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Abstract in original language

Ptispévek vychazi z teorie zakladniho kapitalu, kterd je podstatou dosavadni
pravni upravy ochrany véftitelil v pravu kapitalovych spolecnosti. Promité se
do pravni regulace soustavou kogentnich norem, kterym se musi podfizovat
rozhodovani valnych hromad o rozd€lovani zisku, zvySovani a snizovani
zakladniho kapitélu, pfijimédni financni asistence a v dalSich otdzkéch, které
se tykaji majetkové situace spolecnosti. Prispévek si klade otdzku, zda by
nebylo efektivnéjsi svétit tyto otdzky rozhodovaci autonomii spole¢niki.
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Abstract

The conference paper bases on the theory of subscribed capital which is the
essential part of existing legal regulation of creditors protection in the
company law. This theory is reflected in legal regulation by a system of
mandatory rules which the general meeting’s decision making has to
conform to. This rules have so an influence on decisions about dividing of
profit, increase and reduction of subscribed capital, accepting of financial
assistance and about other problems which concern the property situation of
a company. The paper is asking question if the partners would not decide
this questions more efficient being free from the mandatory rules.
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Uvodem

Pokud zmiflujeme v oblasti prava obchodnich spole¢nosti soft law,
bude asi naSe prvni tivaha nalezet kodexim Corporate Governance, které
pfedstavuji dobrovolné pfijimany a zachovévany regulacni mechanismus.
Jedna se o doporuceni odbornikli a komisi slozenych ze zastupct zajmovych
hospodaiskych skupin, kterd se tykaji standardi spravného vedeni a
kontroly spole¢nosti, tedy o regulacni systém, ktery neni vytvaien statni
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moci, nybrz soukromymi iniciativami.l Jeho zdvaznost neni zavaznosti
pravni, nybrz je zaloZena na pfistupu “comply or explain”. Vzhledem k
tomu, ze kodexy jsou chapany jako “Codes of Best Practice”, a jejich
obsahem jsou zasady, které by mély zajistovat potfebnou miru pravni jistoty
investort, pokud jde o zpisob fizeni a kontroly spolecnosti, jejichz akcie
jsou obchodovany na regulovaném trhu, znamend zdvaznost “comply or
explain”, ze je jejich adresati bud’ budou dodrzovat nebo se od nich mohou
odchylovat, avSak v tom piipad¢ musi vysvétlit, jak tato odchylka vypada.2

Tento ptispévek se nechce vénovat kodexim Corporate Governance,
vyuziva jich spiSe jako vychozi inspiraci k tivaze o tom, zda by se termin
“soft law” nemohl pouzivat v Sirokém smyslu pro uvahy o prolinani,
vzajemném dopliiovani a piipadnych stfetech regulacnich systéml
vytvatenych autonomnimi volnimi projevy soukromych subjektd (typicky
obchodnich spole¢nosti) a prava jako regulacniho systému formovaného
statem a garantovaném jeho donucovacimi prostredky.

Vzhledem k tomu, Ze jednotlivé typy obchodnich spolecnosti
pfedstavuji pravni rdmec pro podnikatelské aktivity jejich spole¢niki, jsou
uvahy o pravni a dobrovolné regulaci vnitinich pomérti ve spolenostech i
jejich vnéjsich vztahl o to zajimavéjsi, nebot” zde pradvni normy nehraji
primarni roli. I kdyby Slo o normy kogentni povahy, tedy normy “nejtvrdsi”,
od nichz se jejich adresati nemohou odchylit, nebude jejich dodrzovani
prvotnim cilem spolecnosti, pokud by takové normy branily jejich
podnikatelské Cinnosti. I kdyZ tedy bude pravni regulace s pomoci norem
kogentni povahy opodstatnéna a zadouci, protoZze prosazuje urcité
spolecenské priority, chrani vetfejné statky, popi. nastupuje tam, kde
selhavaji trzni mechanismy3, budou ji jeji adresati ignorovat, v lepSim
pripad¢ obchazet, pokud budou vysledky aplikace prava nepratelské jejich
podnikatelskym aktivitim a zadmérim.4 Ve sférach upravovanych
dispozitivnimi normami budou spole¢nosti vyuzivat prostor ponechany
pravni Upravou jejich autonomii ville a budou sledovat vyhradné vlastni
ekonomicky zajem. Problematickd mize byt interpretace dispozitivni normy
a respektovani hranic, které norma pro autonomni projevy vule svych
adresati stanovi.

