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ABSTRAKT

Disertani prace pojednava o problematice fuzi a akvidtdrge and Aquisition
— dale jen M&A). Oivodem sepsani disettd prace je stale véstajici pcet
ohlaSenych M&A po celém st€. Provedeny vyzkum dokazuje, prgsou M&A
vyznamné pro management s@olesti, a prd pro sodasné manaZeryi@dstavuji
jednu z nejetSich vyzev. V praci je jedna kapitolaénovana historii M&A
a aktualnimu stavu M&A, do kterého zasahla hospe@dékrize.

Jednim z hlavnich ukbldisert&ni prace je propojeni ekonomického a pravniho
pohledu na problematiku M&A.

Teoretické poznatky jsou v praci konfrontovanyipady realnych M&A.

Pro snad§Si pochopeni problematiky M&A jsou popisovanyiikbady
aspsnych i neasgsnych M&A v riznych odétvich.

V praci jsou detailn popsany jednotlivée etapy M&A. Je zde pojednano
o piipravné fazi M&A, due dilligence, realizaci M&A aasledné integraci dvou a vice
spojenych spolmosti. V praci je také hodnocen vyznam jednotlivethp. Zvlastni
pozornost je ¥novana nejastjSim problénim, které se mohouchem celého procesu
M&A vyskytnout, a to lidskym zdrdm a procesu integrace.

Prace také reaguje na &ny aktualniho ekonomického preéestii z obdobi
boomu p@atku tisicileti do obdobi recese od podzimu rok@&0Dale poukazuje
na dalSi mozné vyvojoveé linie v oblasti M&A.

Podkladem pro vypracovani disema prace bylo studium existujici literatury,
primarni vyzkum ve spobaostech se zkuSenostmi s M&A a spoluprace se 8latit
a jinymi odborniky v oblasti M&A. Na zakl&dvysledki studia literatury, primarniho
vyzkumu a diskusi s odborniky vznikl nadvod na posré UspSné M&A.

Prace ma slouzit pro pedagogickéely ve vzdélavani budoucich vedoucich
pracovniki, jako girucka pro management firemiipprovadni M&A a ma byt
zakladem pro dalSi vyzkumnou &deckou praci v oblasti M&A. V z&vu prace jsou
hodnoceny hypotézy, které byly stanoveigdovypracovanim.
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ABSTRACT

The dissertation’s subject matter is mergers anduiaitions (*“M&A”).
The reason standing behind the dissertation istee growing number of announced
M&A transactions around the world. The researchwshavhy M&A are important for
the company management and why managers todayhsge @s one of the greatest
challenges. The work includes a chapter dedicatellet history of M&A and its current
state, which has been affected by the financialri

One of the main objectives of the dissertation dsconnect the economic
and legal views on M&A.

The work confronts theoretical knowledge with attM&A cases.

In order to provide a clearer understanding of M&®ases of both successful
and unsuccessful M&A transactions in various indestare described.

The dissertation includes a detailed descriptibrine specific stages in the
M&A process. It deals with the preparatory stagee diligence, implementation, and
the subsequent integration of the two and more etkcgmpanies. The dissertation also
provides evaluation of the individual stages’ intpace. Special attention is given
to the most frequent problems occurring during drgire M&A process: human
resources and the integration process.

In addition, the dissertation responds to the charig economic environment
that took place between the economic boom, atelgenbing of the millennium, and the
recession that commenced in autumn 2008. It alewslIpossible future developments
in M&A.

The dissertation was based on a review of the iegistecondary sources;
on primary research in companies with experiencel8A, and on collaboration with
the tutor and other experts in the M&A field. Oretgrounds of secondary sources
review, primary research, and discussions with ggpa guide on how to successfully
implement an M&A transaction was prepared.

The dissertation is to serve for didactic purpdsesducating future managers,
as a guide for companies’ management which impleémM&A transaction, and should
provide a basis for further research and scientiiork in the M&A field. The

dissertation’s conclusion evaluates hypothesesutat@d prior to its elaboration.
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1 Uvob

Skoro kazdy den se setkavame s ohlaSenim novécvieene prekvapuijici,
fuze nebo akvizice. Ne vzdy jsou to transakce \@wvajici senzace, ale spatesti
v USA, v Evrog, ¢i jinych rozvinutych zemich fazuji prakticky beziestavky

uz od pelomu 19. a 20. stoleti a jsme takédky spojovani se spaleosti v fiznych
oblastech a odivich.

Pricinou je fakt, Ze vSechny spdleosti musi bojovat s nasledky globalizace
a také reagovat na technické a technologickéngnly se dostaly do centra pozornosti
nejmeérk v souvislosti s vyvojem novych infor@ich a komunikénich technologii
a obzvlas internetu. Novymi komunikaimi cestami se vytwda baze, ktera prav
diky rychlejSim a lepSim informacim,ite pomoct spoltamostem #kdejsi industrialni
éry k zvySené efektiita k wtSimu trznimu fiblizeni na stratipoptavky a nabidky.

Razantni technologicky vyvoj v devadesatych leteelsahl vSechny oblasti
ekonomiky, v dsledkuc¢eho se na sklonku 20. stoleti vice intenzizacal sklaiovat
pojem konvergence tih Spol€nosti z fiznych od¥tvi se ocitly v situaci, kdy se stalo
nevyhnutelnym zachytit tento vyvoj a figpusobit se tak stale rostouci,
uz i mimo-sektorové konkurenci a nédnejSim globalnim zakaznikn. Fuze a akvizice
tady gedstavuji jednu z moznosti takovéhtzpasobeni se firmy okolnim podminkam
a pretrvavajicim trenéim.

Dukazem rostouci vlivu fuzi a akvizic je fakt, Zeoce 2007 dosahla hodnota
vSech fuzi a akvizic 3,6 bilidndolari (tedy v fepaitu pres 75 biliori korun). S¥tové
firmy v roce 2007 rekordhskupovaly konkurenty a navzajem se propojovaljetéch
2008 a 2009 seipdpoklada, Ze by totdislo melo jeS€ rust, ale hospodaka krize
muze tento vyvoj zrénit. Podle renomovanych bank - jako je Bank of AicegrMorgan
Stanleyci JP Morgan Chase - se hodnota cedtswych fuzi a akvizic zvySi miniméain
o dalSich deset procent. Propojovat se budi@dgySim banky a energetické firmy.
Experti @ekavaji i spojovani automobilek, které bojuji o tpasetove jednéky.
Tyto obory tak wele Zebicku fuzi a akvizic vysidaji informani a telekomunikéni
technologie, které mu viadly naghomu tisicileti.

V roce 2007 bylo neptSi fuzi gevzeti telekomunikani firmy Bell South
spole&nosti AT&T v hodnot 83 miliard dolait (v prepaitu 1,7 bilionu korun).

-14 -



V roce 2007 s&t zaznamenal nejen celkové zvySeni hodnoty ugkémech fazi
a akvizic, ale také vySSi pet pokus o nasilnd pevzeti konkurence.

Jejich pa@et vzrostl oproti roku 2006 o0 94 na 355. To je taléazre vice nez
272 nabidek na nasilnégwzeti z roku 1999, kdy byl stanoven dosavadninkko

Skute&nost, Ze na rozdil odiglomu tisicileti, kdy se fuze a akvizice tykaly
hlavne novych technologii, nyni "leti" klasické sektoryk energetika nebo
bankovnictvi, potvrzuji dalSi jména v tabulce r&ich firemnich spojeni.

Stai pripomenout pevzeti Spatiské Endesy italskou firmou Enel
v hodnot 66 miliard dolaii, akvizice spolénosti Gaz de France konkuteim Suezem
ve Francii za 43 miliard dolarmebo nafiklad spojeni ropnych aktivit mezi koncerny
Norsk Hydro a Statoil v Norsku v hodid®9 miliard americkych doléar

Z bankovnictvi se do prvni desitky probojovalieyzeti banky Sanpaolo IMI
konkurerEni Banco Intesa v Italii, které dosahlo hodnotyn@8ard dolaf.

Do prvni gtky nejwtSich fazi ve sété se dostalo takéipvzeti ocelarenského
kolosu Arcelor sidliciho v Nizozemsku spaitesti Mittal Steel v hodnét40 miliard
dolari.

Spole&nost AT&T byla je& v 80. letech minulého stoleti tak obrovska,
Ze ji americké tady tehdy ragi rozdelily. Jeji sowasny generalnieditel Ed Whitacre
Z ni ot buduje kolos. Jak jiz bylo zmino v roce 2007 se mu pdda za 83 miliard
dolar koupit konkuretni firmu Bell South. Ta fitom kdysi jizZ sodasti starého AT&T
pied jeho rozélenim byla. Pevzeti Bell South bylo ne§tSi fuzi v roce 2007 ve &t&.

Opustime-li globalni #sté, najdeme i v geografické oblastitesini Evropy
rostouci objem akvizic. Na jedné stégorodavaji porevokni podnikatelé své podniky
z davodu chykjici energie pro dalsiist, pikladem je prodany kancékky regionalni
hr& Papirius a na druhé stkahledaji ambiciozni podniky Agob jak proniknout mezi
globalni firemni elitu, fkladem jsou vyznamné akwvézrii aktivity energetické kolosu
CEZ. Nejwtsi M&A za rok 2008 \Ceské republice byla kogmspolenosti Logos a.s.,
firmou NESS CZ. Hodnota této M&A byla 1,2 miliarétgrun. | tento dvod rostouciho
lokéalniho vyznamu préizeni firem vedl k sepsani disema prace.

V neposlednintradd spaiva divod pro vznik této prace i v idealni moznosti
konfrontace teoretickych poznétk praxi M&A (v odbornych kruzich uzivana zkratka

M&A pro Merger and acquisition).
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Dulezitost této problematiky podtrhuje fakt, Ze veat995 byl s¥tovy objem
M&A asi 700 miliard USD a o 10 let pogi dosahl hodnoty tést 3 bilibna USD
a v roce 2007iesahl hodnotu 5 biliGnUSD.

-16 -



2 ZVOLENE METODY A TECHNIKY ZPRACOVNANI DISERTA CNi PRACE

V dnesni dynamické déhje nutné mit spravné, aktualni a relevantni inforen

Z toho vyplyva, Ze je podstatné, jakymi prestky informace vyhledavat, jak s nimi

dale pracovat a jak dané informace analyzovat €diska jejich aktualnosti, kvality,

spolehlivosti).

Informace je moznédit dle raznych kritérii, jak znazauje nasledujici tabulka 1.

Tabulka¢. 1: Déleni informaci

PODLE HLEDISKA
ZAVISLOSTI

Z HLEDISKA CASU
PODLE CHARAKTERU

JEVU

PODLE ZDROJ U

ZAVISLE NA SOBE
NEZAVISLE NA
SOBE

STAVOVE
TOKOVE
KVANTITATIVNI
KVALITATIVNI
PRIMARNI
SEKUNDARNI

Tabulkac. 2: Priklady

PODLE HLEDISKA
ZAVISLOSTI

Z HLEDISKA CASU

PODLE CHARAKTERU
JEVU

PODLE ZDROJ U

ZAVISLE NA SOBE
NEZAVISLE NA
SOBE

STAVOVE

TOKOVE
KVANTITATIVNI
KVALITATIVNI
PRIMARNI
SEKUNDARNI

uréuji vztah mezi déma nebo vice proémnymi

nezavislé Udaje existuji bez vzajemnych vazeb

data shroma¥ovanda v jednom okamziku

data shromazeha opakova®v pribéhu ugitéhocasového obdobj
presré mefitelné informace

tyto informace je obtizné &fit

poprvé seshirané pro tenttell

zjiStné dive za jinym delem

PRIKLAD
UspESnost v testu a zapty

pocet student v kruhu

anketa o nejoblib&jsiho pedagoga
pravidelné hodnoceni pedagdostudenty, vzdy na konci
semestru

pciet, rychlost, délka, velikost
oblibenost, spolehlivost, motivy, nazory
marketingovy vyzkum

reSerSe literatury

Pro (Eely disert&ni prace je &elné detaild se zandtit na primarni a sekundarni

Gdaje.

Sekundarni Udaje jsou zpravidla jednoduSe dostugiegné zdroje informaci.

Primarni Udaje jsou twodni Udaje, které musi byt teprve shroniwéd pro

specificky &el. Jsou ziskavany prastinictvim naseho vlastniho vyzkumu. Jednéa se

vzdy o nové informacé.

! Zbaril, K. Marketingovy vyzkum: metodologie a aplikaeaha: VSE Praha, 1998.
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S touto problematikou Uzce souvisi pojmy primarsekundarni vyzkum. Podle

toho, kterou informaci vyhledavamesliane vyzkumy na:

primarni

sekundarni.

V ramci analyzy bychom #&hi nejprve hledat sekundarni informaceini¢me

totiz zjistit, Zze danou problematiku Gbeme vyeSit bez narénéjSiho primarniho

vyzkumu.

DA W NP

Sekundarni vyzkum by ¢hprobihat v gkolika krocich:

Jasn definovat informaci, kterou ptgbujeme zjistit.

Zjistime, kterou informaci mame k dispozichteirnich zdraj.

Stanovime externi zdroje Udaj

Po ziskani sekundarnich Udaje poteba zkontrolovat a zhodnotitrgsnost

vhodnost udéj

Zatimco sekundarni vyzkum vychézi z wdaiZz publikovanych, primarni

vyzkum predstavuje sk Udaji uskuténénych poprve.

Proto, abychom mohli ziskat data primarnim vyzkumemsime zvolit metodu

sbéru udaj, kterou @i daném vyzkumu pouzijeme. Metodyesb dat jsou nasledujici:

pozorovani,

2. dotazovani,

experiment.

Pozorovani probiha beziimého kontaktu mezi pozorovanym a pozorovatelem
(nekladou se tedy otazky, pouze sledujeme chovBo@orovani je mozné pouzit
pro vyzkum evideénich udaj. LiSi se od Bzného vnimani tim, Ze jde o takovy
odraz reality, ktery je vysovy, soustedny, (elovy a aktivni. Zpsob uplatovani
této metody by @l byt podizen jednotlivym dilim citim a n€ly by byt pouZzitim

-18 -



této metody o¥tovany vztahy, které jsouibkzité z hlediska verifikace jednotlivych
hypotéz.

2. Dotazovani:

smyslem je kladeni otazek respondemt

- jejich odpowdi jsou podkladem pro ziskani pozadovanych princaratag,

- cilova skupina respondéninusi odpovidat cily vyzkumu,

- déli se na: osobni, pisemné, elektronické a telekdnic

- ddalezitou oblasti v dotazovani je stanoveni &ngyého vzorku. Tedy
definovani, kdo bude respondentem. Tento vzorek byigeprezentativni.

- Osobni: nejtradénégjSi typ dotazovani. Jedna se dinpou komunikaci
s respondentem. Hlavni vyhodou je existencetrdp vazby mezi
respondentem a dotazujicim. Tento typ dotazovahivbgisert&ni praci
pouzit ve fornd tizeného pohovoru s top manazery spbeti, pro které
jsou M&A typickeé.

- Elektronické: informace zjisujeme od respondent prostednictvim
dotazniki v e-mailech nebo na webovych strankach, vyhodamijemalni
finanéni a ¢asova nicnost a jednodu$Si zpracovani oé&ghiow jsou jiz
v elektronické podab Vzhledem k tomu, Ze Udaje pebné pro primarni
vyzkum, byly zji§ovany od respondeitktei jsou ze zahrai, tato forma
byla ¢asto a velmi vyuZivana.

3. Smyslem experimentu je provozovat testovanii pterém se posuzuje

a vyhodnocuje chovani a vztahy v &lewvytvorenych podminkach.

2.1 LOGICKE METODY

Pfi zpracovani disertami prace a napbvani hlavnich a navazujicich cibyly
pouzity gedevsim metody zaloZzené na logickém mysleni, keyhiepati trojice
parovych metod:
- analyza — syntéza,
- indukce — dedukce,

- abstrakce — konkretizace.
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Analyza a syntéza

Analyzou je chapano myslenkové faktické rozlenéni celku na jednotliveéasti.
Analyza umo#uje rozkryvat @zné stranky a vlastnosti prodesjejich stavbu,
z&lenovat jejich etapy apod. Analyza bude v praci paujko metoda ziskavani
novych poznatk a jejich interpretace. K jejimu vyuziti dojde teplff naphovani
témet vSech stanovenych gilprace. Tato metoda byla raénvyuZzita @i studiu
zakonnych pedpidi a pravnich dokumeit

Syntézou se rozumi ofjgy postup od¢ésti k celku. Vytvéeni strukturovaného
objektu z jednotlivych prvk a vazeb mezi nimi bylo uplatno pi formulaci vSech
diléich i kon€nych zara disert&ni prace. Syntéza byla v praci pouZitéd p
stanoveni ddich zavra, pii vytvareni metodického navrhu pro spravné provedeni
M&A a pii sestaveni integtaiho planu. Zarove byla syntéza vyuzita éhem
sestavovani pravnich dokumént LOI, SPA.

Indukce a dedukce

Indukce a dedukce jsou nejen metody zkoumani, alke tisudk, s jejichz
pfi¢cinénim objagujeme podstatu jév a vyvozujeme nové poznatky. Indukci
se rozumi proces vyvozovani obecného émfivha zaklad mnoha poznatk
o jednotlivostech. Indukce bude vyuZita zejméria zpbediovani vesSkerych
poznatki ziskanych dotaznikovym $ehim.

Proces vyvozovani konkrég§8ich individualnich poznatkz poznatk obecrjSich

— dedukce, byla vyuzitaipdevSim § stanoveni jednotlivych faktara divodi,

které mohou vést k Ugphuci nedsgchu jednotlivych M&A.

Abstrakce a konkretizace

Abstrakci se rozumi mysSlenkové @tiehi nepodstatnych vlastnosti jevu
od vlastnosti podstatnych, coz umoje zjistit vlastnosti a vztahy, tj. podstatu jevu.
Je to metoda, kterd& nam pomaha ytvareni wdeckych pojni, kategorii a fi
formulaci wdeckych zako&. Vysledkem abstrakce mohou byt pojmy, teorie nebo

modely popisujici strankyrpdneta, jevii nebo proces
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Metoda zpétné vazby
- Pomoci této metody bude zafisa reflexe kazdého vyzkumného kroku tak, aby se
vyzkum neodchylil od fvodniho cile a jeho vychodisek. Tato metoda je¢asiu

ostatnich pouzitych metod a hraje v procesu modelogodstatnou roli.

Pfi zpracovani ziskanych poznatk uvedenych oblasti byly vyuZity vhodné

statistické a matematické metody.

2.2 POSTUP RESENIi DISERTACNI PRACE
Védeckacinnost gedstavuje dlouhy, mnohdy nelehky Ukol. PostiipipSeni

disert&ni prace je mozné ro&lit do nasledujicich krak

a. formulace problému

b. stanoveni cil disert&ni prace

c. stanoveni hypotéz

d. sher dat

e. zpracovani dat

f. shrnuti poznatk ziskanych strem dat a vyvozeni zéxa
g. porovnani vysledkvyzkumu s ¢ekavanymi cily

h. vyvracenici potvrzeni hypotéz

a. Formulace problému

V této fazi dochazi k vymezeni samotného probléktery bude naslednreSen

v disert&ni praci.

b. Stanoveni cil disert&ni prace

Cile disertani prace byly stanovenyipsestavovani tezi disetta prace. Tyto
cile byly sodasti obhajoby tezi. Po tgmém obhjen tezi, doSlo k menSim Upravam

n¢kterych citi a zarove byly nékteré cile pidany. Faze stanoveni €ipaki k jedné

Mrivrw s
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c. Stanoveni hypotéz

S hypotézami to bylo ip tvoieni prace obdobné jako s cily. Nejprve byly
piipraveny pro obhajobu tezi a po obhgjeni tezi bgékteré z hypotéz lehce
modifikovany. Po sestaveni tidochazi k vytveéeni hypotéz, které jsounkbzité pro
védeckou praci. Jsou sestavovanyédomim, Ze budou v zéru disert&ni prace

potvrzeny nebo naopak vyvraceny.

d. Skér dat
Tuto fazi je mozné roztit na dw ¢asti. Prvni¢asti, ktera byla povedena je

sekundarni vyzkum, kdy byly prostudovany materidgstupné k dané problematice
v Ceské republice i v zahratii Po monitorovani situace Qeské republice, byla
pozornost zakfena na zahraéi literaturu, kterd se danému tématnwje v podstath
vétSi mire nezceska. Do tétatasti je mozné zahrnout studium pravni Gpravy dané
problematiky v ramciceského prava a nasledstudia pravnich fiedpigi Evropského
spole&enstvi.

Druhd ¢ast speoivala v provedeni primarniho vyzkumu. Primarnichzkoymi
bylo v diserténi praci provedeno &kolik. Dva primarni vyzkumy byly provedeny
formou dotaznikového &eni v konkrétnich firmach. Nejprve byly nastudovany
podminky v konkrétni fird a po té byl vypracovan dotaznik, ktery byl zaslan
zamestnand@m firmy. DalSi primarni vyzkumy jsou zaloZeny fiaenych pohovorech
s top manazerythto firem. Otazky byly daedu pélivé pripraveny a skteré otdzky

vyvstaly samy Bhem rozhovoru.

e. Zpracovani dat

Po vyplreni dotazniku, doSlo k jeho zpracovani.

f. Shrnuti poznatk ziskanych sfrem dat a vyvozenim zém

Za zaklad zjisttnych poznati, byly vysloveny konkrétni zdévy. V této casti
disert&ni prace jsou popsany a vyfeny vysledky dotaznikovych geni. Cilem
dotaznikovych Séeni bylo potvrditi vyvratit hypotézy stanovené v Gvodu préce.
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g. Porovnani vysledkvyzkumu s ¢ekavanymi cily

Po vyvozeni z&wrt, které vyplynuly z provedeného primarniho vyzkumu,

dochazi k porovnani vysledls acekavanymi cily.

h. Vyvracenici potvrzeni hypotéz

Stanovisko k hypotézam je vyj@sho v zaéru diserténi prace na zaklad

provedeného vyzkumu, konzultaci a studia literatury

2.3 ZAMERENI DISERTA CNi PRACE

Disertani prace pojednava o problematiteeni znény jako takové a zadhuje
se na zrnu nejvyssi a to na M&A. Teorie M&A jsou podrabrkoumany jiztadu let,
nicmeére vétSina praci se zabyva jen teoretickymi vychodisk§AV jaké maji ginosy
pro firmy atd. \&tSina praci problematiky tykajici se M&A o&dje a teSi
je samostath Pro laiky actende miZze byt tedy obtizné nalézt souvislosti mezi
jednotlivymi oblastmi a utlat si tak jednotny, uceleny pohled na tuto prolagku.
Proto bude disertai prace zartena na zodpaizeni otazek, které vyplyvaji z praxe
realizace M&A a zarovedojde ke sjednoceni veskerych pozfatk

Problematika M&A je ve #Sine pripadi feSena oddené z pohledu
ekonomickéeho a pravniho. Z tohotdvddu bude v disertai praci kladen traz na
propojeni &chto oblasti, coz umozni firmam &tend&um pohled na M&A
ze vSech oblasti dohromady. M&A neni moZzné posuzopauze z hlediska
ekonomického, tedy, co zaiposy firme M&A vynese, ale zaroue je poteba se
zan®iit na pravni stranku M&A. Date napsana smlouva (SPA - Share Purchase
Agreement) s fesreé definovanymi podminkami zge¢ prispiva k uspSnosti M&A.
A sem pat i smlouva o budouci smloav(LOI - Letter of Interest), ktera vlastn
spousti cely proces M&A. Bez pravniho pohledu neoiné asgsnd provést M&A.
V disert@&ni praci budou sestaveny vzory obou vySe zZmyoh smluv, které budou
slouzit jako navod pro spaleosti (¥ realnych M&A.

Diserta&ni prace bude zatfena i na problematiku integrace. Jak bude
vyswtleno pozdji, Spatré provedena integrace byva &e$gjSi pricinou neuspchu
M&A.
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Diserta&ni prace by mda slouZit jako navod pro firmy, které ¢fit M&A
realizovat. Diserténi prace nastini manazersky pohled na M&A a zaranede pravni
aspekty a fekazky. Prace by téz da slouzit studeritm a dalSim pracovniikn

ekonomicky zarérenych vysokych Skol a univerzit.

2.4 FORMULACE CiL U A HYPOTEZ DISERTA CNi PRACE

2.4.1 Cile disert&ni prace

Diserta&ni prace ma stanoven hlavni cil a to:

Poskytnout uceleny pohled na problematiku M&A. Temtavni cil bude napém

pomoci dosazeni nasledujicicheaih cili:

1. Popsani celého procesu akvizice — jakiza M&A, jak vyhledat pilezitosti
k M&A, jaké jsou zdroje informaci, jak probiha wWbfirmy, jaka kritéria zvolit,
jak oslovovat partnery, jak sestavit M&A tym, jakipravit transformani projekt,
jak winit strategickd rozhodnuti, kdy je vhodné akvizicovést, proces akvizice,
realizace Due Diligence jako ktivé faze M&A, jakftidit rizika, jak uskuténit
aspsnou M&A a jak tuto usgsnost ndfit (tyto poznatky a informace byly ziskany
pii G¢asti na realné M&A).

2. Vystupem prace bude sestaveni tzv. Guide book #&.M

3. DalSim vystupem bude navod, jak integrovat sgudeti, tzv. Post Merge
Integration Plan (PMI).

4. Propojeni pravni problematiky M&A s problematikopahledu ekonomického.

5. Historie, sodasny stav a vyvojové trendy teorie M&A, postaveniiana pojeti
M&A v ekonomickeé ¢de.

6. Priklad realné M&A — aplikace uvedené metodiky v prax

7. Vytvoreni pravnich dokumeint- LOI (Letter of Interest) a SPA (Share Purchase
Agreement)

2.4.2 Formulace hypotéz

Dulezitym Ukolem je formulovani hypotéz moznéiedeni problému. Hypotézy
jsou vysloveni fedpoklad o povaze zjifovanych vztah. Hypotézy nejsou otazkami,
nybrz tvrzenimi.
Zdroje, které nam mohou pomodi ppracovani hypotéz, jsou nasleduijici:

- drivejSi praktické zkuSenosti,
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- teoretické znalosti,
- explorativni vyzkum.

Hypotéza nam e pomoci B optimalizaci inform&nich Gdaj, neb@ nam
uréuje snér, ke kterému se mame vydat. Hypotéza nam usnadvytvaeni nastraj
Seteni (dotaznik, scéna Smyslem hypotéz je jejich potvrzefiivyvraceni nadslednym
zkoumanim. V8echny tytoistody umodiuji pottebu spravné formulace hypotéz.

Hypotézy by nily byt navrzeny tak, aby pravdodobnost jejich potvrzeni
¢i zamitnuti byla stejna. Tim docilime toho, Ze hyga bude s#fovat do stedu
problému. Owteni hypotézy by ®o byt jednoduSsi (je lepSi mit kvantifikovanou

hypotézu, Iépe se dokazuje).

2.4.3 Hypotézy disert&ni prace
Hypotézy jsou zaloZeny na sS@sném stavu poznani a zkoumani problematiky
dle odborné literatury. Disegtai prace vychazi z nasledujicich zakladnich hypotéz

Hypotéza jednotného metodického postupu:

- Je mozZné vytuit jednotny metodicky postup pro firmy chystajid sa M&A,
jinymi slovy, lze sestavit Guide book pro M&A.

Hypotéza propojeni:

— Je nutné propojit pravni pohled a ekonomicky poinia M&A.
Hypotéza nutnosti vathvani v oblasti M&A:

— Problematika M&A je dlezita pro vzdlani manager a takovym vzdlanim by ngl
disponovat kazdy manager.
Hypotéza usgsnosti M&A:

— Jakakoliv M&A je UspSna, pokud je spra¥npiipravena, realizovana a pokud
je pati¢né provedend integrace — tzn. manazet$kgna.

Hypotéza dlezitosti lidskych zdraj:

- P¥i M&A se ukazuje, Ze zasstnanci jsou neptSim kapitalem kazdé spateosti.

2.4.4 (Ofekavaneé pgrekazky
— Ochota managér spolupracovat ip realizaci rozhovar vedoucich k ziskani

ocekavanych poznaik

2 Kotler, P.:Marketing management0. roz&ené vydani. Praha: Grada Publishing, 2001.
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— Nutnost zachovani obchodniho tajemstvi.

— Ochota konkrétni firmy umoznittéast na realné M&A.
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3 PREHLED O SOUCASNEM STAVU ZKOUMANE PROBLEMATIKY
3.1 ZMENA A ROZHODOVANI VE FIRM E

V souvislosti s provathim zneény ve firmé se musi manazer spravn
rozhodnout. Ve firm jsou manaZé neustale nuceni ipimat rozhodnuti — od
operativnich az po strategicka rozhodntiéisto ovlivaujici samotnou existenci firmy.
Pro UsgSného manazera nebo majitele firmy je typické,ezgisekrat rozhodl spragn

nez ten nedsgsny.

3.1.1 Proces planovani znén

Zména se mze pihodit, piipadé mize byt planovana dizena. Pokud
pomineme oblast tzvtdstnych nahod, jergimé, Ze pouz&zena znina je odpovidajici
pro udrZzeni organizace efektivni a konkurencesclopti iizeni procesu zém je
mozné pouzivat azné strategie a postupy standardniho i zcela nekdniho
charakteru.

Cilem planované z#smy je udrZeni organizace Zivotaschopné,
nachazi, jefeba sledovat kibvé interni a externi faktory a reagovat odpovadagi
zpusobem. Takovéto faktory jak lokalniho, tak i zcglabalniho charakteru Ize nalézt
na mnoha fikladech firem. Uvedené faktory lze nejenom idékdifat, ale i ohodnotit
a ucit jejich vliv na vyvoj dané spoteosti.

Mezi Kklicové externi faktory Ize Z#adit globalni rozvoj informé&nich
a telekomunikanich technologii, vypg&etni techniky, ale i rostouci silu zakaznika.
Stejnou vahu ale maji i faktory interni. tEhé teorie zagfené na rozvoj
podnikatelskych aktivit se z#fiji o faktoru tzv. pehiati, tedy o pipadech

nekontrolovatelnéhaistu.

3.1.2 Rizeni zmény
Teoretici v oblasti managementu povazuji za s&sjowst skuténost,
Ze organizace nejsou fixnimi, statickymi subjeKiyto skuténost si musime wadomit

pokaZdé, kdy rozhodujeme o zasadnich otazkach gékéla charakteru®

3 SENIOR, B.Organisational change.ondon: Pitman Publishing, 1997. ISBN 0273624911.
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Jednim z hlavnich uki)| které dnesni organiza¢esi, je schopnost adaptovat se
na zménu. Soukromé a statni instituce jsou neustdle kotdvany s vysoce
dynamickymi a vzajemhprovazanymi situacemi viiitiho i vrgjSiho charakteru. Je pak
na managementu jednotlivych organizaci, aby sewmwlos ¢mito faktory a nelezl
optimalni opateni.

Strategie, které s sebou nesou vysoky podérgmmaji odliSny vliv na strukturu
nez ty, které byly od zakladu stalé. Nerutinni testbgie vyzZzaduji vice z#m nez
rutinni a aby zajistily efektivitu, vyZzaduji prugai strukturu. Podolinorganizaceelici
¢astym vyraznym zemam prostedi budou hledat ve své strukdiflexibilitu.

Socialré-ekonomické prosgedi, které nas obklopuje, se sestava z mnohaiobor
a oblasti, jejichz pouha identifikace je pome nara@nym ukolem. Ukité zvyklosti plati
v bankovnictvi, jiné v potravirtatvi, poradenstvi, nebotfeba v automobilovém
pramyslu. Kvalitni fidici pracovnici vdchto oblastech museji disponovat mnoha
oboro specializovanymi znalostmi, musi vSak mit takfon spoléného. Touto
spole&nou vlastnosti je schopnost strategického myskigliegace Ukdl a pravomoci,
schopnost motivace, komunikace, racionalni uvaziovamizovych situacich a mnoho
dalSich. Lze tvrdit, Ze ugpny manazer fimyslového podniku bude nenéasgEsSnym
i pfi fizeni banky, Skoly, nemocnice nelbeba letecké spataosti.

Cilem planované z#smy je udrZeni organizace Zivotaschopné,
konkurenceschopné a efektivni. Pokud je organikacdérontovana se zénami (nap.
vyrobky a sluzby doséhly vrcholu svého Zivotnihdklaya stavaji se zastaralymi,
konkurenti uvadi na trh nové produkty, vladni regel a dakh se néni, dileziti
dodavatelé ukafili cinnost atd.), musi na ¢én bud odpowdét, nebo péitat
s nevyhnutelnou ztratou vykonnosti.

Vzhledem k tomu, Ze organizace jsou ¢&EWmi systémy zavislymi na jejich
prostedi, a protoze pragtdi neni stabilni, musi si samy vyvinout ymitmechanismus

podporujici planované zmy.*

3.1.3 PFi¢iny zmény
Jak organizace pozna, Ze je ¢ma nezbytna? kFe to byt identifikaci
piileZitosti, od které managemenie@ava ziskCastji je to viak v dsledku @éekavani

4“DRDLA, M., RAIS, K.Rizeni zrgn ve firme. Praha: Computer Press, 2001. ISBN 80-7226-411-7.

-28-



problému nebo reakce na problém. TytdgZitosti a problémy mohou existovat uwnit

organizace, Vv jejim okoli nebo oboji sasrs.

Faktory, které mohou z&nu vyvolat, jsou nasledujici:

Zména v Welu: kdyZz se mini (el organizace nebo jeji poslani, je typické dojde

i ke znEné v jeji struktde, napiklad stavebni sgdelna se zrani na univerzalni
banku.

Porizeni nového vybavenikteré bude uZzito k automatizaci aktivit, jedavpdns
provadli lidé, déla z organizace spairost kapitalow intenzivrgjsi. Kdyz k tomu
dochazi, uplatni se trendy standardizace.ifXtgul: marketingova agenturagpde

z osobniho dotazovani na online dotazovani poriatar

Nedostatek pracovni sily:v okamziku, kdy se organizace potyk& s nedostatkem
specializovanych pracovnik na kterych je bytosth zavisla, dojde casto
ke strukturélni zrn¢. Prikladem je zavedeni outsourcingu do strategie padni
Zavadéni komplexnich systénid: kazda organizace zaw§di novy systém
zpracovani informaci musi vychazet jak z okamzitytelk gedevSim z budoucich
potreb. Rikladem je pechod z vyroby na sklad na vyrobu na objednavku.

