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UuvoD

Ko je Edvard Rusjan leta 1909 pfvwpoletel s svojo Edo nad Goricami, si verjetno witi
sanjah ni upal napovedati tako hitrega razvojddeta. V Sloveniji in Jugoslaviji je bilo sprva
vecje zanimanje za Sportno letenje in konstrukcijckibHetal. Po drugi svetovni vojni je bila
Zelja po ustanovitvi slovenskega letalskega prekazmedno veéja. Slednja se je urestia
leta 1961 z ustanovitvijo podjetja pod imenom Adfwiopromet, kasneje bolj znana kot
Adria Airways. Decembra istega leta so letala Dasd slovenskim potniki poletela v nebo.
Letalstvo se je skozi leta razvijalo z njim pa tads prevoznik, navkljub nekaterim tezavam
in tegobam. V danaSnjedasu ni nobena razdalja nepremagljiva v razumgasu, ce jo
premagujem z letalom.

Namen mojega diplomskega dela je predstavitev pa¢aly podjetju Adria Airways. Preobrat
v podjetju je bil potreben zaradi tezav, ki jih peinesla osamosvojitev Slovenije Adrii
Airways. Predstavila bom teorijo preobrata, natoSpasanacijske tdge za podjetje Adria

Airways. S primerjavo bom ugotavljala, ali so seairtu zgledovali v celoti po teoriji, ali SO
opazne kaksne razlike, ter kako je bil preobratimeru Adrie Airways resino izveden.

V prvem delu diplomskega dela bom predstavila zgouo Adrie, ki je edini slovenski
letalski potniSki prevoznik. Opisala bom njeno sljgretdeset letno zgodbo, ki ni bila vedno
prijetna. Da je postala uspeSen letalski prevozaqike ne bori z rdgmi Stevilkami, je morala
premagati na poti do uspeha kar nekaj kriz.

Za zgodovino bo predstavljena teorija preobratapr8obratom se trudimo izboljSati
poslovanje podjetja, tako da obnovimo organizaoijsitategijo. V tem delu bo predstavljen
teorettni vidik, kako podjetju s tezavami pomagati vzpwegigpozitivno poslovanje. V prvi
fazi se odldimo za preobrat ter se dogovorimo z upniki. V dipginaredimo riat preobrata
in ga poizkuSamo uspesno izpeljati.

V zadnjem delu bodo predstavljeni sanacijskértiaza Adrio Airways. Povzela bom tri
predloge za sanacijo, od tega sta bila dva slowrestten pa iz tujine. Zanimivo je, da ima
vsak svoje predloge in zamisli za reSitev podjetjandar se vsi strinjajo, da je potrebno
preurediti floto in znizati stroSke, da bo Adriéinkovito delovala. Né&ni, kako to dosé, pa
so razléni.

1 ZGODOVINA ADRIE AIRWAYS

1.1 USTANOVITEV PODJETJA IN NJEGOVI ZRETKI

Podjetje Adria Airways je bilo ustanovljeno leta619pod imenom Adria Aviopromet. V

svoji floti je imela letala tipa Douglas DC-6, kb se uporabljala z&arterske polete proti
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letoviem jadranske obale. Odib so se za nakup rabljenih letal (40 let Adrierdays,
2001). Prvi let z dom® posadko so opravili decembra istega letacinge letov je bila
opraviljenih v poletni sezoni, preostanek leta pabga letala véinoma prizemljena. V
sedemdesetih letih je Adria povezala Ljubljano avglmi mesti Jugoslavije. Zaradi
povprasevanja izseljenskih organizacij sagriz letenjem v ZDA in Kanado (40 let Adrie
Airways, 2001). Leta 1967 je podjetje praaslo v veliko krizo, ki se je leto kasneje kala

s stéajnim postopkom. Decembra istega leta se je Allvi@promet preimenovalo v Inex-
Adria Aviopromet, ker se je pripojila podjetju Inéxport, in kupila prvo reaktivno letalo
model Douglas DC-9. Prva redna linija je potekaaeaiaciji Ljubljana — Beograd — Ljubljana
od septembra 1969.

V sedemdesetih je Adria najvéetov opravila za nemsko trée prav tako pa je povala
Stevilo poletov v Veliko Britanijo, Spanijo in Freijp (40 let Adrie Airways, 2001). Prva
velika nesréa podijetja se je zgodila 10. septembra 1976 nadebBam, kjer je umrlo 176
ljudi zaradi teenja dveh letal (Fatal Events Since 1970 for Bridérways, 2008).

V zaetku osemdesetih je podjetje okrepilo svojo flotaakupom treh novih letal MD-80.
Leta 1983 Adria je vzpostavljena prva redna medh@aolinija, Ljubljana - Beograd —
Larnaca — Beograd - Ljubljana. Sledila je nadalgijgev mreze s poleti v Minchen, London
in Pariz, kar je Adrii omogolo, da je leta 1987 prepeljala 1.740.000 potnik@dria
Airways, 2008). 1986 je Adria izstopila iz sisterimex in se preoblikovala v samostojno
podjetje pod imenom Adria Airways (40 let Adrie Ways, 2001). V tentasu postane
¢lanica IATA (Zgodovina IATE, 2008), to je mednaradrzdruzenje za zéai promet
(International Air Transport Associationki zdruzuje zasebne letalske prevoznike. Konec
osemdesetih se je podjetje afllo za nov nakup letal, tokrat so bila to Airbus 288
(Majkovski, 2006). Kmalu po nakupu so se&daa pojavljati tehrine napake. Mozen razlog
okvar bi lahko bil ta, da je bila Adria Sele drugodjetje na trgu, ki je uporabljalo to vrsto
avionov. Poleg tezav pa jo je bremenil Se neugddedit (Majkovski, 2006). Proti koncu
tega desetletja se je éaa stagnacija v jadranskem turizmu, kar se je glozhudi na
letalskem prometu. Ker so v podjetje€eln prihajati Airbusi A320, so morali zaradi prewe
flote odprodati letala MD-80 (40 let Adrie Airway2001).

1. decembra 1981 se je zgodila ngjaeslovenska letalska negee Letalo DC-9 je letelo proti
letali$u na Korziki in tre&ilo v goro San Petro. V letalu je bilo 180 potnikeyosadko, med
katerimi ni bilo prezivelih . Vzrok letalske negeeSe danes ni popolnoma pojasnjen. Zaradi
zahtevnega terena se {§g&cenje ostankov razbitin zavleklo za Sestindvajseét (Akcija
Korzika, 2008).

1.2 OSAMOSVOJITEV SLOVENIJE IN POSLEDICE ZA ADRIO

Po osamosvojitvi Slovenije in recesiji v letalsts@ je Adria Airways znaSla v tezavah. Prvi
problem se je pojavil, ko je dobila prepoved ledemp obdobje treh mesecev. Po dam
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prepovedi Uprave za civilno letalstvo Jugoslavie, je takrat Se imela pristojnosti v
slovenskem zgmem prostoru, se je morala Adria Airways postawiinoge. Sele januarja
1992 so Adrina letala zopet vzletela. Z razpadomgosiavije so izgubili vé&@no tedanjega
trga, tako so leta 1991 prepeljali samo 700ctsatnikov, leto kasneje pa le 333 tig@avlin,
Urbanija & Zitko, 1995, str. 8). Drugi problem jé,lwla ¢arterski poleti na Jadran niso bilicve
mogai, saj to ni bilo vé drzavno ozemlje. Poleg tega pa slednje destinadge bile v
zanimive za turiste z Zahodne Evrope. Adria si gafa poiskati nove trge in proge za svojih
trinajst letal. Sc¢arterskih so se preusmerili na redne proge, kgropzrailo zmanjSanje
prinodkov, procentualno glede na celotne prihodk@rejSnjin 90 na 70 odstotkov. V tem
casu se je vzpostavilo sodelovanje z letalskim prelk@m Air France. Skupaj trzita progo
Ljubljana — Pariz — Ljubljana, kjer si vse stro3keprihodke delita, vendar na njej leti samo
Adria (Pavlin, 1997, str. 22).

1.2.1 POMOC AGENCIJE ZA SANACIJO BANK IN HRANILNIC

31. decembra 1992 je Adrine obveznosti prevzelan8igge za sanacijo bank in hranilnic,
prenesen dolg je znaSal 99,675 milijonov tolarjeayin, et al., 1995, str. 8). Agencija za
sanacijo bank in hranilnic je bila ustanovljenal&®92 z nalogo vrnitve solventnosti bank in
jih pripraviti na privatizacijo (Stiblar, 1996, s27-30). Vendar pa je pomagala tudi nekaterim
drugim slovenskim podijetjem. Leta 1994 se Adriagencija dogovorita za &4 sanacije, ki
naj bi se kowal leta 2000. Lastninjenje naj bi potekalo v dvahkah. V prvi fazi bi drzava
postala sto odstotni lastnik druzbe, deset odstotlednic bi odstopila zaposlenim za menjavo
njihovih certifikatov. Druga faza naj bi potekalatpm, ko Adria ne bi veposlovala z izgubo

in bi predstavljala dokapitalizacijo podjetja (Rayet al., 1995, str. 8).

Leta 1994 Adria ponovno dosezZe poslovne rezultatgh je imela pred krizo. Vendar pa je
poslovni izid negativen, naj¢g razlog temu je visoka amortizacija letal (Amd95, str. 5).
Na drugi strani sanacija podjetja poteka uspeSapnaaj bi Adria Ze naslednje leto sama
odplatevala dolg (Uspesno teé® poslovanje Adrie Airways, 1994). Adria ima vedves
poletov na rednih progah, sestava potnikov se namspeemeni, saj ne letijjo ¥esamo s
carterskimi poleti, ker jih je kar polovica od pollina prepeljanih uporabljalo redne proge.
S prodajo Stirih avionov MD 82 so s 41,2 milijonidrjev odpl&ali skoraj polovico svojega
dolga (Pavlin, et al., 1995, str. 10). Agencijasamacijo bank in hranilnic pripravlja potek
lastninjenja, vendar bi Se zmeragpyalelez podjetja obdrzala ona sama. lzda 200d¥0ic

v vrednosti 400 milijonov tolarjev (Pavlin, 199%.222) in jih odkupi s terjatvami Adrie, ter
tako postane 100 odstotni lastnik druzbe. Vse dgguL998 ostane lastniSka struktura enaka,
dokler ne vstopi NLB d.d., ki pridobi 9 odstotnilele podjetja (40 let Adrie Airways, 2001).

Leta 1995 je Adria Airways zadolZena za posojileelikosti 38 milijonov tolarjev, ima 33,5
milijonov tolarjev nepokritih izgub izpred dveh lietleta poprej in 70 milijonov tolarjev, ki si
jih je izposodila za nakup treh Airbusov (Pavlibag, 1995, str. 8). Pri sanaciji dolg&uaa

na poma drzave, vendar pa Adria ni edini letalski prevéziki je v rdeih Stevilkah. S tem
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problemom se borijo tudi velike drzavne letalskezibe Francije, Gije, Irske, Portugalske,
ki prav tako dobivajo finalno pom@ s strani drzave. Naslednji trn v peti Adrie je\aikka
flota, saj sta kljub odprodaji Stirih letal MD 82 €meraj dve letali pre¥eza sedanje potrebe.
Najvetje breme so predstavljala letala DC-9, saj so biblamnenju Evropske unije ze
tehnoloSko zastarela in neprimerna za okolje. @dle za odprodajo letal Dash 7 in DC-9
(Adria Airways, 2008). Tretji problem podjetja seefdstavljali stroski. Cene goriva so bile pri
nas za polovico drazje kot pa npr. v FrankfurttavPtako so po oceni tedanjega direktorja
Graska (Pavlin, et al., 1995, str. 9) previsokaligke takse, turistne takse in cene preletov.
Dobra stran tega leta je gotovaetek sodelovanja z Lufthanso. GrasSek kot predmastaja
prodajo vozovnic drug drugemu, skupne polete ireemanje za skupno trzenje.

