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ÚVOD 

Tato diplomová práce se věnuje procesu akvizice společnosti DVEŘE s.r.o. ( dále téţ 

DVEŘE nebo Společnost)1, která působí na trhu bezpečnostních dveří. 

Problematika fúzí a akvizic patří k jednomu ze stěţejních pilířů vývoje podnikatelského 

prostředí u nás i ve světě. Po celou dobu existence podnikání dochází k převodům podniků 

(hmotné, nehmotné a lidské sloţky podnikání) z generace na generaci, větší podniky 

„poţírají“ menší, velké podniky se štěpí na menší apod. Tyto neustále probíhající procesy 

změn vlastníka či nositele podnikání lze označit za jednu z částí evoluce podnikání. 

K fúzím a akvizicím dochází s cílem dosáhnout určitých strategických, podnikatelských 

nebo finančních cílů. Často představují spojení dvou či více podniků s rozdílnou firemní 

kulturou, rozdílným řízením a nastavením výrobních, prodejních a jiných procesů a často  

i s rozdílným systémem hodnot. Z tohoto důvodu je úspěšnost fúzí a akvizic často závislá 

na otázce integrace jednotlivých podniků, tj. příjímání společných hodnot, cílů apod.  

Je nutné si přitom uvědomit, ţe fúze a akvizici představují „zásah do ţivého organismu“, 

který můţe podnik posílit, oslabit či dokonce i zlikvidovat (resp. přivést do insolvence, 

předluţení apod.). 

Cílem této práce je provést analýzu faktorů, které mohou akvizici společnosti DVEŘE 

ovlivnit, a dnešní v turbulentní době doznívající hospodářské krize, kdy nelze činit 

jednoznačné výhledy v oboru stavebnictví, v kterém společnost DVEŘE působí. Cílem této 

bakalářské práce je tak především: 

- analyzovat Společnost z pohledu základních procesů ve Společnosti, finančních 

ukazatelů a postavení na trhu (kapitola 2), 

- nalézt vhodnou formu a typ prodeje Společnosti, analyzovat proces prodeje 

společnosti (kapitola 3, 4 a 5), 

- analyzovat relevantní trh, na kterém společnost působí (kapitola 6),  

- vytipovat potenciální zájemce o koupi Společnosti (kapitola 7), 

- provést indikativní ocenění Společnosti (kapitola 8), 

                                                   
1
 Firma DVEŘE s.r.o. není skutečným názvem firmy posuzované společnosti. Tento název byl zvolen 

z důvodu zachování důvěrnosti informací o společnosti. Podobně jména lidí uvedené v této práci jsou 

smyšlená. Finanční data a jiné informace jsou informace skutečné, získané od analyzované společnosti. 
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- nalézt hlavní akviziční výhody Společnosti (kapitola 9). 

Výsledky této bakalářské práce by měly slouţit společnosti TPA Horwath Corporate 

Finance s.r.o. (dále téţ „TPA Horwath“) k realizaci prodeje Společnosti. Společnost TPA 

Horwath v tomto procesu vystupuje jako akviziční poradce prodávajících. 

Tato bakalářská práce je členěna do kapitol, které se věnují dílčím cílům této práce. První 

kapitola se soustředí popis podnikových procesů ve společnosti DVEŘE a vývoji 

ekonomických ukazatelů. Tato kapitola tvoří hlavní podklad pro rozhodnutí o dané 

akvizici. Z informací uvedených v této kapitole by mělo být moţné analyzovat moţné 

synergické efekty, silné a slabé stránky pro moţného kupujícího společnosti DVEŘE. 

Druhá kapitola víceméně teoreticky pojednává o jednotlivých formách fúzí a akvizic. 

V třetí kapitole jsou uvedeny hlavní důvody pro realizaci fúzí a akvizic, jakoţ i slabá místa 

fúzí a akvizice. Čtvrtá kapitola sumarizuje samotná proces akvizice, od počátečního 

shromaţďování údajů po uzavření smlouvy o převodu podniku či společnosti a následné 

vypořádání. Pátá kapitola se věnuje popisu trhu bezpečnosti v České a Slovenské 

republice. V šesté kapitole jsou identifikování potenciální kupující společnosti DVEŘE. 

V následujících dvou kapitolách je pak provedeno indikativní ocenění společnosti DVEŘE 

a shrnuty základní synergické efekty, který by mohly z akvizice společnosti DVEŘE pro 

potenciální kupujícího vzniknout. V závěru je popsán skutečný stav probíhajícího prodeje 

společnosti DVEŘE s vlastními komentáři.  
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1 CHARAKTERISTIKA FIRMY 

 

 

1.1 Profil společnosti 

DVEŘE s.r.o. zaujímají přední pozici v oblasti vývoje, výroby, prodeje a montáţe 

bezpečnostních a protipoţárních dveří a bezpečnostních zárubní v rámci střední Evropy. 

Společnost představuje moderní, dynamický a konkurenceschopný výrobní podnik, 

zaloţený na inovacích a moderních technologiích. 

Společnost také vyniká silnou a stabilní distribuční sítí a přepracovaným marketingem. 

Značka DVEŘE je známá široké veřejnosti a jedním z hlavních aktiv Společnosti. 

Společnost působí zejména na českém a slovenském trhu, část své produkce také vyváţí  

do střední Evropy. 

Trţní podíl Společnosti na Slovensku je moţné odhadnout na 40 aţ 50%, v České 

republice na přibliţně 10 %. Podíl na ostatních trzích je zanedbatelný. 

Výrobní závod Společnosti je umístěný na Slovensku, uprostřed střední a východní 

Evropy,  v  na dálničním spojení mezi Českou a Slovenskou republikou.  

Společnost a její dceřiné společnosti zaměstnává 169 zaměstnanců. Společnost je řízená 

jednotným a zkušeným managementem, který v minulosti prokázal velmi dobrou 

schopnost součinnosti a dosáhl výborných operačních výsledků.  

 

 

1.1.1 Akviziční výhody 

Za hlavní akviziční důvody a silné stránky společnosti lze povaţovat následující 

skutečnosti: 

- Lídr na Slovenském trhu bezpečnostních dveří, významný hráč v Čechách  

a v Maďarsku; 

- Silná obchodní značka spojená s bezpečností; 

- Vybudované distribuční kanály ve všech krajích České i Slovenské republiky; 
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- Rozvinutý systém smluvních prodejců na Slovensku; 

- Diverzifikovaná klientská základna; 

- Dostatek vyškolených výrobních techniků; 

- Zkušený a jednotný management; 

- Moţnost zvýšení výrobní kapacity;  

- Nízká zadluţenost a dobrá míra ziskovosti; 

- Potenciál pro rozšíření a distribuci do dalších států; 

- Velmi dobré logistické napojení závodu. 

 

 

1.1.2 Vybrané finanční údaje 

 
V tis. EUR 2005 2006 2007 2008 

Aktiva celkem 3 958 4 093 4 840 5 429 

Vlastní kapitál 1 554 1 878 2 298 3 074 

Trţby 5 003 5 334 7 136 8 745 

EBITDA 510 489 1 062 1 345 

EBIT 431 326 739 926 

Čistý zisk 402 243 514 676 

 

Tabulka č. 1: Vybrané konsolidované finanční údaje  

Zdroj: [17, s. 9] 

 

 

1.2 Historie společnosti 

DVEŘE je společnost s dlouholetou tradicí na slovenském trhu. Původ Společnosti sahá  

aţ do roku 1921, kdy Ján Valášek zaloţil malou rodinou firmu v podtatranském městečku 

Gelnica. Předmětem činnosti bylo soustruţení dřeva, kovu a zámečnictví. Výroba měla 

manufakturní charakter s velkým podílem manuální práce. 

V roce 1988 navázal na rodinnou tradici podnikání jeho vnuk Ing. Pavol Valášek jako 

ţivnostník v oblasti vývoje, výroby, montáţe a servisu bezpečnostních  a protipoţárních 
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dveří s registrovaným názvem DVEŘE. Od roku.1992 je logo DVEŘE
®

 registrovanou 

ochrannou známkou. 

Úspěšné podnikatelské aktivity Pavla Valáška vyústily v roce 2.2.1993 zaloţením 

společnosti s ručením omezeným s obchodním názvem DVEŘE.  

V roku 1996 začala společnost DVEŘE s výrobou vlastních bezpečnostních dveří DVEŘE 

model F3. V tom samém roce začala také budovat velkoobchodní síť prodejců dveří  

na Slovensku. 

V roce 2000 zaloţila společnost DVEŘE dceřinou společnost Dveře Bohemia, jejímţ 

předmětem činnosti je prodej, montáţ a servis dveří v České republice. Velkoobchodní síť 

prodejců dveří zn. DVEŘE měla v roce 2000 jiţ 36 smluvních partnerů ve všech regionech 

Slovenska.  

 

 

1.3 Poloha výrobního závodu DVEŘE 

Výrobní závod Společnosti se nachází na jihozápadě Slovenska v obci Malacky. Poloha 

Společnosti zajišťuje vynikající dostupnost na dálnici D2, která spojuje Bratislavu, Prahu 

a jiné významné města střední Evropy 

 

 

1.3.1 Město a okres Malacky 

Malacky jsou okres s 68'318 obyvatel, z kterých zhruba 18'000 ţije ve stejnojmenném 

městě. Okres hraničí se severním okrajem Bratislavy. Okres Malacky tvoří součást 

Bratislavského kraje, který je ekonomicky nejrozvinutějším krajem Slovenské republiky. 

Malacky mají výhodnou geografickou polohu v blízkosti hraníc s Rakouskem a Českem. 

Malacky mají také vynikající dopravní napojení na většinu z nejvýznamnějších měst  

ve Střední Evropě. Malacky jsou lemované dálnicí D2, která vede severozápadně do Brna 

a Prahy, jiţně do Bratislavy a připojuje se k dálnicím  do Vídně, Budapeště a na Střední 

Slovensko.  
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1.3.2 Demografické údaje, pracovní síla a školství v okolí Malacky 

Okres Malacky je součástí Bratislavského kraje. Okres Malacky disponuje s pracovní silou 

33'604 lidí a s mírou nezaměstnanosti v hodnotě 4.3 %
2
. 

Malacky jsou okresem s velkou zásobou kvalifikované a laciné pracovní sily,
3
 která  

z velké časti pracuje mimo okres z důvodu nedostatečného mnoţství místních pracovních 

příleţitostí.
4
  

Kraj Bratislavy spravuje několik největších vzdělávacích institucí na Slovensku, nabízí 

desítky středných odborných škol a učilišť zaměřených mimo jiné na technické disciplíny 

(např. strojní inţenýrství, kovoobrábění, strojírenství, atd.). 

 

 

1.4 Vlastnická struktura Společnosti 

Společnost je vlastněná třemi fyzickými osobami – zakladatelem panem Pavlom 

Valáškom, jeho dcerou paní Zdenkou Šáliovou a jeho zetěm pánem Petrem Šáliem. 

Společnost vlastní 100 %-ní podíl na české společnosti DVEŘE CZ, s.r.o. (dále jen 

„DVEŘE CZ“). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Graf č. 1: Vlastnická struktura Společnosti 

Zdroj: [17, s. 12] 

                                                   
2
 Zdroj: Statistický úřad SR, 2008 

3
 Zdroj: Magazín Regiony, 3/2009, str. 27 

4
 Podle městského zastupitelstva dochází do mimookresního zaměstnání 70% obyvatel (www.etrend.sk) 

Peter Šali
Zdenka 

Šaliova

(3)
Pavol

Valášek

DVEŘE

DVEŘE CZ
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1.5 Použité materiály, výrobní proces, technologické vybavení, 

logistika 

 

 

1.5.1 Materiály, komponenty a zboží 

Společnost nakupuje materiály, komponenty a zboţí. Materiály jsou dále opracované  

a pouţité do výroby produktů. Komponenty jsou vloţené do produktu před jeho 

dokončením bez dalšího zpracovaní. Zboţí je obvykle samostatně prodáváno. 

 

 

1.5.2 Produkční materiál 

Společnost nakupuje zejména dva druhy materiálu: ocelové plechy a povrchový materiál.  

