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UVODEM

Pojeti zadaného tématu diplomové price Zdkladni kapital
kapitalovych spoleénosti, jeho tverba a ochrana piedpoklddd jeho
zpracovéni ve svétle kontinentalni koncepce realné tvorby a udrzeni
zékladniho kapitdlu. Tate koncepce je stdle vychodiskem prdvnich
norem, které upravuji zdkladni kapitdl a zaji¥t’uji jeho udrzeni.

Ve své praci se proto vénuji platné pravni dpravé zdkladniho
kapitdlu vEetné pravidel, které maji zajistit jeho ochranu. Zarovein
se¢ zabyvam jak pfi¢inami kritiky stavajici evropské koncepce
zdkladniho kapitidlu, tak i zménami, které se podafilo zavést do
komunitarni dpravy zdkladniho kapitdlu.

PonévadZ ochrana vétiteld kapitdlovych obchodnich spoleénosti
v americkych a v jinych statech, které se inspirovaly americkou
koncepci ochrany vé&fiteld a pFistupu k otdzce zdkladniho kapitélu,
je vyifeSena bez "pomoci” pevného zikladniho kapitalu, dotykam se
pojeti americké koncepce adekvitni kapitalizace, ktera je zakladnim
principem pro ochranu véfiteld v americkych statech.

Jako flexibilné&j$i wvarianta UOpravy zakladniho kapitdlu
vychazejici z kontinentaln{ koncepce ochrany zakladniho kapitilu se
jevi pravni uprava zakladniho kapitilu v Rusku. Ve tfeti kapitole
popisuji pro zajimavost, informaci a moZnou inspiraci nékteré prvky
upravy zakladniho kapitdlu podle ruského zdkona o akciovych

spoleénostech.



I. ZAKLADNI KAPITAL KAPITALOVYCH SPOLECNOSTI
Z HLEDISKA HISTORICKEHO

Institut zdkladniho kapitalu a jeho postupné koncepéni zmény je
spojen se vznikem a vyvojem Kkapitidlovych spoleénosti a
s pozadavkem napln&ni ochrany véfiteld.

Vznik obchodnich spoledinosti s rozsdhlou kapitalovou
vybavenosti si vyzadal v 19. stoleti intenzivni rozvoj primyslové
vyroby, obchodu, finanénich sluZeb a jinych hospodaiskych odvétvi.
akciova spoleénost.

Pozitivni zménu pfinesla moZnost volného vytvateni akciovych
spole¢nosti. PoZadavek souhlasu vlddy nebo stitniho souhlasu ve
Francii a Anglii se stdva minulosti. Rakousko-Uhersko sice
zachovalo koncesni systém vzniku akciové spolednosti, ale pro
ziskdni stdtnfho povoleni stadilo splnit pfesné stanovené podminky
v tzv. akciovém regulativu z roku 1899.

Pravni aprava této obchodni spoleénosti byla dale zatraktivnéna
tim, Ze rufeni spoleénikld do té doby neomezené bylo omezeno na
vys§i jejich vkladd. Tato skute€nost vyvolala velky zajem drobnych
investorl, kte¥i byli ochotni podstoupit riziko ztraty svych vkladi
vyménou za podil na zisku spoletnosti a kteffi tak umozZnili dalsi
hospodaisky rGst akciovych spolecnosti a realizaci projektd
naroénych na investice, jako byla napf. vystavba Zeleznic, praplavi
apod.

Ani Rakousko-Uhersky obchodni zékonik z roku 1863 ani akciovy
regulativ nestanovily povinnou minimélni vy$i zdkladniho kapitalu
viadéi akciovym spoleénostem. Akciovy regulativ ale stanovil obecny
pozadavek pfimé&fenosti vyde akciového kapitdlu obchodnim
pomérim spolednosti. Celkovd vyde kapitalu méla byt uvedena ve
stanovach a splacena pied zéapisem spoleénesti do rejstf¥iku. Ve

stanovdch mé&ly byt uvedeny téZ Gidaje o akciich. Akciovy regulativ



stanovil minimalni jmenovitou hodnotu pro jednu akcii ve vysi 200
K& (vyjimeéné 100 K¢).

Jako reakce na urditou téZkopadnost a ptisnost pfedpisd o
akciové spolednosti a s ohledem na poZadavek omezeni osobniho
ruc¢eni spole¢nikl, jemuZz nemohly vyhovét konstrukce osobnich
spoleénosti, byla koncem 19. stoleti vytvofena nova forma
kapitdlové spoleénosti. Byla to spolenost s rudenim omezenym,
kterou upravil né&€mecky zdkon z roku 1892 Nové vytvofeni
spole¢nost byla pfitaZlivd relativng nizkymi kapitdlovymi vklady
spole¢nikd a povinnosti pouze splatit takovéto upsané vklady (bez
rueni spolednika za =zdvazky spole&nosti).! Ziroveii nebylo
vyZzadovano statni povoleni, coZ byla skute€nost velmi vitana pro
jednoduchost zaloZeni. Byl to velmi Gsp&iny pravni podin
némeckého zakonodidrce, ponévadZ v kritké dobé& byla tato forma
spole¢nosti piejata a obdobné upravena i v jinych evropskych
statech.

Zejména ve Francii byla spolednost z ruéenim omezenym pro
jednoduchost zaloZeni a omezenou osobni odpovédnost spoleéniki
velmi oblibenou formou kapitalové spolednosti. Byla upravena v
zakoné z roku 1925 a jiz ve tficatych letech 20. stoleti se ve Francii
vyrovnal celkovy pocéet spoleénosti s rudenim omezenym s podtem
zaloZzenych akciovych spole€nosti. Aviak Gsp&inosta popularita této
formy kapitadlové spoleinosti méla 1 svou odvracenou strianku.
Zakladni kapitdl byl vétZinou v nepoméru k rozsahu d&innosti
spole¢nosti a tak pfibylo Gpadk@, které postihly pouze spolednost,
aniz se dotkly osob ji tvoFicich.? Proto byla zménou z4kona z roku
1925 zavedena konstrukce osobni odpovédnosti jednatele vi&i
vétitelim. Pozdé&ji se uplatnily daldi prvky ochrany vé&fitelh, napft.

moZnost zruSeni spole¢nosti v pfipadé ztrity vice nez 3/4

L Pelikénova 1. a kol. Obchodni pravo. 1. Dil, Codex Bohemia, 1998, s. 166,
? pelikanovs, I, Cernd, S. a kol. Obchodni pravo. Spoleénosti obchodniho prava adruzstva
I1.dil, Praha. ASPl, a.s., 2006, s. 380.



zékladniho kapitdlu nebo povinnost ulozZit &4sti vkladid splacenych
pii zaloZen{ spolednosti do banky.3

V Rusku byla uprava spoleénosti s rufenim omezenym téz
ovlivnéna némeckou tUpravou. Tato vyznamné pravni norma byla v
Rusku ohodnocena wvelice pozitivné a uvadéna jako vhodnd
alternativa akciové spoletnosti 1 v oblasti "vyuZivani vynidlezd,
...zfizovdni f¥ady vefejné prospésinych podnikt (primyslovych
vystav, dobrotinnych instituci, vzd&lavacich zatizeni apod.).*

Rakousko-Uhersko upravilo spolefnost s rudenim omezenym
zdakonem z roku 1906, ktery s drobnymi fdpravami platil i na dzemi
Ceskoslovenska az do roku 1949.° Spoleénost s rutenim omezenym
byla pojimana v zékladnich rysech stejn& jako v souasné dobs.®
Po dlouhé dobé&, kdy se akciova spoleénost vyznadovala
neomezenym osobnim rufenim akcionaft, byla majetkova sféra
akciové spoleénosti v 19, stoleti definitivné oddélena od majetkové
sféry spoleénikd. Jako samostatné privni subjekty kapitilové
spoleénosti rucdily za spln&€ni zavazkd vé&titeldm celym svym
majetkem. Obchodni majetek spolednosti byl vytvidfen z
majetkovych hodnot, které spoleénici wvnéiely jako vklady pfed
zaloZzenim spoled&nosti a prostfedky, které spoledénost vydélala svou
Einnosti. Ur&itd ¢ést t&€&chto majetkovych hodnot méla byt chrédnéna
pted jakymkoliv nakldddnim. Vy3e téchto majetkovych hodnot méla
v penéinim vyjadfeni odpovidat vy¢3i zdkladniho kapitalu. Zakladni
kapitdl tak mél byt jakousi minimélni "rudici masou"’ vigi
véfitelim, kterd jako pevna cifernd veli&ina méla vyjadfovat

minimélni rozsah aktiv spolecnosti, kterd méla byt udrzovana ve

* Pelikanovd, 1., Cern, 8. a kol. Obchodni prave. Spoleénosti obchodniho prava a druzstva
11.dil, Praha, ASPI, a.s., 2006, s. 380.

* Melnikova N. Pravni tprava kapitalovych spolednosti v Rusku podle novych pravnich predpist,
Pravnik, disle 140/1,5. 21.

3 Pelikdnova L. a kol. Obchodni prévo. 1. Dil, Codex Bohemia, 1998, s. 166.

® Pelikanovg, 1., Cern4, S. a kol. Obchodni pravo. Spolednosti obchodnilo prava a druZstva
11.4il, Praha. ASPI, a.s., 2006, s. 382.

" Cernd S. Obchodni pravo. Akciovéa spolednost. 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, 5. 76.



stalée vy3i a kterd méla byt nedotknutelnda v zajmu uspokojeni
pohledavek vé&fitelh.

Ptedstava, Ze Cast majetku v aktivech spole&nosti, kterd pokryva
zdkladni kapitdl, zlstane nedotknutelnd, se brzy ukazala jako
nerealnd. Pristup k této ptisné koncepci se za&al me&nit, a to rozdilng
v kontinentdlnim systému a v liberélnim americkém prostfedi.
Kontinentalni zdkenodarci se vydali cestou ptisné kogentni dpravy
ochrany =zéakladniho kapitalu, kterd postupné vystopovala slabé
stranky tohoto postupu a zakotvila pfesnd pravidla, kterd méla
zajistit redlné vytvofeni a zachovani zdkladniho kapitalu.

Americké stity v 19. stoleti pfevzaly z kontinentdlniho prava
institut pevného zaékladniho kapitilu jako prvek ochrany vé&fiteld.
Od zaCatku mél tento institut pro ochranu véfiteld spiSe formélni
vyznam. Proto v praxi pfevzaly funkeci ochrany instituty soukroméhao
smluvniho prava, jejichZ uplatnéni mohl poZadovat vétitel, ktery tak
minimalizoval sva rizika. Americky zakonodirce tuto soukromou
iniciativa podnécuje 1 tim, Ze favorizuje spi¥e dluznika neZ
vétitele.® Hlavni zdjem vé&fiteld pro posouzeni finanni situace
spolecnosti a rizikovosti investice se stavaji aktiva a vlastni kapitél,
ktery je promeénlivy v zavislosti na hospodaiském vysledku. Pro
zjisténi, zda spolednost miZe rozdélovat své prostiedky, se
nejdastéji uplatiiuje tzv. test insclvence, cilem kterého je zjistit,
zda spoleénost i po rozdéleni €dsti svého majetku zhstane solventni,
tj. schopna plnit své splatné zavazky. Pokud by test prokéazal hrozbu

insolvence, rozdélovani prostfedkd by nebylo pfipustné.

II. DUVODY A DUSLEDKY POSTUPNYCH ZMEN
V PRISTUPU KE KONCEPCI ZAKLADNIHO KAPITALU

Hlavni funkeci zakladniho kapitidlu kapitalovych spoleénosti,

kterd mu byla pfipisovana od samych zadatku jeho pravni Gpravy

¥ Cernd S. Obchodni pravo. Akciovd spolegnost, 3. Dii, Praha: ASPI, 2006, s. 80.



hlavné¢ v akciovych spole&nostech, byla garanéni funkce vici
vEéfiteldm. Majetek spoleénosti, ktery pokryval &idstku zéakladniho
kapitdlu, byl uréen pro piipadné uspokojeni pohledidvek vé&iiteld.
Praxe v3ak ukazala, Ze udrZeni majetku v pozadované vysi pro
pokryti zdkladniho kapitalu nebylo realné. P¥ifinou mohly byt napk.
Zivelné pohromy, které mohou spole&nost pfipravit o majetek nebo
ztraty, které s sebou nese kazdé podnikani.’

Tato skutednost se stala divodem ke zméndm v piistupu ke
koncepci zakladnfho kapitdlu. Piivodn& jednotnd Gprava zdkladniho
kapitdlu v evropskych statech a statech na americkém kontinentu se
zaCala vyvijet odliSné. V Evropé byla cestou kogentni,
vefejnopravni dpravy vytvofend pfesna pravidla ve vztahu k
nakladani s majetkem, aby bylo zajifténo pokryti sumy zakladniho
kapitalu. Amerika sice pGvodné formalné€ ponechala upravu
zakladniho kapitdlu, kterou spife zjednodufovala, protoZe garanéni
funkeci tohoto institutu nepifecetiovala, ale uZz pfed nékolika
desetiletimi prdvni Gprava obchodnich spoleénosti americkych stath
tento institut Uplné& opustila. Podle soufasné americké pravni nauky
to byla jen vysoce teoreticka koncepce, kterd pro potencidlni
ve&fitele ztratila svilj vyznam uZ pfed mnoha desitkami let, sama o

sob& nefunguje a pravdépodobné ani nikdy nefungovala. '

A. Americka koncepce "adekvatni kapitalizace” a

ochrana véritela

Pojeti pravniho institutu zakladniho kapitdlu obchodnich
spoleénosti je v americkém prdvnim systému odli¥né od evropského
kontinentdlné pravniho systému. Institut zakladniho kapitdlu (,,fegal
capital“, pfip. ,,stated capital®) existoval jen v prvych statutech

obchodnich spolelnosti, tenkrat jej jejich tvirci ,,bezmySlenkov&«

% Cerna S. Obchodni pravo. Akciova spolednost. 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 76.
10 yrablové S. Ochrana majetku kapitalovych spolognosti, Bratislava: EPOS, 2003, s. 67.



"' Garan&ni funkce

pfevzali z kontinentidlniho préavniho systému.
zakladniho kapitalu v3ak byla od samého poddtku oslabena tim, Ze
zdkonodarstvi nepozadovalo vytvofeni =zikladniho kapitdlu ve
vyznamné&j§i vy$i a zdvazné neurlovalo ani minimdalni jmenovitou
hodnotu akcii (par value shares) a dokonce umoznilo vydavat i akcie
bez jmenovité hodnoty (no par value shares).’? V uetnictvi se pak
celkova hodnota vydanych akcif bez nomindlni hodnoty oznaluje
jako ,deklarovany kapital®. Cast hodnoty kazdé akcie, kterou uréila
spravni rada, se stala souldsti zakladniho kapitdlu, zbytek hodnoty
vytvifelo emisni 4azio. Zéakladnf kapitdl se pak vytvéfel ve vysi,
kKterou ur¢il fidici orgédn spolecnosti. Tato skutednost samozfejmé
nasvédéuje tomu, Ze véfitelé nemohli mit divéru v garanéni funkci
zékladniho kapitalu.

