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Abstrakt

Prestoze v souc¢asné dobé se v diisledku ekonomické krize pocet uskutecne-
nych akvizic snizuje, je toto ekonomické prostredi predpokladem budoucich
konsolidaci na trhu a tim i zna¢ného ndrtistu poctu i objemu akvizi¢nich
transakci. Tato prace analyzuje souc¢asnou prdvni ipravu souvisejici s finan-
covdnim akvizic véetné pravni Gpravy fizi a na zakladé téchto analyz pred-
klada souhrnnou a praktickou prirucku pro financovani akvizic v daném
pravnim prostredi. Zabyva se zejména klasickymi vnitrostatnimi akvizicemi,
uskutecnénymi prevodem majoritniho podilu akcii, ale zamysli se i nad pres-
hrani¢nimi aspekty (vcéetné preshranic¢nich fizi) a nad alternativnimi forma-
mi akvizic (prodej podniku ¢i prevod c¢innosti).
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Pro tuto préci v rdmci studia programu LL.M. na B.I.B.S.! je zvoleno téma
Financovani akvizic v pravnim fadu CR - pfirucka pro management*, které
predstavuje vyusténi dosavadni pravni praxe autora, jako pravnika vyznam-
né univerzalni banky se sidlem v CR?, se zaméfenim na oblast bankovnich
produktd a dirazem na prévni feseni a struktury financovani (a samoziej-

! Brno International Business School (B.I.B.S.).

2 Autor ptisobi jako pravnik Komer¢ni banky, a.s. Jde o vyznamnou univerzalni banku, ktera
plisobi zejména na ¢eském trhu. Spolecnost se zabyva sirokym rozsahem bankovnich sluzeb
zahrnujici jak sluzby pro drobné klienty, tak i sluzby pro korporatni klientelu a sluzby in-
vesticniho bankovnictvi. V oblasti drobného bankovnictvi se zamétuje na poskytovani kom-
plexnich finan¢nich sluzeb fyzickym osobdm a malym podniktim. Banka nabizi klientim
sirokou skéalu depozitnich a uvérovych produkti a kompletni nabidku platebnich sluzeb.
Oblast podnikového a investi¢niho bankovnictvi zahrnuje obsluhu stfednich podnikt a mu-
nicipalit a velkych korporaci. Prostfednictvim bankovnich poradcti a pfimého bankovnictvi
v této oblasti poskytuje svym klienttim platebni sluzby, financovani obchodu, leasing, fakto-
ring, Gvérovani, spravu aktiv, sluzby kapitdlového trhu, finan¢ni poradenstvi a dalsi sluzby
v zéavislosti na individualnich potiebéch klienta.

Komercni banka, a.s. mé 386 obchodnich mist, pfiblizné 8500 zaméstnanct, 1,58 mil. klientd,
a spravuje vklady v celkovém objemu pfes 540 mld. K¢. Akcie spolecnosti jsou kotovany na
Burze cennych papirti Praha a na Burze cennych papirt v Londyné. Jejim vét§inovym (60 %)
akcionafem je francouzska banka Société Générale, S.A. Komerc¢ni banka, a.s. je tak soucdsti
jedné z nejvyznamnéj$ich bankovnich skupin ptsobicich v Eurozéné. Skupiny, jejichz 150
tisic zameéstnancti obsluhuje pres 24 miliond klientd ve vice nez 80 zemich svéta. Skupi-
nu v CR tvoii 9 spolecnosti, které se zabyvaji zejména poskytovanim specializovanych fi-
nancnich produkttl (zivotni pojisténi, penzijni ptipojisténi, faktoring, stavebni spoteni apod.)
nebo se jedna o servisni spolecnosti skupiny v CR (viechny zde uvedené tdaje aktualni ke
konci roku 2007).
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mé téz zajisténi) vyznamnych podnikatelskych subjektd. Autor se v praxi
dlouhodobé zabyva zejména pravnimi otazkami strukturovaného, projek-
tového a specializovaného tivérového financovéni, a to véetné financovani
akvizic spolecnosti. Ve spolecnosti, v niz autor pracuje, v soucasné dobé
neexistuje sumarizovany material, zabyvajici se komplexné pravni stran-
kou struktur akvizi¢niho financovani. Takovyto materiél je vsak poptavan
managementem spolecnosti véetné ttvard, zabyvajicich se fizenim rizik,
marketingem, strukturovanim akvizi¢niho financovéani, vymahanim avéro-
vych pohledavek a samozfejmé téz samotnymi obchodnimi dtvary banky
(distribu¢ni sit, obchodni centra a obchodni divize)®. Pfedmétny dokument
by umoznil vyjasnit celkovou strategii a pristup banky k financovani akvi-
zic a zjednodusil orientaci dotcenych utvart (stakeholders) v realnych prak-
tickych situacich.

