Rentgen sprzedawanej spotki pokaze jej wszystkie wady i braki

Due diligence to badanie spoéfki, ktére juz zwyczajowo poprzedza transakcje nabycia jej udziatéw. Jego
celem jest szczegétowa analiza dziatalnosci spétki oraz okreslenie ewentualnych nieprawidtowosci
w jej funkcjonowaniu i jednoczesnie ich wptywu na planowang transakcje.

Wyniki badania przetozy¢ sie mogg na wymierne korzysci finansowe dla stron transakcji czy tez na
zminimalizowanie ryzyk z nig zwigzanych. Nalezy przeciez pamietaé, ze nawet najwyzisza suma
odszkodowania moze nie zaspokoié roszczen kupujacego, jezeli po dokonaniu transakcji w spétce
ujawnig sie nieprawidtowosci majgce wptyw na jej dalsze funkcjonowanie.

Zapewnienia nie wystarczg

Praktyka przeprowadzania badania spétki przed nabyciem jej udziatéw jest powszechnie przyjeta
w obrocie. Trudno zresztg wyobrazié sobie, ze transakcje sprzedazy udziatéw, opiewajace zazwyczaj na
znaczne kwoty, miatyby by¢ przeprowadzane bez takiego badania, a odpowiedzialnos$¢ sprzedajgcego
za udziaty miataby by¢ oparta wytgcznie o obowigzujgce przepisy czy tez zapewnienia sktadane przez
niego w umowie sprzedazy. Majac jednak na wzgledzie fakt, ze badanie spétki jest kosztownym
procesem pochtaniajgcym znaczng ilo$é czasu, nalezy zawsze zastanowié sie nad zakresem tego
badania, ksztattem raportu sporzadzonego po badaniu, jak i rozwazy¢ korzysci ptynace
z przeprowadzenia badania w okreslonym zakresie.

Badanie najczesciej zleca kupujacy

W praktyce obrotu najczesciej badanie prawne spoétki, ktdrej udziaty zostaty przeznaczone do zbycia,
przeprowadza kupujgcy. Wynika to z tego, ze nie ma on zazwyczaj szczegdtowej wiedzy dotyczacej
spotki, ktérej udziaty zamierza nabyé. Zlecajgc badanie przedmiotu transakcji, zmierza zatem do
poznania spoétki. Badanie pomaga mu takze podjgc¢ ostateczng decyzje, czy i na jakich warunkach chce
on dokonac transakcji ze sprzedajacym.

Badanie jednak moze zleci¢ réwniez sprzedajacy. Jako wspdlnik nie zawsze musi on bowiem posiadaé
wiedze o ewentualnych nieprawidtowosciach w funkcjonowaniu spétki czy tez ryzykach zwigzanych
z planowang transakcjg. Natomiast ujawnienie nieprawidtowosci lub ryzyk przektada sie wprost na
dokonywang transakcje, prowadzac do obnizenia ceny udziatéw, a w najgorszym wypadku — nawet do
zerwania negocjacji. Wiekszos¢ stwierdzonych uchybien czy zauwazonych ryzyk mozna natomiast
usungc lub co najmniej zminimalizowaé w krétkim czasie po ich zidentyfikowaniu. Chcac wiec unikngé
takich negatywnych konsekwencji, réwniez sprzedajgcy coraz czesciej decydujg sie na zlecenie badania
prawnego na wiasng reke, aby przygotowac spdtke do planowanej transakgji.

Jaki zakres badania i raportu

Ustalajgc zakres badania, nalezy odpowiedzie¢ sobie na pytanie, jaka cze$¢ dziatalnosci i majatku spoétki
jest dla kupujacego najwazniejsza. Mozemy oczywiscie poddac analizie catg spoétke, jednak takie
dziatanie bedzie czasochtonne i w konsekwencji kosztowne, a zlecajgcemu moze nie przynies¢
wymiernych korzysci. Z tych wzgledéw w praktyce obrotu najczesciej zakres badania jest przez
zlecajgcego ograniczany do kwestii kluczowych z punktu widzenia potencjalnego kupujgcego.

Niezaleznie od tego, czy prowadzone badanie bedzie obejmowato catg dziatalnos$¢ spotki czy tez
zostanie ograniczone wytgcznie do kwestii kluczowych dla kupujgcego, z badania tego zostanie
przygotowany raport, ktdrego wnioski pomogg ocenié¢ zlecajgcemu, czy i na jakich warunkach moze
zosta¢ przeprowadzona transakcja nabycia udziatéw. Tres$é takiego raportu moze byé rdina,



w zaleznosci od tego, jaki cel badania wyznaczy zlecajgcy. W przypadku, gdy zlecajacy bedzie chciat
miec petng informacje o przebiegu badania, a co za tym idzie — o dziatalnosci spétki, zleci raport petny.
Taki raport w przysztosci bedzie mégt petni¢ role przewodnika po spétce. Jezeli natomiast dla
zlecajgcego wystarczajgca bedzie informacja o stwierdzonych w toku badania nieprawidtowosciach
i istniejgcych ryzykach transakcyjnych, zleci on przygotowanie raportu skréconego.