Noveé statni vyhlasky:obvyklym divodem strukturalnich zém byvaji nova viadni
narizeni. Rikladem je zavedeni davého zvyhodéni pro hendikepované
pracovniky.

Odbory: je zZrejmé, Ze kdyZz se zastnanci zanou organizovat v odborech,
je nutnd strukturalni zéma.

Rostouci tlak ze strany spolik na ochranu spofebitele: zmeny prislusné
legislativy, obavy ze Spatné publicity a vznikzmych spolk na ochranu zajin
spotebitele a posilovani jejich vlivu agobily zneény v fadé organizaci. Hkladem
reakce na tento tlak je diverzifikace portfolia @sla pro omezeni rizika
u kosmetickych nebo farmaceutickych firem.

Fuze a koug: Zzadna velkda M&A se neobejde bez reorganizace. [geisidbourat
zdvojovani funkci a vytvit koordina&ni pozice. B M&A jiného podniku
za Welem zétSeni firmy se daakavat spousta s tim souvisejicich strukturalnich
dusledk.

Vyrazna zména Vv cenach nebo dostupnosti zdré; v okamziku, kdy

se dostupnost zdtipjstava nestabilni, lzecekavat takova strukturalni opani,
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kterd by tuto nestabilitu a jeji nasledky minimaliala. Rikladem je posileni
jaderné energetiky u firmgEZ.

Chovani konkurenti: miZe iniciovat znény ve strategii firmy. Jedna U&ma
firma pasobici pouze ve velkych gstech pocitila rostouci konkurenci na svych
tradicnich trzich. UvaZovala tedy o ro#ii svych aktivit i na mensi a mal&sta.
Tato znéna by ve svémissledku zfisobila dramaticky nast naklad na rozsieni
prodejniho personalu. Stejného obratu by se dosddowi vétSim pdtu
zamestnand a naklady na podporu kazdého prodejce by byly% 403Si, nez kdyz
se orientovala pouze na velkééstské trhy. Spolaost se nakonec rozhodla
zredukovat stav svych vlastnich prodejca uzavela nové Kkontrakty
s velkoobchodniky a distributory disponujicimi shaibklientelou. Provize, které
tyto spolé€nosti dostavaly, staly firmu ménneZz polovinu toho, co by musela
vynalozit na podporu vlastnich prodijcV tomto Fipad konkurence iniciovala
zmeny ve strategii a strukia.

Upadek moralky: vétSina profesiondl preferuje pozici s minimem formalnosti,
jasre definovanych okruhem Ukl a pozadovanych vysledk doplrenou

o maximalni rozhodovaci volnost. Zny ve struktile organizace mohou byt
zpisobem, jakym rize management odvratit Upadek moralky. Dalgenpomoc
vétSi delegovani pravomoci a zodpdmosti v organizaci, zvySi se tak pocit
zodpowdnosti za vysledky spataosti. Rada firem zavadi proti Upadku moralky
systém SOX (Sorban Oxley Act) vyvinuty po krachueaitké spolénosti Enron
proti zneuzivani spodaosti vlastnim managementem.

Narust fluktuace: rostouci urove fluktuace zarmsstnané muze iniciovat mnohé
strukturalni zminy. KdyZ organizace ztraci schopné zZamance, jejichZz nahrazeni
je obtizné, hleda managemeastoreSeni ve strukte. Je mozné zavest motéva
systém odmovani, mzdy atd. Vytvi@ni systému odéovani na zaklad
dosazenych vysledkse niize os¥dcit jako efektivnireSeni.

Neotekavané vnifni ¢i vnéjSi nepratelstvi: prechodna krize jgéasto nasledovana
casténou nebo celkovou strukturaini Zmou. V obdobi krizec¢i vyhrocenych
konkurergnich spofi, ma management snahu centralizovat a ze slozZstyaktur se

nahle stavaji jednoduché.
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— Pokles ziski: jakmile dojde k poklesu zisku spoéf®sti, managementétsinou
piikroc¢i ke strukturalnim zenam. Nejenom Ze je prop&gta neénén personal, ale

téZ samotna struktura firmy doznavaémm

3.2 DEFINICE A CHARAKTERISTIKA M&A

M&A patii na z&atku 21. stoleti k jednomu z ®daptji sklonovanych pojni
hospodé&ského Zivota. M&A pedstavuji jeden z moznych igohi jak zabezpét rast
a expanzi spotmosti prostednictvim spojeni firem. NeftSi boom zaznamenaly M&A
na konci 20. stoleti. Nejvice M&A tehdy probihalo eblasti bankovnictvi
a celou vinu M&A odstartovala fuze banky Unicredited definovanim pojin M&A,
je poteba si ugdomit jejich pozici v rdmci podnikovych transakkieré zahrnuji velky
rozsah aktivit firem, jako jejich samotné provozo&xpanzi, reorganizaci, permanenti
zmeénu struktury aktivit, ale i vlastnik

M&A jsou finarcni transakce, ip kterych dochézi k vyznamnym zmam
z hlediska vlastnictvifizeni a dalSiho vyvoje cilové firmy. Po jejich ukeni vSak
¢asto dochazi k vygmé managementu a 2Zme celkové firemni strategie. Dnes uz plati,
Ze zadna spoteost neni chréma ped gipadnymi aktivitami v oblasti M&A, bez
ohledu na velikost, zdjem o interniist, firemni cyklus, perspektivy anebo
hospodéskou oblast, ve které vyviji sv@innost.

Z pohledu zminového managementu je M&A ozfwana jako vrchol zem.
Z toho pohledu je nutnéémovat ipraw a realizaci M&A dostaty prostor
a do procesu musi byt zapojeni vSichni vrcholovinazai.

V odborné literatte nachazime mnohoaanych definic a interpretaci
jednotlivych pojmii.  Autorfi se rozchazeji ve vymezeni i ¢kenéni M&A.
K nejednotnosti terminologie v této oblastitigpiva i rozdilnd pravni Gprava
v jednotlivych zemich.

Ve vSeobecnosti je mozri&i, Ze fuze oznauje spojeni dvou firem do jedné,
kdy kupujici firma (acquiring firm) pohlti firmu kovanou (acquired firm)

a ta ffestane existovat. K flzi dochazi se souhlasem aéitio- tedy dobrovole’.

® SiBL, D.- SAKOVA, B.Svetova ekonomik®ratislava, Sprint 2000. s. 4.
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RozliSujeme dva zakladni typy fuzi:

- statutarni,

- konsolida&ni®

Statutarni fuze (statutary merger)ptedstavuje spojeni dvou firem do jedné, kieré
kupujici firma pohlti kupovanou. Po fuzirfgstdva nabyvana forma existovat jako
samostatny pravni subjekt a vSechny jeji pravavazd pechazeji na novy pravni
subjekt. Kupujici firma si svoje jméno a identitongcha a ziskava vSechny pasiva
a aktiva koupené firmy.

Fuze se realizuje uzganim dohody o vyrné akcii zanikajici spolaosti za akcie
spole&nosti nové za zvyhoany kurz, za jiné cenné papiry anebo odkoupenim
za hotovost.

Konsolida’ni fuze (equal merger) rova spolénost, kterd vznika spojenim dvou anebo
vice firem, vynéni svoje akcie za akcie firem, které zanikaji.clepkcioné se stavaji
akciondi nowveé vzniklé spolénosti.

DalSim druhem fipojeni firem je akvizice, i@dstavuje spojeni fipkterém jedna
firma kupuje jinou, a to tim, Ze koupi kontrolnilikg51%) anebo dostateé mnozstvi
akcii s hlasovacim pravem nabyvané firmy. Akvizegodobna fazi, avSak existence
obou firem je nadale zachovana, Akvizice ma obvykkedobrovolny, vynuceny
charakter, a proto sekdy ozna&uje i jako Fevzeti (takeover.

Castou formou M&A jsou leverage buyout a managerbagbut.

- Leverage buy out (LBO)prestavuje skoupeni akcii na dluhigemz se kupuje
firma, ktera je vysoce zadluzena. Kéup prefinancovana na 90% a vic cizim
kapitdlem (hlavé pomoci G¥ru). Tato akvizice je usgna v pipadt, Ze vynosy
dosahované koupenou spsiesti jsou vysSi, nez byly finami naklady na jeji
realizaci.

- Management buy out (koéspolenosti managementemjedna se o ifpad, kdy

spole&nost kupuje jeji vlastni vedeni.

*FERENCIKOVA, S. Aliancie a/udské zdroje v medzinarodnom podnikemiava: Kon-Press 2002, s. 46.
"EERENCIKOVA, S.Aliancie aludské zdroje v medzinarodnom podnikafirnava: Kon-Press 2002, s. 51.
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Akvizice tvai v sowasnosti az 97% z celkového gw vSech realizovanych fuzi
a akvizici. ProtoZe jsou si oba pojmy velmi blizkeéaji i podobné motivy i proces
realizace a ¢kdy neni mozné mezi nimi vymezitlici ¢aru. Proto se ve vSeobecnosti
pouziva termin fuze a akvizice (z anglického meeget acquisitions M&A).

V anglosaské literate se pod pojmem M&A rozumityii oblasti, které znazéauje
tabulkas. 32

8 zpracované podle BALAZ, P.VEEEK, PGlobalizAcia a nova ekonomilBratislava: Sprint 2002, s. 140 a
WESTON J.F.,KWANG, S.CH.,HOAG, S.Restructuring and Corporate Contrérentice Hall N.Y.1990, s. 6.
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Tabulkac. 3: Ctyri oblasti, které rozumime pod pojmem M&A

1. EXPANZE
MERGER Spojeni dvou ekonomickych jednotek do jedné.
TENDER OFF Verejna nabidka -ifoma nabidka akciodi@m cilové

firmy na odkoupeni jejich akcii.

JOINT VENTURE:

Kombinace aktiv dvou a nebo vice subjeke
specifické podnikatelské oblasti a na omez&spvy Usek.

2.VYPRODEJ - SELL-OFF

SPIN-OFF, Vznik& novy pravni subjekt, jeho akcie jsou rédedé pongrné
k paitu vilastrgnych akcii mezi akciorfdamaterské firmy.
Specificka forma split-up, tj. rozkeni celé firmy v sérii spin-off
mezi akcionge, icem? firma pestava existovat.

DIVERSITURE Prodejcésti firem tetimu subjektu. Firghz toho plyne hotovost.

3. PODNIKOVA KONTROLA

PREMIUM BUY -BACK:

Odkoupeni akcii od vyznamného akcitsaa cenu zvySenou o préni.

STANDSTILL AGREEMENT:

Dobrovolny kontrakt, kterym se vykoupeny akcibmavaze, ze se
nebude snazit ovladnout firmu v budoucnosti.

ANTITAKEOVER
AMENDEMENTS.

StaZeni a nebo zdraZertépzeti spolénosti.

PROXY REPURCHASE

Snahaiasti akcion&l o ziskani zastoupeni vgastavenstvu na valnémn
shromazéni na zaklad plné moci akcioni.

4. ZMENY V ORGANIZA CNi STRUKTU RE

EXCHANGE OFFERS

Vyména jednoho druhu cennych papha druhé, obyejnych akcii za
dluhopisy. Znamené zamu kapitélové struktury bez 2my investici.

SHARE PURCHASE

Firma ziska z§t svoje akcie prostdnictvim tender offer, koupi na
volném trhu, a nebo #mym odkupem. Cilem je zvySeni hodnoty
akcii pro Astavajici akcioni.

GOING PRIVATE

Predstavuje privatizaci,ipkteré je celé zakladni gni spol€nosti
koupené malou skupinou akcigha

LEVERAGE BUYOUTS

Koupg podniku malou skupinou investgrfinancovana fes dluhové
nastroje, obvykle jde o koupi vilastnich akciitneze.

3.2.1 Druhy M&A

Aktivity v oblasti M&A je moZné posuzovat podle hzda pekraiuji ramec

domaci ekonomiky - vtom ifpadt hovaime o mezinarodnich M&A, nebo zda

negekrauji ramec domaci ekonomiky - v tonfipadt hovaiime o narodnich M&A.

Zakladni d@leni M&A predstavuje jejich funini ¢lenéni podle odwtvi, ve kterych

vznikaji.
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Podle toho rozezndvamekolik typa M&A, které klasifikujeme datyi skupin a to do:
- Horizontalni,
- vertikalni,
- konglomeratni,

- koncentrické.

Horizontalni — vznikaji tehdy, pokud kupujici podnikyigobi ve stejném odwi
a vzajems si konkuruji. Vyjaduji tedy snahy hledat partnery s rozdilnymi progiuid
tom stejném trhu. #ozenym cilem zformovani &8i spol€nosti jsou pozitivni
synergické efekty a posileni postaveni spadsti na trhu. Zdvodi moZznych
negativnich dopadna konkuredni prostedi, jsou horizontalni fize poz@rsledované
a regulované protimonopolnimi zakony.riZzaané jsou horizontélni faze pro

farmaceuticky, automobilovy, ropnytmysl a také pro sektor sluzeb.

Vertikalni —znamenaji spojeni dvou nebo vice podnikteré misobi na rozlinych
stupnich vyrob& — odbytového procesu v ramci daného trhu. Typickgikladem
je odwtvi zpracovani ropy. Yetzci tézba - rafinace — distribuce ropnych produkt
muze rafinérska spodeost realizaci M&A ziskat kontrolu nacktgi ¢asti vyrobniho
fetzce a zarouetak snizit ndklady na vyénu produki a kontraktaci. Nejvic se M&A

ve vztahu dodavatel — oétatel objevuji v automobilovém fomyslu a elektronice.

Konglomeratni —vyjadiuji spojeni firem, které nejsou antimymi konkurenty, ani
nepisobi v té stejné oblasti. Motivem je diverzifikapednikatelského rizika, jako
I zlepSeni stability a hodnoty firemniho portfoli&ontrola Siroké Skaly aktivit
koncernu si tu vyZzaduje specifické manazerské subsip v oblasti vyvoje, vyroby,

marketingu, atd.
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Koncentrické -spojuji se firmy, které majiifbuzné technologie, vyrobni procesy
a nebo trhy. Kupovana firma umage kupujici firn€ rozsfit jeji produktovouiadu,

podil na trhu a nebo technoloJii.

3.2.2 PF¥iciny vzniku M&A

Aktivita M&A je Uzce provazana s ekonomickymi a kuwhimi trendy wase
a prostoru. Enormni nét M&A v poslednich letech je mozné&igsat rékolika
klicovym hybnym silam finasejici patebu ¢i nevyhnutelnost zgny a adaptace na
nové podminky. Mezi & je mozné zadit i nasledujici procesy: globalizaci,
technologické zrmy, deregulaci, zeny ve struktiie naklad, ptiznivé hospod&ké
prostedi a znny v odwtvich.

- Technologické zemy. stoji nad vSemi zmémymi faktory. Moderni informéni
a komunik&ni technologie zahrnujici softwary, servery, infaémi systémy
a internet, podstatnuleftily internacionalizaci firem, protoZze umoznityzeni
globalnich firem. ¥decko technicky pokrok v telekomunikacich a doprav
vytvoril  globalni  ekonomiku, ¢im umoznil i geografickym rozptylenym
spole&nostem dlit se o své spolmé know-how, informacé distribucni kanaly.
Akvizice firem ve vSech segmentech internetové ekuky n¥ly za el zwtsit
objem kapacit a ziskat Uspory z rozsahu vyroby. dyyav vyzkum, flexibilita
a schopnost inovovat se dnes stavaji rozhodujifeikbory Usgchu.

- Globalizace a liberalizace obchoduGlobaliz&ni procesy ve sf¥ovém
hospodéstvi jsou jednou z nejzaklagiBich icin expanze mezinarodnich
M&A. Internacionalizace a transnacionalita firenmdeek propojeni kapitalu bez
ohledu na narodni hranice a ma #alddek rostouci globalni konkurenci. Staty
piijaté mezinarodni dohody, nidklad VSeobecna dohoda o clech a obeéhod
(GATT) nebo zavedeni jednotnéény Euro, uvolnily bariéry a restrikce
v Evrop a ve s¥té, ¢imz se vyrndnné procesy a celodovy proces liberalizace
mezinarodniho obchodu jen urychlily. Podil vyrébkyzické povahy jako
ponerné casti celkového hospotkkého outputu se zmenSil, dostupnost

informaci se diky internetu dramaticky zlep3dm vice se ekonomika &méa

® HABECK, M., M., KROGER, F., TRAM, R.,MAfter the merger: seven strategies for successiist-merger
integration 1st ed. Harlow, GB : Financial Times Prentice H20I00. ISBN 0273643541.
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3.2.3

podobat dokonalému trhu, tim rychleji se musi firrmglaptovat na nové
prileZitosti a rizika, coz vede k zvySené intetiAt&A.

Deregulace:Odstatgni a uvolni nkterych doposud regulovanych advi ve
prosgch soukromych firem inasi c¢asto zvySeni efektivity. Rostouci
konkurergni sily vedly k deregulaci v mnoha sektorech, jagkou finargni
sluzby, telekomunikace, letectvti zdravotnické sluzby. Spolu s privatizaci
statnich podnik, predevSim v zemich latinské Ameriky a vychodni Evropy
(telekomunikace, energetickygmysl, finaréni sluzby), se tak oteviraji narodni
trhy zahraninim investicim a roz8iji okruh potencionalnich partriepro vznik
novych M&A.

Priznivé podnikatelské prasdi: ZvySenou aktivitu na poli M&A do zkaé
miry stimuluje i piznivé ekonomické a fin&ni prostedi poslednich dvou
dekad. Hospodaky rist zen¢ pozitivre ovliviiuje vynosy firem atrst cen akcii,
¢ehoz disledkem je ziskani kapitdlu pouZzitelného na expalwizahranii.
Vysoka hladina cen akcii zaravelehltuje financovani transakci M&A.

Zmeny v odvtvich: DalSi @icinou vzniku M&A je vzajemny vliv jednotlivych
odwtvi jako disledek novych postupv jednotlivych fazich vyrobniho procesu
¢i vyvoje novych technologii v globalizujicim se éswém hospod&tvi.
Napriklad silné spolénosti automobilového a leteckéhaipryslu vyvijeji tlak
na dodavatele oceli, aby se spojili a zabéapali dodavky v mezinarodnim
rozsahu.

Ekonomické potiZe @zpobené hospodgkou krizi:Poklesem poptavky a ztratou

ziskovosti jsou firmy nuceny se spojovat se&#iimi spol€nostmi.

Motivy
Ur¢eni motivu spolénosti @i uzavirani M&A je nevyhnutnym fiedpokladem

spravného posouzeni @Sposti jednotlivych transakci. Pr@&které firmy gedstavuje

majetkoveé spojeni jedinou moznost zachovani existara globalnich trzich,tsina

spole&nosti sleduje specifické strategické cile, kteryahtasti jsou i rozhodnuti

0 M&A. Mezi zakladni motivy vedouci k uzavirani M&j& mozné zédit vSeobecnou

snahu o koncentraci, produktové, figaha kapitdlové motivy.
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Duvody, pro které se spaleosti zapojuji do M&A je vSak pttba posuzovat
samostatéy, protoZze velmi citli¢ reaguji na zrny podnikatelského nebo trzniho
prostedi.

Mezi hlavni dva dvody pati rychlost a pistup k exkluzivnim aktivitam’ Silici
konkurence a kratSi zZivotni cyklus vyrdbRuti firmy rychle se fizpasobit nénicim se
podminkdm v hospodském prosedi, a to v kratSimtasovém intervalu nez konkurenti.

Informani technologie jsou klasickymiigladem, kdecasovy tlak a pdeba
reagovat hraji kéiovou roli.

Pristup k exkluzivnim aktivitam jako vyzkum a vyvdgchnologické know —
how, patenty, obchodni znamky, licence, dodavageldistrib@ni si€ je dilezity proto,
Ze jejich vybudovani resp. dosahnuti je nejen itisas ale i ¢aso¥ narané. Casto
byva jedinou moznosti, jak se k nim dostat préesta M&A. Mezi dalSi hlavnitdody

uskuténovani M&A pati:

- Rust spolénosti a trzni postaveni

Spole&nost ma moZznost organického nebo exponenciélista.rOrganickyist
znamena, Ze se firma roag§e investicemi do zainutého vlastniho podnikani,
rozSkuje vlastni vyrobu a métipraveny vlastni investni program s novymi projekty.
O exponencialniust se snazi firmy, které ajit dosahnout rychlyist, tedy rapida
zvysSit swij podil na trhu. M&A jim nabizeji nejjednodussi fion takovéhotrstu.

Hledani novych trbh a posilovani pozice na existujicich trzich je cgti
strategického smitovani kazdé spodeosti. Mezinarodni M&A jsou casto
nejefektivriéjSim a nejrychlejSim Zjsobem vstupu na geograficky vzdalené trhy,
piicemz je zachovan&ima kontrola a ochrana vlastnich nehmotnych aktiv.

Tuto skuténost dokazuje vysledekimkumu poradenské spdéteosti Accenture
mezi 100 americkymi, asijskymi a evropskyifdicimi pracovniky velkych firem,
kterym zjistila, Ze 58% z nich posuzuje &Spost M&A na zaklagl kvalitativnich

faktoni, jakym je napiklad ziskani novych tth Mnohem mé# uz je zajima zvySeni

10 HABECK, M.,M., KROGER, F., TRAM, R. MAfter the merger: seven strategies for successst-merger
integration 1st ed. Harlow, GB : Financial Times Prentice H20I00. ISBN 0273643541.
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volného kapitalu v posru k zaplacené ceén(9%) anebo zvySeni cen akcii nové
spoletnosti (4%).1*

Aktivita M&A je podminréna i snahami otist trzni ekonomické sily a ziskani
dominantniho postaveni na trhutidmz postaveni na trhu je jednou ze zakladnich
vyhod fuzi, kde pr&v spojeni spoknosti napomaha k rozévani obchodnich siti,
pronikani na nové trhy a ro#éhi portfolia produkt a sluzeb.

Jak je patrné z grafé. 1, trzni podil pat spolu s hledanim novych frh
k negastji udavanym citm M&A.

Graf¢. 1 : Cile fuzi a akvizicf

Cile fuzi a akvizic

20% 23%

znazotiuje maximalizaci hodnoty spaleosti
B znazoiiuje zisk trzniho podilu
znazoiiuje zisk novych geografickych tith
Hjiné
28%
29%

- Vyhnuti se konkurenci

V oligopolnich od¥tvich mizou mit M&A i ¢asto strategicky a obranny
charakter. Spolmosti takto reaguji na koncentraci anebo ze stratda jejich viastnim
pievzetim, protoZze velké firmy jsou pochopitelmére zranitel®jSi. Ve vojenské
terminologii se takovému kroktika ,predstihovy ader”, icemz se ma na mysli fuze
dvou firem, které si sami 0 sebe vedouigglale chiji timto svym spojenim zabrénit
tietimu, ktery pedstavuje silného konkurenta, aby se stal partngeemoho z nich?

41

V souwasné ekonomice se pratakove aliance, nazyvané doslovaegstinoveé®, stavaji

1 VELECKY, T.Zahrantie skupuje zdravé firmBME, ra.12, 11.09.2004, s. 5.
2¢o ohroZuje Usfech akviziceModernitizent,¢.12/2001, s. 25.
13 PROCHAZKA, J.Flze — poker pro znddé manazery?Marketing Magazine, t08, ¢.12/2004, s. 24-26.
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vyznamnym nastrojem, ktery umage inicidtorovi ziskat rychlosti a rozhodnosti
takového postupu vyznamnou strategickou vyhddu.

- Synergické efekty

Ocekavané synergické efekty jsou deEjSim motivem firem pro vznik
M&A. Zakladni myslenkou je jednoducha rovnice 2 +25, tedy pedpoklad, Zze dv
spole&nosti vytvai spole&n¢ vétsSi hodnotu jako samost@tnOke strany se snazi
efektivné skloubit svoje zdroje, schopnosti a zkuSenostipresgEch spoléného
podniku. Od spojeni hmotnych aktiv si spwiesti slibuji nejmé& Uspory z rozsahu
vyroby. Ty znamenaji, ZeftipvysSich produ&nich kapacitach se snizuji tpnérné
jednotkové naklady ve vyréb marketingu, distribuci a administrativ Mohou se
dosdhnout vysSi trzby a dod&té Uspory v organizaci prace s relaivmensim
zvySenim produknich zdrofi. Tyto Gdspory je mozné dosahnout nejihépri
horizontalnich fuzich.

Synergie mohou figdstavovat zisk dodateych zdrofi, zkuSenosti a zémosti,
které umo#uji rist inova&nich kapacit s dlouhodébpozitivnimi dopady na prodej,
trzni podil a zisk. Spot®é investice do vyzkumu a vyvoje jsou jednim Zas§jSich
davodi vzniku M&A v sowasné finatni nar@nosti wdeckovyzkumnéinnosti.

Tyto, tzv. dynamické synergie, jsou rozhodujici dwdvich s rychlymi
technologickymi zrdnami, jako jsou informani technologie a farmaceutickyipnysl.

Finartnimi synergiemi zase dokazi¢tgi firmy ziskat lepSi moZnostifip
ziskavani ciziho kapitalu za vyhagkich podminek. ZvySeni vlastniho kapitalu
a ekonomické sily spaiaosti zarove umoziuje dalSi investice a pohlceni menSich
neefektivnich firem.

Propojeni jednotlivych firem tedy umitidie dosahovat synergické efekty iznych
oblastechéinnosti podniku, coZz vede ke zvySovani jejich dfgidsti na trhu. Toto
vSechno je nevyhnutelnym krokem Kkiepiti vramci procesu globalizace

a konkuretiniho boje, ktery firmam umozni udrZet se na stapmedujicich trzich.

14 pon#rng rychlou tvorbou velmi aktivnich jedstihovych alianci* prezentovala rifgiad americka spot@ost
vyvijejici stové prvky — Cisco Systéme Inc., ktera se v roce 1@88fova kosmickou rychlosti spojila s firmou
Monterey Network Inc. na trhu siti s optickymi \fgk ¢i spojeni s firmou Kaplana Inc. z kalifornského Byvaley,
ktera vyvinula mnoho novych technologii pro rycki# (Ethernet).
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Mezi nefasgjSi divody a motivy pro M&A jsou:
- zvySovani efektivity,
- snizovani naklad
- rozSteni produktového portfolia,
- eliminace rizika,

- pro zékazniky: zvySeni kvality a pokles cen.

3.2.4 M&A a o ¢ekavani

Dle studie spol&osti Deloitté® v 70% M&A nedojde k napkni aekavani.
V dobk® mezi 4 a 8 msicem po M&A v mnoha ifpadech dochazi k poklesu
produktivity az o 50%.

Do jednoho roku po uk@eni procesu M&A firmu opousti az 47% mandizer
Do tii let odchazi ait ¢tvrtiny vedoucich pracovnik

Proto, aby byla M&A UsfEna je pdeba ¥novat pozornost nasledujicim
problematikam:
- podminky trhu,
- regulatorni a legislativni opaini,
- kulturni a politicka odliSnost,

- nastaveni komunikace @mdz na fazi integract.

3.2.5 Rizika

Rizika hraji i M&A velkou roli. Kazda znéna generuje rizika. M&A je TOP
zmeéna, ktera generuje takova rizika, ktera mohou dhnoastaveni i samu existenci
firmy.

M&A jsou v prvni fack prislibem. Redstavuji budoucnost pro management,
zamestnance i akciorfé. Budoucnost, ktera idne pinést diky @ekavanym
synergickym efekim, zvySenou konkurenceschopnosggiviist, ne vzdy je vSak fluze
dokazi naplnit. Prayv naopak: pizkumy iiznych poradenskych spdleosti ukazuii,
Ze velky pget sloweni firem koki neusgchem. Podle zjighi KPMG az 83% vSech
fuzi nezvySuje akciortékou hodnotu firem a vic jak polovina vSech fuzkaltce

15 http://www.deloitte.com/view/en_GX/global/indekn
8 http://mww.deloitte.com/
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hodnotu snizt! Dali poradenska firma A.T. Kearney zjistila, Z8ftzi nedosahuje
sveé cile.

Pramérné UsgsSna fuze v USA vytvidla v roce 2005 600 milionu dolartrzni
hodnoty akcii, oproti tomu pmérné nedsgsna faze zrila 500 milionu dolai trzni
hodnoty firmy. Porovnavani trzni hodnoty firmyed a po ohlaSeni faze je vyrazem
pohledu kapitalovych tfh na podnik a zamySlenou transakci. Jak tdobe poda
managementu firmy integrovat ®liv¢ organizace, je mozné hodnotit$inou az po
tiech letech od vyhlaseni M&X.

Je mozné najit mnohaidodi, prad transakce M&A kotii nedusgchem — nize
to byt disledek Spatné strategie anebo samotn@éheni sldovani subjekt. Velké
riziko predstavuje snaha o co nejrychlejSi splynuti firenz ldestaténé gipravy
samotného sltovani a pofuzové integrace. Zakladniiivadem je ale to, Ze mnoho
piebirajicich firem plati #iliS§ vysokou sumu. To je #gobené hlawh prilis
optimistickym odhadem realného potencialu trhidgcprnim zesileného dnku
synergieci prehnané nabidky. S vysoko stanovenou sumu za cilovou firmu tak
piipadné pofuzové synergické efekty jeéhkio pokryji, nehled na ndklady na samotnou
M&A.

Analyza spojeni ukazuje, Ze hlavnifignou neuspchu M&A se stala
nedostaténa integrace kultur. Kulturni rozdily se na neitsp podileji az 70%
Krom¢ podca&ovani spoléné strategie, nastaveni orgamizidno systému a vyiou
spolupracovnil, se ¢asto podciuje nastaveni spaleych hodnot a spoteého
mysleni, na z&kladkterych se vytvé firemni kultura.

Pouze maly p&et M&A v 90. letech doséahl fin&ni vysledky, které byly
na z&atku uvedenych procésslibované akcioriam. Tento tzv. akvizini paradox
se ffisuzuje nasledujicim faktom:*

- rozdily ve vizich, kde oba dva parthehtji v budoucnosti vigt vzniknuty subjekt,
- Unik talenfi, schopnosti,

- ztrata nehmotného majetku,

' podle analyz amerického tydeniku Business Weekkz r2002, snizilo 61% vSech americkych M&A
uskut&nénych v obdobi let 1998 az 2000 akcitsi@u hodnotu firmy, ficemz nejhorsi vysledky dosahly tyii p
kterych se pouzily akcie jako akvni ména. Bliz8i informace na www.globalchange.com.

18 KaufWas du kennsWirtschaftswoché. 6/2000, s. 144-152 in Moderfizeni,&. 8/2000, s. 9-10.

1 viz obrazeks. 1: Co stoji za netgphem fuzi a akvizici? str.38

20 NEVEN, D., NUTTALL, R., SEABRIGHT, PMerger in daylight: The economics and politics afr@ean
mergercontrol. London, GB : Centre for Economic Policy Researcl9318SBN 1898128014.
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- vysoké transaini naklady a naklady na koordinaci,
- nedostatek kulturni shody mezisoha partnery.

Obzvla¥ =z megafuzi vyplyvda velmi mnoho n@emnosti. Ze strany
zantstnand je to strach ze ztraty pracovniho mista a ze gtspole&nosti strach
ze ztraty na obratu vidledku rostouci konkurence a klesajicich trzniatilpoUspmsné
zvladnuti fuzi si vyZaduje &kolik dulezitych kroki pottebnych pro vyhnuti
se Ezkostem, které séasto projevi az po sléani partnei.

Jednotlivé kroky se u vice autotiSi, vSeobech je mozné stanovit &kolik faktora
aspchu M&A:
- Strategickd harmonie partn&r musi existovat zasadni kompatibilita produkt
| strategii a neni mozné zapominat na harmonii goagich kultur.
- Aktivni management a‘@dstavenstvoryZaduje se maximalni pozornostizeni

celého procesu M&A.

- Jasre a presre formulovana vizeaby byl jas# vymezeny ramec a smjednani.
- VSechny opaeni realizovat rychleaby byl cely proces dokéany do 2 az 3 let.

Prioritu by n€ly mit opateni s dalekosahlymicinky.

- Obsah integraniho procesu musi byt transparentrdby se co nejrychleji
dosahly synergickédinky.

- Jednat nebyrokratickyspojeni dvou podnikje dobra pilezitost pro odstraimi
zastaralych organizaich struktur a pracovnich postup

- Drzet se hlavniho cileu kazdé M&A je to umozmi wtsiho kstu pro firmu,

lepSi rentabilita a lepSi pozice na trhu.

Pfi hodnoceni usgnosti spojeni firem je na tom Evropa Iépe nezZeabgista.
Neni to tim, Ze by tyto transakce byly lepgppavené. V Evrop se jednoduSe neplati
tak vysoké ceny, jako n#&hglad v USA a také je tu vyraZzmmére negatelskych pevzeti
firem jako v USA.

Kazda M&A transakce je jeditira, proto je nutné zvolit individualntiptup ke

kazdé transakci. Pro zjednoduSeni, riziko Ize &btzdo 3 vzajems konvergujicich
trendi:
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- Integracni riziko. velice ¢asto business neb®ast prodavaného businessu maiji

zakaensné takové procesy a kultury, které lze jebkb integrovat do organizace

kupujici spolénosti.

- Preshranéni transakce:vSeobecny globalizai trend a vzajemna provazanost

jednotlivych od¥tvi vedou k pirozere vyssi rizikovosti nez obchod v ramci jedné

Zene.

- Ocekavani:se v¢ase pirozere meni. V 90. letech se od M&Adekavalo pedevsim

snizeni naklatl Ale nyni jsou M&A ¢asto jadremirstové strategie kupujici firmy.

Zarover ale dosazeni planovanychstovych citi je nyni mnohem slozifSi, hire

mefitelné a méa zarwené nez planovana uspora naklad

Mezi nefastjSi problémy a rizika akvizic pat

Podnik zaplati za akvizici neadekvétrvysokou cenu, hodnota akvizici
ziskaného podniku, aktiv nebo @énich toki je v3ak nizSi — toto je chyba
managementu podniku.

Je-li firma sama jf@dmétem akvizice, pak hrozi, Ze naopak inkasuje nizkou
cenu, v pipac, Ze si management nebykdom hodnoty podniku nebo
ji nedokéazal argumenta¢ obhajit — ogt se jedna o chybu managementu.
Akvizici na sebe firmaigvede ze ziskaného podnikivpdné skrytou daovou
zatz anebo pravni spory apod., ze kterych mohou vyplydodaténé naklady
akvizice. | kdyZz fivodni cena zaplacena za akvizici bylzpiva, je tmito
vydaji posunuta do ztraty. Hlavnfiginou je nedostatma Due Diligence.
Majetek nebo zakaznici, kterééla firma akvizici ziskat, neexistuji nebo maji
nizsi hodnotu, anebo naopak zavazky jsou vysSitoHeonutné provést Due
Diligence.