1.2.2 ZACETKI SANACIJSKEGA NACRTA

Sanacijski program uprave sema leta 1996 s ciljem, da bi usposobili podjetjgpasalovanje
po trznih principih. Poudarek je bil na racionatifia in posodobitvi poslovanja ter
prilagoditvi flote glede na trzno povpradevanjeviib zaposlenih se je zmanj$alo z 931 leta
1989 na 583 (40 let Adrie Airways, 2001). Konec caall996 se zakliu privatizacijski
proces podjetja (Adria Airways, 2008).

Floto Adrie leta 1997 sestavljajo trije Airbusi AB2dve letali DC-9 in Dash-7. Problem teh
letal je, da so Airbusi preveliki za njene potrebstala dva modela pa sta Ze zastarela in
prehrupna. Za DC-9 je potrebno na nekaterih |gilliplacati kazensko takso, poleg tega
imajo zaradi hrupa omejen termin letanja. Dash-grggoa@asno letalo, ki ne more leteti nad
nevihtnimi oblaki in nad dok®no viSino. Po mnenju komercialnega direktorja i@
(Pavlin, 1997, str. 22), bi morala Adria imeti én dziroma najveé dva tipa reaktivnih letal,
ker bi to zmanjSalo stroSke nadomestnih delov, n®ip orodij in pilotske posadke. Z
odprodajo dela svoje flote, enega Airbusa ter obahb7, bi Adria popkala skoraj celoten
dolg, ki sedaj znasSa 39 milijonov dolarjev. Letshkaje se Adrina flota pove za tri Canadair
Regional Jet CRJ 200 LR, za njih so odsteli primiz50 milijonov dolarjev, ki so jih
financirali z novimi posojili. Ta letala so ekonaina, ker imajo majhno porabo goriva, ter
ustrezne hitrostne in viSinske zmogljivosti in sonerna za razdalje, ki jih Adria premaguje
na svojih progah.

1.3  ADRIA AIRWAYS V NOVEM TISOCLETJU

11. september 2001 postatien datum za letalske prevoznike, saj vse letalskglst po
omenjenem dnevu utrpijo izgube. Najje skodo so seveda imele ameriSke letalske druzbe,
ki so po podatkih dnevno izgubile med 100 do 250joni dolarjev (Spende, 2001). Tudi
Adria je dozivela padec na rednih progah, ki imagezezavo z ZDA, ta je znaSal od 8 do 20
odstotkov. Vendar se na koncu leta kriza ni pozmalgposlovnem izidu Adrie, saj je imela



753 tis@ evrov dobtka in 800 tis¢ prepeljanih potnikov, kar je za osem odstotkov nkan
leto poprej (Spende, 2002).

1.3.1 EVROPSKI VZDRZEVALNI CENTER

Leto po krizi je Adria prepeljala 814 tisgotnikov, kar je dva odstotka ¥éot leta 2001.
Trideset odstotkov potnikov je potovalo z ljubljaega letali8a v Zahodno Evropo. Izpad
potnikov nacarterskih poletih so nadomestili z rednimi (Sper2@)3). Med najwgi uspeh
podjetja v tem letu lahko Stejemo, da je izbrangra evropski vzdrzevalni center za letala
Canadair Regional Jet (v nadaljevanju CRJ). Adpeadja vsa vzdrZzevalna in servisna dela
na vseh tipih letal CRJ (Adria Airways, 2008). Pesetih letih se je ponovno vzpostavila
proga Beograd — Ljubljana, sprva naj bi na njegleetsamo letala druzbe JAT (Znova
vzpostavljena letalska proga Ljubljana-Beograd,2200

Leta 2000 Adria kupi novo letalo CRJ 200 LR, t@getrto tega tipa. Tri leta kasneje sledi
najem Se enega Canadaira pri podjetju Bombardiepoketa Adrino floto na osem letal.
Direktor Lu¢ovnik trdi, da je najem bolj ekonotimo smoteren kot pa nakup, saj nov avion
stane priblizno 22 milijonov dolarjev, najem pa m&@d0 in 150 tis& dolarjev meséno
(Spende, 2003). Adria lahko z novo pridobitvijo péa Stevilo poletov na rednih progah in
uvede nove, ki so potekale med Ljubljano in Dunagainoma Muinchnom.

1.3.2 ADRIA IN EVROPSKA UNIJA

Z vstopom Slovenije v Evropsko unijo so se odpaleotkopenske kot zéae meje. Adria je
tako dobila vstop na evropsko tr&sS vendar se je treba zavedati, da so to pravibdedtudi
tuje letalske druzbe, ki jo prej nismo imele. DréavEvropski uniji namrene smejo veé Xiti
svojih nacionalnih prevoznikov. Ena izmed druzbsdije pojavila na naSem tr&iSin pozela
kar nekaj zanimanja, je zagotovo EasyJet. Omenjenzba je nizkocenovni prevoznik, kar
pomeni, da ne vkljiuje vseh podpornih storitev, kot so: prehrana telugprevoz do njega,
¢is¢enja le tega, ipd.. V tem letu je Adria prepeljalalo manj kot 885 tisopotnikov, kar je
pomenilo poviSanje za dva odstotka glede na letiB2@agotovo je vzrok za ¥e Stevilo
potnikov tudi novo najeto letalo CRJ-200. Njen deki je znaSal 171 tigsoevrov (Adria

Airways, 2008).

1.3.3 CLANSTVO V STAR ALLIANNCE

S 15. decembrom 2004 Adria je vstopila v globalmbbuZzenje Star Alliance, ki jo je
ustanovilo pet letalskih druzb leta 1997. Idejaztirye bila, da bi kar najbolj olajsali
premagovanje razdalij poslovnezem. Nijihova vizig hila povezati svet z letalskimi
prevozniki, kar bi omog#lo lazje potovanje in krajSéakalne dobe pri prestopanju. Da je
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zdruzba zares globalna, nam pove podatek, da gatige karcetrtina vseh letalskih potnikov
(Ten years of Star Alliance, 2008).

Konec leta je bilo 406 tisodelnic razdeljenih med 59 detarjev. Najveji delez je pripadal
Kapitalski druzbi (v nadaljevanju Kad), saj je zalaS6 odstotkov. Slovenska odSkodninska
druzba (v nadaljevanju Sod) je imela petino delejmond d.d. 6 odstotkov, Zvon Dve
holdning d.d. 5,5 odstotkov, Infon ID d.d. pa jeeid odstotkov. Preostali del je bil razdeljen
med Zvon Ena ID d.d., zaposlene, Zlata Moneta djvida d.o.o. in fizéne osebe (Letno
porctilo 2004).

Adria je z dolgoronim kreditom kupila novo letalo CRJ-200LR s petdiesesedezi, ki je
poletelo februarja 2005. Njena flota ima po nakpptiletal CRJ -200LR in enega v najemu,
tri Airbuse A320 in CRJ -100LR, ki pa je prav takajet. Stevilo potnikov, ki jih je
prepeljala, je 944 tiso Koncajo tudi z izgradnjo novega hangarja za servisgrdejal CRJ.
Denarni prilivi od servisiranja petinosemdesetiltalleso predstavljali 7 odstotkov vseh
prinodkov, kar znaSa priblizno 2.300.300 tidolarjev. S podjetjem Air France so podpisali
dolgoraino pogodbo za pregled letal. Dbk je po dolgentasu negativen, vzrok lahko
najdemo v dvigu cen nafte, vstopu Slovenije v EUasti t&aja ameriSkega dolarja (Letno
porctilo 2005). Kljub rasti stroskov si Adria ni smelavosCiti dviga cen letalski vozovnic,
saj bi zaradi tega izgubila preveliko Stevilo pktv, ki bi jo zamenjali za nizkocenovnega
prevoznika.

S poljskim letalskim prevoznikom so odprli novo medprogo Ljubljana — VarSava. Poleti se
izvajajo Stirikrat tedensko, vsak prevoznik oprpeiovico le teh. Stevilgarterskih poletov se
je v letu 2005 pov&lo za Sestinpetdeset odstotkov. K rasti so prap@vedvsem slovenski
potniki, ki so se v v§em Stevilu kot leto poprej odpravljali v tujinoletalom. Na drugi strani
pa je zaznan nizek padec na rednih progah. S skwevlado so se dogovorili za prevoz
zaposlenih iz drzavne uprave na relaciji LjubljanBruselj - Ljubljana. Podpisana pogodba je
bila vredna malo manj kot 300 milijonov tolarjevda redno leti v Bruselj od leta 1998, na
teden opravi enajst poletov (Vlada podpisala pogaddomaim prevoznikom, 2005).

1.3.4 MILIJON POTNIKOV

Adria Airways v letu 2006 zopet doseZze ntagi Stevilo milijon prepeljanih potnikov. Zaradi
prenizke zasedenosti letala Airbus A320 so sle@ngadi v enoletni najem. Sami pa so najeli
dva Boeinga 737-500 za obdobje Sestih mesecevmozirenega leta. Flota Adrie je bila
sestavljena iz sedmih letal CRJ -200, dva od nghbga izposojena, trije Airbusi A320 in dva
najeta Boeinga 737-500. Poleg potniskih letal gelnge dve tovorni letali tipa SAAB-340A.
Ceprav je podijetje ustvarilo nageprinodkov pri rednih poletih, ti znaSajo sedemtese
odstotkov vseh prihodkov, vidi priloZnost tudi ppvornem prometu. S partnerskimi podjetij,
kot so: UPS, FeDex, Bridges, so vzpostavili limjed Ljubljano in Frankfurtom, Sarajevom,
Zagrebom, Beogradom, Liegeom. Poleg tega so udtidlinove redne linije v Barcelono,
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Tirano, Rim, Birmingham. Konec leta so novim prageen dodali Se lete v KijewCarterski
poleti, njihovo Stevilo se je povalo za devet odstotkov, so bili v veliki &ei zakupljeni s
strani naSih najwgih turisticnih agencij. (Letno potao 2006).

Z novim vodstvom so se &i tudi novi n&ini trzenja. Adria je potrebovala nove vire
zasluzka, saj je svetovni trend narekoval nizarga tetalskih vozovnic. Trupe letal so
ponudili za reklamno oglaSevanje. Prvo podjetjese&kije odzvalo, je bilo Hit d.d.. Prav nova
redna linija Ljubljana — Rim je pregala vodilne moze iz podjetja, da so se ¢til@a to
vrsto promocije. Hit d.d. nam¢egosti najvé italijanskih turistov, z novim pristopom pa so si
zeleli pridobiti Se v&§o prepoznavnost na italijanskem trgu (Letalo Adhieways v barvah
Hita iz Nove Gorice, 2008). Zaradi pritiska nizkaognih prevoznikov so prilagodili tudi
cenovno ponudbo kart, primer take akcije je letalklrta, ki stane 99 evrov (Letno péito
2006).

1.3.5 DOKAPITALIZACIJA

Podjetje je v vénski lasti drzave, ker imata Kad in Sod skupagigesedemdeset odstotkov
druzbe. Ostali deldarji so NDF z desetimi odstotki, NFD Holding d.dsedmimi odstotki,
Ifond ID d.d. s petimi odstotki, Individa d.o.o.enim in fizikne osebe z dvema odstotkoma
(Letno porgilo 2005). Decembra 2006 so lastniki potrdili doitalizacijo Adrii, dodaten
kapital bi znaSal deset milijonov evrov (Ostir, BRPO Februarja naslednje leto, se je
dokapitalizacija izvedla. Adria je izdala 400 tisokosovnit delnic v vrednosti
sedemindvajsetih evrov. Sredstva so bila namenggienizaciji flote, razvoju tovornega
letalskega prevoza in posanju zmogljivosti pri servisiranju letal (Potrdiiokapitalizacijo
Adrie Airways, 2007).

