Vybrané aspekty nové upravy
spolatenstevniho prava vCeské republicé

Toméas Buus

Uvod

Novy zakon o obchodnich korporacich, ktery budegngwavovat korporani pravo, by
mél nabyt &innosti prvnim lednem 2013. @énsky kodex, ktery ma ndwpravit zavazkove
pravo a nahradit tak ¢bnsky zakoniké. 40/1964 Sb. a spales se zakonem o obchodnich
korporacich i zakor. 513/1991 Sb., je tamtéZz a ma nab§inadosti prvnim lednem 2014.
V mnohych ustanovenichapgobi nové normy, na nichZz se podle ministerstvavgetinosti
dlouze a nakladhpracovalo, dojmem, Ze attdez ohledu na zazity vyznam slovepzali
mnohé pojmy ze zahramiich pravnich fedpigi a naopak snazili se zavrhnout vSe dosavadni.
To bude zjsobovat znéné problémy fi vykladu a rozhodovani sotich zn&né zasahne i do
teorie a praxe finamiho fizeni vCeské republice. Nelze santepmé vyjmenovat viechny
zmeény, nebd novy ol¥ansky kodex ma 3081 paragrad zakon o obchodnich korporacich
786 paragraf. Zamerim se tedy hlawh na zngny, které upoutaji na prvni pohled a které
zasadnim zjsobem ovliviuji terminologii pouzivanou ve fingnim ftizeni a samotné
finanéni fizeni podniku, jakoZ i postaveni investos dirazem na finani fizeni koncernu a
transferové ceny. Hlavni zmy zasahujici do finamiho tizeni tedy jsou v obecné rovima
vV pojmoslovi:

= Namisto pravniho Ukonu je n®vzaveden pojem pravni jednani. Z hlediska
jazykového to neni totéZ, nebalkon je ohrarien svym poéatkem, koncem a
vymezen podstatou a nasledky. Jednani naproti ferslovo vidu nedokonaveho, tj.
jde o réco, co niize trvat i v doB, kdy je posuzovano. To ma na jednu stranu své
vyhody, protoze fslusna ustanoveni mohou postihovat jednani, kess# nebylo
dokorteno, na druhé strarvSak u nedokareného jednani nemusi byemmé, o co se
ve skuténosti jedna, stefnjako jeho celkové nasledky.

= Stavby a rostlinstvo vzeSlé na pozemku jsou jeh@&sii. Tim se dostdvame do
paradoxni situace, kdy ve sml@wa najemci pacht pozemku pro zemklskou
¢innost by n&lo byt vyslovré ujednano, Ze plody, resp. rostlinstvo na tomtoepdau
vzeslé, jsou majetkem najemce (pathly

= Ne¢které vyklady nové pravni UOpravy povazuji z&cvmovitou nehmotnou i
pohledavku, nelibvéci movité jsou definovany negati¥rjako vSechny &ci, které
nejsou ¥cmi nemovitymi, a to i &ci hmotné, i nehmotné povahy.

= Z pravnihoifadu mizi pojem ,podnik‘, ale n@vje zaveden pojem ,zavod®, zje¥n
s cilem sjednotit terminologii pro ziskové i nezisk pravnické osoby. Co na tom, ze
podnikani a podnikatelé geského pravnih@dgadu nemizi, nyni budou podnikatelé
nejspiSe zavodit. &n¢ je zavod vymezen jako: ,organizovany soubognim ktery
podnikatel vytvail, a ktery z jeho iule slouzi k provozovani jeh&innosti. Ma se za
to, Zze zavod vyt vSe, co zpravidla slouzi k jeho provozu.” To ez pardonu,
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definice kruhem a ma své mezery. Zatimcocésti podniku postaru byly ki, které
nebyly nezbyta nutné k jeho provozu (typicky sbirka eieckych @&l porizend jako
investicek uloZeniziska vyrobniho podniku), nyni jim nejsou. Zavodem wnigrologii
socialistického prava pak byla dokonce Uz&mgmezena jednotka, coZz se ovSem
nyni caste&n¢ vraci diky shora uvedené definici kruhem, protefeovozu kupikladu
stavebnin WCeskych Budjovicich slouZi viceménvéci v misg pritomné, nikoliv \&ci

Vv pobadice téze spolmosti v Liberci, a tedy tyto pné definuji zavod.

Obchodni spolaosti jsou now korporace a dokonce maji svou osobnost (aniz by
ovSem pojem ,spolmost’) byl opusn, coz @inasi novy, podle mého nazoru
zbyteEny pojem. AZ doposud jsem se domnival na z&ktadohych vysokoSkolskych
ucebnic psychologie, Ze osobnostni charakteristikg gchopnosti, temperament, rysy
a charakter, jsou vlastni pouze fyzickym osobammc¢Bou nadsazkou fZemetici, Zze
nyni jiz i obchodni korporace ime byt melancholicka, submisivni, extroverti
labilni, neb@ vSechny osoby maji podle novéha:abského kodexu osobnost.