Podnikova kultura, zisoby fizeni, provadni proceg, informani systémy
a dalsi prvky v provedené akvizici jsowmt firemnimi neslditelné a s touto
neslitelnosti se dof@du nepoitalo. To miZze zmisobit, Ze novi zadkaznici, které
jste chtli akvizici ziskat, nakonec odejdou.

Pokud firma provadi akvizici, a i kdyZz za ni nezdplvice, nez tvio jeji
hodnota, je mozné, Ze investice do jiného podniisabi finagni nebo i jiné

(ale nasledtd vesnts opt finanéni) problémy. To je proto, Ze nebykadre
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poznany vSechnyipdvidatelné dksledky provedeni akvizice. Firma by proto
méla vzdy vyhotovit studii proveditelnosti.
- Akvizice vzdy vyZaduje velmi precizni smluvni uje€oh a pipadré dalSi pravni

kroky.

Po shrnuti vSech rizik se dagp k nasledujicim probléim, nastrahanii vyzvam:
- kulturni rozdily (hlavg u akvizic ,p'es mae*),
- politické zasahy,

- ekonomicka nestabilita ze&m
- pravni rizika,

- VétSi tlak konkurence,

- ztrata klgovych lidi,

- odbory,

- zvySeni naklad,

- pokles efektivnosti,

- vliv medii,

- lokélni podminky,

- nedostaténa Due Diligence,

- Spatné planovani a komunikace.

A jak Ize akvizEni rizika zmirnit?

M&A jsou jeding&nou vyzvou prdizeni rizika, oblast lidskych zdiop firemni
kulturu, proto je nutné provatproces Due Diligence — tzv. “fuzirgd fazi*. S touto
perspektivou mize UsgSna organizace tpdvidat a nasledn zvliadnout mnozstvi
komplexnich problérin které by mohly na transakci mit negativni vliv.

Pritom je tebafizeni rizika a dalSi organigai zalezitosti brat v Gvahu ve vSech
nasledujicich M&A fazich:

- Predtim, nez je akvizice zvazovana.

- Predtim, neZ je podepsangedkEzna smlouva.

-V doke mezi podpisem akvizni smlouvy a aktualnim datem vstoupeni v platnost.
- Poté, co je M&A dokodena.
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Pavodre velkolepé obchodyasto padnouifimym disledkem skrytych zavaik
které v pfibchu akviziniho procesu nebyly zj&ty. KaZzdou velkou ifilezitost
prirozeré doprovazi velké riziko. Pro zadany kéng Usgch transakce je proto téin
imperativem, ¥novattizeni rizika a lidskym zdrém dostaténou pozornost.

Nasledujici obrazek znazmije, jaké jsoucasté dvody neulspchu M&A
transakci.

Obrézeke. 1: Co stoji za netgphem M&A3*

Ignorace potencialnich integraénich vwyrew

Hadhodnoceny vyznam nergii SHE%

Problémy integrujicich se manazZzerskych tymu al1%s

DD se nesoustredila na to podstatnég 509

Cilova spolecnost byla nasledné S
Freprodana -50&

Hedostatectny soulad s 450
firemni strategii Lad

FZmena trinich podminek A71548
MHedockawvost uytlaila
36%

Problemy v nabidkovem 342
rocesu Gt

trata 0|entace na
rakladni business 28%
Zakaznici odesli 2650 . Integragni faktory

0% 10% 20% 0% 40% S50% 60% 70% 80%

% respondenti, ktefi dany faktor hodnotili jako velice podstatny nebo
podstatny

Z obrazku je patrné, Ze nefgi problémem usiSnosti M&A je integrace. Proto
je prace zartena detailgji pravé na tuto faze M&A. Neopomenutelny je i fakt, Zié p

tzv. namlouvani, si firmy ,maluji“ kradsné synergigteré vSak v realitneexistuji.

16 Bain survey, podzim 2002.
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Obrézek. 2: Vyhodnoceni rizika u vysoce prioritnich altetin®?

Rizeni rizika

Plan na zmirneéni
rizikowvych vlivi .

Priklady rizikowych faktorii

Ztrata zakaznika

Cenowveé tlaky

Konkurencni tlakyhoj

Ztrata Klicowich zaméstnanci
Ztrata dovednosti
Preshranicni rezistence
Selhani dodavatele nebo
distributora

Neosvédcéené technologie
Nejistota pracowvni sily
Nejistota phmouci z regulace
Negatimi viiv médii

Rizikowy
faktor

Frekvence

Plan na eliminaci

A B C D
Senzitivita iniciativ

|Tentu proces by mél nt aplikovan na véechny Komplexni iniciativy s vwsokou obchodni hudnutuu|

Pfi M&A je vysoka mira rizik plynoucich z propojovaproces, nastavovani
novych proces Proto je velmi dlezité neustdle pracovat sriziky, snazit se je
identifikovat a eliminovat. Z obrazk&l 2 plyne, jak dlezité jetizeni rizik a na které
rizika bychom se @i zametit a které bychom @i pohlidat. Mezi nej¥tSi pati — ztrata
zakaznika, pokles vykonnosti firmy, ztratackNych zangstnand, na které je v procesu
integrace vyvijen nefiSi tlak ze strany konkurence. VySe popsanych ki (rizik)
pati mezi rizika, ktera népsgji zpusobuji neusgsnost M&A — tzn. nedosaZeni

ocekavani nastavenychipednanich.

3.3 NEJNOVEJSI TRENDY

V této kapitole se za#im na sotiasnou situaci v oblasti M&A ve &t&.
Nasledujici grafy znazauji porovnani jednotlivych odivi z hlediska aktivit, uvagi
porovnani let 2006 -2007. Grafy znamgi hodnoty transakci jednotlivych ogtvi
a také jejich p&tu. Udaje v grafech jsou uvedeny za rok 2007, figlumje za rok 2008

v konsolidované poda@zatim nikdo neuvejnil.

22 Rais, K.Akvizini rizika a rizika outsourcinguSwt informasnich systérin 2008, Universita Tomase Bati ve
Zling, 14.-15.4.2008.

- 47 -



Graf ¢ 2: Globalni M&A — hodnoceni podle atvi (uva@no v hodnotack¥
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Graf ¢. 3: Globalni M&A — hodnoceni podle ativi (uva@no v p@tu uzavenych
obchodi)?**
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Z grafi vyplyva zajimava skuteost, a sice Ze get transakci poklesl, ale jejich
hodnota vzrostla. DoSlo tedy k uzemi méw obchodi, za to byly tyto obchody
objemrgjSi. Je zde jasna tendence uzavirat inéelkych M&A. Tato skuténost plati

2 www.dealogic.com
24 www.dealogic.com
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témef pro vSechna sledovana @thi. Nejvice vzrostla hodnota v oblasti financippak
oblast telekomunikaci zaznamenala pokles v objepmitu M&A.

Grafy byly dale geograficky roZteny na Spojené staty americké, Evropu a na Asii.
Graf ¢. 4: M&A aktivity v USA (dle hodnoty)
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Graf ¢. 5: M&A aktivity v USA (dle mnoZstvi uzamych obchoi)®®
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25 www.mergersat.com/website
2 \www.mergersat.com/website
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Graf ¢. 6: M&A aktivity v Evrop (dle hodnoty)’
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Graf ¢. 7: M&A aktivity v Evrop (dle mnoZstvi uzaenych obchoi)?®

Pofadi odvétvi Evropa 2007 — dle ¢etnosti
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27 www.mergersat.com/website
28 \www.mergersat.com/website
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Graf ¢. 8: M&A aktivity v Asii (dle hodnot$)
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Graf ¢. 9: M&A aktivity v Asii (dle mnoZstvi uzanych obchad)*
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Je zajimavé vzajemsnporovnat odvtvovou strukturu. Spojené staty americké
a Evropa jsou si celkem podobné, nicgga Spojenych statech je vyr&zvyssi paet
i objem obchod, jestlize v Evrop dominuje bankovni sektor, pak Spojené staty nemaji

29 www.mergersat.com/website
30 www.mergersat.com/website
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vyrazného leadera a M&A zde dominuje vedle bankavhi i v investénim
a farmaceutickém sektoru. V Asii je situace jinankovni sektor je az na 10. ndist

dominuje elektronika. Celkovy objem obcligeé zde mnohem mensi.

Tabulkac. 4: TOP 10 obchailza rok 2008 v USA (ke kongidzna 2008}

HODNOTA (V MILD . DATUM
PRODAVAJICI KupuJici USD) ZVE REJNENI
Yahoo? Microsoft 46 1.2.2008
NYMEX Holdings CME Group 41,4 28.1.2008
Friends Provident J.C.Flowers 31,8 21.1.2008
BEA Systems Oracle 25,6 16.1.2008
Weyerhaeuser (Packing
Business) International Paper 249 17.3.2008
Countrywide Financial Bank of America 24,6 11.1.200
ChoicePoint Reed Elsevier 21,4 21.2.2008
Diebold United Technologies 21 2.3.2008
HLTH WebMD Health 19,4 21.2.2008
Nationwide Financial National Mutual
Services Insurance 18,5 10.3.2008

31 www.mergersat.com/website
32 7 této M&A nakonec seslo
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Tabulkac. 5: TOP 10 obchailza rok 2008 v Evrap(ke konci bezna 2008y

HODNOTA (V MILD . DATUM
PRODAVAJICI KupuJici USD) ZVEREJNENI
Aluminium Corp. Of
Rio Tinto China 14,1 1.2.2008
Friends Provident J.C.Flowers 8 21.1.2008
SSAB Svenskt Stal
(IPSCO Tubulars) Lanebrook 47 14.3.2008
ChoicePoint Reed Elsevier 3,6 21.2.2008
Lacomunidad
Biffa Interactive 2,4 8.2.2008
Corporate Express Staples 2 19.2.2008
SHV Holding (SHV North
America) Nucor 1,4 8.2.2008
PepsiCO/Pepsi
Lebedyansky Bottling Group 1.4 20.3.2008
Evraz Group (IPSCO
Tubulars) TMK OAO 1,2 14.3.2008
Fast Search nad Transfer Microsoft 1,2 8.1.2008
Tabulkac. 6: TOP 10 obchailza rok 2008 v Asii (ke konciézna 2008
HODNOTA (Vv DATUM
PRODAVAJICI KupuJici MILD . USD) ZVE REINENI
Solectron Flextronic International 3,5 4.6.2007
Novelis Hindalco Industries 3,4 11.2.2007
Sole Italy Petroliam Nasional 1,4 20.9.2007
United Test &
Assembly center Global A&T Electronics 1,2 26.6.200
White & Mackay United Spirits 1,2 16.5.2007
Chembulk Tankers PT Berlian Laju Tankey 0,9 14.0072
MMI Holdings Precision Capital Pte 0,7 5.4.2007
Cll Carbon Rain Calcining 0,6 1.6.2007
CDC Group Globeleg/Latin American 0,5 26.5.2007,
General Electric Bank of Ayudhya Publi¢ 0,5 27.820

33 www.mergersat.com/website
34 www.mergersat.com/website
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Tabulkac. 7: Historicky nejutsi M&A transakce globathv 90. letecf?

HODNOTA (Vv
KupuJici K OUPENA MILD . USD) RoOK
Worldcom MCI Communications 42 1997
Exxon Mobil 77,2 1998
Bell Atlantic GTE 53,4 1998
BP Amoco 53 1998
Vodafone Airtouch Mannesmann 183 1999
Pfitzer Warner-Lambert 90 1999
Citicorp Travelers Group 73 1999
SBC Communications Ameritech Corporation 63 1999
Vodafone Group Airtouch Communications 60 1999
Qwest
Communications US WEST 48 1999
Tabulkac. 8: Historicky nejutsi M&A transakce globathod roku 2000-200°7
HODNOTA (Vv
KupuJici K OUPENA MILD . USD) RoOK
Fusion:America Online Time Warner 164,8 2000
Glaxo Wellcome SmithKline Beecham 76 2000
Spin - off: Nortel
Networks Corporation 60 2000
AT&T Broadband & Internet
Comcast Corporation Services 72 2001
Pfitzer Pharmacia Corporation 59,5 2002
Royal Dutch Petroleun Shell Transport &Trading 74,6 2004
Sanofi-Synthelabo Aventis 60,2 2004
JP Morgan Chase&Co Bank One Corporation 58,8 2004
AT&T BellSouth Corporation 727 2006
Royal Bank of Scotlang
Group ABN Amro Holding 95,6 2007

Celkovy objem transakci dosahl v roce 2006 hodr&6y bilioni USD (za

poslednich 10 let se vice nez zdvojnasobil).
Za prvni ¢tvrtleti roku 2007 dosahl objem M&A 1,2 bilianUSD, coz

piedstavuje mezikmi nagst o 14%.

35 http://en.wikipedia.org/wiki/Merger
38 http://en.wikipedia.org/wiki/Merger
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3.3.1 Sowasny stav M&A na finanénim trhu v Evrop é

Hodnota transakci provedenych v evropskémeétvdvfinancnich sluzeb dosahla
v roce 2007 celkové hodnoty 137 mld. EUR, coz j8o7i@ahst oproti roku 2006.
Vyrazrg vzrostla hodnota domacich transakci (tj. transak@mci jednotlivych zemi)
— oproti roku 2006 se ztrojnasobila zhruba na T BUR.

Bankovnictvi v roce 2007 zaznamenalo prudkyastaktivity a jednoznmé
potvrdilo svou dominantni pozici na trhu M&A ve dntnim odwtvi. Celkova hodnota
bankovnich transakci se oproti roku 2006 vice rmdjnasobila na tést 99 mid.
EUR. Celkovd hodnota v poji@vnictvi v uplynulém roce také vzrostla, naopak
v odwtvi spravy investinihno majetku doslo k vyraznému poklesu.

Nejvice transakci se v roce 2005 usknoi® v Italii (48% vSech transakci a vice
nez polovina z deseti ngpgich transakci dle hodnoty). Celkova hodnota M&Rdi
dosahla 52,7 mild. EUR. Na druhém maisyly M&A ve Francii, gicemz \tSina
francouzskych spodmosti byla koupena francouzskymi subjekty. Francbuilz aktivni
i v zahranki a podileli se na sedmi ziégntacti zahraninich transakci z ne§tSi dvacitky.
Naopak v Nmecku v roce 2006 doSlo ke Zn@mu poklesu aktivity, v roce 2005 zde
bylo provedeno 28% vSech transakci, v roce 20@lmjen 1,7%.

V roce 2006 vzrostl vyznam jihovychodni Evropy,cadiky rekolika velkym
akvizicim gredevsim WRecku a Turecku. Naopak aktivita v zemictedhi a vychodni
Evropy a Rusku se snizila.

Finartni sektor ve $edni a vychodni Evr@ptotiz uz davno neni neprobadanym
Uzemim.Rada &chto zemi je dne&leny EU a praxe jiz dostates prowiila rastové
moznosti a ziskovost na&dhto rozvijejicich se trzich. V séasnosti gsobi ve sedni
a vychodni Evropvice nez 75 mezinarodnich bankovnich skupin, zegnzeRakouska,
Italie, Belgie a Francie.d&nejwtSich ,hr&u” (HVB/UniCreditbank, KBC, Erste Bank,
Raiffeisen a Société Geénérale) ovlada vice nez S@®tkovniho trhu. Je proto
pravdépodobné, Ze budouci M&A budou motivovany ietwou konsolidace
a reorganizacethto mezinarodnich bankovnich skupin, které dostbiavestuji.

Mezi klicové strategickeé trendy na trhu M&A ve firnich sluzbach v Evrappati:
- pokraujici tendence budovat silné narodnides&zejména v Italii,
- evropské, afedevsim francouzské banky nadale ve snagtearziskavat strategicky

vyhodné pozice vytw@ji sekundarni domaci trhy,
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- spol&nosti, které chfi dosahovat silnéhoiustu prostednictvim investic do

subjekfi v zahranti, presouvaji pozornost zerstini na jihovychodni Evropu, banky

v jihovychodni Evrop navic samy aktivhhledaji zahragni investory,

- banko-pojigovaci skupiny se cilérzbavuji poji§ovacich aktivit,

- finan¢ni investdi jsou nadale aktivni, ale objem jejich transakesk.

Tabulkac. 9: Nej\wtSi M&A v historii ¢astky jsou uvedeny v miliardach USD)

RoK FuzuJici FIRMY ODVETVI CASTKA
1998 Citicopr + Travellers Group banky 72,6
1999 Exxom + Mobil ropny pimysl 85,6
mobilni
2000 |Vodafone Airtouch + Mannesmann AG komunikace 172,2
2000 Bell Atlantic + GTE telekomunikace 74,6
2000 SBC Communications + Ameritech telekomunikage 74,2
2000 Pfizer + Warner farmacie 111,8
Glaxo Wellcome + SmithKline
2000 Beecham farmacie 79,6
2001 America Online + Time Warner média 112]1
2004 Sanofi-Synthélabo + Aventis farmacie 67,p

3.3.2 Finanéni krize a jeji dopad na M&A

Béhem psani disertai prace doSlo ke krizi na celagovych finargnich trzich,
a proto byla do prace tazena dalSi kapitola, kterd se budmowat finagni krizi
a jejimu dopadu na M&A. Na uUvod bude shrnuta siku&olem finagni krize,
kde a kdy finatini krize z&ala a jaké ekonomiky byly nejvice zasazeny.

Finartni krize naplno propukla v srpnu 2008. Prvni bankkterou krize
postihla, byla American Home Mortgage Investniéntilavnim divodem krize této
banky byla skut&nost, Ze banka poskytovalajpky lidem, ktgi nebyli schopni splacet.

Stejny problém, ale v mnohen&tgim rozsahu v 282008 postihl Fannie Mae
a Freddie Mad Jejich zachrana, kter4 byla zasadni pro ameri¢kgnfni trh,
rozpoutala dalSi vinu bankkgt financnich injekci, zmin ve vlastnictvi finaénich

Ustavi a znarodovani.

%7 jedna z nejstsich americkych firem poskytujici hypotéky
38 hypoteni agentury v USA
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Béhem fti z&ijovych tydmi krize postinla okolo 20 bank nejen v USA,
ale uz i v Evrop. DoSlo k rozpadu banky Lehman Brothers. OhroZepty bnapiiklad
tyto banky: Merrill Lynch, Goldman Sachs a Morgaargey.

Finartni krize si v3ak nevybirala - g@la v USA, zasahla Japonskogsko
a mnohé jiné zetm Zpomalujici ekonomiky nabouraly stabilitu fegych financi.
Firmy, které malo vydavaly, totiz még odvedly na danich do statnich rozfio

Finartni krize nela nejwtsi dopad na bankovni ogtvi. Proto v tomto odstvi
dochéazi kcastym jednanim o M&A. NeptSi americké instituce se snazi ochranit sve
akcie fed padem na dno a spatjstinu jednani o moznostech M&A. Nejsi britska
hypote&ni banka HBO% se dohodla na M&A za 12,2 miliardy liber s banfbv
spoletnosti Lloyd4®. Lloyds si od slogeni slibuje, Ze v roce 2011 se dik§mu zvysi
jeji zisky o jednu miliardu liber tmé. Vlada ujistila ok spol€nosti, Ze se postara
o kladné schvaleni fuze, aby zjistila stabilituafitiniho systému ve Velké Britanii.
touto dohodou vznikne sp@eost s 28% podilem na britském trhu hypoték.

Vynoiily se také spekulace o tom, Ze invéstigigant Morgan Stanlé§jedna
o sloweni s bankovni skupinou Wachovia CBrgMorgan Stanley je jednou ze dvou
zbyvajicich velkych samostatnych invésfch bank v USA (tou druhou je Goldman
Sachs), kteréipzily hypoté&ni a Usrovou krizi v laiském roce. Festavitelé banky se
tedy rozhodly, Zze za kazdou cenu zajiggzii firmy. Z&ali vyjednavat se spalaosti
Wachovia Copr. Problémem ovSem bylo, Ze WachovigpCse potykala s problemy
a analytici byli velmi skeptti vici této M&A.

Jest pied vypuknutim finaéni krize se v krizi ocitla banka Bear Stedfns
(17.3.2008). V krizi se tato banka ocitla tkv problémim na uU¥rovych trzich.
Spolenost JP Morgai ji ziskala za 236 milioh dolafi, coZ [fedstavovalo 2 dolary
za akcii (jednalo se tedy o pouhy zlometethi hodnoty, v lednu 2007 se akcie
prodavaly za 171 dolafakcii). Spojenidchto dvou bank podpita i centralni banka

i ministerstvo financi*®

39 nejwtsi hypoténi banka ve Velké Britanii

0 britska retailova bankovni spoteost

“! http://aktualne.centrum.cz/ekonomika/svetova-ekaika/clanek.phtml?id=616871

42 americka investni banka

43 4. nejwtsi banka v USA

44 pata nejutsi americka investni banka

S treti nejwtsi banka v USA
“®http://aktualne.centrum.cz/ekonomika/svetova-ekakafolanek.phtml?id=616879
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Které zend krize nejvice postihla?
USA: vlada zachnsovala finakni krizi miliardovymi injekcemi pro finaimi
instituce. Na pomoc ze stany stéekaly také automobilky GM a Ford. Krizesha
dopad na trh prace, k 19.2.2009 bylo v USA 5 miliGezarndstnanych.
Velkd Britanie:vzhledem k tomu, Ze ekonomika Velké Britanie je @iapojena

s ekonomikou USA, balancovala na okraji recese.d&l&ocitila vypadek

v rozpaitovych gijmech.

Brazilie: této jihoamerické zemidthly nejwtsi problémy klesajici ceny komodit,
které vyvazela.

Island: snad nejvice postihla finami krize Island. 7.10.2008 premiér Geir Haarde
prohlasil, Ze zemceli nejhorsi hospodsgke krizi v novodobychginach. VSechny
islandské banky se ocitly v krizi - stat znarod@ilitnir a Landsbank’ Doslo

k vyraznému kolisani émy a centralni banka se rozhodla zafixovat kugnynm
Celkové zadluzeni Islandu dosahlo na 700&hitwo HDP.

Némecka nejwtSi dopad krize potuji némecké automobilky - Mercedes, Opel

a Ford. Omezuiji vyrobu, reaguji tak na snizeni adby

Oblast M&A prodtlala az do poloviny roku 2008 vyrazny boom a ndasta
piichazeli stale #Si pripady M&A. V souvislosti s finatni a ekonomickou krizi
se oblast M&A po podzimu roku 2008 prakticky zadta ale jiz v 1é¢ 2009 se
postupr oZivuje. Na trhu M&A jsou aktivniigdevsim ti, kdo maji hotovost, riéidad
aspsnym prodejem ifed vypuknutim krize. V roce 2009 vyuZivaji tito @sidi velmi
zajimavych podminek pro M&A v podsimizkych cen a zvySené ochoty kecsivani a
hledani strategického partnerstvi. V ddtsize usgsSné nakupuji pedevsim ti, kdo se
nez&astnili ndkupniho boomu na dlultedeslych let, kdy ceny rostly do z&vratnych

vySin, ale pokali si na vyprodej ¥ase krize.

47 http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/island/vykoize-islandske-ekonomiky-dopady/1000956/50484/
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3.3.3 Dopad krize na M&A v CR

Podle studie, kterou provedla spslest KPMG bude objem celogove
uzaviranych M&A v prvni poloviéi roku 2009 nadale klesat a minima dosahne ve
druhém nebo veetimctvrtleti roku 2009.

Globélni pokles se dotkne takéR, kde se to fize projevit pi privatizaci
Letists Praha & SA niz8im zajmem i cenotf

Ozivovani podle KPMG v oblasti M&A nastane az kamceoku 2009.
Vyznamnou vyhodu budou mit firmy s dostatgmi rezervami v hotovosti.

Podle spolénosti Deloittd® ma v Ceské republice zdjem o M&A 90%
z oslovenych vychodoevropskych podhik'eska republika spaleé se Slovenskem je
ve stedni a vychodni Evr@p negastjSim cilem vychodoevropskych invesior
Investdi ze zapadni Evropy preferuji Polsko. Z provedendimizkumu vyplyva
skut&nost, Ze i pes krizi na finadnich trzich, pokréuji evropsti podnikatelé
v planovani novych transakci. Ekonomicka situaceasposledni rok zhorsila, to v3ak
zatim neodrazuje podnikatele od dalSiho planova&AMK jediné zneng, ke které
podle spolénosti Deloitte dojde, bude zma v motivech pro M&A, kdy fevazi podil
strategickych oproti finafmim motivim.

Podle studie se pozornost respont@iestustedi na zapadni atstini Evropu.
75% (astniki praizkumu ozngilo praw tyto dva regiony za nejlepSi mista
k investovani. Znéna c¢ast evropskych M&A prothla ve spdebitelském sektoru
a ve vyrobni sfée, za nimi nasledovaly technologie, média a telakukace
a energetika a zdroje.

Spotebitelsky ptimysl, maloobchod a energetika ve spojitosti s M&Astedni
Evrop na vzestupu. Staléastji jsou realizovany feshranini M&A, velmi ¢asto se
jedna ocinnost velkych zahratimnich maloobchodnichetzci. Tyto transakce vedou
k tomu, Ze i dodavatelé jsou nuceni spojit své sily

V Ceské republice i v celém regioniestni a vychodni Evropy dojde k poklesu
realizovanych M&A. Ke konci Ibského roku dochazelo k tomu, Zada transakci

korxila tésre pied svou realizaci nezdarem.

48 5.2.2009 Ministerstvo financi vyhlasilo Wiové fizeni na pode{’SA. Zajemci mohou své nabidky podavat do
23.3.2009. Oficiala potvrdil zajem rusky Aeroflot &esky Travel Service.
49 Cerpano z webovych stranek spmiesti Deloitte, http://www.deloitte.com/
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Duvody jsou nasledujici:

- obtiznost ziskani finagmich prostedki od bank pro realizaci M&A (t&rove
financovani je v poslednichéasicich problematické a tuto situacibeme dekavat
i nadale. Pokud jsou banky ochotny poskytnout finéanprostedky, tak jsou
zvySené urokové marze),

- potencialni kupctekaji, az ceny klesnou jéstice.

3.3.4 Uspgsné M&A
V nasledujici kapitole jsou uvedeniildady Usgsnych M&A.

3.3.4.1 Usgdna M&A na trhu se stavebnim sp#enim
V listopadu roku 2007 doSlo k dohod M&A mezi Hypo stavebni spidelnou

a Raiffeisen stavebni sfielnou. M&A musela schvalitCeska narodni banka,
Antimonopolni dad a v Rakousku dohled nad figafm trhem. V beznu roku 2008
byla tato M&A schvéalenaCNB i Antimonopolnim dadem. Od 1.11.2008 doslo
k zavrSeni M&A vznikem Raiffaisen stavebni Bpgny. Touto M&A doSlo ke vzniku
treti nejwtSi stavebni sgdelny. Jedna se o prvni M&A néeském trhu stavebniho
spaeni, kterou vznikl podnik s téka milionem klienk a bilargni sumou 76 miliard

korun.

3.3.4.2 Usgdna M&A v bankovnictvi a pojistovnictvi

V roce 2005 se HVB a Unicredit dohodly, Ze spog sily. Touto M&A vznikla
nejwtsi banka v regionuigdni a vychodni Evropy.

V roce 2007 Generali &eska pojigovna uzately dohodu o spojeni svych
spoleénosti v jednu. Touto M&A vznikl neptSi podnik ve sedni a vychodni Evrap

K vyznamné M&A v roce 2009 ma dojit na poli pépgen vCR, kdy se maji
spojit Hutnickd zdravotni pojidvna s Ceskou narodni zdravotni pajé/nou
a s Agelem. Hlavnim cilem této M&A je vytkeni subjektu, ktery bude (zce
spolupracovat geskym ptimyslem. Givodem této M&A je také fakt, Ze ministerstvo
zdravotnictvi chysta prosadit dalSi protikrizovéateni, které ztizi zaloZeni i sléeni
zdravotni pojisovny. Sloweni bylo jiz v dubnu 2009 odsouhlaseno spravnimiamai.
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M&A musi potvrdit i Urad pro ochranu hospogké soutze a souhlas musi vyslovit
i ministerstvo zdravotnictvi a ministerstvo finanblova poji$ovna by ng¢la mit 430
tis. klient.

3.3.4.3 Usp@dné M&A v potravinaiském pramyslu

Na za&atku roku 2008 oznamily sp@ieosti Hamé a islandska skupina Nordic
Partners spot&mou M&A. Antimonopolni gad M&A schvalil. Divodem této M&A je
predevsim ziskani novych trhtedy moZna expanze na nové triy.

K vyznamnym zmindm dochazi i v pivovarském tpnyslu. Lokalni pivovary
sice Aistavaji, ale stavaji se s@sti ¥tSich nadnarodnich pivovarskych skupin. V roce
2008 belgicka spotmost InBev potvrdila svou nabidku ngepzeti skupiny Anheuser —
Busch. Timto spojenim vznikla n€pgi pivovar na sit¢ a jednalo se tak o nej&i
M&A v oblasti alkoholickych napdj. Tato M&A vSak nebyla od zatku jednoducha.
Z pacétku byl ze strany spalrosti Anheuser — Busch odpor pro M&Atddstavenstvo
spole&nosti totiz povazovalo finami nabidku (46,3 miliard USD) zaripS nizkou,
nechalo vSak otéenou moznost jednani o vyssi nabidku. Podle vesfmi@&nosti tato
¢astka nedocenila navrhistového planu spaleosti Anheusetr — Busch a také
programu pro snizovani nakkiadTento program & snizit raini naklady az o jednu
miliardu USD. Spolénost InBev zvysSila svou nabidku #yodnich 65 USD za akcii na
70 USD za akcii, celkovéastka transakce se tak vySplhala na 52 miliard UZSim
problémem, na ktery spdieost InBev narazila, byl fakt, Ze Anheuseripamezi
americké ikony a Ametané ho neckti vidét v cizich rukou. Dokonce se do debaty
pustili i ameréti politici, ti argumentovali faktem, Zze po M&A dig k propougni rady
pracovniki. Pres vSechny tyto problémy doSlo k uzawi dohody o M&A.

V lonském roce doslo jeSk dalSim vyznamnym M&A v oblasti pivovarnictvi:

- SABMiller dojednala sloéeni svych americkych aktivit s americkou firmou St
Coors Brewing,
- Britska jedntka Scottish & Newcastle se dohodla na svém dlend mezi dansky

Carlberg a nizozemsky Heinek&h.

%0 http:/ww.financninoviny.cz/index_view.php?id=38
*1 http://www.beers.cz/index.php?detail=10477&sekce=1
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Ke konci roku 2008 se také haylo o mozné M&A mezi Inbev a SABMiller.
Tato M&A se vsak s neftSi pravépodobnosti neuskutei, protoZze by diky ni vznikl
obrovsky kolos, ktery by dosahoval podil naétevém trhu vysSi nez 25%. Touto M&A
by se utité zabyvaly dady pro regulaci trhu a pragpodobré by nevydaly pdaebny
souhlas pro M&A.

Podobny piklad nalezneme i ¥eském pivovarnictvi, kdy spaleost Heineken
pristoupila k akvizici stedrgé velkych pivovaéi Drinks Union a KruSovice. Stala se tak
3. nej\tsi pivovarnickou skupinou €eské republicé?

K dalsi uspSné M&A dosSlo oznamenim v roce 2007. Trmdiho ¢eského
vyrobce oplatik Opavia se rozhodla spoheost Danone prodat spohesti Kraft Foods.
Kraft Foods nabidlo 5,3 miliard Eur (asi 152 mitideorun). Zajimavosti na této M&A
je fakt, Zze Opava pala do koncernu Danone a tat@st byla z Danone vyjmuta
a prodana spoteosti Kraft. Spolénost Danone se tak rozhodla, protoze divize suSenek
pafila k nejslabSintastem spokiosti. Na celkovych trzbach se podilela 16%. Danone
si od prodeje slibovalo, Ze se bude moct &tmma produkty s vysSimiastem a na

zdrawjSi vyrobky.

3.3.4.4 Uspgdna M&A v oblasti dodavani tepla

Spole&nost Tepelné zasobovani Brno a Teplarny Brno pigveejetsi M&A
na jizni Mora¥. Na teplarenském trhu tak vznikla jedina silnalepwst v Bri.
Naklady na integraci spaleosti nepekrasily 8 miliont K¢. Nastupnickou firmou jsou
Teplarny Brno a.s., ktera vznikla k 1.6.2008.

Duvody, které vedly k M&A:
- Uspora néklail - spol€nosti odhaduji, Zze u§&237 milioni za 10 let

- zvy3eni hodnoty spateosti>?

3.3.4.5 Uspgdna M&A ve farmaceutickém priimyslu
V lednu 2009 oznamila americka farmaceuticka spalst Pfizer, Ze igvezme

konkurergni spol€nost Wyeth. Spolmost Pfizer je nejtSim vyrobcem lék na swté.

52\ roce 2007 prokhla flze mezi firmami Heineken a KruSovice. 25.B2Gpolénost Heineken oznémila, Ze
koupi firmu Drinks Union, akvizice byla zavrSena2:gtvrtleti 2008, tato akvizice posilila pozici firntyeineken na
¢eském trhu, stéla zhruba 2 miliardy, Kk transakci se musel vyjat Antimonopolni dad vCR, ve Spa#isku,
Nizozemi a Slovensku. Hlavnim motivem této M&A jekani strategické pozice

%3 http://vytapeni.tzb-info.cz/t.py?t=3&i=2467&h=5&p89
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Zajimavosti na této M&A je hlavni motiv. Spofest Pfizer se chce touto M&A branit
proti otekdvanému vypadku trzeb. U preparatu Lipitor v r@ad&1 vyprsi patentova
ochrana k tomuto ffpravku, ktery se pouziva kdé vysoké hladiny cholesterolu
dalSi motivy pai nagiklad:

- Pfizer zisk& nové trhy: trh s vakcinami a irgjelni I€ky,

- uSeti naklady v oblastech, kde se tyte¢dpol€nosti gekryvaji.

Cena této M&A je 68 miliard USD?

