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Abstrakt: V' ramci prispevku byla provedena analyza celkového poctu
preshranicnich fuzi v ramci zemi Visegradské skupiny, kterych se ceské
spolecnosti ucastnily v letech 2008 az 2016. Ta se stala vychozim bodem
Pro zhodnoceni vyvoje uskutecnénych preshranicnich fuzi ve sledovanych
letech, tedy od zavedeni zdkona o preméndach obchodnich spolecnosti
do ceského prdava. Byly zaznamendny staty Visegradské skupiny podilejici
se na pireshranicnich fiizich s Ceskou republikou a ddle bylo zkoumdno, zda
se pii preshranicnich fiizich Ceska republika stavd mistem pro ndstupnickou
spolecnost nebo zda dochdzi k odlivu spolecnosti z Ceské republiky.
Na zaklade analyzy preshranicnich fuzi s ceskym prvkem v ramci Visegradské
skupiny byly také identifikovany motivy a prekazky, které mohou byt ditvodem
nizstho poctu téchto provedenych premeén. Nasledné bylo provedeno
hodnoceni efektivnosti preshranicnich fuzi, kdy byly vybrany spolecnosti
fuzujici se Slovenskem, protoze na zdkladé provedené analyzy bylo zjisténo,
Ze praveé s touto zemi fuzuji ceské spolecnosti nejcasteji. Hodnoceni bylo
provedeno za vyuziti vybranych pomérovych ukazatelii (rentabilita vlastniho
kapitalu, rentabilita trzeb, zadluzenost a obrat spolecnosti na jednoho
zaméstnance).

Klicova slova: premény obchodnich spolecnosti, preshranicni fuze, motivy
K fiizi, obchodni rejstrik, dan.

Abstract: The contribution analyzed the total number of cross-border mergers
within the Visegrad Group countries where Czech companies participated
in the years 2008 - 2016. This has become the starting point for assessing the
development of cross-border mergers in the years under review, started
by introduction of the Act on Company Transformations into Czech law. The
states of the Visegrad Group involved in cross-border mergers with the Czech
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Republic were recorded and further investigated whether the Czech Republic
became a place for the successor company or whether there is a outflow
of companies from the Czech Republic due the cross-border mergers. Based
on the analysis of cross-border mergers with the Czech element within the
Visegrad Group, motives and obstacles have been identified that may be the
reason for a lower number of such transformations. Subsequently, was made
evaluation of the effectiveness of cross-border mergers, when companies
merging with Slovakia were selected because with in this country Czech
companies merging most often. The evaluation was made using selected ratios
(return on equity, return on sales, debt, and turnover per employee).

Keywords: transformation of companies, cross-border mergers, motives
for merger, business register, tax

