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Anotace

Diplomové prace na téma ,,Danové a ucetni aspekty fuze obchodnich korporaci® ma za cil
analyzovat proces fuze z ucetniho a danového hlediska a vyhodnotit efektivitu provedené
fuze. Teoreticka ¢ast definuje flze obecné, vymezeny jsou rtzné typy téchto pfemeén,
motivy vedouci k jejich provadéni, ale zarovenl i historicky vyvoj fuzi. Pozornost je
vénovana také ucetnim a danovym aspektim pfemén obchodnich spolecnosti v prostiedi
CR. V praktické ¢asti je analyzovéna ucetni a dafiova problematika fuze slou¢enim dvou
spole€nosti s ru¢enim omezenym a zaroveil je provedena komparace jejich finan¢niho
zdravi. V diplomové préci je zkouména efektivita provedené fuze. Zavérecna kapitola
hodnoti vliv fize na finanéni situaci nastupnické spolecnosti a zaroven analyzuje, zda fize
naplnila pozadavky vlastnik. Zavér prace je vénovan doporucenim pro nastupnickou

spolecnost.
Kli¢ova slova

Fuze, pfeména obchodnich spole¢nosti, slouc¢eni, motivy fuzi, rozhodny den, projekt fuze,

daflové povinnosti, finan¢ni analyza, analyza pomérovych ukazateld, Altmanovo Z-score.



Annotation
Tax and accounting aspects of merger of business corporations

The diploma thesis "Tax and accounting aspects of the merger of business corporations”
aims to analyse the merger process from the accounting and tax point of view and evaluate
the efficiency of the process. The theoretical part defines mergers in general, various types
of these transformations and motives leading to their implementation. There is also
specified historical development of mergers. Attention is also paid to the accounting and
tax aspects of the transformation process in the Czech Republic. The practical part analyses
the accounting and tax issues of the merger by combination of two limited liability
companies. A financial health of those companies is also compared. The thesis examines
the efficiency of the merger. The final chapter evaluates the impact of the merger on the
financial situation of the successor company and it also analyses whether the merger meet
the requirements of the owners. The conclusion of the thesis is devoted to

recommendations for the successor company.
Key words

Merger, transformation of companies, combination, motives of mergers, D Day, merger

project, tax liabilities, financial analysis, analysis of ratio indicators, Altman’s Z-score.
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Uvod

V soucasné dobé globalizace a neustale rostouci konkurence na trzich jsou fuze
obchodnich spolecnosti stale CastéjSim jevem. Podniky jsou schopny vybérem vhodného
partnera pro fuzi zvySit svou vlastni trzni hodnotu a zaroven se stat
konkurenceschopnéj§imi. Spojenim se s jinym podnikem mohou spolecnosti ziskat mimo
jiné piistupy na nové trhy, k novym technologiim, na které by samy nedoséhly a podobn¢.

V dnesni dobé nejde jiz pouze o fuze vnitrostatni, ale prostiednictvim téchto premeén

vznikaji 1 velké nadndrodni spolecnosti.

Cilem této diplomové prace je analyzovat proces provedené flze sloucenim dvou
spolecnosti s ru¢enim omezenim z ucetniho a danového hlediska a vyhodnotit efektivitu
celé premény. Z diivodu uvedeni citlivych tdaji o spole¢nostech nejsou v praci uvedeny
jejich skutecné nadzvy, avSak ob¢ spolecnosti figurujici v ptipadové studii redlné existuji

a pro ucely této diplomové prace jsou nazyvany jako Alpha, s. r. 0. a Delta, s. . 0.

Prvni, tedy teoretickd cast diplomové prace je zpracovana metodou literarni
reSerSe odbornych publikaci a ceské legislativy. Nasledujici, praktickd Cast prace je
vypracovana za pomoci analyzy internich zdroji poskytnutych zucastnénymi
spole¢nostmi. Tato analyza je zaroven zaloZena na zkuSenostech a poznatcich autorky,
které ziskala diky aktivni ucasti u procesu fuze spole¢nosti Alpha a Delta. Na zaklad¢
udaju zjisténych analyzou financnich ukazateld je provedena komparace financni situace
zuCastnénych spolecnosti. Metoda srovnani je vyuZita také pii vyhodnoceni celkoveé
efektivity realizované fluze, kdy je vysledny stav po fizi porovnavan s pozadavky
vlastnikil. V préci je provedena také komparace finanéniho zdravi nastupnické spolecnosti

s odvétvim, v némz se pohybuje, a také se zucastnénymi spole¢nostmi pred fzi.

Teoreticka ¢ast diplomové prace je rozdelena na dvé dilci Casti, prvni z nich je vénovéana
fuzim obecné¢ a ve druhé Casti se prace zabyva problematikou fizi v podnikatelském
prostiedi Ceské republiky. Diplomova prace se v uvodnich pasazich vénuje zkoumani
a deskripci podstaty fuzi s naslednym vymezenim riiznych typl téchto pfemén. Premény
obchodnich spolecnosti se déli podle dvou zakladnich hledisek. Jednak je zkoumano, zda

provedenim fuze vznika nova spole€nost ¢i nikoliv, z druhého pohledu jsou fuze ¢lenény
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dle ptibuznosti obord zucastnénych podnikti. Kapitola dale analyzuje jednotlivé motivy
spoleCnosti, respektive vlastnikli spolecnosti, k realizaci téchto premén. Primarné se
podniky prostfednictvim fuzi snazi zvysit svou trzni silu, ale do motivii Ize zaradit
i synergicky efekt, ktery je také Castym impulsem pro provedeni pfemén. Dale podniky
k fuzim pobizeji odvétvové motivy, organiza¢ni ¢i individualni motivy, neposlednim
divodem pro realizaci premén obchodnich spolecnosti je diverzifikace. Kapitola se dale
zabyva komparaci vnitiniho rozvoje a provedeni fuze. Vedeni podniku musi dikladné
zvazit obé tyto moznosti a vSechny vyhody a nevyhody obou krokt, pted tim, nez se pro
jeden z nich rozhodne. V kapitole jsou dale feSena mozna uskali fazi a divody jejich
neuspéchu. V zavéru kapitoly je zmapovano Sest historickych vin fazi od 90. let 19. stoleti

do pocatku 21. stoleti.

Pravni Gpravé fuzi v Ceské republice se v soudasnosti vénuje predeviim zakon &. 125/2008
Sb. zakon o pfeménach obchodnich spole¢nosti a druzstev a zaroven zakon ¢. 89/2012 Sb.
obcansky zakonik. V kapitole zabyvajici se fuzemi v podnikatelském prostiedi Ceské
republiky je nejprve vymezen nejzdsadnéj$i okamzik realizace pfemén obchodnich
spolecnosti, kterym je rozhodny den. Kapitola dale analyzuje problematiku kone¢né ucetni
zaveérky a zahajovaci rozvahy v souvislosti s fizemi. Na zakladé udaju z posledni ucetni
zaverky spoleCnosti, obvykle ji je pravé konecnd ucCetni zavérka, je ocenéno jmeéni
spolecnosti, pokud je to tfeba. Pravé problematiku ocenéni jméni a stim souvisejici
odloZenou dan diplomové prace zkouma ve své dalsi ¢asti. O odloZzené dani spolecnosti
museji Gctovat v disledku rozdilné danové hodnoty a té hodnoty, na kterou byl podnik
ocenén. Kapitola dale objasiiuje vybrané danové aspekty fazi, které plynou ze soucasné
legislativy v Ceské republice. Z hlediska dani, ptedev§im dané z piijmd pravnickych osob,
je tim nejdilezitéjSim okamzikem rozhodny den fuze, v tento den zacind zdanovaci obdobi
dané z pfijml pro néstupnickou spolecnost. Datum rozhodného dne je pfesné stanoveno
v projektu fuze, kterému se kapitola ve své dalsi Casti vénuje. Zavér teoretické Casti se
zabyva vybranymi ukazateli finan¢ni analyzy, diky kterym je moZzné zjistit v jaké finan¢ni

kondici je potencialni partner pro fuzi.

V praktické casti diplomové prace je zkoumdna fize dvou spolecnosti s rucenym
omezenym. Jsou posouzeny dopady této premény na finan¢ni vykonnost nastupnické

spolecnosti, ale 1 nemonetarni efekty této fuze. Nejprve je analyzovan cely proces fuze
1/



slouc¢enim dvou spolecnosti s ru¢enim omezenym. V Kkapitole jsou piedstaveny obé
zucastnéné spolecnosti a vysvétleny vazby, které mezi nimi byly jiz pred realizaci pfemény
spolecné s divody, které vedly k rozhodnuti provést fizi. Nasleduje casovy harmonogram
celé faze spolecné s analyzou projektu fuze, ktery je zakladnim dokumentem pfi
pfeménach obchodnich spolecnosti. Kapitola se dale vénuje ucetnim a daiovym operacim,
které musely byt v souvislosti s fazi provedeny. Na zavér je provedena analyza finan¢niho
zdravi obou zacastnénych spole¢nosti za pomoci vybranych ukazateli a je posouzena

jejich vhodnost jako partnert pro fuzi.

Finalni ¢ast diplomové prace vyhodnocuje efektivitu celé provedené faze sloucenim.
Pifeména je nejprve vyhodnocena na zakladé finanéni situace nastupnické spolecnosti, a to
nejen v porovnani se ztcastnénymi spole¢nostmi pied fuzi, ale i S pramérnymi hodnotami
finan¢nich ukazateli v odvétvi, ve kterém se pohybuje. Nasleduje vyhodnoceni toho, jak
byly naplnény pozadavky vlastnik na fizi a neocekavanych skutecnosti, které s sebou
fuze ptinesla. Na zavér jsou navrhnuta doporuceni pro budouci fungovani nastupnické

spolecnosti.

Téma fuze obchodnich spole¢nosti bylo vybrano z toho diivodu, ze autorka prace byla
osobné pfitomna u realizace fuze spoleCnosti Alpha a Delta, ktera je zkoumdna v této
diplomové praci. Analyza a vyhodnoceni efektivity celého procesu fuze bude pfinosem pro
nastupnickou spole¢nost, protoze zadna podobna analyza uvnité podniku doposud nebyla

provedena.

18



1 Fuze obchodnich korporaci

Tato kapitola se zabyva zkoumanim podstaty fuzi. Vymezuje typy fuzi z riznych hledisek
a zabyva se motivy vedoucimi k realizaci pfemén obchodnich spole¢nosti. Analyzuje vSak
i vyhody anevyhody fGzi v porovnani s vnitfnim rozvojem. Dal§im z témat feSenych
Vv kapitole jsou divody netspéchu téchto pfemeén obchodnich korporaci. Zavér kapitoly je
vénovan zmapovani Sesti historickych vin fuzi. Prvni vina fazi se odehrala v obdobi konce
90. let 19. stoleti. Nasledujici, druha vina, probéhla na konci 10. let 20. stoleti, po které
v 60. letech téhoz stoleti nasledovala treti vlna fuzi. 80. léta 20. stoleti byla ve znameni
¢tvrté viny fuzi, po které na zacatku 90. let nasledovala vlna pata. Pocatek 21. stoleti byl ve

znameni Sesté viny fizi.

Pojem flze je mozné definovat jako proces spojeni dvou nebo vice podnik, které sdili sva
aktiva a zdroje, za UCelem dosazeni spolecnych cili. Manazefi spolecnosti obvykle
vyjednaji podminky fuze, které pozd&ji musi byt schvaleny i vlastniky. Fuze piedstavuje
takové spojeni obchodnich korporaci, kdy dojde ke zruSeni jedné nebo vice spolecnosti
ajedna ze spoleCnosti dale existuje na trhu (faze sloucenim). Dalsi formou je fuze
splynutim, kdy zaniknou vSechny zucastnéné spolecnosti, a je zalozena nova spolecnost

S novym nazvem.

Proces fuze obchodnich spolecnosti se sklada z nékolika klicovych fazi. Prvnim krokem je
vybér potencialniho cile fize. Nasledné je nutné zhodnotit, zda tato cilova spolecnost
spliiuje pozadované vlastnosti, tak aby vytvarela ocekavanou hodnotu. Nasleduje jednani
mezi obéma stranami, aby byl dosazen cil faze z hlediska ceny a zptsobu platby. Nakonec
je nutné definovat organizacni strukturu a ftidici postupy, které povedou k dosazeni

stanovenych cild z hlediska integrace a vykonu (Dringoli, 2016).

Co se ty¢e poctu provedenych fizi, ten ma od jejich rozmachu v 90. letech 19. stoleti do
dnes rostouci tendenci, stejné jako finan¢ni hodnota téchto uskutecnénych piemén
obchodnich spolecnosti. Obvykle nartist objemu provedenych fazi ptichazi ve vlnach,
nema tedy pfili§ ustadlenou tendenci. Tyto premény spolecnosti jsou velmi slozitym

procesem, ktery ma velky dopad na podnik a je spojen s mnoha riziky (McGrath, 2011).
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11 Typy fuzi

Fuze 1ze €lenit z nékolika hledisek, prvnim hlediskem je to, zda pti fuzi vznikne novy

podnik, ¢i nikoliv. Do tohoto ¢lenéni spadaji dva typy fazi a to splynutim nebo slou¢enim.

Prvnim typem je fuze splynutim, tato varianta je schematicky vyjadiena na obrazku 1.

n B
Obrazek 1: Schéma fuze splynutim

Zdroj: vlastni zpracovani.

Pokud se podniky rozhodnou pro tento zpiisob fuze, vznikne uplné nova pravnicka osoba.
Vsechny zic¢astnéné podniky ztrati svou pravni samostatnost a stanou se soucasti této nove
vzniklé spolecnosti. Veskery majetek fizovanych spolecnosti je pfeveden na nastupnickou

spole¢nost.

Jinym typem je fuze sloucenim, kde je jedna ze zucastnénych spolecnosti zvolena za

nastupnickou a ostatni podniky se stanou jeji soucasti, viz obrazek 2.

Obrazek 2: Schéma fiize sloucenim

Zdroj: vlastni zpracovani.

Stejné jako u ptedchoziho typu, je veSkery majetek zucastnénych spole¢nosti pfeveden na

nastupnickou spolecnost, avSak rozdilem je to, Ze zde nezaniknou vSechny zcastnéné
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spolecnosti, ale jedna z nich zlistane zachovana. Tento zpusob fuze je Castéji pouzivany

nez fze splynutim, pfedevsim diky své jednoduchosti (Dringoli, 2016).

Dals$im hlediskem déleni fuzi mize byt ptibuznost obort podnikéni fizujicich spolecnosti,
zde existuji tii zakladni typy, a to horizontalni, vertikalni a konglomeratni fuze. Prvnim
typem jsou horizontdlni fuze, které ptedstavuji spojeni dvou nebo vice konkurenc¢nich
podniki v jednom odvétvi. Pokud timto krokem ziska spole¢nost po fuzi vétsi trzni silu,
coz by mohlo ohrozit konkurenci, mohou byt pouzita antimonopolni opatieni
(Gaughan, 2017). Na zaklad¢ diive provedenych studii lze konstatovat, ze horizontalni
spojovani podniki vede ke zvySeni jejich zisku, a to predevsim diky rdstu trzni sily, tedy
niz§imu poctu konkurentd, a vétsi ucinnosti zdroju (Homberg et al., 2009; Tremblay
& Tremblay, 2012). Cilem horizontalnich fizi je snizovani poctu konkuren¢nich podnikd
na trhu, coZ umoziiuje spolecnosti po fiizi zvySovat své ceny a tim roste jeji zisk. Tento typ
faze zlepsi vykonnost spojenych podniki, i pokud nedojde k ptimé tspoie nakladu, a to
piedevs§im proto, ze si podnik muze dovolit zvysit ceny. Pokud se spoji S podniky ze
stejného odvétvi, dochazi ke snizeni celkovych provoznich nékladii, a to diky sdileni
zdroji (zaméstnanci, fyzicky majetek). Podniky davaji pfednost fuzim s podnikem ze
stejného odvétvi, protoze v tomto piipade je oCekavany vétsi synergicky efekt, nez pokud
jsou podniky z odlisnych obord. Tyto fuze jsou i snadnéji proveditelné, protoze vedeni
obou spole¢nosti rozumi danému odvétvi (Rozen-Bakher, 2017). Piikladem horizontalni
fize muze byt spojeni dvou ropnych spolecnosti Exxon a Mobil vroce 1998

(Gaughan, 2017).

Takzvana vertikalni fuze predstavuje spojeni dvou nebo vice podnikt, které jsou ve vztahu
dodavatel-odbératel (Gaughan, 2017). Vertikalni fize vzad (proti sméru) predstavuje
takovou situaci, kdy vyrobce nakoupi svého dodavatele, zatimco vertikalni fuze dopiedu
(po sméru) nastane, kdyz podnik koupi firmu, kterd je jeho odbératelem. Pokud je
konkurenceschopnost fuzujicich spolecnosti stejna, mohou diky fuzi zlepSit svou pozici na
trhu, ale v piipadé, kdy je jedna ze spole¢nosti konkurenceschopné&jsi, muze dojit spojenim
k poklesu zisku. Vertikalni fize usnadnuje tok zbozi a sluzeb mezi spojenymi podniky,
dojde tedy k poklesu nakladl spojenych se zasobami, je mozny rychlejsi vyvoj produkti
a také lepsi vyuziti vyrobnich kapacit. Provedeni vertikalni fuze je sloZitéjsi nez v ptipadé

piredchozi horizontalni fuze, protoze dochéazi ke spojeni podnikii ze dvou odlisnych
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odvétvi. V prvni fadé je nutné sladit toky produktl a sluzeb mezi podniky, mize zde vSak
vzniknout 1 problém pfi snaze o propojeni odlisSnych firemnich  kultur
(Rozen-Bakher, 2017). Zde muze byt jako piiklad pouzita italska spole¢nost Luxottica,
ktera expandovala na americky trh za pomoci fuzi. Této spoleCnosti se podafilo ziskat
maloobchody jako je naptiklad LensCrafters, Sunglasses Hut, ale i vyznamné znacky jako

Oakley ¢i Ray-Ban.

Pokud jde o konglomeratni fuze, ty predstavuji spojeni takovych podniki, které k sobé
nemaji vztah dodavatel-odbératel, ale ani si nejsou konkurenty, jinymi slovy nemaji
zadnou spole¢nou obchodni ¢innost (Gaughan, 2017). Faze integrace konglomeratni fize
je naro¢néjsi a je zde vétsi riziko selhani nez u dvou ptedchozich typi pfemeén, a to
pfedev§im z divodu odliSnosti produkce podnikli. Déle mohou nastat problémy pfti
spojovani spolecnosti z divodu rozdilnych produktl, trhii i geografickému umisténi
spolecnosti. Také v tomto ptipadé neni mozné slucovat operace, lidské zdroje ¢i fyzicky
majetek, protoze spolu predméty podnikdni spolecnosti viibec nesouvisi. V ptipadé
konglomerétni fuze tedy nedochazi k uspotfe nakladl z hlediska lidskych zdroju C¢i
moznosti vyuZiti lepsi technologie, jenz vlastni jiny zG¢astnény podnik. Na druhou stranu
mohou podniky diky konglomeratni fuzi ziskat pfistup na nové trhy, coz zvysi jejich
vynosy. Dalsi vyhodou je snazsi ptistup ke kapitalu a lepsi stabilita ptijmi pii spojeni dvou
odlisnych spolecnosti (Rozen-Bakher, 2017). Piikladem konglomeréatni fuze miize byt
napiiklad tabadkova spolenost Philip Morris, kterd se spojila s potravinaiskymi
spole€nostmi General Foods (rok 1985 za 5,6 mld. USD), Kraft (roku 1988 za
13,44 mld. USD) a Nabisco (v roce 2000 za 18,9 mld. USD) a pozdé¢ji se piejmenovala na
Altria. Tato spolec¢nost vyuzila penéZnich tokli ze svych tabakovych a potravinarskych
obchodli ktomu, aby se stala mén€ doméci tabdkovou spolecnosti a vice tou
potravinaifskou. Dlivodem byl ptedev§im tehdejsi tipadek tabdkového primyslu v USA.
V poslednich letech se podoba konglomeratii méni. Ptikladem novych konglomerati mize
byt spolecnost Alphabet, jejiz dcetfinou spolecnosti je naptiklad Google. Alphabet praveé
diky Googlu ovlada Android, YouTube ¢i Waze (Gaughan, 2017).
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1.2 Motivy fazi

Odborna literatura uvadi velké mnozstvi riznych motivl, které jsou pro spolecnosti
impulzem K provadéni svych premén. Nasledujici text se vénuje pouze vybranym z nich.
Podniky se obvykle prostfednictvim fuzi snazi dosahnout svych cild, proto by podnik pied
fuzi mél vzdy zhodnotit, zda je pro n& preména vyhodna. Obecné lze fici, Ze spoleCnym
prvkem vSech strategickych motivli fuzi je snaha o vytvofeni hodnoty pro vSechny

ziCastnéné strany. Motivy fuzi, jeZ jsou dale v textu zkoumany, ukazuje obrazek 3.

Obrdazek 3: Prehled motivil fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Zakladnim divodem pro realizaci fuzi, jenz se prolind vSemi ostatnimi motivy, je ziskani
vetsi trzni sily. V tomto pripadé podnik provede fuzi s konkuren¢ni spole¢nosti, coz mu
umoziuje zvySovat ceny svych produktli a sluzeb. Svou trzni silu podniky tedy zvySuji
provadénim horizontélnich fizi (Miera, 2014). Existuji tfi situace, které obvykle vedou

spole¢nosti k provadéni fizi tohoto typu:

e Pokles poptavky, ktery zpusobuje nadbytecnou kapacitu podnikd. Tato situace

muze tladit na snizovani cen z diivodu velkého mnozstvi konkurenénich vyrobkd.
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e Mal¢é prekazky vstupu na dany trh jsou také hrozbou pro domaci podniky. Nové
vstupujici konkurenti ze zahranici, a s tim souvisejici vétsi nabidka konkuren¢nich
produktti, vytvaii nezadouci tlak na pokles cen.

e Diky zpfisnovani legislativnich omezeni se mohou nékteré spoluprace mezi

podniky stat nelegalnimi, v tomto ptipad¢ l1ze vyuzit fuzi (Weber et al., 2014).

Zasadnim motivem fzi je mimo jiné snaha o vytvofeni synergického efektu. Pojem
synergie vznikl od slova ,,synergo®, které se skladd ze dvou casti, a to ,,syn“ (spole¢n¢)
a,,ergo” (prace). V obchodnim prostiedi je tento pojem casto vysvétlovan na zakladé
Ansoffova synergického konceptu, ktery popisuje pozitivni synergii jako ,,2+2 = 5%, Tento
koncept tedy tika, Ze podniky spolecné vytvoii vyssi hodnotu, nez pokud by fungovaly
oddélené (Schade, 2014). Fuze jsou provadény piedevSim z divodu dosazeni uspory
nakladt, ziskdni novych manazerskych dovednosti a schopnosti diky vedoucim
pracovnikiim z jinych zucastnénych spolec¢nosti. Synergie vsak také vede k ristu celkové
efektivity podniku, kdy zucastnéné strany sdileji své technologie a know-how. Po spojeni
podnikli také dochéazi k synergii z hlediska efektivity pracovnich sil, kdy mohou byt
neproduktivni zaméstnanci nahrazeni produktivnéj$imi z jiné zi€astnéné spolecnosti. Diky
synergickému efektu jsou spolecnosti také schopny 1épe optimalizovat cely vyrobni proces

k dosahovani lepsich vysledki (Geiger a Schiereck, 2014).

Odvétvové motivy fazi jsou zalozeny na soucasnych zménach na trhu, jako jsou
globalizace anebo konsolidace (stabilizace) odvétvi. Tyto trzni zvraty nejen zvySuji trzni
silu konkurence, ale vytvafi pro podniky hrozby i v podobé omezenosti piistupu
k dodavatelskym nebo distribuénim kanalim. Podniky na tyto hrozby casto reaguji
realizaci fuzi. Konkrétné se jedna o fize pravé z divodu mozného omezeni dodavek zasob
nebo zhorSeni pfistupu k zakazniktim kviili nedostatecnému mnozstvi prodejnich cest. Tyto
typy fuzi nemusi vytvaret hodnotu, ale ¢asto jsou zdsadnim krokem pro pteziti spolecnosti.
Podniky totiz ziskaji pfistup k distribuénim kanalim a dodavateliim jinych zGc€astnénych

stran.

Organizacni motivy fuzi se zabyvaji otdzkami, jako je napfiklad tvorba hodnoty
prostfednictvim vyuziti riznych typu synergie, Ize sem zatadit Gsporu nékladi, celkovou
kooperaci fidicich pracovnikd nebo pienos znalosti v riznych oblastech. Nékteré podniky
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se pomoci fuzi snazi dosdhnout lepsiho konkurenéniho postaveni na trhu nebo také ziskat
ptistupy na nové trhy. Dale spousta podnikii voli fuzi spiSe nez interni rozvoj jako snazsi

cestu k ziskani novych technologii ¢i znalosti (Weber et al., 2014).

Dal§imi impulzy pro provadéni fuzi mohou byt individudlni motivy zahrnujici osobni
divody pro provadéni fuzi jednotlivych vedoucich pracovnikii. Ve skutecnosti maji
manazeti a vlastnici odlisné cile. Vlastnici spolecnosti usiluji o maximalizaci hodnoty
podniku, zatimco manazeti usiluji o maximalizaci své mzdy. Na zaklad¢ této informace 1ze
fici, Ze manazefi se snazi maximalizovat svilj vlastni prospéch na tkor vlastnikli. Vedouci
pracovnici maji diky fizim moznost ziskat vy$§i odmény a kompenzace za zvySenou

odpovédnost ¢i za spravu vétsi spole¢nosti (Motis, 2007).

Motivem pro realizaci fuzi je také diverzifikace, kterou podniky mohou realizovat
spojenim se s dal§im podnikem z jiného oboru. Timto zptisobem dochazi k diverzifikaci
¢innosti podniku a stim miZze byt spojen i narGst vynost. Mezi motivy pro fuze
obchodnich korporaci patfi i ty z dafiové a finan¢ni oblasti. Po provedeni fize mize podnik
profitovat z kapitalovych nakladi, napiiklad snizenim nakladti na cenné papiry, nebo diky
dojit k nizSimu danovému zdkladu diky vétSimu mnozstvi odepisovaného dlouhodobého
majetku nebo uplatnénim danové ztraty z minulych let ostatnich zac¢astnénych podnikt

(Weber et al., 2014).
1.3  Komparace fizi a vnitiniho rozvoje

Nez se podnik rozhodne pro fuzi, mél by jeji vyhody a nevyhody porovnat s moZnosti
vnitiniho rozvoje. Vnitini rozvoj predstavuje proces expanze podniku za pouZiti vlastnich
aktiv a zdroji. Nekteré spolecnosti financuji vnitini rozvoj vyluéné vynosy z obchodnich

transakci (Ang a Chng, 2013).

Piednosti a nedostatky jak vnitiniho rozvoje, tak fuzi jsou uvedeny v tabulce 1. Vyhodou
interniho rozvoje je pfedevsim to, ze investice 1ze definovat pfesné podle skute¢nych cilt
a potfeb podniku a investice mohou byt realizovany postupné v zavislosti na dostupnosti
zdrojii. V ptipad¢ vnitiniho rozvoje je zaclenéni nové investice do podniku rychlejsi a také

rozhodovani je snazsi nez v piipad¢ fuzi, a to piredevsim diky tomu, ze cile spole¢nosti
25



nejsou ovlivnény dalSimi zacastnénymi stranami. Pokud se podnik rozhodne pro vnitini
rozvoj, je pro néj jednodussi stanoveni kritérii rozvoje (snizeni nakladt, zvyseni efektivity
vyroby). Dalsi vyhodou vnitiniho rozvoje je to, Ze Ize 1épe méfit jeho Gcinnost a néklady

vvvvvv

(Gole a Hilger, 2009).