Ve farmaceutickém gmyslu se krize vyraziji neprojevila. Potvrzuje to druha
nej\vetsi M&A v roce 2008. Farmaceuticka spiest Merk & Co. Oznamila, Ze koupi
konkurergni firmu Schering — Plough Corp. Za 41,1 miliardgiadi (899,2 miliard
korun). Nova firma, ktera timto spojenim vznikne, lsude jmenovat Merk. Merk
spojenim zdvojnasobi pet moznych budoucich lékv posledni fazi vyzkumu na
celkem 18 a roz&i nabidku svych lék o nové kardiovaskularni, onkologické,
respir&ni ¢i imunologické pipravky. Spolénost si od M&A slibuje vyrazné uspory,
které by v dalsich letech mohtinit aZ 3,5 miliard USD? Zarovei bude mit spoknost
Sanci na trvale udrzitelny rozvoj dikgdeckym inovacim a sitj8i a diverzifikovagjSi
nabidku produkt

DalSi vyznamnou M&A, kterd potvrzuje fakt, Ze sdz& farmaceutického
pramyslu vyrazgji nedotkla, je ohlaseni M&A eské firmy Zentiva. Francouzska
spol&nost Sanofi usilovala o jeji koupi od roku 2008le¥oSnim roce byla jeji nabidka
43,9 miliard korun fjata. Divodem této M&A je opt rast prostednictvim

diverzifikace.

3.3.5 NeuUsp3né M&A

V roce 2007 Barclay& oznamil, e mezi nim a nizozemskou bankou ABN Amro
dojde k M&A. Za tuto M&A nel zaplatit 67 miliard EUR. V fipac, Ze by tato M&A
byla Usgsna, jednalo by se o nefgi bankovni M&A vSech dob. Hlavnim motivem
tohoto slodeni bylo uSeéeni naklad a to asi 3,5 miliard EUR to¢ a samoiejmeé

zvySeni pijmt. Do hry o M&A s ABN Amro se v tomto rocerigaly jeSt dalSi banky,

>http://www.financninoviny.cz/zpravodajstvi/chemipfavy/pfizer-prevezme-za-68-miliard-dolaru-sveheata-
wyeth/356927

5 http://www.reuters.com/article/pressRelease/idUS863 1-Mar-2009+BW20090311

%6 Britsky finartni dim
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které vSak spotmé tvori konsorcium — skotska Royal Bank of Scotland, 8ls&a
Santander Central Hispano a nizozemsko — belgickfig- Barclays nakonec od M&A
ustoupila a konsorcium 3 bank ziskalo ABN Amréedtavitelé &chto bank vsak jiz
dnes pipousti, Ze tato M&A byla chybou.

Rodinny podnik Schaffler se v roce 2008 domniva, spojeni sdmeckou
konkurenci Continental bude spravnym krokem. TddtA vznikl nejvétsi swtovy
vyrobce automobilovych soastek. Mibec poprvé se povedlo malé obchodni rodinné
firm¢ prevzit mnohem &Si spol€nost. Firma Continental vSak bojovala o swézZgi
jen diky dlulim. Automobilovy ptimysl vSak po finaéni krizi zaznamenal velky pad.
K dneSnimu dngini dluh nové spolosti 22 miliard EUR a spaiaost Zada émeckou
vladu o pomoc — o dotaci ve vysi 1 miliardy EUR.USgch této M&A neni zfisoben
Spatnou integraci, M&A doplatila na ekonomickowatti ve s¥t¢ a na propadajici se
automobilovy pimysl.

DalSim z pikladad neluspsSné M&A, je M&A dvou automobilovych gigaint
némeckéeho Daimleru a amerického Chrysleru. Diky tet&®A hodnota samostatn
funguijicich firem klesla o vice nez 36 miliard USDhvody neuspchu spdgivaji v:

- chyhgjici synergii mezi vyrobcem luxusnich a vyrobcemmizxh aut,

- kulturnich rozdilech USA a &necka,

- rozdilnych manazerskych stylech.

Italskd energetickd spdleost Enel uskutmila M&A s francouzskou
energetickou spotmosti Endesa. Enel zaplatiipi&A 41 EUR/ akcii, po M&A cena
akcii klesla na 24 EUR/ akcii. Tato M&A byla dopé&aena velkymi politickymi tlaky.
O Endesu seqvodre zajimal kmecky E-on a Spaiska vlada tuto M&A zablokovala.
Poté piSel Enel a Spafiska vladala, dala vystleni, Ze zachovava neutralitu, pokud
Enel dodrzi vSechna legislativni fimeni. Tyto politické tlaky v pozadi poSkodily
uspich M&A. Spole&nost Endesa je také progresijdi a inovativijSi nez Enel. Proto
je tato M&A vnimana spise jako ztrata pro Endeshm@Zeni pro Enel.

Na za&atku kwtna byla ohlaSena dalSi M&A v automobilovémanpysliu.
Automobilka Porsche souhlasila s M&A s VolkswageneDoslo by ke spojeni
9 znaek, které pat do skupiny Volkswagen s jednou prestiznickaa Porsche. tato
M&A se vSak neuskutmila z divodi nesouhlasu vlady. Dolni Sasko, kterémutipat
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20% akcii Volkswagenu, totiz schvdlilo tzv. zakoWy jenZ mu umoznil blokovat
dulezita strategicka rozhodnuti.

3.3.6 Rozhodujici faktory pro usgch nebo neldsgch M&A

Na zaklad studia materidl, které byly pi vypracovani disertai prace
k dispozici - interni materialy firem, materialy stapné na internetu a v odborné
literature, byly vyvozeny nasledujici z&y.

Duvody usgchuci neusgchu zavisi na:

- typu transakce,

- pribuznosti od¥tvi,

- charakteru transakce,

- firemni kultue,

- naasovani,

- celkovém hospodékém prostedi (napiklad hospodé&ska krize nebo hospoiiky
boom).

Po detailnim prostudovani literatury a zdtojkteré byly k dispozici
a po provedené analyze na &sném trhu s M&A, byly definovany hlavniiginy
neusgchu M&A.

Hlavni g@ic¢inu nedspchu je mozné spavat v kulturni odliSnosti fuzujicich
firem. Dle studie, kterou provedhsopis Industrial and Corporate Chan§eaZ 85 %
neusgsnych akvizic Ize firadit nezvliadnuti kulturnich aspékK t¢mto aspekim lze
fadit pracovni navyky, konzumni chovani $pbiteli a manaZzersky styl.

Problémem ve M&A mohou byt take lidské zdroje. kiézdroje totiz pedstavuji
skryté riziko, protoZze nejsou typickou sasti M&A procesu. R piipraw M&A by
proto kazdy managerdhbrat v Uvahu nasledujici aspekty:

- komunikace,

- stanoveni ci,

- manazerské styly,
- ocekavani,

- duvéra,

- pracovni prosedi,

57 http://icc.oxfordjournals.org/
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1.

normy a smirnice uvnit firmy,

zvyklosti a navyky zagstnand.

v

Mriviw s

obchodu (smlouvy). Tito manaZeapominaji, Ze neniutbzité podepsat smlouvu
0 M&A, ale Ze mnohemidezit¢jSi je samotna integrace M&A.

Nedostatek znalosti: probléemem dneSnich mafdajer Ze mnohdy nevi, jak
doséahnout jednotnosti v procesech a systémech.dhanarganizénich strukturach
chybi pozice tzv. profesiondlniho transition mamage seniérniclovek, ktery ma
pottebné znalosti a zkuSenosti, rozumi strategickyringilma zdroje pro ziskani
nutnych dat o kupované spdmsti a know - how.

Neschopnost manaZedélat €Zka rozhodnuti: mana#ietasto nejsou schopnilat
citlivd a nepijemna rozhodnuti v rdmci post akvizi konsolidace.

Nedivéra, negativni atmosféra: proces integrace byiikspdlouhy, a proto jsou
klicova rozhodnuti fijimana pomalu, coZz vede k negativni reakci v kodpe
spole&nosti.

Oc¢ekavani jsou iiliS optimisticka: optimisticka éekavanicasto nejsou napéna.
Plany a pedpowdi neberu v Gvahu potencionalni naklady a zgogdkvizicniho
procesu.

Podhodnoceni procesu Due Diligencetkteii manazé si pod pojmem Due
Diligence gedstavi pouze revizi fingnich dokumeri.

Mylny nazor: levna koup— dobra koug: firmy, které vyhledavaji podhodnocené
spole&nosti, Fedevsim ty vdZkeé situaci, se mohou samy velice rychle ocitnout

v problémech.

Na zéklad téchto aspekt byly sestaveny nasledujici kroky pro &Spe M&A:

1.

Faze: vyBr partnera

a.stanoveni akvizni strategie
b.stanoveni akviZnich kritérii
c.vyhledavani cile
d.planovani

e.vyhodnoceni

- 66 -



2. Faze: piprava M&A

a.vyjednavani

b.Due Diligence
c.kupni smlouva

d.financovani

3. Faze: integrace

a.implementace a integrace
Obrazeke. 3 : Kroky pro Gspsnou M&A®

10, mmple-

mentace

Na z&klad poznatki, které byly po dobuffipravy diserténi prace nashromazaly
a také na zakladrizenych pohovar s hlavnimi pedstaviteli firem z8astrénych na
M&A, byly vyvozeny nasledujici pravidla pro igmou M&A:
- vybér vhodné firmy pro M&A,
- zhodnoceni cil — nag. produktova expanze, geograficka expanze, ieasi
zé&kaznického portfolia, ziskani &hivého managementu, ziskani lidskych zilroj
ziskani novych distriktnich kanat,

- analyza struktury transakce,

%8 7droj: vlastni zpracovani
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- tadny proces Due Diligence,

- daraz na st firmy spiSe nez na Usporu naklad

- reakce na z#ny — kazda zina mize byt vnimana jakoiflezitost a zaroue jako
hrozba. V kazdémifpact je nutné byt na zému pipraven a reagovat.

- obe fuzujici spolénosti musi ¥it, Ze M&A pomize jejich podnikani,

- obe¢ spol&nosti musi mit &aké spoléné jadro, Kco, co je spojuje,

- manazé v kupujici spolénosti musi respektovat produkty, trhy a zakazniky
kupované spolmosti,

- kupujici spolénost musi byt schopna do koupené spudsti dosadit
management,

- béhem prvniho roku po M&A musi byt mandZebou spolénosti geswdceni
o tom, Ze M&A jim nabizi filezitosti k jejich osobnimuistu.

Aby se spolénosti, které uzaely smlouvu o M&A vyhnuly pipadnym
neusgcham, nely by brat M&A jako komplexni proces a jednotliva|¢i kroky tohoto
procesu neopomijet.

Na zéklad provedenych vyzkuinlze konstatovat, Ze pokud nejsou opomenuty
nasledujici oblasti, pra¢dodobnost usgEnosti M&A stoupa.

1. Akvizi¢ni strategie by #a byt strénd, jasna a po cely proces M&A
by se mndla dodrZzovat. Pro M&A transakce je typicky "zmatek"
dynamgnost a stala zema, proto je pdkba jast definovat,ceho chgji
firmy danou transakci dosahnoutékdy je lepSi stanovit pouze 1-2 cile
a snazit se o jejich nagini (prehnané cile mohou vést k neéspu
M&A).

2. Pokud spolénosti od M&A aekavaji, Ze jim finese usporu naklad
mely by se zamyslet, které naklady budou chtit redakoMuaze totiz
nastat situace, kdy budou sniZzeny ratpa oddleni, ktera byla ktiova
pro danou spolmost (podilela se na tvathtrzeb a v fipac snizeni
rozpaitu, miZze dojit i ke snizenécthto trzeb).

3. Zaneiit se na porazeni spaéleého konkurenta. Toto povede k tomu, Ze
spol&nosti zandti své sily na poraZzeni jejich sp&he€ho konkurenta
a nebudou mitas zabyvat se vlastni rivalitou. Kooperace firmyeginou

moZznou obranou proti konkurenci.
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4. Pri fizeni procesu M&A je poeba pelivost a kontrola vSech dilch
proces.

3.4 ZIVOTNi CYKLUS M&A
Zivotni cyklus M&A se sklada z nésleduijicich fazi:
1. Vybe¢r partnera
2. Priprava akvizice

3. Integrace

Obrézeke. 4: Zivotni cyklus M&A’

Staq?\feni Piiprava akvizice Integrace (PM1)

cili a
yyplacovani

seznamu kandidafi

Vber
shalegickeho
partners

Due
Diligence W

hodnacend
B
E Einalni
! nabidka
| konirak
i SPa

Vybér Ukonéeni Zadéatek integrace, Konec
partnera Due Diligence vytvoreni integrace
PodpisLOI integraénich tymi

Oznémeni akvizice

3.4.1 Vykér partnera
Prvni faze, ktera se také nazyva ,namlouvaniznd trvd 6 — 12 msial.
Investor (v tomto fipadt firma, ktera hodla koupit vybrany objekt), si \pavava

oblast, kde chce investovat.

%9 Zdroj: vistni zpracovani
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K tomu pouZziva:
- investini spolénosti (banky),
- profesionalni firmy M&A (Corum, Boss Documentum),

- lobisty.

V této fazi se posuzuji synergetické efekty (obehipdmanazerske, apod.)
a moznosti rozvoje nového subjektu. Zpravidlaiggravi seznam 3 — 5 firem a zahaji
se jednani svlastniky o podminkach ké&up cena, podminky plateb, &anéni
kupovaného subjektu apod.

Tato faze koti podpisem LOI — smlouvy o budouci kupni smléuv

3.4.2 Due Diligence a jeji role v pipravé M&A

Due Diligence jsou analyzy podniku, zejména v dblpsava, dani a financi
s cilem zjistit silné a slabé stranky podniku akezspojena sigvzetim. Tato faze trva
zpravidla 1 — 3 sice. Tymy externich pravnikve spolupraci s internimi pravniky,
kteri musi projit vS8echny smlouvy a pravni dokumensliminovat rizika plynouci ze
smluv a z&vazk pirechazejicich na novy subjekt (zavazky a smlouvyztahu Vici
statu, zakaznikn a partnarm). Pro sestaveni Due Diligence secasgji vyuziva

profesionalni firmy, jako jsou néilad: Delloite, KPMG, Ernst & Young, PWC.

Co v8echno s sebou obn4si komplexni proces Dugedde?

Rizeni miry vystaveni riziku cilové spétesti zahrnuje: prasteni firemniho
majetku a pasiv, smluvnich vzigHinancovani/poji&ni proti riziku, sodasné i minulé
firemni politiky, finartni stability, program zaneéstnaneckych benefitapod.

Pro zajis¢ni usgchu dané transakce musi mit vSechny instituce méhrdo
M&A procesu prospch z identifikace, analyzovani, &igleni a zmirani rizik cilové
spole&nosti.

V procesu DD hraji kiovou ulohu zejména nasledujici oblasti:

- Businessneboli identifikace fipadnych vlivi na danou transakci nebo dokonce na
celkovou strategii firmu koupit/fuzovat.
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Rozvaha: ta je kltova pro ukeni gimérenosti @etnich rezerv pro vlastni
financovani pohledavek.

Vysledovkaneboli kvantifikace cilovych benefiich plarm a naklad na pojiséni
se proti riziku + jejich vliv na cash flow, ziskzératu.

Aktiva: ohodnoceni imérenosti a finadni spolehlivosti.

Pravni dohody:a to hlave ohodnoceni obchodniho dopadu &mgtenosti
Zadanych akci.

Struktura transakcezejména ohodnoceni a ugadani iznych aplikaci transferu
rizika, které by mohly ohrozit danou transakci.

Hodnota transakce,

Analyza smluv a zavazk prowieni stZzejnich smluv, které jsouutezité pro

existenci podniku.

Podpora strategickych iniciativ ve vSech fazich prbcesu probiha nasledaww téchto

krocich:

Identifikace— rizik, zavazk a gilezitosti k jejich minimalizaci.

Analyza - identifikovanych rizik a zavaik— vede k vytvéeni komplexsgjSiho
obrazu cilové spotmosti.

Zhodnoceni- nékladi, které z vySe uvedenych rizik a zavazkyplyvaji nyni,
v minulosti i jejich budouci &ekavani — tim se firma dostava do lepSi pozite p
vyjednavani kupni ceny.

nebo jeho postoupeni. Poté hledani nejefekfdino zpisobu, jak rozhodnutého
dosahnout.

Vyjednavani- snaha dohodnout takové podminky transakce, kberdou co
nejpresreji odrazet jeji realnou hodnotu (kupujici je v tamstadiu vybaven
relativre kompletrgjSimi informacemi, vyhodnocenimi a@galEZznymi projekcemi).
Uzaveni transakce vSechny ned@Sené zéalezitosti by &ty byt vyreSeny pedtim,

neZ dojde k uzaeni transakce a vytveni planu pro post-mergerové cife.

%0 Rais, K.Akvizini rizika a rizika outsourcinguSwt informasnich systém 2008, Universita Tomase Bati ve Zijn
14.-15.4.2008.
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Proces Due Diligence jerridka zahrnuje zkoumani veSkerych nejasnych mist
v aliartnich smlouvach obou spdleosti. Nutny je tedy efektivni risk assessment
a flexibilni kontrakt.

Koalice jsouc¢im dal tim vice komplexni a vzajemna zavislostde mnohem
vétSi nez v jednoduchém vztahu dodavateléodtel. Aliartni smlouvy tak¢asto
»estuji hranice" danych organizaci.

Kazda aliance je unikéat, a proto je nutné ke karalésakci zvolit individualni

pristup.

3.4.3 Post merger integration

Je proces, ve kterem kupujici spwmlest fidi poZzadované zény v kupované
spole&nosti. Jedna se o proces c&uani dvou anebo vice organizaci do jedné
organizace. V tomto procesu dochazi k realizaéi Ni&A, proto pati tento proces ke
stéZejnim. Z divodu komplexnosti integéaiho procesu, bude pozornost zaema na
nejdilezitejSi ¢ast integrace a to jsou lidské zdroje. Jednimzdifert&ni prace bylo
vytvoieni obecného integiaiho planu, ktery bude slouZzit jako navod pro sprubsti

pii redlnych M&A. Tomuto vystupu disektai prace je ¥novana nasledujici kapitola.

3.4.3.1 Obecny integréni plan

Integrani plan je kléovy dokument. Tato faze ma byizena jako projekt.
Tzn. stanovit osobu zodpé&inou za integraci — zpravidla se jedn&ena vrcholového
managementu, stanovi se milniky, zodfnosti aridici vybor (zastupci managementu
obou firem).

Na zéklad praktickych zkuSenosti Ize vypracovat nasledybzcny Integréni
plan (viz. Rilohac. 8).

Tento dokument by #h slouzit jako zéklad pro integraci. 1 by pomoci
vedoucim pracovnikn pro dalSi a detai#jsi planovani. Pokud tento dokumeika
,C0", vedouci pracovnici by sedh zan¥iit na ,jak”, ,kdy* ,kdo“.

1. Uvod

Tatocast by néla obsahovat:

a. Zduvodreéni M&A
b. Ocekavany dopad M&A na strategii spotesti
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c. Kratké pedstaveni ziskané spétmsti (organizéni struktura, trh,
moznosti do budoucna).
d. zakladni finagni a ekonomické ukazatele
2. Integrace obchodu
a. Model obchodu
b. Nabidky a dalSi moznosti
3. Struktura a organizai cile
a. Pozadovana struktura na konci integri&ao procesu
b. Zmeény, které bude pétba provést v kupujici spaéleosti
c. Hlavni principy zodpo&dnosti a podavani zprav
4. Integrace lidskych zdraj
a. Postup pro integraci lidskych zd#oj
Stanoveni benefita sociélni fizpasobeni
Bonusy
Kulturni integrace
Rozmiséni lidskych zdraj
Systém hodnoceni a amvani

-~ ® o o0 T

Plan udrzeni zadstnané

Q

h. Proces fijimani novych zarstnana
5. Finance
a. Metodyftizeni financi
Schéma &t
Zpravy
Mzdy
Pokladna a &ty v bankach, Wry, podpisova prava

-~ ® o o0 T

Darg
Pijmy — rozcleni piijmt a nakladani se ztratou

Q

h. Nastroje a systémy

6. Rozvoj softwaru
a. Rizeni projektovych metod
b. Zajistni kvality

c. Nastroje dalSiho rozvoje
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7. Marketing a prodej

a. Pouzivani firemniho loga — népisy, zahlavi dopiszitky
b. Vztahy se spolupracujicimi marketingovymi skupinami
c. Strategie zn&ky
d. Obchodni strategie a nastroje
e. Corporate identity

8. Provoz
a. Stanovit samospravu spofesti

a0 T p

Stanovit stupi podpory a rozmighi nastroji, systémovych procedur

Stanovit stupk standardizace
Bezpe&nost
Data a hlasova komunikace

Elektronicka posta

10.Casovy plan

a.
b.

Stanoveni termin dokgani

Stanoveni kontrolnich milnik

Spolenosti v praxi ¥nuji velkou pozornost vS§em oblastem, ktefédghazeji

M&A, jednd se nafiklad o formulace cil, strategie, odg@vani a planovani mozné

dosazené hodnoty i samotnému vyjednavani. Skatecalizace hodnoty M&A je vSak

dosazena azpintegraci (post merger integration).

V této fazi celeho procesu spotesti celi riziku integrace. NeptSi rizika i

tom predstavuiji:

- spojeni s rozdilnymi kulturami,

- rizika vyuziti lidského kapitalu.

V této fazi je mozné analyzovat nasledujici oblasti

- byl management dost&t® pripraven na M&A,

- byl dokre proveden fed akviztni prizkum,

- byly systémy v nové spairosti vyvinuty na pdgebnou Urova,
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- poddilo se spolénosti udrZzet zagstnance s ktiovym potencialem.

3.4.3.2 Integrace v praxi

Podle provedené studie sp@iesti PWC povazuje vice nez 71% oslovenych
generélnictreditel: za problematickou fazi M&A proces integrale.

Podle 76% dotazanych je nejob#ijEi vnovat pozornost integraci a zaréve
zabezpeéit kazdodenni chod spaieosti.

56% respondeft ma potize s pochopenim vlivu odliSnosti firemniltduy
v procesu integracé?

Spol&nosti si zdinaji uwdomovat, Ze usggh M&A zavisi na integrénich
aktivitach, které nasleduji po uzawni transakce.

Spole&nosti maji problém s planovanim integrace a spndvmgasovanim.
Spolenosti by ngly zatit planovat integraci se zahajenim Due Diligencebmy
spojené s integraci mohou vzniknout ve vSeidezitych oblastech - finance, strategie,
lidské zdroje, informeéni technologie, provoz, obchod, nakup.

Integrace M&A ne}astji probiha jednim z nasledujicichigmhi:

1. Nekteré firmy se na integraci népravi vibec. V tomto fipad® ale dochéazi
k propadu vykonnosti, zakaznici odchazeji ke koekar a konkurence ovlada
uvolnény segment trhu.

2. V¢tSina podnik alesp@ navaze kontakt mezi vedenim obou spotesti. Budovani
nové firmy je ale dlohou #dniho managementu, zé&stnanci nejsou informovani
o chystané z#m¢, problémy jsouieSeny, az kdyZz nastanou (neexistuje zadny
scend).

3. Bohuzel jen #dka se stava, Ze spot®sti z&nou s pipravou integrace ipdem,

stanovi si jasny cil afpravi se na mozna rizika, ktera mohou nastat (st&jnd).

3.4.3.3 Integrace lidskych zdroi

Oddleni lidskych zdraj hraje v procesu integrace ddivou roli a n¢lo by byt
zapojeno do procesu M&A uz od samotnéh&atieu. V mnoha fipadech dochazi vSak
k jeho z&leréni az po procesu Due Diligence a to uz je goridé nemaiji radi zeny
a @i M&A se musi potykat s velkym gtem iiznych zmgn. VétSina M&A neusgje ne

51 http://www.pwc.com/cz/cs/tiskove-zpravy-2009/speleska-odpovednost.jhtml
62 http://www.pwc.com/
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z divodi neschopnosti provést technické &y, ale z dvodu vnitniho odporu
organizace. Oddeni lidskych zdraj by v procesu integracedho hrat klicovou roli
zejmeéna v oblastech:

- stanoveni role vedoucich pracounik

- stanoveni odpasdnosti vedoucich pracovnik

- znovu obsazeni pozic,

- implementace,

- integrace,

- interni komunikace,

- motivace zaréstnand,

- definovani organizmi struktury,

- kulturni integrace,

- integrace lidského kapitalu,

- sledovani vysledka zgtné vazby.

Oddleni lidskych zdraj by ne¢lo:

- hrat roli @i procesu integrace,

- byt souwasti rozhodovani o cilech a krocich integrace,

- byt sowasti celého procesu M&A od samotnéh@atau.

Interni zvladnuti M&A je velmi &Zké a neexistujetpsny navod, jak se ma v
celém procesu integrace postupovat. VZzdy by se AM&ly informovat zanmistnanci
obou firem, vysitlit jim duvody M&A, dopady M&A, jaka zlepSeni M&A ifinese a
hlavre, co to bude pro zatstnance znamenat. Jinakibe dojit k tomu, Ze za¥stnanci
budou mit strach a firmou se budou fitSi poplasné zpravy. wezité
je zangstnance motivovat k podpm M&A.

Pravidla, kterymi by se #&i manazé pii procesu integracéidit, by megla byt
nasledujici:

1. nesnazit se aplikovat zavedena firemni pravidla o€ vzniklé spolénosti
- zanestnanci si musi zvykat pozvolna a ne vSechna pavidera funguji v jedné

firm¢, budou fungovat i v dalsi,

N
(@]

im WwtSi zména ma byt provedena, tim n¥na ni byvacasu a tim se setkava

s WtSim odporem ze stranygbirané firmy,
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3. i kdyZz nema pebirajici firma dostatekasu, vzdy by si @i jeji predstavitelé najit
¢as a mili by se snazit pochopit prastli gebirané firmy, zfisoby rozhodovani
a firemni kulturu,

4. zamgstnanci by nli védét, Ze nepijdou o préaci, Ze budou zaplaceni, ziskajisv
zodpowdnost. Teprve pak budou schopni spolupracovéijmgut nova pravidla.

Lidské zdroje jsou wlezité v mnoha oblastech pro M&A a hrajilezitou roli
v celé M&A. Jejich Ukolem rize byt nap informovat vSechny zagstnance a vyslit
jim jaka bude jejich role v n@vvzniklé spolénosti. DalSi role pro oddeni lidskych
zdroji bude pi hledani novych zasstnanéd a v provadni Skoleni pro nové
zamestnance.

Pokud oddleni lidskych zdraj nepracuje efektivha neplini vySe uvedené role,
muze dojit ke ztratdm zatstnand a vést k tomu, Ze nebudou schopni nabizet
a provadt nové sluzby a tim by firma mohlaijit o své zisky.

V nésledujicicasti budou do prace zakomponovany ré&xistujici spolénosti,

Z davodu nutnosti zachovani obchodniho tajemstvi buigta spol€nosti jmenovany
pod nazvy A, B a C.

faktorem v celém procesu M&A jsou lidé. Bez zatman@ neni mozné obchodovat."
Toto tvrzeni vychazi z toho, Ze neni mozné nabdzetovadt sluzby, pokud firma
nema patebné zamstnance, ki by je provadli. Casopis HR Works In& tvrdi, Ze
vice nez 85% vSech dneSnich akvizic &oneusgchem hlave kvili nedostatku
znalosti a podemvani dilezitosti lidskych zdraj v procesu M&A.

Pro WtSinu firem jsou zawgstnanci dlezitou sodasti, a pokud se zastnanci
boji zmeny, kterou sebou M&A Hinasi nebo nepochopi vyhody M&A, tak tito
zanestnanci snadji pirechazeji ke konkurenci anebo mozna sabotuji cileAMBed

M&A by proto z hlediska lidskych zdrédjmeély probéhnout néasledujici kroky:

1. Prizkum a planovani
V realném pikladl®* zamestnanci uvedli, e nebyli spokojeni s mnoZstvim

informaci, které dostali a to vyustilo v to, Ze Zainanci neplniliddné své povinnosti.

& http://ww.hrworks-inc.com/art-july042008.html
6 provedené dotaznikové i, které je detaithrozebrané v kapitole 3.4.3.7
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Tato situace nakonec ovlivnila celou M&A a vysledkéyla nutnost vyrnit nékteré
zamestnance.

Lidské zdroje jsou zasadddsti celé M&A. Zamistnanci aistanou ve firm, kde
jsou Fastni a spokojeni se systémem, ktery byl integrovole oddleni lidskych
zdroju ve fazi gipravy je, vys¥tlit zaméstnan@m, jak bude novy systém fungovat
a poslouchat jejich navrhy aipominky. Pokud v procesutipravy M&A oddleni
lidskych zdrofi chybi, musi byt nahrazeno skmi manazerskymi a komunikaimi
dovednostmi vyjednava.

V pripad, Ze je toto uskutméno, vede to k lepSi pracovni morélce, protoze
zamestnanci maji pocit, Ze je¢kdo posloucha a vnima jejich peby. Pokud systém
pracuje a zagstnanci jsou spokojeni a vi, co se od nicthdm M&A a po jejim
skorteni aekava, da se rpdpokladat, ze M&A bude Usgna. Zamistnanci maji
zarove pocit, Ze firma pro &idéla maximum a Ze oni musi na oplatkukad maximum
pro firmu.

Prvnicasti kazdé M&A by proto ita byt komunikace se zasstnanci. Mlo by
se jednat o dialog nikoliv monolog - zastnanci by nili vyslechnout, co se od nich
bude Bhem a po M&A @ekavat a zaroveby zastupci kupujici firmy #i naslouchat
pottebam a fanim zanistnand.

2. Skoleni, rozvoj a gHjimani novych zaméstnanai

Pri vétSingé M&A jde o to, Ze se nadnarodni sp@est rozhodne koupit firmu, ktera
je ve svém oboru, v dané zemi mezi nejlepSimi. Rdi@leni lidskych zdraj v tomto
procesu je, aby néila zanmeéstnance z kupované firmy jejich novou pracovni rkora

nové pracovni postupy a principy. Skoleni bylyrzahrnovat nasledujici informace:

- nové marketingové metody,
- nové slogany,
- noveé vize,

- komunikace se zakazniky.

Tato Skoleni by rla byt vedena vySSim vedenim sg@olesti nebo v fipad, ze se

jedna o technicka skoleni, tak odborniky na damoblpmatiku. Pokud Skoleni nejsou
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provadna anebo jsou provéda v nedostatmé kvali€, mize to ogt vést k nedasgchu
akvizice.

Druhym dkolem odéeni lidskych zdraj v této c¢asti je najimani novych
zantstnand. Na za&atku kazdé M&A by se #o stanovit, zda je stavajici et
zanestnand dost&ujici, zda neni péeba najmout nové zamstnanceci nékteré

stavajici propustit.

3. Lidské zdroje v Due Diligence
Odctleni lidskych zdraj musi velmi opatré planovat a zjifovat situaci ohledh
lidskych zdroji v cilové firmé pred M&A, aby se ujistila, Ze cely proces M&A
a nasledna integrace pgdime bez probléfh
Faktory, které by si firma #&ha zjistit, jsou nasledujici:
- platy a doby jejich splatnosti,
- bonusy,
- dovolena,
- kolektivni smlouvy,
- odborové organizace,
- pracovni principy a moralka,

- eticky kodex ve firm.

4. Lidské zdroje v procesu integrace

Je poteba si u¥domit, co se ghem M&A je. 2 oddleni lidskych zdraj
se stejnym cilem, ale ve 2 odliSnych firmach sed@pu spoji, coz fize vést k chaosu.
Jako ostatni oddeni i oddleni lidskych zdraj se musi integrovat. Tato integracéza
probihat denim se o procesech a principech, které byly nastaw kazdé
z integrovanych firem. Pokud je tento procesc¢dmp, firma vytvdgi jednotny tym
a zamstnanci dostanou lepstilezitosti spoluprdce meztiznymi staty a résty (tato

spoluprace riize pro firmu znamenat finani Uspory).
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3.4.3.4 Provedeny priméarni vyzkum v oblasti lidskg¢h zdroja p#i
integraci spolenosti po M&A

Lidské zdroje jsou 8Fejni oblasti integrace M&A. Pokud chceme wvyivo
univerzalni navod pro M&A je wezité wnovat zvySenou pozornost této oblasti. Pro
posileni vypovidajici hodnoty této diséra prace byl proveden primarni vyzkum
formou dotaznikového Seni.

Toto Seteni se tykalo spokojenosti zastnand s realizovanou M&A z pohledu
zanestnand kupované firmy, tak aby bylo moZnéegreé stanovit, co jeieba aplikovat
pro usgsSnou integraci lidskych zdnopti M&A a docilit Usgchu celé M&A.

Byl vytvoien dotaznik, ktery obsahoval 8 otdzek a hodnokélus(celé zwani
dotazniku je uvedeno Wipoze¢. 1). Dotaznik byl rozdan 20 z&stnaném kupované
firmy.

V tomto gipact se jednalo o M&A mezi firmou A a firmou B. Firma gisobi na
c¢eském trhu s IT a firma Bigobila na rumunském trhu s IT (det&jBi popis obou
firem je uveden v kapitole 5.Xiglad M&A spolenosti A a B). Kromd dotaznikového
Seteni, byl proveden vyzkum pomoci rozhov@ top manazery obou firem (koupené
i kupujici). Tyto rozhovory ®ly zjistit, zda byly splgny cile, naplgni aekavani a zda
byla M&A UspsSna.

Z provedeného dotaznikové i&ti mezi zamstnanci koupené firmy vyplynuly
nasledujici zasry:

1. Zamestnanci byli spokojeni s komunikaci. Z vyslédkyplyva, ze 18 z 20
zanestnand hodnoti komunikaci jako uspokojivou, docela dobmuobrou.
Je poteba zminit, Ze komunikace se zZmtmanci byl jeden z hlavnich Ukol
firmy A. Pro budouci M&A zarsstnanci firmy B dopor&uji firm¢ A, aby vice
spolupracovala s odtEnim lidskych zdraj kupované firmy a takéémovat \&tSi
pozornost fipraw zanestnand cilové (kupovaneé) firmy pro M&A.

2. Celkow byla M&A hodnocena jako velmi usgnéa z pohledu zarstnand.
Zamestnanci firmy B hodnotili M&A jako velmi asgnou z dvodu moznosti
vysSiho kariérniho dastu v ramci globalni spateosti, mohou vyuzit nové
motivatni programy a jiné. Tento Usgh byl umocgn tim, Ze pouze jeden
zamestnanec odeSel z firmy a to #vadi zmeny vlastnika.
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3. Program benefit je zavisly na kariérnimiastu. Zandstnanci jsou nyni vice
motivovani, protoze jsou odiovani s ohledem na jejich vykonnost
a efektivitu. \EtSina zamstnané toto hodnoti jako &ke, ale velmi &@inné
opateni. Zandstnanci zarouve pochopili, Ze seidv¢jSi prostedi rodinné firmy
zmenilo na prostedi firmy nadnarodni a Ze si na tuto&m musi zvyknout.

