KDE PRO Fl

Advertorial

MU SERNAT INOVAGE?

INVESTU.

TE DO STARTUPU

KAZDA SPOLECNOST, KTERA CHCE BYT USPESNA, MUSI DRZET KROK S DOBOU A INVESTOVAT DO ROZVOJE A INOVACI.
STALE VICE FIREM PROTO SAZi NA STARTUPY. INVESTICE PRIMO DO STARTUPU JE PRO FIRMY CESTA, JAK ZISKAT NEJEN
INOVACE ALE | PERSPEKTIVNi LIDI S POTENCIALEM, KTERY PODNIKATELSKY POSUNE SAMOTNY KORPORAT.

NENi TO ALE AKVIZICE JAKO KTERAKOLIV JINA. JAK SE NA NI PRIPRAVIT, RADI SPECIALISTA NA VENTURE KAPITAL
JAROSLAV BAIER Z ADVOKATNi KANCELARE HAVEL & PARTNERS.

Po vzoru velkych technologickych spolec-
nostf zajima v poslednich letech investice
do venture kapitélu stéle vice firem a podil
korporéatnich investic (CVC) na celkovém
trhu venture kapitalu roste. Za poslednich
pét let se podle platformy Global Corpora-
te Venturing zvysil z 5-6 % na vice nez 10 %.
V prvnim Ctvrtleti roku 2022 pak zazname-
nal CVC vice nez 1500 transakci v celkové
odhadované hodnoté 69,6 miliardy dolard,
coZ bylo 14 % vSech venture kapitélovych
transakci. A proc to vlastné korporaty de-
laji? Davodem nejsou jenom financni zisky,
ale pravé i pristup k inovacim.

Zatimco v zahranici trend investic do startu-
pl u velkych firem roste, na mistnim trhu je
porad citit jistd opatrnost. ,Divodem je pre-
devsim nedostatek zkuSenosti s investi¢nim
procesem. Zejména technologické startu-
py mohou byt z pohledu korporace celkem
drahy $pas’ casto s nejistym vysledkem.
Z toho plyne i nizsi ochota firem riskovat,”
naznacuje Jaroslav Baier z HAVEL & PART-
NERS. Tyto obavy podle néj ale mlze roz-
ptylit predevsim dislednéa priprava samot-
né investice, kterd odhali pripadna rizika.

Opatrnost na misté

UZ od pocatku Uvah o investici je tfeba pre-
myslet o zajisténi ochrany hodnoty kupo-
vané spolecnosti a spravném nastaveni in-
vesti¢ni struktury. ,Pokud kupujete novou
spolecnost, je dllezité provést pravni, fi-
nancni a dalsi provérky. Pro investici do
startupu to ale plati desetindsob; ani ne tak

proto, Ze by pravni poméry startupl byly az
takova divocina, ale predevsim proto, abys-
te jako manazefi védéli o vsech pripadnych
rizicich. Diky tomu budete mit od zacatku
také realisticka ocekavani,“ radi Baier.

U nastaveni postinvesticni struktury je pak
vedle klasickych otazek tykajicich se danf
nebo regulace potreba dikladné promyslet
i zplsob fizeni startupu. Z mnoha ddvodd
neni vhodné startupy rychle integrovat do
korporatni struktury. Je tedy potreba do-
hodnout, kdo bude za co odpovédny a jak
bude management startupu kontrolovat pl-
néni byznys planu.

KVALITA A PROMYSLENOST
SMLUVNi DOKUMENTACE
PREDCHAZi KONFLIKTOM MEZI

INVESTORY A FOUNDERY A MA
PRIMY VLIV NA HODNOTU
STARTUPLU.

Byznys plan a napady v bezpeci
Pripadnym obavam na strané investora se
tak da predejit pripravou detailniho byz-
nys planu. Pokud je pripraveny realisticky
a schvali jej investor i founderi, funguje pak
jako idealni nastroj pro vyhodnoceni Gspés-
nosti obchodniho vedeni startupu. Dava za-
klad pro investi¢ni rozhodovani a ocekava-
ni ndvratnosti investice i celkové pro ¢innost
spolecnosti na pristi obdobi.

Jaroslav Baier doporucuje vénovat spe-
cialni pozornost i ochrané dusevniho vlast-
nictvi (IP) a technologiim: ,Startupy nejsou
Zelezérny - jejich hodnota nespociva v hru-
bé vyrobni sile, ale v intelektu lidi. Napady
a inovace je proto tfeba chranit v nékteré
z (mezi)narodnich verejnych databazi, diky
cemu? je pak ochrana téchto prav i soud-
né vymahatelna. Jedna se o patenty, uzitné
vzory, ochranné znamky, domény, ale v Sir-
sim smyslu i Casto opomijend NDACka ne-
boli dohody o mlcenlivosti a také licencni
smlouvy.”

