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ULOGA I ZNACAJ KRIZNOG MENADZMENTA
U POSLOVNO-FINANSIJSKOM RESTRUKTURIRANJU
PREDUZECA

Apstrakt

Savremena preduzeca posluju sve viSe u globalnim uslovima (na globalnom
trZistu), koji su esto vrlo turbulentni i nepredvidivi a zbog razli¢itih uzroka.
Najces¢e su to intenzivni razvoj tehnologije, a naroCito informaciono-
komunikacione tehnologije, promenljivim uslovima funkcionisanja i
poslovanja: kriza globalne ili nacionalne ekonomije, uslovi finansiranja,
promenljivi energetski resursi, supstitucija sirovina, pojava nove
konkurencije, razliiti oblici integracije spajanja i pripajanja kompanija u
nacionalnim i medunarodnim okvirima i dr. Iz tih razloga preduzeca iz bilo
koje privredne grane se nalaze u kriznim situacijama (iznenadnim ili
predvidivim) koje ugroZavaju ne samo razvoj, ve¢ i opstanak preduzeca.
Kao odgovor na krize koje dolaze iz internog ili eksternog okruZenja,
preduzeca najce$ée formiraju krizni menadzment koji identifikuje obim
krize, preduzima mere za otklanjanje krize i ponovno uspostavljanje
normalnih uslova postojanja i razvoja preduzeéa. Krizni menadZzment ima
zadatak da identifikuje i analizira uzroke i obim krize i u skladu sa tim
preduzima razli¢ite mere i aktivnosti od onih koje su trenutne i interventne
do strateskih i dugoro¢nih mera oporavka preduzeéa i njegovog daljeg
razvoja. Poseban znacaj se pridaje razlicitim merama finansijskog
restrukturiranja od mera hitne finansijske konsolidacije do strateSkih mera
stabilnog poslovanja preduzeca, unapredenja imidza i rejtinga preduzeca
kod sadasnjih i buducih poverilaca.

Kljuéne redi: globalizacija trZiSta, promene u poslovnom okruZenju, pojave
krize, krizni menadzment, restrukturiranje preduzeca.
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Uvod

Okruzenje u kome deluju danasSnje organizacije karakteriSe se
diskontinuitetom i globalizacijom. Posluje se u uslovima nepredvidive
buduénosti, na neizvesnim i nesigurnim turbulentnim trziStima, uz
intenzivni razvoj novih tehnologija sa sve naglagenijom ulogom i zna¢ajem
potrosaca, kao bitnog dela okruzenja, a ¢iji zahtevi, navike i ukusi postaju
sve razlic¢itiji i probirljiviji.

Svaka organizacija, nezavisno od delatnosti kojom se bavi
(proizvodnom ili usluznom), nezavisno od prostorne i vremenske dimenzije
u kojoj deluje, stremi da pobolja ili, u krajnjoj liniji, zadrZi svoj poloZaj na
trZiStu. Opstanak i razvoj organizacije u danadnjim uslovima postaje
primarni problem. Razlozi za sve vecu neizvesnost u okruzenju u kome
deluju organizacije su razli€iti.

Promene u okruzenju postaju veoma vazan faktor koji utie na
organizacione sisteme, pogotovo zbog nepredvidive brzine samih promena i
njihove brojnosti. Pojava recesije na globalnom nivou na kraju prve dekade
21. veka (ponovo) je inicirala i stavila u prvi plan pitanje efikasnosti interne
organizacije poslovnih subjekata. Stvorene su nove discipline strateSkog
menadZmenta kao $to su menadZment promena (Change Management),
krizni menadZzment (Crisis Management) i sl.

Pojam i karakteristike krize

Pojam krize se obicno koristi za sve vrste negativnih dogadaja i
situacije koje su nezeljene, neocekivane ili nepredvidive. Ona predstavlja
period kada su ugrozene bazi¢ne vrednosti organizacije, preduzecéa, njegova
likvidnost, uspe3nost, rast i razvoj kao i drugi resursi uspeha, ali i pitanje
opstanka.

