Porovnani nového GM a starého GM

General Motors je pfedmétem mnohostrannych diskusi od té doby co pro n&které participanty
trhu pon¢kud ptekvapivé rychle vysla z bankrotového rezimu minuly patek. Tento proces
fizeného bankrotu prob¢hl o mnoho rychleji nez je zvykem v historii bankrotl a pekonal tak
oc¢ekavani mnoha skeptikii, kteti ocekdvali pon€kud oku nelahodici dlouhodobéjsi proces.
Ovsem nyni vystavaji otazky jakd bude situace se starym General Motors s tickerem
GMGMQ obchodovanym na Pink Sheets (OTC) a novym GM, coz je postbankrotovy
nastupce. Po realizaci komparativniho srovnani téchto subjekti, 1ze uvést néasledujici:

GM mélo ve svém portfoliu 8 znacek, nyni jich zlstalo pouze 4. Jedna se o Buick, Cadillac,
Chevrolet a GMC. Do této doby bylo dosaZzeno dosud neuzavienych dohod na prodej znacky
Saturn a znaCky Hummer a Saab jsou rovné€Zz v procesu intenzivniho vyjednavani. Pontiac byl
uzavien.

Nova spole¢nost GM bude mit do konce tohoto roku cca 64 tis. pracovnikll, coz znamena
sniZzeni jejich poctu oproti 91 tis. vroce 2008. V ramci snizovani, doslo k redukci 35%
manazeri GM se zaméfenim na seniorské posty. CEO Henderson zavedl ptfisnéjSi personalni
politiku s moznostmi dalSiho sniZovani pracovnikli zejména v oblasti administrativy. Nova
spolecnost rovnéz musi provést redukci svého portfolia, které mj. obsahuje vice nez 40 mld
USD v obligacich. Zahrnuje to zdravotni benefity odborafi v diichodu, které byly realizovany
v ramci obdory spravovaného programu. Pokud se tyCe dluhu, CEO klade diraz na brzké
splaceni pijcek od US vlady jesté pfed deadlinem v roce 2015.

Dalsim klicovou zménou je pocet tovaren nového GM. Firma chce operovat s 37 objekty do
konce roku 2010 ve srovnani se 47 fabrikami v minulém roce. Rovnéz pocet dealeri musi
zaznamenat znatelnou zménu smérem niZe a jejich celkovy pocet je ocekdvan na ¢isle kolem
3600 dealerti po restrukturalizaci zkompletované tento a pristi rok. Na zacatku tohoto méla
firma piiblizn¢ 6000 dealerii. Nicméné objevuji se hlasy, ze pocet prodejcti sité nového GM
bude jeste daleko nizsi.

Nova firma GM planuje navrat do skupiny veiejné obchodovatelnych firem formou IPO, které
CFO spolecnosti odhaduje nejdiive v obdobi 2.Q. 2010. Vlastnicka struktura v souc¢asné dobé
je pomérn¢ dulezitd pro nové GM 1 pro star¢ GM. Vlada USA je majoritnim vlastnikem
s podilem cca 60,8% v novém GM s 10 mld USD v dluhu a preferencnich akciich. Odbory
(United Auto Workers) a jejich fond vlastni cca 17,5% nového GM, z toho 11,7% v Kanadg¢.
Stard firma GM a drzitelé bondil s uréitym cca 27 mld USD starym dluhem, dostanou 10%
akciovy podil plus warranty. Stara ¢ast GM je nazyvana General Motors Liquidation.

Byly zde navrhy na zruSeni star¢ho GM, zvlasté po informacich o tom, Ze ve firm¢ jiz de facto
neni zadna realnd hodnota a to dokonce i v rdmci optimistickych vyjadieni. OvSem zrusSeni
firmy by Slo pfimo proti nékterym piipadim v minulosti, kdy urcitd zbyvajici hodnota
implikovala pro tradery vyuZiti nejméné produktii warrantii ¢i dlouhodobé call opce.
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