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1. Podnikatel a kapital - peniaze na rozbeh a rast podnikania

Prikladom toho, Co vSetko dokazu mladi Sikovni startupisti a ako

vedia aj pod tlakom efektivne pracovat, je pribeh spolo¢nosti
OrderLord. Sikovni zakladatelia startupu dokaZu aj nemozné. Za tri tyZdne
pripravili sluzbu pre zahranicného klienta s 22 prevadzkami. Zakladate-
lia startupu OrderLord vymysleli sluzbu, ktora zefektivni donasky jedal
po meste. Podarilo sa im oslovit viedenskii pobocku McDonald’s s 22
reStauraciami, ktora chcela, aby celd sluzbu v podniku kompletne nasadili
do 3 tyzdnov, lebo sa zacinali majstrovstva sveta vo futbale, a to bol pre
nich velky biznis. USetrit ndklady a 30 % casu ich zaujalo na prvy pohlad.

Cely pribeh spolocnosti sa zacal v marci roku 2013. Dvaja zakladatelia,
Ivan Kollarik a Dusan Koutny, ktori mali skiisenosti s programovanim
GPS, v tom ¢ase hl'adali moZnosti ako sa osamostatnit. Ked'Ze chceli zaro-
ven zhodnotit aj svoje doterajSie skdsenosti, zalozili firmu AppVenture,
ktora poskytovala sluzby v oblasti vytvarania mobilnych a webovych
aplikacii. V tom case spustili aj projekt Livedispatcher, ktory postavili
na predoslych skuisenostiach. ISlo o aplikaciu urc¢enu pre podniky, ktoré
mali l'udi v teréne a chceli sledovat ich pohyb a presuny pocas pracovnej
doby. ,,Vtedy este nasa firma nemala zadefinované, kto presne bude jej
zakaznik. A poznate to - ked' je vasim zakaznikom kazdy, vlastne nim
nie je nikto. Biznis model , Livedispatchera“ vtedy nemal jasné kon-
tury,“ vysvetl'uje zaciatky firmy Richard Lipovsky, treti spolocnik firmy.

vv s

Na trhu s dondskou jeddl sme videli najvdcsi potencidl rastu aj do zahranicia

Po tom, ako si spolo¢nost spravila prieskum trhu na Slovensku, ale aj
v okolitych krajinach, nabrala firma dplne iny smer. ,,Potrebovali sme
sivybrat trhovy segment s vysokym potencidlom. V aprili, teda par mesia-
cov po mojom nastupe, to prislo. Odpoved'ou na nasu zivotnu otazku,
kam nasmerovat biznis, bolo - JEDLO. Rozhodli sme sa pre donasku
jedal. Zistovali sme situdciu na trhu doma na Slovensku, ale aj v zahra-
ni¢i — v Cesku a Rakusku. Spravili sme si aj beZny online prieskum trhu
hlavne v USA, Vel'kej Britanii a Nemecku. Vysledky nasej analyzy hovorili
jasne. Ide o atraktivny trh a z hl'adiska konkurencie sa to tiez nezdalo zlé.
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Bola pomerne mala, dokonca aj vo svete. Nasou vyhodou bolo, Ze na trhu
s reStauraciami sme mali dost kontaktov, takZe stacilo sa len nastartovat
a zacat,“ hovori o zaciatkoch OrderLordu Richard.

Futbalové majstrovstvd sveta odstartovali tuspech OrderLordu v Raktsku

UZ pocas analyzy trhu si OrderLord nasiel svojich prvych zakaznikov. Ked'
zistovali situdciu na trhu, viedenskej pobocke McDonald’s 22 reStaura-
ciami sa ich ndpad pécil. ,Klient chcel projekt spustit do futbalovych
majstrovstiev sveta, pretoze vtedy ocakavali najvacsi biznis. Mali sme
na to len tri tyZdne, Co bol pre nas obrovsky tlak. No aspon sa ukazalo,
¢o vSetko vieme do troch tyzdnov stihndt. Za tento ¢as sme dokazali
aplikdciu u nich nasadit a zamestnanci aj vodici sa jej tak prispdsobili,
Ze odvtedy ju pouZzivaji 100 % pracovného Casu. Prejde nou mesacne
30000 objednavok a podla prvych odhadov firma vd'aka nasej sluzbe
usetri az 30 % Casu,* chvali ich prvy skuto¢ny biznis Richard.

