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Vzroki za neuspeh in stecaj podjetij

dr. Alenka Znidarii¢-Kranjc*

vV ekonomski pa tudi kriminoclogki literaturi nastevajo Stevilme dejavnike in vzroke, za katere je
na podlagi empiriénih in teoreti¢nih spoznanj sklepati, da so kljudni za steaj podjetij. Clanek na pod-
lagi zbranih dejavnikov in vzrokov za stefaje slovenskih podjetij, razélenjuje razlike in skupne znaéil-
nosti razlogov za steéaje v svetu in v Sloveniji.,

V nasprotju s spoznanji v svetu je bilo ugotovijeno, da so bili pri nas kljuéni vzroki za stedaj pod-
jetij mikroekonomski (podjetniski) in ne makroekonomski. Raziskava ni potrdila svetovnih izhodis¢, da
so stedajl pogosteji v malih in mlaj$ih podjetjih, prav tako pa ni potrdila teZav v razreSevanju konflik-
tov med upnikom in dolinikom kot razloge ste€aja. Obseg nepravilnosti, ki so bile razlog za stefaj slo-
venskih podjetij, zahteva dodatno analizo, zato dosedanjih spoznanj ni mogode primerjati s svetovnimi

podatki.

Kljuéne besede: stetaji, teorija, razlogi za steCaje, anketa, raziskava, Slovenija.
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Modele, ki poskuSajo razloZiti vzroke za ste-
¢aj podjetij najdemo tako v literaturi o finan-
cah kot tudi v literaturi o organizaciji podjetij.
Po modelu »tveganje stefaja«! v finanéni lite-
raturi, podjetja propadejo, ker ne morejo izloéiti
dovolj velikega gotovinskega toka, da bi upni-
kom placali dodatno premijo zaradi mevarnosti
stetaja. Ce postane premija za tveganje pre-
-nizka, upniki odklonije nadaljnje financiranje
dolZnika ali ne podaljiajo roka plafila? Stedaji
so tako po tej teoriji na eni strani posledica pre-
visokih cbrestnih mer. Po drugi strani pa pride
do stedaja pravzaprav zato, ker dolZnik ne dobi
posojila, ali pa so ta zmanjSana oz. nisc dovolj
velika, da bi omogodala dolgeroéno pomembne
razvojne spremembe pri dolZniku.® Vzrok za to,
da upniki nise pripravijeni slediti potrebam
dolinika je v tem, da so upnikove ocene glede
prihodnje uspefnosti dolfnikovega poslovanja
bolj pesimistiéne kot dolZnikove.

Po organizacijski teoriji je stedaj posledica iz-
gube legitimnosti podjetij, kar povzroéi prelom
v povezavah organizacije z okoljem in s tem
prekine dostop podjetja do kljuénih virov nje-
govega poslovanja.t

Tako o razlogih za stetaj ekonomska teore-
tiéna literatura. Praksa v svetu posebej pri nas
pa ka%e posamezne znatilnosti, ki gornja izho-
dis¢a podpirajo ali pa tudi ne.

1. Razlogi, ki jih navaja svetovna literatura
za ste¢aj podjetij

Navedene teorije ne morejo v celoti pojasniti
vzrokov za neuspeh podjetij. V literaturi najde-
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mo Stevilne dejavnike in vzroke, za katere je
moé na podlagi empiritnih in teoreti¢nih spo-
znanj sklepati, da so kljuéni elementi stefaja
podjetij.

Ce poskufamo zdruZiti ta spoznanja lahko za-
kljugimo, da so stedaji posledica:®

—- previsokih obrestnih mer, ki vkljutujejo
tudi znesek za viscko tveganje takih posojil;

— nepripravljenosti upnikov, da finanéno
podprejo polrebe dolZnika;

— nesposobnosti upnika in dolZnika, da bi
sama razresila medsebojni konflikt;

— nezmo?nosti podjetja, da bi uéinkovito
predstavilo svoj proizvod in povedalo prodajo;

- nezmoinost izterjati placila;

— nezmoinost obvladovati stroske poslovanja.

In e nekatera spoznanja:

— pogostejsi so stefaji novih podjetij ~— ste-
taj je pogostejii med podjetji, ki poslujejo manj
kot 5 let; )

— stefaj je pogostej$i v podjetjih, ki imajo
enega zaposlenega ter v osebnih druzbah;®

— pogostejii so stefaji v ¢asu krize;?

— stelaji so posledica nesposobnosti manage-
menta podjetja;®

— za 30 % likvidacij podjetij je ugotovljeno,
da so posledica goljulije;®

— v ozadju 80—90 % prikrite ali odkrite ne-
likvidnosti podjetij je gospodarski kriminal 1¢

5 Glej D’Aveni, A., s. 1120-—-1221, Eichberger, J.,
. 107, Schall, D., 5. 784—T85.

% Liebl, K., s. 15.

7 Analiza stefajev v ZDA v obdobju 1929—1989
je pokazala, da so zgodovinsko .stetaji posledica:
krize, visokih obresti in liberalizacije zakona o ste-
¢ajih. Schall, 1>, s. 785.