DalSi znény obecného charakteru, kter&mivaji z mnohych jinych, tykajicich se organizace
¢innosti obchodnich korporaci, jsou:

Dukazni femeno v pipad spoi mezi spolénosti (korporaci) a jejimi spaleiky
leZi na korporaci (84 zakona o obchodnich korpohgci

Spole&nici maji v mnohem &Si mie, nezli dosud pravo nahlizet do podnikani
spoleénosti (8 113): ,Kazdy spotmik mize nahlizet do vSech dokiadpol&nosti a
kontrolovat tam obsaZzené Udaje; to plati obdgmo spolénikova zastupce, bude-li
zavazan ke stejné wmdnlivosti jako spolénik a spolénosti tuto skuténost dolozi.”
Korporace sice nahlizeni do doklaohiZze odepit, avSak pouze vifpad, Ze dolozi,
Ze by ji to obchodd poskodilo nebo ohrozilo jejéinnost (dikazni emeno viz
piredchozi odstavec).

Zavadi se ve &cech voleb do orgdinobchodnich korporaci kumulativni hlasovani.
Pravd@podobr jde o to, aby jedna osoba mohla volit v ramci svpktu hlagi vice
kandidat. P odvolavani takto zvolenyclkileni organi pak plati, Zze ,Ma-li byt
odvolanc¢len organu spotmosti zvoleny kumulativnim hlasovanim, Ize ho odwgén
se souhlasemétSiny &ch ¢lend, ktei hlasovali pro jeho zvoleni, nebo jejich pravnich
nastup@“. Predstavme si hypotetickou situaci: dva spolei, ktei meli po 50 % ve
spol&nosti s réenim omezenym, kde byl kumulativhim hlasovanim engednatel,
prodaji kazdy 30% podil jinému. Ten sice spotest ovlada, ale bezupodnich
spoleénika nebude schoperigdchoziho jednatele odvolat.

Po vzoru anglosaském se zavadi nova pravni Upregte \dualistické i monisticka
struktura vedeni korporace (coz jiZxivee bylo mozné u spaleosti s rdgenim
omezenym). Nejvy$Sim organem korporace je ségpoe i nadale valna hromada
(Clensk& schize u druzstva), al&izeni spolénosti mize bul'to spol€éné s kontrolou
vykonavat spravni rada &ele se statutarnineditelem (monisticky systém) anebo
predstavenstvo (resp. sbor jednatel pripact spol€nosti s rdenim omezenym)
spol&nost fidi a dozo¥i rada ma kontrolni funkci (dualisticky systém). pfipact
dozoki rady u spolénosti s réenim omezenym lze elegaatukazat, jaky je problém
kazdé zcela nové pravni Upravy, totiz drobnéresmosti: doza@i rada sice ma i
v zakor¢ o obchodnich korporacich sva prava a povinnolgina rozdil od stavajici
Upravy nemusi byt o ni nic uvedeno ve spetské smlouwy (stanovy budou na{$te
jenom u akciové spateosti). Tak neni stanoveno, jakymugpbem se dozéi rada
ziidi a z obchodniho rejétu nebude zjistitelné, zda sp&h®st ma doza@i radu i
nikoliv.
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= Spole&niky vaejné obchodni spalaosti a komplementav komanditni spolénosti
budou moci byt i pravnické osobyi{de to bylo podle obchodniho zakoniku mozné,
nyni nikoliv). To, jak podle mého nazoru nasledujitaxe ukdze, umozni velmi
zajimava a novéatorsk&seni podnikovych transakciteRod podilu (moznaipsrejsi
je vyraz ,&ast*) ve véejné obchodni spataosti a podilu komplemeri&

v komanditni spoknosti neni povolen.

= Podily ve spolénosti s rédenim omezenym budou zdola limitovany jednou korunou
¢eskou (minimalni vklad a minimélni hodnota jedngiamlilu) a pokud tak stanovi
spole&enska smlouva, budouqustavovany kmenovymi listy, tj. cennymi papiry na
fad (na jméno)ievoditelnymi rubopisem.

= U spol&nosti s rdenim omezenym budou moci existovaizmé druhy podil
(s hlasovacim pravem a beZj,nkuprikladu) obdoba jako u akciové spotmosti
mohou byt emitovany akcie prioritni a kmenoveé).nd@né stanovit pevny podil na
zisku (tj. Zejmé pevnoucastkou), udchto poditi na zisku se nevyzZaduje rozhodnuti
valné hromady, ale stgjnjako v gipadt béznych podilh na zisku plati omezeni
vyplaty tak, aby nebyl roztbvan zakladni kapital, ifplatky, resp. povinny rezervni
fond.

» Sice retrvdva zakaz nabyvani vlastnich obchodnich posiflol&nosti s rdenim
omezenym smlouvou a‘@vodu obchodniho podilu, avSak gpwa rozdil od stavajici
pravni Upravy, mize obchodni podily ve spéleosti s réenim omezenym nabyvat ji
ovladana osoba (resp. neni to zakazano). To otey@e&nostem s réenim
omezenym pole {sobnosti pro &které techniky podnikovych transakci (roztjm
transakci podnikendi podilem umo#ujicim ovladnuti), které dosud bylyiptupné
pouze akciovym spotaostem.

