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Fuze a akvizice (8)
JUDr. Ivan Telecky, Ph.D.
Mgr. Petr Suchy



Osnova seminare

Kupni smlouva pri akvizicnich transakcich (SPA):
1. Odpovédnost prodavajiciho a jeji omezeni (2. cast)
2. Specificka ujednani

Smlouva o uschové / smlouva o vazaném uctu pro vyporadani
kupni ceny



Kupni smlouva (SPA)

Odpovédnost prodavajiciho a jeji
omezeni (2. cast)



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Odpovéednost z SPA

Standardni koncepce odpovédnosti z SPA:

« Prohldseni a zaruky prodavajiciho (,Representations (,,Reps.") & Warranties" / ,R&W"):
— Ohledné kvalit (vlastnosti) prodavajiciho, podilu/akcii a Targetu samotného
— Odpovédnost za vady nebo za skodu (z poruseni R&W)

— Omezeni odpovédnosti

Specificka odskodnéni (indemnities)

Jina poruseni SPA a odpovédnost (obecnéjsi)

Obvykle rovnéz prohlaseni a zaruky kupujiciho:
— Ohledné jeho pravniho a financniho postaveni ve vztahu k plnéni SPA

— Povinnost uvést skutecnost (a prodavajiciho) do stavu v souladu s R&W kupujiciho,
jinak odpovédnost za Skodu



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Zakonny ramec - obCansky zakonik

§ 1914 (2) Je-li splnéno vadné, ma prijemce prava z vadného plnéni.

§ 1916

(1) Dluznik pIni vadné, zejména

a) poskytne-li predmét plnéni, ktery nema stanovené nebo ujednané vlastnosti,

b) neupozorni-li na vady, které predmét plnéni ma, ac se pri takovém predmeétu obvykle nevyskytuji,

c) ujisti-li véritele v rozporu se skutec¢nosti, ze predmét plnéni nema zadné vady, anebo Ze se véc hodi k
urcitému uzivani, nebo

d) zcizi-li cizi véc neopravnéné jako svoji.

(2) K projevu vile, kterym zcizitel pfedem omezi zakonny rozsah svych povinnosti z vadného pinéni, se

V. rv s 7 . v 7 7 7 v 7 v . . . o s
neprihlizi. Vzda-li se nabyvatel predem sveho prava z vadneho plneni, vyzaduje projev jeho vule pisemnou
formu.

§ 1917

Je-li vada ndpadna a zrejma jiz pri uzavirani smlouvy nebo Ize-li vadu zjistit z verejného seznamu, jde k tizi
nabyvatele. To neplati, pokud zcizitel vadu Istivé zastrel nebo pokud nabyvatele vyslovné ujistil, ze véc

7 v . o
takovou vadu nema nebo ze je vubec bez vad.

§ 1918

Pfenecha-li se véc jak stoji a lezi (Uhrnkem), jdou jeji vady k tizi nabyvatele. To neplati, nema-li véc
vlastnost, o niz zcizitel prohlasil, Ze ji ma, nebo jiz si nabyvatel vyminil.



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Zakonny ramec - obCansky zakonik

§ 1920

(1) Predmét plnéni ma pravni vadu, pokud k nému uplatiuje pravo treti osoba, ledaze o takovém omezeni
nabyvatel védél nebo musel védét. V takovém pripadé to nabyvatel oznami bez zbytecného odkladu zciziteli.

(2) Kdo na sebe prevedl pravo k predmétu, o kterém vi, ze zciziteli nepatfi nebo Ze zcizitel neni opravnén
takové pravo zridit, nema pravo z této vady.

§ 1921

(1) Nabyvatel mizZe pravo z vadného pInéni uplatnit u soudu, vytkl-li vadu zciziteli bez zbyte¢ného odkladu
poté, kdy mél moznost véc prohlédnout a vadu zjistit, a to bud' oznacenim vady nebo ozndmenim, jak se
projevuje. Vadu Ize vytknout do Sesti mé&sict od prevzeti predmétu pinéni.

(2) Vadu krytou zarukou musi nabyvatel vytknout zciziteli bez zbytecného odkladu poté, kdy mél moznost
predmét pInéni prohlédnout a vadu zjistit, nejpozdé&ji véak v reklamaéni Ihdté uréené délkou zaruéni doby.
Tim neni dotéen odstavec 1.