' Bericht der Regierungskommission Corporate Governance: Unternehmensfiihrung,
Unternehmenskontrolle, Modernisierung des Aktienrechts/hrsg. von Theodor Baums. Koéln:
O. Schmidt, 2001, ISBN 3-504-31711-6, str. 47

2 Tamtéz, str. 53 - 54

3 Dilo citované v pozn. 1 uvadi v souvislosti s kodexy Corporate Governance tii zékladni
divody, pro¢ zakonodarce pfijima pravni pravidla pro fizeni a kontrolu podnikt: Gspora
transak¢nich nakladd, nebot’ dispozitivni normy pfedstavuji urcité vzorové feseni, regulace
v téch oblastech, kde nefunguje regulace trhem, a prosazovani autonomnich politickych
cilt, pokud jde o urcité uspofadani spoleCenskych vztahti (viz str. 45).

* V tomto vyjadieni odhlizime od skuteénosti, Ze hospodaiské zaméry mohou byt u
ruznych skupin spole¢nikd, popf. u spolecniktl a ¢lenti organt rozdilné. Podrobnéjsi rozbor
této otazky prekracuje téma tohoto piispevku.
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V tomto konfliktu ekonomické uzite¢nosti a hodnot prosazovanych
pravem dochazi Cas od Casu k revizi toho, co by mélo pravo jako prioritni
hodnotu prosazovat, a v dasledku toho se méni zejména kogentni pravni
normy, u nichz dochazi k jejich uvolilovani a regulace je pfenechavana
dispozitivnim normam nebo ptfechazi ze sféry prava do oblasti dobrovolné
vytvafenych a zachovavanych pravidel. Na pocatku takového vyvoje stoji
dnes patrné¢ pravni uprava zakladniho kapitdlu obchodnich spole¢nosti.
Uvahy o moznych smérech uvolnéni by mély byt predmétem tohoto
ptispévku.

Zasady dosavadni pravni Upravy zékladniho kapitalu

Myslenkovym zakladem platné pravni Upravy zékladniho kapitalu je
vzajemny vztah omezené¢ho ruceni spolecnikli kapitdlovych obchodnich
spoleCnosti, jez je jednim z konstruk¢nich znakii téchto spoleCnosti, a
potfeby ochrany veéftiteld, ktefi zde nemaji zakonné rucitele v podobé
spole¢nikii. Vyhoda omezeného ruceni je tak kompenzovana povinnosti
tvorby garan¢ni majetkové masy, pfiCemz vytvateni zajiStovaciho majetku
je ulozeno spole¢nikiim, resp. zakladatelim spolec¢nosti. Z finan¢nich
castek, které poskytli spolecnosti, popt. z predmétii jejich nepenézitych
vkladl, vznikd majetek nalezejici spolecnosti (v ucetni rozvaze aktiva). Z
hlediska zpiisobu financovani jde o zdroje, které¢ se povazuji za vlastni
zdroje spole¢nosti a v Uc€etni rozvaze se vykazuji v pasivech jako zakladni
kapital, jenz je jednou ze slozek vlastniho kapitalu. Nutnost majetek realné
vytvofit a chranit jej pfed zmenSenim je vyjadiena v zdsadach, na nichz
spoc¢iva pravni uprava celého tohoto procesu, zdsad¢ vytvotreni a zachovani
zakladniho kapitalu.

Zasada vytvofeni zdkladniho kapitalu pozaduje, aby vétitelé byli
zabezpe€eni majetkem spolecnosti alespoit v minimalni mife. S vklady do
zékladniho kapitalu je vSak spojena téz piedstava, ze je jejich poskytnutim
vyjadiena téz urCitd vaznost podnikatelského zaméru zakladatell
spolecnosti. Zakladatelé maji sice privilegium omezeného ruceni, soucasné
jsou vSak pomoci vkladové povinnosti nuceni zvazit si, zda je jejich
podnikatelsky zdmér tak nadény, ze mohou podstoupit riziko piipadné
ztraty svého vkladu.5 Reédlné vytvoreni majetku krytého zakladnim
kapitalem je zabezpeceno celou fadou kogentnich ustanoveni ukladajicich
spolecnikiim (zakladatelim) povinnost vytvofit zdkladni kapital v
minimalnim rozsahu pfedepsaném zakonem a splatit jejich vklady z urcité
¢asti jiz pred vznikem spole¢nosti, zbytek potom v ur¢ité¢ 1hité po jejim
vzniku, pfi¢emz si spolecnici nesmi v zakladatelskych dokumentech urcit
lhitu delsi, nez stanovi zdkon. K vytvofeni redlné¢ existujictho majetku
spolecnosti smétuji 1 pravidla o ocenlovani nepenézitych vkladi, uprava

