Na co si dat pozor pri prodeji/koupi obchodni
spolecCnosti

Akvizic¢ni trh zaziva dlouho oc¢ekévané oziveni. Dilem to zfejmé bude fenoménem tzv. generacni
obmény, Castecné urcité zvySenym rustem ekonomiky, trvajici dostupnosti ,levnych” penéz a patrné i
zménou nalady investorti smérem k vétSimu optimismu.

V kazdém pripadé transakci je v letoSnim roce vice nez drive. Rozhodl jsem se proto pripravit
strucny prehled doporuceni - na co si dat pri prevodu korporace nebo jejiho podnikani pozor.

SAMAK

prévOOdané

1. Méjte na to dostatek casu

Poradci mivaji tendenci malovat svym klientim rizové scénéare. Nicméné, realita je takova, ze
standardni stredné velka transakce trva 3 az 6 mésict. Pokud k tomu pricteme i obdobi ,namluv”, tj.
obchodnich jednéni predchazejicich realizaci vlastni transakce, trva cely proces bézné 1 az 2 roky.

2. Nepodcenujte pripravu

Toto doporuceni plati zejména pro stranu prodavajici. Kupni cena byva ve vét$iné pripadl odvozena
od urcitych ekonomickych ukazatell ziskovosti a/nebo stavu majetku ¢i financi cilové spolecnosti.
Tyto hodnoty lze kratkodobé ,optimalizovat”. Samozrejmosti by mél byt poradek v dokumentaci,
vyreseni dlouho odkladanych zalezitosti, dle moznosti i ,kostlivcl ve skiini” atd. VSechny tyto
aktivity se na prubéhu a vysledku transakce rozhodné pozitivné projevi.

3. Poradce neni nepritel

To neni laciné reklamni podbizeni. Potrebu zapojeni pravnika do vyznamnych transakci vétSina lidi
citi prirozené. Vedle toho by ale naprostou samozrejmosti mélo byt zapojeni danového a finan¢niho
experta, pripadné v nékterych pripadech i dal$ich poradct (napt. z oblasti environmentalniho auditu
¢i pojisténi). Bez téchto expertu se vystavujete riziku zbyte¢né vysokého zdanéni celého obchodu,
nevhodné nastavené kupni ceny, prehlédnuti dalezitych rizik atd.

4. Kdyz uz budete platit poradce, prizvéte je k transakci od zacatku

Toto je jedna z nejcastéjsich chyb. Klient si samostatné vyjedna obchod a az kdyz dojde na pripravu
smlouvy, oslovi pravnika, aby to sepsal. Na prvni pohled nic nenormalniho, zvlast jde-li o zkuSeného
obchodnika. Problém nastava ve chvili, kdy pravnik nebo napr. jim osloveny danovy poradce zjisti, ze
struktura obchodu, tak jak byla dohodnuta, neni optimalni. Znovu otevirat jiz dohodnuté body neni
nikdy prijemné, a nezridka to vede k negativni zméné kupni ceny nebo jinych podminek transakce.
Pravni (stejné jako danové ¢i finanéni) poradenstvi by mélo zacinat komplexnim a detailnim
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promyslenim celé transakce a jeji struktury. Sepis navrhu smlouvy uz je pak jen realizaci dohodnuté
pravni konstrukce.

5. Svérte sviij prodej/akvizici specialistim

Posledni doporuceni ve vztahu k poradciim je nabiledni. Praxe v oblasti vyznamné;jSich akvizic se za
ctvrtstoleti volného podnikani u nés stabilizovala na urcitych standardnich postupech, smluvnich
konstrukcich atp. Pro rychly a hladky prubéh transakce s kyzenym vysledkem nelze doporucit jinak,
nez vyuzit bohaté otestovana reseni a svérit cely proces lidem, kteri s tim maji rozsahlejsi zkuSenost.
Je naprosto zbytecné a frustrujici pro vSechny zicastnéné, kdyz se do celého procesu zapoji nékdo,
kdo je v této oblasti poprvé; zvlast pokud bude zpochybniovat vétsinu praxi zauzivanych reseni. V
pripadé, Ze bude akvizici alespon zc¢asti financovat banka, pak jiné nez trhem otestované reseni ani
nebude prijato.