JEL klasifikace: G34, K20, M21

1 UVOD

Legislativni pravidla vramci zemi Evropské wunie jsou postupné
harmonizovéna a sjednocovéna. Nicméné stale existuji komplikace, které
souvisi s implementaci Smérnic EU do pravnich fadi zemi EU v disledku
napt. jejiho Casového zpozdéni v nékterych zemich &1 v Castecné piipadné
nedostateCné implementaci. Je proto zapotiebi v pfipad¢, kdy se subjekty
rozhoduji pro planovéani pieshrani¢ni transakce zabyvat se pravni a také
dafiovou prévni Upravou cilového stiatu. Preshrani¢ni fuzi se rozumi flze
jedné nebo vice Ceskych spolecnosti nebo druzstev s jednou zahraniéni
pravnickou osobou nebo vice zahrani¢énimi pravnickymi osobami, nebo mezi
zahrani¢nimi pravnickymi osobami, pokud projekt fuze predpoklada,
7e nastupnicka spoleénost nebo druzstvo bude mit sidlo v Ceské republice.
Pteshranic¢ni fuze jsou ale omezeny pro Clenské staty Evropské unie (a dale
Norsko, Island a LichtenStejnsko). Za preshrani¢ni fuzi je tedy povazovana
ta fize podnikd, jejiz dopad piresahuje hranice ¢lenského statu Evropské unie.
Realizace fuzi vramci celé Evropské unie se fidi smérnicemi vydanymi
Evropskou komisi a to konkrétné Tieti smérnici Rady ¢. 78/855/EHS ze dne
9. fijna 1978 o fuzich akciovych spolecnosti a Desatou smérnici Evropského
parlamentu a Rady 2005/56/ES ze dne 26. fijna 2005 o pteshrani¢nich fuzich
kapitalovych spole¢nosti. (Skéalova, 2015) Dale pro usnadnéni podnikim
pfizpusobeni se podminkdm wvnitiniho trhu a podporu jejich produktivity
a konkurenceschopnosti  byla vyddna Smérnice Rady 90/434/EHS
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0 spole¢ném systému zdanéni pii fuzich, rozdéleni, prevodech aktiv a vyméné
akcii tykajici se spolecnosti z riznych Elenskych statl, kterd méa napomoci
pfekonat pirekazky zplsobené velkou rozmanitosti danovych ptedpisi
jednotlivych ¢lenskych statu Evropské unie. I kdyz je v EU viditelna snaha
pro usnadnéni realizace preshrani¢nich fuzi, stale jich je uskutectiovano
pomérné malo. V Ceské republice byly v minulych letech v dostateéném
mnozstvi realizovany pieshrani¢ni akvizice, byly vSak realizovany jinymi
pravnimi postupy nez pieshrani¢ni fuzi, a to predevS§im podnikdnim
V zahrani¢i prostiednictvim dcefiné spoleCnosti nebo prostiednictvi
organizaéni slozky. Zarova (2012) uvadi jako hlavni piekazku rizné pravni
fady jednotlivych zemi. Ta muze vést k menSimu poctu realizovanych
pteshrani¢nich pfemén podniku.

2 CiL A METODY

Cilem ptedlozené¢ho piispévku je na zdkladé¢ analyzy celkového poctu
pteshrani¢nich fuzi s ¢eskym prvkem v rdmci zemi Visegradské skupiny (déle
jen V4) identifikovat motivy a piekdzky, které mohou byt divodem niZsiho
poctu téchto provedenych pfemén. Nasledné posoudit, zda pfti preshrani¢nich
fazich se Ceska republika stdva mistem pro nastupnickou spoleénost nebo zda
dochazi k odlivu spoletnosti z Ceské republiky. Souéasti piispévku
je i posouzeni efektivnosti preshrani¢nich fizi za pomoci vybranych
pomérovych ukazateld.

Piedpokladem pro naplnéni cile je analyza pravni, danové a Ucetni oblasti
zkoumané problematiky. Jednd se prfedevSim o zdkon o preménach
obchodnich spolecnosti, zdkon o danich z pfijml a zakon o ucetnictvi.
K dalsim pouzZitym zdrojim patii pfevazné odborné publikace feSici
sledovanou problematiku. Na zaklad¢ zjisténi, ze realizované pieshrani¢ni
fiize nejsou v Ceské republice samostatné sledovany, byl vyuZit pro jejich
vyhledani Obchodni véstnik. Pro obchodni spoleénosti sidlici v Ceské
republice a UcCastnici se na preshraniéni fuzi byly dale vyhledany podrobnéjsi
informace prostfednictvim portalu justice.cz, kde bylo nahlizeno do Sbirky
listin s ohledem na vklad projektu. Udaje byly uspotadany do tabulek.
Pro posouzeni efektivnosti fuzi byly pouzity pomérové ukazatele, které
uptednostiuji predev§im investofi, pro jejich vysokou vypovidaci schopnost.
Pro jejich vypocet byly vyuZzity Gcetni zadvérky, konkrétné rozvahy a vykazy
zisku a ztraty vybranych spolecnosti. Konkrétné se jednd o nésledujici
ukazatele:
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1. Rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE), ktery znac¢i ndvratnost investice
ROE — ClSlj,/ 2|sk_ ,
Vlastnikapital
2. Rentabilita trzeb (ROS), vypocitana jako:

Cisty zisk
Obrat

ROS =

3. Mira celkové zadluzenosti:
Cizi zdroje
Aktiva

Zadluzenost =

4. Jelikoz se pfi fuzi miize ménit pocet zamé&stnancii, je vhodné uvést obrat
na zaméstnance:

Obrat
Pocet zamestnancu

Obrat na zamestnance =

Ptispévek je zpracovan na zékladé védeckych metod, kterymi jsou zejména
metoda deskripce, komparace, analyza a syntéza. Dale jsou vyuZity metody
zalozené na principech logického mySleni, zejména metoda dedukce.
V zéavérecné Casti prispévku jsou pii vyuziti syntézy formulovany zavéry.