> HEINE, K., ROPKE, K., Die Rolle von Qualititssignalen - eine 6konomische und
juristische Analyse am Beispiel der deutschen Kapitalschutzvorschriften, Rabels Zeitschrift
fur auslandisches und internationales Privatrecht, Bd. 70, 2006, ¢. 4, str. 143
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povinnosti doplatit v penézich hodnotu znehodnoceného nepenézitého
vkladu 1 povinné splaceni penézitych vkladld pti zakladéni spolecnosti na
predem vytvorené bankovni Uéty, z nichz se nesmi provadét zadné thrady.

Zasada zachovéni zdkladniho kapitdlu méa piedevSim bréanit tomu,
aby se majetek shromazdény z vkladi spole¢niki k nim po vzniku
spolecnosti nebo kdykoli pozd¢ji zase nevracel. K tomuto ucelu smétuje
zakaz vraceni vkladi a upravy omezujici pfevody majetku spole¢nosti na
spole¢niky. Nejvyznamnéj$im projevem zéasady zachovani zdkladniho
kapitalu, resp. majetku krytého zékladnim kapitadlem, jsou v akciovych
spolenostech  kogentni pravidla pro rozdélovani zisku, ktera dovoluji
priznat spole¢nikiim podil na zisku pouze tehdy, pokud si na rozdélovani
spole€nost vytvoftila volné zdroje. Konkrétné musi byt splnény nasledujici
podminky (§ 178 odst. 2 a 6, § 65a ObchZ):

- pokud spole¢nost vykazuje zfizovaci vydaje jako dlouhodoby majetek,
musi byt tento majetek Gcetné odepsan nejpozdéji do péti let po vzniku
spolecnosti. Dokud neni tento majetek odepsan, je zakdzéno vyplaceni
podilt na zisku, ledaze spole¢nost mé volné zdroje, které jsou minimalné
rovny neodepsané Casti zfizovacich vydaju,

- vlastni kapital spole¢nosti musi byt po rozdéleni zisku vétsi nez zakladni
kapital, k némuz se pficitd upsand jmenovita hodnota akcii pti zvySovani
zakladniho kapitalu, pokud zvySeny zakladni kapitdl nebyl v den
sestaveni ucetni zavérky zapsan v obchodnim rejstitku, a ta c¢ast
rezervniho fondu, kterd nesmi byt rozdélena mezi spole¢niky,

- Castka uréend k wvyplat¢ podilu na zisku nesmi byt vyssi, nez je
hospodaisky vysledek ucetniho obdobi snizeny o povinny piidél do
rezervniho fondu a neuhrazené ztraty z minulych let a zvysSeny o
nerozdéleny zisk minulych let a fondy vytvofené ze zisku, které muze
spole¢nost volné pouZit.

Rozdé€leni zisku, které by porusovalo uvedena pravidla, je spojeno se
sankcemi vuci spole¢nikim a pfedstavenstvu: spolecnici jsou povinni
vyplacené podily na zisku vratit a ¢lenové predstavenstva, ruci spolecné a
nerozdilné za splnéni tohoto zavazku. Pfedstavenstvo akciové spolecnosti
navic nesmi rozhodnout o vyplaté podilu na zisku v rozporu se zminénymi
zakazy, 1 kdyZ vyplatu podilu schvélila valnd hromada. Pokud by ¢lenové
predstavenstva piekrocili tento zékaz, nemohou se zprostit odpoveédnosti za
$kodu, ktera tim spole¢nosti vznikla (§ 179 odst. 1 ObchZ). Uprava tedy
neponechava spolecnikim ani vykonnym orgadniim spolecnosti zadny
manévrovaci prostor a nepfipousti jejich rozhodnuti, kterda by
nerespektovala omezujici pravni pravidla, i kdyz by tato rozhodnuti mohla
spoleCnosti prinést hospodaisky prospéch. Pravidla preferuji kompenzaci
pripadnych pohledavek vétitell, a to 1 v situaci, kdy je spolecnost v dobrém
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ekonomickém stavu, je plné solventni a vyplata podilu na zisku by jeji
schopnost plnit zdvazky nijak neohrozila.6

