoklddat, Ze ndvrhem Ize sledovat nepoctivy zdmeér

b) jde o duplicitni ndvrh jedné osoby (insolvenéni soud bude
rozhodovat o0 maximdlné jednom ndvrhu)

c) ndvrh podal véfitel, avSak tato akce nebyla schvdlena na schiizi
vétitelt

Povolenim feseni tpadku reorganizaci pfestdvaji platit pfedchozi omezent
tykajicich se nakldddni s majetkovou podstatou (Insolvenéni zdkon, §330,
odst. 1). Tato omezeni jsou nahrazena novymi. Dluznik s dispozi¢nimi
opravnénimi by nemél zdsadné naklddat s majetkovou podstatou, pokud
nemd vyslovny souhlas véfitelského vyboru, za skody vzniklé neoprdvnénou
¢innosti rudi ¢lenové statutdrntho orgdnu dluznika (Insolvenéni zdkon, §330,
odst. 2). Za zdsadni nakldddni patfi tikony, které by mély vyznamné zménit
velikost majetkové podstaty ¢ strukturu zdvazkd (Insolvenéni zdkon, §330,
odst. 3), které zdroven nejsou béznou ¢innosti dluznika nutnou k jeho chodu
(Sprinz a kol., 2019, s. 836). Pod povolenou zménou s majetkovou podstatou si
lze pfedstavit napfiklad prodej zdsob u obchodni spole¢nosti (¢i vyrobkt u
vyrobni), bez souhlasu nepovoleny by naopak byl prodej jakékoli &ésti
zavodu.

Z dat se ukazuje, Ze vice neZ polovina reorganizaci neni povolena
(Rakytovd, 2013, s. 42). Ze zapocatych reorganizaci je vice nez 61 %
nedspésnych formou jejich pfemény na konkurz pfed schvédlenim
reorganizac¢niho planu (¢astéjsi) nebo po jeho schvileni (Rakytovd, 2013, s. 43).
90 % nédvrhi na povoleni reorganizace poddvd dluznik, ktery také ve vétsiné

piipada pfedklddd reorganizaéni plan (Rakytovd, 2013, s. 47).
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2.4.3 Predbalena reorganizace

Ptedbalend, nékdy téZ predjednand, reorganizace je specidlnim typem
reorganizace. Vyznacuje se tim, Ze dluznik jesté pfed rozhodnutim o dpadku
predlozi insolvenénimu soudu reorganizacni pldn, pro ktery vyjedna podporu
alespori 50 % zajisténych a alesponl 50 % nezajisténych véfiteltt podle vyse
jejich pohleddvek (Insolvenéni zdkon, §316, odst. 5). Takovd podpora
reorganizaéntho pldnu ukazuje na vali véfiteld timto zplisobem feSit
insolvenci sanacni cestou, a tim prokazuje, Ze dluZznik uZiva dostatecné
davéry svych véfiteld. Zdroven to ukazuje, Ze je dluznik schopen se se svymi
véfiteli domluvit. Lhiita k odevzdani pak slouzi k tomu, aby dluZznik nemohl
insolvenéni fizeni zbytecné prodluzovat. U dluznického ndvrhu podlimitniho
dluznika po prohldseni dpadku jiZ neni mozné reorganizaci sjednat (Sprinz a
kol., 2019, s. 802-804).

To je vSak mozné pii véfitelském ndvrhu u podlimitntho déastnika (za
predpokladu, Ze dluznik do insolvenéniho ndvrhu ani nepftistoupil) (Sprinz a
kol., 2019, s. 805). Dluznik s vuli fesit sv(ij iipadek reorganizaci si jesté pied
prohldSenim o dpadku miize zazddat o prodlouzZeni lhiity k pfedlozeni
reorganiza¢niho planu, diky ¢emuZ nebude automaticky prohldsen konkurs
(Insolvenéni zdkon, §316, odst. 6). Prodlouzeni lhiity je mozné aZ na

maximadlnich 30 dnf a rozhoduje o ni insolvenéni soud.

2.4.4 Konsenzualita reorganizace

Konsenzudlni reorganizace pfedpoklddd schvdleni reorganizace
nadpolovi¢ni vétsinou véfiteld dluznika, podéitanou podle vyse jejich
pohleddvek. Mezi formdlni konsenzudlni reorganizaci tak patii predbalend
reorganizace. Neformdlni konsenzudlni reorganizaci pak miiZe byt
mimoinsolvenéni dohoda dluZnika s véfiteli, ¢imz by se odvrétily zdkonné
poZadavky pro vyhldseni tpadku (Hdsovd a Moravec, 2013, s. 183, citovdno v
Marian 2019, s. 38). Specidlnim pfipadem formdlni konsenzudlni reorganizace
je zdanlivé konsenzudlni reorganizace, kterd sice formdlné splni podminky

schvdleni véfiteli, cehoz vsak bylo dosaZeno pouze prostfednictvim
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nesprdvného definovdni kvéra véfitelt. V ptipadé, Ze dluznik zdmérné
zamlcel ¢i zkreslil informace, bude reorganizace promptné pieménéna v
konkurs. Pokud vsSak dluznik o informacich nevédél ¢ nemohl védét, o
dal$fm postupu bude rozhodnuto podle specifik dluznika, zejména velikosti
jeho zdvodu (Richter, 2017, s. 464, citovdno v Marian 2019, s. 40).

Opakem konsenzudlni reorganizace pak je nekonsenzudlni reorganizace,
jejimZ principem je feSeni dpadku, které neni schvdleno vétSinou véfiteld.
Tento typ reorganizace neni mozny pro podlimitntho dluznika, pro néhoz je
reorganizace moznd pouze formou konsenzudlni neformdlni ¢i predbalené
reorganizace (Sprinz a kol., 2019, s. 802-804). Pro nadlimitniho dcastnika je
naopak moznd i za pfedpokladu, Ze se nakonec dluznikovi nepodaii sehnat
dostate¢nou podporu véfitelt pro svdj ndvrh, jelikoZ md stdle oproti
podlimitnimu pfileZitost fesit tipadek reorganizaci, coZ je moZnost, o kterou
podlimitni Géastnik pfichdzi vyhldsenfim dpadku (Sprinz a kol, 2019, s.
800-802).

Nekonsenzudlni organizaci musi schvadlit alespon jedna skupina véfitelti
(kromé véftitel uvedenych v §335 Insolvencéniho zdkona), pfiemzZ je nutné,
aby reorganiza¢ni pldn spravedlivé jednal s kaZzdou pohleddvkou ve
skupindch véfitelti, které reorganiza¢ni pldan neschvadlily (Insolven¢ni zdkon,
§348, odst. 2). Podminka podle odst. 2. v§ak mtZe nahradit pouze neschvélen{
reorganiza¢nitho pldnu vétSinou véfiteld, stdle vsSak plati podminky
dtvodného predpokladu, Ze neni sledovany nepoctivy zdmér, a minimdlniho
pInéni pfi reorganizaci vyssim neZ by bylo dosaZeno v likvidaci, pokud véfitel
nesouhlasil s jinou podminkou (Insolven¢ni zdkon, §348, odst. 1). Tato forma
reorganizace je pfipustnd pouze za predpokladu, Ze lze davodné
predpoklddat, Ze po schviéleni a uskute¢néni této formy feSeni tpadku jiz
dluznikovi nebude hrozit dalsi insolven¢ni Fizeni ¢i likvidace, pokud tak neni

planovano (Insolvenéni zdkon, §348, odst. 2).
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2.4.5 Reorganizacni plan

Reorganizacni pldn je zdkladni dokument, ktery popisuje proces
reorganizace. Pro povoleni feSeni ipadku formou reorganizace jej musi
povéfend osoba (dluznik, ktery md pfednostni prdvo, anebo povéfeny véfitel)
predlozit. Pfi ndvrhu na povoleni reorganizace miiZe byt reorganiza¢ni plan
jednou z pfiloh, v této fdzi ovSem neni vibec zdvazny — je tfeba, aby jej
zodpovédnad osoba aktualizovala podle aktudlni situace, napfiklad s
pfihlédnutim na findln{ pocet pfihldSenych véfitelti a vyse jejich pohledévek, s
pfihlédnutim na incidenéni spory k pohleddvkdm, ¢i s pfihlédnutim k
jakymkoli jinym zmeéndm, které mohly do té doby nastat. Véfitelé pfi
schvalovdni planu by si méli ohlidat zejména jeho proveditelnost — jestli stoji
na redlnych finanénich pfedpokladech a ocekdvdnich (Kudéj & Alexander,
2014). Problematické vsak je, Ze dluznik casto mtiZe najit insolvencniho
sprdvce ¢i auditora, ktery proveditelnost potvrdi, aniz by pfehodnotil plan
(Radovié¢ & Radulovié, 2018)

Plan by mél obsahovat rozdéleni véfiteltt do skupin dle nakldddni s jejich
pohleddvkami, zptisob feSeni reorganizace, opatfeni nutnd k realizaci planu
prostfednictvim nakldddni s majetkovou podstatou a poskytnutim opravnéni
osobdm s ni naklddat. Chybét by nemélo, zda bude provoz podniku déle
pokracovat — a za jakych podminek, uvedeni osob, které budou reorganiza¢ni
plan financovat, pfevezmou dluznikovy zdvazky, anebo zajistf jejich plnéni ve
vztahu k rozsahu takového jedndni. Opomenuty by také nemély byt
informace o dopadu na zaméstnanosti dluZznikova podniku a tddaj o
zdvazcich, které dluznikovi ztstanou po skondeni reorganizace (tj. po splnéni
reorganiza¢niho planu).

Udaje z predchoziho odstavce slouzi k tomu, aby bylo jasné, co
reorganiza¢ni plan pfedstavuje, a o ¢em tak véfitelé budou hlasovat, o ¢em
bude rozhodovat insolven¢éni soud. Uvedené tddaje mohou mit vliv na

uspésnost reorganizaci (Rakytovd, 2013, s. 78). Schvdleny reorganiza¢ni pldan
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pak je zdvazny pro dalsi priibéh reorganizace. Urcuje, jakym zptisobem bude
proveden, jakym zptisobem probéhne restrukturalizace pohleddvek a

vlastnictvi podniku.

2.4.6 Redeni reorganizace

Insolvenéni zdkon vyjmenovavd ndsledujici zptisoby feseni reorganizace
pro inspiraci véfitelt. Konecné feseni v reorganizacni pldnu mtiZze feSeni
jakkoli kombinovat, ¢i pfijit s jakymkoli vlastnim, které bude spliovat
zékladni poZadavky na reorganizaci.

Restrukturalizace pohleddvek véfiteli je nejcastéjsi zptisob provedent
reorganizace (z téméf 50 %, Rakytovd, 2013, str. 52). Ctvrtina piipadt
pfistoupila na zajisténi financovdni chodu dluznika a ¢tvrtina na prodej
alespon ¢asti majetkové podstaty. V 53 % ptipadli slo o zménu ve struktufe
majetkové podstaty — at' uz vzdani se ¢asti dluznikovych aktiv véfitelam (19
%), vydanim akcif ¢i cennych papirt (14 %), ¢i zménou zakladatelskych
dokumentti ¢i stanov (19 %). Faze dluznika s jinym podnikem neni p¥ili§ ¢astd
(3 %, coz predstavuji 2 dluZnici).

Reorganizace je nejcastéji financovand z podnikem generovanych zdrojt
(Rakytovd, 2013, str. 51) diky nepferusené ekonomické ¢innosti a tvorbé zisku,
téméf 25 % financovdni probithd prodejem aktiv (zejména takovych, které
neslouzi k hlavnimu tucelu podniku). Téméf 64 % zpusobu zajisténi
financovdni ovSem tvoii zdroje tfetich stran — nejcastéji uvéry (33 %),
faktoring (15 %) ¢i vstup investora (16 %).

Pomeér vyse pohleddvek zajisténych a nezajisténych véfitelt je v rovnovdze
(Rakytovd, 2013, str. 53), jejich pocet je vSak podstatné na strané nezajisténych
vefiteld (98 %). To neni piili§ piekvapivé — zajistuji se zejména Gvérové
instrumenty ¢&i velci véfitelé, ktefi maji dostatecnou silu a divéru, aby na to
dluZznik pfistoupil. V konkursu ovsem kond¢i podniky, kde zajisténi véfitelé
predstavuji 10 % ze vSech véfiteld, maji ovSem pouze 28% podil na velikosti
svych pohledédvek (Smrcka a kol., 2016, s. 123, citovdno v Sprinz a kol., 2019, s.

444). Cisla jsou z rizné velkych &asovych tsekfi, coZz miiZe byt vysvétlenim
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pro tento rozdil, moZné vsak je, Ze tato odchylka nevznikla ndhodou. Nabiz{
se vysvétleni, Ze je reorganizace pfipustnd zejména v pitipadech, kdy
zajisténych véfitelt nenf pfilis (diky cemuz je pfiprava reorganiza¢niho planu
jednodussi) a zdroven maji vysoké pohleddvky (coz by mohlo pfedpoklddat
zdjem na pokracovdni chodu dluZnika napiiklad kapitdlovym vstupem do
néj).

Doba od podéni insolven¢niho ndvrhu po schvéleni reorganiza¢niho planu
soudem je podle Kislingerovd a kol. (2010, citovdno v Rakytovd, 2013) 10,5
mésice. Od poddni insolven¢niho ndvrhu Ize ofekdvat pres 5 tydni, nez bude
rozhodnuto o tpadku, které jsou ndsledovany dalsimi 10 tydny, nez bude
reorganizace povolena. Pokud je reorganizace povolena, na plan se obvykle
¢ekd dalsich 21 tydnd, soud o schvdleni pldny rozhodne za dalstho 11,5 tydne.
Samotny proces je tedy pomérné zdlouhavy, na datech do roku 2013 se
ukazuje, Ze jde spiSe o konzervativni odhad, ktery je ve vétsiné sledovanych
let pfekonany (Rakytovd, 2013, s. 48). Doba od podéni insolvenéniho ndvrhu
do schvdleni reorganiza¢nitho pldnu md navic spiSe tendenci rist. Jednim z
divodu mtze byt finan¢ni krize, kterd v danych letech zasdhla ¢eskou
ekonomiku (CSU, 2021). Nejvétsi rozkol mezi ocekdvanymi tdaji a
skute¢nymi je pak doba, neZ je rozhodnuto o tpadku, a doba od povoleni
reorganizace do pfedloZeni aktualizovaného schvdleného plénu (Rakytovd,
2013, s. 48). U pfedjednanych reorganizaci je doba jednotlivych &dsti spise
nizsi (Vordckova a kol., 2018).

Délka jednotlivych ¢asti se mize li$it na individudlni drovni vice nez 4x
(Rakytovd, 2013, s. 49), samotnd délka trvdni muZe predikovat dspésnost

reorganizace (Rakytovd, 2013, s. 59).

2.4.7 Uspésna reorganizace

Hybnou silou reorganizace je podnikatel, na kterém dalsi kroky podstatné
zéviseji (Adamus, 2012).  Uspésnd reorganizace zdvisi na udrZitelné
spolupraci mezi stakeholdery s vyfesenim konfliktu jejich zdjmt (Mayr, 2015),

zejména lze hovotit o aktivni roli skuteénych veéfiteld a spolupracujici
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management s vlastnikem (Kudéj & Alexander, 2014). Reorganizaci literatura
bere jako tspésnou, navysi-li hodnotu dluznika nad troveri hodnoty jeho
aktiv (Brouwer, 2006). Ijspéénou reorganizaci Ceskd literatura bere v situacich,
vezme-li soud na védomi splnéni reorganiza¢niho planu (Rakytovd, 2013).
Netspésnou reorganizaci pak je reorganizace, kterd byla povolena, ale u které
bud nebyl ptedloZeny reorganiza¢ni pldn, anebo byla v priibéhu preménéna v
konkurs. Pokud reorganizace nebyla pfeménéna v konkurs, ani nebyla dosud
uspésné ukondend, jde o aktivni reorganizaci.