3 MOTIVY PRO PREMENY OBCHODNICH
SPOLECNOSTI FORMOU FUZE

Motiviit pro spojeni podnikii formou flize slou¢enim existuje mnoho,
u pieshrani¢nich fuzi hraje dle Erel a kol. (2012) velkou roli geografie a dale
také skuteCnost, Zze kazda zemé ma svou vlastni kulturni identitu. Motivem
faze jak preshrani¢ni tak i vnitrostatni byva ¢asto dosaZeni vétsi trzni sily, kdy
jak uvadi Salachova (2014), hodnota kombinovanych firem je vétsi nez soucet
hodnot jednotlivych spole¢nosti. Také mohou diky slouceni firmy nastavit
vys§i ceny pro zvySeni ziskli, na coZ je na druhou stranu, jak poukazuje
Sedlacek (2013) v Ceské republice dohlizeno Utadem pro ochranu
hospodaiské soutéze. S trzni silou souvisi provozni a finan¢ni Ssynergie
a efektivnost managementu, tyto ¢tyii motivy fadi Kratinoha (2011) do jedné
ucelené kategorie ,efektivnost”. Dosazenim téchto cili ziskaji sloucené
podniky lepsi podminky dluhové sluzby, lepsi know-how, ziskaji nové trhy
a zkvalitni management. Studie Lexidale (2013) o transpozici smeérnice
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preshrani¢nich fuzi do pravnich fada vSech Clenskych zemi Evropské unie
vymezuje zékladni motivy, které mohou vést k realizaci preshrani¢ni fuze.
Jedna se o synergicky efekt, kdy maji zajem dostat se na novy trh, dale
snizeni organizaCnich nakladl, coz lze dosahnout pfi spojeni dcefinych
spolecnosti z Clenskych statd, pficemz dochazi k restrukturalizaci skupiny,
coz vede nasledn¢ k uspofe nakladii napf. na svolani valné hromady. Jako
dalsi uvadi snizeni nékladi na dodrzovani zdkonu v riznych zemich, coz
souvisi s usporou nakladi spojenych s dodrzovanim zakonu v zemi, kde
sidlila zanikajici spole¢nost. Poslednim zminénym motivem je dafové
planovani, kdy fuzujici spolecnosti mohou vyuzit pfiznivéjsi danovy rezim,
coz souvisi s mistem sidla nastupnické spole¢nosti. Pfi vlastnim zkoumani
projektl ptreshrani¢nich fuzi s ¢eskym prvkem bylo jednim z nejcastéjSich
divodii pro slouceni uvadéno snizeni organizacnich a administrativnich
nakladi. To potvrzuje také Sedlacek (2013), kdy na zakladé dotaznikového
Setteni u fuzujicich spoleCnosti uvadi zavér, Ze nejvetsi vahu mél
U dotazovanych firem motiv sniZzeni administrativni zatéZze a v oblasti dani
dale mozny ptenos dafové ztraty.