Tabulka 1: Vyhody a nevyhody vnitiniho rozvoje podniku a fiizi

Vnitini rozvoj Fuze

e Spravné a efektivni umisténi investic; e Rychlé dosazeni cili;

e vyuziti novych technologii; e snadnéjsi prekonani prekazek;

e rychld integrace investic do stavajiciho | ® rychly rtst trzniho podily;

Vyhody podniku; e piiznivy vliv na image firmy;

e snadné a rychlé rozhodovani; e riist trzni sily;

e moznost pribéZného monitorovani e ziskani novych technologii.
vysledk.

e Zvyseni vyrobnich kapacit odvétvi; e Problémy pfi propojovani

e vys§i Casova ndrocnost; podnik;

Nevyhody | ® negativni dopady na cenu; e naklady na fuzi;

e omezeni ze strany dusevniho e negjistota hodnoty podniku.

vlastnictvi.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Dringoli, 2016 a Gole a Hilger, 20009.

Uskali interniho rozvoje jsou uvedena v dalsi ¢asti tabulky 1. Za nevyhodu interniho
rozvoje lze povazovat fakt, ze dochazi ke zvySeni vyrobnich kapacit v odvétvi, tedy podnik
je po provedeni investice schopen vice vyrabét, a tim roste celkova nabidka v odvétvi. Tato
skutecnost je spojena S rizikem pfili§ velkych vyrobnich kapacit, a pokud nedochazi
zaroven 1 k ristu poptavky, mohou tyto nadmérné kapacity na trhu vyvolat cenovou vélku
mezi vzajemné konkurenénimi podniky a tim miiZe vzniknout tlak na pokles marzi téchto
podnikl. Rozsifeni vyroby také byva velmi ¢asové naroénym procesem, protoze je nutné
ziskat spravné strojni zafizeni a ¢asto zahrnuje i vystavbu novych prostor (Dringoli, 2016).
Nekteré formy interniho rozvoje mohou vyzadovat takova zvlastni aktiva, ke kterym
podnik nema piistup, piikladem mohou byt omezeni ze strany dusevniho vlastnictvi

(Gole a Hilger, 2009).
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Vyhodou pii provadéni fuzi mize oproti internimu rozvoji dle tabulky 1 byt rychlejsi
roz$iteni vyroby a portfolia zékaznikli, protoze podnik ziskd zakazniky ostatnich
zucCastnénych spolecnosti. Pfi fuzi nedochazi ke zvySeni celkové nabidky v odvétvi a je
vyuzito synergického efektu. V ptipad¢ provedeni fuze s konkuren¢nim podnikem dochazi
I kristu trzniho podilu, a spojeni se s jinym podnikem mize mit pozitivni dopady i na
image firmy. Fuzi ziskavaji spoleCnosti vétsi trzni silu a mohou tedy zvySovat ceny
a objem prodeje. Po spojeni se mohou také podniky tézit z lepSiho pfistupu k finanénim
zdrojim, napiiklad diky lepSi image. Prostfednictvim fuze také podniky casto ziskaji
ptistup K novym technologiim, coz byva pro spolecnost levnéjsi alternativou k internimu

rozvoji (Weber et al., 2014).

Provadéni fizi ma vsak i své stinné stranky, viz tabulka 1, jako jsou naptiklad problémy se
spravnym ohodnocenim druhé zucastnéné spole¢nosti z divodu omezeného mnozstvi
informaci, nebo Spatny odhad nejen doby spojovani firem, ale i ndkladnosti tohoto procesu.
Podniky c¢asto zvoli jako formu své expanze fuzi, protoze je to moznost jak snizit pocet
svych konkurentl a zdroven zvysit svlij podil na trhu. Nesméji vSak byt podcenovany

naklady spojené s realizaci fuze (Dringoli, 2016).
1.4 Duvody neuspéchu fazi

Uspésnost fuzi miize byt posuzovana dvéma zplisoby. Za neuspésnou je povaZzovana
takova fuze, kterd konci prodejem nebo likvidaci nastupnické spolecnosti, coz neni pfilis
Castym jevem. Fuze jsou castéji oznaCovany za neuspésné z divodu nenaplnéni
stanovenych cilli. Pii pohledu na GspéSnost fuzi vétSina z nich selhava z diivodu piecenéni
pozadované synergie, anebo nebylo vhodné provedeno strategické zaclenéni podnikii
a proces zaclenéni trval ptili§ dlouhou dobu. Neuspéch fizi ma Casto na svédomi nevhodné
zvolena strategie provedeni spojeni podnika (DePamphilis, 2010). Problémem pii realizaci
fuzi casto byva nadhodnoceni partnera pro provedeni tohoto procesu, pficemz jsou na

druhou stranu podhodnoceny naklady na provedeni faze (Straub, 2007).

Za Uspésnou fuzi stoji predevSim vybér vhodného partnera. Dal$im problémem, na ktery
mohou manazefi pfi provadéni fizi narazit, jsou zaméstnanci. Pfeména spolecnosti Se

dotkne vSech zaméstnanct ze vSech zucastnénych podnikt, Casto se tyto podniky proto
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potykaji se zvySenou fluktuaci zaméstnancti v obdobi fize a po ni. Pii provadéni fuzi je
tteba brat v tivahu i vliv na zaméstnance a firemni kulturu, je totiz prokazano, ze silna,

soudrzna a jednotna firemni kultura snizuje fluktuaci zaméestnanc.

Existuji dva faktory, které jsou zasadni z hlediska lidskych zdroja pro tspéch fazi. Prvnim
z faktort je slucitelnost firemnich kultur zGcastnénych spolecnosti a zarovenn musi byt
firemni kultura po fizi dostatecné dynamicka. Druhym faktorem je samotné provedeni
fuze, kterd musi byt realizovana takovym zplisobem, aby byl minimalizovan jeji negativni
dopad na zaméstnance. Je tedy nutné vSechny zaméstnance zcastnénych spolecnosti

dostatecné informovat o prubéhu fize a jejim vlivu na né.

Kulturni rozdily v za¢astnénych podnicich byvaji ¢asto piekazkou pro vytvoreni soudrzné
spole¢nosti. Je dualezité, aby fuzujici spolecnosti (pfedevsim pokud jde o pfeshrani¢ni fizi)
vytvotily sdilené cile a strategie anebo svym cilim vzajemné porozumély. Pokud jde
0 preshrani¢ni fize, zde je spojovani podnikd komplikovano navic kulturnimi rozdily mezi

danymi zemémi (Cartwright et al. 2011).
15 Historie fazi

Historicky lze fuze rozdélit do Sesti zdsadnich vin, jejichz rozloZeni v ¢ase znazoriiuje
obrazek 4, tyto viny fuzi se odehravaly predevS§im v USA a jejich pocatky se datuji ke
konci 90. let 19. stoleti.

-

1890 1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010
Obrazek 4: Viny fiizi od roku 1890 do roku 2010 (McCarthy a Dolfsma, 2013)

Prvni vlna fuzi, kterd zacala pravé koncem 90. let 19. stoleti, je charakteristicka
horizontalni konsolidaci primyslové vyroby, jinymi slovy se vV tomto obdobi spojovaly

predevsim vzajemné konkurencni podniky s cilem ziskani vétSiho podilu na trhu. V prvni
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vIné fizi mimo jiné probihaly radikalni zmény v technologiich souvisejici s elektrifikaci
pramyslu. Era fuzi konce 19. stoleti byla charakteristickd rozvojem modernich typa
spolecnosti, vznikaly spolecnosti srucenim omezenim, a také vznikem modernich
kapitalovych trhi. VSechny tyto skute¢nosti na trhu vytvorily potencial monopolnich ziskd,
kterych podniky mohly dosahovat pravé prostfednictvim spojovani se. Naslednd vina fazi
zptisobila nerovnovahy na trhu, vznikaly obrovské podniky, které ziskaly monopolni
postaveni ve svych odvétvich (Yaghoubi et al., 2016). Tato skute¢nost méla velky vliv na
podobu podnikatelského prosttedi v USA, zaniklo pies 3 000 podnikii a z 300 spojenectvi
se asi dv¢ tietiny tykaly 8 zasadnich odvétvi pro americké hospodarstvi. Na konci viny,
podnikovych aktivit. V tomto obdobi bylo témét 80 % z provedenych fuzi horizontalni
povahy, coz vedlo ke vzniku velkych silnych americkych spole¢nosti. Vliv této ,,velké
viny* se vSak tykal pouze USA, Evropu, ¢i Asii jeji dopady neovlivnily. Tato éra skoncila
roku 1904, kdy byly monopolistické fluze zakdzadny antimonopolnimi zakony

(McCarthy a Dolfsma, 2013).

Koncem 10. let 20. stoleti zacala druha vlna fuzi, kterd byla ovlivnéna prvni svétovou
valkou. V tomto obdobi se podniky snazily o oligopolni postaveni na trhu. Mensi podniky
vyuzivaly antimonopolni legislativy ke sniZeni trzni sily dominantnich firem a tvofily
oligopoly (YYaghoubi et al., 2016). VétSina fuzi v tomto obdobi byla vertikalniho typu.
V této dobé se vlada v USA soustfedila predev§im na eliminaci kartelli, protoZe cenové
dohody dle nich byly nejvétsi hrozbou pro hospodaiskou soutéz. V prubéhu této viny
vzniklo mnoho do dnes fungujicich vyznamnych spolecnosti, jako naptiklad General
Motors, IBM, John Deere apod. Druha vina se stejné jako ta prvni tykala pfedev$im
amerického podnikatelského prostiedi. Tato éra fuzi byla ukoncena recesi v roce 1929

(McCarthy a Dolfsma, 2013).

Nasledujici, tedy treti vina fuzi se odehravala v 60. letech 19. stoleti a hlavnim rysem této
vlny byla diverzifikace firem, které chtély vyuzivat pfileZitosti na novych trzich. Toto
obdobi vedlo ke vzniku velkych konglomeratii, coz vyustilo ve zpfisnéni antimonopolni
regulace v USA (Yaghoubi et al., 2016). I tato vina, stejné jako dvé predchazejici, byla

pohanéna inovacemi, ale s tim rozdilem, Ze této viny fuzi se tykaji pfedevSim finan¢ni
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inovace. Témét 80 % vsSech provadénych fuzi v této dobé bylo konglomeratniho typu.

Tteti vlna byla ukoncena ropnou krizi (McCarthy a Dolfsma, 2013).

Ctvrta vina zacala roku 1981 a byla charakteristicka vysokym zadluZzenim a nepiatelskymi
prevzetimi. V tomto obdobi vznikaly nové metody financovani, které byly zalozeny
predevsim na bankovnich uvérech a obchodech s cennymi papiry (Yaghoubi et al., 2016).
Ctvrta vina fuzi se od predchozich lisila také tim, e v jejim prib&hu vznikaly velké
a vyznamné podniky, proto také byva oznaCovana jako vlna ,,mega fzi“. Konec této viny
ptiSel roku 1989, kdy doslo ke konci velkého ekonomického riistu. V roce 1990 piisla
kratka recese, kterd zapficCinila selhani nékolika fizi provedenych v tomto obdobi. Dalsim
faktorem, ktery vedl ke konci této viny fuzi, byl kolaps spekulativniho dluhopisového trhu,

kterym byla financovana velka ¢ast téchto procesti (Marcos, 2014).

Na pocatku 90. let zacala dalsi, pata vina fuzi, kdy se casto spojovaly podniky v spolu tizce
souvisejicich odvétvich formou vymény akcii. Béhem této viny fuzi doslo ke stabilizaci
vyznamnych prumyslovych odvétvi (Yaghoubi et al., 2016). Pata vina byla ve znameni
pfedevsim konsolidace odvétvi a globalizace. Velké mnozstvi fuzi vSak nedosahovalo
takovych ziskd, jak se ocekavalo, a ani nedochédzelo k ofekdvanému poklesu nakladd, ¢i
synergii, coz mélo za nasledek pokles cen akcii na prelomu let 1999 a 2000. Pfesto v tomto
obdobi doslo k mnozstvi vyznamnych spojeni jako naptiklad Hewlett Packard a Compaq

(Moeller a Brady, 2014).

Rok 2003 byl poc¢atkem Sesté viny fuzi, ktera pfisla po hospodaiském poklesu. Tato vina
byla ve znameni ptredevs$im pfeshrani¢nich fuzi a byla ukoncena hospodaiskou krizi v roce
2008 (Yaghoubi et al., 2016). Realizace fuzi byla v této dobé podporovana nejen vysokou
likviditou a levnym kapitdlem, ale i deformacemi v cendch podnikl. Spole¢nosti byvaly
nadhodnoceny z divodi spekulaci a ptehlizeni rizik, velké mnozstvi zdroji proto bylo
investovano do nekvalitnich aktiv. Nasledkem téchto skutecnosti byla jiz diive zminovana

krize, kterd roku 2008 ukoncila Sestou vinu fuzi (Marcos, 2014).
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2 Fuze v podnikatelském prostiedi CR

Aktualné se pravni Gpravou premén obchodnich spolecnosti zabyva zakon ¢. 125/2008 Sh.
zakon o pfeménach obchodnich spolec¢nosti a druzstev a ¢astecné i zakon ¢. 89/2012 Sh.
obc¢ansky zakonik. V novém obcanském zakoniku jsou vymezeny v § 174 - 184 zékladni
souvislosti a pojmy souvisejici s preménami obchodnich spole¢nosti. Posledni novelizace
zakona o pfeménach obchodnich spolecnosti byla provedena k 1. 1. 2014 ve spojitosti
s novym obcanskym zakonikem. Z hlediska tcetnictvi jsou povinnosti Gcetnich jednotek
upraveny nejen zakonem ¢. 563/1991 Sb., o GCetnictvi, ve znéni pozd&jsich piedpisi, ale
i vyhlaskou ¢&. 500/2002 Sh. a Ceskymi téetnimi standardy (Skalova, 2015).

V této kapitole je pozornost vénovana problematice fuzi z hlediska podnikatelského
prostiedi v Ceské republice. Za pieménu pravnické osoby je dle ob&anského zakoniku
oznacovan proces, v ramci kterého se pravné rozd€luji ¢i spojuji pravnické osoby, dochézi
tedy ke zruseni jednoho nebo vice podniki bez likvidace'. Tento termin je viak uZivan
I v souvislosti se zménou pravni formy spolecnosti, tedy zménou internich poméri.
Provedeni pfemény obchodnich spole¢nosti nabyva u€innosti az v okamziku jejiho zapisu
do obchodniho rejstiiku (Novotny, 2014). Zasadnim okamzikem celého provadéni piemén
obchodnich spole¢nosti je rozhodny den, jenz je pravné upraven ob¢anskym zakonikem
a zakonem o pfeménach obchodnich spole¢nosti a druZzstev. Na rozhodném dni zavisi cely

nasledny proces realizace fuze.
2.1 Rozhodny den

Rozhodny den je okamzZik, od kterého je jednani zanikajici spolecnosti z ucetniho hlediska
povazovano za jednani, jez bylo provedeno na ucet nastupnické spolecnosti. Zanikajici
pravnickd osoba sestavuje ke dni pfedchazejicimu rozhodnému dni konecnou ucetni
zavérku a k rozhodnému dni je sestavena nastupnickou spolecnosti zahajovaci rozvaha
(Obcansky zakonik, 2018). Tento den je stanovovan vzdy, pokud ma byt provedena fuze,

prevedeno jméni na spolenika nebo se maji spole¢nosti rozdélit. Rozhodny den nesmi byt

1V piipadé zruSeni spole¢nosti bez likvidace prechazi veskeré jeji jméni na pravniho nastupce, v piipads

piremén obchodnich spolecnosti na nastupnickou spolec¢nost (Novotny, 2014).
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stanoven vice nez 12 mésicl pied provedenim zéapisu premény do obchodniho rejstiiku,
nejzazS§im terminem pro rozhodny den je pravé den zapisu piemény do obchodniho
rejstiiku. Pokud je rozhodny den v projektu pfemény stanoven na pozdéjsi datum, nez kdy
probéhl zapis do obchodniho rejstiiku, je okamzik zapisu povazovan za rozhodny den

(Zakon 125/2008 Sb.).

Rozhodny den miize byt tedy stanoven, jakozto den nasledujici po konecné ticetni zavércee,

jez bude pouzita k ocenéni majetku znalcem, viz obrazek 5.

T >

Rozhodny den

Koneéna uéetni Valnd hromada

= Zahajovaci rozvaha - — .
zavérka Okam¥ik promitnuti Vypracovani schvalujici
Ocenéni jméni ocendni dotidetnictyi projektu fuze projekt fuze

Obrazek 5: Postup provadeéni fuze s rozhodnym dnem k 1.1. (Skalova, 2015).

Tuto situaci zndzornénou na obrazku 5 si Ize predstavit tak, ze k 31. 12. podnik sestavi
fadnou ucetni zaverku, ktera je zarovei 1 konecnou ucetni zavérkou a nasledujici den, tedy
1. 1., je rozhodnym dnem, k némuZ je sestavena zahajovaci rozvaha néstupnickou
spolecnosti. Timto krokem je ocenéni jmeéni, které bylo provedeno 31. 12., zahrnuto

Vv Ucetnictvi. Nasleduje vypracovani projektu fuze a jeho schvaleni valnou hromadou.

Nastupnickd spolecnost vSak muize ocenéni jméni odrazit ve svém ucetnictvi 1 jinym

zpiisobem z hlediska ¢asové souslednosti jak ukazuje obrazek 6.

Radna déetni Rozhodny den
sl Valnd : Lo
zav érka - N 1 Zahajovaci rozvaha
DI:EIIE_III jmeni - — rn_ma 13 Konetfni Okam?#ik promitnuti
zanikajici Vypracovani schvalujici tiéetni ocenéni do
spolecnosti projektu fuze projektfuze zavérka tucetnictvi

Y A N N

Obrdzek 6: Postup provaddenti fiize s rozhodnym dnem v priibéhu obdobi (Skdlova, 2015).
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Stejné jako u predchozi varianty se k 31. 12. sestavi fadnd ucetni zavérka slouzici jako
podklad pro znalecky posudek. 1. 1. nasledujiciho roku zac¢ne dalsi Gcetni obdobi, v jehoz
pribéhu se pracuje na projektu fuze apo jeho schvéleni valnou hromadou nasleduje
rozhodny den. Ke dni pfedchézejicimu rozhodnému dni je sestavena kone¢na ucetni
zavérka. Nastupnické spolecnost k rozhodnému dni sestavi zahajovaci rozvahu, ve které je

odrazeno i pfecenéni majetku a zavazkii zanikajici spolecnosti (Skalova, 2015).

Jak je z ptedchoziho textu patrné, kone¢na ucetni zavérka, jez je sestavena zanikajici
spolecnosti den piechdzejici rozhodnému dni, je jednim ze stézejnich dokumentl pfi
provadéni premén obchodnich spole¢nosti. Nasledujici den po sestaveni kone¢né ucetni

zaveérky, tedy v rozhodny den, je sestavovana zahajovaci rozvaha.
2.2  Koneéna ucetni zavérka a zahajovaci rozvaha

Konec¢na tcetni zavérka je v souvislosti s pfeménami obchodnich spole¢nosti definovana
jako zavérka, ktera byla sestavena ke dni pfed rozhodnym dnem. Tuto ucetni zavérku
museji sestavit vSechny zc¢astnéné spole€nosti a tato zaverka zaroven muize slouzit znalci
jako podklad pro ocenéni jméni. Po novele zdkona o pfeménach obchodnich spole¢nosti se
obsah kone¢né ucetni zavérky shoduje stadnou ucetni zavérkou (Skalova, 2015). Pii
procesu sestavovani konecné ucetni zavérky musi byt stanoveno, zda goodwillz, ocenovaci
rozdily k majetku, rezervy a dal$i polozky budou postoupeny nastupnické spolec¢nosti.
Finadlni rozhodnuti musi spole¢nost wuvést v pfiloze Ucetni zavérky spolecné

se zdiivodnénim svého rozhodnuti (Ceské Gi¢etni standardy, 2018).

V ptipadé€, Ze ode dne sestaveni posledni fddné, mimotadné ¢i konecné ucetni zavérky do
dne vypracovani projektu fuze ub¢hlo vice nez 6 mésici, je nutné sestavit mezitimni ucetni
zavérku. Avsak od sestaveni této mezitimni ucetni zavérky nesmi uplynout doba delsi nez
3 meésice do okamziku vyhotoveni projektu premény. Pokud néktera ze zucastnénych
spolecnosti je povinna ovéfovat svou konec¢nou nebo mezitimni ucetni zaveérku auditorem,

pfipada tato povinnost i na vSechny ostatni zic¢astnéné strany. Mezitimni cetni uzaveérku

2 Goodwill piedstavuje kladny anebo zaporny rozdil mezi hodnotou, na niz byla nabyta spoletnost ocenéna,

a precenéného majetku ponizeného o zavazky zanikajici spole¢nosti (Hruska, 2019).
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neni nutné sestavovat, pokud stim vSichni spolecnici vSech zicCastnénych spolecnosti

souhlasili (Zakon 125/2008 Sb.).

Zahajovaci rozvaha je sestavovana nastupnickou spole¢nosti k rozhodnému dni, tedy
nasledujici den po sestaveni konecné ucetni zavérky (Obcansky zékonik, 2018).
Zahajovaci rozvaha je schvalovana spole¢niky ¢i valnou hromadou spole¢né s projektem
pfemény, predchazi-li rozhodny den okamziku dokonceni projektu piemény. Pokud
rozhodny den tomuto okamziku nepiedchazi, je tfeba sestavit piedbéznou zahajovaci
rozvahu. Tento krok je nutny ptfedevSim pro potvrzeni navaznosti projektu pfemény na
ucetnictvi. Zahajovaci rozvaha obsahuje aktiva a pasiva nastupnické spolecnosti, ktera jsou
ocenéna hodnotou piejatou od zanikajici spole¢nosti. Toto jméni muize byt precenéno na

realnou hodnotu.

Pokud se jedna o splynuti, slouceni ¢i pfevod jméni na spole¢nika, je nejcastéji zahajovaci

rozvaha sestavovana nasledujicim zptisobem:

1. Sumarizaci vSech aktiv, jez byla uvedena Vv kone¢nych zavérkach zacastnénych
spole¢nosti.

2. Souctem zavazkil, které byly uvedeny zucastnénymi spole¢nostmi v kone¢nych
zavérkach.

3. ZapocCitanim precenéni jméni dle znaleckého posudku souhrnné s vycislenim
oceniovaciho rozdilu u nabytého majetku, anebo na zakladé¢ samostatného
znaleckého ocenéni s vy€islenim goodwillu.

4. Zhotovenim skladby vlastniho kapitdlu dle projektu fuze spolecné s komentafem
k zahajovaci rozvaze.

5. Vytazenim akcii zanikajictho podniku, anebo nastupnické spole€nosti, které
slouzily ke smén¢ proti vlastnimu kapitélu.

6. Vyftazenim vz4jemnych pohledavek a zavazki.

7. Zaznamenani zévazku souvisejicitho s vyrovnanim se s menSinovymi spolecniky

v souvislosti s pfevzetim jméni nebo zavazku z doplatki (Skalova, 2015).
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Pokud vSechny zc¢astnéné osoby jsou povinny dle § 12 zakona o pfeménach obchodnich
korporaci nechat ovéfit svou konecnou ucetni zavérku auditorem, musi byt i zahajovaci

rozvaha auditorem ovéfena (Safranek et al., 2019).

Ke dni posledni Géetni zavérky, a to at’ fadné, mimoiadné ¢i kone¢né, je Vv nékterych
ptfipadech nutné, aby vSechny zucastnéné spolecnosti nechaly své jméni ocenit znalcem.
Diky rozdilu mezi danovou a redlnou hodnotou ocenéného jmeéni vznikd néstupnické

spolecnosti zaroven povinnost uctovat o odlozené dani.
2.3  Ocenéni jméni a odloZena dan

Zanikajici spole¢nost ma dle § 73 zdkona o preménach obchodnich spole¢nosti povinnost
pfi fuzi slou¢enim nechat znalce, aby ocenil jméni spolecnosti za ptedpokladu, Ze dochazi
k navySeni zakladniho kapitalu nastupnické spole¢nosti ze jméni zanikajiciho podniku.
Pokud se vsak jednd o fuzi splynutim, musi kazda zacastnéna spolecnost mit znalcem
ocenéné své jméni. Majetek a zavazky spoleCnosti jsou ocenovany ke dni provedeni
posledni fadné, mimoiadné ¢i kone¢né ucetni zavérky zanikajicich spole¢nosti pied
vypracovanim projektu fuze. Znalecky posudek je spolecnost, na jejiz jméni se vztahuje,
povinna poskytnout vSem ostatnim spolecnostem, které¢ se pfemény ucCastni (Zakon

125/2008 Sb.).

Jako znalec, ktery bude ocetiovat jméni spolecnosti, miiZe byt jmenovana tataZ osoba, jeZ
je jmenovana jako znalec pro fuzi. Tato osoba mize byt zaroveil znalcem ve vice
zanikajicich spole¢nostech. Pokud je znalecky posudek soucasti znalecké zpravy o fuzi, je

nutné tuto zpravu zveiejnit ve sbirce listin.
Znalecky posudek musi dle § 75 zdkona o pteménach obchodnich spolecnosti obsahovat:

1. Charakteristiku jméni zanikajici spole¢nosti.

2. Zpusoby ocenéni, jez byly pouzity.

3. Hodnotu na jakou bylo jméni zanikajici spole¢nosti ocenéno.

4. V ptipadé fuze splynutim je nutné uvést, zda hodnota jméni je shodna se sumou
vkladii do zékladniho kapitalu nastupnické spolecnosti s ru¢enim omezenim. Tyto

vklady jsou vazany k podilim v nastupnické spole¢nosti, které ziskali spole¢nici
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zanikajici spolecnosti sménou za podily zanikajicitho subjektu. V ptipadé akciové
spole¢nosti se jednd o sumu ucetnich nebo jmenovitych hodnot akcii nastupnické
spolecnosti, které maji byt vydany akcionaiim zanikajici spole¢nosti.

Pokud se jedna o fzi slouc¢enim, je nutné uvést informaci o tom, zda hodnota jméni
je shodna s hodnotou naristu zakladniho kapitalu, ktera pripada na spolecniky

zanikajiciho subjektu (Safranek et al., 2019).

Ocenovaci rozdil z pfecenéni jméni spolecnosti pii pfeménach obchodnich korporaci, je

tvofen odliSnou hodnotou zanikajiciho podniku a ocenénim, které provedl znalec pro

potieby planované premény. Vyse tohoto rozdilu je zahrnuta do zakladniho kapitalu

nastupnické spolecnosti, nebo do ostatnich kapitalovych fondd. S hodnotou pieceni tedy

nelze voln& nakladat (Sebestikova, 2011).

Dle § 13b zakona o pfeménach obchodnich spole¢nosti mohou byt pouzity pouze

objektivni a obecné uznavané metody ocenéni, které odpovidaji ucelu provadéni ocenéni

(Zakon 125/2008 Sb.). Existuji tii primarni skupiny metod ocenovani:

Porovnavaci metody spocivaji v analyzovani cen realizovanych na trhu u totoznych
¢1 podobnych aktiv. Pokud se nejedna o stejnd aktiva, byva porovnani provadéno
prostiednictvim indexti srovnatelnosti anebo trznich nasobiteld. Tento pfistup je
povazovan za nejvhodnéjsi metodu, pfedev§im protoze je zaloZen na informacich
z trhu. Avsak ocenovani timto zptisobem byva velmi komplikované, coz mize mit
negativni vliv na vypovidaci schopnost této metody. Pouziti tohoto zplisobu pro
ocenéni spolecnosti jako celku ani neni mozné. Mezi problémy souvisejici s touto
metodou patii napiiklad nedostatecné informace o tom, jak jsou stanovovany ceny
na trhu, déle néktera aktiva neni mozné na trhu porovnat s jinym aktivem, jenz je na
trhu béZzné obchodované (napiiklad jiz diive zminované spole¢nosti).