Podil hrozicich dpadkd mezi sanaci feSenych insolven¢nich ndvrha je
pouze zhruba desetina (Rakytovd, 2013, s. 44), coz muZe poukazovat na
systematicky problém — podniky do insolvence mifi pozdé, dokonce aZ o vice
nez 2 roky po skutetném tdpadku (Schonfeld, 2019). Tento problém tak
Castokrat muZe vylucovat sanacni metodu feseni tpadku, jelikoz jiZ neni co
sanovat (coz je také jednim z vyznamnych divodi@l zamitnuti insolvence
samotné, jak bylo feseno v kapitole 2.2.1).

Data potvrzuji, Ze v reorganizacich dosahuji vétitelé podstatné vyssi miry
uspokojeni nez v konkursu, nezajisténi véfitelé az 14x vice (Rakytovd, 2013, s.
54). Rakytova ovSem pfisla s — moznd az p¥ili§ — optimistickymi ¢isly, které by
mohly byt zkresleny tim, Ze netispésné reorganizace v dobé psani prace dosud
nemusely byt skonceny. Schonfeld a kol. (2013) ukazuji i v konkursech
vyrazné niZsi miru uspokojeni.

V reorganizacich by, stejné jako u ostatnich insolvenénich fizenf, mohly
ndklady zdviset na rychlosti (v tomto jde o negativni korelaci) (Kudéj &
Alexander, 2020; Rakytovd, 2013, s. 55, poctu véfitela (Rakytovd, 2013, s. 55), a
velikosti majetkové podstaty. Na finském piikladé lze vidét spiSe nizsi
ndklady na provedeni reorganizace neZ konkursu, coz z ¢ésti vysvétluje vyssi
miru uspokojeni véfitelti (Sundgren, 1998).

Dtvod dpadku by nemusel mit vliv na tspésnost reorganizace (Rakytov4,
2013, s. 57), pfedbalend reorganizace vSak mutiZe dosahovat vyssi tispésnosti
(Rakytovd, 2013, s. 58). Vyssi doba trvani samotné reorganizace a od
rozhodnuti o dpadku do povoleni reorganizace by se mohla negativné

projevovat na tspésnosti reorganizace. Ze zpusobu feseni reorganizace muZe
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mit pozitivni vliv feSeni zajisténi provozu dluznika jeho financovanim, a
vzddni se ¢asti dluznikovych aktiv ve prospéch véfiteld (Rakytovd, 2013, s.
61). Mensi pravdépodobnost dspéchu by mohla predikovat restrukturalizace
pohleddvek véfitelt ¢i prodej alespor ¢asti majetkové podstaty. Sama autorka
vSak pripousti, Ze nemusi jit o zcela jednoznacné tudaje. Vysvétlenim
nedspéchu by v tomto piipadé mohlo byt spiSe absence dalsich zptisobt
feSeni reorganizace — pouhd restrukturalizace pohleddvek nemusi byt
dostate¢nd k ozdravé podniku.

Mirné vyssi dspésnosti dosahuji reorganizace, které dosahuji vyssi miry
podpory mezi véfiteli (Rakytovd, 2013, s. 62), dluznické ndvrhy na povoleni
reorganizace a piipravené reorganizacni plany by mohly dosahovat vyssi
miry dspésnosti (Rakytovd, 2013, s. 63). Pokud dluznik aktivné pfispiva svoji
¢innosti k navrdceni pujcky bance, Ize u ni ocekdvat, Ze nebude minimdlné
uspésnosti reorganizace brdnit (Mayr, 2015). V reorganizacich, které se v
pribéhu pieklopi na konkurs, mohou mit dominantni zastoupeni velikosti
pohledévek nezajisténi vétitelé (79 % proti 21 % u zajisténych, Rakytovd, 2013,
s. 66). Na ptikladu ze Srbska lze pozorovat, Ze véfitelé mohou podporovat
plany z divodu neochoty akceptovat ztrdtu ¢i kapitdlovy vstup do dluznika,
a to i presto, Ze nejsou proveditelné (Radovi¢ & Radulovié, 2018). To by
odpovidalo oc¢ekdvani dle Kahnemanovy (2011) Prospektové teorie —
nezajisténym véfitelim hrozi vysokd ztrdta, a proto nemaji problém riskovat s
vidinou, Ze by ji mohli snizit. Takového jedndni by se mohli dopoustét i
tehdy, kdyby byla vyssi pravdépodobnost netispéchu a ofekdvand hodnota
tohoto jedndni by byla niZs$i nez v pifpadé konkursu. Toto jedndni miize v
dtsledku pfinést nizsi uspokojeni zajisténych véfitelti, nez by dosdhli v
pfipadé okamZitého konkursu (Rakytovd, 2013, s. 67). MoZnd privé proto
zajisténi véfitelé nejsou indiferentni ke zptsobu feseni. V reorganizacich, kde
maji zajisténi véfitelé vyssi podil na celkovych zdvazcich dluznika by také
mohli mit vétsi slovo (zajimavé by bylo tento ddaj porovnat s pocty téchto
vetitell).

Pocet inciden¢nich spord ani odvoldni insolvenéniho spravce véfiteli spise

vliv na tspésnost reorganizace nemd (Rakytovd, 2013, s. 69). Ndvrh pfemény
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reorganizace v konkurs pada ve vétsina pfipaditl na bfimé dluZznika ¢ soudu,
insolvenéni sprdvce ndvrh podal pouze ve 13 % pfipadi a véfitelé pouze z 10
% (Rakytovd, 2013, s. 77).

Na tspésnost pfedjednanych reorganizaci mtize mit vliv finan¢ni zdravi
podniku, zejména zhodnocené indexem IN95 (Vordckovd a kol., 2018).
Ukazuje se totiZ, Ze vyznamné mnoZstvi zdvazk po splatnosti dva aZ tfi roky
pfed vyhldsenim dpadku mohou predikovat tspésnost. Oproti tomu indexy
INO5 a IN99 spiSe tispésnost reorganizaci nepredikuji. Vyse pldnované miry
uspokojeni nezajisténych véfiteld by mohla mit vliv na udspésnost
predjednanych reorganizaci ¢i alespon jejich délku. Nezajisténi véfitelé meéli
ziskat u dokoncenych fizeni primérné 20,3 %, zatimco primér vsech fizeni
byl 27 %. S rostoucim ocekdvanym vynosem z fizeni tak muZe rast délka
Fizeni, jelikoz bude trvat déle, nez bude dluznik schopen si v rdmci provozu
svého podniku na uspokojeni vydélat. Skuteénd mira uspokojeni zhruba
odpovidala o¢ekdvané. Moratorium dluznikiim nepomdhd tspésné dokoncit
upadek feSeny predjednanou reorganizaci. Vysledky z finskych reorganizaci
ukazuji na odvétvoveé-prizptisobenou troven provozni marze a aktiv dluznika
(Sundgren, 1998).

2.5 Insolvencni a obchodni rejstrik

Za Obchodni rejstfik v Ceské republice odpovidd Ministerstvo
spravedlnosti a je ze své podstaty vefejny. UmoZniuje vSem ziskat na
webovych strankdch orjustice.cz ziskat informace nejen o platnych ddajich
pravnické osoby (jako napft. ndzev, sidlo, pfedmét podnikdni, zdkladni kapitdl,
statutdrni orgdn, vlastnictvi), ale i tdaji historickych od zaloZeni dané
prdavnické osoby. Souddsti je i Sbirka listin, do které soud vklada daleZité
dokumenty, zejména ty, které maji vliv na zmény v obchodnim rejstitku ¢i
nakldddni s majetkem osoby (jako napf. zakladatelskd listina, spolecenska
smlouva, smlouvy o pfevodu podilu, apod). Vefejné jsou i ticetni vykazy ¢i
vyro¢ni zpravy, které by méla osoba na soud pro zvefejnéni do Sbirky listin

zasflat. Obchodni rejsttik tak mtZe slouzit pro vytvofeni si zdkladniho
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povédomi o pravnickych osobdch. Jelikoz vSak sdm o sobé obsahuje podstatné
mnozstvi informaci a dokumentti, neni vhodnym portdlem pro zvefejnéni
obrovského kvanta informaci z insolvenéniho fizeni. Pro ukdzku, podnik
Vitkovice Heavy Machinery ass. md k 5. 5. 2021 ve Sbirce listin 153
dokumentti, v insolvenénim fizeni tykajici se povolené reorganizace (KSOS 37
INS 4078 / 2018) jich vsak obsahuje 1179. Kdyby tedy mély byt vSechny
dokumenty zvefejnéné i ve Sbirce listin, ostatni dokumenty by zcela zapadly.
Detailni akce jako napt. ptfihldSeni pohleddvky véfitelem jsou navic

Pl

relevantni pouze a pravé pro dané insolvencni fizeni a neni tak potteba, aby
byly v obsahu Sbirky listin. Ur¢ité ¢4sti insolvenéniho fizeni se do Sbirky listin
dostanou, je to ovSem pouhy zlomek vSech dokumentt. Obchodni rejstiik by
ani nemohl byt mistem pro zobrazovdni informaci z insolven¢nich fizeni,
jelikoZ do insolvence se mtiZe dostat i podnik — fyzicka osoba, a navic i fyzicka
osoba samotnd (kterd ovSem neni v oblasti zdjmu této prace).

I proto zde existuje Insolvencni rejstiik, ktery obsahuje seznam
insolvencnich spravct, dluznikd, a insolvenéni spisy (Insolven¢ni zdkon, §419,
odst. 2). Je ze zdkona, obdobné jako obchodni rejstiik, vefejné pfistupny
(Insolvenéni zdkon, §419, odst. 3). Vyjimky z pifstupnosti jsou zdkonem
stanovené vyjimky, jako napf. moznost zakryti tidaji fyzické osoby na jejf
zadost, obchodni know-how, detailn{ informace o dluznikovi, které by mohla
vyuzit konkurence (ackoli ta muaZe vyuZit i to, co souddsti insolvencniho
rejstiiku je; Insolvenéni zdkon, §422). Pro dluznika to tedy znamend jiz dfive
zminéné riziko, které by mohl pfedstavovat byt i neoprdvnény insolvencni
ndvrh pro dal$i provoz dluznika. Toto riziko vSak muzZe byt preceriované
(Vitkova & Zezulka, 2020).

Insolvenéni soud pfedstavuje pouze docasny prostor k uchovavéni
materidld — dluznik je totiZ pfi splnéni urcitych podminek z rejstiiku
vyskrtnut. Zejména dtleZité pro dluznika mtize byt vySkrtnuti z rejsttiku p¥i
skonceni fizeni podle §142 Insolvenéniho zdkona, na zdkladé kterého neni
tpadek viibec vyhladsen (pro vady, zpétvzeti, ¢i neopodstatnénost), coZ snizuje
potencidlni dopad sikanéznich ndvrhii. Po péti letech od nabyti pravni moci

rozhodnuti, podle kterého bylo skoneno insolvenc¢nich fizeni soud dluznika
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ze seznamu dluznikdt vyskrtne a dosavadni ddaje znepfistupni (§425
Insolvenéniho zdkona). To predstavuje pfekdzku pro vyzkum v oblasti
insolven¢nich Fizeni, jelikoZ zamitnuté ndvrhy a rychle ukoncend insolven¢ni
fizeni z rejstitku vypadnou rychle. Zistdvaji totiz ta fizeni, kterd jsou p¥ilis
slozitd ¢i (dosud) netspésnd, coZ muZe zkreslovat vysledky. Nékteré
informace je sice mozné ziskat i z obchodniho rejstitku, ale ty samy o sobé
nejsou dostate¢né pro doplnéni detailni analyzy. Vyzkumnici, ktefi to s
dlouhodobou analyzou dat z insolvenénich fizeni mysli vdzné, by si tak méli
historickd data spiSe uchovavat sami, aby k nim poté mohli pfistupovat a mit
relevantni tidaje ke svym analyzam.

Pro ziskdni dat z insolvencniho rejstitku je mozné v podstaté pouze
prostfednictvim formuldfe na webovych strdnkdch, jelikoz API od
Ministerstva je funkcionalitou zna¢né omezené a nékteré funkce postupné
ubyvaji (Ministerstvo spravedlnosti, 2021). V API je moZzné zadat jednotlivé
zajmové akce, ovSem nejde nékolik akci v jednom dotazu. Také neni mozné
vyfiltrovat si napf. vSechna insolvenéni fizeni, u kterych bylo zazdddno o
insolvenéni ndvrh, tyto (a dalsi) inference jsou v rezii vyzkumnika, coz ddle
ztéZuje praci a muaze vytvafet drobné odchylky od vysledkd jednotlivych
vyzkumnikt. Ti se lisi, avSak spiSe minimdln€; vyznamné niZsi pocet
reorganizaci vSak uddvd samo Ministerstvo spravedlnosti, pficemZ samo
potvrzuje, Ze jejich tdaje jsou podhodnocené (Marian, 2019). Pti sbéru dat je
také nutné vzit do tvahy dalsi technické informace, jako napf. fakt, Ze
maximdlni pocet dni ve vyhleddvaném dotazu pouhych 30 dni (a nikoli
alespori cely mésic) a je az max. 400 vysledki na dotaz, na pfili§ obecné
dotazy i s dotazem na vysledky jednoho dne tak neni mozné ziskat zddné

udaje.
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3 Metodika

V této sekci je popsdno, jak bylo pfistupovdno ke sbéru dat, jak se data 1is{
v porovnani s pfedchozimi studiemi, a jaké hypotézy budou v praktické ¢4sti

testovany.

3.1 Sbér dat

Data o reorganizacich jsou posbirdna pfimo z insolvenéniho rejstfiku
prostfednictvim skriptu psaném v jazyce Swift. Syrové data jsou ukldddna ve
formdtu JSON, v jednom poli (anglicky Array) seznam dluznik a jejich
odvétvi, ve druhém poli seznam vsSech fizeni s identifikaci detailu fizeni a
udaja dluznika, a v mapé (anglicky Dictionary) jsou uloZeny detaily fizeni, od
jednotlivych kéda akci s adresami na dokumenty z insolvenéniho rejstiiku,
pres insolven¢niho spravce, navrhovatele insolvenéniho fizeni, az po spisovou
znacku. Vystupy jsou exportovany ve formdtu CSV, pficemz zdkladni analyza
fizeni a jednotlivych skute¢nosti probiha pfes for cyklus. Vzhledem k potiebé
zobrazit si detail vysledkd ¢ manudlni opravé ¢ vlozZeni nékterych ddajt
(napfiklad navrhovatele insolvenéniho fizeni ¢&i pfiddni zcela nového
insolven¢niho fizeni u téch reorganizaci, které se jiz v insolvenénim rejstiiku
nenachdzeji), byla vytvofena i jednoduchd aplikace s grafickym uzivatelskym
rozhranim pro opera¢ni systém macOS. Ukdzka aplikace se nachdzi v
Pfilohé4ch 1-3.

Detail jednotlivych fizeni Seznam vsech reorganizaci, ¢ pokusti o né, v
Ceské republice byl ziskany opakovanym vyhleddvdnim dat v 10 dennich
intervalech od 1. 1. 2008 do 31. 12. 2020 ve formulédfi na adrese https://
isirjustice.cz/isir/common/index.do.

