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Uvod

Americkd obchodnikomora pfedstavuje publikaci, ve které najdete nékolik tispésnych
prikladdi vyuZiti venture (rozvojového) kapitalu v Ceské republice. Tato publikace je
urcena zejména podnikateldm a manazerdm malych a stfednich firem, ktefi hledaji
prileZitosti pro rdst své firmy. V sérii 5 rozhovor(i se manazefi, jejichZ firma vyuZzila
venture kapitalu k rozvoji firmy, déli o své zkusenosti z celého procesu.

Venture (rozvojovy) kapitél mlize pomoci v rozvoji mnoha firmam v celé Ceské
republice. PodnikatelGim a jejich firmam tak mizZe pfinést dspéch. Z mnoha stran je
slySet ndzor, Ze penéz pripravenych k investovani je v oblasti venture kapitalu dost
a Ze investofi hledaji ty spravné podnikatele a jejich firmy, do kterych investovat.
Pfejeme viem, ktefi si tuto publikaci pfectou, aby se nebdli ,venture-kapitalisty”
oslovit se svym podnikatelskym planem a aby se i oni stali pravé jednim z dalich
prikladd Gspésného podnikatele.

Podékovani

Radi bychom podékovali viem, ktefi se na pfipravé této publikace podileli:

Diane Ruth Holt, Margareta KfiZovd, Michael Rostock, Jakub Kfizek, Matéj Svrcek,
Jifi Bednarcik, Vladimir Hranicka, Robert Cohen, Ludék Vicha, Lubomir Jansta

Tato publikace vznikla z podnétu Vyboru pro financni a kapitalové trhy Americké
obchodni komory v CR. Americka obchodni komora v CR sdruZuje vice nez 450 firem,
které podnikaji v Ceské republice. Tyto firmy jsou nejen americti investofi, ale i jiné
zahranicni a také ceské firmy. Jednim z cilii nasi komory je podporovat ekonomicky
rozvoj Ceské republiky a jejich krajii a to zejména vytvaienim podminek, ve kterych
budou firmy nachdzet neustéle nové obchodni pfileZitosti.



Rozvojovy kapital — zdroj
financovani pro rychle
rostouci malé a stredni

spolecnosti

Rozvojovy kapitdl je zdrojem financovani pro malé a stfedni podniky. Pro fond
rozvojového kapitalu je typické odkoupeni ¢asti spolecnosti. Po vstupu do spolecnosti
spolupracuji manazefi fondu s vlastniky a manaZery spolecnosti, obvykle zejména
ve finanni oblasti monitoruji riist spolecnosti. Obvykle po 3-5 letech hledé fond
spolecné svlastniky spolecnosti pfilezitost pro prodej svého podilu jinému
fondu, vétsi spolecnosti z oboru nebo vlastnikiim nebo manazeriim spole¢nosti.
Zatimco v zapadni Evropé a v USA investuji nékteré fondy rozvojového kapitélu do
zacinajicich spolecnosti, v Ceské republice a ve stfedni a vychodni Evropé je typickou
investici spise spolecnost s produktem zavedenym na trhu a obchodni historii, ktera
vstupuje do rozvojové faze.

Co je fond rozvojového kapitalu?

Profesionalné fizené firmy rozvojového kapitalu jsou obvykle soukromé spolecnosti
vlastnéné jednotlivci nebo rodinami, nebo velké spolecnosti financované penzijnimi
fondy, nadacnimi fondy, nadacemi, bankami, pojistovnami apod. Webové stranky
National Venture (apital Fund, www.nvca.org, obsahuji ~dalsi informace (v
anglictiné) o historii a soucasné situaci téchto fondd.

Které fondy rozvojového kapitdlu jsou aktivni v Ceské
republice?

V Ceske republice piisobi fada fondi, které zde aktivné investuji nebo jsou ochotné
zvazovat investice v Ceské republice. Mnoho fondii je cleny CVCA (the Czech Venture
Capital Asssociation and Private Equity Association, www.cvca.cz), néktefi jsou
cleny jinych asociaci rozvojového kapitdlu, jako napf. EVCA (European Venture
(apital Association, www.evca.com).

Kolikfinancnich prostfedki mize fond rozvojového kapitalu

investovat?

Vétsina fond(i rozvojového kapitalu hledd investice alespori ve vy3i 2-5 miliond Eur a
mnoho jich preferuje investice ve vy3i minimalné 10 miliond Eur. ProtoZe tyto Castky
jsou obvykle vétsi neZ je zacinajici spolecnost schopna pojmout, spolecnosti, které
hledaji jiné zdroje financovani nez je bankovni tveér, se setkdvaji s uritou mezerou
prévé mezi zdroji bankovnimi a kapitalovymi.
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5. (o kdyz potrebuji mensi investici?

III

Existuji tzv. “angel” investofi, coZ jsou obvykle soukromé osoby nebo skupiny jednotlivcd, vétSinou
byvali nebo soucasni ispésni podnikatelé. Tito ,angel” investofi neboli andélé jsou pfipraveni
investovat do zajimavych, mladych, dynamickych spolecnosti. V Ceské republice napi. operuji
Business Angels Czech (www.bacz.cz) a Central Europe Angel Advisors (www.ceaa.cz).

Co ocekava fond od investice do mé spolecnosti?

Fond rozvojového kapitélu hledé vynosy mezi 30-40% ze své investice béhem 3-5 let. Bude se podilet
na zajisténi dostatecného kapitalu na dalsi rozvoj vasi spolecnosti, ale také bude pozadovat urcita
prava zahrnujici Gcast na rozhodovani ve vasi spolecnosti spolecné se senior manazery a vlastniky.
Protoze si je fond rozvojového kapitalu védom urcitého rizika az do vySe mozné ztrty 100% své
investice, bude béhem investi¢niho obdobi tvrdé pracovat, aby ochranil svoji investici, tzn. bude trvat
na plnéni financniho a obchodné strategického planu, na kterém se dohodl s vlastniky pred vstupem
do spolecnosti.

