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O CVCA...

Ceska asociace venture kapitalu (CVCA) vznikla, aby zastupovala Ceské investory soukromého kapitalu a ven-
ture kapitalové fondy. Ma témer 30 ¢lenl. K jejim ukolim patfi mimo jiné poskytovani informacnich sluzeb svym
glenaim, vytvareni podminek a ptilezitosti ke spolupraci a propagace investic do tohoto typu aktiv v Ceské

republice.

UVODNI SLOVO PREDSEDY ASOCIACE

Ceska asociace venture kapitalu i cely sektor investic do
podnikd nekotovanych na burze a do venture kapitalu
prosly od roku 1999, kdy byla vydana posledni Pfiru¢ka
k investovani soukromého a venture kapitalu a adresar,
obrovskymi zménami. Cesky trh byl do znatné miry
ovlivhovan vykyvy na svétovych trzich vyvolanych boo-
mem technologickych firem koncem 90. let a nasledny-
mi korekcemi. Celkové se vSak ukazalo, Ze odvétvi
investic do podnikd neobchodovanych na burzach ma
v Ceské republice solidni zaklady a znagny potencial
k dal$imu rlstu, jak o tom svéd¢i i tato fakta:

e | pfes dynamické zmeény v odveétvi investi¢nich fondu,
kdy néktefi hraci uvolfiuji misto na &Ceském trhu
novym fondum, se celkovy pocet fadnych c¢lenud
CVCA pohybuje okolo 10. Vzrostl pocet pfidruzenych
¢lent, atoz 10 na 18.

Prvni spravcovské spolecnosti pusobici na ceském
trhu zalozili druhou generaci investi¢nich fondd. Do
Ceskych podnikd investuji vyznamni celoevropsti
hraci.

Celkova vyse investic do Ceskych podniku, jejichz
akcie nejsou obchodovany na burzach, prekrocila
gastku 20 miliard korun. Uspésna expanze a odkupy
akcii probihaly v mnoha riznych odvétvich. Stale vice
podnikl vi o moznosti a pfipadnych vyhodach finan-
covani timto zpasobem.

e Zaroven je dosahovano velmi vysoké navratnosti
investic. Z nedavné studie vypracované Europskou
venture kapitalovou asociaci vyplyva, ze navratnost
Sesti investic do ¢eskych podnikd neobchodovanych
na burzach byla vice nez trojnasobna.

S tim, jak odvétvi investic do akcii podnikd neobcho-
dovanych na burze postupné vyzrava, meéni se
i Ceské institucionalni prostfedi. Nové bankovni,
pravni a dalsi sluzby, bézné ve vétSiné rozvinutych
trhl tohoto typu a pfizpusobené konkrétnim potre-
bam naseho odvétvi, jsou nyni dostupné i v Ceské
republice.

Odvétvi investic do venture kapitalu se nadale rozvi-
ji. Po vstupu Ceské republiky do EU tak statni spra-
va projevuje vyrazngj$i ochotu nadale zdokonalovat
Cceské regulacni prostrfedi smérem k nejlepsi evrop-
ské praxi.

Ceska asociace venture kapitalu je pevné presvédéena
o tom, Ze tyto pozitivni trendy budou pokracovat
i v budoucnu a ze Ceské odvétvi investic do akcii pod-
nikd neobchodovanych na burze ma pred sebou néko-
lik skvélych let.

Jaroslav Horak
pfedseda Ceské asociace venture kapitalu
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PRIRUCKA CVCA K INVESTOVANI SOUKROMEHO

AVENTURE KAPITALU

Hlavnim cilem této pfiru¢ky je pomoci vam ziskat
zdroje venture kapitalu pfi hledani financovani pro vas
podnik.

Vysvétluje, jak proces investovani do podnikd neob-
chodovanych na burzach funguje, a co musite udélat,
abyste zvysili své Sance na ziskani této formy kapitalu.
Objasnuje také vyhody, které financovani soukromym
kapitalem (private equity) vasemu podniku muze pfi-
nést. Tato priru¢ka vam pomUze pochopit, o jaké inves-
tice vlastné firmy, které se specializuji na investovani do
podnikl neobchodovanych na burzach, maji zajem
a jak tyto firmy oslovit.

1. Private equity,
financovani soukromym kapitalem

Anglicky pojem private equity znamena stfednédobeé az
dlouhodobé financovani poskytované za ziskani podilu
na zakladnim kapitalu podnikd, jejichz akcie nejsou
obchodovany na burze a které maji potencial pro tvor-
bu hodnoty v budoucnu.

Podle nékterych definic se pojem private equity tyka
pouze odkupu firem firemnim (buy-out) nebo exter-
nim managementem (buy-in). V nékterych evrop-
skych zemich se pro véechny faze tohoto typu inve-
stovani pouzivd pojem ,venture kapital“, ktery je
synonymem private equity. Naopak ve Spojenych
statech se pojem ,venture kapital“ pouziva pouze pro
investice do zacinajicich a expandujicich podnikd.
V této priruc¢ce je pojem ,private equity” pouzivan pro
oznaceni odvétvi jako celku. Zahrnuje tedy jak ,ven-

ture kapital“ (tj. kapital investovany do zalozeni a roz-
béhu podniku), tak odkupy podnikl internim a exter-
nim managementem.

Co je private equity?