= Pravo na podil na zisku na vlastnich obchodnichlgdd u s.r.0. i akcii u a.s. je (na
rozdil od sodasné pravni Upravy, ktera jaihec nepiznava), avSak zanika jeho
splatnosti (3 rsice od valné hromady v kapitalovych sgalestech, 6 rsial od
konce @etniho obdobi v osobnich spétestech, v obou ifpadech neni-li weno
jinak). Jsou-li vSak fevedenyiteti osols v dol mezi vznikem prava na podil na zisku
a jeho splatnosti, toto pravo trva. Pravo na podilikvidatnim zistatku k vlastnim
podilim (akciim) neni explicith upraveno. Stefhjako u moznosti, aby spaieiky
S neomezenym &@nim u osobnich spaleosti byly pravnické osoby, skytd toto
novum zna&ny prostor protzné optimalizace.

= Dikazni femeno v pipad sporu o to, zda bylo hospddao s pé& fadného
hospodée, lezi na jednateli, resp. statutarnim organu. dekonce, v fipadt, Ze i
pies hrozici Upadek pokmval v podnikani spotmosti, mize byt hnan
k odpowdnosti a odpovida za Skodu tim vzniklou, pokud akfie, Ze nesdgl
o hrozicim Upadku nebo n&ail vSe potebné k jeho odvraceni. Dosud toto plynulo
spiSe nePmo z judikatury a v omezené i Now, v zajmu zejména bank a
avérovych instituci, ale podvazani rozvoje jiného p&dni, je zakon i
podnikatelim v tomto smiru tvrdsi.

= Celkow byla posilena pozice ¢titelt, zejména bank, jejichz tlak na raaeni
ustanoveni ochmaijicich vice ¥fitele do nového zakona, je znat. Tak kluladu
v piipadt verejné obchodni spataosti ma spoknik pravo na podil na zisku ve vysi
25 % zc¢astky, v niz splnil svou vkladovou povinnost. Polydnastala hyperinflace
nebo mira inflace vadu desitek procent, nebudejm¢ 25 % jako vynos z vlozeného
kapitalu i neomezeném teni adekvatni. Na&ti spoléenskd smlouva fize
stanovit jinak, avSak je nutno na rozdil odegchozi praxe takové ustanoveni
odstraiujici toto omezeni vyplaty podilu na zisku do réitt
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= Naopak byla oslabena docité miry pozice menSinovych spoteka, pro réz je
obtizrejSi Zalovat neplatnost rozhodnuti valné hromadyn{rgédkon ovSem pouZziva
vagrejSi pojem ,organ“), neld je nutné nejtive hledat napravu u n&xeného
organu korporace. Na druhou stranu atgenZalovat neplatnost valné hromady kazdy
akcion&, coz sodasna Uprava nedovolovala. Dale zakon o obchodmnichokacich
vyrazrée omezuje kontrolni mechanismyipobchodech mezi spaleosti a jejimi

spole&niky nebocleny orgar (srov. Guréova, 2012).

Celkow Ize fici, Ze se nova pravni Uprava snazi o maximalneaai tak, aby méh
zasahovala do smluvni volnosti subjeldoukromého prava, na druhou stranu ale tomuto
konceptu viads ptipadh nedava dosavadni vyvoj pravaeské republice za pravdu. Velmi
obecny charakter obchodniho zakoniku, ktery byl grainatly predpis fivodns v roce 1992,
byl v disledku zneuzZivani jim poskytované volnosti postuptytlacovan do pozadi
k jednotlivym gipadim néjak postavit. Nelze igdpokladat, Ze na@vtomu bude jinak,
zejména u soud nizSiho stup#, Ze nebude nakonec zafwiii detaildjSi regulace. R
rychlosti, s jakou Viizuji ceské soudy jednotlivéfipady, Ize pedpokladat, Ze k NejvysSimu
soudu dosgi prvni pripady souzené podle nového zakona o obchodniclokaarich nejéive
kolem roku 2020.

Ke kvalitt obou inovativnich pravnich norem, zvigtak oldanského zakoniku se
nelichotiw vyjadila fada pravnik i dalSi odborné wejnosti (Kecek, 2009; Uhli, 2011;
Pokorny, 2012).

Koncern

Regulace koncernu v novém zakowychazi z toho, Ze je-li ovlivmi ve skuténosti
stratifikované aizené, pak se najnaplikuji jina pravidla — dkazni femeno vSak negédici
osoba. Osoby, které jsou podrobené jednotnéimeni, tvdi koncern — tedy je-li dana
jednotna koncernova politika, v jejimZz zajmu jeieibvanacinnostiizené osoby (a dalSich
¢lend koncernu), a to vSe zadlem lepSiho fungovani celého koncernu, ffithci osoba
moznosti liberéniho postupu. Zakon nestanovi nic o tom, jak kamcezxnikd — nize
vzniknout fakticky (¢etré nag. zalenéni), smluvrg, rozhodnutim organtizené osoby apod.
— pii védomém rozhodnuti o vzniku koncernu se vSadpoklada, Ze pravni skdtest,
kterou ke vzniku koncernu ma dojit, schvali nejyyd&gantizené osoby — nevyzaduje se
souhlas pedchozi a vzdy musi byt sgimy obecné defigni znaky koncernu — zakon tak
sleduje to, Ze koncern je stav, ktery musi nastatdy nikoliv formalrg, coz je ovSemipad
stavajici pravni upravy. Pokud existuje koncernsimu tom informace byt zvejnéna na
internetovych strankaatleni koncernu. Samotnéa existence koncernu sama ®\@djnosti
nemusi nicméh nic pinaset, protoze &fitelé jsou chraéni dalSimi ustanovenimi, resp.
insolvertnim pravem a povinnost podavat smluvnim pattmevSechny relevantni informace
je soutasti obecné inforngai povinnosti pi kazdém uzavirani smlouvy.

