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Abstract: The reverse acquisitions as well as the accounting for reverse acquisitions have
been considered as very interesting topic for the accountants and also for the specialists
who make the steps in order to make the reverse acquisitions correctly and legally.
European and also American legislations try to stabilize rules for the reverse acquisitions
but it is not always easy to explain how these reverse acquisitions works and also it is hard
to identify whether it is the reverse acquisition or not. That is why, in this article we point
out the definitions of the reverse acquisitions and we explain the steps needed for
separation between reverse acquisition and regular acquisition. The outcome of this article
is the explanation and easier recognition of the reverse acquisitions. If we go step by step
through the recommended moves, we will easily recognize whether it is reverse acquisition
or not.
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1 Uvod / Introduction

Reverzné akvizicie su vdaka globalizacii ¢oraz popularnejsie. Hlfadanim novych trhov,
novych ludskych zdrojov a novych moznosti investovania sa dostavame az k pojmom fuzia
¢i akvizicia. Pomocou fuzii a akvizicii sa zvySuju darfiové Uspory, ako aj
konkurencieschopnost podnikov na trhu aich trhovd hodnota. Akvizicia predstavuje
zavazné rozhodnutie, kedy akcionar investuje do klUpy. Takyto proces musi byt dobre
premysleny a taktiez naplanovany.

Spolocnosti zvaZzuju akvizicie najma kvoli posilneniu postavenia na trhu alebo kvéli snahe
rozsirit pdsobenie na trhu. Vysledkom akvizicie byva predovsetkym zniZenie nakladov na
vstupoch, odstranenie konkurencie alebo zniZenie danového zatazenia. (Ondrusova,
Parajka, 2014)

Obsahom tohto prispevku je analyza reverznej akvizicie, ¢o predstavuje esSte zlozitejsi
proces ako je samotna akvizicia a preto sme sa venovali najma prikladom, ktoré umoznia
¢itatefom lahsie pochopit princip reverznych akvizicii.

2 Metodoldgia a zdrojové Gdaje / Methodology and Data

Pomocou rbéznych metdéd sme dospeli k zdveru, kedy vieme jasne definovat, & ide
o akviziciu alebo reverznu akviziciu.

Jednou z pouzitych metod je aj analyza, pricom ide o kvalitativnu metédu potrebnu pri
zbierani Udajov nevyhnutnych pre dosiahnutie daného ciela. Hlbkovou analyzou sme
dospeli ku krokom, ktoré pomo6zu pri definovani danej akvizicie.

Syntézou sme spojili vysledné kroky do jedného celku.
Daldou z pouzitych metdd je metéda komparécie, ktord sme vyuzili najma pri uvadzanych
prikladoch. Raz ide o akviziciu a raz o reverznu akviziciu, pricom tieto dva pojmy su
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porovnatelné a dokonca aj ¢asto omylne zamenitelné. V neposlednom rade sme porovnali
aj pristupy k reverznym akvizicidam podla americkych spisovatelov a eurdpskych, pripadne
aj slovenskych.

Pomocou metddy aplikacia sme tiez teoretické znalosti v kazdom kroku preniesli do
praktickych prikladov.

Metddou indukcie a dedukcie sme dospeli k danym zaverom na zaklade vSeobecnych
faktov ziskanych z odbornej literatury.

3 Vysledky a diskuse / Results and Discussion

Reverzné akvizicie su alternativnym prostriedkom pre sikromnu spolo¢nost aby sa stala
verejnou. Pri spatnej akvizicie ziskava sikromna spolo¢nost kontrolny podiel na verejnej
spoloc¢nosti. Po dokonceni akvizicie prevezmu konatelia byvalej sikromnej spoloc¢nosti
kontrolu a riadenie kombinovaného subjektu, ktorym bude verejne obchodovana
spolo¢nost. (Podmanicka, 2014) Tieto akvizicie si vyzaduju doékladni starostlivost
a precizne vedenie pri prechode zo sikromnej na verejnu spolo¢nost. (Parajka, 2007)

K spatnému nadobudnutiu ddjde, ked sa UcCtovna jednotka, ktora vydava cenné papiere
(zakonny nadobudatel), identifikuje ako Uc¢tovny nadoblidany subjekt. Uctovna jednotka,
ktorej majetkové podiely boli nadobudnuté (prdvny nadobudany subjekt), musi byt
nadobudatelom na Ucely Uctovania transakcii, aby sa transakcia povazovala za spatné
nadobudnutie. Za reverznu akviziciu sa nepovazuje sukromny subjekt, ktory je prestavany
na verejne kdtovanu spoloénost (subjekt s verejnym obchodovanim, ale bez prebiehajucich
obchodnych cinnosti) alebo novy subjekt, ktory sa stal novym materskym podnikom
existujucej skupiny podnikov prostrednictvom vymeny majetkovych nastrojov. (Deloitte,
2010)