8 Hax, H., s. 86.
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Zgodovinsko in empiriéno dokazano pa je, da
je bil med navedenimi najpogostejsi razlog za
poslovni neuspeh podjetja njegova nesposobnost
povelati prodajo, Cemur se je najpogosteje pri-
druZila e nermoZnost izterjati pladila in obvla-
dovati stroske. )

Ceprav ostaja vprafanje empiriénega dokazo-
vanja nesposobnosti vodstva podjetja kot te-
meljnega vzroka za stedaj odprto, pa je v zvezi
z navedenim, posebej $e glede na rezultate em-
piritne analize ste¢ajev pri nas, pomembno po-
vedati naslednje. Predvsem stedajni upravitelji,
sodniki in odvetniki, ki so sodelovali v ste¢ajih
poudarjajo, da je stefaj v velikem stevilu pod-
jetij posledica nesposobnega vodenja, 3e ved, da
bi se bilo mogofe marsikateri likvidaciji (pa
tudi stedaju) podjetja izogniti, &e bi se stedajni
postopek zaéel prej, in &e bi bilo mogoée pravo-
¢asno zamenjati nesposobno vodstvo.l1

Poglavitni problem v zvezi z navedenim je
vprasanje: kdo ima pravice odlodati o tem, ali
naj se vodstvo zamenja ali ne. To vpraSanje je
v veliki meri povezano z vpraSanjem razporeje-
nosti lastni$tva nad podjetjem. V normalnih
razmerah bi moral biti lastnik zainteresiran, da
ima sposobne vodilne usluZbence, fe pa tega ne
more zagotoviti, ali pa je lastnik tudi manager
in nesposoben dosedi boljsi rezultat, je to paé
njegov problem in njegov denar.!? Problem je
v tem, da so tudi upniki tisti, ki bodo trpeli
$kodo zaradi nesposobnega vodstva in njegovih
napak. Zato bi se oz. se morajo, upniki zavaro-
vati ne le pred moZnostjo premika kapitala iz
podjetja (tj. pred lasinikem), temveé tudi pred
izgubami =zaradi neustreznih wvodilnih usluZ-
bencev.

2. Bazlogi za stecaj slovenskih podjetij

Razloge, ki jih mnajpogosteje navajajo kot

kljuéne za stefaj podjetij v svetu, lahko razde-
limo v tri temeljne skupine:

1. makroekonomski; ti so posledica dolodenih
ukrepov makroekonomske politike ali.razmer v
okolju; tak makroekonomski vidik bi bila npr.
gospodarska recesija;

¥ Cornmer, M. J., 5. 5.

1 H. J. Schneider, s. 132.
U Franke, G., 5. 160-—179.
12 Hax, H., s, 86.
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2. podjetnidki; ti so posledica poslovanja v
podjetju in znatilnosti podjetja ter njegovega
vodstva. Med te bi lahko 5teli &as poslovanja
podjetja, velikost podjetja, obvladovanje pri-
hodkov in strofkov, ipd.;

3. deviantna ravnanja podjetij in zaposlenih v
njih; med te bi lahko uvrsiili goljufije, razne
oblike gospodarskega kriminala pa tudi samo
druZbeno nezaZelena ravnanja podjetij.

Zaradi specifi¢nih razmer pri nas smo tem
skupinam dodali fe eno. Zeleli smo namreé¢ ugo-
toviti, v kak#ni meri druZba in politika nasploh
podpirata stefaje kot oblike refevanja podjetij.

Da bi preverili, v kak3ni meri je posamezna
skupina dejavnikov vplivala na stefaje podjetij
v letih 1989—1991 pri. nas, smo anketiranel®
vpraZali, katere od naftetih skupin razlogov so
po njihovem mnenju v najvedji meri vplivale na
stetaj konkretnega podjetja. Iz odgovorov ne-
sporno izhaja, da so klju¢ni razlogi za stedaje
slovenskih podjetij v podjetjih samih (Glej ta-
belo 1I). Tako sodniki kot upravitelji so namred
pri razvri€anju skupin razlogov za stefaj na
prvo mesto uvrstili poslovanje v podjetju. Ste-
tajni upravitelji so sicer dajali pomemben po-
udarek tudi katfegoriji »drugoe, vendar pa je
analiza odgovorov pokazala, da bi bilo mogoée
razloge, ki so jih navajal, uvrstiti v eno od Ze
omenjenth skupin, predvsem v skupino — ne-
ustrezno poslovanje v podjetju ~ kar je v
konéni fazi pripeljalo do stedaja. Vzroki, da so
anketiranci uvrstili posamezen razlog v posebno
skupino — »drugo«, so predvsem dvojni. Na eni
strani njihova ocena, da je bil ta razlog pri ste-
€aju podjetja tako kljufen, da ga ni mogode
skriti v neko ob$irno skupino kot so npr. ma-
kroekonomski dejavniki ali poslovanje v pod-
jetju, Ceprav so v okviru teh skupin posamezni
razlogi navajani, npr. preveliko $tevilo zaposle-
nih. Po drugi strani pa ocena, da je posamezen
razlog navajan v prevel mili obliki. Primer za
navedeno je odgovornost vodstva za stedaj pod-
jetja. Med razlogi za stefaj se ta vidik navaja
kot spremajhna angaZiranost vodstva¢, Anketi-
ranci so ocenili, da to ne zado3&a in navajali ta
razlog pod drugo, kot npr.: nizka strokovna izo-
brazba in strokovnost vodstva, nestrokovnost
vodstva, nesposobnost in neodgovornost vodstva.

13 Stedajne upravitelje in sodnike.
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Tabela 1: Rang skupin razlogov glede na njihov

vpliv na stecéaj

rezultati rangirania

%

Rang: 1 2 3 : 4 5 ¢
elementi makroekonomske politike 26 28 i5 - 12 1 16
poslovanje v podjetju 52 27 6 0 0 i3
nepravilnosti pri poslovanju v podjetju 2 13 12 17 1 43
druzbena in politi¢éna podpora stetajem 5 13 17 13 b 45
drugo 4 i 3 1 11 72
brez odgovora 2

Legenda:

* Rang 0 pomeni, da tega dejavnika anketiranci
mnenju ta dejavnik na stet¢aj ni vplival. Tako npr,
merih ni imelo nobenega vpliva.

