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ANOTACE

Obsahem tématu prdace je stile aktualnéjsi téema risk managementu. Prdce je venovina
rozboru financni situace dvou konkrétnich podniku vstupujicich do fuze a rizikiim s touto fuzi
spojenych. Cast této bakaldrské price je vénovana obecnému shrnuti nékterych vybranych
metod analyz. V dalsi casti prace jsou zkoumana aktiva obou podnikii, pouZitim financni
analyzy, konkrétné pomérovymi ukazateli. Na zaver je provedend analyza rizik ohroZujicich
tuto fuzi technikou brainstormingu a What If analyzou. Je zde provedend komparace obou

podnikit a navrzena doporucent, jak s riziky nasledné nakladat.
KLiCOVA SLOVA

risk management, riziko, metoda, analyza, fiize

TITLE

Risk management in a company

ANNOTATION

The content of the topic of the thesis is becoming increasingly topical theme of risk
management. The work is devoted to the analysis of the financial situation of two particular
companies entering into mergers and risks associated with the merger. Part of this work is
devoted to a general summary of certain selected methods of analysis. In a further part of the
work investigated the assets of both companies, using financial analysis, specifically the
relative indicators. At the end, is conducted an analysis of the risks to this merger, by the
technique of brainstorming and What If analysis. There is a comparison of both companies

and the proposed recommendations as to the risks of consequential costs.
KEYWORDS

risk management, risk, method, analysis, merger
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UvVOoD

V poslednich letech se role risk managementu stava témét klicovym védnim oborem, jeho
vyznam v rozsahlé podnikatelské ¢innosti stale stoupa. Firmy jsou nuceny odolavat riznym
podnikatelskym tlakiim a riziktim, které mohou vést ke snizeni hodnoty organizace, v krajnim
ptipad¢ az k jeho zaniku. Tomuto negativnimu plsobeni je snaha predchéazet, nebo alesponl
nepiiznivy dopad sniZit na nejniz§i moznou miru. Rizeni rizik se tak jevi pro mnoho podniki

jako existencni nutnosti a zivotni nevyhnutelnosti.

Sledovani a rozebirani pfi¢in a neptiznivych situaci je prvotnim zdrojem pouceni. U¢ime se
z chyb a plati to jak pro chyby, které jsme ud¢lali my sami, ale neméné pro ty, kterych se
dopustili druzi. Mimotadné udalosti jsou pro management zékladnim zdrojem informaci, bez

nichz neni mozné efektivné rozhodovat o preventivnich a optimaliza¢nich opatienich [14].

Cilem této prace je analyza rizik souvisejici s fizi dvou podnika. Tyka se rizik jak vnéjSich,
tak pfedev§im vnitinich, které mohou negativné ovlivnit ,hladky*“ pribéh fuze a dalsi
fungovani v tomto ptipadé¢ dvou odliSnych podnikl, i kdyz ze stejného odvétvi. Faze je
slozity proces pfemény dvou nebo vice organizaci a je tieba klast diraz na interni procesy,

aby podnik mohl dal prosperovat a tézit z tohoto spojeni.

Prace je rozdélena do dvou cCasti. Prvni ¢ast se zabyva reser§i odborné literatury. Jsou zde
vysvétleny zakladni pojmy z oblasti risk managementu a popsany nejcastéjsi metody, které
jsou v této oblasti pouzivany. Dale je zde vysvétleno, co je to fize a podle jaké legislativy je

fizena.

rowr

V druhé cCasti je popsana fuze dvou konkrétnich podnika z oblasti realitniho trhu a je zde
vycet dvaceti tii rizik, kterd byla identifikovdna zaméstnanci stfedniho aZz vySSiho
managementu jako mozna rizika ohroZujici fuzi téchto dvou uvedenych podniki. V zavéru

prace jsou uvedena doporuceni, kterd by mohla usnadnit uspéSnost fuze.
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1 DEFINICE POJMU RISK MANAGEMENTU

Nasledujici podkapitoly se vénuji vymezeni pojmu v souvislosti s risk managementem.
Risk management

Pojem risk management pochazi zanglictiny a je ptekladan jako fizeni rizik nebo
management rizik.,,Oznacuje postupy omezovani rizikovosti. Jeho cilem je analyzovat
soucasnd i budouci rizika a vhodnymi opatienimi sniZovat pravdépodobnost a zavaznost

Jjejich moznych nezadoucich nasledki.* [14]

Podle Merny [17]: ,,umeni risk managementu tkvi v identifikaci rizik specifickych pro danou
organizaci a také ve vhodné reakci na tato rizika. Je to formalni proces, ktery umoznuje jejich

identifikaci, ohodnoceni, planovani a rizeni.*

I Prochazkova [21] uvadi, ze: ,,fizeni rizik je odborny nastroj, ktery se sklada z planovani,
organizovani, pridelovani pracovnich ukolu a kontroly zdrojii organizace tak, aby se

minimalizovali moznosti ztat, Skod, zranéni nebo umrti vyvolanych ruznymi udalostmi.*

Smejkal piSe: ,,Rizeni rizik je proces, pri némz se subjekt Fizeni snazi zamezit pusobeni jiz
existujicich faktori a navrhuje reseni, ktera pomdahaji eliminovat ucinek nezadoucich viivii a
naopak umoznuji vyuzit prilezitosti puisobeni pozitivnich vlivii. Soucasti procesu Fizeni rizik je

rozhodovaci proces, vychazejicich z analyzy rizika.* [23]

Na Obrazku 1 je uveden postup, podle kterého je potteba hodnotit kaZdou pohromu zvIast.
Jelikoz ty se 1i8i svym charakterem, tak mohou na objekt pisobit odlisné. Z obrazku je patrné,
ze jsou dulezité tfi kroky, a to stanoveni rizika, u néhoz je dulezita analyza a hodnoceni rizika,

rozhodnuti o riziku a fizeni a zmirnovani rizika.

Na Obrazku 2 je znazornén model Fizeni rizika dle Normy ISO 31000 ,,Rizeni rizik — Principy
a smeérnice pro implementaci®, ktery zahrnuje vSechny formy rizik véetné oblasti bezpecnosti

a zivotniho prostfedi a je do té miry obecny, ze je pouzitelny ve vSech typech organizaci.

11
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Riziko

Pojem riziko je spojen s pravdépodobnosti vzniku nezadouci udélosti. Tichy [26] uvadi vice
definic rizika, pfesto definice, Ze riziko je pravdépodobnd hodnota ztraty vzniklé nositeli,
popt. piijemci rizika realizaci scénafe nebezpeCi, vyjadiena v pené¢znich nebo jinych
jednotkach, smétuje k analytickému odhadu, ktery je matematicky formulovatelny a uvadi ji

jako vychozi.

»V ekonomii je pojem riziko uzZivan v souvislosti s nejednoznacnosti pribéhu urcitych
skutecnych ekonomickych procesii a nejednoznacnosti jejich vysledkii;, obecné lze samozirejmé
konstatovat, ze se nemusi jednat pouze o riziko ekonomické. Riziko je casto chdapano jako
nebezpeci vzniku urcite ztraty. Financni teorie obvykle definuje riziko jako volatilitu financni
velic¢iny (hodnoty portfolia, zisku atd.) okolo ocekavané hodnoty v diisledku zmén rady

parametri.* [23]

Riziko neni udalost, neni pravdépodobnost, neni fyzicky objekt a neni ani fyzikalni jev.
Neexistuje samo o sobé€, je vyjadieni vztahu mezi dvéma a vice veli¢inami jako jsou Cetnost,
aktiva, hrozba, zranitelnost, dopady, disledky, kapacity, protiopatieni, zdvaznost a moznost

vyskytu [21].

Hrozba

,, Hrozbou rozumime silu, uddalost, aktivitu nebo osobu, ktera ma nezadouci viiv na cinnost
organizace. Piisobi primo na aktivum nebo na protiopatreni s cilem ziskat pristup k aktivu.
Podstatou hrozby je tedy vyuzit zranitelnosti, prekonat protiopatieni a pusobit na aktivum,

kde zpiisobi Skodu.“ [4]

Aktivum

Aktivem je mozné nazvat vSechno, co mé pro podnik hodnotu, jez mlze byt sniZzena vlivem
hrozby. Zakladni dé€leni aktiv je na aktiva strategické a provozni urovné, kterd se daji jeste
dale rozclenit na aktiva hmotnd (napf. finan¢ni prostiedky, nemovitosti apod.) a aktiva
nehmotné (napf. informace, autorska prava nebo tfeba kvalita zaméstnancii apod.). Do aktiv

muze patfit i sdm podnik, protoze hrozba mize poskodit i podnik samotny. [4]
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2 STANOVENI A HODNOCENI RIZIK

Je mnoho zpisobt, jakymi je mozno rizika identifikovat, analyzovat a hodnotit. Dale jsou

uvedeny metody pro stanoveni rizik.
Stanoveni rizik

Pro stanoveni rizik nejsou pouzivana zadna piedepsana pravidla. VEtSinou je ziizena komise
odbornikli a na zéklad¢ interniho auditu dané oblasti nebo oddéleni, jsou identifikovana

rizika, jimiz je podnik ohrozen. Poté je s timto seznamem déle nakladano a pracovano.
Prochazkova [21] uvadi postup, ktery se musi udélat pro stanoveni rizika:

1. stanoveni moznych zdrojt sledované pohromy;

2. pro kazdy zdroj vypocitat ohrozeni od sledované pohromy s ohledem na vzdalenost a
na ptipadné fyzikalni zékonitosti platné pro utlum dopadt se vzdalenosti na rizné
azimuty ¢i ¢asoveé proménné podminky;

3. na zaklad¢ zvolené hladiny vérohodnosti za specifikovany ¢asovy interval stanovit
hodnotu ohroZzeni jako nejvyssi z hodnot urcenych v bod¢ 2;

4. dle velikosti ohroZeni provést stanoveni souboru moZznych dopadii pro danou
vzdélenost a podminky odpovidajici podminkam, které urcili hodnotu v bodé¢ 3;

5. analyza sledovaného mista a provedeni Setfeni, jak soubor moznych dopadii uréeny
vyse popsanym postupem se projevi s ohledem na zranitelnosti a pfispévky moznych
nahodnych jevii;

6. zpracovani moznych scénaiti dopadi dané pohromy pro jednotlivé varianty situaci,
které mohou nastat;

7. urceni pravdépodobnosti realizace jednotlivych scénaiti dopadi dané pohromy;

8. pro kazdy nepfiijatelny dopad v daném misté ¢i variantu scénafe, ktery obsahuje
nepiijatelny dopad urcit pravdépodobnost vyskytu (nejvyssi z téchto hodnot je riziko);

9. na zdklad¢ hodnot pravdépodobnosti v bodé 6 provést rozhodnuti ve véci opatieni.

2.1 Analyza rizik

Aby bylo mozné rizika hodnotit a dale s nimi pracovat, je nutné je nejprve odhalit. Vzhledem

k tomu, ze rizika jsou pfitomna vSude a ve vSech procesech, je nutné urcit miru, pfi jejimz

14



ptekroceni bude riziko pro podnik jiz neakceptovatelné a vymezit aktiva, kterych se rizika

tykaji. Ta jsou stanovena vétSinou na zakladé pland vedeni spolecnosti a cilti podniku.

Pfi analyze rizik je nutné vybrat jednu ¢i vice vhodnych metod podle toho jaké jsou
oc¢ekavané vypovidaci hodnoty vysledku na zékladé sebranych dat. Analyza by méla byt
provedena kvalifikovang, jelikoz Spatné vypracovani by nemuselo mit dostate¢nou ucinnost,

¢1 by mohlo vést k jesté vétSim ztratam.

Cilem analyzy je podrobny rozbor kazdého nalezeného scénafe pohromy nebo nebezpeci
s cilem urcit pravdépodobnost vyskytu této pohromy a dopadi a pravdépodobnost jejich

vyskytu. Na Obrazku 3 je znazornén postup pii analyze rizika pohromy.