Nakonec se v americké soudni praxi wuplatnila koncepce
adekvatni kapitalizace, jako zakladni princip odpové&dnosti
spoleénikd za rizika podnikdni spoleénosti a ochrany véfiteln,
v souladu se kterou maji spoleénici povinneost vybavit spolednost
kapitdlem v dostateéné vy5i nezbytné pro ten ktery konkrétni druh
podnikdni odpovidajici hospoda¥ské situaci v daném odvétvi a
zkudenostem =zakladateld. Adekvatni kapitalizace, kterd odpovida
konkrétnim podminkdm podnikéni spole¢nosti, ma zajistit schopnost
spolelnosti uspokojit v pfipadé potfeby své véfitele.

Naopak nedostatedni kapitalizace v nékterych pFipadech, napf.
v pfipad€ podvodl ze strany zakladateld, mizZe vést soudy k aplikaci
teorie popfeni spoleénosti jako samostatné pravnické osoby nebo k
tzv. "odhaleni” nebo "propichnuti firemniho zavoje"(piercing of the
corporate veil) a k moZnosti uspokojeni véfiteld pfimo z majetku
zakladateli.

ProtoZe neexistuji pfesna pravidla, kterd by poZadovala

konkrétni wvysi kapitdlu spoleénosti, soudy pft posouzeni a

" Vrablova S. Ochrana majetku kapitalovych spolognosti, Bratislava: EPOS, 2003, s. 67.
12 emn4 S. Prehodnoti Evropa ptistup k zdkladnimu kapitalu?, Prévni rozhledy, &islo 22/2005, s. 819.
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rozhodovdani o priméfenosti vybaveni spole&nosti kapitilem
rozhoduji ad hoc podle konkrétni situace. Zdrovefi je tieba
podotknout, 2e i1 v p¥ipadé, kdy soudy rozhoduji na =zakladé
nepfiméfené kapitalizace, soustfeduji se jen na adekvatnost
poclateéného nebo startovniho kapitdlu a neni povinnost udrZovat
jeho vy$i po dobu celé existence spolednosti.'

Jurisprudence americkych stdtd se postavila velmi zdrzenlivé k
odkryvani firemniho zévoje." Jednim z divoda tohoto zdrZenlivého
postoje americkych soudl je snaha vyvdZit moZnost popfeni pravnai
subjektivity spoleénosti, a tim pfeloZeni odpové&dnosti za zadvazky ze
spoleénosti na spoledniky s poZadavkem omezené odpovédnosti
spoleéniki, podle které spolecnici nesou pouze riziko ztriaty do vyse
své investice.

Dal3im divodem zdrZenlivosti soudl muZe byt 1 poZadavek na
opatrnost a iniciativu samotnych, zejména vétiich véfitell, ktefi by
meli samostatng posoudit moZnd rizika své investice a v pfipadé
potfeby by mé&li pfijmout nutnd opatieni smluvniho charakteru ke
sniZeni hrozicich rizik, napf. zajist&€nim své pohledavky ziizenim
zdstavniho prava nebo osobnim ruéenim né&kterého ze spoledniki,
dohodou o stanoveni restriktivnich pravidel pro vypldceni podilu na
zisku a jiného rozdé&lovani majetku, poZadavkem pravidelného
informovani o stavu hospodafeni spoleénosti apod. Lze podotknout,
Ze vyhodou smluvni ochrany vé&fiteld ve srovndni s obecnou
zédkonnou upravou je, Ze mlzZe byt pfizplGsobena konkrétni situaci

kazdé dluznické spole&nosti.'

B. Kontinentidlni koncepce realné tvorby a udrzeni

zakladniho kapitalu

13 yrablova S. Ochrana majetku kapitalovych spolo&nosti, Bratislava: EPCS, 2003, s. 74,
4 Cern4 S. Prehodnoti Evropa ptistup k zékladnimu kapitalu?, Pravni rozhledy, &islo 22/2005, s. 819.
15 Tamtéz, s. 821.
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Kontinentalni  Uprava  zékladniho  kapitilu kapitdlovych
obchodnich spole¢nosti, i ptes silici kritiku na jeji neefektivnost
ohledné ochrany vé&fitelt a &astedné zmény vyvolané touto kritikou,
zOstdvda u koncepce reainé tvorby zékladniho kapitilu a jeho
nisiedné ochrany. Céast majetku obchodni spole&nosti, kterd
hodnotové odpovida &iselné vysi zékladniho kapitalu, by méla plnit
garanéni funkeci vuéi ve&fiteldm, a proto prévni Uprava stanovi
mechanizmy, které maji zajistit redlné vytvofeni a nasledné udrieni
nebo ochranu zdkladniho kapitalu.

Kapitalové obchodni spolefnosti v kontinentdlnim préavu
povinné vytvateji zakladni kapitél, se kterym mohou po vzniku zacit
svou <¢innost a ktery souéasné ma byt jakousi "ru&ici masou"
spoleénosti vaéi jejim véfitelim. Tvorba zakladniho kapitalu je
ptevainé kogentné pravné upravena, realizuje se vnesenim
penéZitych a nepenéZitych vkladd spoleéniki a jeho vySe pak
odpovidd penéznimu vyjadieni souhrnd téchto vkladu.

StéZejnim divodem pravné€ stanovené povinnosti vytvofFit
zakladni kapitdl je skutednost, Ze spoleénici kapitalovych
spoleénosti za vzniklé zavazky vhOéi véfitelim osobné neruli nebo
ruéi jen v omezené mife v pFipadé nesplacenych <&asti vkladd.
DluZnikem ve vztahu k wvéfiteldm je obchodni spolenost, ktera
samostatné odpovidd za své zavazky nashromdzd&nym majetkem.

PoZzadavek redlného vytvoteni zdkladniho kapitdlu znamena, Ze
tiselné vyjadifeni wvySe zdkladniho kapitdlu mé& byt souhrnem
reidlnych hodnot vnesenych vkladd. Realné wvytvoteni zakladniho
kapitdlu se =zaji§fuje napf. stanovenou vkiadovou povinnosti
spolenikidl, povinnym ocen&nim nepenéZitych vkladd, posudkem
nezavislého znalce jmenovaného soudem, zikazem vklada wve
vykonech.

Pro udrzeni a ochranu zakladniho kapitalu po vzniku
spolednosti je dilezité, aby s majetkem, ktery hodnotové odpovidd
vy3i zakladniho kapitalu, bylo nakldddno hospodarné&, dispozice s
timto majetkem je omezena tak, aby zékladni kapital byl kryt

majetkem a aby spolednost tak mohla plnit své zavazky. K tomuto
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G¢elu maji slouzit napf. zdkaz vracen{ vkladf, zdkaz rozdélen! zisku
nebo jinych zdroji spoleénosti, pokud by tim byle sniZeno kryti
zdkladniho kapitalu, povinnost vytvatet rezervni fond pro ubhradu
ztrdt spoletnosti, povinnost vratit neopravnénou dividendu a jiné
podily na zisku, kontrola vnitfniho obchodovani, omezeni v
nabyvani vlastnich akcif v akciovych spoleénostech.

Kontinentalni koncepce realné tvorby a udrZeni zakladniho
kapitalu byla upevné&€na na komunitdrni Wdrovni ptijetim tzv.
kapitalové smérnice &.77/91/ES z roku 1976, kterd mimo jiné
harmonizovala Upravu pevného zakladniho kapitdlu v minimalni vy#i
pro viechny akciové spolednosti a ji obdobné spoleinosti ve viech
Elenskych statech ES.

Ceskd Republika nad ramec poZadavkd smérnice vztihla
povinnost vytvatet minimalni zdkladni kapitidl i pro spolenosti s

ruenim omezenym.

C. Otazka iacelnosti a efektivity institutu zakladniho

kapitalu ve svétle reforem komunitirniho prava

Ve druhé poloving 70.let 20.stoleti v drtivé veét§iné evropskych
stath pfevazoval mnézor, Ze pro ochranu vé&fiteld akciovych
spolednosti je velmi dilezitd naleZit® piisnd Gprava zakladniho
kapitalu, aby spoletnost skutedné& obdrZela vkiady ve vys§i
zdkladniho kapitdlu a aby po dobu existence spolelnosti byla jeji
aktiva udrZovidna ve vydi zakladniho kapitdlu. Tak byla vytvofena
koncepce redlné tvorby a udrzovani zadkladniho kapitdlu, kterd se
stala hlavni zidsadou harmonizaéni Gpravy provedené Druhou nebo
tzv. Kapitalizaéni smeérnici. Ulelem po&etnych a pEisnych pravidel
smeérnice, tykajici se upravy tohoto institutu, bylo zajistit garanéni
funkci zédkladniho kapitalu vuéi veéritelim a také ochranit akcionéfe
spolednosti.

S postupem <asu se ukdzalo, Ze zdkladni kapital plni funkci

ochrany véfiteld velmi neefektivn&. Zarovei vyvstala potfeba
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celkové zmodernizovat velmi nepruZnou upravu akciovych
spoletnosti, aby evropské akciové spolednosti mohly byt
konkurenceschopnéjsi vici obdobnym obchodnim spolednostem ve
svets.

Od roku 1997 se z podnétu Evropské Komise a Evropské Rady
zabyvalo postupné nékolik vysoce kvalifikovanych  skupin
odbornikl nedostatky pravni tupravy obchodnich spoleénosti. Z
hlediska posouzeni efektivity zakladniho kapitdlu méla vyznamny
pfinos zavérefnéd zprava skupiny odborniku pod vedenim prof.
Jaapema Wintera, ktera byla uvefejnéna v listopadu roku 2002.
Zpriva je velmi obsdhld a kromé& ndvrhd feSeni zmén v pravni
upravé tykajicich se zdkladniho kapitalu obsahuje té% doporudeni ve
vztahu k evropské legislativé v obecnych otazkdch fizeni
obchodnich spole€nosti (corporate governance), podnikatelskych
uskupeni, restruktualizaci a mobility, evropské obchodni spole&nosti
a jinych forem podnikatelskych subjektd.'® Zavéry zpravy byly
opfeny o vlastni analyzy skupiny odbornikl i ¢ diskuse a konzultace
s podnikateli. Vysledkem ve vztahu k otdzce zakladniho kapitdlu
bylo konstatovani, Ze zdkladni kapitdl selhdva pfi ochrané vétfiteli a
je jen nespolehlivym ukazatelem platebni{ schopnosti spolednosti.'’
Zikladni kapitdl maZe byt pfi ¥patném hospodafeni jen prazdnou
cifrou, kterd neni krytd majetkem. V&t¥i pfehled o stavu majetku
spoleénosti a jeji platebni schopnosti poskytuji jind kritéria, napft.
vlastni kapitdl pro svou proménlivou hodnotu, ktery je odrazem
hospodéaiskych vysledkl spolegnosti.

Doporuéeni uvedend v zavéreéné zpravé se tykala osudu Gpravy
zédkladniho kapitdlu smérem k blizké a wvzdalené budoucnosti.
Odbornici soustfedéni kolem prof. Wintera v zav&redné zprivé sice
pro blizkou budoucnost opustili pivodné radikélni abolicionizmus, v

daldi fézi se viak k nému doporugili vratit.'® Uprava zakladniho

16 Dolezil M. Modernizace eviopského prava obchodnich spolecnosti, EMP, &islo 2/2003, s. 37.
17 Cernd S. Obchodni pravo. Akciovd spoleénost. 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 78.
' Cech P. Pfipravované zmény v evropské tpravé tvorby a zachovani zékladniho kapitdlu, Pravni
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kapitdlu meéla byt prozatim podstatné zjednoduSena. Jejich
stanoviska a doporuleni se staly zakladem koncepce SLIM-plus
(doplnili stanoviska a nézory skupiny SLIM pro zjednoduieni
ipravy vnitfniho trhu o nové prvky).

Koncepce SLIM-plus se stala zakladem tzv. ak&niho plénu
Evropské komise zaméfeného na modernizaci komunitirniho préva
spole¢nosti. Radikalni doporuéeni zcela opustit koncepci zdkladniho
kapitalu a zavést do pravni Gpravy princip variabilniho kapitalu tak,
jak to doporuéuje skupina expertﬁ,lg ale pfijato nebylo. Evropska
Komise zaujala opatrné&j3§i{ pozici a do akéniho pldnu zanesla pouze
poZadavek zpracovat studii, kterd vyhodnoti pifipadné vyhody a
nevyhody spojené s moZnymi alternativami ke stdvajici koncepci
ochrany vétiteld skrze institut zdkladniho kapitdiu.?® Studie se méla
zamérit na alternativni variantu inspirovanou americkym piistupem
k otdzce zdkladniho kapitdlu a ochrané véfitelh. Zadani studie vSak
bylo odloZeno na pozd&j3i obdobi.

Navrh zafadit v dlouhodobém horizontu (od roku 2009) do
Druhé smé&rnice alternativni reZim inspirovany americkym modelem
ﬁpravyzl byl vysledkem intenzivni snahy o prospéiné zmény v
celkovém pfistupu k otdzce zdkladniho kapitdlu, zaji§téni poZadavku
ochrany véfitell a soudasné tlaku ze strany ¢&lenskych statd proti
celkové harmonizaci préva obchodnich spolednosti. Clenskym
statim se tak ma otevii{t moZnost volit mezi timto alternativnim
reZzimem a evropskou zjednoduSenou dpravou zdkladniho kapitdlu.
MozZnost volby umoZni ménit nevyhovujici prdvni Upravu ochrany
zakladniho kapitdlu v ramcich evropského prostoru postupné, a tim

poskytne pfileZitost srovnéni funk&nosti obou variant v praxi, v

rozhledy, éislo 6/2003, s. 215.
19 Dolezil M. Modernizace evropského prava obchodnich spolednosti, EMP, ¢islo 2/2003, s. 37.
2 Bech P. Pripravované zim&ny v evropské lipravé tvorby a zachovani zdkiadniho kapitélu, Pravni
rozhledy, &islo 6/2005, 5. 215.
2! Berna S. Obchodnf pravo. Akciova spole¥nost. 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 78,
Cerna S. Pfehodnoti Evropa pistup k zakladnimu kapitalu?, Prvni rozhledy,
&islo 22/2005, s. 818.
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podminkach evropského prostfedi. Ve statech, které se rozhodnou
pro variantu alternativniho reZimu jako prvni, se tak otestuje jeho
funk&nost. Pro ostatni &lenské staty, jejichZ pozice vifi zménam
Jjsou opatrnéj§i, maZe byt takovy "test", v zdvislosti na uspé$nosti
vysledki, pfinosem v otdzce volby mezi dvéma variantami.