Kriza ne mora imati samo loSe posledice. Mnogim preduze¢ima
takva situacija koristi kao sredstvo i prilika za novi uspeSan poslovni
poduhvat, i kao lekcija za buduénost. Kada kriza nastane ona izgleda kao
neocekivana, iako su brojna obelezja krize bila, ili mogla da budu jasno
vidljiva i pre njenog vidljivog nastanka. Retke su krize koje nastupaju bez
ikakvog prethodnog upozorenja ili signala.

Odredene krize mogu da budu izuzetno opasne, posebno u
uslovima hroni¢ne nelikvidnosti preduzeca, jer mogu biti razarajuce za
unutradnju i spoljnu strukturu organizacije, celokupni lanac vrednosti, kao i
sam opstanak preduzeéa. Krize mogu pogoditi svaku organizaciju iz bilo
kog dela privrede i drustva, proizvodnje ili usluga, a posebno ukoliko su
uzrokovane eksternim i globalnim poremecajima.
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Mnoge kompanije primenjuju krizni menadZment ne samo u
situaciji kada je organizacija evidentno u uslovima krize ve¢ i kao redovni
koncept funkcionisanja i poslovanja u nestabilnom okruzenju. Medutim,
pojavne oblike krize pogotovo u njihovom zacetku nije jednostavno otkriti,
ili se zbog nedostatka paznje slabi znaci upozorenja ignorisu ili zanemaruju.
Odgovorna, pravovremena i redovna analiza internog i eksternog okruzenja
koju vr8i menadzment ili posebna odeljenja u okviru poslovnih funkcija
organizacije (racunovodstvo, finansije, odeljenje prodaje i nabavke i dr.)
obezbedice da se kriza identifikuje na vreme, takode i njeni pojavni oblici,
stepen i znacaj njihovog uticaja na funkcionisanje i poslovanje organizacije.
Najraniji znaci pojave krize: npr profit bez poboljSanja gotovinskih tokova;
ekspanzija bez povecanja profita; slabi sistemi upravljanja i kontrole;
pojava nove konkurencije i njen uticaj; predvidanje i pocetak uvodenja nove
tehnologije; blage promene kretanja na trzistu kapitala i sl.

Krize nisu iznenadne i neocekivane ukoliko se problemi u
preduzecu uvecavaju i umnozavaju u duzem vremenskom periodu, a
menadzment situaciju i probleme cesto stavlja pod tepih. Odgovorni
menadzment preduzeca pored primarne analize i u¢injenih prvih mera za
ublaZavanje krize, moZe pristupiti detaljnijoj analizi finansijskog stanja
preduzeca i sposobnosti izmirenja obaveza.

Interni i eksterni uzroci krize

Slejter (1984) je na primer identifikovao ¢ak vise faktora koji su
najées¢i uzroci losih karakteristika preduzeca: slab i nedovoljno obucen i
odgovoran menadzment; nedovoljna finansijska kontrola; postojeca i
narastujac¢a konkurencija (globalno trziste); nepovoljna struktura troskova;
promene u traznji proizvoda ili usluga na domacem i medunarodnom
trZiStu; nepovoljna kretanja u cenama proizvoda; neadekvatne marketing
aktivnosti i nacin prodaje; ulazenje u velike projekte bez odgovarajucih
sopstvenih sredstava; loSa spajanja, integracije i kupovina kompanija
(merdZeri i akvizicije); neadekvatna finansijska politika; pogresSne i
neadekvatne metode bavljenja poslovnim aktivnostima preduzeca i dr. (str.
25).

Generalno uzevsi, krize ne nastaju pod dejstvom samo jednog
uzroka, ve¢ su uzroci krize mnogobrojni i najce$¢e deluju interaktivno i
kumulativno (zbirno). Uzroci krize mogu dolaziti iz internog, ali i eksternog
okruzenja iako se mnogi teoretiari u ovoj oblasti slazu da su najceséi i
najveéi uzroci krize internog porekla. Po pravilu na uzroke krize iz
eksternog okruzenja je teZe uticati, a na prvi pogled izgleda da je na
unutradnje faktore uzroka krize lakSe uticati i blagovremeno intervenisati. U

66



samoj praksi pracenja signala krize i njeno lociranje u internom okruzenju
same organizacije, uopste nije jednostavno odgovoriti na krizu. Da je to
lako, najvec¢i broj preduzeca ne bi ni dolazio u poziciju latentne ili otvorene
krize, ve¢ bi na vreme menadzment organizacije reagovao. Za otkrivanje i
razumevanje krize i njenog dejstva potrebno je i znanje i iskustvo, a za Sta u
mnogim slucajevima postoje¢i menadzment nije spreman.