Analyza rizika pohromy
Identifikace ohrozeni pohromou

T— =

Vybér scénare pohromy

¥ S
‘ Odhad pravdépodobnosti vyskytu daného scénare pohromy‘
| o

Y

Odhad zranitelnosti tzemi v(iéi dané pohromé

Odhad rizika pohromy

Obrazek 3 - Model analyzy rizika od pohromy

Zdroj: ptevzato z [21]
Analyza rizik je proces zjisténi a charakterizace moznych rizik spojenych s uritym jevem
nebo procesem pro definované chranéné zdjmy, a to u kazdé z posuzovanych variant feSeni
daného problému, ktery je pfedmétem sledovani a fizeni. U jednotlivych dil¢ich rizik je
stanovena pravdépodobnost jejich vyskytu a zavaznost dopadu kazdého dalSiho rizika.
Hodnotova stupnice pro stanoveni miry (velikosti) rizika zavisi na cili, ke kterému urceni
rizika slouzi. Vybér stupnice verbalni ¢i Ciselné predurci kvalitativni ¢i kvantitativni metodu

pro stanoveni rizika [22].
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2.2 Metody analyzy rizik

Cilem analyzy rizik je odkryt v€as vyskytujici se nebezpeci a eventudlni zdroje rizik, a tim
aktivné mozna rizika vyhledavat. Metody analyzy jsou uplatiovany pii zkoumani procesi a

podminek jejich fungovani, pfi ur€eni selhani a odhalovani jejich pficin.
Chech list (kontrolni seznam)

., Kontrolni seznam je soubor logicky usporadanych otazek nebo aspektii, které se hodnoti
s cilem odhalit a posoudit zdavaznost rizik s ohledem na dany ucel. Aplikace kontrolniho
seznamu je postup zalozeny na systematické kontrole plnéni predem stanovenych podminek a

opatient. [22]
Safety audit (bezpecnostni kontrola)

Bezpecnostni kontrola se tyka systematického sledovani predmétu mozného rizika, formou

inspekci a bezpecnostnich prohlidek v provozu. [22]
What if analyza (analyza toho, co se stane kdyz)

Analyza toho, co se stane, kdyz je postup, pii kterém se hledaji mozné dopady raznych
pohrom nebo provoznich situaci. Tato technika je vyhodnad pro tymovou praci odbornikd,
kteti kladou nejen otdzky, ale i vyslovuji jakékoliv tivahy o nehodovych situacich. Analytik
zaznamenava nehodové situace a prizpisobuje zékladni koncept poZadovanému ucelu.
Definuje rozsah rizika a zplisob o jeho informovanosti, identifikuje podstatu a diileZitost
problému a chranénych zdjmi. Jeho dal§im ukolem je vystopovat chyby v otdzkach i
odpovédich na riziko, tj. aby se nepodstatny a nedtilezity rys nehodnotil jako zavazny a
naopak, aby dulezity a vyznamny faktor nebyl specifikovan jako nepodstatny. VyuZiva svych

vysledkl v rozhodovani o riziku [22].
Preliminary hazard analysis — PHA (predbéZna analyza ohroZeni)

., Predbézna analyza ohroZeni — téz kvantifikace zdroju rizik je postup na vyhledavani
nebezpecnych stavii (tj. nouzovych situact) vyvolanych pohromou vietné selhani technologie,
Jjejich pricin a dopadii a na jejich zarazeni do kategorii dle predem stanovenych kriterii. “ [22]

Metoda byva oznacovana za soubor riznych technik urc¢enych k posouzenti rizika.
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Process quantitative risk analysis (kvantitativni analyza rizik procesu)

., Kvantitativni analyza a hodnoceni rizika je systematicky a komplexni pristup pro predikci
odhadu cetnosti vyskytu selhani vybrané technologie a dopadii nehod pro zarizeni nebo
provoz systemu.” Uvedend metoda rozSifuje kvalitativni (zpravidla verbalni) metody

hodnoceni rizik o ¢iselné hodnoty [22].
Hazard operation process — HAZOP (analyza ohroZeni provozniho procesu)

,Analyza ohrozeni provozuschopnosti je postup zalozeny na pravdépodobnostnim hodnoceni
ohrozZeni, kterd jsou spojend s mozZnymi pohromami a na stanoveni z nich plynoucich rizik.
Hlavnim cilem analyzy je identifikace scénari potencialniho ohrozeni havarii. “ Tato metoda
byla zprvu pouzivana v provoznim prostfedi, je zna¢n€ narocna na ¢as a zapojuje se do ni
velky pocet expertt. Uplatiiuje se zejména tam, kde se provoz odchyluje od béZznych norem

[22].
Event tree analysis (analyza stromu udalosti)

,Analyza stromu udalosti je postup pouzivany v oblasti technologii, ktery sleduje priibeh
procesu od iniciacni udalosti pres konstruovani udalosti vidy na zdkladé dvou mozZnosti —
priznivé a nepriznivé. Je vSak vhodny i pro analyzu rizik. Jednd se o grafickou metodu.
Vysledkem analyzy jsou scénare nehody, tj. soubor poruch nebo chyb, které vedou k nehode.
Metoda byva doporucovana pro analyzu sloZitych procest, které maji nékolik stupili
bezpec¢nostnich systémli nebo zptsobui pro piipad nouze, vhodnych pro reakci na urcité

piipady [22].
Failure mode and effect analysis —- FMEA (analyza poruch a jejich dopadi)

. Analyza poruch a jejich dopadii predstavuje tymovou analyzu moznosti vzniku vad a selhani
u posuzovaného procesu nebo navrhu, hodnoceni jejich rizik a navrh a realizaci opatieni
vedoucich ke zlepSeni bezpecnosti procesu nebo ndavrhu. Ucelem FMEA je identifikovat
zpusoby poruch jednotlivého zarizeni a systéemu a potencialni dopad nebo dopady kazdého
zpiisobu poruchy na systéem nebo podnik. “ V odborné literatufe lze najit, ze metoda vyuziva
tabulku zplisobli poruch zafizeni a jejich dopadi na systém a ze vytvari kvalitativni

systematicky seznam odkazii na zatizeni, zptisoby jeho poruch a jejich dopadu [22].
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Fault tree analysis — FTA (analyza stromu poruch)

,Analyza stromu poruch je postup zaloZeny na systematickém zpétném rozboru uddlosti za
VyuzZiti rvetézce pricin, které mohou vést k vybrané vrcholové uddlosti. Tato metoda je
graficko-analytickd, popr-. graficko-statistickd. Ucelem FTA je nalezeni kombinaci poruch
zarizeni a lidskych chyb, které mohou vyustit v nehodu.” Metoda je odborniky vyuzivana

v ptipadech, kdy se vyzaduje detailnéjsi analyza nehody nalezené jinou technikou [22].
2.3 Hodnoceni rizik

Po identifikaci rizik je tfeba rizika ohodnotit a tim i ur€it, ktera rizika maji pfimy vliv na chod
podniku a mohou podnik zasadn¢ ohrozit, ¢i jejich vliv je v daném okamziku nepatrny a bude
postacujici riziko pouze sledovat, zda se nezméni podminky k tomu, aby riziko mohlo

zasadn€ omezit ¢i narusit chod podniku.

Cilem hodnoceni rizik je pfipravit podklady pro rozhodnuti o tom, zda se jednd o riziko
pfijatelné nebo nepiijatelné a jak je tfeba srizikem vyjednavat. Je-li riziko niz8§i nez je
zanedbatelna Uroven, neni tfeba Cinit dalsi opatfeni, je-1i naopak riziko vyssi nez nepfijatelna
uroven, je tfeba neprodlené pfijmout opatfeni na jeho snizeni. Navrzena opatieni jsou dale
zkoumana z hlediska jejich poZadavkii na ekonomickou, politickou a socidlni oblast. Pfi
hodnoceni rizik je nutné se snaZit, aby vynaloZené ndklady byly spolecensky piijatelné a

pfipadné nedodrzeni odlivodnit [21].

Hodnoceni rizik je hodnoceni, pfi kterém zjiStujeme k dané hodnoté ohroZeni, které je
spojené s urcitou pohromou v daném mist¢ mozny fetézec dopadii. Kazdé Setteni je tfeba
provést na zakladé kvalitnich datovych soubort, které obsahuji i historicka data, teoretickych
analyz a expertnich odhadi, aby se ziskala adekvatni data pro rozhodovani. K hodnoceni rizik
je nutno pouzit obvykle dosti sloZité matematické teorie. Uéelem hodnoceni rizika je podklad

pro fizeni rizika [22].

18



Hodnoceni rizika

Kritéria pfijatelného / tolerovatelného rizika

1

Pouteni pro rozhodnuti

Obrazek 4 - Model hodnoceni rizika
Zdroj — pfevzato z [21]

Na Obrazku 4 je model hodnoceni rizika, které je vypracovano s cilem dospét k podkladim
pro rozhodnuti v€etné kritérii pro pfijatelné Ci tolerovatelné riziko a ndvrhu na opatieni, jez se
sklada ze ctyt krokii; vybér kritérii, pozadavky legislativy, provedeni kritického posouzeni,
které zahrnuje také stanoveni moznych variant a navrh na feseni rizik a zpracovani pouceni o

dasledcich feSeni ¢i nefeseni rizika.
2.4 Metody hodnoceni rizik

Metody hodnoceni rizik jsou pouZzivany k ohodnoceni zdvaznosti kazdého identifikovaného
rizika. Na zaklad¢ vysledk téchto hodnoceni jsou nastaveny postupy feSeni nakladani
s riziky. Metod hodnoceni je cela fada. Vybér metody zavisi na ucelu hodnoceni, informacich,

které jsou k dispozici a celé fad¢ dalSich faktord.
Kvalitativni metody

Kvalitativni metody rizik jsou charakteristické tim, Ze jejich rozsah je obvykle uveden
obodovanim v ur¢itém intervalu nebo je urena pravdépodobnostni hodnota v intervalu mezi
0 az 1. Uroven je b&n& hodnocena kvalifikovanym odhadem. Metody samy o sob& jsou

jednodussi, rychlejsi, ale vice subjektivni [22].
Kvantitativni metody

Kvantitativni metody jsou =zaloZeny na matematickém vypoctu rizika na zakladé

pravdépodobnosti vyskytu ohroZeni a jeho dopadu ve formé ztrat, Skod a ujmy na chranénych
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zajmech. Nejcastéji je vyjadieno riziko ve formé€ rocni predpokladané ztraty, kterd je
vyjadiena penézni Castkou. Kvantitativni metody vyzaduji vice Casu a usili, poskytuji vSak
finan¢ni vyjadieni rizik, které je pro jejich zvladani vyhodnéjsi. Nevyhodou téchto metod je
naroCnost na zpracovani s velkym objemem dat. Nemusi byt postihnuta nékterda specifika

posuzovaného subjektu az do detailu [22].

Metoda brainstormingu

Metoda brainstormingu vychazi ze skupinovych diskuzi ¢lent analytického tymu. Cilem této
metody je tymovou analyzou piedmétu nehodovosti dospét k feseni problémi, pfiCemz se
nekladou jen otazky, ale pfimé nadvrhy moznych vysledkil. K jednotlivym rizikiim se piifadi

dopady rizik, jejich pravdépodobnost a k analyze se sestavi mapa rizik [11].

Pro stanoveni stupné vyznamnosti rizika R je mozné pouzit vzorec (1):

R=DxP (1)

kde D je dopad (mira vlivu rizika); rdmcové vyjadieni vnimaného nezadouciho dopadu rizika
na cile ve zvolené ¢iselné fadé, napi. od 0 do 5, kde 0 je vyjadienim zvladaného nezddouciho

dopadu rizika a 5 nepfijatelného nezddouciho dopadu rizika,

P — pravdépodobnost dopadu, napf. ve stupnici od 1 do 5, kdy nejvyssi hodnota znamena

nejvyssi pravdépodobnost vzniku rizika.

Pii pouZivani této metody se pfedpokladd, Ze dojde k synergickému efektu.

Metoda bodového hodnoceni

Metoda bodového hodnoceni spociva v technice bodového hodnoceni podle téchto kriterii

[11]:

— Viaha rizikovych faktort vyjadiuje vyznam v porovnédni s ostatnimi posuzovanymi
rizikovymi faktory.

— Mira rizikovosti faktori zndzorfiuje vysi jejich nezadouciho dopadu Ciselnou stupnici
(napt. od 1 do 5, kde 1 je vyjadfenim nizkého rizika a 5 vysokého rizika) a nebo

percentualné.
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Stupent vyznamnosti rizika je subjektivné dle kazdého hodnotitele (VRN) vypocitan vzorcem

(2):
VRx = (vi x RF1+ vy x RFy+ ... v x RFy) (2)

kde v je vaha rizikového faktoru,
RF — mira rizikovosti faktoru,
K — pocet rizikovych faktort (1, ..., k),

N — pocet hodnotiteli (1, ..., n).
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3 RIZIKA

Nasledujici text kapitoly se zamétuje na rizika hrozici podniku a také na finanéni rizika.

V kapitole jsou také uvedeny metody financ¢ni analyzy.