Firmy investujici soukromy kapitél (private equity)
nabizeji podnikim, jejichz akcie nejsou obchodovany
na burzach, dlouhodoby kapital (obvykle na dobu tfi
az sedmi let) s cilem podpofit jejich rlst a Uspésnost
na trhu. Pokud planujete zalozit, rozsifit nebo odkou-
pit néjaky podnik nebo divizi svého matefského pod-
niku ¢i pfeménit nebo revitalizovat svuj podnik, mize
vam ke splnéni téchto cili pomoci pravé soukromy
kapital. Ziskani soukromého kapitalu je velmi odlisné
od ziskani pujcky nebo uvéru napf. od banky, ktera
pozaduje zaruky a zatizi podnik pravidelnymi splatka-
mi urokU a jistiny. Banky maji zakonné pravo na uroky
Z uvéru a splaceni kapitalu bez ohledu na to, zda se
podniku dari, nebo ne. Odmeénou za investovani sou-
kromého kapitalu je ziskani podilu v podniku. Z inves-
torll se stavaji akcionari a navratnost jejich investic je
zavisla na rUstu a ziskovosti vaseho podniku. Firmy
investujici soukromy kapital se snazi podnikim
poméhat v dobrych i obtiznych dobach. Jsou to trpé-
livi a flexibilni investofi, ktefi védi, Zze dosazeni poza-
dovaného vysledku néjakou dobu trva a Ze i dobré
podniky se mohou doCasné dostat do problému.
V pfipadé potfeby jsou navic ochotni viozit do podni-
ku dalSi kapital. Navic zatimco zadluZzenost podniku
je prekazkou pfi ziskavani dalSich avérq, investice
soukromého kapitalu zlepSuje pomér dluha k vlastni-
mu kapitalu a zvySuje Uvérové hodnoceni podniku.



Firmy investujici soukromy kapital vSak neposkytuji
pouze potfebné financovani. Casto nabizeji i finanéni
a strategickou podporu a pomoc, aby potencialné
rastovym podnikiim umoznily stat se vyznamnymi hraci
na trhu. Obecné plati, Ze tyto firmy se chtéji podilet na
rozvoji podnikd, do nichz investuji. A¢koli forma jejich
ucasti se v jednotlivych podnicich lisi, zpravidla se
nesnazi prevzit kazdodenni fizeni ¢innosti podniku. Vét-
Sina investorll vSak oCekava, ze se jeji zastupce stane
¢lenem predstavenstva. Timto zplsobem pak mohou
vedeni podniku poskytovat prabéznou podporu pfi
feSeni strategickych otazek a otazek politiky podniku
a uplatiiovat SirSi pohled na dalsi rozvoj podniku diky
jejich bohatym zkuSenostem ziskanym z dalSich ros-
toucich podnika.

Je muj podnik pro investory soukromého kapitalu
atraktivni?

Obecné hledaji investori soukromého kapitalu podniky
s potencialem pro tvorbu hodnoty, produktem nebo
sluzbou, které maji konkurenéni vyhodu nebo vyjimec-
tem je ale vedeni podniku s pfimymi zkuSenostmi s pro-
duktem a jeho trhem. Tym vedeni podniku musi kromé
sebedlveéry a opravdového zaméru uskutec¢nit podni-
katelsky plan a prokazat i notnou davku angazovanosti
a odhodlani. Investice firem nabizejicich soukromy
kapital maji vétSinou podobu vkladl do zakladniho
kapitalu. Odménou jim pak je rust hodnoty podniku, do
néhoz investuji, realizovany v idedlnim pfipadé prode-
jem podniku nebo jeho vstupem na burzu.

Za predpokladu, Ze podnik ma realny potencial k rlstu
hodnoty v budoucnu, maji firmy nabizejici soukromy
kapital zajem investovat do vSech fazich rozvoje podni-
ku od jeho zaloZeni az po odkup managementem.

Pro investory soukromého kapitalu je rozhoduijici klad-

na odpoved na tyto otazky:

e Ma va$ podnik $anci na vysoky ruast hodnoty
v budoucnu a jste vy a vas tym ochotni a pfipraveni
rychle realizovat podnikatelsky plan, ktery prfedklada-
te investoram?

e Ma vas podnik produkt nebo sluzbu, které maji kon-
kuren&ni vyhodu nebo vyjimecné vlastnosti z hlediska
prodeje?

e Mate vy a va$ tym potfebné zkusenosti v daném
oboru? Mate jasného vidce tymu a tym s dal§imi
potfebnymi znalostmi a zku$enostmi (napf. s fizenim
podniku, marketingem, finanénimi zalezitostmi atd.)?

e Jste ochotni akceptovat investora soukromého kapi-
talu jako spoluvlastnika vaseho podniku?

Nékteré vyhody soukromého kapitalu

Ukazuje se, Ze podniky, do nichz je investovan sou-
kromy kapitdl, rostou rychleji nez ostatni podniky. Je
to mozné diky kombinaci kapitalu a zkuSenosti mana-
zert z firem investujicich soukromy kapital. Tim se
soukromy kapital lisi od jinych forem financovani.
Soukromy kapital vdm maze pomoci splnit cile, které
si vas podnik stanovil, a vybudovat solidni zakladnu
pro strategické rozhodovani. Investorim soukromého
kapitalu jde o zvySovani hodnoty podniku pro jeho
vlastniky, aniz by prebirali kazdodenni Fizeni podniku.
Ackoli vam zustane ,mensi dil kola¢e“, hodnota toho
vaseho ,dilu“ maze byt za par let podstatné vyssi, nez
byla hodnota celého ,kola€e”“ pred investovanim sou-
kromého kapitalu. Investofi soukromého kapitalu
Casto spolupracuji s dalsimi firmami zabyvajicimi se
financovanim podnikl a bankami, takze jsou schopni
pomoci vam sestavit kompletni bali¢ek financovani
pro vas podnik.