(3) Nevytkl-li nabyvatel vadu vcas a namitne-li zcizitel opozdéné vytknuti, soud nabyvateli pravo neprizna.
To neplati, pokud je vada dlsledkem skuteénosti, o které zcizitel pfi predani v&dél nebo musel védét.



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Zakonny ramec - obCansky zakonik

§ 1922

(1) Jakmile nabyvatel zjisti vadu, oznami to bez zbytec¢ného odkladu zciziteli a predmét plnéni zciziteli
predd, nebo jej podle jeho pokynl uschova nebo s nim jinak vhodné naloZi tak, aby vada mohla byt
prezkoumana. Jedna-li se o ptedmét podléhajici rychlé zkaze, mlze jej nabyvatel po upozornéni zcizitele
bez prodleni prodat.

(2) Vytkl-li nabyvatel zciziteli vadu oprdvnéné, nebézi Ih(ta pro uplatnéni prdv z vadného plnéni ani zaruéni
doba po dobu, po kterou nabyvatel nemdze vadny predmét uZivat.

§ 1923

Je-li vada odstranitelnd, mUzZe se nabyvatel domahat bud opravy nebo doplnéni toho, co chybi, anebo

Ve _ wwv , . . . . v v, v v vs O v ’
primerene slevy z ceny. Nelze-li vadu odstranit a nelze-li pro ni predmet radne uzivat, muze nabyvatel bud
odstoupit od smlouvy, anebo se domahat primérené slevy z ceny.

§ 1924

Kdo ma pravo podle § 1923, naleZi mu i nahrada nadkladli ucelné vynaloZenych pfi uplatnéni tohoto prava.
Neuplatni-li v8ak prédvo na ndhradu do jednoho mésice po uplynuti Ihdty, ve které je tfeba vytknout vadu,
soud pravo nepfizna, pokud zcizitel namitne, ze pravo na nahradu nebylo uplatnéno vcas.

§ 1925

Pravo z vadného plnéni nevylucuje pravo na nahradu skody; ¢eho vSak Ize dosdhnout uplatnénim prava z
7 v Ié Ié - 7 7 Vé o
vadneho plnéni, toho se nelze domahat z jineho pravniho duvodu.



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Zakonny ramec - obCansky zakonik

Kupni smlouva - prava z vadného plnéni
§ 2099

(1) Véc je vadna, nema-li vlastnosti stanovené v § 2095 a 2096. Za vadu se povazuje i plnéni jiné véci. Za
vadu se povazuji i vady v dokladech nutnych pro uzivani véci.

§ 2103

Kupujici nema prava z vadného plnéni, jedna-li se o vadu, kterou musel s vynalozenim obvyklé pozornosti
poznat jiz pri uzavreni smlouvy. To neplati, ujistil-li ho prodavajici vyslovné, ze véc je bez vad, anebo
zastrel-li vadu Istivé.

§ 2106

(1) Je-li vadné plnéni podstatnym porusenim smlouvy, ma kupujici pravo

a) na odstranéni vady dodanim nové véci bez vady nebo dodanim chybéjici véci,
b) na odstranéni vady opravou véci,

c) na pfimérenou slevu z kupni ceny, nebo

d) odstoupit od smiouvy.

§ 2107

(1) Je-li vadné plnéni nepodstatnym porusenim smlouvy, ma kupujici pravo na odstranéni vady, anebo na
primérenou slevu z kupni ceny.



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Judikatura

NS CR, 29 Cdo 938/2012: Prevddi-li prodavajici akcii obsahujici véechny zékonem (a pfipadné stanovami)
stanovené nalezitosti a bez pravnich vad, je tfeba jeho plnéni povazovat zasadné za radné, neni-li stranami
ujednano néco jiného. Lze si tak napr. sjednat jako ,vlastnost" akcie i urcité ,vlastnosti" podniku
spolecnosti (emitenta akcie),; predpokladem pro to, aby takové vlastnosti podniku spolecnosti bylo
mozné povazovat za sjednané (vyminéné) viastnosti akcie, je vSak pravé odpovidajici ujednani stran (srov.
obdobné usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 26. Fijna 2010, sp. zn. 29 Cdo 5452/2008, uverejnéné v
casopise Soudni judikatura Cislo 2, rocnik 2012, pod Cislem 20).