V této préci budeme* predevsim sumarizovat a popisovat stavajici postu-
py realizace akvizice obchodnich spole¢nosti® a na né navazujici metody
akvizi¢niho financovani a jeho zajisténi, tyto nasledné analyzovat a na za-
kladé vysledki téchto analyz pak navrhneme nejvhodnéjsi zptisoby finan-
covani jednotlivych zptisobti / metod akvizice obchodni spolec¢nosti. Jak jiz
bylo naznaceno vyse, zvolené téma piredstavuje také ambici ptipravit pro
management banky dokument, ktery by bylo mozné vyuzit jako komplexni
prirucku pro financovani akvizic ¢eskych obchodnich spolecnosti a ktery
bude kromé nejvhodnéjsich zptisobii feseni poukazovat téz na pravni rizika
souvisejici s jednotlivymi modely financovani a jeho zajisténi a navrhovat
cesty pro jejich eliminaci ¢i zmirnénd.

Vzhledem k tomu, Ze v soucasné dobé jsou bézné téz preshranic¢ni ftaze
a akvizice a Evropska unie reguluje tuto oblast svymi pravnimi predpisy®,
je nezbytné zabyvat se pravni tpravou téchto institutd jak v narodni ces-
ké legislative, tak i v legislativé Evropskych spolecenstvi (dale téz ,ES*)
a s ohledem na dotvoreni obecného prehledu téz castecné pravni tpravou
v nékterych c¢lenskych statech Evropské unie (dale téz ,,EU“)".

Problematika akvizic a akvizi¢niho financovéni je velmi komplexni a za-
hrnuje nejen mnoho pravnich aspektti, ale i otdzky ekonomické, danové
a ucetni. Cilem této préace je pritom provést piredevsim pravni analyzu,

¢ Dale v této praci budou jednotlivé dotcené ttvary a dalsi subjekty oznacovany jako ,,stake-
holders*“. Jejich ocekdvani a pozadavky budou analyzovédny v druhé, analytické, ¢asti této
prace.

* Pokud je déle v textu uzito mnozné ¢islo, je ho pouzito zdmérné a vyjadiuje nédzory autora.
5 Pricemz se zamétime zejména na nejcastéjsi pravni formy ceskych obchodnich spole¢nos-
ti, a to spolecnosti s ru¢enim omezenym a akciové spole¢nosti.

® Zejména Druhd smérnice Rady Evropskych spolecenstvi o obchodnich spole¢nostech
(77/91/EEC) ze dne 13. 12. 1976.

7 Zahrani¢ni pravni fady vsak budou zminény spise okrajové. V konkrétnich otdzkach bu-
dou zvoleny predeviim takové &lenské staty EU, se kterymi ma CR a ¢eské obchodni spole¢-

nosti nejcetnéjsi obchodni vztahy.



a nezameétovat se na detailni analyzy danovych, Gcetnich ¢i ekonomickych
aspektli akvizic spolecnosti ¢i jejich financovani®.

Zvolené téma lze také povazovat za téma svrchované aktuélni, a to zejmé-
na z nésledujicich divodi:

» V poslednim roce jsme svédky nejvétsich problémi svétové ekono-
miky od Velké hospodarské krize v roce 1929°. Tyto problémy jsou
mimo znamych problémt hypote¢niho trhu také disledkem pitilisné-
ho vyuzivani tzv. pdkového efektu (leverage effect) a tvéru, ktery byl,
je a i v budoucnu bude jednim ze zdkladnich pilift strukturovaného
financovani, véetné financovéani akvizic'?. Financovéani akvizic s vy-
uzitim pakového efektu zvysuje dluhové zatiZzeni spolecnosti a velkych
korporaci na maximalni moznou mez a v piipadé snizeni dostupnosti
zdroji ' miize mit za nasledek neuneseni dluhového zatiZzeni cilovou
spolecnosti a jeji nasledny tpadek ¢i insolvenci.