4 PRENOS DANOVE ZTRATY V DUSLEDKU FUZI

Pfenos danové ztraty patii, jak bylo uvedeno, k vyznamnym motivim
k uskute¢néni faze, avSak nesmi jit o hlavni ¢i jediny motiv, coz je ukotveno
Vv ¢lanku 11 Smérnice Rady 90/43/EHS, na zakladé které mtze byt clenskym
staitem odmitnuto poskytnout danové vyhody. Cilem je zabranit podnikiim
vyuzivat fuze sloucenim pro dafové uniky ¢i vyhybani se dafovym
povinnostem. Smérnice Rady ¢. 90/434/ES, o spoleéném systému zdanéni
pti fuzich, rozdélenich, pfevodech aktiv a vyméné akcii, ktera byla
implementovana v Ceské republice zakonem ¢&. 438/2003 Sb., kterym se ménil
zdkon o danich z pijmd v ndvaznosti na vstup Ceské republiky
do EU je zakladnim vychodiskem pro pienos danovych ztrat mezi subjekty
v disledku fazi. Odstranéni danovych piekazek spocivajicich ve zdanéni
kapitalovych ziskdi na urovni spole¢nosti a spole¢nikid je hlavnim cilem
smérnice. Smérnice ma za cil dosaZeni principu daflové neutrality, tedy
ze fize nema za nasledek zdanéni kapitalovych ziski vypoctenych jako rozdil
mezi skutecnou hodnotou prevedenych aktiv a pasiv a jejich hodnotou
pro datiové ucely. Clenské staty mohou dle Smémice vyuZit dvoji piistup
k problematice precenéni majetku pii fuzi. Jedna se o princip danové
kontinuity a princip daiiové diskontinuity. Nasledujici tabulka uvadi, jaky
princip byl implementovan do pravnich fada zemi V4.
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Tabulka 1: Pristup k problematice pfecenéni majetku p¥i fuzi

Princip daniové kontinuity  Princip dafiové diskontinuity

Ceska republika Ano Ne
Slovensko Ano Ano
Polsko Ano Ne
Mad’arsko Ne Ano

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Zarova, Skalova (2012)

Z tabulky je patrno, 7e Ceska republika zvolila variantu dafiové kontinuity,
tj. nezdanovani kapitalovych ziski na tGrovni spolenosti ani na urovni
spole¢nika. Precenéni majetku a zavazkli na realnou hodnotu provedené
pii fuzi a zauctované v Gcetnictvi tedy nema danové dopady. Danové hodnoty
Jsou prievzaty nastupnickou spole¢nosti a jsou pouzity pii dal$im danovém
posuzovani transakci s majetkem. Obdobnou pravni Upravu zvolilo i Polsko,
na rozdil od Madarska, které §lo cestou danové diskontinuity. Plati tedy,
zepti fuzi dojde k ptecenéni majetku a zavazkl, pievzeti novych cen
pfi danovych odpisech a dojde ke zdanéni kapitdlovych ziski, jak uvadi
Zahoreczova (2014). Slovenska pravni Gprava vSak umoziuje ob¢é moznosti,
danovy subjekt ma tedy moznost volby. Uvedené¢ muze hrat vyznamny faktor
v souvislosti s nizkym poctem realizovanych fizi s Mad’arskem obéma smeéry,
kde se jedna, jak uvadi tabulky €. 3 a ¢. 4 pouze o jednu uskute¢nénou flzi
do Ceské republiky.

Pievzeti dafiové ztraty pii fizi je upraveno v Ceské republice v § 23c odst. 8
pism. b) zdkona €. 586/1992 Sb., o danich z piijma (dale ZDP). Podle ng;
muze nastupnickd spolecnost vyuZzit snizeni zakladu dané o dosud
neuplatnénou dafiovou ztratu zaniklé spole¢nosti, a to po dobu 5 zdanovacich
obdobi bezprosttedné nésledujicich od vzniku této ztraty. V § 38na ZDP je
dale upraveno, ze tato pifevzatd ztrata muze byt uplatnéna a odectena
od zakladu dan¢ maximaln¢ do vySe zakladu dané, ktery pfipada na stejné
¢innosti zanikajici spole¢nosti, pii kterych tato uplatiovana ztrata vznikla.
Tato ¢ast zakladu dané€ se vypocita jako pomér vyse trzeb za Cinnosti stejné,
jako vykondvala zanikajici spolecnost, k celkovym trzbdm ndstupnické
spoleCnosti za veskeré vykony. Fuze vSak nemulze byt uskutecnéna
jen z divodu uplatnéni danové ztraty a naslednému se vyhnuti danové
povinnosti, pokud neexistuji zddné jiné ekonomické diivody pro provedeni
premény. V Ceské republice plati obecna podminka, Ze piebirat ani prevadét
daftovou ztratu vramci flze nemohou vefejné obchodni spolecnosti
a komanditni spole¢nosti. To muze vyvolat pocit urcité diskriminace,
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jak upozorniuje Sedlacek (2013), a proto by bylo vhodné do budoucna rozsitit
moznost uplatnéni daiiové ztraty i na tyto spolecnosti.