IFRS 3 definuje podnikovi kombindaciu ako ,transakciu alebo in( udalost, pri ktorej
nadobudatel ziska kontrolu nad jednym alebo viacerymi podnikmi." (IFRS 3, 2008)

Prvou etapou Uctovania akvizicie je zistit, ¢i transakcia alebo ind udalost je podnikovou
kombinaciou, €o si vyzaduje, aby sa zhodnotil nadobudnuty majetok a prevzaté zavazky.
(Tumpach, Uzik, Juhaszova, 2014)

Okrem urcenia, ¢i transakcia alebo ind udalost je podnikovou kombindciou, si uvedené
Styri etapy uplatfiovania metody akvizicie:

a) identifikacia nadobudatela;
b) urCenie datumu nadobudnutia;

c) vykazovanie a ocenovanie identifikovatelného nadobudnutého majetku, prevzatych
zavazkov a akéhokolvek nekontrolného podielu v nadobidanom subjekte; a

d) vykazovanie a ocenovanie goodwillu alebo zisku z vyhodnej kupy. (Farkas, 2013)

Konsolidovana uUc¢tovna zavierka zostavena po spatnom nadobudnuti sa vydava pod
menom zakonného podniku, teda ,matky", ale je opisana v poznadmkach ako pokracovanie
Uctovnej zavierky pravneho dcérskeho podniku. Je vSak dolezité aby Gctovna zavierka
zobrazovala kapital zakonného podniku. Porovnatelné informacie prezentované v tejto
konsolidovanej Uctovnej zavierke sa tiez spatne upravuju, aby odrazali zakladné imanie
zakonnej materskej spolocnosti. (Hornicka, 2013)

V pripade potreby by sa mala zostavit samostatnd Ucétovnd zavierka pre matersku
spolo¢nost. Ak bola Uétovna jednotka zalozena kratko pred kombinaciou, jej samostatna
Uctovna zavierka by sa mala vztahovat iba na jej skuto¢né uctovné obdobie. (Slosarova,
Blahusiakova, 2017)

Najlahsou cestou k vysvetleniu definicie reverzna akvizicia je predstavit si dve nesuvisiace
konsolidované skupiny korporacii a to skupinu Alfa-Beta a skupinu Gama-Delta. Skupina
Alfa-Beta a skupina Gama-Delta sa chcu spojit do novej konsolidovanej skupiny tym, ze
jednu zo spolo¢nych materskych spoloc¢nosti klpia od svojich akcionarov druhej spoloc¢nej
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materskej spoloCnosti, a to vylu¢ne vymenou za akcie nadobudajlcej spolo¢nej materskej
spoloc¢nosti.

Predpokladajme, ze akcionari spolo¢nosti Alfa a Gama si zelaju pouzit vyslednu skupinu na
konci kalendarneho roka. DbélezitejSie je, ze vyslednd skupina by chcela vyuzit Cisté
prenosy prevadzkovych strat skupiny Alfa-Beta na vyrovnanie budlceho prijmu novej
konsolidovanej skupiny. Na podporu tychto cielov je transakcia sStruktUrovana tak, ze
spolo¢nost Alfa nakupuje vsetky akcie spolo¢nosti Delta vylu¢ne vymenou za akcie Alfa.
Pretoze hodnota Gama-Delta je vyssia ako hodnota Alfa-Beta, byvali akcionari spolo¢nosti
Gama vlastnia 60% redlnej trhovej hodnoty akcii spoloCnosti Alfa bezprostredne po
vykonani transakcii. Ak by naopak neexistovali pravidla, nadobudnutie spolo¢nosti Gama
spolo¢nostou Alfa by viedlo k ukonéeniu skupiny Gama-Delta.

Pravidla reverznej akvizicie sa zameriavaju na formu transakcie a jej podstatu s hlavnym
ciefom urdit, ktora skupina konci a ktord skupina pokracuje, ¢o ovplyviiuje aj darnovu
stranku tychto skupin.

