6.6 Due diligence

Due diligence znamend rozbor / provérku cilové spolecnosti ze strany kupujiciho s cilem
identifikovat rizika a prileZitosti, ktera jsou s cilovou spole¢nosti spojena. Rizika mohou byt
identifikovéana v rliznych oblastech a mohou mit rizny dopad a pravdépodobnost, Ze ptipadné
negativni disledky nastanou. Due diligence se obvykle tdastni nékolik osob nebo skupin
osob, které jsou zastupci kupujiciho nebo jeho poradci. Predpokladem uspé$ného pribéhu a
dosaZeni vysledki je jejich vzajemna kooperace a kiiZové poskytovani informaci. Rozsah

provérky by mél byt pfizpisoben velikosti akvizice.

Cilem due diligence je poskytnout udaje potiebné pro rozhodnuti kupujictho o tom, zda
pokradovat dale v akviziénim procesu a pokud ano, jaka rizika je tfeba fe§it v rdmci
strukturace a poskytnuti vstupli pro nastaveni podminek dokondeni transakce (napt. dopady
do kupni ceny, pozadavky na zaruky od prodavajiciho). Pomaha kupujicimu ptfekonat nebo

sniZit nedivéru v predmeét koupé.

Pro prodavajiciho a cilovou spole¢nost je v rdmci due diligence zésadni otdzka pravidel pro
pfistup a nakladani s informacemi, aby bylo pokud moZno eliminovano nebezpeéi jejich
tniku nebo zneuZiti . Tuto oblast upravuje smlouva o divémosti a ochrané informaci a
pravidla data room. Data room je termin pouZivany pro systém poskytovanych informaci
cilovou spole¢nosti (prodavajicim) kupujicimu. Mize mit podobu fyzickou (kopie nebo scany
dokument poskytnuté ve ktomu vy¢lenéné mistnosti) nebo virtudlni (obvykle dalkovy
ptistup k podkladim pfes Internet). Pro kupujicitho jsou cennym zdrojem informaci i
rozhovory s managementem nebo jinymi pracovniky cilové spoleénosti nebo prodavajiciho,

pokud jsou umoZnény.

Casovy pribéh due diligence

v Pozadavky kupujiciho na pfipravu podkladd do data room

Piiprava data room prodavajicim
4 Data room index a jeho pFedani kupujicimu

Viastniprace vdata room
4 ¥ 4% Komunikace ohledné dodateénych podKiadU, dotazlia odpovédi na né

Schizky s managementem
Zpracovaniudajl
Dodate¢ny data room ~

Finalizace zpravy o zjidténich : Zprava o zjisténich
&  vrameci due diligence

* zaleZi na podminiach a dohodé prodavajicho a kupujicho zdroj: vlastni konstrukce

100




V poslednich letech se zadinaji prosazovat nové piistupy, jakym je naptiklad tzv. vendor due
diligence. Spo&iva v tom, Ze prodavajici vybere poradce, kterého povéii provedenim due
diligence. Poradce je hrazen prodavajicim (coz sniZuje vyznamné naklady na strané
kupujiciho), po vyb&ru vhodnych zdjemct o koupi je jim poskytnuta bud’ kompletni nebo Cast
zpravy z vendor due diligence s tim, Ze poradce nemad piimou odpovédnost vii€i potencidlnim
z4jemclim. Po vybéru vitézného zijemce o koupi je ve prospéch tohoto kupujiciho sjednédna
odpové&dnost poradce, ktery vendor due diligence provedl a kupujici se tak mizZe na tdaje

obsazené v této zpraveé spolehnout.

Pro bezproblémovy priibéh provérky je zasadnim piedpokladem spravnd identifikace oblasti,
na které je vhodné se zaméfit. Casto to vyZzaduje zkuSenost a cit. Pfili§ detailni zkoumani
znamena plytvani zdroji a prodlouzeni celé akvizice, podcenéni naopak predstavuje z pohledu
kupujiciho hrozbu, %e vyznamna rizika nebudou identifikovana. Je proto potfebné zaméfit se

na vyznamna rizika ve vytypovanych oblastech.
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zdroj: vlastni konstrukce
Due diligence byva obvykle &lenéna podle nasledujicich oblasti, ve kterych probihaji
ptislu§né rozbory a zkoumani:
e obchodné - technicka,
e finanéni a dafiova,

e pravni,
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6.6.1

envirmentalni,

informacni technologie.