Teorie zakladniho kapitalu se stala téz vychodiskem harmonizované
upravy ochrany véfitell v ¢lenskych statech EU. Jako zakladni ochranny
standard tvofi obsah Druhé smérnice7 sjednocujici ochrannd pravidla u
akciovych spolecnosti. Druh4 smérnice obsahovala doneddvna velmi rigidni
pravidla ochrany zakladniho kapitalu, v ramci reformniho tsili Komise EUS
vSak byla uprava ¢astecné uvolnéna smérnici ¢. 2006/68/ES, kterd druhou
smérnici novelizovala. I kdyz novelizace pfinesla zmény zejména pokud jde
o ocenovani nepenézitych vkladii, zdsad vytvofeni a zachovéni zékladniho
kapitalu se jesté nijak podstatn¢ nedotkla.

Pochybnosti o ochranné funkci zdkladniho kapitdlu a sméry mozného
uvolnéni Gpravy

Pokud by méla byt zcela odstranéna koncepce ochrany véfitell
zalozend na zakladnim kapitalu, muselo by se takové rozhodnuti opirat o
pruizkum a pfesné vymezeni vyznamu, ktery =zakladni kapitdl pro
spole¢niky, spoleCnosti i véfitele md, abychom se nezbavovali jeho
piipadného pozitivniho plisobeni.

Zajimava studie na toto téma byla uvetejnéna v roce 2006 v Casopise
Rabels Zeitschrift fiir ausldndisches und internationales Privatrecht9, jejiz
autofi si polozili tfi otdzky10:

% Tento pristup se lidi od americké koncepce ochrany véfiteli - viz napi. PAYNE, I., Legal
Capital and Creditor Protection in UK Private Companies, European Company Law 2008,
& 5, str. 224, CERNA, S., Piehodnoti Evropa piistup k zakladnimu kapitalu ?, Pravni
rozhledy, 2005, ¢. 22, str. 820

7 Druha smérnice Rady & 77/91/EHS z 13. prosince 1976 o koordinaci ochrannych
opatfeni, ktera jsou na ochranu z&jmt spolecnikid a tietich osob vyzadovana v Clenskych
statech od spolecnosti ve smyslu ¢lanku 58 druhého pododstavce Smlouvy pii zakladani
akciovych spolecnosti a pii udrzovani a zméné jejich zakladniho kapitalu, za ucelem
dosazeni rovnocennosti téchto opatfeni. Smérnice byla nékolikrat novelizovana,
Evropského parlamentu a Rady ¢. 2006/68/ES

¥ Zavérena vychodiska reformy jsou uvedena ve Sdéleni Komise Radé a Evropskému
parlamentu ze dne 21. 5. 2003, KOM(2003) 284

’ HEINE, K., ROPKE, K., Die Rolle von Qualititssignalen - eine 6konomische und
juristische Analyse am Beispiel der deutschen Kapitalschutzvorschriften, Rabels

Zeitschrift fur ausldndisches und internationales Privatrecht, Bd. 70, 2006, &. 1,
str. 138 - 160

"% Dilo citované v pedchozi poznamce, str. 151 - 152
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1. ovliviiuje néjak kapitalova struktura hodnotu podniku - pokud by tomu
tak nebylo, nemélo by vyznam zabyvat se vztahem financovani vlastnim
a cizim kapitalem a regulovat jej pravem,

2. nakolik je vyznamny vzdjemny vztah mezi financovanim z vlastnich a
cizich zdroji pro finan¢ni moznosti podniku, existuje né€jaky pomér
téchto zdroju, ktery by potencionalnim investort signalizoval vysokou
kvalitu podniku a ulehcoval tak rozhodnuti o tom, kterou cestu
financovani zvolit,

3. mize byt pro spolecnost vyhodné, pokud se podvoli rigidnim piedpisim
chranicim zakladni kapital.