Pokud investujete do startupu, poZaduj-
te od pravnika v ramci pravni provérky po-
pis, jak jsou dusevni prava chranéna a jak
na sebe jednotlivé Grovné ochrany nava-
zuji. Nezapomerite, Ze vSe zacina odzdola,
tj. od zaméstnancl a dalSich spolupracov-
nikd, kterf IP tvori. Neméte-li s nimi ty sprav-
né smlouvy, nevlastni startup IP a jeho hod-
nota se limitné bliZi nule.

Smlouvy jako zaklad

Investice do startupu je primarné pravni
konstrukt. Takova investice tedy vzdy vyZa-
duje specifickou pravni dokumentaci, kte-
ra se lisi dle zralosti startupu. ,Kvalita a pro-
myslenost smluvni dokumentace predchazi
konfliktlim mezi investory a foundery a ma
primy vliv na hodnotu startupu,” riké Baier.

Korporaty obvykle neinvestuji v ranych in-
vesticnich kolech (seed), ale zajimaji je spiSe

startupy, které uz mohou prokéazat, Ze jejich

byznys model funguje. Ve vétsiné pripadd
se tedy bude uzavirat tzv. SPA (share pur-
chase agreement) nebo také IA (investment
agreement) pro nakup podilu a tzv. SHA
(shareholders” agreement) pro Upravu vzta-
h{ mezi investorem a foundery.

,Dobra dohoda mezi investorem a foundery
by méla pamatovat na fizeni startupu - méla
by definovat, kdo ho povede manazersky,
kdo jej bude kontrolovat a za jakych podmi-
nek mdZe dojit k nahrazeni founderl profe-
sionalnimi manazery ci k jejich odvolani, po-
kud nastanou problémy,* vypocitava Baier.

SHA by méla resit i dalsi financovani startu-
pu. Je potfeba myslet i na to, co se stane,
kdyZ startupu dojdou penize z investice,
a kdo ponese naklady dalsiho provozu a roz-
voje. Dohoda by méla popisovat i postup
u pripadného exitu foundera. Pro tyto pripa-
dy SHA operuje s anglickymi terminy typu
ROFO/ROFR, coz jsou formy predkupniho

préva; drag along, tedy pravo vétsinového
spole¢nika donutit k prodeji i spolecniky
mensinové; tag along, tj. prédvo mensinové-
ho spolecnika naopak donutit vétsinového
spolec¢nika k prodeji; vesting atd.

A v neposledni fadé by méla smlouva mys-
let i na rfeSenf spord mezi spolecniky a po-
stup, jak jim predchézet, aby startup nebyl
ochromen.

Motivace je motor

Chcete-li, aby startup pod kridly korporatu
fungoval a dal se dynamicky rozvijel, méj-
te také na pameéti, Ze motivovany founder
je angazovany founder. Pravé ten bude mit
sém nejvétsi zajem na tom, aby dal startup
prosperoval. Nezapominejte proto na moti-
vaci klicovych lidi a zaméstnanci startupu.

Ve standardnich akvizicich kupujici drive
nebo pozdéji obméni management a pak uz
jen idedlné ceka na dividendu. To se ovsem

naprosto nepotkava s realitou startupt, kde

plati, Ze za extrémni vykony klicovych lidi
musi nalezet mimoraddna odmeéna. Udélat
tedy ze startupu maly korporat a zahrnout
foundery a klicové lidi do standardnich kor-
poratnich motivacnich schémat neni nej-
vhodnéjsi pristup,” varuje Baier.

V souvislosti s motivacnimi schématy je pro-
to vzdy nutné zamyslet se nad tim, kdo jsou
ti spravni zaméstnanci a jak odménu nasta-
vit. Vedle komercnich otdzek je nezbytné
zvolit také spravnou pravni formu motivac-
niho schématu, protoZe to mé zésadni dopa-
dy na zdanovani. Soucasna Ceska legislativa
zatim ale nenabizi Uplné optimalni moznosti.
Vzhledem k hostilni dariové regulaci v oblas-
ti motivacnich programi pro zaméstnance
(tzv. ESOP) je potreba vymyslet alternativni
korporatni struktury, které zachovaji maxi-
mum z motivacni slozky. Vytvareni funkénich
a darové efektivnich motivacnich schémat
je tak dlivodem, ktery vede k vytvareni zahra-
nicnich holdingovych struktur.