Kromé analyzy spolecnosti, véetné provéreni financnich vykazli a danovych piiznani za posledni 3

a vice let, bude chtit fond také prezkoumat dalsi firemni dokumenty a sejit se s manaZery za tcelem
tzv. due diligence, tj. provéfeni spolecnosti. To bude zahrnovat sezndmeni se s managementem
firmy, vcetné jejich odbornych znalosti a motivaci setrvat déle ve spolecnosti a podilet se na pInéni
dohodnutych finan¢nich cilii a strategie. DalSi oblasti ,due diligence” zahrnuji ocenéni podniku;
dudevni vlastnictvi, jako patenty a ochranné znamky; zdroje financovani, jako napfiklad bankovni
plijcky nebo pdjcky od vlastnikli spolecnosti; marketingové materidly, véetné studii marketingového
vyzkumu; portfolio klicovych zakaznikii a dodavatelli apod. Soucésti vyjednavani pred vstupem
fondu do spolecnosti mohou byt také diskuse o strategii vystupu (tzv. exitu) ze spole¢nosti.

Specializuji se fondy rozvojového kapitalu na urcita odvétvi?

Nékteré fondy se mohou zaméfovat na technologické spolecnosti, na oblast zdravotni péce nebo
jiné obchodni oblasti. Naopak nékteré fondy investuji napfi¢ odvétvimi (kromé zbrani, zdbavy pro
dospélé a podobnych obord). Casto také fondy hledaji investice k dopInéni svého portfolia, napiiklad
v rdmdi regionalni konsolidace.
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9. Jak mohu ziskat nezdvisly pohled na fondy rozvojového kapitdlu a
porozumét jejich nabidce?

Mél/a byste si promluvit s minimdlné tfemi financnimi/pravnimi poradci, ktefi vam v procesu hledani
finan¢niho partnera pomohou. Neostychejte se zeptat poradcil na reference, abyste zjistili, zda je
typ toho kterého fondu pro vasi spolecnost a zaméry dalsiho rozvoje pro vds vhodny a zjistéte, zda
vasi pfipadni poradci maji zkusenosti v oblasti rozvojového kapitalu. Je také teba zeptat se na vysi
honoréfe poradce, vietné zplisobu platby, ktery koresponduje s cash flow vasi spole¢nosti. BEhem
procesu hledani investora ocenite zkuSeného poradce, ktery vam dd potfebnou podporu a ochrdni
vase prava.

V neddvné studii 119 fond{i rozvojového kapitélu se sidlem v Evropé uvedli 2/3, Ze hledaji prileZitost
k mezinérodni expanzi; 32% v zépadni Evropé; 21% ve stfedni Evropé a 14% ve vychodni Evropé.
Klicovym dlivodem k expanzi do stfedni Evropy je ziskani pfistupu k zahrani¢nim trhdm. To naznacuje,
Ze Ceskeé podniky, které pisobi v rdmci SirSiho regionu stfedni a vychodni Evropy, jsou pro fondy velice
zajimavé. Vice informaci najdete v Globalnim prehledu rizikového kapitalu 2006 (The Global Venture
Capital Survey 2006) vypracovaném Evropskou asociaci rizikového kapitélu.

Diane Ruth Holt
(pfeloZila Margareta Kfizovd)

AV

(Central European Advisory Group
Betlémska 1,110 00 Praha 1

Web: www.ceag.cz
Email: ceag@ceag.cz
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Success Stories:

TRIGA COLOR, a.s.

Informace o spole¢nosti

Kontakt — Mafikova 42, 621 00 Brno — Reckovice, tel.: +420 532 193 911 (sekretariat), fax: +420 532
193 912, mobil eurotel: +420 602 785 602, mobil t-mobile: +420 603 154 702, e-mail: triga@trigacolor.

@z, www.trigacolor.cz

Sektor — hlavnim pfedmétem podnikéni spolecnosti byla od pocatku distribuce nétérovych hmot a
pfislusenstvi

Historie — spolecnost existuje od roku 1993, pocétky firmy jsou spojeny s regionem Brnénska, a to
konkrétné s TiSnovem, kde byl otevien prvni velkoobchodni sklad. V roce 1996 se firma piestéhovala do
Brna s cilem zvySeni skladové kapacity a rozsiteni obchodnich aktivit na dzemi celé Moravy. Na zakladé
dal3iho ispésného rozvoje se majitelé firmy rozhodli pro stavbu vlastniho aredlu a v roce 1999 bylo
vybudovano administrativni a logistické stredisko v Brné Reckovicich

Postaveni na trhu — v soucasné dobé dominantni

Ekonomické ddaje

rok obrat (mil. Kc) pocet zaméstnancii
2000 385 74

2001 475 19

2002 570 132

Informace o podnikatelském zaméru (pfed vstupem investora)

Zémér — zémérem bylo vybudovat zlokalniho distributora ndtérovych hmot spolecnost
s celorepublikovym pdsobenim a s dominantnim postavenim na trhu

Zdroje financovani — banka (provozni financovani zasob), fond (investice do projektu)

Jméno investora — E1 (Z (www.e1.cz) spravuje dva fondy rizikového kapitalu v celkové vysi 26 miliond
Eur. Investory fond{i jsou belgicka investi¢ni spolecnost GIMV, déle Evropska banka pro obnovu a rozvoj,
Evropska Unie prostfednictvim programu Phare, Dresdner Kleinwort Wasserstein a Fortis Private Equity
Vy3e investovanych prostredki — 28 mil. K¢

Vy3e zhodnoceni prostredkd — 38 %

Struktura investice — Equity

Datum vstupu investora — 2000

Exit — 2004
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Triga Color:

,0bavali jsme se ovladnuti spolecnosti ze strany investora, se kterou souvisela ztrata fizeni
spolecnosti a akceschopnosti. Nase obavy se ale nenaplnily.”

Lubomir Ja NSta, v dobé investice generalni feditel a predseda predstavenstva

Jaky byl hlavni ddivod pro vstup investora do spolecnosti?

Tehdejsi vlastnici spolecnosti véfili, Ze na zakladé detailné zpracovaného podnikatelského planu Ize ze spolecnosti
vybudovat subjekt, ktery zaujme klicovou pozici na trhu. Dle jejich nazori méla spolecnost velky potencial pro svij
riist. Hlavnim dlivodem bylo tedy obstarani finan¢nich prosttedkd, které byly nezbytné pro expanzi spolecnosti.
Proto jsme prostrednictvim poradenské firmy, se kterou jsem pracovali, navazali kontakt s investorem a ndsledné
vedli jednani o vstupu investora do spolecnosti.

Obdvali jsme se ovladnuti spolecnosti ze strany investora, se kterou souvisela ztrdta fizeni spolecnosti a
akceschopnosti. Nase obavy se ale nenaplnily a k ni¢emu takovému nedoslo, a to zejména proto, Ze jsme si jiz na
pocatku definovali zpisob a rozsah podileni se na fizeni.

Jak investor odhadl potenciél riistu spolecnosti do budoucna na zékladé vlozenych prostredki?