Rozhodné pro vytipovdni souboru podnikt je pfitomnost akci ndvrh na
povoleni reorganizace a insolvenéni ndvrh spojeny s ndvrhem na povolent
reorganizace. Tyto akce pokryvaji béZny ndvrh na povoleni reorganizace jako
zpusobu feseni tpadku a insolven¢ni ndvrh podany s jiz Zddanym zptisobem

feSeni — s zddosti povoleni predbalené reorganizace. Tyto akce byly kvtli
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chybdm v ddajich insolvenéniho rejstiiku (at’ uz na strané Spatného zadani
soudem ¢i zasldni Spatného nebo nedostate¢ného dokumentu dluZnikem)
doplnény o akce ,Usneseni o tpadku spojené s povolenim reorganizace” a
"Usneseni o povoleni reorganizace”, které se mély objevit v kazdé povoleni
reorganizaci. P¥iddni téchto akci naslo dalsich 6,5 % pfipadu.

Pribéh insolvenci byl zjistény na zdkladé detailovych stranek jednotlivych
fizeni v insolvenénim rejstitku. Ze souborti podnikli jsou odstranény ty
subjekty, které jsou v ném pouze omylem — u kterych byla zaddna akce
,insolvenéni ndvrh spojeny s ndvrhem na povoleni reorganizace” chybné,
avsak bylo tim mysSleno oddluzeni. Subjekty jsou rozpozndvany pies dva
parametry. Hlavnim parametrem je nasledné povoleni oddluZeni dluznika.
Sekunddrnim pak je absence dluznikova identifika¢niho ¢isla osoby.

Pro automatizaci ziskdvdni informaci o insolvencénim fizeni je pouZito
automatické rozpozndni zadanych akci (podle jejich identifika¢niho ¢isla ve
formdtu I_cisloAkce), na zdkladé kterych vychdzi dalsi podnikét viz niZe.
Zékladni informace o podniku jsou pouzivdny z insolven¢niho rejstifku,
obchodniho rejstitku, a databdze Bisnode Magnusweb. Informace, které
nebyly mozZné ziskat z detailu insolvenéniho fizeni byly zjistény z PDF
dokumentti, které jsou uvedeny jako pfilohy jednotlivych akef.

Pro dspésny sbér dat je vhodné pfipravit testy, které potvrdi funkénost
insolven¢éniho rejstitku a jeho ¢asti — mnohdy se totiz stdvalo, Ze rejstiik
samotny byl v adrzbé, ¢i se jeho stranky po dobu nékolika minut az hodin
vibec nenaditaly. Chyby serveru pfi nacitdni stranek jsou pomérné casté, pro
coz byl proces stahovdni dat a zaddvani dotazi uméle zpomalen uspanim
procesu mezi jednotlivymi dotazy, coz omezilo mnozstvi chyb. I pfesto vSak
bylo v nékterych ndhodnych ptipadech vhodné opakovat dotazy tak, aby byly
zjistény vsechny ocekdvané vysledky. Chybové hldsky serveru pfi nacitdni se
tykaly nejen vysledki vyhleddvdni dotazd, ale i nacitdini jednotlivych
detailovych stran fizeni ¢i odkaz na jednotlivé dokumenty.

Informace o subjektu, ktery podal insolvenéni ndvrh, byly zjistény z
dokumentti insolven¢nich ndvrhti, u fizeni, ze kterych byla data sesbirand

pouze z obchodntho rejstitku pak tento tidaj mohl byt zjistén i z jinych
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dokumentti, pokud tato informace byla k dispozici.

Za zahdjené reorganizace v této prdci se povazuji ta insolvenéni fizeni, ve
kterych byla byla provedena akce usnesent o tipadku s povolenim reorganizace a
usneseni o povoleni reorganizace. Podnik také musi projit usnesenim o schvdleni
reorganizacniho pldnu a usnesenim o schvdleni zprdvy o reorganizacnim pldm pldnu.
Insolvenéni fizeni, u kterych se tato akce nenachdzi, se tedy za zahdjené
organizace nenachdzi, a je s nimi nakldddno pouze jako o neschvdlenych
ndvrh k feseni dpadku reorganizaci. U téchto fizenif bude sledovany diivod,
pro¢ reorganizace nebyla zahdjena, a v jaké fazi tak pfi¢ina nastala. Relevantni
akce pro tyto duvody jsou odmitnuti ndorhu na povoleni reorganizace pro
opozdénost, opozdéni ndvrhu na povolend reorganizace pro vady, usneseni o
zamitnuti ndvrhu na povoleni reorganizace, a usneseni o neschvdleni zprdvy o
reorganizacnim pldnu (které nebylo ndsledovdno opétovnym poddnim a jejim
schvdlenim). Insolven¢éni ndvrh na povoleni reorganizace pak navic muze
obsahovat vady, mohou existovat dalsi obecné divody k zamitnuti ¢i
odmitnuti ndvrhu, nebo majetek dluznika nemusi byt dostate¢ny pro zahdjeni
insolvenéniho fizeni .

Uspésné dokoncené reorganizace jsou ty, u kterych bylo insolvenénim
soudem sdéleno usnesent o vzeti na védomi splnéni reorganizacniho pldnu. Tento
pohled byl pouZit i v pfedchozich analyzach (Richter, 2010, 2011; Rakytov4,
2013), diky ¢emuz je mozné vysledky porovnat s pfedchozimi studiemi.

Netispésné reorganizace budou sledovany podle pfi¢in jejich netispéchu ¢i
fazi ve kterych se fizeni nachdzelo, zejména prostfednictvim usneseni o
pfeméné reorganizace v konkurs.

V rdmuci jednotlivych hypotéz byl zkoumany vstup stdtntho zastupitelstvi
do insolvené¢nich fizeni, ve kterych bude figurovat pouze s informaci vstoupil
a nevstoupil. Samotny vstup stdtntho zastupitelstvi nemusi pfedstavovat
zdvazny problém v oblasti hospodafeni podniku (a uz viibec neslouzi jako
zadny dukaz trestného ¢inu, o tom rozhoduje trestni soud), aviak mutize byt
predpokladem jistych napjatych vztaht dluZznika se svymi véfiteli, coz miize
predikovat potencidlni netispéch celého fizeni. Obdobné bylo pfistupovano ke

zméné insolvenéniho sprévce.
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3.2 Datovy vzorek analyzy

Vzhledem k podstatnym odlisnostem dostupnosti dat v insolvenénim (a
také obchodnim) rejstfiku je ndsledujici text rozdélen na 2 kapitoly - pfed

rokem 2014 a po ném.

3.2.1 Soubor 2014 — 2020

Marian (2019) provedl analyzu reorganizaci po roce 2014 a pfedstavuje
odrazovy miustek k porovnani sprdvnosti dat. Automatizovany sbér dat je
oznaceny jako , Vlastni vyzkum” v tabulce ¢. 1. Zde jsou vidét podstatné
odliSnosti mezi poc¢tem reorganizaci co uddva Marian.

Rozdjil byl feSen manudlnim zptisobem, v tomto piipadeé byly zjisténo dalsi
probéhlé reorganizace diky kontrole s nevefejnym seznamem povolenych
reorganizaci od doktora Schonfelda, ktery jej verifikoval s Ministerstvem
spravedlnosti. Vlastni vyzkum doplnény o tyto rozdily pfedstavuje fadek
,Upraveny vlastni vjzkum”. Slo o Gsp&§né reorganizace, které byly ukondeny
bez vétsich obtizi pomérné zdhy, jejich tdaje tak byly vymazdny z
insolvenéniho rejstitku. Vzhledem k tspésnosti téchto reorganizaci vSak ani
jedna z danych prdvnickych osob nebyla zrusena, diky ¢emuz bylo mozné
ziskat relevantni tidaje z obchodniho rejstifku — informace o insolvenénim
sprdvci, datu prohldseni dpadku, povoleni reorganizace, schvdleni pldnu, a
vzeti na védomi splnéni pldnu. PIné informace k danym fizenim v$ak chybfi, a
proto budou pouZity pouze v omezeném rozsahu pro ta zjisténi, u kterych
bylo mozné ziskat dostatek dat. Udaje, které nebylo mozné ziskat z
obchodniho rejstiiku a které mél uvedeny Marian (2019) ve svém datovém
setu, byly pouzity od néj.

V seznamu jsou stdle vidét rozdily oproti datim Mariana (2019). V roce
2014 komunikuje o jednu reorganizaci méné, v roce 2015 pak o jednu vice. V
tomto pfipadé slo o jeho chybu, kterd vznikla nesprdvnym pochopenim

prubéhu insolvenéniho fizeni podniku JIP - ENERGO Vétrnj, a .s., u které byl
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tfeba manudlni zdsah uz v pfipadé vlastniho vyzkumu — zde byl totiz soudem
prohldseny tpadek i s konkursem, avSak Vrchni soud takové rozhodnuti
zvratil ve své zpraveé z 10. 9. 2014, zatimco Marian tvrd{ i ve svych datech, Ze
Slo 0 24. 4. 2015 (Marian, 2019, s. 142). Z4adn4 zprava v tento den se vSak v
rejstifku nenachdzi. Dals{ rozdil je vidét na datech z roku 2017, kdy Marian
uvadi 21 pifpadh. Neni vsak jasné, jak k tomuto c¢islu dospél, jelikoz ani ve
svém datovém setu se 21 reorganizaci nenachdzi —je jich pouze 19, coz je &islo,
ke kterému upraveny vlastni vyzkum dospél také.

Od druhé ptlky roku 2019 chybi vyzkum, ktery by popisoval seznam
reorganizaci, neni proto s ¢im porovndavat. Vzhledem vsak k tomu, Ze v letech
2015-2018 bylo vlastnim vyzkumem ziskdno pfes 96 % reorganizaci, v roce
2017 to bylo 100 %, a vzhledem k primeérné délce fizeni, se dd ocekdvat, Ze se
reorganizace od tohoto roku nestihly dokonc¢it, a jde tak o vSechna sana¢ni
fizeni v téchto letech.

Pro analyzu dat z let 2014 — 2020 budou pouzity vysledky z upraveného

vlastniho vyzkumu.

Tabulka 1: Pocet reorganizaci v letech 2014 — 2020
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Marian (2019) 30 18 27 21
Schonfeld 31 17 27 19 17 11
Vlastni vyzkum 25 16 26 18 17 16 10
Upraveny vlastn{ vyzkum 31 17 27 19 17 16 10

Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku, Obchodniho rejstiiku, Marian (2019),
Schonfeld (pouze cdstecnd data za 2019), analyza: vlastni

Névrhy na povoleni reorganizaci jsou nasbirdny pouze automaticky z
insolven¢niho rejstiiku, jejich seznam byl navyseny o povolené reorganizace,
které jsou navic v upraveném vlastnim vyzkumu. Z toho davodu je mozné, zZe
mohou nékteré ndvrhy chybét, mira takto opomenutych Zadosti se mtze i
mezi lety liSit, zejména pokud jde o fizeni, kterd byla rovnou zastavena, ¢i se

vyfesila rychle uskuteénénym konkursem.
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Tabulka 2: Poéet insolvenénich navrhu v letech 2014 — 2020

Insolvenéni ndvrhy spojené s Ostatni ndvrhy Celkem
Rok povoleni ndvrhy na povoleni na povoleni povolenych
reorganizace reorganizace reorganizace reorganizaci
2014 18 21 39
2015 23 15 38
2016 13 49 62
2017 11 17 28
2018 12 11 23
2019 15 14 29
2020 16 14 30

Zdroj: Data z Insolvencniho rejstitku a Obchodniho rejstiiku, analyjza: vlastni

3.2.2 Soubor 2008 — 2013

Zatimco automaticky sbér dat z insolvenéniho rejstiiku v letech 2014 — 2020
nasel vétsinu fizeni, povolené reorganizace v letech 2008 — 2013 by se neobesly
bez seznamu od doktora Schonfelda. Rozdily mezi vlastnim vyzkumem a
daty od néj jsou zejména v letech 2008-2011, ve kterych v rejstitku zbylo méné
nez 70 % F¥izeni, coz se projevilo zejména v letech 2008 a 2009. Jde zejména o
fizeni, ve kterych byla reorganizace ukoncena v relativné krdtké dobé, at uz
splnénfm reorganiza¢niho pldnu (castéjsi), tak pfeklopeni do konkursu. Do
upraveného vlastnitho vyzkumu se nedostaly moZné reorganizace
slovenskych firem Slovensky hodvab, a.s. KORDSERVICE SK, o kterych
nebylo nalezeno nic ani v obchodnim rejsttiku. Rakytovd (2013, s. 49) vSak
tyto reorganizace zaznamenala, z grafu je mozné vycist, Ze byl tpadek zjistén
dffve nez za ¢tvrt roku od zahdjeni insolvenéniho fizeni.

Nabizi se porovndni s daty od Rakytové (2013, tabulka 3), jejiz prace
pfinesla nejrobustnéjsi sbér dat reorganizaci do této doby. Ve vSech
sledovanych letech jsou nasbirané vysledky podobné ¢i shodné, jelikoz vsak
Rakytova nezvefejnila svilij datovy set, neni mozné zjistit, jaké reorganizace

Rakytové chybi. Vzhledem k manudlnimu procitdini dat z obchodniho
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rejstitku by vSak mély byt sprdavné hodnoty z upraveného vlastniho

vyzkumu.
Tabulka 3: Pocet reorganizaci v letech 2008 — 2013
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Rakytovd (2013) 5 15 19 16 16
Schénfeld 6 16 19 17 17 12
Vlastn{ vyzkum 1 8 13 10 15 9
Upraveny vlastni vyzkum 6 14 19 17 17 12

Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku, Obchodniho rejstiiku, Rakytovd (2013),
Schonfeld, analyza: vlastni

Névrhy na povoleni reorganizace jsou v téchto letech vyznamné
problematic¢téjsi — v tabulce niZe je porovndni s vysledky od Rakytové (2013),
kdy mnohé ndvrhy se nepodafilo vibec dohledat (pokud totiz nebyly
povoleny a byly vymazdny z rejstitku, kvili ¢emuZ je neni moZné dohledat), a
vzhledem k absenci detailnich vystup z insolvenéniho rejstitku se také
nepodafilo vzdy zjistit, u kterych insolvenéniho ndvrht byl souddsti ndvrh na
povoleni reorganizace. Vzhledem k tomu, Ze Zddosti z téchto let je méné nez v
letech 2014 — 2020, v analyze ¢asovych fad budou pouZita ¢isla od Rakytové.
Vysledky také ukazuji, Ze se nepodafilo spravné identifikovat informace o

predbalenych reorganizaci.

Tabulka 4: Pocet navrhu a porovnani 2008-2013 proti Rakytové (2013)

Insolvenéni ndvrhy spojené Ostatni ndvrhy Celkem
Rok povoleni s ndvrhy na povoleni na povoleni povolenych
reorganizace reorganizace reorganizace reorganizaci
2008 1(-5) 9 (3) 6 (1)
2009 5 (-5) 18 (-6) 14 (-1)
2010 2 (-3) 23 (-3) 19 (0)
2011 17 (-6) 16 (-1) 17 (1)
2012 12 (-9) 17 (-6) 17 (1)
2013 12 19 12

Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku, Obchodniho rejstiiku, Rakytovd (2013),
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analyza: vlastni

3.3 Testované hypotézy

V sekci vysledky budou postupné testovany ndsledujici hypotézy, které

vychdzeji ze sou¢asného pozndni v oblasti insolvenénich fizeni a reorganizact:

1. Doba trvani sanaénich fizeni

a.