Statutarni orgartizené osoby je i za existence koncernu povinenajednpéi radného
hospodée — nicmén muze se existenci koncernu vyvinit. Byl-li by tedyov jeho vile
ovliviiovan doportgenimi, pokyny apod. mimo rozumnyealpoklad existence koncernu a
jeho vnitniho vyrovnani, musi se rozhodovat v souladu sigiyeorporate governance. Za
zminku stoji peneseni tzv. ,wrongful trading“: principem zasadymgful trading je zavazek
kazdéhoclena statutarniho organtinit vSechna op&eni k zabragni mozné ztraty pro
vértitele spolénosti (srov. Bachner, 2004). Jestlize takové odmaoeni mozné, ma iniciovat
neprodlenou likvidaci k zabréni dalSich Skod nebo se pokusit 0 okamzitou sanaile
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objektivni stranky wrongful trading stoji také sekgivni stranka spodvajici v tom, Ze
statutarni organ jednal nedbale s ohledem na oghvaifitelt spole&nosti, Ficemz musel
(nebo za normalnich okolnostiéh predvidat neodvratitelnost Upadku. Jinymi slovy tento
koncept poita s ochranou dfiteli spolé&nosti jeS¢ pred vznikem Upadku. Mira povinnosti
statutarniho organu t¢i vétitelam spol€nosti je imo unerna zhorSujici se situaci
spolg&nosti. Tim se zvySuji Sance na poklidnou sanaclegposti. PoruSenim povinnosti
statutarniho organu je d¢eni za nahradu Skodyéitelim a spolénosti, kterou mze
narokovat likvidator nebo spravce konkurzni podstad prohlaSeni likvidace&i upadku
spole&nosti.

Zprava o vztazich mezileny podnikatelského seskupeniistava zachovana ze
sowasného zéni obchodniho zakoniku a dopada na oba stigmskupeni, a to zadodu
informovanosti spokniki a kontroly orgah iizené nebo ovlivné osoby. Jeji obsah je
uzpisoben jejimu vyuZziti profpzkum a pipadny exit spokniki. Prezkum je vystaven na
roli znalce a pravidla pro jeho jmenovani sledgsavadni pravidla pro jmenovani znalce
soudem. Pravo na vystoupeni spoi&a ze spoknosti stoji na nutnosti prokazat, Zze doslo
v disledku existence podnikatelského seskupeni k takée postaveni (nikoliv zhorSeni),
Ze dalSi setrvani ve spofesti neniize byt rozuma pozadovano (tedy zejm. je-li spétest
dlouhodols poSkozovana nebo se podstagmenila kvalita a skladbaipdmétu podnikéni
apod.); dkaz nese sam spdlak.

Koncern je v obchodnim zakoniku definovan v § 66fato7: ,Jestlize jsou jedna nebo
vice osob podrobeny jednotnétirzeni (dale jentjzena osoba’) jinou osobou (dale jédici
osoba’), tvdi tyto osoby idici osobou koncern (holding) a jejich podniksetné podniku
fidici osoby jsou koncernovymi podniky. Neni-li péalan opak ma se za to, Ze ovladajici
osoba a osoby ji ovlddané td&oncern. Jednotnénitizeni Ize podrobit osoby i smlouvou
(dale jen ,ovladaci smlouva’)...”

Vyvratitelna domginka o existenci koncernu mezi ovladajicimi a ovidaai osobami
(viz § 66a odst. 2 a 3 obchodniho zakoniku) vSakwem zakonu o obchodnich korporacich
neplati, nebt now pouze: ,Jedna nebo vice osob podrobenych jednatiézeni (dale jen
,fizend osoba’) jinou osobou nebo osobami (dale ji&hci osoba’) tvéi s tidici osobou
koncern.” Jak bude v praxi vypadat prokazovani komovych vztah? ,Jednotnyntizenim
je vliv fidici osoby n&innostiizené osoby sledujici zaelem dlouhodobého prosazovani
koncernovych zajiin v rdmci jednotné politiky koncernu koordinaci ankegni fizeni
alespa jedné z vyznamnych slozek netianosti v ramci podnikani koncernu.” Proto bude
muset mensSinovy akciohéktery se bude chtit doméhat uhrady ujmy vyplyiaji clenstvi
v koncernu, prokazovat existenci koncernu. Neliglpokladat, Ze bylenové koncernu byli
ochotni pustit jej k internim dokumeimh tykajicim se vnitrokoncernovych vztak to jsou
nejcitlivéjSi data. Proto jedinou cestou k obfabude pro menSinového akcidaacesta
trestrépravni.