NS CR, 29 Cdo 1365/2013: ... pokud ve smlouvé Zalobce ucinil prohldseni tykajici se majetkovych a
pravnich pomérd spole¢nosti, zavazal se tim nabyvateli pfevést na néj akcie, které budou témto
prohlasenim odpovidat. Jestlize smluvni strany pro pfipad, Ze se néktera z prohlaseni ukazou byt
nepravdiva, sjednaly smluvni pokutu a jestlize Zalobce porusil svoji povinnost a na Zalovaného preved! akcie
spolecnosti, aniz by mély tvrzené ,vlastnosti", vznikla Zalobci povinnost smluvni pokutu zaplatit.

NS CR, 29 Cdo 4851/2016: Uvede-li totiZ ve smlouvé jedna ze smluvnich stran nepravdivé prohléseni,
které je s to privodit omyl druhé smluvni strany ohledné skutecnosti, jez je pro uskutecnéni pravniho ukonu
(uzavreni smlouvy) rozhodujici, je zpravidla tfeba mit za to, Ze jedna-li druhd smluvni strana ddvérujic
takovému prohlaseni, vyvinula obvyklou miru opatrnosti, aby se omylu vyhnula (ledaze by bylo jiz pri
uzavirani smlouvy s ohledem na okolnosti konkrétniho pripadu zjevné, Ze takové prohlaseni neni pravdivé).
Ve svétle shora uvedeného je zrejmé, ze zavér odvolaciho soudu, podle néhoz dovolatelka nepostupovala s
obvyklou opatrnosti, a tak neslo o omluvitelny omyl (a proto nebylo tfeba zkoumat, zda Slo o omyl
podstatny), neni - v pomérech projednavané véci — spravny.



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Prohlaseni a zaruky v SPA

« Prohlaseni (ne zcela dle § 1917 OZ) ohledné:
—Pravniho a finan¢niho postaveni prodavajiciho (obecné i ve vztahu k SPA)

—Titulu k podilu / akciim Targetu a absence vad (,Title warranties™ — uzivano i
pro R&W ohledné klicovych aktiv Targetu)

—Targetu (obecné i ve vztahu k SPA):

Pravniho a financniho postaveni
(obecné i ve vztahu k SPA)
Majetek, majetkova prava (vc. IP),
stav majetku

Dceriné spolecCnosti, kapitalové a
obdobné ucasti, org. slozky
Pohledavky a zavazky

Smluvni aj. zavazkové vztahy (zejm.

absence , acceleration" a ,change of
control, zaruky, odskodnéni)
Koncernové operace a transakce
Neexistence MAC (od skonceni due
diligence)

Pravni a regulatorni compliance,
opravnéni k podnikani

Soudni spory, spravni Fizeni a setreni
Trestni odpoveédnost pravnickych osob
Zivotni prostredi

UcCetnictvi a ucetni zavérky

Dané

Financni zalezitosti, pojisténi, granty
a pobidky

Zaméstnanci a ¢lenové organd
Pravdivost informaci poskytnutych
kupujicimu

Transakcni naklady
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SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Prohlaseni a zaruky v SPA

Prohlaseni se Cini:

1. Ke dni podpisu SPA, a

2. Ke dni vyporadani transakce

(V mezidobi bud’ maji platit trvale, nebo ne)

Nejde o ,,zaruku za jakost" - zména stavu po vyporadani nema nasledky
Pro¢ ,prohladeni a zaruky"? PUvod v anglickém pravnim systému:

« Nepravdiva prohlaseni = deliktni odpovédnost

« Poruseni zaruk = odpovédnost za poruseni smlouvy / zavazku (vadné plnéni)

V kontinentalnim systému jde o urceni kvalit (vlastnosti) predmeétu pInéni
prodavajiciho dle SPA - tj. nejpozdéji k okamziku prevodu (vyporadani)