» Soucasné ekonomické prostredi mize do budoucna nahravat akvizicim
spole¢nosti, protoze znacné mnozstvi korporaci se dostava do financ-
nich problémi, bude dochézet k jejich prevzeti nejcastéji z tad jejich
finanéné zdravéjsich konkurentd. Jejich pfevzeti je casto jednim nebo
i poslednim z prostredkd ,,zachrany”“ spole¢nosti pred jeji insolvenci,
konkurzem a naslednou likvidaci'2.

» V soucasné dobé probihé v c¢lenskych statech EU implementace no-
vych pravidel EU, tykajicich se zejména zdkazu financ¢ni asistence
a pravidel pfeshrani¢nich fazi. Jde pfedev$im o implementaci smér-
nice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2006/68/ES ze dne 6. zati 2006
(dale téz ,Novela Druhé smérnice”), kterou se méni smérnice Rady
77/91/EHS o obchodnich spole¢nostech (déle téz ,Druha smérnice®),
pokud jde o zakladani akciovych spole¢nosti a udrzovéani a zménu je-
jich zékladniho kapitalu®® a Smérnice Evropského parlamentu a Rady

8 Presto ¢astecné ptrihlédneme i k témto aspektim, nebot jsou podstatnym prvkem v rozho-
dovani o zptisobu a struktufe financovani akvizice.

° Srovnej napi.: MacWhirter, 1.: The Recovery Could Be As Though As the Crisis, The Herald,
Glasgow (UK), Dec, 8, 2008, pg. 15, nebo When Fortune Frowned, The Economist, London,
Oct. 11, 2008, Vol. 389, Iss. 8601.

10 Srovnej napi.: Blundell-Wignall, A.: The Private Equity Boom: Causes and Policy Issues,
Financial Market Trends, Paris, May 2007, Iss. 92, pg. A1, nebo Jandik, T., Makhija, K., A.:
Leverage and the Complexity of Takeovers, The Financial Review, Tallahassee, Feb. 2005, Vol.
40, Iss. 1, pg. 95.

1 Napf. nartst urokovych sazeb a realna nedostupnost financovani, jichz jsme svédky prak-
ticky na celém svété.

12 Mtizeme uvést znacné mnozstvi piikladd, z téch nejvyznamnéjsich v bankovnim sekto-
ru jde napf. o pfevzeti jedné z nejvétsich svétovych investi¢nich bank, banky Merrill Lynch
univerzalni bankou Bank of America, ptevzeti nejvétsi spotitelny v USA, banky Washington
Mutual investi¢ni bankou JPMorgan Chase & Co., a dalsi.

3 Novela mimo jiné téz nové upravuje institut zakazu finan¢ni asistence.
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¢. 2005/56/ES z 26. 10. 2005, o preshrani¢nich fazich kapitdlovych spo-
lecnosti (dale téz ,,Desata smérnice”) .

> Soucasné jsou v CR nové provedeny nebo nyni pfipravovany dalsi
zmény obchodniho zédkoniku, které se zkoumanym tématem tizce sou-
visi. Jde zejména o zcela novy zdkon o pfeménach obchodnich spo-
lecénosti a druzstev?®® (déle téz ,,ZOP“), dosud pomérné novou tipravu
tzv. finan¢niho zajisténi'® nebo pripravovanou zménu § 196a ObchZ ',
ktery upravuje omezeni pro ptevody majetku, zajisténi zdvazkd a po-
skytovani avért mezi ekonomicky propojenymi osobami 2.

I.I  Vymezeni feSeného problému

Jak jiz bylo naznaceno v tvodu, feSenym problémem je pfiprava pfirucky
pro management a dot¢ené zaméstnance banky, jehoz obsahem bude suma-
rizace, analyza a navrh postupt pro financovani akvizice obchodni spolec-
nosti véetné piislusného zajisténi, a to se zaméfenim na akciové spolec¢nosti
(dale téz ,,a.s.“) a spolecnosti s ruéenim omezenym (déle téz ,;s.r.0.“)** s pti-
hlédnutim k moznym pfeshrani¢nim aspektiim akvizic v ramci EU.

