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Fuze a akvizice (1)
JUDr. Ivan Telecky, Ph.D.
Mgr. Petr Suchy
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Organizace predmeétu - avod

- Predstaveni prednasejicich
— JUDr. Ivan Telecky
— Mgr. Petr Suchy

- Informace o predmeétu
— rozvrh
— Ucast, priprava na seminare, podminky ziskani zapoctu

— prameny a studijni materialy
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Organizace predmétu - prednasejici

AN

psuchy@deloitteCE.com

JUDr. Ivan Telecky, Ph.D.

Ivan je advokatem s bohatou zku$enosti s obchodnimi transakcemi, véetné projektt
mezinarodniho charakteru. Drive spolupracoval s Deloitte Legal a Wilsons. Zacinal v
Allen & Overy, kde nyni opét ¢aste¢né plsobi jako counsel pro oblast real estate.

Ivan se prevazné specializuje na komplexni projekty a vyjednavani obchodnich
transakci. Ivan ma 20 letou praxi z mezinarodnich advokatnich kancelarich v Praze,
Bratislavé a Londyné.

Ivan se zamé&Fuje predevsim na vyjednavani smluv, fedeni sport a vytvareni
obchodnich partnerstvi.

Mgr. Petr Suchy

Petr je Partnerem v Deloitte Legal v Praze. Vede oddéleni fuzi a akvizic a soucasné se
podili na vedeni tymu pro insolvence a restrukturalizace. Svou profesni drahu zahajil
v roce 1997 a v Deloitte plsobi od roku 2003. Jeho specializaci je korporatni pravo,
zejména flze a akvizice a restrukturalizace obchodnich spolecnosti. Problematiku
fuzi a akvizic prednasi na pravnickych fakultach Univerzity Karlovy v Praze a
Masarykovy univerzity v Brné.

V rdmci globalni sité advokatnich kancelafi Deloitte Legal je Petr ¢lenem Vyboru pro
korporatni pravo, fuze a akvizice Deloitte Legal EMEA a vedoucim expertni skupiny
pro fuze a akvizice Deloitte Legal Central Europe.



Organizace predmeétu - rozvrh

Seminar ¢. Datum a cas Ucebna Téma Vyucujici
o Uvod do akvizi¢nich transakci
e Pojmy ve fuzich a akvizicich
5.10.2022 e  Pravni struktury akvizicnich transakci v ¢eském pravu
1. ) ) ) ) 302 e Fondy soukromého kapitalu v akvizicnich transakcich Telecky, Suchy
14:00-15:40, 16:00-17:40 e Proces akvizi¢ni transakce
e Pred-transakcni smlouvy v akvizicnich transakcich
e Obchodni spolecnost jako objekt akvizi¢nich transakci
19.10.2022 e Pravni provérka (due diligence) investora ve spole¢nosti, do niz ,
2. 14:00-15:40, 16:00-17:40 302 vstupuje - cile a souvislosti s kupni smlouvou Telecky
2.11.2022 e Pravni provérka (due diligence) investora ve spolecnosti, do niz :
2 14:00-15:40, 16:00-17:40 2z vstupuje - hlavni pravni oblasti provérky el
e Premény obchodnich spolecnosti se zamérenim na flzi a rozdéleni
e Kupni smlouva pfi akvizi¢nich transakcich — obecné principy a
16.11.2022 . ,
4, ) ] ] ] 302 interpretace Suchy
14:00-15:40, 16:00-17:40 e Kupni smlouva pfi akvizi¢nich transakcich - kontraktace, odkladaci
podminky a vyporadani
»  Kupni smlouva pfi akvizi¢nich transakcich - principy sjednani kupni
30.11.2022 ceny. e , . e ,
5. ) j ) ) 302 e Kupni smlouva pfi akvizicnich transakcich — odpoveédnost prodavajiciho Suchy
14:00-15:40, 16:00-17:40 a jeji omezeni
e Kupni smlouva pfi akvizi¢nich transakcich — specificka ujednani
¢ Pisemny test
e Smlouva o Uschové / smlouva o vazaném Uctu pro vyporadani kupni
14.12.2022 ceny , ,
6. 302 Telecky, Suchy