V piipad¢ preshrani¢nich fuzi je uplatnéni danové ztraty jako polozky
odcitatelné od zékladu dané komplikovanéjsi. Plati, ze ndstupnicka spole¢nost
je opravnéna prevzit danovou ztritu vyméfenou zanikajici spolecnosti,
ktera dosud nebyla uplatnéna. Je-li zanikajici spolecnost poplatnikem,
ktery na Gizemi Ceské republiky nema stalou provozovnu, lze pievzit dafiovou
ztratu, ktera vznikla zanikajici spolecnosti v jiném c¢lenském stat¢ a ktera
nebyla uplatnéna v jiném cClenském staté jako polozka snizujici zaklad dané
zanikajici spole¢nosti, maximalné vSak do vySe, jak by byla danova ztrata
stanovena podle ZDP, kdyby zanikajici spole¢nost byla ve zdanovacim
obdobi nebo obdobi, za které se podava danové priznani, v némz danova
ztrata vznikla, poplatnikem se sidlem nebo mistem vedeni v Ceské republice.

V tabulce €. 2 jsou uvedeny sazby korporatni dan¢ a také efektivni sazba dané
zemi V4 v letech 2008, 2012 a 2016. Jedna se tedy o roky, které Gizce souvisi
se zménami v rdmci pravni Upravy piemén obchodnich spolecnosti. Tabulka
dale uvadi, zda lze uplatnit danovou ztratu a v jakém obdobi. Také zda
je mozno uplatnit danovou ztratu pfi realizaci pieshrani¢ni fize nastupnickou
organizaci a zda plati omezujici podminky pro jeji uplatnéni.

Tabulka 2: Sazby dané a moZnost uplatnéni danové ztrat v letech 2008,
2012 a 2016

Sazba korporatni* Sazba efektivni dané¢ | Moznost uplatnéni Uplatnéni | Specifické
dané v % v % datiové ztraty ztraty pii podminky
fuzi
) 2008 | 2012 | 2016 | 2008 | 2012 | 2016 | 2008 | 2012 | 2016 | x X
i;sj‘tﬁik . |20 |19 |19 |19 |67 166 |5 5 5 Ano Ano
Madarsko | 213 | 2086 | 20,6 | 195 | 19,3 | 191 | N N 5 Ano Ne
Polsko 19 |19 19 | 174 | 175 | 175 |5 5 5 Ne X
Slovensko | 19 | 19 22 | 168 | 168 | 194 |5 7 4 Ano Ano

Zdroj: vlastni zpracovani s vyuzitim tdaju European Tax Handbook 2008, 2012, 2016
*Obecna korporatni dan navysena riznymi pfirazkami ¢i lokalnimi danémi

N - neomezené

Z tabulky je patrné, Ze pouze v Madarsku a na Slovensku doSlo mezi lety
2008 az 2016 ke zméné podminek pfi uplatiiovani dailové ztraty, a to v poctu
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let, po které¢ je mozné danovou ztratu uplatnit v nédsledujicich zdanovacich
obdobich po jejim vyméfeni. Pti realizaci pfeshrani¢ni flize neni mozno
uplatnit ztratu nastupnickou organizaci se sidlem v Polsku. V Ceské republice
i na Slovensku plati vtomto pifipadé moznost pievzeti danové ztraty
nastupnickou spolecniosti, nicméné jsou zde stanoveny omezujici podminky
v souvislosti s jejim uplatnénim. Je stanoveno, ze ztrata mize byt pievzata,
pokud Géelem fize neni sniZeni nebo vyhnuti se dafiové povinnosti. V Ceské
republice jeSt¢ navic musi nastupnicka spolecnost vykonavat obdobnou
¢innost jako zanikajici spolecnost, jinak neni mozno ztratu prevzit. Mad’arsko
prevzeti ztraty umoziuje a dodatecné omezujici podminky stanoveny nejsou.

