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UvoD

Souwasti rozhodovani uskutovanych ve velkych podnicich holdingového typu je
rozhodovani o vlastnické struk&u dcéinych spolénosti a jejich zrnach. Optimalizace
vlastnické struktury je vSak aktudlnim tématema prnohé mensi podnikatelské skupiny,
které maji s\j pavod v privatizaci devadesatych let minulého stple¢bo doslova vyrostly
na ,zelené louce“. Tyto skupiny se po deseti anhjett letech své samostatné existence
piipravuji na vstup kapital@gvsilného partnera nebo jejich majitelé v souvislsgjenerani
obmeénou gipravuji ,svoji skupinu firem na prodej celé skaginebo na prodejasti aktivit.
Kazdopadn kroky vedouci k optimalizaci vlastnické strukturyySuji konkurenceschopnost

jakéhokoliv podnikatelského uskupeni.

Za &elem dosahovani vrcholového cile podniku — dloubédanaximalizace zisku —
spoleénost AGROFERT HOLDING, a.s. jako m&ka spolénost jednoho z neftSich
holding: v Ceské republice uspadava strukturu svych ddeych spolénosti cestou
majetkovych pesuri a fuzi vybranych spot@osti. Optimalizace vlastnické struktury je
prabézrné dophovana akvizicemi spodaosti, které zapadaji do obchodni strategie slafe
spole&nosti. Prag¢ navrh zmgisobu fuze, resp. jinychi@mén obchodnich spoteosti pop.

majetkovych pesurii u vybranych spotsosti je pedmetem této diplomove prace.

Prvni ¢ast redstavuje matskou spolénost a dcéné spolenosti, které byly matskou
spole&nosti navrzeny k fuzim, a dale moznosti majetkoygi@mén umozrinych obchodnim
zakonikem. Jedna se o &gkupiny spolénosti, které pa@t do zemddélské divize. Prvni
skupinu tvai spolenosti se sidlem na Uzemi jizni€tech, které jsou s@dsti holdingu
AGROFERT fadu let. Jedna se o sp&testi ZZN Pelliimov, a.s., Agroalfa, a.s. a AGS
Ceské Budjovice, a.s. Do druhé skupiny paspole&nosti OSEVA, a.s. a 0S-in, a.s., které se
zabyvaji vyrobou a prodejem osiv. $éati holdingu se staly v roce 2007. V tétsti je
rovnéz popsana zakonna uprava podnikovye¢bngn, uloha znale pii téchto transakcich,

Ucetni a déové souvislosti.

V druhécésti je analyzovana proveditelnost fuzi, moznéardyi a vysétlena pravni Uprava
zvoleného zpsobu genmeny, a to pevzeti jnéni. Sowasti navrhu jsou i majetkovégsuny
nutné k splini podminek pro realizaci fuzi. Projekt steni osivéskych firem jefeSen jiz

v okamziku jednani o podminkach akviziéehto firem.
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Posledni ¢ast obsahuje projekt sléeni dcéinych spolénosti etné harmonogramu,
smlouvy o pevzeti jnéni a souvisejicich dokument Harmonogram je vypracovan pro

kazdou fuzi samostatnostatni dokumenty jsou pouzitelné pr@ dlize.

Cilem prace je navrh apobu provedeni fuzi a majetkovychepurii v zengdélské divizi
AGROFERT HOLDING, a.s. &etne vyhotoveni dokumefitnutnych pro faktickou realizaci
fuze.

Prace by réla dat odpowd’ na otazku, jaky zisob majetkoveé fgmeény dceinych spol€nosti
je nejvhodujSi, u osivdskych firem i zfisob nastaveni samotné akviziéehto firem, ktery

musi umoznit provedeni dalSich restrukturaiidah kroki.
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1 PREDSTAVENI HOLDINGU A VYBRANYCH DCE RINYCH
SPOLECNOSTI A MOZNOSTI PODNIKOVYCH PREMEN
DANYCH OBCHODNIM ZAKONIKEM

1.1 Predstaveni mate rské spole €énosti

1.1.1 AGROFERT HOLDING, a.s. — mateiska spole¢nost
Od paatku svého zaloZzeni AGROFERT HOLDING, a.s. &sp propojil svoji obchodni

¢innost s realizaci strategie akvizici spolesti, které spadaji do sféry jeho obchodnich
zajmi. Dnes spolénost vlastni vyznamné majetkovéasti ve zpracovatelskych, vyrobnich a
distribuénich podnicich zetuélského, potravingkého a chemického gmyslu, které tvé
z&klad budované skupiny AGROFERT.

Strategietizené expanze je zaloZena na rychlé a efektivirukdaralizaci majetkovychdasti
pii sowasném striktnim zachovani ekonomické prosperitiabilgy vSech zainteresovanych
subjekfi. Okolo spolénosti AGROFERT HOLDING, a.s. se vytifla silna skupina
sdruzujici subjekty majicich vazbu raskou chemii, zedulstvi a potravinsstvi. Tato
skupina je dnes obrat®\nejwtsi skupinou weském zerdélstvi a druhou negtsi v ¢eské

chemii.

Vznik a rozvoj skupiny AGROFERT jetipozenym disledkem zdravé expanze &Spého
podniku, ktery generoval volné zdroje, a které akéi ponechavali v podniku. Tyto volné
zdroje byly dale reinvestovany do podiikpasobicich v oblastech souvisejicich s
podnikatelskowinnosti AGROFERTuU.

Stavajici struktura majetkového propojeni skupiayfamuje soué’r¢ s realizaci strategie
horizontalni a vertikalni expanze skupiny. Stragegixpanze skupiny je zaloZena na

maximalnim vyuZiti vSech trznickifezitosti na zaklatizdroji celé skupiny.

Skupina AGROFERT dnes funguje jako volné holdingas&upeni maximatvyuzivajici
v8ech synergickych efaktvyplyvajicich z charakteru a velikosti skupiny.upkna nema
rigorézni systéntizeni se silnou centralizaci aktivit a informaadinBipy a zasady vychazeji
ze snahy o maximalni vyuZziti znalosti a zkuSenjesthotlivych ¢leni skupiny ve prosfth
skupiny jako celku bez vyrazného posilovani cerdaghino prvku matky. V praxi tento

princip znamena, Ze podniky, které \ité oblasti nebainnosti dosahuji vyraznlepSich
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vysledii nez ostatnilenové, ziskavaji mandat rt&eni, zaji®ini nebo zdokonaleni dané

oblasti pro ostatni podniky.

Nejmarkantgji se tato "@dlba" kompetenci projevuje v oblasti obchodni akyiva aktivity
vyrobni. Obchodni spoteosti skupiny diky své specializaci a schopnosjistta nejlepsi

podminky zpravidla zaji%iji vyznamnowast prodeje a nakupu vyrobnich podnik

Skupina vzhledem ke své velikosti a logické prowéasti vytv& znany prostor pro
synergické efekty s pozitivnim dopadem na vSechwgnigky skupiny. AGROFERT
HOLDING, a.s. pebral koordinani odpowdnost za tento typ projekt- projekt, které
prochazeji piifezow celou skupinou.

StZejni roli v tizeni a koordinactinnosti skupiny hraje tzv.i#dici vybor". Tentoridici
organ sloZzeny z vrcholovych manakepodniki skupiny je hlavnim rozhodovacim a
koordina&nim centrem projekit které maji dopad na celou skupinu. Jako vyslesiadho
jednani k vybranym oblastem a projakt vydava doporteni zaloZzena na konsensu. Tato
doporieni nejsou zavazna a podléhaji dalSimu schvalenstramy vedeni jednotlivych
podniki.

Tento systém vzajemné koordinace a snahy o dolsaiximalni efektivity¢innosti se ve

skupirg vZil pod ndzvem "systém vlajkovych lodi".

1.1.2 Strategie flizi a majetkovych presuni

Stavajici struktura skupiny j&sstale neodpovida vizi budouciho uiani skupiny. Kroky,
které jsou v ramci i@dpokladaného "narovnani" orgarima struktury realizovany, budou
zcela jist zahrnovat pokr@vani v majetkovych igsunech a fuzich vybranych podnik
Vize budouciho usgédani vychazi z phledného a formakn jasre citelného holdingu
spole&nosti, které pod matekou spolénosti funguji ve #ech jass definovanych

subholdincich - subholding zéulsky, subholding potravirféky a subholding chemicky.

Proces majetkovychipsuri a fuzi je sovasti strategie mateké spolénosti. Na Urovni
holdingové spolkénosti jsou navrhovany jednotlivé firmy, u kterycly Imnohlo dojit ke
spojeni. Po vytipovanithto firem je nutné ifipravit feSeni vedouci k jejich spojeni cestou
fuzi a majetkovych i@suri. Samokejmé vysledkem praci na apobu spojeni vybranych
dceinych spol€nosti mize byt doporteni navrhované spojeni nerealizovat nebo spogt jin

firmy nez byly givodré navrhovany.
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Skupina AGROFERT za dobu svoji existence uskile pres 30 fazi a vice nez &stovky
riznych majetkovych igsuri. Cilem fuzi je zjednoduSeni vlastnické struktukupsny,
zvysSeni transparentnosti pro obchodni partnerpantiujici banky, aspora naktadpojenych
se spravou samostatnych spgaolesti (naklady na auditory, flavé poradce, pravniky,
odmeny ¢lend organi atd.), sniZzeni pdu zangstnané, omezeni konkurence mezi vlastnimi
dcdinymi spol€&nostmi, sjednoceni pohledu na investice a obchpdlitiku v jednotlivych
regionech atd. ligs rektera negativa, ktera fuzeide ginést (odchod &kterych obchodnich
partnefi nebo schopnych zamstnan@ apod.), je vliv fazi a dalSich majetkovychiepen

pozitivni.

Praw fuze dcéinych spolénosti v holdingu jsou iediétem této diplomové prace.ddlem
prace vSak neni analyzovat dopad fuzi na skupiro ng/birat spolénosti vhodné pro
spojeni. Cilem je navrhnotgSeni spojeni vybranych spétesti.

Prace mimo jiné navrhuje projekt sjednoceni obchodsivy v souvislosti s akvizici skupiny
AGROFERT do oblasti prodeje osiv, tj. ka@ugpole&nosti OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s.

Déle je navrZzen postugiffizi spolenosti v jiznichCechach, které jsou zateny na vyrobu
krmnych smdsi, prodej pesticiil hnojiv, osiv, obchod s komoditami a z&@skymi stroji.

1.2 Projekt sjednoceni obchodu a vyroby osiv

Spoleénost AGROFERT HOLDING, a.s. v roce 200#jgda rozhodnuti za delem zlepSeni
pozice na trhu s osivy koupit vyrobr obchodni firmu OSEVA, a.s. a obchodni firmu OS-
IN, a.s. Spolénost AGROFERT HOLDING, a.s. na trhu s osivyispbila zejména
prostednictvim svého vlastniho obchodniho éddi v Praze. Jiz ip akvizici bylo nutné
navrhnout takovy model nakupu spaiiesti OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s., ktery by umoznil
budouci sjednoceni obchodu s osivyéehto divodi byla zaloZzena spataost AGF Osiva,
a.s., na kterou byl 1. lednem 2008yeden obchod s osivyayodré vykonavany fimo

matedskou spolénosti.

1.2.1 Predstaveni spole¢nosti OSEVA, a.s.

Spole&nost OSEVA, a.s. ma sidlo v Bzenci. OSEVA, a.siipgiolu se SOUFFLET AGRO
a.s., ELITA semenidka, a.s. a OSEVA UNI, a.s. kityfem nej@étSim semendkym

spole&nostem, kterégsobi nateském trhu s osivy polnich plodin.
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Spol&nost se zabyvarpdevSim nakupem, Upravou, prodejem a propagadfilaaranych

osiv. Osiva obilovin, luskovin, picnin, olejnin aicpin upravuje na vlastnickisticich

stanicich osiv a prodava prstinictvim si vlastnich prodejg cast&né prostednictvim

obchodnich partnér(Lukrom, ZZN Pomoravi). Obchodni teritorium je m&na Morava.
MnoZeni osiv je provasho zengdelskymi podniky na zéklad smluv. Prodej jednotlivych
odnid/hybridi je provaén v souladu s uz@enymi licenimi smlouvami s vlastnikyéthto

odrad/hybridi. Dale spolénost provadi Upravu osiva kukee ,CEZEA® jako vyhradni
vyrobce této zn&ky. Vedle vlastni vyroby spataost roviéZz nakupuje osiva fevazi

zahranéni vyroby pro doplani svého sortimentu.ihled hlavnich trzeb v tis.&e uveden
v tabulcec. 1.

Tabulka €. 1: Piehled hlavnich trzeb spole¢nosti OSEVA, a.s.

Polozka 1-12/2006 1-9/2007
Osiva obilovin 111 312 145 053
Osiva olejnin 27 878 21720
Osiva kukdice celkem 90 243 94563
Potravin@ské a krmné komodity 38 900 37 817
Osiva — export 20 343 11 499

Spole&nost je drzitelem certifikatu ISO 9001:2000 pfianost Uprava a obchodginnost
s certifikovanymi osivy polnich plodin, gléného certifikéini spol€nosti Bureau Veritas
Certification, s.r.o. Laboratospol€nosti je opravéna vystavovat na upravované 0sivo

uznavaci listy (82né tuto ¢innost provadi Usedni kontrolni a zkusebni Gstav zefeisky).

1.2.2 Predstaveni spole¢nosti OS-IN, a.s.

Dale bych se chit jeS& zminit o spolénosti OS-IN, a.s. se sidlem ve Vnorovech. OS-IN je
vyhradnim distributorem osiv kukie z produkce spot@mosti CEZEA — Slechtitelsk&a stanice
a.s. Cej¢. Prodej se uskut#uje prostednictvim smluvnich prodejc ¢asté&nd vlastnimi

prodejci.

Cast osiva kuktice spolénost vyvazi do Polska, Holandska, Litvy a Loty$sWdetoSnim
roce byly poprvé uskuteény vyvozy do Nmecka, Rakouska a Svédskaeliled hlavnich
trzeb v tis. K je uveden v tabulcé 2.
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Tabulka €. 2: Prehled hlavnich trzeb spoleénosti OS-IN, a.s.

Polozka 1-12/2006 1-9/2007
Osiva kukdice 86 722 72 911
Osiva kukdtice export 1952 23 200
Maloobchod osiva a chemie 469 706

1.2.3 Predstaveni spole¢nosti AGF OSIVA, a.s.

Spole&nost AGF OSIVA, a.s. se sidlem v Bra Chrlicich byla zaloZena jedinym akcidedn
spole&nosti AGROFERT HOLDING, a.s. zac€élem pevzeti obchodnitinnosti s osivy,
kterou doposud vykonavala megka spolénost, a to v souvislosti s akvizici spitesti
OSEVA, a.s. a OS-IN, a.sig¢hled hlavnich trzeb v tis.&e uveden v tabulcé 3.

Tabulka €. 3: Prehled hlavnich trzeb spoleénosti AGF OSIVA, a.s.

Polozka 1-9/2007
Osiva kukdtice 73 500
Osiva slunénice 6 700
Osivaiepky 57 000
Osiva ostatnich plodin 6 000

1.3 Projekt faze spole énosti vjiznich Cechach
Skupina AGROFERT vlastni v regionu jizni€ech ti spolenosti — ZZN Peltimov, a.s.,

Agroalfa, a.s. a AGSCeské Budjovice. V tomto regionu jiz &kolik fuzi prokehlo.

Spolegnost AGS Ceské Budjovice vznikla fuzi fivodns tfi spol&nosti se sidlem
v Mydlovarech Ceskych Budjovicich a Kaplicich. Spot@ost ZZN Pellimov rovrsz prosla
fuzi, kdyZz se spojila se Agropodnikem Jictiiv Hradec, a.s. Kor@¢ i Agroalfa, a.s.

v lonském roce fazovala se spatesti Agrobeta, s.r.o.
Navrh na fuzi zbyvajicich spaieosti v jiznich Cechach je logickym vy(&him

dlouhodobého procesu snizovanépospol€nosti v tomto regionu.

1.3.1 Predstaveni spole¢nosti ZZN Pelhfimov, a.s.

Historie spolénosti ZZN Pellimov, a.s. se zala psat ve 20. letech minulého stoleti

vznikem hospodékych druzstev v oblastteskomoravské Vysiny, kde existovali az do
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roku 1952.Tyto organizace byly ve své dokelmi silné, majetné a zejména pro mensi
zemédélce nenahraditelnéCinnost hospodékych druzstev byly velmi Siroka, ginaje
nakupem obili a brambor¢etne susSenigisténi, prodejem hnojiv, krmiv, osiv, dbeze, vajec,
Zivocisnych vyrobki, hospodskych sluzeb a prodejenitidi a uhli korte, a to vSe s hlavnim
cilem poskytnuti komplexnich sluzeb z&iglcam. Po roce 1952 doSlo zasahem statu
k omezeni jednotlivycliinnosti a tim i ke zrismému oslabeni obchodniho vlivu i ekonomické
sily. V praib¢hu dalSich let se hospad&a druzstva ietransformovala ies vykupni podnik,
Zemedelsky nakupni a zasobovaci podnik, koncernovy podngtatni podnik az do ngjsi

akciové spolénosti.

V souwasné dob pati spole&énost ZZN Pellimov mezi nejvyznam¥)Si spol€nosti v regionu
Ceskomoravské Vysiny. Dosahovanymi vysledky se spatest ZZN Pellimov a.s.iadi
mezi redni spolénosti v daném oboru v cel€eské republice. Spaleost pati mezi
nejvyznamgijsi vyrobce krmnych siisi a sluzeb €eské republice,¢imz je velice

vyznamnym dastnikem celého potravinovereiézce.

Spole&nost se zabyva Sirokym spektreémnnosti v oblasti zeguélstvi: vyrobou a prodejem
krmnych sndsi, nakupem a prodejem rostlinnych produktyrobou smisnych hnojiv a
prodejem pimyslovych hnojiv, prodejem agrochemie, vyrobou aodegjem osiv,
poskytovanim sluZzeb v oblasti zédsIské prvovyroby.

Celé portfolio sluzeb je zajivano etrg odborného poradenstvi.

1.3.2 Predstaveni spoleé¢nosti Agroalfa, a.s.

Agroalfa a. s. vznikla transformaci ACHP Reitov, spoléného zeradélskeho podniku
pro rostlinnou vyrobu, na zakkad/adni vyjimky, ustavujici valnou hromaddoe 11.
12. 1992 a zapséna byla v Obchodnim iigst dne 19.1.1993. Spdleost ma sidlo

v PelFimove.

Hlavni ¢innosti spolénosti je prodej pimyslovych hnojiv a vdpenatych hmotetns
aplikace. Dale se spdieost zabyva prodejem pestigie osiv.

Vroce 1998 byla ndkupem mobilni micharkymiv zahajena ¢innost vyroby
krmnych snisi . Krmivasky a receptudlni servis k tétmnosti poskytuje bezplatnCeské

Sano s.r.o.

Od fuze se spotmosti Agrobeta, s.r.o. spaleost poskytuje i sluzby sklizecich mtdk.
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1.3.3 Predstaveni spoleénosti AGS Ceské Budgjovice, a.s.

Akciovéa spolénost AGSCeské Budjovice je dc&nou spolénosti ZZN Peltlimov a.s. AGS
Ceské Budjovice vznikla fazi tech samostatnych pravnich subjeki to spolénosti

Agrosluzby Kaplice a.s., Agropodniku Mydlovary aasAgrosluzeleské Budjovice s.r.o.

Po slodeni roz&iila nova spolénost stavajici nabizené portfolio produle sluzeb o prodej
krmnych smdsi a osiv. V sotasnosti se zabyva Sirokym spektrefinnosti v oblasti
zemedélstvi: prodejem minerdlnich hnojiv a agrochemickygpfipravka vcetré vlastni
aplikace, nakupem a prodejem rostlinnych produgbskytovani sluzeb v oblasti zedslské
prvovyroby, prodejem nafty, prodejem krmnych ¢sina osiv. Dale spateost podnika
ks jednordzového zéastavu brofler Celé portfolio nabizenych prodikta sluzeb je

zaji¥ovano ¥etné odborného poradenstvi.

Celkovéa strategie podnikani akciové spalesti AGS Ceské Budjovice sleduje co nejuzsi
se@ti se zemdeélskou prvovyrobou, s cilem poskytovat co nejkvaijsh a nejkomplex&si

sluzby, za Gelem maximalniho uspokojeni zakaznika.

1.4 Premény obchodnich spole ¢€nosti — moznosti dané
obchodnim zakonikem

1.4.1 Vymezeni pojmu dle obchodniho zakoniku
Zakon¢. 513/1991 Sh., obchodni zakonik, v platnéranzrv 869 a nasl. vymezuje mozné
piemény obchodnich spodeosti se sidlem €eské republice. Spaleosti mohou byt
premEnény:

a) fuzi

b) ptevodem jmdni na spolénika

c) rozdklenim

d) zménou pravni formy.
Fluze se mze uskuténit formou slodeni nebo splynuti. Sléenim dochézi k zaniku
spole&nosti nebo vice spataosti, jemuz fedchazi jeji zruSeni bez likvidace;gn zanikajici
spole&nosti Cetrg prav a povinnosti z pracogpravnich vztath prechazi na jinou spataost
("nastupnicka spotmost”). Spolénici zanikajici spoknosti se stavaji spaleiky
nastupnické spotmosti, nestanovi-li zakon jinak.
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Splynutim dochéazi k zaniku dvou nebo vice spadsti, jemuz pedchazi jejich zruSeni bez
likvidace; jmeni zanikajicich spolmosti wetns prav a povinnosti z praco¥pravnich vztah
piechazi na navzakladanou nastupnickou spiest. Spolénici zanikajicich spotaosti se

stavaji spoléniky nastupnické spataosti, nestanovi-li zakon jinak.

Za podminek stanovenych u jednotlivych forem spadsti mohou spotaici nebo pislusny
organ spolénosti rozhodnout, Ze spaleost se zruSuje bez likvidace a Zeifinspol€nosti
véetns prav a povinnosti z pracoyoravnich vztah prevezme jeden spaleik se sidlem nebo
bydli&m v Ceské republice. Jestlize je obchodni podil spola, na Bhoz ma pejit jmani
spole&nosti, jeho akcie nebo zatimni list zastaven, thodnout o fevodu jnéni, jen je-li
zastavnimu &fiteli poskytnuto dostatmé zajiséni jeho pohledavky; je-li zastaven obchodni
podil, akcie nebo zatimni list jiného spoiié&ka, je ve prosfch zastavniho dfitele misto
zaniklého obchodniho podilu, akcie nebo zatimnisto zastavena pohledavka na vyplaceni
vyporadani, na & ma tento spot@mik narok podle 8 153c nebo § 220p. Spoik, na khoz
piesSlo jmeni zaniklé spolénosti, se zprosti zavazku na vyplaceni \godni pouze plmim

zastavnimu &titeli, ledaze mu bude prokazano, ze zastavni pzawnlo.

Rozdtleni se niZze uskuteénit rozdtlenim se zaloZenim novych sp@iesti, rozdleni
slowenim, rozdleni odS&penim se zalozenim novych spwolesti. Rozdlenim rozélovana
spol&nost zanika, nestanovi-li zakon jinak. Jejimu zarpkedchézi zruSeni bez likvidace s
tim, Ze jeji jn&ni v¢etné prav a povinnosti z pracodpravnich vztah prechazi na nastupnické
spole&nosti a jeji spolénici se stavaji spataeiky nastupnické spateosti nebo spoltmosti,

nestanovi-li zakon jinak.

Rozdlenim od&penim se roztlovana spolénost nerusi ani nezanika, aleckgnéna c¢ast
jejiho jmeéni prechazi na existujici (od§teni slodenim) nebo nay zaloZzenou (od8peni se
zaloZzenim novych spalrosti) nastupnickou spdleost nebo spolmosti, a spolénici
roz&klované spolénosti se stavaji spalreiky nastupnické spaiaosti nebo spotmosti,

nestanovi-li tento zakon jinak.

1.4.2 Porovnani ¢eskych a zahranicnich pojmu
V podnikové praxi se objevuji i dalSi pojmy pock@a zejména z anglosaského predt:

akvizice, merge a division.
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Pojem akvizice zahrnuje takovy druh podnikovych kamact, ve kterém jeden z podriik
nabyvatel, ziska kontrolu nadistymi aktivy a operacemi jiného podniku postupimjic
podnikem, vyngnou za pevod aktiv, zfisobeni zavazku, nebo vydani ekvity. Lze nalézt jest
dal$i d@leni akvizié, a to na akvizice kapit#l coZ je koup akcii s hlasovacim pravem
piebiraného podnikuipbirajicim, a na akvizici majetkdimz autdi oznauji situaci, , kdy

firma ziskava jinou firmu tim, Ze koupi veSkeryi j@jajetek.

Pojem ,merge“ je mozno chapatidji, jakozto ozn&eni ukitého druhu podnikové
kombinace. BliZeji je tento pojem objasnve 3. Smirnici Komise evropského spakenstvi,

kde je vyraz ,merge“ pouzivan ve dvoji souvislosti:

1) Merge by acquisition (fuze akvizici) - fuzeii piz zanikd jedna nebo vice akciovych
spole&nosti bez likvidace tim, Ze obchodni¢gmi zaniklych spolénosti echazi na jinou
existujici spolénost a akcion@m zaniklych spolénosti jsou poskytnuty akciergjimajici
spole&nosti a popipact doplatky v hotovosti, které nesmitgsahnout 10 % jmenovité
hodnoty poskytovanych akcii a nemaji-li akcie jmétau hodnotu, 10 % jejich aetni
hodnoty.