Leta 2007 se je Adrina flota zopet poaka, saj so kupili dve letali CRJ 900 in najeli Bup
737-400. Cena novih letal je znaSala malo manjdkaiset milijonov evrov za enega. Po
novih nakupih je imelo podjetje skupaj ze trindmtial. Poleg nakupa letal je kupila tudi
simulator letenja, ki je namenjen Solanju pilotéd(ia Airways, 2008). V tem letu je Adria
prepeljala milijon potnikov ze v 2atku oktobra, kar je za mesec in pol hitreje kptejSnjem
letu (Adria Airways letos prepeljala ze milijon pdtov, 2007). Adria je tudi to leto zakiila

z dobtkom, ta pa je znaSal 425 tisevrov.

PodaljSana je bila tudi pogodba z drzavno upravsider do leta 2010. Tako je bila Adria
odgovorna tudi za letalske prevoze med slovenskiedgedovanjem Evropski uniji (Vlado
bosta prevazala Adria in Gio, 2007). Pridobilaestydi novega natmika za oglaSevanje na
trupih letal in sicer Zavarovalnico Triglav d.d.a Zako vrsto oglaSevanja so se @dipker je

izvirnejSe od oliiajnega reklamiranja. Zavarovalnica ima petino tgandeleza v jugovzhodni

! Kosovna delnica je delnica brez nominalnega znaska zato ne glasi na znesek ali kvotéinger se prepré,
da bi sprememba osnovnega kapitala s spremembibaStinic izrazala nepravilnost (zneska ali kvoke)
izdanih delniskih listin (http://www.evro.si/za-mr@e-osebe/delnice/kosovne-delnice/).
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Evropi, z oglasi na letalih pa bi se blagovna znarg& bolj utrdila na prej omenjenih trgih
(Letalo Adrie v barvah Zavarovalnice Triglav, 200BJpvost, ki jo je jeseni tega leta uvedla
Adria, so bile elektronske vozovnice. Te nam ondagw nakup vozovnic preko spleta, izbire
sedeza in prijave na let kar od doma. Novost nakkajSalatakalne dobe na letati$ (Adria
jeseni uvaja elektronske vozovnice, 2007).

1.3.6 ADRIA DANES

Adria Airways poveéuje Stevilo prepeljanih potnikov tudi v letoSnjestd, saj jih je bilo v
prvih Sestih mesecih Zze 600 tis@Adria Airways, 2008). Poveije se tudi Stevilo letov, tako
na rednih, kot tudi n&arterskih progah. Adria ima ¥eot 220 rednih poletov v vsa gja
evropska mesta. Njeno floto sestavlja Stirinajlidrije Airbusi A320, pet letal CRJ -200,
dva CRJ -900, ter v operativnem najemu Boeing 78Y,-bokker 100, CRJ -200 in CRJ -100.
LastniSka struktura Adrie je naslednja: sedeminseliset odstotkov je v lasti Kada, Sod ima
desetino delnic, Zvon Dva Holding d.d. in NFD Holgid.d. imata vsak po Stiri odstotke,
Infond ID d.d. in mali delrdiarji si delijo Stiri odstotke, Zvon Ena Holding d.pa ima en
odstotek delnic (Adria Airways, 2008). V podjetpiilo junija 698 zaposlenih.

Eden izmed najpomembnejSih dogodkov tega letagetnao padec evropskih zrah meja.
Od 30. marca naprej je naSa drzava skupaj s ptieaistesmimi ¢lanicami v Schengenskem
prostoru, kar pomeni, da na letih znotraj Schengenbo vé mejnega nadzora. Ostala pa bo
varnostna kontrola, ki jo bodo izvajale varnosth&lse in ne policija (Padle schengenske
meje v zraku, 2008).

2 PREOBRAT

Preobrat je organizacijska obnovitvena strategfijge uporabna v situacijah, ko ima podjetje
v svojem poslovanju resne tezave (Coulter, 1997 232). Po Tajnikarju (2000, str. 246) je
glavna znailnost preobrata, da pride do zamenjave managerjemastavitve novih. Pri
preobratu podjetja poznamo dve fazi, prva je nehatikratka in se imenuje prva potno
druga, ki traja daljSe obdobje, pa ima znotraj sébetri faze: n&atovanje preobrata,
kratkoraini preobrat in dolgorna stabilizacija poslovanja (Tajnikar, 2000, stf72

2.1 PRVA POMQC

Prva pomo¢ je faza, ki jo moramo v preobratu nujno izpelj@®rvo vprasanje, ki si ga
postavimo je, ali je preobrat v podjetju smiseleriti moramo do zakljgka, da je reSevanje
podjetja smiselno in izvedljivo, druda se sprijaznimo z neuspehom. Faza prve gotraa
od enega do treh mesecev, nikoli pa ne sme bigalald pol leta. V tentasu pretimo
polozaj podjetja in analiziramo njegove poslovnekitije. Ker za analizo in iskanje reSitev
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potrebujemaias, moramo podjetju v fazi prve poéheomogdaiti prezivetje. Zato se moramo
dogovoriti z upniki, dobavitelji in kupci, da nastem obdobju ne bodo terjali za gla
(Brigham, 1995, str. 555).

NajpomembnejSi upnik, s katerim se moramo dogovagiede pl&il, je zagotovo
kreditodajalec.Ce nismo sposobni od@evati obveznosti, lahko zahteva &t podjetja.
Ponavadi se sklene dogovor o néplaanju glavnice za dateno obdobje. Obresti se v tem
casu pléujejo, le redkokdaj temu ni tako. V fazi prve painee mora podjetje dogovoriti s
kreditodajalcem o bodih pogojih servisiranja dolga’e ne pride do dogovora, preobrat ni
smiseln (Brigham, 1995, str. 556)

Prav tako moramo priti do dogovora z dobavitelji.¢&su prve pomd naj bi podijetje
placevalo samo tek® obveznosti, starih terjatev pa ne. Za pélaaslednjih se dogovorijo po
koncu obdobja prve ponio Kupcem, ki so nam ze dali predgila za naSe produkte,
poizkudamo proizvesti nafene produkte. S tem zmanjSujemo obveznosti do kugetega
ne moremo zagotoviti, se z njimi dogovorimo o izdeproduktov po obdobju prve potio

Pri prvi pomdai je potrebno izdelati bilanco tokov in jih skromadzorovati.Ceprav ima
podjetje dogovor z upniki 0 neglvanju, mora paziti na svojo likvidnost. Pomembaoda
pride do dogovora s kupci, ki imajo nepajalae dolgove, saj se likvidnost podjetja paye,
¢e se zmanjSujejo terjatve do kupcev. Prav tako peamo v tej fazi izdelati riat izpeljave
preobrata (Tajnikar, 2000, str. 250).

2.2 NACRTOVANJE PREOBRATA

Faza né&tovanja preobrata je zelo kratka, saj naj bi pgnikarju (2000, str. 251) trajala
samo od deset do dvanajst delovnih ur. Potrebrm@ati poslovni n&t, v katerem moramo
opredeliti vse poslovne funkcije. Opraviti moramalit nataino analizo trga, v katero so
vkljucene konkretne pogodbe, predpogodbe in dogovori cikaa prihodnje obdobje.
Izratunati moramo prihodnje stroske, ki poleg materialalela, vkljiujejo tudi reklame,
posrednike in stroSke prodajne poti. Ugotoviti @rpbno, kakSne so mozne boéddolicine
blaga in koliko kupcev je pripravljeno kupiti naelelke. S temi podatki poizkuSamo kar
najbolj natatino dolaiti Se prihodke. Na podlagi vseh teh podatkov dareamo mesme
denarne tokove za obdobje enega leta. Prav takzdsdamo bilanco denarnih tokov za
celotno trajanje preobrata. Ne smemo pozabiti Spremembe v organizaciji in kadrih.

V poslovnem né&tu moramo ugotoviti, kje je vzrok tezav v podijetjar kako jih odprauviti.
Pri pregledu bilance lahko odkrijemo tri #pe razmere, ki so vzrok tezav. To so: negativen
trajni kapital, izgube pri operativnem poslovanjuzgube pri finagnem poslovanju.

Prva tezava je v tranzicijskih drzavah pogost poRazlog, da je trajni kapital negativen, so
izgube v preteklosti. Edina reSitev je dokapitatija podjetja z novim trajnim kapitalom.
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Priliv novega kapitala sam po sebi Se he pomenpadietje v bodée ne bo ustvarjalo novih
izgub. Da do tega ne bo priSlo, moramo v podjegtvariti primerne razmere (Tajnikar,
2000, str. 252).

Ko so odhodki v&i od prihodkov, oziroma ima podjetje izgubo, gawoo o izgubi pri
operativnem poslovanjiCe ima podjetje dakasa izgubo, lahko pride do prej opisane teZave.
Za reSitev izgub v operativnem poslovanju imamo® m®znosti. Prva je, da poviSamo cene
nasih produktov, kar pova prihodke, odhodki pa ostanejo nespremenjeni.ddag resitev

je znizanje stroskov in mezd, kar postedi zmanjSa odhodke, prihodki pa ostanejo enaki.
Zadnja moznost, ki je zt#na za kratkoroni preobrat, pa je powanje koltine v proizvodnji

in prodaji. S tem se zviSajo tako prihodki kot odkip vendar se ponavadi prvi p@ago za
ved kot drugi. Ce moramo poleg teh ukrepov tudi investirati, gowmrio dolgorénem
preobratu (Tajnikar, 2000, str. 253).

Tretji primer nastane, ko imamo prihodke manjSeoddodkov in finatine prihodke nizje od
financnih odhodkov. Ko se to zgodi, pravimo, da ima pgejazgubo pri finadnem
poslovanju. Do opisane izgube pride, ko ima podjatjzje cene terjatev kot pa cene
obveznosti in ko ima po obsegucéveolgov kot pa terjatev. Do tega najkeat pride, ker je
podjetje zadolzeno z dragimi krediti. ReSitev pesbh je v prestrukturiranju obveznosti.
Drazje kredite moramo zamenjati s cenejSimi, gatienoramo likvidnost podijetja in zviSati
delez trajnega kapitala. Vazno je, da zmanjSamaepot po zadolzevanju, ter znizamo
obremenitve, ki izhajajo iz financiranja poslovagjalolzniSkim kapitalom (Tajnikar, 2000,
str. 254).

Preden kotamo né&rt preobrata, moramo poravnati vse dogovorjene nio&i iz obdobja
prve pomdi. Tako s kreditodajalci kot z dobavitelji se jetygibno dogovoriti o nadaljnjih
placilih zapadlih obveznosti. V poslovnemana zapiSemo, kako bomo prisli do uspeSnega
preobrata in z njim resili podjetje, saj je pomembda verjamejo v r&at tako upniki kot
vodstvo podjetja (Tajnikar, 2000, str. 254).