Konkrétni vlastnik byl vystdan anonymnimi akciomia

3.4.3.5 Post merger integration — globalni pohledaiintergraci

Post merger integration problém (viz. Obrazekl) se pesunul do pojfedi
a vSichni manaZesi ho uwdomuji. Slg¢ovani dvou firem by rlo byt negetrzitym
procesem, aléasto se setkdvame s pravym opakem, kdy by se pentes dal ozri
jako nekontrolovana jizda. Firma Merrill Datase provedla mezi jejimictend
vyzkum, ktery byl zarfeny na to, jak jsou ovliiovany aktivity vedouci
k wuzaweni dohody o M&A problémy ohledn post merger integration.
48% dotazovanych uvedlo, Ze slozitost problemadikiné problémy, které vyvstanou
b&hem integraniho procesu, vedou k nedshu M&A.%°

Dukazy o problémovych M&A mwzeme najit vSude. Jednim ikpada
je neuspch akvizice Alcatec - Lucent. Touto M&A doSlo keogeni amerického
vyrobce telekomunikaiho vybaveni Lucent Technologies a jeho francoéiask
konkurenta firmy Alcatel. Spojeni s Lucentem Aldateumoznilo expandovat
ve Spojenych statech. Lucenglnvedouci postaveni na trhu s technologii pro nmibil
site. Alcatel byl silny v oblasti DSL, coZ je vybavekieré pouzivaji telekomunikai
spole&nosti pro roz§eni svych Sirokopasmych sluzeb.

Touto M&A tedy vznikl nej¥étSi dodavatel telekomunikaich zaizeni. Patricia
Russo byla az da&ervna 2008 vykonnoueditelkou této spolmosti, po té vSak
na zadost fedstavenstva odstoupilaidéstavenstvo iz od zatku pochybovalo o jejim
zvoleni. Problémem totiz bylo, Ze Patricia nemlplyinule francouzsky a Alcatel ma
sidlo celé spolmosti v P#izi. Probléem nebyl jen v jazykové baee ale zarove
I v kulturni odliSnosti a zvyklosti obou spoéiesti. Francouzi a Ame&ané maji zcela

odliSné zfisoby obchodovani a komunikace a cHglzde vile ustoupit. Pro usggnou

® https://datasite.merrillcorp.com/bidder/splash osh#o?locale=en
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integraci bylo teba zvolit vedeni, které zna ®kulturni prostedi a ma znalost obou

jazyki.

3.4.3.6 Z&lenovani firemni kultury

Vytvoreni Ezné firemni kultury, obzvl@Skdyz maji firmy sva sidla vaienych
zemich, je velmi&ké. Podle M&A piizkumu, vice nez 40% dotazovanych uvadi,
Ze rozvoj firemni kultury je opravdu velkym problém, kdyz se dvfirmy spojuiji.

Manazéi musi byt schopni zapojit kazdého do nové firenmkiltury.
Cim rychleji toto manazedokazi, tim ma akvizice#si Sanci na Usih.

68% dotdzanych uvéadi, Ze si najalo externiho spatgwnika, ktery jim rél
pomoci dosahnout Uggné integrace.

Nejsou Zzadné pochyby, Ze post merger integratidy twzhodujicim faktorem
neusgchu Alcatel - Lucent. &em druhéhdtvrtleti roku 2008 spol@ost oznamila
ztratu ve vysi 1,1 miliard EUR.

Je poteba vzit v Gvahu, Ze je zde dalSi unpvgue Diligence, pokud se firma
rozhodne koupit jinou firmu. Managenusi pochopit, co opravdu kupuji a jak tytasdv
spole&nosti budou fungovat spales.

Vice nez 70% respondénsouhlasi s tvrzenim, Ze otazky spojené s integraci
musi byt vyeSeny na zZatku procesu M&A, nikoliv, az je dohoda meziédwa
spole&nostmi uzavena.

DalSi dileZitou \&ci je sestaveni tytnmanazak. Novy manazersky tym s&sto
sklada z odbornikz obou spoknosti. Kazdy z nich ma ¢&itou pozici a roli. V tomto
tymu je pouze jeden vedouci, ktery je schopen mégy tym. Kazdyclen tymu musi
znat svou roli a ulohu jeSpied uzavenim dohody a musi bytipraven spolupracovat
a byt sodasti nového tymu. Osobni zajmy jednotiivausi jit v tuto chvili stranou,
kazdyclen tymu musi byt motivovan k dosazeni spoého cile.

NejvétSim problémem ohlednM&A je schopnost integrovat novou spétest
do aktivit spolénosti pivodni. Obvykle se narazi na kulturni odliSnostikirbje M&A
pouzivana k ziskani novych kvalifikaci, tentdestkultur mize vyvstat prostjenom

z diavodu, Ze v kaZzdé organizaci mohou byt naprost@oédlprganizani rutiny.
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3.4.3.7 Provedeny primarni vyzkum v oblasti hodnoceni procsu
integrace z pohledu zanistnanci

Pro spravné stanoveni navodu pro &3spu M&A, byl proveden primarni
prizkum spokojenosti zagstnand s integraci p provac€né M&A firmy A a firmy C.
Tento ptizkum pomohl zjistit, jaky je ndhled z&stnané kupované firmy na ibéh
integrace a bylo zji8ho, co firmy z pohledu za¥stnané provadly spravié a co
$patre. Zaméstnanci byli dotazovani po jednom &l poce od zahajeni integrace. el
bylo provedenou formou dotazniku na vzorku 32 &&mand, kteri byli ochotni
podilet se na tomto vyzkumu. Kazdy zstmanec odpasdél na 11 otazek. Z toho bylo
7 otadzek uzatenych, kdy zagstnanec hodnotil na hodnotici Skale, zbylé 4 otdmKy
otewené. Struktura dotazniku je uvedenaogec. 2.

V nasledujici ¢asti bude provedena detailni analyza jednotlivyaposedi

v dotazniku.

Otazkag. 1: Jak jste spokojeni s faktem, ze Vésvzala spolénost A?

Vysledek této otazky je vyjden v nasledujicim grafu:

Graf ¢.10: Jak jste spokojeni s faktem, Zze Viégevpala spolénost A?

9% 6%

W velmi malo
W malo
M neutralni
38% l moc
velmi moc

31%

Ve spol€nosti mirg prevlada nespokojenost zasthand@ s procesem M&A,
pouze 25% respondénpiivitalo M&A. Diuvodem je pedevSim vSeobecna neochota ke

zméndm a obavy z restrukturalizace a potencionalnatytrpracovniho mista.
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Zamestnanci byly v pibéhu M&A nedostatéené informovani a pevladal strach
z M&A. Proto je dilezité
a. véas zamistnance informovat o vyvoji o tom, ktera mista bhwdedukovana,
aby bylo zabr&no spekulacim a nevznikala panika i mezi &stmanci
s kterymi se péita a ktéi maji pracovat pro M&A,
b. motivovat stZejni pracovniky tak, aby vnimali vyhody M&A - maist wtSiho
profesniho iistu, ziskani novych kvalifikaci, zakazfjkpostaveni na trhu,

prestiz prace pro novouwtéi spol€nost.

Otazkad. 2: Jaka je pravgbodobnost, Zze budete v rovzniklé spolénosti i za dva
roky?
Vysledek této otazky je vyjden v nasledujicim grafu:

Graf ¢.11: Jaka je pravébodobnost, Ze budete v @owzniklé spolénosti
I za dva roky?

mvelminizka
250 30 6% mnizka
2204 neutralni
W vysoka

W velmi vysoka

44%

Zamgstnanci pevzané spolaosti jsou loajalni a skoro 70% zamysli v &ov
vzniklé spolénosti Zistat. Ukazuje to na pozitivni vnimani vyhod, kt®t&A pfinasi.
Jestlize samotny proces M&A zéstnanci vnimaji s nevoli, pak pohled do budoucna za
fazi M&A je vyrazre optimisticky. Zamdstnanci vnimaji, Zze prace v nové sgolesti
muze byt pro & piinosem, mohou se n&dtinovému, dostanou novéilezitosti, a proto
chtgji zustat. 9% zamstnand zvazuje odchod, iodem niize byt silna identifikace
s piavodni organizaci, zvyklostmi, pracovnimi navyky. Mdonastaveni organizace,

proces a naplg prace &mto zangstnaném nevyhovuje. Toto hodnoceni poukazuje na
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dolre fizenou oblast lidskych zditojv procesu M&A. Zamsstnanédm byly girazeny

spravné role v nové organizaci a jsou spéawotivovani.

Otazkag. 3: Jak jste spokojeni s komunikaci uyritmy po M&A?

Vysledek této otazky je vyjéedn v nasledujicim grafu:
Graf ¢.12: Jak jste spokojeni s komunikaci uifitmy po M&A?

M velmi mélo
13% o% B malo
neutralni
l moc
M velmi moc

31%

Vysledky tohoto dotazovani ukazaly, Z&tSima respondefitnema vyhraény
ndzor na komunikaci, s tim Ze mirprevazuje pozitivni hodnoceni. Je velmi slozité
vhimat oblast komunikace fada spolénosti se snazi zachovaivedni komunikani
kanaly. Z tohoto dvodu respondenti &Sinou nezaznamenali Zmu. Po M&A jsou
vSak kladeny zvySené naroky na komunikaci, vznikejvé tymy, je ieba sdilet
informace, které v {jvodnich spolenostech byly vSeobe&énznamé, ale v nové
spolg&nosti je filka lidi nezna. Hklon k pozitivnimu vnimani komunikace (44%

responderii) indikuje zvladnuti komunikani politiky ve fazi integrace M&A.
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Otazkac. 4: Jak moc &fite vedeni spolaosti?

Vysledek této otazky je vyjéen v nasledujicim grafu:

Graf ¢.13: Jak moc &7ite vedeni spot@osti?

0,
19% 0% 6% M velmi mélo

W malo
neutralni

Hl moc

W velmi moc

34%

Respondenti jednoztia¢ veéfi novému vedeni a vzhlizeji pozitivndo
budoucnosti. Ukazuje se, Ze pro novou sgmdst bylo vybrano spravné vedeni
kombinaci fivodniho vedeni dopémého odborniky ze spaleosti A, ktdi prinesli styl
a know - how globalni spalaosti. Vysledky této otazky ukazuji, ze je - i pes M&A
jiz ve fazi integrace a spdaleosti jsou jiz formala spojeny a zakladni zmy
provedeny, zagstnanci jsou motivovani moznosti castnit se &eho nového, mit
novy tym vedoucich pracovnikod kterych se mohou néwcit. Profadu zanistnané

je toto hlavnim motivénim faktorem pro vykon kvalitni prace.

- 86 -



Otazkag. 5: Jak moc &fite budoucimu zadiieni spolénosti?

Vysledek této otazky je vyjéen v nasledujicim grafu:

Graf ¢. 14: Jak moc &ite budoucimu za#reni firmy?

19% 0% 2204 W velmi méalo
malo

W neutralni

W moc

W velmi moc

Jestlize byla @ivéra ve vedeni jednozt pozitivni, jevi se budoucnost
spole&nosti jiz mér optimisticka, celych 22% respondénind obavy o budoucnost
podniku. Vnimaji silsji tlaky a nesoulady, kteréfipspojovani dvou firemnich sta
vznikaji. Hlavnim prosedkem k zvySeni iwéry je opt komunikace a sledovani
jasného planu k dosazeni stanovenyah cil

Otazkag. 6: Jak hodnotite organizaci procesu integracéag firme??

Vysledek této otazky je vyjéen v nasledujicim grafu:
Graf ¢. 15: Jak hodnotite organizaci procesu integrac&a8i firme?

Hl velmi Spatnou
28% M Spatnou
neutralni
l dobrou

’ M velmi dobrou

28%

6% 0%

38%
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V hodnoceni integiaiho procesu igviada pozitivni hodnoceni, coz je velmi
dobry vysledek, jelikoz se jedna o velmi kritickautasto negativéd vnimanoucast
M&A. Integrace jecasto doprovazena propo&sim, znménou naplg prace, vznikem
novych hierarchii a ztratou vlivu a rozhodovacichvomoci diky stanoveni novych

pravidel rozhodovani ézeni.

Otazkagd. 7: Mezi spolénosti A a C existuji wité kulturni rozdily. Jak je vnimate?

Vysledek této otazky je vyjden v nasledujicim grafu:

Graf ¢.16: Mezi spolénosti A a C existuji dité kulturni rozdily. Jak je vniméte?

60/0 OO/O 160/0

W velky kulturni rozdil

M standardni kulturni rozdil
sttedné maly kulturni rozdil

m maly kulturni rozdil

M spole&nosti jsou identické

56%

Respondenti vnimaji @ébspol€nosti jako stet dvou firemnich kultur. Na jedné
strar¢ je globalni hrd s anonymnim vlastnikem za&mnym jasg na zisk, na druhé
straré rodinna firma kde funguje patriarchalni stizeni a orientace vedle ziskovosti
i na subjektivni cile konkrétnich majibelzabyvajicimi se kazdodennim chodem
podniku. V rodinném podniku jsou majiteli vykonaganta rozhodnuti, ktera jsou v
anonymni akciové spalrosti delegovana nize do orgamiza struktury. To je
vyznamny gtet kultur v momerdt integrace. | zde jetdeZitd komunikace a neustélé

vyswtlovani vyhod a Uskali nového nastaveni organiagoeces.

Otazkad. 8: Méate ijaké pipominky, které by mohly fird A v budoucnosti H feSeni

procesu M&A pomoci?

- Spole&nost A by v budoucnosti &a venovat ¥tSi pozornost komunikaci uviit
firmy.

- Management firmy A by # byt vice k dispozici Bhem akvizéniho procesu.
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Poskytnou vice informaci o budoucnosti a o plarfeoty.

Popsat a stanovit, co M&Armese firng C.

M&A skoncila a rektefi zantstnanci je&t nepotkali Zzadného zastupce firmy A.
Vyuziti ,mistniho* managementu je v {@mku, ale neni dostajici.

Firma A by ngla byt vice otekend, posilit své silné a eliminovat sveé slabé kiran
Zachovani mistniho managementu vede k motivachicfsizanéstnané a pomaha
piekonat strach ze zmy.

Chybsla databaze znalosti - riafiremni list kontaki.

Z vySe uvedenych odpédi je mozné shrnout nggsejSi problémy:

ZlepSit komunikani proces — detaithplanovat a sledovat ho.
Mit k dispozici firemni kontaktni list.
Vice zahrnovat firmu A do komunikace (prezentateviena komunikace, budouci

zameteni firmy).

Otazkac. 9: Vyskytly se gjaké kritické chyby v integgaim procesu, kterym se dalo

predejit?

M¢la by byt stanovena jasnéeplstava firmy A jako konzultantajquichdzelo by se
tim piipadné nejistat

Zmeéna zakhnutého a znamého jména firmy C nadiaeském trhu na jméno, které
je neznamé a nove, byla chyba.

Moznosti, které jsou nabizeny mladym kaleyg (Skoleni, mezinarodni moznosti),
by meély byt vice zdirazreny.

Nova strategie stanovena pro firmu C bylanbyt jasg a Was vys¥tlena vSem
zamgstnanam.

Firmé C meélo byt ponechano jeji stavajici jméno.

M¢élo by se zlepsit vysitleni provoznihdgadu firmy.

Zamestnanci by newli byt ujisStovani o tom, Ze se ve fikmic nezméni, protoze
oni vi, Ze se &co zneni.

Zmeény v internich procesech byehg probshnout v prvnim roce (komunikace, HR).
Vice zamdstnand by melo byt zahrnuto do procesu integrace (nejen manaze

ale i ostatni zagstnanci).
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- VSichni profesionalové by 8 prezentovat svoje schopnosti, kvalifikace alirby
si vyhradit alespi pil dne pro team building.

- Mnoho moznosti spoluprace tykajici se SAP byl¢rimuty, ale po M&A byly
zruSeny.

- Nedostatek nastrdja proces pro knowledge management (vyfeai kEZného
portalu pro stejnou skupinu zéstnand).

Z vysSe uvedenychifpominek zamstnand lze vyvodit nasledujici z&wy a dopordeni

pro firmu A:

- od prvniho dne z4dt se Skolenim a vysmou znalosti,

- sdilet strategii mezi tdezitymi zangstnanci firmy a manaZery a zahrnout je do
aspekit nasledujici M&A,

- objasnit SAP moznosti,

- zlepSit komunikaci, komunikace bygta probihat o vSem a v pravgs,

- objasnit mezinarodni moznosti,

- zlepsit integrani proces.

Otazkad. 10: MaZzete na zéklad svych vlastnich zkuSenosdtici, zda existuji lepsi
praktiky, které byste firtaA mohli doporwit?

- Motivovat existujici kliéovy management, abyigtal ve firné min. dalsi 2 — 3 roky.

Proces M&A gradoval po celou dobu M&A (bylo dostaigasu zvyknout si na

M&A).

- ZaZil jsem jiz d¢ M&A v jinych firmach a tato byla nejmén,bolestiva“.

- Myslim, Ze osobni nasazeniiae velmi zlepSit integtmi proces.

- Mohlo by dochazet k vygmé¢ zantstnand (po kratkou dobu — néiklad 1 n€sic)
mezi firmami.

- Nabidka odkupu akcii firmy pro Kibvé zamistnance by mohla zabranit jejich

odchodu.
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Otazkag. 11: Jsou zdedmké potencionalni synerqie, které gdebyly dosazeny?

Zatim o zadnych synergiich nevim.

Firma A ma znalosti v poradenstvi pro managementilasti podpory organizaich
zmen.

Rozvinout poradenstvi v oblasti IT v jinych zemich.

Mezinarodni spoluprace, zprava o globalnich zakaamj geshranini prodej.
Sdileni servisnich center pro Usporu operativnétiath (IBM, GE)

Synergie ve Skoleni — Ize dop¢it) aby se Skoleni centralizovalo, neni mozné
udrzovat Skolici centra v kazdém s&tat

Neexistuje intranet pro komunikaci s ostatnimi zievhi (nap. féra, blogy).
Odbornici z jednotlivych divizi by sedinavzajem poznat.

Zlepsit preshranini kooperace v trznich segmentech a sdileni znaaituSenosti.
Neexistuje sdileni znalosti a zkuSenosti.

Vzajemna pomocipvystaviE novych obchodnichipezitosti.

3.4.3.8 Rozhovory s TOP managery
Vedle primarniho vyzkumu provedeného mezi gstmanci firem, které proSly

nebo prochazeji M&A, byly provedenyzené pohovory s top manazery jednotlivych

firem. Tyto rozhovory pomohly k ujasni st€Zejnich bod pro navod k M&A a k lepSi

interpretaci provedenych primarnich vyzkiumUplné zmni rozhovoru je uvedeno

v piilohach¢. 3, 4, 5.

Prvni rozhovor byl proveden stop manaZzerem spokti A. Hlavnimi

poznatky, které vyplynuly z toho rozhovoru Ize mpietovat nasledown

-  HR oddleni je séZejni pro proces M&A, ficemz ani v jedné ze Zastrénych
spol&nosti nebylo optimalni odteni lidskych zdraj, tato vypoed potvrzuje
zasadni nebezpiepro M&A v podolz Spatného HR odtkni.

- | pro firmu A pedstavuje M&A vstup do nové ligy — stava se oprayuo
vychodoevropskym leaderem v oblasti ITieg@ fazi nemohla pomyslet na
zakazky na nejvyznandjsim vychodoevropském trhu Rumunsku, nyni vlastni

jednu z nejvyznamijSich rumunskych IT spateosti.
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Druhy rozhovor byl proveden stop manaZerem spolsti B. V tomto
rozhovoru zazély tyto hlavni myslenky:

-V souvislosti s M&A byl zdrazren vyznam oddeni lidskych zdraj. Jestlize
v pavodni organizaci lidské zdroje nélnsvé oddleni a jeho funkci nesl
vykonny management, vnim& spaiest B vznik oddleni lidskych zdraj jako
moznost pro vykonny management koncentrovat sdéiajsi ukoly spojené s
jeho funkci. V souvislosti s M&A bude mit k dispozikomfort poskytujici
samostatné odteni lidskych zdraj.

- DalSim ginosem M&A je schopnost nasledovat zékazniky naimaeadni
arovni do dalSich stat

Tieti rozhovor byl proveden &ps top manazerem spofosti A, tentokrat v
souvislosti s akvizici spateosti C. Z tohoto rozhovoru vyplynuldqdevSim to, Zeip
M&A jsou dalezité spravné informace o obou stranach navzajgriraba vyuzit vSech
dostupnych formalnich i neformalnich inforénéch kanai.

Ve spojeni provedenych vyzkuima rozhovoit stop manaZery lze potvrdit
vyznam fizeni lidskych zdrdgj pii M&A, ob¢ spol&nosti se na tuto oblast nejvice

koncentruiji.

3.4.3.9 Hodnoceni dotaznik

Po analyze dotazniku Ize konstatovat, Ze préwadv&A byla spiSe usgEna.
Vyzkum ukazal nutnosténovat oblasti lidskych zdrdjzvySenou pozornost. Tento fakt
plati pro vSechny M&A, obzvla8tpak v oblasti IT. Uvedenéfilady M&A jsou
Z oblasti IT, ale i pro ostatni M&A plati pravidleejvyssi priority pro oblast lidskych
zdroji, tuto oblast vnimaji stejn vyznamr fadovi zamistnanci tak i vedouci
management.

Dale se potvrdil v teorii zjishy vyznam nutnosti komunikovat v obou
slwujicich se spolmostech od za@tku M&A. Jakmile bylo jasné jakou podobu bude
mit now vzniknuvsSi spolénost a zargstnanci znali své budouci role,cali previadat
pozitivni nazory.

Ve vyzkumu byla jako pozitivni vystup M&A potvrzemaoznost nasledovat

globalni zdkazniky a stat se jejich strategickymn@odnim partnerem.
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Déle bylo potvrzeno, Ze M&A ipdstavuje pro &Sinu zamstnané moznost
profesniho distu a dalSiho osobniho rozvoje. Zajimava je taksok@ mira dveéry

v noveé vedeni spataosti.
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4 PRAVNI CAST
V Uvodu tétocasti prace je ilezité vyswtlit vyznam pravniho pohledu v celém
procesu M&A. Ri M&A dochézi ke vzniku a zeém¢ vztahi mezi subjekty a pro hladky
praibéh a spravny vystup M&A jeiéba spravé nastavit tento vztahovy aparat
povinnosti, prav a rizik. Proto bude t&tist zansiena na:
a. legislativni ramec, ve kterém se musi v &mmosti realizované M&A
pohybovat,
b. pravni problematiku uvriitM&A a vyswtleni, pra je dileZité do procesu M&A

zapojit pravni odéleni.

DalSi vyznamnym vystupem této prace je sestavertla®nich pravnich
dokument k pouziti pro M&A. Na zésr kapitoly bude objasma dileZitost propojeni

ekonomickeho a pravniho pohledu na M&A.

4.1 LEGISLATIVNIi RAMEC M&A
Pravni pedpisyCR, které je pdeba bréat v Gvahu vifpad M&A jsou nasledujici:
- Zakonc¢. 513/1991 Sh., Obchodni zakonik,
- Zakonc. 40/1964 Sb., Qtansky zakonik,
- Zakong. 262/2006 Sh., Zakonik prace,
- Zakon¢.563/1991 Sb., od@tnictvi,
- Z&kon¢.586/1992 Sb., o danich Ejmu,
- Zakon ¢.121/2000 Sb., zadkon o pravu autorském, o pravexlvisejicich
S pravem autorskym,
- Zakon¢.455/1991 Sb. o Zivhostenském podnikani,
- Zakon¢.256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
- Zakong. 143/2001 Sb., o ochramospod#skeé soutze,
- Zakonc¢. 189/2004 Sbh. o kolektivnim investovani,

- Zakonc¢. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich.

NejvétSi pozornost je ptgba ¥novat nasledujicim pravnim problém:

- DuSevnimu vlastnictvi,
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- licencim,
- patentim,

- nedostat se do rozporu se zakonem o o¢hraspodéské soutze.

Motivy pro vznik M&A negedstavuji jev, ktery se &al projevovat
az s globalizaci stové ekonomiky v poslednich letech. Jedna se odjrdsery
se projevoval v USA jiz v 19. stoleti. Evropa n#otsituaci reagovala az v 60. letech
minulého stoleti, reagovala tak na silici poziceaokych firem.

Se vznikem Evropskych spéknstvi (dale jen ES) v 50. letech minulého stoleti
souvisi i poteba reagovat na &nici se politickou a ekonomickou situaci. Kdyz se
zxtaly stalecastji objevovat M&A v ramci ES, naznalifpstavitelé ES, Ze je pgeba
jednotre pravreé upravit tuto problematiku. To bylo také umeéno tim, Ze s rostoucim
poétem M&A zaial na trhu klesat get sou¢zitehi, ¢imz mohlo dochazet k ohrozovani
volného trhu a konkurence, coz jsou zakladnigiixistence ES.

Kazdy ¢lensky stat mdl svou pravni Upravu této problematiky. Kazda &em
si che&la ponechat vyhradni pravo rozhodovat o této probtee. Po dlouhych
diskuzich atrady kompromi8, veSlo v platnost rt&Zzeni ES 4064/89, které tuto
problematiku upravilo.

V prvnich letech, kdy tato Uprava platildjjjmala Komise ES pouze par Zadosti
ohledre moznych negativnich dopa&ada volny trh. V dnesni débma rané nekolik
stovek obdobnychifpad.

Smlouvy o ES nezakazuji samu existenci dominardnice, zakazuji pouze jeji
zneuzivani. Niazeni ES 4064/89 shledava, Ze zditych podminek samotnd M&A
muze znamenat zneuziti dominantniho postaveni.

V pripadech, kdy M&A nefesahuje hranicélenského statu, ponechava Komise
rozhodnuti orgéim ¢lenského statu.

4.2 NAZORNY PRIKLAD UPRAVY M&A BANKOVNICH INSTITUCI
V roce 2004 pedsedalo Nizozemi Evropské unii. Jednim z hlavoikkhtohoto
piedsednictvi byla snaha o zjednoduSeni a zefektivpreshraninich M&A

evropskych bankovnich instituci.
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Nizozemsky pléan, ktery sptval v omezeni pravomodilenskych stat EU,
limitovat preshranini M&A evropskych bankovnich instituci, byl schv&lRadou EU.
Hlavni argument, ktery podporuje tuto myslenku, mgsledujici:

Rozdrobenost evropského bankovniho sektoriekhpaninim M&A - AZ na
vyjimky nedochazi vtomto sektoru kgshraninim M&A, coz vede ke zranitelnosti
evropského bankovniho sektorui¢v americkym investicim. Vyjimkou je naixlad
M&A Abbey National Bank s Banco Santander Centrapdno. Touto M&A vznikla
4. nejwtsSi banka v EU. Abbey National Bank ma ve Velké&®rii silné postaveni na
trhu s hypotékami. Na druhou stranu ji Spatna obtiohdaktika v poslednich letech
privodila miliardové ztraty. Abbey se dohodla s prsgici Spasiskou bankou (zisk
této banky narostl v débchystané M&A o 48%). Touto M&A doslo k jednomu ZAla
pieshraninich M&A v EU.

Prestavitelé Nizozemi se domnivali, Ze jetpba zachovat v bankovnim sektoru
jistd pravidla, tato pravidla vSak nesmi byt zneé#na tim, Ze budou vytigt untlé
bariéry branici vstupu cizozemskych figafch instituci na narodni trh.

Déle je dle jejich nazoru p@ba klast draz na zvySenou miru odpsinosti

jednotlivych narodnich dohledovych orgéan

4.3 KONKURENCNI DOLOZKY
Nekteré typy smluv mezi dvna podnikateli vyZaduji Upravu jejich
podnikatelského chovaniad tietim osobam. Smluvni pariiniemohou smlouvou
stanovit mantinely vzdjemného podnikatelského chovgxikladem takového omezeni
jsou tzv. konkuretni dolozky.
NejcastjSimi pfipady konkure#nich dolozek jsou dolozky, které omezuji

jednoho, pipadré oba smluvni partnery v podnikani:

- provozovani ufité ¢innosti, ktera je konkuremi k aktivitt druhého partnera,
- omezuje Uzemi, na kterém mohou paiitpésobit,
- vymezuji okruh zakaznik kterym mize smluvni partner dodavat své zbozi

a sluzby.
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Tyto doloZky nesmi byt v rozporu s pravem na ochraonspodéské soutze
reprezentovanym zakonend. 143/2001 Sb., o ochranhospodéské soutze.
Konkurertni doloZky jsou upraveny zejména v ustanoveni &8t.2 pism. b) a c)
ZOHS® nasledova:

Zakazany jsou zejména dohody, které vedou nebo muoést k naruseni hospadké
soutzZe proto, Ze obsahuji ujednéni o:

a) primém nebo naffmém uteni cen, poppact o jinych obchodnich podminkach,

b) omezeni nebo kontrole vyroby, odbytu, vyzkunmwyeoje nebo investic,

c) rozckleni trhu nebo nakupnich zdigj

d) tom, Ze uzaeni smlouvy bude vazano ndijeti dalSiho plgni, které ¥cné ani
podle obchodnich zvyklosti a zasad poctivého obeimdstyku s fednetem smlouvy
nesouvisi,

e) uplatni rozdilnych podminek i¢i jednotlivym soutZitelim pii shodném nebo
srovnatelném pkini, jimiz jsou rektefi soutzitelé v hospod&ké soutzi znevyhodsni,
f) tom, Ze @astnici dohody nebudou obchodovajinak hospod#sky spolupracovat se
soutziteli, ktefi nejsou dastniky dohody, anebo jim budou jinakispbit Ujmu
(skupinovy bojkot).

Tato ustanoveni uvéfd jako zakadzané ujednani o omezeni nebo kontrole
vyroby, odbytu, vyvoje nebo investic a r@ihi trhu nebo nakupnich zdioj

Dusledkem poruSeni této skatmsti je neplatnost takovych ujednani a moznost
udéleni pokuty do vySe 10 mil. Knebo do vySe 10% &stého obratu dosazeného za

posledni ukotené @etni obdobi.

4.3.1 Konkurenéni dolozky ve vztahu k M&A

chovani stavajiciho ,akcioigl’. Divodem je, Ze stavajici akciandisponuje znénymi
znalostmi o0 spolaosti, zejména o jejich zakaznicich, situaci na tabd. Pokud by
takové informace akciongouzil po uskuténéni M&A, resp. z&al by now vzniklé
spole&nosti vlastni podnikatelskou aktivitou konkurovahabyvatele a cilovou

spole&nost by tim mohl znaé poskodit.

66 ZOHS: Z&kon o ochrarhospod#ské soutze
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Typickymi konkuregnimi doloZzkami v oblasti M&A jsou dolozky, které:

zakazuji akcioné kontaktovat zamstnance cilové spalrosti za delem jejich
ziskani pro své podnikatelské aktivity,

zakazuji akcioni@podnikat v konkuregnich oborech,

zakazuji akcionid vstupovat do smluvnich vztahs dodavatelti odbérateli cilové
spole&nosti.

zakazuji akcioné provozovattinnost na ufitém tzemi.

Evropska komise shledala, Ze #kkteré tyto dolozky nemusi naruSovat

hospodéskou soutz, pokud jsou ovSem nezbytné pro danou akvizictodolozky je

mozné sjednat, pokud $pli pozadavky stanovené &enim Komise ES o omezenich

piimo souvisejicich se spojovani.

Omezeni souvisejici s konkutemi dolozkami:

konkurergni dolozky mohou byt sjednany nejvysSe na dobu 3plekud dana M&A
zahrnuje pevod zakaznické loajality v pod®lgoodwill a know — how,

pokud M&A zahrnuje pouze goodwill, mohou omezewnatipouze 2 roky,
zemepisna oblast {sobnosti konkuremich doloZek musi byt omezena na oblast,
v niz akcion& pusobil p'ed M&A, popipac na uzemi, na které planoval akcibna
vstoupit v dok M&A, pokud jiz do takové fipravy vlozil prostedky,

mohou byt omezeny pouze na vyrobky a sluzby, je#i thiospodéskou ¢innost
cilové spolénosti,

konkurergni doloZzkou niZze byt zavazana pouze akcignadikoliv vSak teti osoba
¢i nezavisli odbratelé,

mohou omezovat prava akcidgea o pFevodech prav ve spaieostech

konkurergnich k cilové spolenosti.

Sdéleni Komise ES upravuje také ujednani tevodech prav z duSevniho

vlastnictvi, které souvisi s M&A.
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4.4 M&A Z POHLEDU ZAKONA €. 125/2008SB., O PREMENACH

OBCHODNICH SPOLE CNOSTi A DRUZSTEV

Dne 16.4.2008 byl ve Shirce zakorvyhlaSen zékon¢. 125/2008 Sb.,
0 preménach obchodnich spdieosti a druzstev (dale jen ,Zakon tepenach®), ktery
nabyl (innosti od 1.7.2008 a v budoucnu ma spadese Zakonem o nabidkach
pievzeti a fipravovanym novym Obchodnim zakonikem itt@aklad korporatniho
prava.

Cilem tohoto zédkona je aplikace &mice Evropského parlamentu a Rady ES
¢.2005/56 ze dne 26.10.2005, #eghraninich M&A kapitalovych spolkénosti do
¢eského pravnihtadu.

Tento zakon nahradil nevyhovujici Upravu obsazem@bchodnim zakoniku
a vyho¥l tak poZadavikm na implementaciifslusné evropské Upravy.

S &innosti k 1.7.2008 doslo tedy ke zruSeni ustano@dhodniho zakoniku,
kde byly v § 69 upravenyremeény obchodnich spodaosti a druzstev.

Obchodni zakonik nadale reguluje pouze to, jakéteSkasti se zapisuji
v souvislosti s feménami obchodnich spalrosti a druzstev do Obchodniho réjat
(838 — 38e Obchoz), vymezuije listiny, které figdopiilezitosti ukladaji do sbirky listin
rejstikového soudu (838i odst. 1 pism. d) az g) ObchZjpeavuje zanik obchodni
spole&nosti a druzstevippieshranini fuzi (868 ods. 1 ObchZz).

Upraw Obchodniho zakoniku bylo po dlouhou dobu vytykarke je
negehlednd, nehbd obsahovala mnoho normativnich odkaa ty komplikovaly
orientaci v pravni Upravprenen a @inasely interpretni potize. DalSim problémem
byla skuténost, Ze fi transformaci feti a ¢tvrté snérnice byla doceského prava
zavedena omezeni, jenz sélantykat pouze akciovych spdigosti, podleteské pravni
Gpravy se ovSem tykala i ostatnich obchodnich gpokti a druzstev.