Obchodné — technicka due diligence

Obchodné — technické due diligence miZe byt dale vniting ¢lenéna. Pfedmétem jejiho zdjmu

jsou rizika v néasledujicich oblastech:

Personalni:

zhodnoceni kvality zaméstnanci, identifikace kli¢ovych osob,
posouzeni organiza¢ni struktury,
zhodnoceni systému motivace, vzdélavani,

zmapovéani nezaméstnanosti v regionu, primémé mzdy, omezeni na trhu prace,

moznosti ziskani novych kvalifikovanych zaméstnanct,
vliv odborové organizace a kolektivni smlouva,

zmapovéni povinnosti zaméstnavatele pii ukonéeni pracovnich poméra.

Zdroje, provoz a obchod:

zévislost podniku na vstupech a fizeni s tim souvisejicich rizik, oekavany vyvoj cen

vstupt na trhu, komoditni hedging,

analyza kli¢ovych dodavateld a odbérateld, moznosti vyuZiti alternativnich

dodavateld a ziskani novych odbérateld,

otekavané zmény ve struktuie nakladd v souvislosti s o¢ekdvanym vyvojem,
systém Fizeni nakupu a zasob, logistika,

systém tizeni vyroby, zakazek a kvality,

systém fizeni prodeje,

zmapovani pojisténi (napt. proti vypadku provozu, majetku),

posouzeni zmetkovosti vyroby a systému fizeni reklamaci,

kapacity, jejich vyuziti a moznost rozSifeni,
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e zhodnoceni minulych a piedpokladanych investic,

e scénare pro alternativni vyuziti stdvajiciho zatizeni.

6.6.2 Financ¢ni a dafiova due diligence

Finanéni a dailova due diligence se n€kdy také oznacuje jako ekonomicka due diligence, a to

sohledem na své zaméfeni na ekonomickeé aspekty c¢innosti cilové spole¢nosti. Praxe
nespravné tenduje ke sluCovani pojmu audit (vymezeného legislativn€ zdkonem o auditorech,

mezinarodnimi auditorskymi standardy a profesnimi pfedpisy pfislusné Komory auditori) a

due diligence. Jejich odli$nosti Ize shrnout nasledné:

Due diligence Audit

e primarnim cilem neni ovéfovat vérny a ®
poctivy obraz a¢etni zavérky

primarnim cilem je ovéfovat vérny a poctivy
obraz ucetnf zaverky

e analyzuje °

ovéfuje

e pracuyje s udaji cilové spolecnosti, klientem je
kupujici

pracuje s udaji klienta

e ma k dispozici omezené informace (dle
podminek uréenych prodavajicim v ramci
pravidel pro data room a smlouvy o
divérnosti informaci)

zakonné pravo na informace (dle zdkona
o auditorech):

1. veskeré pozadované doklady a jiné
pisemnosti,

2. informace a vysvétleni potfebna k
fadnému poskytnuti auditorskych sluzeb,

3. pravo na pfitomnost pfi inventarizaci,
popfipadé si vyzadat jeji provedeni,

4, pisemné povéfeni o pfistupu k informacim
vedenym u bank.

Uketni jednotka je povinna pozadavkiim vyhovét.

e zabyva se del§im obdobim, obvykle 2 aZ 5 let

zabyva se jednim ucetnim obdobim
(kalendafni nebo hospodarsky rok)

e smiuvni odpovédnost °

zdkonna odpovédnost

e neni zdkonna povinnost pojisténi ®
odpovédnosti za Skodu

zakonnd povinnost pojiSténi odpovédnosti za
Skodu

o nevefejnost vysledkd

zvefejnéni ¢asti vysledkd (uréeno pro
uzivatele Gcetni zavérky)
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Tato ¢ast provérky byva dale ¢lenéna na oblast GiSetni (bilan¢ni), dafiovou a finanéni. Oblasti,

které jsou pfedmétem jejich zajmu, jsou uvedeny nize.

Utetni (bilanéni) due diligence:

e soulad udajl v Gcetnictvi se skuteénym stavem,
e pouzivané ucetni metodiky a postupy (v¢. vyuZiti mezinarodnich Géetnich standardd),
e rozdily v u¢etni metodice, postupech a vykazovani u cilové spole€nosti a kupujiciho,

e zhodnoceni udaji vykazovanych podle jinych standardd (IFRS, US GAAP), piipadné
posouzeni hlavnich rozdildi u cilové spole¢nosti, pokud by vykazovala podle téchto

standardd,
e 1dentifikace poloZek s dopadem na planovanou akvizici,
e posouzeni systému kalkulaci, rozpoctl, vnittnich reportd,

e ndvaznosti na jiné oblasti due diligence, zejména finanéni, dafiovou, pravni a

technickou.