2) Merge by formation a new company (flze zaloZenowé spolénosti) - faze, @ niz
vznik&d nova akciova spaieost, na niz fgchéazi obchodni jami dvou nebo vice akciovych
spole&nosti zanikajicich bez likvidace, které tuto novepol&nost zakladaji, ixemz
akcion&um zaniklych spolénosti jsou poskytnuty akciggjimajici spolénosti a popipact
doplatky v hotovosti, které nesmigsahnout 10 % jmenovité hodnoty poskytovanych akcii
nemaji-li akcie jmenovitou hodnotu, 10 % jejiatetni hodnoty.

Pojem merge pod ad.l) je ve své podstdidobou sloéeni podle naSeho ObchZ, pojem
merge pod ad. 2) je vlastmaSe splynuti.

Pojem ,division* je roviZz objasgn ve smndrnicich komise evropského spédmstvi,
konkrétré v 6. snérnici. Obdobr jako teti snérnice, i tato uziva pojem ,division“ ve dvou

souvislostech:
Division by acquisition - roztleni akvizici

Division by formation of a new companies - rélshi zaloZzenim novych spaleosti

! Mezinarodni detni standardy 5
2Dedic J., Matk M. - Akvizice a oemvani podnik, Praha, VSE, 1995
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ad.1) Division by acquisition - oztyaje operaci, p které fevede jedna spaleost, bez toho
aniz by Sla do likvidace, veSkery igvmajetek a zavazky do vice nez jedné shuieti
vyménou za akcie spataosti, kter&tast tohoto majetku a zavarzkbdrzi (zde ozr@vaneé
jako prebirajici spolénosti). Tyto akcie jsou vysmény akciondim rozdlované spolénosti
spolu s pipadnym pe&itym doplatkem nefsahujicim 10 % jmenovité hodnoty
vymenovanych akcii, nebo, pokud nemaji jmenovitou hodnjgjich (Eetni hodnoty.

ad.2) Division by formation of new companies - aana operaci, i které gevede jedna
spol&nost, bez toho aniz by Sla do likvidace, veSkerj snajetek a zavazky do vice nez
jedné no¥ vzniklé spolénosti (zde pebirajici spolénosti) vymeénou za rozéleni svych
akcii akcion&im rozdtlované spolénosti a pipadny pewzity doplatek nefesahujici 10 %
jmenovité hodnoty vyrmnovanych akcii nebo, pokud nemaji jmenovitou hodnggjich
Gcetni hodnoty.

Mezinarodni detni standardy, které Ize povazovat za obammavané materialy z oblasti
Gcetnictvi a firemnich financi, posuzuji vzdy podnikdkombinace fedevSim z obsahového,
faktického hlediska. Tedy ze skat&ho rozloZzeni majetkovyakti mocenskych vliv, které
nastane po dané podnikové kombinaci. Pojmy naSebchZ naopak vychazeji spiSe z
pravniho hlediska, tedy z toho, jaky vliv budou onfedené procesy na dalSi pravni existenci
¢i neexistenci zéastrénych subjekd.

Pojmu splynuti odpovida nejvice zahgamipojem ,merge by formation of new company”.
Svym obsahem se sice naS proces splynutiékterych cech odliSuje (10 % hotovostni

doplatek), ale Izéici, Ze v podstatnych rysech jde o tentyZ proces.

Pojem slodeni ma po obsahové a také pravni strance za&niagkvivalent fuze (tak, jak je
vySe definovan) ,merge by acquisition” podle 3.¢smice komise evropského spoémstvi.
Oba pojmy oznéuji proces, jehoz vysledek je pravifakticky piblizné stejny, jeden subjekt

zanikne, druhy pokraje, icemz pokraujici se stava univerzalnim sukcesorem zaniklého.

Ohledrg samostatného pojmu akvizice lz&i, Ze neni vhodné hledat prosjnéesky
ekvivalent, ktery by zaroweznalo iceské pravo, nelbose domnivam, ze expliciémikde
vyjadien neni. Akvizici se totiz rozumi i ko&ipozhodujiciho podilu na zakladnim kapitélu
dané spolénosti, ¢i odkoupeni veSkerého jejiho majetku avSak beziamého fevzeti
zavazki. Akvizice v takovém pojeti vSak z hlediskeského prava nemaji naprosto zadny
vliv na pravni existenci a subjektivitu &@strénych spolénosti. Nas pravniad je tedy ani

explicitné nedefinuje.
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Z hlediska pravni analyzy procesu sleni a splynuti tedy nepovaZzuji za vhodné hledati mez
pojmy splynuti a sloteni na jedné strén a flze a akvizice na strardruhé, wjaké
vzajemnosti a znaky obdobnosti a na jejich zaklamtom dané pojmy uZzivat jako synonyma,
I kdyZ se tak bohuzelasto @je, zejména v ekonomické literééu Ze zahradnich pojmi,
pokud uZ jsou pouzivany, povazuji za vh&8n pojmy definované ve stmicich komise
evropského spotenstvi.

Porovnanimteského pojmu rozdeni a zahraghnich ,division by acquisition* a ,division by
formation of new companies®, je moziiei, Ze prvni z pojmh nase pravo zna pod pojmem

rozcleni slowenim.

Zahranéni ekvivalent ¢eskému pojmu rozileni* je ,division by formation of new
companies - rozileni zalozenim novych spdaleosti“. Je vSak otazkou, zda vSichni akcibona

zanikajici spolénosti musi mit &ast ve vSech n@wzniklych spolénostech.

1.4.3 Pravni Uprava

Obecna pravni Uprava procesu skni, splynuti, rozéleni, gevzeti jnéni a geneny je
obsazena v 8§ 69 Obchz. V dilu Il., lll. a IV. dagasti ObchZ, které pojednavaji oregme
obchodni spolkosti, komanditni spob@osti a spolénosti s rdenim omezenym neni
obsazena dalSi specialni Gprava pro tyto typy spoki, rektera specialni ustanoveni vsak
obsahuje dil V. stejné&asti Obchz, ktery pojednava o akciové spotesti, konkréta v § 220a

a nasl.

Jedna se o zcela specifické procesy sui geneeg: kthkon zné a upravuje je, a tato zakonna

Uprava by také fa byt pouzivana. Toto jédba mit neustale n&domi.

Je teba uvést, Zezdkonodarci prijali novy zakon ¢ 125/2008 Sb., o ifEménach
obchodnich spolénosti a druzstev, ktery nabyva dinnosti dne 1.&ervence 2008Tento
zakon nahrazuje dosavadni pravni Gpravu pemén v obchodnim zakoniku.Tato pravni
Uprava vSak nenitpdmétem této prace, protoZze nendinna ke dni jejiho vypracovani a
projekty, kter&esi, budou realizovany podle dosavadni pravni §prav

Novy z&kon obsahujetpchodné ustanoveni, ktefési stav, kdy byl navrh smlouvy o fazi
nebo smlouvy o ievzeti jnéni spolénika nebo projektu rozteni nebo smlouvy o rozteni
a prevzeti obchodniho jami jiz ulozen do sbirky listin obchodniho réjgt anebo byl
zveejrén zangr prijmout rozhodnuti o zené pravni formy v Obchodnimégtniku gede

dnem nabyti &innosti tohoto zékona, dokdinse gemina podle dosavadnichigapisi.
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VeSker4 prava a povinnosti vSech¢astrenych obchodnich spaleosti a druzstev, jejich
spole&niki neboc¢lena, wetitela, dluznika, rwiteld, jakoZz i jinych osob séidi dosavadnimi

piedpisy. Ustanoveni plati i pr@to promEtecich a prekluzivnich it.

Jestlize se i@mena dokoruje podle dosavadnich pravnicliegpisi, uplatiuje spolénik

pravo na dorovnani a na nahradu Skody podle dos&tagravnich fedpisi.

Rizeni zah&jenérpde dnem nabyticinnosti tohoto zakona se dokoémpodle dosavadnich
pravnich pedpisi. Natizeni o narocich zipmen, které séidi dosavadnimi pravnimi
piedpisy, a ktera nebyla jgstahajenafede dnem nabyti¢innosti tohoto zakona, se pouziji

dosavadni pravniipdpisy.

1.5 Proces realizace fuze a p fevzeti jm éni

1.5.1 Zahajeni

Kdy je zahajen proces fuzepievzeti jnéni (dale jen zjednodusemize), na zaklatljakych
podreta je proces fuze zahajen? Myslim tim zejména to stataitarni organy mohou samy z
vlastniho podétu z&it pripravovat proces flze nebo zda se tak musi stand)ai podret. Je
nepochybné, Ze v praxi by statutarni organy (jezl@éatebo pedstavenstva) &y samy
provadt tzv. ,SWOT" analyzy a zjifovat tak, zda by nebylo pro spé&t@st vhodné se s
nékym slowit, splynoutci se naopak rozdit. Mohou tak¢init na zaklad vlastniho
rozhodnuti nebo po neoficialni vyggwekterého akcion&. Je vSak také mozné, Ze valné
hromady pipadnych z@astrénych spolénosti rozhodnou o tom, Ze provedou spadeflzi a
statutarni organy pak budou nampat rozhodnuti valnych hromad. Obchodni zakondéané
odpowd na otazku, na zaklagakého rozhodnutic{ spiSe rozhodnuti jakého organu) se
piiprava fuze zahaji. Lze tedy usoudit, Ze statutdmgény tak mohoudinit i na zaklad
svého rozhodnuti, pokud vSak tento krok neprojdditafiem s rozhodujicimi akcioha

riskuji, Ze se nafpdn®tné valné hromasvyslovi akcioné proti.

Vzhledem k tomu, Ze moje prace pojednava o fuzéefird/ch spolénosti, které jsou
ovladany matiskou spolénosti, gredpokladame, Ze impuls k fazi vzejde zejména od
matdské spolénosti. Potom na valné hromadenastane se schvalovanim fuze zadny
problém, samadzjme, pokud ma matska spolénost dostateny podil na hlasovacich
pravech na valné hromédtti ctvrtiny hlagi piitomnych akcioné pii fuzi a dewt desetin

hlasi vSech akcion@ pii prevzeti jneni).
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| pies ,dogredu zaji&ny Usgch“ na valné hromaddoporwiuji, aby se uskutailo spol&né
zasedanijfedstavenstev a dozdch rad spolénosti z&astrénych na fuzi, které projednaji:

1) rozhodnuti o zahajeni praci na slewni spolénosti a o ufeni rozhodného dne fuze;

2) souhlas se spolupraci spolesti z&astrénych na sloteni za delem realizace sl@eni,
souhlas se vzajemnym poskytnutim ddagzbytnych pro slaieni (souhlas se vzajemnym
poskytnutim uddij o ziEastrénych spolénostech v rozsahu nezbytném pro &émi, gFicemz
tyto idaje mohou byt vyuzity jen pro peby procesu slaeni a nesmi byt zneuzity ve

prosgEch rekteré ze ztastrénych spolénosti nebo osobysti);

3) rozhodnuti o navrhu na jmenovani znalce pro &gmeéni spol€nosti (pro zanikajici

spole&nost, u pevzeti jnéni pro @ejimanou spoknost);

4) rozhodnuti o navrhu na jmenovani znalce gezoumani navrhu smlouvy o stani

(v souladu s ust. 8§ 220c odst. 1 obchodniho zakgeikutné, aby navrh smlouvy o steai
po jeho zpracovanirpdstavenstvy spataosti zdastrénych na sloteni a ped gedloZzenim
dozokim radam a valnym hromadam, byl za kaZzdou sagté@nych spolénosti fezkouman
znalcem jmenovanym za tindglem soudem,ifpadré za vSechny ztastrené spolénosti
spole&né dvéma znalci jmenovanymi za tintglem soudem. Podle ust. 8 220c odst. 3
obchodniho zakoniku e znalcem pro fuzi byt jmenovana i osoba, kteo&mli ocenni
jméni podle ust. § 69a odst. 6 obchodniho zakoniku).

Nasledr po schvaleni vySe uvedenych rozhodnuti orgagstéénych spolénosti,

spole&nosti podaji spoky navrh na jmenovani znalce KgjuSnému soudu.

Poté, co je proces zahjen,ijehia si u¢domit, Ze v 8m figuruje z&kladni pevny bod, ke
kterému jeiteba vztahnout veSkeré Gvahy. Timto bodem je dearkoralné hromady, ktera
rozhodne o fuzi. Pro tenic¢asové posloupnosti jégba znat zakladni iy vazici se k

tomuto dni a pro weni obsahové posloupnosti felta znat zakladni dokumenty, které musi

byt pro dany proces zpracovany.

1.5.2 Zavazné |hity

K procesu fuze se vazekolik Ihat urcenych podle dina mésiai stanovenych v obchodnim

zakoniku. Jde o nasledujicitly:
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1) lhata jeden misic, stanovena v § 184/4 ObchZeg kterou musi byt rozeslany nebo
z&dkonnym zfisobem uviejnény pozvanky resp. oznameni o konani valné hromidya ma

rozhodnout o flzi;

2) Ihata jeden nmisic gred konanim valnych hromadd&strénych spolénosti pro uloZeni
navrhu smlouvy o slaieni do sbhirky listin fislusného soudu vzdy KipluSné spisové ztiee

té které zgastreéné spolénosti;

3) Ihata jeden misic ged datem konani valnych hromadastrénych spolénosti, aby bylo
v Obchodnim ¥stniku zvéejnéno oznameni o uloZeni navrhu této Smlouvy o&taudo
shirky listin u gislusného krajského soudu vZdyikgtusné spisove ztiee té které

zastrené spolénosti;

4) Ihita jeden nisic gred datem konani valnych hromadiastrénych spolénosti, aby bylo
v Obchodnim ¥stniku zvéejnéno upozorini pro akcionée zEastrenych spolénosti na
jejich prava podle ust. § 220d odst. 2 az 4 obcHuarnakoniku a upozo¥ni pro Wiitele

zWEastrenych spolénosti na jejich prava podle § 220j obchodniho zé«gn

5) Ihata jeden misic ged datem konani valnych hromadastrénych spolénosti, aby bylo
akciond&um z(&astrénych spolénosti v jejich sidlech k dispozici k nahlédnutitgppdnému

porizeni kopii pislusné podklady vyZzadované ust. § 220d odst. Babdho zakoniku;

6) Ihata 9 nEsiai, o kterou nize maximald rozhodny den fuzefpdchazet navrh na zapis

sloweni do obchodniho refstu
7) Ihata 6 nEsial, do které musi byt od datéeini za¥rky vyhotoven navrh smlouvy o fuzi

Nedodrzeni vySe uvedenychittpravdpodobré bude mit za nasledek nezapsani fuze do
obchodniho rejstku. Z praktického hlediska je vhodné si vyhot@asovy harmonogram
celého procesu fuze, ktery&aa rozhodnym dnem a jiz nad&iku planuje termin konani
valné hromady, ktera schvali smlouvu o fuzi. Podéply dalSicasti této prace.

1.5.3 Nezbytné podklady

Obchodni zakonik vymezuje podklady, ktewebb zpracovat aredlozit valné hromad
(popxipack je zveejnit ¢i zpristupnit gred konanim valné hromady).

1) navrh smlouvy o fuzi, ktery musi byt uloZen jede¥sic fed valnou hromadou do sbirky listin
piislusného rejgikového soudu;

2) podklady, které musi byt k dispozici akcitid zastrénych spolénosti v sidlech échto
spolenosti, jeden rsic gred valnou hromadou
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* Navrh smlouvy o fuzi

+ Ucetni zavrky z(castrénych spolénosti za posledniiitroky a zpravy auditora o jejich
ovéfent;

« Koneiné etni za¥rky zastrénych spolénosti a zpravy auditora o jejichdrent;

e Zahajovaci rozvahargjimajici spolénosti a zprava auditora o jejimdyent;

e Spol&na zprava fedstavenstev zastrénych spolénosti o smlou¥ o flzi a spoléna zprava
dozokich rad zdastrénych spolénosti o pezkoumani smlouvy o fuzi;

* Spol&na znalecka zprava o fazi nebo znalecké zprawzovBech zdiastrénych spolénosti,
jestlize se vyZzaduiji.

* Posudek znalce, neni-li stasti znalecké zpravy o fazi

Spole&nost je povinna vydat kazdému akcitiméa jeho Zadost bez zbyteeho odkladu

bezplatr opis nebo vytah z podkladivedenych vyse.

1.5.4 Posloupnost procesu

Po geehledu Iiit a obsahovych nalezitosti procesu fuze, Ize siksi@sovy plan, podle
kterého by se proces mohl realizovat. Jako vychodibude stanoven den konani valné

hromady. Domnivam se, Ze je mozno zde sledovatasove linie:

1) linie sledujicicasovy rozdil mezi sté&m Udaj posledniadné detni zaerky, ktera
bude zpistupréna akcion&im a dnem kdy tato zékka musi byt nejpozii

zpiistupréna

2) linie sledujici den océni majetku a zavazka den, kdy nejpozgl musi byt

zpristupréna akcion&im nebo spoknikam zprava znalce

Jinymi slovy, pokud se budu drzet nazoru, Ze znayeael ocenit majetek a zavazky na
zaklad Ucetni za¥rky, potom tato zasrka mize byt jin4, nez ta, ktera budiedlozena dle
obchodniho zakoniku. Zakon totiz vysléumeika, ktery den by & byt dnem ocegni.
Pouze nepmotikd, Ze by nil byt zvolen tak, aby se stihla vypracovat smloavfazi, zprava
znalce o pezkoumani smlouvy o fuzi a tato zprava se stidpéstupnit nejpozéi mésic
pied konanim valné hromady. Lze se tedy domnivatga@@ka sestavena pouze préely
oceréni potom s fihlédnutim k meto& ocergni nemusi byt vZdy auditovana a nemusi
spliovat vSechny nalezitosttétni zaerky. Pro znaleckédely (s gihlédnutim ke zvolené
metod oceréni) postai, budou-li zjis€ny zistatky rozvahovychdit k danému dni a zjishy
obraty od poatku &etniho obdobi nakladovych a vynosovyeittak, aby mohla byt
sestavena rozvaha a vykaz ziskztrat. Pokud vSak giplédnutim ke zvolené metédbude
muset byt ( Gelova) &etni za¥rka auditovana, potom asi bude muset savsphovat

vSechny pozadavky kladené ngetni za¥rku v plném rozsahu.
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Na zaklad vySe uvedeného potom mohou nastat tyto situace:

1) Gdaje z posledni ¢ai UZ nebudou v den konani VH starsi nez&iuh a den sestaveni

této etni za¥rky bude shodny se dnem oéan

2) Gdaje z posledni ¢ai UZ nebudou v den konani VH star$i nez&iul a den sestaveni

této etni za¥rky nebude shodny se dnem o&ein

3) Gdaje z posledni ¢ai UZ budou v den konani VH starsi nez &siai, bude tedyitba
sestavit MUZ (mezitimnidetni za¥rku) a den ocemi bude shodny s dateméré UZ nebo
MUZ

4) udaje z posledni &ai UZ budou v den konani VH star$i nez &imi, bude tedyieba
sestavit MUZ a den océni nebude shodny s datenémdUZ nebo MUZ

Jak jiz bylofe¢eno, den ocemi neni v zako&istanoven, pokud tedy nastane situace, Zze den
oceréni majetku a zavazkbude rozdilny ode dne #ptupiované réni UZ nebo MUZ,

potom s pihlédnutim k @elu ocerni majetku a zavazkasi nebude vhodné, aby tento den
oceréni predchazel dni réni UZ. Mohl by v3ak pedchéazet dni MUZ. Pokud se v3ak znalec
rozhodne, Ze océni majetku a zavazkbude provaét metodou ,net asset value* za pomoci
vybranych auditorskychifstupi, bude teba, aby vychézel z klasickéeini za¥rky ovérené
auditorem. Tato péeba nevyplyva ze zakona, ale z metod znalecké pvacenci
minimalizace naklailna proces fuze potom lze dopéituaby den oceni byl shodny se

dnem réni UZ nebo MUZ (podle vy3e uvedeného 6-tisiiniho testu).

Pomineme-li tedy situaci, kdy den o¢ahmajetku a zavazkbude o vice nez 6 dsiai
piedchazet den konani valné hromady, ale $pol&t nezohledni minimalizaci nakiada
fuzi, mizeme vymezit nasledujici mozno&tisové a obsahové posloupnosti procesu fuze, jez

mohou statutarni organy &strénych spolénosti pouzit:

1) Udaje réni UZ nebudou ke dni konani VH star$i 6simi a zarove den, ke kterému byla
tato UZ sestavena je seasreé dnem oce#ni. Potom je pdeba nechat @it tuto zawrku
auditorem a dale nechat ocenit majetek a zavazégsninych spolénosti alesp dvéma
znalci ke dni sestaveni z#ky. Po vypracovani posudio cert majetku a zavazkmohou
statutarni organy zastrénych spolénosti vypracovat spataé projekt gednttné podnikové
kombinace. Tento projekt potom za kazdou z&@gtrnych spolénosti prozkoumaji alespo
dva znalci a o vysledku svého zkoumani vypracujizy znalce. Do té doby jiz auditanusi

byt schopni poskytnouémto znalém své stanovisko kéétnictvi spolénosti ke dni
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sestaveni UZ. Toto stanovisko sice aimusi byt fimo zprava auditora a jeho vyrok,
nicmére tato forma by asi byla nejvho&gi. VeSkeré dokumenty mohou statutarni organy
spole&nosti zvéejnovat a zpistupiovat, jako posledni potom musitigiupnit zpravu znalce a

to nejmert jeden ndsic ged dnem konani VH.
Idedlni posloupnost by tedy byla asi nasledovna:
- ro¢ni (ketni zav¥rka = audit Cetre vyroku = ocergéni majetku a zavazk=

= smlouva o fuzi= zprava znalce ofpzkoumani smlouvy o fazt zveejréni -

zpiistupréni = 1 mésic= valna hromada

2) Udaje z réni UZ nebudou v den konani VH star$i nez&iuii, ale den, ke kterému byla
tato UZ sestavena nebude shodny s dneméaéeRotom je pdeba réni (etni zavrku
stejre jako v boa 1) nechat o¥fit auditorem. Potom ve vhodném terminu provése|dvou
acetni zaérku“, podle zvolené metody océmi ji pripadré nechat owfit auditorem, na jejim
zaklad (po pipadném auditu) provést ocem majetku a zavatkalespa dvéma znalci
formou znaleckych posudkna jejich zaklad potom vypracovat smlouvu o fuzi, a tuto
smlouvu nechat za kazdoucastrénou spolénost prozkoumat alespavéma na ni
nezavislymi znalci, kiié o vysledku svého zkoumani vypracuji pisemnouwapeialce pro
spoleniky (akcion&e). Do té doby by jiz auditor ¢ghbyt schopen poskytnout znalci
stanovisko k detnictvi spolénosti ke dni ocedni (tedy ke dni telové &etni zaérky).
VeSkeré doklady five statutarni organ isézn¢ zverejiiovat a zpistupiovat, nejpozdji vsak

spole&né se zpravou znalcedsic gled dnem konani VH.
Idedlni posloupnost by tedy byla asi nasledovna:

- roéni etni za¥rka = zahajeni jejiho audites Géelova UZ= jeji pripadny audit vetrs
zpravy a vyroku= oceréni majetku a zavatk= smlouva o fuzi= zprava znalce o
prezkoumani smlouvy o fuzi a dok&eni auditu réni UZ = zverejréni - zgistupréni = 1

mésic= valnd hromada

3) Udaje réni UZ budou ke dni konani VH starsi @sii. Sestavi se tedy minédna UZ
(tak, aby ode dne, ke kterému byla sestavena neulylgo dne konani VH vice jak 3
mésice). Den, ke kterému byla sestavena MUZ budéssotii  dnem oceni. Potom je
potteba nechat @¥it tuto za¥rku auditorem a dale nechat ocenit majetek a zgvazk

zWastrénych spolénosti alespib dvéma znalci ke dni sestaveni miradné detni zaerky.
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Po vypracovani posudko ceré majetku a zavazkmohou statutarni organy &@strénych
spole&nosti vypracovat spataé smlouvu o flzi. Tuto smlouvu potom za kazdou ze
zWeastrenych spolénosti prozkoumaji alespalva znalci a o vysledku svého zkoumani
vypracuji zpravu znalce. Do té doby jiz auditousi byt schopni poskytnoutto znalém
své stanovisko kdetnictvi spolénosti ke dni sestaveni MUZ (dni o). Toto stanovisko
sice je& nemusi byt imo zprava auditora a jeho vyrok, nicradato forma by asi byla
nejvhodrjSi. VeSkeré dokumentyetns vyrocni zpravy (obsahujici i vyrok auditora)
vypracované na zakladoéni UZ mohou opt statutarni organy spaleosti zvéejiovat a
zpistupovat, jako posledni potom musitigiupnit zpravu znalce a to nejmé§aden ndsic
pied dnem konani VH.