V ochrart menSinovych spotaiki Ize novy obchodni kodex povazovat za vyrazny krok
Zpt, zejména co se tyka odp@mnosti ovladajicich osob za Ujmu ovladanych ossbu Jotiz
vyrazré zmekéena ustanoveni 8 66a odst. 14 a 15 obchodniho #dkoktera stanovila
jednoznéné, Ze za Skodu ovladané osoby odpovidaltbujeji statutarni organ anebo
ovladajici osoba, ktera ovlddanou osobu k nevyhwdknpkiim.

Nowe: ,PIni-li organtizené osoby pokyfidici osoby, neodpovida zaipadnou Ujmu tim

zvpﬁsobenou, ledaze by tento pokyn byl v rozporu seréik nebo spofenskou smlouvou.
Clen organurizené osoby nebo jeji prokurista nejsou zbaveninpmsti jednat s pi# fadného
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hospodée; odpo¥dnosti za Ujmu se vSak zprosti, prokazi-li, Zze madumreé predpokladat,
Ze byly splgny podminky podle § 77 odst. 1 a 2.fitBm dle § 77 zakona o obchodnich
korporacich stanovi, Zze ,Ujma podle odstavce lejgonbude vyrovnana, byla-li nebo bude-li
v piimérené dob a v rdmci koncernu vyrovnanaimérenym protiplgnim nebo jinymi
prokazatelnymi vyhodami plynoucimidenstvi v koncernu.” Zde bude Zmgy prostor pro
diskuse a spory ohlednvyhod plynoucich z¢lenstvi v koncernu. dmi mohou byt i
synergické efekty jak na nakladech, pracovnim khpdi investicich, tak i na vynosech, vliv
¢lenstvi v koncernu na riziko, a poda@brNa druhé stranovSem nemusi byt tyto vyhody
jednoznéné prokazatelné ve smyslu moznostingst dikazy a bude zasadrealezet na
kvalité znalce ¢i poradce fisluSné sporné strany, zda je schopna identifikoxjdtody
plynouci z¢lenstvi v koncernu a zejména je jednaawavymezit tak, aby byloiejmé, Ze
samostat# stojici podnik by jich dosdhnout nemohl. Jinakoskhe prokazovani k otazkam,
zda vnitrokoncernové obchody se odehravaji za depgi nebo horSi, nez je obvyklé
v obchodnim styku, apod.

Je vSak nabiledni, Ze nova Uprava zvySuje nejist@nSinovych akciorf@ a spolénik,
ale i samotnych konceitn neba@’ v ¢eské kotlig (a na Moraw téZ) se soudy v ekonomické
problematice filiS neorientuji, coz plati bohuzel i viipac€t NejvySsSiho soudu (srov.
z ekonomického hlediska rozporné rozsudky 29 CD@6E008 (NSCR, 2008) pro fipad
ru¢eni — § 196a odst. 5 obchodniho zakoniku a 29 CE8%/2009 (NSCR, 2009) pro fipad
podle § 196a odst. 3 obchodniho zakoniku) a od §ulolznalé se lze dokat lecjakych
kouzel.

Na druhé strah je pra¥ dikazni femeno na stran spole&nosti, resp. koncernu
podstatnou zinou, ktera bude mnohymi menSinovymi akcionduzivana. Tak namisto
ustanoveni o pravu na odkoupeni podilu ve spoisti, jak bylo stanoveno § 190c u ovladaci
smlouvy a smlouvy o figvodu zisku no¥ mohou mensinovi spaleici poZzadovat, aby od
nich ovladajici osoba odkoupila jejich podily z&ingienou cenu, pokud poém nelze
spravedli¢ poZzadovat, aby ve spdélosti setrval nebo se za dobu ovladani jeho postave
vyrazré zhorSilo. Oikaz, Ze se postaveni akcidhaezhorSilo, musi podat ovladajici osoba,
ledaZe soud rozhodne, Ze to po ni nelze spravepiizadovat (soud ma v tomto ohledu tedy
volnost, protoZe v rozhodovéni, zdd@kdz lze spravedl poZadovatci nikoliv, nemé
stanovenu povinnost).

Vymezeni jednani ve shdda povinnosti a prav osob jednajicich ve shed v nové
pravni Upra¥ oproti obchodnimu zakonikutipS nezngnilo. Stale plati vyvratitelna
domreénka o tom, Ze ve shédedna v zasadten okruhu osob, ktery je definovan v § 66b
obchodniho zékoniku.