2.3 KRATKOROCNI PREOBRAT

Pri kratkor&gnem preobratu poizkuSamo izboljSati uspeSnost pasja ob nespremenjenih
proizvodnih zmogljivostih in delovni sili. Z ukrepbi morali izboljSati denarni tok in
profitnost proizvodnje, vendar pa ta faza ne wJklje novih investicij ali kadrovskih
sprememb. Za povanje uspesnosti imamo dve moznosti. Prva, za katepotrebno vé
casa, je pouwsanje prihodkov podjetja na dan zviSanja cen oziroma pasanja prodajne
kolicine. Druga, ki je takoj izvedljiva, pa je zniZzasjigoSkov. (Bennet, 1989, str. 11)

Za poveanje prihodkov moramo ugotovitie so cene postavljene dovolj visokie temu ni
tako, jim dol@&imo viSjo vrednost s pont novih kalkulacij. V popolni konkurenci so cene
dane, zato moramo ugotovite se jih da zviSati. Dvig cen lahko doseZzemo smspnebami v
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nainu prodaje ali plélnih pogojih in s spremembami v kakovosti proizesdali storitev.
Prav prenizko postavljene cene so ponavadi vzrokezave v podjetju. Ohraniti zelimo
kupce, ki imajo dobro ptAno disciplino, saj redni denarni tok dviguje likmost podjetju
(Tajnikar, 2000, str. 255).

Pri pove&evanju kolEéin moramo paziti, da podjetje ne zaide v S&e/¢éezave. Ta strategija je
smiselna samas;e ima podjetje zelo velik delez fiksnih stroSkowgdtbviti moramo, ali se z
zviSanjem proizvodnje niza deleZ fiksnih stroskavemoto proizvodaCe temu ni tako, se tej
taktiki izognemo (Tajnikar, 2000, str. 256).

Pri znizevanju stroskov je prva stvar, ki jo namedj pregled zalog materialov, polizdelkov,
nedokortane in kokdane proizvodnje. Vse kar ne potrebujemo v proizyigthodamo, saj se z
novim prilivom denarja zviSuje likvidnost podjetfaotrebno je narediti tudi inventuro zgradb
in opreme, ter prav tako prodati vse, kar ne pofjerho v proizvodnji. Z opazovanjem tako
proizvodnih kot neproizvodnih stroSkové@no odstope od daienih normativov.Ce jih
najdemo, je potrebno stroske spraviti na predpisamen. Pri presezku delovne sile moramo
zmanijSati Stevilo zaposlenih (Tajnikar, 2000, 356).

Za znizevanje stroSkov potrebujemo néteninformacije. S spoznavanjem strukture podjetja
opredelimo stroSkovne centre, ki jih lahko defimiana vé n&inov, glede na dejavnost,
zaposlene, posamezne stroje, posamezne proizvpde, Ko jih opredelimo, spremljamo
stroSke in jih poizkuSamo znizati. Stroske pa lahédmdelimo tudi glede na proizvodnjo.
Neposredni stroski nastajajo pri proizvodnji, posigoa niso vezani na posamezno dejavnost
(Tajnikar, 2000, str. 257).

Pri predrgunskem financiranju se za vsako almasko obdobje opredeli sredstva za
pokrivanje posrednih stroskov. Zaposleni morajoadatega pojasniti in utemeljiti porabo
denarnih sredstev. Podobno lahko storimo tudi awpmi stroskiCe delo v upravi natano
opredelimo, bi se morali stroSki zmanjSati. Poteelp pregledati administracijo i&imbolj
racionalizirati njeno delovanje. Namen vsega tegjadp naredimo delovanje podjetja bolj
u¢inkovito (Tajnikar, 2000, str. 258).

Da bi znizali stroSke proizvodnje, moramo poznaiimen proizvoda. Ko pridemo do
odgovora, lahko emo n&ine, kako bi proizvod izdelali ceneje. Med moznmasitvami so
menjave materialov s cenejSimi surovinami, drug®izyodne metode, uporaba ze
proizvedenih sestavnih delov, ipde pri pregledu delovne sile ugotovimo, da imamo na
delovnih mestih zaposlene ljudi z neustrezno izdbwa jih zamenjamo. Enako moramo
pregledati ustreznost strojev v proizvodnji. Tukajdolocenega pravila, kaj bolj ustreza
nasemu podjetja. Lahko dosegamo boljSe poslovimkel s starimi ali novimi stroji. Oddelek
za nabavo skrbi, da proizvodnja lahko deluje, matwa biti vedno dovolj zalog na razpolago,
vendar pa mora paziti, da le te ne postanejo pkav€rlajnikar, 2000, str. 260).
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Pri prodaji in marketingu znizujemo stroSke pak@anpopustov, posebnih ponudb za
zaposlene, itd., nikakor pa ne smemo znizati izmlatta reklame. Potni stroSki ne zavzemajo
velikega deleza med stroski, vendar to ne pomeai,jild ne poizkuSamo ka&imbol
racionalizirati.

2.4 DOLGORQCNA STABILIZACIJA POSLOVANJA

Pri zadnji stopnji preobrata naj bi zagotovili reeme ki omogdajo stabilno in uspesno
poslovanje podjetja. To dosezemo s spremembami kovkati in obsegu proizvodnih
zmogljivosti ter delovni sili, prav tako spremenimiganizacijo podjetja in strukturo kapitala.
Tajnikar (2000, str. 262) pravi, da je potrebnosgati nov management in na novo investirati.

Pri menjavi managementa ni potrebno zamenijati oelakipe. Najbolje je, da naredimo
kombinacijo novo zaposlenih ljudi in Ze zaposlemgipesSnih delavcev. Pri velikih podjetjih se
menjava izvede dokaj hitro in neproblemiat. Problem se pojavi pri majhnih podjetjih, saj
ima funkcijo lastnika in managerja ponavadi en&ia oseba. Vsakovek tezko misli slabo

0 sebi in o svojem delu, zato se né&krat zgodi, da se zaradi slabega vodenja majhna
podjetja zaprejo.

Z novim kapitalom posodobimo strojno opremo. Namenih investicij je zniZzanje stroSkov
in povetanje konkurednosti. I1zogibamo se investicijam, ki izboljSujejogoje dela ne pa
produktivnosti. DobrodoSle so tudi investicije zava draZje proizvode, saj so lahko slednii
na trgu bolj zanimivi (Tajnikar, 2000, str. 263).

3 SANACIJSKI PROGRAMI ADRIE AIRWAYS

Adria Airways se je v prvi polovici devetdesetiti popadala s tezavami, ki jih je v veliki
meri povzr@ila osamosvojitev Slovenije. V poglavju sledi predstev treh sanacijskih
programov za Adrio Airways. Dva tia sta bila pripravljena s strani slovenskih
strokovnjakov, tretjega pa je napisalo ameriSkogigelInernational Finance Corporation. Pri
nartih bom najprej predstavila, kaj je po mnenju a&o sanacijskih programov v podjetju
problemattno, nato bom opisala predlagane ukrepe tec&anz idejo, kakSno naj bi bilo
podjetje po ukrepih.

3.1 SLOVENSKI SANACIJSKI PREDLOG

Ze v uvodu sanacijskega programa se avtorji le tmazamejo za podporo Adrii in so
mnenja, da bi bila njena ukinitev nesmiselna zav&igo. Zagovarjajo mnenje, da vsaka
drzava potrebuje svojega letalskega prevoznikanjiPovi oceni je stroSek fingme pomdai

nizji kot pa ustanovitev novega letalskega podjétg bi slednje moralo pridobiti vsa znanja
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in vegine povezane z letalstvom na novo. V prvem delacgkega néta, ki je bil napisan
septembra 1992, so napisali ukrepe za tezave epody drugem delu, ki je nastal Stiri leta
kasneje, pa so se osredsliosamo na prenovo flote Adrie Airways (Slovenganacijski
predlog, 1992).

3.1.1 IDENTIFIKACIJA PROBLEMA

Adria Airways je leto 1991 zaklfila s 64 milijoni dolarjev izgube. Vse obveznogitujih
kreditov, ki so znaSale 39 milijonov dolarjev, jadala Ljubljanska banka. Krivdo za tako
slabe rezultate lahko naprtimo r&riim dejstvom. Z osamosvojitvijo je Adria izgubila
najpomembnejSi trg, ki je bil prevoz turistov ndr@nsko obalo. Propadel pa je tudi dogovor
0 izposoji dveh letal A320 z Adrino posadko Egipieliko Skodo ji je povzrdilo zaprtje
zratnega prostora nad Slovenijo s strani Zvezne upaventrolo letenja. Poleg tega pa ji je
bila odvzeta usposobljenost za opravljanje civimega&nega prometa, ki je trajala od 24.
oktobra 1991 do 16. januarja 1992. Prizemljitewall¢¢ povzrgila veliko finartno izgubo.
Ceprav so Adrii povrnili materialno $kodo, ki jo jgrpela v napadu jugoslovanski letal, bi
morala v prihodnijih letih zavarovalnici gkevati viSjo premijo. Letala, ki so bila poSkodovana
Vv napadu, v&é mesecev niso letela. Za izgubo prizemljenih Ietalobila nobene odSkodnine.

Po 16. januarju 1992 je Adria ponovna:ela leteti. Obnovila je mednarodne redne linije in
turisticne ¢arterske polete iz Slovenije. Zaradi vojne na operivSe Jugoslavije, Adria Se
zmeraj ni imela poletov na Jadransko obalo. Versdabile vzpostavljene nekdanje redne
proge Ljubljana — Skopje in Ljubljana — Split. Rplemenjenih prog je imela redne lete v
Minchen, Frankfurt, Dunaj, London, Pariz, Tiranstahbul, Zirich in Moskvo. Adria je v
prvi polovici leta prepeljala 21 tiggotnikov kar je polovica vseh kapacitete letal.

V tem obdobju je bila svetovna letalska panoga izi.kiTo se je odraZzalo tudi ne ceni
rabljenih letal, ki so se zniZale. Ker je bila Athiflota prevelika za takratno povprasSevanije, je
svoja letala, v vé@ni s svojo posadko, dajala v hajem drugim letaiskiruzbam. Potrebno je
priznati, da je bila pri tem zelo uspeSna, saj @ betina prevoznikov s prevelikimi
kapacitetami.

Adria se je na krizo, ki se je &la z osamosvojitvijo Slovenije, odzvala tako, eaprejela
program za zmanjSanje strosSkov. V dobrem letu jéata Stevilo zaposlenih za devetnajst
odstotkov, kar je predstavljalo priblizno 180 zdpao#. Pl&e so se &asu prepovedi letenja
zniZzale za trideset odstotkov. Vendar jih je tudigrepovedi le p&asi zviSevala na prejSnjo
raven. Z reorganizacijo dela je znizala Stevilourakoraj na rd, kar ji je prihranilo kar nekaj
denarja. Visino deviznih dnevnic je znizala dvakratdeset odstotkov. Poleg tega je Adria
zmanjSala izdatke za reklame, sluzbena potovanpgsarnisSki material. Potrebno je omeniti,
da letalska podjetja na nekatere stroske nimajoajkot na primer na gorivo.
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Adria je, s svojimi 300 tisemi prepeljanimi potniki, ustvarila 37 milijonov tajev
prihodkov. Kljub boljSim finatinim rezultatom, je poslovni izid julija 1992 prikaml izgubo

v viSini 28 milijonov dolarjev. Vzrok za neuspehjseemo v podatku, da so polovico stroSkov
predstavljala amortizacija in obresti. Ker Adriahiia sposobna ptavati mesénih obrokov
kredita, je slednje krila Ljubljanska banka, kijga garant za njene inozemske kredite. Za
obveznosti je morala piati petnajst milijonov dolarjev.

Iz analize poslovanja podjetja so avtorji sanaeiggk narta prisli do zakljgka, da je bil
krivec za probleme v podjetju predimenzioniranaaflovzrok temu je bila izguba glavnih
trgov Adrie Airways. Razlog, da Adria ni prodalavethih letal, so bile prenizke cene letal,
ki so drasttno padle zaradi krize v civilnem letalstvu (slovd@rsanacijski program, 1992).

