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Due diligence: co hledime, kdyz
kupujete firmu

Priivodce due diligence pro toho, kdo kupuje firmu poprvé — ctyri oblasti, na

které se zamcrujeme.
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l ; upujete firmu poprvé a nékdo vim fekl, Ze potfebujete ,,due diligence”. Mozn4 vite, Ze jde o provérku. Ale
co piesné provétujeme, proc a co z toho vyplyne pro vase rozhodnuti — to vétsina kupujicich zjisti az v

prabéhu.

Due diligence neni formalita. Je to proces, ktery rozhoduje o tom, zda koupite to, co si myslite, ze kupujete. V

nasf praxi se zaméfujeme na Ctyti zdkladni oblasti.

1. Pravni provérka: smlouvy, spory, dusevni vlastnictvi, nemovitosti

Prvni a nejrozsdhlejsi oblast. Prochdzime klicové smlouvy cilové spole¢nosti — dodavatelské, odbératelské, nd-

jemnt, licenéni. Hleddme ustanovent, kterd mohou byt problematickd po zméné vlastnika.

Typicky ptiklad z praxe: kupovali jsme spole¢nost, jejiz hlavni odbératel mél ve smlouvé klauzuli o zméné kon-
troly. Pokud by se vlastnickd struktura dodavatele zménila, odbératel mél pravo smlouvu okam?zité ukonit. Ten
kontrakt tvotil 40 % obratu cilové spole¢nosti. Bez due diligence by se kupujici dozvédél o tomto riziku aZ po uza-

vien{ transakce.

Provétujeme také probihajici a hrozici soudni spory, registraci a vlastnictvi ochrannych zndmek, patentt a dal$iho

dusevniho vlastnictvi, stav nemovitost{ a vécnd bfemena.

Prévni provérka neni o ¢teni dokumentd. Je o rozpozndni toho, co v dokumentech chybi.

2. Korporitni provérka: kdo vlastné co vlastni

Zni to jednoduse, ale v praxi je to oblast, kde se objevuji nejvétsi prekvapeni. Provétujeme vlastnickou strukturu
— kdo drzi podily, jakym zptisobem je nabyl, zda jsou podily zatizeny zdstavnim privem nebo predkupnim

pravem.

Priklad: v jedné transakei jsme zjistili, Ze zakladatel spole¢nosti preved] 30% podil na svou manzelku formou daro-
vini pted deseti lety. Darovini ale nebylo fddné ohldseno sprdvci vkladu a zdpis v obchodnim rejstitku neodpovi-

dal skute¢nosti. Vysledek: vlastnickd struktura, kterou prodévajici prezentoval, nebyla prévné platnd.

Soudisti korpordtni provérky je i analyza rozhodnuti valné hromady, smluv o vykonu funkce jednatele, souhlast

a plnych moci. Hleddme mezery v rozhodovacich procesech, které by mohly zpochybnit platnost diivéjsich tran-

sakci nebo zdvazkd spole¢nosti.

3. Regulatorni provérka: licence, povoleni, compliance

Neékteré obory vyZaduji specifické licence nebo povoleni — zdravotnictvi, energetika, finanénf sluzby, nakliddni s
odpady, potravindfstvi. Provéfujeme, zda cilovd spole¢nost md vSechna potiebnd oprdvnéni, zda jsou platnd a zda

jsou prevoditelnd.
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Ptiklad: kupujici mél zdjem o spole¢nost provozujici sit ambulanci. Due diligence odhalila, Ze oprdvnéni k posky-
tovin{ zdravotnich sluZeb bylo védzdno na konkrétni fyzickou osobu — odborného zdstupce, ktery plinoval odejit
do duchodu. Bez néj by spole¢nost nemohla pokracovat v ¢innosti. To zdsadné zménilo strukturu transakce i

kupni cenu.

Regulatorni provérka zahrnuje i soulad s ptedpisy na ochranu osobnich udaja (GDPR), environmentilni pred-

pisy, antimonopolni pravidla a pfipadné sankéni seznamy.

