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Transparentni prodej firmy

V poslednich nékolika letech jsme svédky témér zlatych ¢asl
pro vlastniky firem, kteff uvazuji o jejich prodeji. Ekonomika

i podniky proZivaji konjunkturu, irokové sazby jsou stale nizké,
signaly jejich brzkého zvy3ovani motivaci investord kupovat
pravé nynf podily v ispéSnych firmach jeSté zvy3uji, a investofi
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dvere.

Silna konkurence mezi zdjemci o koupi firem vytvarf tlak nejen
na financni a dalsi parametry jejich nabidky, ale i na rychlost
uzavreni a vyporadani celé transakce. Néktef{ investofi jsou
tak nynf ochotni akceptovat daleko vyS$3i miru rizika napriklad
i zkrdcenim ¢i zUZenim, nékdy i Uplnym vypusténim, procesu
provéreni stavu dané firmy, tzv. due diligence, v zajmu
urychlenf celého obchodu. To mize predstavovat vyhodu pro
prodavajiciho, ¢asto viak jen zdanlivou. Nedostatecna
provérka predmétu koupé zdjemcem o koupi pred uzavienim
transakce je pak totiz v budoucnu ¢asto zdrojem sporl mezi
plvodnim vlastnikem firmy a novym investorem.

UZ i zakladni pravni ramec nejbéznéjsi kupni smlouvy
pozaduje od prodavajiciho upozornit kupujiciho na vady
predmétu koupé. V prostredi fuzl a akvizic podnik{ je tato
povinnost uzZ dlouhd desetileti chapana podstatné Sifeji
prostrednictvim vZité koncepce ujisténi prodavajiciho ohledné
stavu nejen samotné kapitalové Ucasti, kterd je predmeétem
prodeje (podild ¢i akcif), ale i dané firmy ve vSech moznych
ohledech jeji ¢Cinnosti. Odpovédnosti za urcité vady oproti

stavu firmy deklarovanému pfi jejim prodeji se pak prodavajici
mUZe zprostit pravé jen, pokud na tyto vady kupujiciho
upozornil, nebo mu umoznil se s nimi seznamit, napriklad
poskytnutim co nejpodrobnéjsich podkladd pro due diligence
kupujiciho.

Riskantni postup investord pfi akvizici firmy bez obvyklého
due diligence se tak v dsledku mlze obrétit proti plvodnimu
podnikateli, kterému neumoznil odkryt kupujicimu pripadné
kostlivce ve skiini. Viyplyvajicl spory pak zatéZujf obé stany
vyznamnymi naklady, kterym bylo moZno predejit. Prodavajici
vSak mdze v transakénim procesu prevzit aktivnéjsi roli

a kupujicimu provérku firmy zajistit sdm jako tzv. Vendor's due
diligence. M0ze si nechat stav firmy zmapovat s pomoci
prislusnych odbornik( a vyslednd zjisténi, kterd predstavujf
potencialni Ujmu pro kupujiciho, s nim fesit transparentné

uZ v ramci transakénich jednanf a dosdhnout tak jasného
rozdélenf rizik mezi stranami. Kazdy investor sice mdze na
transakénf rizika reagovat snizenim kupni ceny, teprve tim
vSak da prodavajicimu nabidku, kterd je na trhu skutecné
srovnatelna s jinymi. Pokud na ni prodévajici pfistoupi, ma

i v budoucnu zlstane, a to patfi pri prodejich firem mezi to
nejpodstatnéjsi.

(VWyslo jako komentdr v rubrice Leaders Voice, HN 29. 10. 2018)

Petr Suchy
Partner Deloitte Legal
psuchy@deloittece.com

Nejdrive pochopit a az pak regulovat

Pravni predpisy nékdy nahani hrdizu. Vyvolavaji apriornf averzi
a vytvari enormni naklady na dodrzovani. Pravidla byvaijt
duplicitni nebo dokonce protichddna. Jsou oblasti, kde se
verejna regulace vymkla kontrole, kde dostupné kapacity firem
nebo soucasné technologie ani realné neumoznuji dodrzeni
vSech predepsanych norem. Regulace také nebyvaji adekvatni
rizikm, pred nimiZ majf chranit. A jina, zasadnéjsi rizika
neresi.

S tim v&im mame rozsahlou zkuSenost. Britsky Locomotive Act
zroku 18671 pozadoval, aby ,lokomotivy” (mechanicky
pohanéné stroje) byly doprovazeny dvéma osobami

a neprekrocily 10 mil za hodinu. Regulace pak jesté pfitvrdila,
kdyZ Red Fleg Act z roku 1865 navic pozadoval tfeti osobu

s Cervenou vlajkou varujici aspor 60 yard( pred blizicim se
vozem (a sniZil maximalni rychlost na 4 mile za hodinu). Zakon
byl zruSen o tfi roky pozdéji.

Podobnych epizod bychom v nasi historii regulaci nasli hodné.