Ocelové plechy se pouţívají na výrobu těla a kostry dveří, zárubní a uzamykacího 

mechanizmu. Jsou dodávané hlavně ve standardní síle 1.2 mm a ve specifickém 

obdelníkovém tvaru.  

Povrchový materiál tvoří desky z přírodního dřeva, dýhované MDF desky, laminované 

MDF desky a polyuretánové barvy. Všechny povrchy se aplikují v konečné fázi výroby.  

Další produkční materiály jsou uzamykací čepy dveří, lepidla, zámky, závěsy, izolace  

a podobně. Ani materiály ani produkty nepodléhají ţádné materiálové degradaci při 

běţných podmínkách vyskytujících se ve skladě.  

Následující tabulka ukazuje strukturu dodavatelů podle typu dodávaného materiálu, pro 

několik hlavních typů materiálu. Pro kaţdý typ jsou uvedeny dva největší dodavatelé a také 

celkové náklady vynaloţené na daný materiál v roce 2009. Procento trţeb je vypočítané  

z konsolidovaných údajů. V tabulce jsou uvedené také nákupy trezorů, které se prodávají 

na maloobchodní prodejně Společnosti. 
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Druh materiálu / odběratel Stát 
Částka v 

EUR 

Ocelové plechy   956 830 

  FERONA Slovakia Ţilina SVK 498 756 

  METALEX ŢILINA  s.r.o, SVK 430 796 

  Ostatní SVK, CZ 27 278 

Povrchy     370 320 

  DDL Lukavec CZ 323 410 

  Karki s.r.o. SVK 16 400 

  Ostatní SVK, CZ 30 510 

Vložky     236 079 

  Mul-T-Lock Czech, s.r.o. SVK 171 882 

  EVVA s.r.o. SVK 32 831 

  Ostatní SVK, CZ 31 367 

Kování     280 365 

  Pastva Silvester – Instal SVK 211 867 

  Richter, spol. s r.o. CZ 54 090 

  Ostatní SVK 14 408 

Lepidla     169 527 

  HENKEL Slovensko s.r.o. SVK 169 527 

Nákup komponent   279 725 

  ROSTEX - VYSKOV s.r.o. CZ 120 634 

  REMARS s.r.o SVK 71 832 

  Ostatní SVK, IT 87 259 

Závěs     158 752 

  REMARS s.r.o SVK 158 210 

  TKZ Polna  spol.s r.o. CZ 543 

Trezor     230 976 

  Profikon Internetional s r.o. CZ 81 005 

  Jozef Murgaš ELEKTRONICS,a.s. SVK 57 419 

  Ostatní CZ, SVK, AT 92 553 

Ostatní   526 225 

 

Tabulka č. 2: Největší dodavatelé Společnosti podle druhu materiálu / komponent / zboţí 

Zdroj: [17, s. 13] 
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Společnost má z důvodu diverzifikace výrobního rizika vţdy alespoň dvou dodavatele  

na kaţdý z hlavních typů materiálu. 

 

 

1.5.3 Komponent 

Společnost odebírá zámkové vloţky a zámky, kování a doplňky jako kukátka, řetízky  

a podobně. Tyto komponenty jsou instalované do dveří buď v průběhu výroby anebo  

na místě montáţe.  

 

 

1.5.4 Zboží 

Společnost prodává trezory, euro sortiment (euro pokladny) a systémy hlavního  

a generálního klíče ve své maloobchodní prodejně.  

 

 

1.5.5 Výroba 

 

 

1.5.6 Řízení toku produktu 

Tok výrobků a komponentů je monitorovaný systémem čárových kódů. Výrobek, resp. 

jeho polotovar má v kaţdé fázi výroby připevněný čárový kód, který se snímá při postupu 

mezi jednotlivými fázemi výroby. V průběhu výrobního postupu je u kaţdého výrobku 

sledovaná doba jednotlivých fází výroby, pouţité materiály a  osoba zodpovědná za danou 

část výroby.  

Kaţdá zárubeň nebo dveře jsou evidované jako samostatná objednávka a díky tomuto 

systému je moţné přesně určit v jaké časti výroby se nachází jaký produkt a pro jakého 

klienta.  
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1.5.7 Výrobní proces 

Výrobní proces dveří se skládá ze šesti fází: kovoobrábění, sváření ocelových konstrukcí, 

sváření a montáţ uzamykajícího mechanizmu, vyplnění dveří tepelně-zvukově-izolační 

a protipoţární izolací, nanesení povrchové úpravy, montáţ zámků a závěsů, balení. 

V první fázi se obrábějí ocelové plechy s pouţitím CNC vysekávacího lisu firmy TRUMPF 

-  Trumatic 2000R, ohraňovacího lisu TRUMPF - Trumabend a dalších strojů. Současně  

v první fázi výrobního procesu dochází k řezání a jinému obrábění profilové ocele a jiného 

materiálu potřebného k výrobě dveří a uzamykajícího mechanizmu. 

V druhé fázi dochází k sváření ocelové konstrukce dveří (dvouplášťová konstrukce 

s příčnými a podélnými výstuhami). V rámci této operace dochází také k sváření pevných 

častí uzamykajícího mechanizmu. 

Uzamykající mechanizmus je speciálně vyvinutý rozvorový mechanizmus posvařovaný  

do ocelové konstrukce dveří. Uzamykající mechanizmus je sloţený z několik ocelových 

tyčí, převodovek a uzamykacích čepů, které jsou upevněné v konstrukci dveří. Tento 

mechanizmus je ovládán centrálním zámkem. Funkcí uzamykacího mechanizmu je přenést 

uzamknutí zámkové vloţky do okrajových častí dveří – pomocí aktivních jistících bodů 

tak, aby zajistili dveře ve více místech zárubně současně.  

Svařená ocelová konstrukce s uzamykacím mechanizmem se dále vyplňuje tepelno-

zvukovo-izolační a protipoţární izolací. 

Na spodní části dveří se dále připevňuje dřevěný vlys. Dřevěný vlys umoţňuje v případě 

potřeby dveře zkrátit aţ o 3,5 cm a přizpůsobit je tak zvýšené anebo nerovné podlaze.  

Na ocelový korpus dveří se dále lepí povrchová úprava – laminovaná MDF deska, 

dýhovaná MDF deska, nebo dubový masiv. Povrchové úpravy se dělají  na přání zákazníka 

v mnoha barevných odstínech. Tato činnost je v současné době realizovaná ručně, 

předpokládá se však její automatizace za vyuţití finančních prostředků z fondů Evropské 

unie. 

V závěru výrobního procesu jsou dveře osazené zámkem a závěsy a následuje proces 

očištění dveří, výstupní kontrola a balení dveří.  
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Kaţdý výrobek společnosti DVEŘE je před expedicí zkontrolovaný kontrolórem kvality. 

Vykoná se vizuální kontrola výrobku, kontrola rovnosti, funkčnosti uzamykacího systému 

a u přibliţně 10% vyrobených dveří se vykoná i kompletní rozměrová kontrola výrobku. 

Shodu výrobku s předepsanými parametry potvrdí kontrolor kontrolní známkou přímo  

na výrobku, čímţ je výrobek uvolněn k expedici.  

 

 

1.5.8 Řízení kvalit 

Společnost má implementovaný systém kvality ISO 9001:2000. 

Společnost zabezpečuje kvalitu svých produktů i pravidelnou kontrolou v jednotlivých 

etapách výroby.  

Vstupní kontrola – kontrola zaměřená na shodnost vstupního produktu, resp. sluţby  

do procesu výroby. Zahrnuje například kontrolu plechu a jiných hutných materiálů, 

povrchových úprav, zámků, závěsů, a podobně.  

Mezioperační kontrola – kontrola produktu v procesu výroby, vykonávaná na pracovišti 

mezi jednotlivými operacemi, které na sebe navazují v procesu výroby.  

Výstupní kontrola – kontrola produktu určeného na výstup z výrobního procesu. Slouţí  

na zabezpečení kvality výstupního produktu.  

 

 

1.5.9 Reklamace 

Společnost dlouhodobě vykazuje objem reklamací pod 1 %. V roce 2009 tvořili reklamace  

0,75 % (poměr reklamací k výrobnímu mnoţství výrobků). 

 

 

1.5.10 Odpad a jeho odstraňování 

Mnoţství odpadového materiálu z výroby je zanedbatelné v porovnaní s objemem 

produkce. Proces kovoobrábění vytvoří méně neţ 1% odpadu z opracovaného objemu 

kovu. Kovový odpad je odvezený do místní recyklační sběrny.  
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1.5.11 Stroje a technické vybavení 

Na opracování ocelových plechů slouţí hlavně dva CNC vysekávací lisy Trumatic firmy 

TRUMPF. Tyto lisy jsou schopné vysekávat plechy aţ do síly 4 mm. První lis Trumatic 

byl zakoupený v roce 2000, druhý v roce 2006. Dnes jsou oba dva stroje v plně funkčním 

stavu přičemţ je pouţívaný jeden soustavně a druhý jen doplňkově. Ţivotnost stroje  

je udávaná v motohodinách; při současné provoze je odhadovaná na zhruba dalších deset 

roků u kaţdého stroje. V případě výpadku zapojeného stroje Trumatic je tak zajištěná 

kontinuita výroby pomocí druhého, záloţního stroje Trumatic. 

K ohýbaní vysekaných plechů slouţí CNC ohraňovací lis Trumabend od firmy TRUMPF. 

Předpokládaná ţivotnost tohoto ohraňovacího lisu je nejméně do konce roku 2014. Mimo 

tento lis společnost pouţívá také dva ohýbací excentrické lisy. 

Mezi další vyuţívané zařízení patří fréza, nůţky, stojanová vrtačka, pila na ţelezo, 

formátovací pila na dřevo, lisy na lepení povrchových úprav, svářečky a jiné stroje 

a zařízení. 

V současné době se plánuje nákup strojního zařízení na aplikaci hraňovacích pásek  

do polodráţky dveří a brousící zařízení na obrušování hran dveří. Tyto investice 

Společnost plánuje částečně financovat z fondů Evropské Unie. 

 

 

1.5.12 Logistika 

Doprava výrobků k zákazníkovi je realizovaná jak prostřednictvím vlastních vozidel, tak 

prostřednictvím externích dopravců (zejména doprava do České republiky). Společnost 

vlastní a nebo má pronajatých na leasing 23 lehkých a tři těţké nákladní vozidla. 

Náklady na dopravu hotových výrobků k zákazníkovi jsou zahrnuté v ceně výrobku. 

V případě montáţí a servisních zásahů je doprava fakturovaná zákazníkům samostatně, 

pokud se nejedná o záruční opravy.  
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1.6 Výrobky a distribuce 

Společnost vyrábí bezpečnostní dveře, bezpečnostní protipoţární dveře, zárubně a jiné 

bezpečnostní doplňky. Společnost také prodává trezory  a jiné výrobky vyrobené externími 

výrobci ve své maloobchodní  prodejně.  

Společnost také nabízí  montáţní a servisní sluţby maloobchodním zákazníkem a stavbám. 

 

 

1.6.1 Výrobky 

 
 

1.6.2 Dveře a zárubně 

Hlavním produktem společnosti jsou bezpečnostní dveře. Bezpečnostní dveře jsou tvořené 

svařovanou ocelovou dvouplášťovou konstrukcí s příčnými a podélnými výztuhami, 

vyplněnou tepleno-zvukovou-izolační a protipoţární vloţkou. Na vnitřní konstrukci  

je připevněný rozvorový uzamykací mechanizmus.   

Povrchovou úpravu dveří tvoří laminovaná MDF deska imitující dřevo, anebo dýhovaná 

MDF deska, anebo desky s dubového dřeva, anebo polyuretanové barvy podle stupnice 

RAL, a nebo samolepící fólie imitující dřevo. Společnost v současnosti nabízí  

25 provedení povrchové úpravy s laminovanou MDF deskou, 14 provedení v dřevěné 

dýze
5
, 7 provedení samolepících fólií, 8 provedení dubového masívu a nátěry v kompletní 

stupnici RAL. Zákazníci mají moţnost vybrat povrch pro kaţdou stranu dveří samostatně.  