OrderLord vndsa do rozvozu jeddl poriadok

Biznis model projektu je zatial Standardny. Zikaznik plati 100 eur
mesacne za jednu pobocku, resp. reStaurdciu. Na fiu mézZe evidovat
neobmedzeny pocet objednavok aj vodicov. Aplikacia vnasa do celého
procesu rozvozu poriadok, odtial' aj nazov OrderLord = vladca objedna-
vok. Manazérovi restauracie, ktora robi donasku jedla, umoznuje sledo-
vat krok kazdej objednavky, od jej zadania do systému, cez pridelenie
do rozvozu kuriérom, az po jej cestu k zakaznikovi. Cely proces sleduje
nielen Cas, ale aj polohu vodicov pocas rozvozu a kazdy ich krok v pro-
cese je zaznamenany. Tieto data sa zbierajui a vyhodnocuji a umoznuji
hl'adat na zdklade konkrétnych dat priestor pre zlepSenie vykonu roz-
vozu, ako aj pre jednotlivych kuriérov. Tymto aplikacia znacne ulah-
Cuje pracu, pretoze prinasa prehlad o vSetkych objednavkach, vyrazne
zl'ahcCuje navigaciu, ako aj kontakt so zakaznikom. Vd'aka tymto zlepsSe-
niam sa cely kolobeh zefektiviiuje a dochadza k zvysSeniu produktivity.
Pre firmu to znamena viac vybavenych objednavok, ale zaroven aj Setre-
nie nakladov. Najdolezitejsim faktorom je hlavne rastica kvalita sluZieb,



1. Podnikatel a kapital - peniaze na rozbeh a rast podnikania

Co vedie nasledne k spokojnejSim zakaznikom.

Samozrejme OrderLord sa bude do budiicna inovovat. Jednou z jeho
novych moznosti bude aj to, Ze zdkaznici budd moct sledovat pohyb
svojho jedla od objednavky az po jej dodanie. ,Jednym z problémov
dodavky jedal je aj to, ze Soféri Casto privezu zakaznikovi jedlo a musia
nariho ¢akat. Zvonia, biichaji a zadkaznik jednoducho neprichadza. Tento
velky problém chceme odstranit SMS notifikiciou, ktora vam potvrdi,
Ze mate jedlo uz pred dverami,“ hovori o novinkach Richard.

Ako je na tom startup s 1,5-ro¢nou histériou dnes? Firma ma svojich
prvych zakaznikov, dokonca aj zahrani¢nych. Jednym z nich je uz spo-
minana viedenska pobocka McDonald’s s 22 restauraciami a 40 vodi¢mi.
Dal$im je aj sushi reStauracia so slovenskymi a ¢eskymi pobockami. Dnes
rokuju aj so znamou slovenskou pizzériou, ktora ma rovnako pobocky
v Cesku aj na Slovensku. Okrem Wayry ziskala v lete 2014 aj dalSieho
investora fond Neulogy Ventures s investiciou 200000 eur. Vd'aka tomu
firma moZe dalej expandovat. Okrem novych produktov rozsiruje aj svoj
tim. So svojim produktom dnes mieri na americky trh a chce pre-
niknit aj do Nemecka, Svajciarska a Rakiiska.

Tri rady pre zacinajucich startupistov od Andreja Kisku ml.:

1. Ak chcete zaloZit startup, tak sa najskor chod'te zamestnat
do globdlneho startupu a naucte sa, ako sa to robi.

2. Prildkajte do timu l'udi, ktori st chytrejsi a skiisenejsi ako vy.
Zakladatel firmy by ich mal len spdjat dohromady.
3. Pamditajte si, najlepsi investor je zdkaznik.
Neberte investiciu, ak nemusite.
Ak mdte technologicky tim, motivujte ho podielom vo firme.
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Pribeh spolocnosti NAY sme uZ predstavili v Casti o investiCnej

zmluve. Celoslovensky znama firma sa zaobera maloobchodnym
predajom spotrebnej elektroniky. Dnes ma na trhu priblizne 25 % podiel
a 36 predajni. V Case, ked' do nej vstupil investor, mala 12 predajni a hl'a-
dala partnera na tzv. roll-out. Partnerom pre zakladatel'ov NAY sa stala
najstarsia a jedna z najvacsich spolocnosti spravujtcich fondy private
equity a rozvojového kapitalu v strednej a vychodnej Eurépe - Enterprise
Investors. Od svojho vzniku v roku 1990 Enterprise Investors vytvorili
osem fondov, ktoré doteraz investovali 1,7 mld. eur do 137 spolocnosti
z roznych odvetvi a ukoncili 115 investicii s celkovym hrubym vynosom
vo vyske takmer 2,5 mld. eur.