Svaka kompanija — preduzeée pripada nekoj grani poslovne
aktivnosti, a to zna¢i da po tom osnovu neke delatnosti su vise, a neke
manje osetljive na uzroénike krize. Na primer, pojedine kompanije zavise
od berzanske vrednosti svojih proizvoda, nalaze se u granama intenzivnih
tehnolo3kih promena, kao npr. informaciono-komunikaciona delatnost, neke
zavise od trzisnih pomeranja ponude i traZnje, pojave nove konkurencije,
otvorenosti trziSta i sl. Takodje, u praksi se moze uocCiti da su velika
preduzeca najceS¢e prezaduzena zbog investicionih  poduhvata,
(preinvestiranje), a da su mikro i mala preduzeca individualnih vlasnika u
tom pogledu zna¢ajno odgovornija.

Efekti krize ne¢e podjednako uticati na razli¢ite privredne grane,
na male, srednje i velike kompanije, na stabilne ili manje stabilne
kompanije. Veéa preduzeca su ve¢ naviknuta na brojne krizne udare. Medu
eksterne faktore propadanja kompanije mogu se navesti: jaCanje granske
konkurencije i nemoguénost da kompanija prati tu konkurenciju; nagle
tehnolo3ke promene koje kompanija ne moZe da isprati; opadanje Zivotnog
standarda stanovni$tva; naglo povecanje cena ulaznih resursa odnosno
sirovina; promene uslova kreditiranja; pad vrednosti nacionalne valute;
visoka inflacija 1 dr. Da ne bi dozivelo kolaps, preduze¢e odnosno njegov
menadzment mora pronaci puteve i odgovore na dejstvo iz okruzenja
razli¢itom vrstom strategije, promenom poslovne politike i sl.

Medutim, mnoge kompanije su uglavnom propadale usled svojih
internih problema. U sustini mnogo znacajniji uzroci propadanja preduzeca
su internog karaktera. Medu interne uzroke krize preduzeca najce$ce se
javljaju: nizak nivo produktivnosti; visoki troSkovi proizvodnje pa time i
cene proizvoda; nedostatak finansijske kontrole; nedostatak obrtnih
sredstava; hroni¢na nelikvidnost; visoka stopa nenaplacenih potrazivanja;
nekvalitetan marketing i prodaja; visoka zaduZenost, na kraju i &esto
nekvalitetan menadzment preduzeca. I sami vlasnici ¢esto su uzrok kriznih
situacija: prevelike ambicije, Zelja za brzim razvojem, Sirenje kapaciteta i
poslovnih delatnosti u razligite oblasti privrede, kupovina drugih preduzeca
sa losim karakteristikama, preterano poverenje u postoje¢i menadzment i dr.

Krizu je moguce i predvideti i blagovremeno preduprediti. Signali
krize, ¢ak i oni slabi ne smeju se ignorisati. Zdravlje kompanija je sli¢no
kao i kod ljudskog organizma, Sto se bolest pre otkrije lakse se le¢i. Ukoliko
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je kriza uzela maha, a u meduvremenu se akcije nisu preduzimale
odgovornost je isklju¢ivo na menadzmentu. Kriza moZe nastati i zbog
prevelike koli¢ine zaliha gotovih proizvoda ili repromaterijala, nedovoljnog
koris¢enja ljudskog resursa i sl.

