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Na co dat pozor pfi koupi spole€nosti?

Koupé spolecnosti je pro mnohé investory velmi lakavou oblasti, mize vSak byt komplikovana a ¢asové
naro¢na. Proto je dobré peclivé zvazit vSechna rizika a predejit tak neCekanym situacim.

Bude-li kupujici nabyvat podily ¢i akcie emitované spolecnosti, mél by si uvédomit, Ze spoleénost
kupuje jako celek se vSemi danovymi povinnostmi, zaméstnanci, majetkem, dluhy i pohledavkami.
Stejné tomu bude také v pfipadé nabyti spole¢nosti formou fuze, kdy nastupnicka spole¢nosti vstupuje do
prav a povinnosti nabyvané spole¢nosti.

Kone&nému rozhodnuti o akvizici spole¢nosti by mél pfedchazet jeji fadny pravni, danovy a ucetni
audit. Cilem auditu je provéfit stav spolec¢nosti a upozornit kupujiciho na existujici vady a mozna rizika,
ktera jsou s vadami spojena.

Jedna-li se o vady méné zasadni a odstranitelné, smluvni strany zpravidla naleznou po konzultaci

s odborniky pfijatelna feSeni. Kupfikladu zméni vysi kupni ceny, rozsah garanci za zjisténé vady,
pfipadné vybrané polozky majetku neodkoupi. V krajnim pfipadé Ize odstranit zjisténé vady také zménou
formy nabyti majetku. Kupujici se tak stane vlastnikem pouze pozemku, ktery je vy€lenén odstépenim

z odkupované spolecnosti, zjisténé pravni vady mohou byt zhojeny fuzi s jinou spole¢nosti v portfoliu
kupujiciho, kupujici odkoupi pouze pozadovanou technologii bez dalSiho majetku, zaméstnanct atd.
Nevyhodou nahradnich feSeni maze byt zvy$ena finanéni zatéz pro kupujiciho, a to bud z dlvodu
vys§Sich nakladud pro realizaci, nebo vy$siho zdanéni.

Existuji i situace, kdy uzavreni kupni smlouvy (pfipadné budouci kupni smlouvy) pfedchazi auditu.

K témto situacim dochazi zejména v pfipadé, kdy se da oCekavat, ze due diligence cilové spole¢nosti
muze trvat del$i dobu, typicky fadu mésicl. V takovych pfipadech Ize postupovat tak, Ze smluvni
dokumentace bude obsahovat opravnéni kupujiciho od smlouvy odstoupit €i upravit kupni cenu, pokud by
zjisténi v ramci due diligence byla negativni. Tento postup vS§ak nasim klientim nedoporucujeme

a z davodu minimalizace rizik pfed provedenim auditu spiSe radime uzavirat tzv. predbézné dohody
(,Letter of Intent” ¢i ,Head of Terms®), kde se strany shodnou na kli€¢ovych parametrech transakce. Za
klicové parametry Ize povaZzovat napfiklad formu transakce (tzv. share deal nebo asset deal), vySi kupni
ceny, zpuUsob jejiho vyporadani, rozhodné pravo a exklusivitu. Samotné akvizi¢ni smlouvy doporu¢ujeme
uzavirat vzdy az po provedeném auditu.

Pravni zastupci a poradci by se pak méli zaméfit zejména na nasledujici oblasti auditu:

Radné nabyti podilGi/akcii stavajiciho Radné nabyti podstatného majetku
(pfipadné také predchoziho) majitele Je-li duleZitou soucasti majetku obchodni
Neplatnost nabyvacich titul(i ptivodnich spolegnosti nemovitost evidovana v katastru
vlastniki by mohla ohrozit i vade vlastnické nemovitosti, doporucujeme vyzadat si od
pravo. Soudy nadale v nékterych pripadech kupujiciho veskeré prevodni smlouvy (a jiné
povazuji prevody majetku (vEetné podilti a akcii) dokumenty, které jsou po pravni strance

za absolutné neplatné a vase dobra vira podminkou pro platny pfevod) a podrobit je
nabyvatele vam nemusi zajistit, e vam fadné pravni kontrole. VétSinu dokumentt Ize
akcie/podily nebudou odebrany skuteénym pfipadné ziskat i na pfislusném katastralnim
majitelem. Ufadé. Stejné tak je nezbytné ovéfit pfipadna

zatizeni vaznoucich na nabyvanych
nemovitostech, jako jsou typicky vécna
bfemena. Existence vécnych bfemen muze
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napfiklad zasadnim zplisobem omezit &i
prodrazit pfipadnou vystavbu na pozemku.

V pfipadé movitého majetku a nemovitosti
nezapisovanych do katastru nemovitosti plati
stejné doporuceni, nicméné dohledani
nabyvacich tituld a identifikace pfipadnych
zatizeni muze byt v téchto pfipadech
komplikovanéjsi. Identifikaci téchto probléma Ize
do urcité miry nahradit zarukami prodavajiciho
za ,bezvadnost® aktiv, pfi jejichz poruseni by
veskeré dodatecné naklady s nimi spojené hradil
prodavajici.

