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Orco zada véritele: Pockejte na splatky
Analyza.

KIli¢ k pevnosti Orco maji nyni v rukou hlavné banky, jeji nejvétsi vétitelé. Na nich ted’ zavisi osud jednoho z
nejvétsich realitnich developert ve stfedni Evropé.

Orco, které ma od minulého ¢tvrtka u pafiZzského soudu Sestimésicni soudni ochranu pred véfiteli, stoji nad
propasti hlavné kvuli "velkym ocim" svého zakladatele a soucasného §éfa Jeana-Francoise Otta. Kdyz se do
Evropy ze zamoii pielila hypote¢ni krize (kterd byla navic u zrodu soucasnych ekonomickych obtizi svéta),

¢ast jeho ambicidznich plant se zhroutila jako domecek z karet.

Nad vodou by tak spolecnost, kterd mimo jiné pldnuje za 70 miliard korun postavit na dnes nevzhlednych
pozemcich u prazského nadrazi Bubny novou ¢tvrt, mohlo udrZet vstifcné chovani bank a dalSich veéfitelt.

"Kdyby firma mohla rozloZit spldatky na delsi cas, pripadné odloZit nékteré z nich, je nadéje na zvlddnuti
situace. Prisny pristup a snaha o rychlé splaceni pohleddvek ze strany bank pak piedstavuje pripad presné
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opacny," predpoklada analytik spole¢nosti Cyrrus Karel Potmésil.
Pod cenou neprodame

Séf firmy Ott uZ pripravuje jednani s drziteli dluhopisd, které firma vydala, a také s véfiteli. S majiteli
dluhopist chee vyjednat nové podminky pro splaceni 440 miliond eur (zhruba 12 miliard korun) a véfitele
bude Zadat o odklad leto$nich splatek, které dosahuji 100 milionti eur. "Musime prizpisobit nds dluh soucasné
trini situaci,” sdélil Ott v patek agentufe Bloomberg. Zména podminek pro spldceni dluhu se ale podle néj
nedotkne projektti Orca.

Orco uz minuly tyden naznacilo, jak se chce soucasnymi problémy prokousat. Stdhne se z nékterych trhti a
soustfed{ se jen na klicovy byznys - pronajmy komercnich prostor a reziden¢ni vystavbu.

Piivodné firma planovala vydélat letos odprodejem ¢ésti majetku 200 miliont eur. To se ale podle Otta zfejme
nepodafi. "Situace se lehce zhorsila, ale nezamyslime proddvat svd aktiva za zoufalé ceny,” uvedl Ott. Najit
kupce ovSem nemusi byt v soucasné situaci jednoduché, hlavné pro luxusnéjsi projekty.

Cisty dluh Orca vy3plhal v zat{ na 1,47 miliardy korun. Hodnota aktiv byla v pololeti 2,7 miliardy (posledni

znamé tdaje). Orco si uz vyslouzilo kritiku ¢dsti akcionait za to, Ze posunulo proti planu zvetejnéni vysledki
za cely lonisky rok az na konec bfezna.

Pokud by kvili krizi spadla hodnota obdobné jako u konkurence, uz v prosinci by ji dluh pfevysil. A analytici

Cekaji, Ze ztrata za lofisky rok se piibliZi tfem miliarddm. Jest¢ piedloni pfitom Orco vykdzalo zisk.
Cas piihldsit pohleddvky

Ochrana pted véfiteli, tedy jakysi predstupeni insolvenéniho fizeni (francouzsky "procédure de sauvegarde"),
kterou Orco nyni dostalo, je obdobou postupu zndmého jako "Chapter 11" z amerického bankrotového
zakona. Umoznuje firmé dal - a relativné bezproblémové - fungovat, protoZe véfitelé nemohou dosdhnout na
jeji majetek. Ale o klicovych vécech rozhoduje soud a to se nékterym véfitelim nemusi libit. Navic, jak
napsal neddvno tydenik The Economist, n¢které firmy zneuZivaji tuto tii roky starou proceduru, aby upfely
véfiteltim jejich prava. Nyni totiz nemusi Orco splacet své zdvazky.

Presto maji véfitelé povinnost piihldsit své pohleddvky. "Pokud majf ¢esti vétitelé pohleddvky za matefskou
spole¢nosti Orco, musi je u soudu pfihldsit," k4 expert na francouzské obchodni privo Ondiej Peterka,
partner spolecnosti Peterka & Partners.

Ceské dcefiné spolecnosti Orca zatfm jsou mimo hru, soudasnd procedura se jich miZe dotknout
zprostfedkované. Pokud nékterému véfiteli rucila za dveér poskytnuty zdejsi projektové spolecnosti matka z
Francie ¢i Lucemburska. A kdyz takovy véfitel nabude dojmu, Ze problémy ma i ceskd dcera, mizZe ji poslat
do insolvenéniho fizeni. Zatim se tedy lidi, ktefi koupili byty u Orca, nic netyka, to se ale muzZe zménit.

Orco muiZe za pul roku vyjit z procesu jako zdrava firma, nebo se bude muset zbavit ¢asti majetku ¢i ho soud
posle do bankrotu. Podle ratingové agentury Standard & Poor's kon¢i 90 procent insolvencnich fizeni ve
Francii likvidaci. "Hlavnim francouzskym zdjmem je udrZet pracovni mista a zajistit odvody stdtu. V¢fitelé
jsou na poslednim misté," dodava Peterka.

Obchodovéni s akciemi bylo kvuli vyhlaseni ochrany pfed véfiteli na jeden den zastaveno. Kdyz se v patek
vratily akcie Orca na trh, hned propadly témért o ¢tyficet procent. Postupné ale zacaly lakat kupce a nakonec
oslabily za cely den "jen" 0 22,5 procenta na 122 korun. Analytici z Wood & Company doporu¢ili investorim
akcie Orca proddvat s cilovou cenou jedno euro, tedy pouze 27,2 koruny na akcii.
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