Istotne korzysci dla kupujacego

Paradoksalnie moze okazad sie, ze to nie kupujacy, ktéry najczesciej decyduje sie na przeprowadzenie
badania prawnego nabywanej spétki, osiggnie najwiekszg korzysé z dokonanego badania. Oczywiscie,
co do zasady przeprowadzone badanie powinno pomdc kupujgcemu w podjeciu decyzji, czy i na jakich
warunkach ma naby¢ udziaty. Kupujgcy musi jednak pamietaé, ze pomimo wnikliwosci jego doradcéw,
to od dobrej woli sprzedajgcego w gtdwnej mierze zalezeé bedzie, czy w toku badania udostepnione
zostang audytorom wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do przeprowadzenia wnikliwego
badania. Jezeli bowiem sprzedajgcy lub tez sama spdtka bedzie chciata przed kupujgcym ukryé
okreslone dokumenty czy informacje, kupujacy nie bedzie mdgt nic na to poradzi¢ i moze nie dotrzeé
do kluczowych dla niego informacji determinujgcych przystgpienie do transakcji. Zaktadajac jednak,
ze sprzedajacy czy tez sama spétka udostepni w toku badania wszystkie dokumenty dotyczace jego
zakresu, badanie spétki moze kupujgcemu przyniesé wymierne korzysci, poczgwszy od obnizenia ceny
w zwigzku ze zidentyfikowanymi ryzykami i nieprawidtowosciami, a skoficzywszy na uchronieniu
kupujgcego od przystgpienia do niekorzystnej z jego punktu widzenia transakcji. Ponadto, niezaleznie
od tego, jak okreslony zostanie zakres analizy i przygotowanego na jego podstawie raportu, badanie
prawne spotki nie uchroni nabywcy jej udziatdw przed wszystkimi mozliwymi ryzykami zwigzanymi
z dalszym prowadzeniem przez spotke dziatalnosci gospodarczej, juz po zmianach struktury
wiascicielskiej. Moze natomiast pomadc te ryzyka zidentyfikowac i zminimalizowaé lub uwzglednic je
w cenie udziatow.

Cos dla sprzedajacego

Na gruncie obowigzujgcych przepisdow przeprowadzenie badania spotki moze przyniesc korzysci takze
sprzedajagcemu, nawet jesli to nie on zlecat badanie. Nalezy bowiem pamietaé, ze przepisy
obowigzujgce w zakresie rekojmi za wady ograniczajg odpowiedzialnos¢ sprzedawcy, jezeli kupujgcy
wiedziat o wadzie w chwili zawarcia umowy. Przy tym, dla skutecznosci takiego ograniczenia konieczne
jest, aby sprzedawca wykazat, ze kupujgcy miat Swiadomos¢ istnienia wady i pomimo tego zdecydowat
sie na zawarcie umowy sprzedazy. Do wylfgczenia tej odpowiedzialnosci nie wystarczy, ze kupujacy
o istnieniu wady wiedzie¢ powinien przy zachowaniu nalezytej starannosci.

Wspomniane przepisy sg niekorzystne dla kupujacego, ktdry na gruncie ustawowych regulacji
ponositby negatywne konsekwencje przeprowadzenia badania, ktére przeciez sfinansowat. W takiej
sytuacji nalezatoby bowiem przyja¢, ze skoro kupujacy przeprowadzit badanie, w toku ktérego ustalono
pewne nieprawidtowosci, to sprzedajacy nie ponosi za nie odpowiedzialnosci. Odpowiedzialnosé
z tytutu rekojmi mozna jednak modyfikowa¢ odpowiednimi postanowieniami umowy sprzedazy,
co zazwyczaj jest praktykowane.

Niezaleznie od tych rozwazan, nalezy pamieta¢, ze odpowiedzialnosc z tytutu rekojmi, w przypadku gdy
przedmiotem transakcji sg prawa, ogranicza sie do wad prawnych samego prawa. Rekojmia za wady
prawne udziatéw nie chroni natomiast przed wadami majgtku nabywanej spotki.

Warto wiedzie¢, ze w praktyce ustawowe przestanki odpowiedzialnosci za wady przedmiotu transakcji
zazwyczaj s modyfikowane. Zasadniczo przeprowadzenie przez kupujgcego badania spétki nie
powinno wytgczaé odpowiedzialnosci sprzedajgcego za wady, nawet jesli zostaty one wykryte w toku



tego badania. Jezeli bowiem sprzedajgcy chce sie wyfaczyé od odpowiedzialnosci, to powinien
samodzielnie zadba¢ o zidentyfikowanie wystepujagcych wad i ujawni¢ je wobec kupujacego.
Ujawnienie tego typu wad polega na ogdt na umieszczeniu stosownej informacji w samej umowie
sprzedazy udziatéw lub w zatagczniku do niej. Zazwyczaj jednak strony transakcji w ramach wspdlnych
ustepstw decydujg sie przynajmniej na cze$ciowe ograniczenie odpowiedzialnosci sprzedajacego
w zwigzku z przeprowadzonym przez kupujacego badaniem spétki.

Zazwyczaj odpowiedzialnos¢ sprzedajgcego rozszerzana jest takze na wady czy nieprawidtowosci inne
niz wady prawne udziatéw, przyktadowo na wady majgtku nabywanej spotki i nieprawidtowosci w jej
funkcjonowaniu.
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