14:00-15:40, 16:00-17:40

Spolecné podniky, jejich zakonna a smluvni Uprava, akcionarska
smlouva

v . z e . z I3 1.0
Verejnopravni regulace spojovani podniku




Organizace predmetu - podminky zapoctu

Podminky zapoctu
Uéast: > 50%
Samostatna prace:

Kratka esej (Uvaha) na zadané téma (4-5 témat béhem semestru)
Ukol odevzdany Fadné, véas a v pozadované formé
Max. 2 normostrany

Obsahem vlastni Uvaha na zadané téma, vcéetné uvodu, hlavni ¢asti, zavéru a pripadné pouzité
. Ve an V4 .0
literatury Ci jinych zdroju

Pisemny test

Podminkou pro pripusténi k testu je nadpolovicni U¢ast na prednaskach a odevzdana samostatna
prace hodnocena jako vyhovujici

Radny termin testu v rdmci posledniho seminare dle rozpisu vyuky, popt. jeden opravny termin
Test je online, délka 30 minut
30 otazek s variantami odpovédi ano-ne, za kazdou spravnou odpovéd je 1 bod

PoZadované minimum pro sloZeni zkousky je dosazeni alespofi 20 spravnych odpovédi (bodl) z
celkem 30

Uzivani studijnich materiald, literatury ani pravnich predpist pfi vyplnéni testu neni povoleno

Pfipadny opravny termin bude vypsdn pouze pro studenty, ktefi se z vdZznych ddvodd sdélenych
predem nemohli Ucastnit radného terminu, nebo ktefi v radném terminu test odevzdali a neprospéli

Test je mozno vyplnit ve stejném terminu distan¢né



Organizace predmeétu - prameny

Literatura:
« Smrcka, L.: Ovladnuti a prevzeti firem, Praha: C.H. Beck, 2013

« Sadovsky, S.: Pravni due diligence pfi fuzi (akvizici) s dirazem na ptipadné ziskani dominantniho
postaveni na trhu, Ostrava: Key Publishing, 2009

« Deloitte Legal: Dealmaking in Central Europe - A closer look at Share Purchase Agreements:
https://www2.deloitte.com/ce/en/pages/about-deloitte/articles/dealmaking-in-central-europe.html

- Cernd, S., Stenglova 1., Pelikdnova I. a kol.: Préavo obchodnich korporaci. 1. vyd. Praha: Wolters Kluwer,
2015

« Dvorak, T.: Premény obchodnich korporaci, Praha: Wolters Kluwer, 2015
« Berdych, M.: Financovani akvizic v pravnim radu, Ostrava, Key Publishing, 2009

- Petrov, Vytisk, Beran a kol.: Ob&ansky zakonik: komentéar, Praha: C.H. Beck, 2017 - CAST CTVRTA,
Hlava I, II, III

- Gyarfas, Matulnikova, Vavrak: M&A na Slovensku, Bratislava: C.H. Beck, 2019
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Organizace predmeétu - prameny

Pravni prameny

« Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik
« Zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich)
« Zakon ¢. 125/2008 Sb., o preménach obchodnich spole¢nosti a druzstev

« Zakon ¢&. 143/2001 Sb., o ochrané hospodaiské soutéZe a 0 zmé&né nékterych zakond (zakon o ochrané
hospodarské soutéze)

Dalsi studijni materialy:
« Deloitte M&A Port - A guide to the world of mergers and acquisitions: https://www.mnaport.com/

International Bar Association / Corporate and M&A Law Committee Negotiated M&A Guides 2017:
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811

TRUMPES, Jifi. Vybrané ekonomické a pravni aspekty flzi a akvizic v Ceské republice [online]. 2019 [cit.
2020-03-16]. Dostupné z: https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/192031. Vedouci prace Ilona Bazantova.

SPINA, Filip. Ekonomicko-pravni aspekty fuzi a akvizic v ¢eském prostredi [online]. 2012 [cit. 2020-03-16].
Dostupné z: https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/104667. Vedouci prace Ales Borkovec.