V tomto pfipadé to nebylo azZ tak sloZité. Projekt ve své Gvodni ¢asti spocival v replikaci modelu realizovaném
v regionu jizni Moravy do dal3ich regionii CR. Investor toto identifikoval a analyzoval v Gvodnim obchodnim a
finanénim due diligence. Méli tedy k dispozici pomérné presny a realisticky podnikatelsky plan, méli tym, ktery
byl schopen jej realizovat, a bylo jejich ambici jej spolecné s managementem spolecnosti uskutecnit. BEhem
prvniho roku pdsobeni ve spolecnosti jsme identifikovali dalsi piilezitosti, zejména vytvoreni maloohchodni sité,
kterd riist hodnoty (zejména strategické) jesté zvysila.

Co bylo zakladem riistu spolecnosti a v ¢em vidite hlavni pfinos investora ?

Z&kladem riistu byly vhodné investované financni zdroje do rozvoje spolecnosti. Investor poskytl vcas prostiedky
na navyseni zakladniho jméni a pozdéji Givér na dopliikovy projekt. Mimo jiné nam investor pomohl s pozdéjsim
vybérem strategického investora a s naslednym vyjedndvanim o odprodeji podilu spolecnosti.

Podzim roku 2000 byl pro firmu vyznamny z hlediska vstupu zahranicniho finan¢niho partnera a nasledné probéhla
transformace spolecnosti na TRIGA COLOR, a.s. V roce 2001 koupila TRIGA COLOR, a.s., podil ve spolecnosti TRIGA
TRADE, s.r.0., kterd se tak stala 100% dcefinou spolecnosti a posiluje postaveni spolecnosti na trhu. Vstupem
zahranicniho partnera byl zahdjen projekt stabilizace a nésledného riistu spolecnosti. V rdmci tohoto projektu
firma zprovoznila kromé centraly a distribucniho stfediska v Brné dal3i distribucni centra v regionech a vybudovala
si tak silnou obchodni pozici v ramci celé Ceské republiky. Hlavnim ze strategickych postupd, kterymi firma
dosahuje rlstu podilu na trhu, je pronikani do novych regiond a subregiond, kde se firma zaméfuje na zkaznika
a budovéni znacky.

Zasahoval investor néjak do chodu spolecnosti?

Investor nechal fizeni spolecnosti pIné v rukach stavajiciho vedeni. Kapitalovy vstup investora pro nds neznamenal
7ddné zasadni zmény jako zména procesti ve spolecnosti nebo odchod nékterych manazerdi. Na standardnim
chodu firmy se investor nijak nepodilel, pouze jedenkrat mésicné v ramci predstavenstva diskutoval vysledky za
predesly mésic. Jinak kromé béznych rozdili v ndzorech na feseni jednotlivych zaleZitosti, které jsme bez problémi
vzdjemné komunikovali, si nevzpomindm na zdsadnéjsi rozpory.

Jakym zptisobem ukoncil investor svou cinnost ve spolecnosti?

Spolecnost se dostala do faze, kdy byla, kviili svym hospodaiskym vysledkiim, atraktivni akvizicni cil pro
celou fadu subjektd. Akcionafi spolecnosti se rozhodli zabezpecit dalsi rozvoj spolecnosti strategickym
spojenim se silnym nadndrodnim partnerem. Tim se nakonec stala spolecnost Sigma Kalon, kterd je
druhym nejvétsim dodavatelem natérovych hmot v Evropé.
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Success Stories:

Keravit, spol.sr.o

Informace o spolecnosti

«  Kontakt — Kotérova 3, 706 02 Ostrava — Vitkovice, www.keravit.cz

« Sektor — vyrobce Zarovzdornych keramickych materidl{i pro oceldrny a slévarny

« Historie — vyrobni provozovna byla zalozena vr. 1831 jako soucdst Vitkovickych Zelezaren, v roce 1994
byla zaloZena spolecnost Keravit, spol. s r.o., do které byly vloZeny vyrobni prosttedky, aby pokracovala
ve vyrobé Zarovzdorného zbozi

«  Postaveni na trhu — vsoucasné dobé nejvétsi vyrobce Zarovzdornych keramickych licich materidli
pro oceldmy a slévarny v (R, ¢tvrty nejvétsi v Evropé. Firma ma v portfoliu 235 zékazniki, z toho 68
zahranicnich. V (R dodava lici materidly téméF vsem ocelarnam a slévarnam, hlavni oblasti exportu
— Itélie, Francie, Némecko, Velkd Briténie, Spanélsko, Polsko, Rakousko.

+  Ekonomické idaje

rok  obrat (mil. K¢) zisk pfed zdanénim (mil. K¢) pocet zaméstnancii

1994 131 2,1 172
1995 167 4,0 191
1996 155 78 168
1997 160 10,1 192
1998 178 14,2 202
1999 184 1,8 210
2000 226 14,8 237
2001 254 248 249

Informace o podnikatelském zaméru (pfed vstupem investora)

«  Lamér — Investor (Czech Venture Partners) byl presvédceny, Ze Keravit ma velmi vysokou 3anci posilit
své postaveni na trhu jak v Ceské republice, tak v zahranidi. Spole¢nost méla potencial byt hlavnim
dodavatelem materidlu spole¢nostem po celé Evropé.

Zdroje financovéni — 100% investor

Jméno investora — Czech Venture Partners (www.cvp.cz)
Vy3e investovanych prostfedkd — 40 mil. K¢

Vy3e zhodnoceni prostredkd — 31 %

Struktura investice — 20 mil. K¢ equity, 20 mil. K¢ pdijcka
Datum vstupu investora — 1.6. 1995

Exit—1.2.2003

.z

WWW.



Keravit;

sInvestor ponechaval managementu spole¢nosti velkou samostatnost v rozhodovani, které
se tykalo rozvoje spolecnosti a investic.”

Ludék Vicha, v dobé investice feditel ajednatel spole¢nost

Vroce 1994, kdy byl Keravit vyhradné zdvisly na matefské firmé Vitkovice a kdy byla provddéna restrukturalizace,
bylo jasné, Ze firma, kterd je jednostranné orientovéna, bude brzy proddna jako nepotiebnd. Vedeni spolecnosti
dospélo k ndzoru, Ze je tfeba vyrobu zachovat a osamostatnit se od matefské spolecnosti. Byly hleddny rlizné varianty
financovani spole¢nosti. Hlavnim divodem pro vyufiti rizikového kapitalu byl nezajem bankovnich dom poskytnout
(vér z dlvodu vysokého rizika, vté dobé byl hodnotici rating spolecnosti velmi nizky, podnikatelsky plan se jevil
bankam jako nereélny a vysoce nadhodnoceny.