Tato pfirucka ma slouzit managementu a dot¢enym zaméstnanctim ban-
ky pfedevsim ke snadné orientaci v problematice akvizi¢niho financovani,
méla by identifikovat pravni rizika spojena s jednotlivymi zptisoby finan-
covani akvizice, predem definovat aprobované postupy financovani akvizi-

4 Smérnice o pteshrani¢nich fazich (Desata smérnice) byla ptijata k provedeni ¢l. 44 Smlou-
vy o zalozeni Evropského spolecenstvi (déle jen ,,Smlouva o ES“), tj. k provadéni tzv. svobody
usazovani — jedné ze Ctyt svobod, garantovanych Smlouvou o ES, kterymi jsou volny pohyb
zbozi, sluzeb, kapitélu a osob. Soucasti zasady volného pohybu osob je pak svoboda usazova-
ni. Utelem Smérnice o pieshrani¢nich fazich je zejména dotvofeni jednotného trhu a usnad-
néni preshrani¢nich fazi kapitalovych spole¢nosti z riiznych ¢lenskych statti. Clenské staty
mély povinnost Smérnici o preshrani¢nich fazich implementovat nejpozdéji do 15. 12. 2007.
Nejen CR viak tuto lhiitu nedodrzela.

15 Zakon ¢. 125/2008 Sb., o pfeméndch obchodnich spole¢nosti a druzstev, ktery nabyl t¢in-
nosti dne 1. 7. 2008 a zdsadnim zptisobem méni a nové i komplexné upravuje problematiku
pifemén véetné fuzi obchodnich spole¢nosti a druzstev.

16 Viz § 323a—§323i ObchZ, zavedeno do obchodniho zdkoniku zdkonem ¢. 377/2005 Sb.,
o finané¢nich konglomeratech.

17 Zékon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik v platném znéni.

8 O vykladu tohoto ustanoveni dodnes neni shody ani mezi jednotlivymi senaty Nejvyssiho
soudu a lze jej bez nadsazky oznacit za nejvétsi zdroj pravnich rizik na tuzemském tvérovém
a finan¢nim trhu. Pfipravované zmény se soucasné tykaji nékolika dalsich ustanoveni, jez
svou nesrozumitelnosti zptisobuji na tuzemském Gvérovém a finan¢nim trhu vyznamné ne-
efektivnosti, aniz by investortim, zaméstnanctim ¢i jinym tcastnikdm trhu pfinésely jakykoli
méfitelny prospéch. Na strané ceskych obchodnich spolecnosti tak vznikéa prévni riziko, jez
tyto spolecnosti vystavuje (ve srovnani se spole¢nostmi zfizenymi v zemich s kvalitnéjsim
pravem obchodnich spole¢nosti) zvysenym nakladim na kontraktaci a na potizeni kapitalu.
In: Dtivodova zprava k novele obchodniho zakoniku, obecna ¢ést, Snémovni tisk ¢. 498, ze
dne 29. 4. 2008, s. 12.

19 Akciové spolecnosti a spolecnosti s ru¢enim omezenym jsou z hlediska praxe nejc¢astéjsimi
klienty financovani akvizic. Ve spole¢nosti, v niz autor pracuje, se vice nez 95 % akvizi¢nich
financovani tyka téchto forem obchodnich spole¢nosti.
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ce a usnadnit tak zaméstnancim banky navrhovani a schvalovéani struktur
jednotlivych obchodt.

Prestoze primarné by meéla byt prace implementovana ve spolecnosti,
v niz autor pracuje, bude mozné tuto pfirucku pouzit i pro jiné banky, které
se financovanim akvizic zabyvaji, stejné jako pro management spolecnosti,
které akvizice planuji ¢i provadéji® véetné zahrani¢nich spolecnosti, které
timto zplisobem planuji vstup na cesky trh.

1.2 Smysl a cile prace

1.2.1 Smysl prace

Externi financovani je v souc¢asné dobé povazovano za prirozenou sou-
cast zivota obchodnich spole¢nosti. Pokud vsak jde o financovéni akvizice,
je tieba vzit do ivahy také urcita specifika, z nichz se v této praci soustiedi-
me na ta pravni. Tento typ financovani povazujeme na dnesnim vysoce kon-
kurenénim a nasyceném bankovni trhu CR za nezbytnou soucast portfolia
univerzalni banky, jez je i tim motivovdana nabidnout sluzby sofistikované,
komplexni, s vysokou ptidanou hodnotou a zna¢né individualné pojaté.