Prema tipu i podrucju ispoljavanja, krize se mogu klasifikovati na
strategijsku krizu, krizu uspeha (uspeSnosti poslovanja), krizu u lancu
vrednosti i krizu likvidnosti. Strategijska kriza se manifestuje kroz
kombinovani uticaj internih i eksternih faktora. U interne faktore spadaju:
nepravilan izbor proizvodnog programa, neodgovaraju¢a mreza kanala
distribucije, Sirina asortimana proizvoda, nepovoljna struktura zaposlenih i
druge odluke zasnovane na nerealnim ocekivanjima. U eksterne faktore
spadaju opsta recesija u privredi ili grani, smanjenje realne kupovne moci
stanovniStva, promena valutnih kurseva i sl. Kriza uspeha se manifestuje
gubitkom trzisnog uce$ca, pojavom gubitaka u proizvodnji, pojava
prezaduZenosti, promene poreskih stopa, nestaSica sirovina, neodgovarajuca
kadrovska struktura i dr. Kriza u lancu vrednosti se manifestuje kroz Sirok
spektar odnosa organizacije u slozenom sistemu nabavke i prodaje. Lanac
vrednosti je skup preduzeéa kroz koji se kreée od repromaterijala do
gotovih proizvoda i prodaje krajnjem kupcu. Kriza likvidnosti je uvek
krajnji izraz poremecaja u funkcionisanju i poslovanju organizacije.
Preduzeée teSko izmiruje svoje obaveze, kumulira gubitak, smanjuje
gotovinski tok iz poslovnih aktivnosti, javlja se zastoj u pla¢anju obaveza,
smanjuje se bonitet preduzeca kod poverioca, ne upravlja kvalitetno
zalihama gotovih proizvoda, neblagovremena ili nemoguénost naplate
potrazivanja i dr.

Proces upravljanja krizom obuhvata tri faze a to su razdoblje pre
pojave Krize, kada se vrsi priprema preduzeca kroz krizni plan za adekvatno
reagovanje na razdoblje krize, delovanje pod pritiskom kada rukovodioci
preduze¢a moraju doneti brze odluke, i razdoblje posle krize, kada
preduzeée pokuSava vratiti svoje poslovanje u normalu, reorganizacija
preduzeca i dr. a na osnovu iskustva iz prethodnog kriznog perioda.

Uspostavljanje kriznog menadzmenta i njegova uloga

Krizni menadzment se oznacava kao posebna forma upravljanja
preduzecem, ¢iji je zadatak da savlada sve procese koji mogu bitno da
ugroze ili onemoguée dalji opstanak i razvoj preduzeca. (Seni¢ i Luki¢,
2008, str. 161). Krizni menadZment se moZe definisati i kao proces
upravljanja krizom i kao tim menadZera specijalista koji je formiran od

strane vlasnika kompanije da se odgovori na dejstvo krize.
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Kada nastane kriza u preduzeu se mora primeniti krizni
menadZzment. Kao sveobuhvatan koncept i projekat krizni menadZment
ukljucuje identifikovanje krize, planiranje odgovora na krizu, suocavanje sa
krizom i reSavanje krize. Krizni menadZzment se moze primeniti u svim
organizacijama i oblastima poslovanja i rada.

U situaciji koja se karakterise kao krizna, simptomi su jasni i
zahteva se sveobuhvatna Kkorektivna akcija. Prva reakcija menadZmenta
najc¢esée je pokusaj da se kontroliSu troSkovi i placanja, odnosno da se
uvedu mere $tednje. Slede¢a mera je uvodenje boljeg sistema kontrole svih
procesa i aktivnosti radi pobolj$anja i sprovodenja strategije antikriznih
mera i transformacije organizacije.

U privredi SAD se na krizu poslovanja gleda na specifi¢an nacin.
Kriza je, po njima, u danasnjem globalnom i dinamickom poslovanju
neminovna ,,kao i smrt i porez®. Ocena je, takode, da moze imati i pozitivne
i negativne posledice na preduzece. Pozitivne, jer stimuliSe organizaciju i
menadZment na trazenje novih poslovnih ideja i inovativnih strategija, a
negativne jer su moguéi katastrofiéni ishodi tih strategija ako krizni
poduhvat ne uspe.

Profesor Milosavljevi¢ (2005) iznosi stav i misljenje da se krizni
menadzment bavi planiranjem unapred za slu¢aj krize, a u cilju
minimiziranja materijalnih i ljudskih gubitaka da bi se $to brze preduzeée
vratilo na normalno poslovanje. Tako da se u takvom razmisljanju moze
uspostaviti i tzv. preventivni krizni menadZment (str. 301-305).