Investor ndm dal Sancu extrémne rdst, to by sme s bankovym financovanim
nikdy nedosiahli!

,V rokoch 2002 az 2003 sme zacali uvazovat o intenzivnejSej expanzii
nasej firmy. Chceli sme si udrzat poziciu na trhu v porovnani s kon-
kurenciou, a preto sme potrebovali rychlo rast. Pre nés rast znamenal
narast poctu elektrodomov NAY, ¢iZe sme boli spojeni s realitnym pod-
nikanim. Pévodne sme uvazovali o bankovom financovani, no uvedomili
sme si, Zze s ivermi by sme tak rychlo rast nedokdzali. Na jednej strane
by sme potrebovali velké zaruky a na druhej strane by sme sa nedostali
cez banky k takym velkym financiam, aké sme na vystavbu elektrodo-
mov potrebovali,“ vysvetluje dovody hl'adania alternativ k bankovému
financovaniu jeden zo zakladatel'ov firmy NAY, Peter Zalesak.

Toto bol hlavny dovod, preco sa nakoniec majitelia rozhodli pre private
equity investora. V roku 2005 sa dohodli s fondom spravovanym Enter-
prise Investors o odkipeni 48 % podielu vo firme.

Investor ndm dal $ancu rdst rychlejsim tempom a bol lokomotivou nasej
expanzie

Ako dnes vnimaji majitelia firmy prinosy investora? Vd'aka skisenému
private equity investorovi firma NAY enormne narastla, v tom case
z 12 na 30 predajni, €o je 250 % narast. TrZzby spolocnosti sa viac ako
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zdvojnasobili. ,,Investor chcel, aby sme rastli rychlo a naplnili financné
projekcie, ktoré sme si naplanovali. Bol lokomotivou expanzie. Chcel
firmu dostat na vrchol expanzie a potom zhodnoteny podiel vo firme
predat. Sami by sme ur¢ite postupovali ovela opatrnejsie,* hovori o pri-
nose investora Peter Zalesak.

Prinosy investora vsak boli aj iné. ,,Vd'aka nemu sme si vo firme “upra-
tali” a zaviedli procesy, ktoré su Standardné pre vel'ké firmy — pravidelny
reporting, jasné pravidla a urCenie zodpovednosti, ictovanie podl'a IFRS
a anglictina ako komunikacny jazyk. Toto nasmu rastu vel'mi prospelo.
No a v prvom rade nam investorove peniaze rozviazali ruky a mohli sme

vd'aka nim rychlo rast,“ dodava Zale$ak.

V Case exitu chcel investor maximalizovat hodnotu firmy a nie investovat
do projektov s dlhodobou dobou ndvratnosti

V roku 2009 vSak spolo¢nost zacala Celit krize, klesajicemu dopytu po
elektronike a poklesu jej cien. To sa prejavilo aj na jej vysledkoch hospo-
darenia. Takyto scenar investorovi prilis nevyhovoval, pretoze uz dosia-
hol svoj investicny horizont a pripravoval sa na exit. V tychto casoch
sa jeho zasahy do fungovania firmy vyrazne zintenzivnili. ,,V prvej
faze, tym myslim prvych 5 - 6 rokov, bola kontrola zo strany investora
v monitorovani vysledkov a jednom stretnuti predstavenstva za mesiac,
kde sme si vzdy presli a vysvetlili najddlezitejsie veci, ktoré sa udiali,
a prediskutovali plany. V druhej faze, kedy sa investor zacal podla inves-
ti¢nej zmluvy pripravovat na exit, sa zrazu zhorsila vplyvom krizy nasa
finan¢na situdcia. Investorove spravanie sa otocilo a zacal Ziadat ovel'a
detailnejsie informacie, vstupovat do manaZérskych rozhodnuti a nie-
ktoré dokonca blokovat,“ vysvetl'uje Peter ZaleSak.