Autofi odpovidaji na prvni otazku kladné, podle jejich nazoru
ovliviiuje zpusob financovani hodnotu podniku, a proto i pravni regulace,
ktera se tyka této oblasti neni pro hodnotu podniku bezvyznamna.

RovnéZ na druhou otazku davaji autofi odpoveéd’ kladnou. Vzajemny
pomér vlastnich a cizich zdroji financovani dava investoriim odpovéd’ na
otazku pravdépodobnosti budoucich vynost, které z podniku vyplynou.
Jako ptiklad autofi voli zvySenou miru zadluzeni, kterd podle jejich nazoru
signalizuje, ze podnik ocekava dobry hospodaisky vyvoj, jinak by jeho
vrcholovi vedouci riskovali, Ze ztrati sva mista i dobrou povést. Takové
signaly maji pro investory svilj vyznam a zmenSuji jejich informacni
deficity.

Statni zasahy do smluvni svobody subjektii hodnoti autoii jako
opodstatnéné v takovém pfipadé, kdy existuje mezi stranami smlouvy
informacni asymetrie a jedna z nich potiebuje signalizovat druhé, ze s ni
muze vstupovat do obchodnich vztahii bez rizika. Podtizenost pravni Upraveé
a splnéni jejich pozadavkil jsou onim signalem, ktery poskytuje informaci o
vlastnostech smluvniho partnera. Pokud je pravni Uprava pro vSechny
ucastniky podnikatelskych vztahli totozna (napf. totozny model wvnitini
organizace spolecnosti), neni zde sice zadny zvlastni informacni pfinos,
pravo zde vsak alesponn poskytuje pro vSechny jeden model pro utvareni
pravidel chovéni, jehoZ pouzivani Setfi naklady vSech zagastnénych. Sirsi
moznost volit riizna pravni feSeni dovoluji poskytovani diferencovanych
informaci, které mohou vyuzit vSichni smluvni partneti, musi vSak pocitat
se zvySenymi naklady, které s sebou moznost volby pfinasi. Autoii proto
upozorituji na to, ze hledani vhodnych cest ochrany véfiteli pomoci
smluvnich nastrojti mize byt ptili§ nakladné, piedpisy o zakladnim kapitalu
tak mohou byt dobrym nastrojem, ktery signalizuje bonitu druhé smluvni
strany. Spolecnosti, které se jim podrfidi, tim naznacuji, Ze si vysoce ceni
kvality svych podnikd, a jsou schopny splnit pozadavky véfitelt. Informacni
vyznam pii tom nemaji ustanoveni o ochran¢ kapitalu jako takova, nybrz
skuteCnost, ze jejich dodrzovani vyzaduje uréitou proziravost a usili, coz
nepfili§ seriozni podnikatele od volby téchto ustanoveni spiSe odrazuje.
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Volba pfisnych predpist je tak indikdtorem vaznosti podnikatelskych
umysli.11

Proti této argumentaci je mozno oponovat jiz tim, ze si uvédomime,
jak zakladni kapital ve spolecnosti funguje. Jako pasivni polozka rozvahy
zustava neménny a jako takovy je uvadén i v rejstiikovém zapise. Aktivni
strana rozvahy vyjadfujici majetek se vSak neustdle méni podle toho, zda
spole¢nost nakupuje ¢i prodava, v zavislosti na sjednané dobé splatnosti
faktur a plnéni uzavienych smluv. Mira ziskli a ztrat, velikost majetku
spoleCnosti a jeho struktura jsou proto proménlivé a k porovnani s vysi
zakladniho kapitalu dochézi jen tehdy, pokud je ucetni zavérkou zachycen
urcity ¢asovy okamzik, k némuz se porovnani provede. Zakladni povinnosti
spolecnosti je proto sestavit Ucetni zdveérku na konci ucetniho obdobi,
provést toto srovnani, zjistit vysledny zisk nebo ztratu a podle vysledku
tohoto zjisténi bud’ rozhodnout o rozdé€leni a uziti zisku nebo o zplsobu
nahrady ztraty, popf. piijeti mimoiadnych opatieni k sanaci majetkovych
pomerii spolecnosti.