Zasadni slabina nové Upravy pohledem ochrany men&nych spolé€niki

Podle § 86 odst. 1 zakona o obchodnich korpora€ichan ridici osoby nize udlovat
organim rizené osoby pokyny tykajici se obchodniho vedenilijv zajmuridici osoby nebo
jiné osoby, se kterou tiokoncern. PIni-li orgamfizené osoby pokyitidici osoby, neodpovida
za pipadnou Ujmu tim zjsobenou, ledaze by tento pokyn byl v rozporu sened@k nebo
spole'enskou smlouvou.Piitom § 77 zakona o obchodnich korporacich staresi,Ujma
podle odstavce 1 je nebo bude vyrovnana, byladoneude-li v pimérené dob a v rdmci
koncernu vyrovnana /merenym protipl@nim nebo jinymi prokazatelnymi vyhodami
plynoucimi zclenstvi v koncernu.’Zde bude znmy prostor pro diskuse a spory ohlédn
vyhod plynoucich zélenstvi v koncernu. dni mohou byt i synergické efekty jak na
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nakladech, pracovnim kapitatil investicich, tak i na vynosech, viifenstvi v koncernu na
riziko, a podoba.

| kdybychom odhlédnuli od probléms diametrala odliSnymi vysledky znaleckych
posudki, které jsou zpravidla v obchogsravnich sporech poslednim a jedinym uUhelnym
kamenem v§isleni Skodyi bezdivodného obohacenifipasSi nova Uprava ztiaou nejistotu.
Dosud alespio de lege platilo, Ze se vSemi spoliky ve stejném pravnim postaveni se musi
zachazet stejn tj. nebylo pravé pipustné, aby &sinovy spolénik — dominantni odivatel
— mohl poZadovat vyrazné slevy proto, Ze spojenfrinsje dosahovano uspor na nakladech.
Tento problém ma daleka:tgi dosah, nez si autor zakona i zakonodaegng uveédomili.
Rada pedpisi od zékona o detnictvi fres zakon o danich zipma, zakon o peménach
obchodnich spotmosti a druzstev, zdkon o nabidkaadlevaeti nebo zakon o asevani
majetku aZ po zakow. 219/2000 Sb., o majetkGeské republiky a jejim vystupovani
v pravnich vztazich segjakym zpisobem odvolava na obvyklou cenu, fair value, haanot
apod. A to i nefimo, nebd jak jinak si vykladat ustanoveni zakonareminach obchodnich
spole&nosti a druzstev, stanovujici odgdmost znalce aclena statutarnich orgdn
zWastrenych spolénosti za Skodu vzniklouippremsné spole&nikim? Nakonec i og@vani
vkladi podle zédkona o obchodnich korporacich bude pradtieka zalezitost. Aby bylo
ziejmé, o co jde, ilustrujme si jiffkladem oce#ni obchodniho podilu, resp. podniku pro
raizné situace, ip platnosti starého obchodniho zakoniku a novéhrzaé o obchodnich
korporacich.

P¥iklad:

Méjme 2 spolénosti: A, s.r.o. a B, s.r.o.;/@emz A mé podil 80 % v B. Spirest A by
pri nastaveni transferovych cen u obcliadezi A a B dosahovala doiho zisku po zdani
ze svého core business (tedy mimo podd zisku ve spalaosti B) 50, spokinost B by
dosahovala ze svého core businesénitoo zisku po zdani 100. Uspory z centralizace
nekterychc¢innosti (nakup, marketing, spravéini 60 racne. Pro zjednoduSeniekreme, Ze
obdobné spoliosti k A, resp. podily v nich jsou obchodovanylzanactinasobek emiho
zisku a u B za desetinasobekniho zisku.

Nejprve postaru, podle obchodniho zakoniku: spejinp@zZadavky vSech ustanoveni
upravujicich chovani spataosti vi¢ci menSinovym a &Sinovym akcion&m, ustanoveni
tykajici se smluv ovladacich a smluv geyodu zisku, jakoZ i odp&dnosti cleri organi
spole’nosti Vic¢i ni (potazmo spot@ikim), nelze dosp k jinému zagru, nez ze kazdému
nalezi pro rata podil na vysledku hospgelai a vzdy musi byt v koncernu obchodovano za
ceny, jez nejsou ke Skodni jednoho zleni koncernu. TakZe fair value, resp. cena obvykl4,
resp. trzni hodnota

= 100% podilu ve spateosti B je 10 100 =1 000,
= 100% podilu ve spafaosti A je 12 50 + 80 % 1 000 =1 400,

a ta nenize byt libovola pocitana nagi¢c vSemi dely, pro wZz se provadi oceni ci
.Stanovuje” hodnota. Shrnuto: shora uvedewdéstky plati té¥ pro vSechny zakonem
stanovené d¢ely, snad s vyjimkou océmi mensinovych podil OvSem viejny odkup by ne¢h
slouzit k ozebréeni mensinovych akciong takze i zd&€'eska narodni banka ve své metodice
konstatuje, Ze povazuje za adekvatni aceponernym podilem na hodnépodniku. Jelikoz
jsou z principu synergické efekty vigpditelné (synergie fife vzniknout pouze
spolupisobenim), je i shora uvedeny vysledek celkem Nagick
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Ocereni pro fazi (hodnoty jémi, jak uvedeny vySe pro 100% podily):

» vyloweni vzajemnych vztél{-) = 10- 100- 80 % = 800,
= jmeni now vzniklé spolénosti C =1 600,
= vlastnické porftry ve spoleénosti C: 87,5% spol@ici A, 12,5% spolinici B.