Spolo¢nost Alfa nadobudla spolo¢nost Gama a viac ako 50-percentné nadobudnutie akcii
spoloc¢nosti Alfa byvalymi akcionarmi spoloCnosti Gama naznacuje, Zze byvali akcionari
spolo¢nosti Gama teraz kontroluju vyslednu skupinu. Podstatou transakcie je to, ze vacsia
skupina Gama-Delta ziskala skupinu Alfa-Beta, ¢o je ,opacna forma".

Z praktického hladiska mdzeme povedat, Ze spatnd akvizicia nastava vtedy, ked véadésia
spolo¢nost (napriklad z pohladu trhovej hodnoty spoloénosti) je prevzatd mensou
spolo¢nostou ale akcionari tej vaésej spoloénosti ziskaju kontrolu nad mensou spolo¢nostou
ako vysledok tejto akvizicie. V USA tomuto procesu hovoria ,minnow swallowing the
whale", o v preklade znamena, Ze mala rybka prehltne velrybu.

Z technického hladiska je velmi tazké odhadnut, ¢i ide o spatné nadobudnutie alebo nie.
Preto sa v americkej literatlre piSe o tychto piatich krokoch, ktoré pomdézu pri ur¢ovani, Ci
ide o reverznu transakciu alebo nie:

Identifikacia prvej spolo¢nosti.
Identifikacia druhej spolocnosti.

Uréenie, ¢i prva spolo¢nost a druha spolo¢nost st ¢lenmi tej istej pridruzenej skupiny.

:bwl\.)l—t

Urcenie, Ci akcionari druhej spolo¢nosti (bezprostredne pred akviziciou) vlastnia viac
ako 50% realnej trhovej hodnoty prvej spolo¢nosti (bezprostredne po akvizicii) ako
dosledok vlastnictva akcii druhej spolo¢nosti.

5. Urcenie, Ci pridruzena skupina existuje po akvizicii. (Nitty, 2012)

3.1 Krok po kroku k reverznej akvizicii

Pre lepSie vysvetlenie tychto piatich bodov uvedieme aj detailnejsie vysvetlenie spolu
s praktickymi prikladmi na spolocnostiach Alfa-Beta a Gama-Delta. Pricom Alfa je materska
spolo¢nost konsolidovaného celku, kde Beta je dcérskou spolo¢nostou a Gama je
materskou spolo¢nostou este vacsieho konsolidovaného celku, kde Delta je dcérskou
spolo¢nostou.

Krok 1: Identifikacia prvej spolo¢nosti

Prvd spolocnost je jednoducho povedané bud materskd spolo¢nost alebo dcérska
spolo¢nost nadoblidanej spoloénosti. Prva spolo¢nost véak musi pri spatnom nadobudnuti
plnit dvojaku ulohu:

a) V ramci akvizicie musi byt bud’ ¢len skupiny, ktory nadobudne akcie alebo majetok
nadobldanej spolo¢nosti celkovo alebo ¢iastocne vlastnym majetkom alebo byt
materskou spolo¢nostou (bezprostredne pred akviziciou), ktord vlastni
nadobldajlcu spoloénost ak st pouzité akcie materskej spolo¢nosti,

b) Musi byt materskou spolo¢nostou novej skupiny po akvizicie.
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Priklad 1

Spolo¢nost Alfa je materskou spoloénostou konsolidovanej skupiny vratane dcérskej
spolo¢nosti Beta. Spolo¢nost Gama je materskou spolo¢nostou inej vac¢sej konsolidovanej
skupiny. Spolo¢nost Alfa ziskava spolo¢nost Gama zl(i¢enim spolo¢nosti Beta vymenou za
akcie spolocnosti Alfa a bezprostredne po zliceni akcionari spolo¢nosti Gama vlastnia viac
ako 50% akcii spolo¢nosti Alfa. Zatial, ¢o spolo¢nost Beta je nadobudajlicou spolo¢nostou
(pri flzii ziskava v podstate véetok majetok spolo¢nosti Gama), nemdze spifiat definiciu
prvej spolo¢nosti, pretoze akcie spolo¢nosti Alfa su pouzité na nadobudnutie spolo¢nosti
Gama a Beta nie je materskou spolo¢nostou nového konsolidovaného celku. Spolo¢nost
Alfa vSak pIni obidve ulohy, ktoré vyzaduje prva spoloénost ato, Zze je materskou
spolo¢nostou bezprostredne pred akviziciou, ktorad vlastni dcérsky podnik Beta, ktory
pouziva akcie spolo¢nosti Alfa na ziskanie spolo¢nosti Gama a je tak v kone¢nom désledku
materskou spoloénostou nového celku bezprostredne po akvizicii. Aby doslo k reverznej
akvizicii musi prva spolo¢nost pouzit svoje akcie celkovo alebo Ciasto¢ne na ziskanie akcii
druhej spoloCnosti. Pravidld reverznej akvizicie sa teda neuplatiiuji, ak nadobudajlca
spolo¢nost pouziva na ziskanie novej (druhej) spolo¢nosti hotovost alebo iny majetok aj
ked podstatou akvizicie je nadalej nadobudnutie vacSej spolocnosti pomocou mensej
spolocnosti.