3. »Podjetniski« razlogi za stecaj

Prav nesposobnost vodstva je razlog, ki ga an-
ketiranci najpogosteje navajajo pod »drugo«
tudi v primerih, ko so ocenjevali posamezne
razloge, ki so kljuéno prispevali k ste¢aju pod-
jetja in to poleg tega, da so kar v 31 % prime-
TOV navajall kot enega od razlogov za stefaj —
premajhno angaZiranost vodstva (glej "tabelo 21).
Seveda pa se kakovost vodenja oz. vodstva v
podjetjih, nad katerimi je bil kasneje uveden
stetajni postopek, ne ka%e samo v premajhni
angaZiranosti vodstva. Vodstvo in njegova stro-
kovnost sta bistvena razloga za ste€aj prakti¢ne
v vseh primerih, ko so bili razlogi za stelaj

posamezni elementi poslovanja v podjetju — to

pa je bilo po oceni anketirancev kar v 65 % pri-
merov Preveliki stroski poslovanja, preved za-

Takhela 2: Elementi poslovanja, ki so vplivali na
stedaj podjetja

s

preveliki strogki poslovanja 53
preveliko Stevilo zaposlenih 69
padec prodaje 49
neplalevanje obveznosii 37
prevelik dele kreditov v virih sredstev 48
ustanavljanje novih podjetij 4
premajhna angaZiranost vodstva 31
drugo ' 6
poslovanje podjetja na stegaj ni vplivalo 3
brez odgovora 1

sploh niso rangirali. To pomeni, da po njlhovem
poslovanje v podjetju na steca]e podjetij v 13 pri-

poslenih, padec prodaje, prevelika zadoHenost,
so dejavniki, za katere je odgovorno vodstvo,
podjetja. Njegova sposobnost, doseti optimalen
nivo posamezne podstrukture v podjetju in kot
posledica uspednost podjetja, je dokaz njegove
kakovosti, Tako se tudi v naSih razmerah po-
trjuje teza, da je nesposobnost vodstva kljuéni
razlog za stefaj podjetij. Seveda pa se odpira
vprasanje, ali bi pravodasna kadrovska zame-
njava lahko prepreéila steCaje.

3.1. Uspesno poslevanje podjetij v stefaju. ni
(le) posledica boljSega vodenja

V prid tezi, da bi pravotasna zamenjava vo-
dilnih usluZbencev lahko prepreéila steéaj, je
ugotovitev, da vrsta podjetij, nad katerimi je
bil uveden stedaj, po uvedbi stetaja uspeSno po-
sluje. Razen v primerih, ko se stefaji zakljucu-
jejo z likvidacijo, kar pa pomeni manj$i deleZ,
stetajni upravitelji dokazujejo, da podjetje v
stetaju posluje z dobitkom. Od tod tudi za-
kljuZki, ne le pri nas temveé tudi v svetu, da je
boljsi rezultat v stefaju posledica uspeSnejSega
vodenja podjetja.

Ceprav tega vidika ne bi smeli zanemariti, pa
je v prid obstojeega vodstva v podjetju ven-
darle treba ugotoviti, da so uspesna poslovanja
podjetij v steajih pri nas predvsem posledice
slededih dejstev:

1. zamrznitve obveznosti pred stefajnim po-
stopkom; v praksi fo pomeni, da podjetje v ste-
¢aju posluje praktitno brez obveznosti in s tem
brez odhodkov financiranja, ki so ob wvisokih
revalorizacijskih in realnib obresinih merah po-

211




Revija za kriminalistiko in kriminologijo | Ljubljana 43 | 1992 | 3

stali kritiéni za vrsto podjetij in so kar v 44 %,
primerov navajani kot razlog za stedaje;

2. podjetje v stedaju ni dolfno obratunavati
revalorizacije in amortizacije, kar izbolj$uje nje-
gov polozaj, saj zmanjduje stroike;

3. podjetje lahko takoj prilagodi cbseg zapo-
slenih obsegu proizvodnje in prodaje; praviloma
sledi uvedbi stefajnega postopka zmanjdanje
Stevila zaposlenih. Ce je eden od razlogov za
ste€aj prevet zaposlenih, kar je bilo v 69 % ste-
Cajev, lahko takojinje zmanjanje $tevila zapo-
slenih v taks$ni meri vpliva na stroske, da je
poslovanje pozitivno;

4. podjetje v stetaju lahko zmanj$a strogke
delovne sile; praviloma se stefajni upravitelji
izogibajo zaposlovanju za dologen éas v stedajih.
Enostavneje, predvsem pa bistveno ceneje je
zaposliti potrebno Stevilo delavcev po pogodbi o
delu. Prihranki iz tega naslova nastajajo v dveh
smerch. Na eni strani so prispevki na neto iz-
platilo po pogodbi o delu bistveno niZ%ji kot za
delovno razmerje za dolofen in nedoloden &as.
Po drugi strani pa so bili v posameznih primerih
pritiski na zniZevanje nadomestila za delo po
pogodbi v stefaju, saj so bili zaposleni v ste-
¢aju, prijavljeni na Zavodu za zaposlovanje kot
brezposelni in so iz tega naslova prejemali tudi
nadomestila za brezposelnost. Glede na to, da so
prejemali dolodena denarna sredstva iz dveh vi-
rov, so nezaposleni iz steaja prejemali manjsi
del nagrade kot pa bi jim pripadala. Tako so
bili dvakrat viktimizirani. Na eni strani jih je Ze
tekel rok, v katerem imajo pravico prejemati
nadomestilo za brezposelnost in so tako npr, v
trenutku, ko so izgubili zaposlitev v stedaju,
ostali tudi brez nadomestila za brezposelnost. Po
drugi strani pa so prejeli manj sredstev kot bi
jih v primeru, e bi bili pod normalnimi pogoji
zaposleni v stefaju. Tudi viktimiziranost drusbe
je bila v tem konceptu dvojna: z odvajanjem
manj$ih prispevkov iz naslova pogodb o delu
namesto rednih delovnih razmerij in s poveda-
njem strofkov za izplaéilo nadomestila za »lano
brezposelnosix;

5. pooblastila steéajnih upraviteljev so e ved-
no veliko vefja kot pooblastila vodstva v pod-
jetjih. To jim omogofa, da ukrepajo hitreje in
uéinkoviteje;

6. lastnik kapitala podjetja je znan. Lastniki
kapitala v podjetju so do popladila upniki. V
njihovem interesu je, da je vodenje podjetja
takino, da vodi k povetanju sredstev in s tem k
najboljSemu moZnemu popladilu upnikov. Vode-
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nje podjetja, tj. steajnega upravitelja, nadzira
lastnik, kar pa ne velja za druZbena podjetja,
ki niso v steaju.