3.1.2 UKREPI

Za leto 1993 je Adria predvidevala, da bo opra9ifd00 letov in z njimi prepeljala 540 tiso
potnikov. Flota, ki bi zadostovala omenjenim po&eh naj bi bila sestavljena iz treh letal
DC-9, MD-80 in dveh DCH-7. Dve letali MD-80 skupaposadko bi dali v dolgogni najem

v Nentijo. Preostala letala bi skupaj s krediti prevzdidava, ki bi jih lahko dajala v
kratkorane najeme. Rasti cene letal, ki so bile predvideméeto 1993, bi drzavi ob prodaji
omogaile realizirati dobéek. Odkup letal s strani drzave naj bi bil nujear ke Adria ne
Ljubljanska banka nista imeli dovolj fin&mh virov za pléevanje obrokov kredita.

Se naprej bi morala zmanjSevati Stevilo zaposleNslednji predlog se nanasa nacple
obroke kredita s strani Ljubljanske banke. KerAitiria nikakor ne bi mogla popiati, bi za
ta znesek drzava izdala obveznice banki in s tedolpita veinski lastniski delez.

Konec leta 1991 je imela Adria trinajst letal, fC-9, pet MD-80, tri A320 in dve DHC-7.
Stiri leta kasneje je prodala Sest svojih letasizer vsa MD-80 in enega DC-9. S kupnino je
poplatala del dolgov Agenciji Republike Slovenije za sajmabank in hranilnic. Vendar je
analiza trga pokazala, da bi Adria potrebovala Eesktivnih letal.

Adria je leta 1996 potrebovala dve letali s pettissesedezi. Reaktivni letali Canadari CRJ-
200 bi zamenijali zastareli turbopropelerski IeEHC-7. Prav tako bi potrebovala dve letali s
petdeset do osemdesetimi sedeZi, vendar na trgilonprimernih letal. Ta segment bi lahko
pokrila s svojimi DC-9, vendar imajo ta letala rekaterih letali&ih omejencas letenja zaradi
hrupa. Poleg tega so bila letala stara Ze sedemjselvoziroma triindvajset let. Kljub nakupu
opreme proti hrupu, ki bi stala tri milijone dokewj se potniki ne bi gatili varne v tako
starih letalih. S to reSitvijo ne bi bile zadovdjitudi drzave Evropske unije, saj so vedno
vecjo pozornost namenjale problematiki emisij Skodlijiplinov. Ostane Se segment letal nad
osemdesetimi sedezi. Letalo A320 jih ima 150, leazgq Adrine potrebe pretesaj bi jih
potrebovala le od sto do sto dvajset. Primerna ngava je bilo letalo Boeing-73%g¢ bi bila
menjava smiselna in ekonatng, ugotovimo s primerjavo stroSkov. Nakup novemgald bi
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stal 33 milijonov dolarjev, saj se rabljenih ni dalobiti. Operativni stroski na leto bi bili od
letala A320 za 1,3 milijone dolarjev nizji. Adrig@ jmela za A320 ze izSolano osebje ter
potrebne rezervne dele. Pri novem letalu bi moxeda to pridobiti, kar bi jo stalo Sest
milijonov dolarjev. Krediti v viSini 55 milijonov dlarjev naj bi bili za A320 v celoti
poplaani v petih letih. Ob nakupu novega letala bi splavanje poviSalo na dvajset let.
Ob vseh predstavljenih dejstvih bi bilo za Adridjlsmiselno, da bi obdrzala letala A320.

Flota bi bila po nasStetih spremembah sestavljerteetz A320, dveh novih letal CRJ -200 in
enega DC-9. S prodajo drugega letala DC-9 bi zdstt milijone dolarjev, ki bi jih porabili
za orodja in Solanje na novih Canadairih. S kupwoiddetal DHC-7 bi pokrili eno in pol letno
najemnino obeh CRJ -200. Ko bi drugo letalo DH-8edpo petindvajset let, bi ga zamenjali
za Se enega CRJ -200. S to floto bi lahko Adriawih nadaljnjih petindvajset let.

3.1.3 DELOVANJE PODJETJA PO UKREPIH

Ce bi se vsi zgoraj navedenidané izpolnili, bi morala Adria v letu 1993 dosiepozitiven
financni rezultat v viSini 28 tisbdolarjev. V nértu se predpostavlja, da bi bila drzava voljna
in zmozna priskéiti na poma@. Avtorji predlagajo, da bi se izdale drzavne olwee
Ljubljanski banki s tem bi drzava postala&weski lastnik Adrie.

Pri predvideni floti, ki bi bila sestavljena iz tréd320, dveh letal CRJ -200 in enega DC-9, je
izracun prikazal naslednjo fin&no sliko. Planirano Stevilo prepeljanih potnikoviigo 600
tisoc. V prihodkih, ki znaSajo 1,3 milijona dolarjev, s8teti prihodki iz storitve prevoza,
vzdrZevanje in Solanje za druga podijetja ter pogidgdiov in mehanikov. Splosni stroSki bi se
znizali za en milijon dolarjev, pte pa za dva. Nizji stroski za p& bi bili posledica
zmanjSevanja Stevila zaposlenih s 776 na 640. 8apadDC-9 bi zasluzila Sest milijonov
dolarjev, vendar pa bi morala za mase najemnino CRJ -200 odSteti mé&se 150 tiso
dolarjev. Tudi v letu 1997 sodanali na pomo drzave. Slednja naj bi namenila 8,9 milijonov
dolarjev, kar bi pokrilo dobro polovico meseh obrokov kredita za letala A320. Adria pa bi
namenila malo manj kot sedem milijonov dolarje\araitete.

Z odklonitvijo drzavne intervencije bi podijetje itneza 24 milijonov dolarjev izgube. Z
veliko moznostjo bi se zgodile naslednje situachelria in Ljubljanska banka bi skupaj
prosili za odlog pléla pri upniku, kar bi povzrélo Se viSje obveznosti v prihodnje. Druga
reSitev, ki ni zelo verjetna, bi bila sprememba gjey financiranja.Ce bi bila pogajanja
neuspesna, bi se lahko Ljubljanska banka razglasilaesolventno, saj ni imela zadostnih
sredstev za poptdo obveznosti. Zadnja moznost je bilacgtpAdrie, kar pomeni, da bi banka
prevzela vse zapadle kredite podjetja, saj je g@mant. Z odprodajo Adrinega premozenja
banka verjetno ne bi dobila zadosti figain sredstev za pokritje celotnih obveznosti do
tujine. Kot sem omenila Ze zgoraj, so se zaradiekrabljena letala prodajala na trgu pod
ceno. Banka bi zato ob takojSni prodaji izgubildkveelez vrednosti letal.
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3.2 DRUGI SLOVENSKI SANACIJSKI NACRT

V naslednjem sanacijskemdntu, ki je bil spisan decembra leta 1992, niso tpkeprani o
obstanku Adrie kot avtorji poprej. Bolj so naklomjemoZnosti za ustanovitev novega
podjetja, ki bi ohranil dobre stvari Adrie, slabee Ipi odstranili.

3.2.1 IDENTIFIKACIJA PROBLEMA

Kaj je problematino v Adrii Airways, avtorji v sanacijskem &du ne opredelijo.

3.2.2 UKREPI

V sanacijskem natu je predlagano, da bi se Adrina flota zmanj&kainajstih letal na tri
letala DC-9, ki so Ze poslovala pozitivno, ter 8datna tri letala DC-9 in dva MD-82, ki bi za
pozitivho poslovanije potrebovala drzavno subvenciisini petih milijonov dolarjev letno.

Predlagal se je postopni & podjetja Adria Airways in ustanovitev novega, lki se
imenoval Air Slovenia. V novem podijetju bi se zdposod 250 do 300 delavcev iz Adrie,
ostale bi se postopoma odpak. Za letenje bi najelo tri Adrina letala DC-3gpstali del
flote bi Adria prodala ali dajala v najem drugimtalskim druzbam (Drugi slovenski
sanacijski nért, 1992).

Ce bi se ustanovilo novo podjetje Air Slovenia, &iedo poslovati brez dolgov. Delovanje bi
se racionaliziralo, prav tako bi lahko opravljatalsko funkcijo za Slovenijo. Slabost tega
narta bi bila pridobitev ponovnega statusa letalskpgavoznika in potrebnih pogodb z
drugimi drzavami ter letalskimi podijetij. Odpustiloi se okoli 500 zaposlenih, kar bi
povzrailo socialna trenja.

Adria Airways ima uveljavljeno ime in status v listd panogi. Ob zavrnitvi prejSnjegadnta

bi Adria ostala prevoznik z vsemi bonitetami. Ptako bi ostale vse obveznosti do upnikov.
Tezje izvedljiva bi bila tudi racionalizacija in p@va starih razvadCe bi nadaljevali
poslovanije s trinajstimi letali, bi prihodki znaSakem milijonov dolarjev, kar bi poglalo
obresti za zaloZena sredstva v Ljubljanski banki.afuitete in bame stroSke, v vrednosti
37,5 milijonov dolarjev, pa ne bi bilo zadostnihditnih sredstev.

V primeru stéaja Adrie, bi se lahko vzpostavilo novo, trgu mydgeno podjetje. Vendar bi to
povzraiilo prekinitev letenja in izgubo bonitete uveljariega prevoznika. Poleg padca
vrednosti premozenja in letal, bi sluzbo izgubsi zaposleni. Staj bi povzr@il zapadlost
kreditov do tujine in garancij Ljubljanske banke.
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3.2.3 DELOVANJE PODJETJA PO UKREPIH

Med predlaganimi scenariji za Adrio so se avtogfrta zavzemali za ustanovitev novega
podjetja Air Slovenia in za postopendapAdrie Airways.

V n&rtu so podali oceno poslovnega izida za novo ppjj&t bi letelo s tremi DC-9. V letu
1993 je bilo predvideno, da bo manjSe podjetjéssotzaposlenimi opravilo Stiri tiggoletov

in prepeljalo 300 potnikov. Vzpostavljene bi bikxdne kot tudiarterske proge. Prihodki bi
znasSali malo manj kot 38 milijonov dolarjev in biepegali stroSke za Stiri milijjone dolarjev.
Od razlike bi se odStela Se najemnina za letaldi kinaSala 1,8 milijona dolarjev. Po teh
izracunih bi podijetje leto kafalo pozitivnho. Drzavna pontov planu ni bila omenjena, saj
novo podjetje ne bi imelo tezav z zadolZenostjau(fdslovenski sanacijski td, 1992).

3.3  SANACIJSKI NACRT PODJETJA IFC

Mednarodna finatna druzba Ifiternational finance corporationy nadaljevanju IFC) je
financna organizacija, ki deluje na projektih privatizgoodjetij v razvijaj@ih se drzavah.
Tudi v Sloveniji so vlozili sredstva v nekatera g kot so: Delo, TAM, Salonit Anhovo,
Ljubljanska banka I, itd.. Verjeli so v Adrin olastek na trgu, vendar bi to dosegla le z
drastEnim znizevanjem stroskov. V predlaganem sanacijskairu, ki je bil izdelan januarja
1993, so trdili, da je Adria pomembno podjetje zzasto, zato bi se bilo vredno boriti za njen
obstanek (Proposal by the IFC for restructuring jameatization Adria Airways, 1993).

3.3.1 IDENTIFIKACIJA PROBLEMA

Po mnenju IFC je bila Adria v teZzavah zato, ker hga zaradi vojne prisiliena v
prestrukturiranje iZarterskih na redne polete za kar ni imela priméiote. Poleg tega pa so
jo pestili dolgovi, ki so bili posledica vojne.