Nelze téz prehlédnout dlouhodobou vlnu akvizic lokdlniho, narodniho
i globalniho charakteru, kterou véak nyni v zahrani¢i téméf zastavila a v CR
pribrzdila soucasna situace na financ¢nich trzich ptiblizné v poslednim roce
a americkd hypotecni krize (,sub-prime market crisis“). Lze vSak ptredpo-
kladat, Zze v diisledku soucasnych finan¢nich problémt mnoha spolecnosti
muze v relativné brzké dobé dojit k nartistu poctu prevzeti a akvizic, které
budou mit za cil vyuzit nizké ceny akcii, kterd nemusi odpovidat realné
hodnoté spolecnosti. V soucasné situaci na trhu tak lze urcité spatrovat také
prileZitost pro dalsi rozvoj akvizic a s tim i pochopitelné akvizi¢niho finan-
covani. Legitimizaci zvoleného tématu tak nachazime zejména v jeho aktuél-
nosti, pottebé poukézat na néktera (trvale) problematicka mista a v zdjmu
dotcenych subjektti na transakcich tohoto typu?®. K aktuéalnosti zvoleného
tématu téz ptispivaji soucasné zasadni zmeény v legislativé EU v této oblasti,
které jsou nasledné implementovany do pravniho fadu CR?.

2 Napiiklad spole¢nosti spravujici soukromy kapital (,private equity”), holdingové spolec-
nosti ¢i velké koncerny.

21 Nelze napiiklad opomenout, ze ptilisné vyuzivani pakového efektu (mj. i pfi akviziénim
financovani) bylo jednou z pfi¢in soucasné finan¢ni krize. Lze uvést obrovské castky (az
126 mld EUR) vydané evropskym telekomunika¢nim sektorem na nékup licenci pro mobilni
sité tzv. tieti generace — napf. ve Velké Britanii, Spanélsku ¢i Némecku v letech 2000-2003
(http://www.iht.com/articles/2006/07/30/business/3G.php) nebo pievzeti 86% akcii banky
ABN AMRO konsorciem bank Royal Bank of Scotland (RBS), Satander a Fortis za 70 mld
EUR v roce 2007 pied pocéatkem krize (http:/www.ft.com/indepth/abnamro), které zdsadnim
zplsobem pfispély k ndslednym finan¢nim potiZzim bank RBS (banka byla ndsledné ¢éste¢né
prevzata vladou Velké Britanie) a Fortis (banka byla nésledné ¢éstecné pfevzata vladou Belgie,
Nizozemi a Lucemburska).

22 Podrobnéji viz vyse v kapitole 2 této préce.
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Financovani akvizice je samostatnou oblasti bankovniho financovéni
s urcitymi specifiky a zdkonnymi omezenimi. Je to oblast, v niz se spoju-
ji pravidla obchodnich spolec¢nosti, nabyvéani akcii a obchodnich podilg,
fazi, bankovni regulace a omezeni finanéni asistence. P¥i financovani akvi-
zic hraje vzdy vyznamnou roli jak dikladna znalost prdvniho prostfedi, tak
i informovanost o specifickych rysech transakce a o spolecnostech, které se
transakce tcastni.

Z hlediska banky je akvizice spole¢nosti z obchodniho hlediska velice
dtlezita. Jedna se totiz o jeden z pripadt, kdy lze vybudovat novy nebo
potvrdit existujici vztah s klientem, kterym je obvykle skupina nabyvatele
cilové spolecnosti. Ve vysoce konkuren¢nim prostredi je proto klicové mit
vypracovany piesné postupy a analyzovana veskerd rizika, se kterymi se
mize banka setkat tak, aby bylo mozné klientovi velmi rychle nabidnout
takové formy financovani akvizice spolecnosti, které budou klientovi vyho-
vovat a soucasné budou oSetfovat veskera souvisejici rizika pro financujici
banku, a to véetné zajisténi. Setkavaji se zde casto protichtidné pozadavky,
kdy klient obvykle pozaduje co nejjednodussi a nejméné nakladné feseni
a naopak banka obvykle trva na robustni struktute, ktera bude plné osetio-
vat souvisejici rizika. Z pohledu klienta mtize ptipadné bankou pozadova-
né zména struktury znamenat zna¢né navyseni nakladt akvizice, ptipadné
mize zcela zablokovat obchodni zdmér. Je proto nezbytné s klientem struk-
turu projednavat v dostate¢ném casovém predstihu tak, aby bylo mozné
vCas vysvétlit a eliminovat vznikajici rizika.