Idedlni posloupnost by tedy byla asi nasledovna:

- roéni etni za¥rka = zahajeni jejiho auditts mimoradna UZ= audit &etns zpravy a
vyroku = oceréni majetku a zavazk= zprava o fuzi= zprava znalce o fluzi a dok&eni

auditu r@éni UZ = zveejnéni - zgistupréni = 1 mésic= valna hromada

4) Udaje réni UZ budou ke dni konani VH starsi @sioi. Sestavi se tedy minddna UZ
(tak, aby ode dne, ke kterému byla sestavena neulylyo dne konani VH vice jak 3
mesice). Den ocemi vSak bude leZzet mezi dnentmd (éetni za¥rky a mimgadné detni
zawrky. Ke dni ocenni se tedy sestaviélova &etni zavrka, ktera se podle zvolené
metody oceéni necha fipadré owefit auditorem. Po sestaveni mirddné detni zavrky
budou pochopitekzahajeny prace na jejim auditu. Na zaklégelové UZ (fipadrs jiz
zauditované) nechat ocenit majetek a zavazkgsté@nych spolénosti alespd dvéma znalci
ke dni jejiho sestaveni. Po vypracovani posuglkert majetku a zavazkmohou statutarni
organy zdastrénych spolénosti vypracovat spate¢ smlouvu o fuzi. Tuto smlouvu o fuzi
potom za kazdou ze &astrénych spolénosti prozkoumaji alespalva znalci a o vysledku
svého zkoumani vypracuji zpravu znalce. Do té dabguditai musi byt schopni poskytnout
témto znalém své stanovisko k&étnictvi spolénosti ke dni sestavenéglové UZ (dni
ocereni).. VeSkeré dokumentygtns vyrocni zpravy (obsahuijici i vyrok auditora)
vypracované na zakladoéni UZ mohou statutarni organy spaiesti zvéejiovat a

zpistupovat, jako posledni potom musitgiupnit zpravu znalce a to nejmé§aden ndsic
pied dnem konani VH.

Idedlni posloupnost by tedy byla asi nasledovna:
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- roéni etni za¥rka = zahajeni jejiho audite> Géelova UZ= piipadny audit delové UZ
= oceréni majetku a zavatk= smlouva o fizi= mimaradna UZ= zahajeni auditu MUZ
= zpréva znalce oifpzkoumani smlouvy o flizi a dok&eni auditu reni UZ i MUZ =

zverejreni - zgristupréni = 1 mésic= valna hromada

5) Udaje réni UZ budou ke dni konani VH starsi @sii. Sestavi se tedy minédna UZ
(tak, aby ode dne, ke kterému byla sestavena neulylgo dne konani VH vice jak 3
mesice). Den oceami bude nasledovat po dni mibdolné detni zaérky. Ke dni ocefni se
tedy sestavidelova W&etni za¥rka, ktera se podle zvolené metody aecemecha fipadré
ovefit auditorem. Po sestaveni mirddné detni zaerky budou pochopitethrovnez
zahéajeny prace na jejim auditu. Na zaklégelové UZ (ipadre jiz zauditované) se oceni
majetek a zavazky zastrénych spolénosti alespi dvéma znalci ke dni jejiho sestaveni. Po
vypracovani posudko cert majetku a zavazkmohou statutarni organy &@strénych
spole&nosti vypracovat spataé smlouvu o fazi. Tuto smlouva o fazi potom za kazde
zWCastrénych spolénosti prozkoumaji alespalva znalci a o vysledku svého zkoumani
vypracuji zpravu znalce. Do té doby jiz auditousi byt schopni poskytnoutto znalém
své stanovisko kd@tnictvi spolénosti ke dni sestavenéglové UZ (dni oceni).. VeSkeré
dokumenty ¢etrg vyro¢ni zpravy (obsahujici i vyrok auditora) vypracovaraézaklad rocni
UZ mohou statutarni organy spétesti zvéejiovat a zpistupiovat, jako posledni potom

musi zistupnit zpravu znalce a to nejmégaden ndsic ged dnem konani VH.
Idedlni posloupnost by tedy byla asi nasledovna:

- roéni etni za¥rka = zahajeni jejiho audits> mimoradna UZ= zahajeni jejiho audit>
Ucelova UZ= pripadny audit &elové UZ= oceréni majetku a zavazk= smlouva o fizi
= zpréva znalce ofpzkoumani smlouvy o flzi a dok&eni auditu réni UZ i MUZ =

zverejreni - zgristupréni = 1 mésic= valna hromada

Tim byly vy¢erpany mozné posloupnosti, které odpovidaji rozumné logickému
uspdadani ¥ci. Daly by se nepochybnicelow vymyslet utité krajni situace, ale

nepovazuji to za smysl této prace.

1.5.5 Nalezitosti smlouvy o flzi

Obchodni zakonik vymezuje povinnost udBvsmlouvu o fazi vSemi ZastrEnymi

spol&nostmi. Smlouva o fazi musi mit formu nigéého zapisu. Navrh smlouvy o fazi
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obsahujici udaje podle obchodniho zakoniku musivdaith valné hromady vsSech

zWastrenych spolénosti, ledaze zakon takové schvéaleni nevyZzaduje.

Neni-li navrh smlouvy o fuzi schvalen valnymi hratami vSech zastrénych spolénosti,

je smlouva o fazi neplatna. Vyzaduje-li se ke &mi souhlas statniho organu podle
zvlastniho pravniho fpdpisu, nermize smlouva o fazi nabytcinnosti dive, nez nabude
pravni moci rozhodnuti, jimzigglusny statni organ souhlas se gemim udlil. VyzZzaduje-li

se ke sloteni souhlasu vice statnich orgamemize smlouva o fuzi nabytéinnosti dive,
nez nabude pravni moci rozhodnuti, jimZlilcouhlas se slatenim posledni z nich. Pravni
moci rozhodnuti, jimz se souhlas k fazi ndupk, se smlouva o fuzi rusiziFuzich v ramci
jednoho koncernu neni saniepmé nutné vyzadovat souhlagaddlu pro ochranu hospagéé

sougze, protoze fuzi nedochazi k dalSimu ovladnuti.

V souladu s obchodnim zakonikem smlouva o fuziimmbsahovat alesgio
a) firmu, sidlo, identifikani ¢islo vSech zéastrénych spolénosti a jejich pravni formu,

b) vyménny pongr akcii s uvedenim podoby, druhu, formyeyoditelnosti, jmenovité
hodnoty a fipadné Udaje o kotaci akciigenych k vyngné za akcie zanikajici spaieosti
nebo zanikajicich spalrosti, ¥etné podrobnych pravidel postupu a stanoveiit lfii jejich
vyméne, a vySi gipadného doplatku akciofigm zanikajici spoknosti nebo zanikajicich
spol&nosti na vyrovnani, s pravidly pro jeho vyplatuelam idaj o tom, Ze akcie nebudou

vymeénovany s uvedenimugrodu,
c) ukeni, jak budou ziskany akcie nastupnické spualsti potebné k vyring,

d) den, od kterého vznika pravo na dividendu z &ymych akcii, jakoz i vSechny

predpoklady jeho vzniku,

e) udaj o vlivu sloteni na akcie dosavadnich akcitin@astupnické spodaosti, zejména
Gdaj o tom, Ze jejich akcie nepodléhaji & nebo Udaj o tom, Ze sest, Zze se zvySuje
nebo snizuje jejich jmenovit4d hodnota anebo gairjejich podoba, druh nebo formaiens

pravidel postupu a stanoveniuthpii jejich vymeéné, a gipadré Udaj o vysSi doplatku

dosavadnim akciofi@mn nastupnické spataeosti na vyrovnani, s pravidly pro jeho vyplatu,

f) urceni, v jaké struktie nastupnicka spalaost Febira slozky vlastniho a ciziho kapitalu

zanikajici spolenosti, jez nejsou zavazkem,
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g) den, od #hoZ se jednani zanikajici sp&@sti nebo zanikajicich spéleosti povazuji z
Ucetniho hlediska za jednani uskiriéné na det nastupnické spaieosti (dale jen "rozhodny

den fuze"),

h) prava, jez nastupnicka spétest poskytne vlastnikn jednotlivych druli akcii, ognich

listt, dluhopisi nebo jinych cennych pagirpogipact opateni, jez jsou prodinavrhovana,

i) postup pro fipad, Ze akciorf@m z(tastréné spolénosti vznikne pravo odprodat akcie

nastupnickeé spotaosti,

j) ndvrh znén stanov po slateni, dochazi-li k jejich zemg.

Je-li nastupnicka spalaeost jedinym akciori@m zanikajici spotaosti, neobsahuje smlouva

o flzi tdaje uvedené v § 220a odstavci 3 pismZla)a pism. i) obchodniho zakoniku.

1.5.6 Rozhodovani valné hromady

Opravreni valné hromady akciové spoitesti rozhodovat o zruSeni spitesti a jejim
sloweni, splynuti, rozéleni, grevzeti jméni nebo pemené plyne z obchodniho zakoniku.
Valna hromada rizefadre rozhodovat, pouze pokud je schopna se usnasetukydterého
musi byt dosaZzeno, aby valna hromada byla sehogm usnéset, je stanoveno v § 185/1
ObchZ. Zde jeeceno, Ze na valné hromadhusi byt pitomni akcion&i majici akcie, jejichz
jmenovita hodnotafesahuje 30 % zakladniho §ni spol€nosti, nevyzZaduji-li stanovycast

vySSi. Toto je obecna podminka usnasenischopnosti.

V pozvance na valnou hromadu o slemi nebo v oznameni o jejim konani musi byt
akciond upozorrgni na jejich prava podle § 220d ObchZ a pozvankaoneznameni musi
obsahovat i vybrané Udaje z kdné (Eetni za¥rky. V pozvance na valnou hromadu
nastupnické spoteosti nebo v oznameni o jejim konani se uvedowjeid vlivu slodeni na
akcie dosavadnich akciafianastupnické spodmosti, zejména o tom, ze akcie dosavadnich
akciondu nastupnické spotaosti nepodléhaji vyameé nebo Ze se &pi, Zze se zvySuje nebo
snizuje jejich jmenovitd hodnota s uvedenim celkdastky, o niz se zvySi nebo snizi
jmenovita hodnota vSech akcii akcidindaastupnické spotaosti, anebo Ze se 2zmi jejich

podoba, druh nebo forma.

Na valné hromatimusi byt @éastnikim volng piistupné k nahlédnuti listiny uvedené v § 220d

odst. 2 ObchZz, jestlize se vyZzadujteBstavenstvo spalrosti je povinno na patku jednani
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valné hromady objasnit akciafi@n navrh smlouvy o fazi. Poté kmu scli své stanovisko
dozoki rada. Pedstavenstvo je povinnagd hlasovanim o sléani seznamit akciond se
znaleckou zpravou o fazi, jestlize se vyZadujeg a&emi podstatnymi zinami tykajicimi se
majetku, zavazk a hospodi&kych vysledlk spole€nosti, k nimz doslo v obdobi od

rozhodného dne flze, pigpact o tom, Ze tyto zigmy odivodiuji jiny vyménny pongr akcii.

Kazdy akcion§ ktery o to pozada na valné hromadha pravo na informace, jez se tykaji

ostatnich zéastrénych spolénosti, jsou-li dlezité z hlediska slaieni.

Usneseni valné hromady zanikajici spotesti o slodeni musi obsahovat rozhodnuti o
zruSeni spolknosti bez likvidace sipchodem jrani na nastupnickou spdleost, schvaleni
navrhu smlouvy o fuzi, schvéleni kame, pogipact mezitimni detni za¢érky a souhlas se

stanovami nastupnické spahesti.

Usneseni valné hromady nastupnické spralsti o slodeni musi obsahovat

a) souhlas sipvzetim jnéni zanikajicich spotaosti,

b) schvaleni navrhu smlouvy o fuzi,

c¢) schvéleni korimé, popipadt mezitimni @etni za¥rky a zahajovaci rozvahy,

d) rozhodnuti o vydani novych akcii nebo o moznpabyt viastni akcie, je-li toréba k

vymené akcii zanikajici spolaosti za akcie pravniho nastupce,

e) podobu, druh, formu, jmenovitou hodnotu &gioakcii nastupnické spdleosti po

sloweni,

f) vySi zakladniho kapitalu nastupnické sgolesti po slodeni, jeZz je dana soétem vyse
z&kladniho kapitélu nastupnické spwmlesti g'ed slodenim a jmenovitych hodnot akcii, jez
maji byt vydany za delem vyngény pro akcion#e zanikajicich spotmosti, nezvySuje-li se
nebo nesniZzuje jmenovita hodnota akcii akcim@stupnické spodaosti. Jestlize se zvysuje
jmenovita hodnota akcii akciofia nastupnické spoteosti, je vySe zakladniho kapitalu
nastupnické spodmosti po slodeni dana sailem vySe zakladniho kapitadlu nastupnické
spolg&nosti ged slodenim, ¢astkou zvySeni jmenovitych hodnot vSech akcii akdio
nastupnickeé spotmosti a celkovowastkou jmenovitych hodnot akcii, jez maji byt vydaa
Gcelem vyngény pro akcion#e zanikajicich spotmosti. Jestlize se sniZuje jmenovita hodnota

akcii akcion&1 nastupnické spodeosti, je vySe zakladniho kapitalu nastupnické efaisti
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dana rozdilem vySe zakladniho kapitalu nastuprsgkdenosti gred slodenim s pipoétenim
celkovécastky jmenovitych hodnot vSech akcii, jeZz maji ytlany za Gelem vyngny pro
akcionde zanikajicich spotmosti, a celkovéastky snizeni jmenovitych hodnot vSech akcii

akciondu nastupnickeé spotaosti.

Maji-li byt akcie potebné k vyminé za akcie zanikajici spaleosti nebo zanikajicich
spole&nosti ziskany i jen ¢asti nabytim vlastnich akcii nastupnickou spobsti, plati
ustanoveni § 161 az 161f ObchZ.

Jestlize budou akcie akciaiia nastupnické spodeosti vynenovany za akcie o vysSi
jmenovité hodnat, musi usneseni valné hromady obsahovat téz Udagené v § 208 odst. 6
ObchZ (ustanoveni vztahujici se ke zvySeni zaktamRapitalu z vlastnich zdiij s tim, Ze
misto ¢astky, o niz se zvySuje zakladni kapital, se uvsalitet vSechcastek zvySeni
jmenovitych hodnot akcii akciofid nastupnické spodaosti a misto zdroje zvySeni

z&kladniho kapitélu se uvadi oZpai zdroje pro zvySeni jmenovitych hodnot akcii.

Budou-li akcie akciond@ nastupnické spot@osti vynenovany za akcie o nizSi jmenovité

hodnot, musi usneseni valné hromady obsahovat téz

a) ¢astku, o niz se sniZuje jmenovita hodnota akcie,

b) soket vSechkastek snizeni jmenovitych hodnot akcii akci@ingastupnické spoteosti,
c) Ihatu pro gedloZeni akcii k vyné nebo vyznéeni niZzSi jmenovité hodnoty,

d) udaj o tom, zddastka, o niz se snizi jmenovitd hodnota akcii, byygdacena akciorfdm
s uvedenim lity pro jeji vyplaceni, nebo Udaj o tom, jak bude t&stka jinak zdtovana;
castka, o niz se snizuje jmenovita hodnota akcsymdoyt vyplacenaipd zapisem slaeni

do obchodniho rejgku a dive, nez budou zaji&y pohledavky ¥fiteli spol€nosti.

Maji-li byt vyménované akcie nastupnické sp@iesti kotované, musi rozhodnuti valné

hromady vSech zastrénych spolénosti obsahovat souhlas s jejich kotaci.

K rozhodnuti valné hromady o skeni se vyZaduje souhlas alesptii ¢tvrtin hlasi
piitomnych akcion& . Stanovy spolaosti mohou vyZzadovat vysSEtginu nebo spkni
dalSich podminek. Jestlize sp#iest vydala vice druhakcii, vyZaduje se i souhlas alespo

té étvrtin hlagh pritomnych akciongé u kazdého druhu akcii.

O rozhodnuti valné hromady o slodeni musi byt pdfizen not&'sky zapis, jehoz @ilohou

musi byt navrh smlouvy o fuzi.
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Nevymenuji-li se dosavadnim akciofidn nastupnické spataosti akcie, mze o slodeni
rozhodnout namisto valné hromady nastupnické gposti jeji fedstavenstvo, jestlize jsou

splreny podminky uvedené v zakan

Zvysi-li se v disledku slodeni zakladni kapital nastupnické spwolesti, vyp@itava se tato

castka z té vyse zakladniho kapitalu, kterou mandstupnicka spobaost po sloteni.

Akcion& nebo akcioné nastupnické spotmosti, ktéi jsou vlastniky akcii, jejichz celkova
jmenovita hodnota dosahuje alesp® % zakladniho kapitalu nastupnické spotesti ged
slowenim, maji pravo pozZadatrquistavenstvo nastupnické spmlesti o svolani valné
hromady za €elem schvaleni sl@eni do jednoho #sice ode dne, vémzZ byly zvdejnény
Udaje podle § 220d odst. 1. Jestlize sprubst vydala akcie bez hlasovaciho prava, sniZzuje se
0 jmenovitou hodnotuéthto akcii vySe zakladniho kapitadlu pr@ely vypaitu podle
piedchozi ¥ty. Stanovy mohou ifznat pravo vyzadovat svolani valné hromadyii rpzsi
jmenovité hodnat akcii. Na pravo vyZzadovat svolani valné hromadysintt akcion#
nastupnické spobmosti upozorani ve zveejréni podle § 220d odst. 1. ObchZ.

Je-li néastupnicka spalrost vlastnikem vSech akcii s hlasovacimi pravy ikagici
spole&nosti, nevyZaduje se ke stmni ani rozhodnuti valné hromady nastupnické $pokti,

ani valné hromady zanikajici sp&iesti a postd rozhodnuti pedstavenstev.

Rozhodnuti pedstavenstva zanikajici sp&at@sti o slodeni postai téz, jestlize jsou vSechny

akcie této spolmosti majetkem jiné zanikajici spofosti.

Jestlize se maji zatélem ziskani akcii nastupnické spwlesti k vyneéné za akcie zanikajici
spole&nosti vydat nové akcie nastupnické sgalesti, musi rozhodnuti valné hromady
nastupnickeé spoteosti o slodeni obsahovat i kfipowieni pro pedstavenstvo rozhodnout o
vydani novych akcii v rozsahu nezbytném pro #ymnebo ufeni druhu, podoby, formy,
poctu a jmenovité hodnoty akcii, jeZ budou pro akcier#anikajici spokaosti vydany.

Pro akcion#& zanikajici spolmosti Ize vydat pouze tolik akcii, s@®t jejichZz jmenovitych
hodnot nepesahuje vyStistého obchodniho majetku vyplyvajici z posudkul@mgodle §
69a odst. 6 ObchZ.

Ma-li nastupnickda spotmost viastni akcie ve svém majetku nebo je svyimgnéna det
nastupnické spotmosti drZi teti osoba anebo na nigjdou v disledku slodeni, mize

nastupnicka spotmost pouzit tyto vlastni akcie k v¢gme za akcie zaniklé spajrosti.
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Maji-li byt v souvislosti se slaienim vyngénény nastupnickou spateosti listinné akcie,
powrti predstavenstvo nastupnické spwlesti obstaranim vyémy obchodnika s cennymi
papiry. Redstavenstvo je povinnorguat obchodnikovi s cennymi papiry pnému
obstaranim vyrny akcii listinné akcie se vSemi nalezitostnieg zapisem slaeni do
obchodniho rejgiku. Nejsou-li vSechny nélezitosti cennych papir doks, kdy maji byt
piedany obchodnikovi s cennymi papiry, znamy neboomem byt na listinném cenném
papiru uvedeny, fiedaji se mu listiny bezéthto nalezitosti s tim, Ze budou dapig
piedstavenstvem nebo na zakKiaané moci obchodnikem s cennymi papiry bez zingko

odkladu poté€, co se stanou znamymi nebo bude jejiedeni mozné.

Jestlize maji byt v souvislosti se stenim vydany nastupnickou sp&iesti zaknihované
akcie nebo se maji zZmit Udaje o jejich zaknihovanych akciich, jéegstavenstvo
nastupnické spobmosti povinno pozadat centralni depozibdvydani akcii podle zvlastniho
pravniho pedpisu nebo je informovat 0 pozadovan&midaji pired zapisem slaeni do
obchodniho rejsiku. Fikaz k vydani zaknihovanych akcii nebo k provedanén udaji v
centrélni evidenci cennych papida gedstavenstvo ve i€ urcené ve smlouy o fuzi po

z&pisu sloteni do obchodniho reféitu.

Maji-li se v disledku slodeni vyplatit akcionfim doplatky, powii predstavenstvo
spole&nosti, jejimZ akcion@m ma byt doplatek vyplacen, vyplacenim dopiatkchodnika s
cennymi papiry nebo bankuideistavenstvo je povinndgqalat pedzni prostedky v potebné

vySi osolg, kterou povti vyplacenim doplatk jeSt pred zapisem slaeni do obchodniho

rejstiku.

Akcion&i jsou povinni vratit akcie ve fiti¢ a zpisobem wenym ve smlou¥ o fuzi.

1.5.7 Zpravy predstavenstva a dozor¢i rady o fuzi

Predstavenstvo kazdé zecastrénych spolénosti je povinno zpracovat podrobnou pisemnou
zpravu (dale jen "zprava o fazi"), v niz musi objas z ekonomického i pravniho hlediska
odavodnit disledky slodeni, zejména adodnit vymenny pongr akcii, vysi gipadnych
doplatki a opateni ve prosgch vlastniki jednotlivych druli akcii, ognich listi a dluhopis.
Zprava o fuzi musi obsahovat i popis obtizi, kteesvyskytly pi oceiovani pro dely
vyménného pondru akcii. Redstavenstva zastrénych spolénosti mohou zpracovat

spole&nou zpravu o fuzi pro vSechny nebgkteré ze ztiastrénych spolénosti.

Dozoki rada kazdé ze #astrenych spolénosti fezkouma zamyslené skeni na zaklagl
navrhu smlouvy o fazi a zpravy znalo prezkoumani navrhu smlouvy o fazi, jestlize se
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vyZaduje, a vyhotovi o tom pisemnou zpravu (daie'zprava o pezkoumani faze"). Dozoér
rady z&astrénych spolénosti mohou zpracovat spdi®u zpravu o fezkoumani fuze pro

vSechny nebodkteré ze zastrénych spolénosti.

Pokud by uvedeni uitych Gdaji ve zpravach orgdin mohlo zmisobit zn&nou Gjmu
zCastrené spolénosti nebo ji ovladajici nebo ji ovladané asahbebo tvéi prednet
obchodniho tajemstvi Zastréné spolénosti nebo ji ovladajici nebo ji ovladané osobybane
je utajovanou informaci podle zvladStniho pravniedpisu, nelze je ve zpr&dwvadt.
Zprava vSak musi obsahovagkhi, pra@ se gednmétné udaje neuvégi. O tom, zda takové

skute&nosti existuji, rozhodujefpdstavenstvo se souhlasem dozoady.

Zpravy o fazi ani zpravy oipzkoumani faze se nevyzaduiji, jestlize se spoist slduje se
svym jedinym akcion@&m nebo jestlize s tim vSichni akcidh&ucastréné spolénosti

projevili souhlas.

1.5.8 Neplatnost usneseni valné hromady o slouéeni

Z&konnym dvodem pro podani navrhu na neplatnost usneseng Yebmady o slateni je i

rozpor rozhodnuti valné hromady o sleai s nAvrhem smlouvy o fuzi.

Duvodem pro podani navrhu na neplatnost usneserd fiatrmady nebo smlouvy o fazi neni
skut&nost, Zze vyminny pongr akcii a doplatk neni giméieny nebo Ze Udaje tykajici se
vyménného pordru akcii ve zpra¥ o fuzi, zpra¢ o prezkoumani fuze nebo ve znalecké
zpraw o fuzi nejsou v souladu s pravnimiegpisy. Nespravné &gni vynEnného pordru

akcii a vySe doplatkize napadnout pouze uplatim prava na dorovnani.

Po pravni moci rozhodnuti soudu, jimZ se povoléjeiz o sloteni do obchodniho rejétu,
nelze podat navrh na neplatnost usneseni valnédaymslodeni ani na neplatnost smlouvy
o fuzi. Tim neni datno pravo akciofd Zalovat dorovnani nesprévnstanoveného

vyménného poriru.

V ftizeni o neplatnosti usneseni valné hromady nebousiylo fuzi zahajenémied zapisem
sloweni do obchodniho rej$ku Ize po zapisu sl@eni do obchodniho refétu pokraovat,
jen dojde-li ke zran¢ predmetu fizeni natizeni o nahradu Skody nebo prava na dorovnani,

jestlize takovétizeni jiz neprobiha. Tato zakonné Uprava v pod&istatazre zvySuje pravni
jistotu pi zapisu fuze do obchodniho réjkt, neb@ neumo#uje ,vymaz“ jiz pravomocé
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zapsané spoteosti. S ohledem nac¢fitele spolénosti a teti osoby je toto ustanoveni

naprosto nezbytné.