Popsany mechanismus v sob¢ skryva z hlediska naseho zkoumani
vnitini rozpor - nemtize fungovat jinak, ale soucasn¢ se nemuize zbavit
limitd, které ptimo souviseji s povahou ucetnich vykazii a i€etniho pohledu
na majetek a financovani spole¢nosti. Pfisna pravidla pro rozdélovani zisku
maji napf. chranit soubor majetku spolecnosti jako garanci pro pohledavky
vetitell a zabranit tomu, aby majetek, ktery kryje zékladni kapital, odplynul
ve form¢ dividendy k akcionaifim. Ochranné pisobeni zdkladniho kapitalu
je vSak relativni, pokud si uvédomime nékteré dalsi souvislosti:12

- velikost zdkladniho kapitdlu nema zadny vztah k rozsahu dluhti, které na
sebe spole¢nost pii svém podnikani vzala a které jsou téz vysledkem
podstoupenych podnikatelskych rizik,

- koncepce zakladniho kapitdlu nevypovidd nic o trzni hodnoté akcii
spole€nosti, pro potenciondlni investory nema proto z hlediska perspektiv
jejich investice zadny vyznam,

- ocenovani nepenézitych vkladl ma zajistit, Ze jejich hodnota je v souladu
s emisnim kursem akcii, které budou vydany vkladatelim. Ocenéni je ale
vazano na urCity casovy okamzik (okamzik zalozeni spole¢nosti nebo
okamzik, kdy byly nepenézité vklady urcené ke zvySeni zakladniho
kapitalu schvaleny valnou hromadou), ktery neni totozny s okamzikem,

" Tamtéz, str. 158

12 PAYNE, J., Legal Capital and Creditor Protection in UK Private Companies, European
Company Law 2008, ¢. 5, str. 224 - 226
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kdy se ve¢titelé budou domahat uhrady svych pohledavek. Ocenovaci
proces je pro spolecnost nakladny, ale ve vztahu k véfitelim ma jeho
vysledek jen malou vypovidaci hodnotu. Pro véfitele je mnohem
vyznamnéj$i aktualni hodnota majetku spolecnosti nez jeho historicka
hodnota v okamziku, kdy jej spole¢nost ziskala,

- zékaz rozdélovani zisku, pokud nejsou splnény urcité pozadavky zdkona,
vychazi z hospodaiskych vysledki, které jsou uvedeny v rozvaze a
vysledovce. Tyto ucetni vykazy ale neinformuji véfitele o skutecné
finan¢ni situaci spolecnosti. Vychdzeji z ucetniho ocenéni na zakladé
historickych nabyvacich cen, nikoli z aktudlni hodnoty majetku pfi
bézném hospodaieni. Nemohou téZ zabranit, aby si spolecnici skryté
rozdélili zisk jinymi cestami (napf. formou tantiémy, pokud jsou
soucasn¢ Cleny organti spolec¢nostil3).

Pokud jde o jednotlivé argumenty, je nutno konstatovat, ze jiz
zminénou novelizaci druhé smérnice doslo ke zmirnéni rezimu ocenovani
nepenézitych vkladi. V ceské praxi se toto uvolnéni napf. promitd do
postupu, kdy nepenézity vklad ocenuje znalec (ve vztahu k pozadavklim ust.
§ 59a odst. 2 ObchZ jde o osobu nezavislou a dostatecné¢ odborné
erudovanou), nikoli ale znaleckym posudkem ve smyslu zdkona o znalcich a
tlumoc¢nicich. Protoze se takovy postup mulze uplatnit na jakykoli
nepenézity vklad s vyjimkou cennych papiri obchodovanych na
regulovaném trhu, je otazka, zda ma jesté viibec smysl pfisna Uprava
pozadujici posudek znalce jmenovaného soudem (§ 59 odst. 3 ObchZ). Za
ucelnéjsi bychom povazovali spiSe rezim opacny - obecnou piipustnost
jednodussiho postupu pfi oceniovani s tim, ze piisnd pravidla budou
vyhrazena pro vyjimecné piipady nepenézitych vkladi vysoké hodnoty,
slozitosti nebo rozhodujiciho vyznamu pro spolecnost.