Autori zakona o pemeénach ngli dvé moznosti:
1. novelizovat Obchodni zdkonik — tim by, ale doSlaréhloubeni nefghlednosti

pravni Upravy,

2. vytvorit novy zakon upravujici vyhradritze.
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Zakon o pemenach vychazi z obdobnéémecké pravni Upravy, v Gvodu
obsahuje obecna ustanoveni spoée pro vSechny druhyi@emen, dale se &nuje
jednotlivym typim premen (vnitrostatnim i peshraninim fazim, rozdleni, grevod
jméni na spolénika a zndné pravni formy). Ustanoveni tykajici se jednotlivytipa
pienen jsou rozdlena tak, Ze nejprve jsou uvedena sfmdeustanoveni spalea pro
vSechny obchodni spdleosti a druzstva, a pak zvlastni ustanoveni progtidé

obchodni spokaosti a druzstva.

Druh&cast zakona seénuje fazim, je to nejrozsahlej8ast zakona. V 1. hlav

jsou upraveny spoi@é otazky vnitrostatnich argshraninich fuzi, hlavy 2-8 obsahuiji

zvlastni ustanoveni o vnitrostatnich fuzich tykajge jednotlivych obchodnich

spoletnosti a druzstev a hlava 9 upravujiteré specialni otazkyreshraninich fazi®’

Jaké jsou tedy hlavni ziy, které tento zakontmesl|?

zasadni zrnou je zakotveni moznosti provddoreshranini fuze (jsou povoleny
jen preshranini fuze spolénosti stejné pravni formy, s vyjimkou, kdy pravni
piedpisy vSech stat v nichZz maji subjekty aastrénych na fuzi své sidlo, povoluji
kiizové vnitrostatni fuze - fuze spoh®sti fiznych pravnich forem),

jsou zakazané ipshranini fuze ¢eskych obchodnich spéleosti a druZzstev se
subjekty, které nejsou zalozeny dle prawktarého zilenskych stdt EU nebo
EHP,

pro peshranini fuze se podjyné pouZzivaji ustanoveni tykajici se vnitrostatniho
prava,

problematika rozhodného prava je upravena tak, @#vavné fazi se bude kazda
ze zw@astrenych spolénostitidit svym pravninfadem a tim, Ze vlastni doksani
pieshranini fuze wetné zapisu do Obchodniho rejtu se buderidit pravnim
fadem statu, ve kterém ma nebo ma mit nastupnické&sspst sve sidlo,

podle nové Upravy neni nutné sestavovat zpravy rdbzady o pezkoumani
projektu gemeny,

vypousti se povinnost dvojiho neského zapisu,

now je zaveden institut projektigmeny - tento projekt jsou povinny v pisemné

podol¥ vypracovat statutarni organycastrénych spolénosti,

7 Preshranini faze: jedn& se o fuzi jedné nebo vice obchodsfmbié&nosti nebo druZstev s jednou nebo vice
zahranénimi korporacemi.
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- doslo k prodlouzeni ity pro gipravu gemeny (fuze, rozdleni nebo pevod jneEni
na spolénika) z 9 na 12 #siaj,

- preména obchodni spodeosti musi byt nakonec vzdy schvalen&isipiSnym
organem,

- pravni €inky piremegny zistavaji i nadale vazany na provedeni zapisu u Qbdho
rejstiku,

- pravni &inky preshranini fuze pak nastavaji ke dni zapisu ¢eského nebo do

zahranéniho rejstiku.

Souvisejici zrany

Ke zmené v souvislosti se zakonem egoenach doslo v zakonech:
- 0 etnictvi,

- 0 bankach,

- novela zakona o dani Zipnu stanovuje podminky pro tiavou neutralitu fazi.

4.5 URAD PRO OCHRANU HOSPODARSKE SOUTEZE vV CESKE REPUBLICE
Utad pro ochranu hospag&é sout?e vCR (déle jen Wad):
od roku 1991 dohlizi nad dodrzovanim pravidel kbvelk hospod#ské soutze,

- sidli v Brre,

- je ustednim organem statni spravy, ktery je zcela neljavis své rozhodovaci
¢innosti,

- U problematiky M&A se sousdi na posuzovani spojovani sditel: (jedna se
o ftreti pilit ochrany hospodéké souize). Chape M&A jako &ny jev
v hospodéské soutzi. Posuzuje ty nefiSi M&A, ke kterym na jednotlivych trzich
dochazi.
Tam, kde by v dsledku zamySleného spojeni mohlo dojit k naruSespbdaské
soutze, jsou pjimany zavazky ze strany fazujicich firem. Potom M&A
povolena. Jen zcela ojedla je navrhované spojeni zakazaffo.

Ufad pro ochranu spabitele podléha zakond. 340/2004 o ochranhospodéské

soutze. Spojeni sodritel podléha povoleni fadu, jestlize:

88 http://www.compet.cz/o-uradu/poslani-a-kompetence/
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a. celkovycisty obrat vSech spojujicich se s#iteli dosazeny za poslednéaini
obdobi na trhuCeské republiky je vy3si neZ 1,5 miliardy & alespa dva ze
spojujicich se soditeld dosahli kazdy za poslednéeini obdobi na trh@eské
republiky¢istého obratu vySSiho nez 250 miliok¢, nebo

b. ¢isty obrat dosaZeny za posledtiétni obdobi na trhGeské republiky

1. v pripack spojeni podle § 12 odst. 1 aleggednim z @astniki premeny,

2. v ptipadt spojeni podle § 12 odst. 2 nabyvanym podnikem feh@ podstatnou
¢asti,

3. v piipad spojeni podle § 12 odst. 3 s&titelem, nad jehoZz podnikem je
ziskavana kontrola, nebo

4. v pripact spojeni podle § 12 odst. 4 alesgednim ze sowétiteli vytvarejicich
spole&né kontrolovany podnik je vySSi nez 1 500 000 000 & zarove
celoswtovy cisty obrat dosazeny za posledgétini obdobi dalSim spojujicim se
soutZitelem je vy33i nez 1 500 000 006.K

Vyznamnou zmnu notifikatnich kritérii @inesla znéna zakona o ochran

hospodéské soutze platna od 2.6.2004. Od té doby jsou notifikovEmaspojeni,

u kterych je prokézano jasné spojeni s mistni Zemiasem fpadt s Ceskou

republikou).

Posuzovani spojeni (817 zékona o ocltamspodéské soutze):

(1) A rozhodovani o navrhu na povoleni spojetad) posuzuje zejména pebu

zachovani a rozvijeni ¢inné hospod&ké soutze, strukturu vSech spojenim

dottenych trtii, podil spojujicich se satfiteli na &chto trzich, jejich hospodskou

a finartni silu, pravni a jiné figkdzky vstupu dalSich sautteli na spojenim

dottené trhy, moznost volby dodavaigiebo odbrateli spojujicich se soétiteld,

69 7akone. 340/2004 o ochrarhospodské soutze

0'1) Ke spojeni sodtiteli dochézi fazi dvou nebo vice na trhivé samostathpisobicich soutiteli.

(2) Za spojeni sostkiteli podle tohoto zakona se povazuje i nabyti podnikéhp soutzitele nebo jehaasti
smlouvou, na zakladdraZzby nebo jinym zZisobem podnikuCasti podniku se procély tohoto z&kona rozumi
rovnéz tacast podniku sostitele, které Ize jednoziiee priradit obrat dosazeny prodejem zbozi na relevantriio t
i kdyZ netvdi samostatnou organiaa sloZzku podniku.

(3) Za spojeni sotikiteli podle tohoto zakona se rasnpovazuje, jestlize jedna nebo vice osob, ktejéone
podnikateli, ale kontroluji jiz alespgednoho souitele, anebo jestlize jeden nebo vice podnikatéka moznost
piimo nebo nefimo kontrolovat jiného soéttitele, zejména

a) nabytim dastnickych cennych pagirobchodnich nebdenskych podil, nebo

b) smlouvou nebo jinymi Zsoby, které jim umatiji jiného soutzitele kontrolovat.

(4) Kontrolou se pro dely tohoto zakona rozumi moznost vykonavat na ziéklpravnich nebo faktickych
skute&nosti rozhodujici vliv nginnost jiného soéfitele, zejména na zaklad

a) vlastnického prava nebo prava uzivani k podkdatrolovaného sosgkitele nebo jehdéasti, anebo

b) prava nebo jiné pravni skutesti, které poskytuji rozhodujici vliv na sloZzehlasovani a rozhodovani organ
kontrolovaného sotkitele.
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vyvoj nabidky a poptavky na d@nych trzich, pdeby a zamy spotbitelr
a vyzkum a vyvoj, jehoz vysledky jsou k préspu spotebitele a nebrani¢inné
SOUEZi.

(2) Urad navrh na povoleni spojeni rozhodnutim zamitstlije by spojeni tho za
nasledek podstatné naruSeni hospsldasoutze na relevantnim trhu.

(3) Urad mize povoleni spojeni podminit spiim zavazk, které ve prosih
zachovani &inné sowtze Uadu navrhli spojujici se saifitelé ged zahajenim
fizeni o povoleni spojeni nebo v jehdilmhu, nejpozdji vSak do 15 df ode dne,
kdy bylo poslednimu z dastniki fizeni dordeno oznameni podle § 16 odst. 2,
ze Uad v iizeni pokrduje. K poz@j$im navrlim zavazk nebo zmindm jejich
obsahu fihlédne Gad jen v pipadech hodnych zvlastnihdetele, pokud budou
dorweny Uradu do 15 di po skoreni Ihity podle ¥ty prvé tohoto ustanoveni.
Navrhnou-li spojujici se soktitelé tyto zavazky v gbéhu prvnich 30 di fizeni,
prodluZuje se lita podle § 16 odst. 2 o 15WrMNavrhnou-li spojujici se satfitelé
tyto zavazky poté, kdy jim tad podle § 16 odst. 2 &, Ze v fizeni pokrauje,
prodluzuje se liita pro vydani rozhodnuti podle § 16 odst. 5 o 1&. dPokud
Ucastnici fizeni takové zé&vazky nenavrhnou nebo pokud nejsou navrzené
zavazky k zachovanicinné soutze dostaujici, mize Urad ve prosgch zachovani
acinné souwtze stanovit v rozhodnuti o povoleni spojeni podmik omezeni
Ucastniky nenavrzené, jestlize s jejicteyzetim soutzitelé souhlasi. Pokudiad
podmini povoleni spojeni sg@mim zavazik navrzenych soskiteli, mize
rozhodnutim stanovit podminky a povinnosti nutnéz&jis€ni splreéni techto

zavazk.

4.6 PREZKOUMANI M&A NA EVROPSKE UROVNI

Nekteré M&A mohou vést k omezeni hospdgké soutZze na witém trhu,

obvykle tim, Ze vytvti nebo posili dominantni spolest. To niZze vést k poskozeni

spotebitele, protoze se zvysi ceny, omezi nabidka meh@ce.

Cilem gezkoumani navrhovanych M&A jerguejit negativnim dopédch na

hospodéskou soutz. M&A, které esahuji hranice jednohfienského statu, mohou

byt prezkoumavany na evropské urovni.
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Které M&A Komise gezkoumava?

- pokud r@&ni obrat vSech danych podfikdohromady pesahuje stanoveny podil
celos¥tovych a evropskych trzeb, musi byt o navrhované AM&formovana
Evropska komise, kterd ji progigt

- pokud stanovenou hranici nefraiuje, mohou danou M&A fezkoumat tady pro
hospodéskou soutZ jednotlivychelenskych zemi,

- komise pezkouma vSechny navrhované M&A, o kterych je infowdna, aby
zZjistila, zda nebudou mit vazny dopad naitou hospodéskou soutz v Evropské
unii. Pokud nebudou, jsou tyto M&A bez vyhrad sdbwg. Pokud takovy dopad
mit budou a fazujici spaleosti se nezavazi k odstiun piekazek hospodgkée
soutze, musi byt tyto M&A zakazany, aby byli spedtitelé ochragni pied vysSimi
cenami nebo omezenim nabidky zboZi a sluzeb (mdyownagiklad zakazany
tehdy, pokud jsou fuzujici spa@losti hlavnimi konkurenty),

- ne vSechny M&A, které vaZnomezuji hospodakou souiz, jsou zakazany. | kdyz
Evropska komise dojde k zé&w, Ze navrhovana M&A e posSkodit hospodiskou
soutz, mohou se fuzujici podniky zavazat, Zze podnikkmky, aby tento dopad

napravily.”*

4.6.1 Spojeni soukzitela s komunitarni dimenzi
Fuze s vyznamem pro celé Evropské sgaistvi, tzv. spojeni s komunitarni
dimenzi,
o nichZ rozhoduje iffmo Evropska komise, jsou definovana widani Rady (ES)
¢. 139/2004, o kontrole spojovani podinik
Oblast gisobnosti:
1. Spojeni ma vyznam pro celé ES jestlize:

L EK byla informovana o 2 velkych M&A ve farmacetksen pimyslu, jednalo se o spdeosti Sanofi/Synthélabo
a Pfizer/Pharmacia. Komise deétpk za¢ru, Zze ols M&A by mohly mit negativni dopad na hospéskou soutz,
neba’ by omezily nabidku ¢kterych |éki dostupnych paciett DalSi zajimavou M&A byla M&A mezi
potravindgskymi spotenostmi Unilever a Bestfoods. Evropska komise usaude by omezila konkurenci na trhu
instantnich polévek, omék na ¢stoviny, marmelad a jinych potravinovych digal ténmsi ve vSechktlenskych statek
EU. V disledku toho dané spdaigosti navrhly, Zze odprodajast svych podnik konkurentim, diky ¢emuz Evropska
komise tuto M&A s vyhradami schvalila. Kdyz Evropskomise peSetovala akvizici Wella se spalrosti Procter
& Gambel, dosla k z&vwu, Ze na trhu vlasovychifpravki v Irsku, Svédsku a Norsku by mohlo dojit k omezeni
hospodéské soutZze. Dotgné spolénosti nabidly odstrami tohoto dopadu poskytnutim licence fau znaek
vlasovych pipravki konkurentim v &chto zemich.

Z M&A, které se tykaly firem fpsobicich nateském trhu, posuzovala Evropska komisefikégd: M&A mezi
prodejnami Delvita a Billa a nebo M&A mezi hypermetik Tesco a Carrefour.
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a. Celkovy celosgtovy obrat vSech doéenych podnilk presahuje 5 000
milioni EUR, a
b. Celkovy obrat kazdého z nejmerdvou dotenych podnik v ramci
celého ES fesahuje 250 milichEUR,
c. Pokud zadny z déénych podnil nedosahne v jednom a téfiénském
stat vice nez dvouretin svého celkoveho obratu v ramci celého ES.
2. Spojeni nedosahujici prahovych hodnot stanovenyetistavci 2 ma vyznam
pro celé ES, jestlize:
a. Celkovy celoswtovy obrat vSech podnikpiresahuje 2 500 miliahEUR,
b. V kazdém z nejméntii ¢lenskych stat celkovy obrat vSech di&gnych
podniki presahuje 100 miliahEUR,
c. V kazdém z nejmeéntii ¢lenskych stat uvedenych pro dely pismene
b) prevysSuje celkovy obrat kazdého z nejrad@vou dotenych podnik
25 milioni EUR, a
d. Celkovy obrat v ramci ES kazdého z nejia@vou dotenych podnik
piesahuje 100 milichEUR,
Pokud Zadny z déénych podnik nedosahne v jednom a tégiénském
stat vice nez dvouretin svého celkoveho obratu v ramci celého ES.
3. Na zaklad statistickych uddi, které jsou pravideth poskytovanyclenskymi
staty, podala Komise Itervence 2009 zpravu Raad pouzivani prahovych
hodnot a kritérii stanovenych v odstavci 2 a 3afwzila navrhy podle odstavce
5.
4. V navaznosti na zpravu uvedenou v odstavci 4 advahnKomise nize Rada
kvantifikovanou ¥tSinou upravit prahové hodnoty a kritéria uvederadstavci
3'72
V této souvislosti je pdeba zminit princip one stop shop. Jedna se o princ
alokaci jednotlivych fipadi mezi Komisi a sodgnimi (fady ¢lenskych stét, jenz ma
zajistit, Ze jednim fdpadem se bude zabyvat zpravidla jen jeditigdl Snizi se tak
riziko, Ze by o téZze &ci bylo rozhodnuto &olika Grady, a to i rozdila Tento princip

je v poslednich letech posilen v souvislosti s fitajici reformou evropského

2 Narizeni Rady (ESy. 139/2004, o kontrole spojovani podinik
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soutzniho prava. Spoluprace narodnidladi a komise je koordinovana v ramci siti
European Authorities a European Competition Network

4.7 VYZNAM PRAVNIHO ODD ELENi V PROCESUM&A

Pravni oddleni by n€lo doprovazet cely proces M&A. 8lb by byt zahrnuto jiz
do pipravné faze i vybéru partneii. Jeden z dfich milniki v procesu M&A
piedstavuje podepsani LOIl. Jde o vyznamny pravni mekd, kteryieSi prava
a povinnosti vyplyvajici ze seridzniho zajmu o j@adino budouci M&A obou smluvnich
stran.

| v dalSi etap procesu M&A Due Diligence m& pravni adighi velmi dileZitou
tlohu. Vedle analyzycisel je teba zjistit pravni pozadi ekonomického stavu
piebiraného podniku. Z tohotdiebdu je pravni Due Diligence velmilzita.

Cile pravni Due Diligence se mohou liSitigpd od pipadu. Z&kladni cile
mohou byt shrnuty do nasledujicich bod
- Shroma#d’ovan informaci o kupované spohmsti,
- odhaleni silnych a slabych stranekiinpsi a zavaznych hrozeb kupované

spole&nosti,

- minimalizace hrozeb z¢kterych neodekavanych situaci,
- analyza smluv kupované spaiesti,

- stanovit a maximakhsnizit gipadné riziko.

V dalSi ¢asti procesu M&A je zapojeni pravniho @tihi také velmi dlezité,
ma zajistit veSkery pravni servis v procesu integrdak aby byly spra¥nsepsany
smlouvy se za®stnanci a byla omezena pravni nejistota iikdgd ve vztahu
se zakazniky a dodavatelin@zita je i zodpowdnost za spravny postup v oblasti smluv

arizik.

4.8 SMLOUVY

Na zaklad studia dostupné literatury, pravnickegpisi a ziskanych poznaik
z praxe M&A, byly vytvdeny vzory smluv — LOI a SPA. Zidodu utajenosti nebylo
mozné pouZzit konkrétni smlouvy (Zadna firma ji nemlbzverejnit), neni mozné se na

né¢ odvolavat, ale tyto poznatky z praxe byly promiynuo navrhu dokumett
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Tyto dokumenty musi byt vnimany jakoc¢ity navod, jak postupovatip M&A.
Tyto dokumenty jeieba modifikovat fipad od pipadu. Jako navod ale spini svoiji
funkci. Ok smlouvy jsou dlezité pro zachyceni zavarka povinnosti obou
spole&nosti, a proto by jim ga byt wnovana pdtcna pozornost. Oba tyto vzory jsou

uvedeny v filoze¢. 6 ac. 7.

4.9 VYZNAM PROPOJENi EKONOMICKEHO POHLEDU A PRAVNIHO POH LEDU
Pravni dopad na M&A jef¢éba vnimat ve dvou rovinach. V prviad jde
o legislativni Upravu a omezeni z ni vyplyvajiefi kazdé M&A dochazi ke vzniku
nové spolénosti a jeji ekonomické prdsdi je timto vznikem ovlivno rekolika

zpasoby:

- ptechodem zavaika povinnosti,
- zmenou trzniho postaveni,

- zmeénou pravni upravy, kterou se spoiestiidi.

Proto vedle ekonomického hodnoceni M&A musi dojit posouzeni M&A
z pravniho hlediska a &fit, zda je v souladu s legislativou.

Druha rovina pravniho pohledu sfa v hodnoceni rizika dané M&A.
Toto riziko gredstavuji smlouvy, které maji dlspole€nosti uzaveny. Mohou to byt
napiklad ujednani v obchodnich smlouvach, které rysbd tsmlouvy pistoupenim
spole&nosti k jiné. Znamena to ztratu obchodnich viatékili M&A. Nestagi pouze
analyzovatcisla, ale je nutné vykonat pravni audit, ktery mbgt sodasti Due

Diligence.
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5 PRIKLAD REALNE M&A

k tdapim byl omezen ziodu zachovani obchodniho tajemstvi. Oligpauly jsou
popsany v nasledujiaasti prace. Jeden z nich je stalé zivy, a tudidveden pouze

v omezeném rozsahu dledlehého souhlasu firmy. Objem kazdé z uvedenych M&A

Béhem provadného ptizkumu byly k dispozici d¥ realné M&A. Ristup

pohybuje kolem 1 miliardy korun.

5.1 PRiKLAD M&A SPOLECNOSTIA AB

M&A se uskuténila mezi dema firmami - ¢eskou firmou A a rumunskou
firmou B, které podnikaji v oblasti IT. Prvni jedrida M&A probkehlo 31.1.2004, kdy se
setkali zastupci obou firem a 31.3.2005 byl proEsA ukoncen. Celkova doba této

M&A byla 14 mesial.
Charakteristika firmy A

jedna se o globalni spaleost, ktera fisobi v 15 zemich,
zanestnava vice nez 5000 IT a obchodnich spedialist
tricetileta tradice,

nabizi Sirokou Skalu IT sluzeb,

verejné obchodovatelna spairost (NASDAQ: NSTU)
M&A strategie,

znalost mistniho trhu a chovani zakasanik

dobra pozice na trhu,

dobré know-how,

silny good will.

Charakteristika firmy B:

poskytuje IT sluzby v Rumunsku,

zanestnava vice nez 100 IT a obchodnich specialist
ma tinactiletou zkuSenost,

reference od vyznamnych rumunskych spodesti,
spokojeni zakaznici,

Rumunsko je&lenem EU od roku 2007,
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- Rumunsko je stat se silnym potencialerstu, je centrem IT @myslu ve vychodni
Evropz,

- dobré know-how.

Proces M&A
1. Prizkum a pdateni jednéni
- tato faze M&A trvala celkem 6 &sial,
- jednani se zZastnili; regionalni a lokalni management a spetialn
konzultant,
- firma A pouzivala materidly, které se ji patiao firmé B ziskat,
- firma B si na jednani pozvala externiho konzultanta
Po prvnich jednanich doSly firmy k nasledujicimé&am:
- firma A o firm¢ B: velky potencial na trhu v Rumunsku, perspektivn
spol&nost, zkuSeny management a stejné portfolio jakaefiA,
- firma B o firmg A: jasna pedstava o fir A, o firemni kultde, o pozici na
CEE trhu (Central Eastern Europe).
2. Due Diligence a vyjednavani
- doba trvani 2 isice,
- jednani se ztastnili: finartni tym, pravnici, regionalni a lokalni man#ze
Hlavni body:
- finan¢ni audit,
- persondlni audit,
- reference,
- projektovy audit.
Hlavni faktory pro vyjednavani:
- uzawit dohodu: rychla integrace, ziskovost a obragKézdroje.
- stanovit cenu: na stanoveni cenylon vliv: pozice firmy B na trhu
v Rumunsku, kvalitni tym pracovnik budouci pilezitosti s ohledem na
vstup Rumunska do EU, dobra ziskovost, vyborné otich
i pracovni vztahy s mistnimi zastupci globalnicblemosti jako nap SAP,
Microsoft, IBM.
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3. Féaze pevzeti
- tato faze trvala 1 #sic,
- zWastnila se ji cela firma.
Den "D":
- setkani se za#stnanci,
- tiskovéa konference,
- setkani s partnery firmy.
Mezi klicova sdleni patilo:
- sckBleni zam¢stnan@dm v Rumunsku: moznost ziskavat projekty &Sim
financnim objemem, Uplna kompetence pro nokiéepitosti,
- sdleni zangstnaném v CR: M&A strategie, sdileni know - how o trhu
v Rumunsku, kvalitni tym v Rumunsku.
Cile:
- stabilizace a sjednoceni,
- rychla integrace do stavajici firemni kultury.
Po tech nEsicich od uko&eni M&A procesu:
Firma vCR (pavodni firma A):
- potvrdily se @¢ekavani a kvalita tymu v Rumunsku,
- prvni spoleny projekt.
Firma v Rumunsku (pvodni firma B):
- ponechana rozhodovaci pravomoc,

- ponechany firemni standardy, procesy a metodologie.

5.2 PRIKLAD M&A SPOLECNOSTIAAC
Tento fiklad se tyka popsani procesu integrace firmy isdu C.

Charakteristika firmy C:

ma sidlo v Mdarsku,

- je nejwtsSi konzulténi spolé€nosti v oblasti IT na niarském trhu,

- ma pisobivy list zakazniik,

- disponuje silnym tymem manater

- vyznamné fijmy, které by mohly vést k zlepSeni miry ziskovdisiy A,

- zangstnava vice nez 200 zastnand.
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Jaké byly hlavni motivy pro tuto M&A?
1. Zdvojnasobit finanéni aktivity v jinych zemich
a. Expanze na evropsky trh:
- zait sdilet znalosti €R a s Rumunskem,
- z&it hledat nové moznosti mimo Marsko (Ukrajina, Rusko, Srbsko
a jiné).
b. Zanttit se na zbytek sia.

2. Dosadit nové vedeni v M@arsku
- nové komunikani kanaly (ve stavajicich je nedostatek sdilenyaiasti),
- zavedeni novych produkia sluzeb (roz&tni stavajiciho portfolia), napSAP

a Documentum.

3. Spoluprace nagi¢ zemgmi
- spoluprace a hlawrfungujici vyneéna znalosti,
- moznost zisku regionalnich zakazek,

- moznost nasledovat zdkazniky do zahfiani

5.2.1 Us@sné faktory a vyzvy M&A firmy A a C

Pro usgch této M&A byly ugujici nasleduijici faktory:

- rozsahly scanning, s¥tujici k cily, vybirat si vedouci spaleosti na trhu,
- schopnost naplnit cile,

- schopnost okamZitnaplnit KPI?,

- zachovani stavajiciho managementu.

Proces M&A byl doprovazermito hlavnimi vyzvami:

- nastaveni komunikaiho procesu,

- dosazeni KPI, jeZ jsou stasti SPA,

- nedostatek mechanismzaji¥ujici sdileni znalosti,

- zachovani stavajicich z&stnana.

8 KPI - Key performance indicator: obecné osmv pro systémy, které sleduji vykonnost firmy pemtev.
klicovych ukazatél. Tyto ukazatele jsou agregaci informaci z provdzsiystén firmy.
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Pristup k zakaznikm v ramci M&A:

celkovy proces, ktery #h informovat zakazniky je mozné hodnotit jako velmi
dobry,

firma C informovala vyznamné klienty,

zéstupci firmy A a C se setkali s 18 vyznamnymeitiy (ktéi prindSeji 35% vSech
prijmi),

nekteri mali zakaznici odesli, ale ne avddi M&A,

piibyli novi zakaznici: Credit Agricole Banque et Assnes, Finacial services -
Francie,

zakaznikm byla fredstavena firma A jako silny globalni bra

nekteri klienti se zajimali, zda budou dodrzeny a ponaghstavajici podminky
a dohody,

nové sluzby a produkty jeShebyli zdkaznikm predstaveny.

Spravna komunikace byla znd¢ita mezi hlavnimi vyzvami této M&A. Komunikace

byla hodnocena nasledaiin

komunikani proces nebyl uspokojivy z pohledu zetmand,
komunikani proces je mozné kladmodnotit v ndsledujicich oblastech: v jednéni
s top managementem, v jednani ddiymi zakazniky, p setkani s ostatnimi
zamestnanci,
firma A nezasahovala a ani rfgpéla do komunikaniho procesu. Za#stnanci
firmy C proto ntli pocit, Ze komunika&ni stradnka byla filtrovana ze strany firmy C
(zamestnanci ndli pocit, Ze se k nim nedostavaji vSechny informacee gktere
informace jsou zkreslené),
mezi hlavni oblasti, kde &h zamgstnanci pocit, Ze neprébla dostatena
komunikace, byly:

a. komunikace ze strany budouciho vedeni sprasti,

b. informovanost o roli firmy A v obchodovani a fungo

firmy C.
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Navrhované¢innosti, které by meély byt realizovany v budoucnosti:
Spréavny vyBr cili:

- jako zakazniky si vybirat vedouci spaiesti na trhu,
- ziskova organizace,

- silny manaZersky tym.

Zamestnanci

- zZlepSit komunikani proces,

- setkdvat se nejen s top management, ale ¢éewWlimi zangstnanci,

- dostavat pravidelny feedback od zsstmand,

- prezentovat zagstnan@m jasnou pedstavu o budoucimtizeni spolénosti

a 0 moznych flezitostech.

Zavreéné shrnuti

- M&A s firmou C se jevi jako dobry krok pro pronikiiuna ma’arsky trh,

integrani proces byl zvladnuty adhby byt nadale monitorovan,

je poteba odstranit nedostatky ve v§md a sdileni znalosti a informaci,

nastartovat spolupraci ndg zenemi,

piedstaveni novych sluzeb a vyraélka trhu v Mdarsku.
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6 PRINOSY PRACE
Prinosy diserténi prace lze spaivat zejména v rovinpraktické a teoretické. Dale je

disert&ni prace pinosem pro pedagogickou oblast.

PRINOSY PRO TEORIE
Tato disertani prace komplexhzachycuje teorii M&A. Proces M&A je jednou
z nejvysSi formy zrén v organizaci, kdy dochazi k Zm proces ve spolénostech
a jeho zvladnuti je elementarni kvalifikaci top rmgef. Je to strategicka zma, jeji
c¢asova nargnost (mnohdy i &kolik let) s sebou nese mnoho probféerk reSeni.
Jako piklad je mozné uvest rizika, 2my, postaveni na trhu nebo kapitalové z&jist
Tato prace vytvila teoreticky zaklad pro komplexigSeni problematiky M&A.
Jedna se o teoreticky podklad krigpaw a provedeni tohoto zakladniho
podnikatelsko - manazerského procesu. Dalgenslouzit pro dalSi podroBj8i studium
rizik, pro zpracovani informaci anebo pro figahtizeni spolénosti. Prace by #ia byt
pouZita i teoretické piprav na realizaci M&A. Vedle praktického uziti by pracela
byt pfinosem jak studetitn, doktorandm, tak ale i univerzitnim pedagiom k jejich
dalSimu ¥deckému zkoumani v oblagizeni zn&n a rizik ve spolénosti.
DalSimi ginosem jsou:
- zpresreéni definic spojenych se zkoumanou problematikou,
- vymezeni zakladnich pojinvédecké discipliny M&A,
- systematizace poznditk dané oblasti.

PRINOSY PRO PRAXI

Nejen velké spolmosti, které maji k dispozici pragstlky na najmuti
profesionalnich konzultait silnou administrativu a zazemi, ale i mensi firimgz
téchto moznosti zvazuji M&A. A pré&vtato disertani prace by a i malym firmam
usnadnit rozhodovani a po té i realizaci M&A. Cilaliserté&ni prace je, stat se
voditkem pro aktualni M&A. Vedle teoretickéipravy edstavuje tato prace prakticky
navod jak postupovat v celém procesu M&A, a naétdrlasti se zad#tit pri spojovani

firem
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a integraci zamstnané (PMI). VSechny materidly byly fjpravovany na zaklad
zkuSenosti z praxe a peb firem.

Pfinos je i pro poradenské firmy, nebgorace nabizi uceleny fiptup
k problematice M&A.

DalSim ginos pro praxi spiiva v sestaveni dvou zakladnich pravnich
dokument, které jsou pro kazdou M&A nevyhnutelné a kte@ujprowieny rékolika

aspsnymi realizacemi M&A.

PRINOSY PRO PEDAGOGICKY PROCES
Hlavni pfinos v pedagogické rowrspaiva predevsim v:
- zachyceni realnychifpadi pro moznost studia,
- vzniku zakladni pedagogickéipucky pro detail®jSi studium M&A.

Tato diserténi prace pENasi uceleny pohled na realizaci strategického
rozhodnuti vedeni spaleosti, kterym M&A je. Realizace zn ve firme je rozhodujici
pro jeji Us@sSnost a prace popisuje vediggoavy této zminy, predevsim jeji realizaci.

V procesu pipravy novych odbornik pro praxi ginasi studijni material,
na jehoz zakladje mozné rozvijet detaitji oblasti M&A nejen z pohledu z&m,
ale i rizik, rozvoje lidskych zdréj sdileni informaci a technologii, apod.

DalSi @ginos je mozné spavat ve vyuZziti disertai prace p piipraw novych
prednta.

Vyznamny pinos prace spdva v propojeni dvou oblasti — oblasti pravni
a ekonomické. ¥Sinou se totiz setkAvame s tim, Ze jsou tyto ebiaSeny odderg.
Jejich komplexni propojeni vSak odstrani mnoho &imytch problénd.

V neposledniact Ize dilezity piinos této disertani prace spabvat v uvedeni
piikladu realné M&A v praxi. Tento ffklad umozni redlny pohledtende na
problematiku M&A. Ve spolupraci se zahrami firmou, ktera realizuje M&A po celém

swté, bylo mozné ziskat detailni informacei#sfup k realnémieseni.
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7 ZAVER

M&A patii k nejvysSim a nejvyznanim formam zminy v podniku. Pro
management spalrosti v sodasném sstovém hospoddtvi predstavuje obrovskou
vyzvu, protoze jde o proces, ve kterém se podnikygdkladu mini. Tato zrdna nize
Vv piipadt, Ze je M&A Spati provedena, vést ke krachu spwlesti. V op&ném pipac
muze @ispet k jejimu rozvoiji.

Diserta&ni prace ukazala, Ze pochopit &idit cely komplex M&A neni
jednoduché. Kiiovou ulohu v tomto procesu sehravaji matiaggole&nosti. Na jejich
vyzkumu a studia literatury bylo zj&to, Ze manaemusi ungt nastavit pedevsSim
organizani struktury, komunikéni kanaly a procesy ve firmach dle specifickychigiot
M&A. Proto byla touto praci potvrzena hypotéza mstn vzdlavani manazér
v oblasti M&A, manazi musi ziskat specialni znalosti pro &Spé fizeni M&A.

K detailnimu studiu a pochopeni problematiky M&Powti edkladana disertai
prace.