Najces¢i priznati modeli upravljanja krizom i transformacije
organizacije su reorganizovanje preduzeéa ili promena organizacione
strukture, smanjenje veli¢ine organizacije, razli¢iti modeli revitalizacije ili
ozdravljenja kompanije, a vrlo ¢esto se koristi model restrukturiranja
organizacije kao na¢in kompleksnog zaokreta izlaska iz krize. Dva osnovna
oblika i pristupa upravljanja krizom su aktivno i reaktivno upravljanje
Aktivno upravljanje krizom ima ofanzivni karakter. Nasuprot ovome,
reaktivno upravljanje krizom ima relativno defanzivni karakter. Ono
predstavlja reakciju na ve¢ ociglednu krizu i kada se ve¢ zakasnilo. Nikad
nije kasno reagovati na krizu, ali krizni menadZzment ima manji manevarski
prostor i manje izglede za uspeh.

Najbitniji element oporavka preduzeca tokom krize su finansijska
konsolidacija, koja podrazumeva sredivanje finansijske strukture, reprogram
duga ili dokapitalizacija, a zatim strateSko refokusiranje koje obuhvata
promenu strategije preduzeéa i gaSenje ili otudivanje neprofitabilnih
poslova ili dela preduzeéa i sl. Istovremene i hitne mere koje krizni
menadzment sprovodi da bi u §to kracem roku postigao pozitivan rezultat ili
ublaZio dalje dejstvo krize. Mere se pre svega odnose na poboljSanje

69



finansijsko stanja preduzeca, proizvodne mere, mere usteda radne snage,
smanjenja zaliha i dr. Kao posledica toga nastavak poslovanja pomaze da se
ocuva vrednost organizacije. Sposobnost jednog preduzeca da se odupire
krizi ili da se brzo oporavi i minimizira uticaj gubitka, zove se o¢uvanje
vrednosti (Milosavljevi¢, 2005, str. 301).

Ciljevi, motivi i principi korporativnog poslovno-finansijskog
restrukturiranja

Cilj korporativnog restrukturiranja se poklapa sa osnovhim ciljem
postojanja svakog preduzeéa, sa njegovom misijom i vizijom, odnosno
za§to preduzece postoji (¢ime se ono bavi) i kako sebe vidi u buduénosti,
odnosno Sta su mu strateSki ciljevi. Iz osnovnog cilja preduzec¢a da uspe$no
posluje i cilja korporativnog restrukturiranje da se preduzece u kriznim
uslovima i uslovima propadanja vrati u normalno poslovanje, u pozeljno
stanje likvidnosti i solventnosti. 1z ovog osnovnog stava i cilja proizilaze
svi drugi izvedeni i operativni ciljevi poslovanja preduzeéa, a zatim i
operativni ciljevi restrukturiranja preduzeca koje se naslo u krizi i
nelikvidnosti, odnosno insolventnosti.

Eri¢ i Stosi¢ (2013) u svojoj monografiji ,,Korporativno
restrukturiranje”  posmatraju  istoimeni  proces kao slozen i
multifunkcionalan a to zna¢i da obuhvata razli¢ite dimenzije poslovanja i to
(str. 29):

o radikalnim izmenama u procesu upravljanja, stilu rukovodenja,
afirmaciji kriznog menadZmenta, preduzetniStva, a Sto treba da dovede
do rasta efikasnosti, efektivnosti i dinamicnosti poslovanja,

e optimiziranju upravljanja novéanim tokovima, ¢itavom nizu aktivnosti
vezanih za prikupljanje 1 obezbedenje finansijskih sredstava,
investiranje, plasman novca i drugim znacajnim pitanjima putem kojih
se vrSe izmene postojeCe finansijske strukture, strategije i poloZaja
preduzeca,

e aktivnosti ka promeni organizacionih struktura, inauguraciji
savremenih oblika preduzeca, izmenama organizacione kulture, odnosa
mo¢i i drugim organizacionim parametrima,

e radikalnim promenama u vlasnickoj strukturi koja doti¢e i pitanje
strukture kapitala (pasive bilansa stanja), odnosno vezano je za
probleme transfera vlasnistva pravnim ili fizickim licima (ili njihovim
predstavnicima),

e redefinisanju trzista, podrucja poslovanja, preuredenju ponude, zatim
izmeni marketing strategija i naravno izmeni uloga marketinga u mix-u
poslovnih funkcija. Time se prevashodno zeli posti¢i radikalno
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unapredenje efektivnosti poslovanja, zadovoljenje zahteva trziSta i
sticanje konkurentskih prednosti,

e izmenama tehni¢ko-tehnoloSke strukture, otklanjanju ,uskih grla“,
modernizaciji opreme, difuziji rezultata naucnoistrazivacke delatnosti,
unapredenju radne discipline i slicno. Ove izmene treba da omoguce
efikasnost proizvodnje i smanjenje zaostajanja u produktivnosti rada.