., Vetsina rizik ma komplexni charakter. To znamend, Ze se tykaji riiznych oblasti Zivota

podnikit a malokdy jejich potencialni dusledky dopadaji pouze do jedné z nich.*“ [14]
Rizika hrozici podniku
Jiti Kruli$ [14] ve své publikaci ptedklada zékladni typy rizik. A jsou to rizika:

— managerska;

— provozni, procesni, technologicka;
— personalni;

— rozvojova, strategicka;

— financ¢ni;

— trzni, zdkaznickd, marketingova, obchodni;
— bezpec€nostni;

— environmentalni;

— informacni;

— zdravotni;

— kulturni, socialni, moralni

Financ¢ni rizika

Ekonomicky dosah managementu rizika pro organizace se nedd pifedem numericky
odhadnout. Souhrnné Ize ale fici, ze systematické fizeni rizik mé vliv na hodnotu organizace

ve dvou rovinach [26]:

e vprimarni roviné - zkvalitnéni strategickych rozhodnuti, schopnost efektivni reakce
na katastrofy, zlepSeni alokace kapitalu, ziskdni konkuren¢nich vyhod, zvySeni
ratingu, zvySeni divery investorti bank a pojistiteli, ziskani zakézek podminénych
funkénim systémem managementu rizika, ziskéni avéri, ziskdni bankovnich zéaruk;

e v sekundarni rovin€ - omezeni ztrat, snizeni nakladi na pojisténi a hedging, zvyseni

podilu na trhu.

Ekonomicka a finan¢ni rizika zahrnuji rizika ovliviiujici ekonomické vysledky podniku a patii

tak mezi nejvyznamnéj$i. Jde o rizika spojend s hospodafenim a fizenim ekonomiky v
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podniku. Mohou to byt rizika spojend s financnim fizenim (ztrata, zadluZenost, problémy s
likviditou atd.), nastavenim systému vnitropodnikového fizeni a nevhodného fizeni jinych

oblasti podniku. U ekonomickych a financ¢nich rizik je dulezité vénovat se jejich prevenci.
3.1 Financni analyza

Jednim z prostiedki k odhaleni finan¢nich a ekonomickych rizik je finan¢ni analyza, ktera
predstavuje zdkladni zdroj informaci a umoziuje ziskat pfedstavu o finanénim zdravi
podniku. Je urcena nejen pro spolecniky a akcionare firmy, ale také obchodnim partnerim
(napt. schopnost dostat svym zavazktim), bankdm (napi. pti zddosti o podnikatelsky uvér) a

dalsim uzivatelim [28].
Primarnim nastrojem pro finan¢ni analyzu jsou pomérové ukazatele:

— rentability, zkoumajici ndvratnost vlozeného kapitalu; napt. rentabilita vlastniho kapitalu
(ROE), je pocitana vzorcem (3), je dilezitym ukazatelem zejména pro vlastniky podniku,
protoze je klicovym kritériem hodnoceni ispéSnosti investic - vytvoieny zisk posuzuji

jako vydélek z kapitalu, ktery do podniku vlozili:
ROE = rentabilita vlastniho kapitalu = zisk / vlastni kapital x 100, 3)

— aktivity, zabyvajici se efektivnosti hospodatfeni podniku; napft. obrat aktiv, jehoz vzorec je

(4), ktery méfi efektivnost vyuziti veskerych aktiv ve firmé:
obrat aktiv = celkové trzby / celkova aktiva, 4)

— likvidity, méfici schopnost podniku dostdt svym zavazkim; napt. bézna likvidita, jejiz

vrozec je (5) a vyjadiuje, nakolik jsou kratkodobé zavazky kryty kratkodobym majetkem:
bézna likvidita = fin. majetek + kr.pohledavky + zasoby / kr.zavazky, (5)

— zadluZenosti, méfici vztah cizich a vlastnich zdrojii podniku; napt. celkova zadluzenost,
kterd je feSena rovnici (6), vyjadiuje kolik procent z majetku je zatiZzeno dluhy,
doporucena hodnota je 30-70 %, vyssi hodnoty jsou rizikem pro véftitele, predevsim pro

banku:

celkova zadluzenost = cizi zdroje / celkova aktiva x 100. (6)
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Data pro finan¢ni analyzu jsou brana z ucetnich vykazi, tj. vykazu zisku a ztraty a z rozvahy

[18].

Vypoctené ukazatele se porovnavaji s hodnotami stejnych ukazateli za minuld obdobi,
srovnavaji se mezi podniky, piipadné se porovnavaji s hodnotami daného oboru a porovnavaji

se tak skute¢né dosazené hodnoty ukazatell s predpokladanymi.
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4 METODY SNIZOVANI RIZIKA

Dale jsou uvedeny nékteré metody snizovani rizika. Aby vSak byly metody sniZovani rizika
efektivni, je tieba pocitat 1 s nadklady vynalozenymi na sniZeni rizika. Ke kazdému riziku
pristupujeme zvIast a podle charakteru dané¢ho rizika volime nejvhodnéjsi metodu. Nelze
pocitat s nulovymi naklady na odstranéni rizika a je nesmyslné vynakladat piili§ vysoké
naklady na stoprocentni odstranéni rizika. Na Obrazku 5 je znazornén optimalni stav
vynalozenych nédklada na snizeni rizika. Pro nalezeni optimalniho stavu plati, Ze investice do
opatfeni snizujici rizika nesmi byt nikdy vétSi nez Uspora nékladli vyvolanych snizenim
rizika. V opa¢ném piipad¢ by se jednalo o situaci, kdy investice pfinasi vétsi naklady nez

samotna ztrata, kterou mize pfinést realizace rizika.

A Néklady Riziko

Optimdlni stay

Obrazek 5 - Vzajemny vztah nakladi na odstranéni rizika a potencialnich Skod
Zdroj: ptevzato z [23]

Retence

Retence rizik je nejbéznéjsi metodou feseni rizik. Spociva v tom, ze ve vetSin€ piipadd se
proti rizikim nic nedé¢la, tj. riziko je akceptované. Retence muze byt védoma 1 nevédoma,
pokud je riziko rozpoznano (védoma retence), nedochazi k uplatnéni Zadného néstroje proti
nému. Pokud neni rozpoznéno, je nevédomé zadrZzeno a nejsou rozpoznany disledky mozné
ztraty. Retence muze byt také dobrovolnd nebo nedobrovolni. Dobrovolna retence je
charakterizovana rozpoznanim rizika a souhlasem s pfevzetim v ném obsazené ztraty. O
nedobrovolné retenci mluvime tehdy, jsou-li rizika nedobrovolné zadrzena nebo se riziku

neni mozno vyhnout [23].
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Redukce

Na redukei rizika se divdme ze dvou pohledd, za prvé na metody odstrafiujici pfi¢iny vzniku
rizika a za druhé metody snizujici neptiznivé disledky. V fad¢€ ptipadi nelze odstranit pticiny

vzniku rizika a soustfed’ujeme se pouze na metody snizujici neptiznivé disledky [23].
Diverzifikace

Jedna se o tradi¢ni metodu, kterou se snizuji neptiznivé diisledky rizika, je to jeden z mnoha
zpusobt redukce. Cilem je rozlozit riziko na SirSi zakladnu. Diverzifikace muze byt

horizontalni nebo vertikalni.

Pti horizontalni diverzifikaci rozsifujeme sortiment vyrobkll nebo sluzeb dopliujicich nas
puvodni program. Pii vertikdlni diverzifikaci snizujeme riziko zavislosti firmy na

dodavatelich nebo na nespolehlivych odbératelich a zkracuje se tim hodnotovy fetézec [23].
Transfer

Transfer rizika je defenzivnim pfistupem k riziku. Mezi nejcastéjsi zpuisoby presunu rizika
patii uzavirani dlouhodobych smluv za pfedem stanovené pevné ceny, pfesun problému

technické inovace na spolupracujici firmu, leasing, odkup pohledavek, fransiza.

Spoleénym rysem je diktait podminek pifesunu rizika ze strany ekonomicky silngjSiho

obchodniho partnera [23].

Pod transfer patii také nize uvadéné pojisténi. Stejné tak sdileni rizik je forma transferu, kdy

¢ast rizik pfechazi na dalsi ucastniky.
Sdileni

Pti sdileni rizika riziko rozdélujeme mezi n€kolik tcastnikli podnikatelské Cinnosti. Stupeni
formy spoluprace mize byt velmi rozdilny, od volného sdruzeni firem ptes riizné aliance az

k vytvofeni spole¢ného podniku.

Podil kazdého ti¢astnika pfi tomto sdileni rizika je volen tak, aby pfipadny netispéch neohrozil
jeho finan¢ni stabilitu. Mezi dal$i vyhody patii vyuZiti pfednosti (zkuSenosti) jednotlivych

ucastnikli. U€astnici maji vétsi Sanci na ziskani financnich prostfedkti od bankovnich instituci.

26



Snizeni podnikatelského rizika je obvykle vykoupeno sniZzenim zisku. Vytvofeni spole¢ného
subjektu muze pfinést dodatecnd rizika, napfiklad odliSnym piistupem feSeni problémd,

odliSnou firemni kulturou, ¢i problémy v komunikaci [23].
Pojisténi

Pojisténi patii mezi klasické a nejstars$i formy pienosu rizika. Pouziva se v pfipadech, kdy
hrozi velké ztraty (Skody) za jistotu malé ztraty (pojistného). Pojisténi je alternativou

k vytvareni vlastnich rezerv pro budouci negativni udalosti.

Vyhodou je snizeni objemu vazaného kapitalu. Mirnou nevyhodou je nutné tthrada pojisténi

[23].
Vyhybani se rizikiim

V podnikani vzdy existuji rizika, proto nelze tento pfistup obecné doporucit. Dlouhodobé

vyhybéni se riziku nemtize byt piistupem, ktery zabezpeci firmé rast [23].
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5 FUZE

V této kapitole je pojednano o fuzi podnikii z teoretického hlediska a v kapitole nasledujici je

popsana fuze dvou konkrétnich podniki a rizika s ni spojena.

Fuzi se rozumi spojeni dvou nebo vice podnikil stejné nebo rtizné pravni subjektivity. Pravni
upravou fuzi se zabyva Zakon ¢. 125/2008 Sb., o pfeménach obchodnich spoleCnosti a
druzstev § 60-242. Pokud se neda fidit podle téchto paragrafii, jsou pouzity ustanoveni

zakona, kterd upravuji pravni pomery obchodnich spolecnosti a druzstev.
V § 60 se uvadi, ze flze se mize uskutecnit sloucenim nebo splynutim.

Miroslav Synek [25] o fuzi pise:,,Ekonomicky zisk z fuze vznikne tehdy, bude-li po fuzi
hodnota nové firmy vyssi, nez je hodnota oddélenych firem, které do fuze vstupuji. Fuze se
vyplati, pokud cista soucasna hodnota, definovana jako rozdil ziskit a nakladii, bude kladna. 1
kdyz ocenéni fiize ¢i akvizice miize dosdhnout kladnych hodnot, miiZe se stadt, Ze vlastni spojeni
bude neuspésné, protoze se nepodarilo propojit rizné vyrobni procesy, riizné ucetnictvi a
riiznou ridici kulturu spojovanych firem. Vyhodnoceni, zda fize ¢i akvizice byla uspésnd,
vyzaduje dobu minimalné tii let. Pritom pravdépodobnost uspéchu ¢i neuspéchu se uvadi

50/50.
Fuaze slou¢enim

Pti fuzi slou¢enim dochdzi ke zruSeni bez likvidace a zaniku jedné nebo vice spole¢nosti a
veskeré jméni vSech spolecnosti piechazi na néstupnickou spolecnost, kterd byla jednou
z ptvodnich pfistupujicich spolecnosti. Nedochazi ke vzniku nové spolecnosti. Néstupnicka
spolecnost vstupuje do pravniho postaveni zanikajici spole¢nosti, resp. vSech zanikajicich

spolecnosti, ledaze zvlastni zékon stanovi néco jiného (§ 61 odst. 1 zdkona o pfeméenach) [3].
Fuze splynutim

Pti fuzi splynutim dochéazi ke zruSeni bez likvidace a zaniku jedné nebo vice spolecnosti.
Veskeré jméni vSech zanikajicich spoleCnosti pfechdzi na nové vzniklou nastupnickou
spolecnost. Nastupnickd spole¢nost vstupuje do pravniho postaveni vSech zanikajicich

spole¢nosti, ledaze zvlastni zakon stanovi néco jiného (§ 62 zdkona o preménach) [3].
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Typy fuzi

Existuji uréité typy fuzi, které jsou popsany dale. Nékteré fuze jsou prezkoumavany Uradem
pro ochranu hospodarské soutéze, vétsinou velkych nebo stiednich podnikli s podobnym nebo
stejnym zaméienim, zda-li neni naruSena rovnovéaha na trhu (monopol, oligopol). Jedna se

predevsim horizontalni a vertikalni fuze.
Horizontalni fize

., Horizontalni fuze znamenaji, zZe se slucuji nebo splyvaji spolecnosti podnikajici ve shodném
segmentu trhu — pricemz jde o shodu odvétvovou. “ [24] Napft. spojeni dvou vyrobcii stejného

typu vyrobku.
Vertikalni fuze

,, Vertikalni fuize znamenda spojeni podnikii, které za sebou nasleduji ve vyrobnim retézci a

primo nebo neprimo na sebe navazuji. *“ [24]

Kongenerické fuze

vvvvv

I3

Jsou do jisté miry odlisné nebo jsou zcela odlisné. “ [24]

Konglomeratni fuze

Konglomeratni fize spojuji podniky ze zcela odliSnych a na sob¢ nijak nezavislych odvétvi.
K¥izové fuze

., Pravni uprava fuzi je postavena na principu, Ze vSechny zanikajici a nastupnické obchodni
spolecnosti nebo druzstva zucastnéné na fuzi musi mit stejnou pravni formu (§ 66 zakona o
premeénach), z toho ovSem existuji dvée vyjimky, a to krizova fuze v.o.s. a k.s. a kiizova fize

s.r.o.aa.s.“[3]
Fuze a.s. a s.r.o.