,Napriklad, v roku 2008 sme sa rozhodli d'alej expandovat a vsti-
pit prvykrat na Cesky trh, kde sme otvorili dve predajne. Vedeli sme,
Ze s dvomi predajriami nemézZeme byt hned' ziskovi. Tu sa vSak zacali
prejavovat odlisné ciele investora a zakladatelov firmy. Nakoniec sme
sa z Ceského trhu stiahli,* dodava.
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Skusenosti spolocnosti NAY st dokazom toho, Ze prvotnym ciel'om
investora je vyznamny rast hodnoty spolo¢nosti, preto podporuje roz-
hodnutia partnerov a manazmentu, ktoré smeruji k naplneniu tohto
ciela. V Case, ked sa vSak investor chystd exitovat, uz neocakavajte

podporu projektov s dlhodobou navrat-

Zamyglajte sa nad tym, nostou. Dnes sa moéZeme len domnievat,
¢o investor do firmy prinesie ~ kde by bola spolo¢nost NAY bez investicie.
a ¢o vo firme po jeho exite No vdaka spolupraci zakladatel'ov so ski-
zostane. senym private equity investorom sa poda-
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rilo vybudovat domdacu spolo¢nost, ktora
tispes$ne konkuruje nadnarodnym retazcom a pribeh jej ispechu pokracuje
aj po exite investora. Uz v rukach povodnych zakladatel'ov vstupila v roku
2014 spolo¢nost NAY opit na Cesky trh, tentokrat vd'aka akvizicii
siete predajni Elektroworld.

Private equity investorov mal aj alternativny telekomunikacny operator
Slovanet. Podla jeho generalneho riaditela Petra Macaja, ak ma investi-
cia spravne nacasovanie a firma potencial rastu, je to najlepsi sposob, ako
rychlo expandovat.

Slovensky operator Slovanet vznikol v roku 2003 zlice-

nim dvoch firiem - Via PVT a startupu PSG Trencin. Skuse-
nosti s investormi mali aj povodné zakladatel'ské firmy, aj samotny
Slovanet, pricom presli rukami venture aj private equity investo-
rov. Prvym investorom v podniku bola stredoeurdpska investicna
skupina Slavia Capital. Ta predala celd firmu investorovi ECM Pri-
vate Equity, ktory firmu posunul k investorom Genesis Capital
a Advent International. Poslednym investorom, vylucne slovenskym,
bola softvérova firma Asseco CE, ktora odkupila od private equity fondov
51 % podielv Slovanete. S investormi zazili dobré aj zIé Casy. S odstupom
¢asu hodnoti generalny riaditel Slovanetu Peter Macaj zivot s investormi
ako vel'mi dobru skolu.
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Private equity investori sa snaZia odhadovat budticnost

Slovanet zazil viacero private equity investorov, ktori nevyhnutne, rov-
nako ako vsetci investori, zasahovali aj do strategického riadenia firmy.
,Private equity ma povod v USA a Anglicku, na Slovensku je takychto
investorov vel'mi malo a spravaju sa odlisne. Pri nasich investoroch
(amerického Adventu a ceského Genesis

Capital) sme citili, Ze sleduji trendy na naj- Ak md investicia sprdvne
vyspelejsich trhoch, ako st USA, Velka Bri-  nacasovanie a firma potencidl
tania, Kanada a podobne. Nasledne sa snaZia rastu, je to najlepsi sposob,
odhadniit vyvoj na najbliZSich 5 rokov, kym ako rychlo expandovat.

budu vo firme a podl'a toho podnik smeruju.

Nebert vel'mi ohl'adna to, Co sa deje na lokalnom trhu. Vedia, Ze napr.
americky trh je 2 - 3 roky v predstihu, a tak sa snazia ich trendy kopiro-
vat. Vedia, Ze vtedy mo6Zzu najviac zarobit. A to je ten strategicky rozmer
riadenia, do ktorého vam chci hovorit,* konstatuje generdlny riaditel
Slovanetu Peter Macaj.