Kromě standardních dveří vyrábí Dveře Bohemia také dveře ve speciálním provedení 

např.: 

- Dveře dovybavené elektronickou kontrolou vstupu jako např. magnetický kontakt, 

magnetický přidrţovač dveří, detektor uzamykání, elektrický vratník, otevírač dveří 

apod.; 

- Provedení dveří s bezpečnostním anebo bezpečnostním protipoţárním izolačním 

sklem; 

- Neprůstřelné dveře; 

                                                   
5
 Společnost plánuje uvést  dalších sedm typů dřevěné dýhy v červnu 2009 
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- Dveře do vybavené např. šuplíkem, pultíkem, s poštovním přepadem anebo 

kombinaci skla a pultíku a pod. 

Stupeň bezpečnosti 

Dveře Bohemia vyrábí bezpečnostní dveře v bezpečnostních třídách 2, 3 a 4 podle normy  

EN 1627, na stupnici bezpečnosti od 1 do 6. Stupnice indikuje odolnost dveří vůči pokusu 

o násilnému vstupu a podobné fyzické zátěţi.  

Příslušné certifikáty jsou vydávané zkušebnami v Čechách a na Slovensku. 

Ohněvzdornost  zvuková izolace 

Dveře společnosti jsou testované i na ohněvzdornost. Stupeň odolnosti závisí od typu  

a hustoty materiálů pouţitých uvnitř a na povrchu dveří. Ty také rozhodují o hodnotách 

zvukové izolace. 

Ohněvzdornost je zkušená a certifikovaná zkouškami a  akreditovanými osobami  

na Slovensku a v České republice. 

Certifikáty na ohněvzdornost jsou vydané v kaţdé krajině samostatně, certifikáty  

na bezpečnost jsou platné mezinárodně.  

Rozměry 

Rozměry dveří a zárubní jsou buď typizované podle místních norem a nebo upravené podle 

poţadavků zákazníka. Společnost vyrábí i dveře a zárubně atypických rozměrů.  

Cenová hladina 

Ceny běţně prodávaných dveří (bez zárubně, příslušenství a montáţe) jsou v rozmezí  

od cca. 360 EUR aţ do cca. 1 550 EUR za kus. Nejprodávanější modely se pohybují 

v cenové hladině cca 430 EUR.  

Doplňky ke dveřím a zárubním 

V případě dodávky dveří a zárubní i s montáţí, Společnost dodává i příslušenství dveří 

a zárubní a to cylindrické vloţky, bezpečnostní kování, panoramatické průzory (kukátka), 

prahy a podobně. Tyto doplňky společnost distribuuje i v rámci velkoobchodního prodeje 

dveří a zárubní. 
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1.6.3 Jiné produkty 

Kromě bezpečnostních dveří, zárubní a doplňkového sortimentu prodává Společnost ve své 

maloobchodní prodejně na Miletičovej ulici také trezory, systémy hlavního a generálního 

klíče a jiné bezpečnostní doplňky. 

Trezory 

Společnost obchoduje s trezory různých typů, např. stěnových, podlahových, nábytkových, 

skříňových, ohnivzdorných a trezorů na zbraně. Vyuţiti trezorů je široké, od domácího 

vybaveni po skladovaní cenných dokumentů a hotelové trezory. 

Systémy hlavního a generálního klíče 

Systém generálního klíče umoţňuje jedním bezpečnostním klíčem uzamknout libovolný 

počet dveří a současně Vám dá moţnost určit a kontrolovat osoby, které mohou  

do jednotlivých objektů a místností vstupovat.  

EURO doplňky 

Společnost z maloobchodní prodejny Miletičova prodává drţáky na mince, pokladničky  

a jiné doplňky. 

 

 

1.6.4 Montáž a instalační služby 

K přímým dodávkám konečným odběratelem poskytuje Společnosti a DVEŘE CZ vţdy 

montáţní servis. Montáţe jsou vykonávané vlastními zaměstnanci, anebo externími 

pracovníky.  

Společnost má v současnosti osm montáţních skupin po dvou pracovnících. Pět 

montáţních skupin tvoří zaměstnanci Společnosti a tři externí dodavatelé, kteří pracují 

výhradně pro Společnost. Oproti tomu zaměstnává DVEŘE CZ tři montáţní skupiny  

po dvou pracovnících. 

Montáţní skupina je zodpovědná za správnou instalaci výrobku a i za převzetí platby  

od zákazníka.  
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Kvůli efektivnímu přístupu k záznamům o konečném zákazníkovi jsou kaţdé montované 

dveře vedené jako samostatná zakázka i v případě staveb. To umoţňuje sledovat počet 

oprav a technických zásahů či dodatečných objednávek podle konečného zákazníka.  

 

 

1.6.5 Zkoušení a záruční doba na výrobky 

Výrobky Společnosti jsou pravidelně zkoušené a testované nejen na bezpečnost 

a protipoţární odolnost ale i na provozní spolehlivost. Kaţdý zákazník získá spolu 

s dveřmi i takovýto certifikát. 

Kromě toho kaţdý zákazník dostane spolu s dveřmi záruční list. Společnost poskytuje 

běţnou dvouletou záruku na kaţdé dveře s příslušenstvím  prodlouţenou šestiletou záruku 

na uzamykací mechanizmus. Výjimkou jsou bezpečnostní dveře modelové řady F6 , které 

mají desetiletou záruku na uzamykací mechanizmus. 

 

 

1.6.6 Tržby podle výrobků 

Hlavní produktové linie Společnosti jsou bezpečnostní dveře, zárubně, částečně potom 

prodej doplňků a materiálů. Následující tabulka znázorňuje počet a trţby z prodaných 

výrobků, zboţí a sluţeb v roce 2009. 

Produktová skupina Množství (ks) Tržby celkem konsol. 

(tis. EUR.) 

Instalační a opravné sluţby   1 142 

Dveře 14 805 5 495 

Zárubně 15 282 1 042 

Externí výroba 6 451 47 

Materiál, doplňky, jiná výroba 

46 093 

932 

Trezory, eurosortiment a systémy gen. 

Káča 
426 

Výroba celkem 82 631 7 515 

Výroba a sluţby celkem - 9 083 

 

Tabulka č. 3: Prodej výrobků, zboţí a sluţeb v roce 2009 

Zdroj: [17, s. 15] 
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Příspěvek jednotlivých výrobků, zboţí a sluţeb do trţeb Společnosti je znázorněný  

v následujícím koláčovém grafu. 
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60,5%

10,3%
4,7% 0,5%

11,5%

Montáž a opravy

Bezpečnostní dveře

Zárubně

Materiál, doplňky

Trezory, eurosortiment a systémy gen.klíče

Ostatní

 

Graf č. 2: Prodej podle typu produktu 

Zdroj: [17, s.16] 

 

Skupina výrobků, která přispěla největším podílem k dosaţení trţeb Společnosti byly 

bezpečnostní dveře, s podílem 60.5%. Dveře a zárubně společně vygenerovaly výše 70% 

celkových trţeb. 

 

 

1.6.7 Nejprodávanější výrobky 

Skoro všechny produktové skupiny mají jeden a nebo dva výrobky, kterých podíl  

na trţbách je oproti ostatním dominantní. Tato struktura je daná standartem, který se týká 

provedení a rozměrů dveří i rámů. Například v případě jednokřídlových dveří tvoří výše 

80% trţeb tři typy dveří. Následující tabulka znázorňuje podíl nejdůleţitějších produktů 

(údaj Společnosti nekonsolidovaný, tj. bez vlivu DVEŘE CZ). 
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Typ produktu 

 

Počet 

prodaných 

kusů 

Tržby v 

EUR 

Cena za 

kus v EUR 
Marže 

Bezpečnostní dveře 14 805 4 853 974 328 19,6% 

  Typ 1, 2 a 3 13 012 4 119 679 317 19,1% 

  Ostatní (34 typů) 1 793 734 295 410 22,5% 

Zárubně 15 282 920 104 60 -31,5% 

  Typ 1 a 2 12 360 699 635 57 -27,6% 

  Ostatní (29 typů) 2 922 220 470 75 -44,0% 

Materiál, komponenty a jiné 46 093 1 199 127 26 3,7% 

  Komponenty 39 572 1 168 868 30 4,2% 

Celkem  7 014 552  10,2% 

 

Tabulka č. 4: Prodané klíčové výrobky a komponenty 

Zdroj: [17, s. 17] 

 

Společnost úspěšně prodává malosériové dveře s kusovou cenou aţ o 29% vyšší neţ 

nejprodávanější dveře. Díky efektivnímu výrobnímu procesu však dosahuje podobnou 

hrubou marţi na obou  typech dveří (19.1%, resp. 22.5%). Hrubá marţe na malosériových 

dveřích je vyšší o 3.4% neţ u nejprodávanějších dveří.  

V oblasti zárubní je rozdíl v hrubé marţi mezi malosériovými výrobky a nejprodávanějšími 

větší neţ v oblasti dveří. Navzdory tomu, ţe Společnost dosahuje vyšší marţe  

u malosériových zárubní – jsou o 31% draţší na kuse neţ nejprodávanější rámy – jejich 

výroba sniţuje hrubou marţi o 44% přičemţ výroba nejprodávanějších zárubní sniţuje 

hrubou marţi o 27.6%. 

 

 

1.6.8 Prodej a distribuce 

Prodej výrobků Dveře je realizovaný prostřednictvím distribučních sítí na Slovensku,  

v České republice a v zahraničí (především Maďarsko). Do jiných zemí v současné době 

nejsou  výrobky DVEŘE vyváţené. Záměrem je v roce 2009 - 2010 vybudovat distribuční 

síť v Rakousku, Německu a Švýcarsku. Za tímto účelem bude přijatý manaţér prodeje pro 

tento typ obchodu. 
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Následující graf zobrazuje rozdělení trţeb podle států, ve kterých jsou prodávané výrobky 

Dveře.  

 

66%

4%

30% Slovensko

Česká republika

Zahraničí

 

Graf č. 3: Objem prodejů Společnosti podél teritorií 

Zdroj: [17, s. 19] 

 

 

1.6.9 Distribuční kanály na Slovensku 

Společnost má na Slovensku vybudovanou rozsáhlou distribuční síť, která tvoří společně  

s trţním podílem podstatnou část nehmotného majetku Společnosti. Distribuční síť  

na Slovensku odpovídá dominantnímu postavení na tomto trhu. Tvoří ji:  

1. Síť distribučních zástupců 

2. Prodej s montáţí 

3. Maloobchodní prodej 

Síť distribučních zástupců tvoří smluvní distribuční zástupci. Distribuční zástupci 

vykonávají maloobchodní prodej výrobků Společnosti (bezpečnostní dveře a zárubně) 

konečným odběratelům, vykonávají pro ně téţ montáţ výrobků Společnosti a poskytují jim 

záruční a pozáruční servis. Distribuční zástupci vykonávají tuto činnost vlastním jménem  

a na vlastní účet, ale při svojí činnosti jsou povinní či oprávněni pouţívat  oficiálně logo 

Společnosti.  

Distribuční zástupci jsou smluvně vázáni přísnými pravidly Společnosti. Pravidla 

Společnosti upravují například vybavení prodejen, maximálně maloobchodní ceny výrobků 

DVEŘE, způsob přepravy výroků DVEŘE, marketing vykonávaný distribučním zástupcem 

či pracovní oděv montáţních zaměstnanců distribučního zástupce, apod. Distribuční 

zástupci působí jako výhradní zástupci Společnosti. Nesmí přímo či nepřímo zastupovat 
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konkurenčního výrobce či prodejce bezpečnostních dveří anebo prodávat bezpečnostní 

dveře jiného výrobce. Obchodní zástupci na Slovensku současně nesmí prodávat výrobky 

DVEŘE jinému prodejci.  

Společnost realizuje také prodej s montáţí prostřednictvím vlastních či externích 

montáţních skupin.  

Maloobchodní prodej společnosti DVEŘE probíhá ve vlastní prodejně v Bratislavě. 