3.3.2 UKREPI
Tabela 1: Flota Adrie Airways (1993)
Stevilo letal Tip letala Vrednost letala (v®18olarjih)
3 A320 30-35
1 MD-81 12-20
4 MD-82 16-26
3 DC-9 1,5-3
2 Dash-7 2

Vir: Sanacijski nért podjetja IFC, 1993, str. 6.
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Adria je imela leta 1993 floto sestavljeno iz tjstdn letal. Iz Tabele 1 lahko vidimo, da je
bila skupna trzna vrednost flote od 174,5 do 24@anbv dolarjev. Ker so DC-9 in Dash-7
izrazito cenejSa od ostalih tipov, je IFC predlagala bi se obdrzala samo ta letala, ostala bi
se prodala. Predlog so podprli z taraom, da morajo biti letni prihodki rednih linij jnaan;
dvakrat visji kot pa vrednost flote. Kvocient pedanji floti je znaSal 0,128 — 0,178, pri
predlagani pa 2,385 — 3,647. Po &naih bi morala zmanjSana flota zadostiti potrebaahnié\

Vendar so se pojavila vprasane, bi bila odprodaja letal zares smiselna. Obstagaleelika
moznost, da bi Adria izgubljala svoje potnike, sagvojimi hrupnimi DC-9 ne bi bila
enakovreden konkurent modernim reaktivcem. InggatSolanja pilotov in mehanikov ter
rezervnih delov za A320 in MD-80 bi bila izgubljera bi letala prodali. Trzni rasti, ki so jo
napovedovali celotni letalski industriji, Adria manjSano floto mog@ ne bi mogla slediti.

IFC je v nadaljevanju pojasnjeval, da bi bilo pbtre dol@iti Stevilo zaposlenih, ki jih Adria
potrebuje za svoje delovanje. Nikakor se niso jstliirz idejo drastinega odpu&nja in
nizanja pl&. Ce bi imela Adria prevezaposlenih, bi jih morala postopoma odfaus IFC je
trdil, da jepresezek delovne sile odgovornost deaawe Adrie, saj slednja ni imela zadostnih
financnih sredstev. Poleg znizanja stroSkov, bi moralakgmeti tudi za vg§o uspesSnost
(Proposal by the IFC for restructuring and privatiizn Adria Airways, 1993).

Za poslovanje Adrie bi bilo pripoégivo, da bi nasli tujega letalskega partnerja,lsagi s tem
poveiali tudi trg. Poleg partnerja bi morali najti Sekkmega novega investitorja. Med
moznimi kandidati bi lahko bil tudi IFC, vendar biorala Adria obetati dotkonosnost.
Gotovo bi k zviSanju le te pripomogel dober prizatijski in sanacijski n@t. Zagotovo pa ji
ne bi uspelo ©tiod z&rtanega brez pondodrzave in Ljubljanske banke.

3.3.3 DELOVANJE PODJETJA PO UKREPIH

Ce bi se Adria odléila za zgoraj predlagani &d, bi IFC pomagal in aktivno sodeloval pri
izvedbi, e bi udelezeni tako Zeleli. Poleg tega bi narediiskavo in plan privatizacije Adrie
in ga pomagali urestiti. Obljubili so tudi pomeé pri iskanju tako letalskih partnerjev kot
investitorjev (Proposal by the IFC for restruabgriand privatization Adria Airways, 1993).

Po predlaganih ukrepih bi bila Adrina flota segevh iz letal DC-9 in Dash-7, kljub
nekaterim proti argumentom. Earterskih letov bi se preusmerila na redne lingj,kar bi
bila potrebna tudi sprememba flote. Z novim letamskartnerjem bi se Adrii povalo trzie.
Za uspesno delovanje bi tudi v prihodnje potrebmvadma@ s strani Ljubljanske banke in
drzave. Z novimi investitorji pa bi imela Adria lwi novega kapitala, kar bi ji posleutio
zviSalo tudi kredibilnost pri posojilodajalcih.
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4 PRIKAZ DEJANSKEGA STANJA S KAZALNIKI

4.1 BILANCA STANJA
Tabela 2: Bilanca stanja Adrie Airways za obdob®3-1999

Leto 1995 1996 1997 1998 1999
Bilanca stanja

aktiva skupaj 82189314 | 71560593 | 89164681 | 122636653 | 128976542
osnovna sredstva 59447012 | 56908323 | 70734250 | 106452616 | 112785860
dolgoroé&ne finanéne nalozbe 391654 117472 565341 644312 773230
zaloge 5751905 6245082 6422231 2819558 3384897
denarna sredstva 9833067 | 2829310 | 4455443 1927209 2647390
terjatve do kupcev 6676232 4961448 6457479 5932664 6546904
kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 58475 258096 256028 4519839 2373852
aktivne 8asovne razmejitve 30969 240862 273909 340455 464409
pasiva skupaj 82189314 | 71560596 | 89164680 | 122636652 | 128976543
trajni kapital -8699739 | 16467286 | 26264926 39562916 40525097
obveznosti 89598783 | 52493996 | 61041940 79880335 88080463
pasivne ¢asovne razmejitve 1290270 2599314 1857814 3193401 370983

Vir: Baza gvin, 2008.

Pri bilanci stanja nas zanima struktura aktive &sipe. Aktivo sestavljajo stalna in gibljiva
sredstva ter aktivné&asovne razmejitve. Stalna sredstva so sestavljenapiedmetenih
osnovnih sredstev in dolgamih finantnih nalozb. Osnovna sredstva so se leta 1996
zmanjSala za priblizno Stiri odstotneke, vendar pa so se v naslednjih leti p@vala, saj so
bila leta 1999 skoraj dvakrat viSja kot 1995. Vzm niZzja osnovna sredstva v letu 1996 je
lahko prtetek sanacijskega programa v podjetju. S sanagije s&elo prestrukturiranje flote
ter odprodaja nepotrebne opreme. Dolgosfinartne nalozbe so nalozbe podjetja, ki trajajo
vec kot eno leto. Njihov namen je pridobivanje fidaiin prihodkov. Med nalozbe Stejemo
delnice, obveznice in dana dolgdna posojila. Pri zadnjih je zgodba podobna osnovnim
sredstvom. Med gibljiva sredstva usano zaloge, kratkotme in dolgordne terjatve,
kratkoraine finartne nalozbe in denarna sredstva. Ker je podjetj@alfstoritveno podietje,
ima med zalogami predvsem rezervne dele. Pri zhlogaveliko odstopanj v préevanem
obdobju, razen v letu 1998, ko so se le te zmamjal slabo polovico. ViSina terjatev v
petletnem obdobju zelo niha. Za podijetje je priplira, da imacim manj terjatev, posebej
dolgoranih. V primeru Adrie ve&ji delez predstavljajo kratkotoe terjatve. Velik del
gibljivih sredstev predstavljajo denarna sredskvao sestavljena iz dobroimetja in gotovine.
Podjetje naj bi pow&lo svoje finatine prihodke z donosi iz kratkanwih finantnih nalozb.
Sestavljajo jih v&inoma nalozbe v finaime dolgove drugih podjetij, drzave ali drugih
izdajateljev (Slovenski tainovodski standard 6, 2008). Indeksi prikazejo zedmimive
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rezultate, saj so se nalozbe v letu 1996 gledetoaploprej pdetverile, ter bile skoraj enake
letu 1997. Leto kasneje so se drasbi poviSale, saj so bile za 1760 odstotkov viSjdebd
poprej. Vendar pa so v letu 1999 predstavljale saepolovico lanskih kratko&aih nalozb.
Zadnji del sredstev predstavljajo aktivi@sovne razmejitve, ki so sestavljene iz odlozenih
stroskov in prihodkov (Trtnik & Zaman, 2005).

Pasivo bilance stanja sestavljajo kapital, rezeadinanne in poslovne obveznosti ter
pasivnecasovne razmejitve. Podatek, ki izstopa, je negatkagpital v letu 1995. Omenjena
situacija je bila pogosta v tranzicijskih drzavadtdina reSitev je priliv novega kapitala v
podjetje, kar se je naslednje leto tudi zgodilopka se je povéeval iz leta v leto. Naslednja
kategorija so obveznosti, ki predstavljajo dolg jegd. V letu 1995 so slednje predstavljale
109 odstotkov vseh sredstev. V naslednjih letijlesdelez dolga zmanjSeval in predstavljal
malo manj kot 70 odstotkov pasive. Med pasiW@sovne razmejitve Stejemo vnaprej
vracunane stroSke in odlozene prihodke (Trtnik & Zam2005). Med pdakovane stroske bi
lahko Adria Stela povedlo za izgubljeno prtljago in pa odpoved leta. Ketrazvidno iz
bilance stanja so se v letu 1999 razmejitve dfiagtznizale.

4.2 1ZKAZ POSLOVANJA

Tabela 3: I1zkaz uspeha za Adrio Airways v obdoBj@5:1999

Izkaz uspeha 1995 1996 1997 1998 1999
prihodki skupaj 89598649 | 81288032 | 93275232 | 99495775 | 99018000
prihodki iz poslovanja 86189618 | 77373043 | 86364809 | 95187540 | 95,720,074
finan&ni prihodki 3409031 | 3914989 | 6910423 | 4308235 | 3,297,926
drugi prihodki 0 0 0 0 0
odhodki skupaj 91055387 | 83058602 | 86802706 | 88622027 | 92215764
materialni stroski 13953978 | 14690260 | 15146523 | 12843684 | 14769392
strogki storitev 43655711 | 38937831 | 37794433 | 43527237 | 42452603
stroski dela 16686170 | 16814874 | 16011591 | 16872745 | 18787173
amortizacija 7882318 | 4877960 | 10024379 | 6294303 7370891
finanéni odhodki 8877210 | 7737677 | 7825780 | 9084058 8835705
drugi odhodki 0 0 0 0 0
dobiéek pred davki -1456738 | -1770570 | 6472526 | 10873748 6802236

Vir: Baza gvin, 2008.

Izkaz poslovnega uspeha prikazuje uspesSnost pogdovaodjetja v doléenem obdobju.
Strukturo prihodkov predstavljajo poslovni, fidan in drugi prihodki. V primeru Adrie so
imeli dale¢ najvetji delez prihodki iz poslovanja. Naslednja postagkafinargni prihodki, ki
SO sestavljeni iz terjatev in delezev v drugih pgd). V povpré&ju so slednji predstavljali pet
odstotkov vseh prihodkov. Drugih prihodkov Adrian&ays ni imela.
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Priblizno polovico odhodkov predstavljajo stroSkiorgev. Za letalsko podjetje lahko
predvidevamo, da to skupino v ¢&je meri sestavljajo naslednje postavke: zavarovanja
priprava hrane za letalgis¢enje letal, itd. Druga naj¢g@ skupina odhodkov so stroski dela,
ki jim sledijo materialni stroSki. Med slednjimi gatovo predstavlja naj¢ég delez gorivo.
SesStevek prej omenjenih postavk predstavlja tietpdhodkov. Kot je bilo ze zapisano, je
imela Adria velika posojila, zato si upam trditia do bile obresti najviSja postavka med
financnimi odhodki. Zanimivo je dejstvo, da je bila ampatija najnizji strosekieprav imajo
letala visoko nabavno vrednost. Vendar pa je dobarizacije zanje zelo dolga.