C.
d.

Celkovd doba od poddni insolven¢éniho ndvrhu do jeho schvélent
v prubéhu ¢asu klesd

Doba od poddni insolven¢nich ndvrhu do rozhodnuti o tpadku
klesa

Doba od rozhodnuti o dpadku do povoleni reorganizace klesd

Doba od povoleni reorganizace do ukonéeni reorganizace klesa

2. Pocet sanaénich fizeni

a.

d.

Pocet reorganizaci nevykazuje trend

Pocet ndvrhti na reorganizaci nevykazuje trend

Pocet zddosti o reorganizaci a schvdlenych reorganizaci negativné
koreluje s ekonomickym riistem se zpoZdénim

Revizni novela méla za nédsledek navyseni poctu reorganizaci

3. Uspésnost reorganizaci

a.

Féze reorganizace pfed schvdlenim reorganiza¢niho pldanu jsou
stejné dlouhé u tspésnych i nedspésnych fizeni

Uspésné trvajici reorganizace dosahuji stejné délky trvéani jako
neuspesné

Délka prabéhu tspésnych reorganizaci je niZsi jak u netispésnych
Mistné piislusny soud nema vliv na tspésnost reorganizaci
Zména insolvenéniho sprdvce negativné koreluje s tspésnosti
reorganizace

Kombinace zptisobti feSeni reorganizace koreluje s jejim
uspéchem

Dluznicky insolvenéni ndvrh dosahuje stejné udspésnosti
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reorganizace jako véfitelsky

VyuZiti moratoria predikuje niZsi tispéSnost reorganizace

Vstup stdtntho zastupitelstvi do fizeni negativné koreluje s
uspésnosti reorganizace

Odvétvi podniku nemad vliv na tspésnost reorganizaci
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4 \/ysledky

Jednotlivé vysledky jsou rozdéleny do tfi hlavnich sekci — hypotézy
zaobirajici se Casovymi Fadami poctu reorganizaci, hypotézy zaobirajici se
¢asovymi fadami délek fizeni, a hypotézy faktort, které by mohly mit vliv na

uspéch reorganizace.

4.1 Analyza pocCtu reorganizaci

V této ¢ésti jsou vysledky analyzy trendt poctu reorganizaci a ndvrha na
povoleni reorganizaci, vlivu Revizni novely na tyto pocty, a vlivu ekonomické
situace v zemi pfedstavenou HDP. Cilem analyzy v této ¢dsti neni vytvoreni
jednoho predikéntho modelu poctu reorganizaci, ale vytvofit co nejlepsi

modely, které budou schopny popsat prabéh chovani trendu ¢asovych fad.

4.1.1 Pocet reorganizaci

Pocet povolenych reorganizaci v zemi nevykazuje statisticky vyznamny
trend (p = 0,7735). V roce 2014 a 2016 je sice mozné zachytit vys$si mnozstvi
reorganizaci nez v okolnich letech, po nich se vsak situace ustélila a pocty
mirné klesaji. Nejlépe na testovacich datech 2008-2018 ¢asovou fadu popisuje
model logaritmu poctu reorganizaci ARMA(1,3) s hodnotou Durbin-
Watsonovy statistiky 1,8, MAE na hodnoté 0,257, MAPE 9,2996. Pohled na

graf rezidui potvrzuje, Ze by mohlo jit o spolehlivy model.

Obrazek 1: ARMAC(1,3) model poctu povolenych reorganizaci

Date: 05/10/21 Time: 10:37
Sample: 2008 2018
-5 Q-statistic probabilities adjusted for 4 ARMA terms

TN 3.0 Autocorrelation Partial Correlation AC PAC  Q-Stat Prob
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Zdroj: Data z Insolvencniho a Obchodniho rejstiiku, analyza vlastni
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Jesté vyssi hodnotu Durbin-Watsonovy statistiky (1,94) a pfi platnosti nulté
hypotézy o stacionarité (p = 0,58) lze dosdhnout v procesu AR(3) na
testovacich datech 2009-2018, tj. pti vyfazeni roku 2008, ve kterém se poctem
povolenych reorganizaci vymyka.

Ani pocet ndvrhit na povoleni reorganizace nevykazuje ve sledovaném
obdobi trend (p = 0,8749), nejlépe situaci popisuje logaritmovany model ve
formé AR(2) procesu. Rezidua opét nevykazuji zdsadni problém, Durbin-
Watsonova statistika dosahuje 1,76. Stejné jako pfi poctu povolenych
reorganizaci, v pfipadé vypusténi roku 2008, ktery se zdsadné odchyluje od
ostatnich let, coZ mtZe byt dané novosti daného zdkona, p hodnota stoupne
na 0,9. Nejlépe data v tomto pifpadé vysvétluje proces AR(1) nelogaritmované
Casové fady.

Oba vysledky tak podporuji pfedchozi hypotézu od Rakytové (2013) na
vétsim vzorku dat. Ukazuje se, Ze Insolvenc¢ni zdkon z roku 2008 nepfinesl
zdsadni navySeni mnoZstvi reorganizaci, a to ani pfesto, Ze to bylo jednim ze
zdmér zdkonoddrct pii jeho tvorbé. Cisla reorganizaci nerostou navzdory
tomu, Ze ¢isla insolvenénich fizeni nartstaji. Je nejasné, jakym zptisobem je
ovlivnilo moratorium, které nékteré podniky vyuzily v roce 2020 (Sigmund,
2020), coz muZe vyustit ve vétsi mnoZstvi insolven¢nich fizeni, a potaZmo
také reorganizaci, zejména v dalsich vindch COVIDu (Kudéj, 2020). Slabsi ¢isla
roku 2020 a i roku pFedchoziho vSak nehraji ve skladbé modela roli, jelikoz
byl tvofen na testovacich datech do roku 2018. Na grafu tak je sice mozné
mirny rist pozorovat, ten vsak nenf statisticky vyznamny. Dals{ vyzkumy by
se mohly zaméfit na to, zda je mozné, Ze jsou vysledky ovlivnény
holdingovymi insolvenénimi ndvrhy - jako pfiklad lze uvést Vitkovicky
holding, pfipadné skupinu firem CITY DECO a CITY ELEMENT i
potencidlné jiné, kdy jeden holding s vicero spole¢nostmi mutiZe pti tak malém
poctu reorganizaci s ¢isly skute¢né zamadvat, bylo by vhodné se podivat na to,
zda pro porozuméni trendu by nebylo vhodné tyto podniky brat jako jedno
fizeni a sniZit tak jejich vyznam. Obdobné Ize jednat i pro analyzu tGspésnosti

uspésnost.
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4.1.2 Vliv HDP

Na pétiprocentni hladiné vyznamnosti se potvrdila negativni zdvislost
poc¢tu ndvrhi na povoleni reorganizace na logaritmus hrubého domdciho
produktu se zpozdénim 2 (p = 0,0422). Nejlepsim se ukazuje model ADL(0,3),
ktery nevykazuje autokorelaci rezidui ani na grafu rezidui, ani na jejich
korelogramu. Durbin-Watsonova statistika je na trovni 2,377.

Pro pocet povolenych reorganizaci nejlepsich vysledki dosahuje model
ADL(1,2), jehoz hodnota Durbin-Watsonovy statistiky dosdhla 2,28. Na 5%
hladiné vyznamnosti je mozné ptfijmout hypotézu o zdvislosti poctu
povolenych reorganizaci na vysi redlného HDP pftislusného roku (p = 0,019) a
negativné na vysi HDP roku pfedchoziho (p = 0,0155).

U obou ¢asovych fad jde o ocekdvany vysledek negativni zdvislosti se
zpozdénim, jak bylo ocekdvano — ukazuje se tedy, Ze s poklesem HDP o jeden
rok pozdéji mulize rast pocet povolenych reorganizaci a o dva roky pozdéji
rust i pofet ndvrhii na povoleni reorganizace. Pravé dva az tfi roky jsou
obdobi, po které podniky byvaji v tpadku, aniZ by zahdjily insolvenéni fizeni
(Schonfeld a kol., 2019). Zajimavé je, Ze pocet povolenych reorganizaci roste
rychleji nez pocet ndvrhd na povoleni reorganizace — tento fenomén by bylo
vhodné analyzovat do vétsitho detailu, mozné je napiiklad vysvétleni, Ze pii
ztratdch v uplynulém roce maji véfitelé snahu vice riskovat a ziskat tak svij
ztraceny kapitdl, jak by bylo o¢ekdvané od Kahnemanovy (2011) Prospektové
teorie. Vysvétlenim statisticky vyznamni pozitivni zdvislosti poctu
povolenych reorganizaci na hruby domadci produkt daného roku muazZe byt, zZe
v pfipadé zlepSeni situace na trhu se i zlepsi schopnost podniku generovat
pfidanou hodnotu, a zvysi se tak pravdépodobnost going concern, napiiklad

zvySenou spotfebni ¢i investi¢ni aktivitou.
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4.1.3 Revizni novela

Tato analyza navazuje analyzu c¢asovych fad poctu povolenych
reorganizaci a ndvrhd na povoleni reorganizaci, do kterych byla doplnéna
bindrni proménnd ,REVIZNINOVELA”, kterd nabyvd hodnot 0 a 1. Od roku
2014 dosahuje hodnoty 1, zatimco do roku 2014 maji v ¢asové fadé vsechny
hodnoty 0.

U poctu povolenych reorganizaci dle roku této skutecnosti lze s
proménnou revizni novely dosdhnut nejlepsich vysledkt s vyuzitim
proménnych pocet pfedchdzejictho roku, logaritmovand hodnota HDP toho
roku a roku pfedchoziho. V modelu jsou statisticky vyznamné vlivy poctu
reorganizaci pfedchdzejictho roku (p = 0,05) a revizni novely (p = 0,018) s
moznou negativni zdvislosti na logaritmované HDP pfedchdazejictho roku (p =
0,075). Modelu se daii vysvétlovat podstatnou ¢ast dat (R*> dosahuje hodnoty
0,8, a nastavené R? 0,7), a dosahuje hodnoty 2,21 v Durbin-Watsonové
statistice. Revizni novela statisticky vyznamné miiZe pfindsSet 12,7 povolenych
reorganizacich ro¢né se standardni chybou 4,1.

Revizni novela v regresnim modelu s HDP (ADL(0,3)) nemd statisticky
vyznamny vliv na pocet ndvrht na povoleni reorganizace dle roku ndvrha (p
= 0,36). To nenf pfekvapivd informace, jelikoZ ndvrhy je mozné podat i k dfive
zapofatym Ffizenim, u kterych jesté nebylo rozhodnuto o zptsobu feseni
tupadku. To je ovSem problém i pFedchoziho zjisténi — mezi poctem
povolenych reorganizaci se nachdzeji i takové, na které by zavedeni Revizn{
novely nemélo mit vliv — u dluznikdi, které se staly diky Revizni novele
nadlimitnimi, si nelze pfedstavit, Ze by dané legislativy mohli vyuZit, jelikoz
pfi prohldseni dpadku by bylo automaticky rozhodnuto o zptisobu fesSeni
upadku konkursem.

Marian (2019) situaci vyfesil vytvofenim ,zkrdceného vzorku” povolenych
reorganizaci, ktery vznikl odstranénim nékterych historickych fizeni z pIného
vzorku. Tim je sice moZzné ziskat skutecny pocet reorganizaci, na ktery meéla
vliv ¢isté Revizni novela, avSak vysledek bude zcela jisté vychyleny — pii

porovndni s pfedchozimi lety totiZ podle Mariana Revizni novela nové
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reorganizace nepfinesla (coz je pochopitelné, jelikoz data z pfedchozich let
pouzil uplnd, navic jde pouze o rozhodnuti od stolu a nikoli statisticky
vyhodnocené).

Pocet povolenych reorganizaci podle roku usneseni o tpadku by mohlo
predstavovat pfesnéjsi metriku ke zjisténi skute¢ného vlivu Revizni novely.
Sice ani ta neni zcela bezchybnd, zejména by se dalo spekulovat, zda tim
nebude podhodnoceny pocty povolenych reorganizaci v roce 2020. Na datech
se vSak toto vychyleni neprojevuje (coz je dané zejména tim, Ze data byla v
prubéhu tvorby této prédce analyzovand naposledy v piilce dubna).

Casové fada poctu reorganizaci podle roku tpadku dosahuje o 8
reorganizaci méné v letech 2014-2020. Nejlepsi vysledky doddvd model s
parametry pocet reorganizaci podle pfedchdzejictho roku usneseni o dpadku
(p = 0,3), logaritmované HDP (p = 0,82), logaritmovaného HDP
predchézejictho roku (p = 0,66), a proménnd revizni novely (p = 0,05). U
modelu lze na 5% hladiné vyznamnosti pfijmout hypotézu o vlivu revizni
novely, pocet reorganizaci podle roku tpadku by po jejim zavedeni mél byt
navysen o 12,9 reorganizaci se standardni chybou 5,6. Stfedni hodnota tohoto
odhadu je zhruba srovnatelnd s pfedchozim modelem s poétem reorganizaci
podle roku povoleni reorganizace. Standardni chyba je vétsi z diivodu, Ze se
nepodafilo vytvofit komplexné&jsi predikéni model, ktery by byl schopen
vysvétlit vétsi mnozZstvi dat. R? dosahuje hodnoty 0,62 a nastavené R? 0,4. V
modelech, ve kterych bylo dosaZeno statisticky vyznamnych hodnot vlivu
HDP vsak existovala silnd pozitivni autokorelace rezidui, znevérohodnujici

validitu takovych modelt. Durbin-Watsonova statistika pouzitého modelu

byla 2,1. Pfesto i tento model urcité autokorelace dosahovat mtize (viz obr. 2).
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Obrazek 2: Model revizni novely podle roku ipadku
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Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku, analyjza vlastni

Predchozi ¢asové fady vsSak v sobé nemély 2 reorganizace, které se
nachdzeji jak v seznamu od doktora Schonfelda, tak v praci Rakytové (2013),
SLOVKORD a KORDSERVICE. Model postaveny na ¢asové fadé reorganizaci
podle roku usneseni o tpadku s navysenim 2 reorganizaci v roce 2009,
dosahuje nizsi jistoty pro zamitnuti HO (p = 0,0562), coz ovSem mitiZe byt dané
rokem 2020, kdy se mohly projevit efekty a) moratoria v roe 2020 (Sigmund,
2020), a b) vSechny reorganizace se dosud nestihly schvdlit u dpadki za rok
2020. Model postaveny na casové fadé do roku 2019 vSak ukazuje na
statisticky vyznamné hodnoty revizni novely (p = 0,0038), logaritmovaného
HDP (p = 0,0286), a logaritmizovaného HDP pfedchdzejictho roku (p =
0,0487). U revizni novely lze v modelu dokonce ocekdvat navyseni o 21,8
reorganizaci ro¢né po zavedeni Revizni novely.

Na zédkladé zjisténi vSech modelti — jak modelu ¢asové fady povoleni
reorganizaci podle roku povoleni, modelu ¢asové fady podle roku usneseni o

tpadku, i modelu ¢asové fady podle roku usneseni o tpadku s navysenim
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chybéjicich dvou podnikt - je moZné na 5% hladiné vyznamnosti tvrdit, Ze
revizni novela skute¢né mohla p¥inést vyssi pocet reorganizaci a své uplatnéni
v predikénich modelech poctu reorganizaci md. Rozhodnuti od stolu Mariana
(2019) se tak statisticky potvrdit nepodafilo. Faktord, které mohou mit vliv na
pocet reorganizaci vSak mtiZe byt i vice. Dalsi prdce by se mohly zaméfit i na
urokové sazby v zemi, index spotfebitelskych cen, ¢ aktudlni pohyby na
komoditnich trzich (coZ by mohlo mit vliv zejména na odvétvi primyslu).
Modely postaveném na poctu reorganizaci podle roku usneseni o tpadku
nemuseji byt vhodné na predikovani poctu reorganizaci, ale mohou odstranit

vychyleni pro analyzu Revizni novely.

