11. 6. 2019

Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Due diligence aneb co zkoumat pred koupi
spolecCnosti

Pojem ,due diligence” je v oblasti M&A (transakéniho) poradenstvi zabéhlym pojmem, ktery
oznacuje pravni, ekonomickou, financni ¢i technickou provérku spolec¢nosti, ktera je predmétem
transakce (Casto oznacované jako target). Specificnost jednotlivych transakci vyvolava potrebu
presné, dukladné a na miru pripravené due diligence, coz zvySuje tlak na zapojeni kompetentnich
poradc, kteri sleduji aktudlni vyvoj v oblasti due diligence.

Proc je dulezité spravné nastavit rozsah due diligence?

Pred koupi spolecnosti je nezbytné provést provérku nabyvané spolec¢nosti (due diligence), pri niz
kupujici ziska Casto prvni ucelenéjsi predstavu o jejim majetku, dluzich, obchodnich partnerech a
obecné o pravnich pomérech spole¢nosti. Az na zdkladé téchto informaci bude kupujici schopen
informované posoudit rizikovost transakce, odhadnout hodnotu spolec¢nosti a kvalifikované
vyjednavat o kupni cené. Ziskani spravnych informaci o spole¢nosti v ramci due diligence je proto
pro kupujiciho nesmirné dulezité.

Aby vSak kupujici mohl ziskat relevantni idaje o spolecnosti, musi si nejprve urcit, jaké informace
jsou pro néj podstatné a tomu prizpusobit rozsah due diligence. Kupujici si z ¢asovych a finan¢nich
davodl nemuze jednoduse vyzadat vSechny dokumenty a informace, které souviseji s podnikanim
spole¢nosti. Jednak by priprava a sbér podkladi zatizily znaénym zpusobem prodavajiciho a rovnéz
kupujici by zbytecné investoval prostredky do studia pro transakci nedulezitych podkladu. Netreba
zminovat, Ze uvedeny postup by vyvolal zna¢né persondlni a financni nadklady na obou stranach. Z
pohledu nacasovéni transakce by predkladani nedulezitych podkladu a jejich nasledné studium
kupujicim vedlo k neimérnému prodluzovani transakce.
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Na co urcité nezapomenout pri due diligence?

Spravné nastaveny rozsah due diligence (scope), tj. penzum a skladba dokumentt a informaci
vyzadanych od prodavajiciho Ci spolec¢nosti samotné, je nezbytnym predpokladem pro to, aby byl
kupujici viibec schopny posoudit, zda zamyslend transakce je proveditelnd a ekonomicky smysluplna.

Nejde pritom jen o provéreni, zda nabyvana spolecnost byla radné zalozena a zda prodavajici vlastni
prislusny podil Ci akcie ve spolecnosti. Nerealizovatelnost transakce v SirS§im slova smyslu zahrnuje
také ekonomickou nevyhodnost, ktera muze spocivat v mnohem drobnéjSich detailech. Napriklad
¢erpé-li nabyvana spole¢nost prostredky z verejnych rozpocCtl, je nezbytné prozkoumat také
prislusné dota¢ni podminky, zda neomezuji pridéleni dotace podminkami, které cilova spole¢nost v
dusledku realizace transakce prestane spliovat. To se mlze stat napriklad tehdy, pokud zahrnutim
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do skupiny kupujiciho spole¢nost ztrati status malého a stredniho podniku, ktery je povinna po
urcitou dobu udrzovat. Poruseni dotacnich podminek by mohlo vést k povinnosti vratit dotaci, coz by
mohlo znamenat ztratu ekonomického vyznamu koupé spolecnosti.

Dalsim prikladem, kde se lze Casto setkat s omezenim realizovatelnosti transakce, jsou Gvérové
smlouvy. Zjisti-li kupujici v pribéhu due diligence, ze nabyvana spoleCnost vyuziva uvérového
financovani, je opét nezbytné provérit prislusnou tvérovou smlouvu, vCetné uvérovych podminek,
zda v nich neni sjedndna povinnost spole¢nosti vyzadat si napr. predchozi souhlas banky se zménou
vlastnické struktury. Dojde-li ke koupi spolecnosti, tj. ke zméné vlastnické struktury bez potrebného
souhlasu, jsou banky zpravidla opravnény okamzité zesplatnit zbyvajici dluznou castku a ihned se
domdhat jeji plné thrady. Vyjimkou v téchto pripadech nebyvaji ani smluvni pokuty.

Co dale zkoumat v due diligence?