Kot lahko razberemo iz Tabele 3, je imela Adriawdlys v letu 1995 in 1996 negativen
poslovni izid. Leto kasneje podjetje ni bilocve rdetih Stevilkah. 1zredno uspesni so bili leta
1998, ko so imeli za 10.873.748 evrov visje prirodkl odhodkov

4.3 KAZALNIKI

Eden izmed kazalnikov gospodarnosti je koeficieibtne gospodarnosti, ki je kétik med
odhodki in prihodki. Prva dva sta manjSa od, rkar pomeni, da so bili prihodki nizji od

Y

Pri koeficientu gospodarnosti ¢namo razmerje med prihodki iz poslovanja ter vsoto
odhodkov, ki so sestavljeni iz stroSkov materiagtmritev, dela in finatnih odhodkov. Iz
tabele v Prilogi 2 je razvidno, da so vsi koefitiensji od ena, kar pomeni uspesSno
poslovanije.

Naslednji kazalnik gospodarnosti je stopnja dlkbvnosti poslovnih prihodkov. Slednja nam
druzba ginkovita. Kot je prikazano v poglavju 4.2 je pogget letih 1995 in 1996 poslovalo
z izgubo, zato sta tudi kazalnika negativna. Nagetkta so bili koeficienti pozitivni, saj so
bili ustvarjeni pozitivni poslovni izidi. NajviSjastopnja dohikovnosti prihodkov je bila
zabelezena v letu 1998. Zanimivo je, da so biliautkn skoraj enaki kot leto poprej, débk
pa se je poval za dobro polovico. Pri podrobnejSem pregledwskimv opazimo, da
predstavlja amortizacija leta 1998 samo dve triegfiadnosti kot leto poprej. Vzrok za taksno
znizanje je lahko odprodaja starih letal in nakapih. Prav tako pa so se znizali materialni
stroski.

Naslednja skupina kazalnikov so kazalniki donosndst pojasnjujejo produktivho mio
podjetja (Pojasnila postavk iz bilanc, 2008). HKadeht ciste dobékonosnosti sredstev nam
pove, koliko dohika je izkazanega na en evro sredstev.¢lzmramo ga kot kainik med
dobickom in povprénimi sredstvi. Za leto 1996 je bil negativen, sajmelo podjetje izgubo.
V naslednjih leti pa je dosegal stopnjo okoli osedstotkov. Nizek koeficient je pogost pri
podjetjih, ki za ustanovitev podjetja potrebujejsoko z&etno investicijo.
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Naslednji kazalnik se imenuje dokonosnost kapitala (v nadaljevanju ROE). Zanima nas
dobickonosnost kapitala, ki ga je vlozil lastnik podgety/ letu 1996 je bil ROE negativen, saj
je imelo podjetje izgubo. V leti 1997 in 1998 j& koeficient 30 odstotkov, leto kasneje pa se
je razpolovil. Vendar je tukaj potrebno omeniti, j[daazmerje med kapitalom in sredstvi ena
proti tri, kar pomeni, da je podjetje zelo zadolien

Med kazalnike vodoravnega ustroja Stejemo koeficikapitalske pokritosti osnovnih
sredstev, koeficient kapitalske pokritosti dolgamb sredstev in koeficient dolganoe
pokritosti dolgor@nih sredstev. Prvi prikazuje razmerje med osnovsiradstvi in kapitalom.
V prvem letu pretevanega obdobja je koeficient negativen, saj jérajhi kapital negativen.
V naslednjem letu se je delez kapitala zviSal nao@6totkov. V kasnejSih letih pa se je
koeficient Se naprej poveval. Razlog temu so nov pritok kapitala v podje§a naslednjem
koeficientu v imenovalcu priStejemo Se dolgore finakne nalozbe. Ker slednje
predstavljajo majhen delez pasive, so vrednostalkéza enake prejSnjemu. Pri koeficientu
dolgoraine pokritosti dolgorénih sredstev prikazemo razmerje med seStevkomadakapn
dolgoranih finantnih obveznostih, ter vsoto osnovnih sredstev ingdi@tnih finantnih
nalozb. Kot lahko vidimo v Prilogi 2 koeficienti gajo, kar pomeni, da so se osnovna
sredstva in dolgokme finartne nalozbe powevale hitreje kot pa kapital in dolg@ree
financne obveznosti.

Koeficient obrganja zalog je eden izmed kazalnikov alarga. Za podjetja je ugodneje, da je
ta ¢im viSji. V povpreju se zaloge obrnejo dva in pol krat, v letu 1999sp se kar petkrat
glede na materialne stroske. V poupuese zaloge porabijo v 140 dneh, vendar pa selgedo
prepolovi v letu 1999. Terjatve do kupcev se v pe¥jp obrnejo za petnajstkrat, kéasovno
pomeni 23 dni. Po mojem mnenju je to zelo dobeultal saj na svoje pido v povpreju
¢akajo manj kot mesec dni.

Delez finagni nalozb prikazuje delez sredstev, s katerimi etpeljustvarja finatne prihodke
(Pojasnila postavk iz bilanc, 2008). V primeru Adpe koeficient zelo nizek, saj je najnizja
vrednost pol odstotka, najvisja pa Stiri. Naslediagalnik prikazuje delez osnovnih sredstev.
Osnovna sredstva, ki so sestavljena iz ze#&lj&radb in opreme v lasti podjetja, so
predstavljala kar od 80 do 90 odstotkov vseh sesd®delez dolgorénih sredstev je enak kot
delezu osnovnih sredstev, saj so dolgoneofinartne nalozbe zelo nizke.

Finartni vzvod nam prikaze razmerje med dolgom in kapital Koeficient ne sme biti
prevelik, saj lahko to povzéo bankrot podjetja. V primeru Adrie je slednji veptevanem

obdobju previsok, saj je bil dolg v letu 1996 kakrat veiji od kapitala. Vendar se je v
naslednjih letih situacija izboljSala.
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SKLEP

Ko se je Slovenija leta 1991 osamosvojila, je Adiggla v velike tezave. S preobratom so
zeleli reSiti podjetie. Namen diplomske naloge ¢l ugotovim, v kolikSni meri so se
sanacijski nérti zgledovali po teoretskem vidiku preobrata. Wugem delu sklepa pa bom
prewila, kakSne ukrepe je Adria Airways dejansko izeed|

Prvi del sklepa bo namenjen primerjavi sanacijsiakrtov s teoretskimi pogledi na preobrat.
V prvi fazi preobrata se moramo odilib ali je reSevanje podjetja smiselno. Pri dveldrtih

od treh je bila predlagana prva moznost, pri drugésnenskem sanacijskemdni so bili
bolj naklonjeni sté&aju in ustanoviti novega podjetja. V tefasu je potrebno opraviti analizo
polozaja podjetja in njegovih funkcij. Prvi slovénsacrt je imel podrobno opisano analizo,
medtem ko je imel @t IFC le nekaj opomb o poslovanju, drugi slovenskirt pa ne
vsebuje analize. Pomembno je, da v tej fazi, dosezéogovor z upniki, ki so dobavitelji,
kupci in kreditodajalci. V sanacijskih &dh ni bilo zapisov o dogovoru s kupci in dobaljite

le s kreditodajalcem, ki je bila v primeru Adrieubjjanska banka. V prvem slovenskem
nartu se zavzemajo, da bi Adrii pomagala drzava. jeohavedeno v poglavju 3.1.2, ne
Adria, ne Ljubljanska banka nista bili sposobni¢pta obveznosti, zato je uspeSen dogovor
nujen. V drugem natu so bili avtorji bolj naklonjeni opciji ustandve novega podjetja, za
kar ni bil potreben nikakrSen dogovor. Kljub ustaihd novega podjetja, bi ostale finame
obveznosti, ki bi jih morala ptati Adria oziroma Ljubljanska banka. V drtu, prej
omenjenemu problemu, niso pogak pozornosti. V n&tu IFC so tudi predvidevali dogovor
tako z Ljubljansko banko kot drzavo, saj je bilogihovem mnenju to kljgno za nadaljnjo
poslovanje Adrie.

Prva faza drugega dela preobrata se imenufetavanje preobrata. V temasu moramo
izdelati poslovni n&t z zapisanimi razmerami v podjetju po preobratatrt mora vsebovati
predloge za konkretne pogodbe, predvidevati vi&troskov in prihodkov, ter ggovane
spremembe v organizaciji. S pregledom bilanc na@éemor tezav v podjetju. Tri tipne
razmere so: trajni kapital je negativen, izgubaoperativnega oziroma iz finanega
poslovanja. V prvem slovenskem predlogu je bil medodbami omenjen samo dogovor z
drzavo o prevzemih dolga, drugih zapisov o konkhettogovorih ni bilo. Za leto 1993 je bil
izdelan poslovni izid s konkretnimi vrednostmi, daka prihodke kot odhodke. O spremembi
vodstva in organizacije v tdu ni bilo zapisov. Iz nata lahko razberemo, da so za tezave v
Adrii krivili tako izgubo iz operativhega poslovankot iz finagnega poslovanja, saj so bili v
juliju 1992 prihodki nizji od odhodkov za 2,1 nha dolarjev. Poleg tega je morala Adria
placevati visoke obresti. V drugem sanacijskenirtuaniso bile omenjene nobene pogodbe ali
predlagane spremembe v organizaciji podjetja. Za 1893 je bil ponovno izdelan poslovni
izid za obe podjetij. Prvi iztain je prikazoval doldek, drugi pa izgubo, kar je bilo skladno z
njihovim predlogom o ustanovitvi novega podjetja. n&rtu ni bilo zapisov o vzrokih
Adriinih tezav. V zadnjem r@tu je bilo omenjenih kar nekaj predlogov za pogadimed
njimi z drzavo, Ljubljanska banko, morebitnimi paetskimi letalskimi druzbami in
investitorji. Zanimivo je, da v au ni nobenih izréunov za predvidevane stroSke oziroma
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prinodke, prav tako ni bilo predlaganih sprememborganizaciji. Ceprav ni natano
zapisano, je bila po mnenju IFC tezava Adrie v pli&ih operativnih stroskih.

Nacrtovanju preobrata sledi faza, ki se imenuje kred&a preobrat. Z ukrepi poizkusamo
izboljSati denarni tok podjetja, vendar moramo ¢saii brez novih investicij ali kadrovskih
sprememb. Za povanje prihodkov imamo razine mozne ukrepe: po¥@nje cen ali kodin,
oziroma zmanjSanje stroskov. V vseltnmia je bila izbrana zadnjo moznost. Pri zmanjSanju
stroskov najprej naredimo pregled zalog, materigbmlizdelkov in izdelkov. Sledi inventura
zgradb in opreme, ter preverjanje ustreznosti giPra in polozaja zaposlenih. V tej fazi
skuSamo zmanjSati tudi vse preostale stroSke, kre@stavljajo velikih izdatkov, kot so potni
stroski, Stevilo fotokopij, itd.. Po Tajnikarju pakakor ne smemo zmanjSevati izdatkov za
reklame. Adria je storitveno podjetje, zato nimdikie zalog izdelkov. Med nati so bili
omenjeni samo rezervni deli, ki bi jih lahko Steled zaloge. Nikjer ni bilo zapisano, da bi se
dele odprodalo, celo nasprotno, prvi slovenskinreaski nért trdita, da bi bilo tako pfetje
nesmiselno. Noben sanacijski¢rntani omenjal inventure zgradb. So se pa vsirinaelo
posvetili opremi, ki so jo v veliki w@ni predstavljala letala. Seveda je imel vsakirha
druga&en predlog za floto. Prvi je predlagal, da se hdrabla letala DC-9, DHC-7 ter dva
MD-80, preostala letala bi dala v najem oziromdtbprevzela drzava. V naslednjemcra

so zagovarjali, da bi floto novega podjetja seghdevltri letala DC-9 in dva MD-82.
Preostanek Adrine flote trinajstih letal pa bi sigddajala v najem oziroma v odprodajo.
Ceprav podjetje IFC ni podalo doksimega predloga za Adrino floto, se je nagibalo k
cenejSim letalom DC-9 in Dash-7. IFC ni podal maekgj narediti s preostankom letal. V
prvem ngrtu so predvidevali zmanjSanje Stevila zaposleritY76 avgusta 1992 na 640 v
sredini leta 1993. V drugem sanacijskenérhaso predvidevali, da bi imelo novo podjetje
300 Adrinih usluzbencev, preostali pa bi izgubilizbo s stéajem podjetja. IFC ni zagovarjal
ukrepa nizanja pta vendar je trdil, da ima Adria preveaposlenih. O nizanju preostalih
stroSkov v nartnih ni bilo predlogov.