6. Exkluzivita dava smysl

Dobré priprava transakce je Casové i finan¢né narocna. Existuje nékolik zplisobu, jak se proti
zmareni investovaného ¢asu, energie a nakladu branit. Tim naprosto zakladnim je zavazna dohoda
budoucich smluvnich stran, Ze po vymezené obdobi budou o konkrétnim obchodu jednat vyhradné
spolu.

7. Letter of Intent neni ztrata casu

Casto se doporucuje uzavrit jesté pied pripravou smluvni dokumentace tzv. ,Letter of Intent, , Term
Sheet”, zdkladni osnovu ¢i shrnuti podminek budoucich podminek transakce apod. Bez ohledu na
néazev je ucel téchto dokumentl shodny. Obvykle se jedna o pravné nezévazny dokument (typicky s
vyjimkou nékterych ustanoveni o povinnosti k zachovani ml¢enlivosti, zdvazku k dodrzovani
exkluzivity atd.), ktery v koncentrované podobé obsahuje vSechny dllezité pravni a obchodni
parametry vyjednavané transakce. Je naprostym pravidlem, ze se smluvni strany domnivaji, ze
vSechno dulezité bylo jasné dohodnuto a lze rovnou napsat findlni smlouvu. OvSem, kdyz se to pak
,da na papir”, ukdze se, ze vnimani obsahu této ,dohody” je mezi stranami podstatné odliSné,
pripadné ze mnoho dilezitych zalezitosti nebylo reSeno vibec. Proto doporucuji tento mezikrok
absolvovat a ,Term Sheet” ¢i ,Letter of Intent” v néjaké podobé uzavrit. Diky své struc¢nosti se nad
nim vyjedndva mnohem lépe nez nad budouci smlouvou, které predchdazi. A hlavné, dobre napsany
,Term Sheet” ¢i ,Letter of Intent” umozni advokatum a ostatnim poradctum pripravu témeér finalniho
znéni akvizi¢ni smlouvy bez nutnosti vyjednavani za ucasti klientt a jejich zastupcu. Ve vysledku to

velmi Casto vede k spore Casu i ndkladil.
8. Nepodcenujte Due Diligence

Tzv. ,Due Diligence”, tj. pravni, pripadné téz danova a finan¢ni provérka cilové spolecnosti, patri
mezi hlavni soucasti vétSiny akvizic. ZjiSténi identifikovana v ramci provérky maji velmi ¢asto
vyznamny vliv na vyslednou podobu transak¢nich podminek. V prvni radé 1ze doporucit tzv.
predprodejni provérku (,Vendor s Due Diligence*), které se v prostiedi Ceské republiky bohuZel
obvykle preskakuje. Z pohledu prodavajicich je to vSak Skoda. Mnoho nedostatki je mozné odstranit
a napravit a ve vysledku je to urcité lepsi, nez sleva z kupni ceny poté, co byl nedostatek zjistén
kupujicim. V poslednich letech jsme svédky tlaku na spise kratsi nebo jinak omezené Due Diligence.
Davodem jsou pochopitelné naklady. V této souvislosti je dalezité mit jiz v okamziku realizace
proverky jasné dohodnuto, jaky dopad ma mit vysledek Due Diligence na odpovédnost prodavajiciho
za stav cilové spolec¢nosti. Pokud bude transakce postavena na principu, ze prodavajici neodpovida
za nic, co kupujici mohl zjistit v rdmci Due Diligence, pak samozrejmé neni mozné takto limitovanou



provérku doporucit. Naopak, v pripadé ze je prodavajici ochoten poskytnout prislusna prohlaseni o
kvalitach cilové spolecnosti bez ohledu na mozna zjisténi z provérky, pak je to samozrejmeé jina
situace, a provérka muze byt omezenéjsi.