., Na kiizovou fuzi s.r.o. a a.s. se pouZiji obecné predpisy o fuzi s.r.o. a a.s., ovSem s tim, Ze na

zucastnenou s.r.o. se pouziji predpisy o fuzi s.r.o. a na zucastnénou a.s. se pouziji predpisy o
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fuzi a.s.; k tomu pak pristupuji dilc¢i odchylky, a pokud neni vyslovné receno néco jiného, plati

zde totéz, co pro pravni upravu fuzi s.r.o. a a.s. “ [3]

Fuze versus akvizice

Jifi Hlavac [5] ve své publikaci uvadi, ze ,, fiize predstavuje postup, kdy se statutarni organy
dvou nebo vice firem dohodnou na jejich spojeji s tim, Ze pozadaji viastniky téchto firem o
schvaleni tahového spojeni. Akvizice pak predstavuje postup, pri kterém kupujici ziskdava
kontrolu nad cilovou spolecnosti, jeji casti nebo casti jejiho majetku a prodavajici za to

ziskava od kupujicicho odpovidajici vyporadani.

Fuze je splynuti ¢i slouceni dvou nebo vice spole¢nosti, jez chtéji dale pokracovat spolecné.
Zatimco akvizice predstavuje pievzeti spolecnosti nebo jeji ¢asti spolecnosti jinou, kterd dale

jedné jako jediny vlastnik.

%

Pojem fuze se opira o Zakon ¢. 125/2008 Sb., o pfeménach obchodnich spole¢nosti a

druZstev, naproti tomu akvizice nema zadny pravni vyklad.
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6 ANALYZA RIZIK FUZUJICICH PODNIKU

Tato kapitola je vénovana pfipadu fuze dvou konkrétnich podnikl, a sice CBRE s.r.o. a
IMPACT-CORTT a.s. (dale jen I-C). Fuze probéhla vcetné dcetinych spolecnosti I-C, které
vsak v této praci nebudou detailné rozebirany. V této ¢asti prace jsou popsany piedpokladané
divody fuze, ke konkrétnim informacim autorka neméla pfistup. Déle je v praci popsan
oc¢ekavany cil fuze obou vstupujicich subjekti a popis moznych rizik ztohoto aktu

vyplyvajicich. A v neposledni fad¢ také moznosti fizeni téchto rizik.

Jedna se o ptipad fize dvou redlnych subjektii. Pro potfeby této prace byly pouzity posledni

dostupné informace z portéalu Justice.cz.

6.1 CBRE s.r.o.

Ziakladni data firmy

Matetska spolecnost firmy CBRE s.r.o. sidli v USA a prostfednictvim svych sesterskych
spolecnosti ptisobi v oblasti realitnich sluZeb po celém svété. V Ceské republice piisobi
v prevazné v hlavnim mésté Praze a jejim blizkym okoli a ve vétSich méstech jako jsou napf.
mésta Brno, Pardubice, Plzefi, Louny apod. Spoleénost CBRE byla v CR zaloZena roku 1999.
Jeji zaméfeni je prondjem kancelafskych prostor, investi€ni poradenstvi, industridlni
nemovitosti, oceflovani nemovitosti a prizkum trhu. [1] Firma pfed fizi méla 148

zaméstnancu.
Historie

Firma CBRE sidli v Praze a byla zaloZena vroce 1999 a citala par zaméstnanci. Byla
zamefend na kapitdlové obchody, investicni poradenstvi, zprostfedkovatelskou a realitni
¢innost. V roce 2006 méla spolecnost 20 zaméstnancti. Spolecnost v roce 2012 prosla prvni
fazi s firmou EMCM s.r.0. (European Mall Centre Management). Se slou¢enim spole¢nosti
EMCM byla rozsifena cinnost firmy i1 o zpracovani ucetnictvi pro klienty a spravu
nemovitosti. V tomto pfipadé obchodnich center, kterd byla integrovdna do portfolia firmy

fazi. V roce 2013 rozsifila svoji ¢innost 1 0 ocenovani majetku.
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Konkurence

Firma je zaméfend na spravu obchodnich center ve vétSich méstech a na realitné poradenskou
¢innost pro naroc¢né klienty, tudiz konkurence je zde pouze u dalSich firem takto zamé&fenych.

Téch se na ¢eském trhu pohybuje v fadu ne¢kolik malo desitek.

Struktura klientely

Na Obrazku 6 je znazornéna struktura klientely firmy CBRE s.r.o. Je patrné, ze firma se
vénovala obchodiim s firemni klientelou, po pfistoupeni firmy EMCM byl nejvyssi podil
tvofen obchodnimi centry. Z obrazku vyplyva, ze 100 % vSech zékaznikl tvoii jiné firmy,
které se dale ¢leni na skupinu podnikl ptedstavujici nakupni centra a skupinu podnikt, které

predstavuji ostatni firmy.

nakupni centra
100 % zahranic¢ni klienti
(58 % zisku)

zakaznici

firmy
80 % zahraniéni / 20 % tuzemsti klienti
(42 % zisku)

Obrazek 6 - Struktura zakaznikl firmy CBRE s.r.0.
Zdroj: vlastni zpracovani dle [2]

6.2 IMPACT-CORTI a.s.

Zikladni data firmy

Spole¢nost IMPACT-CORTI a.s. (I-C) byla Geska spole¢nost piisobici v Ceské republice,
zvlasté¢ v Praze a pro jednu zahrani¢ni pojiStovaci spole¢nost prostiednictvim dcefinych
spolecnosti 1 v Brné a pozdéji i na Slovensku v Bratislavé. Spolecnost byla zalozena roku
2002. Jeji zaméfeni byla pfedev§im sprava nemovitosti, i€etnictvi a finan¢ni sluzby, prodej a

investice, pronajem, marketing a consulting. Pied fuzi byla velikost firmy 114 zaméstnanci.
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Historie

Firma IMPACT-CORTI a.s. sidlila v hlavnim mésté Praze a vznikla v roce 2002 jako mala
organizace (9 zaméstnancll). ZacCala se zabyvat nejen prodejem a pronajmem realit, ale i
poskytovanim komplexnéjSich sluzeb tykajicich se nemovitosti klient, tzn. spravou
nemovitosti a ucetnictvim s tim spojené. V roce 2003 vznikla prvni dcefind spolecnost
IMPACT engineering s.r.o. poskytujici technické a inzenyrské sluzby. V roce 2008 vznikla
dalsi dcefind spolecnost IMPACT Tax Consulting s.r.o., poskytujici danové poradenstvi se
specializaci na oblast nemovitosti. V tomtéz roce byla zalozena i firemni Skolka, Pernikova
chaloupka, pro déti zaméstnancti firmy s celodenni péci od 1 roku do 5 let véku ditéte. V roce
2009 byla zaloZen4 tteti dcefina spolec¢nost v Brn¢, IMPACT-BRNO property services s.r.0.,
zamétena na spravu administrativniho komplexu Trnitd v Brn€. V roce 2010 byla zménéna
pravni forma firmy z s.r.o. na a.s. V tomtéz roce byly zalozeny dvé nejmladsi dcefiné
spole¢nosti, IMPACT-SLOVAKIA s.r.o. se sidlem v Bratislavé na Slovensku a IMPACT

Investments s.r.o., orientujici se na vétsi investicni zakazky.

Konkurence

V Praze se spravou nemovitosti zabyva pfiblizné 400-500 podnikatelskych subjektii. Ti vSak
neznamenali pro firmu pifimou konkurenci, protoze se zabyvaji prevaZzné menSimi
nemovitostmi nebo bytovymi spolecenstvimi. Podobné zamétenych firem s §irSi ucelenou
nabidkou sluZeb neni vice nez dvacet. Sluzby v takovém rozsahu a sloZeni neposkytuje Zadna

ze spole¢nosti zabyvajici se spravou nemovitosti.

Struktura klientely

Zakazniky firmy byli pfevazné zahranicni klienti nebo klienti, ktefi byli ochotni si pfiplatit za

poskytované sluzby.

Na Obrazku 7 je uvedena struktura zakaznikG pivodni I-C. Nejvyssi podil zakaznikd byl
tvofen firemnimi zdkazniky a z téch velké firmy, jez mély ve svém vlastnictvi administrativni

a kanceléfské budovy.
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majitelé domu

80 % zahranic¢ni / 20 % tuzemsti
klienti

fyzické osoby (11 % zisku)

10 % majitelé jednotl.byt. jednotek

80 % zahraniéni / 20 % tuzemsti
klienti

o o
bytova druzstva/ hoicickyl

spolecenstvi vlastnikd % slozeni nelze jednoznacné urcit
jednotek (5 % zisku)

20%

zakaznici

administrativni centra
100 % zahranicni klienti
(49 % zisku)

bytové/nebytové domy

90 % zahrani¢ni / 10 % tuzemsti
klienti

(28 % zisku)

Obrazek 7 - Struktura zakaznikt firmy I-C
Zdroj: vlastni zpracovani dle internich informaci [7]

6.3 Komparace obou podniki

V této kapitole budou prezentovdna a porovndna ncktera data vyjmuta ze
zvetejnénych Ucetnich zaverek na portale Justice.cz obou spolecnosti za roky 2008 az 2012.
Vykaz zisku a ztrat a rozvaha obou firem jsou v upravené formé piilohou této prace (Ptiloha

A, Priloha B, Ptiloha C, Ptiloha D).

Na Obrazku 8 jsou vypocitany ukazatele rentability. Rentabilita vlastniho kapitalu firmy
CBRE je v tomto obdobi velmi kolisava a kromé roku 2010 nedosahuje moc vysokych hodnot
Primérna hodnota je pod hranici 10 %. I-C ma pomémné vysoké hodnoty rentability a
primérma hodnota ROE v tomto obdobi je 23,5 %, coz je pomémé vysoké cislo. Je to
dilezitym ukazatelem zejména pro vlastniky podniku, protoze je klicovym kritériem
hodnoceni uspésnosti investic. Vyjadiuje, kolik korun zisku pfipadda na jednu korunu

vlastniho kapitélu.

Na Obrazku 9 je ukazatel aktivity - obrat aktiv. U tohoto ukazatele je doporu¢ena hodnota
vysSi nez 1, tzn., Ze aktiva se obrati minimaln¢ jednou za rok. U spole¢nosti CBRE je tato

doporucena hodnota dodrzena, zatimco u I-C obrat aktiv této hodnoty v letech 2010 a 2011
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nedosahoval. Predstavuje to tedy neefektivnost vyuziti veskerych aktiv ve firmé. Finanéni

prostiedky byly podle tohoto ukazatele vazany déle nez jeden rok.

35,00%
30,00% /‘.V
25,00% A
20,00% .\// \
15,00% / \
10,00% ‘w \
5,00% /
0,00%
2008 2009 2010 2011 2012
-4 CBRE 10,00% 5,31% 24,32% 3,12% 7,28%
== |-C 19,19% 16,13% 23,98% 31,19% 26,94%

Obrazek 8 - Ukazatel rentability vlastniho kapitalu
Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Obrat aktiv

2,50
2,00 l\
1,50 A

0,50
0,00
2008 2009 2010 2011 2012
—— CBRE 1,38 1,31 1,14 1,12 1,34
=i—1-C 2,07 1,17 0,97 0,78 1,58

Obrazek 9 - Ukazatel aktivity
Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Na Obrazku 10 je vidét vyvoj bézné likvidity obou firem. Optimalni hodnota by se m¢la
pohybovat v rozmezi hodnot 1,5 — 2,5. CBRE se t¢émto hodnotam pftiblizuje vice nez I-C. Ob¢
firmy jsou schopné dostat svym kratkodobym zdvazkiim, ale dostate¢né nevyuzivaji finan¢ni

prostiedky.
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BéZna likvidita

6,00

5,00

4,00

A
yan .
/

3,00

2,00

1,00

0,00

2008
1,84
4,72

2009
2,80
2,84
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2,51
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2011
5,53
3,11

2012
2,96
4,48

—o—CBRE
—=i—1-C

Obrazek 10 - Ukazatel likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Na Obrazku 11 jsou hodnoty celkové zadluZenosti, znich je patrné, Ze firma CBRE se
pohybuje v doporuc¢enych hodnotich 30 — 70 %, to znamend, Ze je schopnd hradit své
zavazky a zéaroven v optimalni mife vyuzivd k financovani cizi zdroje. I-C se vétSinou
pohybuje pod hranici doporuc¢enych hodnot, to znamena, Ze sice je schopna dostit svym

zavazkim, ale soucasné dostate¢né nevyuziva cizich zdrojt k financovani.