V duchu akéniho pldnu byl v roce 2004 Evropskou Komisi
pifedlozen ndvrh novely Druhé smérnice, ktery byl pFijat 6. zAafi
2006 jako Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/68/ES,
kterou se méni smérnice Rady 77/91/EHS, pokud jde o zakladdéani
akciovych spoletnosti a udrZovédni a zménu jejich zakladniho
kapitalu. Pravni uprava ¢lenskych stdtu md byt uvedena do souladu
se znénim pfijaté smérnice do 15. dubna 2008.

Novela pfinddi néktera zjednodufeni v oblasti tvorby a
zachovani zakladniho kapitdlu akciové spolelnosti. Novela
umoziuje <&lenskym statim zavést zmék&eni reZimu oceflovani
nepenézitych vkladd do zakladniho kapitalu, jsou-li pfedmétem
oceldovani: 1) cenné papiry nebo nastroje penéiniho trhu (za
podminek stanovenych v &l. 10a odst. 1); 2) byla-li hodnota jiného
vkladu pfedmétem nezavislého znaleckého ocendni v dobé& kratdi
Sesti mésicl (&l. 10a odst. 2); nebo 3) jde-li o vklad, jehoZ redlni
hodnota je odvozena z povinné uletni zav&rky ovéfené auditorem
podle nové smeérnice o auditu ze 17. kvétna 2006 za piedchozi
uéetni obdobi (&l. 10a odst. 3). O wvyse uvedenych variantach
oceftiovani rozhoduje spravni nebo fidici organ spolelnosti, tj.
statutarni orgdn nikoli valna hromada. Minoritni akcionafi (podili se
na vy8§i zakladniho kapitilu nejméné 5 %) se viak mohou, za
podminek stanovenych ¢1.10a odst. 2, pododst. 3 a odst. 3, pododst.
1, doméhat ocenéni pfedmétu nepenézitého wvkladu znaleckym
posudkem, vypracovanym soudem jmenovanym znalcem.

Dalsi zména, kterou pfind3f novela Druhé smérnice, se tyka
urdeni piesnych podminek pro nabyvéani vliastnich akcii spoletnosti
pfimo, nebo prostfednictvim osoby jednajici vlastnim jménem,
aviak na uclet spolednosti (&l. 19). Pokud ¢&lenské stity nabyvani

vlastnich akcii umozni, jsou véazany podminkami uvedenymi ve
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smérnici. Vyznamnou zménou je prodlouZeni doby, po kterou valni
hromada muZe opravnit pfedstavenstvo k nabyvan{ vlastnich akeii z
18 mésich na 5 let a zruden{ omezeni v nabyvani akcii, jejichz
ceikovad jmenovita hodnota nesmi pfesdhnout &astku odpovidajici 10
% zakladniho kapitalu. Nadale zistdvd pouze omezeni podle &l. 15
odst., | pism. a) Druhé smérnice, aby ¢isté obchodni jméni zlstalo
alesponn ve vy3i soultu zakladniho kapitdlu a rezerv, které nelze
podle zakona nebo stanov vyplatit akciondfim. Smérnice viak
zadroven umozZiluje ¢lenskym statGm si ponechat 10 % prah.

Novela prolamuje zdkaz poskytovdni finanéni pomoci tfetim
subjektim pii nabyvani vlastnich akcii (&l. 23) a umoZiuje
¢lenskym statGm pfi splné&ni stanovenych piredpokladld (napf.
poskytnuti za trznich podminek, zejména pokud jde o urok a
zajisténi za poskytnut{ plGjéky, provéfen{ finan&ni zplisobilosti tfeti
osoby, pfedchozi schvaleni valnou  hromadou, povinnost
pfedstavenstva piedlozit pisemnou zprdvu) pFipustit finanéni
asistenci (uvéry, pujéky, zaji$tfovani zavazkld z nabyti). Limit
celkové vySe finanéni pomoci je téZz stanoven soultem vyde
zakladniho kapitdlu a nedisponibilnich rezerv.

Cilem wvyie uvedenych zjednoduSeni je mimo jiné umoZnit
¢lenskym statim upravit legislativn pravni dpravu spoleénosti tak,
aby se dalo rychleji a s niz§imi naklady vytvafet zakladni kapital a
roz3ifit moZnost naklddani s majetkem spole&nosti aZ do vy§e sumy
zakladniho kapitalu a rezervniho fondu ve vy$i stanovené zakonem s
vynechdanim dosavadniho 10 % omezeni stanoveného vG&i
zakladnimu kapitdlu. Tato opatfeni maji uvolnit pohyb kapitalu a ve
vy$8i mife podpofit podnikédni akciovych spoleénosti z vlastnich
zdrojt.

Na druhou stranu pozZadavek vy3si flexibility &4stky zakladniho
kapitilu a podpory financovani z vlastnich zdroji se neprosadil v
nékterych navrhovanych zménach (nucené ukonfeni ulasti
minoritnich akcionaft, delegace pulsobnosti na pfedstavenstvo
rozhodnout o vyloudeni p¥ednostniho prava akcionatd v piipadé

zvy$ovan{ zdkladniho kapitdlu), které nebyly pfijaty z divodd
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ochrany akciondfl a celkové opatrnosti evropského zikonodirce

vici radikdlnim zmé&ndm upravy.

III. PRAVNI UPRAVA ZAKILLADNIHO KAPITALU V SOULADU
S KONTINENTALNIM POJETIM

Zakladni kapital v souladu s kontinentdlni doktrinou je pevnou
velidinou, vySe které odpovidda pen&inimu souhrnu hodnot
vnesenych do spolefnosti vkladh. Cilem pravni uapravy je zajistit,
aby vy$i zakladniho kapitalu vytvately redlné majetkové hodnoty,
které maji zajistit platebni schopnost spoleénosti.

Druhd nebo kapitdlova smérnice stanovi minimalni vysi
poZadovaného zdkladniho kapitdalu, podrobn& upravuje pravidla
tvorby v&etné lhit pro spldceni emisniho kurzu akcii a stanovi
mechanizmy pro udrZeni zakladniho kapitalu. Druhd smérnice se
vztahuje na uapravu akciovych spolednosti a jinych obdobnych
obchodnich spoleénosti. Neékteré ¢lenské staty v¥ak v intencich
Upravy zakladniho kapitdlu akciovych spoleénosti podle Druhé
smérnice upravily 1 poméry spole¢nosti s ru¢enim omezenym.

Obchodni zdkonik v § 58 odst. 2 poZaduje povinné vytvofeni
zakladniho kapitdlu pro kapitdlové spoleénosti a komanditni
spoleénost. Vy§e zakladniho kapitalu kapitdlovych spolednosti se
povinné zapisuje do obchodniho rejstfiku, &imz se zaji§tuje
informovanost véFfiteld o tom, Ze spolegnost disponuje minimalnim
majetkem ve vy3i zakladniho kapitalu, ktery ji umoZiuje plnit
zavazky vi0&¢i  véFitelim, tzn. spolefnost garantuje spln&ni
eventudlnich zavazkd vidci véfitelim sumou zakladniho kapitalu.

Garan¢ni funkce zdkladniho kapitalu vuéi véfitelim je jednou
ze zdakladnich funkeci pfipisovanych zdkladnimu kapitalu. Garan&ni
funkce vychazi z pfedpokladu, Ze spolednost skutedné vytvofi
zékladni kapitdl p¥i svém vzniku a v dob& své existence bude
udrzovat hodnotu svého majetku alespoii na urovni deklarované

sumy zdkladniho kapitalu. Pro zaji$téni redlné tvorby a ndsledné
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udrZzeni sumy zakladniho kapitalu pravni uprava kontinentalnich
statd stanovi velké mnozZstvi podrobnych kogentnich norem. Tyto
normy upravuji pravidla tvorby =zdkladniho kapitdlu, zakazuji
spolenosti nékteré kroky a omezuji dispozice s jejim majetkem,
pokud mohou ohrozit udrZeni zakladniho kapitalu, a tim i
uspokojeni pohleddvek v&Fiteld.?

Praxe vSak ukazuje, Ze ani ta nejpfisnéj$i regulace nemize
zabranit situacim v disledku kterych majetek spole&nosti miZe byt
zcela spotiebovan, napf. kdyZ spoleénost postihne hospoddiska
krize. Uz ve fazi zaloZeni a vzniku spoleénosti miZe dojit k poklesu
hodnot sloZenych na zakladni kapital prvnimi vydaji na jeho ukor,
napf. krytim nédkladd na zaloZeni spoleénosti a nakladd
vynaloZenych v souvislosti a jejim vznikem.® Neni jistota, Ze po
vzniku spole€nosti nebude suma slozenych vkladd zcela
spotiebovana. V té€chto vyie popsanych situacich vy3e zdkladniho
kapitalu zlGstane zE4sti nebo uplné bez kryti.

Z vySe uvedenych divodd vyplyva, Ze pokud by vétitelé pii
svych rozhodovanich vuéi spolednosti duvéfovali jenom v
deklarovanou vy8i jejiho zakladniho kapitdlu, zdkladni kapital by
nejenom nesplnil poZadovanou garan&ni funkci, ale byl by pro
v&fitelé rizikem. V praxi je toto riziko davno "odhalenc"”. Proto pro
rozhodovan{ vé&fiteli o hospodarském spojeni se spolefnosti ma
v&tdi vyznam posouzeni jejich majetkovych pomé&ra vychédzejicich z
bilance a ukazateld jeji platebni schopnosti neZz suma zakladniho
kapitdlu deklarovand ve stanovdch a zapsand v obchodnim
rejstf“il«:u.24

Skuteénost, Ze zakladni kapital neni spolehlivym kritériem pro
posouzeni redlné hospoddfské situace spolefnosti, a proto neni ani
minimalnim garantem jeji platebni schopnosti, je vychodiskem

kritiky a pfehodnoceni koncepce statického zakladniho kapitdlu.

2 Cernd S. Prehodnot! Evropa ptistup k zakladnimu kapitalu?, Pravni rozhledy, &islo 22/2005, s. 817.
2 Elis3 K. Zakladni jméni, PPvP, &islo 2/1994.
*# Cerné S. Prehodnoti Evropa pistup k zékladnimu kapitalu?, Pravni rozhledy, &islo 22/2005, s. 817.
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Pravni uprava zaloZena na této malo funkéni tradiéni evropské
koncepci zatim v3ak doznavd jen nepodstatnych zmén v podobé
n€kterych zjednoduleni (podrobnégji v kapitole II. podkapitole C).

Kontinentdlni koncepce zdkladniho kapitdlu méla vliv i na
pravni Upravu kapitdlovych obchodnich spole&nosti ve statech
byvalého SSSR. Pravni uprava zdkladniho kapitdlu v téchto statech
ma ale 1 nékteré odlidné prvky, které jsou diusledkem nestabilniho
ekonomického vyvoje.

Ekonomicka situace té€chto postkomunistickych statd v 90. letech
minulého stoleti se vyznafovala vysokou mirou inflace, a proto
fixni zdkladni kapital nemohl plnit garanéni funkce. Uprava
zakladniho kapitdlu vyZadovala jiné feSeni neZ ve stabilnich
ekonomikéach zdpadni Evropy. V Rusku 1 na Ukrajin€ byla miniméalni
vy3e zadkladniho kapitdlu uréena nasobkem miniméalni mzdy, coZ
umoznilo zpusobem adekvatnim stavu inflace upravit veliéinu
zakladniho kapitalu, kterd tak méla vypovidajici hodnotu vzhledem
ke stavu ekonomiky. Tento zpisob dpravy zakladniho kapitdlu je
aktudlni dodnes.

V Rusku se stanoveni vySe zakladniho kapitalu pro akciové
spoleénosti dale odliduje podle toho, zda jde o tzv. uzavienou nebo
otevienou akciovou spolednost (inspirace americkou tupravou). V &l.
26 zakona o akciovych spoleénostech (dale zakon o a.s.) je
stanovena minimdlni vySe zdkladniho kapit4dlu pro uzavienou
akciovou spoleénost na stondsobek &astky minimdélni mzdy ke dni
zapisu spoletnosti do pfisluiného rejstfiku, zatimco pro otevienou
akciovou spoleénost je to tisicindsobek.

Druhy vkladd do zakladniho kapitdlu vypoditava &l. 34 odst. 2
zdkona o a.s. Vklady mohou mit formu penéz, cennych papiru,
jinyeh vé&ci, majetkovych &i jinych prév ocenitelnych v penézich.
Forma splaceni akcii pii zaloZeni akciové spolednosti se dohodne
mezi zakladateli v zakladatelské smlouvé. Ocefiovdni nepenézitych
vkladd je pEipustné na zdkladé dohody mezi zakladateli. Povinné
ocenéni nepenéZitych vkladd znalcem se vyZaduje jenom v zdkonem

stanovenych pfipadech.
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Podle ¢I. 25 odst. 2 zakona jsou vedkeré akcie spole&nosti
akciemi na jméno. Souhrnnid nomindlni hodnota prieritnich akcii
nesmi piekralovat 25 % zakladniho kapitalu. Ve stejném odstavci se
stanovi poZadavek na upisovani viech akcii vydanych spoleénosti
samotnymi zakladateli. Oteviena (vefejna) nabidka akcii k upisovani
je pFipustnda po spliaceni zAkladniho kapitdle. Vy3e uvedené
skutednosti znamenaji, Ze akciova spoleénost miize byt zaloZena jen
jednorazové samotnymi zakladateli.

Lhity pro spldceni zdkladniho kapitdlu jsou ureny ve &l 34
odst.1. Veskeré upsané akcie spoleénosti musi byt spliceny do
jednoho roku ode dne provedeni stdtni registrace. Minimalné 50 %
upsanych akcii musi byt splaceno v pribéhu tfech mésicli ode dne
provedeni statni registrace. Zakladatel zisk4d hlasovaci priavo az v
moment&, kdy splati celou vy3i emisniho kurzu jim upsanych akeii.

Jak je vid&t z vySe uvedeného, tvorba zdkladniho kapitdlu je
nastartovana aZ od okamzZiku vzniku spoleénosti. Na druhou stranu
nedostatek majetku na kryti zakladniho kapitilu spoleénosti v
polatetné fdzi se kompenzuje stanovenim soliddrniho rudeni
akcionatt, ktefi nesplatili akcie v plné vy3i a to do vy¥e nesplacené
Casti svych akceii ( €1. 2 odst. 3 zdkona o a.s.).

