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

Generacni obmena v obchodni spolecnosti

V posledni dobé se stale vice setkavame se zajmem klientt - majiteld spolecnosti - o informace,
jakym nejvhodnéj$im zplisobem lze resit odchod z vedeni spole¢nosti a prenechdani jejiho rizeni
nastupcim, at uz z rad ¢lentu rodiny, zaméstnancu nebo tretich osob. Vzhledem k tomu, zZe je
problematika tzv. generacni obmény s ohledem na mnozstvi dostupnych reseni velice komplexni a
obsahla, rozhodli jsme se v ramci tohoto ¢lanku pro usnadnéni ve strucnosti predstavit zakladni
moznosti, které jsou v soucasné dobé v praxi bézné vyuzivany.

Pro zjednoduseni 1ze rozdélit nejCastéji uzivané zplsoby reseni generacni obmény do ¢tyr skupin.
Majitel muze (i) prenechat rizeni spole¢nosti vybranému rodinnému prislusnikovi, nebo (ii)
vybrat schopného manazera (at uz ze soucasnych zaméstnancu nebo z osob pusobicich mimo
spolecnost), nebo (iii) spolecnost prodat treti osobé. Specifickou moznosti, v ¢eském pravnim radu
dostupnou teprve od pocatku roku 2014, je pak (iv) prevod celé spolecnosti Ci jeji casti do
svérenského fondu.

Predani rizeni spole¢nosti rodinnym prislusnikim

Obecné preferovanou variantou byva prenechdani spolec¢nosti vybranému rodinnému prislusnikovi.
Casto byva zvoleno postupné predavani fizeni spole¢nosti. Majitel v takovém pripadé postupné
omezuje své aktivni ptisobeni ve spolec¢nosti a prenechava jeji vedeni a spravu vybranému rodinnému
prislusnikovi.

V prvni fazi majitel opousti vykonny ridici organ spolec¢nosti (statutarni organ) a presouva se na
pozici poradni ¢i kontrolni (typicky ¢len dozorci ¢i spravni rady nebo zaméstnanec spolecnosti Ci
externi poradce pusobici ve spoleCnosti na zakladé poradenské smlouvy). V této fazi, kterd trva
standardné jeden Ci vice rokd, jiz majitel nemd primo na starosti kazdodenni rozhodovani o
vyznamnych krocich spolecnosti, ma vSak moznost jeji smérovani ovliviiovat a kontrolovat svym
poradnim hlasem. Pro pripad potreby si majitel nicméné ponechava pravo zasahnout z pozice
spolecnika ¢i akcionare a obnovit puvodni stav.

Moznosti nastaveni zakladatelskych dokumentl spolecnosti i dalSich smluv ,na miru“ jsou v tomto
pripadé, zejména s ohledem na pravni upravou obsazenou v novém obc¢anském zakoniku a zakoné o
obchodnich korporacich, velmi Siroké. Prikladem je velka variabilita riznych druhu podila ve
spolecnosti s ru¢enim omezenym. Pro nejlepsi mozné nastaveni zakladatelskych dokumentu je
vhodné prizvat advokata, ktery se v dané oblasti dobre orientuje. Zkuseny advokat dokaze majitele
spolecnosti upozornit na dostupné moznosti a nasledné efektivné a co nejlépe realizovat jeho
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predstavy.
Predani rizeni spolecnosti managementu

V pripadeé, Ze majitel spole¢nosti nenajde vhodného nastupce v ramci rodiny, stava se aktualnim
hledani managementu bud v rdmci samotné spolecnosti z rad jejich sou¢asnych zaméstnanct, nebo
jinde na trhu. Nasledny postup se z velké ¢asti shoduje s predavanim rizeni spolec¢nosti rodinnym
prislusnikiim. V ramci této varianty se rovnéz nabizi vyuziti riznych opcnich pland, které mohou
novy management postupné a velmi efektivné motivovat a ,vtahovat” jej tak vice do rizeni
spolecnosti. V praxi se nicméné u ¢eskych podnikatelt s predanim spole¢nosti ,externimu”
profesionalnimu managementu setkdvame velmi ziidka. Vét$ina domacich podnikateld ma ziejmé za
to, ze bez primého zapojeni vlastnika do rizeni korporace to nejde, nebo jim tato varianta z jiného
davodu nevyhovuje.

Prodej spolecnosti treti osobé

Prodej spole¢nosti treti osobé je jednim z nejcastéjsich reseni generacni obmény. Typické otazky
odchazejicich vlastnikl jsou logicky - komu prodat, jak stanovit kupni cenu, jak transakci
strukturovat, jak ji idealné nacasovat atd.