2. Vybér investora soukromého kapitalu

Nejucinngjsi zpulsob, jak ziskat soukromy kapital, je

vybrat si nékolik investorl soukromého kapitalu a t&ém

pak predlozit podnikatelsky zamér. PFi vybéru investora

byste se méli fidit témito kli¢ovymi faktory:

2.1 Faze rozvoje vaSeho podniku nebo typ investice
soukromého kapitélu, ktery chcete ziskat.

2.2 Odvétvi, ve kterém vas podnik pusobi.

2.3 VySe investice, kterou vas podnik potfebuje.

2.4 Geograficky trh, na kterém vas podnik pUsobi.

Vybirat byste méli pouze ty investory soukromého kapi-

talu, ktefi pfi investovani davaji prednost podnikim

s podobnymi zaméry a vlastnostmi, jaké ma i vas pod-

nik. Upfednostihovany typ investic a kontakty najdete

v Adresafri ¢lend.

2.1 Faze a typ investice

»Fazi“ rozvoje podniku definuji investofi soukromého
kapitalu vétSinou podle ucelu, pro ktery je financovani
pozadovano.

Zalozeni podniku

Umoznit daldi rozvoj podnikatelské koncepce, napf.
vytvoreni podnikatelského planu, prototypl a prove-
deni dal$iho vyzkumu, pfed uvedenim produktu na trh
a zahgjenim jeho vyroby ve velkém. Investofi soukro-
mého kapitalu investuji v této fazi rozvoje pouze do
nékolika méalo podnikd ro¢né. Tento typ investice neni
prilis kapitalové naro¢ny, ale vyzaduje intenzivni prak-
tickou podporu ze strany investora, aby se z podpo-
feného podniku stala ekonomicky Zivotaschopna
investice. Presto existuje nékolik specializovanych
investor(, které se vyplati oslovit, ovSem za podmin-
ky, ze va$ podnik odpovida jejich investi¢nim prefe-

rencim. Dal§i moznosti muze byt vyuziti tzv. business
angels, byvalych podnikatelt ¢i manazeru, ktefi chtéji
investovat své vlastni penize do podniku a aktivné se
podilet na jeho rozvoji. S takovou osobou v predsta-
venstvu muze byt vas podnik atraktivnéjsi pro inves-
tory soukromého kapitalu, az budete shanét kapital
pro dalsi faze rozvoje.

Rozjezd firmy

Podpofit rozvoj produkti podniku a financovat jejich
marketing v poc¢ate¢ni fazi. Jedna se o podniky, které
jsou pravé zakladany nebo uz kratkou dobu vyvijeji
obchodni €innost, avSak zatim své produkty nenabizeji
na trhu.

Dalsi pocatec¢ni faze

Podpofit zahajeni komeréni vyroby a prodeje v podni-
cich, které dokongily fazi vyvoje produktu, av8ak zatim
negeneruji zisk.

Expanze

Podpofit rlist a expanzi zavedeného podniku. Napriklad
financovat zvySeni vyrobnich kapacit, dalsi vyvoj pro-
duktl a marketing a poskytnout dalsi pracovni kapital.
Této formé kapitélu se fika také rozvojovy nebo rdstovy
kapital.

Odkup podniku internim managementem (manage-
ment buy-out, MBO)

Umoznit stavajicimu managementu a investordm ziskat
nebo odkoupit vyznamny podil na zakladnim kapitalu
divize nebo podniku, které fidi. Mize se jednat o odkup
relativné malého rodinného podniku, ale také o odkup
velkych zavedenych spole¢nosti. Vyskyt tohoto typu
investic je ¢asto vy3&i nez v pfipadé jinych forem finan-
covani, nebot jde o akvizici celého podniku.



Odkup podniku externim managementem (manage-
ment buy-in, MBI)

Umoznit externimu manazerovi nebo skupiné externich
manazer odkoupit podnik.

Zmeénovy kapital
Umoznit stavajicim investordm ziskat nebo odkoupit
¢ast podilu nebo cely podil jiného investora.

Zachranny kapital
Financovat podnik, ktery se dostal do potiZi, nebo
zachranit podnik pfed konkurzem.

Refinancovani bankovnich uvéru
Snizit pomér dluht k vlastnimu kapitélu.

'R

2.2 Odvétvi

VétSina investorl soukromého kapitalu investuje do
raznych primyslovych odvétvi, pokud vase pozadav-
ky odpovidaji jejich dalsim investi¢nim preferencim.
Nékteré se specializuji na ur€itd odvétvi, napf. bio-
technologie, informaéni technologie a dalsi technolo-
gie, jiné se aktivné vyhybaji odvétvim typu vyroba
zbrani, tabakovych vyrobku a lihovin nebo provozova-
ni kasin a heren.

2.3 VySe investice
Vy8&e kapitalu, ktery chcete ziskat.

2.4 Geograficky trh
Teritorium, na kterém chcete podnikat.




3. Osloveni investora soukromého kapitalu

e Ujistéte se, Ze ziskani soukromého kapitalu je pro vas
podnik vhodnym zplsobem financovani.

e \/ypracujte podnikatelsky plan.

e Poslete svlj podnikatelsky plan investorm soukro-
mého kapitélu, ktefi by podle vas mohli mit zajem
o vasi nabidku (vybirejte podle hlavnich investi¢nich
preferenci v Adresari).