4.2 Analyza delky rizeni

V této sekci je analyzovand délka reorganizace ve vSech jejich ¢astech, od
zahdjeni insolven¢niho fizeni, usneseni o dpadku, povoleni reorganizace,
pfedloZeni reorganiza¢niho pldnu, schvdleni reorganizaéniho planu, az po jeji

ukonceni.

4.2.1 Do schvaleni reorganizacniho planu

Analyza délek vychdzi z analyzy vSech povolenych reorganizaci podle
roku, kdy byla reorganizace povolena (tj. obdobné jako analyza ¢asovych fad
poctu reorganizaci). Z toho dtivodu je mozné porovnat nasbirand ¢isla s ¢isly
od Rakytové (2013, s. 48). Ta vSak ¢isla brala pouze za ukoncend fizeni, na
zdkladé ¢ehoz 1ze ocekdvat, Ze pijde o ¢isla niZsi nez skutecnd, jelikoZ se ji do
datasetu nedostala ta fizeni, kterd do té doby nebyla ukoncena.

Doba od poddni insolvenéniho ndvrhu do usneseni o tpadku vychdzi
pramérné v letech 2008 — 2020 na 98 dni. To je vice neZ dvojndsobné, nez jaky
je teoreticky predpoklad (39 dni) a zdroven o vice neZ polovinu vice, nez
primér, ktery uddvala Rakytovd (2013, s. 48) za data do roku 2012. Z
linedrntho regresntho modelu vyplyvd, Ze by mozny pozitivni vztah mezi

rokem a po¢tem dni mezi ndvrhem a tpadkem (p = 0,0453). R 2 je v tomto
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pfipadé 0,32 a Durbin Watsonova statistika 2,66. Rostouci trend 1ze vidét také
v regresnim modelu postaveném na logaritmovanych poctech dna (p = 0,02
pfi Durbin-Watsonové statistice 2,42). Tento trend se mirné ztrdci pii
seskupeni dat podle roku zahdjeni insolven¢niho fizeni a nikoli jeho povolent
(p = 0,829, Durbin-Watson = 2,38). V poslednich letech se tak sice zvedd
pramér dni neZ je rozhodnuto o dpadku, jde vsak spiSe o hraniéni pfipady z
predchdzejicich let, které neukazuji na systematicky problém z hlediska
zpomaleni celého procesu.

Doba od usneseni o tpadku do povoleni reorganizace je 64 dni, zatimco
Rakytovd prezentovala 88 dni. V tomto piipadé lze najit pouze mirné rozdily
mezi Cisly Rakytové a vlastnim vyzkumem. Do roku 2017 vcetné je tento
pokles nizsi, prtimér je 68 dni. Pfi vyuZiti dat podle roku povoleni
reorganizace doba do povolen{ reorganizace od rozhodnuti o tipadku ztstdva
stejnd (p = 0,049). Durbin-Watsonova statistika v tomto pfipadé vychdzi na 2,1.
Linedrni model postaveny na roku zahdjeni insolvenéntho fizeni vsSak
ukazuje, Ze by zde mohl byt klesajici trend (p = 0,0432) v priméru 5,8 dne
ro¢né. Mohlo by se tak zddt, Ze pro soud jiZ nejsou reorganizace tak nové,
uméji v nich 1épe chodit, coZ md za ndsledek zlepseni ¢isel. V tomto piipadé
by vsak bylo vhodné zkontrolovat, zda se datum povoleni reorganizace v
datech pocitd dobfe — v ptipadé, kdy je usneseni tpadku spojeno s
rozhodnutim o povoleni reorganizace (kéd akce 1_77) je situace zfejmsg,
nastdvaji vSak také pfipady, u kterych je uvedeny pouze kéd akce 1_75, tedy
usneseni o Upadku a zdroven chybi ddaj o povoleni reorganizace (kéd akce
1_99). V tomto ptipadé jde spiSe o pochybeni soudu a §patné oznaceném ¢islu
akce, nelze vsak vyloucit, Ze v nékterém z téchto pfipadd bylo povoleni
reorganizace dosazeno aZz pozdéjsim rozhodnutim odvolactho soudu. Tyto
ojedinélé piipady by mohly vysvétlit ¢dst sniZeni praméru od &isel, kterd
uddvd Rakytovd. Na ndhodnych vybérech se jej vSak nepodaftilo potvrdit, bylo
by vsak vhodné provést robustnéjsi analyzu vSech reorganizaci. 68 dni se
nachdzi lehce pod tdrovni teoretického pfedpokladu, ktery je 74 dni. D4 se
pfedpoklddat, Ze skute¢nd doba by méla leZet nékde od priméru, ktery

pfinesla Rakytovd a prameéru vychdzejictho do roku 2018. Efekt mirného
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snizeni v tomto pifipadé dokladd, Ze nejdelsi doba od tpadku do povoleni
reorganizace byla v prvnich dvou letech, coz by mohlo byt dané préave
nezkusSenosti soudu.

Doba od povoleni reorganizace do pfedloZeni pldnu vychdzi na 190 dnf,
resp. 188 dni do roku 2017 véetné, zatimco Rakytovad uddvd hodnotu 183 dni.
Na zZddném z otestovanych modeld nelze pozorovat statisticky vyznamny
trend v casové fadé. Nejlépe ji popisuje model AR(2), ve kterém p-hodnotu
koeficientu u AR(1) neni rtznd od nuly (p = 0,65). Durbin-Watsonova
statistika je v modelu 2,06. Trend nevykazuje ani tidaj ¢asova fada postavena
na roku zahéjeni insolvenéniho ¥izeni. Cislo je tak mirné vy$si neZ jaké uddva
Rakytovd, coZ miiZe byt zptisobeno zejména déle trvajicimi fizenimi, kterd se
v préci Rakytové jesté nemohla ukdzat (zejména pro rok 2013), o cemz svéddi,
Ze i disla za jednotlivé roky v porovndni s Rakytovou jsou spiSe mirné vyssi
neZ ji uddvané (byt v nékterych letech pouze nepatrné). Celkové jde vsak o
¢islo o tfetinu vysSsi neZ jakeé je teoreticky ocekdvané (147) a ukazuje, Ze ¢as a
zkuSenosti nepomdhaji dluznikim pfedklddat sviij pldn rychleji. Stejného
vysledku 1ze dosdhnout podle roku zahdjeni insolvenéniho fizeni (p = 0,55).

Doba od pfedlozeni planu do schvdleni planu soudem je 210 dni a
nevykazuje statisticky vyznamny trend podle roku povoleni reorganizace (p =
0,23), ani zahdjeni insolven¢niho fizeni (p = 0,52). V jednotlivych letech nelze
pozorovat vyznamné ndrtsty, pouze v roce 2014 je tato doba vySsi nez v
jinych letech. Cislo je v8ak vice neZ trojndsobné vyssi ne? udava Rakytovs,
jejiz hodnota je mirné pod ocekdvanou, kterd ¢ini 81 dni, a Vicek, ktery udava
pramérné 54 dni (VI¢ek, 2015, s. 54). Tento nesoulad je ddn zejména jinym
pojetim této proménné - zatimco Rakytovd hodnotu uddvd od
aktualizovaného pldnu pfed schvdlenim, v pfipadé této analyzy jde o
predloZeni prvni verze pldnu, coZ by mohlo 1épe referovat o priibéhu fizeni
podle na sebe navazujicich ¢asti. P¥i vyuziti posledniho aktualizovaného
reorganiza¢niho pldnu je pramér 105 dni, coz je &islo vyssi, nez udédva
Rakytovd — a je to dané zejména velikym rozkolem mezi daty z prvnich let
reorganizaci. Rozdil mohou ¢dste¢né ovlivnit dlouhotrvajici insolvenéni

fizeni, ale pravda je spiSe zakotvena v nedostate¢nych zdznamech pro staré
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reorganizace, u kterych se podatil zachytit maximdlné datum jednoho
reorganiza¢niho pldnu, a nenf tak jasné, zda slo o posledni aktualizovany. Ani
¢asovd fada doby od pfedloZeni aktualizovaného planu do jeho schvdleni v
AR(2) modelu nevykazuje trend (p = 0,18, Durbin-Watson 1,83).

Dluznikiim od pfedloZeni prvni verze pldnu dosdhnout jeho schvaleni
soudem, coZ by mélo byt relevantnim tdajem — v tomto pfipadé je vidét, Ze
sice zhruba 70-100 dnf trvd soudu na schvédleni reorganiza¢niho planu, dalsich
100-130 dni trva dluznikovi, nez se mu podafii aktualizovat reorganiza¢ni plan
o vSechny pottebné tidaje podle ndrokt soudu. Insolvenéni soudy tak mohou
plnit svoji roli kontroly nad insolvenénim fizenim, aby neprobéhla
reorganizace, jejiZ plan obsahuje podstatné nedostatky.

Doba od zahdjeni insolvenéniho fizeni aZz do schvdleni reorganiza¢niho
planu je prameérné 439 dni. To je o zhruba 50 dni vice, neZ je hodnota, ke které
dosla Rakytova. Pfi porovndni lze pozorovat, Ze jsou vyzkumem nasbirana
data systematicky vétsi neZ ta od Rakytové. Tento rozdil mliZze byt ¢dstecné
dany absenci dat pro nékterd fizeni, ktera jsou navic v upraveném vlastnim
vyzkumu - v insolvenénim rejstiiku z podstaty §142 Insolvenéniho zdkona by
z n€j mély vypadnout prdveé fizeni, kterd byla ukonceny dfive. Od roku 2014
se vSak podafilo diky datasetu od Mariana (2019) dohledat i datum schvélen{
planu pro fizeni manudlné zadand, na zdkladé cehoz se lze na tato ¢fsla
spolehnout. P¥imé porovndni neukazuje, Ze by se méla zdsadné lisit, coz
potvrzuje i analyza ¢asovych fad (p = 0,6). Nejlépe popisuje fadu ARMA(1,1)
model logaritmovanych dni a rokem, ktery dosahuje drovné 2 v Durbin
Watsonov¢ statistice.

Rozdil mezi jednotlivymi ¢asovymi fadami od dat Rakytové (2013) i
drobné trendy jsou viditelné, nelze vSak hovofit o systematickém trendu,
ktery by ménil celkovou délku fizeni do schvdleni reorganiza¢niho pldnu.
Tento vysledek by vsak mohl byt zavddéjici vzhledem k limitim sbéru dat a
tedy chybéjicim datim za nékterd fizeni, kterd by mohla mit vliv na sprdvné
pochopeni skute¢nosti (v tomto pfipadé absence tidajii o terminu schvéleni
planu). Je tedy mozné, Ze kdyby se podafilo doplnit tdaje chybéjicich Fizeni,

ve vysledku by se ukdzalo, Ze primeérnd doba do schvéleni reorganiza¢niho
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planu soudem se v pribéhu ¢asu zvysuje.

4.2.2 Délka rizeni

Pfedchozi literatura se piili§ nezabyvala celkovou délkou reorganizace.
Rakytovd (2013, s. 49) pouze ukdzala data za jednotlivé reorganizace a
popsala, jakym zptisobem se mohou lisit. Pro vSechny ukoncené reorganizace,
at' uz tspésné ¢i netispésné, vychdzi pramérné délka fizeni s reorganizaci 819
dni, pfi¢emz do roku 2017 vcetné to bylo 856 dni. Rozdil i s daty za roky 2018-
2020 je uz z logiky véci jasny — vétSina reorganizaci ani nemohla byt
dokoncena, kdyZ na jeji dokoncent je tfeba pfes dva a ¢tvrt roku. Na datech do
roku 2017 véetné vsak lze hovofit o0 moZzném trendu (p = 0,83). Nejlépe
logaritmovanou ¢asovou fadu do roku 2017 véetné popsuje model AR(2),
ktery dosdhl Durbin-Watsonovy statistiky 1,85, jednotlivé roky ndhodné
osciluji kolem modelu.

Obdobné 1ze vidét i pocet dni od schvdleni reorganizaéntho planu do
konce reorganizace, kterd také nevykazuje trend (p = 0,72). Nejlépe ji popisuje
model AR(1) s 1,89 Durbin-Watsonovou statistikou a rezidui, které se nezdaji
byti problematicky korelované v zZddném ze zpozdéni. Doba od schvdleni
reorganiza¢niho planu do konce vychdzi primérné na 603 dni (opét data do
roku 2017 véetné). Shodnych vysledka bylo dosaZzeno v AR(2) ¢asové fadé pro
logaritmovand data od povoleni reorganizace do konce fizeni (p = 0,65,
Durbin-Watson = 1,79), kdy primeérnd délka reorganizaci od jejich povolent je
660 dni.

Shodné vysledky analyz vyse lze dosahuje analyza podle roku zahdjent
insolvenéniho fizeni.

Vysledky téchto analyz doklddaji jediné — primeérnd délka reorganizaci se
v ¢as neméni. Staciondrni jsou ¢asové fady pro celkovou délku reorganizace,
od schvdleni reorganiza¢ntho pldnu, do schvdleni reorganiza¢niho planu, i
dalsi metriky. Pokud jsou drobné rozdily ¢&i trendy v jednotlivych ¢astech,
neprojevuji se v téch podstatnych, které by se ukdzaly jako trend v celkové

délce reorganizaci. PfestoZe sice primér nemusi byt vhodnou veli¢inou ke
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zkoumani dat ze vzorku, byl v této byl pouZit proto, aby bylo moZzné data
srovnat s Rakytovou (2013), coZ umoznilo zaméfit se na limity sbéru dat, ale
zdroven i objevit chyby ¢i nepfesnosti, které tak byly opraveny. Vhodnéjsi pro
analyzu by mohl byt napfiklad median. Piipadné by stdlo ovéfit, zda
reorganizace, které skonéi neobvykle rychle (napiiklad konkursem)

neovliviiuji vyznamné celkovou délku reorganizaci.

4.3 Analyza uspesnosti rizeni

Reorganizace by méla pfindset vy$si miru uspokojeni véfitelti neZ konkurs.
To ovSem plati pouze pro tspésné reorganizace — ta fizeni, kterd byla
dokoncena splnénim pldnu (a vzeti na védomi této skutecnosti insolvenénim
soudem), aniZ by byla pteklenuta v kterékoli své fadze do konkursu (Rakytovd,
2013). Analyzovédny jsou zejména fizeni ziskand automatickym sbérem dat
oznacend jako ,vlastni vyzkum” z divodu, Ze existuje vétsi mnoZstvi tdajt a
informaci, které je mozZné z téchto fizeni ziskat. U fizenich, které se nachdzeji
podafilo ziskat vSechny informace.