Prohlaseni jsou zpravidla dana objektivné (bez ohledu na subjektivni znalost prodavajiciho),
ale rada byva dana i subjektivné - ,dle védomi prodavajiciho" (tzv. ,knowledge qualifier") -
rlzné stupné

Vyklad prohlaseni jednotlivé (nezavisle), vylouceni jinych ujisténi nez dle SPA

11



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Prohlaseni a zaruky v SPA - odpovédnost prodavajiciho

- Povinnost zjednat napravu uvedenim Targetu a/nebo kupujiciho do postaveni jako
kdyby k poruseni nedoslo

- Financni kompenzace:
« Koncepce 1: Sleva z kupni ceny pro vady (konzistentni s psanym pravem), nebo
« Koncepce 2: Nahrada skody (spiSe pro indemnitu, zpravidla jen pfima)

« Vypocet jako snizeni hodnoty aktiv nebo zvyseni hodnoty pasiv Targetu, pfipadné
snizeni hodnoty investice kupujiciho

« V obou pfipadech tesit otdzku viéi ¢emu skutecnost (odporujici R&W) porovnavam?
A) hypoteticky stav kdyby k poruseni R&W nedoslo, nebo B) stanovim skutecnou
hodnotu akvizice a porovnam s kupni cenou?

- Odstoupeni od SPA (vyjime&né - pokud vibec, tak jen pro nezhojitelné absolutni vady
»Title warranties™ vyjimecné i dalSi zasadni a jen po kratkou dobu po vyporadani)

SPA obvykle vylucuje veskeré ostatni naroky (tj. z obecného prava)

12



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Prohlaseni a zaruky v SPA - omezeni odpovednosti prodavajiciho

« Prospésné nejen pro prodavajiciho — ¢asto umoznuje kupujicimu navrhnout prijatelny
kompromis pro jinak neakceptovatelné R&W

« Standardni omezeni odpovédnosti prodavajiciho zahrnuji:

Poruseni musi nastat, nestaci ze hrozi

Porudeni napraveno v dané Ihdté

Kvantifikacni (cap, de-minimis, basket, all or excess only)

Jind nez prima Skoda (pri slevé z ceny dopad) - vylouceni nasledné s., uslého zisku
V cCase (uplatnéni naroku, zahajeni soudniho sporu)

Odpovédnost ¢&i ndhrada od tieti osoby ($kldce, pojistovna)

Vylouceni dvojiho postihu (zohlednéni v cenég, rezervy v Ucetnictvi, closing accounts,
drivéjsi narok)

Vyvazeni jinou vyhodou (napr. dafiové naklady/vynosy ve skupiné)

13



SPA - Odpovednost prodavajiciho a jeji omezeni
Prohlaseni a zaruky v SPA - omezeni odpovednosti prodavajiciho

« Standardni omezeni odpovédnosti prodavajiciho zahrnuji (pokracovani):
— Zanedbani Ci akce ze strany kupujiciho
— Zmeéna prava, vykladu,
— Znalost kupujiciho véetné presumované znalosti (koncepce , Disclosed® domnénky):

— Dokumenty predané kupujicimu pred podpisem, zejm. pro Due Diligence (Data
room)

— Transak¢ni dokumenty (SPA apod.)
— Verejné rejstriky
— Tzv. ,Disclosure Letter"

V4 . - . . . Y v v J4 Ve J4 (o] V4
— Ale s vylukami (,,Disclosure Limitations"), napr. zfalSované, necitelne, nepuvodni
dokumenty, nezjevné skutecnosti (neplatnost), absence dokumentu, ...

14



Kupni smlouva (SPA)

Specificka ujednani



SPA - Specificka ujednani
Non-Competition & Non-Solicitation

 Non-Competition:

— Zakaz konkurencniho podnikani prodavajiciho (a jim ovladanych nebo jinak
propojenych osob)

— Casto véetné zdkazu zneuZiti good-will, know-how, ... Targetu
« Non-Solicitation:
— Zakaz ,lanarit" zaméstnance a obchodni partnery
. Uzemni rozsah, ¢asovy rozsah, zGzeni na jen uréité ¢innosti
« Zajisténi smluvni pokutou (obtizna prokazatelnost vzniklé Skody kupujicimu)

§ 2975 OZ (Zakazana konkurencni dolozka)

(1) Neurdci-li se v ujednani zakazujicim jinému soutézni Cinnost Uzemi, okruh &innosti nebo okruh osob, kterych se zakaz tyka, ke
konkurencni dolozce se neprihlizi.