1.5.9 Zapis slouceni do obchodniho rejstriku

Aby mohl byt proces fluze u&gre zavrSen, je nutné fazi zapsat do obchodnihoiflejst
Znovu @ipominam, Ze navrh na zapis fuze do obchodnihtritejse nutné podat nejpod

do 9-ti mésial od rozhodného dne fuze.
K néavrhu na zépis sléeni do obchodniho rejétu se piklada:
a) smlouva o fuzi,

b) stejnopisy notékych zapig o rozhodnuti valnych hromad &strénych spolénosti o

sloweni, jestlize se vyZaduje konani valné hromady,

c) spolénd zprava fedstavenstva nebo zpravyredstavenstev vsech strénych

spole&nosti o fuzi, jestlize se vyZaduji,

d) spoleéné zpravy dozaich rad nebo zpravy dozich rad vSech ziastrenych spolénosti

0 prezkoumani fuze, jestlize se vyZaduiji,
e) spoléna znalecka zprava nebo znalecké zpravy o fuziiZese vyzaduiji,

f) pravomocna rozhodnutkiglusnych statnich organjsou-li podminkou &innosti smlouvy
o fazi,
g) kone€né, popipad mezitimni @detni zaérky zastrenych spolénosti a zahajovaci

rozvaha nastupnické spotesti,
h) posudek znalce podle § 69a odst. 6 ObchZ, Inenixasti znalecké zpravy o fuzi,
i) prikaz o zvéejnéni upozorgni podle ustanoveni § 220d odst. 1 Obchz,

j) prohlasSentlena predstavenstva kazdé zecasdtrenych spolénosti, Ze jim neni znamo, Ze
byl podan navrh na &eni neplatnosti smlouvy o fuzi nebo na vysloverglagmosti usneseni
valné hromady o sl@eni nebo Ze byléizeni o ni pravomoenzastaveno anebo Ze se vSechny
opravréné osoby vzdaly prava na podani navrhu na neplatrsoeseni valné hromady nebo
uréeni neplatnosti smlouvy o fuzi, je-lektera z &échto podminek splima; na vzdani se prava

na podani navrhu se pouzije obd®dlistanoveni § 220b odst. 5 ObchZ,
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k) praikaz o tom, Ze pe#ini prostedky potebné k vyplaceni doplaikbyly predany osob®
powiené vyplacenim doplaik

l) doklad o tom, Ze listinné akcie pebné k vymin¢ jak pro akciong zanikajicich
spol&nosti, tak akciond@ nastupnické spoteosti byly gedany osol jeZ tuto vyngnu

obstarava, ma-li spalaost listinné akcie,

m) doklad o doréeni oznameni centralnimu depo#iita vydani akcii paebnych k vyniné
pro akcioné&e zanikajicich spotmosti a o zén¢ udaji v akciich akcion& nastupnicke

spole&nosti, maji-li byt vydany nebo zimény zaknihované akcie,

n) prikaz, Ze spoknost ma dostatek p&mich prostdki nebo likvidniho majetku, jez
slouZzi jako jistota pro opra¥né akcion&e, ma-li nastupnicka spaleost v disledku slodeni

odkupovat vlastni akcie.

1.5.10 Prevzeti jméni na hlavniho akcionare

ZruSeni akciové spataeosti s pevodem jnéni na hlavniho akciorta je jednim ze Zjsobu

pienen akciové spoknosti, jak jiz bylo konstatovano vyse.

Valna hromada iize rozhodnout, Ze se spatest zruSuje bez likvidace a Zegm zaniklé
spole&nosti evezme jeden akciohajestlize je tento akciomavlastnikem akcii, jejichz
jmenovit4 hodnotaiesahuje 90 % zakladniho kapitalu (dale jen "hlakdion&"). Vlastni
akcie v majetku spotmosti se pro &ely vypaitu této podminky roz#li mezi akcion#e v

poneru jmenovitych hodnot jejich akcii.

Hlavni akcion& je povinen poskytnout ostatnim akcidimd primérené vypdadani v

pertzich. VySe vyptadani v petéeich musi byt doloZzena posudkem znalce.

V souvislosti s pevodem jnéni je potebné zdraznit, Ze ¥tSina na tento procegimérere
pouziva ¥tSina ustanoveni vztahujicich se ke sméoavflzi (§ 220a odst. 1 az 4, 7 az 11, §
220b, 220d, § 220e odst. &ty prvni, § 220e odst. 2 az 4 s vyjimkou ustanovesbuhlasu
se stanovami nastupnické spwlesti, § 220e odst. 10 a 11, § 220g odst. 7, § 22P8j a
2201).

Na misto smlouvy o fazi se vyhotovuje smlouvaievzeti jnéni hlavnim akcioné&m (déle
jen "smlouva o fevzeti"), ktera musi byt uzéana mezi spotmosti a hlavnim akciofém.
Misto vymEnného pordru akcii a Itity pri jejich vyméne se ve smlouwyo prevzeti uvadi vyse

a |hita vypadadani v peéeich. Tato Ilita nesmi byt delSi nez dvaésice ode dne zapisu
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pievodu jnéni do obchodniho rejdku. Ve smlou¥¢ o prevzeti musi byt mensSinovi akcidna
upozorrni na to, Ze maji pravo na vyfgmani v peézich a pravo zadat aggkoumani vyse
vyporadani v peézich, s tim, ze toto pravo maji, i kdyZz na valnénhadt budou hlasovat pro
smlouvu o pevzeti, a Zze je mohou uplatnit veilé dvou neésial ode dne, kdy se zapis

pievodu jnéni do obchodniho refdku stane dinnym wici tietim osobam.

Je-li hlavnim akcion@&m spolénost s réenim omezenym, platifipnéiens ustanoveni 8§ 153c
ObchZz. Je-li hlavnim akciom@m akciova spotaost, vyZaduje se kipvodu jnéni i souhlas
jeji valné hromady. Ustanoveni § 220e odst. 10i pdatdobri. Je-li hlavnim akcioriém
druzstvo, vyzaduje se kigvodu jnéni i souhlas jehd@lenské sctize. O £chto rozhodnutich
musi byt psizen notésky zapis. Jestlize je hlavnim akcioei veejna obchodni spataost
nebo komanditni spataost, vyZaduje se kipvodu jnéni i souhlas vSech neomezangicich
spolé&niki. Souhlas spotmiki musi byt udlen pisemn. Podpisy spokniki musi byt

Giedre owereny.

Novy zakon¢ 125/2008 Sb., oipmenach obchodnich spdieosti a druzstev ponechava

apravu tzv. nepravého squeeze-outu bez kammiep znen.

Osnova vSak vypousti povinnost, podlghoz mohl jngni zruSované spataosti pevzit
toliko spolenik zapsany da@eského obchodniho rejitu se sidlem na uzentiR. To je
nadale jiz zcela netnosné pro rozpor s pravem ESZHWoto se navstanovi, Ze tak fze
ucinit kdokoliv, kdo ma své bydli&t nebo sidlo na Uzemi ES/EU nebo EHP a je
podnikatelem.

V zajmu odstraéni nedivodnych a zbyténych pochybnosti praxe se vyslévaakazuje
zruSeni druzstva gevodem jmdni nac¢lena, coZz vzhledem k podstah smyslu druzZstev
nikdy nelze dovolit, protoZe druzstvo nenicemo prvoplano¥ k dosahovani zisku

z podnikani. ¥cr¢ se vSak oproti s@asnému stavu o zmu nejedna.

Vzhledem k zasadni podobnostiepodu jnéni na spolénika s vnitrostatni fazi se iduje
povinnost vypracovat a schvalit projekiepzeti jnéni a vyslové se, a to v zajmu pigby
ochrany spolénika a writelt jak zanikajici spoknosti, tak i pejimajiciho spolkénika,
doplhiuji i pottebné normativni klauzule, a to cestou odkaa pravni Gpravu vnitrostatni

fuze.
V ostatnim sei{ebiraji pravidla z dnesni pravni Upravy.

K navrhu na zapisipvodu jnéni do obchodniho rejgku se piklada téz
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a) smlouva o fevzeti,
b) vypis z obchodniho refétu prokazujici zapis hlavniho akcigeéo obchodniho rejsku.

c) stejnopis not&kého zapisu z valné hromady, ktera schvaliev@d jneni na hlavniho

akcionde, pogfipact jiné listiny prokazujici souhlas $gvodem jréni na hlavniho akciori@,
d) souhlas fislusnych statnich organ

e) zpravy statutarniho organu a dé@zoady,

f) posudek znalce — &gni giméreného protiplani,

g) kon€na (etni zavrka zanikajici spolosti, popipad zahajovaci rozvaha hlavniho

akcion&e a zpravy auditora o jejich &eni.

Hlavni akciond neni-li fyzickou osobou, je opra&m pevzit firmu zaniklé spolaosti s
uvedenim dodatku oz#ajiciho pravni nastupnictvi a bez dodatku vijgitino pravni formu

akciové spolenosti.

KoneZna Eetni zavrka zanikajici spok#osti se sestavuje jakadna nebo miniddna detni

zawrka ke dni, ktery fedchézi rozhodny dertgvodu obchodniho jémi.

1.6 Uloha znalc G pfi procesech flze a p Fevzeti jm éni

1.6.1 Piehled nejpouzivanéjSich metod pfii ocefiovani podnik

Pti existenci velkého mnoZzstvi metod dogani podniku je volba metody zavisla néel
ocereni. Vysledné ocemi zpravidla vznikne tvavou syntézou jednotlivych vysledk
ocereéni nékolika metodami s uvazenim prasgbdobného mysleni prodavajicich i kupujicich
(metoda simulace trhu na zaktadbstupnych Udé8).

Pouzivané metody iieme rozdlit do téi zakladnich skupin
Ocereni na zéklad analyzy majetku:

» Hodnota vlastniho kapitalu di€&tnictvi

* Substatini hodnota

+ Likvidaéni hodnota
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Ocereni na zaklad analyzy vynos:
» Metoda kapitalizovanycbistych vynos
* Metoda diskontovanych p&mich toki
Ocereni na zéklad analyzy trhu a porovnani s dalSimi podniky:

* Ocereni na zaklad trzni kapitalizace

Ocereni na zéklad srovnatelnych podnik

Ocereni na zaklad srovnatelnych transakci

Ocereni na zéklad udaji o podnicich uvaghych na burzu

Ocereni na zéklad dosahovanych vysledk konkuregnich podnicich.

Nektefi znalci pouzivaji dalSi metody nebo celiadu modifikaci metod vySe uvedenych,
piicemz hlavnim kriteriem pro volbu vhodné kombinacdadge pra¢ snaha co nejvice se
priblizit ,simulaci trhu® pro dany oagvany podnik.

Strieny popis jednotlivych metod je obsaZzen v nasledtthi&apitolach.

1.6.2 Majetkové metody

Hodnota vlastniho kapitalu dle éetnictvi - vlastni kapital je rozdilem mezté€ini hodnotu
celkovych aktiv a &etni hodnotou zavaikvseho druhu. Problémem této metody je, Ze
Gcetnictvi nezobrazuje &mnou hodnotu jednotlivého majetku.
Napt. investtni majetek byva veden v historickych f@ovacich  cenach

i tehdy, kdyz jsou tyto ceny jiz zastaralé gelpnané. Odpisy se vygitavaji z tchto
historickych (relativl nizkych) cen, i kdyz jefejmé, Ze nebudou sitina prostou obnovu.
Je otazkou do jaké miry Ize chapat podnik jako soyého relative nezavislychéasti. Ri
ocaiovani spolénosti na bazicistého obchodniho majetku spétesti se vychazelo

z ustanoveni 8. 5 a 6 obchodniho zakoniku:

85, odst. 1 Podnikem se preely tohoto zakona rozumi soubor hmotnych, jak@0bnich a
nehmotnych sloZzek podnikani. K podniku naleéi, yprava a jiné majetkové hodnoty, které
patii podnikateli a slouzi k provozovani podniku nebbledem ke své povaze maji tomuto

Ucelu slouzit.
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§6, odst. 3Cistym obchodnim majetkem je obchodni majetek pétaniezavazk vzniklych
podnikateli v souvislosti s podnikanim, je-li fi\@ao osobou, nebo veSkerych zavazk-li

pravnickou osobou.

Hlavnim problémem této metody je, Ze dle ObchZgdnik wc hromadnd, a protoiie byt
piednétem teoretického sporu do jaké miry lze na podndhliget jako na souhrn

jednotlivych jeho slozek.

Substar@ni metoda - touto metodou rozumime souhrn relativeamostatnych océni
jednotlivych majetkovych sloZzek podniku zéeg@pokladu, Ze podnik bude pokoxat ve své
¢innosti. Ve tSine pripadi se zjiuji reprodukni hodnoty jednotlivych aktiv snizené o
pafti¢né opotebeni.

Pfi tomto zpisobu oceéni je moZzné vychazet zétni hodnoty polozek aktiv a pasiv, které
jsou misluSnou korekci fevedeny na hodnoty skdte (realné), tj. zejménacidteni
pohledavek od pohledavek nedobytnych a vetige dobytnych, stanoveni skéé hodnoty
zasob a investhiho majetku z hlediska jejich dalSiho vyuziti, magti oprav a prodejnosti a

prezkoumani hodnoty fing&nich investic.

Likvida¢ni hodnota- se zji§uje odvozenim od mnoZstvi pem které lze ziskat prodejem
jednotlivych ¢asti podniku. Likvidani hodnota je tedy dana soem prodejnich cen
jednotlivych majetkovych slozek podniku.

Likvida¢ni hodnotu nebyva snadnéciir Konkrétni vynos z prodeje totiz zavisi na mnoha
nesnadno odhadnutelnych okolnostech. Zejména zehnpddminek trva likvidace velmi
dlouho a vynosy jsotasto minimalni. Obeenze tuto metodu pouzit pokud j&jaka nadje,

Ze k procesu zpeéneni aktiv po jednotlivych polozkachuxe reald dojit nebo pokud je to

vyhodrgjSi pro minoritni akcioni@ (v podrobnostech nize).

1.6.3 Trzni metody

Tyto metody vychazeji z otazky, za kolik se v danébdobi dana & obvykle prodava.
Jedna-li se o &n¢ obchodovany statek s omezenym rozptylem vlastn@sti. osobni
automobil), n&ini ocergéni Zadné ¥tSi potize. Podminkou je ovSem Znacetnost pipadi a

omezeny rozptyl vlastnosti, které maji na cenu zyjai vliv.

Ocereni na zaklad trzni kapitalizace- jedna se o odvozeni hodnoty podniku z trzni ceny
akcii na véejnych trzich. Vynasobenim této cenyfmn akcii se ziskd tzv. trzni kapitalizace.
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Problémem je, Ze hodnotu trzni kapitalizace nelzawasné dob v CR ztotoZnit s trzni
hodnotou podniku hlavinz nésledujicichivoda:

e Vztah mezi mezni a pmérnou hodnotou akcii (aktualni trzni cena byva dbey

vysledkem prodeje zlomku celkovéhatpoakcii);

e ZkuSenosti z vysflych trhi nazn&uji, Ze g koupi wtSiho podilu akcii je cena vySSi
oproti predchazejicimu stavu asi o 20-50 %, a to zejménavadi moZnosti
kontrolovat spolénost. V podminkachCeské republiky méa majoritni vlastnik
prakticky vyraznou moznost tuto kontrolu vyuZitsxéj prosgch, a proto tato prémie

~

muze mit vySSi arove

« Volatilita akcii, tj. kolisani ceny akcii §ase. V praxi to znamena, Ze se vyjde
Z pramérné ceny za Wité obdobi, picemz uteni délky tohoto obdobi zavisi hlavn

na zkusSenosti znalce a charakteru trhu.

Ocereni na bazi aktualnich cen vSakghazi v naSich podminkach v Gvahu pouze pro velmi

omezeny pdet akciovych spolaosti.

Ocereni na zakla& srovnatelnych podniik — pri tomto @istupu se srovnava aoavany
podnik s podniky, které jsou kditému obdobi jiz gjakym zpisobem ocedny. Jedna se

v zasad o situaci, kdy akcie akciové spotsti nejsou obchodovany, ale pro srovnani se pak
vyberou podniky, jejichz podily jsowbr¢ obchodovany na wejnych trzich.

Nevyhody této metody jsou v zagatejné jako u metody zaloZené na trzni kapitalizac

Ocere¥ni na zakla@& srovnatelnych transakci jedna se o obdobny postup s tim rozdilem, Ze
se uvaZuji ceny za skut® zaplacené i velké podily, a proto se zmenSuji |prop

s volatilitou i se vztahem mezi cenou malého aétkbaliku akcii.

Ocer¥ni na zakla@& Udajiz o podnicich uvadnych na burzu -pro srovnani je pouzit vztah
mezi publikovanymi vysledky za podnik, ktery je d#a na burzu a&kavanou hodnotou na

burze.
Tato metoda u nas prakticky nema vyznam.

Ocereni na zakla& dosahovanych vysledk v konkurenfnich podnicich - toto ocegni
vychazi z uvahy, Ze ottevany podnik sice dosahuje ¢itou Urover trzeb, ale vlivem
n¢jakého mimaadného (odstranitelnélio docasneho) faktoru dosahuj@ plané urovni trzeb

jinou miru zisku nez je statisticky zjte pro odvtvi, ve kterém podnik podnika. Timto
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faktorem niize byt nap. nedostaténa Urovét vedeni podniku¢i nedostupnost &akého
vyrobniho faktoru. Investor setbe domnivat, Ze je v jeho silach dosahnout poanisk
podniku obdobného zisku jako maji jiné podniky wab podnikani nebo, Ze mirfadre

dosahovany zisk bude srovnan konkurenci.

Pfi pouziti této metody se postupuje obdédlako @i pouziti metody kapitalizovanych
gistych vynos s tim, Ze jako odnimatelrsty vynos se pouZzije ,potencialni zisk“ odvozeny

z trzeb a ziskové marze dosahované konkurenci.

1.6.4 Vynosové metody

Metoda kapitalizovanycléistych vynos - je to obdobna metoda jako metoda diskontovaného
Cash Flow (ktera jeipsr&jSi a komplexyjsi). Festo pro zjednoduSeni gasto pouziva tato
metoda kapitalizovanychistych vynos a to tak, Zze misto Cash Flow se kapitalizujefnap

zisk ¢i volny pergzni tok.

Tato metoda je&asto aplikovana tak, Ze se opira o minulé vyslediasovarada minulych
vysledki se gitom nekdy upravuje o mimiadné vynosy a naklady. Tuto metodu Ize etizd
nag. na tzv. pausalni metodu a analytickou metodugkse vsak iiliS neliSi. Ri pouZziti

pausalni metody se zpravidla gfiéd vazeny pimér minulych (upravenychjistych vynos, u

analytické metody se podrafjnanalyzuji jednotlivé faktory a na jejich zaktade upravuje
jak ¢isty pergzni vynos, a tak také kalkulovana urokova mira.

Je-li k dispozici odhad trvale odnimatelnébistého vynosu, iive se spitat hodnota
vlastniho kapitalu H podniku nagpoomoci vzorce pro&nou rentu, tj.

:Tév

H x100

Ik
kde:
TCV je trvale odnimatelny vynos
ik je tzv. kalkulovana urokova mira.

Stanoveni kalkulované urokové miry je obtizny péobla tato mira byva stanovena na
z&klad odborného odhadu vychéazejici zejména z miry wyosts aekavané investorenyip
akvizici podniku s ohledem na riziko spojené s nosthtento vynos ziskat.
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Metoda kapitalizovanych vynége vyrazem hlavé tzv. nismeckého fistupu k ocgovani a
opira se vice o minulé vysledky s menSim uvazenidobciho vyvoje.

Ocereéni na zaklad hodnoceni zisk dosazenych v minulosti se pouziva zejména u
spole&nosti, které maji staly vyrobni nebo obchodni peloyr
u kterych nedochazi k vyraznym vykym hospodéskych vysledik a které neplanuji

finan¢né narané investice.

Nekdy se misto této metody pouziva metoda alterntkay misto podlenim ik se trvale
odnimatelny vynos nasobi faktorentadu zpravidla 5-12 §evracena hodnota kalkulované

arokové miry).
Nekdy je pozivan modifikovany vzorec:

_TCV

k=9

H x100

Tento model se pouZzije tehdy, kdyZ je mozuékavat trvalé tempaistu g.

Metoda Diskontovaného Cash Flowmezi metodami zaloZenymi na analyze vynos jist
prioritu metoda Diskontovaného Cash Flow. Vychodiekje produkce peéa v podniku
(Cash Flow). Tato budouci produkce gerse pitom diskontuje diskontni sazbouékuy
nazyvanou ,kalkulovana drokova mira“), ktera v&aahrnuje celodadu faktofi jako je
mira vynosnosti ¢ekavana investoremiipakvizici budouciho petzniho toku s ohledem na

riziko spojené s moznosti tento vynos ziskat.

J e

uvazovani investdr prospiva tedy nejvice k spravnémucami hodnoty analyzovane
spole&nosti a dale tato metoda zachycuje vSechny prvigrekovliviiuji hodnotu spokinosti

komplexnim a fitom pfimocarym zmisobem.
Zakladem metody je postup zaloZeny na nasledupeinci

CF, . CF,

DCF =CFy+ —-+ 5 CF,
1+k  (1+k)

(1+k)"

kde

* DCF je diskontovan&ista hodnota petinich gijmua (dividendy a zptny odkup

akcif),
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e CF jsou pislusné pe&ni grijmy daného roku,
* Kk je diskontni sazba&i(kalkulovana urokova mira).

Pokud je k dispozici odhakhdy budoucich petinich gijmu pouze po omezenou dobu, Ize

pouzit vzorce nap pri pouZiti tzv. dvoufazové metody

TCV

k

:
H,=> CV,0@+i,)" + oa+i,)™"
t=1

kde:
« CVt je odhad fislusného pefEniho gjmu pro jednotlivé roky 1. faze vyptu
* T je délka 1. faze, pro které jsme schopni v jelilnath letech odhadnoutisty vynos,

« TCV je trvala velikost pefzniho gijmu ve druhé fazi uvazovaného horizontu. Zde se

predpoklada stabilni Groviepiijmu
* ik Je kalkulovana urokova mira.
Jestlize ma podnik omezenou Zivotnost, pouzivéage wzorec

;
. L L

H =) VvV, 0Q+i,)" +—F—
Z 0T i)

kde:

* Lt je likvidatni hodnota podniku na konci roku T, tj. hodnotanfoh aktiv, okzny
kapital a platby zbylych zavaitk

Vyskytuji se Dva fistupy: Equity a Entity Tyto dvaiistupy se liSi tim, co se diskontuje.

DCF entity - vychazi se z p&mich toki pro vlastniky a &fitele — v tomto pipact je nutné
stanovit diskontni miru na udrovni pnérnych vazenych naklad kapitdlu (WACC).
Vysledkem je celkova hodnota spi&testi jako hodnota aktiv. Od ni se pak &dehodnota

cizich zdrofi spol&nosti a obdrzi se ocemi spol€nosti.

DCF equity — vych&zi se z pgmiho toki pro vlastniky — FCFE. Jako drokova mira se

pouzivaji naklady na vlastni kapitdi gonkrétni Grovni zadluZeni.

V této préci je popsandiptup DCF Entity.
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1.6.5 Naklady kapitalu

Pro stanoveni s@¢asné hodnoty budoucich hotovostnichatgk nutné wtit diskontni faktor,
ktery by n€l vérné odrazet naklady flezitosti kapitalu. V pipadt diskontovanicistych
hotovostnich tok k vypaitu hodnoty podniku akciom@ i &fitele Spol€nosti je vyuZivana
diskontni mira odpovidajici vazenémuupgru nakladu kapitalu (weighted average cost of
capital - WACC).

Naklady kapitalu firmy se duji jako vadZzeny prmmér nakladi vlastniho kapitédlu a néakléad
ciziho dplatného kapitalu, kde jako vahy vystuppgidily vlastniho a ciziho uUplatného

kapitalu na sottu &chto dvou slozek firemniho kapitalu.

Primérné vazené naklady kapitalu odpovidajijjpum, které investth ocekavaji ze svych
investic do podniku a tomu odpovidajicimu rizikuejtle ovSem o skuteé @ijmy, ale o

néklady uslé filezitosti.

Pouziva se nasledujici vzorec

WACC = nv-VK/IK+ nc (1- sdp) CK/K
kde:

« WACC - vazené mimerné naklady kapitalu,
e nv néklady vlastniho kapitalu,

* nc néklady ciziho kapitalu,

e sdp sazba da&m pijmu,

e CK cizi kapital,

« VK vlastni kapital,

« K celkovy kapital, tj. trzni hodnota pasiv

1.6.6 Naklady na cizi kapital

Naklady na cizi kapital se proftou jako vazeny gmer z efektivnich arokovych sazeb, které
se plati z nejizr¢jSich forem ciziho kapitélu. Jéeba vzit v vahurit hlavni komponenty —

aroky, disazio a dalSi vydaje.

1.6.7 Naklady vlastniho kapitalu

Naklady vlastniho kapitéalu jsou obtiZngjistitelné. Givod sp@iva v tom, Ze zatimco naklady
ciziho kapitalu jsou &etni kategorii (nap v podok nakladovych Urok), u naklad viastniho
kapitdlu tomu tak neni. Naklady vlastniho kapit&ke obvykle chapou jako poZzadovana

vynosnost kapitalu viozeného do firmy, ktera jeigivna rizikovosti jejiho podnikanCim

48



v v s e

je tato rizikovost vysSi, tim pozaduji vlastnic8gy zhodnoceni kapitalu vioZzeného do firmy,

a tim jsou také néklady vlastniho kapitalu vysSi.

Naklady na vlastni kapital zavisi na rizicich, spgjch se strukturou pasiv sp@testi, a
proto je této otazceimovano hodé mista.

Tato rizika maji rozhodujici vliv na océmi spol€nosti metodou diskontovaného Cash Flow,
které je zakladni metodou auevani spolénosti.