Maloobchodní prodejna v Bratislavě slouţí také jako prodejna trezorů, systémů hlavního  

a generálního klíče, EURO sortimentu a dveřových doplňků.  

 

5%

44% 28%

23%

Prodej s montáží občané

Prodej s montáží stavby

Distribuční zástupci

Maloobchod

 

 

Graf č. 4: Objem prodejů Společnosti dle distribuční sítě 

Zdroj: [17, s. 22] 

 

 

 

 

1.6.10 Distribuční kanály v České republice 

Prodej výrobků DVEŘE v České republice je vykonávaný prostřednictvím distribuční sítě 

společnosti DVEŘE CZ. Distribuční síť DVEŘE CZ je sloţená z dvou článků:  

Síť distribučních zástupců 

Prodej s montáţí 

Síť distribučních zástupců DVEŘE CZ tvoří externí odběratelé, kteří nakupují a dále 

předávají či instalují výrobky DVEŘE svým zákazníkům. Oproti odběratelům 

velkoobchodní sítě na Slovensku, nevystupují čeští odběratelé pod značku Společnosti  

a současně DVEŘE CZ není  zpravidla jejich výhradním dodavatelem bezpečnostních 

dveří a zárubní.  
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Výjimečné postavení mezi velkoobchodními odběrateli má jeden z nejvýznamnějších 

českých výrobců interiérových dveří. Společnost DVEŘE CZ dodává speciálně pro tento 

obchod zkonstruované bezpečnostní dveře, které jsou dále distribuované pod značkou 

odběratele. 

Co se týká prodeje s montáţí, DVEŘE CZ oslovuje dvě skupiny zákazníků:  

2a. Dodaní s montáţí do novostaveb: DVEŘE CZ prostřednictvím vlastních a externích 

montáţních pracovníků realizuje téţ dodaní dveří a zárubní s montáţí do investičních akcií 

(stavebných děl). DVEŘE CZ obvykle vystupuje jako subdodavatel generálního 

dodavatele.  

2b. Dodaní s montáţí jednotlivcům: prostřednictvím vlastních zaměstnanců vykonává 

DVEŘE CZ téţ dodaní dveří a zárubní retailovým zákazníkem. 
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Prodej s montáží občané
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Graf č. 5: Prodej bezpečnostních dveří v České republice podle typu odběratelů 

Zdroj: [18, s. 3] 

 

 

 

 

1.6.11 Distribuční kanály v zahraničí 

Prodej výrobků DVEŘE v zahraničí je zabezpečený prostřednictvím jednoho exkluzivních 

obchodních zástupců. Prodej bezpečnostních dveří v zahraničí je omezený na jeden typ 

výrobku určený pro novostavby.  
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1.6.12 Skladba klientské základny 

Společnost a DVEŘE CZ si vytvořili dobrou diverzifikovanou a fragmentovanou základnu 

klientů, z kterých ţádný z nich netvoří více neţ 5 % konsolidovaných trţeb.  

Odhadem  70% výrobků Společnosti se umístí v malých stavebních projektech, 

rekonstrukcích anebo domácnostech, či uţ přímo od Společnosti anebo zprostředkovaně 

prostřednictvím distribuční síě jejich prodejců. Výhoda tohoto typu zákazníků spočívá  

v tom, ţe menší koncoví zákazníci reagují méně prudce na výkyvy ekonomického cyklu 

neţ velké stavební projekty.  

Rozmanitá základna odběratelů znamená pro Společnost nízkou závislost na kterýmkoliv 

zákazníkovi a tím pádem lepší vyjednávací pozici při prodeji.  

 

 

1.7 Ochranné známky, certifikáty, licence 

 

 

1.7.1 Ochranné známky a označení výrobků 

Společnost předává všechny produkty a sluţby pod svojí značkou DVEŘE
®

.  

Značka DVEŘE
®
 je registrovaná v grafické i slovní podobě s platností pro Slovensko, 

Českou republiku, Maďarsko, Rakousko, Polsko, Německo a Rusko. 

 

 

1.7.2 Certifikace 

Výrobky DVEŘE jsou certifikovanými výrobky podle evropských norem a Národního 

bezpečnostního úřadu (NBÚ) Slovenské republiky a také České republiky. Společnost má 

Potvrzení o průmyslové bezpečnosti podnikatele vydané NBÚ SR. 

Společnost aplikuje systém managementu jakosti zaloţený na splnění poţadavků normy 

ISO 9001:2000. Systém managementu jakosti se vztahuje na všechny dveře, zárubně, 

trezory a sluţby Společnosti. 
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1.8 Marketing 

Kromě budování a udrţování distribuční sítě tvoří významnou část marketingového 

nehmotného majetku Společnosti také pouţívaný brand „DVEŘE“. Pro budovaní  

a udrţovaní obecné vědomosti o brandu DVEŘE jsou vyuţívány následující marketingové 

nástroje: 

- katalogy, propagační materiály a reklamní předměty, 

- Outdoorová a pojízdná reklama (na autobusech kyvadlové dopravy na Slovensku  

i v ČR), 

- letáková reklama, 

- reklamy v odborném tisku, 

- reklamy v rádiu a na regionálních televizních stanicích (jen na Slovensku), 

- odborné školení pro obchodní partnery, pojišťovny a policii, 

- vývoj produktů ve spolupráci s veřejnými bezpečnostními sloţkami, včetně policie 

a poţárníků, 

- členství v profesních organizacích, 

- firemní internetové stránky,  

- výstavy a veletrhy (např., IBF, ForArch, Coneco, Nábytek a bývání atd.). 

Speciální formou marketingu Společnosti jsou odborné-propagační videozáznamy a filmy, 

např. v současnosti běţící projekt "URNA" s ukázkami násilného překonávání dveří 

pracovníky elitní zásahové jednotky Policie ČR.  

Náklady na marketing a reklamu dosáhli přibliţně 3.4% z trţeb na Slovensku v roce 2008. 

V roce 2009 se očekává jejich zvýšení na cca 6% z trţeb. V České republice odpovídaly 

tyto výdaje 3.9% z trţeb společnosti DVEŘE CZ.  
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1.9 Výrobní a distribuční areál  

 

 

1.9.1 Výrobní areál Malacky 

Společnost sídlí v areálu umístěném v Malackách, který koupila v roce 2004. Po opravách 

a renovačních výkonech se Společnost do areálu přestěhovala v roce 2006.  

Výrobní areál v Malackách se rozprostírá na 30 135 m
2
, z kterých plocha 7 578 m

2
  

je zastavěná třemi budovami.  

Kanceláře jsou umístěné v tříposchoďové části budovy, s rozlohou přibliţně 654 m
2
  

na dvou poschodích. V přízemí této budovy jsou šatny se zázemím, recepce a jídelna 

s výdejem stravy. Kancelářská část poskytuje prostor pro všechny nevýrobní činnosti 

Společnosti a poskytuje dostatečný prostor na rozvoj firmy. 

Celá výrobní hala je pokrytá prosklenými střešními světlíky, které spolu s bočnými okny 

vpouštějí dostatek venkovního světla. Hala se skládá z třech vnitřních sektorů obdeĺníkové 

rozlohy, rozdělených vnitřními předěly. Kaţdý sektor je určený pro určitou část výrobního 

procesu a odpovídá zhruba jedné třetině celkové plochy výrobní haly. Celková plocha 

výrobní haly je více jak 6 000 m
2
. 

Areál působí reprezentačním dojmem, má víc neţ dostatek místa pro výrobu, kanceláře i 

parkování, je vzdálený 30 minut cesty z centra Bratislavy. 

 

 

1.9.2 Prodejní a montážní středisko 

Společnost provozuje prodejní a montáţní středisko v Bratislavě. Zde je umístěný 

dispečink montáţí a servisu, montáţní sklad, prodejci,  showroom pro retailové zákazníky 

a téţ tento prostor slouţí jako základna pro montáţní a servisní skupiny a management 

tohoto střediska. Tyto prostory má Společnost pronajaté a nejedná se teda o její vlastní 

majetek. 
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1.9.3 Maloobchodní prodejna 

Společnost provozuje maloobchodní prodejnu v Bratislavě. Prodejna slouţí k prodeji 

trezorů, systémů hlavního a generálního klíče a Euro sortimentu. V prodejně se téţ 

poskytuje příjem objednávek na dveře, zárubně a jejich instalace od drobných zákazníků.  

 

 

1.10 Zaměstnanci 

 

 

1.10.1 Organizační struktura Společnosti 

Společnost řídí generální ředitel, který sdílí asistentku s finančním ředitelem. Úsek 

obchodu, financi a výroby je soustředěný v závodě Malacky.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Graf č. 6: Organizační struktura Společnosti 
Zdroj: [17, s. 29] 
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1.10.2 Organizační struktura DVEŘE CZ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Graf č. 7: Organizační struktura DVEŘE CZ 

Zdroj: [17, s. 31] 

 

 

 

 

 

 

Ředitel DVEŘE CZ je přímým nadřízeným účetní sloţce, montáţím a prodejním sloţkám. 

DVEŘE CZ nemá výrobní sloţku, kdyţ je výroba  zajištěná v závodě společnosti  

v Malackách. 

 

 

1.10.3 Zaměstnanci a mzdy 

Následující tabulka rozděluje počet zaměstnanců Společnosti podle pracovního zaměření  

a uvádí průměrnou hrubou mzdu v kaţdé divizi. Tabulka obsahuje informace o pracujících 

na dohodu a o externích zaměstnanců, kteří nejsou zaměstnanci ale pracují výhradně pro 

Společnost. 
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 Vedení 
Admini-

strativa 
Výroba Dohody 

Společ-

nost 

celkem 

DVEŘE 

CZ 
Celkem 

Průměrný 

počet 

zaměstnanců 

v roce 2009 

7,6 47,8 103,3 2,1 160,7 15,0 336,4 

Počet 

zaměstnanců 

k 31.12.2009 

8 47 98 1 154 15 323 

Průměrná 

roční mzda 

v EUR 

17 991 10 333 9 821 1 754 9 844 20 796 11 207 

 

Tabulka č. 5: Počet zaměstnanců a průměrné mzdy 

Zdroj: [17, s. 35] 

 

Na konci roka 2008 měla Společnost 154 zaměstnanců s průměrným hrubým výdělkem 

přibliţně 821 EUR. Společnost měla ještě čtyři externí zaměstnance.. Společnost DVEŘE 

CZ měla 15 zaměstnanců s průměrným hrubým výdělkem přibliţně 1 668 EUR. 

 

 

1.10.4 Externí pracovníci 

Společnost téţ vyuţívá externích pracovníků (osob pracujících na vlastni ţivnostenský list) 

a agenturních pracovníků (pronajatých zaměstnanců od zaměstnaneckých agentur pro 

výkon montáţních prácí). Jako externí pracovníci ve Společnosti pracují členové 

montáţních skupin a dále finanční ředitel, projekt manager v Bratislavě a vedoucí skladu  

v Malackách.  

Ke konci roku 2009 pracovali pro Společnost téţ tři agenturní pracovníci, tj. zaměstnanci 

zprostředkovatelských agentur.  
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1.10.5 Mzdy 

Zaměstnanci pracující ve výrobě jsou obvykle odměňování časovou a výkonnostní sloţkou 

mzdy. Asi 90% mzdy je tvořených výkonnostní sloţkou. Ostatní zaměstnanci jsou 

odměňování pevnou mzdou s moţností prémiové sloţky. 
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2 FORMY PŘESHRANIČNÍCH AKVIZIC 

Ve světě vlivem globalizace často dochází k spojení (integraci) podniků. Spojení podniků 

můţe mít různé formy a různé důvody. Nejčastějšími formami spojení podniků jsou fúze  

a akvizice.  

1. Fúzemi je obecně míněno spojení dvou a více společností do jedné společnosti, 

kdy vlastníci fúzovaných společností získávají podíly na tzv. nástupnické 

společnosti. Nástupnickou společností je ta společnost, která po ukončení fúze 

nese aktivity původních fúzovaných společností. Fúze byly v minulosti obvykle 

umoţněny jen v rámci jednoho státu, dnes je jiţ moţné fúzovat společnosti napříč 

Evropskou unií. 