(2) Zakazuje se konkurencni dolozka ujednana na neurcitou dobu nebo na dobu delsi nez pét let; porusi-li se zakaz, plati, ze
konkurencni dolozka byla ujednana na pét let.

(3) Zakazuje se konkurencni dolozka omezujici zavazanou stranu vice, nez vyzaduje potfebna ochrana opravnéné strany; porusi-
. 7 O v 7 v r v s v . V. 7 .
li se zakaz, muze soud na navrh dotcené strany konkurencni dolozku omezit, zrusit, nebo prohlasit za neplatnou.

K tomu NS v 29 Cdo 5943/2016 a 27 Cdo 1318/2017: konkurencni dolozka obstoji, vymezuje-li alternativné bud’ urcité uzemi,
anebo urc¢eny okruh osob na tomto GUzemi, na némz obchodni zastupce nesmi vykonavat (po urcitou dobu) ¢innost soutézni
povahy.

16



SPA - Specificka ujednani
Ostatni typicka ujednani SPA

. Odstoupeni (zpravidla jen porudeni zdkladnich zavazk( - prevést podil/akcie a zaplatit
cenu). Pokud je Sirsi, vzdy velmi casové omezené (riziko prodavajiciho ohledné vyvoje
Targetu po zméneé vlastnika) § 2001 a nasl., § 2106 a nasl. OZ

« Dorucovani (vcetné fikce doruceni) § 573 0Z
« Net-of-tax (navysSeni plateb o dané)
« Rozhodné pravo a spory (Casto arbitraz, v nasem prostredi Viden)

. Uplnd dohoda (! ale provazanost na dalsi transakéni dokumenty) § 1727 - zavislé
smlouvy (napr. SPA, Escrow a SHA)

« Oddélitelnost (Salvatorska klauzule) § 576 0Z

« Milcenlivost a nezneuziti informaci, oznameni transakce (uvolnit kupujiciho z omezeni s
nakladanim s informacemi cilové spolecnosti po vyporadani) § 1730 OZ

« Dodatky a trvani prav (nevykonani prava neni ,waiver") § 564 — vyloucit jinou nez
pisemnou formu

- Postoupeni a zapocet jen dohodou § 1879 a nasl., § 1895 a nasl., § 1982 a nasl. OZ
« Zmeéna okolnosti § 1764 a nasl. OZ

« Transakcni naklady nese kazda strana za sebe

17



Smilouva o uschove /
smlouva o vazaném uctu pro
vyporadani kupni ceny



Smlouva o uschové / smlouva o vazaném uctu pro
vyporadani kupni ceny

« Vybér Escrow Agenta: notar, banka, advokat, treti osoba (RK)
— Escrow Agent / Administrator
— Slozitel a Prijemce
« Podminky prevodu penéz do Uschovy
— Kdo prevadi (kupujici, treti strana)
— Kam prevadi
— Rezim prostfedkd po dobu Uschovy - vlastnictvi, Grok
« Podminky vyplaty
— Dokumentarni podminky - co nejpresnéjsi definice
— Legal Opinion
— Joint Instruction
« Odména Escrow Agenta
« Long stop date
. Usneseni predstavenstva CAK 7/2004 Véstniku



Zadani samostatne domaci
prace



Zadani samostatné prace - téma I.