Po splaceni 50 % wupsanych akeii ze strany zakladateld je
spoleénost opravnéna k uzavieni dohod, které nejsou spojeny se
zaloZzenim spoleénosti (téz ¢€l. 2 odst. 3). MoZnost realizovat
obchodni &innost jest€ pied vznikem spolefnosti miZe byt velmi
prosp&€ind napi. pro ziskani vhodnych obchodnich ptilezitosti nebo
pro rychlé nastartovani hospedaiské ¢innosti spoleCnosti.

V piipad& ze zakladatel nesplati akcie v jednoro¢ni lhité po
vzniku spoleénosti, spoleénost ziskd ze zakona vlastnické priavo k
akciim, jejichZ cena odpovida nezaplacené sumé za upsané akcie. K
takto nabytym akciim spoleCnosti se nepfihliZi pfi hlasovani a
poskytovani dividend. Takto nabyté akcie spoletnost musi do
jednoho roku zcizit (je stanovena podminka zcizeni za cenu, ktera

neni niZz8{ neZ cena trZni, nejniZ$i pEipustnou cenou pro zcizeni je
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nomindlni hodnota akcie), anebo musi pfijmout rozhodnuti o sniZzeni
zakladniho kapitalu.

Prameny podrobné prdvni uapravy akciovych spolefnosti a
spoleCnosti s ru¢enim omezenym jsou samostatné zdkony z poloviny
90.let.  Souclasné obcéansky kodex, ktery v  Rusku mé
komercializovany charakter, obsahuje nejdilezit&j§i obecnd
ustanoveni pravni Gpravy obchodnich spolednosti. Tato obecna
ustanoveni byla v mezidobi pfed piijetim specidlnich zakont
zdkladni pravni upravou kapitdlovych spoleénosti. V tomto mezidobi
praxe ukazala, kterym otazkam by se ve specidlnich zdkonech méla

vénovat zvlastni pozornost.?

IV. REALIZACE ZASADY REALNE TVORBY
ZAKLADNIHO KAPITALU V AKCIOVYCH SPOLECNOSTECH

Zasada redlné tvorby zdkladniho kapitdlu je zdrojem pravnich
ustanoveni, cilem kterych je p¥edejit nebezpeli pouhého deklarovani
sumy zékladniho kapitdlu, ktera by byla jen prazdnou cifrou bez
odpovidajiciho majetku.

Vy§1 zékladniho kapitdlu predstavuje numericky udaj vyjaddfeny
v penéZité hodnoté, ktery odpovidda souhrau viech penéZitych i
nepenézitych vkladl vnesenych spoleéniky do zikladniho kapitilu
spole¢nosti. Aby zdkladni kapital mohl plnit mu pfipisovanou
garantni funkci, musi majetek ziskany z vklad, vedeny v aktivech
bilance, pokryvat ¢&dstku zédkladniho kapitdlu, deklarovanou v
pasivech bilance, tzn. majetek musi realné existovat a jeho celkova
penézitd hodnota musi odpovidat sumé& zikladniho kapitdlu .

Pro zajidténi tohoto poZadavku vytvofila prdvni lUprava

prostfedky, které maji "hlidat" spridvny postup tvorby zakladniho

% Melnikova N. Pravni iprava kapitalovych obchodnich spoletnosti v Rusku podle novych pravnich predpisa,
Pravnik, &islo 140/1 2001, s. 32.
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kapitalu jak pf#i vzniku spoleénosti, tak i pfi zvySeni zakladniho

kapitalu.

A. Zavazek splatit vklad do zakladniho kapitalu

spolecnosti

Upsanim akecii v zakladatelském dokumentu (pti jednordzovém
zaloZzeni spolefnosti) nebo v listiné upisovateld (pii postupném
zalozeni nebo pfi zvydeni zdkladniho kapitilu jiz existujici
spole&nosii) vznikd upisovatelim povinnost uhradit jejich emisni
kurz, tj. vnést vklad do zékladniho kapitalu spoleénosti. V zdvislosti
na okolnostech upisovani jsou upisovateli zakladatelé, tieti osoby,
anebo akcionafi. Ve viech pripadech v$ak upisovatelé musi splait
uhrazovaci povinnost, ke které se dobrovolng a zdvazné pfihlasili
tim, Ze upsali akcie spolefnosti. Splnénim téio povinnosti pak
ziskdvaji podil na spoleénosti. Naopak spolednost m4 narok na
ziskdni emisniho kurzu svych akcii v pen&Zité nebo nepenéZité
podobé, aby pokryla vy3i svého zakladniho kapitdlu a vymé&nou za
poskytnuté vklady umoZiuje iéast na sobé.

Lhity splaceni emisnfho kurzu a jeho minimalni rozsah plnéni
se odlifuji podle toho, zda se jednd o penéZity vklad anebo o
nepenéZity. Splaceni penézitych vkladi je rozdéleno do nékolika
etap pfed vznikem spolednosti a po jejim vzniku. Podle § 175 odst.
1 pism. b) ObchZ se poZaduje pfed vznikem spole&nosti spldceni
minimédlné 30 % jmenovité hodnoty viech akcii (Je to pii{sn&jsi
poZadavek neZ stanovi €l. 9 Druhé smérnice, ktery pozZaduje alespon
25 % hodnoty viech akcii) a celého emisniho d4Zia v pfipadé, Ze
emisn{ kurz byl vy33i néZ jmenovitd hodnota akcii. Celkovy upsany
emisni kurz akcii ma podle § 177 odst. 1 ObchZ. upisovatel
povinnost splatit nejpozd&ji do jednoho roku od vzniku spolecnosti,
coZz je dal8i pozadavek nad rdmec Druhé smérnice. NepenéZité

vklady musi byt splaceny jedté pted vznikem spole€nosti, tzn. pied
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zdpisem spole&nosti do obchodniho rejstfiku (i tento pozZadavek je
pfisnéj$i nez stanovi Druha smérnice v ¢l. 9, odst. 2, kterd pozaduje
spldaceni ve lh0té péti let od okamziku zaloZeni).

ReZzim splaceni nepenéZitych vkladd je ve srovndni s reZimem
penéZitych vkladd pfisn€jdi proto, Ze v ptipadé€ jinych hodnot neZ
penéZitych <¢&astek existuje nebezpeli nadhodnoceni vkladll, v
disledku <&ehoz by byla vy3e zdkladniho kapitdlu v rozsahu
nadhodnoceni nepenézitych vkladu fiktivni. Tomuto riziku porugeni
zasady realného vytvofeni zdkladniho kapitilu se pravni Wprava
brani tim, Ze pozaduje ocen&ni nepenéZitého vkladu posudkem
nezavislého znalce jmenovaného soudem a jeho splaceani pied
vznikem spolednosti .

Dalsimi prostfedky, které madji ptrispét k redlnému vytvokeni
zékladniho kapitdlu maji sank&ni charakter. Pokud je upisovatel v
prodleni se spldcenim emisniho kurzu upsanych akcii nebo jeho
¢asti, vznikd mu ze zdkona povinnost zaplatit Uroky z prodleni (§
177 odst.2 ObchZ). Dal8im krokem proti provinilci je zahajeni tzv.
kaduéniho fizeni. Svou pravni podstatou je kadulni ¥izeni zvlastni
apravou odstoupeni od smlouvy.26 Kaduéni fizeni 2zahaji
pfedstavenstvo vyzvou vad&i upisovateli k plnéni a poskytne mu k
tomuto ucelu dodateénou lhitu uréenou ve stanovach nebo zdkoné& (§
177 odst. 3). K vyloudeni upisovatele spoleénost pfistoupi, pokud
ani v této dodate¢né lhGt&€ upisovatel neuhradi emisni kurs akeif
nebo pokud spole€nost nepfijme jina opatfeni v souladu se zdkonem
a stanovami (§ 177 odst. 4).

Kaduéni ¥izeni mé tradi¢n& sanké&ni povahu, kterd se projevi
vyloudenim wupisovatele za nespln&ni uhrazovaci povinnosti.
Zahéjené kaduéni Fizeni v$ak nemusi mit sankéni vysledek. Po
ulinéné vyzvé k upisovateli s ohledem na prodlouZeni lhity ke
spldceni totiZ lze ofekavat i pozitivni reakci ze strany upisovatele.

V tomto pfipadé& ma zahajené kaduéni Fizeni ve vysledku uhrazovaci

% Cernd S. Obchodn{ préavo. Akciova spolednost. 3. Dil, Praha: ASPL, 2006, s. 191.
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efekt. Z tohoto hlediska lze ptipsat kaduinimu fizeni 1 funkeci
uhrazovaci.

Uhrazovaci funkce kaduéniho fizen{ je preferovdna, ponévadz
prvoinim zajmem spoleénosti i1 tfetich osob je v tomto pfipadé
splaceni vkladu. Sank¢ni povahu ziskd kaduéni ¥izeni po nesplnéni
vyzvy k plnéni dnem, kdy wuplyne lhGta poskytnutd k plnéni.
Vysledkem kaduéniho fizenf je bud uhrazeni dluhu vaéi spole&nosti
v dodate&né stanovené lhiité, anebo vyloudeni takového upisovatele
ze spoleénosti.

Vylouéenim upisovatele uvolni spoleénost cestu ke spliceni
dotéenych upsanych akcii jiné osobé&, coz umoZni spoleénosti ziskat
odpovidajici prosttedky k pokryti upsané &istky zakladniho kapitilu
nahradni cestou, a tim neporudit zdsadu reédlné tvorby zékladniho
kapitdlu. Vraceny zatimni list vylouéeného upisovatele spoleénost
poté prodd jiné osob&. Pokud vylouceny upisovatel v urfené Lhité
nevrati zatimni list, pfedstavenstvo tento jej prohldsi za neplatny.
Misto neplatného zatimniho listu vyda pak spoleénost osobé, kterou
schvali valnd hromada, novy zatimni list nebo akcie, pokud tato
osoba splati emisni kurz téchto akc¢ii. Dal3i pojistkou k naplnéni
zdasady redlné tvorby zakladniho kapitilu je ruleni vyloudeného
upisovatele za spliaceni jim upsanych akcii.

Misto kaducniho tizeni miZe spolednost podniknout i jind
opatfeni, ktera jsou podle zdkona povinné obsahem stanov (§ 173
odst.1, pism. j), napf. sniZeni zakladniho kapitidlu (pokud timto
postupem nedojde ke sniZeni zdkladniho kapitdlu pod zdkonem
stanovenou minimdlni vy§i), nebo vymadhéni spliceni emisniho
kurzu soudni cestou.

Odpovédnost ¢&lend ptedstavenstiva za ptipadnou $kodu,
eventudlng jejich soliddrni rudeni za zavazky spolednosti, nastupuje
jako dusledek spojeny s potfebou odstranit ndsledky poruieni redlné
tvorby zakladniho kapitdlu v pfipadé, Ze ¢&lenové ptedstavenstva
nesplni svoji povinnost pfijmout nutnd opatfeni stanovena zikonem
anebo stanovami (§194 odst. 5 a 6 v ndvaznosti na §177 odst. 4)

viigi upisovateli, ktery je v prodleni. Nic na tom neméni ani
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skute&nost, 2¢ prvotni pfi¢inou t&chto nasledkl bylo prodleni
upisovatele s uhrazenim upsanych akcii, které zpdsobilo, ze
zakladni kapital ve vy%i emisniho kurzu téchto akcii zilstal bez
kryti.

Pro uplnost lze zminit i to, Ze proti neinnosti piedstavenstva
zakon stanovi pojistku, kdy iniciative k vymahéni splaceni emisniho
kurzu upsanych akcii v0@&i prodlévajicimu upisovateli mohou za

podminek § 182 odst. 2 ObchZ piebrat men$inovi akciondfi.

B. Zakaz vydani akcii pod jmenovitou hodnotou

Jmenovita hodnota akcie je pendinim vyjadfenim hodnoty akcie.
Tato penézni ¢astka musi byt vyznacdena na akcii. Emisni kurs akcie
se urduje spoleénosti pfi vydavani akcii, je nabyvaci cenou akcie,
kterou za nif mé zaplatit jeji prvni nabyvatel.

Z pojeti akcie jako €dasti zdkladniho kapitdlu vyplyva, Ze soudet
jmenovitych hodnot wv3ech vydanych akcif mé byt roven sume
zdkladniho kapitdlu. V tomto smyslu pfedstavuje ka?déd akcie jednu
cihlu a jejich souhrn pak vytvafi celou stavbu zdkladniho kapitdlu

2 Proto nesmi byt emisni kurz akcie, za ktery je

spoleénosti.
spole¢nost vydava, niZ§i nez jeji jmenovitd hodnota. Jde o princip
zakazu vydavat akcie sub pari, ktery mé zajistit redlné vytvofeni
zdkladniho kapitalu.

Nejlastéji jsou akcie vyddvany za emisni kurz, ktery je vy§si
nez jejich jmenovitd hodnota. V téchto pripadech vytvd¥#i souhrn
¢astek nad jmenovitou hodnotu akcii emisni 4Zio, které je
samostatnym vlastnim zdrojem financovani spole¢nosti.

Druhd smérnice v &l. 8 odst.l pFipoudti i vyddvani akcii bez
jmenovité hodnoty. Ve vztahu k zakladnimu kapitdlu pak jde o uréity
zlomek jeho vyie. Pravni fady nékterych evropskych zemi delsi

dobu tyto akcie upravuji (jde o tzv. podilové akcie, které

7 pelikénova I a kol, Obchodni pravo. 1. Dil, Codex Bohemia, 1998, s, 338.
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ptedstavuji podil, zlomek zékladniho kapitalu®). V Americe a
Kanad& je vyddvani akci{ bez jmenovité hodnoty (podilové akcie)
jiZ mnoho desitek let b&Znou praxi. Tento druh akcii m4 pfednosti,
které umoziiuji, ze pii zvy$eni nebo snizeni zakladniho kapitdlu
spole¢nosti neni tfeba ménit pocet ani jmenovitou hodnotu akcii.®
VyuZziti t&€chto akcii a jejich pfednosti by mohlo byt prospéiné pro
oblast kolektivniho investovdni. Tyto vySe jmenované skuteénosti,
sveédici ve prospéch vydavani akcii bez jmenovité hodnoty, svddi k
myslence, Ze tuzemsky zdkonodarce je zbyteiné& ptfisny, coZ logicky
snizuje pfitaZlivost tuzemské upravy akciového priva pro zahraniéni

spoleénosti.