Zakladnim kriteriem pro volbu kalkulované Urokovéryn(diskontni miry) je zejména snaha
vyjadiit poZzadavky investdrna vynosnost tak, aby tato vynosnost bylatina investinimu
riziku. Zatim se nepod#éo nalézt uspokojivé, obecné a objektivieSeni zfisobu nalezeni
této veltiny. V¢étSina model na zjiseni diskontni miry je zaloZzena pfawa odhadu

jednotlivych rizik.

Diskontni mira je obtizh m¢titelnd. Redstavuje alternativni naklad dany tim, Ze akdiona
investuje do analyzovaného projektu misto do jinyaktiv na kapitdlovém trhu.
Diskontni mira je dana vynosem, ktery by akciondohli ziskat, kdyby sami investovali své

prostedky do srovnatelnych finanich aktiv.

Urceni ,spravné” diskontni miry je nej&im problémem oceéni a je zpravidla zaloZzeno na

zkusenosti znalce.

Z uvedeného vyplyva, Ze nejvhagii je ugit diskontni miru podnikatelského zém
ocaiované spolkénosti srovnanim s dalSimi obdobnymi projekty adividualnim uvazenim

rizik konkrétniho projektu.

Existuje rekolik zakladnich skupin metod pro odhad diskontrifyntkalkulované uarokové

miry).

Nésledujici pehled ukazuje zakladni metody zjist naklad: na viastni kapitaf

Odhad néklatl na vlastni kapital

Zakladni metody
Trzni hodnota
CAPM

Historicka beta

% Maiik, M. Metody océovani podniku — Proces oce, zakladni metody a postupy, 1. vyd. Praha:
Express, s.r.o., 2003. 402 s. ISBN: 80-86119-57-2
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Metoda analogie
Nezavisla prognoza beta na zakladolenych faktai
Investini hodnota
Stavebnicova metoda
Pomocné metody
Dividendovy model
Praimérna rentabilita
Odvozeni naklailvlastniho kapitalu z naklactiziho kapitalu
Dle spolénosti BOHEMIA EXPERTS, s.r.o.,, znalecky Uustav4 jesotasnosti
nejpodlozerjsSi metodou metoda CAPM. Vzhledem k malé vyuZitetha spolehlivosti dat
z tuzemského kapitalového trhu BOHEMIA EXPERTS,os.doporgduje zakladni rovnici

naplnit daty z USA a upravit o aktualni riziko zem
Zakladni rovnice:

Ks = rf (USA) + B (USA) . RPKT (USA) + RPZ +ipazky
kde

Rf (USA) — aktualni vynosnost 10-ti letych statnatiligaci

B — odwtvové B (vyjadujici miru systematického trzniho rizikayepesené z USA a

upravené na zadluzeni v trznich cenach konkrétpdiaimiku.
RPKT — rizikova prémie kapitédlového trhu, dopauje se pouzivat prémii z trhu USA
RPZ — rizikova prémie zegnriziko selhani ze#h

Prirazky — rozumi se timipazka pro malé spodeosti, irazka pro spoknosti s nejasnou

budoucnosti, firdzka za nizsi likviditu ogevanych vlastnickych podiil

Vynosnost desetiletych statnich obligéiriila v roce 2005 dle agentury Bloomberg 4,49 %
p.a.

Odhad koeficientu B byl spalrosti BOHEMIA EXPERTS, s.r.o. proveden na zaklad
pramérnych nezadluzenych koeficiént beta odwtvi ,Food Processing® v USA a
»Agricultural Operations® v Evrofz 0,52, resp. 0,5 (viz www.damoradan.com), ktery se

upravuje o konkrétni zadluzeni dgoxané spolénosti.

* Knépek, Josef, Sajnarova, Jitka, Znalecky posB@KEMIA EXPERTS, s.r.o¢. 050701 ze dne 1.7.2005
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Rizikova prémie kapitalového trhu USA se v &asnosti uvadi na 4,84 %.

RPZ — v gipac horSiho ratingu konkrétni zense ficith dodaténa prémie. Investni rating
Ceské republiky dosahuje hodnoty A1, zakladni dagteteprémie tedyini 1,2 %, dale se
paitd vCR 0 0,1 % p.a. vy3si pmérnou inflaci nez v USA; celkem tedy 1,3 %.

Spoleénost BOHEMIA EXPERTS, s.r.o. dale stanovuje rizigavyxirazku za nizsi likviditu
pro malé spoknost ve vySi 1 % afjpdzku za riziko nenapémi budoucich hospo#kkych

vysledki na 2 %.

1.6.8 Ocenéni jméni pro ucely fuze

Pri volbé metody oceéni se vzdy hodnoti &&l ocerni, kterym je zde asteni hodnoty
spole&nosti pro dely stanoveni realné vySe zakladniho kapitaliseého obchodniho jemi

nastupnické spotmosti a dale weni pongru, v jakém se zZiastréné spolénosti na novém

z&kladnim kapitalu a obchodnimgmni budou podilet.

PouZiti ocenni je omezeno jehotélem, tj. bude provedeno vyhradpro (Eely fuze, picemz
v pripadt zanikajicich spolmosti, je pro tento &gl znalec jmenovan soudem a vysledek

ocereéni se promita do kokeych (Eetnich zéa¥rek zanikajicich spotaosti.

Ocereéni je vzdy provagho k ugitému datu. V pipad fuze se den oceéni shoduje
s rozhodnym dnem, od kteréhoz jsou vysledky &aepromitnuty do &etnictvi nastupnické
spole&nosti a dale jsou zohledimy v ramci vyménného portru uujiciho podil zdastrénych

spole&nosti na zakladnim kapitalu nastupnické sprubsti.

Vyménnym pongrem se rozumi poén ¢istého obchodniho jami, jakym se budou podilet
zWCastrené spolénosti na zakladnim kapitalu nastupnické spabsti — ginos zanikajicich
spole&nosti do nastupnické spotesti je jednim ze zakladnich vystupcergéni znalce, na

jehoz zéklad se dale utuje nebo z § vychazi:
» Hodnota nového zakladniho kapitalu nastupnickéespokti;
* Pctet a jmenovitd hodnota névydavanych akcii;

« Pontr vymény akcii zanikajicich spoteosti za akcie nastupnické spwolesti a

uréeni gipadného doplatku.
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Dosazené vysledky pak maji dopad na navrh smloulyzip kde se vySe uvedené informace
vyslovre uvadji. Udaje o vysi zakladniho kapitalu a celkové viiplatku (zavazek) se

projevi roviez v zahajovaci rozvaze nastupnické sadesti.

1.6.9 Prezkoumani slouéeni znalcem

Navrh smlouvy o fuzi fezkoumé za kazdou ze@strenych spolénosti znalec jmenovany
soudem, a to fied pgedloZzenim doza@f radk, pogipadt valné hromad, pokud se takové
piedlozeni vyZaduje, nebo sp&ah& dva znalci pro fuzi jmenovani soudem pgkteré nebo

vSechny ztastréné spolénosti.

Navrh na jmenovani znalce pro flzi podavéedstavenstvo zastréné spolénosti se
souhlasem dozor rady. Navrh na jmenovani spéigich znalé pro fazi podavaji spoémé
piedstavenstva spaleosti, pro které maji byt znalci jmenovani, se $asdm dozatich rad.

Znalcem pro flzi miZze byt jmenovana i osoba, ktera provadi énéymeéni podle § 69a odst.
6.

Znalec nebo znalci pro fuazi zpracuji o vysledkiiezkoumani pisemnou zpravu o
piezkoumani navrhu smlouvy o fazi (dale jen "znaledpgdva o fazi"). Jestlize byli
jmenovani dva znalci pro fazi pro vicecastrénych spolénosti, mohou zpracovat sp&hou
znaleckou zpravu o fuzi. Znalecka zprava o fuzepaleckym posudkem podle zvlastniho

pravniho pedpisu.

Znalecka zprava o fuzi musi obsahovat kkomdlezitosti vyZzadovanych zvlastnim pravnim

piedpisem téz

a) stanovisko znalce nebo znalgro fuzi k tomu, zda vygnny pongr akcii s gipadnymi

doplatky je vhodny a dovodnény,
b) Udaj, podle jaké metody nebo jakych metod tgih@ven vyninny pongr akcii,
) vyjadeeni, zda tato metoda nebo tyto metody jsou pro gépad Fimérené,

d) ddaj, jakych vyrennych porgra by se dosahloippouziti kazdé zé&chto metod, jestlize
bylo pouZito vice metod; stasré se uvede stanovisko k tomu, jaka vaha byianana

jednotlivym metodamijp stanoveni vyrinného pondru,

e) zda a jaké zvlastni obtize se vyskyttyqeenovani, popipadt ocergni jmeni podle § 69a
odst. 6.
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Znalec pro fuzi m& pravo vyZzadovat odéastrenych spolénosti, je ovladajicich a jimi
ovladanych osob vSechny informace a pisemnostijspar potebné ke zpracovani znalecké

zpravy o fuzi, a méa pravo prowédi €chto osob pdebna Seeni .

Znalec nebo znalci pro fuzifedaji znaleckou zpravu o fuzigqustavenstvm a dozo¥im
radam zdastrenych spolénosti. Tyto znalecké zpravy musi byt k nahlédngastnikim

valné hromady, jeZ bude rozhodovat o stni.

Jak jiz bylo uvedeno, ip procesu pevzeti jngéni hlavnim akcion&m je zakladni ukolem
znalce uit vysi priméieného protipléni pro mensinové akciord VySe piméreného
protiplnéni pro mensSinové akcioié je v zahajovaci rozvazeégjimaci spolénosti uvedena

jako zavazek.

1.7 Ué&etni souvislosti flize

1.7.1  Ugetni obdobi a vedeni Géetnictvi

Ucetni obdobi pro ipady fazi spolénosti definuje zékon o &étnictvi. Pro vSechny
zWastrené spolénosti korgi Gcetni obdobi ke dni fiedchazejicimu rozhodny den fluze.
K tomuto dni tak vSechny zastrené spolénosti vyhotovuji kompletni detni zaérku

(konefna ucetni zaerka).

Pro spolénost nastupnickou Zma kEZzet nové Getni obdobi od rozhodného dne fluze,
piicemz toto obdobi kaifi poslednim dnem kalenttdho nebo hospodského roku, ve

kterém soud zapiSe fuzi do obchodniho Figat

Pro spolénosti zanikajici sice rozhodnym dnem fuzeipa lk&zet nové detni obdobi, ale
tyto spolé€nosti vedou od rozhodného dne fluze do dne zapige féetnictvi jménem
spol&nosti nastupnické. Od rozhodného dne do okamziluisaddemeny do obchodniho
rejstiku musi byt detnictvi vedeno tak, aby bylo mozn# papisu do obchodniho rejgtu
zajistit od rozhodného dnec¢étnictvi nastupnicke d@tni jednotky a vipad odmitnuti
zapisu do obchodniho rejitu zajistit (Eetnictvi z&astrénych &Eetnich jednotek tak, jako by
k premené nedoslo.

1.7.2 Ocenéni jméni a jeho zohlednéni v Uéetnictvi

Pokud obchodni zakonik vyZzaduje o&ehjmeni zanikajicich spolmosti, je nutné toto
ocereni promitnout do Eetnictvi a konéné (Eetni za¥rky zanikajicich spotaosti. Nasledh

pak toto pecerni bude promitnuto v zahajovaci rozvaze nastupnigpble&nosti.
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V zahajovaci rozvaze nastupnické spnotesti [ pievzeti jnéni bude promitnut zavazek na
vyplatu giméreného protiplani minoritnim akcion&im, které bylo rovéZ ureno na zaklad

znaleckého posudku.

V koneiné (Eetni zaérce zanikajicich spot@osti musi byt zohle@no ocerni jmeni
zanikajicich spolenosti, pokud to obchodni zakonik vyzaduje. Vladtapital zanikajici
spole&nosti vykadzany v konmé (tetni zavrce tak bude odpovidat hodaotistého
obchodniho jmani stanoveného znalcem. Ofeperéni jednotlivych polozek majetku a
zavazki je mozné ttovat nasledujicimi zisoby:

* U majetku a zavazk kde se zrgna realné hodnotyctuje jako naklad nebo vynos se
stejnym z@sobem promitne i jejich fpcerni pro &ely flaze (je vhodné toto

pieceréni proltovat jeS¢ pied ocenim jmeni znalcem)

» U ostatniho majetku a zavazke mozné bd precenit vSechny jednotlivé polozky
podle znaleckého posudku nebo ponechat historick&tnii hodnoty a rozdil

Z precergni zohlednit jako oaevaci rozdil k nabytému majetku

» V pripact precereni jednotlivych polozek, pokudisty obchodni majetek je stanoven
vynosovou metodou @Ze vzniknout rozdil mezi souhrneniepergnych polozek a

ocerénim podniku pro Eely fuze, ktery pakigdstavuje tzv. goodwill nebo badwill.

Zpusob, jakym bude fecergni do konénych &etnich zagrek promitnuto, je na
rozhodnuti detni jednotky. Vzhledem k pracnosti poloZzkovéhtegerni u spolénosti
s velkym rozsahem dlouhodobého majetkaasob, se v praxiasto pouziva zisob, kdy
jsou ponechany historick&étni hodnoty a rozdil zipceréni se zohledni jako otievaci

rozdil k nabytému majetku.

Pred sestavenim kotieé (&etni za¥rky musi je&t z(kastréné spolénosti rozhodnout o
tom, zda nastupnickd spolest Fevezme rezervy a opravné polozky, historické
goodwilly, ocaiovaci rozdilyci opravné polozky k nabytému majetkitephodna aktiva a
pasiva. Fislusné rozhodnuti je pak nutné do kimeh Eetnich zagrek promitnout, a to
bud’ ponechaniméthto poloZzek nebo jejich rozpddim proti gFislusSnym vysledkovym

actam. Toto rozhodnuti je zarokesowdsti Smlouvy o fazi.

Koneaina Eetni z&érka podléha osfeni auditorem, pokudifslusna detni jednotka ma

povinnost o¥ieni &etni zaérky.
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Na zéklad konenych Eetnich z&¥rek sestavi nastupnicka spaiest zahajovaci bilanci.

Zahajovaci rozvahgiedstavuje v podstatsowtet hodnot z konmych &etnich zagrek

zWeastrenych spolénosti, ktery se upravi o nasledujici polozky:

1.7.3

» Vlastni kapital- zohledni se v souladu se smlouvou o fuzi

» Vz4jemné pohledavky a zavazkyzajemné pohledavky a zavazky fuzi zanikaji a
v zahajovaci bilanci se vyloéy pokud vznikne rozdil mezi hodnotou
vylu¢ovanych pohledavek a zavaizkpromitne se tento v rdmcitd viastniho

kapitalu nastupnické spaleosti

» Akcie zanikajici spot@osti v drzeni jiné ziastrené spolénosti — flzi zanika
emitent akcii a tedy zanikaji irgdmetné akcie, tato akcie se tak v zahajovaci

bilanci vylowi, a to proti vlastnimu kapitalu nastupnické spodtesti

* Akcie nastupnické spaileosti v drzeni jiné z@astrené spolénosti — jedna se
v podstat o vlastni akcie a jako takové byéin byt v zahajovaci bilanci
zohledrgny

* OdloZzena da — dle ®etnich pedpisi prechazi na nastupnickou sp@iest

odloZené diaze zanikajicich spoteosti

Zahajovaci rozvaha podléha vzdyteni auditorem.

Vedeni uéetnictvi po rozhodném dni

Vzhledem k tomu, Ze od rozhodného dne jednajagii€né spolénosti na spokny
Gcet z hlediska Eetnictvi a da# z gijmu pravnickych osob, je nutno séepem na

tuto skuténost fripravit, a to pedevsim na:
» Sjednoceni &etni osnovy zéastrénych spolénosti
* Sjednoceni metod oevani

» Vytvoreni specialnich analytickychttit na evidenci vzajemnych vztaimezi

zWastrenymi spol€énostmi

* Novou organizaci &etnictvi
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Souwasre musi byt spolénosti gipraveny na to, Zze pokud nebude flze zapsana do
obchodniho rejstku a tudiz nenastanou pravniinky faze, bude &etnictvi

spole&nosti zgtné s platnosti od rozhodného dne slédo.

Je tedy vhodné i po rozhodném dni faze, a to aZza@juisu fuze do obchodniho
rejstiku, pokr&ovat na vSech astrenych spolénostech ve vedenicatnictvi
obdobr jako by k fuzi nedochazelo. Vyjimkou je nastavgjednocené diové osnovy
a vytvaeni speciélnich dit pro vzajemné vztahy. Vtéto fazi se nedogoje
nastaveni piateinich Zistatki u nastupnické spataosti podle zahajovaci rozvahy.

Po zapisu fuze do obchodniho réjat je nutné spoijit €etnictvi vSech zEastrénych
spole&nosti do jednohodgtnictvi vedeného jiz jen spaleosti nastupnickou. Sléani

piedchazi nastaveni fateenich staw Uéta v souladu se zahajovaci rozvahou.

1.8 Danové souvislosti fuze

1.8.1 Zdanovaci obdobi

Obdobré jako v gipad® specialniho &etniho obdobi existuje pro oblast danpijma pro
fuze samostathdefinované obdobi pro nastupnickou spotest. Prvni zd&ovaci obdobi
nastupnické spobmosti je definovano jako obdobi od rozhodného daeefdo konce

kalend#@niho nebo hospodiskeho roku, ve kterém soud zapiSe fuzi do obchodmjstiku.

VySe uvedené zdavaci obdobi pro daz prijma pravnickych osob se vztahuje pouze na
spole&nost nastupnickou, neb@ro ely daré z prijmt pravnickych osob, stejnjako pro
Ucely Cetnictvi, se veSkeré transakce usknteé po rozhodném dni flze povazuji za
transakce uskuteéné jménem nastupnické spé&esti. Pokud tedy soud zapiSe fazi do
obchodniho rejstku, neexistuje jiz po rozhodném dni faze pro zajid{ spolénosti Zzadné

zdaiovaci obdobi pro daz prijmu pravnickych osob.

Pokud by vSak k zapisu fuze do obchodniho ti&jst nedoslo, vztahuje se na vSechny
zUEastrené spolénosti obecné zdmvaci obdobi, tedy kalenttd nebo hospodaky rok, a to
bez ohledu na to, zda jiZz viighu zdaovaciho obdobi bylo podavanomd&é @iznani na

jehocast.

V piipact vSech ostatnich dani, s vyjimkou DPH, se fuzidajejiho zapisu do obchodniho
rejstiku, nic nergni. 1 po rozhodném dni fuze tak vSechnyastréné spolénosti podl€haji

stejnym danim jakoipd rozhodnym dnem (s vyjimkou dan pijma). V pripacc DPH mize

56



vlivem faze dojit ke zréné¢ zdaiovaciho obdobi, nelsood rozhodného dne je zgavaci
obdobi vSech zastrénych spolénosti odvozovano od s&w obratu zdastrénych
spole&nosti. Z toho dvodu se tak vlivem fuze @e z kvartalniho platce DPH stat platce

meésiéni.

1.8.2 Podani dafovych pfiznani
Danoveé giznani k dani z iima se podava za obdobfguchazejici rozhodnému dni faze
nebo pevodu jnéni na spolénika, za které nebylo dosudmd&é Fiznani podano, neni-li

rozhodny den prvnim dnem zaavaciho obdobi.

Danove g@iznani tedy podavaji jak zanikajici, tak i nastagai spolénost ke dni vyhotoveni
kone&né &etni za¥rky, tj. ke dni gredchazejicimu rozhodny den. i@&é [Fiznani za obdobi
piedchazejici rozhodnému dni fuze se poda do korésécmnasledujiciho podsici, v emz

se kona valna hromada, ktera rozhodne o fuzi né&eogu jnéni. Je-li vSak rozhodny den
fuze nebo pevzeti jneni prvnim dnem kalendidiho nebo hospodigkého roku, podava se

daiové iznani stejnym zjisobem, jako by se Zzadna fuze nekonala.

Pro da z pridané hodnoty (krogh mozné zminy zdaiovaciho obdobi), siltini dai a da

Z nemovitosti se ve spoijitosti s fazi nic rigin

Z pohledu da& z prevodu nemovitosti je ptEbné uvést, Ze majetkovéepeny jsou od da#

Z prevodu nemovitosti osvobozeny.
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2 PROVEDITELNOST FUZE A VARIANTY
2.1 Projekt akvizice osiva a nasledné kroky

2.1.1 Akvizice a strategie skupiny

Spole&énost AGROFERT HOLDING, a.s. v roce 200#jga rozhodnuti za delem zlepSeni
pozice na trhu s osivy koupit vyrobr obchodni firmu OSEVA, a.s. a obchodni firmu OS-
IN, a.s. Spolénost AGROFERT HOLDING, a.s. na trhu s osivyispbila zejména
prostednictvim svého vlastniho obchodniho éddi v Praze. Jiz ip akvizici bylo nutné
navrhnout takovy model nakupu spaiiesti OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s., ktery by umoznil

budouci sjednoceni obchodu s osivy.

Predmeétem této prace neni komentovain¢jak hodnotit postup ip akvizici, zejména vyér
kupovanych firem, kupni cenu, dalSi podminky tr&osaatd. V praci se zaiftuji na takové
nastaveni struktury akvizice, aby tato strukturao@mila nasledujici kroky, které jsou
v souladu se strategii spotwsti AGROFERT HOLDING, a.s., a to strategii fozi,
zjednoduSovani majetkové struktury a navySovanietkayych podit v jiz ovladanych

spole&nostech.

Cilem fazi je zjednoduSeni vlastnické struktury mky, zvySeni transparentnosti pro
obchodni partnery a financujici banky, Uspora rdiklspojenych se spravou samostatnych
spolg&nosti (naklady na auditory, fiavé poradce, pravniky, odmy ¢lena orgami atd.),
shnizeni poétu zangstnand, omezeni konkurence mezi vlastnimi ig@iecgmi spol€nostmi,
sjednoceni pohledu na investice a obchodni politijednotlivych regionech atd. ligs
n¢ktera negativa, ktera fuze e @inést (odchod &kterych obchodnich partnernebo

schopnych zagstnané apod.), je vliv fuzi pozitivni.

Jednoznén¢ pozitivni je roviz dopad navySeni majetkovych pddiV jiz ovladanych
spol&nostech ideakna 100%. Tento stawipasi vyrazné zjednoduSeni spravy spodesti,
snizeni naklatl na svolani a organizaci valnych hromad, sniZerdlad& spojenych
s vydavanim a ifppadnou evidenci akcii a v neposledatt eliminuje spory s ostatnimi
akciond&. Zejména tzv. ,greenmaiteé cini spol&nostem velké problémy, kdyZz vedou

desitky fiznych soudnich spbro neplatnost usneseni valné hromady a pokouSiokeuat
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nékterd rozhodnuti managementu. Timto postupem s@aejmeé snazi ,zvysit* cenu jejich

akcii a donutit majoritniho akciorék jejich odkupu.

Na tomto mist je rovreZ potebné uvést, Ze wvidledku kuponové privatizace mé kapitalovy
trh v Ceské republice podstatjinou historii nez kapitalové trhy ve staryélenskych statech
EU. Mnoho spolénosti, jejichz akcie nejsou obchodovany na burz&, wvelké mnozstvi
akciondu jeSt z dob kuponové privatizace, kier podstat nemaji moznost za spravedlivou
cenu svoje akcie prodat. Pokud majoritni akciooglatni své pravo uskuteit proces
pirevzeti jnéni nebo vyuZije pravo na vykugastnickych cennych pagitzv. ,squeeze-out),
minoritnim akcion&im je vyplaceno protipkni na zaklad znaleckého posudku. Minoritni
akciond maji samorejmeé pravo, pokud nesouhlasi s vysi protipii) podat Zalobu na ¢gni
vySe protiplgni k soudu. Nevyhodou tohoto postupu pro minorakéionde je chylgjici
moznost volby. | pesto Ustavni soudeské republiky opakovénkonstatoval, Ze proces
prevzeti jméni a v mésici dubnu 2008 i proces squeeze-out je v soulddstavou a Listinou

zakladnich prav a svobod.

2.1.2 Problémy k feSeni

Pt jednani o nastaveni struktury akvizice (v roc@20spoleénosti OSEVA, a.s a OS-IN, a.s.

se vyskytly tyto problémy:

» podil prodavajicich ve spdaleosti OSEVA, a.s. je pouze 95%, ztoho vSak 18%

vlastni gres OS-IN, a.s.

» podil prodavajicich ve spdaieosti OS-IN je pouze 87%, zbytek akcii je v majetku
drobnych akcionid

e OS-IN, a.s. vlastni 51% ve spdofosti AGRO VN, a.s. v pgizovaci cel 6 mil. K¢;
jiny akcion& Agro VN, a.s. maigdkupni pravo na tyto akcie

* OS-IN, a.s. ma v majetku pohledavku za OSEVA, a.pohledavka byla historicky
koupena za niZSi cenu nez je jeji nominaki-splaceni pohledavky vznikne zisk ve
vySi 56 mil. K& z toho v roce 2007 15 mil.K

2.1.3 Varianty nastaveni struktury akvizice — standardni postup

K popisované akvizici bylo moznéigtoupit standardhjako v jinych gipadech. Matieska

spol&nost si koupi prodavany podil v obou sgolestech. Po uka@eni akvizice (podpis
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smlouvy, schvéleni transakceiddem pro hospotikou soutz, vypaadani smlouvy —
platba, pedani akcii) se Zaouiesit dalSi kroky v souladu se strategii msité spolénosti.