Podnikatelsky plan

Hlavnim ucelem podnikatelského planu pfi ziskavani
financi je ,prodat” va$ podnikatelsky zamér. Mél by
potencidlni investory presvédcit, ze pokud budou inve-

stovat do vaSeho podniku, vy a vas tym jim date jedi-
neCnou pfilezitost podilet se na skvélé navratnosti
investice. Podnikatelsky plan by mél byt povazovan za
zakladni dokument pro vlastniky a management podni-
ku pro formalni posouzeni potfeb trhu a konkurence,
vyhodnoceni silnych a slabych stranek podniku a stano-
veni kritickych faktort pro Uspésnost podniku a dosaze-
ni jeho ziskového rustu. Muze poslouzit i k posouzeni
a zméné interniho financovani a stanoveni cilt pro vas
a vas tym manazera. Mél by byt pravidelné vyhodnoco-
van a pfipadné upravovan. Sestavit by ho mél manage-
ment podniku. Jeho pfiprava ¢asto trvd mnohem déle,
nez management o¢ekava. Odpovédnost za jeho obsah
by mél nést vlastnik nebo jednatel podniku, nicméné
podnikatelsky plan by méli za svij vzit vSichni ¢lenové




managementu jako celek a povazovat ho za dokument,
ktery stanovuje naro€né, ale splnitelné cile, k jejichz
dosazeni se vS8ichni zavazuji. Souc¢asti podnikatelského
planu by mélo také byt zdlvodnéni, proc¢ jste presveéd-
¢eni, Zze vas podnik bude Uspésny, a co jej Cini jedine¢-
nym. Investory soukromého kapitalu zajima, co vy a vas
tym manazerd chcete udélat, ne to, jakou ma vas pod-
nikatelsky plan literarni hodnotu.

Méjte neustale na mysli, ze podnikatelsky plan budou
Cist potencialni investofi hledajici moznost investovat
své penize s odpovidajici navratnosti. Vyhnéte se zby-
teCnym podrobnostem a snazte se podnikatelsky plan
sestavit tak, aby nebyl pfili§ rozsahly.

4. Proces investovani

Proces investovani, ktery za¢ina vyhodnocenim podni-
katelského planu a konci investovanim kapitalu do urci-
tého zameéru, muze trvat od jednoho mésice az do jed-
noho roku, nicméné obvykle trva 3 az 6 mésict. Samo-
zfejmé existuji vyjimky z tohoto pravidla a obchodni
transakce mize byt uzaviena i béhem extrémné kratké
doby. Hodné zavisi na kvalité informaci poskytnutych
investordm soukromého kapitalu.

Kontaktovani investora

Jakmile mate pfipraveny kompletni podnikatelsky plan,
dalsim krokem je zafidit, aby se dostal k vybranym
investorim soukromého kapitalu. Vybirat byste si méli
pouze takové investory, jejichz investi¢ni preference
odpovidaji investi¢ni fazi, odvétvi a geografickému trhu
vaseho podniku a vySi kapitalu, ktery chcete pro svij
podnikatelsky zamér ziskat. V poc¢ate¢ni fazi je dobré
zaslat potencialnim investordm pouze shrnuti podnika-
telského planu (,Executive Summary*®).
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Dlivérnost informaci

V8ichni investofi soukromého kapitélu, ktefi jsou Cleny
CVCA, jsou vazani Kodexem chovani CVCA. Ten sta-
novuje povinnost respektovat davérnost informaci,
které jim sdéli podniky hledajici investora (resp. podni-
ky, do kterych investofi jiz investovali). Pfesto doporu-
C¢ujeme, abyste potencialniho investora pozadali
0 podepsani dohody o zachovani mlienlivosti, jakmile
mu zaSlete shrnuti svého podnikatelského zaméru
a potencialni investor se vyjadfi, Ze je o vasi nabidce
ochoten uvazovat.

Jak rychle mlizu o¢ekavat odpovéd?

Prvni odpovéd od investora soukromého kapitalu, kte-
rému za$lete svlj podnikatelsky plan, mizete o¢ekavat
zpravidla do tydne. Bude se jednat bud o odmitnuti,
nebo o Zadost o daldi informace, pfipadné Zadost
o schuzku.

Prezentace podnikatelského planu

a jednani s investorem

Jestlize investor soukromého kapitalu vyjadfi zajem
pokraCovat v dal$im jednani, musite zajistit, aby hlavni
¢lenové vedeni vaseho podniku byli schopni prezento-
vat podnikatelsky plan presvédc¢ivym zplsobem a pro-
kazat dikladnou znalost vSech aspektl vaseho podni-
ku, jeho ¢innosti a vyhlidek a trhu, na némz pusobi. Za
predpokladu, ze schlizka s investorem dopadne dobre
a Ze investorovi poskytnete vSechny pozadované infor-
mace, za¢ne s vami investor jednat o podminkach
obchodni transakce. Prvnim krokem bude stanoveni
hodnoty vaseho podniku.

Ocenéni podniku
Neexistuje zadna jedind spravna metoda ocenovani
podniku.