Materialy z prednasek



https://www.mnaport.com/
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=77F93863-0705-4FC2-99A2-893276316811
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/192031
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/192031
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/192031
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/192031
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/192031
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/104667
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/104667
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/104667
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/104667
https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/104667

Uvodni seminar

1. Uvod do M&A
. Motivace v M&A
. M&A transakce

. M&A proces

o o W N

. Zaver a zadani pripadoveé studie



1. Uvod do M&A



Co je M&A - transakce v médiich
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Co je M&A - transakce v médiich

ey I \ Markets Tech Media Success Perspectives Videos

Microsoft to acquire Activision Blizzard in $68.7 billion deal

By Jennifer Korn and Clare Duffy, CNN Business

Updated 2111 GMT (0511 HKT) January 18, 2022

TOP STORIES

53 Tesla got a subpoena from US
government 10 days after Elon...

8 Opinion: It's time to ban Congress
= members from trading stocks

Recommended by ®utbrain

New York (CNN Business) — Microsoft on Tuesday announced plans to acquire Activision Blizzard in

a blockbuster deal worth nearly $70 billion. It's one of the biggest acquisitions in the tech
industry in recent years, one that will boost Microsoft's standing in the growing gaming industry
but could be complicated by recent concerns about Activision's toxic culture.
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Co je M&A - transakce v médiich

c% MARKETS BUSINESS INVESTING TECH POLITICS CNBEC TV  WATCHLIST CRAMER PRO &

TECH

AT&T announces $43 billion deal to
merge WarnerMedia with Discovery

PUBLISHED MON, MAY 17 2021.7:09 AM EDT | UPDATED MON, MAY 17 2021.4:03 PM EDT

Steve Kovach Sam Meredith SHARE 'f ’ in B4

o ESTEVEKOVACH 3 ESMEREDITH12
ATV
AMA

KEY ® Under the agreement, AT&T said it would receive an aggregate amount of $43 Supercross WATCH LIVE (&)

POINTS illion i inati e ; . ) )

billion in a combination of cash, debt and WarnerMedia’s retention of certain debt. UP NEXT | BISSELLA® CrossWavel® Listen

12:00 FM ET =

* Discovery shareholders would own 29% of the new company.

In this article T -0.07 (-0.29%) + DISCA -0.24 (-0.80%) + T H E VAL LEY
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Co je M&A - transakce v médiich

LAW STREET Home News >~ Mergers & Acquisitions Insights Viewpoints JEIL About v

| FEATURED' | | NEWS MERGE! ACQUISITIONS ——
| FEATURE ER o

1.015 a2, IV . a2
51 41% What Were the Biggest BA& __

by KIRSTEN ERRICK JANUARY &, 2022

The COVID-19 pandemic has not halted M&A mega-deals. In 2021, there were nine
deals valued at more than $20 billion, including:

» Discovery, Inc. and AT&T Inc.’s WarnerMedia business

» Altimeter Growth Corp. and Grab Holdings Inc.

» Canadian National Railway Company and Kansas City Southern

» Lionheart Acquisition Corporation IT and MSP Recovery, LLC

» Canadian Pacific Railroad Limited and Kansas City Southern

» AerCap Holdings N.V. and GE Capital Aviation Services

* Oracle and Cerner

» ConocoPhillips and Permian Assets owned by Shell Enterprises LLC.
» Kimco Realty Corporation and Weingarten Realty Investors

» Gores Guggenheim, Inc. and Polestar Performance AB



Co je M&A

- Mergers & Acquisitions (fuze & akvizice)

— Akvizice (majoritnich) kapitalovych ucasti v korporacich ci akvizice
podnikU (typicky koupé nebo kapitalovy vstup)

— Divestice / prodej

— Spojeni korporaci ¢ podnikd

— Joint-ventures (spolecné podniky)
— Reorganizace

15



Pojmy v M&A

* BoD (Board of Directors)
* CoC (Change of Control)

* CPs (Conditions Precedent)
« Consideration / Purchase price
» Debt / Equity

« Earn-out

« EBIT / EBITDA

* Escrow

* GM (General meeting)

« Holdback

* IPO (1nitial Public Offering)
* LBO (Leveraged Buy-Out)

* Lol (Letter of Intent)