Vyhledanim a vybérem vhodného kupujiciho se zabyvaji primarné M&A poradci. Pokud volba
partnera-kupujiciho neni jednoznacna, 1ze usporadat malé vybérové rizeni, v némz mohou vyzvani
zadjemci soutézit o nejlepsi nabidku. Na trhu to neni nic vyjimeéného. Pravidla takového rizeni
doporucujeme peclivé upravit, aby prodavajicimu zustala naprosté volnost ve vybéru kandidata dle
svych preferenci, a zejména aby bylo dostate¢nym zpusobem ochranéno jakékoli nakladani s udaji o
cilové spolecnosti a prodavajicim, které se zajemci v pribéhu vybérového rizeni dozvi.

Soucasti predtransakeni faze Ci jeji pripravy byva samoziejmé pravni, danova a finanéni provérka
cilové spolecnosti ze strany kupujiciho a jeho poradcu, tzv. due diligence. Vyjimkou je snad jen
odprodej spolecnosti managementu, ktery jeji stav dobre zna. Tuto fazi doporucujeme nepodcenit a
dobre se na ni pripravit, idedlné realizaci vlastni alespon ramcové predprodejni provérky. Timto
zplusobem je mozné se vyhnout konfrontaci s ,vadami” cilové spolecnosti objevenymi kupujicim nebo
se na ni alespon predem pripravit. Ve vysledku to muze mit vyznamny vliv na finalni kupni cenu.

Se stanovenim kupni ceny obvykle dokazi poradit tézZ M&A ¢i finanCni poradci. NejcastéjSim
modelem je vzorec zohlednujici vlastni kapital cilové spolecnosti a jeji finan¢ni vykonnost v
uplynulych obdobich a/nebo v aktualnim obdobi. Dopad vykonnostni slozky (¢asto urcovan dle
ukazatele EBITDA za sledované obdobi) na kupni cenu je ruzny. Pravidlem je urceni predbézné kupni
ceny a jeji nasledna korekce podle hospodarskych vysledku cilové spolecnosti v prubézném roce ¢i
jiném casovém intervalu.

Strukturovani transakce je zalezitosti hlavné pravni a danové analyzy. Principem je modelace
moznych variant a testovéni jejich prubéhu, rizik a nakladu. Dulezité je propojeni pravni a danové
expertizy tak, aby vysledna struktura byla jak pravné bezpecnd, tak danové efektivni. Velmi ¢asto se
jedna o analyzu s vysokou pridanou hodnotou, rozdil mezi jednotlivymi variantami, napr. pokud jde o
vysi zdanéni, muze dosahovat desitek procent kupni ceny. Zakladnimi variantami ke zvézeni je
zpravidla porovnani prodeje podilu ¢i akcii na jedné strané a prodeje zéavodu ci jednotlivych aktiv na
druhé strané. Dle konkrétnich okolnosti muze byt vyhodné vyuziti premény podle zékona o
preméndch, zohlednit je nezbytné také zpusob financovéni akvizice atp.

Vyclenéni obchodni spolecnosti do svérenského fondu



I s novinkou v podobé institutu svérenského fondu se lze v praxi pri reSeni generacni obmény setkat.
V tomto pripadé majitel smluvné svéri svij podil ve spolec¢nosti svérenskému spravci, ktery jej pak
nasledné drzi jako majetek bez vlastnika a spravuje dle pravidel vymezenych ve statutu svérenského
fondu. Plody a uzitky pak pripadaji obmyslenému, kterého si majitel zvoli.

Institut svérenského fondu vychazejici ze zahranic¢nich trustl s sebou nepochybné prinasi celou radu
vyhod, mimo jiné i pomérné vyznamnou miru anonymity. Naproti tomu vsak stoji rada nevyhod, které
nelze prehlizet. V prvé radé jde o nejistotu ohledné dalsi existence a fungovani svérenskych fondu v
ceském pravnim radu. Jedna se predevsim o hlasy pro Uplné zruseni tohoto institutu ¢i pro
vyznamnou revizi pravidel fungovéni. Pravée tato nejistota pomérné vyznamneé snizuje atraktivitu
svérenskych fondu. Jistou nevyhodou muze byt také nékdy ne zcela pritazlivy danovy rezim vyclenéni
majetku do svérenského fondu. Z tohoto davodu je treba velmi dukladné zvazit, zda je pro daného
majitele svérensky fond skutecné tim nejvhodnéjsim resenim.

Zavérecné doporuceni

Bez ohledu na volbu kterékoli z vySe popsanych variant neni ispésné provedeni generacni obmény z
casového hlediska kratkodobou zalezitosti. Cely proces se vzdy rozpada do nékolika po sobé jdoucich
kroku, které bud nelze vilbec opomenout, nebo jejichz vynechani nejspise o néco zhorsi zamysleny
vysledek. V pripadé stiedné velkych podniki je tak zcela béznou délka 1 az 5 let. Z tohoto davodu
doporucujeme zacit s pripravou ¢i prvnimi kroky s dostateCnym predstihem. Rovnéz doporucujeme
cely proces detailné promyslet, zkonzultovat s odborniky pro danou oblast a dostatecné pripravit. Pri
dodrzeni téchto rad 1ze dosahnout mnohondasobné lepsich vysledka.
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