Chovejte se, jako byste firmu jeste
neprodavali
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Prodej spolecnosti resi stale vic regionalnich podnikatelu. Jak ho zvladnout bez chyb, radi
Jan Koval, partner advokatni kancelare Havel & Partners.

Resi prodeje spolecnosti nebo jejich spojovani - flize - jen velké nadnarodni spolecnosti?

Zdaleka nejsou jen doménou velkych korporaci. Stéle ¢astéji se prodeje ¢i fize tykaji i strednich a
mensich spolecnosti v regionech - rodinnych podniku, které chtéji treba po letech predat Zezlo nebo
které rostou diky akvizicim mimo puvodni region.

Jak prodej obvykle probiha?

Jde o nékolik na sebe navazujicich fazi - pripravu, vyjednani hlavnich komerc¢nich podminek,
hloubkovou provérku spolec¢nosti neboli due diligence, podpis transakéni dokumentace a vyporadani
transakce, takzvany closing. Klicové rozhodnuti na zac¢atku je struktura transakce. Jestli chcete
prodat cely podil ve spolecnosti neboli share deal, nebo jen jeji vybrana aktiva, takzvany asset deal.
To ma dusledky jak danové, tak pravni.

Jak se lisi pristup k transakci u prodavajiciho a kupujiciho?

Prodavajici chce dostat co nejvyssi cenu a nést co nejmensi odpovédnost. Kupujici to ma presné
opacné - platit co nejméné a chce mit zaruky, ze nekupuje ,zajice v pytli“. Ke sladéni téchto zajmu
slouzi detailni smluvni dokumentace. Takova transakce neni bézny obchod, je to pomérné
komplikovany pravni a obchodni proces, kdy spravné nastavené smlouvy mohou eliminovat rizika v
milionech.

Jak spravné nastavit kupni cenu?

Hodnota prodavané spolecnosti se odviji od ziskovosti, potencidlu rustu, miry kontroly, kterou
kupujici ziskd, a ¢asto hraje roli i ,chemie” mezi stranami. V praxi se cena vétSinou nastavuje podle
historického zisku a upravuje podle aktudlni financni situace spolecnosti v dobé prodeje. Existuji dva
hlavni mechanismy nastaveni kupni ceny - cash free/debt free nebo locked box.

Jak oba principy funguji?

Cash free/debt free znamena zjednodusené, Ze se ke dni prevodu spocitd aktualni vyse aktiv a pasiv
spole¢nosti. Pokud je vysledek kladny, kupni cena se prodavajicimu navysi o tento kladny rozdil.
Pokud je vysledek zaporny, kupni cena se o zaporny rozdil snizi. Tento model je presny, ale pomérné
slozity na zpracovani smluvni i faktické. Locked box vychazi z dat ucetni zavérky ke stanovenému
datu pred prevodem. Cena je fixni a neméni se. Kupujici vsak prebira riziko vyvoje spolec¢nosti od
tohoto data do prevzeti.

Jak pripravit firmu na prodej, aby neztratila hodnotu?

Idedlni je chovat se tak, jako byste spolecnost jesté dal dlouho vlastnili - udrzovat trzby a ziskovost a
nepolevit v dennodennim nasazeni pro podnikani. Kupujici se zaméruje na vyvoj v obdobi pred



prodejem. Pokud uvidi pokles vykonu nebo nezdjem prodavajiciho, mize to vyuzit jako argument ke
snizeni kupni ceny.

Co si ujasnit, nez zacnete jednat?

Prodavajici i kupujici by si méli stanovit priority - je pro prodej klicova cena, nebo spis pokracovani
tradice a zachovani pracovnich mist? Podle toho prizpusobujeme strategii i o¢ekavani. Také realné
ocenéna spole¢nost ma vétsi Sanci na hladky prodej. Radim nezapominat ani na dalsi podstatnou véc,
a tou je duvérnost. Jakmile zaCnou vazna jednani, uzavira se s kupujicim vzdy dohoda o ml¢enlivosti -
NDA. Unik informaci by totiz mohl poskodit vztahy s odbérateli, dodavateli i zaméstnanci.

Na co je potreba se zamérit v transak¢ni dokumentaci?

Je zasadni presné vymezit, kdo za co odpovida. Co se stane, kdyz se objevi skryté vady, napriklad
nezauctované dluhy, jak se uplatni pripadna sleva z kupni ceny. Smlouvy by mély stanovovat i limity
odpovédnosti prodéavajiciho a lhity pro uplatnéni naroku. Dulezity je také katalog zéruk - prodavajici
jim garantuje, Ze spoleCnost je v ném popsaném stavu. Pokud se pozdéji ukaze, ze néco nesedi, miva
kupujici narok na kompenzaci, napriklad v podobé slevy z kupni ceny.

Jaké dalsi souvislosti by méli mit podnikatelé u prodeje na paméti?

S transakcemi souvisi i korporatni a dalsi dopady, treba zapis prevodu podilu do obchodniho
rejstriku, posouzeni danového dopadu transakce na prodavajiciho a vyse jeho ¢istého inkasa z
prodeje nebo nutnost oznamit transakci antimonopolnimu tGradu. Jako pravni a dafiovi poradci
pomahéme vybrat klientum nejvhodnéjsi strukturu, pripravime smlouvy a ohlidame kriticka mista,
jako jsou zaruky nebo uprava ceny. Dobre nastavend transakce je nejlepsi investici, at uz prodavate,
nebo kupujete.
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