MBO (Management Buy-Out)
MBI (Management Buy-In)
NDA (Non-Disclosure Agreement)
Purchaser / Buyer
R&W (Representations & Warranties)
Seller / Vendor
SB (Supervisory Board)
SHA (Shareholders' Agreement)
SPA (Sale & Purchase Agreement)
— SPA (Share Purchase Agreement)
— APA (Asset Purchase Agreement)
Spin-off, Carve-out, Demerger

Target

16



Pojmy v M&A

Obchodni spolecnosti

V legislativé Ceské republiky upravuje zékon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a
druzstvech (ZOK), ktery nabyl Ucinnosti k 1. lednu 2014. Obchodni spole¢nosti a druzstva
spolecné nazyvame obchodni korporace.

Konglomerat

V ekonomii: velky podnik (holding), do kterého patfi podniky z riznych nesouvisejicich
odvétvi, synonyma: konglomeratni firma, smiSeny koncern

Holding

Holding (zkracené hld., HId., HId) je sdruzeni obchodnich korporaci, z nichz jedna
korporace ostatni korporace ridi.

V zadkoné: Jedna nebo vice osob podrobenych jednotnému fizeni (dale jen ,fizena osoba™)
jinou osobou nebo osobami (dale jen ,Fidici osoba™) tvori s fidici osobou tzv. koncern. [Srov.

pojem koncern v § 79(1) ZOK]

17



Subjekty v M&A

Kupujici: (i) strategicti investofi (ii) financni investori (private equity)
Prodavajici: jeden nebo vice spole&nikd & akcionail nebo target sém
Target: cilova spole¢nost / firma / zavod

Banky: retail banky, investicni banky - v US striktne oddéleno (Morgan
Stanley, Goldman Sachs), v CZ Ize soucasné (KB, CS, CSOB)

Zprostredkovatelé: Deloitte, PWC, EY, KPMG, Wood&Co., Patria, Redbaenk

Poradci: pravnici, UCetni, danari, znalci, specialisté (IT, enviro, marketing) /
otazka success fee

18



M&A transakcni struktury

- Share deal
— Prodej podilu (s.r.0.)
— Prodej akcii (a.s.)
- Asset deal
— Prodej majetku
— Prodej zavodu (podniku)
« Fize a jiné korporatni premeény / transakce

Volbu struktury ovliviuji predmeét akvizice a jeho specifika, danové a
ucetni aspekty, podminky financovani, rizika transakce, a dalsi...

19



2. Motivace v M&A



Motivace pro prodavajici

« Dokonceni investic¢niho cyklu (fondy soukromého kapitalu)
« Odchod do duchodu

« Posun od spoleCnosti hnané podnikatelskym nadsenim k profesionalni
spolecnosti

- Potreba kapitalové injekce

 Prodej v dusledku $patné akvizice

« Prodej ztratoveé divize

 Prodej v dusledku zmé&ny obchodni strategie
« Zmeéna industry (prostredi)

« Makroekonomické zmeny

 Hleddani synergickych efektl

21



Motivace pro kupujici

* Synergie

« RUst (growth) (horizontal merger)

« Eliminace (koupé€) konkurence (horizontal merger)

« Diverzifikace

« Pfistup k novym produktdm, trhim, technologiim

« Financni investice

« Koupé dodavatele (vertical merger)

. Ziskat vyhodu velikosti (fixni naklady zUstavaji stejné)
« "acqui-hire" akvizice talentd (technology)

- Danové duvody

22



Strategicky nebo financni investor

Strategicky investor
- Zpravidla stejny obor jako target, nebo jiny strategicky zamér
« Zna obor targetu, méné citlivy k obchodnim a opera&nim rizikim

« Dlouhodoby horizont

Financni investor

« Kromé financni investice i Ucast na rizeni

- Casto citlivéjéi na rizika nez strategicky investor
« M&A proces jako rutina

. Casové omezeny horizont (5-7 let)

Specifické transakce — financni investor proti strategickému

23



Private Equity

« Fondy soukromého kapitalu
(Private Equity) investujici do
privatnich firem/spole¢nosti

« General partner — profesionalni
management

« Limited partners - investori
(od fyz. osob/rodin po financni
instituce)