Nemiize byt t€Z pochybnosti o tom, ze zdkladni kapital jako jedna ze
slozek vlastniho kapitalu patii k vlastnim zdrojim financovani. Je vSak
otazka, zda vyznamné¢j$im zdrojem v rdmci vlastniho kapitalu nemiize byt
zisk vytvoteny podnikdnim spolecnosti, ktery neni rozdélen mezi
spole¢niky, nybrz akumulovan pro potieby spolecnosti. Jak bude nalozeno
se ziskem, ktery spolecnost v ucetnim roce vytvofila, neni problém pravni,
nybrz jde o podnikatelské rozhodnuti spolecnikti. Jejich uvaze a
obezietnosti by mélo byt ponechano, zda se rozhodnou pro rozdéleni zisku
nebo jeho akumulaci, popt. jaky pomér obou moznosti zvoli. Kogentni
normy urcujici podminky takového rozhodovani nepovazujeme proto za
prilis efektivni. Vysledna castka vlastniho kapitdlu, do niz se rozhodnuti
spole¢nikii promitne, umoznuje tak jako tak realizovat fadu vypocti
analyzujicich hospodaiskou situaci spole¢nosti a poskytujicich véfitelim

' Rozbor takového piipadu viz HOLEJSOVSKY, J., Vztah préva akcionafe na dividendu k
rozhodovani o pouziti zisku akciové spole¢nosti, Pravni rozhledy 2010, ¢. 3, str. 86. Téz
rozhodnuti Vrchniho soudu v Olomouci €. j. 5 Cmo 271/2008-106
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informace uzite¢n&j§i nez je sama hodnota zakladniho kapitalu. Uroven
pravni jistoty véfiteli by proto podle naSeho nazoru neutrpéla, pokud by
byly uvolnény ptisné limity tykajici se rozdélovani zisku.

Domnivame se, ze funkce, které jsou dnes spojovany se zdkladnim
kapitalem, zejména ochrana vétiteli, by bylo docela dobie mozno realizovat
kombinaci riznych pfistupt, které by byly pfesnéji zaméteny na jednotlivé
dil¢i oblasti.

Kogentnimi normami by nepochybné bylo nutno upravovat postup
feSeni insolvence. Situaci, kdy se spolecnost dostane do upadku, vSak
povaZujeme za vyjimecnou, preference zdjmu véfitelll je zde zcela ziejmé a
prostor pro podnikatelska rozhodnuti spolecniki nulovy. Ackoli predpisy
insolven¢niho prava souviseji s problematikou ochrany véfiteldl a tim
nepiimo 1 s ndstroji, kterymi se ji snazime realizovat, stoji svym
charakterem a posldnim mimo dosah problematiky, kterou se v tomto
ptispévku zabyvame.

Hleddme-li misto pro kogentni normy pii regulaci bézné
podnikatelské ¢innosti spolecnosti, ktera je stabilizovana a nema vyrazngjsi
ekonomické problémy, potom by v souvislosti s financovanim spolecnosti a
ochranou jejiho majetku mohlo byt nalezeno v Upravé nékterych zptsobi
nakladani s majetkem, kdy hrozi stfetani zajmt a hlediska prosperity
spole¢nosti mohou ustupovat do pozadi. Mlze se napi. jednat o pievody
majetku ze spoleCnosti na spolecniky nebo c¢leny organli spole¢nosti.
Kogentni normy by mély teSit i zakladni rozdéleni kompetenci vnitinich
organu spolecnosti, aby rozhodnuti zasadni povahy byla vzdy svéfovana
valné¢ hromad¢ jako organu investorti. Kromé schvalovani hospodaiskych
vysledki uplynulého tcetniho obdobi a rozhodovani o rozdé€leni zisku, popf.
uhrad¢ ztraty, by sem méla patfit i rozhodnuti o majetkovych dispozicich
zasadni povahy, ktera se mohou promitnout do podnikatelské strategie
spole¢nosti - napt. rozhodnuti o prodeji podniku spole¢nosti.

Na rozdil od dnes platné pravni upravy, kterd kogentnimi normami
realizuje zdsady vytvoreni a zachovéani zakladniho kapitalu, by mél byt pro
feSeni zpusobu financovani spole¢nosti ponechan prostor pro uplatnéni
autonomie vile spolecnikli, popt. zakladatelli spolecnosti. Podle naseho
nazoru je nutno respektovat specifické podminky kazdé spolecnosti, z nichz
muze vyplyvat odlisnd strategie jejich spole¢nikid, pokud jde o vytvéieni
majetkovych podminek podnikani. Obecna doporuceni davaji napt. bilan¢ni
pravidla, avSak i1 zde velmi zalezi na druhu podnikatelské Ccinnosti
spolecnosti a na tom, kterd kriteria budou spolecnici preferovat. V této
oblasti miZze mit podle naSeho ndzoru pravni regulace jen omezené misto.
Rozhodujici roli by zde mélo hrat pravé soft law v podobé wvnitinich
pravidel, ktera si spole¢nost sama pro financovani vytvofi, popt. pravidel
obdobného charakteru jako jsou kodexy Corporate Governance. Pii regulaci
chovani spolecnosti jako dluzniki by se téz mohly uplatnit smluvni néstroje.
Poskytovéani uvéra by takto mohlo byt spojeno s ujednanimi o zptsobech