Celkova zadluzenost

60,00%

50,00%

40,00% \

30,00%

20,00% .,

10,00%

0,00%
2008 2009 2010 2011 2012

=@ CBRE 48,38% 32,40% 42,08% 22,53% 39,20%
== |-C 16,77% 29,38% 41,70% 32,28% 25,50%

Obrazek 11 - Ukazatel zadluZenosti
Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz
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Na Obrazku 12 je znézornén v uvedeném obdobi vyvoj poctu zaméstnancii obou firem.
Zatimco u I-C je narist poctu zaméstnancli pomérné linearni, u CBRE je trend kolisavy a po

prvni fuzi je prudké navySeni.

Pocet zameéstnancu
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Obrazek 12 - Pocet zaméstnancti CBRE a I-C v letech 2008 — 2012
Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Na Obrazku 13 jsou primérné mési¢ni mzdové ndklady na jednoho zaméstnance. U CBRE je
do roku 2010 patrny nariist mezd a poté celkem znatelny pokles. Je to zfejmé dano povahou
struktury trZeb z jednorazovych obchodnich transakci a metodou odménovani zameéstnancti na
zaklad¢ finan¢nich vysledki firmy. V I-C jsou mzdové néklady pomémé vyrovnané, kromé
let 2009 a 2010, kdy je zaznamenan pokles dany pravdépodobné zvysenou fluktuaci

zameéstnancu.

Obrazek 14 zachycuje vysi trzeb ve sledovaném obdobi. Mezitimco u I-C maji trzby stale
stoupajici tendenci, CBRE zaznamenava proménlivou vysi trzeb a po pfistoupeni EMCM

prudky nardst trzeb o témét 150 %.
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Priimérné mésicni mzdové
naklady na 1 zameéstnance v K¢
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Obrazek 13 - Primérné mési¢ni mzdové naklady na 1 zaméstnance v K& CBRE a I-C v letech 2008 — 2012
Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Trzby v tis. K¢
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Obrazek 14 - Trzby v tis. K¢ CBRE a I-C v letech 2008 — 2012
Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Na Obrazku 15 je mozno sledovat vyvoj nédkladti obou firem, u I-C je opét viditelny postupny
narast podle toho, jak se firma progresivné rozsifovala. CBRE si udrzovala naklady na

celkem stejné vysi a po prvni fuzi skokoveé poskocili vzhiru.
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Obrazek 15 - Néaklady v tis. K¢ CBRE a I-C v letech 2008 — 2012

Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Na Obrazku 16 jsou zisky obou firem za obdobi let 2008 az 2012. Firma CBRE méla

proménlivé vysledky své ¢innosti. I-C za tyto roky zaznamenavala nékdy vétsi jindy mensi,

ale konstantni navySovani svych ziska.
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Vysledek hospodareni za ucetni
obdobi v tis. K¢

25757

B CBRE
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Obrazek 16 - Vysledek hospodafteni za Gcetni obdobi v tis. K¢ CBRE a I-C v letech 2008 — 2012

Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci zvefejnénych na portale Justice.cz

Z vyse uvedenych grafii 1ze vyvodit, ze hospodatfeni firmy CBRE bylo velmi nevyrovnané a

zaviselo prevazné na uskutecnéni mensiho poctu obchodnich operacich, zato za vysoké
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provize. Firma I-C si vytvofila portfolio stalych klientl, jejichz zédkladna se postupné

rozrustala a kterym poskytovala predevs§im pravidelné sluzby.
6.4 Ocekavany cil fuze

Oba fazujici subjekty se zabyvaji obhospodafovanim a spravou nemovitosti, kazdy s trochu

jinym zamé&fenim.
Cil CBRE s.r.o.

CBRE vstupovalo do fize s cilem rozsiteni svého portfolia nabizenych sluzeb o spravu
administrativnich budov a s tim spojeného zvySen¢ho podilu na trhu a ziskéni

technologického zdzemi partnerské firmy.
Cil IMPACT-CORTI a.s.

Naproti tomu [-C od fize ocekavalo zastfeSeni firmy pomoci silného partnera, v obdobi
poznamenaném eckonomickou krizi a upevnéni postoje na trhu s nemovitostmi (snizovani

rizika otfesu firmy jinym subjektem).
Ocekavany idealni stav

Ocekavanym vysledkem by méla byt spolec¢nost tézici z kumulovaného piinosu jednotlivych
firem do nového spolecného celku. V ptipadé obou subjektl jde soucasné¢ o sdileni

podnikatelského rizika s druhym subjektem.
6.5 Identifikace rizik fuze

Pro identifikaci rizik byla pouZita metoda brainstormingu v kombinaci s What If analyzou,
jejiz vyhodou je tymova prace. Na zéklade spolecné schiizky se v§emi vedoucimi zaméstnanci
klicovych oddéleni obou firem vstupujicich do fize byl vytvofen seznam rizik ohrozujicich
fuzi. Jednalo se o zéastupce téchto oddéleni: finan¢ni oddéleni firmy CBRE i I-C, pravni
oddéleni I-C (CBRE bylo zastoupeno externi pravni firmou), marketing CBRE a I-C a
oddé€leni prodeje I-C. CBRE se prodejem jako takovym nezabyval. Na zéklad¢ této tymové
debaty byla zformulovana rizika, kterd by mohla ohrozit tuto fuzi. Tabulka 1 pfedklada

seznam rizik uvedenych témito zaméstnanci.
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Tabulka 1 - Seznam rizik ohrozujici fuzi

| Riziko | Popis vzniku rizika | Popis dusledku rizika
Pfiprava na fazi
1 Riziko nedostatecné Vznika pfi netiplné ¢i zkreslené Nekritické uzavieni

informovanosti subjektti
vstupujicich do fuze

informovanosti o stavu a chodu
ptivodnich organizaci vstupujicich do
faze.

fuze.

Ztraty zpusobené
poskozovanim partnert
dezinformaci.

2 Riziko netuspésnosti fuze

Vznikne, kdyz hodnota néastupnické
organizace nepievysi hodnotu
puvodnich fuzi spojenych firem nebo
kdyz nastupnické organizaci nepfinese
vyhodu nebo jiny prospéch (napf.
postaveni na trhu, moznost
dlouhodobého rozvoje v oboru apod.)
oproti ptivodnimu stavu fazujicich
podnikd.

Ohrozeni existence
nastupnické organizace.
Ohrozeni uzavieni faze.

Uzavieni fize

3 Riziko legislativni Vznika nedodrzenim zavaznych Ohrozeni legitimity
predpisti na urovni narodnich, organizace.
mezinarodnich a zavaznych predpist Pokuty.

EU. Sankce.
Financni ztrata.
4 Riziko poruSeni smluvnich Vznika pti nedodrzeni smluvnich Ohrozeni smluvniho
ujednani podminek nebo pfi manipulaci pravné | ujednéni.
zakotvenych skutecnosti. Sankce.
Zru$eni smlouvy.

5 Riziko poruseni termint Vznika ¢asovou prodlevou pii realizaci | Zpozdéni finanénich
fuze. transakci.

Posunuti termind
realizace.

6 Riziko slozitosti pravnich uprav Vznika pfi $patném chapani Neplatna nebo $patné

legislativnich pfedpist zejména pfi
jejich slozitosti a ¢etnosti Giprav.

sepsana smlouva.

Realizace fuze

7 Riziko nerealizovatelnosti fize Vznika zivelnymi nekontrolovatelnymi | Organizaéni chaos.
akcemi jednotlivych pracovnikil pfi PoruSovani pracovnich
prechodu predmétu fuze. postupd.

Dezorientace plnéni
ukold.

8 Riziko ztraty majetku pfi fuzi Vznika pfi neuplné informovanosti o Finan¢ni ztrata.
objemu majetku, jehoz se presun tykd. | Ztrata a Skody na

majetku — nabytek,
stroje a zafizeni.

9 Riziko neefektivnosti pfi realizaci | Vznikd nadmérnym zvySovanim Finan¢ni ztrata.

faze nakladi spojenych se zajisténim

prechodu do nového organizacniho
utvaru.

Struktura nastupnického podniku

10 Riziko nejednotnosti Vznika slozity mechanizmus fizeni, Rozdilné financovani.

v uspotadani fuzujicich podnikt kooperace a kontroly fesenych tkola. Rozpory v metodice.
Organizace nemaji nastaven spolecny Spatné pracovni
systém a vysledky dosahuji podminky.
disharmonického efektu. Financni ztrata.

11 Riziko chybného zavedeni Vznika pfi nedbalé analyze stavu a Ohrozeni chodu
spole¢ného usporadani fuzujicich | fungovani jednotlivych organizaci organizace.
organizaci vstupujicich do fuze. Poskozeni reputace

Predmét spolecného podnikani je podniku.

charakterizovany riznymi polohami
shody nebo odliSnostmi.

Financni ztrata.
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Rozdily v tvorbé produktu, v metodice
zpracovani nebo v kvalité sluzeb.
Rozdilnost v zahrani¢ni a tuzemské
Sprave.

Organizacdni riziko

12 Riziko nedostate¢ného Chybi-li detailni struktura rozmisténi Spatna rozhodnuti
uspofadani nastupnické pracovnich sil a jejich fungovani ve ohrozujici chod
organizace spole¢ném podniku. organizace.

Finan¢ni ztrata.
13 Riziko diskontinuity firemniho Vznika nemoznosti souvisle navézat na | Spatné pracovni klima.

podnikani

¢innost jiného utvaru.

Neefektivita prace.

Finandni a legislativni rizika

14 Riziko kolize tuzemského a Vznika rozdily v legislativé a metodice | OhroZeni existence
zahrani¢niho finan¢niho vykaznictvi. organizace.
vykaznictvi Sankce.

Pokuty.
Obchodni rizika
15 Riziko ztraty flexibility na trhu Vznika rigidnim lpénim na Financni ztrata.
zéakaznicich, u nichZ dal§imi zakazkami | OhroZeni reputace
dochazi k nevyhodnym transakcim. podniku.
16 Riziko ztraty zakaznikd Vznika v souvislosti s odchodem Ohrozeni postaveni na
flexibilnich pracovnikt, na néz je trhu.
vazéana sprava jednotlivych zakazniki. | Financni ztrata.

Personilni rizika

17 Riziko nesourodého hodnoceni Rozdilné finanéni ukazatele Pracovni spory.
zaméstnancil v hodnoceni zasluhovosti zaméstnancti | Demotivace

neodpovidaji spole¢nému usili zameéstnance.
pravodnikll v jednotné organizaci. Financni ztrata.

18 Riziko neptizpisobeni se Lidsky faktor negativné ovliviujici Neefektivita prace.
zaméstnancl novému vykonnost zaméstnanc. Spory.
managementu Demotivace

zameéstnancu.
Finanéni ztrata.
19 Riziko fluktuace zaméstnanca Vznikaji pfi odmitnuti novych Ztrata odborného
pracovnich podminek zaméstnanci, pti | potencidlu.
odmitnuti rekvalifikace nebo u Snizeni vykonnosti
nékterych zaméstnanci nemoznost organizace.
nebo neschopnost se rekvalifikovat. Finanéni ztrata.

20 Riziko ztraty ptivodni kvalifikace | Vznika prefazenim kvalifikované sily Demotivace

zaméstnanci na misto v jiném oboru, zména zameéstnancu.
pracovisté, zmena pracovnich Vypoved'.
podminek. Financni ztrata.

Ostatni provozni rizika

21 Riziko vyuzivani nesourodé IT Vznika pti nepropojeni lokalnich Neefektivita prace.
technologie serveril na globalni, pficemz kazda Finan¢ni ztrata.

organizace pracuje na jiné platformé¢ a | Nedostatecny celkovy
vzajemné nejsou kompatibilni. prehled o informacich.

22 Riziko vefejné neinformovanosti | Vznika opomenutim sdélit o sobé Utajeni pro vefejnost.

vetejnosti. Ignorovani organizace
na tuzemském i
zahrani¢nim trhu.
Finan¢ni ztréta.
23 Riziko ztraty flexibility fizeni Vznika pfi pfenosu rozhodovaciho Snizeni vykonnosti

Vv

procesu na vyssi organizacni stupen
mimo domovskou zemi.

organizace.
Finan¢ni ztrata.
Casové prodlevy pii
rozhodovani.

Zdroj: vlastni zpracovani dle [11]
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6.6 Ohodnoceni rizik

Tabulka 2 je stupnice hodnot od 0 do 5, kterd vyjadiuje velikost dopadu rizika od témér

neznatelného az po nepiijatelny.