Uspesno posiovanje podjetij v stedaju je torej
predvsem posledica novih elementov v poslova-
nju podjetja v stefaju — manj pa posledica
utinkovitejSega vodenja, eprav tudi tega vidika
ne gre zanemariti. Kljub navedeni ugotovitvi pa
obseg stefajev in pomen, ki ga dajejo anketi-
ranci podjeiniSkim razlogom za stedaj kaZe, da
je kakovost vodenja v (teh) podjetjih!* problem,
ali da vsaj ni na »evropskem nivojux, kot se
rado prikazuje,

3.2. KakovostnejSega poslovodsiva ni, ali pa
ga ne znamo najti

Odgovor na vpradanje, ali so vodilni usluz-
benci v stefajih boljSi kot nestefajni ali ne, pa
nam daje tudi hiter pregled strukture stefajnih
upraviteljev in nagina njihovega novadenja.

Predvsem v lefu 1989 in 1990 so se stedajni
upravitelji srekrutirali« iz vrst upokojencev, ki
so, dokler so bili aktivni, sodelovali kot sana-
torji v t.1. druZbenem varstvu podjetij v krizi,
ali pa so bili v vodstvu posameznih podjetij. Ne
glede na sposobnosti teh posameznikov, je treba
zaradi objektivnosti ocenjevanja managementa v
podjetjih, nad katerimi je uveden stedaj ugoto-
viti, da so to praviloma:
€asu, ko so bili 3e dejavni, kar pa v primerjavi
z vodstvi, ki so jih v stefaju nadomestili, ne po-
meni spremembe;

— ljudje, ki so opravljali svoje vodstvene
funkcije v drugagnih razmerah, ko je bila v
vedji meri kot sedaj pomembna politiéna pod-
pora, ta pa je omogocala pridobivanje kakovost-
nih in cenenih sredstev; -

— Jjudje, ki niso ve¢ na vrhu svoje delovne
sposobnosti;

— ljudje, ki delo v podjetju opravljajo le del
delovnega ¢asa — honorarno in tako Ze disto fi-
zi¢no ne morejo opraviti enakega dela kot polno
zaposleni v podjetju;

— ljudje, ki so pogosto vzporedno prevzemali
vodenje dveh ali ved stetajev.

Zaradi pomanjkanja stefajnih upraviteljev pa
se je predvsem v letu 1991 poveéalo &tevilo od-

4 Pa tudi vseh tistih podjetjth, ki imajo ve¥je
teZave v poslovanju, dolgotrajne blokade Ziro radu-
nov — teh pa ni malo.
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vetnikov, ki so prevzeli vloge steéajnih upravi-
teljev. Njihova prednost je bila prav gotovo:

— poznavanje zakonodaje, kar se je odrazilo
na kakovostnejfem vodenju samega postopka;

— svoboden poklic, ki omogoda dovolj potreb-
nega &asa za vodenje podjetja,

— visja delovna sposobnost.

Pomanjkljivost (v primerjavi z managemen-
tom podjetij) pa je nepoznavanje gospodarskih
tokov in poslovanja podjetij. To zopet govori v
prid tezi, da poslovanje v stedaju, samo zaradi
zamenjave vodstva, ni moglo biti uspe$nejge.

Pregled »profila« stefajnih upraviteljev pa po-
kaZe Se eno zanimivost: vrsta steCajnih upravi-
teljev je prisia iz vrst druge (ali celo prve) vod-
stvene skupine v podjetjih, v katerih je bil uve-
den steCajni postopek — tj. iz vrst neuspeinih.
Njihova uspefnost na novem delovnem mestu je
tako lahko bila le posledica spremenjenih pogo-
jev poslovanja podjetja v stedaju, ne pa njihove
osebne sposcbnosti v primerjavi z vodstvi pod-
jetij pred steéaji.

Za vse omenjene skupine steajnih upravite-
ljev pa velja, da je po oceni ca. 50 % stetajnih
upraviteljev: vzporedno vodilo ved kot en stefaj
ali Iikvidacijo podjetja. Poleg tega pa je bhila
vefina 5e redno zaposlena, kar ponovno doka-
zuje, da strukiura in zaposlovanje wvodilnih
usluzbencev v stefajih ne more dajati podjet-
nifko boljsih ucinkov kot struktura in angaZira-
njé le-teh izven stecaja.

Iskanje stefajnih upravitelijev je bilo pre-
pusteno predvsem sodiitem, kar je vplivalo tudi
na strukturoe ste¥ajnih upraviteljev. Ceprav so
bili primeri, ko je sam stefajni dolZnik ali po-
samezni upnik predlagal stefajnega upravitelja,
Ppa so se (ali bi se morala) sodii¢a taksnim po-
sredovanjem izogibala in praviloma poskulala
imenovati »neodvisnega« stefajnega upravitelja.
Ceprav je namret res, da so predvsem upniki ti-
sti, ki so in bodo trpeli $kodo zaradi nesposob-
nega vodstva in njegovih napak in imajo pra-
vico vplivati na njegovo izbiro, pa je po drugi
strani potrebno zagotoviti izbiro taksnega vod-
stva, ki bo varovalo interese vseh in ne le posa-
meznih — najmoénejsih upnikov na &kodo vseh
ostalih. Predvsem v zadnjem obdebju pa je
vedno veé {uspednih) poskusov, da najvedji upni-
ki za steajnega upravitelja uveljavljajo »svo-
jega &loveka«. Ceprav je lahko z vidika poplaéil
(tega?) upnikov tak8na oblika ugodnejsa, pa je
lahko sporna z vidika enakosti vseh v stefajnem
postopku.