Z historického hlediska jde vripadk M&A o jev, ktery doprovazi &decko
technologicky pokrok. M&A je pojem, ktery Zal nabyvat na ieZzitosti po druhé
swtove valce. Vzhledem ke kratké existenci tohotoofeénu, byla satasnym
vyzkumem této &dni disciplirt vénovana pouze okrajova pozornost. V &sné dob
vSak ziskava oblast M&A i v kruzichégeckych institui na vyznamu, coz potvrzuje
i tato prace.

| kdyZ se v pipact M&A jedna o komplexni oblastiznych proce$ a aktivit,
Ize pro vSechny M&A vypozorovat spdéleé zakladni charakteristiky. Jak dokazala tato
disert@&ni prace, M&A jsou si ve svych procesech, etapdiaicich a filezitostech
velmi podobné. Proto je mozné na zaklaetailniho vyzkumu vypracovat univerzaini
piirucku pro provadni usgsné M&A. Tato prace je takovouipuckou pro provedeni
M&A. Plati tudiz hypotéza jednotného metodickéhostppu a je mozné vytvib
jednotny metodicky postup pro M&A.

Disertani prace ukazala, jak moc je oblast M&A legislativegulovana. Déale
bylo v diserténi praci zjiS¢éno, Zze pi M&A dochazi k rozsahlym dpravam smluvnich

vztahi a je teba vedle ekonomickych ukazditedledovat i mozna rizika. Proto bylo v
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praci dokdzano, Ze je nutné vedle ekonomickych atiediz sledovat i pravni stranku
M&A. V disertani praci byla potvrzena hypotéza nutnosti propojenavniho

a ekonomického pohledu. Pravni pohled c¢opp zaprvé v prosfeni vrgjSiho
legislativniho ramce tak, aby M&A byla realizovait&la zadruhé v préieni pravni
podstaty sldovanych podnik tak, aby byla i vyhodna.iPvelkych M&A je treba
sledovat i nadnarodni Upravy, vznik globalnich efrubsti se snazi regulovat stale vice
piesna globalni legislativa. i€sunem na nadnarodni Urévese regulace snazi
nasledovat globalni podniky.

V préci byly analyzovany reélné tismé a neusgné pipady. Na zaklatitéto
analyzy byly stanoveny kritéria Ggosti. V diserténi praci jsou jmenovany
piedevsim synergie podrik dobré finagni ukazatele, podobna strategie a vhodné
natasovani. Disertani prace dokazuje, Ze spot®sti musi mit &co spoléného a proto
je vyvracena hypotéza Ggmosti jakékoliv M&A. Ve fazi pipravy M&A je treba
spravré vybrat partnera.

Po spravném vyliu partnei, je teba sestavit tym proripravu M&A, nastavit
komunikaci, mit¢as, analyzovatisla a mit nastaveny spravné KPI, které pomohou
M&A ridit a identifikovat slabiny, dat prioritu lidskymdrojam, pripravit tym pro
integraci, ridit integraci jako projekt a v neposledfdd zohlednit vSechny pravni
aspekty M&A. Ve vSech provedenych vyzkumech, rozitegh a v odborné literak
byla potvrzena priorita lidskych zdiojBylo zjiS€no, Ze pi M&A se ve zvysSené nié
projevi nedostatky v lidskych zdrojich, vyzkumy m&ly, Ze spolénosti musely diky
M&A zalozit nebo posilit odéleni HR. Disertani prace potvrzuje hypotézu lidskych
zdroji, jelikoz secasto az i M&A ukazuje, Ze zaréstnanci jsou nejcerysi kapitalem
kazdé spolkenosti a Ze je jimieba ¥novat zvySenou pozornost.

Tato prace dava ucelenyghled nad problematikou M&A a je zakladem pro
dalSi detail®jSi vyzkum v jednotlivych délich oblastech M&A.

Oblast M&A zazZivala prozatim nejtsi boom na felomu tisicileti a na zatku
druhého tisicileti. Krize roku 2008 aktivity v obtaM&A na chvili zmrazila, ale jiz rok
2009 ukazuje, ze fenomén M&A nelze zastavit a bdmjgrovazet ve stalestsi mie

i budouci hospodaky Zivot.
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Ptilohac. 1: Dotaznik pro zasstnance firmy B

DOTAZNIK PRO ZAM ESTNACE FIRMY B

VazZena pani, vazeny pane,

chela bych Vas touto cestou pozadat o v¢pinnasledujiciho dotazniku, ktery se tyka V

spokojenosti s provedenou M&A ve Vasi fifm
Predem Vam moc &kuji za spolupraci.

1. PRACOVALIJSTE PRO FIRMUB PRED AKVIZICI S FIRMOU A?

2. POKUD ANO, NASTALY BEHEM PROCESUM&A NEJAKE PROBLEMY V OBLASTI LIDSKYCH
ZDROXJ VE FIRME?

3. JAKE BYLY VASE POCITY OHLEDN: MNOZSTVi INFORMACI, KTERE JSTE DOSTAVALI OM&A
BEHEM A PO PROVEDENEM&A?

4. COBYSTE FIRME A PORADILI DO BUDOUCNA ABY UDELAL OHLEDNE LIDSKYCH ZDROJXJ
JINAK?VYSVETLETE.

5. PAMATUJETE SI, ZDA NEKDO ODESEL Z FIRMY KVULI ZMENAM, KTERE PROB:HLY BEHEM
M&A? NEIJMENUJTE POUZE VYS¥TLETE DUVOD.

6. OHODNOTTE M&A Z VASEHO POHLEDU

7. OHODNOITE M&A Z POHLEDU, JAK DOBRE OV AS BYLO POSTARANO(DLE MNOZSTVi
INFORMACI, KTERE JSTE O CHYSTANEM&A OBDRZELI).

8. DOSTALI JSTE NEJAKE NEOBVYKLE BENEFITY NEBO DOSLO KVASEMU POVYSENI JAKO
DUSLEDEK ZMENY MAJITELE?

4N



Prilohac. 2: Dotaznik pro zasstnance firmy C

DOTAZNIK PRO ZAM ESTNACE FIRMY B

VazZena pani, vazeny pane,

chtéla bych Vas touto cestou pozadat o vypinnasledujiciho dotazniku, ktery se tyka V

spokojenosti s provedenou M&A ve Vasi fifm
Predem Vam moc&kuji za spolupraci.

1.

2.

10.

11.

JAKA JE MIRA VASI SPOKOJENOSTI S FAKTEMZE VAS RREVZALA FIRMA A?

JAKA JE PRAVDEPODOBNOST ZE BUDETE V NOMWE VZNIKLE FIRME PRACOVAT | ZA DVA
ROKY?

JAKA JE MIRA VASI SPOKOJENOSTI S KOMUNIKACI UVNIR FIRMY PO PROVEDENEM&A?
JAK MOC DUVERUJETE VEDENI FIRMY?

JAK MOC VERITE BUDOUCIMU ZAMERENI FIRMY?

JAK HODNOTITE ORGANIZACI PROCESU INTEGRACE VE VASI FIRK?

MEZI SPOLENOSTIA A C EXISTUJI URCITE KULTURN ROZDILY. POPISTE PROSIM VASE
POCITY OHLEDNE M&A.

MATE NEJAKE PRIPOMINKY, KTERE BY MOHLY FIRME A V BUDOUCNOSTI BRI RESENI
PROCESUM&A POMOCI? UVEDTE JE

VYSKYTLY SE NEJAKE KRITICKE CHYBY V INTEGRACNIM PROCESY KTERYM SE DALO
PREDEJIT. UVEDTE JE

MUZETE NA ZAKLADE SVYCH VLASTNICH ZKUSENOSTIRICI, ZDA EXISTUJI LEPSi PRAKTIKY,
KTERE BYSTE FIRM: A MOHLI DOPORW.IT? UVEDTE JE

JSOU ZDE NEJAKE POTENCIONALNI SYNERGIE KTERE JEST NEBYLY DOSAZENY?

j2)

—_



Prilohac. 3: Rozhovor s manazerem firmy A

LN: JAKA BYLA VASE ROLE V PROCESWM&A s FIRMOUB?

M: Ve firmé jsem byl pomdrné novy a byl jsentlenem nového manazerského tymu.
Moje role v procesu M&A spfivala spisSe v roli konzultanta.

LN: JAKO COUNTRY MANAGER FIRMY A, JAK BYSTE POPSAL SPOLUPRACI S COUNTRY
MANAGEREM FIRMY B?

M: S country managerem firmy B jsem spolupracowar. Pro tuto spolupraci bylo
hodre davodi - nag. vymenovali jsme si znalosti ohlednimplementace SAP,
spolupracovali jsme v oblasti finmiho managementu, vigpra¥ know how mezi
zenEmi a nejvice jsme spolupracovali v oblasti obcha@doy Pozédji jsme ziskali
zakazku na implementaci SAPu pro jednu z nejvyzrggioh firem v Rumunsku,
TakZze komunikace mezi nami byla rozsahla a staée tr

LN: JAK BYSTE POPSAL ROLI ODIELENI LIDSKYCH ZDROJU V TUTO CHVILI?

M: Role odcleni lidskych zdraj v tuto chvili spgiva v neustdlém vyhledavani IT
specialist, protoZze &ch nemame dost. A sanfep¢ p&e 0 stavajici zadstnance a
také vedeni veskerych administrativnich Gkdtteré s touto problematikou souviseji.
LN: JAK BYSTE POPSAL ROLI ODIELENI LIDSKYCH ZDROXJ BEHEM PROCESUM&A?

M: V naSsi firmg byla tato role velmi mala. Role o#ldni lidskych zdra} by méla byt v
celém procesu velmi velka, ale v nasi firmebyl dolie rozlghnuté oddleni lidskych
zdroja a ve firne B toto oddleni dokonce ani neexistovalo.

LN: KOLIK MA ODDELENI LIDSKYCH ZDROXU VE VAS[ FIRME ZAMESTNANCU?

M: Momentalrg m& oddleni lidskych zdra} pouze Xleny.

LN: JAKE JSOU PODLE VASEHO NAZORU ®RINOSY M&A PRO FIRMU A?
M: Hlavni pfinos vidim to, Zze se nam zvysSily Sance pro ziskdwakazek na
rumunském trhu, nelfayni mame pdebné zazemi, kvalitni zasstnance, informace o
chovani zdkaznik a znalosti o mistnim trhu. Diky M&A jsme také zdBknové

znalosti, dovednosti a zkuSenosti, kter&eme vyuZivat.



Ptilohac. 4: Rozhovor s manazerem firmy B

LN: MOHL BYSTE PROSIM POPSAT CELOM&A V DATECH?

M: Zacali jsme diskutovat 0 moznosti M&A jeden roked ukorenim M&A, takze
vSechna jednani se konala v jednom roce. Celou M&®Ae uzaieli v roce 2004.
Celkovd sumu byla 9,1 milidn USD. Red M&A firma patila dvou hlavnim
akcion&im a ja jsem byl jednim z nich.

LN: Co VAS VEDLO K ROZHODNUTI USKUTENIT M&A?

M: Rozhodli jsme se tak proto, Ze v IT oblasti jsmwznosti podnikani jiz velmi
limitovany a vyerpany - jsou rozebrany zhruba 10 nejlepSimi firinaengisluSném
trhu. Red M&A pafila naSe firma mezi 10 nejlepSim poskytovatél sluzeb v
Rumunsku a chkili jsme se do budoucna uijistit, Ze tafistane i nadale.

LN: JAK SE ZMENILA VASE STRATEGICKA POZICR

M: Diky M&A se z nés stala globalni spofest - pro Rumunsko moznéilE velka,
ale globalg velmi mala. Chili jsme dat nasim zakaznik a partneim tuto image.
LN: JAKO COUNTRY MANAGER VERITE, ZE LIDE JIZ TUTOM&A PRIJALI?

M: Ano, samogejme. Nyni jsme jeden rok po M&A, byly provedenykteré znény v
oblasti lidskych zdrdi. Tyto zmény vSak nebyly zfisobeny M&A, ale zrénami v
procesech firmy.

LN: JE PRAVDA, ZE RRED M&A JSTE VE VASi FIRME NEMELI ODDELENI LIDSKYCH
ZDROXJ?

M: Ano, to je pravda. bBvod, pr@& jsme oddleni lidskych zdraj nentli je, Ze jeho
funkci plné vykonavali manazeé (a také je pdeba si ugdomit, Ze ped M&A méla
nase firma pouze 80 z&sinand).

LN: MYSLITE SI, ZE JE DJLEZITE MIT VE VASi FIRME ODDELENI LIDSKYCH ZDROXU?

M: Ano, naSe firma stale roste, ¢htoychom mit na konci roku 150 za&stnand, coz
je dvojnasobek stavajiciho ga. Z tohoto dvodu opravdu oddeni lidskych zdraj
potrebujeme.

LN:KOLIK ZAM ESTNANCU MA DNES ODDELENI LIDSKYCH ZDROXU?

M: Nyni jsou to pouze dva zaistnanci.



LN: JAK SE VAM JAKO COUNTRY MANAGEROVI SPOLUPRACOVALO S FIRMOWA?

M: Spolupracovalo se mi se vSemi zmtmanci velmi dofe. Pracovali jsme na
specifickych Ukolech. Chli bychom také uzawt obchod, ktery je pro stejného
zakaznika ve dvou zemich.

LN: OHODNOTIL BYSTE TUTOM&A JAKO USHSNOU?

M: Ur¢ité ano, jsme radi, Ze ideme spolupracovat s firmou A.

LN: SOUHLASITE S TVRZENIM, ZE: NEJDULEZITEJSIM FAKTOREM VM&A JSOU LIDE?

M: Ano, s timto tvrzenim pksouhlasim. NaSe firma nabizi své sluzby hididem a

lidé tyto sluzby zase vykonavaiji.



Priloha¢. 5: Rozhovor s manazerem firmy A, kter¢lma starosti cely proces M&A.

LN: JAKA BYLA VASE ROLE V PROCESIM&A FIRMY C?

M: Byl jsem vedoucim této M&A. Vybral jsem tuto riitu pro M&A a uzavel jsem

tento obchodRidil jsem M&A od prvniho kontaktu s maijiteli az podepsani smlouvy.

LN:JAK BYSTE POPSAL JEDNOTLIVE FAZEM&A? JAKA BYLY HLAVNI BODY T ECHTO

M&A?

M:

a. Namluvy: prvni kontakt mezi vlastniky firmy A a 8éhem této faze jsem se setkal
se vSemi vlastniky firmy C a spol@ jsme se snazili najit moznosti spolupréace
mezi firmami. Firma A jako zastupce mezinarodnilsfmsti pisobici v oblasti IT,
chttla investovat v Mdarsku. Prezentoval jsem nas plan pro M&A, cenovou
nabidku pro tento obchod. Domluvili jsme se na (Gdtter of Interest) a podepsali
jsme jej.

b. Due Diligence: po podepséani LOI jsmecladi Due Diligence - finatni, personalni,
obchodni a pravni. Pro proces Due Diligence jsmgagali o spolupraci firmu
Deloitte. Po Due Diligence jsme uzali smlouvu s firmou C a dohodli se na post
merger integration plan.

c. Integrace: po uza&eni smlouvy jsme zali s implementaci PMI. Byl jsem za cely
proces zodpasdny.

LN: JAKA BYLA MOTIVACE VASI FIRMY PRO TUTO M&A? CO BYLO HLAVNIM UKOLEM

TOHOTO NAKUPU?

M: Strategie naSi firmy je neustalyst a to vyuzivanim M&A. Jednou ze strategii nasSi

firmy je investovat do centralni Evropy. A Miarsko byl jednim z naSich @il

LN:JAK TOTO ROZSRENI ZAPADLO DO STRATEGIE VASI FIRMY?

M: Chtli jsme koupit firmu, ve které bychom mohli daleviet nae aktivity.

LN: PODLE CEHO JSTE CILOVOU FIRMU VYBRALP

M: Je to stejné jako prodejni proces, ktery mameineé zavedeny. Sestavil jsem

potencionalni cile a plan, jak kontaktovat majitétato firem.

LN: JAK JSTE SE DOSTAL K MILEZITYM INFORMACIM , ZDROXM, ZNALOSTEM PRED M&A

O FIRME C?



M: Pies dostupné kanaly a mé osobni kontakty jsedsha ndostatek informaci o
podnikani, zdrojich a strukte.
LN: KDO SE U"ASTNIL JEDNANi O SMLOUVE?
M: Ja - jako vedouci, nas pravnik a pravnik firmy C
LN: JAK DLOUHO TRVALA TATO JEDNANI?
M: 2 mgsice.
LN: JAK BYSTE POPSAL JEDNANi O SMLOUY?
M: Piedlozili jsme navrh smlouvy a potom se vyjednawstavec po odstavci.
LN: JAKE BYLY PRVNI KROKY INTEGRCE?
M: Podle PMI jsme ugali prodejni integraci. Uglali jsme také marketingové aktivity -
jako nagiklad - prezentace naSi firmy v Marsku. Také jsme se setkali se Zamanci
firmy C, kterym jsme pedstavili nasi firmu, strategii a vizi do budoucna.
LN: CEMU JSTE MUSELI \ENOVAT NEJVETSI POZORNOSP
M: Je €Zké jmenovat pouze jednuweas Ale ugité bych zminil lidi - integrovat
zanestnance do nasi firmy, ukazat jim, co znamen&itpdb velké mezinarodni
spole&nosti.
LN: KTERE ZDROJE A ORGANIZANI PRVKY HRALY HLAVNI ROLI V INTEGRACI ?
M: Finance, marketing a pravnici.
LN: JAK BYSTE POPSAL SYNERGIP
M: Potencialni spoluprace mezi tymy, regiony. Cilpnodejni synergie je prodavat
komplexnifeSeni velkym zakaznikn jako nap. Societe General, OTP, Erste, E.ON, aj.
LN: JAKE POTENCIONALNI SYNERGIE JSTE IDENTIFIKOVAL RED NAKUPEM?
M: Firma C ngla jedno hlavni zagteni a to bankovnictvi. A toipsré zapadlo do
strategie firmy A.
LN: KTERE FAKTORY VAM POMOHLY REALIZOVAT SYNERGIE?
M: Chtél bych zminit pouze jeden - touha po mezinarodpichektech.
LN: JAK MERITE SYNERGIE?
M: Podle rozpétu - podle pijmu z prodeje.
LN: JAK SE ZMENILA EFEKTIVITA PO M&A?
M: Jsme stale v procesu integrace, takz&dfrict.

LN: JAK BYSTE ZHODNOTIL TUTOM&A?



M: Mad’arska firma ma pozitivni dopad na firmu A. Mame @aowoZnosti - konzultai
sluzby, novéa zess) velmi dolii odbornici. Musinftict, Ze jde o velmi dobrou investici.
LN: MATE NEJAKE UZITELNE RADY A TIPY, KTERE JSTE ZISKAL DIKY TETOM&A?

M: Kazda M&A je jedin€na. Z kazdé se&o nawite. Bhem procesu M&A jsme byli
v nové zemi, poznali jsme novou kulturu a narodacvali v novych tymech. Diskuze
s majiteli byla velmi uZiténa, protoZe rli zkuSenosti s obchodovanim v Marsku, s

obchodovani s bankami, aj.



Prilohag. 6: LOI - Letter of interest
PREDBEZNA SMLOUVA

Zakladni informace o firmach

1. Navrhované usp#adani transakce

Pfi uzavirani Kon&né smlouvy (,Smlouva“) dle nize uvedenéhdispbu, spolénost X (Fimo
¢i prostednictvim dc#&né spolénosti) odkoupi a obdrzi od akcidfa Spol&nosti
(wAkcionéii*) vSechny jejich podily a prava (100%) ve Spwlesti.

1.1 Nékupni cena Spdleosti je definovan&astkou eur, zaqupokladu povinné
p&e a v souladu s udavajici firam informaci poskytnutou Spdleosti, a to nasledujicim
zpasobem:

1.1.1 Revidované tmi vynosy véastce_ eur za rok 200.

1.1.2 Revidovany i provozni pijem (EBIT) v¢astce  eur za rok 200.

1.1.3 BéZné &ty pohledavek jsou vysSi nez kladna hodnota majetkitelskych &ta a cista
hotovost v¢astce (alesp)  eur, jak je uvedeno v rozvazé yzavirani Smlouvy. Kupni
cena bude splacena nasledujicimisgibem:

A. eur v hotovosti bude splacenaibgbu uzaveni Smiouvy.

B. bude vloZeno na smluveny podnyinket teti osoby B uzavirani
Smlouvy. Tento podmémy ket bude uvolén po 6 ndsicich od uzaeni Smlouvy, pokud
nedojde k poruSeni zaruk vyplyvajicich ze Smlousmduvnich zastoupeni, a toduae strany
Spol&nosti nebo Akcionéi. V pripadt poruSeni smlouvy tato podndimd Smlouva zakiuje
odskodrni z ni vyplyvajici.

1.4.1 Ziskané platby budou vyplaceny Akcitimg, ¢i prednoste a to za pedpokladu, Ze
Spol&nost vykazuje tyto pratené vysledky...........

15 VeSkeré vypty musi byt uvedeny v eurech v souladu s premymi vysledky US
GAAP. Cista hotovost fedstavuje pokladni hotovost s otnim rozdilu zavazkpodle US
GAAP.

1.6 VesSkeré danuloZzené akciortdm vyplyvajici z této transakce bude hrazeny Akcibna

2. Povinnosti a odborna pée

Zamerem spolénosti X je gevzit gehled povinnosti a odborné geé Spolénosti a jejich

pobaiek (pokud existuji) na dobu 90 dni (sfce) pdinaje platnosti tohoto dopisu. Akcidgha



a Spolénost musi pl&é spolupracovat na zakladPovinnosti a odborné @& a tito jsou rovév
povinni zajistit spolénosti X plny gistup k informacim Spotemosti se tykajicich.

3. Sowinnost akcion&'a

U rediteli a vedoucich pracovnikSpole&nosti nesmi dojit k Zadnémuretiu zajnt v pribéhu
uzavirani Smlouvy a ani nasledpo jejim uzaveni. Akciondi se zavazuji k tomu, Ze po dobu 3
let nebudou ke spataosti X v konkuretinim vztahu.

4. Konetna smlouva

V prabéhu revize Povinnosti a odbornécpéspolénosti X jsou Akcion&i a spolénost X
dobrovolré zavazani k tomu, Ze jejich projednani idppavy Kon€né smlouvy (,Smlouva®)
budou pipustné pro ob dw strany. Tato Smlouva bude zahrnovat, k¥ojimého, ostatni
nalezitosti jako jsou veSkeré podminky obchodwrimiace, zaruky, opragni, dohody a dalsi
ustanoveni, mezi ktera pabbvyklé ukony spéivajici mimo jiné ve vykonu pracovnich smiuv
s klicovymi zamgstnanci Spoknosti a s vedenim, a to formou a obsahem vyhowuijici
spole&nosti X.

Hlavni podstatou této transakce a vykonu spaleti X je zachovantidicich a kléovych
pracovniki Spol€nosti.

5. Exkluzivita

Na zaklad skute&nosti, Ze spoknost X vynaloZila sfj ¢as a vydaje nezbytné pro vykonani
Povinnosti a odborné P&, se Akcionfi a Spolénost zavazuji k tomu, Ze ngpusti, a nebudou
nabizetéi jednat s Zadnou jinou osobou v zaleZitosti tydage alternativnich navthpro
transakci, ani konkureni nabidky, prodejei uspdadani dluhu nebo majetkové investice ve

Spole&nosti ged

Tento oddil musi byt zachovan i po skeni (vypo¥zeni) této Redi®Zzné smlouvy.

6. ProhlaSeni

Obsah tohoto dopisu jeua@&rného charakteru. V ifpad® jakékoli zavazd oznamuijici
povinnosti vztahujici se na jakoukoli informaci de@aou v tomto dopise, takovatoibe byt
scklena vyhradia po pf'edem stanoveném vzajemném souhlasu.

7. Divérnost

7.1 Na zaklag této Smlouvy se ujednava, Ze veSkeid&dné informace podané pisemnou,
astni ¢i jinou formou, musi byt obma stranam iejmé a nesmitistat [fed druhou stranou
utajeny.

7.2 Strana fijimajici tento dopis, souhlasi s nasledujicim:

7.2.1 [Daveérné informace nesmi byt prozrazetiyinym zpisobem poskytnutyeti osols bez

piedem pipraveného pisemného souhlasu stranylugidi informaci. Divérnd informace



nebude opsandi pouZita s jinymi dely, nez s dmito vyjmenovanymi v této iedEzné
smloung.

7.2.2 Takto by iy zustat vSechny wsérné informace utajeny a vSechnginpéiené kroky by
mely byt winény, a to s cilem ochranyi&rnych informaci, ¥etns takovych opaeni, ktera
jsou &inéna s cilem ochrénit vlastnithérnou informaci podobného charakteru.

7.3 Za @elem této Smlouvy nebudouinkrné informace obsahovat takové informace, ktepé: (a
jsou jiz znamy Hjemci divérnych informaci nebo jsou kgjné dostupné véase jejich
zpiistupreni.

(b) se véejnosti nedostanou do pElomi prostednictvim jednanii opomenuti ze strany
Prijemce divérnych informaci v pibéhu porudeni této Smlouvy, (c) jsodijemci odhaleny
tieti osobou, jeZ nenifiprédomi Rijemce, v rozporu se zavazkem vztahujicim sé@wichosti,
(d) byly ¢i jsou nezavazhvyvolané Bijemcem, aniz by tento zneuzikiizérné informace, nebo
(e) jsou odtajeny na zaklad soudniho fikazu, poskytnuté ffemcem na Zadost a na vlastni
naklady stranou, ktera je &ifia, a to za pouZiti fimeérent vynaloZzeného Usili vymezujiciho
sckleni do poZzadovaného rozsahu.

8. Zdrzeni se aktivniho vyhledavani jinych nabidek

Po dobu 12 wsial platnosti této Redl®zné smlouvy, se kazda ze stran zavazuje k tomu, Ze
nebude vyhledavat jinotinnostci provozovat jiné sluzby, aniz by z&stnaneci subdodavatel
uzaveli predchozi pisemny souhlas druhé strany.

Aby nedochazelo k pochybnostem, ustanoveni v tadthlu budou uko¥ena gi Uzaweni této
smlouvy, avSak jinak musigtrvat az do doby skéani této PedlEZné smlouvy.

9. Udaj 0 zan#ru

Tato smlouva obsahuje pouze Udaj o &dntykajici se navrhované transakce na zé&klade

navrhovanych vSeobecnych podminek. Timto nevzrmkdasnosti X ani Akcion&im zavazek

k provedeni Transakce.

Kazda ze stran ma pravo odstoupit od transakce dend/ toto smlouvou a to po svobodném
uvazeni, aniz by bylo vyZadovano zaplaceni peralty z jakéhokoli dvodu gredtim, nez

Smlouva vstoupi v platnost

Tato smlouva podléh& schvalereBstavenstvem spdaieosti X.

Tato RedkEZna smlouva a samotna Smlouvaisié zakony statu X.



Datum:

,,,,,

NiZe podepsanyifliméa a souhlasi s podminkami a ustanovenimi uwaden této smlouv.

Datum:



Prilohac¢. 7: Navrh SPA
SMLOUVA O ODKUPU AKCIi
Tato smlouva o odkupu akcii (dale jen ,Smlouva“)abyyhotovena dne spatesti X

(dale jen "Kupujici"), mezi ni a akciofia spol&nosti (dale

jen“Spole&nost®), tak jak je uvedeno vi€dloZzeni A k tomuto dokumentu (tj. "Prodavajici* a

kolektivré skupina "Prodéavajicich®).

Pricemz Prodavajici vlastni vdechny emisni a nesplaakni& (dale jen ,Akcie") akciového
kapitalu Spolénosti, jejichZz hodnotaje_ USD za akcii (dale j&kciovy kapital).

Pricemz cilem Kupujiciho je odkoupit a cilem Prodavhjige prodat Akcie dle nalezitosti a v
souladu s podminkami stanovenymi v této Smigpavproto tedy, serfetelem k vyléeni daného
stavu a zajighi, zarukam, umluvam a dohodam zde uvedenym stlany majici v umyslu byt
k tomuto prava zavazané, souhlasi s nasledujicim:

1. Odkup a prodej akcii.

1.1 Prodej akcii. Kupujici odkoupi Akcie od prodésigh a prodavajici prodaji své Akcie
kupujicimu transakci v souladu se zadkonem..za.kupni cenu (stanovenou nize), a to za
podminek a v souladu s ustanovenimi této Smloumgnduzaieni transakci navrhovanym
touto Smlouvou ("Kongny termin®). Akcie musi ffevedeny tak, aby byly opr@sly od
veSkerych zavazk pohledavek, zastavnich natokoremen, kmenovych akcifi jakychkoli
jinych omezeni. V den uzgeni smlouvy musi Prodavajici podat Kupujiciméieny akciovy
rejstik Spole&nosti dokladajici fevod akcii Kupujicimu a dale podepsané prohlaSenhéwodu
akcii.

1.2 Kupni cena. Kupni cena akcii (“Kupni cena“) je eur. Kupni cena musi

byt mezi Prodavajicimi vytiiena tak, jak je stanovendd@lloZzenim A k tomutoffpojenym.
1.3 Postoupeni Kupni ceny. Kupujici musi uhradipiiucenu nasledujicim épobem: (i)
na Wty Prodavajicich, jak je tomu stanovenoiedlozZeni A, a to v hotovosti rovnajici se 50%

Kupni ceny v den Kormého terminu (ii) na det P, jako zastupce

podmiréné smlouvy (dale jen "Zastupce podgrié smlouvy*),castkou v hotovosti rovnajici se
50% kupni ceny v den podpisu smloudly pied jejim podpisem. Tatdastka je podrzena
podmirénou smlouvou a uplabvana v souladu s podminkami této Smlouvy a pod&néin
dohody vykonané mezi Kupujicim, Prodavajicimi atdgsem podmi&né smlouvy, jejichz
podstatou je formufak tomuto gipojeny jako PedloZeni B (dale jen ,Podmind dohoda").

Kupujici musi prokazat vklad v den Kame&ho terminu nebo ihned poté.



14 Doplatky. V pipad, Ze Spolénost dosahne ffslusnych zarrt uvedenych v
PredloZeni C, Kupuijici zaplati Prodavajicim dodate ¢astku zgisobem, ktery je stanoven v
PredloZeni C.

15 Uzaveni obchodu. Odkup a prodej Akcii se bude konat dne ,

\Y

2. ZajiSténi a zaruky Prodavajicich.

Prodavajici se timto Kupujicimu zali§i a zarduji, spol&éné a nerozdils, od data tohoto
dokumentu, s vyjimkou ozganych mist v Soupisu vyjimekiipZzenym k tomuto jako
PredloZeni D, jenz fiZe byt upraveno podle ustanoveni této Smlouvy, déxo Kupujicimu,
jehoz Soupis vyjimek je povazovan za z#jista zaruky, jak je tomu stanoveno nize. Déale se
ujednavda, Ze nesrovnalosti né&ul Prodavajicich, které se tykajici zajifit majici souhrnnou
hodnotu do 10K eur nebudou povaZzovany za umysld@@ujici tak neni oprawim Zadat o
nahradu Skody:

2.1 Uspdadani, dobré jméno aigobilost

(a) Spolénost je soukromou akciovou sp&hesti, jeZ jefadre uspdadana, pravoplatn
ustanovenagtici se dobré pesti, a to v souladu se zakony.............. Dalel&post vykazuje
potrebné pravomoci spairosti a opravéni k podnikani tak, jak je seasré veden a jak by
mel zustat veden i do budoucna.

(b) Kupujicimu byly poskytnuty pravdivé a spravngisy Stanov akciové spaleosti, v
platném zgni (déle jen "Stanovy"), a opisy Stanov obchodi&jmosti. Tyto Stanovy akciové
a obchodni spotmosti a dalSi organizai dokumenty Spolmosti jsou v plné sheds
prisluSnymi ustanovenimi ...................

2.2 Kapitalizace a hlasovaci prava. Zakladni kap8polenosti se sklada a v déb
Uzaweni smlouvy se bude skladat z:

(a) Akciovy kapital. ............. akcii Akciovéhapitalu, z ghoz je .................. akcii vydano
a nesplaceno. Pravomoci, priority, prava, vyhramyezeni a zakazy Akciového kapitalu jsou
uvedeny ve Stanovach obchodni a akciové gpoksi.

(b) Nejsou zndmy Zadné nesplacené opce, zarukya fxéetrg konverzeci predkupnich
prav), dale pak dohody pro odkdipakvizici, prodej nebo disposii pravo Spolénosti na akcie
¢i zakladni akciovy kapital.

2.3 Opravsni.

(a) Tato Smlouva byl&dre owiena, vykonana a datena kazdym z Prodavajicich a
predstavuje tak pravoplatné a zdvazné povinnostikpemého z nich. Tyto povinnosti jsou

vynutitelné v souladu sifslusSnymi podminkami, podléhajicimi (i}fipadnému konkurzu,



insolvenci, zakoéim vztahujicim se k reorganizaci a k vyhlaSeni nwiat (i) ostatnim
zakorim obecné zévaznosti, které ob&oovliviuji vymahani ¥itelskych prav a obecné
zasady majetku spaleosti, (iii) mkenlivost soudu v ifipact pred zapoéetim eventuelniho
soudnihofizeni, jelikoZz prava na odskathi mohou byt omezena zakone&n verejnym
zajmem.

(b) Kazdy z Prodavajicich vymezeny v oddilu 5.8diije opravénymi pravomocemi
zarwujicimi, Ze Spolénost pini své zavazky v souladu s podminkami této8vy.

2.4 Platna emise akcii. Nesplacené akcie akciovégutalu jsou vSechnyadre a
pravoplatg schvalené, vydané, @rsplacené a nezdanitelné, a zaiobgly vydany v souladu
se vdemi fislusnymi rumunskymi zakony o cennych papirech.

2.5 (Ketni vykazy, prognéza Spdéleosti

(a) Prodavajici podali Kupujicimu (i) [revidovanéjzvahy a s nimi souvisejici vykazy
operaci, kapitél/schodek akcidfida a pohyb hotovosti Spaleosti od a za fiskalni
FOKY......coeveeeenn. (souhrin nazyvané, "OGetni vykazy”). Wetni vykazy (a), které byly
zpracovavany na zakladaznamovych knih Spaleosti, (b)jsou pravdivé, spravné a apiné ve
vSech ¥cnych ohledech afpdstavuji objektivé financni podminky Spoknosti v datech
konenych &ta a jejich provoznich vysledk jmeni akcion&l a pohyb hotovosti denych z dat
a zpracovanych na uvedend obdobi.