Co vnimal najvyraznejSie pri private equity investoroch? ,Boli to tri
body: po prvé, zaoberali sa odhadom do budtcnosti. Citali ho z vyspe-
lych trhov a burz. Videli, ako sa telekomunikacny segment v USA rozvijal
a nas sa snazili smerovat tym istym smerom. Casto sme im oponovali,
Ze Slovensko nie je Amerika a nie vSetko sa tu da zrealizovat. No ich idey
boli vdcSinou spravne, bolo ich len potrebné nejakym sposobom adapto-
vat na nas lokdlny trh, ktory je samozrejme iny. BohuZial, nase odvetvie
je postavené na budovani infrastruktiry v danom State, nie je v iom jed-
noduchy medzinarodny rozmer podniku a okrem toho ich vlastny know-
-how ndm v telekomunikacnej oblasti nevedel pomoct v takej miere, aki
by sme potrebovali. Ak by iSlo o inti oblast, napr. vyvoj a predaj softvéru,
tak by bol know-how skiseného investora neocenitelny, lebo by sa dal
vyuzit pri presadeni produktu na celosvetovych trhoch. V naSom odvetvi
nam vedeli povedat, aby sme neinvestovali do kdblov, ale do optiky,
lebo videli, Ze v Amerike uZ vSetci beZia na optike. Zial', nevedeli nim
pomdct otvorit nové trhy, pretoZe telekomunikacie s skor investiciou
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realitného charakteru zaloZenou na vlastnictve liniovych stavieb. Vyho-
dou investorov je, Ze analyzuju, aké trendy v budicnosti mdZu priniest
najvacsi narast hodnoty podniku. Navyse zainvestuji do roznych studii,
analyz a prieskumov, ¢o by domaceho podnikatel'a ani nenapadlo. A tieto
podklady pre rozhodovanie maji svoj vyznam. Po druhé, ked' objavia
nejaku oblast, do ktorej sa im oplati investovat, tak vedia pomerne rychlo
a jednoducho zohnat peniaze. A po dalSie — investori dost sleduji, aké
synergie sa daji v podnikani ziskat, ¢i uz z akvizicii inych firiem alebo
z podnikania v inych Statoch a globalneho rastu. Chct si zniZzit ndklady
a pochopitel'ne zvysit svoj zisk v budidcnosti,“ vysvetl'uje Macaj.

Investori ndm do beZnej operativy nezasahovali

Ako to bolo v pripade beznej operativy? ,,Zasahovanie do beznej operativy
nebolo podl'a mdjho nazoru vobec zasadné. Mali sme pravidelny finan¢ny
kontroling, ktory sledovali cez svojich zastupcov v dozornej rade. Okrem
toho sme robili aj kvartalny alebo polrocny reporting, schvalovanie
planov, ale tieto procesy sa neodliSovali od toho, o neskor vyzadovalo
aj Asseco CE, resp. potrebuje kazdy majitel. Genesis sidlil v Prahe a raz
za Stvrtrok sme im pripravovali prezentacie o dosiahnutych vysledkoch.
Vzdy tam boli Styria I'udia z Genesisu a jeden zastupca Adventu. Zastup-
covia ECM PE sa tychto stretnuti zdicastiovali iba zriedka. Mali len 14 %,
nechceli zasahovat do riadenia, nechali riadenie na hlavnych investo-
rov, lebo vedeli, Ze ti chcti dosiahnut ¢o najvacsi zisk a oni predstavovali
uz len koinvestora. Podobné to bolo aj s Assecom. Boli nasim financ-
nym investorom, nikdy od nich priamo nevysla iniciativa, Ze majd vol'né
zdroje, tak pod'me zainvestovat a rozvijat tento segment,* hovori o bez-
nom fungovani s investorom Macaj.

Pri istej vel'kosti firmy Sanca na private equity investora konc¢i

Na otazku, ako cely ten Cas s roznymi venture a private equity investormi
vo firme vnimal, odpoveda Peter Méacaj nasledovne: ,,Co sa tyka prvych
rokov, musim povedat, Ze bez venture kapitdlu by sme sa nezaobisli.
Nasi investori boli lokdlne firmy - I'udia na trhu, ktori vedeli ¢o urobit,
aby firmu zo startupu posunuli na vyssi stupen. Toto obdobie vnimam



2. Fazy investi¢ného procesu - od oslovenia investora az po exit

pozitivne, akurat prebehlo neuveritelnou rychlostou. Velmi ¢asto sme
absolvovali nejaké exity, predaje, spajania firiem, a to bolo dynamické,
ale aj dost ndro¢né z hl'adiska operativnej zataze.”