5 ANALYZA PRESHRANICNICH FUZI V ZEMICH V4

V nasledujicich tabulkach jsou zachyceny pocty realizovanych pieshrani¢nich
fuzi formou slouceni sceskym prvkem se zemémi V4. Tabulka ¢. 3
zachycuje uskuteénéné fuze, kdy néstupnickd spolecnost sidli v nékterém
stité V4 a tabulka &. 4, kdy nastupnicka spole¢nost ma sidlo v Ceské
republice. Vybér fuze slou¢enim byl realizovan s ohledem na fakt, ze fize
splynutim nebyly ve sledovaném obdobi u téchto zemi zaznamenany.
Pro realizaci fuze sloucenim hraje vyznamnou roli skute¢nost, Ze neni pii jeji
realizaci vyzadovano pfecenéni jmeéni zanikajici spolecnosti v ptipade,
Zze jméni nastupnické spolecnosti neni zvySeno ze jméni zanikajicich
spoleCnosti. Je to padny divod predev§im s ohledem na usporu nakladi
a administrativni zatéz zucastnénych spolecnosti.

Tab. 3: Pieshrani¢ni fize — zanikajici spole¢nost se sidlem v Ceské republice

Z Ceské

republiky do

zemi V4 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Celkem
Slovensko 2 4 4 1 1 1 5 18
Polsko 1 1
Mad’arsko 0
Celkem 0 2 4 4 1 0 1 1 6 19

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Obchodniho véstniku
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Tab. 4: Pfeshrani¢ni flize — nastupnicka spole¢nost se sidlem v Ceské republice

%e zemi V4 do

Ceské

republiky 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Celkem
Slovensko 2 5 3 7 9 7 12 12 56
Polsko 1 1 1 1 1 5
Mad’arsko 1 1
Celkem 0 3 7 3 7 9 8 13 13 62

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Obchodniho véstniku

Z vyse uvedenych tabulek je patrné, ze Ceska republika zaujima pozici
prevazné cilové destinace, kdy se stava sidlem nastupnické spolecnosti.
Zaroven, Slovensko je zemi, se kterou je realizovan nejvétsi pocet
preshrani¢nich fizi. Dlvodem je zajisté obdobna pravni, daiovd a ucetni
uprava, nicméné i zde je mozné nalézt celou fadu odliSnosti, které mohou
proces pieshrani¢ni fize zkomplikovat (Skélova, 2014). Za zminku stoji také
pozvolny nariist realizovanych pteshrani¢nich fuzi od roku 2012, coz lze
pricitat novelizovanému znéni zakona o pieménach, které souvisi s upravou
stanoveni rozhodného dne pfremény.

6 ZHODNOCENI EFEKTIVNOSTI PRESHRANICNICH
FUZI

Pro hodnoceni efektivnosti pfeshrani¢nich fuzi byly vybrany spolecnosti
fazujici se Slovenskem, protoze prave s touto zemi fuzuji Ceské spolecnosti
nejcastéji. Vybér byl ziZzen na ty, kdy po fiizi mé nastupnicka spolecnost sidlo
v Ceské republice, a u kterych byla splnéna povinnost odeslani téetnich
zaverek do obchodniho rejstiiku za sledované roky a zaroven, kdy jiz tfi roky
pred fuzi tyto spoleCnosti existovaly. Byly vybrany spolec¢nosti,
kdy k realizaci fuzi doslo v letech 2012 a 2013. Tak je mozno posoudit
vybrané pomérové ukazatele v obdobi 3 roky pred fizi a 3 roky po provedeni
fuze. Tento Casovy interval je stanoven na zdkladé¢ dosavadnich studii
napi. Martynova, Rennebook (2008). Hodnoceni bylo provedeno za vyuziti
vybranych pomérovych ukazatelll (rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita
trZeb, zadluzenost a obrat spole¢nosti na jednoho zamé&stnance).