Z toho dtavodu je nutné brdt zdvéry z téchto vystuptt jako potencidlné
vychylené — sice obsahuji naprostou vétsinu fizeni, avSak systematickym
zptisobem vypadla starsi fizeni, kterd byla tspésné ¢i netspésné dokoncena v
rychlém case, coZ muiiZze poukazovat odlisnosti v jejich parametrech oproti
ostatnim. Budouci vyzkumy by se mély zejména zaméfit na kompletaci dat
napiiklad s pfispénim insolvenc¢nich spravci, ktefi se daného fizeni ticastnili.
Pokud to nebude mozné, stdlo by za zvaZeni, zda by nebylo lepsi roky, ve
kterych se nachdzeji tato chybéjici fizeni, zcela vyfadit. Ve fdzi, ve které se
nachdzime nyni (po 13 letech reorganizaci) by vSak vyfazeni tolika let fizeni
neprospélo védeckému bdddni, i nyni je celkovy pocet povolenych
reorganizaci nizky. JelikoZ se mezi témito dokonéenymi fizenimi nachézeji jak
uspésné tak nedspésné vysledky, vychylenost vysledka by mohla byt na obé
strany. Pfevazuji vSak uspésnd fizeni (mezi manudlné vloZenymi

reorganizacemi je 77 % uspésnych), a pravé ty mohou byt urcitym kli¢em k
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tomu, aby se podafilo pfijmout hypotézy se silnéjsimi efekty, ¢i naopak
vyvrétit ndhodou vytvofené korelace.

Ze 188 povolenych reorganizaci, které se dostaly do analyzy, bylo
ispésnych 45,2 %. Uspésnost reorganizaci podle roku zahajeni insolvenéniho
fizeni je vyrazné variabilnéjsi oproti tspéSnosti podle roku povoleni
reorganizace, coZ by tak spiSe byl spolehlivéjsi tidaj pro pocitdni casové fady
uspésnosti.

Obrazek 3: Uspésnost povolenych reorganizaci
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m Podle roku reorganizace Podle roku insolvence

Zdroj: Data z Insolvencniho a Obchodniho rejstiiku, analyjza vlastni

Podle tdaji tspésnosti podle roku povoleni reorganizace vychdzi
pozitivni trend na logaritmované fadé uspésnosti podle roku (p = 0,042,
Durbin-Watson = 2,035). V roce 2020 je v obou ¢asovych faddch 100% fizeni
uspésnych, coZ je ddno pouze omezenym pocétem ukoncenych fizenich, coz
muZe vysvétlovat i vyssi dspésnost v letech 2019 a 2018. Z toho davodu pro
analyzu ¢asovych fad byly tyto roky vyskrtnuty, obdobné jako tak bylo u
analyzy délky fizeni. Nejlépe tuto fadu pak popisuje staciondrni (p = 0,933)
ARMA(1,2) model s hodnotou Durbin-Watsonovy statistiky 1,966. Neda se tak
pokud se na datech tento jev objevuje, je dany pouze tim, ze dfive ukoncend
fizeni jsou spiSe ta pozitivni (coz doklddaji hodnoty za roky 2018 — 2020 a

nasbirané tidaje v rdmci upraveného vlastnitho vyzkumu).
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4.3.1 Délka fizeni a jeji casti

Uspésné reorganizace maji odlignou délku trvéni celého fizeni od téch
netspésnych (p = 0,015), trvaji déle (p = 0,007). Data vychdézeji ze 179 fizeni u
kterych bylo dosaZeno konce reorganizace — at uz preklopenim do konkursu,
anebo splnénim reorganiza¢niho pldnu. Pocty fizeni jednotlivym casovym
délkdm jsou obdobné jako v analyze délky fizeni mirné rozdilné z davodu
chybéjicich informaci. Pocldtkem fizeni je brdn okamzik vyhldseni
insolvenéniho ndvrhu s insolvenénim rejstfiku, v analyze jsou pouze jiz
ukoncend fizeni, u kterych byla povolena reorganizace.

Navzdory zdvéram Rakytové (2013, s. 49, 50) se na vétsim mnoZstvi dat
ukazuje, Ze Fizenf pii kterych reorganizace neuspéje jsou ukonceny rychleji. Z
vécného pohledu to neni prekvapivé — v konkurs se reorganizace miize
preklopit v jakékoli ¢asti insolvenéniho fizeni, ¢imZ reorganizace kondi. U
uspésnych reorganizaci vSak fizeni musi projit vSemi fdzemi. Pramérnd
celkovd délka fizeni tspésnych reorganizaci pak dosahuje 954 dni, zatimco u
nedspésnych jde o 699 dni. Pro analyzu bylo pouZito Mann-Whitneyho U
vzhledem k rozdilnosti variability podle Levena (p = 0,002) a nenormality dat
(p < 0,001) a sila efektu je 0,213.

Obrazek 4: Celkova délka fizeni
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Zdroj: Data z Insolvencniho a Obchodniho rejstiiku, analyza vlastnt

Rozdilnd je také doba od poddni insolvenéniho ndvrhu do rozhodnuti o
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upadku (p = 0,021), nedspésné reorganizace byvaji v této ¢asti delsi (p = 0,01,
sila efektu 0,202). Stejné jako vySe bylo pouzito Mann-Whitneyho U.
Netspésné reorganizace také maji vyrazné vétsi variabilitu (SD = 261 dni u
nedspésnych, zatimco pouze 86,5 dne u dspésnych reorganizaci). Primérnd
doba je 117 dni pro netispéSné reorganizace a 72,2 pro uspésné. Za timto mtiZe
byt vicero faktort — zejména to mtiZe poukazovat na situace, kdy jsou dluznici
s véfitelem dopfedu domluveni a podafi se tak schvdlit pfedbalenou
reorganizaci, anebo na pifpady, kdy neexistuje misto svaru mezi dluznikem a
véfiteli, ¢imz pak neni tfeba provddét dlouhé dokazovdni zda se dluznik
skuteéné v dpadku nachdzi (coZ by se mohlo tykat zejména véfitelskych
ndvrht). Zaroven se dd pfedpoklddat, ze v piipadé priichodnéjsi dohody také
bude méné formdlné feSenych situaci a vice téch neformdlnich, které zaberou
méné Casu. Zaveéry z této analyzy se lis{ od hypotézy Rakytové (2013, s. 59),
kterd v grafu rozdil nevidéla, tuto hypotézu vsak lze na zdkladé aktudlnich
dat zavrhnout. Obdobnd je situace v pifpadé casového horizontu od
prohldseni tdpadku do povoleni reorganizace. Doba trvdni této faze je u
netspésnych fizeni vyssi (p = 0,004, sila efektu 0,224) a jsou zdroven vice
variabiln{ (SD = 126 oproti 50,9). Vysvétleni poukazuje zejména na prohldseni

tupadku se soubéZnym povolenim reorganizace.

Obrazek 5: Doba od podani navrhu do rozhodnuti o tpadku a od

rozhodnuti o ipadku do povoleni reorganizace
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Doba od povoleni reorganizace do pfedloZeni pldnu se vSak u tspésnych
fizeni od netspésnych nelisi vyznamné (p = 0,665), u netspésnych je dokonce
mirné nizsi (pramérnd hodnota netspésnych je 63,5 proti 88,7, avsak nejde o
statisticky vyznamny rozdil). Netspésné zato maji vyssi smérodatnou
odchylku (SD = 213 vs 141). Zde by vysvétlenim mohlo byt, Ze ¢4st tspésnych
reorganizaci tézi z dobfe vypracovaného reorganizacnitho pldnu, ktery
dluZznikovi umoznil reorganiza¢ni pldn splnit. Vys$si smérodatnd odchylka
poukazuje na to, Ze u dluznikdi, kde bylo obtiZné reorganizacni plan sestavit
tak, aby byly splnény poZadavky na vyssi miru uspokojeni véfiteltt oproti
konkursu. Tento rozdil vSak mizi po pfedloZeni pldnu do jeho schvéleni
soudem p = 0,864). Insolven¢ni soud se vypotdddvd s reorganiza¢nim pldnem
pfed jeho schvdlenim shodnou dobu u tdspésnych i nedspésnych fizeni, u
nedspésnych statisticky nevyznamné méné (p = 0,571, SD = 246, primérné 210
dni u nedspésnych fizeni a SD = 231 a pramér 200 u tspésnych). Z téchto
udajt jiz vypadla fizeni, ve kterych ke splnéni pldnu viibec nedoslo, coZ miize
vysvétlit, pro¢ na datech neni vidét rozdilny piistup pro reorganizaéni plan ze
strany insolvenéniho soudu u dspésnych a nedspésnych. Insolvenéni soud
vSak podle tohoto vysledku nemusi byt silny v rozpozndni realizovatelnosti
reorganiza¢niho planu, at uz tak je z ditvodu nedostatku znalosti ¢i absence
zdjmu o dosaZeni tspéSné reorganizace. Timto sitem neproslo alespon 41
reorganizaci, u nichz byl pfedloZeny reorganiza¢ni plan (a bylo moZzné datum
zachytit sbérem dat — at' uz zminkou v jednom z dokumenti v obchodnim
rejstifku ¢i automatizovanym sbérem dat z insolvenéniho rejstiiku). 26 %
plant po jejich predlozeni tak neni insolvenénim soudem schvdleno, pfestoze
dalsi vice nez tfetina fizeni je i po jeho schvéleni netispésnd. Ur¢ité sito tak
funguje i v této fazi, ale je otdzka, jestli jde o dostatecny vysledek ¢i zda soud
mohl ¢ mél mit dostatek informaci, aby reorganiza¢ni plan neschv4lil.

Doba od schvdleni pldnu soudem do konce fizeni se mezi tspéSnymi a
netspéSnymi nelisi (p = 0,486). Primérné vsSak tato Cdst fizeni trvd u
netspésnych 455 dni, se smérodatnou odchylkou 331 a medidnem 445. U
uspésnych reorganizaci jde o pramérnych 464 dni a medidnovych 293 dnf se

smérodatnou odchylkou 658 dne. To poukazuje na to, Ze existuji dva typy
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uspésnych reorganizaci u kterych byl pldn schvdleny. Jedny z nich jsou
uspésné relativné rychle v porovndni s netispésnymi (a je jich v tomto ptipadé
relativné hodné, jelikoz medianu dspésnych reorganizaci je 66% medianu téch
netspésnych (obr. 6). Pak jsou vSak reorganizace, které trvaji nedmérné
dlouho, avsak stdle existuje going concern ¢i diivodné presvédceni o tom, Ze je
mozné reorganizacni pldn splnit. Takové tspéSné reorganizace sice byvaji
delsi neZ mnohé netdspésné, kvili ¢emuz jsou tispésné reorganizace primeérné
delsi, avSak nedd se podle dat jednozna¢né piijmout hypotézu, Ze by
nedmérné protahované reorganizace koncily konkursem, jak tvrdi Rakytova
(2013, s. 59). Nesoulad se zdvérem Rakytové vézi v tom, Ze plan dspésnych
dlouhotrvajici reorganizace jesté za jeji analyzy nebyly splnény. To doklddd
fakt, Ze mezi 10 nejdéle trvajicimi reorganizacemi od schvéleni pldnu soudem
neni ani jedna nedspésnd, nejdelsi fazi je reorganizace podniku STROJIRNY
DOSPIVA s.r.o. (IC 27791939, 2685 dni od schvélen{ planu). V nejdelsich 20
reorganizacich od schvéleni pldnu soudem je 5 netspésnych.

Lisi se vSak celkovd doba od povoleni reorganizace do konce fizeni (p <
0,001), netispésné reorganizace jsou kratsi (p < 0,001), jelikoz jsou v prabéhu
preklopeny v konkurs. Primérny pocet dni u nedspésnych reorganizaci je
506, zatimco u uspésnych je 843. Median tdspésnych je 544 proti 414 u
nedspésnych, a smérodatnd odchylka je u tspésnych takika dvojndsobnd (SD
= 673 vs 409). To ukazuje, Ze doba od povoleni reorganizace do schvéleni
planu soudem je dostatecné vyznamnad, aby se projevila na délce reorganizace

od jejtho povoleni.
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Obrazek 6: Doba od schvaleni planu soudem (levy) a povoleni

reorganizace (pravy) do konce fizeni
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Zdroj: Data z Insolvencniho a Obchodniho rejstiiku, analyjza vlastni

4.3.2 Vstup statniho zastupitelstvi do rizeni

Dosud nikdo neanalyzoval, jaky md vstup stdtniho zastupitelstvi do fizeni
dopad na jeho tspésnost. Vzhledem k tomu, Ze spory dluZnika s véfiteli ¢i
mezi véfiteli navzdjem mohou ovliviiovat dspésnost fizeni, dalo by se i
predpoklddat, Ze prdvé vstup stdtntho zastupitelstvi muaZe v datech
poukazovat na takovyto mozny konflikt. Analyzovany je pouze automaticky
nasbirany datovy set  oznaceny jako vlastni vyzkum, jelikoZ se doposud
nepodafilo zjistit pozZadovanou informaci k manudlné zaddvanym
insolvenénim fizenfm - tato informace se v dokumentech obchodniho
rejstiiku nenachdzi u Zddného fizeni. To sice miize nasvédcovat, Ze ani do
jednoho Fizeni stdtn{ zastupitelstvi nevstoupilo, takovd informace ovSem by se
ovéem v obchodnim rejstitku nemusela projevit, a to zejména tehdy, byl-li
vstup stdtntho zastupitelstvi pouze kosmeticky. Informace o vstupu se
neobjevuje ani u jinych podnikd, u kterych prokazatelné statni zastupitelstvi
aktivni bylo (napf. Vitkovice Heavy Machinery a. s.). Analyza probéhla na
véech ukonéenych fizenich, které skonéily bud dspésné (oznaceno jako 1) &
nedspésné (oznaceno jako 0). Vstup stdtnitho zastupitelstvi je znaceny

obdobné — 1 oznacuje vstup, 0 oznacuje fizeni, ve kterych nevstoupilo. Vstup
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statntho zastupitelstvi byl zjistény piitomnosti alespor jednoho kédu akce
I 359,1 360, al 826, v detailu fizeni.

Na 5% hladiné tdspésnosti 1ze pfijmout hypotézu, Ze reorganizace, u
kterych probéhl vstup stdtntho zastupitelstvi, dosahuji niZsi dspésnosti (p =
0,042). Primérnd tspésnost fizeni do kterych vstoupilo stdtni zastupitelstvi
bylo 27,7 %, zatimco tspésnost ostatnich byla 42,5 %. Vzhledem k nenormalité
dat podle Shapiro-Wilkova testu (p < 0,001) a rozdilném rozptylu podle
Levena (p<0,001) byl pouzit Mann-Whitneyho U test. Doba fizeni u fizeni do
kterych vstoupilo stdtni zastupitelstvi neni statisticky vyznamné odlisné (p =
0,761).