Placeni dani a vSech povinnych
odvodu

PFi koupi spoleCnosti se stavate vlastnikem
spole¢nosti jako celku a pfebirate pfipadné
danové nedoplatky &i penale. Zjisténé
dodatecné finanéni naklady pak mohou
vyznamné ovlivnit kone¢nou hodnotu
spole€nosti i vySi kupni ceny.

Platnost a u€innost podstatnych
smluv

VySe kupni ceny je obvykle odvozena od
predpokladanych trzeb v nasledujicich mésicich
a letech generovanych dlouhodobymi
smlouvami (napfiklad najemni smlouvou
uzavienou s majoritnim najemcem nebo
dlouhodobou odbératelskou smlouvou s hlavnim
odbératelem vyrobkd podniku apod.). Pfipadna
neplatnost smlouvy nebo Uprava umoznujici jeji
snadné a rychlé ukon&eni by mohla zdsadnim
zpusobem snizit planované trzby a navratnost
vlozenych finan¢nich prostfedk(l. Stejné tak je
nutné ovefit vyvazenost smluvnich povinnosti,
jako jsou napfiklad smluvni pokuty ¢i zavazky
dodavat zbozi exklusivné nebo v urcitém
objemu.

Garance, zaruky a zajisténi

V souvislosti s provoznim financovanim ¢asto
poskytuji spole¢nici a akcionafi rizné formy
zajisténi a garanci za uvéry poskytnuté
spole€nosti. Akvizice spole€nosti je obvykle
podminéna souhlasem uvérujici banky ¢&i jiného

véfitele a kupujici obvykle tyto zaruky pfebira.
Pravni vady souvisejici s financovanim
spole¢nosti (jako napfiklad neplatné nebo
nedostate¢né zajisténi) mohou zpulsobit
vyznamné komplikace a je vhodné jesté pred
uzavienim zavazné smlouvy nalézt shodu

s prislusnym véfitelem o zplsobech jejich
odstranéni.

Smlouvy mezi spoleénostmi
v holdingu

Ackoliv tato oblast byva nékdy opomijena,
zejména z dafiového hlediska doporucujeme
proveéfit uznatelnost nakladd uc¢tovanych mezi
spole€nostmi ve skupiné €i splnéni zakonnych
nalezitosti vzajemnych zapuljéek nebo prevodu
majetku. Pfipadné Spatné zauctovani nebo
povinnost vraceni pfevedeného majetku mize
opét vyznamné ovlivnit hodnotu prodavané
spoleCnosti. V pfipadé propojenych osob je
stejné tak klicové zaméfit se na ovéreni, ze
pfevodni ceny naplnily kritérium nezavislého
obchodniho vztahu.

Majetek tretich osob v drzeni
spole¢nosti

Muze se jednat o movity ¢i finanéni majetek,
ktery je v drzeni spole€nosti, na bankovnich
uctech, a spole¢nost neni jeho vlastnikem. Tyto
hodnoty mohou opét zkreslit cenu prodavané
spole¢nosti. Takovy majetek a obdobné hodnoty
je nutné spravné zapocitat pfi uréeni vyse kupni
ceny.

Ustanoveni o zméné majitele

Zejména v uvérovych, najemnich i
dlouhodobych odbératelsko-dodavatelskych
smlouvach si smluvni strany vyhrazuji pravo
smlouvu ukongit, pfipadné jiné pravo umoziujici
jim jednostranné upravit smluvni podminky,

v pfipadé, ze dojde ke zméné vlastnicke
struktury spole¢nosti (tzv. change of control
clause). Pfi pravnim auditu musi pravni poradci
témto ustanovenim vénovat dostatecnou
pozornost a pfedem kupujicimu vysvétlit mozné
dasledky spojené s akvizici spole¢nosti. Casto je
prevod podili/akcii spojen s vyslovenim
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pfedchoziho souhlasu smluvniho partnera,

a proto je zadouci pfed uzavienim akvizi¢nich
smluv vstoupit do jednani s dot€enymi partnery
a jejich souhlas si pfedem vyzadat.

Pinéni korporatnich povinnosti

S ohledem na rychly vyvoj legislativy v této
oblasti je zcela nezbytné klast duraz i na ovéreni
pInéni korporatnich povinnosti cilové
spolecnosti. Mezi tyto povinnosti patfi zejména

Uétovani o majetku v souladu se
zakonem

Vyse kupni ceny je primarné uréena podle Cisel
vykazovanych v U€etnictvi spole¢nosti.