Vynosové metody jsou zalozeny na méieni prospéchu, ktery vlastnikovi pfinese
dané aktivum. V ekonomickém prostiedi je tento piinos ztotoziiovan s budoucimi
penéznimi toky, které budou z toho urcitého aktiva plynout. Kvili vlivu inflace
arizika jsou soucasné penézni toky hodnotnéjsi nez ty budouci, proto je tieba
soucasnou hodnotu té€chto tokidl upravit za pomoci zvolené diskontni miry. Tyto
metody jsou pii provadéni fizi nejhojnéji pouzivané.

36



e Nakladové metody jsou zaloZzeny na urCeni hodnoty, jez by mélo dané aktivum
s obdobnymi vlastnostmi a vyuzitim s pfihlédnutim k jeho opotifebeni, v danou
chvili. Nakladové metody nejsou pfili§ vhodné pro oceniovani jméni pii pfeménach
spolecnosti, existuji vSak situace, kdy nelze majetek zarucené ocenit jinym

zpusobem.

Vsechny vySe uvedené metody ocenovani jsou za urcitych podminek vhodné pro ucely
ocenéni jméni pii pfeménach obchodnich spole¢nosti (Skalova, 2015). Pokud podnik
nechava ocenit z divodu pfemény své jméni znalcem je obvyklym jevem, ze se daiova
hodnota lis§i od hodnoty, na kterou byl podnik ocenén. Na zaklad¢ této skutecnosti je

uctovano o odloZené dani.

Odlozena dan se tykd pouze ucetni stranky podnikéni, avSak pifi provadéni premén
obchodnich spolecnosti je ve vétsin€ pripadi dalezitym prvkem. Odlozena daft umoziuje
podniku splnéni uCetnich zasad opatrnosti a akrualnosti®. Jeji hlavni podstata spociva
Vv tom, Ze naklady na dan z piijmul jsou zatctovany ve spravném obdobi a vysi nehledé na
zékon o danich zpijmi (Sebestikova, 2011) Podkladem pro vypoéet odlozené dang
vramci premén obchodnich spolecnosti mohou byt jenom polozky, které nabyla
nastupnicka spolecnost a samotnd odloZena dan také pfechazi na nastupnickou spole¢nost
(Ceské tietni standardy, 2018). Rozhodny den je pii pfeménich obchodnich spole¢nosti

dnem pro vypocet odlozené dan¢ a jejiho zahrnuti v zahajovaci rozvaze.

Odlozena dan se uctuje na ucet 481 — Odlozeny danovy zavazek a pohledavka souvztazné
bud’ s dlouhodobymi pohledavkami, nebo zavazky. V ptipadé, kdy je o odlozené dani
uétovano poprvé jeji Cast, ktera se vztahuje k minulému obdobi je zauctovana mezi vlastni
kapital na ucet skupiny 42 — Fondy ze zisku a prevedené vysledky hospodareni, jako zména
metody. Druha cast této dané€, kterd uz se vztahuje k sou¢asnému ucetnimu obdobi je
zauctovana do skupiny 59 — Dané z prijmii. V prub¢hu nasledujicich let jsou zmény,
zjiSténé mezirocné¢ ze vSech pifechodnych rozdill, této dané uctovany na Ucet

481 - Odlozeny danovy zavazek a pohledavka (Skalova, 2015). Pii realizaci fuzi je vSak

% Akrualnost, neboli akrualni princip je jednou z ugetnich zasad a fikd, Ze ucetni jednotky jsou povinny

Gitovat skute¢nosti do obdobi, s nimz vécné a dasové souvisi (Steker a Otrusinova, 2016).
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tteba vénovat pozornost i danové problematice jako takové, stézejni je z hlediska dani dan

zZ piijmi pravnickych osob, ale i ostatnim danim je tfeba vénovat dostate¢nou pozornost.
2.4 Vybrané danové aspekty fiazi

Fuze obchodnich spolecnosti je tkon, pii kterém je nutné vénovat nalezitou pozornost
i danové legislativeé. Z hlediska dani je pro realizaci fizi tou nejvyznamnéjsi dan z piijmu
pravnickych osob. Pii provadéni piremén obchodnich spolecnosti se vSak nestaci zabyvat
pouze dani z piijmu, ale je nutné proveieni i dalsi legislativy, aby byla celd pieména

z hlediska dani provedena spravné.

Zdanovaci obdobi dan¢ z piijmt pravnickych osob, co se tyce podnikti po provedené fuzi,
je stanoveno § 21a. Toto obdobi za¢ina rozhodnym dnem flze a konéi spole¢né s koncem
kalendainiho nebo hospodaiského roku?, ve kterém tato pfeména probéhla. Fize musi byt

pfed svym provedenim ozndmena mistné pislusnému spravci dané.

Fuze jsou dle zékona ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijml v § 23c odst. 1 vymezeny jako

postup, pii kterém:

e VsSechno jméni jedné nebo vice zanikajicich obchodnich spolecnosti zruSenych bez
likvidace je pfevedeno na jinou fungujici spole¢nost s tim, Ze spolecnici zanikajici
spolecnosti ziskaji podil v nastupnické existujici spolecnosti s moznym doplatkem
na dorovnani.

e Veskery majetek a zavazky dvou nebo vice zanikajicich spolecnosti nabyva nové
vznikla obchodni korporace, ktera byla zfizena zanikajicimi spole¢nostmi.
Spolecnici zanikajicich spole¢nosti maji narok na podil v nové vzniklé obchodni
korporaci s potencialnim doplatkem.

e Zanikajici spolecnosti prevadi vSechno své jméni na jinou spolecnost, jez je

jedinym spole¢nikem té zanikajici (Vychopen, 2019).

* Hospodaisky rok za&ind prvnim dnem jiného mésice nez ledna a trva 12 po sob& jdoucich mésici

(Dusek, 2017).
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Do zékladu dané dle § 23c nevstupuji piijmy nastupnické obchodni spolec¢nosti vzniklé na
zaklad¢ precenéni dluhil a majetku zanikajicich spolecnosti. Stejné tak piijmy spole¢nika
zanikajici spolecnosti vyplyvajici z piecenéni majetku a dluht z diivodu fize nejsou
zahrnovany do zakladu dané€. Toto se vSak nevztahuje na doplatek na dorovnani podilu.
Hodnota podilu v néstupnické spole¢nosti odpovida hodnoté podilu v zanikajici
spole¢nosti ke dni, ktery pfedchazel rozvahovému dni, tedy ke dni pfed rozhodnym dnem

faze (Dané z piijmu, evidence trzeb 2019).

Fuze obchodnich spole¢nosti je proces, vramci kterého na nastupnickou spolecnost
pfechazi nejen jméni zanikajicich spolecnosti, ale zdkon o danich z piijmt uklada

nastupnické spolecnosti také pravo dle § 23c odst. 8:

e Piejmout opravné polozky a rezervy, které vytvorily zanikajici spole¢nosti. Pokud
tyto opravné polozky a rezervy byly vytvofeny podle pravniho ptedpisu, jenz
upravuje jejich tvorbu.

e Prevzit dosud neuplatnénou danovou ztratu, o tuto odcitatelnou polozku miize
nastupnickd spolecnost ponizit svij zdklad dané v pribéhu nasledujicich
5 zdanovacich obdobi od vzniku této ztraty.

e Uplatnit od¢itatelné polozky, na které mely narok zanikajici obchodni spole¢nosti
dle § 34 odst. 4 a 5, a které zatim nebyly uplatnény za podminek, jako by byly
uplatnény zanikajici spole¢nosti. Tyto polozky lIze uplatnit pouze v rozsahu

prokazatelném podle ekonomicky dolozitelného kritéria.

Vyse uvedena daiiova ztrata je zdkonem o danich z pfijma definovana v § 38n, a nastane
v situaci, kdy vydaje spole¢nosti prevysuji jeji piijmy. Pfijmy 1 vydaje museji byt upravené
o nedanové polozky, které do zakladu dané€ nevstupuji. Snizovani zakladu dané o danovou
ztratu je upraveno v § 34 odst. 1. Zaklad dan¢ ma spolecnost moznost ponizit o dafiovou
ztratu 5 obdobi, které nasleduji po obdobi, kdy byla daniova ztrata vyméfena. Danova ztrata
vSak nemulze byt podle § 38na uplatnéna v okamziku, kdy u podniku byla provedena
podstatna zmeéna ve skladb¢ osob, jenz se ptimo podili na kapitalu a vedeni spolecnosti. Za
podstatnou zménu je povazovano zvyseni nebo nabyti podilu, které v souctu €ini vice nez
25 % zékladniho kapitalu ¢i hlasovacich prav, nebo pokud na zakladé této zmény néjaky
¢len podniku ziské zasadni vliv. Zdali tato zména nastala, je zjiStovano v obdobi, kdy chce
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spole¢nost ztratu uplatnit. Toto obdobi je porovnano s obdobim vzniku této danové ztraty.
Posuzuje se skladba a vyse podild osob pfimo se podilejicich na kapitalu nebo kontrole
spolecnosti ke konci obdobi. V piipadé¢ fuze (pokud doslo k této podstatné zmén€) miize
spolecnost uplatnit dafiovou ztratu maximalné do vyse ¢asti zakladu dané, kteréd piipada na

stejné tkony vykondvané zaniklou spolec¢nosti v obdobi vzniku ztraty (Markova, 2019).

Déle je tieba vénovat pozornost i danovym odpistiim. Nastupnicka spolec¢nost pokracuje
vV odpisovani dlouhodobého majetku zapocatém zanikajici spolecnosti. Pokud tento
majetek presel do vlastnictvi nastupnické spolecnosti Vv disledku fize a je mozné ho
odepisovat dle zékona o danich z pfijmd. Zakon o danich z piijmi v § 26 definuje pro
ucely odpisi hmotny majetek jako samostatné movité véci a jejich soubory s dobou
pouzitelnosti delsi nez 1 rok a pofizovaci cenou vyssi nez 40 000 KE&. Dale jsou do
hmotného majetku zatazeny naptiklad budovy a stavby avSak § 26 odst. 2, pism. c¢) zdkona
o danich z pfijmt uvadi vyjimky, kdy se tento majetek nefadi mezi dlouhodoby majetek

(Dang z piijmu, evidence trzeb 2019).

Dalsi dalezitou dani, ktera se tyka spousty podniki na tizemi Ceské republiky, je daii
z piidané hodnoty (dale jen DPH). Zdanovacim obdobim v piipadé DPH je obvykle
kalendaini mésic a pfiznani k této dani se podava do 25. dne nasledujiciho mésice. Pokud
vznikne osob¢ povinné k dani dafiova povinnost, je splatnd t€éhoz dne, kdy bylo podéano
daniové pfiznani. Nadmérny odpocet je finanénim Gfadem vracen do 30 dnti od data podani
pfiznani k dani. Zanikajici spolenost zanikd aZz v okamzZiku, kdy je vymazéna
z obchodniho rejstiiku. Z této skuteCnosti vyplyva, Ze vSechny zucastnéné spolecnosti,
jsou-li osobami povinnymi k dani, musi podavat piiznani k DPH samostatné az do dne
zapisu fuze do obchodniho rejstiiku. Platcem DPH se stava nastupnicka spolecnost od
okamziku zapsani fuze do vefejného rejstiiku, pokud pred fuzi nebyla povinna k této dani
ancktera z nastupnickych spolecnosti byla platcem DPH. V ptfipadé zruSeni obchodni
korporace bez likvidace, tedy mimo jiné 1V ptipad¢ fuze, nevznika povinnost snizit jiz
uplatnény narok na odpocet u majetku, ktery byl v den zruSeni registrace majetkem
zanikajici spolecnosti. Pokud by spole¢nost chtéla po fuzi provést zménu zdanovaciho
obdobi, tedy podéavat pfiznani Ctvrtletné, je obrat pro tyto ucely pocitan jakou soucet obratl

vSech zucastnénych spolec¢nosti (Dusek, 2019).
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Dan z nabyti nemovitych véci se u nemovitosti ziskanych v ramci pfemén obchodnich
spoleCnosti nehradi, toto nabyti je vylouceno z dan¢ v § 5 zdkonného opatieni Senatu
0 dani z nemovitych véci. Spole¢nosti tedy nemusi odvadét dan z nabyti nemovitych véci,
které¢ ziskaly znové nabytého jméni zanikajici spole¢nosti (Zakonné opatifeni Senatu

¢. 340/2013 Sh.).

Pro dan z nemovitych véci je zdaniovacim obdobim kalendéini rok. VySe zakladu této dan¢
se vymeéfuje v zavislosti na stavu k1. 1. zdanovaciho obdobi. Pokud v pribéhu
zdanovaciho obdobi dojde ke zménam, které jsou rozhodné pro dai, neni na né bran zfetel.
Danové priznani je nutné podat do 31. 1. nésledujiciho roku. V piipadé této dané tedy
kazda zacastnénd spoleCnost poda danové piiznani zvlast. Nastupnicka spole¢nost poda
danové pfiznani, v némz budou zahrnuty nové nabyté nemovitosti, az v roce, ve kterém

byly tyto nemovitosti k 1. 1. v jejim vlastnictvi (Zakon 338/1992 Sb.).

Danova povinnost zanikajici spole¢nosti, pokud byla povinna k silni¢ni dani, pfechazi na
nastupnickou spolecnost, kterd nabyla vozidla spoleéné¢ s dalsim jménim zanikajici
spole€nosti. Nastupnickd spole¢nost je povinna podat daniové piithndni za zaniklou
spolec¢nost do 30 dnli od zéapisu fuze do obchodniho rejstiiku, tedy zaniku spole€nosti dle
§ 240 danového tadu. Toto danové pfiznani je poddvano za Cast zdanovaciho obdobi do
dne zaniku podniku (Zakon ¢. 280/2009 Sh.). Pii feSeni danové problematiky z hlediska
fuzi jsou zasadnimi okamziky rozhodny den a okamzik zépisu fuze do obchodniho
rejstiiku, tedy vymaz zanikajici spolecnosti z tohoto rejstiiku. Presné datum rozhodného

dne je stanoveno ve stéZejnim dokumentu pro realizaci fuzi, a tim je projekt fuze.
2.5 Projekt faze

Premény obchodnich spolecnosti jsou provadény dle pisemného projektu, ktery vypracuji
vSechny zucastnéné spolecnosti. Projekt je povazovan za vyhotoveny v okamziku, kdy
spliiuje pottebné nalezitosti dle zdkona o premeénach obchodnich spolecnosti. Dokument

musi byt schvéalen ve stejné podobé spolecniky vSech participujicich spolecnosti.
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Dle zakona o pireménach obchodnich spole¢nosti musi projekt fize obsahovat:

1. Nazev a sidlo vSech zucastnénych spolecnosti, pfipadné¢ i nové vznikajici
spolecnosti, pravni formy téchto subjektii a identifikacni ¢isla vSech fuzovanych
spolecnosti.

2. Sménny pomér podilti spole¢nikil zanikajiciho podniku na néstupnické spolecnosti.
Tento pomér se nestanovuje, pokud ke sméné podilti v rdmci faze nedochazi. Je
nutné také stanovit vysi potencialnich doplatkt spole¢né s Ihtitou jejich splatnosti.

3. Datum rozhodného dne fuze.

4. Prava, ktera jsou nastupnickou spolecnosti udélena majitelim dluhopist, spolecné
S ptipadnymi opatienimi.

5. Den, kterym spolecnikiim vzniké narok na podil ze sménénych podild, akcionaifim
ze sménénych akcii a komanditistim na podil na zisku. Pokud existuji néjaké
zvlastni podminky souvisejici s timto pravem, musi byt v projektu stanoveny.

6. VsSechny specifické vyhody, jenz zucastnéné spolec¢nosti udéluji statutdrnimu
organu nebo ¢leniim tohoto orgdnu, ¢lenim dozor¢i rady ¢i znalci, ktery se vénuje
tomuto projektu.

7. V ptipad¢ fuze sloucenim museji byt uvedeny zmény stanov nebo spolecenské
smlouvy nastupnické spole¢nosti. Pokud v projektu tyto zmény nejsou zminény,
predpoklada se, Ze tyto dokumenty zlistanou v piivodnim znéni.

8. Pokud se jednd o fuzi splynutim, je nutné uvést spolecenskou smlouvu nebo
stanovy nastupnické spolecnosti. Déle je nutné specifikovat statutdrni organ
nastupnické spolecnosti a jeho ¢leny, pifipadné dozor¢i radu v piipadé akciové
spoleénosti i spoletnosti sruenim omezenym, jsou-li zakladany (Safranek

etal., 2019).

Preména obchodni spolecnosti v pfipadé spolecnosti s ru¢enim omezenym musim byt
schvalena minimaln¢ tfemi ¢tvrtinami spolec¢niki, jez se ucastni valné hromady, na kter¢ je
o preméné hlasovano. Ve spoleCenské smlouvé mohou byt uvedeny dal§i podminky nebo
vyssi podil potfebnych hlasii pro schvéaleni. Ohledné verdiktu valné hromady je nutné

sepsat notaisky zapis, jehoz ptilohou je i projekt piremény.
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Povinnosti spolec¢nosti ucastnicich se premény je dle § 23 vlozit projekt pfemény do sbirky
listin v obchodnim rejstiiku minimaln¢ 1 mésic pfed schvalenim piemény. Dale musi byt
zvetejnéno avizo o publikovani projektu pfemény ve sbirce listin, také je nutné podat
informace véfitelim ohledné jejich prav taktéz minimaln€é 1 mésic pied schvalenim
pfemény. Tyto ukony mohou byt provedeny néstupnickou spolecnosti i za zanikajici
subjekty. Pfeména je z pravniho hlediska platna od okamziku jejiho zapsani do obchodniho
rejstiiku (Zakon 125/2008 Sb.). Projekt fize vSak neni jedinym zasadnim krokem pii
realizaci fuzi. Jeste pfed tim nez se podnik rozhodne fuzi provést, je tteba vybrat vhodného
potencidlniho partnera pro fizi. Dilezitym prvkem pii volbé spolecnika pro preménu je

jeho finan¢ni zdravi, které Ize zhodnotit za pomoci ukazatelt finan¢ni analyzy.
2.6  Ukazatele posuzujici finan¢ni zdravi spoleénosti v procesu fuze

Pro kazdou spolecnost je dilezité znat vlastni zivotaschopnost, stabilitu a ziskovost.
Podniky vstupujici do procesu fuze museji dobfe znat nejen svou vlastni finan¢ni situaci,
ale i situaci ostatnich zG¢astnénych spole¢nosti, aby byly schopny ptedvidat dusledky fuze.
Metcaf a Titard definuji finan¢ni analyzu jako proces, ktery hodnoti vztahy mezi dil¢imi
polozkami ucetnich vykazii. Tento proces vede klepSimu zhodnoceni postaveni
a vykonnosti podniku (Sofat a Hiro, 2011). V praci byly pouzity nékteré¢ vybrané skupiny
ukazateld finan¢ni analyzy, jeZ se obvykle pouZivaji pro zhodnoceni finan¢niho zdravi
podnikli. Diky témto vybranym ukazatell, lze s pomémé velkou piesnosti zhodnotit

finan¢ni situaci zucastnénych spolecnosti.

Prvnim z dilezitych ukazatel? je &isty pracovni kapital (dale jen CPK), ktery se vypo¢ita
pomoci vzorce 1 a je fazen jak mezi rozdilové ukazatele tak i mezi ukazatele likvidity, se
kterymi ma velmi uzkou souvislost. CPK piedstavuje Gast ob&zného majetku, jez je
financovana dlouhodobym finanénim majetkem. Jinymi slovy CPK je hodnota ob&znych
aktiv, kterd by podniku zbyla v piipadé, ze by musely byt uhrazeny vSechny kratkodobé
zavazky (Simkins a Simkins, 2013).

CPK = obéina aktiva — kratkodobé zavazky @

Ukazatele rentability pomahaji vy¢islit, jak podnik zhodnocuje své prostfedky. Prvnim

z této skupiny ukazatell je rentabilita vlastniho kapitalu (dale jen ROE), ktera tika, kolik
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procent zisku pfinese jedna koruna vlozena do kapitalu spolecnosti. Vypocet ukazatele 1ze
provést dle vzorce 2. ROE je zasadnim ukazatelem pro akcionafte, protoZze méii vykonnost
podniku z jejich pohledu (Charifzadeh a Taschne, 2017).

Cisty zisk

ROE = —22= 4100 (2)

vlastni kapital

Dalsim dualezitym ukazatelem z této oblasti je rentabilita aktiv (dale jen ROA), jez se
vypocte pomoci vzorce 3. Ukazatel ROA vyjadiuje, kolik procent zisku pfinese jedna
koruna investovana do podnikéni. Jinymi slovy lze fici, ze tento ukazatel fika, jak
efektivné vyuZiva spolecnost sva aktiva k tvorbé zisku. Obecné je Zadouci co nejvyssi
hodnota tohoto ukazatele. AvsSak pfili§ vysoka hodnota miize naznacovat, Ze spolecnost
neinvestuje do novych vyrobnich =zafizeni, coz ji muze v budoucnu ohrozit
(Berman et al. 2013).

Cisty zisk

ROA = %100 (3)

celkova aktiva

Poslednim ukazatelem z oblasti rentability, jeZ je pouZit pro ucely této prace je rentabilita
trzeb (dale jen ROS), kterou 1ze vypocitat za pomoci vzorce 4 a vyjadiuje ziskovost trzeb
spolecnosti po odecteni nakladii a po zdanéni. Jinymi slovy ukazatel ROS fika, kolik
procent zisku pfinese jedna koruna trzeb (Moyer et al., 2015).

Cisty zisk

ROS = .
trzby

* 100 4)

Schopnost podniku hradit své zavazky lze posoudit za pomoci ukazateli likvidity, jako
jsou béznd, pohotova a okamzitd likvidita. Bézna likvidita je ukazatel, jehoZ vypocet je
provadén dle vzorce 5, a ktery méfi schopnost podniku splacet své kratkodobé zavazky
svymi kratkodobymi aktivy. Pokud je hodnota tohoto ukazatele nizsi nez 1 znamena to, ze
spole€nost neni schopna uhradit veskeré své kratkodobé zavazky, pokud by byly splatné
okamzité (Weil et al., 2013).

vy s 7. . . obéina aktiva
Bézna likvidita =

(5)

kratkodobé zavazky
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Pohotova likvidita se vypocita podle vzorce 6 a vyjadiuje schopnost podniku uhradit své
kratkodobé zavazky témi nejvice likvidnimi aktivy. Ve vypoctu pohotové likvidity je
obézny majetek snizen o zadsoby, protoze v nékterych piipadech miize byt pro podnik

problém zasoby pfeménit v hotovost (Goel, 2014).

obézina aktiva — zasoby (6)

Poh A likvidita =
ohotova likvidita kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita se vypoc€itd za pomoci vzorce 7, ze kterého je patrné Ze v Citateli se
nachdzi pouze finan¢ni majetek podniku, ktery je nejlikvidnéjsi slozkou obézného majetku.
Tento ukazatel tedy tikd, jestli ma spolecnost dostatek finan¢nich prostfedki na thradu

kratkodobych zavazki (Epstein, 2018).

T . g [ cni j k
Okamyita likviditq = Loanmimajete (7)

kratkodobé zavazky

Ukazatele zadluzenosti jsou dalsi dulezitou skupinou ukazatelti, na které by se méla
spole¢nost pfi hledani partnera pro fuzi zaméfit. Celkova zadluzenost piedstavuje pomér
ciziho kapitalu a aktiv spole¢nosti, jak je patrné ze vzorce 8. Tento ukazatel méfi, kolik
procent kapitalu spolecnosti je tvofeno cizim kapitalem, ktery zahrnuje veSkeré kratkodobé
a dlouhodobé¢ zavazky. Co se tyce vyse celkove zadluzenosti, vétitelé davaji pfednost nizké
zadluzenosti, protoze pfedstavuje mensi riziko ztraty v pfipadé finan¢nich problému
podniku. ZadluZenost podniku by se idedlné¢ méla pohybovat kolem hodnoty primérné
zadluzenosti daného odvétvi (Brigham a Houston, 2013). Mira zadluZenosti je ukazatel,
ktery vyjadiuje jak velka cast vlastniho kapitalu je vazana na cizi kapital, viz vzorec 9.

Optimalni hodnota tohoto ukazatele je zavisla na daném odvétvi (Mariotti, 2014).

Celkova zadluZenost = w * 100 (8)
aktiva
Mira zadluzenosti = —Z XL 100 9)

vlastni kapital

Bankrotni modely pomohou pii hledani partnera pro fizi zhodnotit jeho finan¢ni zdravi
jako celku, dokazou odhalit, zda podniku hrozi v budoucnu finan¢ni problémy. Pro tcely
této prace byl z bankrotnich modelti zvolen Altmantv model. Altmanovo Z-score je model,

ktery méfi pravdépodobnost bankrotu spolecnosti. Pomoci Altmanova modelu je mozZné
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predpovédét bankrot spolecnosti i dva roky doptedu (Kumar, 2017). Z-score pro soukromé

podniky se vypocita pomoci vzorce 10.

CPK nerozdéleny zisk EBIT
Z = 0717 + —— + 0,847 + —2—"E20 4 3107 + —— + 0,42 *
aktiva aktiva aktiva
vlastni kapital trzb
ST KAPRE 10,998 x ——L (10)
celkové zavazky aktiva

Hodnoceni podnikt 1ze provést pomoci tabulky 2, kde je patrné, Ze pokud podnik vykazuje
hodnotu Z-Score 2,99 a vyssi, jedna se o finan¢né zdravy podnik, podniky nachazejici se
vintervalu 1,2 az 2,99 spadaji do Sedé zony, nelze tedy fici, zda jsou v dobré finan¢ni

v

(Erickson, 2014).

Tabulka 2: Hodnoceni Altmanova Z-score pro soukromé podniky

Vysledek Hodnoceni

Z € <2,99;00) bonitni podnik
Ze(1,2;2,99) Seda zona

Z € (-o0;1,2> bankrotni podnik

Zdroj: vlastni zpracovani dle Erickson, 2014.

Finan¢ni zdravi obou zucastnénych spoleCnosti je velmi zdsadnim aspektem mozného
uspéchu ¢i netspéchu provedené fuze. Financéni analyza mize pomoci odhalit nejen mozny
potencidl fuze ale i rizika, kterd by mohlo spojeni se s danymi spole¢nostmi pfinést a vést

K netispésné fuzi.
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3 Fuze vybranych podnikii

Nasledujici ¢ast prace se vénuje analyze provedené fuze slou¢enim podnikt Alpha, s. r. o.
a Delta, s. r. 0. Nejprve jsou predstaveny obé spolecnosti veetné objasnéni vzajemnych
vztahll mezi zucastnénymi stranami pied provedenim fuze. Tato kapitola se dale vénuje jak
¢asovému pribéhu provedené fuze, tak i projektu fize spole¢nosti Alpha a Delta. Cast
kapitoly se zabyva ucetnimi a danovymi operacemi, které byly v podnicich provedeny
v souvislosti s realizovanou fuzi. V zavéru kapitoly je zhodnoceno finan¢ni zdravi

jednotlivych ucastniki provedené fuze.

Podnik Alpha, s. r. 0. pusobi na trhu jiz pies 20 let a je nastupnickou spole¢nosti v tomto
procesu premény. Spolecnost se stala nejvétsim vyrobcem a dodavatelem ve svém oboru
predevsim diky bohatym zkuSenostem ve vyvoji, servisu, vyrob¢ ale i prodeji svych
produktii. Své vyrobky spolenost Alpha prodava piedeviim zakaznikim v Ceské
republice a na Slovensku, vétSina zdkaznikll jsou stdlymi odbérateli, ktefi opakované
nakupuji vyrobky spole¢nosti a zdroven vyuzivaji i servisu, ktery spole¢nost nabizi. Podnik
pied fuzi zaméstnaval kolem 50 zaméstnanci, toto Cislo zahrnuje jak administrativni
pracovniky, tak zaméstnance vyvoje, servisu, kontroly kvality ale i vyrobu. Aktiva podniku
¢inila v roce 2017 necelych 63 miliont korun a obrat se pohyboval kolem 56 miliont
korun. Na zaklad¢ téchto informaci se spolecnost pied fuzi dle zakona o ucetnictvi fadila

mezi malé Ucetni jednotky.