Zahteva po neodvisnem, pa &eprav manager-
sko manj usposobljenem stefajnem upravitelju,
ne pomeni zanikanja pravice posameznega upni-
ka, da posku$a nadzorovati in vplivati na ma-
ksimalno popladilo iz sieaja. Ne nazadnje se
samim upnikom za zavarovanje lastnih intere-
sov Se vedno ponuja mo¥nost, da podjetje v ste-
€aju (ali pred njim) odkupijo, imenujejo ustrez-
no vodstvo in podjetje sanirajo. Tako lahko pred
steGajem s pravodasno zamenjavo vodilne sku-
pine prepregijo siefaj in zavarujejo svoje fer-
jatve.

Vendar pa, kot kaZe praksa, kvalitetnejSega
managementa enostavno ni. Tudi vodilne sku-
pine, ki so jih ponujali za stefajne upravitelje,
so (bile} iz podobnih struktur kot tiste, ki jih je
imenovalo sodid¢e. V najboljsih primerih so bili
to tisti, ki so se e — tako ali drugade — izka-~
zali v upravljanju in vodenju podjetij. In tako
pravzaprav vsi— upniki, stedajni dolfniki, drus-
ba in vodilne skupine izkoriS¢ajo prednosti, ki
jih zaradi uvedbe stefaja dopuia zakon, oz. s
pomanjkanjem nadzora, praksa. In to ne glede
na siroske, ki v steaju nastajajo. »Refiteve pod-
jetij postaja in ostaja tako predvsem vpraZanje
prerazporeditve bremen in dobitkov, ne pa ka-
kovosti upravljanja in vodenja podjetij. Razlogi,
da je le malo poskusov sanacij brez stedajev,
niso v pomanjkljivi zakonodaji, na katero se
sklicujemo, temved v dejstvu, da:

— je »saniranje« podjetij v stefaju enostav-
nejie,

— niso poirebna specifitna upravljalska zna-
nja za vodenje delujodega podjetja,

— mnosi strodke stefaja druZba, skupina ali po-
sameznik, ki v stefaj ni neposredno vkljuéen,
ki na njegov potek ne more vplivati, ali ki se
tovrstne viktimizacije ne zaveda. 7

Seveda pa je takino reSevanje podjetij mogo-
¢e le do trenutka, dokler je prerazporeditev
strofkov izvedljiva. Sele ko ne bo ved tako, bo
iskanje podjetniSkih reditev potekalo predvsem
z iskanjem in imenovanjem usfrezne manager-
ske skupine.

3.3. MlajSa in manjSa podjetja pri nas (8e) niso
bolj riziéna skupina

Med t.i. podjetnike razloge za steéaj bi lahko
uvrstili tudi #as poslovanja in velikost podjetja.
MlajSa in manjfa podjetja naj bi bila bolj ri-
zi¢na skupina z vidika verjetnosti steaja. Ana-
liza ste€ajev podjetij pri nas pa tega ni poka-
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zala. DeleZ ste¢ajev zasebnih podjetij glede na
Stevilo vseh zasebnih podjetij v letih 1890 in
1991 je pod 0,2 %, kar je v letu 1990 kar Zest-
krat oz. v letu 1991 desetkrat manj kot znada
enak deleZ za druZbena podjetja, ki bi glede na
velikost in €as poslovanja v povpreéju veljala
kot manj rizi¢na.

Razlogi za to so:

— 8e vedno izredno hifra rast Stevila zaseb-
nih podjetij, od leta 1990 do leta 1991 se je to
Stevilo povecalo kar za 40 % oz. 4200 podjetij.

— izredno kratke Zivljenjske dobe teh podje-
tij, saj je intenzivnejSo rast stevila zasebnih
podjetij opaziti fele po sprejemu zakona o pod-
jetjih konec leta 1988. Slovenska zasebna pod-
jetja tako Se nimajo Zivljenjske dobe 5—8 let;

— vetina podjetij 8¢ vedno posluje brez za-
poslenih oz. sploh ne posluje; njihovo ustanav-
ljanje je Se vedno v vedji meri posledica niz-
kega ustanovnega vloZka kot pa vizije razvoja;

— majhna zasebna podjetja poslujejo in Zi-
vijo predvsem na ra¢un druZbenih podjetij; gre
za prelivanje akumulacije iz druzbenega v za-
sebni sektor in prelivanje bremen v obratni
smeri. Tako je moZnost ustvarjati dobiek pred-
vsem na strani zasebnih podjetij, medtem ko se
uspeSnost in s tem vrednost druZbenega kapi-
tala podjetij popolnoma v mejah zakona niZa.

4. Makroekonomski razlogi za steéaj

Makroekonomska politika je bila po mmenju
anketiranih nesporno na drugem mestu razlogov
za stefaj (glej tabelo 1!) — kar v 60 % prime-
rov stetajev. Med makroekonomskimi razlogi
za stefaj so najpogosteje omenjene previsoke
obresti za posojila, kar je v skladu s finanéno
teorijo o vzrokih stefaja.l® Ker obdobje, v ka-
terem smo analizirali steaje podjetij sovpada z
zamrznjenim teéajermn dinarja,® je med razlogi
za stefaj pri¢akovano visoko tudi nerealen te-
¢aj dinarja (29 %»). Xar v 15 % primerov so an-
ketiranci navajali, da so na stedaj vplivali drugi
makroekonomski razlogi., Podobno kot v pri-
meru »podjetnifkih« razlogov se tu pojavijajo
razlogi, ki so sicer %e navedeni predvsem pa
tak3ni, ki ne sodijo v skupine makroekonom-
skih razlogov — npr. nesposobnost vodstva, pre-
zadolZenost, tatvine, itd. (glej tabelo 31

15 D’Aveni, R. A, 5. 1120,
1V letu 1990 je bil tedaj po Markoviéevem ukre-
bu celo leto zamrznjen na 7 din za 1 DEM,
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Tabela 3: Elementi makroekonomske politike, ki so
vplivali na steéaj podjetja

oy
precenjen tefaj dinarja 29
omejevalna kreditno monetarna
politika 14
previsoke obresti za kredite 44
premajhna druZbena pomoé T
neznanje reSevati probleme na drug
naéin 42
drugo 15
elementi makroekonomske politike
na to niso vplivali ' 17
brez odgovora 1

Pomembno visoko pa so anketiranci uvrstili
kot makroekonomske razloge »neznanje refevati
probleme na drug nafin«. Kot razlog za stetaj
jih je navedlo kar 42 % anketiranih.