Naproti tomu podle nového zédkona o obchodnich kagioh mize dojit k upravam zisku,
resp. znalec (odhadce)iie legald predpokladat takové Upravy zisku, Ze:

1. vSechen synergicky efekt realizuje spiodesst A, tj. jeji r@ni zisk z core business je,
rekreme 90 (a zisk B tim padem 60),

2. vSechen synergicky efekt realizuje spobst B, tj. jeji r@ni zisk z core business je,
rekreme, 120 (a zisk A tim padem 30).

Jak bude s transfery zisku nakladano a jak&dpoklady bude v ramci finémiho planovani
uzivat, resp. znaden sdflovat pedstavenstvo té i oné spétesti, bude zjevhzaviset na
Gcelu zpracovani znaleckého posudku/@oértak, jak to bude pro koncernovou centralu
nejvyhod#jsi.

Pri prodeji podilu A v B nap mize A pomoci transferovych cefepouvat po 2-3 roky zisk
do B, takze pak bude prodavatispodil v B 0 0,8 * (120 — 100) * 10 = 200 drazeag¥itom
jest mize tvrdit, Ze v souladu se zakonem byl ziskquvan do A, a tudiz novy kupezZen

po koupi a nastaveni cen na trzni urbwaekavat dalSi zvySeni zisku. Potencialni kupci to
samozZejmg mohou anticipovat, ale nemoznost doZalovat onedikf®00 zvySi nejistotu a
transakni naklady.

Naopak pi fuzi nejspiSe bude chtit majoritni akcign@d) uSetit, takze bez jakéhokoliv
postihu a zcela legadhmohou organy obou Zastrenych spolénosti i znalec tvrdit, Ze
spole’nost B dosahuje synergickych efekliky spolénosti A, a proto by vSechnyéin
nélezet spoknosti A. To znamena:

= ocerni jmeni spolénosti A pro penenu 12- 90 + 10- 60- 80 % = 1 560,
= ocerni jmeni spoleénosti B pro permenu 10- 60 = 600,

= vyloweni vzajemnychdasti (-) 10- 60- 80 % = 480,

= jmeni now vzniklé spolénosti C = 1 680,

= vlastnické porry ve spolénosti C: 92,9% spolici A, 7,1% spol&ici B.

Otevira se mnohem SirSi poléspbnosti pro diskuse ohletipiimérenosti protiplgni,
resp. prokazatelnosti jinych vyhod — od néaklakapitalu (zejm. naklad dluhu) pres
synergické efekty na nékladech (zejm. s{aje marketing) az po synergické efekty na
vynosech. Bpomaime, Ze spokost bude mit povinnostwi svym spolénikam je dokladat
a kazdy spoknik mize pozadovat nahlizeni d@eainictvi a obchodnich dokuméntByt
kazda volnost v pravnichigdpisech je brzy naleZivyuzita a to implikuje i negativni vliv na
kultivaci pravniho progedi, pijde o impulz ke zkvaliténi sluzeb znalt a poradé. Pro
posouzeni vztahv koncernu je feci jen teba vice, nez u#h Urokovy pa@et (coz si plete se
znaleckou praci mnoho znéla znaleckych Ustéw oboru ceny a odhady).
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Jinak ovSem staly podnikové kombinace vicenténedoteny, nebé ty jsou upraveny
zadkonem o feménach podnill a druzstev.

Dichotomie transferovych cen

V dusledku tSi volnosti poskytnuté zakonem o obchodnich kapi@h budou moci
transferové ceny podsta&twice fluktuovat v zavislosti nacélu, k rimuz jsou vyuzivany a
nelze vylogit ani transfery zisku zasadnim igobem ovliviujici nahled na spateost.
Nicmére z hlediska zakona o danich djmu se u transferovych cen néni nic. Dokonce ani
obrovska novela #mici zakon o jednotném inkasnim mistu a souvisgjfedpisy (tedy
z daiovych gedpigi veétSinu dileZitych) do ustanoveni regulujicich transferovényce
nezasabhla.

Ovladaci smlouva a smlouva o ¥evodu zisku

Ovladaci smlouva a smlouva depodu zisku jsou v s@asnosti jedinymi legalnimi
moznostmi, jak Pmét spole€nost ke krokm pro ni nevyhodnym, a to bio cestou udileni
piikazi pfimo predstavenstvu ovladané spiiesti na zaklagl oviadaci smlouvy (jez se pak
v ramci terminologie obchodniho zakoniku nazyvde&pmwstifizenou) anebo cestotigyvodu
zisku podle smluvnich podminek uvedenych ve smi@ugtevodu zisku.