Rozsah due diligence bude vzdy zaviset na povaze nabyvané spolecnosti a oblasti jejiho podnikani,
casovém ramci, v némz ma byt transakce dokoncena, a prostredcich, které je kupujici ochoten na
tato zkoumani vynalozit. Také je to témér vyluéné kupujici, kdo urcuje rozsah zkoumanych
skuteCnosti a tim vymezi prostor, ve kterém se due diligence uskutecni. Je to také jen a pouze
kupujici, kdo ponese nasledky nespravné zvoleného rozsahu a provedeni due diligence.

Zaméreni due diligence by rozhodné mélo odpovidat oblasti, v niZ nabyvané spole¢nost pusobi.
Pokud bude kupujici napriklad nabyvat spole¢nost pronajimajici skladové prostory, mélo by zaméreni
due diligence smérovat do oblasti nemovitosti, jejich rddného nabyti a pripadného zatizeni. Dale by
kupujici nemél podcenit ndjemni smlouvy, na zékladé kterych spolecnost pronajima svij majetek, a
pojistné smlouvy na pronajimané nemovitosti. Naopak by kupujici nemusel zpravidla uvazovat o
provedeni mistniho méreni zneci$téni pudy a podzemni vody, coz by prichdzelo v ivahu v pripadé
diligence mélo spocivat v prezkoumani licen¢nich smluv a Gpravé autorského prava v pracovnich
smlouvach, apod.

O co se oprit?

Uréitym voditkem pro kupujiciho pri stanoveni rozsahu due diligence mohou byt Zasady pro
provedeni Due Diligence (IBA Corporate and M&A Law Comittee Legal Due Diligence Guidelines)
vypracované v lonském roce Mezinarodni advokatni komorou (déle jen ,Zasady”). Zasady poskytuji
praktické informace o dulezitych oblastech, které by mél kupujici v rdmci kazdé due diligence
zkoumat a dale tipy, jak efektivné zorganizovat due diligence a tim Setrit ¢as a naklady vSech
zucastnénych stran. Z logiky véci nabizeji Zasady vice informaci pro stranu kupujiciho, ktery ma
témer vzdy vétsi zdjem na radné provedené due diligence. Presto Zasady obsahuji také radu
doporuceni adresovanych prodavajicimu, a to nejen v souvislosti s nastavenim ochrany jeho
duvérnych informaci.

Kromé obecnych pravidel poskytuji Zasady vycet konkrétnich informaci a dokumentt, které by si mél
kupujici od prodavajiciho v rdmci due diligence vyzadat. Zasady zminuji zakladni oblasti, které by
nemély byt kupujicim v ramci due diligence opomenuty (napt. oblast korporatni, nemovitostni,
smluvni, oblast IP/IT a ochrany osobnich udaji, pracovnépravni, soutézni). Pro kazdou oblast pak
dokument uvadi seznam zakladnich dokumentl a informaci, které by si kupujici mél pred realizaci
transakce od prodavajiciho vyzadat a podrobit je zkoumani v ramci due diligence.

Smyslem Zasad je poskytnout zicastnénym stranam zékladni orientaci v procesu due diligence a
kupujicimu pomoci pri nastavovani rozsahu due diligence. Vyznam Zasad muze v budoucnu spocivat
navic také v tom, ze mohou byt povazovéany za referencni ramec, tj. jakysi etalon upravujici standard



provadéni due diligence. V krajnim pripadé by nedodrzeni standardu predvidaného v Zasadach
mohlo jit se vSemi s tim spojenymi nasledky k tizi kupujiciho. Nelze také vyloucit, ze k tomuto pravné
nezavaznému dokumentu budou prihlizet soudy pri rozhodovani spornych otazek, které nebudou
upraveny v transakc¢nich smlouvach.

Zaver

Specificnost jednotlivych transakci vyvolava potrebu presné, dukladné a na miru pripravené due
diligence, coz zvySuje tlak na zapojeni kompetentnich poradct, kteri sleduji aktualni vyvoj v oblasti
due diligence.

Nase advokatni kancelar PEYTON legal se dlouhodobé zaméruje na M&A transakce a neustale
zlepSuje a aktualizuje postupy v této oblasti. NasSi zkusSeni kolegové navic poskytovali pravni
poradenstvi v mnoha vyznamnych transakcich a byli vzdy silnymi a spolehlivymi partnery, kteri
provedli nejen stranu kupujici, ale v mnoha pripadech i prodavajiciho kompletnim procesem
transakce. Chcete-li také Vy vyuzit nasich zkuSenosti, nevahejte nas kdykoli kontaktovat.
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