Zadnji del druge faze je dolgamma stabilizacija poslovanja. Kiai zadevi v tej fazi sta
menjava managementa in nove investicije. \rtia ni bilo predlogov o zamenjavi vodilnih
moz v Adrii. Ceprav investicija, ki jo predlaga prvi sanacijskim, ni bila namenjena
posodobitvi opreme, jo je po mojem mnenju potrebmeniti. Kot je zZe vékrat zapisano je
imela Adria dolg, ki ga ni bila sposobna sama othilaZato so avtorji nata predlagali, da
drzava izda obveznice Ljubljanski banki in takodpbi vetinski lastniSki delez. V drugem
natrtu so predlagali ustanovitev novega podjetja, @aemul zapisov kdo in koliko bi investiral
vanj. V zadnjem sanacijskem predlogu so bile omenjeove investicije s strani finamh
institucij. Med predlaganimi sta bila IFC in Evrégasbanka za obnovo in razvo.

Drugi del sklepa je hamenjen ukrepom, ki jih je iddAirways dejansko izvedla. Podjetje se
je odlctilo, da se bo borilo za obstoj. V prvi fazi prediarge najpomembnejSa stvar dogovor z
upniki. Adria je imela dolg, katerega garant jeablljubljanska banka. Ker ga nobena ni
mogla odplé&ati, je konec leta 1992 na pom@riskaiila Agencija za sanacijo bank in
hranilnic in prevzela dolg. Adria se je tako laldsredotdila na sanacijo podjetja.
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Pri n&rtovanjem preobrata naredimo poslovnic¢ma ki vsebuje konkretne pogodbe,
predvidevane strosSke in prihodke ter spremembegarozaciji. Kot je zapisano v poglavju
1.2.2 si je uprava podjetja zadala cilj, da bi ssili podjetje za poslovanje po trznih
principih. Konkretnega rata za preobrat niso izdelali. S pregledom bilardinvo, da je
imela Adria negativen kapital leta 1995. lIzguba imaftnem poslovanju je posledica
odplatevanja dragih kreditov . V kratkatmem preobratu poizkuSamo ob danih proizvodnih
zmogljivostih in delovni sili pové&ati prihodke oziroma zmanj3ati strosSke. Podjetjei@d
Airways se je odléilo, da bo zmanjSalo stroSke. Skoraj vedno imajdjgifa v tezavah
preveliko Stevilo zaposlenih, kar je bila tudi te@aAdrie. Konec 80. let je imela 930
zaposlenih, z odpdanjem delavcev pa se je ta Stevila znizala na P&Bg odpuianja
delavcev, so znizali tudi pla ter devizne dnevnice. Prav tako pa so omejetalil8 nadur.
Poleg teh ukrepov pa je Adria strogo omejila tudo&ke reklam, kar v teoretskem pogledu
odsvetujejo, sluzbenih potovanj ter pisarniSkegéenea. Pri pregledu flote so ugotovili, da
imajo preve letal za svoje potrebe. Zato so od osamosvojitie/eénije do leta 2000
odprodali devet letal.

Zadniji del preobrata se imenuje dolgora stabilizacija podjetja. Ni potrebno, da zamemgam
celoten vodilni kader z novo zaposlenimiagih je bolj pametno, da obdrzimo zaposlene, ki
delajo dobro, in jih nagradimo z viSjim polozajeBnakega mnenja so bili tudi v Adrii saj so
za novega vodja postavili Petra GraSka, ki je bitedaj komercialni direktor. Adria je svoje
nove investicije financirala s posojili. Leta 199bje izposodila 70 milijonov tolarjev za
nakup treh letal A320, tri leta kasneje pa si kgeglitom v viSini 50 milijonov dolarjev kupila
Se dodatna tri letala CRJ -200.

S pregledom bilance stanja in poslovnega izidanwidida je imela Adria kar nekaj tezav na
zaetku sanacije, saj je imela leta 1995 celo negatkapital. Tudi poslovni izid je bil v letih
1995 in 1996 negativen. Da je podjetje poslovalgateno lahko razberemo tudi iz
kazalnikov gospodarnosti, ki so bili manjSi od eBauacija se je v naslednjih letih izboljSala.
Adria je dosegala pozitivne poslovne izide, ki sb v veliki meri odvisni od poviSanja
poslovni prihodkov ter minimalnih dvigov stroSkov prewtevanem obdobju. Kazalnika
uspesnosti, ki se imenujeta dédmnosnost sredstev in kapitala, sta med seboj rzel@na.
Podjetje je v povpkgu ustvarilo osem centov datkia na en evro viozenih sredstev. ROE je
bil v letu 1995 negativen, v naslednjih letih palsegel trideset odstotkov. Visok koeficient
je zn&ilen tudi za zadolZzena podjetja, kar je Adria tetnscasu bila. S pregledom kazalnikov
obra&anja ugotovimo, da je Adria tukaj zelo uspesSna.ovppeju so Adrini kupci poravnali
svoje obveznosti v 23 dneh. Tudi otmaje zalog se je iz leta v leta pdegalo, v letu 1999
pa so se dnevi vezave celo prepolovili glede ngppeleto in so znasali 77 dni.

Odic¢itev za sanacijo podjetja Adria Airways je bilayhaa, saj iz podatkov razberemo, da
je bil preobrat uspeSen. Slovenski letalski prewom namreé z vsakim letom znova dosegal
boljSe rezultate. Naj\uga tezava s katero se je Adria&eala v tem obdobju je bil zagotovo
velik dolg, ki ga je uspesno sanirala v drugemctestyu.
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PRILOGE

Priloga 1 : Bilance podjetja Adria Airways za obdohe 1995 — 2000

1995

1996

1997

1998

1999

SREDSTVA
A dolgoro¢na sredstva

I. Neopredmetena sredstva in
dolgorocne aktivne ¢a...

1. Neopredmetena sredstva

2. Dolgoro¢ne aktivne ¢asovne

razmejitve

Il. Opredmetena osnovna sredstva
lIl. Dolgoro€ne finanéne nalozbe in

NaloZbene neprem...
1. NaloZbene nepremiénine

2. Dolgoroéne finan€ne nalozbe
IV. Dolgorocne poslovne terjatve
V. Odlozene terjatve za davek

B. Kratkoro¢na sredstva

I. Sredstva (skupine za odtujitev) za

prodajo
Il. Zaloge

lll. Kratkoro&ne finanéne naloZbe
IV. Kratkoro€ne poslovne terjatve

V. Denarna sredstva

C. Kratkoroéne aktivne ¢asovne

razmejitve

Zunajbilanéna sredstva
Obveznosti do virov sredstev
A. Kapital

I. Vpoklicani kapital

1. Osnovni kapital

2. Nevpoklicani kapital (kot odbitna

postavka)
Il. Kapitalske rezerve
Ill. Rezerve iz dobicka

IV. PreseZek iz prevrednotenja
V. Preneseni €isti poslovni izid
V1. Cisti poslovni izid poslovnega leta
B. Rezervacije in dolgoro¢ne pasivne

¢asovne razme...

C. Finan&ne in poslovne obveznosti

D. Dolgoro¢ne obveznosti

I. Dolgoro¢ne finanéne obveznosti
1. Dolgoro¢ne poslovne obveznosti
Ill. OdloZene obveznosti za davek

E. Kratkoro¢ne obveznosti

I. Obveznosti, vklju€ene v skupine za

odtujitev

Il. Kratkoro¢ne finanéne obveznosti

Ill. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti
F. Kratkoro¢ne pasivne ¢asovne

razmejitve
Zunajbilanéne obveznosti

82.189.314
59.882.517

59.447.012

391.654

43.852

22.306.796

5.751.905
58.475
6.632.380
9.833.067

30.969

109.142.888

82.189.314
(8.699.739)

89.598.783

1.290.270

109.142.888

71.560.595
57.175.786

113.647

56.908.323

117.472

36.343

14.384.809

6.245.082
258.096
4.925.105
2.829.310

127.215
6.049.331
71.560.595
16.467.286

52.493.996

2.599.314
6.049.331

89.164.681
71.520.371

172.513

70.734.250

565.341

48.267

17.644.310

6.422.231
256.028
6.409.212
4.455.443

101.396
3.654.081
89.164.681
26.264.926

61.041.940

1.857.814
3.654.081

122.636.652
107.296.957

155.579

106.452.616

644.312

44.451

15.339.695

2.819.558
4.519.839
5.888.213
1.927.209

184.876
938.42
122.636.652
39.562.916

1.693.690
79.880.335

1.499.711
938.42

128.976.543
113.893.220

297.433

112.785.860

773.23

36.696

15.083.323

3.384.897
2.373.852
6.510.208
2.647.390

166.976
0
128.976.543
40.525.097

0
88.080.463

370.983
0




Priloga 2 : Kazalniki za podjetje Adria Airways v obdobju 1995-1999

KAZALNIKI
GOSPODARNOSTI 1995 1996 1997 1998 1999

koeficient celotne
gospodarnosti 0.98 0.98 1.07 1.12 1.07

koeficient gospodarnosti
poslovanja 1.04 1.03 1.09 1.20 1.15
stopnja dobic¢kovnosti
poslovnih prihodkov -0.02 -0.02 0.07 0.11 0.07

stopnja dobickovnosti
prihodkov -0.02 -0.02 0.07 0.11 0.07
stopnja Giste dobi¢kovnosti
prihodkov -0.02 -0.02 0.07 0.11 0.07

KAZALNIKI
DOBICKONOSNOSTI/DONOSNOSTI

1996 1997 1998 1999

koeficient Ciste donosnosti sredstev
0.08 0.18 0.19 0.12

koeficient ¢iste dobi¢konosnosti
sredstev -0.02 0.08 0.10 0.05

donos na lastniski kapital (ROE) L0.46 0.30 0.33 0.17

KAZALNIKI VODORAVNEGA
FINANCNEGA
USTROJA/placilne
sposobnosti in solventosti

1995 1996 1997 1998 1999

koeficient kapitalske pokritosti
osnovnih sredstev -0.15 0.29 0.37 0.37 0.36
koeficient kapitalske pokritosti
dolgoro¢nih sredstev -0.15 0.29 0.37 0.37 0.36

koeficient dolgoro€ne pokritosti
dolgoroé¢nih sredstev 1.35 1.21 1.22 1.12 1.13

KAZALNIKI OBRACANJA 1996 1997 1998 1999
koeficient obra¢anja zalog 2.45 2.39 2.78 4.76

dnevi vezave zalog 149.04 152.63 131.32 76.67
koeficient obracanja terjatev do
kupcev 13.30 15.13 15.37 15.34
dnevi vezave terjatev do
kupcev 27.45 24.13 23.76 23.79

KAZALNIKI STANJA
FINANCIRANJA 1995 1996 1997 1998 1999
delez trajnega kapitala v
obveznostih do virov sredstev -0.11 0.23 0.29 0.32 0.31

stopnja dolgoro¢nosti
financiranja 0.98 0.96 0.98 0.97 1.00