U procesu restrukturiranja sigurno je neophodno identifikovati
zdravu osnovnu delatnost preduzeéa koja stvara vrednost i izolovati je od
aktivnosti koje proizvode gubitak. Takode bez obzira na trenutnu
finansijsku situaciju neophodno je obezbediti dodatna sredstva za reSavanje
problema nelikvidnosti ili nesolventnosti.

Postoje dileme oko toga koje mere i podrucja restrukturiranja prvo
primeniti: da li su to organizacione promene, proizvodno-tehnoloSke,
finansijske ili marketinSko-prodajne. Princip bi mogao da bude da se sva
ova podru¢ja obuhvate istovremeno ali i teorija i praksa potvrduju da
operativno restrukturiranje prethodi u nacelu finansijskom restrukturiranju,
jer se ono teSko moze ostvariti ukoliko mu ne prethodi paralelno operativno
restrukturiranje na kriznim Zaristima unutar organizacije.

U prvoj fazi procesa restrukturiranja, krizni menadzment koji ¢ine
postojeci funkcionalni menadzeri i spoljni konsultanti imaju najvie mesec
dana da za kreditore i druge poverioce pripreme izveStaj sa analizom
proizvodno-poslovnog stanja preduzeca, potencijalnim uzrocima problema i
eventualno predloZe (ako se to zahteva) plan hitnih i interventnih mera.

U okviru ove faze neophodno je prezentirati samo krucijalni a kratak

pregled osnovnih podrucja analize: bilansa 1 finansijske situacije,

menadZmenta, fabrike i proizvodnih postrojenja, glavne delatnosti,
proizvoda, osnovnih procesa i organizacione strukture (Mitrovi¢, 2016, str.

64).

Podrucja analiza poslovanja preduzeca u krizi

Finansijska analiza poslovanja preduzeca u krizi je najvaznija
pocetna tacka programa i projekta restrukturiranja. Cilj finansijske analize
je ocena tekuceg finansijskog stanja, moguéeg tempa razvoja, prognoziranja
buduceg finansijskog stanja, otkrivanje dostupnih izvora sredstava i
mogucénosti njihove mobilizacije, prognoziranje poloZaja preduzeéa na
trziStu kapitala, rano otkrivanje i spreCavanje nastanka finansijske krize,
analiza likvidnosti preduzeéa i dr. Analiza trziSta i prodaje proizvoda
potrebna je takode za izbor metoda restrukturiranja i izbor interventnih mera
za zaustavljanje negativnih trendova kao Sto su: pad prodaje, konkurencija
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uzima vece uceSée na osnovnom trziStu preduzeca, veletrgovci smanjuju
porudzbine, povecava se broj reklamacija i sl.

Pored finansijske analize i analize prodaje neophodno je za
najkra¢e mogucée vreme analizirati Sta i kako radi postoje¢i menadzment i
koliki je udeo menadzmenta (njegovog Cinjenja i ne€injenja) u narastanju
krize i nepovoljnog poslovanja preduzeca. Ukoliko je situacija u preduzecu
kompleksnija, jer je kriza obuhvatila razli¢ita podru¢ja u funkcionisanju i
poslovanju preduzeéa, u prvoj fazi procesa restrukturiranja preporucuje se
da se izvrsi centralizacija klju¢nih upravljackih i poslovnih aktivnosti, sve
dotle dok traje proces restrukturiranja i/ili se ne dostigne stepen pozeljne i
dostignute stabilnosti. Uobicajeno je da se centralizuju vrlo vazne funkcije
kao Sto su: upravljanje gotovinom i finansijskim sredstvima; nabavka
sirovina i poluproizvoda; kao i komunikacija sa klju¢nim dobavljac¢ima i
poveriocima. Na taj nacin se spreCava odlivanje gotovine prema
,,probranim“ dobavljacima, odobravanje bilo kakvih placanja, investicija,
poveéanja nadoknada za prekovremeni rad, nekontrolisanog zaposljavanja
ili otpuStanja, jer u takvim kriznim situacijama nema demokratske
decentralizacije, ve¢ je period kriznog menadzmenta blizak autoritarnom i
centralizovanom sistemu upravljanja. Nabavka je takode izuzetno vaZna
stvar kod kriznog menadZmenta i procesa restrukturiranja i obi¢no se
pribegava storniranju nabavke za odredeni vremenski period, posebno
ukoliko se uo¢i da je bilo prekomerne nabavke u odnosu na kriti¢no
potrebne koli¢ine.