6.1 Rentabilita vlastniho kapitalu

Prvnim ukazatelem, ktery byl u vybranych spole¢nosti sledovan, je rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE). ZvySovani tohoto ukazatele znaci pozitivni vyvoj
ve spoleCnosti. U sledovanych spolecnosti (kromé jedné) doSlo po realizaci
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fuze k vyraznému poklesu tohoto ukazatele, avSak v dalSich letech se jiz
pozvolna zvysSoval, piipadné stagnoval. Uvedené se da oznacit za pozitivni

Vyvoj.

Obrazek 1: Vyvoj ukazatele ROE
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6.2 Rentabilita trzeb

Dalsim sledovanym ukazatelem byla rentabilita trzeb (ROS), ktera podobné
jako rentabilita vlastniho kapitalu u sledovanych podnikii v prvnim roce
vyrazné klesla. V dalSich letech ukazatel roste jen velice pozvolna. I pfesto

se jedna o pozitivni trend.

Obrazek 2: Vyvoj ukazatele ROS

Zdroj: Vlastni zpracovani

16,00%
14,00%
12,00%
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
-2,00%
-4,00%

=§=Spoletnost 1

== Spoletnost 2

==le=Spoletnost 3

=3é=Spoletnost 4

34

Zdroj: Vlastni zpracovani




AKADEMIE STING, vysoka skola v Brn¢

6.3 ZadluZenost spole¢nosti

U spolecnosti byl sledovan vyvoj ukazatele zadluzenosti, ktery vypovida
0 finan¢ni sobéstacnosti spole¢nosti. V naSem vzorku vybranych spolec¢nosti,
kromé jedné, dochazi po fuzi k pozitivnimu vyvoji tohoto ukazatele, tedy jeho
sniZovani, coZ znamena zvySovani finan¢ni sobé&stacnosti spolecnosti.
Z tohoto pohledu je mozné fici, Ze fuze byla pro spolecnosti, které¢ vykazuji
pokles tohoto ukazatele prospésna.

Obrazek 3: Vyvoj zadluZenosti
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Obrat spole¢nosti pripadajici na 1 zaméstnance

Co se tyce obratu na 1 zaméstnance, krom¢ jedné sledované spolecnosti byl
vyvoj pomérné konstantni. V této oblasti tedy realizace fuze nepfinesla
vyznamné zmény. Uvedené lze vysvétli tak, ze spole€nosti pravdépodobné
po fuzi ptizpusobily pocet zaméstnancii zmeéné velikosti spolecnosti.

Obrazek 4: Vyvoj obratu na 1 zaméstnance
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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7 ZAVER

Nejcastéjsim motivem pro realizaci preshrani¢nich fuzi, které jsou z divodu
snazsi realizace provadény témér vzdy sloucenim, bylo na zéklad¢ prizkumu
projekti fuzi zjiSténo dosazeni Uspory provoznich nédkladd a dale
zjednoduSeni struktury skupiny (struktury organizac¢ni, administrativni,
personalni a logistické). To plati prevazné pro podniky v pozici spojovanych
dcefinych  spoleCnosti  (pfipadné¢ matka dcera), protoze dochézi
k restrukturalizaci skupiny. Uspora nékladd je poté patrnd v souvislosti
napf. S ndklady na svolavani valné hromady. Toto tvrzeni vyplynulo
z prozkoumanych projektt fuze. Dal§imi motivy, které byly v projektech fuze
uvadény, je zvyseni efektivity podnikani a nasledné posileni pozice na trhu
a také koncentrace podnikatelskych aktivit.