2. Akvizice jsou formou spojení, kdy obvykle vlastnici jedné společnosti prodávají 

podíly na této společnosti jiné společnosti, alternativně kdy jedna společnosti 

prodává svůj podnik nebo jeho část jiné společnosti. 

Dále rozeznáváme následující typy spojení podniků (integrace): 

1. Horizontální integrace, 

2. Vertikální integrace, 

3. Konglomerátní integrace, 

4. Portfoliová akvizice. 

 

 

2.1 Horizontální integrace 

Horizontální integrace si lze představit jako spojení dvou podniků se stejný předmětem 

podnikání. Při horizontální integraci můţe docházet k spojení konkurenčních podniků  

na relevantním trhu, nebo podniku, které podnikají na jiných relevantních trzích (např.  

na geograficky odlišných trzích). Důvodem horizontálních akvizic bývají zejména 

moţnosti úspory z rozsahu (úspory nákladů na administrativu, obchod, výzkum a vývoj 

atd.), zvýšení trţního podílu na relevantním trhu, nebo získání nového trhu. 
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2.2 Vertikální integrace 

Při vertikální integraci dochází k propojení dvou podniků, jejichţ předmět činnosti spadá 

do různých úrovní výrobního procesu. Vertikální integraci si lze představit jako propojení 

dodavatele a odběratele. Důvodem vertikálních integrací je obvykle zajištění plynulosti  

a kontroly celého výrobního či distribučního procesu. 

 

 

2.3 Konglomerátní integrace 

Konglomerátní integrace je spojení společností či podniků s různými předměty podnikání. 

Důvodem takového spojení můţe být rozšíření sortimentu (vyuţitá obchodních kanálů 

zúčastněných společností k distribuci výrobků či zboţí obou společností), vyrovnání cash 

flow během roku (různé obory podnikají vykazují různé cash flow během roku), 

diverzifikace rizika podnikání (různé obory vykazují různou citlivost na hospodářský 

cyklus, některé obory lze povaţovat za proticyklické). 

 

 

2.4 Portfoliová investice 

Mezi portfoliové investice patří akvizice společností tzv. finančními investory,  

tj. kupujícími, kteří nepodnikají v podobném businessu jako akvírovaná společnost, nýbrţ 

si pořizují podíly na těchto společnostech za účelem zhodnocení svých prostředků. Mezi 

takové investory patří zejména tzv. private equity fondy, tj. institucionální fondy, které 

jsou zaloţeny za účelem koupě a následného prodeje společností. Důvodem takových 

akvizic je zejména tzv. buy out efekt, tj. akvizice je z velké části financována dluhem, 

které je v průběhu investice splacen, a následně je společnost prodána jinému investorovi. 

Vzhledem k rozdílnému poţadavku na úrok z akvizičních úvěrů a poţadovaný výnos 

investorů, lze tímto efektem dojít k zajímavému zhodnocení. 

V případě Společnosti uvedené v této práci, si lze představit všechny zmíněné formy a typy 

spojení s jinými společnostmi. Vzhledem k probíhající finanční krizi a vzhledem k oboru, 

v kterém Společnost podniká (stavebnictví), je však nepravděpodobné převzetí Společnosti 

finančním investorem (private equity). Z tohoto důvodu budou mezi oslovované 

potenciální kupující Společnosti zařazeny jen společnosti z oboru bezpečnostní,  

a to zejména mezinárodní skupiny. 
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3 OBECNÉ DŮVODY PŘESHRANIČNÍCH AKVIZIC 

Hlavními důvody přeshraničních akvizic obvykle bývají tzv. synergické efekty. 

Synergický efekt si lze představit jako dodatečný uţitek, který vznikne spojením dvou 

částí. V případě přeshraničních akvizici můţe být synergickým efektem zejména: 

- Synergie na vstupu - úspora nákladů z rozsahu (zejména sníţení nákupních cen 

díky vyšším objednávkám, sníţení počtu reţijních zaměstnanců a s tím spojené 

sníţení poměru reţijních nákladů k přímým nákladům – společný vývoj, obchod, 

správa, dále mohou vznikat synergie ve výrobě apod.); 

- Synergie na výstupu – zvýšení podílu na trhu, vyuţití distribučních kanálů druhé 

společnosti k prodeji svých produktů apod. 

Přeshraniční akvizice však v sobě nesou i hrozby. Tyto hrozby lze rozdělit do čtyř 

kategorií: 

- Strategická vize (musí být dána společná vize, společný cíl)
6
; 

- Provozní strategie (kroky k dosaţení společných cílů musí být propojeny); 

- Integrace systémů (systémy řízení je nutné propojit v jeden funkční celek); 

- Kompetence a kultura (nutné propojení rozdílných kultur dvou společností). 

V praxi se lze setkat jak s úspěšnými spojením dvou společností, tak s neúspěšnými 

spojeními.Pro úspěšnou realizaci spojení je tedy nutné vědět, proč spojení realizujeme 

(vize), přičemţ tento cíl musí být sdílen všemi zainteresovanými stranami, je nutné vědět, 

jak daného cíle bude dosaţeno (prostředky k dosaţení synergických efektů), promyslet 

praktickou realizaci spojení obou společností a dosaţení synergických efektů  

a nezapomenout na potřeby lidí, neboť cílů lze dosáhnout pouze prostřednictvím lidí.  

 

 

 

                                                   
6
 Příklad z praxe: Vize společnosti American Telephone & Telegraph Inc. (poskytuje produkty, sluţby a 

systémy pro přenos manaţerských informací) pro akvizici se společností NCR Corp. (výroba, prodej, 

instalace a sluţby v oblasti obchodních informačních systémů): „Propojit lidi, organizace a jejich informace 

v hladkou globální počítačovou síť“ (Wall Street Journal, 8. dubna 1996). 
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4 PROCES PŘESHRANIČNÍCH AKVIZIC 

Akvizice společnosti je obecně časově i finančně velmi náročný proces. Akviziční proces 

obvykle trvá jeden aţ dva roky, ve výjimečných případech je akvizice ukončena do půl 

roku od jejího započetí. Přeshraniční akvizice bývají z důvodu rozdílných jazyků, 

mentality a firemních procesů časově i finančně náročnější neţ v případě akvizic mezi 

subjekty ze stejné země. 

 

 

4.1 Příprava transakce 

Aby byla transakce zdárně ukončena je nutná důkladná příprava. V rámci přípravné fáze 

dochází zejména k: 

 

1. Sestavení krátkého profilu 

Smyslem krátkého profilu, neboli teaseru je vzbudit zájem investorů o transakci. Krátký 

profil je prvním dokumentem, se kterým je potenciální investor oslovován. Krátký profil 

by měl obsahovat: 

- obor podnikání, 

- sídlo firmy (stát, případně město), 

- definici navrhované transakce, 

- popis trhu, na kterém firma působí, postavení proti konkurenci, 

- vývoj hospodaření firmy a budoucí plán, 

- silné stránky firmy (akviziční výhody), 

- motiv prodeje. 

Krátký profil je zasílán investorům společně s prohlášením o důvěrnosti informací, které 

chrání prodávanou společnost a její vlastníky proti zneuţití informací potenciálním 

kupujícím. 

Informační memorandum obsahuje údaje uvedené v úvodní části této práce, která se věnuje 

popisu společnosti. 
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2. Zpracování informačního memoranda 

Informační memorandum je základní dokument, v rozsahu přibliţně 30 aţ 100 stran, který 

slouţí k poskytnutí detailních informací o prodávané společnosti potenciálním kupujícími. 

Informační memorandum slouţí téţ k podání nabídek potenciálních kupujících. Musí 

obsahovat všechny nutné informace pro rozhodnutí o zájmu, ocenění společnosti, určení 

moţných synergií a výslednému podání nabídky.  

Informační memorandum obsahuje údaje uvedené v části této práce, která se věnuje popisu 

společnosti. 

3. Indikativního ocenění společnosti 

Před započetím transakce je dobré si stanovit cenové očekávání. Cenu za společnost  

či podnik lze stanovit na základě likvidační hodnoty (substančního ocenění společnosti – 

ocenění jednotlivého majetku a závazků), nebo výnosového ocenění (ocenění na základě 

očekávaných výnosů společnosti či podniku) s případnou přiráţkou za synergie a kontrolní 

prémii. Schematicky je výpočet ceny zachycen v grafu č. 9. 

 

 

 

Graf č. 8: Výpočet ceny za společnost či podnik 

Zdroj: [18, s. 18] 

 

Výnosové ocenění v praxi fúzí a akvizic probíhá nejčastěji ve zjednodušené podobě – jako 

výnosové ocenění za podnik na debt free, cash free bázi.  

    Synergie 

Minimální cena 

Likvidační metoda 

Výnosová metoda 

Kontrolní prémie 
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Výnosová 

hodnota 

Likvidační 
hodnota 

Cíl: Identifikace 
největších užitků 

Individuální 
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Výnosové ocenění samotného podniku se pak v praxi počítá jako násobek EBIT daného 

roku (zisku před úroky a zdaněním). Obvyklé jsou tří aţ osmi násobky EBIT. Na přelomu 

roku 2008 a 2009 došlo vlivem finanční krize k redukci násobku EBIT, v současné době, 

tj. na přelomu roku 2009 a 2010 se tyto násobku postupně vrací na původní úroveň. 

Debt free a cash free báze znamená, ţe od výnosového ocenění formou násobku EBIT se 

odečtou úročené závazky a odloţená daň oceňované společnosti či podniku k datu 

akvizice. Naopak k ceně se přičtou peněţní prostředky na bankovních účtech a v pokladně. 

Výpočet očekávané ceny společnosti je uveden v samostatné kapitole této práce. 

4. Naplánování optimální transakční struktury 

Před započetím akvizice je nutné naplánovat formu akvizice. Při tom je nutné respektovat 

jak zájmy prodávajícího, tak zájmy potenciálního kupujícího. Důleţité je také zváţení 

daňových aspektů, tj. zda-li příjem z prodeje u prodávajícího osvobozen od daně, nebo 

zda-li podléhá dani. 

V případě popisovaném v této diplomové práce je situace jednoduchá, neboť prodávající 

drţí svůj podíl na společnosti déle jak 5 let a má tedy příjem z prodeje osvobozený  

od daně. Je proto pochopitelné, ţe ze strany prodávajícího bude preferovanou formou 

prodej obchodních podílů na Společnosti. 

 

 

4.2 Oslovení investorů 

Po přípravné fázi následuje sestavení tzv. longlistu, coţ je seznam potenciálních investorů, 

potenciálních kupujících. Potenciální kupující lze rozdělit do dvou základních skupin: 

1. Strategičtí investoři; 

2. Finanční investoři. 

 

Základní charakteristiky finančních a strategických investorů jsou uvedeny v tabulce č 6. 
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 Strategický investor Finanční investor 

Kdo  Podnik ze stejného oboru 

nebo koncern či holding s 

podobným zaměřením některé 

své části 

 Private equity/Venture 

capital fondy 

 Mezaninové fondy 

 Ostatní finanční skupiny a 

instituce 

Důvod investice  Vyuţití synergických efektů a 

efektů sníţení nákladů 

 Koupě konkurence, 

dodavatele či odběratele 

 Přístup k know-how 

 Zvýšení trţního podílu 

 Získání nových trhů 

 Získání kvalifikovaných 

pracovníků 

 Horizontální, či vertikální 

integrace či diversifikace, 

 Dosaţení výnosnosti – IRR 

ve výši 20 – 30 % p.a. 

během 2 -7 let 

 Exit prodejem 

strategickému investoru, 

managementu nebo 

vstupem na burzu 

Charakteristika  Získání většinového podílu 

 Častá opce na získání dalšího 

podílu 

 Velký vliv na řízení 

společnostiStředně nebo 

dlouhodobá investice 

 Zaměření na synergie a 

integraci 

 V krátkodobém horizontu není 

plánován exit 

 Financování akvizice 

vlastními prostředky 

 Získání menšinového 

podílu (v některých 

případech i většinového 

podílu) 

 Niţší vliv na řízení 

společnosti, většinou jen na 

úrovni statutárního orgánu 

 Zájem o krátkodobé 

zhodnocení investice  

 Nemá zájem o integraci (s 

výjimkou „roll-ups“ nebo 

„buy and build“ strategie)  

 Nedochází k výměně 

managementu 
 

Tabulka č. 6: Základní charakteristiky strategických a finančních investorů: 

Zdroj: [18, s. 19] 
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Potenciální investoři z longlistu jsou následně oslovováni krátkých profilem. Pro získání 

dalších informací musí potenciální investoři podepsat prohlášení o důvěrnosti informací, 

které prodávanou společnosti či podnik chrání proti zneuţití informací ze strany 

kupujícího. 