« Vyberte si jednu ze tfi M&A smluv publikovanych v registru smluv:

— https://smlouvy.gov.cz/smlouva/6662599 (PVaK)

— https://smlouvy.gov.cz/smlouva/4051736 (Prazska teplarenska)

— https://smlouvy.gov.cz/smlouva/5499911 (SVakK)

« Analyzujte prohlaseni prodavajiciho a Upravu jeho odpovédnosti za jejich pravdivost a
pripravte vyjadreni k nasledujicim otazkam:

— zda pro naroky kupujiciho vi¢i proddvajicimu z nepravdivosti prohlaseni prodavajiciho
uziva smlouva koncepci Skody nebo slevy z kupni ceny, pripadné jakou jinou, a z ¢eho
tak vyplyva,

— zda Uprava omezeni odpovédnosti prodavajiciho za pravdivost jeho prohlaseni
obsahuje veskeré standardné uZivané instituty, ktery ze standardnich institutd
pripadné absentuje a z ¢eho tak vyplyva.

termin odevzdani: nejpozdéji v_patek vecer pred nasledujicim seminarem zaslat
vypracovany Ukol emailem (PREDMET emailu: Volitelny pfedmét Fluze a akvizice, TO:

psuchy@deloitteCE.com; ivan@telecky.legal )
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Zadani samostatné prace - téma I1.

Vychazejte z hypotetické situace, kdy kupujici kupuje jen 75% podil v cilové spolecnosti s
ru¢enim omezenym a puUvodni jediny spoleénik (prodavajici) zlstane po vyporadani
transakce i nadale 25% spolecnikem cilové spolecnosti.

V ptipadech vice spole¢nikl nejednajicich ve shodé je obvyklé kromé Upravy jejich
pomérl spolec¢enskou smlouvou uzavfit i tzv. Shareholders' Agreement - ,SHA" (nékdy i
,Joint-Venture Agreement"), kterym do budoucna sjednavaji urcita pravidla fungovani
spolecné firmy.

Navrhnéte reSeni tzv. , patovych situaci®, tj. situaci, kdy pro rozhodnuti valné hromady

v . v 7 v ry O . . s V4 .
vyzaduje spolecenska smlouva souhlas obou spolecniku a tito maji rozporna stanoviska,
rozhodnuti tedy nelze prijmout a hrozi paralyzovani chodu spolecnosti.

MOzete navrhnout pfimo znéni ustanoveni SHA nebo jen popsat principy feseni.

MUzZete se inspirovat zazitymi feenimi, které najdete na internetu (napf. ,russian
roulette", ,turkey shooting", atd.), pfipadné navrhnout reseni vlastni - nebojte se byt
inovativni i pokud si nejste jisti spravnosti!

termin odevzdani: nejpozdéji v patek vecer pred nasledujicim seminarem zaslat
vypracovany Ukol emailem (PREDMET emailu: Volitelny pfedmét Flze a akvizice, TO:
psuchy@deloitteCE.com; ivan@telecky.legal )

22


mailto:psuchy@deloitteCE.com
mailto:ivan@telecky.legal

Zaverecny test - informace



Zavérecny test - informace

«  Pripusténi ke zkousce z predmétu je podminéno nadpolovi¢ni Ucasti studenta na seminafich a
vypracovanim a odevzdanim alespon jedné domaci samostatné prace vyhodnocené vyucujicimi jako
vyhovujici.

«  Pro vypracovani testl nutné notebooky s internetovym pfipojenim sebou na seminafi. Test bude zadan
na seminari online prostrednictvim MS Forms v terminech:

— 14.12.2022, zacatek v cca 14:15 (fadny termin)

— pfipadny opravny termin bude vypsan pouze pro studenty, ktefi se z vaznych dGvodl sdélenych
predem nemohli Gc¢astnit radného terminu, nebo ktefi v fradném terminu test odevzdali a neprospéli.

« Test je mozné slozit distancné prostrednictvim MS Teams se zapnutou kamerou (nutno sdélit alespon
jeden den predem emailem vyucujicim)

- Informaci pro prihlaseni do prostredi testu obdrzi studenti v den a dobu jeho zahajeni.

« Na odevzdani testu je 30 minut od zahajeni - testy odevzdané po terminu budou hodnoceny
.neprospél/a“.

« Uvodni dvé otdzky slouZi k identifikaci studenta jménem a studentskym ID ¢&islem.
« Test samotny sestava z 30ti otdzek s moznostmi odpovédi ano/ne.

«  Pozadované minimum pro sloZeni zkousky je dosaZeni alespori 20 spravnych odpovédi (bodtd) z celkem
30.

« UZivani studijnich materiald, literatury ani pravnich ptedpisd pfi vyplnéni testu neni povoleno.

24



Dekujeme za pozornost.