Tako visok odstotek takinih odgovorov je po-
sledica dveh vidikov: mikroekonomskega (pod-
jetniSkega) in makroekonomskega.

O mikroekonomskem vidiku smo Ze govorili.
Gre predvsem za nesposobnost, neznanje mana-
gementa pa tudi vseh zaposlenih v podjetju,
razregevati probleme, s katerimi se podjetje sre-
¢uje, na za podjetje optimalen nadin. Strategija

kréenja podjetja — tj. strategija prilagajanja
obsega posameznih podstruktur podjetja moz-
nostim okolja — danemu povpraSevanju, ni

edina mo#Zna, S¢ manj pa edina optimalna v
¢asu krize v podjetju. Agresivnejie trienje,
razvijanje novih proizvodov, iskanje novih trgov
lahko pripelje do bolj$ih rezultatov in ohranja-
nja dane velikosti podjetja. Zmanjievanje za-
poslenib in kréenje drugih podstruktur pod-
jetja, kot nacin prilagajanja manjfemu povpra-
Sevanju; pa zaradi enakega obsega fiksnih stros-
kov, lahkeo vodi v steéaj.

Makroekonomski razlog za takfno odlofanje
anketirancev je ocena, da je tudi druZba kot
taka nesposobna razredevati drubene probleme
na druZbeno optimalen naéin, zaio se zateka k
manj optimalnim — tj. v konkretnem primeru
k stefajem. Tudi izbira tega dejavnika kot
kljuénega razloga za stefaj podjetij potrjuje, da
anketiranci niso nakljufno izbrali premajhno
angaZiranost in celo nesposobnost vodstev pod-
jetij na eni, in druZbeno in polititno podporo
steajem kot oblikam refevanja doloéenih pro-




Alenka Znidar§ié Kranjc: Vzroki za neuspeh in stedaj podjetij

blemov podjetij s pomodjo stedajev, na drugi
strani, kot temeljne razloge za tako velik obseg
stedajev druzbenih podjetij pri nas.

5. Splodna druzbena in politifna podpora
stecajem

Splosno drufbeno in politiéno podporo steda-
jem kot oblikam refevanja doloéenih problemov
podjetij, so sicer anketiiranci ob razvri€anju po
pomenu, ki ga je imel posamezen razlog pri
steCaju konkretnega podjetja, uvrstili Sele na
cetrto mesto. Vendar pa je bil omenjen kot
eden od dejavnikev kar v 50 % primerov {glej
tabelo 1). Kar v 37%s primerov pa so anketi-
ranci ugotavljali, da je ta element neposredno
vplival na stecaj dolodenega podjetja.

Kaj ocenjujemo kot druzbeno podporo ste-
¢éajem? Na eni strani tezo posameznih »teoretié-
nih strokovnjakov«, da je stefaj podjetij naj-
cenejSa oblika prestrukturiranja podjetij. Po
drugi strani pa se je temu stalii¢u pridruzila
tudi praksa. sProgramirani stedaj« je ob visckih
cenah za njegovo pripravo’” postal s podpore
najvedjih upnikov (bank)'8 oblika prestrukturi-
ranj podjetlj »brez strosSkov in 3kodex«.l? Ven-
dar pa je uspednost takih podjetij peo »pre-
strukturiranju« — vpragljiva. Kakéno razsef-
nost je imel navedeni pojav, kaZe na eni strani
delez naértovanih stedajev podjetij (519%e vseh
stefajev v opazovanem obdobju), po drugi strani
pa druZbeni, kolektivni in posameznikov odnos
do tega pojava.
republike sprejeli staliée, da bodo problematié-
na podjetja »refevalic s ste€aji.?® Ce je bil glavni
problem v teh podjetjih, ki so se »reSevala« z
nadrtovahim steCajem, vifek zaposlenih® je
druzbeno neodgovorno, da druzba problema vis-
kov ne reSuje na druZbeno optimalnejsi nadin,

17 ¥ nekem konkretnem primeru, je bila -za pro-
gram planiranega stedaja po izjavi direktorija, pla-
¢ana cena 100 000 DEM.

1% Soglasje najvedjega upnika — banke, je naj-
velkrat pogoj za izpeljavo planiranega stefaja. So-
glasje je obi¢ajno dano ob dolofenih pogojih: zava-
rovanju terjatev s hipotekami, pladilu dela obvez-
nosti na §kodo drugih...

1% Skodo nosi drufba in obifajno — manjsinski
upniki,

20 StaliSc¢e odbora za gospodarsive pri SkupS$éini
Republike Slovenije 13. 5. 1991 glede reSevanja pro-
blema preseZnih delavcev v felezarni Jesenice.

% Kar v 63%p primerov je bil po mnenju anke-
tirancev stedaj zadet z namenom rediti se preveli-
kega $tevila zaposlenih.

temved sama usmerja razmisljanja o izhodih iz
krize v drage variante. Podobne so bile reakcije
skupin: (»Stedaji so — &e sploh — druZbeno ko-
risten kriminal.«<} in posameznikov (»*Ko sem
poslu8al prvega predavatelja, sem se e odloé&il,
da je za naSe podjetje stedaj optimalna relitev
Za reSevanje problema nelikvidnosti, presefka
delovne sile, potreb po reorganizaciji in last-
ninjenja. Vi pa imate nekaj proti steajem.«).