Jakym zplisobem doslo k navazani kontaktu s investorem z Vasi strany a jak probihalo nasledujici jednani o
vstupu investora do spolecnosti ?

Na zdkladé inzerdtu, ktery byl uvefejnén v regiondlnim tisku, jsme se dozvédéli, Ze v kraji pdsobi investor, ktery
hleda vhodné projekty k investicim. Tohoto investora jsme oslovili a domluvili si krtkou schlizku, kdy byl pfedlozen
podnikatelsky plan, ktery byl ndsledné béhem dvou mésici vybran pro realizaci. Pii vyjedndvéni o budouci spolupréci
nedochdzelo k Zadnym problém(im a celkovy pfistup fondu byl mimotadné vstficny.

Jak jste definovali prostor pro zlep3eni fungovani spolecnosti a jak jste poté takovou definici realizovali?
Investofi piesvédcili management, Ze orientace firmy musi sméfovat jingm smérem. Bylo tfeba diverzifikovat portfolio
zdkaznik{ a zbavit se zavislosti na spolecnosti Vitkovice. Byly podniknuty kroky, které vedly ke zvy3eni poctu zékaznikil
ze zahranidi, zejména diky nové marketingové strategii a novému finanénimu informacnimu systému. Nase vyrobky se
musely stat kvalitnéjsimi, aby mohli konkurovat zahrani¢nim produktiim. S rozsitenim vyroby jsme museli piijmout
nové kvalifikované pracovniky zejména z oboru keramiky.

Jaké byly, z vaseho pohledu, klicové okamziky, které ovlivnily budouci sméfovani firmy?

Mezi klicové okamziky patfily zejména vstup investora do spolecnosti, ktera byla zalozena managementem spolecnosti
(Ctyfi osoby), déle jedndni s plvodnim vlastnikem, coZ byla spole¢nost Vitkovice, a.s., poskytnuti Gvéru na odkoupeni
obchodniho podilu, usporédani vlastnickych vztahd, schvaleni a realizace podnikatelského zdméru.

Znamenal pro Vas kapitalovy vstup investora zasadni zmény a jak moc byl investor aktivni po vstupu do
spolecnosti?

Po vstupu investora byly nastartovany procesy restrukturalizace, snizovani nékladd a zvySovani produktivity prace.
Investor provadél monitoring spolecnosti na zakladé mésicnich vykaz{ a vzhledem k tomu, Ze se spolecnost dynamicky
vyvijela, do fizeni a chodu spolecnosti nezasahoval. Persondlni zmény byly provedeny jesté pred pfichodem investora.
Investor po svém pfichodu potvrdil ve funkci generdiniho feditele a veskeré jeho persondini zmény ponechal na jeho
uvézeni. Investor nam kromé poskytnuti kapitalu také poskytl poradenstvi v oblasti investic a financovani a ¢astecné i
obchodni kontakty v zahranidi.

Jak se poté spolecnost zacala vyvijet?

Pfinos investora se projevil v kratké dobé zejména tim, Ze se vyjasnily majetkové vztahy, coz vedlo k uklidnéni napjaté
situace, kterd pfirozené vyvérd z nekonsolidovanych majetkovych vztah( a vytvoreni prostoru pro tviiréi praci a realizaci
zamérd. Domnivam se, Ze investor vysoce pozitivné hodnotil praci, zkusenosti a vysledky managementu spolecnosti,
ktefi byli soucasné i spoluvlastniky a to dokonce majoritnimi. Mél v néj vysokou dlivéru a vytvarel po v3ech strankdch
prostor k realizaci jejich zdméru. Investor ponechdval managementu spolecnosti velkou samostatnost v rozhodovani,
které se tykalo rozvoje spolecnosti a investic.

(Czech Venture Partners implementovali nové postupy, které zménily spolecnost s izkym jednostrannym vyrobnim
zaméfenim na spolenost zaméfenou na evropskeé trhy, na kterych miiZe konkurovat zahrani¢nim subjekt@im. Béhem
obdobi investice se investor maximalné snazil pomoci vyfesit problémy, které se vyskytly. Napfiklad kdyZ béhem
ekonomické recese v roce 1998 méla spolecnost problémy se splatnosti pohledavky na plyn a elektfinu vici spolecnosti
Vitkovice a.s., poskytl investor finance na uhrazeni této pohleddvky a ochrdnil tak spolecnost od finan¢ni krize.
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Success Stories:

Mineral

Informace o spolecnosti

Sektor — distribuce energii (plyn, elektfina), spréva nemovitosti, dfive téZba a zpracovani bfidlice,
vyroba asfaltovych izolacnich pasi

Historie — spolecnost existuje od roku 1991, hlavni zlom pfiel v letech 1998 az 1999, kdy prodéva
rozhodujici ¢asti podniku a ndsledné se zmen3uje a méni pfedmét cinnosti

Ekonomické ddaje

rok  obrat (mil. K&  zisk pred zdanénim (mil. K¢) ~ pocet zaméstnancil

1994 30 6,8 17
1995 48 -11 44
1996 57 03 69
1997 m 16,9 59

Informace o podnikatelském zaméru (pfed vstupem investora)
Z&mér — Plvodni zdmér byl rozsifit vyrobu pfirodnich a barvenych bfidlicovych posypli privatizaci
Gpravérenskych provozli stdtniho podniku RD Jesenik vHornim BeneSové a vybudovani nového
provozu na vyrobu asfaltovych izolacnich pdst, ktery vyuziva bfidlicové posypy jako jednu z hlavnich

komponent.

Zdroje financovani—banka — KB a.s., C(MZRB a.s., leasing — LOGO leasing Praha, Regionalni podnikatelsky
fond (déle jen,,RPF). Role CMZRB spocivala v piispévku na troky a poskytnuti zaruky.

Jméno investora — Czech Venture Partners (www.cvp.cz)
Vy3e investovanych prostfedkd — 35 mil. K¢
Vy3e zhodnoceni prostredkdi — 50 %

Struktura investice — 5 mil.K¢ vklad do zkladniho kapitalu, 15,5 mil.K¢ pdjcka na privatizaci, 14,5 mil K¢
pljcka na vybudovani provozu na vyrobu asfaltovych izolacnich pasi

Datum vstupu investora — 12/1994

Exit —7/2002
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Mineral:

Jnvestor zasahoval do chodu spolecnosti jen minimalné, spise se jednalo o poradenstvi
a konzultace zejména pred sloZitéjSimi obchodnimi jednanimi. Nedoslo k personalnim
zménam a investor nezasahoval ani do vedeni spolecnosti.”