C. ZvlaStnosti splaceni nepenéZitych vkladii

Nepenézité vklady jsou svou povahou potencidlnim rizikem pro
realnou tvorbu zdkladniho kapitalu. Hlavnim rizikem je ohodnoceni
pfedmétu vkladu, kde muze snadno dojit k jeho nadhodnoceni, v
disledku €ehoZ se pak zdkladni kapitdl ve vy3i nadhodnocené tastky
stava fiktivni veliCinou. Aby bylo tomuto jevu zabran€no, pravni
iprava neumozZiuje provadéni ocenovani uvnitf spoleénosti, napf. na
zakladé dohody =zakladateld nebo spoleénikl, ale pozaduje
kvalifikovany nezavisly odhad ceny ptedmétt nepenézitych vkladd a
na jeho zdkladé¢ posouzeni, zda hodnota vE&ci je na pokryti vkladu
dostateén4.

Podle § 59 odst.3 ObchZ se hodnota nepentéZitého vkladu
stanovi podle posudku zpracovaného =znalcem nezdvislym na
spoleénosti, jmenovanym za tim G¢elem soudem. V posudku se mimo
jiné uvadi &astka, kterou se ocefiuje nepenézity vklad a také zda tato
tdstka odpovidéd alespofi uhrnnému emisnimu kurzu akcii, které maji
byt vyddny jako protipln&ni za nepen&Zzity vklad ( § 59 odst. 4.,
pism. b) a c)) .

® Cerna S. Obchodni pravo. Akciova spole¢nost, 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 111,
¥ Tamtés, s. 111,
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Evropsky =zdkonoddrce zmékEuje v piijaté novele Druhé
smérnice v rameci trendu modernizace Gpravy obchodnich spole&nosti
pfisnou udpravu ocefiovani nepenéZitych vkladi alespoi ve
vytypovanych pfipadech, kdy pfedméty nepenézitych vkladli nemusi
byt ohodnocovany znalcem, pokud byly pifed wvnesenim do
spole¢nosti ohodnocené jinym relevantnim zplsobem tak, jak
stanovi novy ¢&1.10a podle novely Druhé smérnice. Tyto nové
moznosti v ocefiovdni zjednoduli, urychli a zlevni reZim ocefiovani
alespofl v nékterych relativné nespornych ptipadech.

U nepenéZitych vklada téZz existuje riziko pozdg&jsiho sniZent
jejich hodnoty, coZ méa také dopad na moZnou fiktivnost ¢&astky
zdkladniho kapitalu. V t&€chto p¥ipadech zikon stanovi povinnost
doplatit rozdil ceny vkladu v pené&zich. Pokud se ukazZe, Ze hodnota
nepenézitého vkladu v dob& vzniku spolednosti je niz§{ ve srovnani
s jeho plivodni hodnotou uréenou p¥i zaloZeni, je spolednik, ktery
splatil tento vklad, povinen doplatit rozdil v pen&zich (§ 59 odst.
7).

Vlastnické pravo nebo jina majetkovd prava k pfedmétu
nepenéZitého vkladu piechdaz! na spoleénost v okamzZiku jejiho
vzniku (jsou ale vyjimky, napf. nemovitosti nebo patenty maji jiny
rezim nabyvdni). Pokud by nedo$lo k pfechodu majetkového prava
na spoletnost, zakon stanovi dal3i pojistku pro pokryti zdkladniho
kapitalu, tou je povinnost spole&nika, o jehoZ nepenézity vklad jde,
zaplatit hodnotu nepenézitého vkladu v penézich. Tuto povinnost lze
chapat jako odpové&dnost za pravni vady.” Spoleénost pak tomuto
spoleénikovi vrati nepené&Zity vklad za podminky, Ze spoleénik je
vlastnikem nebo jinak oprdvnénou osobou k pfedmeétu vkiadu (§ 59
odst.2).

Uréité druhy nepenéZitych vkladd maji sva specifika, napf.
know-how nebo podnik. NepenézZité vklady v podob& know-how
mohou zplisobovat urlité potiZe pro zakladatele i soudy v otdzce

uréeni, zda pfedmé&t vkladu opravdu je know-how, ponévadZ ani

3 pelikénova L a kol. Obchodni pravo. 1. Dil, Codex Bohemia, 1998, s. 181.
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obchodni zékonik ani jiné pravni pfedpisy jej nedefinuji. Obchodni
zdkonik v § 60 odst. 2 se zmifiuje jenom o know-how v souvislosti
s pozadavkem spldceni uzavienim pisemné smlouvy a p¥eddnim
dokumentace ve které mé byt know-how zachyceno.

U piedméti oznadovanych v zakladatelské smlouvé jako know-
how miiZze byt sporné, zda spliiuji kvality ptedpokliadané pro tento
druh nehmotnych statkfl. Prédvni pfedpisy sice legdln{ definici pojmu
know-how neobsahuji, ale v soudni judikatufe je know-how
definovano jako vyrobné-technické, organiza&ni, obchodni a jiné
poznatky, které umoZiiuji vytvofit takovy vysledny produkt, ktery by
nemohl byt bez nich vytvofen a které jsou v daném okamziku a
misté vﬁjimeéném. TakZe musi jit o vyjimeéné originalni kvalitu
fedeni, kterd umo2ni vyjimeény vysledny produkt. Otazkou pro
znalce, ktefi maji fedit skutkovou otizku je, zda se jednd o know-
how v technickém smyslu. Soud pak rozhoduje o tom, zda skuteéné
vymezeny pfedmét vkladu pfedstavuje know-how &1 nikoliv, tzn. fesi
otazku pravni®”. Soud je povinen zkoumat, zda ptedmét vkladu
spliiuje obecné poZadavky kladené na nepenézity vklad podle § 59
ObchZ (zejména zjistitelnost hospodaiské hodnoty a vyuZitelnost ve
vztahu k pfedmétu podnikani) a zaroveil posuzovat, zda navrhovany
ptedmét vkladu je skuteén€é know-how, tzn. 2zda dosahuje
vyjimeénych kvalit poZadovanych pro know-how v podob& obecné
platnych poznatkit (obecné platnych alespofi v daném misté a Case),
které by byly uplatnitelné pfi vytvafeni urlitého produktu (mapf.
vyrobku, sluzby, ale i pracovniho postupu ¢i pocitatového
programu).33 Z § 60 odst. 2 ObchZ vyplyvd pozadavek zachyceni
téchto poznatkd v dokumentaci a jeji pfedini spraveci vkladh pfi
uzavieni pisemné smlouvy o vkladu. Obecnost vyjimeEnych
poznatkd zachycenych v dokumentaci a pfedani této dokumentace

pii spldaceni vkladu symbolizuje oddé&lenost t&chto poznatkl od

3 7 usneseni Vrchniho soudu v Praze sp.zn. 7 Cmo 364/96, 7 Cmo 50/97, 7 Cmo 44/97.
2 2 usneseni Vrchniho soudu v Praze sp.zn. 7 Cmo 209/2005-44.

3 Tamtéz.
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jejich nositeld (autoru), a tim i moZnost jejich pfevodu nebo
pfechodu. Pfevoditelnost vkladu je jednim z jeho zikladnich
atributl, ktery umoZiiuje, aby se po jeho vloZeni do spole&nosti,
resp. splaceni, stal majetkem spolednosti, kterd s nim p¥i dodrzeni
zékonnych poZadavki muze libovoiné nakiadar®.

PozZadavek splatit celou vy3i nepené&Zitych vkladi pfed zipisem
zdkladniho kapitdlu do obchodniho rejstiiku ( §59 odst. 2 ObchZ)
mé pfispivat k posileni funkce zdkladniho kapitalu a k pravni jistoté

v obchodnich vztazich.*

D. Zakaz dispozice s vklady pFed vznikem spoleénosti

Vyslovny zakaz dispozice se splacenymi vklady pfed vznikem
spoleénosti je stanoven jen vaci penéZitym vkladim v § 163a odst. 4
{vyjimkou miZe byt jenom uhrada z¥izovacich vydajl nebo vraceni
vkladd upisovatelim), které maji byt spldceny na zvidstni adet u
banky. Tento uéet ziidi sprdvece vkladi na firmu zaklddané
spolednosti.

Uprava zakazu dispozice s pen&Zitymi vklady pied vznikem
spolenosti i jeho celkovy pfedpoklad ohledn& jinych nepenéZitych
vkladi vyplyvd z poZadavku zachovani vkladd pfi jejich spravé z
didvodu dodrZeni zasady redlné tvorby zdkladniho kapitdlu.

Konstrukce zdkazu dispozice s vklady pfed vznikem spelegnosti
steduje dva cile. Hlavnim cilem je, aby vnesené hodnoty skute€né
vytvarely zakladni kapitdl, resp. rediné jej pokryly a aby po svém
vzniku spoleénost méla minimdlni prosttedky pro svou Cinnost a
byla schopna plnit své zavazky va&i ve&fiteldm, ktefi spoléhaji na
vysi zakladniho kapitdlu deklarovanou ve stanovach a obchodnim
rejsttiku. Dal¥im sledovanym cilem je ochrana upisovateld pro
ptipad, Ze spole&nost nevznikne a spriavce vkladu bude povinen

vratit splacené vklady i s plody a uzZitky (§ 60 odst. 3).

3 2 usneseni Vrchniho soudu v Praze sp.zn. 7 Cmo 209/2005-44.
3 Vrablova S. Ochrana majetku kapitalovych spoloénosti, Bratislava: EPOS, 2003, 5.82.
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Otazkou dispozic s vnesenymi vklady pfed vznikem spolednosti
se pravni Oprava tykajici se spravy vkladd vyslovng nezabyvéd, aZ na
vyslovny zakaz v § 163a odst. 4. Aviak z ustanoveni o sprave
splacenych vkladl a z obecného poZadavku redlné tvorby zakladniho
kapitalu lze odvodit zdkaz dispozice se splacenymi vklady a2z do
vzniku spoletnosti. AZ v okamiZiku, kdy zipisem do obchodniho
rejstfiku (zapis ma konstitutivni uéinek), vznikne spoleénost jako
subjekt prav (tzv. pfedspolednost se méni ve spoletnost), pfejde na
ni ze zdkona vlastnické pravo ke vkiadim (§ 60, odst. 1) a tim i
pravo dispozice s pfedméty vkladi.

AZ do vzniku spole¢nosti zOstdvd majetkové priavo k pfedmétu
vkiadu upisovateli, 1 kdyZ jde jen o nuda proprietas. Upisovatel,
ktery upsal akcie spole&nosti, se tim zavazal poskytnout ji urfitou
majetkovou hodnotu (penézZity nebo nepen&zity vklad) a to vyménou
za ziskdni podilu ve spolelnosti. Splacenim nepené&zitého vkladu
nebo ¢asti pené&Zitého vkladu pfed wvznikem spole&nosti ztraci
upisovatel mozZnost dispozice s pfedméty t&chto vkladi. V ptipadé
nepenéZitych vkladd (jde o individualné uréené vé&ci) uz povinnost
vloZit tuto majetkovou hodnotu do spoleénosti implikuje vaéi
upisovateli zdkaz jiné dispozice s ni.

V  okamZikun splaceni (napf. uhrazenim pen&zité &astky,
pfediénim u movitych v&ci) pfechdzi pfedmét vkladu do spravy
zakladatele (sprédvce) povéfeného v zakladatelské smlouvé nebo do
spravy povéfené banky v pfipadé penézZitych vkladd. Sprdvce je
povinen spravovat svéfené vklady, s naleZitou pééi pfijmout
nezbytna opatfeni k zachovani pfedmétt vklada a jejich hodnoty. Z
povahy t&chto povinnosti vyplyva zdkaz jakychkoli dispozici se
spravovanymi vklady ze strany spravce. Pro spravce je stanovena
odpovédnost vi&i vétitelim v podobé rufeni aZ na dobu pé&ti let od
zdpisu spole&nosti v pfipadé, Ze nededr?i pozZadavek naleZité péce
tim, Ze v prohldgeni o splaceni vkladu uvede vy3§i &astku, nez ktera
je splacena. Rozsah ruéeni je stanoven aZ do vy3e rozdilu mezi
tdstkou prohldenou spravcem a <&astkou, ktera byla skuteéné
splacena (§ 60 odst. 4).
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Podle § 60 odst.]l vlastnické prdvo ke vkladim nebo jejim
Castem splacenym pfed vznikem spolednosti, popfipad® jina préva k
t¢mto vkladim pfechazeji na spoleénost dnem jejiho vzniku. Po
vzniku spoleénosti je spravce povinen ji pfedat vklady i s plody a
uzitky. V obdobi mezi spldcenim vkladd a vznikem spoleénosti se
spravce musi postarat o pfedmé&ty vklada.

V obdobi pfed wvznikem spolenosti vznika potfeba uhrady
nakladd spojenych se zaloZenim a pfipravou ke vzniku spole&nosti.
Pravni uprava tento poZadavek vyslovné respektuje stanovenou
vyjimkou ze zdkazu dispozice splacenymi penéZitymi vklady pfed
vznikem spoleénosti v § 163a odst. 4 ObchZ.

Soulasné neni stanoven vyslovny zakaz dispozice s
nepenézitymi vklady =ze strany spolelnikli, coz mlZe vytvaiet
prostor k realizaci obchodni ¢&innosti ze strany zakladateld i nad
rozsah uhrady nejnutné&jSich nékladd jest® v obdobi pfed vznikem
spoleénosti. Jako pojistka proti zneuZiti této volnosti v zijmu
ochrany vé&fitell je stanovena solididrni odpovédnost zakladateld
viéi véfitelim. Soliddrni odpovédnost zakladateld nastoupi, pokud
jednani zakladateld uskuten€nd jménem spolelnosti pted jejim
vznikem nebudou schvalena spolefnosti po jejim vzniku.

Pokud do tfi mésicl od vzniku spoletnosti bude ¢&innost
zakladateli schvalena spolednosti (valnou hromadou nebo
spoleéniky) podle pfedloZeného seznamu jednani realizovanych pied
jejim vznikem, zdkon pteklddd odpovédnost za vzniklé zdvazky vaéi
v&fitelim ze zakladateld na samotnou spoleé¢nost uz od okamzZiku
vzniku zdvazkid (§ 64 odst. 1 a 2). Jinak spoleénost muZe schvalit i
jedndni tfetich osob, které jednaly jménem spole&nosti pfed jejim
vznikem.

Zakon v3ak vyslovn& nefesi situaci, pokud by spolefnost
schvalila nehospodédrnd jednani zakladatelti v dasledku kterych by
aktiva spolenosti byla prdzdnd anebo by obsahovala jenom

pohleddvky a nebyly by prostfedky k uhrazeni dal3ich splatnych
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zdvazk.”® Redenim by mohlo byt stanoveni odpovédnosti vagdi
zakladateltm kvili poruseni zasady redlné tvorby =zakladniho
kapitalu, coz by ve svém dlsledku znamenalo "propichnut{ z4dvoje"

spoleénosti.