Schéma €. 1 - vlastnicka struktura po akvicizi (standardni varianta)

AGROFERT HOLDING, a.s.

l— 78% i’ 87%
1 OS-IN, a.s.
OSEVA, a.s. § 17% -
I— 51%

AGRO Vnorovy, a.s. J

Na Schématu. 1 je znazoréna standardni varianta akvizice, ktera uimge tyto nasledneé

modely:
a) Fuze spolénosti OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s. s rozhodnym dnén208
Vyhody:

* Rychly proces, ktery f¥e byt zapsan do obchodniho réjsi jiz
k 30.6.2008
* NevyZaduje specialni naroky na akvizici
* Nevyzaduje zaloZeni novych sp&esti
Nevyhody:
* NefeSi zuzeni akcioigké struktury (akciorf@m zanikajici spoknosti

budou podle vyrnného pordru pavodni akcie vyminény za akcie

nastupnické spodmosti

* Akcie spol€nosti OSEVA, a.s. vmajetku OS-IN, a.s. (17%) se

nevynmenuji

» Cely rozdil mezi ptizovaci cenou pohledavky a jeji nomindlni
hodnotou se v roce 2008 starfegimétem zdawni
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 Sohledem na existenci minoritnich akcifinge komplikovagjsi
pievod aktivit matéské spolénosti na trhu s osivy na dideou firmu (i

pired slogenim i po sloteni)

b) fuze spolénosti OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s. srozhodnym dnefin2Q08

s naslednou fazi s néwytvorenou spolénosti

» tato varianta eliminuje problém sgvodem aktivit mateské spolénosti
na dcéinou firmu tim, Ze pdéitd se zaloZzenim nové firmy (métka

spole&nost bude jejim jedinym akciof&m)

* po fuzi OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s. by naskedioslo k fazi s no¥

vytvoienou spolénosti, nejlépe s rozhodnym dnem 1.1.2009

* naslednou fuzi se podil m&tké spolénosti v nastupnické spaleosti

pravdEpodobré piesahne 90% a umozni proces tzv. squeeze-out.

e Proces je vSak pafmé zdlouhavy a neeliminuje élkteré problémy
piedchozi varianty (zd&ni pohledavky jiz v roce 2008)

2.1.4 Varianty nastaveni struktury akvizice — zalozeni nové spole¢nosti AGF
OSIVA, a.s.

K nastaveni akvizice jsem se pokugismupit z pohledu optimalizace knbkasledujicich po
akvizici. Navrhovany postup ro¥a zohlediuje potebu na urychlené propojeni obcliod
s osivy, které jsou vykonavany na uarovni matky enkoupenymi spoknostmi. Navrzeny

postup roviZz nema zadny dopad na vySi kupni ceny a dalSi pddnakvizice.

Tato varianta p&itd se zaloZzenim nové akciové sgolesti, ktera si koupi podily ve
spole&nostech OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s. Tuto sfrubst pracové nazvu AGF OSIVA, a.s.
Prvni otdzkou, ktera se nabizi, je vySe zakladképitalu takto zaloZzené spotesti. Zde je

mozné zvolit 2 krajni varianty. Jednak takto zat@epolénost mize mit zakladni kapital
v minimalni zakonné vysi, ktera pro akciové spotesti ¢ini 2 mil. K¢ nebo no¥ zalozena
spol&nost nize mit zakladni kapital ve vysi, kter4 poslouZiréfimancovani kupni ceny
akvizice a dalSich nékudpakcii, resp. k vyplaceni fijnéieného protipléni minoritnim

akcion&um (viz dale).

Dle mého nazoru je vyhodsi prvni varianta, kter4d ve svémigledku znamend, Ze po

dokorteni vSech naslednych transakci skma spolénost bude nést veSkeré firkam
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néklady spojené s akvizici a navySenim podilu nitajtio akcion&ée v koupenych
spol&nostech. Jiz jsem vSak uved|, Ze tato variantagamtou krajni, protoZze znamena
minimalni &ast majoritniho akciorté na financovani akvizice a dalSich kiak financujici
instituci se stava banka. Sarrgjr¢ banka nebude ochotna nést financovani celé akveic
bude poZadovat spolufinancovani hlavnim akdiema a to formou navySeni zakladniho
kapitadlu ve spoknosti AGF OSIVA, a.s. Dopoteni pro jednani s bankou je pokusit se
vyjednat nejnizSi mozné pro banku akceptovateln§3eni zakladniho kapitalu. Nakonec se
s bankou dojednalo, Ze hlavni akcibmavysi zakladni kapital ve spoit®sti AGF OSIVA,
a.s. 0 35 mil. K, tj na 37 mil. K.

Vlastnicka struktura po vzniku nové spiiesti AGF OSIVA, a.s. a po realizaci akvizice je

uvedena na Schématu?2.

Schéma €. 2 — vlastnicka struktura po akvicizi (varianta zaloZeni nové spolecnosti)

[ AGROFERT HOLDING a.s. ]

llOO%

AGF OSIVA, a.s.

lﬁ 78% i’ 87%
7 OS-IN, a.s.
OSEVA, a.s. § 17% : J
- lﬁ 51%

AGRO Vnorovy, a.s. J

2.1.5 DalSi kroky po zalozeni nové spole¢nosti AGF OSIVA, a.s. — pfevod
obchodu s osivy z mateiské spole¢nosti

Poté, co jsme weSili zpisob nastaveni akvizice a jeji financovani, figbd se vypi@dat
s obchodem s osivy, ktery je provozovaregp matéskou spolénost. Zde je nutné si
uvédomit, Ze se v podstajedna oc¢ast podniku, ktery ize byt prodan nebo vioZzen do
zakladniho kapitalu. &dy se v praxi pro zjednoduSeni, zejména pokud t¥edgch
spole&nostech nefiguruji minoritni akciohdmohli by namitat fipadné poskozeni, pogely

proces blokovat) nebdast podniku nelze vymezit — neni samostatnou orgémii slozkou,
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provede prosté uk@eni ¢innosti na jedné spataosti a druhd spoteost prakticky stejnou

¢innost zahdji na ,uvolmém-* trhu.

Prodej ¢asti podniku- Podnikem se dle zakona rozumi soubor hmotnyknZj i osobnich a
nehmotnych sloZek podnikéni. K podniku nale&iiyprava a jiné majetkové hodnoty, které
pati podnikateli a slouzi k provozovani podniku nelahledem k své povaze maji tomuto

ucelu slouzit.

Smlouvou o prodeji podniku se prodavajici (spotst A) zavazuje odevzdat kupujicimu
podnik a pevést na & vlastnické pravo k podniku a kupujici (sp@iest B) se zavazuje
pievzit zavazky prodavajiciho souvisejici s podnilkeraplatit kupni cenu. Pokud se prodava
¢ast podniku, musi byt tat@st samostatrvymezitelna — samostatna orgagiziaslozka.

Vklad ¢asti podniku do zakladniho kapitdlu- Tato varianta je v podstatstejna jako
predchozi s tim, Ze podnik si spéest B nekupuje, ale je oaana vioZzen do z&kladniho
kapitalu. Spolénost A, ktera podnik viozi do zakladniho kapitalostane akcie spaieosti
B. Tato varianta je jina nez prvni i vtom, Ze ulsalu se zakoner 357/1992 Sb., o dani
deédické, dani darovaci a dani ¥epodu nemovitosti nepodléhé&epod nemovitého majetku,
ktery je sodasti podniku po uplynutigtiletého ¢asového testu dani 2gvodu nemovitosti.
Pti koupi podniku je pevod nemovitosti, které jsou s@sti podniku zdaimy dani z pevodu

nemovitosti.

Schéma €. 3 — Prodej ¢asti podniku, vklad ¢asti podniku

Cast podniku

. Spole €nost B
Spole €nost A zévazek — kupni cena
o S

o

Kupni cena

A 4

A 4

Cast podniku .
Spole €nost B
Spoleénost A | | navyseni 2K

il .
akcie

2.1.6 Prevzeti jméni spoleénosti OS-IN, a.s.

Po vylereéni vSech obchad s osivy do dcénych spolénosti se musime & zabyvat
koncentraciif existujicich subjekt — AGF OSIVA, a.s., OSEVA, a.s. a OS-IN, a.s.&ro
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z hlediska strategie mdtké spolénosti neni vhodna faze, bylo uvedeno jiz vySe. Dals
moznosti je rozhodnout dgvzeti jméni spol€énosti OS-IN, a.s. a OSEVA, a.s.

Prevzeti spolénosti OSEVA, a.s. vSak brani nizky podil, ktery m@F OSIVA, a.s. ve
spol&nosti OSEVA, a.s. s tim, Zze 17% vlastni spotest OS-IN, a.s. Samigng je mozné
pieprodat podil ve spalaosti OSEVA, a.s. ve vySi 17% z OS-IN, a.s. na AGFIVA, a.s.

Tuto transakci vSak nelze dopéitz téchto divodi:

» podil ve spolenosti OSEVA, a.s. ma velice nizkouffamvaci cenu, ktera by v roce
2007 znamenala zdam rozdilu mezi ptizovaci cenou a realizai cenou (s
acinnosti od 1.1.2008 doSlo k novele zakora 586/1992 Sb., o danich zZfgmi,

v platném zreéni, ktera tzv. ,kapitdlovou dan“ zruSila p¥i podmince drzby 12
mésiai a minimalniho podilu 10%) — zdvazné nastavovani transakce popisované
v tomto ¢lanku vSak probihalo v roce 2007, ani novela zakondanich z fjmu

neeliminuje nevyhody popsané nize)

* podle 8196a odst. 3. obchodniho zakoniku plati,pakud spol&nost nebo ji
ovladana osoba nabyva majetek od zakladatele, akciaie nebo od osoby
jednajici s nim ve shod anebo jiné osoby blizké nebo od osoby ji ovladaa@ebo
od osoby, se kterou tv koncern, za protihodnotu ve vySi alespgedné desetiny
upsaného zakladniho kapitalu ke dni nabyti nebaénaplatré prevadi majetek této
hodnoty,musi byt hodnota tohoto majetku stanovena na zakladposudku znalce
jmenovaného soudem.Toto ustanoveni znamengasovou komplikaci a rowi

navysuje naklady transakce.

« OS-IN, a.s. ma v majetku pohledavku za OSEVA, -agohledavka byla historicky
koupena za niZSi cenu nez je jeji nominalti-splaceni pohledavky vznikne zisk.
Zisk ovSem vznikne i ip sloweni spolénosti &ritelské (OS-IN, a.s.) a dluznika
(OSEVA, a.s.). Nastupnické spolesti vznikne daova povinnost — daz prijmu
pravnickych osob. D@va povinnost vznikne v roce, ve kterém bude fleggsana do
obchodniho rejstku. Zde tedy platicim pozdiji, tim 1épe, protoZe se platba @¢an

odlozi véase a sazba dase mezirdng snizi.

Prekazkou pevzeti jnéni spolénosti OS-IN, a.s. je nepini zdkonného poZzadavku na
podil hlavniho akciori@ v pgrejimané spoknosti, ktery musicinit minimalné 90%.
K navyseni podilu rize dojit odkupem akcii od minoritnich akcidha nebo navysSenim

zakladniho kapitalu spaleosti OS-IN, a.s.
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NavySeni podilu odkupem od minoritnich akcifing@ vZdy nejistou akcii. Problémem je
vibec identifikovat akciori@ (plati zejména u listinnych akcii na majiteledledochota

minoritnich akcion#&i akcie prodat.

Druhou variantou je navySeni zakladniho kapitalsamim novych akcii. iPtéto formg
navyseni zakladniho kapitalu maji said@pae vSichni stavajici akciofépravo akcie
upsat. Ze zkuSenosti je vSak znamo, Ze minoritcioa&@i svého prava nevyuzivaji a
nejsou ochotni do spalrosti vlozit své penize. V tabulag 4 je znazorén dopad
navyseni zakladniho kapitalu o 1,5 mil¢ Ka gedpokladu, Ze nikdo z menSinovych
akciondu neupiSe. Po zapisu navyseni a Upisu stoupne pladihiho akcioné&e z 87%
na 90,7% a tim hlavni akcioh&plni zakonnou podminku pro uskiriéni procesu

prevzeti jneni.

Tabulka €. 4: Znazornéni dopadu navyseni ZK spole¢nosti OS-IN, a.s. 0 1 mil. Ké

pred navySenim ZK | po navy3eni ZK o 1,5 mil.
% nominal % nominal
AGF OSIVA, a.s. 87,00% | 3279900| 62,24% | 3279 900
AGF OSIVA, a.s. -
upsani 0,00% 0| 28,46% | 1500000
ostatnf 13,00% 490 100 9,30% 490 100
ostatni - upsani 0,00% 0| 0,00% 0
zakladni kapital 100,00% | 3 770000 | 100,00% | 5 270 000

v s

NavySeni podilu hlavniho akcioma je slozi€jSi, vyzaduje finaéni zdroje na
profinancovani navyseni zakladniho kapitalu. Twdantu poZaduji jako zalozni, pokud

se nepodia dokoupit pati¢cny podil od mensinovych akciofia

V okamziku, kdy hlavni akcioftanavySi podil na 90% je sglma zakonna podminka a
muze prolghnout proces ievzeti jméni hlavnim akcioné@m. Jak jiz bylo zmino,
z divodu uspory nakladje vhodné rozhodny dendilrjako den nasledujici po dradné
Gcetni za¥rky. Tedy v naSemijpact na 1.1.2008. Po dokdeni procesu igvzeti jnéni

bude vlastnicka struktura vypadat tak, jak je zn&awm na schématti 4.
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Schéma €. 4 — Vlastnicka struktura po realizaci prevzeti jméni

[ AGROFERT HOLDING,a.s. ]

llOO%
AGF OSIVA, a.s.
lﬁ 95% t 51%
OSEVA, a.s. I AGRO Vnorovy, a.s. J

Jak ukazuje schéma, procesefevzeti jnéni dosahne matska spolénost osivéské skupiny
AGF OSIVA, a.s. 95% podil ve spéleosti OSEVA, a.s. (17% podikevzala od zanikajici
spolg&nosti OS-IN, a.s. a ten se ,spojil“ §ymdnim podilem AGF OSIVA, a.s. v Oseve
vySi 78%).

Nasledr’ po rozhodnuti o figvzeti jnéni spol€énosti OS-IN, a.s. spataosti AGF OSIVA,
a.s. valna hromada AGF OSIVA, a.s. formou rozhodrjatliného akcion@ pijme
rozhodnuti o navySeni zakladniho kapitalu o 35 K. jak vyplyva z dohod s financujicim
bankovnim Ustavem. Nastupnickd sgalest bude tedy mit zakladni kapital ve vysi 37 mil.
K¢.

2.1.7 NavysSeni podilu ve spoleénosti OSEVA, a.s. na 100% a jeji slou€eni

NavySeni podilu ve spalrosti OSEVA, a.s. na 100% seibe uskuténit v zasad dvojim
zpisobem. Prvni moznosti je postup, kdy hlavni akdionaiZije prava, které mu dava
obchodni zakonik, a to prava vykupwéagétnickych cennych pafirtzv. ,squeeze-out”.
Druhou moznosti je jiz probiranégvzeti jnéni spol€énosti OSEVA, a.s. spalaosti AGF

OSIVA, a.s. pi kterém dojde k vyplaceni menSinovych akcidna

Squeeze-out- Je to proces upraveny obchodnim zakonikem, kbenpziuje hlavnimu
akciondi vykoupit stejrié jako pi prevzeti jnéni akcie mensinovych akcioftai proti jejich
vili. Hlavni rozdil oproti pevzeti jméni spa@iva vtom, Ze spotmost, kterd se ,zbavi“
mensSinovych akciorfa nezanika, ale existuje dal. Jeho pouZiti je vhargjénéna tam, kde
neni mozné fevzit jmeni na matéskou spolénost (nap. viastni velké mnozstvi spa@leosti

z rozdilnym pedmeétem podnikani, matska spolénost ma jiny charakter podnikani, zanikem
IC by do3lo k zaniku kterych opravani a licenci od orgénstatni spravy, které jsou vazany

jen na pislusné € apod.). Tento proces vyZzaduje stejjako prevzeti jméni znalecky
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posudek, ale na rozdil odqvzeti jméni neni nutné u tohoto proceswavat rozhodny den.
Prakticky je proveditelny tedy kdykoliv vi{gschu roku. Nalezem Ustavniho soudu z dubna
2008 se rovéz rozptylily pochybnosti o rozporu tohoto procesWsiavou a Listinnou
zakladnich prav a svobod a novelou obchodniho Zkkoiinnou od 1.4.2008 vypadlo ze
z&konné upravy omezeni pro hlavniho akcien@e vyuZziti prava vykupu wimesicni

prekluzivni Inité.

Po squeeze-out by tedy spoiiest AGF OSIVA, a.s. #la 100% podil ve spoiaosti
OSEVA, a.s. Squeeze-out je mozné provést ihnedapisa pevzeti jnéni do obchodniho
rejstiku, tedy rkdy v lIé€ roku 2008. K sloteni spolénosti AGF OSIVA, a.s. a OSEVA,
a.s. niize dojit v ptib¢hu roku 2009 s rozhodnym dnem 1.1.2009, a to fébiongevzetim

jméni.

Ve druhé variarit by se v roce 2008 iz neuskuabtdla Zadna transakce a minoritni akciina
by byly ze spolénosti Oseva, a.s. Wareni az g procesu pevzeti jnéni s rozhodnym dnem
1.1.20009.

Z davodu nestability pravni Gpravy obchodniho pravauminkachCeské republiky, které je
zpisobena neustalymi novelizacemi, dopwojuihned po zapisuigvzeti jnéni OS-IN, a.s.
do obchodniho rejgku (Cerven 2008) zahajit proces squeeze-out aswyt minoritni
akcionde ve spolénosti OSEVA, a.s. Srozhodnym dnem 1.1.2009 proyistvelice
jednoduchou fazi matky s dcerou (AGF OSIVA, a.sO8SEVA, a.s.), kde se jiz nebude
uréovat zadny vyrdnny pongr, protoze ve spotmostech jiz nebudou Zadni menSinovi

akcioni.

Spole&nost AGRO Vnorovy, a.s. jejimzigdmétem podnikani je ze#adglska prvovyroba a

s jejim slkovanim do osiviEké firmy se nepita. Po ukoteni celého procesu koncentrace je
mozné, Ze spodmost bude ocema znaleckym posudkem podle §196a ObchZepnodana
na jinou spolénost ze skupiny AGROFERT HOLDING, a.s., ktera seevépecializuje na
majetkové dasti v zemddélské prvovyrols v oblasti jizni Moravy.
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Schéma €. 5 - Vlastnicka struktura po dokonceni procesu koncentrace osivarskych firem

[ AGROFERT HOLDING,a.s. ]

llOO%

AGF OSIVA, a.s. J

k’ 51%

AGRO Vnorovy, a.s. J

2.2 Projekt koncentrace jizni Cechy

2.2.1 Vychozi vlastnicka struktura

Projekt koncentrace v jiznigdhechach je o poznani jednodudsi, protoZe se jefimy které
jsou jiz delSi dobu ve skupinz(castrené firmy prosly jiz pedchozimi koncentracemi. AGS
Ceské Budjovice vznikla fazi tech samostatnych pravnich subjeki to spolénosti
Agrosluzby Kaplice a.s., Agropodniku Mydlovary aasAgrosluzeiCeské Budjovice s.r.o.
(2005). Spolenost Agroalfa vroce 2007 proSla fuzi se spodsti Agrobeta, a.s. Ve
spole&nosti ZZN Peltimov hlavni akcionB AGOFERT HOLDING, a.s. vyuZil jiz v roce
2005 sveho prava na vykugastnickych cennych papira provedl vygsreni minoritnich
akciondu, takze svj podil ve spolénosti navysil na 100%. Dale v roce 2007 spotest ZZN
Pellfimov, a.s. pevzala jméni spolénosti AGROPODNIK Jingichav Hradec, a.s.
Spolgnost ZZN AGRO CB, s.r.o. je firma, jejimz i@dmétem c¢innosti je zemddlska

prvovyroba.

Pfi pohledu na vlastnickou strukturu (schékha6) je evidentni, Ze nejts8im problémem
k feSeni je vlastnictvi spaleosti Agroalfa, a.s.fiimo matéskou spolénosti. Tato konstrukce
neni vhodna z hlediska rychlosti provedeni transakézhledem k tomu, Ze podle mého
nazoru, neni mozné prowdidke stejnému rozhodnému dni zardvigizi a gevzeti jneni,
muselo by dojit k rozfleni procesu koncentrace do dvou let. V prvnim rbgeprokEhlo
prevzeti jnéni spolénosti AGSCeské Budjovice, a.s. spolmosti ZZN Pellimov, a.s. a ke
sgeeze-out ve spaleosti Agroalfa, a.s. a ve druhém roce by doslolkaceni spolénosti
ZZN Pelifimov, a.s. a Agroalfa, a.s. Ukolem mé prace je vdahlit variantu rychlejsi,

zejména kuli skuteinosti, Ze vlivem iiznych ,zardéenych informaci* o tom, jak to bude
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vypadat po fazi spolmosti ZZN Peltimov, a.s. a Agroalfa, a.s. daaji ze spolénosti

Agroalfa odchazet schopni za&stnanci.

Schéma ¢&. 6 — Stavajici vlastnicka struktura jizni Cechy

AGROFERT HOLDING, a.s. J

94% 100%

Agroalfa, a.s. I ..
ZZN Pelhfimov, a.s. J

91% ?/ \E 100%
AGS CB, a.s. | ZZN AGRO €B, s.r.o. J

Schéma ¢&. 7 - Vlastnicka struktura jizni Cechy v roce 2005

AGROFERT HOLDING, a.s. J

88%
78% 86%

[ Agrosluzby Kaplice,a.s. ]
Agroalfa, a.s. I -
- » ZZN Pelhfimov, a.s.

100%|
86% 2/ \E 100%
A 4
Agrobeta, s.r.0. AGS &B, a.s. ZZN AGRO €B, s.r.0. J

80%
A 4
[Agropodnik Mydlovary, a.s. ]

68%

[ Agropodnik JH, a.s. }

2.2.2 Pieprodej spoleénosti Agroalfa, a.s.

Aby bylo moZné provést sldani dotenych spolénosti a zarove vytésnit mensinoveé
akcion&e je potebné, aby ZZN Peffmov, a.s. vlastnila i spateost Agroalfa, a.s. Z toho
duvodu bude vypracovan znalecky posudek podle 8196ehZ) ktery uki cenu za podil
spole&nosti AGROFERT HOLDING, a.s. ve spofeosti Agroalfa, a.s. Nasledrbude podil

v Agroalf¢ preprodan na spataost ZZN Pellimov, a.s.
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Schéma €. 8 — Vlastnicka struktura v rozhodny den

AGROFERT HOLDING, a.s. J

00%

ZZN Pelh¥imov a.s. J

94% 91% ?/ \E 100%

Agroalfa a.s. AGS CB a.s. ZZN AGRO CB, s.r.0. J

2.2.3 Prevzeti jméni spolecnosti Agroalfa, a.s. a AGS Ceské Budéjovice, a.s.

Po uskuténéni predprodeje akcii Agroalfy na ZZN Péilimov, a.s. se uskuiri prevzeti
jméni spolénosti Agroalfa, a.s. a AGSeské Budjovice, a.s. s rozhodnym dnem 1.1.2008.
Pokud probiha k jednomu dni vice pracggevzeti jnéni na jednoho hlavniho akciateé
jsem toho nazoru, Ze kazda spolest uzavird s hlavnim akcigen smlouvu o fevzeti
jméni samostath Je vypracovana vSak spéab@ zahajovaci rozvaha. Déle dopiiji
vSechny podani a rozhodnuinit v jeden den. RliS si nedokdzZu fedstavit situaci, Ze by
soud jedno fevzeti zapsal do obchodniho r&jst a druhé nikoliv, protoZe nastupnicka

spole&nost ma v zahajovaci rozvaze jiz zakomponovarit@nsakce.

Po zapisu navrzenych transakci do obchodnihotitejstiojde k sjednoceni firem v oblasti
jiznich Cech pod jednu spalaost s vyjimkou spol@osti ZZN AGROCB, s.r.o., ktera je
spole&nosti provozujici zesuélskou prvovyrobu, u kterych je strategimto spolénostem
ponechavat se samostatnou pravni subjektivitouppegsou pijemci dotaci a zahrnuté¢hto

firem do &tSich celki by proces narokovani dotaci zhyte komplikoval.
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Schéma ¢. 9 - Vlastnicka struktura po ukutecnéni prevzeti jméni spolecnosti Agroalfa, a.s. a AGS
Ceské Budgjovice, a.s.

