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CERT NA ZDI

Firma se musi restrukturalizovat, aby se mohla prodat

nanc¢ni kondici, Ze jeden akcionar

zvazuje moznost poslat ji do konkur-
su. Tydeniku EURO to rekl clen statutar-
niho orgdnu jednoho z akciondra Aliatelu,
ale pozddal o udrZeni svého jména v ano-
nymité.

Byvaly financni reditel Aliatelu Petr Jti-
za je vSak presvédcen, zZe k bankrotu ne-
dojde. ,Bankrot je pro vlastniky tou nej-
horsi moznou variantou. Firma v chodu
a se zdkazniky md vzdycky vétsi hodno-
tu, nez kdyz se zavie a rozprodd. Navic
Aliatel je spolecnost silné rostoucti, a kdyz
jsem z ni pred tfemi meésici odchdazel, by-
la financné stabilizovand,” ekl Jiza.

Zda dojde k ndvrhu na konkurs, ¢i bu-

de-li prijat pldn restrukturalizace, se md
rozhodnout na nadchdazejici valné hroma-
dé. Byla svolana na tento tyden. ,,Valna hro-
mada bude 1. cervence,” potvrdil ptivodné
mluvci spolecnosti Aliatel Pavel Kaidl. Do-
datecné se vsak s tydenikem EURO telefo-
nicky spojil a ozndmil, Ze se spletl. Valnd
hromada se ma sejit v letnich mésicich, ale
datum neni zatim urc¢eno. Odlozeni valné
hromady potvrzuje horecnd jednani mezi
akcionari o osudu Aliatelu.
Likvidace nebo kapitalizace. Tydenik EURO
ma k dispozici analyzu spole¢nosti Aliatel,
kterou vypracovala firma Pravda Capital.
Z ni vyplyva, Ze ekonomicka situace a pre-
devsim hotovostni toky (cash-flow) alter-
nativniho operdtora jsou katastrofdlni.
Analyza firmy Pravda Capital upozornuje
na riziko, ze vzhledem k o¢ekdvanym ho-
tovostnim tokiim bude sim management
Aliatelu nucen poslat spolecnost do kon-
kursu pristi rok v dubnu. Zdvér konzul-
tacni firmy je jednoznacny: bud akcionari
Aliatelu budou kapitalizovat své pohle-
davky, nebo spole¢nost skonc¢i v likvidaci
a v konkursu.

Spoleénost Aliatel je v tak $patné fi-

Aliatel v soucasnosti dluzi svym ak-
ciondrim vice nez dvé miliardy korun
a neni zfejmé schopen spldcet ani troky
z téchto uvérid. Pravdova analyza navic
uvadi, Ze Aliatel nikdy nevytvori dosta-
te¢né hotovostni prosttedky, aby byl scho-
pen splatit jistinu dluhu. Spole¢nost dlou-
hodobé hospodari se ztratou a vzhledem
k neustalému propadu jejiho hospodare-
ni klesd podil vlastniho kapitdlu v cel-
kové bilan¢ni sumé. Podil vlastniho ka-
pitdlu na celkovém kapitdlu se v obdobi
let 2001 az 2003 snizil z poméru 39 pro-
cent na trindct procent. Z urovné trzeb
a ndkladil za posledni ¢tyti roky vyplyva,

PETR JUZA, byvaly financni feditel Aliatelu

Ze spolecnost se neni schopna financovat
z vlastnich zdrojt, proto jeji akcionari
museli opakované investovat do jejiho za-
kladniho jméni, davat ji piijcky a zdruky
pro bankovni uvéry a nakupovat jeji ob-
ligace.

Jak hodlda management spolec¢nosti na
tuto katastrofalni ekonomickou situaci rea-
govat, mluvci Pavel Kaidl nevysvétlil. Od-

povédél nekonkrétni vétou: ,Mdme pri-
praveny plan, ktery je odsouhlasen nasi-
mi akciondfi, a tento plan plnime v sou-
Casnosti na vice nez sto procent.“ Na
z4dost o konkretizaci toho pldnu a jeho
plnéni uz jen dodal: ,, To je nase oficidlni
informace, vic toho rict nechceme.“

Tydenik EURO v zdvéru minulého tyd-
ne ziskal informace, Ze nejpravdépodob-
néjsim scénarem je restrukturalizace na-
vrZena firmou Pravda Capital a ndsledny
prodej ocisténé firmy. ,,Zejména RWE, nej-
vétsi akcionadr, usiluje o toto reseni. Pokud
dostaneme vsechny pozadované materid-
ly, posudky soudniho znalce a auditora,
které potvrdi spravnost a vyhodnost to-
hoto feSeni, tak s nim budeme nakonec
také souhlasit a Aliatel do konkursu ne-
posleme. Pokud vyzddané dokumenty bu-
dou netplné ¢i jakkoli zpochybnitelné,
pocitame s konkursni variantou,“ uvedl
jeden ze zbyvajicich akcionar.

Zdkladnim kamenem navrzené re-
strukturalizace je zvyseni zakladniho jmé-
ni dupisem novych akcii a zapoctenim
pohleddvek proti tomu. Kromé kapitali-
zace pohledadvek by se také mély zmeénit
smlouvy o vyuzivdni siti optickych vla-
ken, které si Aliatel od svych akcionara
pronajimd, a mély by byt upraveny nejas-
né smlouvy mezi akcionari. Konzultac¢ni
firma Pravda Capital odhaduje, Ze po re-
strukturalizaci spoleCnosti se bude jeji
hodnota pohybovat mezi jednou az dvé-
ma miliardami korun, zatimco v pripadé
konkursu to bude pouze ptil miliardy.
Smutna bilance RWE. ,,Rozhodné bych ne-
rekl, Ze Aliatel je nyni v Kkatastrofalni fi-
nancni situaci. Lonsky rok byl rokem
obratu, kdyz poprvé ve své historii vyge-
neroval vice hotovosti, nez spotfeboval.
Prudce rostou trzby a jsem presvédcen,
Ze penize na uroky z uvért je Aliatel scho-
pen najit. Zdvérim pana Pravdy se smé-
ji. Je pfece naprostym nesmyslem, aby se
hodnota spolecnosti ztrojndsobila jenom
tim, Ze vlastnici prevedou obligace a dlu-
hy spolecnosti na dalsi akcie,“ fikd byva-
ly financni reditel Petr Jiiza.

Jtiza soudi, Ze pro vlastniky je navic vy-
hodné, Ze z obligaci a akciondrskych piij-
cek ziskdvaji na uroku jakousi skrytou
dividendu. Pokud je spolec¢nost ve ztrdte,
dividendu samozrejmé vypldcet nemiize.
Z tohoto pohledu je ze vSech akcionard,
kterymi jsou RWE (40 procent), E.ON pro-
stfednictvim JihocCeské a Jihomoravské
energetiky (21 procent), CEZ (30 procent)
a PRE (devét procent), v nejhors$im posta-
veni nejveétsi akcionar. RWE totiz na roz-
dil od ostatnich nefinancovala Aliatel
formou akcionarskych ptijcek ¢i ndkupu
jeho obligaci, ale poskytla mu garanci pro
bankovni uvér. Ve své bilanci ma tak RWE
stejné jako ostatni akciondri rizikovou po-
lozku, ale na rozdil od nich ani neinka-
suje Zadnou hotovost z drokda.
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