w GWLAW

Transakcje fuzji i przeje¢ w dobie COVID-19
— niezbednik praktyczny
Warszawa, dnia 27 maja 2021 r.

Patrycja Dados - radca prawny
dr Rafat Trzeciakowski — radca prawny

Inicjatywa
Firm Rodzinnych
taczymy, by budowac




I 1 cwiaw

Case study

Pan Jan Kowalski prowadzi dziatalnos¢ w sektorze sprzedazy i serwisu wyposazenia sitowni

| klubow fitness, a takze rownolegle w sektorze e-commerce. Zapotrzebowanie na jego ustugi
z pierwszego sektora gwattownie spadto wraz z zamknieciem dziatalnosci klubow sportowych
na okres ponad siedmiu miesiecy. Zeby zapewni¢ sobie przetrwanie, pan Jan rozwaza
sprzedaz czesci swojego biznesu. Pan Jan prowadzi dziatalnos¢ w formie spotki z 0.0.
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Fuzje i przejecia — rodzaje i sposoby przeprowadzenia transakcji

* czym sg transakcje M&A i w jakim celu sie z nich korzysta?
* dwa podstawowe rodzaje fuzji — przejecie przez potaczenie oraz potaczenie przez zjednoczenie
» fuzje | przejecia nie zawsze muszg byc¢ transakcjami na udziatach — np. transakcje na ZCP

* Wrogie przejecia
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Jak wybraé dobry moment na akwizycje?

* nie ma podrecznikowego momentu na transakcje kupna lub sprzedazy
» czas przeprowadzenia transakcji jest kluczowy dla obu stron transakgji

» dynamiczne zmiany na rynku sprzyjaja transakcjom M&A
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M&A jako recepta na kryzys

* sprzedaz aktywow lub ich czesci moze byc¢ ratunkiem przed bankructwem

» poszerzenie portfolio jako szansa na drugie zycie przedsiebiorstwa
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Transakcje M&A - nie tylko dla funduszy

» fuzje i przejecia nie sg domeng wytacznie Private equity

» transakcje M&A to takze narzedzia dla:

podmiotow z tozsamej branzy chcacych ugruntowac swoja pozycje rynkowa
podmiotdw z branzy pokrewnej chcacych poszerzyé portfolio towardw lub ustug

podmiotdw niepowigzanych branzowo chcacych zdywersyfikowaé dziatalnosé lub
inwestowac nadwyzki kapitatowe
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Jak znalez¢ inwestora?

e« gdzie szuka¢ Iinwestora - serwisy internetowe integrujace
inwestorow, oferty bezposrednie, wsparcie profesjonalnych
doradcow

» teaser jako dokument przedktadany potencjalnym inwestorom

« vendor due diligence jako sposob na wykrycie nieprawidtowosci
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Dlaczego warto przeprowadzié¢ badanie due diligence?

» z perspektywy kupujacego:
* rozpoznanie sytuacji firmy pozwala oceni¢ ryzyko inwestycyjne
* wynik badania a negocjacja ceny
* odpowiedzialnos¢ nabywcy za zobowigzania
» z perspektywy sprzedawcy:
« zaufany partner
* mozliwosc¢ unikniecia odpowiedzialnosci za wady ujawnione

e cenne narzedzie do przeorganizowania struktur
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Putapki w dokumentac;ji transakcyjnej

* brak zgody matzonka

* odpowiedzialnos¢ sprzedawcy (lub jej brak) za wady ujawnione
* oswiadczenia i zapewnienia sprzedawcy

* klauzule indemnifikacyjne

« chec pozyskania informacji o konkurencie
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Wplyw epidemii na rynek fuzji i przejeé¢

e zmiany w obszarze przedmiotow transakcji:
» zwiekszenie transakcji podmiotow w trudnej sytuacji ekonomicznej (distressed M&A)
* wazrost popytu na spotki z okreslonych branz (np. e-commerce)
» restrukturyzacja grup kapitatowych i sprzedaz zbednych lub obcigzajacych aktywow

* zmiany w zakresie finansowania transakgcji
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Defensywne akwizycje i ofensywne przejecia

» defensywne akwizycje, czyli co zrobi¢, aby przetrwac?
« ofensywne przejecia, czyli kryzys szansa na rozwoj

* wyznaczanie nowych celow, czyli jak pandemia ma szanse redefiniowac dziatalnosc
podmiotow gospodarczych
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Transakcja w czasie epidemii

» klauzula istotnej negatywnej zmiany (Material Adverse Change) — okreslenie zdarzen, ktére
moga w sposob istotny i negatywny wptynaé na dziatalnos¢, majatek, wyniki finansowe
nabywanego podmiotu (spowodowac spadek wartosci danego aktywa, obnizenie przychoddéw)
a mozliwosc¢ inwestora wycofania sie z transakcji:

» przestanki wytaczajace odpowiedzialnosé z tytutu zaistnienia MAC

» czy epidemia COVID-19 uzasadnia skorzystanie z klauzuli MAC

« czy epidemia COVID-19 wptyneta na czestsze sieganie po klauzule MAC
» rekalkulacja ceny transferowej

e wycena bazujaca na znormalizowanych wskaznikach finansowych

* mozliwosé sporzadzenia nowej wyceny

« ponowne wyliczenie ceny

» konstrukcje prawne zmniejszajace wptyw niespodziewanych zdarzen na wycene
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Transakcja w czasie epidemii

« wplyw pandemii na ztozone oswiadczenia i gwarancje
* (nie)prawdziwosc¢ ztozonych oswiadczen a naruszenie umowy
« okolicznosSci i zdarzenia egzoneracyjne
* nowy katalog oSwiadczen

* ubezpieczenia W&
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