Spole¢nost Delta, s. r. 0. pusobila na trhu od roku 2005. Podnik se zabyval pfedev§im
distribuci nakupovaného zbozi do zahrani¢i, kde si také vytvofil velmi dobré jméno.
Spole¢nost dodavala své zbozi do vice nez 30 zemi po celém svété. Ve spole€nosti bylo
pred fizi zaméstnano asi 5 stalych zaméstnanct, zabyvajicich se pfedevsim obchodem se
zbozim a servisem. Aktiva podniku ¢inila v roce 2017 pies 22 milionid korun a obrat
spole¢nosti v tomto roce byl necelych 40 miliond korun. Na zdklad¢ téchto informaci Ize

podnik podle zakona o ucetnictvi klasifikovat jako malou Gcetni jednotku.

Ob¢ zucastnéné spole¢nosti obchodovaly se stejnym zbozim, s tim rozdilem, Ze spole¢nost
Alpha je zaroven i vyrobcem tohoto zbozi, zatimco spole¢nost Delta predevsim

distributorem. Podniky byly uzce propojené uz od roku 2005, je tedy ziejmé, ze vzajemna
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spoluprace byla navazéna jiz v dobé vzniku spolecnosti Delta. Propojeni spocivalo
predevs§im v tom, ze spolecnost Alpha dodavala své vyrobky zanikajici spole¢nosti Delta,
ktera s nimi vstupovala pfedev§im na vzdalenéjsi zahrani¢ni trhy (USA, Egypt apod.). Ob¢
spolecnosti mély sidlo na stejném misté a i jednatelé spoleCnosti, ktefi jsou zaroven
jedinymi spole¢niky, byly v obou piipadech tytéz osoby. Na zaklad¢ téchto informaci je
zfejmé, ze spolecnosti byly jiz pred fuzi Gizce administrativné propojené. V roce 2018, tedy
VvV roce provedeni fize, prodala spolecnost Alpha druhé zucastnéné spole¢nosti Delta své
vyrobky v hodnot¢ ptes 30 milionii korun. Z druhé¢ strany, tedy z pohledu spolecnosti Delta
nebyl vynos obchodl s druhou zcéastnénou spolecnosti az tak zasadni, jejich hodnota

¢inila necelé 2 miliony korun a §lo predevsim o faktury za dopravné.

Diivodi pro provedeni této premény mély zicastnéné spolecnosti, respektive vedeni téchto
spole¢nosti, hned nékolik. Hlavnim divodem bylo zjednoduSeni koncernové struktury,
tento zamér spolecnosti je uveden i v projektu fuze. Existuji zde vSak i dalsi divody, které
vedly jednatele spole¢nosti k rozhodnuti o provedeni fize. Divodem premény dale bylo
| vyuziti synergického efektu. Lze o¢ekavat, ze spoleénosti budou dohromady schopny
dosahovat lepSich ekonomickych vysledkii, nez jak tomu bylo, kdyZ fungovaly kazda
samostatné. Dale k tomuto rozhodnuti vedla i vidina snizeni administrativni zatéze, ktera
nejen srozrustanim se spole¢nosti Alpha, ale i ve spojeni se zpfisnovanim legislativy
V odvétvi, neustdle nariistala. Administrativni naklady by mély dle vedeni byt niZsi
I v souvislosti se zjednodusenim organizacni struktury spolecnosti, tedy snizenim nakladi
na spravu. Jednim z divodil realizace této flze bylo také zvySeni prithlednosti celého
podnikani, kdy pro vlastniky bude snaz$i fidit jednu ucelenou spolecnost. Snizeni
chybovosti spolecné se zrychlenim cash flow byly dalSimi divody pro spole¢niky, které

vedly k rozhodnuti o provedeni fuze.

Na zaklad¢ uvedenych divodi se vedeni podniku rozhodlo pro provedeni fuze, kde jako
nastupnické spolecnost vystupuje Alpha, s. r. 0. a spolecnost Delta, s. r. 0. je zanikajicim
subjektem. Po provedeni celé¢ fuze spoleCnost Alpha zarovenn zmeénila svlj nazev na

»Delta,s. r. 0.“. Pro tento krok se vedeni spolecnosti rozhodlo piedevsim kvili

zahrani¢nim zékaznikiim, u kterych méla zanikajici spole¢nost Delta dobré jméno.
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3.1 Casovy harmonogram fize

Casovy harmonogram, podle kterého byla provedena fize spolenosti Alpha a Delta, uvadi
tabulka 3. Jesté pfed provedenim samotné pfemény spolecnosti je nutné si stanovit data,
ktera budou pro fuzi zasadni. Pfi sestavovani tohoto harmonogramu bylo nutné zohlednit
lhtty, které stanovuje zakon. Cely harmonogram fuze musi byt jiz od stanoveni
rozhodného dne velmi dikladné promyslen, a to pfedevsim z toho divodu, aby cely proces

faze probéhl bez problémt a byl pokud mozno co nejméné administrativné narocny.

Tabulka 3: Casovy harmonogram fiize spolecnosti Alpha a Delta

Datum Cinnost
31.12.2017| Sestaveni konecné ucetni zavérky

1.1.2018| Rozhodny den, sestaveni zahajovaci rozvahy

25.6.2018| Radné ucetni zavérky fazovanych spoleénosti za rok 2017
25.9.2018| Vyhotoveni projektu fuze

26.9.2018| Zvetejnéni projektu fuze ve sbirkach listin
2.10.2018| Oznameni o fizi v Obchodnim véstniku

od 2. 10.2018| Informovani obchodnich partneri o fazi
8.11.2018| Schiize valnych hromad a rozhodnuti o fuzi

.11. 2018 | Podani navrhu na zépis fuze do obchodniho rejstiiku
.11.2018| Den provedeni fuze
11.2018| Zapis fuze do obchodniho rejstiiku, zanik spolecnosti Delta, s. r. 0.

.11.2018| Oznameni o flzi organiim statni spravy

©o|lo|lo|wo|on

.11. 2018 Provadéni administrativnich ikont se zaméstnanci

Zdroj: vlastni zpracovani.

Nejdulezitéjsim datem pii provadéni premén obchodnich spole¢nosti je datum rozhodného
dne, pfi rozhodovéani o okamziku rozhodného dne v tomto piipad¢ spolec¢nosti uvazovaly
tak, aby byla administrativa souvisejici s fuzi pokud mozno co nejsnazsi. Z tabulky 3 je
patrné, Ze rozhodny den byl stanoven na prvni den Ucetniho obdobi, tedy 1. 1. 2018, takze
nebylo tfeba pro ucely fuze sestavovat mezitimni Ucetni zavérku. Pfi stanoveni data
rozhodného dne museji spolecnosti pocitat stim, ze pfeména musi byt zapsana do
obchodniho rejstiiku nejdéle 12 mésicth od tohoto data. Ode dne, ktery je rozhodnym
dnem, jsou ukony provedené zanikajici spoleCnosti povazovany za ukony na ucet
nastupnické spolecnosti. Cely harmonogram fize zacina 31. 12. 2017, tedy v den, jenz
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ptedchézi rozhodnému dni. Jelikoz se v tomto piipadée jednalo o fazi slou¢enim, a nedoslo
k navyseni zékladniho kapitalu, neméla zanikajici spoleénost povinnost nechat své jméni
k tomuto dni ocenit znalcem. Zahajovaci rozvaha byla sestavena 1. 1. 2018, tedy v datum,
na které byl stanoven rozhodny den. Od 1. 1. 2018 vedou ob¢ zcastnéné spolecnosti své
ucetni knihy oddélen¢ az do okamziku zapisu fuze do obchodniho rejstiiku, a to predevsim
pro piipad, kdy by fuze nebyla dokoncena. Ob¢ spolecnosti v§ak musi dbat na to, ze od

rozhodného dne maji povinnost zarucit jednotné ucetnictvi za nastupnickou spole¢nost.

Den 25. 6. 2018 byl ve znameni dokonc¢eni fadné ucetni zavérky obou podnikd a zaroven
bylo podéno pfiznani k dani pravnickych osob za rok 2017. Ob¢& spolec¢nosti mély
povinnost tento ukon provést do 6 mésicti od skonceni ucetniho obdobi, jelikoz jejich
danové pfiznani zpracovava a podava danovy poradce. Projekt fize byl vyhotoven dne
25.9. 2018 anasledujici den byl obéma spole¢nostmi zvefejnén ve sbirkach listin
v obchodnim rejstiiku, tento ukon musi byt proveden minimalné jeden mésic pred
schvalenim pfemény obchodnich spolecnosti. | pfes to, ze od sestaveni posledni ucetni
zavérky do sestaveni projektu flize ubchlo vice nez 6 mésicli, mimotadna ucetni zaverka
nebyla sestavena, protoze spolecnici tuto skutecnost odsouhlasili. 2. 10. 2018 byla fuze
ozndmena v obchodnim véstniku ataké od tohoto dne byli vSichni obchodni partnefi
informovani o tom, Ze bude tato pfeména provedena. 8. 11. 2018 probé&hla schiize valnych
hromad obou spole¢nosti a bylo rozhodnuto o fuzi, zarovei byl v tento den podan navrh na
zapis fuze do obchodniho rejstiiku. Z této valné hromady byl vyhotoven notaisky zapis,
ktery uvadi, mimo jiné, Zze zadny ze spole¢nikii nepozaduje vyhotoveni mezitimni Gcetni
zavérky azaroven, Ze vSichni spoleCnici souhlasi stim, Ze projekt fize nebude

pfezkouman znalcem.

9. 11. 2018 byla provedena samotna fiize a zaroven byla tato pifeména zapsana
I v obchodnim rejstiiku. V tento den pfevadi zanikajici spolecnost veskeré své jméni na
nastupnickou spolecnost a nésledné uzavie své ucetni knihy, avSak nesestavuje ucetni
zaverku. Ve stejny den bylo tedy také slouc¢eno ucetnictvi obou spole¢nosti. Pro zanikajici
spolecnost byl posledni den ucetniho obdobi datovan na 31.12.2017. Konec ucetniho
obdobi nastupnické spolecnosti pfipada na 31. 12. 2018. Den provedeni fize s sebou nese
mnoho administrativnich tkont, je nutné fGzi oznamit vSem organim statni spravy, ale

také je tfeba informovat zaméstnance o tom, ze fize probchla. V piipadée fuze spolecnosti
ovU



Alpha a Delta byli vSichni zaméstnanci samoziejm¢ o fizi informovani s dostateCnym
ptedstihem a bylo jim vysvétleno, co pro né bude preména spolecnosti znamenat a také jim
byly zodpovézeny vSechny dotazy tykajici se této pfemény. V den provedeni fize vSichni

zamestnanci dostali pisemnou informaci o tom, ze fize jiz probéhla.
3.2 Projekt fuze

Projekt flze je zakladnim dokumentem pii provadéni téchto pifemén obchodnich
spolecnosti. Tento dokument musi vypracovat vSechny zicastnéné strany. Nasledujici text
je vénovan informacim z kompletniho projektu fuze zverejnéného v obchodnim rejstiiku.
Projekt premény musi schvalit v jedné podobé spoleCnici jak spoleCnosti Alpha, tak
spole¢nosti Delta, coz se stalo na schiizi valné hromady dne 25. 9. 2018. Na této valné

hromadé byl dokument schvalen vSemi spolecniky, tedy 100 % hlasi.

Projekt faze spole¢nosti Alpha a Delta v preambuli vymezuje podily spole¢nikii v obou
spole¢nostech pred fuzi a také urCuje, ktera ze spolecnosti je nastupnickou spolecnosti
a kterd tou zanikajici. Nastupnickou spolecnosti je tedy v tomto piipadé Alpha a Delta
zastava roli té spoleCnosti, kterd fuzi zanikne. Dale je zde uveden hlavni zamér fuze,
kterym je dle tohoto projektu zjednoduseni koncernové struktury. Clanek 1 projektu fize je
vénovan rozhodnému dni, ktery byl, jak jiz bylo zmifovano, stanoven na 1. 1. 2018.
Nasleduje ¢lanek 2, ktery se zabyva Ucetnimi zdveérkami obou spolecnosti a zahajovaci
rozvahou nastupnické spolecnosti Alpha. Tato ¢ast projektu uvadi informaci o tom, Ze neni
vyzadovano ovéfeni téchto dokumentd auditorem. Clanek 3 sdéluje, Ze zadna ze
zucastnénych spole¢nosti nevydala dluhopisy ani jiné cenné papiry nez akcie. Z tohoto

diivodu projekt fuze nefesi prava poskytnuté vlastnikiim dluhopist.

Clanek 4 projektu fuze se zabyva pravem spole¢nikéi na podil na zisku zanikajici
spolecnosti. Zasadnim faktorem zde je to, Ze spoleCnici v obou spole¢nostech jsou tytéz
osoby se stejnou vysi podilt jak v zanikajici, tak v ndstupnické spolecnosti, nedochazi tedy
K vyméné podili. Zvlastnimi vyhodami, jez jsou poskytnuty ¢lentim statutarnich organt
zucastnénych spolecnosti, se zabyva Clanek 5 projektu fize. Pii této pfeméné nejsou
¢lentim statutarnich organti zucastnénych spolecnosti poskytovany zadné zvlastni vyhody.

Ani jeden ze spolec¢nikli nepoZzaduje jmenovani znalce pro fizi, neni tedy vyZadovéana
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znaleckd zprava o fuzi, tudiz nejsou znalci poskytovdna zadnd zvlastni prava. Zméndm
spoleCenské smlouvy nastupnické spolecnosti se vénuje ¢lanek 6 projektu fuze. Dokument
uvadi pouze jedinou zmeénu ve spoleCenské smlouveé néstupnické spolecnosti, a to
V poloZzce obchodni firma, kde bude nové uveden nazev ,Delta, s. r. 0. misto
»Alpha, s. r. 0.“. Nasledujici ¢ast projektu flize, tedy clanek 7 je veénovan vkladim
a vkladové povinnosti jednotlivych spolenikl zGcastnénych spoleénosti. Clanek podava
informaci o tom, ze veskeré¢ vklady v obou spole¢nostech jsou v plném rozsahu splaceny.
Jelikoz se jednd o fuzi slouCenim a obé& zucastnéné spolecnosti maji pravni formu
spole¢nosti s ru¢enim omezenym a spolecniky jsou stejné osoby s totoznymi obchodnimi
podily, nedojde k vyméné podili. Dokument se dale v ¢lanku 8 vénuje zméndm ve vysi
vkladl nebo podill spolecnikli néstupnické spole€nosti, tento ¢lanek uvadi, Ze se vklady
spole¢nikil na nastupnické spolecnosti neméni. Dle ¢lanku 9 na spolecnost Alpha, jakoZzto
na nastupnickou spolecnost, pfechazi jméni spole¢nosti Delta okamzikem zéapisu premény

do obchodniho rejstiiku.

Clanek 10 projektu fuze se zabyva vlivem pfemény na hospodafskou soutéz, v tomto
ptipadé neni nutné, aby fize byla odsouhlasena Gifadem pro hospodaiskou soutéz. Souhlas
této instituce neni potfeba z toho divodu, ze spoleCnosti tvotily pied fuzi koncern, to
znamena, ze se jedna o spojeni podnikli v rdmci jedné ekonomické struktury. Néasleduje
¢lanek 11, ktery souvisi se schvalenim projektu fuze. Tato cast projektu premény
pojednava o tom, ze spolecnici pfed podpisem tento projekt fuze pln€¢ a bez vyhrad
schvalili a tato skuteCnost je stvrzena podpisem. Posledni ¢lanek 12, jenz uvadi jina
ustanoveni, definuje, jakymi pravnimi ptedpisy se fidi prava a povinnosti zucastnénych
spolecnosti. Na zavér je uvedeno prohldseni, Ze si zG€astnéné strany projekt fuze precetly

a podepsaly ho dobrovolné, nikoliv z donuceni nebo za pro n€ nevyhodnych podminek.
3.3 Ucketni operace souvisejici s provedenou fiizi

Realizace fuze s sebou pfinasi mnoho ucetnich problémi, se kterymi se museji zucastnéné
spole¢nosti, respektive nastupnickd spolecnost, vypotadat, souslednost téchto ucetnich

operaci feSenych pfti fuzi spolecnosti Alpha a Delta popisuje obrazek 7.
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» Zacatek ucetniho obdobi nastupnické spolecnosti,
* sestaveni zahajovaci rozvahy,
» otevieni ucetnich knih (obé& spole¢nosti).

» Kazda spole¢nost vede Gcetnictvi samostatné,
» provadéni b&Znych ucetnich operaci.
* vzajemné obchody mezi spole¢nostmi.

» Zapis fuze do obchodniho rejstiiku,

» pievod jmeéni a pievzeti odpisového planu zanikajici spoleénosti a stanoveni
zplisobu uéetnich odpist nastupnickou spolecnosti,

* pievod ucetnictvi slouc¢enim,

* personalni tkony - pievod zaméstnancti zanikajici spole¢nosti, oznameni
zmény piislusnym organtm.

9.11.2018

*» Preactovani vzajemnych zavazki a jejich uhrad,
* konecna ucetni zavérka nastupnické spole¢nosti a veskeré operace s ni
31.12.2018 souvisgjici.

W

Obrazek 7: Ucetni operace souvisejici s provedenou fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z obrazku 7 je zfejmé, ze prvni ucetni obdobi néstupnické spolecnosti bylo zapocato
rozhodnym dnem, tedy k 1.1.2018 a poslednim dnem tohoto Ucetniho obdobi je
31. 12. 2018, tedy posledni den kalendainiho roku, jak je obvyklé, pokud se hospodarsky
rok shoduje s rokem kalendainim. K 1. 1. 2018 oteviely ob& zG¢astnéné spole¢nosti ucetni
knihy a vedly ucetnictvi samostatn€ az do dne zéapisu fize do obchodniho rejstiiku, kdy

bylo ucetnictvi zanikajici spolecnosti slouceno s ucetnictvim nastupnické spolecnosti.

Zahajovaci rozvaha byla sestavena metodou plné konsolidace k datu 1. 1. 2018, jak je
patrné z obrazku 7, a lze do ni nahlédnout v pfiloze E. Majetek zanikajici spolecnosti byl
k rozvahovému dni ocenén dle ucetni evidence, nedoslo tedy k zadnému piecenéni. Byl
proveden soucet vSech polozek konecnych rozvah zroku 2017 obou spolecnosti

s vyloucenim nasledujicich polozek:

e Vzijemnych zdvazki a pohledavek spolecnosti Alpha a Delta. Konkrétné se jedna
o Cast Casového rozliSeni v kone¢nych rozvahach ztcastnénych spolecnosti, a to
necelych 164 tisic korun na uctu 385 — Prijmy pristich obdobi V ptipadé
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spole¢nosti Alpha a stejnd ¢astka je to v pfipadé zanikajici spole¢nosti Delta na
uctu 383 — Vydaje pristich obdobi.
e Vsechny polozky vlastniho kapitalu zanikajici spolecnosti, tedy spolecnosti Delta,

jsou v zahajovaci rozvaze zahrnuty mezi nerozdéleny zisk minulych let.

Pokud jde o dlouhodoby majetek, obé spolecnosti jiz pted fuzi respektovaly hranici pro
ocenéni dlouhodobého majetku, ktera je urCena zékonem o danich z pfijmu, tedy vstupni
cena 40 000 K¢ pro hmotny majetek a 60 000 K¢ pro nehmotny majetek. Vlastnikem
dlouhodobého majetku zanikajici spole¢nosti Delta je od okamziku zéapisu fuze do
obchodniho rejstiiku nastupnicka spolecnost, jak je zfejmé z obrazku 7. Podnik Delta vSak
nedisponoval pfili§ velkym mnozstvim dlouhodobého majetku, §lo o majetek v hodnoté
zhruba 516 000 K¢ po odecteni opravek v roce 2017, a jednalo se predev§im o automobily
a software. Zakon o danich z pfijmii umoziuje nastupnické spole¢nosti, aby si uplatnila
ro¢ni danovy odpis hmotného majetku, jenz na ni pteSel v ramci pfemény. Spole¢nost
Alpha je povinna pokracovat v odepisovani majetku, které zacala zanikajici spole¢nost
Delta z nezménéné vstupni ceny, jinymi slovy nastupnicka spole¢nost pfejima odpisovy
plan zanikajici spole¢nosti. Co se ty€e ucetnich odpisii, ty by dle zdkona o Gcetnictvi, mély
vérn€é a poctivé vyjadifovat skutecné opotiebeni daného dlouhodobého majetku.
Nastupnicka spolecnost Alpha dobu odepisovani tohoto majetku, ktery na ni byl preveden
v disledku flize a je tvofen pfevazné samostatné movitymi vécmi, stanovila odhadem tak,

aby ucetni odpisy spliiovaly podminku vérného zobrazeni opotitebeni majetku.

V obdobi od rozhodného dne do okamziku zapisu fuze spolecnosti do obchodniho rejstiiku
mezi sebou spolecnosti provadely 1 nadale obchodni transakce, jejichZ hodnotu bylo nutné
oddélit od ostatnich zavazkl a pohledavek z obchodnich vztaht, viz obrazek 8. V pribéhu
roku byly veSkeré transakce mezi ziCastnénymi spole¢nostmi uctovany na bézné ucty,
obrazek 8 oznacuje tyto operace pismenem A pokud jde o faktury vydané a pismenem
B v pfipadé faktur ptijatych. VeSkeré vzajemné obchody mezi spole¢nostmi, které byly
pivodné zauctovany na uctech 321 — Dodavatelé v ptipadé faktur piijatych a na ucétu
311 - Odberatele v pripadé faktur vydanych, bylo tfeba pfeuctovat po provedeni fuze
z téchto dvou uctl. Operace pietctovani byla provedena za pomoci analytického uctu
kactu 395 — Vnitrni zuctovani, ktery byl vytvofen specialné pro tyto tcely. Operace

preactovani je na obrazku 8 oznacena pismenem C, pokud jde o faktury vydané
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apismenem D v pfipadé faktur pfijatych. Po pfeuctovani vSech vzdjemnych zavazkl
a pohledavek musel ucet 395 - Vnitrni zuctovani k 31. 12. 2018 vykazovat nulovy zUstatek,

jak naznacuje i1 obrazek 8.

63K~ Vymosovyritet 311 - Odbératzlé 3935100 - Vnitfni mi&tovani
A A C c D
Faktury vydand Pretétovani fakiur vidanyech :

31.12.2018 0.- K2

533 — Nakladovyucet 321 -Dodavatele
B D B
Piedétovani fakir pifjatych
Faktury pfijaté

Obrazek 8: Schéma preuctovani vzdajemnych zavazkii zucastnénych spolecnosti

Zdroj: vlastni zpracovani.

Zaroven vSak bylo nutné ptetictovat 1 thrady téchto vzdjemnych faktur, které v obdobi od

1.1.2018 do 9. 11. 2018 byly provedeny dle bankovnich vypist, viz obrazek 9.

Pfauitovani tvhrad fakir vwdanych
311 - Odbératels 221 —Bankovni iiéet 261100 - Penize na cesté
D A A E C D
L >
Uhrada faktur vydanych

31.12.2018 0.- K

321 - Dodavatele
E C

Prenttovani thrad faktur pifjatych

Uhrada faktur pifjatych

Obrdzek 9: Schéma preuctovani uhrad vzajemnych zavazkii zucastnénych spolecnosti

Zdroj: vlastni zpracovani.

V priibéhu ucetniho obdobi byly transakce mezi podniky uctovany jako vSechny bézné
thrady. Uhrady faktur vydanych jsou oznaeny pismenem A, pokud jde o faktury piijaté,
jejich thrady jsou oznaceny pismenem B na obrazku 9. VeSkeré tyto transakce byly z Gcti
321 - Dodavatelé a 311 — Odbeératelé preuctovany na analyticky ucet k uctu 261 - Penize
na cesté. Tato operace je na obrazku 9 oznacena pismenem C pro faktury pfijaté

a pismenem D v piipadé faktur vydanych. Po pfeuctovani vSech vzijemnych uhrad mezi
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zGCastnénymi spoleCnostmi Ucet 261 — Penize na ceste k31. 12. 2018 vykazovat nulovy

zustatek.

Nastupnicka spole¢nost byla také povinna po provedeni fuze, tedy po jejim zapisu do
obchodniho rejstiiku, provést ukony tykajici se zaméstnanct zanikajici spolecnosti, kteii se
po fuzi stali jejimi zaméstnanci. Dulezitym krokem v pfipadé této problematiky je
prehlaSeni zaméstnancli u okresni spravy socidlniho zabezpeceni a vSech zdravotnich
pojistoven danych zaméstnancti. Pokud jde o mzdy v zanikajici spolecnosti za mésic
listopad, ve kterém byla fize provedena, tak do 9. 11. 2018 byly vyhotoveny spole¢nosti
Delta v¢etné provedeni vSech povinnych odvodi. V obdobi od 9. 11. 2018 do 30. 11. 2018
byli jiz zaméstnanci zanikajici spolecnosti soucasti té nastupnické, tudiz mzdy za tuto
druhou ¢ast mésice vyhotovila nastupnickd spolecnost. V tomto ptipadé méla zanikajici

spole¢nost pouze 5 stalych zaméstnancil, coz tento ukon znacné usnadnilo.

Pfeména obchodnich spolec¢nosti neni jednoduchym procesem a nesou se Sni i znacné
naklady. Faze spolecnosti Alpha a Delta v tomto nebyla vyjimkou a naklady na tuto

pfeménu jsou vycisleny v tabulce 4, veskeré ¢astky jsou uvedeny bez DPH.

Tabulka 4. Ndklady na fiizi

Polozka Castka v K&

Notatsky zapis a vyhotoveni pfevodu jmeéni 73900
Pravni sluzby — kolkova znamka 1000
Vyhotoveni projektu flize 21917
Podptirné ¢innosti 19 624
Sestaveni zahajovaci rozvahy 9 500
Pfevod ucetnictvi sloucenim 11 800
Mzdové naklady 49 700
Celkem 187 441

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z tabulky 4 je patrné, Ze naklady na fuzi se ve své celkové vysi vySplhaly téméf na
190 000 korun. Nejvyznamnéjsi ndkladovou polozkou celé¢ fuze jsou ndklady za sluzby
notafe, samotny notaisky zapis a vyhotoveni pfevodu jméni na ndstupnickou spolecnost
¢inilo téméer 74 000 korun. Tento ukon probehl dne 8. 11. 2018, kdy notar musel byt

pfitomen wuvalné hromady, kterd rozhodla o provedeni flize. DalSim nékladem
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souvisejicim s notaifskymi ndklady je kolkova znamka v hodnoté 1000 korun, ktera
ptredstavuje spravni poplatek za provedené pravni sluzby. Vyznamnou nakladovou polozku
tvofi vyhotoveni projektu fuze. Zucastnéné spolecnosti si projekt fize nechaly dle svych
pozadavka vyhotovit najatou pravni spolecnosti, cena vypracovani tohoto projektu byla
necelych 22 000 korun. Fuze obchodnich spolecnosti je i z pravniho hlediska zna¢né
naro¢ny proces, a protoze ani jedna ze zucastnénych spolec¢nosti neméla vlastni pravni
oddé€leni, bylo tfeba nékterou dalsi problematiku souvisejici s pfeménou konzultovat
s pravni spole¢nosti. Toto poradenstvi tvofi vice nez 10 % z celkovych nakladt na realizaci
fuze. Pti sestavovani zahajovaci rozvahy spole¢nost vyuzila sluzeb danového poradce,
ktery obéma spole¢nostem jiz pted fzi zpracovaval a podaval ptiznani k dani z piijmu
pravnickych osob, tudiz fungovani obou spole¢nosti dobie znal. Cena bez DPH za
sestaveni zahajovaci rozvahy byla 9 500 korun. Dals$i nakladovou polozkou v ¢astce
necelych 12 000 korun je slouceni ucetnictvi v Gi€etnim systému. Slucovani ucetnictvi
provadéla spoleCnost, kterda poskytuje ucetni program, skrze vzdaleny pristup. Dalsi
nemalou nakladovou polozkou souvisejici s realizaci fuze jsou mzdy zaméstnanct, kteti na
fazi pracovali, tyto mzdy tvoii vice nez ¢tvrtinu celkovych nakladi. Jedna se o mzdy dvou
zaméstnancll ekonomického useku, pficemz jeden znich se fuzi vénoval intenzivné
a druhy zaméstnanec provadél pomocné prace pii realizaci pfemény. V piipadé této
nakladové poloZky se jedna o pouhy odhad, spole¢nost nevedla pii provadéni tkont

souvisejicich s pfeménou Zadné zaznamy o poctu hodin stravenych praci na pfeméné.