Tabulka 2 - Stupnice pro velikost dopadu rizika

Hodnota Dopad D
od0do1,0 Témér neznatelny
od 1,1do 2,0 Drobny

od 2,1 do 3,0 Vyznamny

od 3,1 do 4,0 Velmi vyznamny
od 4,1do 5 Nepfijatelny

Zdroj: vlastni zpracovani dle [11]

Tabulka 3 je stupnice hodnot od 0 do 1, kterd vyjadiuje pravdépodobnost vyskytu rizika, ve

slovnim vyjadifeni od témét nemozného vyskytu a po vyskyt hranic¢ici s jistotou.

Tabulka 3 - Stupnice pravdépodobnosti vyskytu rizika

Hodnota Pravdépodobnost vyskytu P
od 0 do 0,2 TéméF nemozna

od 0,201 do 0,4 Vyjime€né mozna

od 0,401 do 0,6 Bézné mozna

od 0,601 do 0,8 Pravdépodobna

od 0,801 do 1 Hranicici s jistotou

Zdroj: vlastni zpracovani dle [11]

Tabulka 4 je stupnice hodnot od 0 do 5, kterd vyjadfuje vyznamnost rizika, které se pocita
jako soucin dopadu a pravdépodobnosti rizika. Riziko, které je ohodnoceno jako béZné riziko,
staci pouze pravidelné monitorovat, zda se jeho vyznamnost nezvySuje. U vyznamného rizika
uz je tieba pristoupit ke kroktim, které budou toto riziko omezovat nebo fidit, ale zatim se
nejedna o riziko, které by ohrozovalo existenci podniku. Zato u kritické vyznamnosti rizika se
jedna o riziko, které ma ptimy dopad fungovani a provoz podniku. Je tfeba riziko odstranit ¢i
zmirnit a odvratit tak jeho negativni dopad v co nejkratS§im ¢asovém horizontu a minimalnimi
ztratami a zaroven 1 piijatelnymi finanénimi naklady.

Tabulka 4 - Stupnice vyznamnosti rizika
Hodnota Vyznamnost rizika \

od 0do 0,8 Bézné
od 0,801 do 3,2 \Vyznamné
od 3,201 do 5 Kritické

Zdroj: vlastni zpracovani dle [11]

V Tabulce 5 jsou ohodnocena rizika a hodnoty pravdépodobnosti a dopadu rizika na podnik a
jiz jsou uvedeny jako aritmetické priméry hodnot, jez byly uvedeny hodnoticimi zaméstnanci

pro lepsi piehlednost a nasledné vypocty.
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Tabulka 5 - Ohodnoceni rizik

. Vy
Riziko P D | PxD | Pravdépodobnost Dopad yzn.a.m nost
rizika
Riziko nedostatecné informovanosti
1 | subjektt vstupujicich do fuze 0,13 3,7 | 0,481 | Témér nemozna | Velmivyznamny | bézné
2 | Riziko neuspésnosti fuze 0,28 [ 4,5| 1,26 | Vyjimecné mozna | Nepfijatelny vyznamné
3 | Riziko legislativni 0,17 | 4,5| 0,765 | Témér nemozna Nepfijatelny béiné
4 | Riziko poruseni smluvnich ujednani 0,19|4,1| 0,779 | Témér nemozna Neprijatelny béiné
5 | Riziko poruseni termin(i 0,18 | 4 | 0,72 | Téméf nemoZznd | Velmivyznamny | béZné
6 | Riziko sloZitosti pravnich tprav 0,18 | 4 | 0,72 | Témér nemozna | Velmivyznamny | béiné
7 | Riziko nerealizovatelnosti fuze 0,18 | 4,3 0,774 | Téméf nemozna Nepfijatelny bézné
8 | Riziko ztraty majetku pfi fuzi 02| 3 0,6 | Témér nemozna | Vyznamny béiné
9 | Riziko neefektivnosti pfi realizaci fuze 0,25 | 3,8| 0,95 | Vyjimecné mozna | Velmi vyznamny | vyznamné
Riziko nejednotnosti v usporadani fuzujicich
10 | podnikd 0,5 [3,5| 1,75 | BéZné mozna Velmi vyznamny | vyznamné
Riziko chybného zavedeni spole¢ného
11 | usporadani fuzujicich organizaci 0,23 3,910,897 | Vyjimecné mozna | Velmi vyznamny | vyznamné
Riziko nedostatecného usporadani
12 | nastupnické organizace 0,23 | 4 | 0,92 | Vyjimecné mozna | Velmivyznamny | vyznamné
13 | Riziko diskontinuity firemniho podnikani 0,18| 4 | 0,72 | Témér nemoznd | Velmivyznamny | béiné
Riziko kolize tuzemského a zahrani¢niho
14 | finan¢niho vykaznictvi 06 | 4 2,4 | BéZné mozina Velmi vyznamny | vyznamné
15 | Riziko ztraty flexibility na trhu 0,19 (2,9|0,551 | Téméf nemoZnd | Vyznamny bézné
16 | Riziko ztraty zakaznikd 0,21 3,5| 0,735 | Vyjimecné mozna | Velmi vyznamny | bézné
17 | Riziko nesourodého hodnoceni zaméstnancd | 0,5 | 2,8 | 1,4 |Béiné mozna Vyznamny vyznamné
Riziko nepfizplsobeni se zaméstnancl
18 | novému managementu 0,3 [3,1| 0,93 | Vyjimecné moina | Velmivyznamny | vyznamné
19 | Riziko fluktuace zaméstnanci 0,21 | 3,5| 0,735 | Vyjimecné moZna | Velmi vyznamny | béZzné
Riziko ztraty plvodni kvalifikace
20 | zaméstnanct 0,14 | 2,1 {0,294 | Témér nemozna Vyznamny bézné
21 | Riziko vyuzivani nesourodé IT technologie 0,6 [4,5| 2,7 |Béiné mozind Neprijatelny vyznamné
22 | Riziko verejné neinformovanosti 01| 2 0,2 | Téméf nemozna Drobny bézné
23 | Riziko ztraty flexibility fizeni 05| 4 2 BéZné mozna Velmi vyznamny | vyznamné

Zdroj: vlastni zpracovani dle [11]

Z Tabulky 5 je zjevné, ze zadné riziko nebylo vyhodnoceno jako kritické. Deset rizik, riziko
2,9,10, 11, 12, 14, 17, 18, 21 a 23, byly vyhodnoceny jako vyznamné a ostatni jako bézné.
Jak jiz bylo uvedeno vySe, sriziky vyhodnocenymi jako béZné neni nutné nijak zvlast

nakladat. Staci je pouze pravideln€ monitorovat, zda se jejich vyznamnost nezvysi.

44



7 VYHODNOCENI SETRENI V PODNIKU

V ramci vySetfovani byly provedeny komparace obou podnikii tykajici se finan¢ni analyzy.
Bylo zjisténo, Ze firma CBRE nedosahovala priimérné rentability vlastniho kapitalu ptes 10%,
coZz neni mnoho, zato u ostatnich pomérovych ukazateli se vétSinou pohybovala

v doporucenych hodnotach.

Firma I-C sice dosahovala lepSich a vyrovnanégjSich hospodaiskych vysledki a stale se
kontinudlné vyvijela, avSak zfejm¢ ve snaze zvysit svou financni stabilitu, byly drzeny
finan¢ni prostfedky nevyuzité, a tim vznikla ztrata efektivity podnikani. Vlastni kapital je
nejdraz§im zdrojem financovéni, a proto kryti majetku pfevazn€ vlastnimi zdroji vede ke
snizovani celkové vynosnosti vlozenych prostiedkli. Z toho se tedy lze domnivat, Ze

management firmy zastaval konzervativni strategii finan¢niho fizeni.

Nelze fici, ze by jedna spolecnost na tom byla vyrazné 1épe nez druhd. Piestoze CBRE
nedosahovala takovych ziski jako I-C, byla oproti I-C Iépe financné vedena. Na zékladé¢ vyse
uvedeného lze doporucit, aby bylo v nastupnické spolecnosti finanéni fizeni a nakladani
s aktivy peclivéji promysSleno, aby se tim dosdhlo vyS$i vykonnosti a vynosnosti

podnikatelskych aktivit.

V Tabulce 6 jsou uvedena vyznamna rizika a doporuceni, jak s nimi nakladat.

Tabulka 6 - Nakladani s riziky

Riziko Naklddani s rizikem
2 Riziko netispésnosti fuze Sance 50/50.
Uspé&snost se projevi cca po trech letech.
9 Riziko neefektivnosti pfi realizaci fize | Odivodnéni kazdé platby, kterou organizace vyda v ramci

prechodu do nastupnické organizace.
Schvalovani vydaji povéfenym pracovnikem.

10 | Riziko nejednotnosti v uspofadani Nastavit jednoduchy systém.
fazujicich podnikt Vypracovat interni smérnice s detailnimi charakteristikami
kvalifikace rozsahu puisobnosti a rozhodovani ve spole¢ném
podniku.

Zadat povéienym pracovnikim.
Informovat dotycna pracovist¢ a systematicky kontrolovat
plnéni ukold.

11 | Riziko chybného zavedeni spole¢ného | Smluvni feSeni — smérnice a pokyny upravujici jednotny
usporadani fuzujicich organizaci systém, popfipadé charakterizovat vyjimky v usporadani
tohoto systému.

Zadat poveérenym pracovniklim managementu.

Informovat zaméstnance na vsech stupnich.

Zpétna vazba a kontrola pInéni.

12 | Riziko nedostatecného usporadani Rozpracovani, zavedeni a ustaleni internich pfepist.
nastupnické organizace Kontrola u¢innosti smérnice.
14 | Riziko kolize tuzemského a Riziko je oSetfeno zadkonem, Ize ho oSetfit i smluvné.
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zahrani¢niho finanéniho vykaznictvi
17 | Riziko nesourodého hodnoceni Vypracovani jednotného systému hodnoceni a jeho nasledna
zamgéstnancll kontrola.
18 | Riziko nepfizplisobeni se zaméstnancti | Osobni konzultace se zaméstnancem s cilem odstranit na
novému managementu obou stranach negativni projevy.
21 | Riziko vyuzivani nesourodé IT Sjednoceni hardwarového a softwarového vybaveni.
technologie Umoznéni nahlizeni a zpracovavani dat, ktera jsou pro
zamestnance relevantni.
23 | Riziko ztraty flexibility fizeni Vyjednat nezavislost u nékterych druhti rozhodnuti a
ponechat je na mistni Grovni.
Se zahraniéni organiza¢ni slozkou konzultovat jiz
pfipravené navrhy na feSeni danych zalezitosti, aby
nedochazelo k asovym prodlevam.

Zdroj: vlastni zpracovani dle [11]

Z vysledku analyzy rizik vyplyva, ze se jedna predevSim o rizika, kterd jsou zpusobena

internimi rozdily obou podnik.

Jako jedno z nejvhodnéjSich feSeni je zde piedkladano, aby byly pro nastupnicky podnik
vypracovany takové smeérnice, ve kterych by bylo jasné feceno, jaké postupy odpovidaji
vnitinim procesim a provoznim situacim. PfedeSlo by se tim organizacnimu chaosu, ktery
obvykle vznikéd z neznalosti a neinformovanosti fadovych zaméstnancii. Zvysila by se tim i

efektivita pracovnich postupt.

Tyto smérnice je vhodné pripravit s dostateCnym piedstihem, aby se s nimi mohl kazdy
zaméstnanec v€as seznamit a popiipadé mohl upozornit na potencialni problémy, které by
mohly nastat pfi pfechodu na nové postupy. Eliminovalo by se tim i $patné a v né€kterych
ptipadech 1 neptatelské naladéni zaméstnancl, kteti by z néjakého diivodu nechtéli fuzi

akceptovat.

Samoziejmé je dulezitd 1 zpétnd vazba pii implementaci téchto postupll, jejich neustala
kontrola dodrZzovani a casté zaskolovani novych zaméstnanct. V piipadé¢ legislativni ¢i jiné

zmény, tuto smérnici v€as aktualizovat a obezndmit s ni vSechny zainteresované zaméstnance.
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ZAVER

Cilem této prace byla finan¢ni analyza a analyza rizik spojenych s fizi dvou existujicich
podnikt. Rizik jak wngjSich, tak piedevSim vnitinich, které mohou negativné ovlivnit

,hladky* prub¢h faze a dalsi fungovani nastupnické organizace vzeslé z této fuze.

Prvni Cast, se zabyvala zdkladnimi pojmy z oblasti risk managementu a popisem nejcastéjSich
metod, které jsou v této oblasti pouzivany. Byly zde uvedené nékteré priklady pomérovych
ukazatelti slouzicich k rozboru ve finan¢ni analyze. Dale zde bylo vysvétleno, co je to fuze a

podle jaké legislativy je fizena.