6. Nepravilnosti pri poslovanju

Kar v 57% primerov so nepravilnosti pri po-
slovanju vplivale na stetaj (glej tabelo 1!). Ne-
pravilnosti v predsteajnih postopkih pa so bile
med razlogi za stefaje uvriéene na tretje mesto.
DeleZ stetajev, v katerih so nepravilnosti vpli-
vale na stefaj, pa je ¥e po prvih podatkih ve&ji
in bliZji svetovnemu podatku, da je v ozadju
kar 80—90 %o podjetij gospodarski kriminal. Le
22 %y vprasanih je namreé izjavilo, da nepravil-
nosti pri poslovanju niso vplivale na steéaj
konkretnega podjetja niso vplivale, kar 78 %o pa
si, glede na razpoloZljive podatke, tega ni upalo
trditi. Res je kar 26 % vprafanih odgovorilo, da
tega ne ve, vendar pa je ta odstotek, v primer-
javi s taksnimi odgovori na druga vprasanja, iz-
redno visok, kar kaZe na dvom anketirancev v
popolnoma »Ciste stefaje«. Tudi deleZ nepravil-
nosti pred ste€aji, ki so jih anketiranci oznaéili
kot goljufije, je sorazmernc majhen v primer-
javi z oceno iz svetovne literature - le 9 %,

KakSen je bil dejanski prispevek nepravilno-
sti k stecaju podjetja, nam torej neposredni od-
govori na vpraSanje, ki je prikazano v odgovoru

Tabela 4: Posamezne nepravilnosti pri poslbvanju,
ki so vplivale na steéaj podjetia

l["
prikazovanje neresniénih podatkov
v poslovanju 16
trosenje preko mozZnosti 16
goljufije 7
speljevanje poslovanja preko privatnih
firm 12
lahkomiselno sklepanje
in ebnavljanje pogodb Z1
nesmotrno trofenje sredstev 21
drugo 9
brez odgovora ]
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v tabeli 4, niso dali ali pa so dali odgovore, ki
kaZejo velik odklon od svetovnih ocen o nepra-
vilnostih v podjetjih, nad katerimi je bil ka-
sneje uveden stefajni postopek. Ali gre za de-
jansko manjii obseg nepravilnosti v ste¢ajih na-
5§th podjetij, ali pa je temno polje tovrstnega
kriminala pri nas veéje, bo potrebno ugotoviti
posrednao,

7. Zakljuéek

Raziskava razlogov za stetaj podjetij v letih
1989—1991 je poirdila teoretiéna in empiriéna
spoznanja o razlogih za ste¢aj v delu, ki se na-
naSa na podjetnifke razloge za stedaj podjetij —
neznanje zmanjfati strosSke poslovanja, padec
prodaje, prevelike obveznosti, prevelik delez
poscjil. Posebej pa je izpostavila problem ne-
ustreznega vodenja kot razloga za stefaj pod-
jetij. Prav tako se je tudi za naSa podjetja iz-
kazala kot resni¢na trditev, da so eden osnovnih
razlogov za steCaj visoke obrestne mere, Seprav
je neznanje, tokrat ne vodilnih skupin, temved
tvorcev makroekonomske politike, prevladalo
med makroekonomskimi razlogi,

Na tako velik obseg steCajev je prav gotovo
vplivala kriza, vendar pa razlog za stedaj pod-
jetij v tem obdobju pri nas ni bila kriza sama
po sebi, temveé je do stefaja priflo zaradi po-
sameznih dejavnikov v samem podjetju. Raz-
iskava fudi ni potrdila svetovnih izhodi3&, da so
ste€aji pogostejii v malih in mlajdih podjetjih.

LITERATURA

1. Aharony, J. (et all): An Analysis of Risk and
Return Characteristics of Corporate Bankruptcy
Using Capital Market Data. The Journal of Fi-
nance 35/1980/4, s. 1001—1017.

2. Altman, E. I.: A Further Empirical Investigation
of the Bankruptcy Cost Question. The Journal
of Finance 39/1984/4, s, 1067—1089.

3. Altman, E. I1.: Financial Ratios, Discriminant
Analysis and the Prediction of Corporate Bank-
ruptcy. Journal of Finance 23/1968/9, s. 2015 do
2025.

4. Beaver, W. H.: Financial Ratios and the Predic-
fion of Failure: Empirical Resarch in Accoun-
ting. Selected Studies, 1966, Supplement e Vol.
4. Journal of Accounting Resarch, s. 8§22—850.

5. Clarke, M.: Business Crime, Camnbridge, Polity
Pess 1990. s. 251

6. Clark, R. G.: The role of Regulation in Preven-
ting and Prosecuting Economics Crimes. Report
for 1986 and Resource Material series No. 31,
Fuchu, UNAFEI 1987, s. 103—112.

216

Dodatne argumente za potrditev ali zavrnitev
teze o deleZu nepravilnosti v obdobjih pred ste-
€aji pa je potrebno Se analizirati, predvsem
glede na podatke o nepravilnostih, ki izhajajo
iz drugih odgovorov na wvpraSanja o stelajih
podjetij ali iz drugih virov.

Popolnoma odprto pa ostaja vpra3anje nespo-
sobnosti upnikov, da finanéno podprejo potrebe
dolZnika, oz. nesposobnost upnika in dolZnika,
da bi sama razresila medsebojni konflikt. Vpra-
S8anje predvsem najvedjih upnikov do steéajev
in pedjetij v njih je kljuéno, feprav iz samih
anket o stefajih neposredno in v dejanskem ob-
segu ni vidno. Razlog za navedeno lahkoe po
nasem mnenju iStemo v dejstvu, da je nadin
in celo uspednost ali neuspeSnost zakljutka ste-
éajnega postopka in s tem uspednost steajnega
upravitelja in celo sodiiéa (ki pa je o teh po-
javih prav gotovo manj informirano} v veliki
meri odvisna od odnosov, ki jih imajo imeno-
vani z upniki — predvsem najvedjimi. Ceprav
pod direktnim pritiskom (tudi napeljevanje za
storitev kaznivih' dejanj) upnikov, se sfetajni
upravitelji redko ali nikoli ne odloZajo, da bi
dali (pisne) informacije o dogajanjih v zvezi s
tem. Odnosi upnik—steéajni dolZznik pred ste-
tajem in upnik—stedajni upravitelj oz. sodiiée
se tako odkrivajo le posredno. Zbrane informa-
cije pa napeljujejo na potrebo po raziskovanju
nepravilnosti v stefajnih in predstedéajnih po-
stopkih tudi ali predvsem iz tega vidika.