« Portfolio aktiv

- Investicni strategie (vyse
jedné investice, objem
prostiedkU, odvétvi, geografie)

« Investicni cyklus:
akvizice > zhodnoceni > exit

(FUND MANAGEMENT)

GENERAL PARTNER LIMITED PARTNERS

(INVESTORS)

PRIVATE EQUITY
FUND
(LIMITED
PARTNERSHIP)

INVESTMENT / ASSET INVESTMENT / ASSET
#1 #2

INVESTMENT / ASSET
#3 #4

INVESTMENT / ASSET

24



3. M&A problematicke
transakce



M&A ve sveéete - problematické transakce

Akvizice Bentley a Rolls Royce ze strany VW (1998)
«  Koupé vyrobnich zadvodd v UK (400 mil GBP)

« Absence ochranné znamky RR

Hewlett Packard - Autonomy (2011)
« Akvizice ve vysi 11 mld USD, odpis 8,8 mid USD

« Nesrovnalosti v UcCetnictvi (zamérné zkreslené informace)

Pfizer (USA) - Allergan (IRL) (2016)

« 160 mld USD transakce - strukturovana s planem presunout sidlo Pfizeru z USA (35%
tax) do IRL (12,5% tax)

- béhem M&A procesu: zavedeni prisnéjsich pravidel pro zménu danovych sidel mimo USA
(danova inverze)

- ukonceni transakce - pokles ceny akcii Allerganu o 22%, kompenzace ze strany Pfizeru
150 mil USD

Source: Deloitte analysis based on data from Thomson Reuters



4. M&A proces



Pribéh M&A transakce
Negotiated Deal

Dohoda o
mlcéenlivosti
(NDA)

Informacni
Memorandum,
Management
Presentations

Due Diligence
(Data Room)

Vyhledani a
osloveni
zajemce

Jde:;':;;’ Navrh kupni
smlouvy
(..Agreed (SPA)
form SPA")
- Odkladaci
Podpis s
(Signing) podlglggky /

nebo
Term-Sheet

Vyporadani
(Closing)

Upravy ceny /
Closing
Accounts

|
|
|
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Prubéh M&A transakce
Auction

Upravy ceny /
Closing
Accounts

Odkladaci
podminky / CPs

Vyporadani
(Closing)

Vyhledani sz gy s Dohoda o
Teaser ‘c,)slﬁvzplli 2 V\;];_ﬁl;ﬁm mlcenlivosti
zajemce/ci ] (NDA)
smmcyk("sp&"\) Due Diligence (i\l‘:;ia’t(\?atiz‘:g) Management Informacni
L (Data Room) p Presentations Memorandum
- prodavajici nabidky
p Zn Jednani,
zavazné . vr
" p Shortlist (dalsi rex_ s . dohoda Podpis
nabidky 2 Vitézna nabidka
zajemce/ch kolo nabidek) [ ] [ (,,Agggit‘:l‘)form ] [ (Signing) ]
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Ocenovani spolecnosti

Vynosové ocenéni (diskontované penézni toky)

EBITDA nasobek
« Spolecnost A - znam cenu 100% akcii (x) a EBITDA (y)
- Target — znam jeji EBITDA (z); x/y*z = cena

Enterprise Value

Cisty dluh (Net debt) = total debt - cash

Equity Value (Enterprise Value - debt + cash)

30



Zadani samostatne domaci
prace



Zadani samostatné prace

pisemna esej (vlastni Uvaha na zadané téma)

Ukol: vyberte si libovolnou M&A transakci (CR, Evropa, svét)

— popiste zakladni informace o transakci
— k tomu popiste (vybér z nasledujiciho):
a) motivaci stran pro realizaci transakce, nebo
b) komplikace pfi transakci
« rozsah: cca 2 normostrany

« struktura: jméno a datum, Uvod, hlavni Cast, zaveér, zdroje, prip. pouzita
literatura

« termin odevzdani: nejpozdéji v_patek vecer pred nasledujicim
seminarem zaslat vypracovany ukol emailem (PREDMET emailu: Volitelny

predmét Fuze a akvizice, TO: psuchy@deloitteCE.com; ivan@telecky.legal)

32
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Dekujeme za
pozornost.