V druhé ¢asti byla popséna fuze dvou konkrétnich podnikii z oblasti realitniho trhu a s
pomoci analyzy bylo identifikovano dvacet tfi rizik, jez byly vymezeny zaméstnanci sttedniho
az vyssitho managementu jako mozna rizika ohrozujici fuzi téchto dvou uvedenych podnikd.
Rizika byla ohodnocena s vysledkem, ze zadné riziko nebylo posouzeno jako kritické. Deset
rizik bylo klasifikovano jako vyznamnych a zbytek rizik jako béznd. U vyznamnych rizik se
jednalo ptredevsim o rizika, ktera jsou zpisobena internimi rozdilnostmi obou podniki a s tim

spojenymi problémy s jejich sjednocenim.

Jako nejvhodnéjsi bylo navrhovano feSeni na vypracovani internich smérnic, podle kterych by
byly nastaveny interni procesy v novém nastupnickém podniku a s pomoci nichz by byly
eliminovany nejcastéjsi provozni problémy, které by mohly zptisobovat kromé zpomaleni a
neefektivity prace také problémy s negativnim rozpoloZenim zaméstnanci a v neposledni fadé

jejich ptipadnym odchodem z firmy.

Pti analyze rizik byla identifikovana rizika, ktera byla ohodnocena jako béZznd. Neznamena to
ale, Ze by byla tato rizika pro podnik nepodstatnd a neni nutné se jimi nadéale zaobirat.
Naopak, vSechna rizika je tfeba monitorovat a pravidelné¢ vyhodnocovat. Pokud se jejich
status zméni a vyznamnost rizika se zvysi, je nutné podniknout kroky ke zmirnéni nasledkd,
kter¢ by mohly napéachat. AvSak nesmi se také zapominat na pravidlo rovnovahy mezi

vynaloZenymi ndklady a moZnou zplsobenou §kodou (viz Obrazek 5).
Na zédklad€ uvedeného se 1ze domnivat, ze cil prace byl splnén.

To, zda fuze bude opravdu tspésnd nebo ne, je mozné fici po piiblizné tiech letech fungovani

nastupnické organizace. V této dob¢ se proveéfi, jestli byly nastaveny vSechny
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vnitropodnikové procesy spravné a nastupnicky podnik opravdu tézi veskeré vyhody ze
spojeni obou podnikll nebo se integrace nezdatila a podnik se stale potyka s problémy, které

brzdi jeho rist na trhu.
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Ptiloha A Rozvaha spolecnosti CBRE s.r.o. za obdobi 2008 - 2012

Rozvaha za sledované obdobi (v tis. Ké )

CBRE s.r.o.

Oznaceni TEXT fa- Ugetni obdobi ( Netto )
dek | 2008 2009 2010 2011 2012
a b C 1 2 3 4 5

AKTIVA CELKEM 1 75968 | 61607 | 94731| 73062 | 151 257
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 3 4004 2767 1757 925 3742
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 4 92 51 10 0 308
I. 1. | Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkum. a vyvoje 6 0 0 0 0 0
3. | Software 7 92 51 10 0 93
4. | Ocenitelna prava 8 0 0 0 0 0
5. | Goodwill 9 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dl. nehmotny majetek 11 0 0 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 12 0 0 0 0 0
B. L Dlouhodoby hmotny majetek 13 3912 3912 1747 925 3414
B. Il. 1. | Pozemky 14 0 0 0 0 0
2. | Stavby 15 0 0 0 0 349
3. | Samostatné movité véci a soubory 3912 3912 1747 925 3 065
movitych véci 16 0 0 0 0 0
4. | Péstitelské celky trvalych porostt 17 0 0 0 0 0
5. | Zakladni stado a tazna zvifata 18 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0 0
7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 20 0 34 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 0 0 0 0 0
9. | Opravna polozka k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0
B. . Dlouhodoby financni majetek 23 0 0 0 0 20
B. lll. 1. |Podily v ovladanych a fizenych 0 0 0 0 0
osobéach 24 0 0 0 0 0
2. | Podily v u€etnich jednotkach pod 0 0 0 0 0
podstatnym vlivem 25 0 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0 20
4. | Pujcky a uvéry-ovladajici a fidici os., podst. Vliv 27 0 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28 0 0 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. majetek 30 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 31 65860 | 54984 | 90850 | 70140 | 144 749
C. I Zasoby 32 0 0 0 0 0
C. . 1. | Material 33 0 0 0 0 0
2. | Nedokonc&ena vyroba a polotovary 34 0 0 0 0 0
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3. | Vyrobky 35 0 0 0 0 0
4. | Zvifata 36 0 0 0 0 0
5. | Zbozi 37 0 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0 0 0
(o} Dlouhodobé pohledavky 39 472 0 0 0 1795
c. .1 Pohledavky z obchodnich vztahl 40 0 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0 0
* Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a u€astniky
sdruzeni 43 0 0 0 0 0
> Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0
6 Dohadné uéty aktivni (nevyfakturované vynosy) 45 0 0 0 0 0
. Jiné pohledavky 46 149 0 0 0 0
8. | OdloZena danova pohledavka 47 323 0 0 0 1795
C. Il Kratkodobé pohledavky 48 | 64160| 49425| 86467 | 59746| 114 533
C. Ill. 1. |Pohledavky z obchodnich vztah( 49 | 42578 | 25913 | 40322| 21556 | 38528
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 13005| 10524 | 28590 | 34761| 65646
3. | Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0 0
& Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a ucastniky
sdruzeni 52 0 0 0 0 0
5. | Socialni zabezpeceni a zdr. pojisténi 53 0 0 0 0 0
6. | Stat - dariové pohledavky 54 3538 588 31 1244 45
7. | Kratodobé poskytnuté zalohy 55 2 006 2178 2 309 2109 3099
8. | Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 56 2476 | 10048 | 15181 57 7 103
9. | Jiné pohledavky 57 557 174 34 19 112
V. Kratkodoby finanéni majetek 58 1228 5559 4383 10394 | 28421
IV. 1. | Penize 59 35 27 54 123 375
2. | Usty v bankach 60 1193 5532 4329 | 10271 | 28046
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0 0 0 0
Ostatni aktiva - prechodné ucty aktiv 6 104 3 856 2124 1997 2766
l. Casové rozliseni 63 6 104 3856 2124 1997 2766
I. 1. | Naklady pfistich obdobi 64 6 104 3 856 2124 1997 2 766
2. | Komplexni naklady pristich obdobi 65 0 0 0 0 0
3. | Prijmy pfistich obdobi 66 0 0 0 (0] 0
Oznaceni fa-
dek | 2008 2009 2010 2011 2012
a b c 1 2 3 4 5
PASIVA CELKEM 67 | 75968 | 61607 | 94731| 73062 151257
A. Vlastni kapital 68 | 39213 | 41410| 54718 | 56481 | 91914
A Zakladni kapital 69 1850 1850 1850 1850 1850
A. I 1. | Zakladni kapital 70 1850 1850 1850 1850 1850
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71 0 0 0 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0
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1. Kapitalové fondy 73 2 2 2 2 2
II. 1. | Emisni azio 74 0 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 75 2 2 2 2 2
3. | Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkul 76 0 0 0 0 0
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 77 0 0 0 0 0
A L Fondy ze zisku 78 185 185 185 185 1865
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond / nedélitelny fond 79 185 185 185 185 1865
2. | Statutarni a ostatni fondy 80 0 0 0 0 0
IV. Vysledek hospodareni minulych let 81 33256 | 37176 39373| 52681| 81685
IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 82 | 33256 | 37176| 39373 | 52681 | 81685
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0
A V. Vysledek hospodareni béZného u.o. (+/-) 84 3920 2197 13308 1763 6 692
B. Cizi zdroje 85 | 36755| 19958 | 39862 | 16464 | 59 292
B. I Rezervy 86 0 0 3365 3418 8753
B. 1. 1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 87 0 0 0 0 0
2. | Rezerva na dlichody a podobné zavazky 88 0 0 0 0 0
3. | Rezerva na dan z pfijmu 89 0 0 3 365 0 449
4. | Ostatni rezervy 90 0 0 0 3418 8 304
B. . Dlouhodobé zavazky 91 1283 345 302 388 1771
Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 92 0 0 0 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 93 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 94 0 0 0 0 0
* Zavazky ke spole¢nikiim, élendm druzstva a k
Ucastnikim sdruzeni 95 0 0 0 0 0
5. | Prijaté zalohy 96 0 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0
7. | Sménky k uhradé 98 0 0 0 0 0
8. | Dohadné ucty pasivni (nevyfakt. dodavky) 99 0 0 0 0 0
9. | Jiné zavazky 100 1283 286 272 388 1771
10. | Odlozeny dariovy zavazek 101 0 59 30 0 0
B. il Kratkodobé zavazky 102 | 35472| 19613| 36195| 12678| 48227
B. lll. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 103 5372 1639 6 848 3075 8 160
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 105 0 0 0 0 0
& Zavazky ke spole¢nikim, ¢lendm druzstva a k
Ucastnikim sdruzeni 106 0 0 0 0 0
5. | Zavazky k zaméstnancum 107 1573 2762 2115 2 031 5980
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a ZP 108 550 367 791 704 2689
7. | Stat - darové zavazky a dotace 109 3 526 2134 5139 1580 3517
8. | Prijaté zalohy 110 0 36 320 328 128
9. | Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0
10. | Dohadné uéty pasivni (nevyfakt. dodavky) 112 | 22410| 11351 | 20867 4909 | 27339
11. | Jiné zavazky 113 2 041 1324 115 71 414
B. IV. Bankovni tvéry a vypomoci 114 0 0 0 0 541
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B. IV. Bankovni uvéry dlouhodobé 115 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni tvéry 116 0 0 0 0 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0 0 0 541
C. Ostatni pasiva a prechodné ucty pasiv 0 0 0 0 0
C. 1 Casové rozliseni 118 0 239 151 97 51
c. Vydaje pristich obdobi 119 0 0 0 0 0
Vynosy pristich obdobi 120 0 239 151 97 51
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Ptiloha B Rozvaha spolecnosti IMPACT-CORTI a.s. za obdobi 2008 — 2012

Rozvaha za sledované obdobi (v tis. Ké )

IMPACT-CORTI a.s.