Pokud shrneme vyse uvedené, lze smysl a Gcel této prace spatfovat ze-
jména ve volbé vysoce aktudlniho a pro banku obchodné velmi dilezitého
tématu, shrnuti dosavadnich praktickych zkusenosti autora, jejich propoje-
ni s podrobnou znalosti interniho prostiedi banky, ocekavani jednotlivych
stakeholders a samoziejmé té2 analyzou pravniho prostiedi v CR a EU. Tyto
faktory pak mohou vytstit do navrhu praktickych postupt pro financovéani
akvizic a zajisténi téchto transakci tak, aby byly vyuzity vSechny identifi-
kované prtilezitosti a silné stranky a naopak eliminovana nebo (alespon)
maximalné omezena souvisejici rizika.

1.2.2 Cile prace

Obecné. Obecnym cilem této prdace jako celku a jeji ambici je zabyvat se
z pohledu banky problematikou financovani akvizic obchodnich spole¢nos-
ti a predlozit bance, jako zaméstnavateli autora, souhrnny material, ktery by
nejen analyzoval pravni predpisy, ale pfedevsim na zdkladé znalosti inter-
niho prostredi banky, redlnych pozadavki dtlezitych stakeholders a zhod-
noceni vSech souvisejicich pravnich rizik navrhl, jak v praxi pfistupovat
k tomuto druhu specializovaného financovani, jaké pouzivat struktury, jaké
zajisténi, jakym zptisobem osetfit vznikajici pravni rizika a v neposledni
fadé téz shrnul konkrétni kroky a tkoly, které by mély sméfovat k imple-
mentaci navrzeného feseni.



Prace bude rozdélena na (i) dvodni, (ii) analytickou a (iii) navrhovou
cast. Nasledné budou provedena (iv) doporuceni pro implementaci navrht
v rdmci banky, v niz autor plisobi s tim, ze prace bude ukoncena (v) zaveé-
recnym shrnutim, za nimz bude nésledovat (vi) seznam pouzité literatury
a (vii) prilohy.

Uvodni ¢ast. V Gvodni asti prace je vymezen problém, ktery bude obsa-
hem prace, dale pak odtivodnéna volba tématu véetné pojednani nad smys-
lem a cily préace. Tato ¢ast obsahuje téz ptehled pouzitych piistupt véetné
definic zédkladnich pojmi, které budou rdmci prace pouzity a planu vyzku-
mu, ktery bude uskute¢nén jak v ramci spolecnosti, v niz autor pracuje, tak
i u nékterych konkurenc¢nich subjektt / bank. Déle zde bude téz vénovan
prostor metoddm shromazdovani informaci a jejich zdrojim nebo identifi-
kaci dot¢enych utvart banky a dalsich didlezitych ,,stakeholders®.

Cilem tvodni ¢asti je tak prezentovat obsahovy rozsah a celkové pojeti
préce a uvést argumenty, jez vysveétluji divody zvoleného tématu. Dilezi-
té je i definovani zakladnich pojmt, které budou v samotné praci vyuzity.
Cilem tuvodni ¢ésti je téZ pojednani o teoretickych modelech a metodach
shromazdovéani informaci, které budou slouzit jako podklad k této prace.

Analyvticka ¢ést. Analyticka c¢ast prace bude dale rozdélena na pét hlav-
nich kapitol. V prvni kapitole se zamétime na analyzu o¢ekavani dilezitych
stakeholders, ktefi budou predstavovani predevsim jednotlivymi uatvary
banky. Analyza o¢ekévani stakeholders bude provedena ve vztahu k fesené-
mu problému a Gi¢elu této prace a bude — jako kazda nasledujici analyticka
kapitola — ukonc¢ena diléim zavérem se shrnutim ve formé SWOT 2.