Fuaze spolecnosti Alpha a Delta byla naplanovana takovym zplisobem, aby nebylo nutné
nechavat ocenit jméni spole¢nosti znalcem. Rozhodnuti o provedeni fuze bez potieby
ocenéni jméni 1ze zdlGvodnit predev§im nakladnosti tohoto procesu, a to nejen financni, ale
I Casovou. Finan¢ni tspora diky tomu, Ze nebylo nutné ocenit jméni spolecnosti, se
pohybuje v rozmezi 25 0000 — 40 000 korun na jednu spolecnost, z tabulky 4 je patrné, ze
by tato Castka tvofila vyznamnou polozku nakladii na fizi. Ocenéni jméni nebylo nutné
pfedevsim proto, ze Slo o fzi slouenim, kterd vyzaduje ocenéni jméni pouze v piipade,
kdy dochazi k navySeni zdkladniho kapitdlu ndstupnické spolecnosti. Zde byl zékladni
kapital zanikajici spole¢nosti, jak jiz bylo dfive zminovéano, pieveden na tucet
428 - Nerozdéleny zisk minulych let a nasledné byly tyto podily vyplaceny spole¢nikiim,

tudiZ nedoSlo k navySeni zadkladniho kapitdlu néstupnické spolecnosti, pouze k navySeni
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vlastniho kapitalu, takze nemuselo byt jméni znalcem ocenéno. Pokud by bylo tfeba jméni

nechat ocenit, mohlo by se stat, Ze by se cely proces fiize zkomplikoval a prodlouzil.
3.4  Danové aspekty provedené fuze

Z hlediska dani je zdsadnim okamzikem pfi pfeménach obchodnich spolecnosti rozhodny
den a zaroven i okamzik zapisu fuze do obchodniho rejstriku. Nastupnickéd spolecnost je
povinna oznamit spravci dané do 15 dnl od provedeni fuze, Ze tato skutecnost nastala.
Operace tykajici se danové problematiky, které¢ zaroven souvisi s realizaci fize spolecnosti

Alpha a Delta, shrnuje obrazek 10.

» Zacatek zdatiovaciho obdobi nastupnické spole¢nosti,
* stav pro vymeéfeni dané z nemovitych véci za rok 2018.

* Obé splolecnosti plati zélohy na daii z pfijma pravnickych osob a silniéni dai,

11.2018. ° piizndni k DPH podévaji samostatné (meési¢ng).

* Den zépisu fize do obchodniho rejstiiku - do 15 dnli ozndmeni spravei dané,
* do 30 dnt piiznéani k silni¢ni dani za zanikajici spole¢nost,
0112018 ~° 1.11.-9.11.posledni piiznani DPH zanikajici spole¢nosti.

N/

31.12.2018

* Konec zdatiovaciho obdobi nastupnické spolecnosti.

b 4

Obrazek 10: Danova problematika souvisejici s provedenou fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Pokud jde o dan z pfijml pravnickych osob, ma nastupnickd spolecnost, tedy spolecnost
Alpha, narok pfevzit opravné polozky a rezervy, jez byly tvofeny spolec¢nosti Delta pred
fazi. Nastupnicka spolecnost vSak mtlize pfebrat i neuplatnénou dafiovou ztratu zanikajici
spolecnosti a v neposledni fadé smi spoleCnost Alpha pievzit odcCitatelné polozky od
zakladu dané, na jejichz uplatnéni méla v daném zdanovacim obdobi spole¢nost Delta

pravo. V pfipadé¢ provedené flze spolecnosti Alpha a Delta nastupnickd spolecnost
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nepiebirala opravné polozky a rezervy ani neuplatnénou ztratu minulych let. Z ptilohy C,
ktera obsahuje rozvahu spolecnosti Delta v letech 2014 - 2017, je patrné, ze zanikajici
spolecnost netvotila zadné opravné polozky ani rezervy a zaroven spolecnost nevykazovala
ztratu, kterou by mohla nastupnicka spolec¢nost pievzit. Pokud jde o odcitatelné polozky,
V tomto pfipad¢ také zadné odcitatelné polozky od zadkladu dané néstupnickéd spolecnost

nepiebirala.

Pfiznani k dani z pfijmi pravnickych osob za rok 2018 zanikajici spole¢nost Delta
nepodévala, protoze byl rozhodny den stanoven na prvni den G¢etniho obdobi. Dle zdkona
o danich z pfijmul zacina zdanovaci obdobi nastupnické spolecnosti rozhodnym dnem fuze,
jak naznacuje obrazek 10. Pokud by vSak rozhodny den byl stanoven na jiné datum nez
1. 1. méla by i zanikajici spole¢nost povinnost podat ptiznani k dani z ptijmu pravnickych
osob za obdobi od zacatku zdanovaciho obdobi do tohoto dne. Danové ptiznani za rok
2018 bylo tedy podano pouze néstupnickou spolecnosti Alpha za celé tcetni obdobi, ve
kterém byla fuze provedena. Danové ptiznani bylo podéno, jak je obvyklé, do 6 mésicti po
skonceni zdanovaciho obdobi, protoze ucetni jednotce zpracovava a podava priznani k dani
pravnickych osob danovy poradce. JelikoZ v tomto piipadé Slo o fuzi sloucenim, byly
zalohy na dan z pfijmd pravnickych osob dle § 38a zakona o danich z pfijmu, hrazeny
nastupnickou spolecnosti. Zalohy, které¢ byly uhrazeny v prubéhu roku do okamziku
provedeni flze za spolenost Alpha, byly tedy pouzity pii zuctovani dané z pifjmi
pravnickych osob za rok 2018, zatimco zalohy hrazené druhou, zanikajici, spolecnosti byly
prevedeny do dal§iho zdaniovaciho obdobi, kde budou vypotadany. Od okamZziku zapisu
fize do obchodniho rejstiiku byla vyse zaloh stanovena na zéklad¢é souctu posledni znamé

danlové povinnosti obou zucastnénych spolecnosti.

Obé spolecnosti Alpha i Delta byly jiz pted fuzi platci DPH a pfiznani k dani podavaly
mésicné€, vzdy do 25. dne nasledujiciho mésice. Dle zdkona o DPH je zanikajici spole¢nost
povinna k dani, musi tedy podavat danova pfiznani, az do okamziku jejiho vymazu
z obchodniho rejstiiku. Ze zdkona o DPH je tedy ziejmé, ze do okamziku zapisu fuze do
obchodniho rejstiiku podévaly ptiznani k DPH obé¢ spolecnosti samostatné. Jelikoz byla
faze provedena 9. 11. 2018, jak je zfejmé z obrazku 10, tak i za tuto ¢ast mésice listopadu
byla povinna zanikajici spolenost Delta podat daflové piiznani samostatné, uvedla v ném
vsak, ze je jiz zaniklym platcem.
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Pfremény obchodnich spolecnosti jsou vylouceny z pfedmétu dané z nabyti nemovitych
véci, tudiz nastupnicka spolecnost nemusela podavat pfiznani k této dani a platit dai za
pfipadné noveé nabyté nemovitosti v rdmci fuze. Dail z nemovitych véci je vyméfovana ke
stavu k 1. 1. zdanovaciho obdobi, viz obrazek 10, zalezi tedy na tom, kdo je zapsan
k tomuto datu jako majitel v katastru nemovitosti. Fuze spole¢nosti Alpha a Delta byla
realizovana v pribéhu zdanovaciho obdobi, proto jsou obé spolecnosti povinny podat
pfiznani k dani z nemovitych véci za rok 2018 oddélené. Avsak to se netyka zanikajici
spolecnosti, jelikoz ta zadnym nemovitym majetkem pied fizi nedisponovala, proto
ptiznani k dani z nemovitych véci podavat nemusela. Pokud by vsak zanikajici spolecnost
m¢éla ve svém vlastnictvi néjaky nemovity majetek, doslo by ke zméné vlastnika v katastru
nemovitych véci az v pritbéhu roku 2018. Nastupnické spole¢nost by nemovitosti, jez na ni
byly pfevedeny v diisledku fize, byla povinna zahrnout az v datlovém pfiznani za rok

2019, tedy rok, ve kterém je k 1. 1. jejich vlastnikem.

V piipad¢ silnicni dané prechazi danovd povinnost zanikajici spolecnosti Delta na
spolecnost nastupnickou, kterd se stala vlastnikem automobilid zanikajici spolecnosti
spolecné s ostatnim jménim. Néstupnickd spole¢nost Alpha byla povinna podat pfiznani
k silni¢ni dani do 30 dni od provedeni zapisu fuze do obchodniho rejstiiku, jak ukazuje
obrazek 10, nebo jinymi slovy do 30 dnii od zéniku spole¢nosti Delta, tedy do 9. 12. 2018.
Danové pfiznani je podavano za cast zdanovaciho obdobi do okamziku zéapisu fuze do

obchodniho rejstiiku.
3.5 Komparace financ¢ni situace ziacastnénych spole¢nosti

V ramci vyzkumu provedeného v této praci byly ob€ zii€astnéné spolecnosti Alpha a Delta
podrobeny finan¢ni analyze, ktera byla provedena za obdobi 2014 — 2017, toto obdobi bylo
zvoleno z davodu, Ze bezprostiedné piedchazi provedeni fuze spolecnosti. Analyza
poskytuje informace o finan¢nim zdravi a vykonnosti obou podnikt pted realizaci fuze,
zaroven jsou vysledky podnikli porovnany s hodnotou, ktera je vykazovéna odvétvim,
kterého jsou oba podniky soucasti. Vysledky provedené finan¢ni analyzy jsou v zavéru
prace vyuzity k celkovému zhodnoceni efektivity provedené flize z hlediska financni
situace nastupnické spolecnosti. Cilem této finan¢ni analyzy je zhodnoceni vhodnosti

spolecnosti Alpha a Delta jako partnerti pro fuzi a dale predvidani vlivu fuze na finan¢ni
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zdravi nastupnické spole¢nosti. Finanéni analyza je provedena za pomoci né¢kolika skupin
ukazatelti, ato rozdilovych, podilovych a je pouzit ibankrotni model. V rdmci této
finan¢ni analyzy je zkouman jeden zéstupce ze skupiny rozdilovych ukazateli, a to Cisty
pracovni kapital. Vycisleny jsou také vybrani zastupci ze skupiny podilovych ukazatelt,
jsou jimi ukazatele likvidity, a nékteré z ukazateld rentability a zadluzenosti. Z bankrotnich
modell je zpracovan Altmaniv model. Jsou zvoleny prave tyto ukazatele, jelikoz dobie
vystihuji finan¢ni situaci podniki v riznych oblastech. Data, ktera byla potfebna pro
vypocet jednotlivych ukazatelli finan¢ni analyzy, byla ziskdna z ucetnich vykazi obou
spole¢nosti, které jsou k nahlédnuti v piilohdch. Udaje tykajici se hodnot jednotlivych
ukazateli obvyklych pro dané odvétvi jsou ziskana z webovych stranek ministerstva

prumyslu a obchodu.

Prvnim zkoumanym ukazatelem spadajicim do skupiny rozdilovych ukazatell, ktery je
zaroven v uzkém vztahu s ukazateli likvidity, je Cisty pracovni kapital. Tento ukazatel
predstavuje hodnotu provoznich prostiedk, kterd podniku ziistane v ptipad¢ thrady vSech
kratkodobych zavazki. Na obrazku 11 lze sledovat vyvoj CPK obou analyzovanych

spolecnosti v letech 2014 — 2017 v porovnani s odvétvim.

CPK
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Obrdzek 11: Cisty pracovni kapital spolecnosti Alpha a Delta 2014 - 2017 v mil. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani.

Hodnota ukazatele je v pribéhu celého sledovaného obdobi jak u spolecnosti Alpha, tak
u spole¢nosti Delta kladna. Z obrazku 11 je na prvni pohled patrné ze CPK spole¢nosti

Alpha je vyssi nez u druhé analyzované spolecnosti, avsak u zanikajici spolecnosti Delta je
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patrny vEétsi nartst hodnot nez V pfipadé¢ prvni zminované spolecnosti. Pfi bliz§Sim
zkouméni hodnot ukazatele u spole¢nosti Alpha ma mezi lety 2014 - 2016 rostouci
tendenci, narust je zde pies 1 milion korun. Mezi lety 2016 a 2017 je vSak patrny lehky
pokles hodnot ukazatele, a to 0 270 000 K¢ na necelych 29,5 milionu korun. Od roku 2014
do roku 2017 se hodnota ukazatele spolecnosti Delta témét ztrojndsobila, konkrétné
z hodnoty 3 252 000 v roce 2014 se vySplhala na 9 982 000 v roce 2017. Vyvoj ukazatele
je determinovan piedevSim klesajicimi kratkodobymi zavazky z obchodnich vztaht
v priibéhu obdobi. Spole¢nost Delta vykazuje o mnoho niz§i hodnoty CPK, nez druh4
spole¢nost nejen kvili niz§imu objemu obé&znych aktiv, pfedevsim zasob, ale také kvili
velkému objemu kratkodobych zavazka, které jsou Vv jejim ptipadé vice nez dvojnasobné
ve srovnani se spolecnosti Alpha. Nizky objem zasob v rozvaze spolecnosti Delta je dan
pfedevsim tim, Ze spolecnost se zabyva ptevazné distribuci, nikoliv vyrobou, proto netvoii
zasoby a nakupuje zbozi vzdy az ve chvili, kdy pro né¢j ma kupce. Ve srovnani s hodnotami
podnikii v odvétvi vykazuji ob€ sledované spolecnosti po celou dobu hodnoty nizsi, avSak

spole¢nost Alpha se hodnotadm odvétvi pfiblizuje.

Ukazatelim rentability obou spolecnosti je vénovana tabulka 5, v niZ jsou vycisleny
ukazatele rentability vlastniho kapital, aktiv a trzeb v letech 2014 — 2017. Vsechny

ukazatele rentability byly pocitany z Cistého zisku.

Tabulka 5. Vyvoj rentability spolecnosti Alpha a Delta v letech 2014 — 2017 v %

Subjekt 2014 2015 2016 2017
Alpha, s.r. 0. 15,1053 18,6045 13,8021 6,5906
ROE Delta, s. 1. 0. 36,0419 33,0937 26,1112 26,5956
Odvétvi 13,6100 6,4400 7,0200 7,6700
Alpha, s. 1. 0. 12,6759 16,3320 12,5451 5,9853
ROA Delta, s. r. 0. 7,0727 7,3038 9,0052 12,5827
Odvétvi 4,7500 2,3200 2,4700 2,5100
Alpha, s. 1. 0. 11,5871 18,3592 13,5468 6,7842
ROS Delta, s. r. 0. 4,4578 7,0653 5,1940 7,1396
Odvétvi 2,3100 1,1200 1,2500 1,3100

Zdroj: vlastni zpracovani.

Prvni zkoumanou rentabilitou je rentabilita vlastniho kapitalu. Tento ukazatel vyjadiuje,

jak podnik hospodaii s prostiedky vlozenymi spolecniky. Mezi lety 2014 a 2015 je patrny

narlst ukazatele o 3 %. Od roku 2015 jsou hodnoty v pfipad¢ spolecnosti Alpha klesajici,
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mezi lety 2015 a 2017 je pokles dokonce 12 %. To je zpisobeno ristem vlastniho kapitalu
a klesajicim vysledkem hospodateni v letech 2015 - 2017. Rast vlastniho kapitald je
zpusoben predevs§im piistupem vlastnikii, ktefi nechavaji veSkeré své podily na zisku
uvnitt spolecnosti, aby tyto prostfedky mohly byt vyuzity k dal§imu rozvoji podniku,
a zaroven takto tvofi rezervu pro mozny neblahy ekonomicky vyvoj. Ptfi pohledu do
tabulky 5 Ize zaznamenat pokles hodnoty ROE i u spolecnosti Delta, a to mezi lety 2014
a 2016 z 33,1 % na 26,1 %, ale nasledujici rok dochazi k opétovnému avsak nepatrnému
rustu hodnoty ukazatele. Vyvoj ukazatele je stejn¢ jako u spolecnosti Alpha determinovan
chovanim vlastnikd, ktefi nechdvaji veskery zisk uvnitf spole¢nosti, ktera ho kumuluje na
uctu nerozdéleného zisku minulych obdobi. Na prvni pohled je patrny vyrazny rozdil
V hodnotach ROE flzujicich spolecnosti. Spole¢nost Alpha vykazuje ve srovnani
s podnikem Delta o0 mnoho nizsi efektivitu hospodafeni s vloZzenymi prostiedky
spole¢niky. Ve srovnani s odvétvim oba podniky vykazuji vy$si hodnoty ukazatele vyjma
roku 2017 v ptipadé spolecnosti Alpha, tudiz obecné lze fici, ze dokazi 1épe zhodnotit

kapitél vlozeny vlastniky nez ostatni podniky z odvétvi.

Dalsim sledovanym ukazatelem v ramci této finanéni analyzy je rentabilita aktiv, tento
ukazatel tika, zda podnik efektivné vyuziva svij majetek. Z tabulky 5 je patrné, Ze
Vv ptipadé spolecnosti Alpha ma vyvoj tohoto ukazatele velmi podobnou tendenci
jako ROE, coz je zpusobeno piedev§sim klesajicim vysledkem hospodafeni. Vyvoj
ukazatele je ovlivnén irostoucim mnozstvim aktiv spolecnosti, ktery je disledkem
neustalého rozsifovani podnikani. V piipadé spolecnosti Delta je patrny nardst hodnot
ukazatele v celém sledovaném obdobi, a to o vice nez 5,5 % mezi lety 2014 a 2017. Tento
2015 — 2017 a rostoucim vysledkem hospodareni ve sledovaném obdobi. Pokles aktiv je
zpusoben piedevsim tim, ze od roku 2015 spolecnost Delta nedrzi skoro zddné zasoby na
sklad€. Pti pohledu do tabulky 5 je zajimavy opaény vyvoj ukazatele ROA zucastnénych
spolecnosti, kdy podnik Delta v roce 2014 vykazoval téméf 60% hodnotu ve srovnani
s druhou spolecnosti. O dva roky pozdéji, tedy v roce 2017 uz hodnota ROA spolecnosti
Delta byla vice nez dvojnasobna ve srovnani s podnikem Alpha. Tento vyvoj je disledkem
sniZovani aktiv v zanikajici spolecnosti arlstu aktiv ve spolecnosti nastupnické. Pfi

pohledu na hodnoty ROA za celé¢ odvétvi je na prvni pohled patrné, ze oba podniky
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vykazuji hodnoty vys$$i, coz znamenda, Ze vyuzivaji sva aktiva efektivnéji nez vétSina

podniktl v odvétvi.

Poslednim analyzovanym ukazatelem z této skupiny je rentabilita trzeb, timto ukazatelem
podnik miize sledovat, kolik korun cistého zisku piipadd na jednu korunu trzeb. Dle
oc¢ekavani i vyvoj ROS v ptipad¢€ spolecnosti Alpha je velmi podobny dvéma predchozim
ukazatelum, viz tabulka 5. Mezi lety 2014 — 2015 hodnota ROS vzrostla téméf o 7 %, coz
bylo dasledkem toho, ze v roce 2015 byl zisk spole¢nosti o 3 miliony korun vyssi nez
ptedchozi rok. Takto velky narust zisku byl spojen s tisporou nakladt v roce 2015. Je zde
patrny pokles mezi lety 2015 — 2017, ktery je spojen s klesajicim ziskem v tomto obdobi
a zaroven rostoucimi trzbami. V tabulce 5 je na prvni pohled viditelny pokles hodnoty
u spole¢nosti Delta v roce 2016, po kterém nasledoval nariist lehce nad ptivodni hodnotu
zroku 2015. Tento vyvoj ukazatele souvisi s rostoucimi trzbami podniku, které¢ v roce
2016 stouply o vice nez 10 miliont korun, zatimco rast zisku byl pouze v fadech statisict.
Pfi porovnani ROS obou spole¢nosti v tabulce 5 je na prvni pohled ziejmé, Ze podnik Delta
vykazuje v prvnich dvou letech sledovaného obdobi niz§i hodnoty ukazatele, v obou
ptipadech jsou hodnoty méné nez polovi¢ni Ve srovnani se spolecnosti Alpha. V roce 2017
vSak predev§im z divodu prudkého poklesu hodnoty ukazatele v piipadé spolecnosti
Alpha, prokazuje druhd spolecnost vyssi hodnotu ROS. Ve srovnani s odvétvim oba

podniky vykazuji dobré vysledky v oblasti rentability trzeb.

Likvidita za¢astnénych spolecnosti je dalsim zkoumanym ukazatelem, jehoZ vyvoj ukazuje

tabulka 6. Ukazatelé likvidity podniku vyjadiuji jeho schopnost hradit své zavazky.

Tabulka 6: Vyvoj likvidity spolecnosti Alpha a Delta v letech 2014 — 2017

Subjekt 2014 2015 2016 2017

Alpha, s. 1. 0. 4,4313 5,3576 6,8211 6,4561

Bézna likvidita | Delta, s. r. 0. 1,2098 1,2714 1,5074 1,8728

Odvétvi 1,6900 1,7600 1,9100 1,8800

i Alpha, s. 1. 0. 3,9865 4,8880 6,1977 5,8369
Pohotova

likvidita Delta, s. r. 0. 1,1813 1,2355 1,5070 1,8723

Odvétvi 1,3200 1,3100 1,0400 1,3300

Okamyith Alpha, s. 1. 0. 1,0684 0,7467 0,3464 0,5702

likvidita Delta, s. 1. 0. 0,4772 0,5010 0,5848 0,5350

Odvétvi 0,2600 0,2400 0,1000 0,0400

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Prvnim zkoumanym ukazatelem z oblasti likvidity je bézné likvidita, jejiz hodnoty by se
dle odborné literatury mély pohybovat kolem hodnoty 1,5. Pfi pohledu do tabulky 6 je
patrné, Ze hodnoty likvidity podniku Alpha tuto hodnotu pomérné vyrazné piekracuji.
mnozstvim pohledavek, které jsou soucasti obézného majetku. Vysoké pohledavky jsou
disledkem naptiklad toho, ze spole¢nost nabizi svym zdkaznikim uhradu formou
splatkového kalendare, tudiz je splatnost nékterych pohledavek velmi dlouha a nasledn¢ se
hodnota pohledavek kumuluje v rozvaze spole¢nosti. Dalsim faktorem ovliviiujici vysi
pohledavek v rozvaze je to, ze néktefi zakaznici plati své zavazky po splatnosti. Spole¢nost
Delta splnuje doporucené hodnoty, ackoliv v prubéhu sledovaného obdobi bézna likvidita
spole¢nosti roste. Dle ukazatele bézné likvidity vykazuje podnik Delta dle tabulky 6 lepsi
vysledky. Vysoka likvidita spolecnosti Alpha miiZze vést k poklesu vynost, ¢i narlstu
naklad, ale je spojena s niz§im rizikem. Hodnoty bézné likvidity podniku Alpha jsou
vysoko nad hodnotami v odvétvi, zatimco podnik Delta se t€émto hodnotam blizi, a v roce

2017 je hodnota této likvidity témét totozna s odvétvim.

Hodnota pohotové likvidity by se dle odborné literatury méla pohybovat v rozmezi 0,8 — 1
a jeji hodnoty pro oba podniky jsou vy¢isleny v tabulce 6. | v tomto pfipadé je na prvni
pohled patrné, ze podnik Alpha se pohybuje pomérné vysoko nad hranici téchto
doporuc¢ovanych hodnot. Stejné jako u bézné likvidity jsou vysoké hodnoty tohoto
ukazatele zplsobeny predevSim velkym objemem pohleddvek v rozvaze spolecnosti.
V ptipadé podniku Delta mé& pohotova likvidita po celé sledované obdobi rostouci
tendenci. Od let 2014 a 2015, kdy se jeji hodnota blizila doporuc¢enym hodnotam,
a pohybovala se kolem 1,2, vzrostla aZz na hodnotu 1,9 v roce 2017. Z tabulky 6 je také
malymi zasobami podniku Delta, o které jsou ponizena obézna aktiva v ptipadé pohotové
likvidity. Pfi porovnani hodnot obou spolecnosti v tabulce 6 lze fici, ze podnik Delta
vykazuje lepsi vysledky i v oblasti pohotové likvidity. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele
likvidity spole¢nosti Alpha mohou mit negativni vliv na vykonnost podniku jako celku
a naznacuje velmi konzervativni strategii podniku. Pfi porovnani hodnot pohotové likvidity
podniki s primérnymi hodnotami v odvétvi, je na prvni pohled patrné, Zze podnik Alpha je

se svymi vysokymi hodnotami ukazatele znacn€ nad hodnotami, které¢ vykazovaly podniky
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v odvétvi. Pokud jde o spolecnost Delta, ta v prvnich dvou letech vykazovala nizsi
likviditu, nez byla hodnota odvétvi, nasledujici dva roky vsak jeji likvidita vzrostla nad

hodnoty odvétvi.

Hodnota ukazatele okamzité likvidity by podle odborné literatury neméla piekracovat
hodnotu 0,2. Z tabulky 6 je patrné, ze i v tomto ptipad¢ jsou hodnoty podniku Alpha vyssi,
ale rozdily jiz nejsou tak markantni jako u ptedchozich dvou ukazatell likvidity. Mezi lety
2014 - 2017 hodnota ukazatele klesa, piedevsim kvili tomu, Ze spole¢nost snizovala objem
drzeného kratkodobého finan¢niho majetku v tomto obdobi. Rok 2017 byl ve znameni
zna¢ného nartstu ukazatele, protoze se podnik vratil ke konzervativngjsi strategii a rozhodl
se drzet vétsi mnozstvi kratkodobého finan¢niho majetku. Z tabulky 6 je zfejmé, ze
doporu¢ovanou hodnotu piekracuje spole¢nost Delta v celém sledovaném obdobi. V letech
2014 — 2016 hodnota okamzité likvidity spolecnosti stoupa jesté¢ vySe na doporucovanou
hranici. Mezi lety 2014 a 2015 byl rGst zptisoben zvySenim mnozstvi kratkodobého
finan¢niho majetku, ktery spole¢nost drzela. Nasledujici rok doslo poklesu této polozky
stale rostla. Ackoliv u ptedchozich dvou ukazateld likvidity spole¢nost Alpha vykazovala
0 mnoho vys§i hodnoty oproti druhému podniku, v ptfipadé¢ okamzité likvidity jsou
vysledky obou zucastnénych spolecnosti dle tabulky 6 vyrovnané, predevsim v poslednim
sledovaném roce. Ve srovnani odvétvim vykazuji ob€ spolecnosti vyssi likviditu, avSak

primé&rna likvidita podnikl v odvétvi, pfedev§im v poslednich dvou letech, je velice nizka.

V ramci této finan¢ni analyzy jsou také vypocteny dva ukazatele z oblasti zadluzenosti,
ato celkova zadluzenost a mira zadluzenosti, vypo¢tené hodnoty téchto ukazatelti uvadi

tabulka 7.