Dny prava — 2010 — Days of Law, 1. ed. Brno : Masaryk University, 2010
http://www.law.muni.cz/content/cs/proceedings/

pouziti zisku nebo majetkovych dispozicich, kterymi by si vétitel zajistoval
navratnost svych finan¢nich prostiedkl. Tyto cesty vSak budou pfistupné
zejména velkym a vyznamnym véfitelam.

Rozvinuti smluvni svobody a autonomniho rozhodovani vSak
vyzaduje dostatek informaci. Pravni uprava by mohla pomoci pfi
rozsifovani prostoru pro autonomii vile rozsdhlou uUpravou povinnosti
zptistupnovat informace vetejné dostupnymi kandly. Mohla by urcovat
obsah informacénich vystupi, jejich periodicitu 1 miru podrobnosti,
zakazovat informace klamavé nebo zkreslujici a stanovit sankce za
neposkytnuti informaci nebo poruseni zdkazii. Tato Gprava by vyrovnavala
informacni deficity véfiteli i spoleénikii a dovolovala by ptesnéjsi
rozhodovéni o uzavieni smluv, koupi akcii nebo podilii na spolecnostech,
popft. volb¢ zajistovacich néstroji pro obchodni zdvazkové vztahy. I zde by
se muselo vyuZzivat kogentnich norem, které vSak lze chépat jako prostiedek
vytvarejici potfebné zazemi pro vyuziti autonomniho postaveni a smluvni
svobody subjekti soukromého prava.

Zavéry

Teorie zakladniho kapitalu zalozend na “hard law” kogentnich
pravnich norem upravujicich vytvareni zakladniho kapitalu a zakazujicich
zmenSovani majetku, ktery je jim financovan, ma sice svoje opodstatnéni,
pokud jde o majetkovy zaklad pro podnikani spolecnosti, avsak rozhodovani
o zpusobu financovani obchodnich spole¢nosti by mélo byt ponechéano
jejich spole¢nikiim, popt. vykonnym orgénim, jestlize jde jiz o otazky
kazdodenniho rutinniho fizeni podniku nalezejiciho spole¢nosti. V tomto
prostoru muze efektivné pisobit soft law jako regulace zaloZend na
dobrovolné piijimanych pravidlech obsazenych ve wvnitinich ptedpisech
spole¢nosti nebo ujednanych ve smlouvach s jejich obchodnimi partnery.

Vyhody tohoto feSeni by spocivaly piedvSim v tom, Ze regulacni
pravidla by nebyla pocitovana jako néco vnucené¢ho spolecnostem zvenci,
byla by piijimana dobrovolné¢ a po uvazeni vSech vyhod i nevyhod.
Zajistovalo by to téz dobrovolné dodrzovani takovych norem a zvyseni
pravni jistoty, nebot’ jedndni spoleCnosti by se stalo CitelnéjSim a Iépe
odhadnutenym. Autonomné vytvafené normy by mohly téz piihlizet ke
konkrétni hospodéiské situaci kazdého podnikatele a piekonat tak
abstraktnost pravnich pravidel, kterd musi pulsobit na vSechny situace
urcitého druhu a potlacovat jejich osobitost, 1 nepruznost danou slozitym
zpusobem tvorby a schvalovani pravnich ptedpist.

Kogentni pravni normy by mély puasobit jen tam, kde se snaha o
ekonomickou efektivnost a prosperitu spolecnosti miize dostat do konfliktu
se soukromym zajmem spole¢nika nebo ¢lena organu. Vyznamné misto
maji téz pfi vytvareni pifiznivého prostiedi pro prosazovani autonomnich
regulacnich mechanismi, zejména ukladaji-li povinnosti zpiistupnit
potiebné informace.
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