Druha kapitola se bude zabyvat popisem a analyzou klasické akvizice**
jako takové, a to pfi rozdéleni na vnitrostatni akvizice akciovych spole¢nos-
ti a spolecnosti s ru¢enim omezenym a na pieshrani¢ni aspekty akvizice.
Shrneme obecné aplikovatelnou pravni tpravu, budou identifikovany a ana-
lyzovany kroky, které je nezbytné ucinit pred pfevodem akcii / obchodnich
podild, analyzovédna bude také pravni Gprava a praxe v oblasti smlouvy
o ptevodu akcii / obchodnich podilt a jejich vyporadéni. Dale se zaméri-
me na rizika souvisejici s ndkupem akcii / obchodnich podilti a povinnosti,
které je tteba zajistit po akvizici obchodni spole¢nosti. V ¢asti tykajici se
preshrani¢nich aspekttd akvizic se zamétime na rozbor odchylek a souvise-
jicich rizik, které prinasi akvizice ¢eské a.s. ¢i s.r.o. zahrani¢ni spole¢nosti,
a to pfi zohlednéni pravni Gpravy ES, tykajici se preshrani¢nich fazi.

Ve treti kapitole se budeme zabyvat alternativnimi zpiisoby akvizice, mezi
néz v této praci fadime predevsim nédkup podniku nebo jeho ¢asti ¢i prevod

23 Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threads metoda, vice kapitola 1.4.1 této prace nebo
téz: Ketkovsky, Miroslav a Drdla, Milos: Strategické fizeni firemnich informaci, C.H.Beck,
Praha 2003, s. 128.

24 Viz definice pojmi v Ptiloze ¢. 1 této prace.
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majetku a ¢innosti na nové vznikajici spolec¢nost®. Samostatné budou opét
vyclenény preshranicni aspekty téchto alternativnich forem akvizice.

Ctvrtd kapitola se zaméii na samotné financovani akvizice. Dtiraz bude
kladen piedevsim na financovéani akvizice formou tvéru, struktury ave-
rového financovani a jeho zajisténi. Nebudou tak analyzovany jiné formy
financovani akvizice (emise dluhopisti, navyseni kapitédlu, apod.), nebot
na téchto formach financovani se banka nemiize ticastnit prostfednictvim
vlastnich zdrojti?®. V této kapitole budou analyzovana zejména zakonné
omezeni pro financovéani akvizice s dirazem na nové regulovana pravi-
dla financ¢ni asistence v ES. Zabyvat se budeme také samotnou tvérovou
smlouvou a jejim zajisténim.

Pdta kapitola analytické casti prace pak bude vénovana shrnuti zavért
provedenych analyz, pficemz toto shrnuti bude provedenou formou zjed-
nodusené SWOT a stane se tak zdkladem pro navrhovou cast této prace.

Cil analytické casti tak je provést podrobnou, avsak soucasné piehled-
nou analyzu ocekavani dtlezitych stakeholders, analyzu samotné akvizice
a jejich jednotlivych prvkt, a to v klasické i alternativni formé (vzdy vcet-
né preshrani¢nich aspektt) a nasledné téz analyzu samotného financovani
akvizice a zajisténi takového financovani.

Navrhovéa c¢ést. Na zdkladé analyz bude ve tfeti ¢asti prace proveden
navrh postupt banky pfi financovani jednotlivych zptsobt akvizice, zmi-
nénych v analytické c¢asti prace. Navrhova ¢ast bude zaloZzena zejména na
analyze ocekavani identifikovanych stakeholders a samozfejmé na zave-
rech analyz pravnich predpist a praktickych postupt, provedenych v dru-
hé ¢asti préace. Diiraz bude kladen na navrzeni praktickych postupt, které
mize banka pti financovani akvizice pouzit s cilem minimalizovat rizika
pro banku a maximalizovat vyhody pro své klienty. Navrhova cast bude
rozdélena na tfi kapitoly.

Prvni kapitola se bude zabyvat postupy financovéni ,klasické” akvizice
a.s. a s.r.o., a to véetné ptipadnych odchylek pro preshrani¢ni akvizice. Dru-
ha kapitola pak bude navrhovat postupy pro financovani alternativnich fo-
rem akvizice, tj. financovani prodeje podniku a prevodu ¢innosti.