Tabulka 7: Vyvoj ukazatelii zadluzenosti spolecnosti Alpha a Delta v letech 2014 — 2017

Subjekt 2014 2015 2016 2017

] Alpha, s. T. 0. 153693 11,7316 8.6109 85758

Celkova Del 79,8004 76,0721 64,9714 51,9419
zadluzenost v % elta, s. 1. 0. ] z 2 z

Odvétvi 64.7600 63,7200 64,4400 66,8900

Mi Alpha, s. 1. 0. 0,1831 0,1336 0,0947 0,0944

ira
adleenosti Delta, s. I. 0. 40666 3.4469 1,8839 1,0979
Odvétvi 1,8600 1,7700 1,8300 20400

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Ukazatel celkové zadluzenosti by se optimalné mél pohybovat v rozmezi 30 % - 60 %,
z tabulky 7 je patrné, Ze podnik Alpha ma ve vSech sledovanych letech hodnoty hluboko
pod urovni optimalnich hodnot. Nizké hodnoty zadluzenosti jsou preferovany piedevsim
ze strany véfiteld, to znamend, ze pro podnik by nemél byt problém ziskat v ptipadé
potieby napiiklad avér od banky. Tyto nizké hodnoty jsou zplsobeny piedevsim tim, Ze
spolec¢nici své podily na zisku nechavaji ve spolecnosti a nenechavaji si je vyplacet, je jim
vSak mésicn€ vyplacena mzda, a zaroven i s tim, Ze spolecnost nema zadné uvéry. Absence
uvérit v majetku spolecnosti je disledkem dostatecného vlastniho kapitalu. Pro tuto
strategii se spolecnici rozhodli predev§im z divodu opatrnosti v pfipadé nejen negativnich
ekonomickych vysledkt spolecnosti, ale i pro piipad negativniho vyvoje v ekonomice jako
celku. Dle hodnot v tabulce 7 je patrné, Ze podnik svou zadluzenost ve sledovaném obdobi
dale snizoval. Z tabulky 7 je také viditelné, ze v letech 2014 a 2015 byla zadluZenost
podniku Delta pomérné vysoka, vyssi nez doporu¢ované hodnoty, ale v nasledujicich dvou
letech zadluzenost podniku klesala, az na necelych 52 % v roce 2017. Pokles zadluzenosti
byl disledkem poklesu cizich zdroji spolec¢nosti, konkrétné zavazkl z obchodnich vztahd.
Ztabulky 7 je zjevné, Ze podnik Alpha ma konzervativnéj$i pfistup k financovani,
vzhledem k markantné niz§i zadluzenosti ve srovnani s druhym podnikem. Rozdily
v zadluzenosti obou zucastnénych spolecnosti jsou zplisobeny i tim, ze podnik Delta je
spiSe distribuujicim podnikem neZ vyrobcem, diky ¢emuz je objem kratkodobych zavazki
vy$$i, protoze zahrnuji 1 marzi vyrobce. V ptipadé€ podniku Alpha jsou kratkodobé zavazky
tvofeny pfedevSim fakturami za material, ktery je nasledné pfeménén ve vyrobky. Pii
porovnani hodnoty zadluzenosti s podniky v odvétvi je patrné, Ze podnik Alpha je velmi
malo zadluZeny, zatimco podnik Delta vykazuje podobné hodnoty, jako jsou v odvétvi

bézné.

Mira zadluzenosti, jinymi slovy zadluzenost vlastniho kapitalu je vycislena v tabulce 7.
Tento ukazatel prestavuje podil cizich zdroji na celkovych aktivech spole¢nosti. Hodnota
miry zadluzenosti by se idealn¢ méela pohybovat tésné pod 1. Pfi pohledu do tabulky 7 na
miru zadluZenosti spolecnosti Alpha je na prvni pohled patrné, zZe hodnoty jsou velmi
nizké, hluboko pod doporuc¢ovanou hranici. Trend vyvoje toho ukazatele je podobny jako
u celkové zadluzenosti. V prubé¢hu celého sledovaného obdobi se mira zadluzenosti

podniku Alpha dale snizovala. Co se ty¢e podniku Delta, je z tabulky 7 na prvni pohled
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patrny pomérné prudky pokles hodnot ukazatele v priabéhu celého sledovaného obdobi.
V letech 2014 az 2016 byl podnik dle miry zadluzenosti vysoce zadluzeny, avSak
V nasledujicim roce 2017 uz se blizi k doporu¢ené hranici tohoto ukazatele. Vyvoj
ukazatele souvisi s navySovanim vlastniho kapitadlu spolecnosti, jehoz rust je disledkem
rustu nerozdéleného zisku minulych let, jez je jeho soucasti, a ktery nechavaji spole¢nici
ve spole¢nosti, aby byl pouzit k jejimu dal§imu rozvoji. Dle hodnot ukazatele z tabulky 7
Ize ftici, ze se podnik Alpha chova velmi konzervativné, co se tyCe financovani, zatimco
podnik Delta se blizi doporu¢ené hranici. Pii pohledu do tabulky 7 je patrné, Ze mira
zadluzenosti v odvétvi je pomérné vysoka, podnik Alpha je hluboko pod témito hodnotami,
zatimco podnik Delta v roce 2016 je se svou mirou zadluzenosti velmi blizko hodnoté

odvétvi a v poslednim roce je opet pomérné hluboko pod trovni odvétvi.

Pro zhodnoceni finanéni situace podnikii Alpha a Delta byl také pouzit bankrotni model,
ato Altmanovo Z-score. Pro tuto analyzu byla pouzita modifikace Altmanova modelu

Z-score pro soukromé podniky jehoz vysledky ukazuje tabulka 8.

Tabulka 8: Altmanovo Z-score podnikit Alpha a Delta v letech 2014 — 2017

\Vzorec Podnik 2014 2015 2016 2017

X1 CPK Alpha, s. r. 0. 0,5274 0,511220 0,501248 0,467904
aktiva Delta, s. r. 0. 0,1673 0,206379 0,329550 0,449215

xp | neorzdéleny zisk Alpha, s. r. 0. 0,7023 0,676737 0,775753 0,841023
aktiva Delta, s. r. 0. 0,1152 0,139921 0,245888 0,338284

%3 EBIT Alpha, s. r. 0. 0,1461 0,192803 0,149627 0,065495
aktiva Delta, s. r. 0. 0,0888 0,090610 0,112084 0,157914

<4 vlastni kapital Alpha, s. r. 0. 5,4600 7,482823| 10,555643| 10,589696
cizizdroje Delta, s. r. 0. 0,2459 0,290119 0,530816 0,910847

<5 triby Alpha, s. r. 0. 1,0940 0,889583 0,926055 0,882233
aktiva Delta, s. r. 0. 1,5866 1,033751 1,733777 1,762387

Z-score Alpha, s. r. 0. 4,8119 5,569370 6,838923 6,579467
Delta, s. r. 0. 2,1801 1,701546 2,746053 3,240669

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z tabulky 8 je patrné, ze spolec¢nost Alpha, s. r. 0. vykazuje hodnotu Z-score v roce 2014
témet 5 v roce 2015 vice nez 5,5 a v nésledujicich letech je hodnota vyssi nez 6, na zéklade
téchto informaci Ize spoleCnost povazovat za bonitni, znamena to tedy, ze Ize

predpokladat, Zze spole¢nosti nehrozi velké finan¢ni problémy. Pfi pohledu na druhou
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spole¢nost Delta, s. r. 0., jsou hodnoty Z-score znatelné nizsi. V letech 2014 - 2016 se
spole¢nost nachézi v Sedé zong, jelikoz hodnoty ukazatele nedosahuji vySe 2,99, avsak to
neznaci vylozené finan¢ni problémy, protoze jsou hodnoty vyssi nez 1,2. V tomto obdobi
vSak nelze o finan¢nim zdravi podniku z hlediska Altmanova Z-score ¢init zadné zavéry.
V roce 2017 spolecnost Delta piekrocila hranici 2,99 a s hodnotou 3,24 se dostala do zony
Komplexnim porovnanim obou zkoumanych spole¢nosti je zifejmé, Ze spolecnost Alpha
1ze povazovat za vice bonitni, jelikoz hodnoty jejiho Z-score jsou n€kolikanasobné vyssi

nez u zanikajici spolecnosti Delta.

Pti celkovém hodnoceni finan¢niho zdravi obou zucastnénych spole¢nosti na zaklade
vSech dfive vypoctenych ukazateli lze konstatovat, ze zanikajici spolecnost Delta
v prib¢hu sledovanych obdobi vykazovala zlepSeni své finan¢ni situace, coz dokazuje
I Altmanovo Z-score, kde je patrné zlepSeni a dosazeni hranice, kdy podnik mize byt
oznaen za prosperujici. I kdyz hodnoty nékterych ukazateld, piedevsim z oblasti
zadluzenosti, v prvnich letech sledovaného obdobi nevykazovaly pftili§ Zadouci hodnoty,
Vv roce 2017 se jiZ tyto ukazatele pohybovaly velmi blizko doporu¢enym hodnotdm. Pokud
jde o podnik Alpha, zde Ize na zakladé€ provedené analyzy konstatovat, ze je podnik velice
konzervativni, co se ty€e zadluZenosti 1 likvidity. ZadluZenost podniku je velmi nizka, coz
muze zvySovat naklady na kapital, protoze vlastni kapital je pro podnik drazsi neZ kapital
cizi. Nizkd zadluZenost je v tomto piipad€ zpisobena z ¢asti 1 tim, Ze si spoleCnici
nenechavaji vyplacet podily na zisku, coz zvySuje vlastni kapital podniku, protoze tyto
nevyplacené prostiedky jsou ulozeny mezi nerozdéleny zisk. Pokud jde o likviditu, zde
nastupnicka spolecnost také vykazovala velmi vysoké hodnoty, a to pfedevSim pokud jde
0 béZnou a pohotovou likviditu. Tyto vysoké hodnoty jsou zplisobeny velkym objemem,
nékdy htfe dobytnych pohledavek v rozvaze spole¢nosti, coz s sebou miiZze nést jista rizika
1 pro druhy zOcCastnéni podnik v pfipadé¢ fuze. Pfi zaméfeni se na bankrotni model
Altmanovo Z-score, podnik Alpha v tomto ohledu vykazuje velmi dobré vysledky, 1ze ho
oznacit za bonitni podnik, kterému nehrozi bankrot. Hodnoty Z-score po celé sledované

obdobi rostou.

Na zakladé vysledkd finan¢ni analyzy je zfejmé, Ze tyto dva podniky jsou vhodnymi

partnery pro fuzi, pokud jde o jejich finan¢ni zdravi. Podnik Delta vykazuje dle této
oy



analyzy rostouci prosperitu, lze vném tedy spatfovat ekonomicky potencidl, coz je
Vv ptipadé€ vybéru obchodniho partnera pro fuzi kladnym faktorem. Pozitivni dopad by fuze
méla mit pfedevSim na zadluzenost ndstupnické spoleCnosti, kdy by jeji velmi
konzervativni piistup k zadluZzenosti mohl byt vyrovnan ne tolik opatrnou politikou

zanikajici spole¢nosti Delta. Stejny vyvoj lze ocekavat v oblasti likvidity.
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4 Vyhodnoceni provedené fuze

Na zéklad¢ diive zjisténych skutecnosti je v rdmci této kapitoly provedeno vyhodnoceni
efektivity provedené fize spoleCnosti Alpha, s. r. 0. a Delta s. r. 0. Nejprve je strucné
charakterizovana nastupnicka spole¢nost po provedené¢ fizi a nasledné je zpracovana
finan¢ni analyza této spole¢nosti po provedeni fuze za rok 2018, tedy rok, ve kterém fuze
byla provedena. Vysledky finanéni analyzy jsou porovnany s hodnotami obou
zucastnénych spoleCnosti pred fizi a zaroven 1 s hodnotami relevantniho odvétvi.
Nésledujici ¢ast kapitoly se zabyva dalSimi dopady fuze na podnik, jde ptedevSim
0 dopady na chod podniku jako celku. Zavér kapitoly stanovuje doporuceni pro budouci
vyvoj spolecnosti, predevsim co se tyCe zjisténych kritickych oblasti, které v podniku

vznikly po fuzi.

Néstupnickou spolecnosti byla v rdmci této pfemény jmenovana spolecnost Alpha, s. r. 0.,
jejiz nézev byl v rdmci provedené flize zménén na ,,Delta, s. r. 0.“. I po fuzi se spolecnost
zabyva nadale vyrobou, vyvojem, servisem a prodejem svych produkti. Avsak po
provedeni fize nastupnickd spolecnost ve vétsi mife realizuje obchody se vzdalenéjSimi
zahrani¢nimi partnery, jelikoZ tyto obchody pievzala po zanikajici spole¢nosti Delta.
Nastupnicka spolecnost ke konci roku 2018 zaméstnavala néco kolem 60 zaméstnanci,
nardst poctu zaméstnanct byl zptisoben nejen provedenou fizi, ale ¢aste¢né i rozSifovanim
podniku. Obrat k 31. 12.2018 ¢inil pies 70 miliont korun a aktiva podniku k tomuto datu
byla ptes 110,5 milionu korun, s témito hodnotami podnik jiz nespadd mezi malé Gcetni
jednotky, ale je dle zdkona o UuCetnictvi stfedni ucetni jednotkou. Diky tomu, Zze
nastupnické spole¢nost po fuzi jiz nespada mezi malé ucetni jednotky, ma nové po flzi

povinnost mit ovéfenou ucetni zaveérku auditorem.
4.1 Efektivita flize z hlediska financ¢ni situace nastupnické spolecnosti

Finan¢ni analyza nastupnické spolecnosti je provedena za rok 2018, tedy obdobi, ve
kterém byla realizovana faze. Udaje zjisténé touto analyzou slouzi k vyhodnoceni
uspésnosti fuze bezprostiedné po jejim provedeni. Pro vypocet hodnot ukazatelii finan¢ni
analyzy poslouzily stejné ukazatele jako v kapitole 3.5, kterd je vénovana zhodnoceni
finan¢niho zdravi jednotlivych spolecnosti pied provedenim fize. Konkrétné€ je zkouman
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ukazatel Cistého pracovniho Kkapitalu, dale vybrané ukazatele rentability, likvidity
a zadluzenosti. Byl vypocten i jeden z bankrotnich modelll, a to Altmantiv model. Pro
zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku byly zvoleny ukazatele, které se obvykle pro tyto
ucely pouzivaji. Data zjisténa finanéni analyzou jsou také porovnana s hodnotami
ukazatelti v odvétvi, do kterého nastupnickd spolec¢nost spadd a do kterého spadaly i ob¢
spole¢nosti pred fuzi. Zdrojem dat pro vypocet jednotlivych ukazateld finanéni analyzy
podniki jsou ucetni vykazy, které jsou k dispozici v pfilohach. Data potfebna pro finanéni

analyzu odvétvi byla ziskana z webovych stranek ministerstva priimyslu a obchodu.

Vliv fize na ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu je znazornén na obrazku 12. Na

obrazku jsou dale tdaje o hodnotach CPK odvétvi jako celku, pro porovnani s vysledky

podniku.
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Obrdzek 12: Porovnani CPK spolecnosti pied fiizi a ndstupnické spolecnosti po fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

K1. 1. 2018 byla sestavena zahajovaci rozvaha nastupnické spolecnosti, jelikoz byla
rozvaha sestavovana zpusobem prosté konsolidace, je z obrazku 12 ziejmé, Ze doslo
k pouhému souc¢tu hodnot ukazatele obou spole¢nosti za rok 2017. Pfed pfeménou tvofila
hodnota CPK nastupnické spoleénosti Alpha necelych 65 % hodnoty odvétvi, zatimco
spole¢nost Delta pouhych 22 %. V roce 2018 je hodnota CPK nastupnické spoleénosti po
fzi 40 milionti korun, coz je téméf 73 % priimérné hodnoty v odvétvi v tomto roce. To, Ze
je hodnota CPK kladna je pro nastupnickou spole¢nost pozitivnim aspektem, avsak pfi

pohledu na obrazek 12 je vidét, ze primérna hodnota CPK v odvétvi je jesté o 15 miliont
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korun vys$i nez vykazuje spole¢nost po fuzi. Ackoliv je rozdil hodnoty ukazatele
vykazované ndstupnickou spolecnosti a odvétvim o mnoho niz§i nez tomu bylo pted
realizaci pfemény za jednotlivé zucastnéné spoleCnosti, stale vSak vyse ukazatele praméru
odvétvi neodpovida. Lze viak z hlediska CPK povazovat fuzi za pozitivni, protoze hodnota
ukazatel v roce 2018 dosahuje témét tii ¢tvrtin hodnoty odvétvi, coz je lepsi vysledek nez

pted realizaci fuze.

Déle byly vypocteny ukazatele rentability vlastniho kapitalu, aktiv a trzeb nastupnické
spole¢nosti a porovnany nejen s hodnotami obou spole¢nosti pred fazi, ale i s hodnotami
odvétvi. Pfi vypoctu ukazatell rentability byl pouzit Cisty zisk. Prvnim zkoumanym

ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu a jeji vyvoj ukazuje obrazek 13.
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Obrdazek 13: Srovnani ROE spolecnosti pred fiizi a nastupnické spolecnosti po fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z obrazku 13 je na prvni pohled patrny velky propad hodnoty ROE v roce 2018, kdy byla
provedena flze. Pred fuzi predevSim spolecnost Delta vykazovala velmi vysoké
zhodnoceni vlastniho kapitalu, ve srovnani s odvétvim byla hodnota ukazatele vice nez
trojnasobna. Spole¢nost Alpha si v tomto ohledu vedla zna¢n¢ hutfe, hodnota ukazatele
spole¢nosti odpovidala asi 86 % priiméru odvétvi. Mira zhodnoceni vlastniho kapitalu vSak
byla stale o vice nez dva procentni body vyssi nez hodnota ROE, kterou vykazovala
nastupnicka spolecnost po fuzi v roce 2018. Pii porovnani hodnoty ukazatele nastupnické
spolecnosti v roce 2018 s hodnotou vykazovanou odvétvim, tvofi necelych 55 %. Velmi

nizkd hodnota je zplsobena nizkym ziskem spole¢nosti, ktery v roce 2018 ¢inil necelé
(3



3 miliony korun, zatimco zisk spole¢nosti Delta byl v roce 2017 necelé 3 miliony korun
a Vv piipad¢ spolecnosti Alpha to byly témét 4 miliony korun. Na nizké hodnoté ukazatele
se vSak podili i vysoka hodnota vlastniho kapitalu, ktery tvoii pies 70,5 milionu korun

U nastupnické spole¢nosti.

Obrazek 14 ukazuje, jaky vliv mélo provedeni fluze na rentabilitu aktiv a zaroven
porovnava hodnoty ukazatele s hodnotami, které¢ vykazuje odvétvi, do kterého nastupnicka

spolecnost spada.
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Obrdzek 14: Komparace ROA spolecnosti pred fuzi a ndastupnické spolecnosti po fuzi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Pfi pohledu do obrazku 14 je stejn¢ jako u ROE na prvni pohled viditelny prudky pokles
hodnoty ukazatele ROA néstupnické spolec¢nosti po fuzi ve srovnani s hodnotami, které
vykazovaly obé zucastnéné spolecnosti pted provedenim této piremény v roce 2018. V roce
2017 ptedevsim spolecnost Delta vykazovala velmi vysokou hodnotu ukazatele, a to
pétindsobek hodnoty odvétvi. Spolecnost Alpha dokazala také efektivnéji vyuzit sva aktiva
K tvorbé zisku, nez tomu bylo bézn¢ u podnikd v odvétvi, ROA spolecnosti byla vice nez
dvojnasobna v komparaci s odvétvim. Hodnota ROA po fzi tvofi téméf 110 % primérné
hodnoty odvétvi, v porovnani s odvétvim nastupnicka spoleénost vykazuje dobré vysledky.
Pokles ukazatele je zpiisoben piedev§im nizkym ziskem nastupnické spolec¢nosti, jak jiz
bylo zminovano. VIiv na ukazatele mél zajisté 1narGst hodnoty aktiv v rozvaze

spolecnosti, a to pfedevSim z divodu pievodu jméni zanikajici spolecnosti na
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nastupnickou. Na rlst aktiv ma zajisté vliv i vystavba novych prostorti pro podnikdni

spolecnosti, kterd v roce 2018 aktivné probihala.

Vlivem faze na rentabilitu trzeb se zabyva obrazek 15, na kterém je mozné vidét hodnoty
ukazatele jednotlivych podnikii pfed provedenim fluze vroce 2017, ale také hodnotu
ukazatele nastupnické spolecnosti po fuzi v roce 2018. Obrazek 15 je stejné jako v ptipadé

prechozich ukazateli doplnén o hodnoty odvétvi.
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Obrazek 15: Porovnani ROS spolecnosti pred fuzi a ndstupnické spolecnosti po fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

V piipadé ROS jiz neni tolik patrny pokles hodnot po provedeni fuze. Piivodné, tedy v roce
2017, se hodnoty ukazatele pohybovaly v piipadé obou zucastnénych spole¢nosti kolem
7 %, ve srovnani s odvétvim ob& spole¢nosti vykazovaly vice nez pétinasobnou hodnotu
ukazatele. V roce 2018 méla nastupnicka spolecnost hodnotu ROS pies 4 %, coz je nizsi
hodnota, nez vykazovaly jednotlivé zucastnéné spolecnosti pied fuzi, ale propad neni tak
hluboky jako v pfipadé ptedchozich dvou ukazatelti rentability, kde byl pokles velice
markantni, a to hlavné ve srovnani se spolecnosti Delta. Hodnota ROS, kterou vykazovala
nastupnickd spolenost za rok 2018 je ve srovndni s primérem odvétvi vice nez
trojndsobnd. Pokles ROS je zplsoben nizkym ziskem nastupnické spolecnosti, stejné jako
v ptipadé ptredchozich dvou ukazateli. To, Ze propad ukazatele neni tak hluboky je
disledkem ne prili§ velkého nardstu trzeb v roce 2018. Pred fuzi, tedy v roce 2017, byly
trzby spolecnosti Delta pfes 39 miliond korun a spole¢nost Alpha méla trzby v hodnoté

vice nez 55 miliond korun. Trzby nastupnické spolecnosti v roce 2018 byly 68 miliont
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korun, coz neni tak markantni nérGst, jako v piipad¢ vlastniho kapitalu, ¢i aktiv. Na
zaklad¢ této informace lze fici, ze fuze neméla piili§ pozitivni vliv na rist trzeb
spole¢nosti, trzby jsou nizsi nez soucet trzeb jednotlivych podnikt v roce 2017, nelze zde

tedy mluvit o synergickém efektu.

Vliv fuze na béznou likviditu ukazuje obrazek 16, kde je mozné zaroven vidét i hodnoty

bézné likvidity, které vykazuji podniky v odvétvi, vnémz se pohybuje néstupnicka

spolecnost.
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Obrdzek 16: Béznd likvidita spolecnosti pred fiizi a nastupnické spolecnosti po fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Vliv plné konsolidace rozvah obou zucastnénych spole¢nosti na béznou likviditu, tedy
hodnotu k 1. 1. 2018, 1ze povazovat za pozitivni. Spojeni podniku Delta s nizs$i béznou
likviditou s podnikem Alpha, vyustilo v hodnotu bézné likvidity ptes 3, coz je témét 180 %
praméru odvétvi. Pfed fuzi hodnota ukazatele spolec¢nosti Alpha tvofila vice nez
trojndsobek hodnoty odvétvi. Vysledek v oblasti bézné likvidity spolecnosti Delta
odpovidal 99,5 % praméru odvétvi. Pfi pohledu na rok 2018 v obrazku 16 je na prvni
pohled patrné, ze bézna likvidita nastupnické spole¢nosti klesla na hodnotu 2, ¢imz
odpovida necelym 110 % hodnoty odvétvi. S nizs§i hodnotou se jiz ukazatel bézné likvidity
nastupnické spolecnosti po fuzi blizi odvétvi, avSak je stdle vys$$i nez hodnota
predev§im velkym nérGstem kratkodobych zavazkl v rozvaze spolecnosti. V zahajovaci

rozvaze tato polozka rozvahy c¢inila necelych 17 milion korun, zatimco na konci roku
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2018 to bylo jiz témét 40 miliont korun, kratkodobé zavazky se tedy v prubehu roku vice
nez zdvojnasobily. Obézna aktiva, kterd jsou také soucasti vypoctu bézné likvidity,

Vv pribé¢hu roku 2018 stoupla zhruba o 23 miliont korun.

Obrazek 17 je vénovan vlivu fize na pohotovou likviditu spolec¢nosti, kde jsou hodnoty

opét porovnany s hodnotami, které vykazuje odvétvi jako celek.
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Obrdzek 17: Pohotova likvidita spolecnosti pred fiizi a nastupnické spolecnosti po fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Pti pohledu na obrazek 17 je patrné, Ze pohotova likvidita spole€nosti, kterd je vypoctena
z dat ze zahajovaci rozvahy nastupnické spolecnosti se hodnotou pfiili§ nelisi od likvidity
bézné, coz je zpusobeno relativné malym podilem z4sob na obéznych aktivech spolecnosti.
Fuze méla tedy na pohotovou likviditu velmi podobny vliv, jako na likviditu béZznou. Jiz
z hodnot k 1. 1. 2018 je patrné, Ze likvidita po souctu vSech polozek rozvah spolec¢nosti je
asi 2,3 krat vyssi neZ je pramér odvétvi. Hodnota ukazatele spolecnosti Alpha odpovidala
vice nez Ctyfnasobku hodnoty odvétvi, likvidita spolecnosti Delta odpovidala 140 %
primé&ru odvétvi. V prib&hu roku 2018 pohotova likvidita dale klesala aZ na hodnotu 1,94,
coz odpovidd 147 % hodnoty odvétvi. Dle odborné literatury by se pohotova likvidita
idedlné¢ mela pohybovat v rozmezi 0,8 — 1, je tedy ziejmé, Ze nastupnickd spolecnost
vykazuje téméf dvojnasobnou hodnu, nez by méla mit. Pokles pohotové likvidity

vrwe

V rozvaze spolecnosti, stejn¢ jako v piipadé bézné likvidity.
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Poslednim zkoumanym ukazatelem z oblasti likvidity je okamzitd likvidita, kterd jiz
pracuje pouze s finan¢nim majetkem. Vliv fize spole¢nosti Alpha a Delta na tohoto
ukazatele znazoriiuje obrazek 18, i v tomto ptipadé¢ je doplnéna hodnota okamzité likvidity

za odveétvi.
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Obrazek 18: Okamzita likvidita spolecnosti pred fiizi a nastupnické spolecnosti po fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z obrazku 18 je na prvni pohled jasné, Ze prosta konsolidace rozvah zucastnénych
spole¢nosti nijak zasadné neovlivnila okamzitou likviditu spole¢nosti vypoctenou z hodnot
Vv zahajovaci rozvaze, hodnota odpovida vice neZ tfinactinasobku odvétvi. V roce 2017 obé
spole€nosti vykazovaly téméf totozné hodnoty tohoto ukazatele, Alpha ctrnactinasobek
hodnoty odvétvi a Delta vice neZz tfinactindsobek. Béhem roku 2018 vSak okamzita
likvidita néstupnické spolecnosti klesla, stejné jako tomu bylo u pfedchozich dvou
ukazateld tohoto typu. Pfi porovnani okamzité likvidity nastupnické spolecnosti a odvétvi
v roce 2018, néstupnickd spolecnost vykazovala téméf sedmkrat vyssi hodnotu ukazatele
nez je prumér odvétvi. Dle odborné literatury by okamzita likvidita méla dosahovat
hodnoty maximélné 0,2, ¢emuz se ndstupnickd spolecnost v roce 2018 blizi. Pokles
likvidity v roce 2018 je stejn¢ jako v piedchozich dvou ptipadech dusledkem velkého
nartstu kratkodobych zavazkll nastupnické spolecnosti, zatimco financni prostfedky
spolecnosti nevzrostly tak vyrazné v porovnani s kratkodobymi zévazky. Obecné vSak 1ze
na zaklad€ dostupnych udaji fici, ze diky fuzi nastupnickd spolecnost optimalizovala

hodnoty ukazatelti likvidity. PtiliS vysoké hodnoty, které vykazovala spolecnost Alpha
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pted fuzi, mohou zvySovat ndklady podniku a zaroven mit negativni vliv na jeho vynosy,
protoze penézni prostfedky mohly byt investovany naptiklad do financnich aktiv
a generovat dalsi vynos. Vyssi hodnoty likvidity s sebou vSak nesou nizsi riziko, ze

spole¢nost nebude schopna hradit své zavazky.