AGROFERT HOLDING, a.s. J

100%

ZZN Pelhfimov, a.s. J

— 100%
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3 PROCES PREVZETIi JMENI

Poslednitast diplomové prace obsahuje dokumenty, které bhgdmuctendi mely usnadnit

realizaci procesu podnikovych fuzi, v naSetfpad zejména pevzeti jn€ni, které jsme

v obou projektech zvolili jako nejoptimaiSi podnikovou pemenu. Tato ¢ast obsahuje

harmonogramy pro kazdy projekt zwa®statni dokumenty je mozné chapat jako vzorove

pro proces fevzeti jnéni, takZe je neuvadim samostatn

3.1 Harmonogram

3.1.1 Harmonogram projektu Osiva

Tabulka €. 5: Harmonogram projektu Osiva

Datum Operace

Odpovédné osoby

30.11.2007 navySeni podilu ve spole¢nosti OS-IN, a.s. na 90%

pfedstavenstvo AGF OSIVA,
a.s.(dokupem akcii nebo
navySenim ZK)

31.12.2007 Sestaveni tzv. koneénych uéetnich zavérek ve formeé fadnych dcetnich zavérek obou
zicastnénych spolecnosti ke dni predchazejicimu tzv. Rozhodny den_(pfevzeti jméni AGE
OSIVA, a.s. a OS-IN, a.s.)

pfedstavenstva zicastnénych
spolecnost

1.1.2008 Tzv. Rozhodny den pro pfevod jméni - od tohoto dne se jednani prejimajici spolecnosti
povazuje z ucetniho hlediska za jednani uskute¢néné na ucet hlavniho akcionate (tj.
pfejimajici spolec¢nosti), k tomuto dni bude také sestavena zahajovaci rozvaha hlavniho
akcionafte

19.2.2008 Spolec¢né zasedani pfedstavenstev a DR zucastnénych spolecnosti - rozhodnuti o ziméru
pievzit jméni

pfedseda pfedstavenstva a pfedseda
DR

27.2.2008 Podan{ navrhu na jmenovani znalce pro stanoveni hodnoty pfiméteného vyporadani v
penézich dle § 220p odst. 2 obchodniho zakoniku pro mensinové akcionafe — navrh bude
podavat hlavni akcionat

pfedseda predstavenstva AGF
OSIVA, a.s.

13.3.2008 Jmenovani znalce pro stanoveni vyse pfiméfeného vypofadani soudem (pravni moc) -
vyznaceni plné moci

pfedseda predstavenstva AGF
OSIVA, a.s.

jmeéni - zprava pfedstavenstev o pfevodu jméni

10.4.2008 Sestaveni konec¢nych ucetnich zavérek zucastnénych spolecnosti, predani auditorovi k auditu | pfedstavenstva zucastnénych
spole¢nosti

10.4.2008 Vyhotoveni auditu kone¢nych ucetnich zavérek zicastnénych spolecnosti auditor

21.4.2008 Vyhotoveni znaleckého posudku o vysi pfiméfeného vypotadani v penézich dle § 220p odst. | znalec

2 obchodniho zakoniku pro mensinové akcionate piejimané spolecnostl

23.4.2008 Sestaveni zahajovaci rozvahy hlavniho akcionate, pfedani auditorovi k auditu poradce

29.4.2008 Vyhotoveni auditu zahajovaci rozvahy hlavniho akcionate auditor

22.4.2008 Vyhotoveni navthu smlouvy o pfevodu jméni pfedstavenstva zicastnénych
spolecnosti

23.4.2008 Zasedani piedstavenstev zicasténych spolecnosti, schvaleni navrhu smlouvy o pfevzeti predseda piedstavenstva

25.4.2008 Zasedani dozorcich rad zucastnénych spole¢nosti, schvileni navthu smlouvy o pfevzeti
jméni - zprava dozorcich rad o pfevodu jméni

pfedseda DR

23.4.2008 Zadani objednavky zvefejnéni dle § 220d odst. 1 ObchZ v Obchodnim véstniku a oznameni
o konini RVH v OV a deniku podle stanov

kordinator projektu

29.4.2008 Ulozeni navrhu smlouvy o pfevzeti jméni do sbirky listin

kordinator projektu
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30.4.2008 Zvetejnéni oznameni dle § 220d odst. 1 ObchZ v Obchodnim véstnfku kordinator projektu
30.4.2008 Zpiistupnéni zakonem pozadovanych dokumenti akcionafim ziacastnénych spolecnosti v kordinator projektu
sidlech spolecnosti
30.4.2008 Svolan{ valnych hromad zicastnénych spolecnosti (zvefejnéni oznameni o konani, rozeslani | kordinator projektu
pozvanek)
3.6.2008 Valné hromady zucastnénych spolecnosti, které zejména vyslovi souhlas s pfevodem | kordinator projektu
jméni a schvali navrh smlouvy o pfevodu jméni
3.6.2008 Valna hromada AGF OSIVA, a.s. schvali navySeni zakladniho kapitalu o 35 mil. K¢ kordinator projektu
6.6.2008 Vyhotoveni notafskych zapisa o tozhodnuti valnjch hromad a vyhotoveni smlouvy o notar
pfevodu jméni ve formé notaiského zapisu
6.6.2008 Podani Zadosti na FU o udéleni souhlasu s vymazem piejimané spole¢nosti kordinator projektu
z obchodniho rejstiiku
11.6.2008 Pravomocny souhlas spravce dané s vymazem pfejimané spolecnosti z obchodniho | kordinator projektu
rejstiiku
9.6.2008 Predani penéz na vyplatu pfiméfeného vyporadani osobé povétené k jejich vyplaté kordinator projektu
mensinovym akcionafam (§ 220g odst. 7) - obchodnikovi s cennymi papiry
11.6.2008 Podani navrhu na zapis prevzeti jméni do obchodniho rejstifku kordinator projektu
30.6.2008 Zapis pfevzeti jméni do obchodniho rejstfiku
cervenec Vyplata pfiméfeného vyporadani mensinovym akcionatim
31.8.2008 Vytésnéni mensinovych akcionatt spole¢nosti OSEVA, a.s. (squeeze-out) kordinator projektu
31.12.2008 Sestaveni tzv. koneénych uéetnich zavérek ve formeé fadnych dcetnich zavérek obou pfedstavenstva zicastnénych
zacastnénych spolecnosti ke dni predchazejicimu tzv. Rozhodny den spolecosti
1.1.2009 Tzv. Rozhodny den pro fuizi spoleénosti AGF OSIVA, a.s. a OSEVA, a.s., k tomuto
dni bude také sestavena zahajovaci rozvaha nastupnické spoleénosti AGF OSIVA, a.s.
30.6.2008 Zapis pfevzeti jméni do obchodniho rejstiiku kordinator projektu

3.1.2 Harmonogram projektu koncentrace Jizni Cechy

Tabulka ¢. 6: Harmonogram projektu Jizni Cechy

Datum Operace Odpovédné osoby
20.12.2007 pfeprodej podilu ve spole¢nosti Agroalfa, a.s. z matefské spoleénosti na ZZN kordinator projektu
Pelhfimov, a.s.
31.12.2007 Sestaveni tzv. koneénych téetnich zavérek ve forme fadnych dcetnich zavérek obou pfedstavenstva zicastnénych
zacastnénych spolecnosti ke dni predchazejicimu tzv. Rozhodny den_(pfevzeti jméni ZZN | spolec¢nosti
Pelhfimov - piebira Agroalfu a AGS Ceské Budéjovice)
1.1.2008 Tzv. Rozhodny den pro pfevod jméni - od tohoto dne se jednan{ piejimajici spolecnosti
povazuje z ucetniho hlediska za jednani uskute¢néné na ucet hlavniho akcionafte (.
prejimajici spolec¢nosti), k tomuto dni bude také sestavena zahajovaci rozvaha hlavniho
akcionafre
18.2.2008 Spolec¢né zasedani piedstavenstev a DR zacastnénych spolecnosti - rozhodnuti o zaméru predseda piedstavenstva a piedseda
pievzit jméni DR
22.2.2008 Podan{ navrhu na jmenovani znalce pro stanoveni hodnoty pfiméteného vyporadani v pfedseda predstavenstva ZZN
penézich dle § 220p odst. 2 obchodniho zakoniku pro mensinové akcionafe — navrh bude Pelhfimov
podavat hlavni akcionat
28.2.2008 Jmenovani znalce pro stanoveni vyse pfiméfeného vypofadani soudem (pravni moc) - pfedseda predstavenstva AGF
vyznaceni plné moci OSIVA, as.
28.2.2008 Sestaveni konec¢nych ucetnich zavérek zucastnénych spolecnosti, predani auditorovi k auditu | pfedstavenstva zucastnénych
spolecnosti
12.3.2008 Vyhotoveni auditu kone¢nych ucetnich zavérek zicastnénych spolecnosti auditor
25.3.2008 Vyhotoveni znaleckého posudku o vysi pfiméfeného vypotadani v penézich dle § 220p odst. | znalec
2 obchodniho zakoniku pro mensinové akcionate piejimané spolecnostl
26.3.2008 Sestaveni zahajovaci rozvahy hlavniho akcionafe, pfedani auditorovi k auditu potadce
25.3.2008 Vyhotoveni auditu zahajovaci rozvahy hlavniho akcionate auditor
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28.3.2008 Vyhotoveni navrhu smlouvy o pfevodu jmeéni pfedstavenstva zicastnénych
spole¢nosti

31.3.2008 Zasedani pfedstavenstev zicasténych spolecnosti, schvaleni navthu smlouvy o prevzeti pfedseda pfedstavenstva
jmeéni - zprava piedstavenstev o pfevodu jmeéni

2.4.2008 Zasedani dozorcich rad zacastnénych spolecnosti, schvaleni navrhu smlouvy o pfevzeti pfedseda DR
jméni - zprava dozoréich rad o pfevodu jmeéni

2.4.2008 Zadini objednivky zvefejnéni dle § 220d odst. 1 ObchZ v Obchodnim véstniku a oznimeni | kordinitor projektu
o konani RVH v OV a deniku podle stanov

8.4.2008 Ulozeni navrhu smlouvy o pfevzet! jméni do sbirky listin kordinator projektu

9.4.2008 Zvetejnéni oznameni dle § 220d odst. 1 ObchZ v Obchodnim véstnfku kordinator projektu

9.4.2008 Zpiistupnéni zakonem pozadovanych dokumenti akcionatim zacastnénych spolecnosti v kordinator projektu
sidlech spolecnosti

9.4.2008 Svolan{ valnych hromad ztcastnénych spolecnosti (zvefejnéni oznameni o konani, rozeslani | kordinator projektu
pozvanek)

15.5.2008 Valné hromady zucastnénych spolecnosti, které zejména vyslovi souhlas s pfevodem | kordinator projektu
jméni a schvali navrh smlouvy o pfevodu jméni

16.5.2008 Vyhotoveni notafskych zapisa o tozhodnuti valnjch hromad a vyhotoveni smlouvy o notar
pfevodu jméni ve formé notaiského zapisu

16.5.2008 Podani Zadosti na FU o udéleni souhlasu s vymazem piejimané spole¢nosti kordinator projektu
z obchodniho rejstiiku

20.5.2008 Pravomocny souhlas spravce dané s vymazem pfejimané spolecnosti z obchodniho | kordinator projektu
rejstiiku

21.5.2008 Predani penéz na vyplatu pfiméfeného vyporadani osobé povétené k jejich vyplaté kordinator projektu
mensinovym akcionafam (§ 220g odst. 7) - obchodnikovi s cennymi papiry

22.5.2008 Podani navrhu na zapis prevzeti jméni do obchodniho rejstifku kordinator projektu

31.5.2008 Zapis pfevzeti jméni do obchodniho rejstfiku

Cerven Vyplata pfiméfeného vyporadani mensinovym akcionafim AGS CB, a.s. a Agroalfa a.s. obchodnik s cennymi papiry

3.2 Dokumenty souvisejici s p

Fevzetim jm éni

3.2.1 Spoleéna zprava predstavenstev o pievzeti jméni

Spolena zprava predstavenstev o pevzeti jméni spolegnosti OS-IN a.s. jejim hlavnim
akcionarem, spolénosti AGF Osiva, a.s.

zpracovana iedstavenstvy spalaosti

1) OS-IN a.s.
sidlem Vnorovy 303, R5696 61, € 1111111, zapsané v obchodnim st vedeném
Krajskym soudem v B oddil B., vlozka 1142

2) AGF OSIVA, a.s. 5 5
sidlem Brno, Chrlice, Obilni 35, %43 00, C 111111, zapsané v obchodnim
rejstiku vedeném Krajskym soudem v Broddil B., vioZka 4990,

podle giméieného pouziti ust. 8 220b odst. 1 zakdnal13/1991 Sbh., obchodni zakonik, ve

zréni pozdjSich gredpidi (dale pouze ,,ObchzZ"):
1. Pravni objasréni a odivodnéni disledki prevzeti jmeéni - obecré

a) Pravni Uprava procesuqyzeti jméni obchodni spotmosti jejim hlavnim akciofém je
obsazena v ustanovenich 88 220p a nasl. ObchZhgedzuji na obecna ustanoveni o
premEnach obchodnich spaileosti v 88 69 a nasl. ObchZii Bprevzeti jnéni akciové
spole&nosti musi hlavni akciofmatéto akciové spotmosti sphovat podminku, Ze je
vlastnikem akcii, jejichZz jmenovita hodnotgegahuje 90 % z&kladnim kapitalu zanikajici
akciové spolénosti. Pokud ma zanikajici spofest v majetku viastni akcie, rozfji
se tyto akcie posiné mezi vSechny akciomié.

74



b)

d)

f)

9)

Zanikajici spolénost je v ramci fevzeti jméni zruSena bez likvidace a zaniknécpmz
vesSkeré jeji jmini piejde zapisem ipvzeti jnéni do obchodniho rejdku na jejiho
pravniho nastupce, kterym je pé&wlavni akcion& Tento hlavni akciorfase stane
univerzalnim pravnim nastupcerfepzaté spoknosti.

Ostatnim akcionam zanikajici spoknosti, tzv. mensSinovym akciofiam, nalezi za
jejich akcie zanikajici spoteosti, které zaniknou, ffmérené vypdaddani vyplacené

v perézich. VySe pméireného vypeadani musi byt doloZzena posudkem znalce
jmenovaného pro tenta@él soudem podle obdobpouzitého ust. § 59 odst. 3 ObchZ.

Obchodni zakonik podrobnupravuje postupné kroky procesieyrzeti jnéni, jakozZ i
piedpoklady, které jei¢ba pro jeho Usgnou realizaci splnit. Procegepzeti jnéni
probiha v zasadtak, Ze pedstavenstva zastrénych spolénosti nejprve rozhodnou o
z&kladniméasovém ramciigvzeti jnéni, a stanovi, ktery den bude tzezhodnym dnem.
Poté jsou sestaveny kame (Eetni za¥rky zkastrénych spolénosti, znalec stanovi vysi
piiméieného vyp&adani pro menSinové akcidea je sestavena zahajovaci rozvaha
hlavniho akcion&e a nakonec sestaven navrh smlouvyrevpeti jnéni. Tento navrh
smlouvy o pevzeti jn€ni zpracovavaji fedstavenstva aipdkladaji jej naslednke
schvéleni doz@fm radam zdastrénych spolénosti. Po pezkoumani dozéfmi radami je
potom navrh smlouvy oipvzeti jnéni uloZzen do sbirek listin vedenych réjsbvymi
soudy pislusnymi podle sidla spaleosti. O tomto ulozZeni je v Obchodninistniku
zve'ejréno  oznameni spolu s ozndmenim preéfitele spolé€nosti, v #BmZ jsou
informovani o svych pravech.

Pro akcion& zanikajici spolmosti je teba dale splnit inforngai povinnost podle ust. §
220d odst. 2 a 4 ObchZ. Pokud ma hlavni akdiooanéz formu akciové spotmosti, je
nutno splnit informéni povinnosti podle téhoZ ustanoveni i pip n

Nasledr valné hromady ziastrénych spolénosti ijmou rozhodnuti o fevzeti jnéni,

v némz predevSim schvali navrh smlouvy depzeti jnéni a dale rozhodnou o dalSich
nezbytnych otazkach stanovenych zakonem. Valna dwlam zanikajici akciové
spol&nosti rozhoduje o fievzeti jneni kvalifikovanou ¥tSinou alesp tii ¢tvrtin hlagi
piitomnych akcionéi, hlasovaci pravo hlavniho akcigeaneni nikterak omezeno. Taktéz
valna hromada spalaosti hlavniho akciorfé rozhoduje o ifgvzeti jnéni kvalifikovanou

vétSinou alespm tii ¢tvrtin hlasi akciondu pritomnych na valné hromad

Teprve po schvéleni navrhu smlouvy adeyreti jnéni mohou pedstavenstva
zWEastrenych spolénosti uzatit smlouvu o pevzeti jnéni ve forngé notaskéeho zapisu.
Po nabyti dinnosti smlouvy o fevzeti jngéni podaji pedstavenstva zastrénych

spolg&nosti navrh na zapisigvzeti jméni do obchodniho rejsku. Frevzeti nabyva
acinnosti zapisem do obchodniho réijsti. Po zapisu figvzeti jnéni je ve lhit¢ do dvou

mesial vyplaceno mensinovym akciofién primérené vypsadani v peézich.

2. Ekonomické a pravni objas®ni pievzeti jméni - konkrétné

V piipads prevzeti jngni spol€énosti OS-IN a.s. jejim hlavnim akcidmdn, spolénosti AGF Osiva,
a.s. byl jako rozhodny den zvolen derl.2008 Ke dni gredchézejicimu, tj. ke dni 31.12.2007, byly
sestaveny korsmé (Eetni za¥rky obou spolénosti. K rozhodnému dni byla sestavena zahajovaci
rozvaha spolkiosti AGF Osiva, a.s. VSechny tytdeini dokumenty byly asteny auditorem.

Znalcem pro stanoveni vySéimpéreného vyptadani v petzich byla usnesenim Krajského soudu
v Brng, ¢.j. 50 Nc 6116/2008-18 ze dne 19.03.2008, pravnt rke dni 15.4.2008, jmenovana
spolenost AAA, s.r.o., sidlem Praha 4, Naidd 3, C 4444, zapsana v obchodnim réjai vedeném
Méstskym soudem v Praze oddil C viozka 19831, kierZnpleckym Ustavem. Tento znalecky Ustav
stanovil vysi giméteného vyptadani pro mensinové akcidedzanikajici spolmosti ve znaleckém
posudkue. 0404/08 ze dne 22.4.2008.
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VySe giméreného vyptadani mensinovym akciofidm zanikajici spokenosti OS-IN a.s¢ini 17.288,-
K¢ na kazdou jednu akcii zanikajici spiiesti OS-IN a.s. o jmenovité hodidtazdé jednd.000,-
K¢ v majetku men3inovych akciofta V3echny akcie zanikajici spotosti OS-IN a.s. 0 jmenovité
hodnot kazdé jedné 250.000,<K/lastnila ke dni zpracovani znaleckého posudkude vlastnit ke
dni zapisu pevzeti jméni do obchodniho rejdku, spolénost AGF Osiva, a.s., jakoZzto hlavni
akcion&. Z tohoto dvodu nebyla vySeifméieného vyptadani za akcie o jmenovité hodadkzdé
jedné 250.000,- Kstanovena.

Po zjiséni vySe piméteného vyptadani byl pedstavenstvy vyOpracovan navrh smlouvyievgeti
jméni, ktery ma v8echny zakonem stanovené naleZitosasi komplexs vSechny dlezité aspekty
pievzeti jmeéni, zejména ve vztahu k menSinovym akcidné zanikajici spoknosti. Po schvaleni
navrhu této smlouvy valnymi hromadami bude smlosepsana ve forénnoté&ského zépisu a bude
podan navrh na zapisqvzeti jn&ni do obchodniho rejgku.

Po z4pisu fevzeti jméni do obchodniho refgku bude mensinovym akciofidgn vyplaceno fimérené
vyporadani. Touto vyplatou bude pgen v souladu sipméienym pouZzitim ust. § 220g odst. 7 ObchZ
obchodnik s cennymi papiry spétest A&CE Global Finance, a.s., sidlem Brno, Psi&ho 4, PGS
602 00, € 262 57 530 Zakonnaikta pro vyplatu fiméteného vyptadanicini dva mésice ode dne
zapisu pevzeti jngni do obchodniho rejgku. Rimétené vypdadani v pegzich bude mensinovym
akcion&im vyplaceno oproti ffedloZeni a odevzdani akcii zanikajici spotesti OS-IN a.sk rukam
Obchodnika zfisobem, v terminech adtach stanovenych zakonem, touto Smlouvou a roztédnu
piedstavenstva spdaleosti hlavniho akciorf@, a to poStovni poukazkou na adresu akéama
scélenou nebo na akciofgm ugeny bankovni &et vedeny u banky se sidlem na Gzebeiské
republiky nebo u pohiky zahranini banky na GzemCeské republiky, nebude-li s akcidaé
dohodnuto jinak.

Z ekonomického pohledu jeilézitych rekolik skutenosti. Dne 31.12.2007 bylo uk&eno posledni
Ucetni obdobi samostatrza kazdou ze zastrénych spolénosti. K rozhodnému dnitgvzeti jnéni,

tji. k 1.1.2008, byla sestavena zahajovaci rozvitepu pd@&ina nové Getni obdobi, které jiz bude
jednotnym @etnim obdobim za @bspol&nosti dohromady, resp. jakka zakon, od tohoto dne se
bude jednani zanikajici spoheosti OS-IN a.s. povazovat 2etniho hlediska za jednani usktrigné
na et hlavniho akciori@ AGF OSIVA, a.s. Tento stav budeétg potvrzen aZz zapisentgvzeti
jméni do obchodniho rejdku. Pravé v3ak budou ob spol€nosti az do zapisuipvzeti jnéni
samostatnymi subjekty, a to i rfapz hlediska d&ového. Nicméd z pohledu dah z prijma
pravnickych osob je den 1.1.2008 rexmpaiatkem jednotného zdavaciho obdobi.

Stran provozovani podniku spoi®sti OS-IN a.s. bude tento provozovan az do dpisagrevzeti
jmeéni touto spolénosti a az ode dne zapistepzeti jnéni do obchodniho refgku prejde vesSkera
obchodni a ekonomickaénnost na hlavniho akciorg, spolénost AGF OSIVA, a.s.

Nové Eetni obdobi, které gina rozhodnym dnem 1.1.2008, skbposlednim dnem kaleniidho

roku, v remz bude pevzeti jnéni zapsano do obchodniho réjleti. Tento den bude ro¥h koncem

zdaiovaciho obdobi, za které bude hlavni akcigp@davat daové g@iznani, v @mz budou zahrnuty
vynosy a héklady nejen zaiyodni spolénost hlavniho akciortd, ale zejména i za spofeost

zanikajici.

3. Odiivodnéni vySe griméireného vypdadani

VySe giméreného vyptadani mensinovym akciofidm zanikajici spoknosti OS-IN a.s¢ini 17.288,-

K¢ na kazdou jednu akcii zanikajici spiiesti OS-IN a.s. o jmenovité hodidtazdé jednd.000,-

K¢ v majetku mensinovych akciofia

Pri stanoveni vySe ifpméieného vyptadani v pegzich gihlédl znalec PROSCON, s.r.o.
k nasledujicim metodam:

a) Ocereni na zaklad vlastniho kapitélu v &etnictvi;

b) Ocereni na zéklad analyzy vynod metody kapitalizovanyctistych vynos;

c) Ocereéni metodou diskontovanych volnych génich toki pro vliastniky a &titele.

VSechny metody a jejich aplikace jsou podmlpopsany ve znaleckém posudku0404/08 ze dne
22.4.2008.
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Piimérené vypdadani vyjaduje redlnou hodnotu akcie pro menSinového akd¢mnéedy hodnotu,
kterou miize akcion& na trhu za akcii ziskat, resp. hodnotippdnych moznych dividend jinych

plnéni ze strany spot@osti. Revzetim jméni bude akcionatéto moZznosti zbaven aifimérené
vyporadani by mu o tuto Ujmu nahradit.

4. Dalsi udaje

Zanikajici spolénost OS-IN a.s. vydala pouze kmenové akcie. Kromyplaty piméreného
vyporddani neni v souvislosti $qvzetim jnéni poteba Zadnych jinych opani ve prosgch
akciondu. Spol€&nost nevydala Zadné @ listy ¢i dluhopisy.

Podle vyjadeni znaleckého Ustavu, ktery zpracovaval posudeky® piiméreného vyptadani,
nesetkal se znalec se Zadnymi neobvyklymi obtizemi.

Tuto spolénou zpravu zpracovalagdstavenstva spaieosti OS-IN a.s. a AGF OSIVA, a.s. dne .
dubna 2008.

3.2.2 Spolecna zprava dozorcich rad o prevzeti jméni

Spol&na zprava dozokich rad o pfezkoumani grevzeti jméni spola&nosti OS-IN a.s.
jejim hlavnim akcionaiem, spol€nosti AGF Osiva, a.s.

zpracovana dozotimi radami spole¢nosti

OS-IN a.s.
sidlem Vnorovy 303, R$696 61, € 49451502, zapsané v obchodnim féjstvedeném
Krajskym soudem v By oddil B., vlozka 1142

AGF OSIVA, a.s. ) )
sidlem Brno, Chrlice, Obilni 35, %43 00, C 27741516, zapsané v obchodnim
rejstiku vedeném Krajskym soudem v Brroddil B., vioZzka 4990,

podle giméieného pouziti ust. § 220b odst. 2 zakdnal3/1991 Sb., obchodni zakonik, ve
znéni pozdjSich gedpidi (dale pouze ,ObchzZ"):

1) Uvodni informace

Dozocki rady phbézr¢ sledovaly postup praci na procesaevzeti jnéni spol€nosti OS-IN a.s. jejim
hlavnim akciongem, spolé&nosti AGF OSIVA, a.s., zejména néiaw podkladi pro zpracovani
smlouvy o pevzeti jméni.