 

 

4.3 Prezentace zájemcům 

Po oslovení investorů krátkých profilem a obdrţení prohlášení o důvěrnosti informací 

obvykle následuje předání informačního memoranda a následné prezentace společnosti  

či podniku. 

Prezentace je realizována vlastníky, manaţery společnosti a případně akvizičními poradci: 

Manaţerská prezentace by měla obsahovat zejména: 

- Krátké představení firmy (Obrat, zaměstnanci, výrobky/sluţby, zákazníci); 

- Aktuální a historické výsledky firmy; 

- Analýza situace na trhu; 

- Základní informace o odběratelích a systému distribuce; 

- Moţné scénáře budoucího vývoje firmy po akvizici; 

- Cíle společnosti v závislosti na zvolené strategii na konci plánovaného období 

(obrat, zisk před zdaněním, trţní podíl atd.); 

- Očekávané efekty z akvizice. 

Po prezentaci společnosti dochází k podávání nabídek potenciálních investorů. Z nabídek 

se vyberou nejzajímavější a vytvoří se tzv. shortlist potenciálních investorů, tj. seznam 

potenciálních investorů, s kterými se bude dále jednat. S těmito potenciálními investory  

se dále sepisuje tzv. Letter of intent, v překladu vyjádření zájmu. To je nezávazný 

dokument, v kterém se specifikují základní obchodní parametry transakce a další kroky 

v transakci. 

Letter of Intent můţe mít formu dvoustranné smlouvy, nebo jednostranného prohlášení  

přičemţ můţe slouţit jako: 
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- Hlavní smlouva; 

- Smlouva o smlouvě budoucí; 

- Nabídka k uzavření hlavní smlouvy; 

- Nabídka k uzavření smlouvy o smlouvě budoucí; 

- Dohoda o podmínkách transakce; 

- Dohoda o opčním právu. 

Letter of Intent můţe plnit různé funkce: 

- Podpora při dalším jednání o transakci a dohoda o mlčenlivosti; 

- Smluvní úprava výsledků dosud probíhajících jednání; 

- Dohoda o budoucím průběhu transakce; 

- Dohoda o eliminaci a rozdělení rizik obou smluvních partnerů; 

- Vnitropodnikové účely; 

- Smluvní vyjasnění si nejasností. 

 

 

4.4 Due diligence 

Po uzavření letter of Intent je obvykle připravován tzv. data room, to je soubor detailních 

účetních, daňových, právních, technických a jiných informací o firmě. Potenciální zájemci 

uvedení na short listu jsou pak připuštěni do data room, aby si prostřednictvím svých 

odborných poradců provedli detailní analýzu kupované společnosti. 

Výsledky z due diligence (detailní analýzy) slouţí k úpravě ceny a případných záruk  

ze strany prodávajícího ve smlouvě o prodeji společnosti či podniku. 

 

 

4.5 Struktura transakce 

Strukturování transakce lze rozlišit na dva základní typy: 

1. Asset deal (prodej jednotlivých aktiv nebo podniku či jeho části) - Asset deal bývá 

často preferovanou formou koupě pro kupujícího, protoţe při této formě prodeje 
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nepřecházejí na kupujícího daňová a jiná veřejnoprávní rizika. Naopak existuje 

nechuť k této formě prodeje na straně prodávajících, protoţe prodej aktiv  

či podniku podléhá prakticky vţdy zdanění u prodávajícího; 

2. Share deal (prodej podílů) - prodej podílů je preferovanou transakcí pro 

prodávajícího, neboť obvykle můţe tyto podíly prodat aniţ by musel platit daň 

z příjmů (prodej po uplynutí lhůty, po které je prodej osvobození od daně, nebo 

prodej přes zahraniční společnosti, kde taková forma prodeje není zdaňována – 

například Nizozemí). Strukturování transakce – prodeje podílů na společnosti  

se často liší podle typu kupujícího. Strategický investor obvykle kupuje podíl na 

prodávané společnosti přímo. Oproti tomu finanční investoři kupují společnosti 

nepřímo prostřednictvím speciálně zaloţených společností. Důvody nákupu podílů 

na společnosti prostřednictvím speciálně zaloţených společností jsou zejména 

daňové a finanční. Speciálně zaloţená společnosti si obvykle vezme úvěr na nákup 

společnosti, z něhoţ úroky jsou daňově neuznatelné. Dojde-li však k následné fúzi 

speciálně zaloţené společnosti s kupovanou společností, dostane se úvěr  

do společnosti, a úroky z tohoto úvěru budou dále posouzeny jako daňově 

uznatelné. Tato forma financování je také preferována banky, které půjčují  

na tento účely akviziční úvěry. 

 

4.6 Uzavření smlouvy  

V závěrečné fázi dochází k jednání o smlouvě a následnému uzavření smlouvy. 
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5 ANALÝZA TRHU BEZPEČNOSTI 

Trh bezpečnosti zaujímá široké portfolio výrobků, jedná se zejména o zámky, zámkové 

vloţky, trezory, mříţe, bezpečnostní dveře, bezpečnostní elektronické systémy a podobně. 

Společnost působí jen v úzkém segmentu trhu s bezpečnostní technikou na geograficky 

omezeném teritoriu – to je na tzv. relevantním trhu. 

Za relevantní trh Společnosti lze povaţovat trh bezpečnostních a protipoţárních dveří 

v České republice a na Slovensku. 

Následující tabulka č. 7. ukazuje domácí výrobu a prodeje za  ţelezné a kovové dveře, 

zárubně, okna a rámy, v roce 2007. 

 

 Slovensko 
Česká 

republika 
EU 27 

Počet prodaných kovových dveří 

a oken 
177 826 563 329 61 876 131 

Hodnota prodaných kovových 

dveří a oken (EUR) 
16 671 858 48 170 028 

7 640 197 

930 

 

Tabulka č. 7: Velikost trhu kovových dveří a oken v roce 2007 
Zdroj: [18, s. 26] 

 

Přestoţe neexistuje oficiální statistika prodeje či výroby bezpečnostních dveří, lze 

odhadnou, ţe bylo na Slovensku v roce 2007 vyrobeno přibliţně 178 tisíc bezpečnostních 

dveří. Odhad vychází z předpokladu, ţe poměr vyrobených ţelezných oken a dveří  

je přibliţně rovný poměru vyrobených dřevěných oken a dveří, který v roce 2007 podle 

statistiky EUROSTAT přibliţně 1,64. Současně vycházíme z předpokladu, ţe většina 

vyrobených ţelezných dveří jsou bezpečnostní a protipoţární dveře. Podobným odhadem 

lze získat téţ informace o trhu v České republice. 
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Na relevantním trhu působí zejména následující společnosti: 

NEXT, spol. s r.o. – je český výrobce bezpečnostních dveří a mechanického zabezpečení 

budov. V současné době zaujímá firma NEXT významné postavení na trhu bezpečnostních 

dveří a mechanických zabezpečovacích zařízení v České republice s trţním podílem cca 20 

%. Exportní aktivity firmy jsou v současnosti zaměřeny zejména na Rakousko, 

Skandinávii, Velkou Británii, Rusko, Slovensko, Ukrajinu a Rumunsko Výrobní areál 

společnosti NEXT, spol. s r.o. se nachází v Budyni nad Ohří. Obrat skupiny NEXT,  

do které společnost NEXT, spol. s r.o. spadá dosahuje přibliţně 8 mil. EUR. 

MRB Sazovice, spol. s r.o. – je zlínský výrobce bezpečnostních a protipoţárních dveří. 

MRB Sazovice, spol. s r.o. prodává bezpečnostní dveře pod značkou BEDEX. MRB 

Sazovice, spol. s r.o. realizuje svou produkci zejména na českém trhu, kde dosahují trţního 

podílu na hranici 20 %. Obrat společnosti Sazovice, spol. s r.o. dosahuje přibliţně 12 mil 

EUR. Společnost MRB Sazovice, spol. s r.o. je vlastněna českými fyzickými osobami. 

ADLO – bezpečnostné dvere s.r.o. – je slovenský výrobce bezpečnostních dveří  

se sídlem v Bratislavě. ADLO – bezpečnostné dvere s.r.o. patří do skupiny ADLO. 

Skupina ADLO působí zejména na Slovensku, kde dosahuje trţního podílu v segmentu 

bezpečnostních dveří cca 40 %, ale v menší míře téţ exportuje své výrobky zejména  

do České republiky, Rakouska, Švýcarska, Švédska a Dánska. Skupina ADLO dosahuje 

obratu přibliţně 10 mil. EUR. Skupina ADLO je vlastněná slovenskými fyzickými 

osobami. 

SHERLOCK s.r.o.  – je slovenský výrobce bezpečnostních a protipoţárních dveří, který 

své zboţí prodává zejména na Slovensku a v České republice. Na slovenské trhu 

společnost Sherlock s.r.o. zaujímá cca 40 % podíl, v České republice pak do 10 %. Obrat 

společnosti Shelock s.r.o. dosahuje v konsolidované výši cca 9 mil. EUR. Sídlo společnosti 

Sherlock s.r.o. je umístěno v Bratislavě, výrobní závod v Malackách. Společnost Sherlock 

s.r.o.  

je vlastněna slovenským fyzickými osobami. 

NAPAKO, výrobní družstvo – je praţský výrobce bezpečnostních dveří, který svou 

produkci realizuje takřka výhradně na českém trhu, podíl výrobního druţstva NAPAKO  

na českém trhu je přibliţně 5 %. Obrat NAPAKO dosahuji necelých 2 mil. EUR. 

Pozn. analyzovaná Společnost, je jednou z výše uvedených společností. 
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6 IDENTIFIKACE LEADERU TRHU, JAKO 

POTENCIONÁLNÍCH INVESTORŮ 

Vzhledem ke skutečnost, ţe na relevantním trhu zaujímají největší podíl společnosti, které 

jsou svou velikostí a finanční sílou podobné jako Společnost, je nepravděpodobné,  

ţe by tyto společnosti byly schopny nabídnou vysokou cenu za Společnost. Z tohoto 

důvodu byly identifikováni evropští leadři trhu s bezpečnostní technikou, zejména 

bezpečnostními dveřmi, kteří budou osloveni. 

 
 

Jméno 

společnosti 

 

Produkty 

 

Poznámka 

 

Website 

 

Hlavní 

teritorium 

 

Windows 

Holding 

 

Plastové, hliníkové a dřevená okna s 

pouţitím izolačních skel a s montáţí 

 

Sdruţuje tři české 

výrobce oken: Otherm, 

Vekra, TWW 

 

www.windowholding.cz 

 

 

 

Česko, 

Slovensko 

ASSA ABLOY 

Door Group 

 

Společnost vyrábí a exportuje 

bezpečnostní dveře 

 

Larry Denbrock - 

president 

 

www.assaabloy.com. 

 

Stockholm, 

Sweden 

 

BBE Briloner 

Bauerzeugnisse 

GmbH & CO 

(DE) 

 

Výrobce ocelových a protipoţárních 

dveří 

  

www.bbe-stahlzargen.de 

 

 

Germany 

 

Bolton Gate 

Company 

Limited 

 

Výrobce bezpečnostních dveří, 

ţáruvzdorných dveří, zvukotěsných 

dveří, výtahových dveří 

  

www.boltongate.co.uk 

 

Velká 

Británie 

 

Gunnebo AB 

 

Výroba a instalace bezpečnostních  

systémů, také bezpečnostní dveře a 

elektronické zařízení 

 

 

Výnosy odpovídá cca . 