Dalsimi ukazateli, kterymi se zabyva tato prace, jsou ukazatele zadluzenosti, prvnim z nich
je celkovd zadluzenost. Vliv provedené fize na celkovou zadluzenost néstupnické

spolecnosti ukazuje obrazek 19.
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Obrazek 19: Celkova zadluzenost spolecnosti pred fizi a nastupnické spolecnosti po fiizi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Pti pohledu na celkovou zadluZenost k 1. 1. 2018 v obrazku 19 je patrné, Ze je hodnota
velmi nizkd, odpovidd necelym 30 % priméru odvétvi. V tomto ptipad€ dochéazelo k fuzi
dvou podnikl, které mély zcela odlisSny pfistup k zadluzenosti. Pfed fuzi zadluZzenost
spolecnosti Alpha odpovidala necelym 13,5 % hodnoty odvétvi a spolecnost Delta
dosahovala svou zadluzenosti ptes 77 % pramérné zadluzenosti odvétvi. V prubéhu roku
2018 hodnota ukazatele vzrostla na 35,69 %, coz je necelych 53 % primérné hodnoty
vykazované podniky v odvétvi. Idedlni hodnota celkové zadluZenosti by se méla
pohybovat v rozmezi 30 % - 60 %, nastupnicka spole¢nost tedy na konci roku 2018
dosahla toho, Ze se se svou celkovou zadluZenosti pohybuje v optimalnich hodnotach. Rust

wrwe

spolecnosti, konkrétné tedy kratkodobych zavazki.
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Vliv fuze na miru zadluzenosti ukazuje obrazek 20, ktery zaroven poskytuje informace

0 hodnot€ miry zadluzenosti v odvétvi jako celku.
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Obrazek 20: Mira zadluzenosti spolecnosti pred fuzi a nastupnické spolecnosti po fuzi

Zdroj: vlastni zpracovani.

Mira zadluzenosti nastupnické spolecnosti k 1. 1. 2018 vypoctend z hodnot ze zahajovaci
rozvahy spolecnosti je 0,25, coz je hodnota dosti nizkd a odpovida necelym 12 % miry
zadluZenosti odvétvi. Ukazatel miry zadluZenosti spolec¢nosti Delta pied fuzi odpovidal
témer 54 % hodnoty odvétvi. V pribehu roku 2018 doslo k nartstu ukazatele na vice nez
dvojnasobek, tedy 0,56, coz odpovida 26 % primérné hodnoty ukazatele v odvétvi.
Ukazatel miry zadluZenosti by se vSak idedln¢ mél pohybovat pod hranici 1, cemuz se
nastupnicka spolecnost ma Sanci pfiblizit, pokud bude udrzovat do jisté miry rostouci trend
konkrétn¢ kratkodobych zavazki, které se v prubéhu roku vice nez zdvojnasobily. Rust
vlastniho kapitalu, se kterym tento ukazatel také pracuje, nebyl tak markantni a proto diky
navySeni kratkodobych zavazkli hodnota ukazatele znatelné stoupla. Obecné lze
konstatovat, Ze fuze méla pozitivni dopad na zadluZenost nastupnické spolecnosti, protoze
prili§ konzervativni piistup, mize vést k vys§im ndkladiim, nyni se vSak podnik pohybuje
Vv optimalnich hodnotach z hlediska zadluZenosti avSak stale velmi hluboko pod hodnotami

bézné vykazovanymi odvétvim, které obecné vykazuje vyssi zadluZenost.
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Pro vyhodnoceni vlivu fuze na finan¢ni situaci ndstupnické spolecnosti byl pouzit jeden
Z bankrotnich modelti, konkrétn¢ Altmaniv model. Vliv provedeni pfemény na spole¢nost

je vy¢islen v tabulce 9.

Tabulka 9: Vliv fiize spolecnosti na hodnotu Altmanova Z-score

Vzorec Podnik 2017 2018
) Alpha, s. r. 0. 0,467904
X1 CPK Delta, s. I. 0. 0,449215
aktiva
Po fzi 0,363282
o Alpha, s. 1. 0. 0,841023
X2 neorzdeleny 2isk I holta s. 1. 0. 0,338284
aktiva
Po fuzi 0,607991
Alpha, s. r. 0. 0,065495
EBIT
X3 Kiiva Delta, s. r. 0. 0,157914
Po fzi 0,031387
Alpha, s. r. 0. 10,589696
X4 plastnikapttdl = | 0,010847
cizizdroje elta, s. r. 0. "
Po fuzi 1,790924
) Alpha, s. 1. 0. 0,882233
X5 Lraby. Delta, s. . 0. 1,762387
aktiva
Po fzi 0,615456
Alpha, s. r. 0. 6,579467
Z-score Delta, s. r. 0. 3,240669
Po fzi 2,239374

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z tabulky 9 je patrné, ze z hlediska Altmanova Z-score fiize neméla na nastupnickou
spole€nost pfiliS pozitivni dopad. Hodnota tohoto ukazatele je v roce, ve kterém byla
provedena preména, 2,24, s ¢cimz spadd do Sedé zony a nelze fici, zda podniku hrozi
v budoucnosti bankrot ¢i nikoliv. Za pozitivni hodnoty se povazuji ty, které jsou vyssi nez
2,99, tato hodnota by znacila, ze je podnik v dobré finan¢ni kondici. Pokud by vsak tento
ukazatel klesl pod 1,2, znamenalo by to Spatnou finan¢ni situaci podniku. Altmaniiv model
ukazuje, ze fuze neméla pfili§ pozitivni dopad na nastupnickou spolecnost predevsim
protoze, ob¢€ spolecnosti pied fuzi, tedy v roce 2017 spadaly se svymi hodnotami ukazatele
mezi podniky, kterym nehrozi bankrot a po fazi klesla néstupnicka spolecnost do Sedé

zony. Pokles hodnoty ukazatele je disledkem rtstu aktiv nastupnické spole¢nosti, ktery byl

wrwe
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pro podnikani. Dal§im faktorem, ktery se podilel na snizeni hodnoty Altmanova Z-score je
pomérné nizky vysledek hospodareni nastupnické spolecnosti v poméru k dal§im polozkam

rozvahy a ve srovnani se zisky zacastnénych spolec¢nosti pied fuzi.

Fuze méla na néstupnickou spolecnost riizné dopady, na zakladé nékterych ukazateli 1ze
fuzi povazovat za pozitivni jiné ukazatele naznacuji, Ze pteména neméla pfili§ dobry vliv
na financni situaci néastupnické spolecnosti. Dopady realizace této pfemény na vypoctené
ukazatele financni analyzy shrnuje tabulka 10. Hodnoty vypoctenych ukazateli uvedené

Vv tabulce 10 byly dany do poméru s primérnou hodnotou odvétvi daného roku.

Tabulka 10: Vyhodnoceni ukazatelii financni analyzy ve vztahu k hodnotam odvetvi v letech 2017
a 2018

Vyhodnoceni ukazateli finan¢ni analyzy ve vztahu k odvétvi

2017 2018

Ukazatel Odvétvi AT Delta Néstuvpnické
spolecnost

CPK 100,00 % 64,44 % 22,22 % 72,73 %
ROE 100,00 % 85,92 % 346,81 % 54,58 %
ROA 100,00 % 238,65 % 501,20 % 109,76 %
ROS 100,00 % 517,56 % 545,04 % 330,00 %
Bézna likvidita 100,00 % 343,62 % 99,47 % 109,78 %
Pohotova likvidita 100,00 % 439,10 % 140,60 % 146,97 %
Okamzita likvidita 100,00 %| 1425,00% | 1 350,00 % 680,00 %
Celkova zadluzenost 100,00 % 13,43 % 77,61 % 52,94 %
Mira zadluzenosti 100,00 % 4,41 % 53,92 % 26,17 %

Zdroj: vlastni zpracovani.

Vyvoj ukazatele CPK fuze nijak zasadné neovlivnila, jeho hodnota ziistava kladna. Pfi
pohledu do tabulky 10 je patrné, ze fuzi doslo k drobnému navyseni hodnoty ukazatele
a zaroven se nastupnicka spole¢nost s hodnotou ukazatele 40 milioni korun ptiblizila

praméru odveétvi.

Z tabulky 10 je zfejmé, Ze v oblasti rentability doSlo vlivem fize k poklesu hodnot vSech
tti zkoumanych ukazatelli v poméru k hodnoté, kterou vykazovalo odvétvi. Tento vyvoj
ukazatelll je zpisoben primarné niz§im ziskem nastupnické spolecnosti. Pokles ukazatele
ROE vlivem pfemény na téméf polovicni hodnotu priméru odvétvi lze povazovat za

negativni dopad flze, protoze po fuzi ostatni podniky v odvétvi dokdzi 1épe zhodnotit
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kapital vlozeny vlastniky. Je na prvni pohled zfejmé, Ze obé zucastnéné spolecnosti pred
fuzi vykazovaly hodnoty v poméru sodvétvim vyssi, nez tomu bylo vroce 2018
U nastupnické spole¢nosti. Hodnota ROE poklesla 1 vlivem kumulace vysledki
hospodafeni z minulych let na uctu nerozdéleného zisku minulych let, ktery je soucasti
vlastniho kapitalu. V ptipad¢ ukazatele ROA je z tabulky na prvni pohled patrné, ze po
fazi jeho hodnota odpovida priméru odvétvi, je o pouhych 9 % vyssi, to znamena, ze
podnik dokaze zhodnocovat svéa aktiva stejné jako ostatni podniky Vv odvétvi. Pied fazi
vSak oba podniky vykazovaly ROA nékolikanasobn¢ vyssi, nez tomu bylo bézné v odvétvi.
snizeni nelze 100% piisuzovat fuzi. Ukazatel ROS po flzi nékolikanasobné prevysuje
primér odvétvi, tudiz jedna koruna trzeb ndstupnické spolecnosti generuje vyssi zisk nez je
tomu u vétSiny podniklt v odvétvi. Pied realizaci fuze vSak podniky oddélen¢ dokézaly

jednou korunou trzeb vytvorit jesté vyssi zisk ve srovnani s praimérem odvetvi.

V oblasti likvidity méla naopak fize na néstupnickou spolecnost dobry dopad. Bézna
likvidita se po fuzi ptiblizila optimélnim hodnotdm a zéroven 1 hodnoté¢ odvétvi, jehoz
primér pievysuje o necelych 10 %. Z tabulky 10 jsou na prvni pohled patrné pfili§ vysoké
hodnoty ukazatele pted fuzi v ptipad¢ spolecnosti Alpha, vice nez trojnasobné v porovnani
s odvétvim. Pohotova likvidita nastupnické spolecnosti 1 po fizi ziistava stale pomérné
vysokd, odpovida témét 150 % priameéru odvétvi. Pii pohledu do tabulky 10 je zfejmé, Ze
spolecnost Alpha pfed fuzi vykazovala vice nez ctyfnasobné hodnoty v porovnani
s odvétvim. Sloucenim spolecnosti doSlo k optimalizaci ukazateli bézné a pohotové
likvidity. Okamzitd likvidita nastupnické spolecnosti po fuzi je téméf sedminisobna ve
srovnani s primérem odvétvi, viz tabulka 10, ale to 1ze pfisuzovat i skutecnosti, ze odvétvi
Vv tomto piipadé vykazuje velice nizké hodnoty ukazatele. Pied fuzi obé spolecnosti
vykazovaly piedev§im v poméru k odvétvi velice vysoké hodnoty, fize opét vedla k jejich

optimalizaci.

Z hlediska ukazatelt zadluzenosti 1ze dopady fize také povazovat za pozitivni. Celkova
zadluzenost se po fizi pohybuje v rozmezi optimalnich hodnot 30 % - 60 %. Ve srovnani
s odvétvim je dle tabulky 10 hodnota ukazatele stale pomé&rmné nizka, tvoii necelych 53 %
primérné zadluZenosti v odvétvi. Pred fuzi podnik Alpha vykazoval velmi nizkou

zadluzenost, necelych 13,5 % praméru odvétvi, fazi s podnikem Delta hodnotu tohoto
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ukazatele dokdzal optimalizovat. Ukazatel miry zadluzenosti se po fizi o néco pftiblizil
hodnoté odvétvi, odpovida 26 % praméru odvétvi, je to vSak stile nizkd hodnota. Pii
pohledu do tabulky 10 je ziejmé, ze pted fizi podnik Alpha vykazoval extrémné nizkou
miru zadluzenosti, a to 4,4 % z priméru odvétvi. Fuzi tedy 1 v této oblasti doslo k ¢astecné

optimalizaci.

Z hlediska posledniho zkoumaného ukazatele, a to Altmanova Z-score, fuze nebyla pfilis
dobrym krokem, protoze po fizi se spoleCnost dostala do Sedé zony, kde o ni nelze fici,
zda je celkové v dobré finanéni kondici, ¢i nikoliv. Pfed fazi se oba podniky nachazely

Vv zén¢ finanéné zdravych spolecnosti.

Na zaklad¢ dat ziskanych finan¢ni analyzou Ize konstatovat, ze v ptipad¢ vétSiny ukazatelt
m¢éla fuze pozitivni dopad na vyvoj spole€nosti bezprostfedné po jeji realizaci. U ukazateli
likvidity a zadluZenosti doslo k jejich optimalizaci a hodnota ukazatele CPK se piibliZila
praméru odvétvi. Pokud jde o ukazatele rentability, doslo u vsech po fuzi k poklesu, avsak
ukazatelé ROA a ROS vykazuji stale vyssi hodnoty, nez je primér odvétvi, proto jejich
pokles neni povazovan za vylozené negativni dopad fize. Negativné se slouceni
spolecnosti projevilo na Altmanoveé Z-score, kde se nastupnickd spolecnost dostala ze
zony bonitnich podnikid do Sedé zony, tedy zony, kdy o podniku nelze fici, zda je v dobré

finan¢ni kondici ¢i nikoliv.
4.2 Nemonetarni efekty flize na nastupnickou spole¢nost

Fuaze spoleCnosti Alpha a Delta se vSak promitla 1 do jinych oblasti podnikani nez do
finan¢niho zdravi nastupnické spolecnosti. Ocekavané 1 neocekavané pozitivni dopady
fuze spolecnosti Alpha a Delta jsou shrnuty v tabulce 11. Informace o uvedenych
pozitivnich dopadech flze, a to jak ofekavanych, tak neocekdvanych byly zjiStény na

zéklad¢ osobniho rozhovoru s vedenim spole¢nosti.

Ustiednim motivem pro realizaci této pfemény byla snaha o zjednoduseni koncernové
struktury, jak je zfejmé z tabulky 11, coz bylo prostfednictvim fize splnéno. Vlastnici vSak
chtéli za pomoci fize dosahnout i synergie z hlediska vykonnosti podniku. Napiiklad
Vv oblasti trzeb se synergie neprojevila, pfed fuzi byly trzby spolecnosti Delta necelych

40 miliont korun a spolecnost Alpha méla trzby ve vysi 55,5 miliont korun, po fuzi vSak
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byly trzby nastupnické spole¢nosti 68 milionid korun, coz neznaci zvySeni efektivity
podniku Vv oblasti trzeb fuzi téchto dvou spolecnosti. Z Gidajii poskytnutych spolecnosti
vSak byly zjistény 1 trzby za rok 2019, které Cini téméi 83 milioni korun, lze tedy

predpokladat, Ze synergie se postupem Casu v oblasti trzeb nastupnické spolecnosti projevi.

Tabulka 11: Pozitivni dopady fiize na ndstupnickou spolecnost

Pozitivni dopady fuze na nastupnickou spole¢nost

Ocekavané prinosy Vysledek
Zjednoduseni koncernové struktury Splnéno
Synergicky efekt Nesplnéno
Efektivnéjsi prace administrativnich pracovniki Splnéno
Snizeni administrativnich nakladi Nesplnéno
Snaz$i fizeni Splnéno
Snizeni chybovosti Splnéno
Zrychleni cash flow Splnéno

Neocekavané prinosy

Optimalizace nékterych ukazatelii finan¢ni analyzy

Minimalizace konfliktti mezi zaméstnanci

Zvyseni efektivity prace vSech zaméstnancti

Zdroj: vlastni zpracovani.

Faze vSak byla realizovana 1z dlvodu zvySeni efektivity prace administrativnich
pracovniki, viz tabulka 11. V piipadé¢ zaméstnancii ekonomického tseku, lze ocekéavat
sniZzeni administrativni zatéZe predevSim diky tomu, Ze jiz neni nutné dafova pfiznani
podavat za kazdou spoleCnost zvlast, ale podava se pouze jedno pfiznani k dani za
nastupnickou spoleénost. Cas administrativnim pracovnikiim také Setii skuteGnost, Ze
mzdy se po fizi vyhotovuji pouze za nastupnickou spolecnost, jsou tedy znacn€ usnadnény
pfedevsim ukony souvisejici se zdravotnim a socialnim pojiSténim, ale také s dani z pfijmi
fyzickych osob ze zavislé Cinnosti. Administrativni pracovnici mohou uSetfeny ¢as vyuzit
K jinym cinnostem, na které pred fuzi neméli dostatek Casu. Fazi vSak zaroven doslo
k ristu nastupnické spolecnosti jako celku, coz vede k rustu administrativni zatéze
v riznych oblastech, proto nelze ptedpokladat, ze fiize bude mit vliv na snizeni celkovych
administrativnich ndkladi. K optimalizaci doSlo vlivem fuze i v oblasti DPH, pted fuzi
spolecnost Alpha kazdy mésic méla povinnost platit dan, a naopak zanikajici podnik Delta
vykazoval ¢asto nemaly nadmérny odpocet. V disledku fuze téchto dvou spolecnosti doslo

K tomu, ze nastupnicka spolecnost z hlediska DPH vykazuje bud’ relativné nizkou danovou
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povinnost, nebo nizky nadmémny odpocet. Tento fakt ma pozitivni vliv na cash flow
spolenosti a zaroven se snizuje riziko kontroly finanénim ufadem, zda je vysoky
nadmérny odpocet v poradku. V piipadé vysokych nadmérnych odpocti spole¢nost Delta
pred fuzi ne€kolikrat ¢elila kontroldm ze strany finan¢niho Gradu, kdy bylo zkouméno, zda

vysoky odpocet neni naptiklad disledkem chyby.

Vedeni podniku dale chtélo prostfednictvim fize zjednoduSit organizacni strukturu
spolecnosti, jak uvadi tabulka 11, coz mélo vést ke snazsi a méné nakladné spravé celé
nastupnické spole¢nosti. Diky fuzi bylo vytvofeno nové organiza¢ni schéma a je v podniku
jasné definovana nadfizenost a podfizenost jednotlivych pracovnikl. Tato skutecnost dle
slov vedoucich pracovnikl také vedla k minimalizaci konfliktii mezi zaméstnanci. Na
zaklad¢ osobniho rozhovoru s vybranymi vedoucimi pracovniky bylo zji§téno, ze pted fuzi
byly v podniku pomérné casté konflikty plynouci z nejasné nadiizenosti a podiizenosti
nékterych pracovniki. Ubytek neshod mezi zaméstnanci lze zafadit mezi neoéekavané
dopady fuze, viz tabulka 11. Jak jiz bylo uvedeno, v disledku fize doslo k uspofe Casu
nékterych pracovniki, pfedev§im téch z ekonomického tseku, Casova Uspora velmi uzce
souvisi pravé s jednodussi a prehlednéjsi organizaéni strukturou nastupnické spole¢nosti.
Na zéaklad¢ jiz zminénych skute¢nosti doslo i ke snizeni chybovosti v podniku jako celku,
tedy nejen v oblasti administrativy, ale i v ostatnich oddélenich firmy. Z tabulky 11 je tedy
zfejmé, Ze sniZeni chybovosti je dalSim naplnénym motivem flze. Zasluhou zmény
struktury podniku je i fakt, Ze je pro vlastniky po fzi snazsi fizeni celé spole¢nosti. Jednu
spolecnost je mozné¢ tidit efektivnéji, neZ tomu bylo pted fuzi, kdy museli majitelé tidit dveé
rizné spolecnosti, které vSak byly propojené. Jednim z dalSich pozitivnich dopadl fize na
nastupnickou spole€nost je nejen zrychleni cash flow, ale také jeho vétsi pfehlednost, ¢imz
doslo k naplnéni dal§iho z pozadavkl na fizi, viz tabulka 11. Divodem této zmény je
pfedevs§im to, ze zcCastnéné spolecnosti mezi sebou jiz nehradi vzajemné zavazky, coz

zpomalovalo cash flow kazdé z nich.

Z vysledkti finan¢ni analyzy za rok 2018 v ptfedchozi kapitole je zfejmé, ze hodnoty
nékterych ukazatelli se podatilo diky fuzi optimalizovat, ackoliv tato skute¢nost nebyla
divodem pro realizaci pfemény, jak je uvedeno v tabulce 11. Jak vyplyva z pfedchoziho
textu, tak mezi dalsi neocekavané dopady flize na nastupnickou spolecnost lze zafadit

efektivnéj$i praci vSech zaméstnanci v podniku, jak uvadi tabulka 11. Nartst efektivity
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prace zaméstnanci je patrny piedev§im na schopnosti podniku rychleji plnit

I komplikovanéjsi zakazky, tato skutecnost byla potvrzena i vedenim spole¢nosti.

Ocekavanymi i1 neocekavanymi negativnimi dopady flize na nastupnickou spolecnost se
zabyva tabulka 12. Vedeni spolecnosti nesestavovalo zadny plan rizik spojenych s fuzi,
proto tabulka neuvadi pfili§ mnoho ocekavanych negativnich dopadt. S uvedenymi
predpokladanymi nezddoucimi dopady fuze vSak vedeni podniku dle svych slov pocitalo.
Veskera negativa flze, at’ uz ta oCekavand nebo neocekavana byla stanovena na zaklad¢

osobniho rozhovoru s vedenim podniku.

Tabulka 12: Negativni dopady fiize na ndstupnickou spolecnost

Negativni dopady fuze na nastupnickou spole¢nost

Ocekavané negativni dopady Vysledek
Snizeni vykonu spole¢nosti v obdobi realizace pfemény Nastalo
Finan¢ni a ¢asova nakladnost Nastalo
Fluktuace zaméstnanct Nenastalo

Neocekavané negativni dopady

Povinnost ovefeni tcetni zdvérky auditorem

Zvyseni chybovosti ekonomického tiseku v dobé realizace premény

Vy$§i narocnost uicetni zaveérky

Zdroj: vlastni zpracovani.

Cela realizace fuze spolec¢nosti Alpha a Delta byla nejen Casové, ale i finanéné néaro¢na,
coz se projevilo na celkové vykonnosti nastupnické spolecnosti v roce provedeni fuze. Obé
tyto skute¢nosti uvadi tabulka 12, jako jedny z o¢ekavanych negativnich dopadii flze,
které byly naplnény. SniZeni vykonu podniku je patrné napiiklad na pomérmné nizkych
trzbach spolecnosti v roce provedeni pfemény a stim souvisi 1 niz$i zisk nastupnické
spolecnosti v roce 2018. O¢ekavanym negativnim dopadem fuze uvedenym v tabulce 12 je
také fluktuace zaméstnanci, k té vSak vlivem fuze nedoslo. Fluktuaci zamé&stnancti vedeni
spolecnosti ocekavalo predev§im jako negativni reakci na zmény uvniti spolecnosti.
Jelikoz doSlo ke zmén¢ organizacniho schématu podniku, zménily se 1 povinnosti mnohych
zaméstnancu. Tato skutecnost mohla dle vedeni vést az k vypovédi nekterych zaméstnanct
vzhledem K jejich averzi ke zménam. Bezprostiedné¢ po realizaci flize vSak zadny ze
zaméstnancl nepodal vypovéd’ a ani v del§im ¢asovém horizontu spole¢nost nesledovala

zvyseny pocet odchozich zaméstnancti. Tato obava vlastnikli nebyla naplnéna.
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Zaméstnanci, ktefi se nejaktivnéji ucastnili tohoto procesu, méli méné Casu na své bézné
pracovni povinnosti, coz bylo v n¢kterych piipadech disledkem chyb v béznych tkonech.
Zvyseni chybovosti v dob¢ faze lze zatfadit mezi jeden z neoCekavanych dopadia fuze
v tabulce 12. Z tohoto pohledu nebyl okamzik provedeni fluze naplanovan na nejlepsi
obdobi roku, cela pfeména, vcetné slucovani Ucetnictvi, probihala ve ctvrtleti, kdy ma
podnik nejvyssi obrat, je to tedy obdobi, kdy je ekonomické oddéleni nejvice zatizené.
Jelikoz toto oddéleni spolecnosti ma pouze dva stalé zaméstnance, nebylo mozné zadné
ukony delegovat na jiné pracovniky a cela fize pro né proto byla velmi narocna. Toto byla
vSak situace trvajici jen kratké obdobi a po provedeni fize se naopak prace ekonomického
oddéleni v nékterych oblastech usnadnila a stala se ptehlednéjsi, jak jiz bylo zminéno.
Diky tomu mohou zaméstnanci efektivnéji vyuzit sviij pracovni ¢as k tvorbé hodnoty pro
podnik. Jednim z negativnich dopadil fuze, se kterym vedeni podniku pfili§ nepocitalo je
dle tabulky 12 skutecnost, ze néstupnicka spole¢nost ma noveé po fuzi povinnost nechat
svou ucetni zavérku ovéfit auditorem. Tato povinnost spolecnosti vznikla kvili tomu, Ze
slou¢enim obou podnikil je nastupnickd spolecnost dle zdkona o ucetnictvi stfedni ucetni
jednotkou, kterd ma povinnost nechat svou ucetni zavérku ovéfit auditorem. Nezadouci na
této skutecnosti je predevsim to, Ze bude nutné Ucetni zadverce vénovat vice Casu, vesSkeré
zustatky na vSech uctech museji byt odivodnéné a samotné provedeni auditu je nejen
Casové, ale ifinancn€ naro¢né. Auditovana Ucetni zavérka s sebou vSak nese 1 jista
pozitiva, a to predevsim zvySeni divéryhodnosti podniku jak pro zédkazniky, tak pro

vétitele, coZ zaroven zvySuje konkurenceschopnost spolecnosti.

V celkovém kontextu zkoumané problematiky lze fizi povazovat za UspéSnou. Dlvody,
které vedly vlastniky spole¢nosti k realizaci této pfemény, byly ve vétsiné piipadii splnény.
Obecné méla faze vice pozitivnich neZ negativnich dopadli na fungovéani néastupnické
spole¢nosti. Negativnim jevem flze byla piedev§im jeji ndro€nost pro ekonomické

oddéleni spolecnosti, které bylo hnacim motorem celé realizace pfemény.
4.3  Doporuceni pro budouci vyvoj nastupnické spole¢nosti

Na =zaklad¢ provedené¢ho vyzkumu jsou navrhnuta doporuceni pro budouci vyvoj

nastupnické spolecnosti. V ramci provedené finan¢ni analyzy byla odhalena slab4d mista
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podniku, kterd by v budoucnu mohla vyustit v problémy a nastupnicka spole¢nost by méla

vénovat pozornost jejich odstranéni.