Clenské staty mohou dle Smérnice vyuzit dvoji piistup k problematice
precenéni majetku pti fuzi. Jednd se o princip danové kontinuity a princip
danové diskontinuity. Zemé V4 implementovaly do svych pravnich adu tyto
principy rozdilné. Ceska republika a Polsko zvolily princip dafiové kontinuity,
Mad’arsko naopak princip daniové diskontinuity a na Slovensku je moZnost
vybéru mezi obéma principy. Uvedené muize byt zajisté barierou pfi realizaci
preshrani¢nich fuzi. V souvislosti s moznosti ptfevzeti odCitatelné polozky
Vv podobé uplatnéni daniové ztraty zanikajicich spole¢nosti v rdmci zemi
V4 1ze konstatovat, ze v ramci téchto zemi ma nejvyhodnéjsi podminky
Mad'arsko. V Ceské republice a na Slovensku plati p¥i prevzeti dafiové ztraty
omezujici podminky a v Polsku daflovou ztratu néstupnicka spole¢nost prevzit
nemuze. DalSi bariéry vznikaji na zdklad€ faktu, Ze pii pfeshrani¢nich
pfemeénach se stykaji dva ¢i vice pravnich fadl zemi zapojenych do premény.
Z uveden¢ho vyplyvaji odlisné ptistupy k ocenéni jméni pro ucely
obchodniho préva a pro ucely Ucetni, dale v nékterych ucetnich souvislostech
chybi harmonizovana pravidla z divodu, Ze smérnice dala piili§ velkou
volnost ¢lenskym zemim. To nasledné zplsobuje komplikace a nékdy
aZ nemoznost provést preshrani¢ni fuzi.

Na zakladé analyzy realizovanych pieshrani¢nich fuzi Ceské republiky
se zemémi V4 je patrné, ze tvorily vyrazny podil na celkovém poctu
realizovanych pteshrani¢nich fuzi s ceskym prvkem vramci vSech zemi
Evropské unie. Jednd se zde cca o 48 %, ptficemz nejCastéji jsou flze
realizovany se slovenskymi spolecnostmi. Zaroven plati, ze pfeshranicni fuze
se Slovenskem tvoii 92 % vSech realizovanych fuzi s ¢eskym prvkem v ramci
zemi V4. Analyza jednoznaéné ukazala na fakt, Ze pfi realizaci pteshrani¢nich
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fuzi se stava Ceska republika pfevazné mistem pro nastupnickou spoleénost
ajen v minimalnim poétu dochazi k odlivu spoleénosti z Ceské republiky
v disledku fuze, pokud se jedna o zem ¢ V4.

Bylo provedeno hodnoceni efektivnosti pieshrani¢nich fuzi u spolecnosti
fuzujicich se Slovenskem. Divodem pro tento vybér byl fakt,
ze se spolecnostmi z této zemée flzuji Ceské spoleCnosti nejcastéji. Zaroven
byl vybér ziZen na ty, kdy po fuzi ma nastupnicka spole¢nost sidlo v Ceské
republice Na zaklad¢ vysledki vybranych pomérovych ukazatelti (rentabilita
vlastniho kapitalu, rentabilita trzeb, zadluzenost a obrat spole¢nosti
najednoho zaméstnance), lze jednoznacné vysledovat piiznivy vyvoj
U ukazatele zadluzenosti spolecnosti, coz naznacuje vys§i financni
sobéstacnost spolecnosti. Ukazatele rentability zaznamenaly pozvolny narust,
coz lze také oznacit za pozitivni. Obrat spole¢nosti na jednoho zaméstnance
byl ptevazné konstantni, kdy pravdépodobné byl po fuzi ptizptisoben pocet
zaméestnanci  zméné  velikostindstupnické  spoleCnosti.  Hospodaieni
spole¢nosti je vSak ovlivilovdno mnoha faktory a z vykazii spole¢nosti nelze
jednoznaéné fici, zda jsou zmény v polozkach téchto vykaz zpiisobeny
ucinky a disledky fize nebo jinych faktori, kterymi je podnikani
ovliviiovano. Jak jiz bylo zminéno v tivodu tohoto ¢lanku, preshrani¢nich fuzi
je stale realizovano pomérné malo a vzorek pro provedeni finan¢ni analyzy
byl pomérné chudy, jelikoz musel byt sestaven pouze z firem, které mély
vloZeny ucetni zavérky za sledované obdobi ve Sbirce listin obchodniho
rejstiiku a zaroven spolecnosti musely existovat jiz tii roky pred realizovanou
fazi.
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