Podnik Ize ocenit nékolika riznymi zpusoby:

e gista hodnota aktiv,

e diskontované penézni toky,

e pomér mezi trzni cenou akcie a ziskem na akcii (P/E)
e nasobek zisku (EBITDA).

Investofi soukromého kapitalu obvykle uvazuji v kategorii
celkové cilové navratnosti jejich investice. Navratnosti se
zpravidla mysli ro€ni vnitfni vynosové procento a pocita se
za celou dobu investice. Celkova navratnost bere v Uvahu
umoreni kapitalu, pfipadné kapitalové zisky (odchodem
z podniku nebo prodejem akci) a vynosy v podobé
poplatkd a dividend. Pozadovana mira navratnosti bude
zaviset na uvazovaném riziku investice. Cim vySSi je riziko,
tim vy$Si bude pozadovana mira navratnosti. Navic se
bude vyrazné liSit v jednotlivych odveétvich a v rdznych
fazich vyvoje podniku. Pro hrubou predstavu primérna
pozadovana navratnost ¢ini obvykle pres 20 % ro¢né.

PoZadované vnitfni vynosové procento bude zaviset:

® na riziku spojeném s podnikatelskym zameérem,

® na dobg, po kterou budou penize investora soukro-
mého kapitalu vazany v podniku,

® na tom, jak snadno bude podle investora soukromé-
ho kapitalu mozné realizovat jeho investici, tj. napf.
prodejem podilu nebo vstupem na burzu, a

e na tom, kolik dal$ich investorli soukromého kapitalu
bude mit o obchodni transakci zajem (tj. na konkurenci).

Vas osobni finanéni vklad

Podminkou je, Ze vy a €lenové vaseho tymu jste jiz inve-
stovali nebo hodlate investovat do podniku ¢ast svého
osobniho kapitélu, aby byl prokazan vas osobni zajem
na splnéni podnikatelského zaméru. Kone€né pro¢ by
mél investor riskovat své penize a penize svych investo-
rd, pokud byste nebyli ochotni riskovat svoje vlastni

penize? VySe osobniho vkladu zavisi na tom, jakou ¢ast-
ku povaZujete za ,podstatnou®, coz je velmi subjektivni.
Napfiklad se mlze jednat o hypotéku na dam.

Typy struktury financovani

Pokud vyuzivate sluzeb poradcl se zkuSenostmi
v oblasti investord soukromého kapitalu, pak vam tito
poradci pomohou dojednat podminky obchodni trans-
akce. Musite byt ochotni vzdat se urcitého podilu ve
vaSem podniku, pokud budete chtit ziskat finan¢ni
zdroje. Bez ohledu na to, jak velky podil akcii prodate,
za kazdodenni €innosti podniku ponesete nadale odpo-
védnost vy a &lenové vedeni podniku. Mira zapojeni
investora do vasSeho podniku tak zavisi na tom, jaky
postup investor obvykle voli, a samozfejmé i na pod-
minkach, na kterych se s investorem dohodnete.
Existuje nékolik moznosti, jak muze byt obchodni trans-
akce financovana, a o vSech z nich je mozné jednat.
Investor soukromého kapitalu vam a vasSim poradcim
predloZi ke zvazeni navrhovanou strukturu financovani
pfizpasobenou potfebam vaseho podniku. Mlze vam
také nabidnout, Ze kromé investice do zékladniho kapi-
talu vaSeho podniku vam poskytne i dali formy financo-
vani, napt. splaceni Uvérll nebo majetkové nezajisténé
financovani uvéru. V kazdém pripadé plati, ze pokud do
vaSeho podniku vstoupi investor soukromého kapitélu, je
ziskani dalsich forem financovani ¢asto mnohem snazsi.

Dalsi faktory ke zvazeni

Po projednani riznych forem financovani Ize zpravidla

dohodnout obchodni transakci, ktera bude pfijatelna

jak pro management podniku, tak pro potencialniho

investora. Pfedmétem jednani ¢asto byva:

® PoZaduje investor soukromého kapitélu zastoupeni
v pfedstavenstvu podniku nebo chce jmenovat neza-
vislého ¢lena predstavenstva?



e Co se stane, pokud nebudou dohodnuté podminky
splnény a podnik neuhradi dohodnuté ¢astky?

¢ Kolik hlasovacich prav bude spojeno s akciemi inves-
tora soukromého kapitalu?

e Jaké zaruky poskytnou €lenové predstavenstva a za
jaké $kody budou odpovidat?

e Bude za uskute€néni obchodni transakce uhrazen
jednorazovy poplatek a v jaké vysi?

e Kdo ponese naklady na externi audit due diligence?

Oficialni nabidka

V tomto okamziku vam investor soukromého kapitalu
za$le oficialni nabidku, ve které budou stanoveny obec-
né podminky nabidky v zavislosti na tom, jaky bude
vysledek auditu due diligence, zda mu poskytnete
vSechny dal§i pozadované informace a jak dopadnou
jednani. Tato oficialni nabidka je dokladem zajmu inves-
tora o podnikatelsky plan vaseho podniku a sveédci
o tom, Ze o vstupu do vaseho podniku vazné uvazuije.

Audit due diligence

Na podporu prvotniho kladného zhodnoceni vaseho

podnikatelského zaméru bude chtit investor soukromé-

ho kapitalu podrobné& vyhodnotit také technickou

a finan¢ni realizovatelnost projektu. Pokud nema inves-

tor vlastni kvalifikované auditory, vyuziva k vyhodnoce-

ni trzni pozice a technické proveditelnosti navrhu zpra-

vidla externi konzultanty. Zna¢nou &ast auditu due dili-

gence provadegji ¢asto ucetni, ktefi zkoumaji finanéni

dopady a dalsi finanéni aspekty podnikatelského planu.