Jedna od klju¢nih mera procesa restrukturiranja je promena nacina
izveStavanja o promenama proizvodno-poslovnog i finansijskog stanja, od
uvodenja mera sa pracenjem i kontrolom izvrSenja mera. Umesto
uobicajnog mesecnog izvestavanja o rezultatima proizvodnje, poslovanja i
finansijske situacije najbolje je uvesti dnevno izveStavanje sa pratecom
nedeljnom analizom i kontrolom ostvarenih rezultata u primeni interventnih
mera. U okviru dnevnog izveStaja prati se dnevna proizvodnja i prodaja,
dnevni prilivi finansijskih sredstava, glavna pla¢anja za nabavku materijala
neophodnog za odvijanje procesa proizvodnje, stanje zaliha gotovih
proizvoda, stanje gotovine, prispela potraZivanja i obaveze i sl.

Finansijsko restrukturiranje

Metode finansijskog racia obuhvataju analizu: finansijske strukture
preduzeca, njegove solventnosti, likvidnosti, rentabilnosti, trziSne vrednosti,
neto obrtnih sredstava, procena gotovinskog toga i sl. Medutim, kriza je
identifikovana i nema se vremena za dublju finansijsku ili bilo koju drugu
analizu (trZi$ne pozicije, udela na trzistu, pad prodaje odredenih proizvoda i
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dr), jer ako se iskoriste tri ili vise meseci za analizu, kompanija moZe da ode
u stecaj, jer ceo proces restrukturiranja mora da se zavrsi najdalje za tri ili
Cetiri meseca pre nego Sto se pocnu pregovori sa glavnim stejkholderima
(vlasnici, kupci, poverioci, banke i dr).

Postoje dve faze finansijskog restrukturiranja: kratkoro¢na — koja
je vezana za obezbedivanje finansijskog opstanka preduzeca i dugorocna —
koja je povezana sa restrukturiranjem aktive, dugova i akcijskog kapitala.
(Eri¢, 2000, str. 141). Finansijska analiza je pokazala da se preduzece pred
restrukturiranjem nalazi u zna¢ajnim finansijskim problemima, kasni se sa
placanjem dobavlja¢ima, kasni se u servisiranju kredita prema bankama kao
poveriocima, kasni se sa platama zaposlenima, dakle finansijska kriza je
uzela maha.

Mere finansijskog restrukturiranja uglavnom obuhvataju dve vrste
aktivnosti: hitne interventne mere koje daju pozitivne kratkoro¢ne
finansijske rezultate i dugoro¢ne mere koje se bave restrukturiranjem aktive,
dugova i vrednosti preduzecéa na trzistu. U prvoj fazi treba preduzeti samo
one mere koje za relativno kratko vreme povecavaju finansijski bilans i
gotovinske tokove, smanjenje razli¢itih rezijskih — administrativnih
troSkova, troSkova marketinga i prodaje, smanjenje broja zaposlenih koji do
daljnjega idu na redovni ili prinudni odmor i sl., ubrzanje naplate proizvoda
od Kkupaca, ali isto tako smanjenje zaliha gotovih proizvoda njihovom
prodajom, prodaja nekorisne imovine i dr., zamrzavanje otplate obaveza
dok traje restrukturiranje preduzeca, koje moze biti delimi¢no ili potpuno;
otpis dela potraZivanja — mera na koju se poverioci nerado odlucuju, obi¢no
kada su primorani i to u slucaju nenaplativih kredita; ograniCavanje ili
smanjenje kamatnih stopa od strane poverilaca i dr. (Eri¢, 2000, str. 159).