Z hlediska finan¢ni kondice spolecnosti lze povazovat za nejslabsi prvek hodnotu
ukazatele ROE, ktera je téméf o polovinu nizsi, nez je prumér odvétvi, proto je ziejmé, ze
V této oblasti ma podnik prostor pro zlepSeni. Hodnotu ROE ma spole¢nost moznost zvysit
napiiklad zvySenim zisku nebo navysSenim mnozstvi cizich zdroji. ZvySeni zadluzenosti
muze mit pozitivni vliv na vyvoj ukazatele diky takzvanému efektu financni paky, to
znamena, ze vyuziti ciziho kapitdlu mize zvysit vynosnost vlastniho kapitdlu. Zapojenim
uveéri do podnikani roste citlivost ukazatele ROE na vysi zisku, tedy i maly nérGst zisku
muze byt disledkem pomérné velkého zvySeni vynosnosti vlastniho kapitalu. Vyuzivani
cizich zdroju pro financovani podniku se poji také s danovym efektem, takzvanym efektem
danového $titu. Diky urokiim zobrazenym v ucetnich ndkladech spolecnosti (které jsou
Z pohledu zékona o dani z pfijmi takzvané danove uznatelné) dochézi ke snizovani zisku
pred zdanénim a tudiz i danového zatizeni spoleCnosti. Je tedy ziejmé, ze vlastnici
spole€nosti by méli zauvazovat nad zménou svého velmi konzervativniho pfistupu
K podnikani. Strategie zadrzovani zisku a s tim souvisejici neustalé zvySovani vlastniho
kapitalu neni efektivni, protoze vlastni kapitél je pro spole¢nost drazsi nez kapital cizi. Je
tteba, aby v podniku probehla optimalizace kapitadlové struktury, tedy poméru vlastnich

a cizich zdrojl, coz povede i k vy$§im hodnotam ukazatele ROE.

Potencial vysSiho vyuziti aktiv odrdzi hodnoty ukazatele ROA, ktery vSak vykazuje
hodnoty srovnatelné s odvétvim, ale pted fuzi podniky vykazovaly efektivnéjsi nakladani
se svymi aktivy. Pokles rentability aktiv je mozné feSit odprodejem né&kterého
nepotiebného dlouhodobého majetku. Spolecnost by meéla provést revizi svého
dlouhodobého majetku a nepottebny majetek by mél byt prodan. Je velice pravdépodobné,

ze v ramci fize nastupnicka spolecnost nabyla dlouhodoby majetek, ktery nepotiebuje.

Rist zisku, ktery lze zajistit snizenim ndkladi, nebo zvySenim trZzeb, by mohl mit také
pozitivni vliv na vSechny zkoumané ukazatele rentability. Naklady miize spolecnost
snizovat zvySenim efektivity prace jednotlivych zaméstnancti. Tato problematika by mohla
byt vyfeSena 1 zménou uspofadani pracovist v podniku, kdy nékteti vzajemné
spolupracujici zaméstnanci museji prechdzet celym podnikem nékolikrat denné, aby si
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pouze ptedali komponenty pro vyrobu a podobné. Efektivita pracovniho vykonu by mohla
byt zvysena zdokonalenim interniho systému v podniku tak, aby kazdy vyrobni pracovnik
vedel, které zakazky maji byt plnény prednostné a netravil misto toho ¢as méné diilezitou

praci. Tento krok by napomohl v€asnému plnéni zakazek spole¢nosti.

NarGst jiz zmiflovanych trzeb by mohla spole¢nost podpofit udrzovanim si stalych
zakaznikd a ptipadnym nabizenim benefitd za vérnost, nebo i vstupem na dalsi zahranicni
trhy. Od roku 2019 umoznuje spolecnost objednani produktl ptes internetové stranky, coz
je dobrym krokem pro ziskdni novych a udrZeni stavajicich zédkazniki, protoze nakup pies
internet je pro n¢ snazsi. V oblasti podnikdni nastupnické spolecnosti je dulezité predevsim
udrzovani dobrych vztaha se stavajicimi zadkazniky, je podstatné, aby spole¢nost neustale
pracovala na co nejvyssi trovni poskytovanych sluzeb svym zakazniki, véetné kvalitniho
servisu, v€asného dodavani objednavek a podobné. Pro podnik jsou v tomto ptipadé velmi
podstatnym prvkem zaméstnanci, kteti osobné jednaji se zdkazniky, je velmi dulezité, aby

ve své praci byli profesiondly a zaroven projevovali lidsky pfistup k zakaznikim.
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Z.avér

Cilem této diplomové prace bylo analyzovat proces provedeni fize obchodnich spole¢nosti
z tcetniho a dafiového hlediska. Zarovenn méla diplomova prace za cil zhodnotit efektivitu
realizované fuze slou¢enim dvou spolecnosti s ru¢enim omezenym, a to nejen z pohledu
naplnéni pozadavkl vlastniki na fuzi, ale iz hlediska financ¢ni situace néstupnické

spole¢nosti.

Teoreticka ¢ast prace je ve své prvni ¢asti vénovana deskripci fuzi, byl definovan samotny
pojem fuze a nasledovalo vymezeni jednotlivych typh fuzi, které byly rozdéleny dle dvou
hledisek. Nejprve jsou fuze déleny podle toho, zda pfeménénou dojde ke vzniku nové
spole¢nosti ¢i nikoliv, a to na fizi splynutim a slouc¢enim. Druhym hlediskem pro ¢lenéni
fazi je pribuznost oboru podnikani jednotlivych participujicich spole¢nosti, mize se jednat
o horizontalni, vertikalni ¢i konglomeratni fuzi. Nasledn¢ byly zmapovany jednotlivé
motivy pro realizaci pfemén obchodnich spolec¢nosti, hlavnim motivem pro flze je snaha
0 zvySeni trzni sily spojenim se s jinou spolecnosti. Profitovani ze synergického efektu,
tedy efektu, kdy podniky spole¢né funguji efektivnéji nez oddélené, je oznaceno jako jeden
z dalSich podnéth k realizaci fuzi. DalSimi motivy, které byly popsany v diplomové praci,
jsou naptiklad odvétvové, organiza¢ni, individualni motivy ¢i diverzifikace. Kapitola se
dale vénuje komparaci moznosti vnitiniho rozvoje s realizaci fuze. Jesté pfed tim, neZ se
vlastnici spole¢nosti rozhodnou pro jeden z téchto krokt, je nutné, aby vénovali pozornost
vSem vyhoddm a nevyhodam obou téchto procesii, ne pro kazdy podnik je fuze idedlnim
feSenim rozvoje. V kapitole jsou identifikovany n€které dlivody neuspéchu fuzi, mezi které
patii naptiklad nenaplnéni cilli fuze, nevhodny vybér partnera pro fuzi a podobné. Zavéer
kapitoly je vénovan Sesti historickym vinam fuzi, které se odehraly od konce 19. stoleti do

zacatku 21. stoleti.

Kapitola vénujici se fuzim v podnikatelském prostiedi Ceské republiky ve svém uvodu
vymezuje zéakladni pravni upravu, kterou se fidi fuze v zemi. V kapitole byl definovan
rozhodny den, jakozto zdsadni okamzik pfti realizaci fize. Na stanoveni rozhodného dne
zavisi cela realizace fuze. V den predchazejici rozhodnému dni je sestavena kone¢na ucetni
zavérka a v rozhodny den je sestavena zahajovaci rozvaha, témto pojmiim se kapitola také

vénuje. Nasledné byla fesena problematika ocenéni jméni a odlozené dané. Ocenéni jmeni
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je obvykle provadéno ke dni posledni ucetni zavérky, kterou obvykle byva pravé ta
konecnd. Pokud spole¢nost musi z divodu pfemény nechat své jméni ocenit znalcem,
obvykle dochazi k rozdilu mezi hodnotou, na kterou byl podnik ocenén a danovou
hodnotou, tento fakt je diivodem pro vznik odlozené dané. Prace se ve své dalSi Casti
vénuje nékterym dafiovym aspektim souvisejicim S pfeménami obchodnich spolecnosti.
Pozornost byla zaméfena nejen na dan z pfijmi pravnickych osob, ale byla vénovéana
i dalsim danim. Nasledujici ¢ast kapitoly zkouma vlastni projekt fuze. Na zavér teoretické
¢asti prace byly vymezeny nékteré¢ ukazatele financ¢ni analyzy, které umoziuji posoudit
finan¢ni zdravi mozného partnera pro fuzi. Vybér vhodného partnera je jednim ze

zasadnich kroka vedoucich k tspésné fuzi.

Prakticka ¢ast prace vyuziva poznatky ziskané v prvni, teoretické ¢asti. Na tvod byly obé
zucastnéné spolecnosti predstaveny, byly vysvétleny vazby mezi nimi, ale i divody, které
motivovaly vedeni spolecnosti k tak zasadnimu kroku, kterym je realizace fuze. Daéle se
prace vénuje deskripci ¢asového harmonogramu jednotlivych Cinnosti, které byly v ramci
analyzované fuze provadény. Nasledujici C¢éast kapitoly je zaméfena na analyzu
jednotlivych casti projektu fuze, ktery je stéZejnim dokumentem pro provadéni téchto
pfemén. Byly zmapovany jednotlivé ucetni operace, které bylo nutné v souvislosti
s realizaci fuze provést. V kapitole je dale pozornost vénovana danovym aspektim faze,
byly zkoumany jednotlivé ukony vyplyvajici z daniové legislativy, které bylo v disledku
pfemény nutné provést. Zavér kapitoly je vénovan komparaci finanéniho zdravi obou
zucastnénych spolecnosti pomoci vybranych ukazateli finan¢ni analyzy. Na zakladé¢
hodnot z ucetnich vykazii zGcastnénych spolecnosti byly vypocteny ukazatele finanéni
analyzy za obdobi bezprostfedné piredchazejici fuzi, konkrétné se jednalo o obdobi
2014 - 2017. Na zéklad¢ provedené analyzy bylo zjisténo, Ze zuCastnéné spolecnosti se jevi

byt vhodnymi partnery pro fuzi.

Zhodnocenim efektivity celé pfemény se zabyva posledni ¢ast diplomové prace. Prvnim
krokem pro posouzeni dopadt flize na nastupnickou spole¢nost bylo zhodnoceni jejiho
finan¢niho zdravi po fuzi prostiednictvim ukazateli finan¢ni analyzy. Data vykéazana
nastupnickou spolecnosti byla porovnana nejen s hodnotami obou podniktl pred fuzi, ale

I S primérnymi hodnotami podnikii v odvétvi, ve kterém se nastupnicka spole¢nost
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pohybuje. Nasledovalo posouzeni naplnéni pozadavkl vlastnikd na pfeménu a na zaveér

byla navrzena doporuceni pro nastupnickou spolecnost.

Zprovedeného vyzkumu vyplyva, ZzZe realizovana flze byla efektivni. V ramci
komplexniho hodnoceni vSech dopadl, které meéla tato pfeména na nastupnickou
spoleCnost, prevazuji ty pozitivni. Z hlediska finan¢ni situace ndstupnické spolecnosti
doslo k optimalizaci hodnot nékterych ukazatelli, tedy k pfiblizeni jejich hodnot priméru
odvétvi nebo doporucované hodnoté, Slo naptiklad o ukazatele likvidity nebo zadluzenosti.
Motivy, které vedly vlastniky k realizaci pfemény, byly ve vétSin€ piipadl naplnény, proto
I je zjejich pohledu fuze povazovana za Usp&$nou. Doporuceni pro nastupnickou
spoleCnost se tykala pfedevsim oblasti zisku, pfili§ konzervativniho ptistupu k podnikani

a také velkého mnozstvi aktiv vlastnénych nastupnickou spolecnosti.

Jiz od konce 19. stoleti fuze obchodnich spolecnosti zdsadné ovliviiuji podnikatelské
prostifedi na celém svéte, v prubéhu let prostfednictvim fazim vznikla nejedna Gspé$na
nadnarodni spole¢nost. Samotna realizace téchto premén je velmi narocnym procesem,
zucastnéné spolecnosti si museji stanovit cile pfemény, ale zaroven je tieba zvazit i rizika,
ktera s sebou tento proces nese. Efektivné provedena fize mize zna¢né zvysit hodnotu
a konkurenceschopnost nastupnické spole¢nosti, coZ ji umozni Iépe obstat v soucasném

siln€ konkuren¢nim prostiedi.
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P¥ilohy

Priloha A: Rozvaha spolecnosti Alpha s. r. 0. v tis. K¢ 2014 — 2017
Tabulka Al: Aktiva spolecnosti Alpha s.r.o. v tis. K¢ 2014 - 2017

Polozka 2017 2016 2015 2014
AKTIVA CELKEM 62921| 59274 55082 45259
Dlouhodoby majetek 27772 24113 20126 14174
Dlouhodoby nehmotny majetek 46 0 0 28
Ocenitelna prava 46 0 0 0
Software 46 0 0 28
Dlouhodoby hmotny majetek 27726 24113 20126| 14146
Pozemky a stavby 15568| 16654 17874 6 481
Pozemky 439 439 439 439
Stavby 15129 16215 17435 6 042
Samostatné movité véci a jejich soubory 3759 3714 2 140 1907
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 8399 3745 0 0
a nedokonceny hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 8 399 3 745 112 5758
Obézné aktiva 34837| 34815| 34621| 30824
Zasoby 3341 3182 3035 3094
Material 1685 1 860 1703 1631
Nedokoncend vyroba a polotovary 521 287 341 612
Poskytnuté zalohy na zasoby 1135 1035 991 851
Pohledavky 28419| 29865| 26761 20298
Kratkodobé pohledavky 28419| 29865| 26761 20298
Pohledavky z obchodnich vztaht 27042 29362| 26198 20235
Pohledavky - ostatni 1377 503 563 63
Stat - dafiové pohledavky 1173 0 438 0
Jiné pohledavky 204 503 125 63
Penézni prostredky 3077 1768 4 825 7432
Penézni prostiedky v pokladné 351 424 351 239
Penézni prostfedky na Gctech 2726 1344 4 474 7193
Casové rozliseni aktiv 312 346 335 261
Naklady pftistich obdobi 143 226 170 173
Piijmy ptistich obdobi 169 120 165 88

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Tabulka A2: Pasiva spolecnosti Alpha s.r.o. v tis. K¢ 2014 - 2017

Polozka 2017 2016 2015 2014
PASIVA CELKEM 62 921 59 274 55 082 45 259
Vlastni kapital 57 142 53 876 48 354 37 980
Zékladni kapital 100 100 100 100
Fondy ze zisku 358 358 358 358
Ostatni rezervni fondy 358 358 358 358
Vysledek hospodaieni minulych let 52 918 45 982 37 276 31785
Nerozdéleny zisk minulych let 52918 45 982 37 276 31785
Vysledek hospodafeni béZzného ucetniho obdobi 3766 7436 10 620 5737
Cizi zdroje 5 396 5104 6 462 6 956
Zéavazky 5 396 5104 6 462 6 956
Kratkodobé zavazky 5 396 5104 6 462 6 956
Kratkodobé ptijaté zalohy 1 42 0 0
Zévazky z obchodnich vztaht 2769 2 084 4 867 4 207
Zavazky ostatni 2 626 2978 1595 2749
Zavazky ke spolecniklim 2 0 0 4
Zavazky k zaméstnanciim 993 877 682 636
Stat - danové zavazky a dotace 1062 1516 487 1619
Dohadné iCty pasivni 15 96 73 150
Casové rozliseni pasiv 383 294 266 323
Vydaje ptistich obdobi 383 294 266 323

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Priloha B: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Alpha s.r.o. v tis. K¢ 2014 — 2017

Tabulka Bl: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Alpha s.r.o. v tis. K¢ 2014 - 2017

Polozky 2017 2016 2015 2014
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 55511 54891| 49000 49512
Vykonova spotieba 25435| 25909| 21706 29 336
Spotieba materialu a energie 20771 21944 18 278 23733
Sluzby 4 664 3965 3428 5603
Zména stavu zasob vlastni innosti -235 54 -271 -6
Osobni néklady 21 202 17 503 12 450 11 862
Mzdové naklady 15 480 12 773 9077 8 620
Néklady na socialni zabezpeéeni, zdravotni 5722 4730 3373 3242
pojisteéni a ostatni naklady

Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 5023 4139 2952 2 760
pojisténi

Ostatni néklady 699 591 421 482
Upravy hodnot v provozni oblasti 3417 2 958 2 686 2 034
Upravy hodnot dI. hmotného a nehmotného 3417 2958 2 686 2 034
majetku - trvalé

Ostatni provozni vynosy 673 471 509 377
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 103 5 0 0
Jiné provozni vynosy 570 466 509 377
Ostatni provozni néklady 450 332 2 025 480
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 70 0 0 0
Dané a poplatky v provozni oblasti 117 126 136 90
Jiné provozni naklady 263 206 1889 390
Provozni vysledek hospodareni 5915 8 606 10 371 6171
Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo 1 0 38 0
ovladajici osoba

Ostatni finan¢ni vynosy 73 397 407 527
Ostatni finan¢ni néklady 1 868 134 196 86
Finan¢ni vysledek hospodareni -1794 263 249 441
Vysledek hospodateni pred zdanénim 4121 8 869 10620 6612
Dan z ptijmi splatnd 355 1433 1624 875
Vysledek hospodaieni po zdanéni 3 766 7 436 8 996 5737
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 3 766 7 436 8 996 5737
Cisty obrat za uéetni obdobi 56 258 55 759 49 954 50416

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Priloha C: Rozvaha spolecnosti Delta s. r. 0. v tis. K¢ 2014 — 2017
Tabulka C1: Aktiva spolecnosti Delta s. r. o. V tis. K¢ v letech 2014 - 2017

Polozka 2017 2016 2015 2014
AKTIVA CELKEM 22221 22 376 25 836 19 441
Dlouhodoby majetek 516 171 602 411
Dlouhodoby nehmotny majetek 205 76 477 211
Ztizovaci vydaje 0 0 0 -185
Ocenitelna prava 205 76 477 0
Software 205 76 477 396
Dlouhodoby hmotny majetek 311 95 125 200
Hmotné movité véci a jejich soubory 311 95 125 200
Obézna aktiva 21419 21907 24 981 18 753
Zéasoby 5 6 704 442
Vyrobky a zbozi 5 6 704 442
Zbozi 5 6 704 442
Pohledavky 15295 13 402 14 433 10914
Dlouhodobé pohledavky 0 -113 0 0
Pohledavky - ostatni 0 -113 0 0
Pohledavky za spole¢niky 0 -50 0 0
Jiné pohledavky 0 -63 0 0
Kratkodobé pohledavky 15295 13515 14 433 10914
Pohledavky z obchodnich vztahi 13717 11 926 13141 10 365
Pohledavky - ostatni 1578 1589 1292 549
Stat - danové pohledavky 1500 1450 1013 269
Kratkodobé poskytnuté zalohy 78 139 279 280
Penézni prostredky 6119 8 499 9 844 7397
Penézni prostredky v pokladné 201 236 265 170
Penézni prostredky na uctech 5918 8 263 9579 7227
Casové rozliseni aktiv 286 298 253 277
Naklady pristich obdobi 286 298 253 277

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Tabulka C2: Pasiva spolecnosti Delta s. r.o. V tis. K¢ v letech 2014 - 2017

Polozka 2017 2016 2015 2014
PASIVA CELKEM 22221 22376| 25534| 19441
Vlastni kapital 10 513 7717 5702 3815
Zékladni kapital 200 200 200 200
Vysledek hospodaieni minulych let 7517 5502 3615 2 240
Nerozdeleny zisk minulych let 7517 5502 3615 2 240
Vysledek hospodareni bézného tucetniho obdobi 2796 2015 1887 1375
Cizi zdroje 11542 14538| 19654| 15514
Zéavazky 11542 14538 19654| 15514
Dlouhodobé zavazky 105 5 5 13
Zavazky - ostatni 105 5 5 0
Zavazky ke spolecnikiim 105 5 5 5
Zavazky z obchodnich vztahti 0 0 0 8
Kratkodobé zavazky 11437 14533| 19649| 15501
Kratkodobé piijaté zalohy 260 307 700 551
Zéavazky z obchodnich vztahti 10829| 13958| 18766| 15004
Zavazky ostatni 348 268 183 -54
Zavazky k zaméstnanciim 144 91 97 36
g(;;zgf;}; ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 63 62 66 23
Stat - danové zavazky a dotace 141 115 20 -113
Casové rozliseni pasiv 166 121 178 112
Vydaje ptistich obdobi 166 121 178 112

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Priloha D: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Delta s.r.o. v tis. K¢ 2014 — 2017
Tabulka D1: Vykaz zisku a ztrdaty spolecnosti Delta s.r.o. v tis. K¢ v letech 2014 - 2017

Polozka 2017 2016 2015 2014
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 35 0 0 0
Trzby za prodej zboZi 39127 38795| 26708| 30845
Vykonova spotieba 31970 32827 24218 28313
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 27671 28672 20414| 25554
Spotieba materialu a energie 287 130 74 130
Sluzby 4012 4 025 3730 2629
Osobni naklady 2 796 2 800 1878 1044
Mzdové naklady 2 095 2 085 1427 812
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni 701 715 451

pojisteéni a ostatni naklady 232
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 625 634 415 213
Ostatni naklady 76 81 36 19
Upravy hodnot v provozni oblasti 310 316 240 264
Upravy hodnot dl. nehmotného a hmotného majetku 310 316 240 264
Ostatni provozni vynosy 697 143 2 550 570
Jiné provozni vynosy 697 143 2 550 570
Ostatni provozni naklady 405 400 351 373
Dan¢ a poplatky v provozni oblasti 55 49 16 10
Jiné provozni naklady 350 351 335 363
Provozni vysledek hospodareni 4 378 2 595 2571 1421
Vynosové uroky a podobné vynosy 0 1 1 0
Ostatni finan¢ni vynosy 94 99 290 534
Ostatni finan¢ni néklady 963 187 521 229
Finan¢ni vysledek hospodareni -869 -87 -230 305
Vysledek hospodareni pred zdanénim 3 509 2 508 2341 1726
Dan z piijmi 713 493 454 351
Dan z pfijmu splatné 713 493 454 351
Vysledek hospodareni po zdanéni 2796 2015 1887 1375
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 2 796 2 015 1887 1375
Cisty obrat za i¢etni obdobi 39953| 39038| 29549| 31949

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Priloha E: Zahajovaci rozvaha spole¢nosti Alpha s.r.o. v tis. K¢ k 1. 1. 2018
Tabulka El: Aktiva spolecnosti Alpha s.r.o. v tis. K¢ k1. 1. 2018

Aktiva BéZné uicetni obdobi
Brutto | Korekce | Netto

AKTIVA CELKEM 109631 -24653| 84978
Dlouhodoby majetek 52941| -24653| 28288
Dlouhodoby nehmotny majetek 1162 -911 251
Ocenitelna prava 1162 -911 251
Software 1162 -911 251
Dlouhodoby hmotny majetek 51779| -23742| 28037
Pozemky a stavby 22 452 -6 884 | 15568
Pozemky 439 439
Stavby 22 013 -6 884 | 15129
Hmotné movité véci a jejich soubory 20 927 -16 857| 4070
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 1 -1 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 1 -1 0
Poskytnuté zalohy na dl. hmotny majetek a 8399 8 399
nedokonceny dl. hmotny majetek

Nedokonceny dl. hmotny majetek 8 399 8 399
Obézna aktiva 56 256 56 256
Zasoby 2211 2211
Material 1685 1685
Nedokoncena vyroba a polotovary 521 521
Vyrobky a zbozi 5 5
Zbozi 5 5
Pohledavky 44 849 44 849
Dlouhodobé pohledavky 40 758 40 758
Pohledavky z obchodnich vztahii 40 758 40 758
Kratkodobé pohledavky 4091 4091
Pohledavky - ostatni 4091 4091
Stat - daniové pohledavky 2674 2674
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1213 1213
Jiné pohledavky 204 204
Penézni prostredky 9196 9196
Penézni prostiedky v pokladné 551 551
Penézni prostfedky na Gctech 8 645 8 645
Casové rozliseni aktiv 434 434
Néklady piiStich obdobi 429 429
Piijmy ptistich obdobi 5 5

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Tabulka E2: Pasiva spolecnosti Alpha s.r.o. v tis. K¢ k1.1. 2018

Pasiva BéZzné ucetni obdobi
Netto

PASIVA CELKEM 84 978
Vlastni kapital 67 655
Zakladni kapital 100
Fondy ze zisku 358
Ostatni rezervni fond 358
Vysledek hospodaieni minulych let 67 197
Nerozdéleny zisk minulych let 67 197
Cizi zdroje 16 938
Zavazky 16 938
Kratkodobé zavazky 16 938
Kratkodobé ptijaté zalohy 260
Zavazky z obchodnich vztahii 13 599
Zavazky ostatni 3079
Zavazky ke spolecniklim 107
Zavazky k zaméstnanciim 1137
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a 617
zdravotniho pojiSténi

Stat - danové zavazky a dotace 1203
Dohadné cty pasivni 15
Casové rozliseni 385
Vydaje ptistich obdobi 385

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Priloha F: Rozvaha spole¢nosti nastupnické spolecnosti v roce 2018 v tis. K¢

Tabulka F1: Aktiva ndstupnické spolecnosti v roce 2018 v tis. K¢

Polozka 2018
AKTIVA CELKEM 110523
Dlouhodoby majetek 29 621
Dlouhodoby nehmotny majetek 179
Ocenitelna prava 179
Software 179
Dlouhodoby hmotny majetek 29 442
Pozemky a stavby 14 481
Pozemky 439
Stavby 14 042
Samostatné movité véci a jejich soubory 2714
Poskytnuté zalohy na dl. hmotny majetek a nedokon&eny hmotny majetek 12 247
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 12 247
Obézna aktiva 79596
Zasoby 2 936
Material 1545
Nedokoncena vyroba a polotovary 322
Poskytnuté zalohy na zasoby 1069
Pohledavky 63 173
Kratkodobé pohledavky 63173
Pohledavky z obchodnich vztahii 59 538
Pohledavky - ostatni 3635
Stat - danové pohledavky 3515
Jiné pohledavky 120
Penézni prostredky 13 487
Penézni prostfedky v pokladné 965
Penézni prostredky na uctech 12 522
Casové rozliseni aktiv 1 306
Néklady pftistich obdobi 1 306
Piijmy ptistich obdobi 0

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Tabulka F2: Pasiva ndstupnické spolecnosti v roce 2018 v tis. K¢

Polozka 2018
PASIVA CELKEM 110 523
Vlastni kapital 70 643
Zakladni kapital 100
Fondy ze zisku 358
Ostatni rezervni fondy 358
Vysledek hospodareni minulych let 67 197
Nerozdéleny zisk minulych let 67 197
Vysledek hospodaieni bézného icetniho obdobi 2988
Cizi zdroje 39 445
Zavazky 39 445
Kratkodobé zavazky 39 445
Kratkodobé prijaté zalohy 392
Zavazky z obchodnich vztahii 36 944
Zavazky ostatni 2109
Zavazky ke spolecniklim 7
Zavazky k zaméstnanciim 1230
Zavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 667
Stat - dafiové zavazky a dotace 159
Dohadné ity pasivni 46
Casové rozliseni pasiv 435
Vydaje ptistich obdobi 435

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Piiloha G: Vykaz zisku a ztraty nastupnické spolec¢nosti v roce 2018 v tis. K¢

Tabulka G1: Vykaz zisku a ztraty nastupnicke spolecnosti v roce 2018 v tis. K¢

Polozky 2018
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 68 022
Vykonova spotieba 34 663
Spotieba materialu a energie 26 153
Sluzby 8 510
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 198
Osobni néklady 26 801
Mzdové naklady 19 596
Naklady na socialni zabezpe&eni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 7205
Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 6218
Ostatni naklady 987
Upravy hodnot v provozni oblasti 3 264
Upravy hodnot dl. hmotného a nehmotného majetku - trvalé 3 264
Ostatni provozni vynosy 1030
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0
Jiné provozni vynosy 1030
Ostatni provozni naklady 1294
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 80
Dan¢ a poplatky v provozni oblasti 268
Jiné provozni naklady 946
Provozni vysledek hospodareni 2832
Ostatni finan¢ni vynosy 1015
Ostatni finan¢ni naklady 378
Finan¢ni vysledek hospodareni 637
Vysledek hospodareni pred zdanénim 3 469
Dan z pfijmu splatna 481
Vysledek hospodaieni po zdanéni 2 988
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 2 988
Cisty obrat za i¢etni obdobi 70 067

Zdroj: vlastni zpracovani.
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