€718 mil 

 

www.gunnebo.com 

 

Göteborg, 

Sweden 

 

Hermann 

 

Výrobce garáţových, průmyslových a 

bytových dveří, okna, rámy a speciální 

dveře  
 

 

Provozuje 12 

výrobních závodů v 

Německu, 11 ve 

zbytku světa 

 

  

Germany 

Kaba 

 

Bezpečnostní systémy včetně 

elektronických vstup řízení, přístup 

zámky a dveře 

 

 

Výnosy odpovídá cca. 

€ 811 mil.  

 

 

www.kaba.com 

 

Switzerland 

 

Mercor 

 

Kovové výrobky pro stavebnictví: 

dveře, systémy otevírání, lešení, větrání 

 

 

Získané Hasil a.s. v 

letech 2005 a 2006 

 

  

Poland 

Novoferm 

(Sanwa Holdings 

Corp.) 

 

Systémy dveří, garáţových vrat a vrat 

 

Sanwa Holdings patří: 

Sanwa závěrky Corp., 

Horní dveřní Corp., 

Novoferm 

 

 

www.novoferm.com 

 

Haldern, 

Germany 

Abus Czech s.r.o. 

 

Tradiční výrobce visacích zámků a 

bezpečnostních doplňků do bytů 

 
 

 

www.abus.cz 

 

 

Česko 

 

Tabulka č. 8:  Přehled konkurenčních společností 

Zdroj: [18, s. 36] 

http://www.windowholding.cz/
http://www.assaabloy.com/
http://www.bbe-stahlzargen.de/
http://www.boltongate.co.uk/about.htm
http://www.gunnebo.com/
http://www.kaba.com/
http://www.novoferm.com/
http://www.abus.cz/
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7 FINANČNÍ ANALÝZA A OCENĚNÍ AKVIZICE 

Pro účely akvizice společnosti se provádí tzv. indikativní cílové ocenění společnosti, které 

bývá podkladem pro cenové jednání. 

Jak jiţ bylo zmíněno v části 4.1 v oblasti akvizic se v praxi nejčastěji pouţívá výnosové 

ocenění v podobě násobku (multiplu) ukazatele EBIT, upraveného na debt free, cash free 

bázi (základní parametry tohoto ocenění jsou uvedeny v části 4.1). 

Přestoţe v téměř kaţdé knize zabývající se podnikovými financemi se vyskytuje ukazatel 

EBIT, neexistuje oficiální definice jeho výpočtu. Také v běţné praxi oboru fúzí a akvizice 

se lze setkat s různými formami výpočtu tohoto ukazatele, které se liší společnost  

od společnosti. Vzhledem k významu tohoto ukazatele při oceňování akvizic, kdy 

jakákoliv změna výše EBIT se promítne x-násobně do ceny společnosti placené kupujícím, 

je vhodné definovat výpočet tohoto ukazatele jiţ v základní dohodě uzavřené mezi 

prodávajícím a potenciálním kupujícím – tj. obvykle v LOI (Letter of intent), dále  

je vhodné v tomto dokumentu stanovit systém vzájemného odsouhlasení výše tohoto 

ukazatele. V zásadě lze však konstatovat, ţe ukazatel EBIT je v praxi počítán jak 

hospodářský výsledek společnosti stanovený na základě mezinárodních účetních 

standardů, zvýšený o úroky z úvěrů, půjček a leasingů a o daň z příjmů (splatnou  

i odloţenou), který je dále upraven o náklady a výnosy, které nesouvisí s činností 

společnosti, či které s činností společností souvisí, ale nebylo o nich účtováno. 

Výpočet konsolidovaného EBIT společnosti DVEŘE v letech 2007, 2008 a 2009 je uveden 

v tabulce níţe. 
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Položka 2007 2008 2009 

 

Hospodářský výsledek za účetní období   242 513 677 

+ 

Náklady na opravy a udrţování, které lze podle účetních standardů povaţovat 

za technické zhodnocení či dlouhodobý majetek   60 15 0 

+ 

Vlastní spotřeba (pohonné hmoty spotřebované rodinnými příslušníky, kteří 

nevykonávají aktivní činnost pro společnost)   5 6 6 

+ 

Mzdové náklady na zaměstnance, kteří nevykonávají aktivní činnost pro 

společnost (zejména rodinní příslušníci)   12 13 14 

+ 

Náklady na sociální a zdravotní pojištění na zaměstnance, kteří nevykonávají 

aktivní činnost ve prospěch společnosti   4 5 5 

+ 

Odpisy provozně nenutného majetku (zejména dopravní prostředky vyuţívané 

rodinnými příslušníky, kteří nevykonávají aktivní činnost pro společnost   20 16 18 

- Trţby z prodeje dlouhodobého majetku  341 20 6 

+ Zůstat. cena prodaného dlouhodobého majetku  216 0 0 

- Tvorba dodatečných opravných poloţek k pohledávkám   1 0 0 

+ Nákladové úroky z leasingového financování   7 17 15 

+ Nákladové úroky z dlouhodobých bankovních úvěrů či půjček   80 72 66 

+ Bankovní poplatky související s úvěry   14 13 4 

+ Daň splatná  50 114 150 

+ Daň odloţená  -1 17 23 

EBIT   363 781 973 

+  Odpisy   140 303 397 

EBITDA   503 1 084 1 370 

 

Tabulka č. 9: Výpočet EBIT společnosti DVEŘE v letech 2007, 2008 a 2009 v tis. EUR 

Zdroj: [17, s. 55] 

 

Po vyčíslení EBIT následuje stanovení výše násobku (multiplu). V rámci jednotlivých 

oborů existují obvyklé rozmezí násobků, za které jsou akvizice v těchto oborech 

uskutečňovány. Podle informace TPA Horwath, lze v případě společnosti DVEŘE 

očekávat násobek EBIT 7 aţ 9, coţ je v dnešní době násobek vysoký. Jeho výše  

je ovlivněna zejména vysokou hodnotou marketingového nehmotného majetku společnosti 

DVEŘE. Aplikací tohoto násobku lze tedy indikovat cenu za 100 % podílu na společnosti 

DVEŘE ve výši 6 813 tis. aţ 8 759 tis. EUR (tato cena je tzv. enterprice value, tj. cenou  

za nezadluţený podnik bez finančních prostředků na bankovních účtech a v pokladně). Pro 

vyčíslení indikativní ceny za 100 % podíl na společnosti DVEŘE je nutné od této ceny 

odečíst tzv. net debt, tj. čisté zadluţení společnosti. 

Ukazatel net debt je roven součtu úročených závazků (zejména bankovní úvěry, leasingový 

závazek a jiné úročené půjčky), neúročených závazků vůči společníkům a odloţené daně, 

tento součet je dále poníţe o peněţní prostředky na bankovních účtech a v pokladně 

společnosti k datu akvizice.  
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Výpočet konsolidovaného ukazatele net debt společnosti DVEŘE k 31.12.2009 je uveden 

v tabulce níţe. 

 

 

Položka Částka v tis. EUR 

Úvěry, půjčky a leasing 1 219 

  Bankovní úvěry 1 043 

  Leasingové závazky 176 

  Půjčky společníků 0 

  Ostatní půjčky 0 

Závazky z titulu výplaty dividend 167 

Odloţený daňový závazek / pohledávka 82 

Dlouhodobé závazky 1 468 

     

Peněžní prostředky na bankovních účtech a v pokladně 253 

     

Net debt 1 215 

 

Tabulka č. 10: Výpočet net debt společnosti DVEŘE k 31.12.2009 v tis. EUR 

Zdroj: [17, s. 56] 

 

Indikativní cena za 100 % podíl na společnosti DVEŘE byla na základě výpočtu 

uvedeného výše stanovena na 5 598 tis. EUR aţ 7 544 tis. EUR. 
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8 ROZPOZNÁNÍ HLAVNÍCH MOŽNÝCH 

SYNERGICKÝCH EFEKTŮ Z  REALIZOVANÉ 

AKVIZICE 

Jak jiţ bylo uvedeno v části 4 této práce, patří mezi hlavní důvody fúzí a akvizic vznik tzv. 

synergických efektů, tj. dodatečných uţitků vzniklých ze spojení. Cílem této kapitoly  

je identifikace hlavní moţných synergických efektů, které mohou z plánované transakce 

vzniknout. 

Za hlavní očekávaný synergický efekt lze povaţovat vyuţití odběratelské sítě 

potenciálního investora. Společnosti DVEŘE by zejména pomohlo „otevření dveří“  

na zahraniční trhy (tj. trhy mimo Českou republiku a Slovensko). Z tohoto pohledu lze 

 za výhodného potenciálního investora povaţovat společnost, která působí ve podobném, 

ne však stejném segmentu trhu. Můţe se například jednat o společnost působící v oblasti 

zámků či kování. 

Za druhý významná synergický efekt lze povaţovat úspory nákladů při výzkumu a vývoji. 

Tento synergický efekt můţe být docílen jen s investorem, který vyrábí srovnatelný 

produkt, tedy výrobce bezpečnostních dveří. 

Za významný efekt do ekonomiky společnosti DVEŘE lze povaţovat úspory z rozsahu, 

kterou mohou být dané společným nákupem vstupů, či zlevněnými nákupy. Tyto efekty lze 

dosáhnout jak horizontální integrací se srovnatelným výrobcem bezpečnostních dveří, tak  

i vertikální integrací s jedním z dodavatelů hlavních vstupů. 

V oblasti dodávek do investičních akcí by společnosti DVEŘE pomohla zejména integraci 

s finančně a „lobisticky“ silným partnerem. 

Za ne nepodstatnou lze také povaţovat případnou úsporu nákladů z titulu koncentrace 

administrativních činností, či spojení obchodního oddělení. 

Jak plyne z výše uvedeného významných synergických efektů bude dosaţeno zejména 

vertikální integrací s finančně silným dodavatelem hlavních komponentů, jako jsou zámky, 

kování apod. 
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ZÁVĚR 

Tato bakalářská práce se věnuje procesu prodeje podílů na společnosti DVEŘE 

strategickému investoru. Tato práce byla sepsána tak, aby splňovala potřeby společnosti 

TPA Horwath, která byla procesem prodeje podílů na společnosti DVEŘE pověřena,  

a to za respektování obecných poţadavků na obsah a formální stránku bakalářské práce. 

Tato práce se ve své úvodní zaměřuje na popis výrobních, prodejních, nákupních a jiných 

procesů ve společnosti DVEŘE, jakoţ i na finanční pohled na tuto společnost a identifikaci 

hlavních akvizičních předností společnosti (zejména nehmotného majetku společnosti).  

Za hlavní přednosti společnosti DVEŘE lze povaţovat zejména:  

- silná pozice na trhu bezpečnostních dveří v Česku a na Slovensku, 

- silná, široce známá obchodní značka, 

- vybudované distribuční kanály, 

- rozvinutý systém smluvních prodejců v České republice a na Slovensku,  

- diverzifikovaná klientská základna, 

- moţnost zvýšení výrobní kapacity, 

- vysoká profitabilita a výborná finanční kondice, 

- potenciál rozšíření do dalších zemí střední Evropy. 

Výsledky této úvodní části byly pouţity při zpracování informačního memoranda  

o společnosti DVEŘE, které bylo zpřístupněno potenciálním investorům. 

Indikativní cena za 100 % podíl na společnosti DVEŘE byla před započetím oslovování 

investorů stanovena na na debt free cash free bázi metodou násobku EBIT, a to na  5 598 

tis. EUR aţ 7 544 tis. EUR. 

V rámci rešerše uvedené v této práci byly vytipování potenciální investoři, kteří byli 

oslovováni. Proces akvizice společnosti DVEŘE probíhal od května 2008 do března 2009. 