E. Zakaz vkladu v podobé provedeni priace nebo v
poskytnuti sluzeb

Nenf pochyb o tom, Ze vklady v podobé provedeni price nebo
poskytnuti sluZeb, které jsou hospodi¥sky vyuZitelné ve vztahu k
ptedmétu peodnikdni, by mohly byt pro spoleénost uZiteéné.
Spole¢nost by tak mohla za cenu poskytnuti podilu za vklady ve
vykonech profinancovat €innost, kterd je pro ni prospé3na a vyuZit
ku prospéchu pfedmétu podnikani vysledky takové &innosti uz v
okamziku svého vzniku, eventuilng je§t&# pifed tim, nikoliv
zajistovat poZadovanou ¢innost v podobé zakizky az poté, kdy bude
moci zaéit podnikat jako subjekt prév.

Dikazem piinosu této moZnosti pro obchodni spolednosti je jeji
vyuziti v zemich ovlivnénych americkym privem. Lze jenom
pfipomenout, Ze tyto zemé mohou této moZnosti hojné vyuzivat
proto, Ze se nemusi starat o pokryti zakladniho kapitdlu spole€nosti.

Provedeni price nebo poskytnuti sluZzeb méa charakter vykonu
nebo ¢innosti, které patfi svou povahou k nepené&Zitym vkladim. A
proto by se podle stanovenych pravidel muselo provést jejich
ocen&ni. Cinnost pfesng specifikovanid ve znaleckém posudku by se
musela odvést (splatit) ve 1hiité stanovené pro nepenézité vklady, tj.
pfed zdpisem vy3e zdkladniho kapitdlu do obchodniho rejstiiku.

Vklady ve vykonech (v &innosti) spocéivaji v zavazku spolefnika

poskytovat po stanovenou dobu spolenosti wuréitou <&innost

3 tuto otazku zmifiuje té2 ohledn® slovenské Gipravy Vriblova S. Ochrana majetku kapitilovych
spoloé&nosti, Bratislava; EPOS, 2003, s, 92
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zpravidla v z4vislosti na jeho kvalifikaci.’” Dalo by se Fici, ze by se
spi8e jednalo o nepené&Zité vklady sui generis s ohledem na obtiZnost
dodrZeni lhGty pro spldceni poZadované pro nependzité vklady.
Pozadavek dodrZeni [hat miZe byt problematicky v ptipads, Ze by se
jednalo o &innost tvlréi povahy, kterd by s ohledem na pozadované
kvality (které by jisté byly obsahem popisu pfedmétu vkladu)
vyZadovala del3i dobu.

Vychodiskem zakazu vkladu v podobé& provedeni prdce nebo v
poskytnuti sluzeb je téz pozadavek realné tvorby =zakladniho
kapitalu. Tento poZadavek je ochroZeny z davodd snadného
nadhodnoceni takové ¢&innosti jako pfedmétu vkladu, jakoz i
nebezpeci neodvedeni priace nebo neposkytnuti sluzZby nebo jen
jejich c&asteéného odvedeni. Obchodni zakonik v § 59 odst. 2
vyslovné zakazuje vklady spocivajici v zdvazcich tykajicich se
provedeni praci nebo v poskytnuti sluzeb. Obdobny zdkaz stanovi
¢l. 7 Druhé smérnice.

S ohledem na potencialni pfinos vkladd ve vykonech by bylo
zadouci nalézt mechanizmy, které by umozZnily vyhnout se wvyS3e
uvedenym rizikim téchto vkiadl. Na evropské arovni se diskutovalo
o moZnosti ptipustit vklady ve vykonech (v &innosti).*® Jake o
moznych néstrojich pro feseni téchto rizik bylo uvazovéno o
odlozeném poskytnuti podilu ve spolednosti aZz na dobu, kdy
spolednost ziska vysledky vykonu mnebo <&innosti, které jsou
ptedmétem vkladu v plném rozsahu. Pro akcie které by byly
protiplnénim za provedeni vykonu (sluzby), by byla =zfizena
bankovni Uschova. Dal$i moZnosti by mohle byt pojidt&ni rizika
neprovedeni <&innosti, kterd je pfedmé&tem vkladu. Z pojistného
plnéni by pak byla pokryta Gjma zpusobend spolednosti. Zatim viak
evropsky zakonodédrce zfejmé tato fedeni neshledal za postadujici ve
vztahu k rizikim, kterd by mohla ohrozit redlnou tvorbu zakladniho

kapitdlu.

*7 Gerna S. Obchodni préavo. Akciova spolednost. 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 88.
¥ Tamtés, s. 89.
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F. Zakaz zapodteni proti pohledivce spoleénosti na
splaceni emisniho kurzu

Zékaz zapoéteni proti pohledavce spolefnosti na splacenf
emisniho kurzu akcii se bezvyjime&n& vztahuje na splaceni akeii
zaloZené spoleénosti, kdy se zdkladni kapitdl vytvaii "prvotn&™.
Zapolteni se ptipousti aZ po vzniku spoleénosti jako vyjimka z
obecného zakazu kapitalizace.®

Zikaz zapodteni proti pohledavce spoleénosti na splécent
emisniho kurzu o3etfuje situaci, kdy akcie spolednosti upise osoba,
vi€i které ma spolednost zdvazek a kdy v zdjmu dodrZeni zisady
redlného vytvofen{ zakladniho kapitilu nelze dopustit zapo&teni
pohleddvek nebo tzv. kapitalizaci. Timto postupem by byl dluh
vE&fitele kapitalizovdn, pfemé&nén na ulast na zdkladnim kapi‘[ailu,40
tzn. v&fitel by se stal akciondfem a spolefnost by se zbavila dluhu.

Vyhody kapitalizace z hlediska moZnosti oddluZeni spoleénosti
se v8ak mohou uplatnit jenom p¥i zvy$ovani zakladniho kapitilu
spoleénosti a se souhlasem valné hromady, protoZe pouze za téchto
podminek je zdkonem stanovena vyjimka ze zakazu zapoditini
vzajemnych pohledavek ( § 163 odst. 3).

Zaroveldl zdkon nepfipoudti k zapocitani pohleddvky véiiteld v
podobé& nepenéZitych vklada. Podle § 59 odst. 8 ObchZ nepenéZitym
vkladem nemutZe byt pohledavka wvi&i spolednosti, tzn. Ze k
zapofteni mohou byt zplisobilé jen penéZitd pohleddvka veéfitele
vigi spoleénosti a pen&Zita pohleddvka spolednosti na splaceni
emisniho kurzu akcii viéi veétiteli, ktery je zaroveri upisovatelem.

Na zdkaz zapodlteni se lze podivat i z jiné strany, tj. ze strany
zdsady zédkazu osvobozeni upisovatele povinnosti splatit vklad.
Pokud by se obecné pripustila moZnost zapoéteni pohledavky
upisovatele (vé&fitele) oproti pohleddvce spoleénosti na spliceni

emisniho kurzu jim upsanych akcii, znamenalo by to ve svych

disledcich zbaveni povinnosti upisovatele splatit vklad do

¥ Hemn4 S. Obchodni pravo, Akciova spole¢nost. 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 90
0 Tamtés, s. 89.
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zakladniho kapitalu, coZ prdvni uprava vyslovné zakazuje. V
piipadé opa&ného postupu by se vytvofil fiktivn{ zakladni kapital,
kdy by upsany zakladni{ kapital ve vy3i pobledavky upisovatele vidi
spolec¢nosti nebyl redlné vytvoten. Zdsada rediné tvorby zdkladniho
kapitalu by tim byla porulena. Z tohoto divodu je pro zapoé&teni
proti pohledédvce spoleénosti na spléceni emisniho kurzu akcii v §
59 odst. 8§ a § 163 odst. 3 ObchZ, jakoZ i v ¢l, 12 Druhé smérnice
stanoven zakaz.

Podle stejnych vyde uvedenych ustanoveni obchodniho zékoniku
a Druhé smérnice je vyjimka ze zakazu zbaveni povinnosti
spoleénika splatit vklad pfipustnd jenom v p¥ipadech, kdy dochdzi
ke sniZeni zakladniho kapitalu spoleénosti. V této souvislosti [ze
pfedstavit pfipady, kdy 1) byl pfi zaloZeni spolenosti upsan
zdkladni kapitdl v &dstce, kterd pfevySuje minimalni stanovenou
vy§i zdkladniho kapitdlu, nebo 2) je tfeba feSit pfi zvyseni
zdkladnfho kapitdlu jiZ existujici spoleénosti otdzku prodleni
upisovatele (upisovateld) se splacenim upsanych akcii. Aby byla
dodrZena zédsada redlné tvorby zadkladniho kapitdlu, lze zvolit jako
jedno z feSeni prodleni upisovatele sniZzeni vy§e zdkladniho kapitalu
a tim dodrZet rovnovidhu mezi aktivy a zdkladnim kapitélem.
Zakladni kapital nelze sniZit pod hranici, kterou zadvazné stanovi §

162 odst. 3 ObchZ a &l. 6 Druhé smérnice (§ 211 odst. 3 ObchZ).

V. PRAVNI INSTRUMENTY ZACHOVANI
ZAKLADNIHO KAPITALU

Na rozdil od zasady redlného vytvofeni kapitdlu, kterd se
uplatni hlavné€ v poldate¢nich stddiich zaloZeni a existence
spoleénosti (pfi "prvotnim" vytvafeni zdkladniho kapitdlu), se
uplatni zdsada zachovani zdkladniho kapitilu v pozd&j$im obdobi
existence spolednosti, kdy je tfeba zajistit, aby spole&nost skuteéné

udrZovala majetek alespoil v rozsahu, ktery pokryje vy§i zdkladniho
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kapitalu. Ob& dv& zdsady v podstaté tvoii celek, komplexni koncepci
zamé&fenou na ochranu zékladniho kapitdlu, cilem které je zajigténi
garanéni funkce zadkladniho kapitalu vié&i véfiteldm.

Pro dodrzeni pozadavku zachovédni ziakladniho kapitdlu stanovi
pravni Gprava zéavazna pravidla tykajici se nakladani s majetkem
spole€nosti. Tato pravidla stanovi kritéria pro posouzeni
pozadovaného stavu majetku, ktery méd spolednost wudrZovat
minimalné ve vy$i zdkladnihe kapitalu, poZadavky preventivniho
charakteru jejichZz cilem je mneohrozit zikladni kapital, zdvazné

postupy pro fedeni pfipadd ohroZeni kryti zakladniho kapitalu.

A. Podminky rozdélovani zisku spolecnosti nebo jejich
jinych zdroji

Divodem investice do akcii spole€nosti je pro bé&Zného
investora kalkulace s podilem na zisku spolenosti, tzn. na
vyplaceni dividend. Pro rozdéleni =zisku nebo jinych zdroji
spolednosti jsou viak stanovena kogentni pravidla, uéelem kterych
je mimo jiné zajistit, aby spolednost méla i po vyplaceni dividend
dostatedny majetek k tomu, aby byla schopna plnit své zdvazky vaé&i
véfitelim. PoZadovany minimalni rozsah majetku, ktery spolednost
musi zachovat a ktery je podle kontinentdlni koncepce zidkiadniho
kapitalu "povolan" ochrénit zdjmy vefiteld, je stanoven préavni
apravou evropskou i ¢eskou ve vysi zakladniho kapitédlu zvySeného
o nerozdélitelné rezervy. Pravidla pro rozdélovani zdroju
spoleénosti, vychodiskem kterych je zasada udrieni zdkladniho
kapitdlu, stanovi zdkaz rozd&€lovani majetku spole€nosti akcionafum
na Gkor zakladniho kapitalu.

Rozsah moZného rozdé&lovani se zji§tuje rozdilem hodnot
vlastniho kapitalu na stran® jedné a zakladniho kapitdlu a
stanovenych rezerv na stran& druhé. Tento rozdil musi byt pozitivni,
tzn. vlastni kapitdl nesmi byt pod hodnotou zékladniho kapitalu

upraveného o stanovené polozky. Ustanoveni § 178 odst. 2 Obc¢hZ
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stanovi zakaz rozdélit zisk nebo jiné vlastni zdroje mezi akcionafe,
pokud vlastni kapital zjistény z fddné nebo mimoiadné aéetni
zavérky je nebo by v disledku rozd&leni zisku byl niZi neZ
zdkladni kapital zvySeny o stanovené poloZky jimiZ jsou 1) upsana
jmenovita hodnota akcii na zvySeni zdkladniho kapitdlu, ktery nebyl
ke stanovenému dni zapsdn v obchodnim rejstfiku a 2) prosttedky
rezervniho fondu uréené jen pro thradu ztrdt. Z vyse uvedeného
vyplyva, Ze suma zdkladniho kapitdlu zvySeného o nerozdé&litelné
rezervy je kritériem pro posouzeni, zda spolefnost muZe vyplatit
dividendy nebo rozd&lit jiny majetek a Ze vyplata zisku miZe byt
uskutetnéna pouze z prostifedki, kieré tuto sumu pievy$uji.

Vlastni kapitdl se vykazuje na strané pasiv bilance a zahrnuje
vlastni zdroje financovani obchodniho majetku spoleénosti. Témito
zdroji jsou hlavné& zékladni kapital, nerozdéglitelny povinny rezervni
fond vytvafeny ze zisku a urdeny pro vhrazeni ztrdt, jiné dobrovolng
vytvafené rezervni fondy, kapitidlové fondy, emisni &zio, jakoZ i
hospodédiské vysledky minulych let v podob& nerozdéleného zisku
nebo neuhrazené ztraty nebo poloZky spojené s precefiovdnim
majetku.

Vlastni kapital popisuje zdroje, ze kterych je financovan &isty
obchodni majetek.‘” Celkova vySe vlastnibo kapitdlu vedeného na
pasivni stran¢ bilance odpovidd vy3i &istého obchodniho majetku
(obchodnimu majetku sniZenému o zavazky spole&nosti), Cisty
obchodni majetek je poloZkou bilance na strang aktiv. Z pohledu
aktivni strany bilance pak k rozdé&leni mezi akcionafe nelze pouZit
majetek spole&nosti (po odedteni zdvazkl), pokud jeho hodnota
neptesahuje vy3i nutnou k pokryti sumy =zdkladniho kapitalu
zvy$eného o stanovené polozky.