Oznaceni TEXT fa- Ugetni obdobi ( Netto )
dek 2008 2009 2010 2011 2012
a b c 1 2 3 4 5
AKTIVA CELKEM 1 50844 | 69059 | 112186 | 104 263 | 128 787
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 3 4480 4163 | 11454 | 27466 | 28122
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 4 0 0 0 0 100
I. 1. | Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkum. a vyvoje 6 0 0 0 0 0
3. | Software 7 0 0 0 0 0
4. | Ocenitelna prava 8 0 0 0 0 0
5. | Goodwill 9 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dl. nehmotny majetek 11 0 0 0 0 100
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 12 0 0 0 0 0
B. I Dlouhodoby hmotny majetek 13 4 480 3163 3144 3392 2 534
B. Il. 1. | Pozemky 14 628 480 257 44 44
2. | Stavby 15 1995 1582 1100 729 695
3. | Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 16 1401 1101 1471 2619 1795
4. | Péstitelské celky trvalych porostt 17 0 0 0 0 0
5. | Zakladni stado a tazna zvifata 18 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0 0
7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 20 0 0 316 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 455 0 0 0 0
9. | Opravna polozka k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0
B. . Dlouhodoby financni majetek 23 0 1000 8310 24074| 25488
B. lll. 1. |Podily v ovladanych a fizenych
osobach 24 0 1000 3351 | 14519| 14512
2. | Podily v G€etnich jednotkach pod
podstatnym vlivem 25 0 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0 0
4. | Pujcky a uvéry-ovladajici a fidici os., podst. Vliv 27 0 0 4959 9555 | 10976
5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28 0 0 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. majetek 30 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 31 44695| 63461 | 98915| 75636 | 99915
C. I Zasoby 32 338 186 670 649 503
C. . 1. | Material 33 50 186 111 96 112
2. | Nedokonc&ena vyroba a polotovary 34 0 0 559 553 391
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3. | Vyrobky 35 0 0 0 0 0
4. | Zvifata 36 0 0 0 0 0
5. | Zbozi 37 288 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0 0 0
(o} Dlouhodobé pohledavky 39 5110 6862| 35732| 17949 0
c. .1 Pohledavky z obchodnich vztahl 40 0 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0 0
* Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a
Ucastniky sdruzeni 43 2 863 4 589 0 0 0
> Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0
6 Dohadné uéty aktivni (nevyfakturované vynosy) 45 0 0 0 0 0
" Jiné pohledavky 46 2217 2181 | 35372| 17947 0
8. | OdloZena diiova pohledavka 47 30 92 360 2 0
C. Il Kratkodobé pohledavky 48 24921| 24300| 20126| 19792| 54821
C. Ill. 1. |Pohledavky z obchodnich vztah( 49 15231 | 14280 | 19551 | 19229 | 19915
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 50 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0 0
& Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a
Ucastniky sdruzeni 52 131 234 0 0 0
5. | Socialni zabezpeceni a zdr. pojisténi 53 0 0 0 0 0
6. | Stat - danové pohledavky 54 1920 0 0 0 4146
7. | Kratodobé poskytnuté zalohy 55 428 354 166 229 182
8. | Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 56 12 319 305 326 82
9. | Jiné pohledavky 57 7199 9113 104 8| 30496
C. IV. Kratkodoby finanéni majetek 58 14326 | 32113| 42387| 37246| 44591
C. IV. 1. |Penize 59 134 62 224 1086 2438
2. | Usty v bankach 60 14192 | 32051 | 42163 | 36160 | 42153
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0 0 0 0
D. Ostatni aktiva - prechodné ucty aktiv 1669 1435 1817 1161 750
D. 1 Casové rozliseni 63 1669 1435 1817 1161 750
D. 1. 1. | Naklady pfistich obdobi 64 767 681 1675 898 754
2. | Komplexni naklady pristich obdobi 65 170 432 0 0 0
3. | Prijmy pristich obdobi 66 732 322 142 263 -4
Oznadeni fa- Ugetni obdobi
dek 2008 2009 2010 2011 2012
a b c 1 2 3 4 5
PASIVA CELKEM 67 50844 | 69059 | 112186 | 104 263 | 128 787
A. Vlastni kapital 68 40213 | 47946 | 63069 | 69867 | 95619
A Zakladni kapital 69 3000 3000 3000 3000 3000
A. I 1. | Zakladni kapital 70 3000 3000 3000 3000 3000
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71 0 0 0 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0
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1. Kapitalové fondy 73 0 0 -2 4 4
II. 1. | Emisni azio 74 0 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 75 0 0 0 0 0
3. | Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 76 0 0 -2 4 -1
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 77 0 0 0 0 0
A L Fondy ze zisku 78 300 300 300 600 600
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond / nedélitelny fond 79 300 300 300 600 600
2. | Statutarni a ostatni fondy 80 0 0 0 0 0
IV. Vysledek hospodareni minulych let 81 29195| 36913| 44646| 44471 66263
IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 82 29195| 36913 | 44646 | 44471| 66263
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0
A V. Vysledek hospodareni béZného u.o. (+/-) 84 7718 7733| 15125| 21792| 25757
B. Cizi zdroje 85 8525| 20287 | 46776| 33659 | 32836
B. I Rezervy 86 0 0 0 0 4713
B. 1. 1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 87 0 0 0 0 0
2. | Rezerva na dlichody a podobné zavazky 88 0 0 0 0 0
3. | Rezerva na dan z pfijmu 89 0 0 0 0 4713
4. | Ostatni rezervy 90 0 0 0 0 0
B. . Dlouhodobé zavazky 91 142 3 6961 7227 61
Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 92 0 0 0 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 93 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 94 0 0 0 0 0
* Zavazky ke spole¢nikiim, élendm druzstva a k
Ucastnikim sdruzeni 95 0 0 0 0 0
5. | Prijaté zalohy 96 0 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0
7. | Sménky k uhradé 98 0 0 0 0 0
8. | Dohadné ucty pasivni (nevyfakt. dodavky) 99 0 0 0 0 0
9. | Jiné zavazky 100 142 3 6 961 7227 3
10. | Odlozeny dariovy zavazek 101 0 0 0 0 58
B. il Kratkodobé zavazky 102 8383| 20284| 39815| 26307| 28018
B. lll. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 103 2239| 12644| 30550| 18711 | 20085
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 105 0 0 0 0 0
& Zavazky ke spole¢nikim, ¢lendm druzstva a k
Ucastnikim sdruzeni 106 349 92 0 0 0
5. | Zavazky k zaméstnancum 107 2202 2732 2 597 2779 3114
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a ZP 108 1302 1632 1439 1 506 1676
7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 109 1297 2252 3 505 2793 2 086
8. | Prijaté zalohy 110 492 138 143 44 18
9. | Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0
10. | Dohadné uéty pasivni (nevyfakt. dodavky) 112 160 110 126 147 180
11. | Jiné zavazky 113 342 684 1455 327 859
B. IV. Bankovni tvéry a vypomoci 114 0 0 0 125 44
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B. IV. Bankovni uvéry dlouhodobé 115 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni uvéry 116 0 0 0 125 44
Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0 0 0 0
C. Ostatni pasiva a prechodné ucty pasiv 2106 826 2 341 737 332
C. I Casové rozliseni 118 2106 826 2 341 737 332
c. Vydaje pristich obdobi 119 2002 638 2 246 674 261
Vynosy pristich obdobi 120 104 188 95 63 71
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Ptiloha C Vykaz zisku a ztrat spolecnosti CBRE s.r.0. za obdobi 2008- 2012

Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢)

CBRE s.r.o.

¢.
fad-

TEXT Skutecnost v u€etnim obdobi
ku | 2008 2009 2010 2011 2012
b c 1 2 3 4 5
Trzby za prodej zbozi 1 0 0 0 0 0
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 2 0 0 0 0 0
Obchodni marze 3 0 0 0 0 0
Vykony 4 | 104886 | 80455| 108418 | 81742| 202723
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 5 | 104886 | 80455|108418 | 81742202723
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 0 0 0 0 0
3. | Aktivace 7 0 0 0 0 0
Vykonn4 spotreba 8 53336| 30823| 37940| 35704| 73203
1. | Spotfeba materialu a energie 9 2429 1000 1486 1736 3449
2. | Sluzby 10 | 50907 | 29823 | 36454 | 33966 | 69754
Pridana hodnota 11 | 51550| 49632| 70478| 46 038 129 520
Osobni néklady 12 | 43548 | 55192| 62717| 39063 | 112944
1. | Mzdové naklady 13 | 35171 | 44643 | 49963 | 29979 | 83384
2. | Odmény ¢lendm organu spol. a druzstva 14 0 0 0 0 2916
3. | Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 15 8320 | 10549 | 12754 9084 | 25668
4. | Socialni naklady 16 57 0 0 0 976
Dané a poplatky 17 138 109 108 48 93
Odpisy DHM a DNM 18 1163 1272 1183 1060 2435
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 192 0 0 92 2
1. | Trzby z prodeje dl. majetku 20 192 0 0 92 2
2. | Trzby z prodeje materialu 21 0 0 0 0 0
Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 0 0 0 0 0
1. | Zistatkova cena prodaného dl. majetku 23 0 0 0 0 0
2. | Prodany material 24 0 0 0 0 0
" Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni oblasti
a komplexnich nakladu pristich obdobi 25 612 0 3169 3741 940
2. | Ostatni provozni vynosy 26 6139 | 13034 | 17525 1522 2757
1. | Ostatni provozni naklady 27 6 336 515 594 937 9 549
2. | Pfevod provoznich vynost 28 0 0 0 0 0
1. | Pfevod provoznich nakladi 29 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 30 6 084 5578 | 20232 2803 6318
Trzby z prodeje cennych papirt a podill 31 0 0 0 0 180
Prodané cenné papiry a vklady 32 0 0 0 0 180
; Vynosy z dl. financniho majetku 33 0 0 0 0 0
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach a v
ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0 0 0 0 0
2. | Vynosy z ostatnich dI. CP a podill 35 0 0 0 0 0
3. | Vynosy z ostatniho dI. finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0
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Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37 0 0 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0
Vynosy z precenéni CP a derivatu 39 0 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni CP a derivatt 40 0 0 0 0 0
Zmeéna stavu rezerv a opr. polozZek ve finanéni oblasti | 41 0 0 0 0 -180
Vynosové uroky 42 533 546 578 1172 2212
Nakladové uroky 43 0 0 0 0 0
Ostatni finanéni vynosy 44 4193 2 926 1103 2 464 1640
Ostatni financni naklady 45 5397 5695 3746 3157 2 882
Prevod finanénich vynosu 46 0 0 0 0 0
Prevod finanénich nakladu 47 0 0 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni 48 -671 -2223 | -2065 479 1150
Dan z pfijmu za béznou ¢&innost 49 1493 1158 4 859 1519 776
- splatna 50 1906 777 4 888 1549 1915
- odloZzena 51 -413 381 -29 -30| -1139
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 52 3920 2197 | 13308 1763 6 692
Mimoradné vynosy 53 0 0 0 0 0
Mimoradné naklady 54 0 0 0 0 0
Dari z pfijmu z mimoradné ¢innosti 55 0 0 0 0 0
- splatna 56 0 0 0 0 0
- odloZzena 57 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 58 0 0 0 0 0
Pfevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikiim 59 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 60 3920 2197 | 13308 1763 6 692
Vysledek hospodareni pred zdanénim 61 5413 3355| 18167 3282 7 468
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Ptiloha D Vykaz zisku a ztrat spolecnosti IMPACT-CORTI a.s. za obdobi 2008 - 2012

Vykaz zisku a ztrat (v tis. Ké)

IMPACT-CORTI a.s.

TEXT Fa’Ca- Skutecnost v u€etnim obdobi
ku 2008 2009 2010 2011 2012
b c 1 2 3 4 5
Trzby za prodej zbozi 1 7 455 6 827 1087 1171 0
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 2 5281 5774 528 463 0
Obchodni marze 3 2174 1053 559 708 0
Vykony 4 95589 | 105501 | 125391 | 141 843 | 152 594
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb 5 95 589 | 105 501 | 125 391 | 141 843 | 152 594
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 0 0 0 0 0
3. | Aktivace 7 0 0 0 0 0
Vykonn4 spotreba 8 46988 | 53494 | 59615| 61170| 64036
1. | Spotfeba materialu a energie 9 4211 4 446 5568 6 452 6 621
2. | Sluzby 10 | 42777 | 49048 | 54047 | 54718 | 57 415
Pridana hodnota 11 | 50775| 53060| 66335| 81381| 88558
Osobni néklady 12 | 40053 | 41608| 48979 | 59505| 65800
1. | Mzdové naklady 13 | 29753 | 30299 | 35595| 43383 | 48117
2. | Odmény ¢lendm organu spol. a druzstva 14 0 0 0 0 0
3. | Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 15 9552 10076 | 11964 | 14614 | 16003
4. | Socialni naklady 16 748 1233 1420 1508 1680
Dané a poplatky 17 92 164 324 250 150
Odpisy DHM a DNM 18 1228 1166 868 1148 1143
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 1107 1436 1187 1133 271
1. | Trzby z prodeje dl. majetku 20 1107 1436 1187 1133 271
2. | Trzby z prodeje materialu 21 0 0 0 0 0
Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 247 466 628 546 0
1. | Zistatkova cena prodaného dl. majetku 23 247 466 628 546 0
2. | Prodany material 24 0 0 0 0 0
" Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni oblasti a
komplexnich nakladl pristich obdobi 25 8 49 627 -21 -662
2. | Ostatni provozni vynosy 26 330 380 290 341 1499
1. | Ostatni provozni naklady 27 677 852 824 1187 2403
2. | Pfevod provoznich vynosu 28 0 0 0 0 0
1. | Pfevod provoznich nakladi 29 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 30 9907 | 10571 | 15562 | 20240 | 21494
Trzby z prodeje cennych papirt a podill 31 0 0 0 100 0
Prodané cenné papiry a vklady 32 0 0 0 100 0
; Vynosy z dl. financniho majetku 33 0 0 0 3270 6311
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach a v
ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0 0 0 0 0
2. | Vynosy z ostatnich dI. CP a podill 35 0 0 0 0 0
3. | Vynosy z ostatniho dI. finanéniho majetku 36 0 0 0 3270 6 311
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Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37 0 0 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0
Vynosy z precenéni CP a derivatu 39 0 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni CP a derivatt 40 0 0 0 0 0
Zmeéna stavu rezerv a opr. polozek ve finanéni oblasti 41 0 0 0 0 0
Vynosové uroky 42 952 1260 1836 1549 1614
Nakladové droky 43 2 177 180 293 102
Ostatni finanéni vynosy 44 745 677 6 221 6 057 5222
Ostatni financni naklady 45 1566 2335 4 505 4474 4 009
Prevod finanénich vynosu 46 0 0 0 0 0
Prevod finanénich nakladu 47 0 0 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni 48 129 -575 3372 6 109 9 036
Dari z prijmu za béZnou cinnost 49 2218 2138 3821 4 557 4773
- splatna 50 2 209 2199 4 088 4199 4713
- odloZzena 51 9 -61 -267 358 60
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 52 7 818 7858 | 15113 | 21792 | 25757
Mimoradné vynosy 53 109 45 18 0 0
Mimoradné naklady 54 195 170 2 0 0
Dari z pfijmu z mimoradné ¢innosti 55 14 0 4 0 0
- splatna 56 14 0 4 0 0
- odloZzena 57 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 58 -100 -125 12 0 0
Pfevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikiim 59 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 60 7718 7733 | 15125| 21792 | 25757
Vysledek hospodareni pred zdanénim 61 9 950 9871 | 18950 | 26349 | 30530
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