Krok 2: Identifikacia druhej spolocnosti

Pokial ide o sp&tnu akviziciu, druha spoloc¢nost je vadésia ziskana spolo¢nost. Na splnenie
definicie sa v8ak musi druhd spolo¢nost bud’ stat ¢lenom konsolidovanej skupiny po
vykonanej transakcii, ktorej prvou spolo¢nostou je materska spolo¢nost, alebo musi mat
v podstate vSetok svoj majetok nadobudnuty prvou spolo¢nostou alebo dcérskym ¢lenom
spolo¢nej skupiny, ktorej prvou spoloénostou je materska spolo¢nost.

Priklad 2

Alfa je materska spolo¢nost konsolidovaného celku vratane dcérskej spolo¢nosti Beta.
Gama je materskd spolo¢nost edte vadSieho konsolidovaného celku. Spoloénost Gama
ziskava spoloc¢nost Alfa zliéenim spolocnosti Beta vymenou za akciu Gama a hned po
transakcii vlastni spolo¢nost Gama viac ako 50% akcii spolo¢nosti Alfa. Gama je druhd
spolo¢nost, kedZe v podstate véetky svoje aktiva ziskala spoloénost Beta.

Nadobudnutie akcii nevylacitelnej spolo¢nosti nemoze predstavovat spatné nadobudnutie,
pretoze cielovd spoloc¢nost sa nemdze stat ¢lenom konsolidovanej skupiny prvej
spolocnosti.

Krok 3: Urlenie, ¢i prva spolocnost a druhd spolocnost su ¢lenmi tej istej pridruZenej
skupiny

Spatné nadobudnutie nemdze nastat medzi ¢lenmi tej istej konsolidovanej skupiny. Ak
prva a druhd spolo¢nost zdielaji iba spolo¢né vlastnictvo, ale nie st c¢lenmi tej istej
konsolidovanej skupiny, vtedy moéze dojst k spatnému nadobudnutiu medzi oboma
stranami.

Priklad 3

Pan Kovac¢ vlastni vSetky akcie spoloénosti Alfa, ktord predstavuje materskd spolo¢nost
konsolidovaného celku. Pan Kovac tiez vlastni vSetky akcie spolo¢nosti Gama, ktora je
materskou spolo¢nostou este vacsieho konsolidovaného celku. Pan Kovac prevedie vsetky
akcie spoloénosti Alfa na spolo¢nost Gama vymenou za dalSie akcie spolo¢nosti Gama
a bezprostredne po vykonani akvizicie vlastni Pan Kovac viac ako 50 % spolocnosti Alfa
v dbsledku svojho predchadzajuceho vlastnictva akcii v spolo¢nosti Gama. Doslo tak ku
reverznej akvizicii. Spolo¢nost Alfa tak kondéi a spolo¢nost Gama bude pokracovat spolu
v konsolidovanom celku so spolo¢nostou Alfa ako materskou spoloénostou.
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Krok 4: Urcenie, &i akcionari druhej spolocnosti (bezprostredne pred akviziciou) vlastnia
viac ako 50% realnej trhovej hodnoty prvej spolo¢nosti (bezprostredne po akvizicii) ako
ddbsledok vlastnictva akcii druhej spolocnosti

VyZaduje sa aby akcionari druhej spolo¢nosti bezprostredne pred transakciou vlastnili viac
ako 50% hodnoty akcii prvej spoloCnosti bezprostredne po transakcii. Pretoze 50-
percentnd poziadavka sa zameriava Cisto na hodnotu prvej spoloénosti, nie na schopnost
akcionarov druhej spolo¢nosti podielfat sa na operaciach prvej spolo¢nosti, tak sa
zohladriuju vSetky akcie prvej spolo¢nosti. Ku spatnému ziskanie moze teda dojst aj vtedy,
ked' akcionari druhej spolocnosti dostanu prioritné akcie prvej spolocnosti bez hlasovacieho
prava, za predpokladu, Zze preferované akcie bez hlasovacieho prava predstavuju viac ako
50% celkovej hodnoty vSetkych nesplatenych akcii prvej spolo¢nosti.