9. Pozor na upravu kupni ceny

Vétsina transakci probiha tak, Ze v urcity den (tzv. Signing) se podepiSe zavazna transakcni
dokumentace nebo jeji cast, nasleduje obdobi plnéni urcitych predem dohodnutych podminek a
navazné nastava den vyporadani (tzv. Closing), k némuz se prevod spolecnosti ¢i jejiho zavodu stava
pravné ucinnym. Tato konstrukce vede k tomu, Ze kupni cena se v den podpisu smlouvy zpravidla
stanovuje pouze jako predbézna s tim, ze nasledné dochézi k jeji korekci podle redlné kondice cilové
spole¢nosti ke dni u¢innosti transakce. Castd je téZ tiprava kupni ceny v ndvaznosti na ekonomickou
vykonnost (ziskovost) cilové spolecnosti v prubézném, pripadné i v dalSich hospodarskych letech.

V praxi pozoruji, ze pravé stanoveni doplatku/upravy kupni ceny vyvolava snad nejcastéjsi spory.
Duvodu, pro¢ tomu tak je, bude zrejmé celd rada a kazdy pripad je specificky. Nicméné, podstatnym
faktorem je nepochybné skutecnost, Ze k jednani o upravé kupni ceny dochéazi obvykle az nékolik
mésicl po skonc¢eni transakce, kdy uz se strany nepotrebuji, vyprchéa nadseni z dokonceni obchodu
atp. Neméné dulezitym elementem je podle mého nazoru slozitost upravy vhodného a spravedlivého
nastaveni upravy kupni ceny. Jadrem vétSiny sporu v této oblasti jsou otazky o tom, jak mélo by to ¢i
ono zauctovano, zda se novy vlastnik v konkrétnich krocich odchylil od zpusobu, kterym spole¢nost
drive ridil prodavajici, co je bézny vydaj a co uz je investicnim vydajem apod. Kompetentni a funk¢ni
nastaveni této upravy vyzaduje hlubsi pravni, danovou a finan¢ni expertizu.

10. Pripravte se na stret kultur

V dobé probihajici generacni obmény se ¢asto setkdavame s transakcemi, kdy prodavajicim je jedna
nebo vice fyzickych osob, zatimco kupujicim je vétsi, mnohdy zahraniéni korporace. Dynamika kazdé
z takovych smluvnich stran je logicky diametralné odliSnd. Soukromy vlastnik je vétSinou schopen
rozhodovat témér vSe na misté, je pripraveny k rychlému postupu a ¢asto také naladény na
obchodnické vyjednavani konkrétnich podminek. Naproti tomu zastupci vétsi korporace velmi casto
nemaji pravomoc samostatné rozhodovat o zasadnéjsich otazkach, natoz ,handlovat” ve stylu ,néco
za néco”. Na strané vetsi korporace je tak cely proces nezridka zdrzovan zdlouhavymi
»schvalovacimi kolecky“, kdyz podminky transakce musi byt v souladu s internimi pravidly schvaleny
¢i alespon pripominkovany ze strany vétsiho okruhu osob. I na toto je potieba se pripravit a pracovat
s tim. Elementarni pochopeni a respektovéani zakulisi (tj. vnitinich pomért a pravidel) druhého
smluvniho partnera vede vzdy k lepSimu vysledku nez zpochybnovani smysluplnosti jeho jednani.
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Dalsi ¢lanky:

e Zakon ¢. 73/2025 Sb.: Advokacie v nové ére requlace a ochrany divérnosti
e Statni zaméstnanci a urednici v byznysu: Flexinovela boura hranice a otevira dvere do
podnikatelskych organt

e K jednomu z vykladovych uskali na useku requlace slev

o Student je spottebitel: US redefinoval smluvni vztahy se soukromymi VS

e Zéakaz zmény k horSimu (reformace in peius) se neuplatni u nakladovych vyroka

* Prinese rozséhla novela zédkona o ochrané prirody a krajiny urychleni povolovacich procesu?
* Novy zédkon o kybernetické bezpecnosti: co se méni a jak se pripravit?

e Fungovani Rady pro rozhodovéni spori podle Cervené knihy FIDIC

o Uprava styku rodi¢e s ditétem nizkého véku v tzv. navykacim reZimu a poté

e Pravni novinky v roce 2025, ¢ast ¢tvrta - implementace nové definice doméciho nasili
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