2.6 ZEny ke dni co.eeeeeeeeeiiiiiiieenee , nedoslo:

(a) k z4dné zem¢ v majetku, zavazcich, podminkéach (fidafch ¢i jinych), obchodnich
zalezitostech, vy&cich, obchodu, operacich, v ofstich tykajicich séizeni finagnich toki,

¢i vyhlidkach Spolénosti uvedenych v rozvaze 31. prosince 200#dipZzenych ve vysSe
uvedeném Oddilu 2.6.;

(b) k Zadnému ifevzeti dluti nebo zavazk Spol€nosti, nepedvidanycki jinych, splatnychti
téch, které splatné teprve budou, a to jakasgihem zaruky, Z2Zirem (indosamentem),
odSkodrnim, zmocgnim, tak i jinym zfisobem, s vyjimkou diuha zavazk zpisobenych
béZnym pisobenim hlavnihofpdmétu obchodu — informii a softwarové technologie, z nichz
tento nendl a je pravédpodobné, Ze v budoucnu nebude mit zasadni negalwp@d na
Spol&nost;

(c) k ZzAdnému zvySeni nahrad &asnych vedoucich pracoviiilki mzdové sazby za¥kstnané
Spol&nosti jako skupiny, nebo kégné zngné v pracovnich smlouvach ve vztahu k vedoucim
pracovnikim a zanistnang;

2.7 Vladni souhlas. Ve spojitosti s dokenim transakci zamySlenych v této Smkgureni

vyZzadovano Z&dné svoleni, souhlagikge ¢i opravréni, zdznam, Zgsobilost, stanoveni,



prohlaSeni nebo evidence u Zadné néarodni, krajgské mistni viadni institucefipadre u jiné
nevladni Osoby ze strany Sp&esti nebo Prodavajicich.

2.8 Soudni spor. (i) V séasné dob neni znamo, sédomim Prodavajicich, Ze by probihala
Zaloba, spor, proces nebo vy®etini ohroZujici Spotmost (ani s #domim Prodavajicich
neexistuje pro toto zadny takovyiwbd), zpochyhujici platnost nebo pravomocnost této
Smlouvy ¢i prava Prodavajicich k uzseni této Smlouvy, doka@eni transakci timto
zamyslenych, neboli takovych, které by mohly mdnetlivé nebo jako celek zasadni negativni
dopad na jrani, podminky, zaleZitosti a perspektivy Sgolesti, a to jak z finatniho, tak z
jiného hlediska.

2.9 Patenty a ochranné znamky. Spotest ma adekvatni pravni narok a vlastnické préo n
veSkeré patenty, ochranné znamky, servisni¢kgnaobchodni nazvy, autorska prava,
obchodnich tajemstvi, informace, vlastnicka op&aira postupy nezbytné uplatnitelné pro
obchod Spolkénosti tak, jak je v saiasnosti veden (souhr&pPrava duSevniho vlastnictvi®), a
to bez gsteti s pravyci s jejich porusenimi u ostatnich subjekBpol€nost dosud neobdrzela
Zadné obviujici sctleni¢i Zaloby, zrovna tak

2.10 Soulad s ostatnimi pravnimi nastroji. Spidst neni v rozporu nebo v prodleni s
ustanovenimi jejictClanki a Stanov obchodni spéleosti¢i s jakymikoli nastroji, rozsudky,
ptikazy, soudnimi fikazy, dale pak rozhodnutindi smlouvami, jejichZ je sasti, a kterymi
muZze byt tato nebo jeji majetkova podstata vazangi. prstanovenimi narodniho, krajskétio
mistniho charakteru, pravidly, $micemi, licencemi a povolenimi vztahujicimi se na
Spole&nost.

2.11  Dohody, ujednéni.

(a) Krome dohod vyslovt zamySlenych touto Smlouvou, nejsou znamy Zadré giohody,
Uamluvy ¢i navrhované transakce mezi Spwlesti a jejimi vedoucimi pracovnikyediteli,
pii¢lenenymi osobami nebo pobkami.

(b) Veskeré dokumenty, smlouvy éjpkach, uérové dohody nebo zasadni smlouvy a nastroje,
jejichz je Spolénost sodasti, jsou platné, zavazné, pravomocné a ve sw@ (@innosti ve
v3ech ¥cnych hlediscich.

2.12 Narok na majetek a kapitdl Spwlesti. Spolénost maiadné a prodejni oprasmi
vzhledem ke svému majetku agmi.

2.13 Pracovni smlouvy a ujednani. Sgalest neni vazana a nepodléhd (jakoZto ani jejhjra
majetek) Zadné pisemné nebo Ustni, vyslovné nébdppkladané smlogdy zavazku nebo
dohod s odborovym svazem. Zaravezadny odborovy svaz nevyZaduje, gdemim
Prodéavajicich, a nevyhledava pro své zastoupemhoike zamstnané, predstavitel nebo

jednateh Spol€&nosti.



2.14 Pojisini. Neprovadi pojistné smlouvy vyjma pofisti pozemk, jelikoZz je toto
oduvodnitelné a proziravé vzhledem k obchoducankostem Spokenosti.

2.15 Daové zaleZitosti. Spoémost registrovala veSkera vyZadovan&adé giznani, ktera
byla vyZadovanaiisluSnymi organy statni spravy (a tatizpani se zakladaji na pravomosti,
spravnosti a objektivhreflektuji cinnosti pro déoveé &ely), a (i) je evidentni, Ze Spaleost
zaplatila vSechny dluzné daa vyntry tak, jak je uvedeno ¥t¢hto daovych giznanich.

2.16 Zaznamy zapis registr akcii. Zadznamy zagiSpol€&nosti obsahuji uceleny &gsny zapis
v3ech ¥cnych hledisek tykajicich se ddtek reditei a akcion&i, a to od data zaloZeni
Spole&nosti a dale pak vSech jednani vyZadujicich pisesoulas. Registr akcii, jenz byl jiz
poskytnut Kupujicimu, je figsny, Uplny a v souladu giglusnymi zdkony ve vSechéanych
hlediscich.

2.17 Z&kaznici a dodavatelé. Zadny zakazfidodavatel Spotmosti, jehoZ ztrata by &
hmotny negativni dopad na Sp&test, neoznamil Spalaosti swij zamer tykajici se ukodeni
vztahu se Spotmosti.

2.18 Zprostedkovaci poplatky. Neexistuje Zadny invéstibanké, broker, zprogedkovateli
jiny prostednik, ktery by byl najati by byl opravién jednat ve prosfgh Spolénosti, a ktery
by mél narok na honotédnebo provizi ze strany Prodavajicich, Spotesti¢i jejich nalezitych
pobaiek, v otazce tykajici se dokseni transakci zamyslenych touto Smlouvou.

3. Zajiskni a zaruky Kupujiciho. Kupuijici timto zajifje a zarduje Prodejém, Ze:

3.1 Organizace a postaveni, zmg&tna stanovy obchodni spotesti. Kupujici reprezentuje
fadre vedenou spolmost s rdenim omezenym, zakdmusobici a to v nejlepSim souladu s
nizozemskymi zakony.

3.2 Pravomoc pravnické osoby. Kupujici ma veSkeé®rp a statutarni pravomoci a oprénn
k vykonavani a k vydani této Smlouvyi jim uzaweni je schopen odkoupit Akcie tgpbem
uvedenym v této Smlogha dale vykonavat a dodrzet své zavazky z této @milayplyvajici.

3.3 Opraveni. VeSkeré ukony pravnické osoby ze strany Kufhgicclent predstavenstva,
rediteli a akcion&i (pokud existuji) nezbytné pro provedeni, vykontvpeni a dodrzeni této
Smlouvy Kupujicim, gipadré pro nakup akcii, jsou nebo budou takid yzavirani Smlouvy
nadazeny ped ostatnimi skutmostmi. Tato Smlouva byl&adré vykonana a dokiena
Kupujicim.

3.4 Stet zajmii. Vyhotoveni, postoupeni a gim této Smlouvy a jeji uskuteéni Kupujicim v
zalezitosti takto zamySlenych transakci neni, nebwdrozporu a nebude poruSovat (i)
poskytnuti organizaich dokumenit Kupujiciho, dale nebude v rozporu (ii¢i nebude
piedstavovat neptmi zavazku (nebo udalost, jeZz by, s upo#Zoim nebo prondenim

(popxipadt obéma tmito skutky) gedstavovala neptmi zavazku), nebo by nezavdala dalSim



osobam pravo na ukoeni, pokutu, urychleni nebo uksmi jakékoli ¥cné smlouvy,
smluvniho zavazku, patentu, oprédmhnebo néastroje (dokazujiciho dluh Kupujicitiginak),
tykajicich se Kupujiciho, ffpadré kterymi je jeho majetek a gni vazanoci ovlivnéno,
piipadre ma za néasledek poruseni prava, pravidtedpisu, n&ézeni, soudniho rozhodnuti,
ptikazu, néizeni a jiného omezeni soudéhorganem statni spravy, jimz je Kupujici piaen
(véetrg nizozemskych zékdn a ndizenich o cennych papirech), nebo kterymi jenim
Kupujiciho vazanoifpadre jinym zpisobem ovlivino.

3.5 Vladni svoleni. Zadna svoleni, souhlaskgr ¢i opravreéni, zaznam, Zisobilost, stanoveni
nebo evidence u Zadné narodni, krajské nebo nvigithii instituce nejsou vyZadovana ze stany
Kupujiciho ve spoijitosti s uskutesnim transakci zamyslenych touto Smlouvou.

3.6 Soudnitizeni. Neni znamo, Ze by v sasné dob probihala jakakoli Zaloba g, slySeni,
stiznost, ozndmeni o poruseni, arbitééfina fizeni, slySeni a vy&etvani. Kupujici si neni
védom, Ze by dochézelo k ohrozZeamiovlivnéni jeho samotného nebo jeho péble pipadre
jejich nalezitého majetku a to jednak organem stéoravy ¢i arbitrem (i) negativéy
ovliviiujicich a napadajicich legalnost, platnost a privekabst této Smlouvy. V ifipact (ii)
negiznivého rozhodnuti by se timtdgalpokladalo, Ze dojde ke zdrZeni uskodei transakci
zamysSlenych touto Smlouvou.

3.7 Zprostedkovaci poplatky. Neni znam Zadny invasitibanké, broker, zprogedkovatel i
jiny prostednik, ktery by byl najati by byl opraven jednat ve prosjgh Kupujiciho, a ktery by
mél narok na honotnebo provizi ze strany Kupujiciho v souladu s telngnim transakci
zamysSlenych touto Smlouvou.

4. Podminky tykajici se zavarkkupujiciho @i uzavirdni Smlouvy. Zavazky Kupujiciho
vztahujici se na odkup Akcii dle této Smlouvy pbdié vykonu uzavirani Smlouvy a to kazdou
z nasledujicich podminek. Jejickeknuti nebude uplatnitelné&di Kupujicimu, ledaze by tento
podal k vySe uvedenémuigpisemny souhlas:

4.1 Zajistni této Smlouvy. Zajighi a zaruky Prodavajicich obsazené v Oddilu 2 rhysi
pravdivé a spravné v den ufeami Smlouvy (obchodu) a se stejnou platnosti, jakaato
zajis&ni a zaruky byly vykonané v Kotigeém terminu.

4.2 Plréni. Spolénost musi plnit a dodrZovat vSechny dohody, zavaakgodminky této
Smlouvy. Tyto musi byt piny a dodrZzovany dnewi pied Konénym terminem, ktery nebude
POzZEji N€Z........uuvvnnnnnes , ledaZe by&ba stranami byl dohodnut jiny termin.

4.3 Provozni podminky. Spdieost plnila a dodrZovala veSkeré podminky ustan®ven
PredloZeni G fipojeném k tomuto dokumentutqm ¢i v den Koné€ného terminu.

4.4 Oswdéeni o uzateni smlouvy. B uzavirani Smlouvy (a) dodaji Prodejci Kupujicimu

oswdceni g@ipojené jako pedloZeni H, které potvrzuje skdtesti uvedené v Oddilech 4.1, 4.2



a 4.3, a (b) os\dceni, jez potvrzuje: (i) Ze vySe uvedené @keni k tomuto fipojené
predstavuje pravdivy a upiny op@anki a Stanov Spotmosti a (i) tyto zde #pojené jsou
pravdivym a Uuplnym opisem vSech usneséijatych Redstavenstvem a akcian&polenosti,
ktefi schvaluji transakce zamysSlené touto Smlouvou & faipact, Ze jsou tato usneseni
vyZadovana.

4.5 Rozvaha Spoteosti. Spolénost musi vykazovat od Ko#igého terminu na své rozvaze
¢istou hotovost wastce XXXX eur a musi Kupujicimu poskytnout bankowypisy nebo jiny
prijatelny vykaz dokladajici tutdastku. Spolénost fredlozi Kupujicimu Kongny zistatek v
den uzéurky dokladajici stavisté hotovosti a to do 30 drod uzaveni Smilouvy.

4.6 Posudek pravnich zastip®rodej@. Kupujici obdrzi od spot@osti ....................... a
............................. pravni zastupci Pnajécich, posudek datovan od K@&ného terminu ve
formée priloZzené k tomuto dokumentu jakdeellozeni F.

4.7 Podmignad dohoda. Kupujici, Prodavajici a Zastupce po&néinsmlouvy vykonali,
vstoupili a vydali Podminou dohodu k podstatdokumentu floZzenému k tomuto jako
Predlozeni B.

4.8 Pracovni smlouvy. Spaieost a vSichni jeji zadstnanci, manaZg vedouci pracovnici a
feditelé uvedeni viedloZeni D vykonali, sjednali a vydali Kupujicimpisy vSech pracovnich
a vnitropodnikovych smluv, z nichz kazda musi byhatovena podle podminek a v platné
form¢ v souladu s ................ pravem a tak, aby kg Kupujiciho z obchodniho hlediska
vyhovujici.

4.9 Souhlasy a vzdani se prava. Spobst a kazdy s Prodavajicich obdrZeli veSkeré ssyhd
vzdani se prav, které jsou nezbythieadekvatni pro uskuteéni transakci zamyslenych touto
Smlouvou. Za fedpokladu, Ze jakykoli z¥ejnény zavazek seipuzavirdni obchodu bude tykat
pouze tech prodavajicich vyzdanych v nize uvedeném oddilu 5.8.

4.10 Revod akcii. Kupujici obdrzel akciovy rdijiét Spol€&nosti datovany dnem uzé&ky,
dokladajicim poet Akcii, jez jsou odkoupeny v souladu s podminkagid Smlouvy a
podepsanym prohldSenim fepodu akcii.

4.11 Podeni. Kupujici obdrzel a ipzkoumal ke své spokojenosti veSkera geoil jim
poZadovand, jeZ se tykaji obchodu Spobsti, \etng vSech provoznich, fin&nich, pravnich,
technologickych a dalSich oblasti.

4.12 VSechna op&ni jsou vyhovujici. VeSkerd organiphA a dalSi opaeni gevzata
Spolé&nosti ve vztahu k transakcim zamyslenych touto 8wdo a veSkeré s ni souvisejici
dokumenty musi byt platné v souladu s rumunskynveggmda vyhovovat formou i obsahem
Kupujicimu a jeho pravnim zastupa, kteizto obdrzZeli originaly, osfené kopieti dalSi opisy

dokument protistrany, jelikoZ je tito mohou vyZzadovat.



5. Zaruky. Prodavajici se zavazuji a souhlasi edagcim:

51 Vedeni obchodu Spéleosti Ehem uzaieni Smlouvy. Vyjma skut@osti zamyslenych
touto Smlouvou tak, jak je uvedeno weBloZeni D, RedloZeni G nebo si@dchazejicim
pisemnym souhlasem Kupujiciho v doimezi datem této Smlouvy a Kamgym terminem.
Prodavajici musi Spalaost gimét k tomu, aby vedla své obchody a provoz v obléEti
pcocitatového softwaru a technologii, svyméZnym a obvyklym zfisobem podnikéani,
respektive stejnym figzobem jako fedtim. Prodavajici nesmfqd Kon€énym terminem a bez
piedchoziho pisemného souhlasu Kupujiciho jednatesiem ke Spolmosti jinak, nez jak je
zde uvedeno:

(a) vydat, prodat, it ¢i schvalit a navrhnout emisi, prodej nebo zastdayaddaténych
akcii v akciovém kapitalu Spaleosti,¢i cennych papfr smenitelnych nebo vyrnitelnych za
jakékoli tyto akcie, prava, zaruky a opce z&elam ziskani &hto akcii nebo jinych
smenitelnych cennych pagpiri (i) jinych cennych papir vzhledem k, misto, nebo nahradou za
akcie Akciového kapitalu nesplacenych k datu toltmoumentu;

(b) oznamit ¢i zaplatit jakoukoli dividendu nebo rodéni akcii akciového kapitalu
Spolenosti;

(c) splatit, odkoupiti jinak nabyt nesplacenych akcii akciového kapithole&nosti;

(d) navrhnouti prijmout zménu k organizénim a rozhodujicim dokumeirh Spol€nosti;
5.2 Ristup k informacim. Od data této Smlouvy do Kam&ho terminu, Spoteost
poskytne Kupujicimu a jeho opranym predstavitelm pristup k informacim tykajicich se
personalu, knih, zdznamadministrati¢ a ostatnim fisluSenstvim a majeikn Spol€nosti,
které dovoluji (i) Kupujicimu vykonat tato $eni, jelikoz ten tato f¥e vyZzadovat a rialit
(iii) svym vedoucim pracovniin, aby poskytli Kupujicimu tyto fingni a provozni Udaje a
dalSi informace vztahujici se k obchodu a vlasthi@pole&nosti, ktery niZze byt timto
vyZzadovan.

5.3 Zavazky plynouci po uzgeni Smlouvy. V pipad, Ze rozvaha po uzéeni Smlouvy
ukazuje zaporny rozdil mezi XXX eur &stkoucisté hotovosti na rozvaze Spébesti od
Koneiného terminu, tento zdporny rozdil bude vloZzen wmakbvni @ty Spolé&nosti z
podmirgného @tu vytvoreného podle Oddilu 1.3, a to do 3Gidrd Kon€ného terminu.

Kupni cena bude sestupupravena podle tohoto.

5.4 Rilohy o zvéejnéni. OlEasre pred Konénym terminem, Prodavajici dopléi upravi
Seznam vyjimek filoZzeny k tomuto jako fdloZeni D s ohledem na sk&nesti v budoucnu z
ngj vyvstavajici, u nichz se vyzadovalo (kac, Ze existuji nebo se objevuijfgal datem této

Smlouvy), aby byly uvedeny nebo popséany v Seznagjimek ¢i u kterych je nezbytné



doplreéni pogipadt Gprava informaci v tomto Seznamu vyjiméku kterych bylo timto vydano
nespravné zajidhi nebo zaruka.

5.5 Souhlasy a schvalovani. Prodavajici musi pgejiih kome&né dostupné usili k tomu,
aby obdrzeli (i) okamzit a dosazitelnym Zsobem veSkeré souhlasyieknuti, schvéleni,
vyjimky, licence a oprawni pozadované v souvislosti s dokenim transakci zamySlenych
touto Smlouvou, a to v souladu s narodnim oblastmiistnim¢i zahranénim prdvem nebo
nafizenim, (i) zruSenim nebo odvolanimriizani, popipad omezenim fikazu ¢i jiného
piikazu nepiznivé ovliviwujiciho k tomuto schopnost stran uskuietransakce zamyslené touto
Smlouvou a (iii) vykonat vSechny febné registrace a evidence.

5.6 Evidence. lhned po vykonu této Smlouvy Prodéiaggipravi, vytvai nebo nechaji
vytvorit poZzadované registrace, doloZzky &ledi v souladu se zakony domacich i zaknaich
soudnich pravomoci v takovém rozsahu, jelikoZ tggistrace jsou nezbytné pro dokeni
transakci zamyslenych touto Smlouvou a zatqueméient vyuZziji své obchodni asili tak, aby
piijali vSechna nezbytné ogfahi vedouci k dokateni transakci zamyslenych touto Smlouvou a
to zpisobem vyhovujicimifslusnému zakonu.

5.7 DalSi zaruky. Kdykoli¢i ¢as od¢asu, v souladu stiatelnymi poZzadavky Kupujiciho,
Prodéavajici vykona a daotutomuto dalSi dokumenty a &ld dalSi ukony a skuteosti, které
Prodavajici poZzaduje z&&lemiadného vykonani ciltéto Smlouvy.

5.8 ZdrZeni se aktivniho vyhledavani jinych nabidBé&hem této doby od Koreého
terminu az doit (3) let poté, se nebudou XXX (v tomto oddilu o#a jako "Prodavajici")
piimo ¢i nepgiimo (Eastnit Zadného obchodti podniku (bul’ jako vlastnik, partner, partner
se Spolénosti v konkuretnim vztahu a to v oblasti IT vedenych Sgolesti ¢i do budoucna
zamyslenych) a nesmfimo ¢i negtimo oslovit, popipac kontaktovat zdkaznika Spotesti.

5.9 Davérnost Po Konéném terminu, musi Prodavajici musi po celou dohudetds gisné
tajnosti veSkeré informace vztahujici se ke Spuadsti a nesmi tyto vyuZit ve vprosgEch ¢i
ve prosgch ostatnich.

6. Vyswtleni. VeSkeré obchodni podminky pouZité v této&mi maji vyznamy pro &
jinde stanovené v této Smlaumebo niZze uvedenym @gobem:

Zkratka GAAP" oznauje vSeobeachpiijaté etni principy.

7. Nahrada Skody. Prodavajici musi, s ohledem ji&terd, zaruky, dohody a smlouvy zde
jimi uskute&néné, poskytnout nahradu, branit a zajistit Kupujic(a jeho akcion, reditele,
vedouci pracovniky, zafstnance, jednatele,figruzené aftidici strany), (specifikované
jako,Strana majici narok na odskadii’) proti vSem zavazkm, ztrat ¢i Skods, a to spoleng

se vSemi fimétenymi naklady a vydaji k tomuto souvisejicimicétrne pravnich a &etnich



poplatki a vydaji), které vyvstavaji z nepravdivych, fepnych skut&nosti a z nedodrzeni ve
vSech materidlnich aspektecbghto zajis¢ni, zaruk, dohod a smluv Prodavajicich, které jsou
obsaZeny v této Smlodyvpiipadreé souvisejici s uplabvanim pohledavek kitve zmignému.

8. Rizné.

8.1 Zistatek zaji&ni, zaruk a dohod. Zaji&ti, zaruky a dohody Kupujiciho a
Prodavajicich obsazerévytvorené na zaklagdtéto Smlouvy peckaji vyhotoveni a proneseni
této Smlouvy a jejiho uzéeni a nebudou postihnuty vyEmtanim tohoto fednétu Smlouvy v
zajmu Kupujicihaii Prodavajicich.

8.2 Nastupci a nabyvatelé. S vyjimkou toho, co lage stanoveno, vstoupi podminky této
Smlouvy v platnost ve prosph a budou zavazné préiglusné nasledniky a nabyvatetehto
stran. Zadnou skuteosti v této Smlouy vyjadenoudi nazn@enou, neni zamysleno &dni
prav, opateni, zavazk a zaruk jiné straf) nez k #mto stranangi k prislusnym nasledniin a
povolenym nabyvatém a to na zakladtéto Smlouvy, krom vyjimek vyslovré stanovenych
Smlouvou.

8.3 Stejnopisy. Tato Smlouva bude provedena ve diveice vyhotovenich, z nichz kazdé
bude pokladano za original, ale sgokebudou pedstavovat jeden a ten samy dokument.

8.4 Nazvy a podnazvy. Nazvy a podnazvy uZzité v tdou jsou pouZity vyhradhpii této
prileZitosti a nejsou povazovany za vykkadnterpretaci této Smlouvy.

8.5 Oznameni. Pokud neni stanoveno jinak, musohyameni vyZadované nebo povolené
touto Smlouvou vyhotoveno v pisemné féra musi byt Geln¢ predano uvdontlé strar v
ptipadt osobniho pedani.

8.6 PIn& smlouva, dopini a upu&ni od Smlouvy. Tato smlouvacetné Seznam a
PredloZeni zde uvedenychieguistavuje plnou a naprostou dohodu a ujednani stemiami s
ohledem k tomutoiedngtu.

8.7 Oddlitelnost. Pokud je jedncii vice ustanoveni této Smlouvy povaZzovano za
nevykonatelné dle platného prava, pak toto ustariaweisi byt vylodeno se Smlouvy a zbytek
Smlouvy bude vyloZen tak, jako by toto ustanoveylb lvynechdno a takto bude Smlouva
vykonatelna v souladu s jejimi podminkami.

8.8 Vydaje a dah Prodavajici uhradi vSechny znamky, #a@npoplatky, které musi byt
zaplaceny v souvislosti s vykonem, déenim, evidenci a registraci této Smlouvy a soutdasi
tim, Ze Kupujici bude opragt od vSech zavadks ohledenti vyplyvajicich z prodleni platby
dani a poplatk nebo opomenutéthto uvedenych.

8.9 Poplatky a naklady na pravni zastupcefiBlganutim k rozparm spojenych s touto
Smlouvou, nebo vifipad, Ze dojde k soudnimtizeni, ZaloB, arbitrdzi,¢i jinému soudnimu

fizeni jakékoli povahy,detrg soudnihdizeni dle konkurzniho prava Spojenychstéi Zaloby



usilujici o deklaraci prav nebo Zaloby na zruSgnilstanoveno vyloZiti uplatnit tuto Smlouvu,

ptipadre jeji ustanoveni, kromskut&nosti zde uvedenych.

KUPUJICI:

Jméno:
Titul:

PRODAVAJICI:

Jméno:
Titul:



Prilohac. 8: Obecny integkani plan

VSeobecny integréni plan

Oblast

Popis + dalsi kroky

Zodpovédny

Termin

Kome
ntar

Principy:

- Omezené zastieni na klEové kroky, minimalizace potencialnicbhepazek
- Podrobné sledovani dopads pripads potreby Uprava planu
- Peilivé zajis€ni termini a atekavanych dodavek

Postup p‘ed podepsanim

VSeobecny plan

Schvéleni integraiho planu

Postup po podepsani

Kontrola

Kontrola provedeni

Revize

Po 2 n¥sicich pekontrolovat plan a vifpact
potreby upravit

Obchodni znaka

Principy:

— Zménitjménona ......................

Postup p‘ed podepsanim

Jméno a branding

Schvaleni zrén a fazi + n&asovani

Postup po podepsani

Rollout zn&ky

......... vizualy

Pouzivat vSechny ...... standardy pro:
Vizitky

kanceldské Sablony a standardy

Profil spole&nosti

Marketingové materialy

PowerPoint prezentace

Doc documenty a Sablony

Pripojit se k lokalnimu webu ..........

Konference
Navrhy
Office

HR

Principy:

- Beze zminy, pokud ji nevyZzaduje zakon
- Komunikovat stabilitu aifleZitosti, které transakce néprinesla

Postup pred podepsanim

HR interview

Vést interview s vybranymi manazery

Postup po podepsani

Komunikace HR
politiky

E-mail top managementu ohledbeze-zrinové
politiky

Kontinualni komunikace se z&stnanci za é€elem
jejich ujiseni, uklidreni

Dovednosti

Rozvijet spolénou matici dovednosti zagélem
efektivni alokace za#stnand




Hodnoceni

Zavést klasifikacidle ..........

Nabor

Identifikovat giipadné mezery v praktikach
a pizptsobit nasled®indbor novych zastnand

Spol&enské akce

Naplanovat slaghi spol€enskych akci

SAP

Zavedeni SAP HR modulu

Proces uvedeni do
funkce

Owefit globélni pozadavky

HR Reporting

Owetit globalni pozadavky

Komunikace ohled& transakce

Principy:

Zamefit se na rychlou a spraymatasovanou komunikaci s klienty a konzultanty
Zbytetné nekomunikovat to, co neni nutn&i{ina komunikace Skodj)
Nezveejiovat divérné informace, pokud to nevyzaduje zakon

Postup ped podepsanim

Tiskové zpravy

Schvalit text tiskové zpravy

Plan interni
komunikace

Definovat konkrétni poselstvi a motto
Specifikovat distribtini kanal a messenger
Specifikovat ndasovani jednotlivych zprav

Setkani ki¢ovych
manazei

Setkani s kijovymi manazery (top 12) one-on-of
a zarovd jako cely tym pro potvrzeni tymové
synchronizace

Plan externi

Definovat konkrétni poselstvi a motto

komunikace Specifikovat distribtini kanal a messenger
Specifikovat ndasovéani jednotlivych zprav po
podpisu smlouvy

Q&A Pripravit seznam ¢gekavanych nepsgjSich otazek

- tykajicich se transakce

Uvitaci baléek

Navrhnout zaréstnanecky uvitaci bakk

Monitoring

Navrhnout monitorovaci systém
- Pro ziskani zgné vazby
- Pro ziskani informaci o krocich
konkurence

Postup po podepsani

Tiskova zprava

Vydat tiskovou zpravu

Interni komunikace

One on one meetingy s &ivymi zaméstnanci
Email vSem zagstnaném

Kick-off (Setkani vSech zagstnand) —
Prezentace budoucich ptan

Interview s klienty

Meetingy s vybranymi klienty

Komunikace s klienty

Meetingy / telefonéaty s Kibvymi klienty
Emailové oznameni vSem Klidimh

Zakladni Skoleni pro Klbvé manazery a
projektové manazery - jak reagovat na otazky
klienti

Komunikace s partnery
a subdodavateli

Meetingy s kléovymi partnery / subdodavateli
Emailové oznameni vSem partéwer/
subdodavatéin

Monitorovani
konkurence

Nastavit monitorovaci systém, ab§as zachytil
signaly o aktivitach konkurence

Interni monitoring

Nastavit monitorovaci systém
Vy¢lenit ¢as pro komunikaci s lidmi




Monitorovani klienéi | Nastavit klientsky monitorovaci systém —
projektovi manazé— rozpoznat ¥as znamky
piipadnych problérin

Spoluprace

Principy:
- Zantfit se na synergie na stiamynodi (na strat nakladi neni synergie @&ekéavana)
- Rychle identifikovat moznosti spoluprace v regiori@rganizaci adas vyuzit potencialni synergie j&§iro
rok

Postup ped podepsanim

Navrhnout akni plan | Dohodnout se na &kim planu pro
- Identifikaci pilezitosti Bhem prvnich 2
mésial

Postup po podpisu

Identifikovat moZnosti | Navstivit klcové pobaky

Finartni ukazatele Workshop — strategie finanich ukazatel a
obchodni pilezitosti

Zvolit zansteni Zvolit top 3 az 5 oblasti zaffeni

Vyuziti synergii Vytvotit detailni plany pro ziskavéani projékt
v ramci potencialnich synergii

Aliance Audit sowasnych partnéra Urové partnerstvi

identifikuje potencialni synergie

Marketing a obchod

Principy
- Stawt na skupinovém marketingu, kde jsatekévané brzké benefity
- ldentifikovat rozhodnuti, kterd vyzaduji schvaleegionalniho nebo skupinového vedeni a definovat
usmernény schvalovaci proces

Postup ped podepsanim

Pracovni plan Dohodnout se na principech,dagovani a
zodpowdnostech

Postup po podpisu

Marketingové politiky | Zjednodusit skupinové marketingové politiky
Vyskolit zodpo¥dné manaZzery

Marketingovy plan Poslat marketingu instrukce pro marketingovy [
a Sablonu (rozptet také)
Pripravit jednotny marketingovy plan

Reference Pripravit seznam referenci a projékkteré by
bylo mozné sdilet s pobkami. Aktualizace
kazdych 6 nssiai

Skupinova pravidla Na zéklad uzakornych proces nastavit data a
navrhi pravidla pro nové Sablony
Vyskolit zodpo¥dné manazery

Marketing Aktualizovat prvni baliek vSeobecnych materiél
Prezentace
Doplnit informace o ....... do vSech matetia
prezentaci .......

Korporatni standardy | Profil, prezentace,
pro obsahovou stranky (pouzivat u globalnich a novych zakaznik
materiah




Reporting Zavést pravidelny meeting s Marketing
manazerem
Marketingovy report

Sales proces CRM

Pravni zéalezitosti

Principy
- Zajistit shodu s e skupinovymi pravnimi zavazky
— Stavajici kontrakty gnit pouze pokud to vyzaduje zakon

Postup pred podepsanim

Pracovni plan Dohodnout se na pracovnim planu zalozeném 1
zawrech Due diligence

Postup po podepsani

Pravidla Distribuce informaci pro za¥stnance

Interni Skoleni pro vSechny z&stnance v fipact
potreby

Pravidla komunikace

E-mailova pravidla Pripravit pravidla emailu

Pravni podpora Predstavit standardni pravnickou kané¢ela

Podminky obchodnich| Zjednodusit skupinova pravidla aifeeni pro
skupinovych kontrakt | navrhy
Vyskolit zodpo¥dné manazery

Finance

Principy
- Zajistit shodu se skupinovymi pozadavky na repgrti¢etns standard a termiri
- Zajistit kontinualni shodu s lokalnimi fizenimi

Postup pred podepsanim

Pracovni plan ‘ Dohodnout se na pracovnim planu

Postup po podepsani

,Uzaviraci“ & ,Oteviraci“ rozvaha

Predtézna rozvahaifp | PredkEzna US GAAP rozvaha k datu uzavirani
Luzavirani*

Rozvaha k ,otekeni* — | Audit podle US GAAP pouze rozvahy
audit

Auditor Schvaleni rozsahu & ocemi

M ésiéni uzawrka

Zkrétit termin uzagrky | Navrhované terminy pro audit na konci roku:
tak, aby byl stejny u
obou firem

US GAAP




Vyskolit zanestnance

- lidi z finangniho oddleni

- manazZery
Pravidelny finagini Reporty o finatinim stavu
report
Cash flow Mésieni cash flow reporty a cash flow plany
Pohledavky Mésieni report pohledavek
Finaréni naklady Aktualni a planované

Rozpoétovy proces

Poslat informace o rozptmvém procesu

DalSi body souvisejici s financemi

Rizeni rizika Zkontrolovat shodu s firemnimi politikami
Rizeni rizika

Provoz (IT, infrastruktura, logistika)

Principy
- Lokalrg nechat vSe jak je, pokud je to mozné
- Zajistit zakladni sotinnost IT se skupinou
— ldentifikovat rozhodnuti, ktera vyZzaduji regionaschvaleni a definovat usmmény schvalovaci proces

Postup p‘ed podepsanim

Pracovni plan Naplanovat zrény, terminy a utit zodpowdné
osoby

Postup po podepsani

Kancel&e Vyhodnotit moznost seftovani jednotlivych
kanceldi — uskutenit, pokud je to realné

Pripojeni Nastavit gipojeni

Email Novy email pro zamstnance

Firemni standardy po | Profil, prezentace
obsahovou stranku
materiah

Uptesnit podminky Upiesnit podminky pro zakazniky (smlouvy, rol¢
odpowvdnosti i praci na projektech, prezentace
atd.)