Dozorim radam byl pedloZzen pedstavenstvy spalaosti konény navrh smlouvy o ffgvzeti jnéni
zpracovany a schvalenyrqustavenstvy spalaosti dne 23. dubna 2008, spolu se zpravou
piedstavenstev kipvzeti jnéni zpracovanou podldgiméreného pouZiti ust. § 220b odst. 1 ObchZ.

Dozorim radadm spolaosti byl gedan original znaleckého posud&u0404/08 ze dne 22.4.2008 o
stanoveni vySeipmeéreného vyptadani v pegzich podle ust. § 220p odst. 2 ObchZ, zpracovaného
znaleckym Gstavem AAA, s.r.o., sidlem Praha 4, N#eHL3, € 49356381, jmenovaného za tim
Uc¢elem Krajskym soudem v BEn

Dozorim radam byly dale k dispozici kotree (Eetni za¥rky obou zéastrénych spolénosti spolu
se zpravami auditora o jejich &eni, zahajovaci rozvaha hlavniho akciengestavena k rozhodnému
dni prevzeti jnéni a zprava auditora o jejim &eni.

Zastupci pedstavenstev obou spoéiesti dale poskytli dozéim radam ustni vystleni celého
procesu fevzeti jméni a k gedloZzenym podklaim.
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2) Vysledek pgrezkoumani

Dozori rady prezkoumaly vSechnyipdloZzené podklady. Doztirrady se ztotoZznily s interpretaci
platnych pravnich iedpisi upravujicich pevzeti jméni akciové spoknosti provedenou
pifedstavenstvy obou spoleosti a dosfly k zawru, Ze dosavadni filb¢h praci na fevzeti jnéni
probiha pl# v souladu s platnymi pravnimigdpisy.

Dozoki rady dosply k zawru, Ze navrh smlouvy otevzeti jnéni obsahuje veSkeré zakonem
poZadované (daje, na postupu znalde gtanoveni vySe iméieného vyp#adani neshledaly
z formalniho hlediska Zadné nedostatkycemz hledisko odborné nechéavaji ha znalci.

3) Zawér

Dozori rady na zakla#l svych zjiséni konstatuji, Ze neshledavaji Zadnych dchedostatit v
piedloZzeném navrhu smlouvy devzeti jméni spol€énosti OS-IN a.s. jejim hlavnim akcidiedn,
spolenosti AGF Osiva a.s., ani v dosavadniribghu piipravy gevzeti jnéni.

Tuto zpravu zpracovaly doztirady spolénosti OS-IN a.s. a AGF Osiva, a.s. dne 25. dub&.20

3.2.3 Smlouva o prevzeti jméni
Uéastnici

1) OS-IN a.s.
jakoZto spolénost pravni formy akciové spaeosti, sidlem Vnorovy 303, FS696 61,
IC 49451502, zapsana v obchodnim iéjstvedeném Krajskym soudem v Brroddil
B., vloZzka 1142, v postavespol&nosti Pfejimané,

2) AGF Osiva, a.s.
jakozto spolénost pravni formy akciové spdleosti, sidlem Brno, Chrlice, Obilni 35,
PSC 643 00 ( Spoknost podala navrh na zapis &my sidla do obchodniho rejiitu, a to
na: Bzenec, Potoi 1436, PS 696 81. Vzhledem ke skuteosti, Ze znina stale nebyla
do obchodniho rejiku zapsana, je pravdodobné, ze v débuzaweni smlouvy o
pievzeti jnéni ve forne notaskeho zapisu, bude jiz tato &ma v obchodnim rejgku
zapsana a sidlo bude timto&mno), IC 27741516, zapsana v obchodnim iéjst
vedeném Krajskym soudem v Btroddil B., vloZzka 4990, v postavespolenosti
Pirejimajici,

dale takéZuastrnéné spolé€nosti ¢i Strany, na zakladtoho, Ze:

A) ke dni31. prosince 2007yly zpracovany konmé Eetni zaérky obou Ziastrenych
spole&nosti ve fornd fadnych detnich z&¥rek a tyto byly o¥feny auditorem;

B) ke dnil. ledna 2008byla sestavena zahajovaci rozvaltajifhajici spolénosti a tato
rozvaha byla o¥fena auditorem;

C) usnesenim Krajského soudu v Broj. 50 Nc 6116/2008-18 ze dne 19.3.2008 byla
spol&nost AAA, s.r.0., sidlem Praha 4, NaiepIC 55555, znalecky Gstav kvalifikovany
pro znaleckoucinnost v oboru ekonomika, jmenovana znalcem pemateni vyse
piiméieného vypeéadani v petzich nalezejiciho menSinovym akcidina Prejimané
spole&nosti;

D) znalec AAA, s.r.o. zpracoval znalecky posu@el0404/08 o dolozeni vySdiméreného
vyporadani v peézich nalezejiciho mensinovym akcidind Prejimané spokanosti;
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E) byla zpracovana spdlea zprava fedstavenstev gastrenych spolénosti o pevzeti
jméni v souladu sifimérerg pouzitym ustanovenim 8§ 220b odst. 1 obchodnihorziédg;

F) byla zpracovana spalea zprava dozeéfch rad Zdastrénych spolénosti v souladu stjmérens
pouzitym ustanovenim 8§ 220b odst. 2 obchodnihordéikoo Fezkoumani navrhu této Smlouvy o
pievzeti jnéni;

G) déle nezZ jeden &sic ged konanim valnych hromad, resp. rozhodnutim jédinékcionée,
Zlcastrenych spolénosti, byl kuloZzeni do sbirky listin u Krajskéhousu v Brig, vzdy
k prislusné spisové ztiee té které Ztastréné spolénosti, podan navrh této Smlouvy éepzeti
jmeént;

H) déle neZ jeden &sic ged konanim valnych hromad, resp. rozhodnutim jédtinékcionée,
Zcastrénych spolénosti, bylo v Obchodnimégtniku zvéejnéno oznameni o uloZeni navrhu této
Smlouvy o pevzeti jnéni do sbirky listin u Krajského soudu v Brk prislusné spisové ztiee té
které Z&astréné spolénosti, spolu s upozo&nim pro akcionfe ZEastrenych spolénosti na
jejich prava podleiiméiens pouzitého ust. 8 220d odst. 2 az 4 obchodnihordéua upozoréni
pro iitele Zastrénych spolénosti podle fimérerg pouZitého ust. § 220j obchodniho
zakoniku;

[) déle nez jeden &sic ed konanim valnych hromad, resp. rozhodnutim jdédinaékcion&e,
Zlcastrenych spolénosti, byly akcion&m Z&astrénych spolénosti v jejich sidlech k dispozici
k nahlédnuti aipadnému piizeni kopii pislusné podklady vyZzadované diénmters pouZzitého
ust. 8 220d odst. 2 obchodniho zakoniku;

J) valné hromady, resp. jediny akcidgng@ii vykonu pisobnosti valné hromady, Zastrénych
spole&nosti &inily rozhodnuti patebna pro uzaeni této Smlouvy ofevzeti jnéni, wetné toho,
Ze nejmén téictvrtinovou WtSinou hlad pritomnych akcioné schvalily navrh této Smlouvy o
prevzeti jm&ni;
tedy vzhledem k tomu, Ze byly sphy vS8echny zakonem stanoveriégpoklady, uzaviraji dnesniho,
nize uvedeného, dne,émice a roku, v souladu gigluSnymi ustanovenimi obchodniho zakoniku
Strany tuto Smlouvu ofpvzeti jméni spolé€nosti OS-IN a. s. jejim hlavnim akcide#é, spolénosti
AGF Osiva, a. s., dale také Smlouvu nebo Smlouptewzeti jnEni:

Clanek 1
Uvodni ustanoveni

1.1 Z4kladnim delem této Smlouvy jeipvzeti jméni Prejimané spoknosti OS-IN a.s. #jimajici
spolenosti AGF Osiva, a. s.i&dnttem této Smlouvy je Gprava prav a povinnosté&girenych
spolg&nosti v pfibéhu procesu fevzeti jnéni a Uprava postaveni akcigdhaZucastrenych
spolenosti a ¥fitelt Zucastrénych spolénosti v procesuipvzeti jnéni.

1.2 Prevzetim jmdni dochazi ke zruSenitéfimané spoknosti OS-IN a. s. bez likvidace a jejimu
zaniku s pechodem jréni na pravniho nastupce. Univerzalnim pravnim mason Pejimané
spolg&nosti OS-IN a. s. jei@jimajici spolénost AGF Osiva, a. s.

1.3 Prejimajici spolénost gejima veSkeré obchodni §mi Frejimané spolmosti, Letrg prav a
povinnosti plynoucich z praco$pravnich vztah.

1.4 Pravni @inky prevzeti jnéni nastanou zapisemigwzeti jnéni do obchodniho rejsku, tj.
vymazem [ejimané spolaosti a zapisem z&n souvisejicich sipvzetim jndni u Rejimajici
spole&nosti.

Clanek 2
Akcie a vlastnicka struktura Zuéastnénych spolé€nosti pred prevzetim jméni

2.1 Prejimana spokinost OS-IN a. s. ma zakladni kapital ve v§370.000,K ¢, ktery je rozvrZzen na
4 kusy kmenovych, listinnych akcii &fcich na jméno, o jmenovité hodiokazdé jedné
250.000,- K a2770kusa kmenovych, listinnych akcii Zjicich na majitele o jmenovité hodgot
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kazdé jednél.000,- K&, déle takéAkcie grejimané spoknosti OS-IN a.s.Tyto akcie nejsou
kétovany k obchodovani na oficiélnich trzide®oditelnostdchto akcii neni omezena.

2.2 Prejimajici spolénost AGF Osiva, a. s. ma zakladni kapital ve \&8i00.000,- K, ktery je

rozvrzen na celkerhO kusi kmenovych, listinnych akcii Zjicich na jméno, o jmenovité hodgot
kazdé jedné&00.000,- K, dale takéAkcie pejimajici spolenosti AGF Osiva, a.sTyto akcie
nejsou kotovany k obchodovani na oficialnich trzievoditelnostdchto akcii neni omezena.

2.3 Spoleénost AGF Osiva, a. s. vlastnila ke dni 31.12.200&stni ke dni zpracovani navrhu této

Smlouvy a bude vlastnit ke dni zapisteyreti jnéni do obchodniho rejgku nejmér 4 kusy
Akcii pejimané spoknosti OS-IN a.s.0 jmenovité hodneétkazdé jedn&50.000,- K a 2400
kusi Akcii pejimané spoknosti OS-IN a.s.0 jmenovité hodneét kazdé jednél.000,- K&, tj.
Akcie pejimané spoknosti OS-IN a.s..reprezentujicich celkerd0,19 % zakladniho kapitalu
Prejimané spoknosti, a je tedy hlavnim akcioifedn Rejimané spoknosti dle ust. § 220p odst. 1
obchodniho zakoniku ve &mi (&inném ke dni uzaeni této Smiouvy.

2.4 Ostatni akcionié& Prejimané spoknosti vlastnili ke dni 31.12.2007, vlastni ke dpiracovani

3.1

3.2

4.1

4.2

4.3

4.4

navrhu této Smlouvy a budou vlastnit ke dni zapmevzeti jméni do obchodniho rejsku
celkem nejvys&70kusi Akcii pejimané spoknostiOS-IN a.so jmenovité hodnétkazdé jedné
1.000,- K&, tj. Akcie pejimané spoknosti OS-IN a.s.reprezentujicich celken®,81 %
zakladniho kapitalu i#ejimané spoknosti, a jsou tedy menSinovymi akcign&iejimané
spole&nosti.

Clanek 3
Vliv p Fevzeti jméni na akcie Ziastnénych spol&nosti

V disledku gevzeti jméni zaniknou vesSkerékcie pejimané spoknosti OS-IN a. s.a to
v souvislosti se zanikem této spiesti vymazem z obchodniho réjku.

V dusledku pevzeti jnéni nedojde k Zadné zmé ve vysi zakladniho kapitélu f€imajici
spolg&nosti AGF Osiva, a. s. ani ke 2n¢ druhu, podoby, formyi jmenovité hodnoty akcii
Prejimajici spolénosti.

Clanek 4
Primérené vypdadani
MenSinovym akcion@&@m Prejimané spoknosti OS-IN a.s. naleZi v souladu s ust. § 220p. @ls
obchodniho zakonikutinéiené vypdadani v pegeich.

VySe giméieného vyptadani mensinovym akciofitm Prejimané spolosti OS-IN a.scini
17.288,- K& na kazdou jedniékcii prejimané spoknosti OS-IN a.so jmenovité hodneétkazdé
jednél1.000,- K& v majetku mensSinovych akciofiad VSechnyAkcie grejimané spokénosti OS-IN
a.s.o jmenovité hodnét kazdé jedn&50.000,- K vlastnila ke dni 31.12.2007, vlastni ke dni
zpracovani navrhu této Smlouvy a bude vlastnit ke zhpisu pevzeti jnéni do obchodniho
rejstiku spol€énost AGF Osiva, a. s., jakoZto hlavni akcioRéejimané spoknosti OS-IN a.s.,
tj. ZadnéAkcie prejimané spolénosti OS-IN a.s0 jmenovité hodnétkazdé jedn@50.000,- K
nebudou ke dni zapisugvzeti jnéni do obchodniho rejgku v majetku mensinovych akciofié
Prejimané spolnosti a proto vySeipméieného vyptadani za tytdAkcie giejimané spolnosti
OS-IN a.so jmenovité hodneétkazdé jedn250.000,- K nebyla stanovena.

VySe gimeéteného vypgadani menSinovym akciofidn Prejimané spoknosti OS-IN a.s. je
doloZzena znaleckym posudkem0404/08 ze dne 22.4.2008 zpracovanym znaleckyaveis

PROSCON, s.r.0., sidlem Praha 4, Na Zlatnici £349356381, jmenovanym za tintelem
usneseningd.j. 50 Nc 6116/2008-18 ze dne 19.3.2008 vydanélagskym soudem v Bin

Pfi stanoveni vySe fiméreného vyptadani v pegrich gihlédl znalec PROSCON, s.r.o.
k nasledujicim metodam:

d) Ocereni na z&klad vlastniho kapitélu v &etnictvi;
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e) Ocereni na zaklad analyzy vynod metody kapitalizovanyctistych vynos;
f) Oceréni metodou diskontovanych volnych gnich toki pro vlastniky a &fitele.

4.5 Prime¢tené vypeadani v petzich bude menSinovym akciadtién vyplaceno velhité dvou
mésiai ode dne zapisuipvzeti jnéni do obchodniho rejgku.

4.6 Vyplatou gimeéteného vypgadani bude pa¥ena spolénost A&CE Global Finance, a.s., sidlem
Brno, Ptaginského 4, B502 00, € 262 57 530, dale jen Obchodnik.

4.7 Primérené vypdadani v petzich bude menSinovym akciafién vyplaceno oproti fedloZzeni a
odevzdaniAkcii pejimané spolinosti OS-IN a.sk rukam Obchodnika #gobem, v terminech a
lhatdch stanovenych zakonem, touto Smlouvou a rozhodnipredstavenstva iBjimajici
spolenosti, a to poStovni poukdzkou na adresu aké@nadlenou nebo na akciofgm ugeny
bankovni det vedeny u banky se sidlem na Uz€raské republiky nebo u potky zahranini
banky na GzentCeské republiky, nebude-li s akcidaén dohodnuto jinak.

4.8 Predstavenstvo ijimajici spolénosti v sodinnosti s Obchodnikem oznami menSinovym
akciondum Prejimané spolosti zapis fevzeti jnéni do obchodniho rejgku bez zbyténého
odkladu spolu s dalSimi adaji tykajicimi se odewzdda akcii a vyplaty fiméreného vyptadani
v pergzich.

4.9 Za Gelem vyplaty piméreného vyptadani v petzich Obchodnikem dle této SmlouviegdloZi
mensinovi akcion@ Prejimané spokmosti k rukdm Obchodnikakcie spolénosti OS-IN a.sa
prokadZou svou totoZnost a opréumhjednat v dané&ei nasledovs: Akcion& - fyzickd osoba -
predklada platny doklad o totoZnosti f@msky ptikaz nebo cestovni pas). Akcidndpravnicka
osoba pedklada platny vypis z obchodniho réjs nebo jiné evidence podle zvlastniltedpisu
ne starSi 3 #sial k danému dni nebo jeho &enou kopii a fyzicka osoba z&jrjednajici se
prokazuje platnym dokladem o totoZnosti. Zmorer akcionge predkladéd pisemnou plnou moc
s vymezenim rozsahu zmaen a o¥renym podpisem zmocnhitele a dale se podle své povahy
prokazuje zmoaotnec obdob# jako akcion&

4.10Castka pimeteného vyp#adani pro mensinové akcideabude Obchodnikovitpdana ped
zapisem pevzeti jnéni do obchodniho rejgku.

Clanek 5
Uéetni souvislosti

5.1 Rozhodnym dnem tpvzeti jnéni je 1. leden 2008 Od tohoto dne se jednanireffmané
spolenosti povaZzuje zdetniho hlediska za jednani uskiriéné na det Rejimajici spolénosti.

5.2 Prejimané spokmost OS-IN a.sneevidujev kon&né &etni za¥rce sestavené ke dail.12.2007
slozky ciziho kapitalu, které nejsou zavazkem, ve smyslu ust. § 220a 8qutm. f) obchodniho
zakoniku.

5.3 Prejimana spokost OS-IN a.s. eviduje v kotreé (Eetni za¥rce sestavené ke dBil.12.2007
nasledujici sloZkylastniho kapitalu, které nejsou zavazkem, ve smyslu ust. 8§ 220a 8gdsm.
f) obchodniho zakoniku:

Uget Castka K¢
3.2.3.1.1.1 Popis polozky
A.l. Zakladni kapitdl 411 3 770 000,00
A.lll.Rez.fondy, nedl.fond a ost.fondy ze zisku 754 000,00
A.lll.1.Zakonny rezervni fond 421 7530000
A.lll.2.Statut. a ost.fondy 423 0,00
A.IV. Vysledek hospodani minulych let 31021 236,37
A.IV. 2. Neuhrazena ztrata minulych let 429 0,00
A.V. Vysledek hospodani BUO (+/-) 3 790 533,72
Celkem vlastni kapital k prevzeti 39 335 770,09
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5.4 Tyto slozkyvlastniho kapitalu, které nejsou zavazkemigvezme Rejimajici spolénost AGF
Osiva, a.s. do svéha@étnictvi tim zfgisobem, Ze celotastku ve vysi 39 335 770,0%Kievezme
na (et Ostatnich kapitdlovych fofidkteré dale pouzije ve vySi 60 166 600,00 & vyloweni
akcii Rejimané spoleosti v majetku Rejimajici spolénosti a ve vySi 6 396 560,00¢Kna
vyplatu giméreného vyptadani mensinovym akciofifn Prejimané spolkmosti.

5.5 Prevzeti sloZek vlastniho a ciziho kapitaliejgimané spoknosti, které nejsou zavazkem, do
Ucetnictvi Rejimajici spolénosti, je zachyceno v zahajovaci rozvazejifhajici spolénosti
sestavené k rozhodnému diepzeti jnéni a oviené auditorem.

5.6 Majetek (aktiva) a zavazky (pasivajepira Pejimajici spolénost v ocedéni dle konéné &etni
zawrky Prejimané spolinosti. Toto pevzeti a jeho zatiovani je zachyceno v zahajovaci rozvaze
sestavené k rozhodnému dni &i@né auditorem.

5.7 OdloZzené daové pohledavkyi zdvazky a dohadnécty aktivni a pasivni fgbird Pejimajici
spole&nost do svéhodetnictvi tak, Ze budouipvzaty ve stejné vysi na stejné&yido @Eetnictvi
nastupnické spoémosti.

Clanek 6
Prava akcion& a ritela
6.1 MenSinovi akciond Prejimané spolaosti maji pravo natjpmérené vypdadani v peéeich dle
ust. § 220p odst. 2 obchodniho zakoniku. MenSimdegion& Prejimané spoknosti maji za
podminek stanovenych zéakonem pravo Zadateakpumani vySe vygéadani v peéeich. Toto
pravo maji i tehdy, pokud na valné hrordalitera rozhodovala ofevzeti jnéni, hlasovali pro

Smlouvu o pevzeti jméni. Toto své pradvo mohou uplatnit vaité dvou nésiai ode dne, kdy se
zapis pevzeti jméni do obchodniho rejdku stane dinnym wici tietim osobam.

6.2 Vefitelim Zkastrenych spolénosti nalezi v souvislosti $gvzetim jnéni prava podle ust. § 220j
obchodniho zakoniku, tj. zejména pravo zakonerdenjrch fitela Zadat za podminek
stanovenych zédkonem za§ist svych nesplatnych pohledavek, jejichz dobytihyste v disledku
prevzeti jméni mohla zhorsit, fipadré zhorSit podstatnym Zigobem.

6.3 Zadna Zdastréna spolénost nevydala zadné zatimni listy,éoplisty, dluhopisy, poukazky na
akcie, jiné @astnické cenné papity jiné cenné papiry, se kterymi by byla spojenasarépojena
jinak s akcii.

Clanek 7
Zmeéna stanov Rejimajici spolénosti

7.1 Prejimajici spolénost nezrani v @rfimé souvislosti sigvzetim jndni svoje stanovy.

Clanek 8
Zavére¢né ustanoveni
8.1 Tato Smlouva se stawater parteszavaznou dnem jejiho vyhotoveni ve férnotaského zapisu.

8.2 Tato Smlouva nabyvacinnosti inter partesdnem, kdy budou spiny vSechny zakonné a
smluvni podminky jeji &innosti.

8.3 Ucinnostierga omnesmabyva Smlouva zapisemgyzeti jnéni do obchodniho rejgku.

8.4 Tuto Smlouvu lze ®nit pouze postupem podle obchodniho zakoniku ujiicsu podminky,
predpoklady a nélezitosti sepsani této Smlouvy.

Na dikaz, Ze text Smlouvy uvedeny vySe vyjgi@ Uplreé, urcité¢ a srozumiteld jejich svobodnou a
vaznou wli, pripojuji smluvni strany své podpisy.
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ZAVER

Optimalizace vlastnické struktury u podnikatelskgiupin (holdingovych spataosti) vede
ke zvySeni konkurenceschopnosti celého podnikabtskuskupeni. Navrh na optimalizaci
vlastnické struktury vyZaduje znalost pravni, ekuoioké, &etni a daové problematiky
procesi majetkovych pemén obchodnich spodeosti, dale pravidel proiedprodeje majetk

ve skupir apod.

Cilem fazi, dalSich igmén a gedprodej majetki ve skupig je zjednoduSeni vlastnické
struktury skupiny, zvySeni transparentnosti prohaloini partnery a financujici banky, Uspora
nakladi spojenych se spravou samostatnych spolsti (ndklady na auditory, fiavé
poradce, pravniky, odény clend orgami atd.), sniZzeni pidu zangstnand@, omezeni
konkurence mezi vlastnimi d@eymi spole&nostmi, sjednoceni pohledu na investice a
obchodni politiku v jednotlivych regionech atd. ilep rEkterd negativa, ktera e tento
proces pinést (odchod &kterych obchodnich partnenebo schopnych zatstnané apod.),

je vliv vhodre provedenych fazi a dalSicligoen pozitivni.

Prace navrhuje nastaveni viastnické struktury fimbyvajicich se prodejem osiv v ramci
skupiny AGROFERT HOLDING. Za delem zjednoduSeni procesu celého procesu
optimalizace majetkové struktury jsaeSeny zminy vlastnické struktury jiz v okamziku
akvizice. Vysledkem navrhovaného procesu je exéstigedné spotmosti zasteSujici prodej
osiv vcelé skupi K existenci jediné osi¥aké spolénosti se navrhuje dosp
prostednictvim procesuipvzeti jnéni, vyttsnéni mensinovych akciodé a fuzi. Vychozim

piedpokladem bylo navySeni podilu v jedné z&astrénych spolénosti na 90%.

Dale je vtéto diplomove pradeSena koncentrace duog/ch firem skupiny AGROFERT
HOLDING vjiznich Cechach. K existenci jedné nastupnické spudsti je mozné
nejoptimaliji dospst procesem fevzeti jméni. Tomuto procesu v3ak musiedchazet
pieprodej dcBné spolénosti AGROALFA, a.s. z matské spolénosti na pejimajici

spole&nost (ZZN Pellimov, a.s.).

V posledni¢asti jsou vypracovany harmonogramy pro oba projeB$pu naplanovany tak,
aby se organizm¢ a caso¥ narané kroky tchto projekti negekryvaly. Dale byla

vypracovana smlouva dgvzeti jméni a dalSi dokumenty souvisejicii®pzetim jngni.
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Prace byla vedena snahou, abyten& mohl udilat predstavu o jednotlivych moznostech
majetkovych pemen, iEetnich a daovych aspektech tohoto procestiaaové narénosti fuzi.

Cten& se niize roviéz seznamit s obsahem smlouvyieyzeti jnéni a dalSich dokumeint

Zamérem bylo vytvdit material, ktery budeffnosem pro konkrétni podnikatelsky subjekt.
S potdenim mohu konstatovat, e oba projekty (osivazmijiCechy) jsou realizovany

v zasad podle navri uvedenych v této praci.
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