,Zasadny faktor pri private equity investoroch je, Ze ak chcete ziskat
priazen investorov, musi ich zaujat pribeh o vasom skvelom potenci-
alnom raste. Musia vam uverit, ako vel'mi dokaZe za pribliZne 5 rokov,
¢o budi vo firme, vasa hodnota vzrast. V sucasnosti, ked' sme jednym
z piatich hracov na konsolidovanom telekomunikacnom trhu, uz neexis-
tuje vel'a spésobov, ako dynamicky rast. Bud' méZeme kupit niektorého
z naSich hlavnych konkurentov, alebo 30 malych firiem. Ale dosiahnut
pri akvizi¢nom raste okrem synergii aj narast trzieb nie je jednoduché,
skor nemozné, najma ak je uz konsolidovany aj trh. Tak to vnimam ja —
pri istej vel'kosti firmy a stabilizovanom trhu Sanca na ziskanie private
equity investora kon¢i. Ano, méZete hladat nové trhy, aby ste expando-
vali do zahranicia s tym, Co ste robili na Slovensku. Ale to nie je pripad
Slovanetu, pretoZe telekomunikac¢na oblast je tizko spité s investiciami
a kablami v zemi.

Ziadna banka vdm nedd skiisenosti private equity investora

,Private equity investori neinvestuji do uplne malych firiem, musi ist
o zabehnuté podniky s velkym rastovym potencialom. Ich neocenitel'nou
vyhodou je, Ze majui obrovské skisenosti s financnym riadenim firmy,
hl'adanim prilezitosti na novych trhoch - otvoria vam oci, ako sa vlastne
ma podnikat. Vnimam to ako vel'mi dobri skisenost, lebo Ziadna banka
vam nieco takéto neda. Ak mate dobré naCasovanie a potencial rastu,
nie je lepsi spdsob, ako dosiahnut rast firmy v kratkom ¢ase. Problé-
mom vS$ak je, Ze ked' dosiahnete taky stav a velkost, ako sme dosiahli
my - stali sme sa jednym z najvacsich hracov na trhu - tak je typ private
equity investicie pre vas uZ brzdou. Chceli sme investovat do rozvoja,
ale oni uZ nechceli, pretoZe navratnost investicii v telekomunika¢nom
sektore je viac ako 5 rokov. Ich cielom uZ bolo spravit dobry exit, a preto
nam uz nechceli investicie s dlh§ou dobou navratnosti dovolit. Podobné
skiisenosti maju aj iné slovenské firmy,‘ hovori Macaj.
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Investori vidia firmu len ako excelovsku tabul'’ku

Private equity investicie nemaju len svoje pozitiva. Peter Macaj odkryva
aj ich druht stranu. ,,Investori firmu vidia viac ako excelovsku tabulku
s Cislami. Majui malo empatie — zaujmu o zamestnancov. Majd svoje
predstavy a plany, a ked' chct nie¢o dosiahnut, je tazké im vyargumen-
tovat, preco to tak nerobit - napr. Ze nie je dobré prepustit vel'a zamest-
nancov, pretoze firmu robia najma l'udia. Problém je aj to, Ze pri konso-
lidacii podniku robia opatrenia na tych 4 - 6 rokov, ¢o st vo firme. Casto
zatvaraju prevadzky, koncentruju ich a vtedy sa stava, ze v honbe za o
najvacsim ziskom znizujd naklady aj v oblastiach, kde to méze sposobo-
vat problémy, nakoniec v poslednych dvoch rokoch doslova podinvestujt
firmu. A ked' ju potom kupi strategicky investor, nestaci sa prvé roky
¢udovat, ¢o vSetko tam treba opravovat. V tomto sl naozaj majstri, ale
je to stcastou ich podnikania. V takych pripadoch nie vzdy ide konso-
lidacia a dispory nakladov ruka v ruke s rastom kvality. To je vec, ktora
sa mi nepaci. Private equity investor chce vzdy o najlepSie predat —
je to dobré pre rozvoj a rast podniku, ale nie z hl'adiska dlhodobej
udrzatel'nosti,” dodava Peter Macaj na zaver.

—N-

Prinosy kapitalu investorov pri rozvoji firmy mozno demonstro-

vat aj na priklade radia Expres, ktoré sa stalo jednotou aj s pomo-
cou private equity. Tuto pripadovu stddiu este v roku 2009 z verejne
dostupnych zdrojov spracoval Ivan Chodak, partner spolo¢nosti ACCU-
RATIO, ktora poskytuje sluzby pri predaji a kiipe spolocnosti, a projek-
tovom financovani.

Rddio Expres alebo ako dosiahlo stikromné rddio s finanénym investorom
najvdésiu pociivanost

V roku 1997 zalozila skupina investorov a I'udi z medialneho sveta novi
spolo¢nost D.Expres a poziadala o vysielaciu licenciu. Napriek smelym