Jii Bednardik, v dobs investice jednatel spole¢nosti

Jaky byl hlavni ddvod pro Vase rozhodnuti vyuZit VC pro financovani Vasi spolecnosti?

Spolecnost Gispésné obhajila privatizacni projekt, ale pred realizaci neshromazdila dostatecné zdroje financovani. Spolecnost jesté neméla
dostatecnou historii a banky pozadovaly vysoké zajisténi majetkem, ktery spolecnost ani jeji spolecnici nevlastnili. Hlavnim kritériem pfi
volbé nasi spolecnosti investorem jako vhodného objektu pro investici byl nd$ podnikatelsky zdmér a dynamika managementu ve spojeni
s Usp&nym privatizacnim projektem.

Jakym zpiisobem doslo k navazani kontaktu s investorem z Vasi strany a jak probihalo nasledujici jednani o vstupu investora do
spolecnosti ?

Aktivné jsme oslovili investora na zdkladé informace o existenci fondu rizikového kapitalu v Ostravé a pfibliznych zasadach jeho fungovani.
Informaci jsme ziskali z ostravské pobocky CNB. Nasledné byla sestavena predbéina dohoda, kde byly dohodnuty hlavni zasady budouci
spoluprace, tykaly se zejména fungovani spolecnosti po vstupu investora a pfislib poskytnuti financnich prostedki. Nasledovaly pravni
kroky — prava spolecenské smlouvy a vstup nového spolecnika pfi soucasném zvy3eni zékladniho kapitélu.

Ackoli bylo prenechani podilu ve firmé pro nds velmi tézké a obdvali jsme se celkové ztraty vlivu na fizeni spolecnosti, byla realita jind a tato
situace nenastala.

Jaké kroky jste museli prijmout, abyste zlepsili fungovani spolecnosti a co bylo zdkladem riistu spolecnosti?

Zavedli jsme zcela nové vyroby asfaltovych izolacnich pdst, které mély zvysit celkovy obrat a zlepsit zaroveni vyuZiti privatizovaného
aredlu. Tento plan byl realizovan v celém predpoklddaném rozsahu. Investor véfil Ze management spolecnosti mé schopnosti a vize, které
budou zakladem pro budouci riist spolecnosti. Situaci nahrdval také fakt, Ze poloha spolecnosti na Severni Moravé blizko hranic s Polskem
vytvarela idedIni predpoklady pro expanzi na polsky a postsovétsky trh. V souvislosti s chodem spolecnosti byla posilena kontrola viastniki
nad cinnosti jednatelli prostfednictvim predstavenstva.

Jaké byly, z vaseho pohledu, klicové okamZiky, které ovlivnily budouci sméfovani firmy?
Podstatnym momentem bylo skokové zvyseni kapacity vyroby privatizaci primyslového aredlu v Hornim BeneSové za podstatné financni
pomoci ze strany investora. Podnikatelsky zdmér ze strany piivodnich vlastniki byl zavr$en vstupem zahrani¢nich investord.

Zasahoval investor do bézného chodu spolecnosti?

Investor zasahoval do chodu spolecnosti jen minimdlné prostfednictvim svého stdlého zastupce v kontrolnim orgénu spolecnosti, spiSe
se jednalo o poradenstvi a konzultace zejména pred sloZitéjSimi obchodnimi jednanimi. Co se tyka persondiniho obsazeni nedolo
k persondlnim zméndm a investor nezasahoval ani do vedeni spolecnosti.

VyuZili jsme osobni zkuSenosti a prehled manazerd investora pii jednanich se zahrani¢nimi zajemci o vstupu do spolecnosti a také pfi feseni
nejvétsiho krizového momentu — ukonceni nedspésného joint venture se zahranicnim partnerem. Téchto jednéni se zastupci investora
piimo Gcastnili.

Jak se zacala po vstupu investora vyvijet spolecnost?

Pfinosy investice byly znatelné ve velmi kratké dobé. Investor nepfinesl pouze piimé financovani ve formé equity a pijcky, ale také zlepsil
image spolecnosti, kterd byla dileZita zejména pro dlouhodobé prondjmy zafizeni a pro bankovni Gvéry. Zakladem prosperity podniku byl
podnikatelsky zamér, ktery ve vhodnou chvili zaplnil existujici mezeru na trhu stfedni a vychodni Evropy. Do roku 1997 méla spolecnost vice
nez 100 zaméstnancti (spolecné s vyrobou asfaltovych izolacnich pdsti) a trzby rostly vysokym tempem.

Jak probihala spolupréce s investorem a jakym zptisobem ukoncil investor svou cinnost ve spolecnosti?

Spolupréce byla celkové na velmi dobré trovni. NejduleZitéjsim clankem této spoluprace bylo kvalitni sloZeni tymu investora.
Nejproblematictéjsi byla zejména posledni faze, kdy se rozhodovalo o exitu investora. Investor nakonec prodal sviij podil ve
spolecnosti ostatnim spolecniklim a ze spole¢nosti vystoupil.
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Success Stories:

SVOBODA PRESS, a.s.

Informace o spolecnosti
Kontakt — Sazedska 560/8, 108 25 Praha 10 — Malesice, www.svoboda.cz

Sektor — spolecnost se specializuje na vysokokapacitni rotacni ofsetovy tisk. Hlavnim a typickym
produktem firmy jsou celobarevné Casopisy, katalogy a dal3i reklamni tiskoviny

Historie — zaloZena v roce 1953, kdy vznikla sloucenim nékolika, pfedevsim prazskych polygrafickych
firem, v roce 2000 vstoupil investor ARGUS Capital do spolecnosti, kdyz odkoupil 100% od tehdejich
vlastniki, ndsledné v roce 2006 ARGUS prodal téchto 100% némecké spolecnosti Euro Druckservice AG
Passau, soucast koncernu Verlagsgruppe Passau

Postaveni na trhu — v soucasnosti nejvétsi kotoucova ofsetova tiskdrna na trhu v CR

Ekonomické ddaje

rok  obrat (mil. K¢) pocet zaméstnancii
1999 1006 536
20017 1380 346
2003 1677 371
2005 1591 384

Obrat je pfimo ovlivnén objemem papiru doddvaného zakaznikem. Podil tohoto papiru roste (snizuje hodnotu
obratu) z 0% v roce 1999 na 20% v roce 2005.