Predmé&tem auditu due diligence je mimo jiné vyhodno-

ceni téchto aspektl tykajicich se podniku:

e Manazerské informacni systémy

e Metody pro sestavovani odhadl a prognéz a pres-
nost odhadl v minulosti

¢ Predpoklady, z nichz vychazeji finanéni odhady
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e Aktualni vystupy manazerského ucetnictvi, vetné
prehledu penéznich tokl a véritelt podniku

e Bankovni Uvéry a leasingové smlouvy

e Smlouvy se zaméstnanci atd.

V pfipadé, Ze investor soukromého kapitalu poveérfi
externi poradce, obvykle to znamena, Ze o investici do
vasSeho podniku vazné uvaZuje. Audit due diligence
slouzi k odhaleni pfipadnych ,kostlivcl ve sk¥ini“
a zavaznych problému podniku. Nezadrzujte Zzadné
informace, o nichz by podle vas potencialni investor
mél védét, nez se rozhodne. Audit due diligence pak
bude pro vas i pro potencialniho investora snazsi a tim
padem i levnéjsi. Tak jako tak se budete muset zavazat,
ze poskytnete v8echny informace potrebné k radnému
provedeni auditu.

Uzavieni obchodni transakce

Po dokonceni auditu due diligence mohou byt dohod-
nuty kone¢né podminky obchodni transakce. Jakmile
je v8echny zucastnéné strany schvali, pravnici pfipravi
pravné zavazné smlouvy. Vedeni podniku by si mélo
nechat poradit od zku$enych pravnikl, aby rozumélo
vSem pravnim zalezitostem zmifiovanym ve smlouvach.

5. Vztah mezi vasim podnikem a investorem

PrestoZze podnik vdéc&i za svuj rlst a Uspéch predevsim
investici soukromého kapitalu, ktera mu umozni plné
rozvinout svlj potencidl, nelze opominout ani nefinanc¢-
ni pfinos investora soukromého kapitalu. Vstup inves-
tora do podniku obvykle nekonéi poskytnutim pocatec-
niho kapitalu. Podniky se soukromymi investory uvade-
ji, Ze investory soukromého kapitalu vyuZzivaji i k posky-
tovani finanéniho poradenstvi, pomoci pfi rozhodovani



o strategickych zdalezitostech nebo naboru novych
zameéstnancl do manazerskych pozic. VyuZivaji také
jejich kontakty a informace o trhu. Vykonni fidici pra-
covnici vétSiny firem investujicich soukromy kapital maji
bohaté zkusenosti z mnoha oblasti. Néktefi pracovali
v daném oboru, jini pusobili napt. ve finan¢nich institu-
ni zkusenosti s financovanim a podporou podnikU
v dobé rychlych zmén, rozvoje a rustu. Mira této pod-
pory se rlizni od €isté aktivniho pfistupu typu hands-on
(G¢ast na chodu podniku, napf. formou ¢lenstvi v pred-
stavenstvu podniku) az po &isté pasivni pfistup typu
hands-off (bez jakékoli U¢asti na chodu podniku).

Pristup hands-on
Aktivni pfistup typu hands-on spociva ve zvySovani
hodnoty podniku. Kromé poradenstvi v oblasti strategie
a dalsiho rozvoje vam investor soukromého kapitélu
umozni sdilet s nim celou fadu uzite¢nych obchodnich
kontaktl. Bude se chtit stat vasim obchodnim partne-
rem, osobou, s niz mlzete diskutovat o uzite¢nych
napadech. Aktivni investofi jsou vhodni zejména pro
podniky, které se chystaji na rychlou expanzi. Malokdy
v8ak usiluji o pfevzeti fizeni kazdodennich €innosti. Aby
mohly poskytovat tento typ podpory, o€ekavaji nékteré
firmy investujici soukromy kapital, Ze budou mit svého
zastupce v predstavenstvu podniku. Pritom se mlze
jednat o vykonného fidiciho pracovnika investora nebo
i externiho konzultanta. Za sluzby takového &lena pred-
stavenstva pak podnik musi platit urCity poplatek.
Investor soukromého kapitalu ocekava, ze
e bezprostfedné po skonceni mésice obdrzi kopie
vystupl z manazerského ucetnictvi podniku,
® bude dostavat kopie zapisu z jednani predstavenstva a
e budou s nim konzultovana dulezita rozhodnuti doty-
kajici se obchodni ¢innosti podniku, bude do takové-

ho rozhodovani zapojen a v nékterych pfipadech
bude mit i pravo veta. Jednd se prfedevsim o vyznam-
né kapitalové investice, zmény strategického zamére-
ni, akvizice a prodeje, jmenovani ¢lenl predstaven-
stva a auditort, ziskavani dalSich Gveéra atd.

Pristup hands-off

Néktefi investofi hraji v podniku méné aktivni roli ozna-
¢ovanou jako pfistup hands-off. Tento pasivni pfistup
spociva v tom, Ze management Fidi podnik bez jakych-
koli zasahu ze strany investora az do okamziku, kdy se
investor rozhodne podnik opustit. Investor presto oce-
kavd, ze mu budou pravidelné predkladany dulezité
finan¢ni informace. Pokud se vas podnik dostane do
platebni neschopnosti, pfestane plnit dohodnuté cile
nebo bude ¢elit jinym potizim, typicky investor typu
hands-off se pravdépodobné aktivnéji zapoji do fizeni
podniku, aby zajistil navratnost své investice.

