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akon o obchodnichkorpora-
cich zaved] nazadatkuroku
hned nékolik riznych dru-
i akeif. Ty tak mohou byt
nové spojeny s rozdllnyml hlaso-
vacimi pravy nebo tfeba s riznymi
podﬂy nazisku. ,Sirokou diferenci-
aci obecné vitam, klade viak nain-
vestory vétsi odpovédnost,“ fika
profesor Jan Dédi¢, expert na kor-
poratni pravo a partner advokat-
ni kancelafe Kocian Solc Balastik.

HN: Jaké podstatné zmény pfinesla
rekodifikace pro financovéni firem?
Zvysila se smluvni svoboda, atojak
z hlediska vnit¥niho, tak vnéjsiho
financovani. Vyznamnyrn posile-

nim je i zruSeni riznych adminis-

trativnich schvalovani u kapitélo-
vych spole¢nosti, kdy se k uréité-
mu financovéni vy¥adoval souhlas

-valné hromady pod sankci neplat-

nosti nebo new¢innosti pravniho
jednani. Zjednodusilo se tak po-
skytovani ptjjéek mezi spiiznény-
mi osobami, kde bylo schvalovani
nahrazeno oznamovaci povinnosti
pledstavenstvu a dozordi radé &
valné hromadé. Ta pak mitZe uza-
vieni smlouvy zakazat, pokud by
smlouva byla pro spole¢nost ne-

, vyhodn4. Misto administrativnich

opatfent je posilena odpovédnost

- flent statutarnich organt.

HN: Zikon o obchodnich korpora-
cich zavedl nové druhy akcii. Jak

hodnotfte napfiklad akcie s v&tsim _

podilem na hlasovacich prévech?
Jde o kontroverzni druh akcif, kte-
ry je nékdy chvalen a nékdy kriti-
zovan. Nové uZ totiZ nemusi od-
povidat podil na ekonomickém
benefitu ¢ koneéném riziku po-
dilu na hlasovacich pravech. Tato
moznost se hodné vyuziva zejména
vamerickych soukromych spoleé-
nostech a ma svijj urcity vyznam.
Jde o to, aby rozhodujici vlivudrzel
ten, kdo spole¢nost zaloZil a pfi-
$el s podnikatelskym zamérem.
Nemusi se pak bat pfijimat nové
investory, protoZe mu rozhodujici
vlivstejné ziistane. Viechno alejde
zneuzit. Od toho existuje korektiv
dobrych mrawii a také pravidlo, Ze
kaZdé zvyhodnéni nebo znevyhod-
néni spole¢nika musi mit néjaky
divod. V Némecku ¢ Rakousku
sice tento druh akcif zakazali, ale
moznost vliva ur¢itych akcionaii
fesi jinym ndstrojem, ktery je mu
velmi podobny. Maji moznost pfi-
znat uréitym akcionaitim pravovy-
silat své zastupce do dozordi rady,
kterdje vtam@jsim prostiedi z hle-
diska rozhodovani kli¢ova. Neni
navic nezbytné nutné, aby takzva-
né nasobna hlasovaci prava plati-
la pro viechny zaleZitosti. Je dost
dobte pfedstavitelné, Ze budou
platit jen pro'volbu organii spo-
le¢nosti, a ne pro rozdéleni zisku
nebo schvalovani ti¢etni zavérky.

HN: V {em jsou podle vés zajimavé
akcie s pevnym podllem na zisku?
Akcie se zvla$tnimi pravy smérem
k zisku maji zainteresovat poten-
cialni nové akcionafe na hospoda-
ském vysledku spole¢nosti neza-
visle narozhodnutivalné hromady
o rozdéleni zisku. Akcie s peviym
pudﬂem naziskujsoutak velmiza-
jimavou moZnosti. Garantuji totiz
piesny podil naziskuve chvili, kdy
bude spole¢nost ziskova. Akcionafi
pfedemvédi, jaky podil zhospodai-
skéhovysledku dostanou, aotenje
nemiize nikdo pfipravit. Jde o velky
posun proti stavajicim prioritnim
akciim, které maji tuto vyhodujen
zdanlivé, I o prioritni dividendé to-
tiZz rozhoduje valna hromada.

HN: Jak naopak hodnotite nastaveni
akcii s rozdlingm podilem na zisku?
Je otazka, jak budou v ¢eském pro-
stfedi vyuZitelné. Spo¢ivaji v tom,
Zeinvestoraspole¢nost zainteresu-
je jen do uréité oblasti podnikani.

Jan Dédié (62)
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Vyslovné jsou
zakazany pouze
Urokové akcie,
které prinaseji
benefit nezavisle
na hospodarském
vysledku.

Napriklad jendo vyroby automobi-
ltajen z té bude mit investor podil
nazisku. M4 to ale hagek v podobé
evropské smérnice, ktera dovoluje
vyplatu podilu na zisku - bez ohle-
du na druh akcii - jenom ve chvi-
li, kdy je celkovy hospodaisky
Vysledek kladny. Korporace tedy
nemize dat ziskovym provoziim
vice, nez je celkovy hospodatsky
vysledek spoleénosti. V tom jsou
tedy limity.