Celkové statni zastupitelstvi vstoupilo do 47 fizeni ze 153 dokoncenych (do
31 % fizeni, viz. graf ¢. 7), coZ je pomérné Casty jev. Zdroven vstoupilo do
dalsich 37,9 % ¥izeni, kterd dosud dokoncfena nejsou. Nedd se sice
predpoklddat, Ze ve vsech fizenich $lo o vaZny zdsah, ktery by jasné ukdzal na
problém. Pravé vSednost tohoto vstupu miize mit dopad na jeho nizsi vaZznost
pro determinaci problému v fizeni, avSak data v tuto chvili naznacuji, Ze o se
o varovny signdl jednat mtize. V tuto chvili v§ak maji obé skupiny dat vysoké
smérodatné odchylky (0,452 pro fizeni do kterych stdtni zastupitelstvi
vstoupilo a 0,497 pro ostatni), vice by mohlo napovédét rozsifeni novych dat,
na zdkladé kterych by bylo mozné stavét, ¢i spoluprdce s insolvenénimi
spravci, které méli na starosti ta fizeni, kterd se jiZ nenachdzeji v insolvenénim
rejstitku. Vétsi mnozstvi dat by tak mohlo sniZit smérodatné odchylky, coz by
by stédlo za Gvahu zanalyzovat aspekt aktivniho (a nikoli pouze kosmetického
piistupu) pfistupu a ukdzat miru, kterd by predikovala tspésnost Fizeni.

vz

Aktivnim fizenfm by mohlo byt takové fizeni, které mélo vicero aktivit

vewvs

insolvenéniho fizeni, ¢i které fesilo vaZnéjsi otdzky.
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Obrazek 7: Vstup statniho zastupitelstvi do fizeni
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Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku, analyza vlastni

4.3.3 Insolvencni soud a insolvencni spravce

V poctech povolenych a ukonéenych reoreganizaci dominuji méstsky soud
(MS) v Praze a Krajské soudy (KS) v Brné a Ostravé (obr. 8. U Krajskych
soudt v Hradci Krélové, Usti nad Labem, a Ostrave, jsou zakomponovdana
fizeni z jejich pobocek, vSechny dosahuji max. 5 povolenych fizeni. Krajsky
soud v Ostravé vSak md nejvétsi podil dosud neukoncenych fizeni. Krajsky
soud v Ostravé md sice rychleji usndsi o dpadku proti Méstskému soudu v
Praze (p = 0,013), trvd mu vSak vyznamné déle schvilit reorganiza¢ni plan od
jeho podani (p = 0,015), a to na 95% intervalu spolehlivosti od 79 do 716 dni.
Odhad linedrntho modelu je 397,4 dni (R* = 0,152, Durbin-Watson = 2,02).
Obdobné déle trvd rozhodnout schvdlit pldn i Brnu (p = 0,011), ¢fimZ pak na
zaokrouhlené 5% hladiné vyznamnosti je moZné pfijmout hypotézu o
zavislosti této doby na insolvenénim soudu (p = 0,054). Tento rozdil by,
zejména pro piipad Ostravy, také mohla vysvétlit struktura odvétvi dluznikd.

Vysledek insolvenéniho fizeni v linedrnim regresnim modelu (R* = 0,0476,
Durbin-Watson = 2,11) neni z4vislé na insolven¢nim soudu (p = 0,578), krajsky
soud v Ostravé bez zapocteni jeho olomoucké pobocky vsak dosahuje vyssi

miry udspésnosti (p = 0,043) nezZ Méstsky soud v Praze. Na 95% intervalu
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spolehlivosti jde o 0,07 p. b. az 0,478 p. b. vyssi tspésnost. To je spiSe dané
pravé vysokym pocétem neukoncenych fizeni, pfi¢emz z povolenych
reorganizaci, které byly ukonceny tak rychle, Ze se jiZ nenachdzeji v
insolvenénim rejstitku (ty, co jsou navic ve vlastnim upraveném vyzkumu),
bylo kolem 85 % tispésnych. Lze potvrdit, Ze vétsina soudi se pramérné ro¢né
setkd s jednim az dvéma pifpady , jak uddvaji pfedchozi prace (Smrcka a kol,,
2014b; Sprinz a kol., 2019; Vlicek, 2015, s. 41).

Obrazek 8: Pocty reorganizaci podle soudt
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Zdroj: Data z Insolvencniho a obchodniho rejsttiku, analyjza vlastni

V linedrni regresi mezi insolvenénimi spravci nejsou rozdily mezi mirou
tispésnosti reorganizace (p = 0,188, R? = 0,138, Durbin-Watson = 2,01). Na 5%
hladiné vyznamnosti nenf rozdil mozné vidét ani v jednom piipadé (p > 0,06
pii referenéni drovni AS ZIZLAVSKY). Do analyzy vstoupilo 100 ukoncenych
reorganizac¢nich fizeni, u kterych byl sesbirdn tidaj o osobé insolven¢niho
spravce. Insolvené¢nich spravca bylo celkem 56. Vysledky ukazuji, Ze stejné
jako v pfipadé insolvenénich soudt ani insolvenéni spravci se nesetkdvajf s
velkym mnozZstvim reorganizaci. Naopak je mozné vidét dominantni
zastoupeni AS ZIZLAVSKY, ktery se ti¢astnil vice nez 11 reorganizaci. Ostatni
se na nasbiranych datech dcastnili do 4 fizeni (obr. 9). Se 4 reorganizacemi
maji zkuSenosti Horizont ISPL v.o.s., Ing. Lee Louda, Ph.D., a Mgr. Ing Petra

Hyskovd. Pfi analyze pouze téchto ¢tyf insolvencnich sprdvcli je pak
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pravdépodobnost jesté nizsf (p = 0,321, nastavené R? = 0,0347, Durbin-Watson
= 2,47), rozdily nejsou v mife dspésnosti ani v jednom piipadé (p < 0,214).
Vzhledem k chybéjicich 85 dokoncenych reorganizaci je vSak tfeba opatrnosti
v zdvérech, zejména, je-li v tomto pfipadé vidét, Ze insolvencnich sprdvcii je

prilis mnoho na to, aby statisticky vyznamné rozdily mohly projevit.

Obrazek 9: Insolvenéniho spravce

33
11
8
3
1
] —
1 2 3

- 11

Pocet insolvenénich spravcti
— — N N W W
Q1 o 6] o a1 o Q1

o

Pocet dokon&enych

Zdroj: Data z Insolvencniho a obchodniho rejstitku, analyjza vlastni

4.3.4 Navrhovatel insolvencéniho rizeni

Dluznické insolvenéni ndvrhy dosahuji shodné tispésnosti jako véfitelské
(p = 0,424, testovadna nerovnost skupin). DluZnickych ndvrha u dokoncenych
reorganizaci bylo za sledované obdobi bylo 118 (62 %, viz obrazek 10, zatimco
vétitelskych 70. Rizeni zapocata dluZnickymi insolvenénimi ndvrhy dosahla
mirné lepsich ¢isel (47,5 % tspésnych proti 41,4 %), avsak nejde o statisticky
vyznamnou hodnotu. Opét byl pouzit Mann-Whitney test kvtili nenormalité
dat podle Shapiro-Wilka (p < 0,01).

Pomér dluznickych a véfitelskych ndvrhii ztstdvd v Case konstantni, se
zcela stejnym vysledkem pfisla v roce 2013 i Rakytovd. Shoda tspésnosti

fizeni v zdvislosti na subjektu poddvajictho insolvenéni ndvrh je ocekdvand, k
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obdobnému taktéz dospéli Rakytovd (2013, s. 64) a Vicek (2015, s. 43).

Obrazek 10: Navrhovatel insolvenc¢niho fizeni
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Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku, analyza vlastnt

Celkové vSak dluznici insolvenéni ndvrh podavali pouze v 54 % piipadech
u kterych bylo navrZeno feSeni reorganizaci. Véfitelé maji sice vyssi
pravdépodobnost dosazeni rozhodnuti o tpadku nez dluznici (p = 0,029), ale
je mozné, ze ve vysledku mohou dluznické ndvrhy trvat déle. Na datech
ukondenych reorganizaci se tato hypotéza nepotvrdila (p = 0,399), coz by
ovSem mohlo byt dané tim, Ze mnohé vétitelské ndvrhy dosud ukonceny
nebyly, coZ md vliv na nadzastoupeni dluznickych ndvrhtt u ukonéenych
fizeni. Vysvétlenim tohoto fenoménu by mohlo byt, Ze véfitelské ndvrhy, na
kterych s nimi dluznik nespolupracuje, se mohou netiimérné protahovat. Je
vSak tfeba, aby se na tento aspekt zaméfily dalsi prace s cilem jej vysvétlit.
Vysledek vychdzi z testu Mann-Whitney U z d@ivodu nenormality dat podle
Shapiro-Wilka (p < 0,001) a nerovnosti rozptylu podle Levena (p < 0,001)

4.3.5 Vymeéna insolvencniho spravce

Vyména insolvenéniho sprdvce by obdobné jako vstup stdtniho
zastupitelstvi do fizeni mohla ukazovat na problém. Vymeénu si lze pfedstavit
napiiklad v pfipadé, kdy insolven¢ni sprdvce nepracuje podle pfedstav soudu
¢i ucastnikt fizeni, ktefi se jej proto rozhodli vyménit. To by mohlo nastat,

kdyZz bude mit reorganizace problémy, které insolven¢ni sprdvce nebude
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schopen vyfesit. Vyfeseni by mohli o¢ekdvat od jeho ndstupce. Problém také
miiZze byt nedostate¢nd komunikace, ¢i zkrdtka osobni animozity, anebo
preference mit ,svého” insolven¢éniho sprdvce dosazeného na pozici. Zména
insolvenéniho sprdvce se ovSéem miize podepsat na prodlouzeni celého fizeni
¢i nepfiznivé podepsat na plnéni takovych krokd.

Obdobné jako u vstupu stdtnitho zastupitelstvi do tohoto kroku vstupujf
pouze data z vlastniho automatizovaného vyzkumu, tentokrdt pro kéd akce
I_555.

Nelze pfijmout hypotézu, Ze jsou fizeni, ve kterych byl insolvenéni sprévce
zménén, aspésnéjsi (p = 0,705). Vyména insolvenéniho sprdvce byla
pfistoupena pouze u 11 ze 153 reorganizaci, tedy zhruba u 7 % fizeni (viz obr.
<$n:graph:zmenaSpravce). Z téchto 11 fizeni bylo uspésnych 455 % se
smérodatnou odchylkou 0,485, zatimco v fizenich, ve kterych ke zméné
sprdvce nebylo pfistoupeno, byla tspésnost 37,3 % se smérodatnou
odchylkou 0,522. Ani neni mozné tvrdit, Ze by zména insolven¢niho spravce
Vzhledem k nenormalité testu podle Shapiro-Wilka (p < 0,01) a homogenité
odchylek podle Levena (p = 0,455) byl pouzit Mann-Whitneyho test. Délka
fizeni, do kterych vstoupilo stdtni zastupitelstvi, neni statisticky vyznamné
odligné od ostatnich (p = 0,183). Cisla odpovidaji i ptedchozim zjigténim
Rakytové (2013, s. 69).

Obrazek 11: Vyména insolvencniho spravce

0.8 1
3
[ 0.6 4
N
&
o o)
O 0.4
5} o o Mean (95% Cl) l/
'® 0 Median
C
N
L 0.2
[%2)
- 92,81%
0.0 A o o
0 1
Zmeéna spravce =Ano =Ne
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Ke zméné insolvenéniho sprdvce se nepfistupuje v reorganizacich casto, a
pokud takovd zména nastane, je jeji schopnost predikovat dspésnost rovna
hodu minci. Pfesto stdle nelze zcela zavrhnout hypotézu, Ze problémy mezi
insolvenénim sprdvcem a dal$imi udcastniky fizeni nemohou predikovat
uspésnost, v tomto pifpadé by bylo tfeba se podivat do detailu na pficinu,
pro¢ se k takové vymeéné pfistoupilo, ¢i co ji pfedchdzelo. Je totiz mozné, Ze by
si napfiklad dcastnici zvolili insolvenéniho sprévce jen kvali tomu, Ze by
soucasny vyjadfil nedostate¢nou znalost daného prostiedi a doporucil by za
sebe svého ndstupce, ¢imZ by mohla byt zachovana kontinuita a nemuselo by
to byt pro fizeni negativni. Ke zména insolvenéniho sprdvce navic bylo
pfistoupeno ve 20,4 % dosud neukoncenych fizenich, coZ by mohlo
naznacovat, Ze by takovd zména mohla prodluzovat celkovou délku fizeni, ¢i
Ze by k ni mohlo byt pfistupovdno v Fizenich, které se neimérné protahuji.
Pro analyzu téchto hypotéz by bylo vhodné pockat na to, jakym zptisobem se
budou data vyvijet ¢i analyzovat zda uz dnes existuje takovy rozdil.

Dalsi vyzkumy by se mohly také zaméfit na to, zda se skute¢né podaftilo
zachytit vSechny zmény insolvenc¢nich sprdvcii, zda neexistuji akce, v rdmci
kterych je tato ¢innost také provddéna, aniZ by dosud fizeni skon¢ilo. Bylo by
také vhodné ziskat informace ze vzorku fizeni, které se do vyzkumu dostaly

az ve fdzi manudlniho zaddvani, které by mohly vysledky ovlivnit.

4.3.6 Moratorium

Moratorium md pomoci hrozici tpadek odvrdtit ¢i alespont dosdhnout
vyssi miry uspokojeni. Jak vsak bylo popsdno v kapitole 2.3, ve vysledku se
odvrdceni ipadku moratoriu nedafi — a mira uspokojeni se u podnikd, které
moratorium vyuZily, také nelepsi. Miru uspokojeni fesi také reorganizace,
kterd mivd vyssi miru uspokojeni nez konkurs, dspésné (tedy dokoncené)
reorganizace by tedy mély mit vyssi miru uspokojeni nez netspésné
(preklenuté v konkurs).

P

Rizeni podniki, které vyuzily moratorium, vSak nedosahuji vyssi miry
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uspésnosti (p = 0,52), ani neni mozZné pfijmout hypotézu o statisticky
vyznamné odlisnosti této miry od ostatnich reorganizaci (p = 0,52). Z
ukondenych reorganizaci bylo moratorium povoleno ve 14 pfipadech
(necelych 10 %, obr. 12). 42,9 % téchto fizeni bylo uspésnych, zatimco
ostatnich fizeni byly dspésné pouze z 37,4 %. Rozdjil je to vSak spiSe nepatrny,
zejména vzhledem ke smérodatnym odchylkdm vysledkt (0,514 pro fizeni s
moratoriem a 0,486 pro ostatni). Vzhledem k Shapiro-Wilkovu (p<0,01) a
Levenovu (p = 0,52) testu byl pouzit Welchtiv test. Obdobné jako u
pfedchozich kapitol bylo zkoumdno pouze na datech z vlastniho
automatizovaného vyzkumu podle pfitomnosti akei I_547 a I_67. Doba fizeni

u fizeni s moratoriem neni rozdilnd od ostatnich (p = 0,188).

Obrazek 12: Moratorium
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Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku, analyza vlastnt

U dosud neukonéenych fizeni moratorium bylo vyuzilo jesté méné — v 5,4
% Fizeni (z celkovych 240), z nichZ u 10 fizeni ani nebyla reorganizace dosud
povolena a ty tak skon¢ily v konkursu. Tyto informace jsou v nesouladu se
zjisténim Vorackové a kol. (2018), ktef{ zjistili, Ze moratorium u ptedbalenych
informaci bylo pouZito u 15 fizeni, z nichZ pouze jedno bylo uspésné
dokoncené. Tym Vorackové prezentuje podnik SCB Foundry jako dluznika,
ktery jako jediny po vyuZiti moratoriu se dostal do fdze splnéni pfedbaleného

planu. Obdobné zjisténd &isla pfilis nekoresponduji s predchozim zjisténim
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Rakytové (2013, s. 44), kterd zjistila, Ze moratorium vyuzilo 16 % podnika.
Nesoulad je v tomto pfipadé dany v tom, Ze moratorium pro dany podnik
bylo vyuZito v jiném fizeni, a proto nebyly spojeny, coZ je limitem této prace.
Dalsi vyzkumy by se tak mély zejména na insolvenéni fizeni na tdrovni
podniku a nikoli fizeni — tak, aby bylo mozné zachytit veskeré nuance, které
muZe moratorium podniku pfindset — vysledkem by nemélo byt, zda se
vyuZitim moratoria podaftilo zabrdnit ipadku v ¢ase t0, avSak zejména, zda se
podafilo zabranit ipadku po cely Zivotni cyklus podniku.