7. Comer, M. J.: Corporate Fraud. London, Mec-
Graw-Hill Book Company 1985, s. 453.

8. Deskin, E. B.: A Discriminant Analyisis of Pre-
dictiors of Business Failure. Journal ¢f Accoun-
ting Resarch 1972/10, s. 825—340.

9. Drukarczky, J.: Vershuldung, ZXonkursrisiko,
Kreditvertrage und Marktwert von Aktiengesell-
schaffen. Kredit und Kapital 14/1981/3, s. 287
do 319,

10. Drukarczyk, J.: Kreditvertrage. Mobiliarsicher-
heiten und Vorschlage zu ihrer Reform im Kon-
kursrecht. Zeitschrif fur Betriebwirtschaft 1983/
53, 5. 328—349.

11. D’Aveni, R. A.: Dependability and organizatio-
nal Bankruptey: An Application of Agency and
Prospect Theory. Managemeit Science 35/1989/
9, 8. 1120—1138.

12. Eichenberger, J.: A Note on Bankruptcy Rules
and Credit Confraints in Temporary Equilibri-
um. Econometrica 57/1989/3, 5. 707—715,




Alenka Znidariié¢ Kranje: Vzroki za neuspeh in steéaj podjetij

13. Franke, G.: Okonomighe Uberlegungen zur Ge-
stalfung eines gerichtlichen Sanierungsverfa-
hrens. Konkurs, Treuband und Schiedsgericht~
swesen 44/1983, 5. 37—55.

14. Gavish, B. in Kalay, A.: On the Asset Substitu-
tion problem. Journal of Financial and Quan-
titative Analyisis 1983/18, s. 21—30.

15. Greenn, R. C.: Investmen Incentives, Debt and
Warrants. Journal of Financial Economics 1984/
13, 5. 115—136.

16. Hax, H.: Economic Aspects of Bankruptcy Law.
Journal of Institutional and Theoreiical Econo-
mics 141/1985/1, s. 81—103.

17. Lev, B.: Financial Staiement Analysis: A New
Approach. New Yersey, Prentice — Hall, 1974,
5. 3253.

18. Liebl, K.: Geplante Konkurse? (I. Morawetz).
Recenzija, Kriminalsoziclogische Bibliografie
12/1985/46, 5. 79-—82,

19. Liebl, K.: Geplante Konkurse, Pfaffenweeler,
Centaurus-Verlagsgesellschaft 1988, s. 93.

20. Magnusson, D.: Company bankruptcies and eco-
nomtic crime. Poesvetovanje o problemih gospo-
darske kriminalitete, Ljubljana, 16—18, april
1991, s. 5.

21. Meyer, P. A. in Pifer, H. W.: Prediction of Bank
Failures, Journal of Finance 25/1970/9, s. 1050
do 1058.

22. Miller, M. H.: The Wealth Transfers of Bank-
ruptcy: Some Illustrative Examples. Law and
Coniemporary problems 1977/41, 5. 39—46.

23. Schall, L. D. in Haley, C. W.: Iniroduction to
financial management. New York, McGraw-Hill
Book Company 1988, s. 856.

24. Schneider, H. J.: Economic Crime and Econo-
mic Criminal Law in the Federal Republic of
Germany. Report for 1986 and Resource Male-
rial series Neo. 31L. Fuchu, UNAFEI 1987, s. 128
do 159,

25. Sinkey, J. F.: A Multivariate Statistical Analyi-
sis of the Characteristics of Problem Banks.
Journal of Finance 30/1075/3, s. 256—312.

26. Smith, C. W. in Warner, J. B.: On financial
Contracting. Journal ef Financial Economics
1979/7, s, 117—181.

27. Van Horne, J. C.: Financial Management and
Policy. New York. Prentice-Hall, Englewood
Cliffs 1977, s. 365.

28. Vahetié, A.: Teorija stedaja in reorganizacije.
Pravosodni bilten 12/1991/3—4, 5. 57—65.

R-Jeaséo'n for Failure and Bankruptcy of Enterprises

Alenka'”Znidar§ié-Kranjc, Ph. D. Research Asmciaté,_ Institute of Criminology at the Faculty of Law,

Kongresni trg 12, 61000 Ljubljana, Slovenia

Both economie and criminological literature dis-
cuss numerous factors and causes from which it is
possible on the grounds of empirical or theoretical
findings to conclude that they are crucial for bank-
ruptcies in enterprises. The paper explores the dif-
ferences and common features of the causes of
bankrupteies in the world and in Slovenia on the
basis of collected data about the factors and cause
of bankruptcies in Slovenian enterprises. :

In contrast to findings elsewhere in the world,
it was established that the key causes of bank-
ruptcy of enterprises in Slovenia were microeco-
nomic (stemming from the enterprises) and not
macroeconomic, The study did not support the view

prevalent in the world, that bankruptcies are more
frequent in smaller and more recentily established
enterprises nor did it sustain the thesis that the
reasons for bankruptcies could be the difficulties in
resolving conflicts between debtors and creditors.
The scope of irregularities which were reasons for
bankruptcies in Slovenian enterprises, requires fur-
ther analysis and cannot therefore be compared
with world data on the basis of findings acquired
so far,

Key words: bankruptcy, theory, causes of bank-
ruptcies, survey, research, Slovenia.
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