O společnost DVEŘE projevili zájem dva strategičtí investoři a jeden finanční investor. 
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Finanční investor byl majiteli společnosti DVEŘE vyloučen z dalších jednání hned  

na začátku, a to z důvodu, ţe nesplňoval očekávání majitelů týkající se dalšího 

strategického rozvoje společnosti. Se dvěma strategickými investory proběhlo několik 

dalších jednání, po kterých jeden z těchto dvou potenciálních investorů z akvizičního 

procesu odstoupil. Důvodem pro odstoupení tohoto investora s akvizičního procesu byla 

narůstající krize ve stavebnictví a obava z moţného negativního dopadu akvizice 

společnosti DVEŘE do cash – flow tohoto investora. V akvizičním procesu tak zůstal jen 

jeden strategický investor. Byla to mezinárodní skupina společností, kótovaná na několika 

světových burzách, která je jedničkou v oblasti bezpečnosti (výroby zámků, vloţek, tresorů 

apod.). Proto tuto skupiny představovala společnost DVEŘE klíčovou akvizici na trhu  

ve střední Evropě, neboť v době procesu akvizice právě zakládala divizi bezpečnostních 

dveří, a ve svém portfoliu měla jen dva britské a jednoho italského výrobce bezpečnostních 

dveří. Společnosti z této skupiny patřily téţ mezi hlavní dodavatele komponentů 

společnosti DVEŘE.  

Pro společnosti DVEŘE by tato akvizice znamenala vertikální integraci s dodavatelem 

hlavních komponentů a vzhledem k finanční síle investora téţ zvýšenou pravděpodobnost 

úspěchu v tendrech vyhlašovaných developery bytových domů na dodavatele 

bezpečnostních dveří. Pro investora by akvizice společnosti DVEŘE znamenala především 

rozšíření portfolia produktů na trhu ve střední Evropě. Pro obě strany by akvizice 

znamenala moţnost dodání svých produktů do odběratelské sítě druhé strany. 

Cena sjednaná s tímto strategickým investorem byla v horním intervalu indikativního 

ocenění (viz výše), a tedy v rozmezí, které bylo prodávajícím očekáváno. Zdálo se tedy,  

ţe nic nebrání uzavření transakce. Přestoţe akvizice však došla aţ do jednání o SPA 

(smlouvě o převodu podílů), nedošlo nakonec k realizaci transakce, a to z důvodu zjištění 

ekologických rizik na pozemcích společnosti DVEŘE. Pod výrobní budovou společnosti 

DVEŘE byla totiţ zjištěna kontaminace ropnými látky nad povolenou úrovní. Odstranění 

této ekologické zátěţe bylo oceněno na řádově stovky tisíc EUR, coţ byla částka, kterou 

ţádná ze smluvních stran nebyla ochotně nést. Jednání proto byly přerušeny na neurčitou 

dobu. 
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ABSTRAKT 

Karel ZEILER    

Název práce : Vstup zahraničního strategického partnera na trh bezpečnostních dveří ve 

střední Evropě  

Bakalářská práce: Evropský polytechnický institut, s.r.o. Kunovice 

 

Vedoucí práce: Ing. Jiří Slavkovský 

 

Bakalářská práce se věnuje praktické stránce procesu mezinárodních fúzí a akvizic 

společností. Přestoţe je práce cílena na prodej konkrétní společnosti, v přesně definovaném 

oboru podnikání, věnuje se téţ obecným principům a důvodům fúzí a akvizic platným 

v době vypracování této práce. 

Zaměření této práce odpovídá struktura kapitol. V první části této práce (kapitola 1)  

je popsána konkrétní společnost, jejíţ majitelé se rozhodli pro spojení se silným 

strategickým partnerem. Popis společnost je proveden napříč všemi činnosti společnosti, 

včetně vlivu konkurence, obchodních zvyklostí a současné ekonomické situace 

v ekonomice. 

Druhá část (kapitola 2 a 3) se věnuje v praxi uţívaným formám fúzí a akvizic a dále 

důvodům fúzí a akvizic platných v době vypracování této práce. 

Třetí část (kapitola 4) rozebírá samotný proces akvizic a fúzí společností, a to od momentu 

započetí s přípravu na akvizici, po němţ následuje oslovení a první jednání s potenciálními 

investory, přes due diligence, aţ po vyhotovení smluvní dokumentace. 

Čtvrtá část (kapitola 5 a 6) představuje návrat ke konkrétní společnosti, jeţ je předmětem 

akvizice a současně jejíţ proces akvizice je předmětem této práce. V této části je popsán 

trh bezpečnostních dveří na relevantním trhu a dále ve světě. Jsou jsou zde identifikování 

potenciální zájemci o tuto společnost. 

V páté části (kapitola 7) je provedeno indikativní ocenění společnosti, podle metod 

uţívaných v oboru fúzí a akvizic. 
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Šestá část (kapitola 8) shrnuje hlavní důvody akvizice dané společnosti a potenciální 

moţnosti, které mohou po akvizici nastat. Tato kapitola se soustřeďuje zejména na moţné 

synergické efekty. 
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ABSTRACT 

 

Karel ZEILER 

Název práce:  Vstup zahraničního strategického partnera na trh bezpečnostních dveří ve 

střední Evropě  

Bakalářská práce. Evropský polytechnický institut, s.r.o. Kunovice 

 

Vedoucí práce: Ing. Jiří Slavkovský  

This desertation work deals with the practical aspect of the process of international 

mergers and acquisitions of companies. Although the work is targeted to a specific sale  

of the company, within well-defined business sector, it deals with the general principles 

and reasons for mergers and acquisitions in force at the time when this work was 

elaborated. 

The focus of this work corresponds to the structure of the chapters. In the first part of this 

work (Chapter 1) is described by a particular company, whose owners have decided to link 

with a strong strategic partner. Description of the company is carried out across all 

company activities, including the impact of competition, business practices and current 

economic situation in the economy. 

The second part (Chapters 2 and 3) deals with forms used in the practice of mergers and 

acquisitions and reasons for mergers and acquisitions in force at the time of this work. 

The third part (Chapter 4) discusses the process of acquisitions and mergers of companies, 

from the moment of preparation to start the acquisition, followed by the salutation and the 

first meetings with potential investors through due diligence, to the preparation of contract 

documentation. 

The fourth part (Chapter 5 and 6) represents a return to a particular company, which  

is currently the subject of acquisition and acquisition process which is the subject of this 

work. This section describes the market of security doors  and the world market of security 

doors. Further are identified candidates for this company. 

 

In the fifth section (chapter 7) is made an indicative valuation of the company, according  

to the methods used in the field of mergers and acquisitions. 
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Příloha č. 1:  Konsolidované výkazy společnosti DVEŘE v letech 2007, 2008 a 2009 
 

 

Konsolidovaná rozvaha společnosti DVEŘE v tis. EUR       

Aktiva 2007 2008 2009 

        

AKTIVA CELKEM 4 093 4 838 5 429 

Pohledávky za upsané vlastní jmění       

Stálá aktiva 2 808 2 869 2 875 

        

Nehmotný investiční majetek 123 199 155 

Software 37 105 57 

Goodwill 86 88 99 

Nedokončené nehmotné investice 0 6 0 

Hmotný investiční majetek 2 685 2 670 2 720 

Pozemky 151 160 179 

Budovy, haly a stavby 2 145 2 109 2 212 

Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 390 400 330 

Finanční investice 0 0 0 

Oběţná aktiva 1 258 1 930 2 515 

        

Zásoby 496 705 945 

Materiál 183 283 373 

Nedokončená výroba 12 14 35 

Výrobky 149 239 321 

Zboţí 152 169 216 

Dlouhodobé pohledávky 0 19 22 

Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 

Jiné pohledávky 0 19 22 

Krátkodobé pohledávky 497 966 1 295 

Pohledávky z obchodních vztahů 428 941 1 274 

Stát - daňové pohledávky 40 4 0 

Krátkodobé poskytnuté zálohy 5 2 1 

Jiné pohledávky 24 19 21 

Finanční majetek 265 241 253 

Peníze 26 26 16 

Účty v bankách 239 215 236 

Časové rozlišení 26 39 38 

        

Náklady příštích období 22 31 30 

Komplexní náklady příštích období 4 8 8 
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Konsolidovaná rozvaha společnosti DVEŘE v tis. EUR       

Pasiva 2006 2007 2008 

        

PASIVA CELKEM 4 093 4 838 5 429 

        

Vlastní kapitál 1 877 2 297 3 074 

        

Základní kapitál 6 6 7 

Základní kapitál 6 6 7 

Kapitálové fondy 21 10 41 

Kursové rozdíly z konsolidace 21 10 41 

Fondy ze zisku 1 1 1 

Zákonný rezervní fond 1 1 1 

Hospodářský výsledek minulých let 1 608 1 768 2 348 

Nerozdělený zisk minulých let 1 669 1 775 2 532 

Neuhrazená ztráta minulých let -61 -7 -183 

Hospodářský výsledek běţného účetního období (+/-) 242 513 677 

Cizí zdroje 2 197 2 530 2 347 

        

Rezervy 38 51 49 

Ostatní rezervy 38 51 49 

Dlouhodobé závazky 274 298 258 

Jiné závazky 256 262 176 

Odloţený daňový závazek 18 36 82 

Krátkodobé závazky 677 1 092 996 

Závazky z obchodních vztahů 276 612 409 

Závazky ke společníkům, čl. druţstva a k účast.sdruţení 191 149 167 

Závazky k zaměstnancům 78 100 119 

Závazky  ze soc. zabezpečení a zdrav. pojištění 49 64 79 

Stát - daňové závazky a dotace 68 131 175 

Krátkodobé přijaté zálohy 8 23 45 

Dohadné účty pasívní 7 13 4 

Bankovní úvěry a výpomoci 1 207 1 088 1 043 

Bankovní úvěry dlouhodobé 1 058 935 871 

Běţné bankovní úvěry 149 154 171 

Časové rozlišení 19 11 8 

        

Výdaje příštích období 4 0 0 

Výnosy příštích období 15 11 8 
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 Konsolidovaný výkaz zisku a ztrát společnosti DVEŘE v tis. EUR       

Výkaz zisku a ztrát 2006 2007 2008 

        

Nárůst tržeb       

Trţby za prodej zboţí 844 1 075 1 319 

Náklady vynaloţené na prodané zboţí 570 696 948 

Obchodní marţe 274 379 371 

        

Výkony 4 488 6 064 7 427 

Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 4 539 5 963 7 354 

Změna stavu vnitropodnikových zásob vlast. výroby -60 90 73 

Aktivace 8 11 0 

        

Výkonová spotřeba 2 736 3 287 3 734 

Spotř. mater. energie 1 833 2 265 2 554 

Sluţby 903 1 022 1 179 

        

Přidaná hodnota 2 026 3 155 4 065 

        

Osobní náklady 1 559 2 082 2 542 

Mzdové náklady 1 107 1 486 1 823 

Náklady na soc. zabez. 384 517 635 

Sociální náklady 67 79 84 

Daně a poplatky  25 22 37 

Odpisy NIM, HIM 159 319 415 

Trţby z prodeje IM a mat. 363 49 29 

Trţby z prodeje dlouhodobého majetku 341 20 6 

Trţby z prodeje materiálu 22 30 23 

Zůst. cena prod. IM a mat. 231 15 9 

Zůstat. cena prodaného dlouhodobého majetku 216 0 0 

Prodaný materiál 15 15 9 

Změna stavu rezerv a opr. pol. v prov. oblasti a komplexních nákladů příštích obd.  -5 0 59 

Ostatní provozní výnosy 9 20 11 

Ostatní provozní náklady 13 30 33 

Provozní hosp. výsledek 417 756 1 011 

        

Výnosové úroky 1 1 0 

Nákladové úroky 87 89 82 

Ostatní finanční výnosy 10 30 25 

Ost. fin. náklady 50 53 104 

Převod fin. výnosů 0 0 0 

Převod fin. nákladů 0 0 0 

Hosp. výsledek z fin. operací -126 -110 -161 

        

Daň z příjmů za běţnou činnost 49 131 173 

-splatná 50 114 150 

-odloţená -1 17 23 

Hosp. výsledek za běţnou činnost 241 514 677 

        

Mimořádné výnosy 3 0 0 

Mimořádné náklady 1 0 0 

        

Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0 

Mimořádný hospodářský výsledek 1 0 0 

        

Hospodářský výsledek za účetní období 242 513 677 

        

Hospodářský výsledek před zdaněním 292 645 850 

 