Vzhledem k vyse uvedenému tak celkovd dspésnost moratorii miize byt
spiSe niZsi a stdle tak nelze s jistotou vyloudit, Ze podniky, které vyuZivaji
moratorium pfed rozhodnutim o tpadku dosahuji nizsi miry tspésnosti nez
ostatni podniky. Nelze ovSem vyloudit ani opak za pfedpokladu, Ze se
vezmou v tvahu situace, kdy se pouze zazadalo o moratorium, po ¢emZ bud
insolven¢éni fizeni nebylo viibec zahdjeno, anebo se nedostalo do fdze
rozhodnuti o tpadku. Takové moratorium se tedy mizZe projevit naopak
pozitivné, avSak tato analyza vyznamné presahuje rozsah na analyzu

vyclenénym v této praci.

4.3.7 Odveétvi dluznika

Do roku 2013 dominantni podil na povolenych reorganizacich
predstavoval primysl a velkoobchod s maloobchodem na vzorku 73 firem
(Rakytovd, 2013, s. 46). V rdmci datasetu vlastntho upraveného vyzkumu bylo
mozné dohledat u 214 ¥izeni hlavni ¢innosti podle CZ-NACE. Cinnosti byly
seskupeny do sektort podle metodiky Ceského statistického tfadu (2020b).
Zpracovatelsky primysl zastdvd dominantni, jeho podil se vSak sniZil z 63 %
na 44 % (porovndvdno s tudaji podle Rakytové, (2013), kterd seskupila
zpracovatelsky pramysl a téZbu/dobyvdéni, pfi¢emz zpracovatelsky pramysl
predstavuje takfka vSechna fizenf). Mirné se i sniZil podil velkoobchodu a
maloobchodu. Od roku 2013 vsak Ize pozorovat podstatny ndrast fizeni (obr.
13) v oblastech stavebnictvi (ze 4 na 23 fizeni), ¢innosti v oblasti nemovitosti

(z 1 na 20 fizeni), profesni, védecké a technické ¢innosti ( z 1 na 10 fizeni), ale i
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zcela nové zastoupena fizeni z obortt doprava a skladovéni (5), vyroba a
rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu (5), nebo kulturni,
zdbavni a rekreacni ¢innosti (3), ubytovani, stravovéani a pohostinstvi (3), ¢i
vzdélavani (2).

Reorganizace sice zlstdvaji byt vyznamné zastoupeny v pramyslovych
podnicich, avsak i dal$i odvétvi se zacinaji ukazovat. Je tak mozné, zZe se
sana¢ni ndstroje zacinaji stdvat vSeobecnou alternativou feseni tipadku i pro
ty, ktefi by nad tim dfive nepfemysleli. Zde by bylo vhodné porovnat, jakym
zptisobem se vyvijel celkovy pocet insolvenci podle odvétvi — je totiZ mozné,
Ze v letech 2013-2020 se do problému vice dostdvaly podniky z jinych odvétvi
zatimco u pramyslovych podnikd negativni vlivy opadly, coz by mohlo

vysvétlit tento nardst.

Obrazek 13: Odvétvi povolenych reorganizaci 2008 — 2020
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Zdroj: Data z Insolvencniho rejstiiku a Bisnode Magnusweb, analyjza vlastni

Odvétvi nepusobi jako vhodny parametr pro predikci tspésnosti
reorganizace. Regresni souclet ¢tverclt v linedrnim modelu sice dosahuje
0,0837, avSak rozdily mezi jednotlivymi sekcemi nejsou statisticky vyznamné
(p > 0,05 pro vSechny sekce v porovndni se zpracovatelskym primyslem). Na

10% hladiné (v obou ptipadech = 0,092) vyznamnosti 1ze vidét moZnou niZsi

74



uspésnost podnika ze sekce informacénich a komunika¢nich ¢innosti a
ubytovdni, stravovdni a pohostinstvi. V obou pfipadech vsak jde o velice mélo
zastoupené proménné a ndznak rozdilu udavd spiSe ndhoda. Ani fizeni z
dominantni sekce zpracovatelského prizkumu nedosahuji odlisnych
vysledkii od ostatnich fizeni (p = 0,274) pti pouziti Mann-Whitneyho U pro
poruseni pfedpokladu normality podle Shapiro-Wilka (p < 0,01).

Vysledky koresponduji s poznatky z Finska (Sundgren, 1998), je ovSem je
nutné brat spiSe s rezervou. Podniky se mohou vénovat vicero ¢innostem a
samotnd metrika hlavntho odvétvi tak nemusi pfili§ znamenat, coz muze
vysledky vychylovat, pfestoze by rozdily mezi podniky mohly existovat. D4
se ovSem spekulovat, Ze odvétvi samotné nemusi mit piiliSny vliv na
uspésSnost reorganizaci, spiSe by se dalo testovat, zda existuji clustery
reorganizac¢nich fizeni od shodnych ¢ podobnych odvétvi — které tak mohou
byt korelovdny s aktudln{ f4zi jejich ekonomického cyklu. Rozdily také mohou
byt v obchodnich modelech dluznikd, které mohou dosahovat rtizného rtstu
(Budsky & Dvordk, 2019).
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5 Zaver

Sana¢ni zptisob feSeni tipadku pro podnikatele zlistdva stdle vyjimeénym
zptusobem fe$eni tpadku i pfes mnohé legislativni posuny, od samotného
Insolven¢niho zdkona v roce 2008, drobné tpravy, az po Revizni novelu v roce
2014. Tento stav pfetrvdva dlouhé roky a nevypad4, Ze by se se tento stav mél
zménit, jelikoZ se dosud pocet reorganizaci chovd v ¢ase staciondrné.

Tato prace se pokusila pfinést dalsi dily sklddanky do naseho poznéni
reorganizaci, a navdzat tak na pfedchtdce, zejména Richtera (2009, 2010),
Rakytovou (2013), Mariana (2019), a Vondrdckovou a kol. (2018).
Automatizovanym sbérem dat z insolvenéniho rejstiiku bylo dosazeno sbéru
velké &dsti reorganizaci, které pak byly doplnény ddaji z obchodniho rejsttiku
u fizeni, kterd se jiz v insolven¢énim rejstfiku nenachdzela. To umoznilo dosud
nejrozsahlejsi sbér informaci, av§ak vzhledem k problematické kontinuité u
fizeni, kterd se nachédzela pouze v obchodnim rejstiiku, pfinesla analyza své
limity, na které by se mohly dalsi vyzkumy zaméfit.

Dosavadni literatura v oblasti reorganizaci ztistala na Grovni popisné
statistiky bez snahy o statistické vyhodnoceni jednotlivych hypotéz, na
zdkladé ¢ehoz si jen ztézi lze pifedstavit jasné zdvéry. Zjisténé rozdily mezi
uspésSnymi a netspéSnymi reorganizacemi totiZ mohou byt ddny i ndhodou a
klasickou oscilaci kolem svého skute¢ného trendu. Zminéné préce piinesly
zajimavé poznatky, zejména slouZily jako zdklad pro tvorbu popisovanych
hypotéz ve vysledcich a referenénim mustkem pro kontrolu sbéru dat. V
rdmci analyzy této prdce na né bylo navdzdno a jednotlivé hypotézy byly
testovany.

Z vysledkd autora lze pfijmout hypotézu, Ze hruby domdci produkt Ceské
republiky roku pfi kterém je reorganizace povolena, a zdroven roku
pfedchédzejictho, je schopny vysvétlit ¢asovou fadu poctu povolenych
reorganizaci, coz déva signdl, Ze by se situace s po¢tem reorganizaci mohla v
budoucnu zvysSovat, pfijde-li jeho pokles. Obzvl4sté vezmeme-li v tivahu, Ze i
legislativni zména ve formé Revizni novely je schopna statisticky vyznamné

vysvétlit pocet reorganizaci.
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Celkovd délka reorganizacnich fizeni, ani délky od povoleni reorganizace
¢i schvdleni reorganiza¢ntho pldnu, se v ¢ase vyznamné neméni, Ize ovSem
pozorovat pokles potfebné doby od usneseni o tpadku do povoleni
reorganizace. Jde ovSem o minoritni ¢dst z celé délky reorganizaci a nema
dostate¢nou silu projevit se na celkovych éislech, a to ani dobé do schvélent
reorganiza¢niho pldnu. Rozhodnuti insolvenéniho soudu se neukazuji byti
pouze kosmetickou zdlezitosti, v kazdém z momentti mohou pfedstavovat
urcité sito, kterym projdou jen néktefi dluZnici. To plati pro povoleni
reorganizace i schvdlen{ reorganiza¢niho pldnu.

Uspésné reorganizace trvaji déle neZ netispésné reorganizace, je u nich
vSak rychleji rozhodnuto o dpadku. Pfi vstupu stdtniho zastupitelstvi do
sanaci feSeného insolven¢niho fizenf 1ze pozorovat nizsi dspésnost, nelze vsak
pozorovat statisticky vyznamné rozlisné délky téchto reorganizaci. Model
postaveny na mife vstupu stdtntho zastupitelstvi by mohl pfedstavovat
zajimavy ndhled na dopad vstupu této instituce, jeho pifiprava by vsak
vyZadovala rozsdhly sbér dat. Oproti tomu u fizeni ve kterych byl vyménény
insolven¢ni spravce nelze pozorovat rozdilnou tspésnost.

Pojeti tdspésnych reorganizaci vSak je zna¢né zjednodusujici, dspésnost
reorganizaci by se méla méfit i jinymi metrikami — naptiklad skute¢nou mirou
uspokojeni jednotlivych véfitelt v porovndni se znaleckym posudkem k
likvida¢ni metodé feseni ¢i ke schvdlenému planu. Je také vhodné podivat se
na jednotlivé insolvenéni pfipady ve vétsim kontextu s ndhledem na Zivotni
cyklus podniku. Pokud totiZ podnik projde tspésné dokoncenou reorganizaci
a poté se dostane on ¢i jeho ndstupnickd osoba do dalstho konkursniho fizeni,
tézko lze pfedchozi reorganizaci vnimat zcela tispésné — takovy podnik totiz
zfejmé nebyl dostateéné ozdraven z hlediska svého finanéniho fizeni, ¢i mohl
chybét going concern, ktery je jednim z nepsanych pfedpokladit vhodnosti
sana¢ntho fizeni. Pro rozliSeni dspésnych od netdspésnych by se daly
uvazovat 2 roky po skonceni reorganizace (Adamus, 2012). Lze ovSem
uvazovat, jestli jde o dostate¢nou dobu, a zda by meéla byt reorganizace
takovému dluznikovi umoznila, vzhledem k primérné délce fizeni ptes 2,5

roku.
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Obdobné by se mélo pfistupovat k vyuzivani moratorii, kterd néktefi
dluznici vyuzivaji v oddélenych fizenich, coZz znemoziiuje analyzu jejich
vyuzivani v insolven¢nich fizenich oddélené. I pfesto se ani na omezenych
datech fizeni s moratoriem neukdzala jako tispé&snéjsi.

V &ase neroste ani podil dluznickych insolvenénich ndvrht, a to ani pfesto,
Ze se dluznik ¢asto nachdzi v dpadku jiz roky pred tpadkem (Schonfeld a
kol.,, 2019) a existuji zdkonné postihy pro ty, ktefi dpadek z pozice
managementu dluznika zanedbaji a poskodi tak véfitele. Vzhledem k tomu,
Ze véfitelé se o potfebé zahdjeni insolvenéniho fizeni mohou dozvédét bez
znalosti finanéniho hospodateni dluznika spiSe pozdéji, zdd se, Ze se tato
situace v Case spiSe nelepsi. V dspésnosti insolvenénich fizenich tento fakt
vsak vidét neni, d4 se proto pfedpoklddat, Ze se spiSe projevuje u fizeni, ve
kterych bude dpadek feSeny konkursem. Dalsi vyzkumy by se mohly také
zaméfit na to, jaky vliv mtiZze mit spoluprace dluzniki s véfiteli na tspésnost

reorganizaci.
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P¥ilohy

Ptiloha 1: Aplikace — seznam insolvencnich fizeni v databazi

0@ Reorganizace 1 8 0O ¢ Upravit
® zéznamy Pocet fizeni: 428 ®
i Kédy akce 0 Lenka Zapletalova Nazev/Jméno: NISAP CZ S.R.O.
Q Hledat 28575431 INOVACNI, a.s. 18: 28742664
+ PFidat Fizeni 4323696 ztr;:_l:\atl) N Aktudlni stav: Odskrtnuta - skoncend véc
+ PFidat podniky chonbach s.r.0. Insolvenéni spravce:
L6 26899701 KORFIL a.s. Spisova znagka: MSPH 60 INS 17869 / 2019
pravy
28742664 ;“:AOP 2 vedené u: Méstsky soud v Praze
Ing. Eduard Vybrand zdlozka: Zalozka A
18077129 Zemanek
emane 27.08.2019 I_5: Insolven&ni ndvrh
28569164 Sigmajet, a.s. 27.08.2019 1185: Vyhlégka o zahéjeni insolvenniho Fizeni
28508921 WIC Praha a.s. 05.09.2019 1_23: Navrh - pfilohy
60725192 :(oMaso spol. s 05.09.2019 1_929: PovéFeni asistenta soudce/VSU
Rock Forrest 05.09.2019 1_367: Zadost
ock Forres!
22792856 | tsro. 05.09.2019 |_445: Referat
- 05.09.2019 1_190: Usneseni o uloZeni povinnosti zaplatit zdlohu
28199936 MCM-IMMO ] po p!
as. 19.09.2019 1_29: Sdéleni dluznika
14502992 CBPS s.r.o. 19.09.2019 1_496: Zaznam o zaplaceni zalohy na insolvenéni fizeni

86705067 Jaroslav Exner 21.10.2019 1_501: Zadost o uréeni osoby spravce

A 28851757 ABK - Hutni 21.10.2019 |_228: Opatfeni o uréeni osoby spravce

Pfiloha 2: Aplikace — manualni pfidani reorganizace

[ JON ] Reorganizace

@ £aznamy Nazev Datum insolvence

Il Kédy akce

Q Hledat & Datum Gpadku

+ Pfidat fizeni

+ PFidat podniky Spisova znatka Datum povolend
reorganizace

/ Upravy ~ -

soud
Datum pfedioZeni
s reorganiza&niho pldnu

Insolvenénl sprévce

Datum schvéleny
reorganizaéni plan

Datum spinénd
reorganizace

Pfeména na konkurs
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Pfiloha 3: Aplikace — manualni Gprava fizeni

(NN ]

® zaznamy

i Kédy akce

Q Hledat

+ Pridat fizeni
+ PFidat podniky
/ Upravy

[[J Reorganizace

VITKOVICE
25871587 MECHANIKA a.
S.

VITKOVICE ENVI
as

Insolvenéni navrh podal

4528131

VITKOVICE
25877950 uil(\i\:-i\{lNERY Nézev/Jméno:
as. 16:
ggxgxlCE Aktualni stav:
26823367 :";GlNEERlNG Insolvené&ni spravce:
V.IT.KOVICE Spisovéznatka:
25877950 |t ery vedené u:
a.s. Vybrana zélozka:
12.03.2020
12.03.2020
12.03.2020
12.03.2020
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b ¢

Save to JSON Q  vitkovice Ulozit

Dluznik

UloZit zménu

®
VITKOVICE HEAVY MACHINERY a.s.

25877950

Prohlaseny konkurs
KONREDO, v.0.s.

KSOS 37 INS 6664 [ 2020

Krajsky soud v Ostravé

Zalozka A (2]

1185
123
1_223

123
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