Druhd smérnice v ¢&l. 15 odst. 1, pism. a) téZz vaze zdkaz
rozdélovani zdrojil spoletnosti na vysi zdkladniho kapitalu zvy3enou

o rezervy, které nelze podle pravnich pfedpist nebo stanov rozdélit,

“ Svehlik M. K pojmu vlastniho kapitdlu v obchodnim pravu, Pravni rozhledy &, 5/2003 s. 238.
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ale tuto vazbu konstruuje v pomeé&ru k vysi &¢istého obchodniho jmé&ni
(majetku), nikoliv k vy8i vlastniho kapitdlu spole&nosti, jak to &inf
obchodni zdkonik.

Vzhledem ke skuteénosti, Ze v pfipadé vlastniho kapitdlu na
stran¢ pasiv a Cistého obchodnfho majetku na stran& aktiv se jedna o
“zrcadlové" poloZzky bilance zachycujici stejné hodnoty i kdyz v
riznych formich, lze uéinit zavér, Ze obé dv¥ varianty préavni
upravy jsou ve svych restriktivnich diasledcich stejné.

Dal3i podminkou pro rozdéloviani =zisku nebo jinych zdrojh
spole€nostt mezi akcionife je omezeni tykajici se vySe &astky,
kterou lze rozdé€lit. Vy$i této ddstky omezuje § 178 odst. 6 ObchZ
na dosaZeny hospodaisky vysledek uéetniho obdobi vykdzany v
ucetni zdvérce. Stejné ustanoven{ pak soulasné stanovi poZadavek
upravit takto zji§t€nou ¢astku o povinny ptidél (vy$i pfidé€lu stanovi
§ 217 odst. 2 ObchZ) do rezervniho fondu a o neuhrazené ztraty
minulych let. Povinnd tvorba rezervniho fondu a vyrovnani ztraty
minulych let ma piednost p¥ed rozdé&lovdnim zdroji spolednosti. Na
druhou stranu splnéni t&chto poZadavkd znamena ve&tsi dbvéru v
obchodnich vztazich a stabiln&j$i postaveni spolednosti.

Dale § 178 odst. 6 ObchZ umoZfinje ¢dstku zisku urdenou k
rozdéleni zvysit o nerozdéleny zisk minulych let a fondy vytvofené
ze zisku, které spolednost maZe pouzit dle svého volného uvazeni.

Z analyzy vy$e uvedeného vyplyva, Ze miiZe nastat situace, kdy
nizky nebo zdporny ucletné zji§tény hospodaisky vysledek uéetniho
obdobi bude po dpravdch piedstavovat pozitivai <¢&islo. Tento
vysledek si lze pfedstavit, pokud méla spoleénost dobré vysledky v
minulych letech, a zisky nerozdé&lila akcionaitm. V pfipad&, Ze
vy3e zisk( minulych let zGstane pozitivni poté, co budou vyrovnany
polozky negativniho hospodafského vysledku bé&Zného obdobi,
polozky rezervniho fondu a ztrity minulych let, mizZe spolelnost
tuto zbyvajici vy3i zisku minulych let po Gpravich rozdslit.

Tento postup by mohl byt vhodny pro relativn stabilni
spole¢nost, u které lze negativni hospodafsky vysledek vnimat spide

jako ndhodu a kterd méd do budoucna naddle redlny potencial byt
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ziskovou. Moznost vyplatit dividendy v tomto pFipadé muzZe
zachranit stabilitu spolenosti tim, 2Ze nehledé na negativni
hospodéafsky vysledek by se kurz jejich akcif nemé&l n&jak podstatné
sniZit a to proto, Ze nevyvold nejistotu u akcionaid, kte¥i pak i
naddle budou stimulovani ponechat si akcie spole&nosti.
Vyznamnym prvkem ochrany =zdsady zachovdni z4kladniho
kapitalu je pravo kazdého akciondfe (jakoz i daliich osob uvedenych
v § 131 odst.1 ObchZ) podat Zalobu na neplatnost usneseni valné
hromady o schvédlen{ rozdé&leni zisku nebo jinych zdrojd spoleénosti
z divodl porudeni pravidel pro rozd&lovini zisku stanovenych
zakonem a stanovami. Soudasné chrdni toto oprdvnéni samotné
akciondfe hlavné pro piipady schvalovani tantiem pro ¢&leny

pfedstavenstva a dozor¢i rady.

B. Zakaz vraceni vkladu

Zékaz vraceni vkladd mda byt jednim z prostfedkd zaji$tujicich
zachovani zakladniho kapitdlu. ProtoZe sumu zikladniho kapitalu
vytvafi souhrn viech vkladl spoleénikd, nelze tyto vklady vratit,
jinak zdkladni kapitdl zlstane bez redlného kryti.

Soudasné pfedstavuje souhrn viech vkladid spoleéniki vyjadfeny
v penéZité hodnoté zakladni kapitdl spoleénosti, ktery v kapitdlové
spole¢nosti nahrazuje osobni ruteni spoleénikfi. Za zavazky vici
ruditeldm nese odpovédnost spolefnost, nikoli jeji spolednici.
Kromé& toho spolednik vnesenim vkladu =ziskdvd podil na
spole&nosti.

Lze konstatovat, Ze vklad spoleénika mu zaji§fuje velmi
atraktivni pozici: zbavuje ho osobniho ruéeni =za zdvazky
spolednosti a umoZiiuje mu prostfednictvim podilu na zisku nebo i v
dusledku ristu kurzu akcii spolednosti mnohonasobné pokryt svoji
pivodni investici, tj. vklad do z&kladniho kapitdlu. Za pfedpokladu
ptiznivého hospodadiského vyvoje spolednosti je jisté, Ze plvodni
zam&r spoleénika zhodnotit svoji investici se splni. V piipadé&

hospodatskych nedsp&chf a pfipadného vyhldSeni konkurzu na
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majetek spoletnosti ztrdci pouze prostfedky, které do spolednosti
investoval (vloZzil) jako vklad.

Pro vysvétleni zdkazu vraceni vkladd upraveného v § 179 odst.
2 ObchZ je tteba téZ posoudit vklady spoleénikd ze strany uplatnéni
zajml samotné spolefnosti a jejich ve&Fiteld. V zijmu spole&nosti,
ktera ruCi celym svym majetkem a v zédjmu jejich vé&fitell, je
udrzeni vSech majetkovych hodnot, které spolelnost ziskala a
vlastni, a které ji umoziuji plnit své zavazky, Majetkové hodnoty
spolednost nabyva od spoleénikdt v podobé& vklada, od tfetich osob
nebo je vytvati svoji <¢innosti. Vklady spoleénikd v3ak plni
vyjimeénou funkci. Vytvafi zdkladni kapitd] spolednosti, ktery je v
okamZiku vzniku spolefnosti jejim startovnim kapitilem, diky
némuZ spolefnost mhiZe zah4jit svji ¢innost. Rozhodujicim pfinosem
vkladd pro spoleénost je v8ak to, Ze jimi vytvofena suma zakladniho
kapitdlu je minimalni "rudici masou” spoleénosti viaéi véfiteldm. Na
plnéni této garanéni funkce zdkladniho kapitalu maji zdjem
spolednost i jeji véfitelé, proto prdavni dprava moZnost vraceni
vkladd nepfipoudti.

Zakaz vraceni vkladid je specifikovdn v § 179 odst. 2 ObchZ
jako nepiipustnost mit opravnéni zddat o navraceni vkladia ze strany
akcionafi. Touto konstrukci zédkazu je pravdépodobné zdiraznéna
skuteénost, Ze akcionat za sviyj vklad ziskal opravnéni mit podil na
spoleénosti, bylo to jeho dobrovolné a ve svych disledcich zdvazné
rozhodnuti a s ohledem na z4jmy spolednosti nelze pfipustit
navraceni vkladu, ktery plni pro ni tak diileZitou garanéni funkei.

Pokud lze pohliZet na vklad spoleénika a na jemu poskytnuty
podil ze strany spole€nosti jako na vzdjemnéa adekvitni plnéni, pak
se lze domnivat, Zze zdkazem vraceni vkiadd jsou vyvaZovany
poméry z hlediska zachovéani z4jmd obou dvou stran, jak spoleénosti
na strané jedné, tak jejich akcionatl na strané druhé.

Pro né&které druhy plnéni ze strany spolefnosti taxativné
vyjmenované v § 179 odst. 2 ObchZ, které lze obsahové vnimat jako
vraceni vklad®, zakon stanovi fikci, Ze nejde o vraceni vkladl. Za

vraceni vkladd zakon nepovaZuje pln&ni poskytnuta ze strany
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spole¢nosti pti snizeni zakladniho kapitalu, pti povinném odkoupeni
akcti, plnéni v souvislosti s kadu&nim Ffizenim ani podil na
likvida¢nim zistatku. Neni vyloudeno, Ze konstrukce fikce m4a jestd
vice potrhnout vyznam stanoveni zdkazu vraceni vkladi a to tim, e
odmita témto vy3e uvedenym plnénim uznat postaveni vyjimek ze
zakazu, ¢&imZ pliznidvd samotnému zdkazu vraceni vkladd

bezvyjimednou obecnou platnost.

C. Rezervni fond a jeho funkce

Povinn4 tvorba rezervniho fondu a stanoveni omezeni jeho
pouZiti pouze na Uhradu ztrat (na zdkladnim kapitdlu) spole&nosti
poskytuje pro ochranu a udrZeni (resp. kryt{) zdkladniho kapitdlu
uéinny prostfedek. V piipad& ztraty spolefnost pouZije prostfedky
rezervniho fondu k "zaceleni diry" v redlném kryti zdkladniho
kapitalu. Timto postupem "obnovi" svij zdkladni kapitdl, aby redlné&
mohl plnit svou garanéni funkei.

Tvorba rezervniho fondu je ze zadkona povinna. Zikon stanovi
tuto povinnost pro akciovou spolefnost i spoleénost s rufenim
omezenym, které rezervni fond vytvoii z ifetn& vykdzaného &istého
zisku nebo i z jinych vlastnich zdroji mimo &isty zisk, pokud to
zdkon nevyluduje. Spoletnost také miZe pfistoupit k vytvofeni
rezervniho fondu jiZ p#i svém vzniku nebo p¥i zvy3ovani zdkladniho
kapitdlu mdZe pro jeho tvorbu pouzit pfiplatky nad emisni kurz
akcii. V ka?dém pFipadé musi vytvofit rezervni fond v dobé a ve
vy3i uréené stanovami a zadkonem.

Pro tvorbu rezervniho fondu zékon stanovi nékolik moZnych
variant nebo zplisobl, které se odliSuji jak zdrojem ze kterého je
vytvafen rezervni fond, tak &asovym okamzZikem jeho tvorby.

Pokud spoleinost nevytvoii rezervni fond dobrovolng jiZ pfi
svém vzniku, je povinna ho vytvotit z G€etn& prokidzaného &istého
zisku v roce, kdy poprvé &istého zisku dosahla. Zakonem v § 217
odst. 2 je podrobn& upraven zphsob tvorby, kdy zdrojem vytvafeni je

gisty zisk vykdzany v fddné udetni zavérce. Podle § 67 odst. 2
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ObchZ je za Cisty zisk povaZovan zisk b&Zného u&etniho obdobi po
zdan€ni. Zakon stanovi povinnost vytvofit rezervni fond ve vysi
nejméng 20 % z uletn& vykazaného &istého zisku za rok, kdy
spole&nost tohoto &istého zisku dosahne poprvé. Kaddy daldi rok se
fond doplfiuje nejméné ve vysi 5 % z &istého zisku aZ do dosaZeni
¢dstky rezervniho fondu, kteréd odpovidda vy3i nejmén& 20 %
zakladniho kapitalu.

Rezervni fond az do vySe 20 % zakladniho kapitdlu je zdkonem
aleloveé vazan. V této vysi miaZe byt pouzit pouze k thradg ztraty.
Zakon stanovi pro vytvafeni rezervniho fondu minimdlni rezim,
ktery stanovy mohou je¥t& dédle zpfisnit, nap¥. stanovit vy33i cilovou
&astku rezervniho fondu.

Pokud spolednost vytvoii rezervni fond vy§3i, nez je poZadovéan
zékonem, muZe ho spolenost pouZit ve vysi, kterd pfesahuje 20 %

zakladniho kapitdlu i na jiné 0&ely, napf. vyplatit akcionafim.

D. Nabyvani vlastnich akcii, zdkaz finanéni asistence
Dvody nabyvan{ vlastnich akcii mohou byt rozmanité. V
nékterych pfipadech jde o dévody, které prdvni dprava povaZuje za
rozhodujici pro ochranu zdjmu slab§i strany, tj. akcionafl a proto
stanovi spolednosti povinnost odkoupit vlastni akcie. V jinych
pfipadech jsou divody odkoupeni spojeny s ochranou zdyml samotné
spoleénosti, kdy je jeji zdjem chranén tim, Ze ji umoZiiuje nabyvani
akcii za splnéni pfesnych podminek. V urlitych situacich muZe
nabyt{ vlastnich akcii pfinést spolefnosti velky uZitek, napf. diky
moznosti nabyt vlastni akcie v pifipad€ sniZeni kurzu akeif
spole¢nosti na regulovanych trzich se podafi odvratit destabilizaci
spoleénosti a vznik velké Skody. Problémem ale miZe byt reakce
trhu na provedeni povinného podle zékona &i usneseni valné
hromady zcizeni. Vstoupi-li pozdéji spoleinost na trh na strané

nabidky ve snaze zcizit akcie dfive nabyté, neziidka tim akceleruje
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ptevis a vyvold je$t® prud¥i trzni reakei.” Cestou nabyti viastnich
akcii se spole¢nost mitZe brénit i proti ovlddnuti jinou osobou.

Za pozitivum v nabyvani vlastnich akcii je povaZovano
umozn¢ni spolenosti rozdélit (dodasn&) nepotiebné vlastni zdroje
mezi akcionafe a tim také optimalizovat rovnovahu mezi vlastnimi a
cizimi zdroji financovani.*

Negativnim prvkem v nabyvdni vlastnich akcii je to, ze miZe
dojit k ohroZeni kryti zdkladniho kapitélu, nebot’ spoleénost pouziva
k uhrazeni ceny vlastnich akcii své prostfedky (stejnd situace vzniké
v piipad¢ finan&ni asistence, kdy spolednost své prostiedky
poskytuje tfeti osob&). Toto je vysvétleni, pro¢ plati absolutni zdkaz
prvotniho nabyvéani vlastnich akeii, jakoZ i nabyvani p¥i zvySovani
zakladniho kapitalu. Pfi zaloZeni a vzniku ma spoleénost prostfedky
pouze z poskytnutych vkladd. Tyto vklady pfedstavuji rediné
majetkové hodnoty v penézitém vyjadieni, ve svém souhrnu
vytvafeji sumu zékladniho kapitdlw, tzn. zakladni kapitdl je kryt
majetkem. V zajmu zachovani tohoto kryti nelze ptipustit od&erpéni
majetku, ktery spolefnost ziskala z poskytnutych vkladd pro
nabyvani vlastnich akeii.