Pomeranje roka dospeéa obaveza podrazumeva privremeno
produzavanje roka placanja prema dobavljacima, ukoliko oni pristanu na
takve dodatne a za njih nepovoljne uslove. Medutim dobavljaci pripadaju
onoj vrsti poverilaca koji u principu iz svog interesa podrZavaju nastavak
poslovanja preduzeca i zbog toga su spremni na odredene kompromise i
pristaju na odredene sporazume i reprogram dugova preduzeca, jer se oni u
slu¢aju bankrota, stecaja ili likvidacije preduzeéa naplacuju posle tzv.
obezbedenih — privilegovanih poverilaca (drzava, banke, zaposleni i dr).

U dugoro¢ne mere finansijskog restrukturiranja spadaju i promene
vlasnika hartija od vrednosti, tj. investitora, emisija novih akcija
(dokapitalizacija) od strane postojecih akcionara i sl. Jedna od mera koja se
u poslednjih nekoliko decenija ¢esto primenjuje odnosi se na konverziju
duga u neto kapital — vlasnistvo, posebno kada su u pitanju velika
nenaplativa potrazivanja. Tu konverziju mogu da izvrse ne samo banke, ve¢
i veliki poverioci iz strukture dobavljaca ¢ime se takode menja vlasnicka
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struktura kapitala preduzeca. Komunikacija sa poveriocima i pre i tokom
pregovora o reprogramiranju mora da bude otvorena i iskrena. Pri svakom
razgovoru sa bankama i slicnim poveriocima moze se desiti situacija u kojoj
poverioci cene napore i rezultate iz programa restrukturiranja, ali
jednostavno ne pristaju da se odreknu svojih potrazZivanja iz bilo kog
razloga.

Zasto je finansijsko restrukturiranje preduzeéa alfa i omega
deo procesa restrukturiranja koji, s jedne strane, obuhvata sve mere i
podprocese restrukturiranja iz drugih oblasti delatnosti preduzeéa
(proizvodno-tehni¢ko, trzisno-marketinsko, organizaciono i dr.), a sa druge
strane uslov je svih uslova za opstanak i nastavak rada i poslovanja
preduzeca u krizi. U procesu finansijskog restrukturiranja ne ucestvuje samo
krizni menadZzment i vlasni¢ka struktura preduzeca, ve¢ najve¢im delom
uspeh finansijskog restrukturiranja zavisi od eksternih stejkholdera —
zainteresovanih strana medu koje pre svega spadaju poverioci na strani
dobavljaca, a jo§ znacCajnije poverioci na strani kreditora.

Proces restrukturiranja, a to znaci i finansijskog restrukturiranja je
doveo do faze stabilizacije stanja izlaska iz krize, razvoj i rast preduzeca i
njegovo repozicioniranje na trZistu. Sam proces restrukturiranja predstavlja
veliko iskustvo za preduzeée, njegov menadzment i vlasnike u nekom
narednom kriznom ciklusu koji se moZe dogoditi organizaciji zbog izuzetno
dinami¢nog i turbulentnog okruZenja.
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Milos Milutinovié¢

ROLE AND IMPORTANCE OF CRISIS MANAGEMENT IN
BUSINESS-FINANCIAL

Abstract

Modern companies are more and more operating on global markets and
have been under influence of global market conditions, which are often very
turbulent and unpredictable due to various causes. Some of most common
influences are: intensive technology development (especially information-
communication technologies), changing operating and business conditions,
global or national economy crises, financing conditions, changing energy
resources, substitution of raw materials, emergence of new competitors,
mergers and aquisitions of companies in national and international markets,
etc. These reasons lead companies from any business to crisis situations
(sudden or foreseeable) that endanger not only the development but also the
survival of the enterprise. As response to crises coming from internal or
external environment, companies form crisis management team in order to
identifies the scope of the crisis, works to overcome the crisis and re-
establish normal business conditions. Crisis management team has the task
of identifying and analyzing the causes and magnitude of the crisis and,
accordingly, undertaking various activities - from current and intervention
to strategic and long-term activities in order to recover the enterprise and
ensure further development. Particular importance is given to different
models of financial restructuring - from the method of urgent financial
consolidation to strategic stable business operations, the improvement of
image and rating of companies to current and future creditors.

Key words: globalization of the market, changes in the business
environment, crisis, crisis management, corporate restructuring.
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