Skute€nost
Pristup vétSiny investorti soukromého kapitalu se pohy-
buje nékde mezi témito dvéma extrémy.

6. Realizace investice

Po urcité dobé vlastnici podnikl a jejich management
slozeny z akcionarll zacnou usilovat o prodej své
investice nebo o pfijeti akcii svého podniku k obcho-
dovani na burze, aby mohli realizovat zisk. Moznost
odchodu z podniku byva zakotvena i ve smlouvach
s investory soukromého kapitélu, ktefi si tak zajistuji
moznost dosahnout navratnosti svych investic. V oka-
mziku odchodu z podniku v8ak investor soukromého
kapitalu nemusi prodat veSkeré své akcie. To plati
zejména v pfipadé vstupu podniku na burzu, kdy si
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investor akcie zpravidla ponecha po dobu jednoho
roku i déle.

Moznosti
Existuji ¢tyfi hlavni moznosti uspéSného odchodu
investora z podniku.

Prodej podilu

Prodej akcii podniku jinému podniku, napfiklad ve stej-
ném odvétvi.

Tento zplisob odchodu z podniku prevazuje. Casto pFi-
nasi vysSi ocenéni podniku, nez jakého by investor
dosahl po vstupu na burzu. Kupujici je totiz na rozdil
od drobnych akcionafll ochoten zaplatit jesté strate-
gickou prémii.

Zpétny odkup
Zpétny odkup akcii v drzeni investora soukromého
kapitalu podnikem, pfipadné jeho managementem.

Refinancovani

Odkup akcii investora soukromého kapitalu a dalSich
akcionarl jinym investorem.

Tento pfistup je zfejmé& nejvhodnéjSi pro podnik, ktery
zatim nechce nebo neni pfipraven vstoupit na burzu,
resp. neni pfipraven k prodeji, avSak investofi soukro-
mého kapitalu potrebuji z podniku odejit.

Vstup na burzu

Vstup na burzu v podobé& primarni nabidky akcii (IPO)
na tuzemské nebo zahrani¢ni burze.

LB
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ADRESAR CVCA

Radni élenové




Jméno ¢lena:

Kontakt:

Typ investic:
VlySe investic:
Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Poget transakci v Ceské republice:

Jméno ¢lena:

Kontakt:

Typ investic:

VlySe investice:

Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:
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3TS Capital Partners

ARGUS Capital Group



Jméno ¢lena:

Kontakt:

Typ investic:
VySe investice:
Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:

Jméno ¢lena:
Kontakt:

Typ investice:
VySe investice:
Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:

Cash Reform Investment Fund, s. r. o.

Czech Venture Partners, s.r.o.



Jméno ¢lena:

Kontakt:

Typ investic:
VySe investice:
Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:

Jméno ¢lena:
Kontakt:

Typ investic:

VySe investice:
Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Poget transakci v Ceské republice:

DBG Eastern Europe, s.r.o.

Genesis Capital



Jméno ¢lena:

Kontakt:

Typ investic:

VysSe investice:

Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:

Jméno ¢lena:
Kontakt:

Typ investic:
Vyse investice:
Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:

KBC Private Equity NV

MCI Management S.A.



Jméno &lena: Riverside, s. r. 0.
Kontakt:

Typ investic:
VySe investice:
Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:

Jméno &lena: SGrow Venture Partners, s. r. 0.
Kontakt:

Typ investic:

VySe investice:
Preferované odvétvi:
Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:

Jméno &lena: Winslow Partners, s. r. o.
Kontakt:

Typ investic:
VySe investice:
Preferované odvétvi:

Geografické zaméreni:

Pocet transakci v Ceské republice:
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Pridruzeni ¢lenové:

Nazev spole¢nosti:

Kontakt:

Poskytované sluzby:

Arca Capital je venture kapitalova spol
partnerem vyznamnych firem, jejich vl
Simi finan€nimi investory jak regiondlni
a Londyné, coz ji umoZfiuje maximalizg

Capital investuje své vlastni finanéni p

livym podnikatelskym zaméram. Na dr

du s pozadavky investi¢niho vyboru. Jé
Senosti v mezinarodnich institucich jak

klade duraz na vybudovani dlouhodob

Velikost a navratnost investice
Primérna vyse jednotlivé investice se
ve stovkach miliona korun Ize syndiko
Pramérna délka setrvani Arca Capital

nich aspektl transakce.

Arca Capital Bohemia, a.s.



. Nazev spole&nosti: Baker&McKenzie, v. 0. s.
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Nézev spolegnosti: Central European Advisory Group
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Central European Advisory Group (CEA
a mezinarodnim firmam a spoleénym p
zaloZeni v roce 1993 poskytuje CEAG
entl v fadé rlznych oblasti. Kromé své
vajiciho veskeré druhy struktur a realizz

vatelské vztahy a technologické licenc

davky malych a stfedné velkych podni

komunikace a internet.
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Nazev spolecnosti:

Kontakt:

Poskytované sluzby:

Clifford Chance je integrovana globalni
obchodnich kulturach ve svété a nabiz
nich centrech v Evropé&, Americe a Asii
Clifford Chance se svymi bezkonkuren
a je organizovana v téchto oblastech &
F&A), nemovitosti, pracovni pravo a ve
Clifford Chance ma vytvorenou silnou
v kanceldfich v Budapesti, Praze, Vars
podnikatelskych €innosti pro mezinaro
zkuSenosti z prace v jurisdikcich, ve kt

Chorvatsko, Slovensko, Slovinsko, Ru

Néazev spolecnosti:
Kontakt:

Poskytované sluzby:
Advokatni kancelair CMS Cameron Mc

rodnim klientdm. Zaméruje se predevs

spole€nosti, energetiku a komeréni pro

Clifford Chance LLP, sdruzeni
advokatu,JUDr. Vladimir Petrus

CMS Cameron McKenna, v. o. s.