Obchodni zakonik v § 161 odst. 1 stanovi zakaz, ktery se
vztahuje jiz k upsani vlastnich akcii. Zékaz upisovani vlastnich
akcii je jakousi prvni "hrdazi" pro zajidténi{ ochrany zakladniho
kapitdlu. Daldim stupném ochrany zakladniho kapitdlu je ofetfenf
piipadd obchazeni zdkazu upisovani vlastnich akeii.

Pokud se stane, Ze akcie spolefnosti svym jménem, av3ak na
ucet spoleénosti, upi3e tfeti osoba, plati, Ze tato osoba upsala akcie
na svij Glet ( §161 odst. 2 ObchZ). Tato fikce zaji§tuje ndpravu
stavu tak, Ze spldceni akcii spoleénosti je povinnosti samotného

w

upisovatele, ktery emisni kurz akcif splati ze svych prostfedkf, ¢imz

je majetek spoleénosti ochranén.

%2 &ech P. Nabyvéni vlastnich akeii akciovou spoleénost!, Pravni rédce, &islo 10/2006, s. 5.
B TamtéZ, s. 6.
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Dal$im teSenim pro pfipad poruieni zdkazu upisovani vlastnich
akcii, kdy dojde k upsani vlastnich akcii jménem spole&nosti, je
stanoveni  solidarni odpov&dnosti zakladateli nebo é&lent
pfedstavenstva pfi zvySeni zdkladniho kapitdlu za splaceni emisniho
kurzu upsanych akcii. Zdkon tedy nestiha porufeni zdkazu upisovat
vlastni akcie neplatnosti, ale stanovi uhrazovaci povinnost
zakladateld nebo ¢lend predstavenstva. V tomto pFipadé je téz
zajiSténo spldceni emisniho kurzu akcii zvenku, &im2 je ochranén
majetek spole¢nosti a kryti zdkladniho kapitalu.

Pro oba dva vy3e popsané pfipady nedovoleného upsani akeif
spole¢nosti plati, Ze osoby Kkteré nabyly jeji akcie, nemaji oprivnéni
vykondvat priva spojena s takto upsanymi akciemi (akciondfskd
prava). Toto "uzamknuti akciondfskych prav" lze vnimat jako sankci
za porueni zdkazu nabyvani vlastnich akcii, resp. jeho obchizeni a
soudasné i jako prostfedek ochrany spoleénosti proti oviadnuti ze
strany vedeni spolednosti.

Hrazeni ceny akcii z vlastnich prostfedkit a ohroZeni kryti
zakladniho kapitalu jsou také divody ke stanoveni pfisnych
podminek ( § 161a odst. 1) pro pfipady odvozeného nabyti vlastnich
akcii, tzn. po vzniku spolefnosti a jinak neZ upsanim. Odvozené
nabyti vlastnich akcii je podminéno: 1) rozhodnutim valné hromady
s uvedenim mnoZzstvi a ceny akcii a dale doby platnosti usnesenti,
ktera nesmi pfesahovat 18 mésicl (doba platnosti usneseni je noveé
pfijatou novelou Druhé smérnice prodiouZena na 5 let); 2) celkova
jmenovitd hodnota viech nabytych vlastnich akcii a zatimnich listh
nesmi pfesahnout 10 % zédkladniho kapitalu (tento limit je novelou
smérnice zruden); 3) spoleénost ma prostfedky pro nabyti vlastnich
akcii nebo zatimnich listd vynaloZenim kterych zlstane zachovéan
poZzadovany pomér mezi zdkladnim kapitdlem wupravenym o
stanovené polozky a jejim vlastnim kapitdlem, ktery nesmi byt niz§i

nez upraveny zakladni kapitdl. Tyto prostfedky (miZe se jednat o

“ Cerna S. Obchodni prévo. Akciova spolecnost. 3. Dil, Praha: ASPIL, 2008, s. 101,
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nerozdéleny zisk nebo jiné fondy, které miZe spoleénost pouzit
podle svého uvaZeni), pouZité pro nabyti vlastnich akeif, spoleénost
uéetné prokazuje vytvofenim zvléditniho rezervniho fondu (§ 161a
odst. 1 pism. ¢) a § 161d odst. 2 a 3). Pokud spolenost o vlastnich
akciich @€tuje jako o aktivu a jako takové je i vykazuje, vytvofenim
rezervniho fondu pfed schvalenim vyplaty dividend akcionifim
snizi vy$i Castky, ze které je moZné dividendy vyplécet, pravé o
takovou vy3i, kterou jiZ ndkupem vlastnich akcif "'vryplatila".45

Ukelem pravni Upravy vy3e uvedenych podminek je sice téZ
ochrana kryti zdkladniho kapitdlu, av8ak v nékterych piipadech
pravni Uprava zamérn& osvobozuje spoleé¢nost od splnéni viech nebo
jen nékterych jinak vyZzadovanych podminek, poné&vadz sleduje i jiné
zajmy, napf. ochranu zajmu menSinového akciondfe nebo odvriceni
znaéné §kody, jeZ bezprostfedné hrozi spolednosti.

Diivodem nabyvani vlastnich akcii nemiZe byt ziskdni prdv
akciondfe. Opak by vedl ke zneuZiti institutu nabyvani vlastnich
akcii a poSkozeni zajmid spoleénosti, akciondfd 1 véfiteld.
Zakon vyslovné nepfipoudti vykon hlasevacich a pfednostnich prav
s nimi spojenych, coZ je v piipadé hlasovacich prav pojistkou proti
“samokontrole" a "samozvoleni" &lend pfedstavenstva.*

V pfipadé rozdélovani zisku mezi akcionafe nema spoleénost
pravo na dividendu. Rozhodnuti valné hromady o rozdé&leni zisku ma
obsahovat 1 uréeni, zda zisk, ktery pfipadd na nabyté spoletnosti
akcie, se rozdéli pomérn& mezi akcie akcionafd, anebo zlstane na
u¢tu nerozdéleného zisku minulych let (§ 161d odst. 1).

K zamezeni obchdzeni zadkazu nabyvani vlastnich akecii a k
ochrané kryti zéakladniho kapitdlu slouif 1 zdkaz poskytovéni
jakékoli finanéni pomoci (zalohy, pujcky, uvéry) ze strany
spolednosti tfetim osobdm v souvislosti s nabyvdnim akeii
spoleénosti t&8mito osobami. Primdarnim uéelem zdkazu finanéniho

asistovani je vyhnout se riziku platebni neschopnosti spoleénosti,

* Pelikinovi, I. Obchodni prévo. L. dil, Praha: ASPI, a.s., 2005, s. 372.
¥ Cema S. Obchodns pravo. Akciovd spoleZnost. 3. Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 106.
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ktera je zavazana (dluznikem) z finanén{ asistence.?’ Zakaz finané&ni
asistence, jakoZ i zdkaz, aby uvéry nebo pidjeky poskytnuté pro
Ulely nabyvani viastnich akcii zajisfovala spolednost, sleduje
ochranu véfiteln.

Novela Druhé smérnice v8ak finanéni asistenci za splnéni
pfisnych podminek piipustila. Jako jednu z podminek stanovi i
dodrZen{ poméru ¢istého obchodniho jméni{ a upraveného zakladniho
kapitdlu. Maximalni pomé&rnad vySe finanén{ asistence m4d dodrzet
kryti =zdkladniho kapitadlu, aby neohrozila platebni schopnost

spoleénosti.

E. VnitFni obchodovani

Obchodovani mezi spolenosti a osobami, které jsou opravnény
jednat jménem spolednosti nebo kterym obchodovani se spolednosti
umoziiuje jejich postaveni nebo jiny jejich vliv na rozhodovani
spole€nosti (tzv. osobami se zvlaitnim vztahem ke spoleénosti“),
podléha podminkam stanovenym zakonem. Témito osobami podle §
196a odst.1 aZz 3 ObchZ jsou nap¥f. &len pfedstavenstva, dozoréi
rady, akcionaf, prokurista i osoby jim blizké. Jako pFipady
obchodovani zdkon uvadi napt. uzavieni smluv o uvéru nebo phjéce
mezi spoleénosti a osobou, kterda je opravnéna jménem spoleénosti
uzaviit takovou smlouvu nebo o bezplatném pfevodu majetku
spoleénosti na tyto osoby.

Pfipadem wvnitiniho obchodovani bude i1 zajiSté€ni zavazku
téchto osob. V piipadé smluv o zaji¥téni zdvazkd pak ustanoveni §
196a odst.1 aZ 2 ObchZ neobsahuje Zadné omezeni v tom sméru, Ze
by se muselo jednat pouze o zajidténi zdvazkl ze smluv o uvéru
nebo o piljéce, uzavienych mezi spolednosti a osobami v tomto
ustanoveni uvedenymi. Rozhodujici je skutednost, Ze spolecnost

spingni zdvazkd uvedenych osob zajidtuje.” Pozadavkem pro

" Filip V. Pravn{ rédce, Finan&ni asistence, &islo 4/2006.
* Cern4 S. Obchodni pravo. Akeiova spolecnost, 3, Dil, Praha: ASPI, 2006, s. 96.
* 7z odiivodnéni rozsudku Nejvys§iho soudu CR sp.zn. 32 Odo 560/2003, ze dne 16.12.2003.
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uzavieni téchto obchodll je predchozi souhlas valné hromady a
sjedndni podminek obvyklych v obchodnim styku. Privni dkony
ulinéné bez pfedchoziho souhlasu valné hromady jsou neplatné pro
rozpor se zakonem podle ustanoveni § 39 ob&anského zdkoniku.>
Pro dplatné pfevody majetku spole&nosti nebo na spolednost se
vyZaduje ocenéni pfedmé&tu pfevodu znaleckym posudkem, pokud
hodnota majetku dosahuje alespofi jedné desetiny upsaného
zékladniho kapitdlu. Pokud by do§lo k rozdéleni pfedmétu plnéni
do vice smluv jen proto, aby se strany vyhauly regulaci ustanoveni
§ 196a odst. 3 ObchZ wurcité smlouvy by mohly byt neplatné pro
obchazeni zékona.”’ Schvaleni valnon hromadou se vyZaduje, pokud
k pfevodu majetku dochazi do 3 let od vzniku spoleénosti. Nabyvat
nebo zcizovat majetek viak lze v rdmci bé&Zného obchodniho styku.
Vymezeni podminek pro tyto ptipady vnitinich obchodnich
vztahl jsou nezbytné, aby bylo zamezeno uzavieni smluv pro
spole€nost nevvhodnych s osobami, pro které by nebylo v opatném
piipadé v disledku jejich zvla§tniho vztahu ke spolecnosti a tim
vlivu na jeji rozhodovdni obtiZné obchodovat se spolenosti ve svém
zdjmu na ukor zdjmu spolenosti. DodrZeni stanovenych podminek
md ochrdnit kryti zdkladniho kapitalu a majetek spolednosti v §ir§im

smyslu.

2 odfivodnéni rozsudku Nejvyitiho soudu CR sp.zn. 32 Odo 560/2003, ze dne 16.12.2003.
5! Novék T. Prévni iprava a aplikace § 196a obchodntho zikoniku, Prévni radee, Sislo 9/2004, 5. 7.
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ZAVER

Institut pevného minimélniho zédkladniho kapitdlu kapitilovych
spolednosti, jehoZ vychodiskem je tradi¢n{ koncepce realné tvorby a
udrZeni zdkladniho kapitalu, vyvoldva v kontinentalnich statech
stale v&t§i kritiku. Divodem této kritiky je nefunk&nost zdkladniho
kapitalu z hlediska zaji§t&n{ ochrany vé&fiteld. Pfitom garanéni
funkce zdkladniho kapitdlu viéi véfitelim je prvotnim divodem
jeho tpravy.

Dal3im problémem, ktery je spojen se snahou vyfedit otazku
ochrany veéritell skrz Gpravu pevného zdkladniho kapitdlu, je velké
mnoZstvi pfevazné kogentnich pravnich norem, které urduji pravidla
tvorby a ochrany zakladniho kapitdlu a které jsou soutasneé velkou
z4at€2i pro fungovani spolednosti. Pozadavek plné&ni téchto norem
vyvolava problémy spojené s velkymi finan&nimi néklady
spoleénosti, jejich nizkou flexibilitou, znevyhodnénou ekonomickou
pozici a nizkou konkurenceschopnosti ve srovnini s obchodnimi
spoleénostmi ze statd, jejichZ pravni uprava je ovlivnéna americkou
upravou zaloZenou na jinvch, flexibiln&jdich mechanizmech.

Vliv kritiky a tlak@ na zmé&ny v dosavadn{ koncepci zakladniho
kapitalu se projevil mna komunitdrni Grovni zatim jenom
nepodstatnymi  zjednodufenimi upravy  zdkladniho  kapitdlu
provedenymi novelou Druhé smérnice. Samotnd koncepce ochrany
zdkladniho kapitalu v8ak zhGstala neménnou.

S ohledem na zajiiténi ochrany véfiteltt jinymi prostfedky nez
pomoci zadkladniho kapitdlu a soufasn& funk&nost a flexibilitu
pravni Gpravy americkych obchodnich spoleénosti se v evropskych
odbornych kruzich povaZuje americky piistup za podn&tny pro
ptehodnoceni koncepce pevného zakladniho kapitdlu.

Proces ptehodnocovani kontinentalni koncepce redlné tvorby a
udrzeni zdkladniho kapitdlu za&al jiZ koncem 90. let. Vysledky jsou
nevalné a kritika je stdle zfeteind. Evropsky zédkonodarce je opatrny,
aviak neni vylouleno, Ze tato opatrnost je na misté. Kulturni
prostfedi v evropskych statech je tradiénZ zaloZeno na paternalismu

a nemusi byt dostatedn& pfipraveno na radikdlni zmé&nu inspirovanou
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americkou Opravou, kterd ma opalnou tradici kladouci dfiraz na
soukromou iniciativu.

Jako vhodnou variantou feSeni tohoto nevyhovujiciho stavu se
jevi propracovani a zavedeni alternativniho reZimu inspirovaného
americkou upravou ochrany véfiteld ve vztahu k evropskému
rezimu, zaloZenému na koncepci zdkladniho kapitdlu. Clenské staty
by mohly dobrovoln& nastavit pravidla tohoto alternativniho reZimu,
anebo ponechat tradiéni model Gpravy. Je to pro Evropu cesta vpfed,

ktera muazZe pfinést plody a zdroveil "nespélit mosty".
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