V pfipadé, Ze spole€nost neldtuje o majetku

v souladu se zakonem, kdy napfiklad
vykazovana ucetni hodnota majetku neodpovida
skute€nosti v dusledku nespravné tvorby
opravnych polozek, muze opét dochazet ke
zkreslovani jeji skute€né hodnoty.

registrace skute¢ného majitele spolecnosti, bez
niz nelze ucinit zadné rozhodnuti valné hromady
a jejiz neprovedeni vystavuje spolecnost riziku
vysokych sankci. Pozornost je také nutné
vénovat povinnosti zakladat nezbytné
dokumenty do sbirky listin. Zde se jedna
zejména o ucetni zavérky a zakladatelské
dokumenty.

Revize stavu movitého majetku

Tvofi-li vyznamnou soucast hodnoty spole€nosti
movity majetek, maze pfipadna nedostate¢na
kontrola jeho stavu (tj. zejména funkénosti,
pravidelnych revizi, provadénych oprav apod.)
téz snizit kone¢nou hodnotu spole€nosti.

Struktura transakce pak samozifejmé ovliviiuje i konkrétni zaméfeni poradcl v rdmci auditu. Pokud
napfiklad bude kupujici nabyvat pouze majetek spolecnosti (tzv. asset deal), typicky nemovitosti,
technologii nebo pohledavky, je nezbytné se vice zaméfit na disledky spojené s vy¢lenénim majetku ze
spole¢nosti a pravné zajistit, aby i po jejim prodeji plnil svou funkci.

Bude-li pfedmétem koupé napfiklad budova obchodniho centra, vstupuje kupujici do prav a povinnosti
pronajimatele z najemnich smluv. Novy vlastnik se sice stava automaticky pronajimatelem, nikoliv v§ak
opravnénym z dalSich smluv, u nichz se nabyvatel nestava automaticky smluvni stranou (napf. bankovni
zaruky, uvérové smlouvy apod.). Kupujici automaticky nevstupuje ani do smluv uzavienych se spravci
budovy nebo s dodavateli energii, ale musi uzavfit smlouvy nové. Je-li napfiklad budova zatiZzena
zastavnim pravem zajistujicim avér poskytnuty prodavajicimu pfi vystavbé& nemovitosti, novy majitel se
nestava stranou uvérové smlouvy, ale nemovitost zustava predmétem zajisténi.

Prodej spolecnosti, zejména pak velkych holdingovych struktur, vyzaduje ¢asto zapojeni tymu pravnikd
specializovanych v jednotlivych oblastech prava, uzkou spolupraci s danovymi poradci a jasnou vizi
kupujiciho pochopenou poradci. VysSe popsana rizika jsou jen zakladnim vyétem toho, s ¢im se obvykle
setkavame pfi zastupovani klientl v obdobnych pfipadech.

Upozornéni

Chcete dostavat nas newsletter
pravidelné?

Vezméte prosim na védomi, Ze soucasné vydani newsletteru
bylo pfipraveno pro obecnou orientaci v dané problematice

a nenahrazuje vlastni odborné poradenstvi poskytnuté ve
vztahu ke konkrétni situaci. Z dvodu prabéznych zmén

v legislativni oblasti mohou byt nékteré informace po zvefejnéni
v newsletteru predmétem dalSiho vyvoje a zmén. Za tyto zmény
nenese spole¢nost Accace odpovédnost a nezodpovida tedy
ani za mozné vzniklé Skody a mozna rizika vyvolana zménou
stavajici legislativy.

Prihlaste se
k odbéru novinek!
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Kontakt

Jan Suchy
Associate

E-mail: jan.suchy@accace.com

Tel: +420 222 753 480

Spole¢nost Accace byla zaloZzena v roce 2006 v Bratislavé a hned o rok pozdéji vznikla kancelar

v Praze, nasledovana pobockami v Brné a Ostravé. Od té doby jsme si na ¢eském trhu vybudovali
pozici vyznamného poskytovatele poradenskych a BPO sluzeb. Zaméstnavame témér 270 profesionald
a starame se o vice nez 500 klientl riznych velikosti, od lokalnich podnikt az po velké mezinarodni
korporace. V ramci skupiny Accace mame jiz pres 600 odbornikt, ktefi poskytuji komplexni sluzby vice
nez 2 000 zakaznikd.

O Accace Circle

Celosveétove plisobi Accace pod znackou Accace Circle, coz je obchodni uskupeni profesionalnich
poradcu a poskytovatelll BPO sluzeb. Spojuje nas zapal pro véc a duraz na Spickovou kvalitu
poskytovanych sluzeb. Globalni zastoupeni mame témér ve 40 zemich a sdruZzujeme pres 2 000
profesionall. Nase klientela ¢ita vice nez 10 000 zakaznikl z rliznych obor(, pfevazné stfedné velkych
firem a mezinarodnich spoleénosti z Zebficku Fortune 500. Mésicéné zpracovavame zhruba 170 000
vyplatnich pasek.

Pro vice informaci prosim navstivte www.accace.cz a www.circle.accace.com.
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