Informace o podnikatelském zaméru (pied vstupem investora)
Zamér na trhu — expanze jak na cesky, tak evropsky trh
Zdroje financovani — investor za pomoci bankovnich tvérii

Jméno investora — ARGUS Capital (www.arguscapitalgroup.com)

Vy3e investovanych prostfedkid — investor béhem 6 letinvestoval do spole¢nosti 23 mil. Euro, které pouzil
na jeji rozvoj

Struktura investice — equity
Datum vstupu investora — 2000

Exit — 2006
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SVOBODA PRESS:

~Spolecnost po prichodu investora zacala investovat do lep3iho vybaveni. Pomohla nam také
zména banky a pfitomnost investora, coz pro nas znamenalo lep3i podminky pro ziskani

uvérd.”

Vladimir Hran iEka, Generalni feditel a clen predstavenstva

Jaky byl hlavni diivod pro vstup investora do spolecnosti?

TehdejSi management Véfil, ze spolecnost potfebuje silného vlastnika, ktery je schopen
zabezpecit rozvoj spolecnosti do budoucna. Nasim cilem bylo posileni postaveni spole¢nosti
jak v Ceské republice, tak v jinych statech v Evropé. Kontakt na investora byl zprostfedkovan
tehdej3im majoritnim akciondfem, ktery chtél sviij podil ve spole¢nosti odprodat.

JelikoZ jsem osobné znal osobu na strané investora, neméli jsme Zddné obavy. NaSe ndzory
na pfipadnou budouci spolupréci byly totozné. Na zacdtku doslo ke vzéjemné shodé, jak by
se méla spolecnost vyvijet a také tomu tak v budoucnu bylo. Zdkladem bylo predstaveni
naseho podnikatelského planu investorovi a shoda na tom, Ze veskeré vydélané prostfedky
budou investovany zpét do spolecnosti s cilem spolecnost rozvijet.

Jak jste definovali prostor pro zlepseni fungovani spolecnosti a jak jste poté takovou
definici realizovali?

Zakladem bylo rozhodnuti koncentrovat se jen na business, ktery byl hlavnim predmétem
Cinnosti spolecnosti. Dospéli jsem k zdvéru, Ze se budeme muset zbavit doprovodnych
aktivit, se kterymi spolecnost méla néco docinéni. Postupné jsme se zbavili firemni
autodopravy a najali si externi firmu, ktera tyto sluzby vykondvala za nds. To samé jsme
udélali i se zajisténim stravovani pro nade zaméstnance a také polygrafické ucilisté, které
bylo dfive integraIni soucdsti nai firmy, jsme pfeved|i na jiného majitele a v dnesni dobé je
z néj soukromé Skola.

Co bylo zakladem riistu spolecnosti a v cem vidite hlavni pfinos investora ?

Spolecnost po prichodu investora zacala investovat do lepsiho vybaveni a v poslednich péti
letech zmodernizovala kompletné svilj strojovy park v tiskarné. Pomohla ndm také zména
banky a pfitomnostinvestora, coZ pro nds znamenalo lepsi podminky pro ziskani Gvérd. Zacali
jsme se také postupné dostdvat na zahranicni trhy, k emuz ndm dopomohl lepsi marketing.
Udélalijsme dvé velké marketingové kampané s cilem oslovit potencidlni zakazniky v Evropé.
Béhem péti let se zvedly nade trzby ze zahraniciz 10 na 30 procent z celkového prodeje.

Standardni Fizeni bylo vrukou managementu, o zdsadnich investicich rozhodovalo
pfedstavenstvo, vnémz mél investor vyznamny podil na rozhodovéni. Investor mél také
zastoupeni v dozorci radé spolecnosti. Za celou dobu piitomnosti investora doslo ke dvéma
zménam v managementu spolecnosti na pozicich technického a financniho feditele.

Jakym zpiisobem ukoncil investor svou ¢innost ve spolecnosti?

Prvni jednani o prodeji podilu ve spolecnosti probéhlo vroce 2003 a nebylo vzhledem
k nedostatecnému akvizicnimu zdjmu zakonleno exitem. Jedndni vroce 2006 s Euro
Druckservice Ag bylo Gispésné. Tento investor se rozhodl koupit 100% podil ve spolecnosti,
s cilem expandovat na vychodni trhy. Tato némecké spolecnost jiZ vlastnila dvé jiné tiskarny
v Ceské republice a touto akvizici jen posilila postaveni na ceském trhu.
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Success Stories:

GRISOFT, s r.o.

Informace o spolecnosti

Kontakt — Lidickd 31, 602 00 Brno, Tel. 549 524 011, Fax 541 211432, www.grisoft.cz

Sektor — informacni technologie, vyrobce bezpe¢nostniho software (Antivirovy systém AVG Anti-Virus)

Historie — Spolecnost GRISOFT piisobi na trhu s produkty na ochranu dat jiz od roku 1991. V roce 2004
koupila spolecnost Benson Oak podily ve spolecnosti od tehdejsiho majoritniho vlastnika a minoritnich
akcionari. Nasledné byl v roce 2005 prodan 65% podil zahranicnim investorim Intel Capital a Enterprise
Investors s cilem podpofit GRISOFT v expanzi na nové trhy a upevnéni pozice v USA, CR a Evropé.

Postaveni na trhu — jedna z nejvétsich spolecnosti v oblasti ITv (R

Ekonomické ddaje

rok  obrat (mil.§)  pocet zaméstnancli

2003 5
2004 14
2005 27

Informace o podnikatelském zaméru (pied vstupem investora)

Zamér — expanze na nové trhy, zlepeni produktové fady a marketingu

Zdroje financovani — Investor

Jméno investora — Benson Oak (www.bensonoak.com)

Struktura investice — Equity

Datum vstupu investora — 2004

Partial Exit — 2005, 65% koupily spolecnosti Intel Capital and Enterprise Investors, Benson Oak stéle

vlastni 35%
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GRISOFT:

+Prvni kroky ve firmé zaleZi na tom o jakou firmu jde, v jakém stadiu ji kupujeme a do
jaké miry to management fidi spravné. Nékdy se clovék podiva na firmu a vidi, Ze je
tam velky potencial, ale management na to nema.”

Rob Cohen, Finan¢ni feditel reprezentujici Benson Oak

Jaky byl vyvoj Vasi investice ve spolecnosti GRISOFT ?