Navrhované postupy budou v obou kapitolach zahrnovat:

» Navrzeni nejvhodnéjsi struktury financovani pro konkrétni piipad
véetné navrzeni alternativ zajisténi obchodu;

» Podstatné nalezitosti ptislusnych smluv a zakonné podminky pro je-
jich platnost;

% Viz definice pojmi v Pfiloze ¢. 1 této prace.

%V téchto pripadech miize banka plisobit spise jen v roli poradce, aranzéra ¢i obchodnika
s cennymi papiry. Témito rolemi banky se vSak — s ohledem na tcel této prace — nebudeme
zabyvat. V piipadé emise dluhopisti miize banka emitované dluhopisy upsat, nicméné i tato
problematika jde nad ramec této préce.
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» Kroky, které bude nezbytné pted, pti i po transakci ucinit;
» Pravni rizika, ktera je tieba sledovat a vyhodnotit.

Treti kapitola navrhové ¢asti se pak bude zabyvat zdivodnénim popsa-
nych navrht, a to pomoci zaveéra celkové SWOT analyzy, kde dojde k zhod-
noceni a vyuziti identifikovanych silnych strdnek a prilezitosti a naopak
eliminaci hrozeb a slabych stranek.

Cil navrhové ¢asti spociva ve stanoveni konkrétnich navrht a doporuce-
ni, které budou vychazet z analyzy, provedené v druhé ¢asti prace a v jejich
nélezitém zdtvodnéni. Navrhy musi splniovat ptedpoklady pro implemen-
taci ve spolec¢nosti, v niz autor pracuje, predevsim musi splnovat o¢ekavani
dtlezitych stakeholders (vysledek analyzy o¢ekavani stakeholders) a samo-
ziejmé musi splnovat pozadavky stanovené pravnimi predpisy a oSetfovat
rizika, kterad pfi financovani pro banku vznikaji (vysledek vécnych analyz).

Cast ,,Doporuceni pro implementaci”. Tato (¢tvrta) ¢ast prace se bude za-
byvat doporucenimi pro implementaci navrhti v bance. V této c¢asti se za-
méiime na stanoveni konkrétnich tikold pro prislusné ttvary banky tak, aby

s vz

navrhy, uvedené ve tteti ¢asti prace, bylo mozné uvést do praxe.

Cil ¢asti ,,Doporuceni pro implementaci® je tak identifikovat a popsat kon-
krétni kroky, které je tieba provést pro implementaci doporuc¢eni uvedenych
ve tfeti ¢asti prace s tim, Ze tyto kroky musi byt stanoveny véetné terminu
ke splnéni a adresata, jez musi dany kol splnit.

ZavérecCna cast. Cilem zdvérecné casti prace bude celkové shrnuti a za-
konceni prace. Sumarizaci pouzité literatury pak bude vénovéna Sesta ¢ést
prace a posledni, sedmé ¢ést, bude vyhrazena jejim ptiloham.

1.3 Prehled pouzitych pFistupt

1.3.1 Pouzité pristupy

V této praci budeme postupné uzivat rtizné metody a teoretické koncepty,
které jsou blize vysvétleny a popsany v kapitole 1.4 nize. Spole¢nym pri-
nikem téchto metod a postupt bude jednotny pristup, ndhled na zkouma-
nou problematiku. Tento pristup ¢i ndhled mtizeme oznacit za paradigma.
Pojem ,,paradigma“ ptitom vychazi z feckého parddeigma tj. v ptekladu do
cestiny vzor, priklad ¢i model. Paradigma lze dle T.S. Kuhna?” chapat jako
»souhrn zdkladnich domnének, predpokladii, predstav dané skupiny védcii“.

27 T. S. Kuhn byl jednim z nejvlivnéjsich mysliteld druhé poloviny 20. stoleti. Jeho dilo
Struktura védeckych revoluci, v niz timto zptsobem definoval vyraz paradigma, se stala
sama paradigmatickym dilem, vzorem pro dalsi praci o autorité, déjinach a filozofii védy.
Srovnej: Byerly, C., H.: Thomas Kuhn’s Revolution: an Historical Philosophy of Science,
Choice, Middletown, Apr. 2006, Vol. 43, Iss. 8. pg. 1416; Matthews, R., M.: Thomas Kuhn ’s
Impact on Science Education: What Lessons Can Be Learned?, Science Education, New York,
Jan. 2004, Vol. 88, Iss. 1, pg. 90.
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