Priklad 4

Pan Kovac je jedinym akciondrom spolo¢nosti Alfa, ktord je materskou spoloénostou
konsolidovanej skupiny. Akcie spoloCnosti Alfa maju hodnotu 1 000 Eur. Pan Kovac
prevedie 1 200 Eur v hotovosti a akcie spoloCnosti Alfa do novozalozenej holdingovej
spolocnosti Delta za vymenu vsSetkych akcii Delta. Aj ked pan Kovac vlastni 100 percent
prvej spoloc¢nosti (Delta) bezprostredne po transakcii, tak nedoslo ku spatnému
nadobudnutiu, pretoze pan Kovac nevlastni viac ako 50 % hodnoty akcii spolo¢nosti Delta
v dbsledku vlastnictva akcii v deuhej spolocnosti Alfa. Pan Kovac vlastni iba 1 000 Eur/2
200 Eur z hodnoty Gama v désledku vlastnictva akcii. Zvysok hodnoty spolo¢nosti Gama
vlastni pan Kovac ako vysledok platenia v hotovosti.

Krok 5: Urcenie, ¢i pridruZzend skupina existuje po akvizicii

Neexistuje poziadavka, aby prva alebo druhd spoloénost bola pred akviziciou ¢lenom
konsolidovaného celku. Preto mdze dojst ku spatnému nadobudnutiu medzi dvoma
konsolidovanymi skupinami, samostatnou spoloénostou a ¢lenom konsolidovanej skupiny
a dvoma samostatnymi spolo¢nostami, ak si korporacie pridruzené po transakcii.

Priklad 5

Alfa je pridruzena spolo¢nost. Gama je vacsia nepridruzena spolo¢nost. Alfa ziskava vsetky
akcie spolo¢nosti Gama vymenou za akcie Alfa a bezprostredne po transakcii vlastni
akcionar viac ako 50% hodnoty akcii Alfa. Napriek tomu, ze ani spolo¢nost Alfa ani Gama
neboli pred transakciou ¢lenmi konsolidovanej skupiny, uplatiuju sa pravidla spatného
nadobudnutia.

Dosledkami spatného nadobudnutia je predovsSetkym urcenie, ktord skupina pokracuje vo
svojej existencie a ktora skupina konci, ked déjde k spatnému nadobudnutiu. Toto urcenie
bude dalej uréovat nasledujlice dosledky pre vyslednu konsolidovanu skupinu.

Zaver / Conclusions

Reverzné akvizicie si0 mimoriadne komplikovanou oblastou. Zmé&tok spdsobeny
v nariadeniach ¢asto vedie k tomu, Ze sa tazko zistuje, kedy transakcia predstavuje spatné
nadobudnutie a kedy nie, ¢o ma za nasledok nepriaznivé danové dosledky. Pouzitim
patkrokového pristupu sa zvysuje predpoklad, Zze sa vytvori jednoduchsia cesta k lahsiemu
rozpoznavaniu, ¢i dosSlo ku spatnému nadobudnutiu alebo nie.

Vdaka praktickym prikladom sme lahSie pochopili zakladny princip reverznej akvizicie. Po
porovnani americkej literatiry s IFRS 3 musime vSak konstatovat, Ze vysvetlenie
problematiky v medzinarodnych Standardoch je ovela chaotickejSie a menej prehladné.
Taktiez chybaju jednoduché praktické priklady na lepsie pochopenie. Podla nasho nazoru
americka literatdra prehladnejsia a detailnejsie opisuje vela druhov reverznych akvizicii.

KedZe problematika rezervnych akvizicii nie je celosvetovo jednoznacne definovana a
ukotvend v zadkonoch, nasim navrhom by bolo zallenenie patstupnového systému do
legislavity a taktiez zjednotenie pojmov a to na celosvetovej Urovni, pricom by boli uvedené
aj dané priklady pre lepsie pochopenie problematiky. Pri ur¢ovani toho, Ci ide o akviziciu
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alebo reverznu akviziciu sa Casto stava, Ze tieto dva pojmy su mylne zamenené. Preto je
nutné urdit hranice, aby boli dané definicie jednoduchsie odlisitelné.
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