HN: A pokud jde o akcie s takzva-
nym podfizenym podilem na zisku?
Pomohou financovani z cizich
zdroji. Pokud poskytnu spoleé-
nosti Gveér,; chci mit zajisténo, zZe
se mi penize navrati a Ze si je mezi
sebou nerozdeéli akcionafi v dob-
rych ¢asech jako podily na zisku,
ave chvili, kdy bude splatnost tivé-
1u, budou uZ dobré &asy pry¢. Tento
druh akcii totiZ spo¢iva v tom, Ze
akcionafi rozhodnou, Ze si nebu-

dou vyplacet podily na zisku, do-
kud nebude splacen tento tivér. Ak-
cionaiim vznika priibézné pravo
na podil na zisku, ale podil neni
moznévyplatit do doby, neje nad-
fizeny dluh splacen. Ve stanovach
semusi pfesné specifikovat, ktery
dluh je nadfizeny a v éem spoéi-
va podfizenost. Liberalizace dru-

it akeii muze slouzit k dobrému
ticely, ale miiZe byt i zneuzita jako
kazdy institut. Druhy akcii vlast-
né nejsou nicim ohrani¢eny kromé
obecnych principti soukromého
a vramci ného korporaéniho pra-
va. Vyslovné jsou zakaziny pouze
urokové akcie, které prinaseji be-
nefit nezavisle na hospodafském
vysledku. Byl bych viak obezietny
v tom, spojovat s akciemi prava,
kterd nemaji korpora¢ni povahu.

HN: Budou tedy nynl East&jii soudni
spory tykajlci se akcii?

Lze to pfedpokladat v pfipadg, Ze
nabizené moznosti spoletnostivy-
uziji. Dosud ale v podstaté zadné
Spory o prava spojena s akciemi
nebyly, protoze fakticky neexisto-
valy riizné druhy akcii, kromé pri-
oritnich. Zasadnéjsi je ale otazka,
zda a nakolik mohou na tyto nové
druhy akcii pfejit stavajici akciové
spole¢nosti, které je zatim nemaji.
Byl bych v tom velmi opatrny. Ak-
cionaii stejného druhu maji totiz
stejna prava. Nedovedu si pfedsta-
vit, Ze néjaka spoletnost vybere tie-
ba padesat akcionafi ajejich akcie
oznadi za akcie se zvlastnimi hlaso-
vacimi pravy a ostatnim akciona-
Ham necha obycejné akcie. Pokud
nedojde k dohodé vech akciona-
I, byl by to, myslim, nepfipustny
zasah do akcionatskych prav. Nové
druhy akcii se tak budou pouzivat
zejména pii zakladani novych spo-
le¢nosti nebo pfi emisich novych
akcii, pfi vstupu strategického in-

vestora. Neotekavam, Ze by stavaji-

. cispole¢nostinéjak houfné ménily

akcie. Nevypada to tak ani ze zku-
Senosti nasi advokatni kancelare.

HN: Budou mit nové mozZnosti dopad
na cenu kapitilu? Bude levn&jsi?
To je obtizné. KdyZ si opatiuji
vlastni zdroje, jsem limitovan ma-
ximalné jmenovitou hodnotou
akcii a pod tu nemohu jit. Je tak
vrukou spole¢nosti, jak si nastavi
emisni kurz. Nejen unds, aleveelé
Evropé se pieceniuje vyznam prav-
niregulace. Jako by pravo bylo pri-
marni brzdou, kterd nééemu brani,
nebo naopak miiZze vie vytesit. Ale
tak toneni. Na trhuje limitni podet
volnych penéz. A zileZi na psycho-
logii investort, do éeho jsou ochot-
ni penize investovat a do ¢eho ne.
Mam obavuy, Ze historické zkuse-
nosti a zaZité tradiéni mysleni po-
vedou i nadale drobné investory
k neddvéfev investovani do kapi-
talovych spoleénosn i pfes jejich
zatraktivnéni raznymi druhy po-
dilaa akcu

HN: A mohla by tyto podminky
na trhu rekodifikace zménit?

Tak velky optimista nejsem. Pra-
vo takovou silu podle mého na-
zoru nema. Pravni regulace dava
jen moznosti, ale nemZe nahra-
dit motivaci a ekonomické za-
jmy. S otevienim fady moznosti
mozna piestanou byt spole¢nosti
tak homogenni, jako byly dosud.
Do konce loriského roku byla pra-
vidla ve viech spole¢nostech vice-
méné podobna. Vétsi diferencia-
ce bude klast daleko vét&i naroky
na prostudovani stanov a vnitini-
ho uspoiadani spolecnosti. Zvlas-
té v anglo-americké oblasti byly
a jsou vydavany ur¢ité standardy
toho, jak by méla vypadat spoleé-
nost, kterd se ptijima na uré¢ity trh,

nebo které spoleénosti je moZné
povazovat za divéryhodné. To je
reakce na smluvni volnost ve vy-
tvafeni struktury spoleénosti
amodelovani prav spolecnik, kte-
Id ma pomoci v orientaci investo-
rd. Pro znalého investora tak miiZe
byt nova tprava atraktivngjsi, ale
netroufal bych si fici, zda je tomu
tak i pro Sirokou Vere]nost adrob-
né stfadatele. Navic nova tiprava
neni vysvétlena soudy. Cim je vétsi
smluvni volnost, tim v ni obecné
hraji vétsi roli soudy, které vytycuji
urcité hranice aphkac1 obecnych
zasad soukromého prava. Sirokou
diferenciaci ale obecné vitam, kla-
de viak na investory vétsi néroky.