Dariovd due diligence: |

e dan z pfijmi pravnickych osob (datiovd pfizndni za relevantni obdobi, oblast

hmotného a nehmotného majetku vcetné odpisii, technické zhodnoceni, finanéni
investice a dcefiné spole¢nosti, nedatiové naklady, zdanitelné vynosy, vazba dafové
relevantnich nékladd se zdanitelnymi vynosy vcetné vécné a ¢asové souvztaznosti,
transfer pricing, nizkd kapitalizace, rezervy a opravné polozky, srazkova dari a
zajisténi dang),

e dan z pfijmu fyzickych osob,

e dafl z pfidané hodnoty (datové ptiznani v dafiov€ relevantnich obdobich, vazba na

ucetnictvi, specidlni okruhy — napt. osvobozena plnéni, kratici koeficient, uplatiiované

sazby dang),
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e ostatni dané dle vyznamnosti (dail znemovitosti, silni¢ni dafi, dap 2 prevodu

nemovitosti, dati darovaci),

° pojistné a jiné odvody do stdtniho rozpoétu a mistnich rozpo&ti (socialni a zdravotni
pojidténi, poplatky za znecit'ovani ovzdusi, mistni poplatky),
V ramci dafiové due diligence by mélo dojit ke kvantifikaci potenciélnich pokut a penale

ze strany spravee dan€, naznaceni moZnych zplsobi, jak dafiova rizika odstranit nebo

sniZit a jaké disledky nebo nklady by jednotliva feSeni znamenaly.

Pro GCely provérky nebo sestaveni finanéniho planu by méla byt provedena hrubj

modelace zékladu dané do budoucna a proveden odhad odlozené dané.

V ramci dalSich krokd je soucdsti datiovych aspekti akvizice i navrzeni dafiové optimalni

struktury akvizice, resp. posouzeni dafiovych aspektil jednotlivych variant strukturace.

Finanéni due diligence:

e financni analyza stavajici situace (kli¢ové ukazatele),

e zhodnoceni systému nakladového a manazerského udetnictvi,

° posouzeni piedlozeného finanéniho planu (sestaveného managementem cilové
spolecnosti nebo prodavajicim), zejména z hlediska redlnosti ve vazbé na analyzu

trhu, technologick4, vyrobni a jind omezeni, minuly vyvoj apod.,

e zhodnoceni finan¢ni stability a nezavislosti cilové spole¢nosti (rozbor vlastniho

kapitalu, financovani cizim kapitidlem véetn& nakladi a mozZnosti ziskani dal$ich

uvérd, moznost ziskani vetejnych zdroji),
e rating cilové spoleénosti,
e treasury management a hedging (zhodnoceni ménové pozice),
e korelace hlavnich vykonovych ukazateld s vyvojem ekonomiky,

e analyza klicovych ukazateld v odvétvi a srovnani s cilovou spolednosti.

6.6.3 Pravni due diligence

e rozbor smluvni dokumentace cilové spoleénosti,
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e rozbor statutarmich dokumentd,

e provéfeni nabyvacich titulli a existence vlastnického prdva u nejvyznamné&jsich

poloZek majetku,

e pravak licencim, patentim a ochrannym zndmkam,

e zhodnoceni legislativnich omezeni sohledem na &innost cilové spolednosti a

ocekavaného vyvoje legislativy,

* zhodnoceni vedenych soudnich spori a identifikace moZnych soudnich spord (ve

spoluprdci s ostatnimi tymy),
e zhodnoceni stavu jurisdikce.

Soucasti pravnich aspektil akvizice je i navrzeni textu kupni smlouvy (pfipadné oponentura
navrhu pfedloZeného prodavajicim) a vedeni jednani o jejich tUpravach a pravnich

formulacich, které vyusti v kone¢né smluvni podminky mezi prodavajicim a kupujicim.

6.6.4 Enviromentalni due diligence

e zmapovani aktudlnich povinnosti v environmentdlni oblasti a analyza néklada
souvisejicich s jejich dodrZenim ptipadné vySe sankci na jejich nedodrZeni,

o¢ekavany vyvoj v budoucim obdobi,

° plan investic souvisejicich se sniZovanim environmentdlniho zitéZe, naklady a
investice na vyuziti alternativnich ekologickych zdrojt,
° moZnosti ziskdni podpory z vefejnych zdroji na odstranéni ekologickych zatéi &i na

investice do ochrany zivotniho prostiedi.

6.6.5 Due diligence v oblasti informaénich technologii

e zhodnoceni vymeény informaci v rdmci oboru &innosti,

° posouzeni miry zavislosti na informaénich technologiich a stavajiciho vybaveni,
e rozbor systému informadnich tokd v podniku (MIS),

e zabezpeleni proti uniku a zneuZiti informaci,

e zmapovani systémi fizeni jakosti (TQM, ISO).
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