Néazev spole¢nosti:
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Jméno spolecnosti :

Kontakt :

Poskytované sluzby :

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.
ty a sluzby na ¢eském a slovenském t
ni sluzby, napf. leasing, pojisténi, stave

kovnich skupion ve Stfedni Evropé, a

financovani, nabizi CSOB prostrednict

e aranzovani akvizi¢niho a LBO financg

¢ poskytovani seniorniho a ¢aste¢né i

e aranzovani bankovnich syndikatl pro
i mezinarodnaim trhu

CSOB je drzitelem rdznych mezinarod

nejdtvéryhodngjsi banka v CR 2002 a

Global Finance atd.
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Conti Capital, a. s.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.



Nézev spoletnosti: Ceska spofitelna, a. s.
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Ceska sporitelna nabizi moderni sluzb
spofitelna a jeji specializované dcefiné
splfiuji pozadavky klientd na jednom

kanald.

Ceska sporitelna je:

Drzitel nékolika mezinarodné uznavany
»Nejdivéryhodnéjsi banka roku 2004,

nostmi MasterCard a Fincentrum).

Nézev spole¢nosti: Deloitte Czech RepuinC B.V,
organizacni slozka
Kontakt:

Poskytované sluzby:

¢ Flze a akvizice — na strané kupuijicih
a analyza investoru e Privatizace e Sluz
Komer¢ni a finanéni audity due diligent

e Ohrozené uvéry e Partnerstvi vefejné




Nézev spole¢nosti: Ernst & YOLIﬂg, k. s.
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Spole¢nost Ernst & Young si vybudova
denskych sluzeb. Snazi se o obnoveni
vykazU. Jejich 100 000 zaméstnancl v
kvality a profesionality pfi poskytovani
nosti Ernst & Young s finan¢nimi aspe

tu, danového poradenstvi a poradenst
Spolecnost Ernst & Young je jednim z

nych statech. Provadi audit v 282 spol

sk& spolecnost. Poskytuje i pravni sluz

V Ceské republice méa spoleénost Erns

pracovniku. Kancelare ma v Praze, Os
projektl, které se tykaly napf. poraden
v souvislosti s refinancovanim poméru
ho kapitalu, darového poradenstvi v s(
spotrebitelskych uvértu a dafiového po

spolecnosti.




Jméno &lena: Erste Bank Acquisition Finance, CEE
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Erste Bank Acquisition Finance, CEE je
na poskytovani uvérl pro financovani t
a jinymi investory. Mezi typické transa
ment buy-out / buy-in a komplexni rek

Prostrednictvim své prazské kancelare

a vychodni Evropu (konkrétné Ceskou

sko, Rumunsko, Bulharsko a Srbsko).

Oblast akvizi¢niho financovani Erste B:
1997, tedy v dobé, kdy byl mistni trh vi
financovala klasické leveraged buy-out
CEE si zachovala vedouci postaveni nz
nich tfi let v celkovém objemu poskytn
Mezi uskute¢nénymi transakcemi Ize u
e Akvizici spole€nosti Karbon Invest a

Bakalou. e Akvizici polského dodavate
Components (,EBCC*), vedenou fonde
niho €eského vyrobce natérovych hmo
de Partners. e Financovani rekapitalizai
tiskarny, jez je vlastnéna fondem ventu

medic, stfedoevropské regionalni sité ¢




Nazev spole&nosti: Investkredit Bank AG, zastoupeni Praha
Kontakt:

Poskytované sluzby:
e Strukturované financovani: financova

financovani akvizic (LBO)

e Stfednédobé a dlouhodobé pujcky p

e Projektové financovani

e Mezaninové financovani

Néazev spole¢nosti: Linklaters, V. O. S.
Kontakt:

Poskytované sluzby:




Nazev spolecnosti:
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Spole¢nost MA Management, a. s., Ce

sluzby v oblasti investi¢niho bankovnic

Nazev spole¢nosti:

Kontakt:

Poskytované sluzby:

MA Management, a. s.

PricewaterhouseCoopers



Nézev spolecnosti: Technologické centrum AV CR
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Nézev spole¢nosti: Weil, Gotshal & Manges, v. o. s.
Kontakt:

Poskytované sluzby:

Obchodni pravo, finan¢ni pravo, ob&a
fuze a akvizice, bankovnictvi a cenné ¢
EU, kapitalové trhy, dusevni vlastnictvi

nologie, konkurzni pravo, pracovni pra

Nézev spole¢nosti: White&Case
Kontakt:

Poskytované sluzby:
Prazska kancelaf poskytuje pravni a dg
z nejvétSich mezinarodnich pravnich ka

kanceldr specializuje prfedevsim na tra

jak podle ¢eského, slovenského, anglic

hovofi plynné €esky a anglicky, néktefi
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