HN: VyZaduiji nejasnosti ve financo-
véni firem novelu?

Je tfeba posbirat viechny problé-
my, které se objevily, a zhodnotit,
zda je vyhodnéjsi pockat nékolik
let na vyklad Nejvyssiho & Ustav-
niho soudy, nebo tuto nejistotu
te$it novelou. Stat by mél zvazit,
cojez ekonomického hlediska vy-
hodnéjsi. Kazdanovelaale zase vy-
volava pravninejistotu spocivajici
v tom, Ze pravni fad neni stabilni.
Navic zadny zakonodérce neni do-
konaly a vsichni vime, Ze ¢im roz-
sahlejsinovela, tim v&t$i nebezpeéi
chyb. A je moZné, 7e nékteré chy-
by se odstrani, ale zase vzniknou
nové. Pokud by vychladly hlavy
a riizni interpretatofi zdkona by
byli schopni se dohodnout na né-
jakém kompromisu, bylobyto také
dobré. Zpravidla viak ten, kdo za-
ujme néjaky vyhranény nazor, se
»obmi“vpozicich anechce pfistou-
pitna kompromis. Lidem pak mi-
ZeteTicijen to, Ze existuji rizné na-
zoryarozhodujicibude, jak za¢nou
rozhodovat soudy. Seri6zni rozbor
toho, zda je potfebna novela, navic
nejde udélat za par mésict.

Seriil HN o novém
ob&anském
a obchodnim pravu

Hospodatské noviny pokraduijt

ve spolupraci s mésiénikem Pravni
radce v sérii pflloh vénovanych
novému obcanskému zakoniku.
Zaméfuji se predevdim na potfeby
podnikan( a provedou tenéte
nejddleZité&j$imi pravnimi zménami,
k nimz doslo od 1. ledna 2014.
Nazorné rozebirajl dopady novinek
na firmy a men3f podnikatele.

ODPOVEDNOST PO 1. LEDNU
31.1. 2014

H Za co s pichodem
soukromopravnl revoluce nové
odpovidajf podnikatelé i b&Zni
lidé a jaky bude dopad i na
pojistovny. Zasadni zménou

pfi vyjednavéni smluv je i jasné
stanoveni povinnosti pfed jejich
uzavtenim, takzvané pi‘edsmluvm
odpovédnosti.

SVERENSKE FONDY
28. 2. 2014

B Naprostou novinkou v ¢eském
préavu jsou takzvané svéfenské
fondy, ve kterych lze spravovat
tfeba rodinny majetek nebo je
poutit k spravedlivému Feleni
dédictvi. Pifloha se zamé&#f i na to,
odkud k ném fondy pfidly a jak je
to s nimi z hlediska dani.

SMLOUVY NA INTERNETU'
28. 3. 2014

W U pleditosti b¥ezna jako
mésice internetu se zamé&¥me

na nejrychleji se rozvijejfcl oblast
podnikénl. Jak si s oblastf internetu
poradi novy zékonik, ktery stavi na
historickych vzorech? Popléeme
také problémy, na které naraZejl
e-shopy i jini poskytovatelé sluZeb.

- UVEROVE FmANcovAva

‘ ZA]I§TENI DLUHU

A KAPITALOVE TRHY
25. 4. 2014

B Rozeblrdme zmény, které
pFinesla nové smluvnf pravidla
bankam a jejich klientdim. Dfvime
se na nové moZnosti mensich

i velkych Gvérd, zmény pFi

jejich zajisténf i dal$l moZnosti
financovani podnikatelt.

EXPORT A OBCHOD SE
ZAHRANICIM
30.5. 2014

H Nové kodexy doprovodila

i novd pravidla pro pteshrani¢nf
obchody, zikon o mezindrodnim
pravu soukromém, Co se méni pro
exportéry, na co si je nové potfeba
davat pozor pfi obchodovani se
zahrani¢nimi partnery a jak na to
dopadajl pravidla EU.

PULROK S NOVYM
OBCANSKYM A OBCHODNIM
PRAVEM

27. 6. 2014

B Jaké problémy a nedostatky

se objevily v redlném Zivoté za
prvnich Sest mésicl (¢innosti
novych kodexd. Jak se k nim stavi
praxe a soudy, co by se mélo
opravit v pldnované novele a kter4
zékoutl nového soukromého prava
na prozkoumani teprve éekaji.