4. Pracovnéprdvni provérka: zaméstnanci, smlouvy, zivazky

Zaméstnanci jsou ¢asto nejcennéj$im aktivem kupované spole¢nosti — a zdroven zdrojem skrytych zdvazkd. Pro-
véfujeme pracovni smlouvy, mzdové podminky, benefity, kolektivni smlouvy, probihajici pracovnépravni spory a

potencidlni néroky.

Ptiklad: v jedné akvizici jsme zjistili, Ze cilovd spole¢nost méla osm zaméstnanct na manaZerskych pozicich s kon-
kuren¢nimi dolozkami, které ale nebyly idné sjedndny — chybe¢lo pfimétené protiplnéni. V ptipadé odchodu
téchto zaméstnancti po akvizici by konkurenéni dolozky byly nevymahatelné a kli¢ovi lidé by mohli okamzité

pracovat pro konkurenci.

Zvlstni pozornost vénujeme také pripadnym neformalnim dohodim — dstnim pfislibiim o bonusech, povyseni

nebo podilech na zisku, které nejsou zachyceny v dokumentaci, ale zaméstnanci se na né spoléhaj.

Kdy due diligence nepotrebujete

Reknéme si uptimné: due diligence neni vzdy nutnd v plném rozsahu. Pokud kupujete mensi spole¢nost s jedno-
duchym businessem, jednim vlastnikem a ptehlednou historif, mize stalit zjednoduSend privni provérka

zamétfend na kli¢ovi rizika.

Rozhodujicim faktorem neni velikost transakce v korundch, ale sloZitost cilové spole¢nosti. Firma s obratem 50
miliont, ale jednim hlavnim zdkaznikem, tfemi zaméstnanci a jednoduchym business modelem je méné rizikovi
nez firma s obratem 10 miliond, ale komplexni vlastnickou strukturou, regulovanym oborem a dvaceti

zaméstnanci.

Due diligence jako investice

V praxi se setkdvime s tim, Ze kupujici vnimaji due diligence jako ndklad. Prévn{ poradce stoji penize, proces trvi

tydny, oddali se closing. To vSechno je pravda.

Ale zvazte alternativu. Bez due diligence kupujete firmu tak, jak vypadd na povrchu. Zjistite-li skryty problém az

po transakci, vade vyjedndvaci pozice je nulovd — podil jste jiz zaplatili, smlouva je podepsdna.

Due diligence nenf jen o hleddni problému. Je to proces, ktery vim ddvd informace pro spravné rozhodnut{ — at

uz to rozhodnuti je koupit, koupit za jinou cenu, koupit s jinymi garancemi, nebo nekoupit viibec.
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Statisticky vzato, v pfiblizné tfetiné transakci, které provizime, due diligence vede k tipravé kupni ceny smérem

dol. V pfiblizné deseti procentech vede k tomu, Ze kupujici od transakce odstoupi. V obou ptipadech se inves-

tice do due diligence vriti mnohondsobné.

Kupovat firmu bez due diligence je jako kupovat dtim bez prohlidky. Muze to dopadnout dobfe. Ale pokud to

dobte nedopadne, cena za uetfeni na provérce bude nesrovnatelné vyssi nez naklady, které jste se snazili usetfit.

Pokud zvazujete akvizici a nejste si jisti, jaky rozsah provérky pottebujete, rddi s vimi projdeme konkrétn{ situaci a
navrhneme piistup odpovidajici vasi transakci. Konkrétni zkusenost z preshrani¢ni akvizice shrnul kolega v
¢ldnku Preshrani¢ni akvizice: co jsme se naudili. Nez do akvizice ptjdete, ovéfte si i, zda méte potddek ve spo-

le¢enské smlouvé a zdkladnich smluvnich klauzulich.

Zvaiujete akvizici a potfebujete védét, jakou hloubku provérky vase transakce potiebuje? V tran-

sakéni praxi nastavime rozsah DD na miru rizikiim konkrétni cilové firmy. Napiste nam.
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