Sledovali jsme firmu po dlouhou dobu a méli tam men3i investici po ¢tyfi roky. Po krizi, kterd se tykala
splasknuti internetové bubliny, do firmy nechtéli investovat ani strategicti ani kapitalovi investofi.
Hledali jsme nékoho, kdo by byl do toho ochotny viibec jit, a pfestoze nebyl nejdrive Zddny zdjem,
nasli jsme skupinu investord, ktefi pod hlavickou firmy Benson Oak do firmy investovali, takZe jsme od
vlastnika a ostatnich mensinovych akcionard odkoupili jejich podily.

Pro¢ jste si vybrali pravé GRISOFT?

Investofi si vybrali tuto firmu, protoze véfili, Ze pfi urcitych zméndch, které byly ve spole¢nosti pozdéji
provedeny, se mlize GRISOFT stat firmou s velkou perspektivou ve svém oboru. Tomu samoziejmé
napomohl i fakt, Ze po krizi, kterd souvisela s pddem technologickych firem ve svété, doslo opét
k posileni diivéry v investice tohoto druhu.

Prvni kroky ve firmé zaleZi na tom o jakou firmu jde, v jakém stadiu ji kupujeme a do jaké miry to
management fidi spravné. Nékdy se clovék podivd na firmu a vidi, Ze je tam velky potencidl, ale
management na to nemd. V mnohych spolecnostech jsou tfeba schopni lidé v oblasti technologii, ale
s marketingem a financemi je to uz horsi.

Jaké byly hlavni diivody, Ze spole¢nost po VaSem piichodu tak rostla?

KdyZ jsme GRISOFT koupili, byla to dobrd firma, kterd rostla. Sice ne nijak iZasné, ale rostla. Napfiklad
jiroky trvalo, nez vyvinula novou verzi svého programu. Potom se ji to ale podafilo a ve stejné dobé se
takeé vice oteviel cely bezpecnostni softwarovy trh.

Provedli jste i jiné zmény?

Védélijsme, ze zaklad spolecnosti je velmi dobry. Bylo jen tieba zlepsit marketing jednotlivych vyrobkd.
Také jsme uvedli na trh nové produkty, které byly zdkladem pozdéjsiho vétsiho podilu na trhu. Ve
finanni oblasti byly provedeny urcité zmény, které souvisely s finan¢nimi operacemi a reportingem.
Spolecnost musela také nové zaméstnat nové pracovniky, jelikoz podnik zacal prudce rlist a pocatecni
pocet zaméstnancii by byl pozdéji nedostatecny.

Prodej podilu jsme nijak neplanovali. Sami jsme byli piekvapeni, jak je GRISOFT tspéSny. Po Case jsme
zjistili, Ze je ve svété zajem. Investofi se ptali, co chceme s touto spolecnosti délat. Mimo jiné proto, Ze
pfi zaddni hesla antivir se GRISOFT zobrazil na prvnich tfech mistech. Zajem tedy byl, proto jsme se po
néjakém case rozhodli, Ze to rozjedeme a najali banku, kterd se specializuje na softwarové firmy. Pak
uz to 3lo rychle: otevfeli jsme jednani, oni dali nabidku na stl. Ukdzali jsme prezentaci a pfihlésilo se
asi dvandct spolecnosti. Z nich jsme pak vybrali pravé firmy Intel Capital a Enterprise Investors, které
za 65% podil zaplatily 1,25 miliardy korun.

Jaké maji novi majoritni vlastnici plany?

Cilem novych vlastnikii je podpofit GRISOFT v expanzi na nové trhy a upevnéné pozice v USA, (R a
Evropé. Firma hodl& déle rozsifovat portfolio svych produktl smérem k integrované ochrané proti
novym pocitacovym hrozbam. Prvnim krokem byla akvizice némecké firmy ewido networks, kterd
patfi ke svétové Spicce dodavatelli anti-spyware fedeni a ndsledné zaclenéni jejiho produktu
do nabidky GRISOFTu.
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Slovnik klicovych slov
uspésného podnikatele
pro jednani s Venture a
Private Equity fondy

Akvizice — jeden ze zpiisob riistu, obvykle se kupuje synergicky produkt, sluzba, trh nebo
team

Banka — zdroj levného financovéni, pokud je firma profinancovatelnd Gvérem a banka ma
penize

Buy-out — odkoupeni spolecnosti managementem, profinancované financnim investorem
a/nebo bankou

CEO — Chief Executive Officer — vykonny feditel

CFO — Chief Financial Officer - ¢lovék odpovédny za jednani s investory. Ma diivéru
managementu ohledné strategickych investic do budoucna a planuje firemni finance i
s pohledem dopredu.

Drag-along, tag-along — ochrana minoritniho investora, jeho pravo prodat sviij podil
spolecné s majoritnim investorem tretim strandm a povinnost majoritniho prodat

Dynamika — tempo riistu firmy. Nedostatek dynamiky indikuje interni problémy firmy.
Due diligence — finan¢ni a pravni provérka
Exit — prodej firmy

Finance, externi — zp{sob financovani rlistu firmy, casto levnéjsi nez vlastni zdroje. Kromé
bank a fondi existuji i soukromi investofi.

Finan¢ni poradce — prodlouzend ruka CFO a CEQ

Garance — investor si jisti svoji investici zastavou akcii / obchodniho podilu do investované
firmy

Hodnota, pridana — definice pfinosu poradce
Investor, soukromy — osoba, kterd poskytne kapital

Joint venture - spolecny podnik

Junk bond — cenné papiry emitované a zarucené spolecnosti pro ziskani prostredki

k vlastnimu odkoupeni, ¢asty zdroj financovani manazerskych odkupii

Kapital — penize uvéznéné v podnikéni, budovach, zésobach a penéznim Gctu. Kazdy ma svou
vynosnost a podnikéni je pak vedeno snahou o prevod kapitalu do jeho nejvynosnéjsi formy.