Znamenaji, Ze tehdy stat nemél novy byznys regulovat? Ne,

mél, ale mél predtim Iépe pochopit technologii, ktera
nastupovala. Tu chybu ¢asto opakujeme i dnes, s tim rozdilem,
Ze se nastup novych technologii neporovnatelné zrychlil a o to
vice se rozeviraji nGzky mezi potfebou regulace a jejim
redlnym stavem.

Tradi¢ni zplsob regulace se preZiva a vefejna sprava - my
vSichni - stojime na prahu revoluce v regulaci. Musime
spolecné najit nové, rychlejsi a bezpecnéjsi formy regulace
podnikani, které nebudou inovace brzdit a které budou
efektivné regulovat nova rizika a internalizovat nové
externality.

Na zacatek je tfeba provést inventuru stavajici regulace.
Nastésti na to uZz mame nastroje. Deloitte proved| datovou
a textovou analyzu US Kodexu federalnich nafizeni 2017 -
7 217 000 paragrafli identifikoval 18 000 paragrafd

s obdobnymi pasazemi. Podobna cviceni ndm umozriujf
efektivni eliminaci duplicit a konfliktd v préavnim radu. Pravni
rad je také mozné zprehlednit paralelnim prevadénim
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do regulatornich $ablon, jak se o to v Cesku pokusila
Hospodarska komora s Pravnim elektronickym systémem.

Inventura stévajicich predpist ale nebude stacit. Potfebujeme
zacit pouzivat nastroje adaptivni regulace, s pouzitim novych
technologif a poznatkd psychologie a sociologie, prediktivni
analytiku a crowdsourcing k identifikaci pravdépodobného
porusovani predpist nebo k pochopenf potieby pro zménu
regulace, a chatboty k vysvétlovani pravnich povinnosti
uzivatellm, ¢imzZ dojde k usetieni omezené kapacity Urednik{
na naroCnéjsi ¢innosti. Je tfeba rychleji zapracovavat
zkuSenosti s regulacemi. Potfebujeme vyuzivat regulatornf
laboratore a inkubatory, kde se v kontrolovaném prostredi

testuji nové vyrobky, sluzby a business modely bez dodrzovani

vesSkeré soucasné regulace ¢i s pouzitim regulace nove.

Potfebujeme, aby inovace, které Uredniklm pridélavaji praci,
Ufednici zacali pouzivat k zefektivnéni velejné spravy.
Regulator mze fungovat Iépe a pfitom podporovat inovaci,
a to pri zajisténi ochrany Ustavnich prav a svobod.

Tésim se na debatu kolem desatého ro¢niku Zakona roku
pristi rok. A na revoluci regulaci, do které prave vstupujeme.

(Vyslo jako komentdr v rubrice Leader's Voice, HN 5. 11. 2018)
Tomas Babdcek
Partner Deloitte Legal
tbabacek@deloittece.com
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Deloitte oznacuje jednu i vice spole¢nosti Deloitte Touche Tohmatsu Limited,
britské privatni spolecnosti s rucenim omezenym zarukou (,DTTL"), st jejich
¢lenskych firem a jejich spriznénych subjektl. Spole¢nost DTTL a kazda z jejich
Clenskych firem predstavuje samostatny a nezavisly pravni subjekt. Spole¢nost DTTL
(rovnéz oznacované jako ,Deloitte Global”) sluzby klientlim neposkytuje. Vice
informaci o nasf globalni siti ¢lenskych firem je uvedeno na adrese
www.deloitte.com/cz/onas.

Spolecnost Deloitte poskytuje sluZby v oblasti auditu, poradenstvi, pravniho

a financniho poradenstvi, poradenstvi v oblasti rizik a dani a souvisejicf sluzby
Klientdm v celé fadé odvétvi verejného a soukromého sektoru. Diky globaliné
propojené siti ¢lenskych firem ve vice neZ 150 zemich a teritoriich mé& spolecnost
Deloitte svétové moznosti a poznatky a poskytuje svym klientdim, mezi néz patff Ctyri
z péti spolecnosti figurujicich v ZebFicku Fortune Global 500 ®, vysoce kvalitnf sluzby
v oblastech, ve kterych Klienti Fesi své nejkomplexnéjsi podnikatelské vyzvy. Chcete-li
se dozvédét vice o zplsobu, jakym zhruba 245 000 odbornfk déla to, co ma pro
klienty smysl, kontaktujte nas prostfednictvim socialnich siti Facebook, LinkedIn

¢i Twitter.

Spole¢nost Deloitte ve stfedni Evropé je regionalni organizacf subjektl sdruzenych
ve spole¢nosti Deloitte Central Europe Holdings Limited, ktera je ¢lenskou firmou
sdruzeni Deloitte Touche Tohmatsu Limited ve stfedni Evropé. Odborné sluzby
poskytujf dcefiné a pfidruzené podniky spolecnosti Deloitte Central Europe Holdings
Limited, které jsou samostatnymi a nezavislymi pravnimi subjekty. Dcefiné

a pridruZené podniky spolecnosti Deloitte Central Europe Holdings Limited patfi

ve stfedoevropském regionu k pfednim firmam poskytujicim sluzby prostrednictvim
vice nez 6 000 zaméstnanct ze 44 pracovist v 18 zemich.
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