KISS pravidlo — “keep it silly and simple” — zlaté pravidlo pro informace poskytované
investor(im, zmateny investor neinvestuje

Leverage — (vér, Casto spolecné s investici do zdkladniho jméni spolecnosti

Managersky team — klicovy aspekt, ktery investor posuzuje pred tim, neZ zainvestuje do
dané firmy. | nadéle zodpovédny za vedeni firmy. Skldda se minimalné z CEQ, CFO, VP sales &
marketing, C00.
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Slovnik klicovych slov

Marze — ¢im vétsi, tim lepsi

Mezanin — zpisob financovéni firmy prostiednictvim dvéru, ktery Ize konvertovat do
podilu na zékladnim jméni spolecnosti

Novy trh — pfileZitost dalSiho rlistu firmy

Operacni reditel, C00 — Chief Operational Officer — osoba zodpovédnd za
operadni fizeni firmy

Opce — Sell/buy opce — cenny papir zosobiujici prdvo prodat nebo koupit podil nebo
akcie za stanovenou castku k ur¢eném datu v budoucnu

Profit — diivod, pro¢ firma existuje, z ceho plati dividendy, platy, a co reinvestuje do
dalSiho ristu

Quick ratio — zda je spolecnost schopna momentalné uhradil splatné pohledavky
svymi volnymi prostiedky a pfijmem z pohleddvek.

Reference — dané nebo vyzadané. Klicovy aspekt vybudovéni kvalitni kultury firmy.
Zaméstnanci a dodavatelé s kvalitnimi referencemi jsou lepsi nez ti, o jejichz reference
jste nepozadali.

Rodinna firma — spolecnost nevhodna pro financni investici do zakladniho jméni

Rol — Return on Investment - Ocekdvana nebo dosazend ndvratnost investice. Fond
30 p.a. +, mezanine investor 15-20 procent + p.a., banka — standardni trokové miry.

Sales, obchod — diivod, proc firma prosperuje. Bez obchodu se ani genialni produkt
nebo sluzba neproda.

Timing — nacasovani jednotlivych kroki, jednani s investory

Transparentnost — mira, do jaké oficidlni vykazy spolecnosti odpovidaji skutecnosti.
Podminka nutné pro prodej spolecnosti za maximalni cenu.

Trh — prostor, ve kterém firma podnika a ktery by méla chapat

Ukazatele — poméry mezi financnimi charakteristikami podniku popisujici kondici a
vykonnost podniku, zptisob, jak podnik vidi banky

Valuace — ohodnoceni firmy tfeti stranou, podklad pro diskuse s investory. Indikace
vytvorené hodnoty spolecnosti.

VP Sales — $éf obchodu. Po CEO ten nejdlezitéjsi clovék ve firmé.
Yield — prepocitany zisk z investice (dividendy plus vynos pi prodeji).

Michael Rostock — Poplar
Jakub KFizek, Matéj Svréek

Autofi pracuji ve spolecnosti:

VENTURE INVESTORS Corporate Finance
Kremencova 164/18, 110 08 Praha 1
Web: www.venturelnvestors.cz

Email: mr@vi.cz
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Fondy

3TSs.r.0.

adresa: Vaclavska 12, 120 00 Praha 2
tel.: 221460 130

fax: 221460137

e-mail: jbenes@3tsvp.com ( Jifi Benes)

BENSON 0AK, spol. s r.o.

adresa: Dykova 20, 101 00 Praha 10
tel.: 222512422

fax: 222520334

e-mail: pt@bensonoak.com

CRIMSON CAPITAL s.r.0.

adresa: Trzisté 13, 118 00 Praha 1
tel.: 257 534 555

fax: 257 534 267

e-mail: info@crimsoncapital.org

DBG Eastern Europe

adresa: Senovazné nam. 8, 110 00 Praha 1
tel.: 224 235399

fax: 224 239424

e-mail: praha@dbgee.cz

Erste Bank Acquisition Finance, Central Europe
adresa: Na Perstyné 1,113 98 Praha 1

tel.: 224 402 550

fax: 224 402 560

e-mail: acq_fin@csas.cz (David Marek)

Genesis Capital, s.r.o.

adresa: Na Safrance 22, 101 00 Praha 10
tel.: 271740 207

fax: 271740208

e-mail: genesis@genesis.cz

Riverside s.r.o.

adresa: Tyn 10/644, 110 00 Praha 1

tel.: 224 890 166

fax: 224 826 429

e-mail: riverside@riverside.cz (Radim Stach)

SGrow Venture Partners

adresa: Americka 152/15, 120 00 Praha 2
tel.: 222 520 205

fax: 222518 382

e-mail: fund@sgrow.cz
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Venture Investors s.r.o.

adresa: Kremencova 164/18, 110 08 Praha 1
tel.: 221975 501

fax: 221975502

e-mail: mr@vi.cz

poradenské firmy

Baker&McKenzie, v.o.s.

adresa: Klimentska 46, 110 02 Praha 1
tel.: 236 045001

fax: 236 045 055

e-mail: prague.office@bakernet.co

Central European Advisory Group
adresa: Betlémska 1,110 00 Praha 1
tel.: 222 220 500
fax: 222 220 500

e-mail: ceag@ceag.cz

Clifford Chance LLP

adresa: Jungmannova 24, 110 00 Praha 1
tel.: 222 555 222

fax: 222 555000

e-mail: praque-office@cliffordchanc

(MS Cameron McKenna v.o.s.

adresa: Karoliny Svétlé 25, 110 00 Praha 1
tel.: 221 098 888

fax: 221098 000

e-mail: rxm@cmck.com

Ceska spofitelna, a.s.

adresa: Olbrachtova 1929/62, 140 00 Praha 4
tel.: 261073 085

fax: 261073 086

e-mail: jzizka@csas.cz

Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
adresa: Na Prikopé 854/14, 115 20 Praha 1
tel.: 224111111

fax: 224 225049
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Deloitte Czech Republic B.V., organizacni slozka
adresa: Karolinska 654/2, 180 00 Praha 8

tel: 246 042 500

fax: 246 042 555

e-mail: Deloitte(Z@deloitteCE.com

Ernst & Young Ceska republika k.s.

adresa: Charles Square Center, Karlovo ndmésti 10, 120 00 Praha 2

tel.: 222072 111
fax: 222072222
e-mail: ernst.young.cz@ey.cz

Linklaters, v.o.s.

adresa: Paldc Myslbek, Na Pfikopé 19, 117 19 Praha 1
tel.: 221622 111

fax: 221622199

e-mail: charles.manak@linklaters.com

PriceWaterhouseCoopers

adresa: Katerinskd 40, 120 00 Praha 2
tel.: 221905 100

fax: 221905 341

e-mail: info@cz.pwcglobal.com

Weil, Gotshal & Manges LLP

adresa: Charles Bridge Center, Kfizovnické nam. 1, 110 00 Praha 1

tel.: 221 407 300
fax: 221407 310
e-mail: ken.schiff@weil.com

White & Case, advokatni kancelar
adresa: Na Prikopé 8, 110 00 Praha 1
tel.: 255771111

fax: 255771122

e-mail: arudisar@whitecase.com
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