Smlouvou o pevodu zisku se zavazuf&zena osoba po provederiigélu do rezervniho
fondu prevést ve prosieh ridici osoby zbyly zisk nebo jeR@st. Smlouva oifgvodu zisku
musi roviZz obsahovat zavazekidici osoby wuci spole&nikam, ktai nejsou dastniky
smlouvy (mimo stojicim spateikim) poskytnout jim fiméiené vyrovnani, ledaze
spole&nost nema Zzadneho takového spoika. Riméiené vyrovnani ma odskodnit
vyplacen spolkénikam, vyplacen nebyl. #imérené vyrovnani se twmje s ohledem na
dosavadni vysledky spdieosti a éekavané i budouci vysledky, odpisy a opravné pglozk
Ovladaci smlouvou se zavazuje jedna smluvni stféimana osoba) podrobit se jednotnému
fizeni jiné osob (fidici osoba). Je-li s@ésti ovladaci smlouvy i zavazeakzené osoby
pievadt zisk nebo jehaiastridici osols, plati obdoba to, co bylo uvedeno pro smlouvu
o prevodu ziskuRidici osoba je opra¥na udilet statutarnimu orgatizené osoby pokyny, a
to i takove, které mohou byt pitzenou osobu nevyhodné, jestlize jsou v zajidici osoby
nebo jiné osoby, se kterou twdoncern. Osoby statutarniho org&fmené osoby musi jednat
i v tomto gipadt s pé&i radného hospod@. RovreZz osoby, které ugduji pokyny statutarnimu
organuiizené osoby, jsou povinny jednat ipgdného hospod@ a pokud tuto povinnost
porusi, maji spola¢ a nerozdiltd povinnost k nahradskody takto vzniklé.

Z hlediska hodnoty akcii smlouva depodu zisku do zr@é miry stira rozdil mezi
akciemi ¥tSinovych a mensinovych akciamia(obdobr ovladaci smlouva, pokud obsahuje
ustanoveni o i@gvodu zisku) a zjewnproto nebyla fili§ vyuZivana. Vezrme nasledujici
modelovy piklad. V ideélnim pipac je podil na zisku (vyrovnani) pro mimo stojici
spole&niky 300 pewznich jednotek a naétsinového spolinika idici osobu) tak fakticky
zbyvéa 700. B uzaveni smlouvy o fevodu zisku musi byt mimo stojicim spaiékam podil
na zisku vyplacen (byarbitrar® uréeny). Pokud neni uzéena smlouva oipvodu zisku,
muze WtSinovy spolénik blokovat svym rozhodnutim vyplatu dividend kttanahromaéhé
prostedky pouzit naip pro pijcku jinému podniku v koncernu (Byje stavajici pravni
apravou zneuziti &Siny i mensSiny ve spob@osti zakdzano). Blokovani vyplaty dividend
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samozejm¢ vytvari psychicky tlak na mensinové akcidea rektefi z nich mu mohou i
podlehnout.

Navic gevod zisku podle smlouvy dgvodu zisku podléha prakticky stejnémuialmu
rezimu podle zdkona o danich idjmu, jako vyplata dividend, resp. poiliha zisku. Ovladaci
smlouva prakticky nema zadnénod&é vyhody, protoZze stale plati ustanoveni § 23.0ds
zé&kona o danich Z{gmu o nutnosti obchodovat za ceny obvyklé mezi proppje osobami.

Nikdo asi ze shora uvedenyctivbdi nebude fliS Zelet skuténosti, Ze ovladaci smlouva
a smlouva o fevodu zisku jako samostatné pravni typy nabytiginnosti nového
obc¢anského zakoniku (tedy zruSenim zakon&13/1991 Sh., obchodni zakonik) zaniknou.
Pravo udilet pokyny i nevyhodné pro ovladanou osokancernu imo plyne ze zakona, viz
vyse. WEinnost stavajicich smluv ovladacich a smluwevpdu zisku uzaenych gede dnem
nabyti &innosti zdkona o obchodnich korporacich zanikngozetji poslednim dnem
Gcetniho obdobi zavazného piidlici osobu, ktery nasleduje bezptestt po uplynuti Sesti
mesiail ode dne nabytidinnosti zakona o obchodnich korporacich.

Vnitrokoncernové pij¢ky, ruéeni

V koncernu ¢asto uzivané nastroje zafist, resp. vnitrokoncernoveéijky, budou
v novém obanském zakoniku upraveny podstapodrobriji, nez jsou v sotasné pravni
Gpraw. Sice nejsouifimo upraveny vnitrokoncernovéijgky nebo vztahy mezi propojenymi
osobami, ale zaji®vaci instrumenty jsou podrognupraveny.

Napriklad nelze zastavit vlastni podil v obchodni kogoo (tedy zastavnim vitelem
nemiZe byt korporace sama), takova smlouva je absbheplatna. Dosud zastava vlastnich
podili mozna byla, pokud jde o vlastni akcie (jazykem étmv zakona, neloten obec#
oznauje podilem jakykoliv podil v korporaci, tedy i a&k Now také plati, Ze nepotidi se
zpergzit zastaveny podil v obchodni korporaci:

» je-li to ujednano, nabyvéa zastavriitel viastnické pravo k zastayv
= neni-li ujednano nabyti zastavniho prava, vykonédstavni vtitel prava spolénika
vyplyvajici ze zastaveného podilu.

Zaroveh si také nova pravni Uprava bere za vzor zabmarfzejména &meckou) praxi,
kde se krora obvyklé ceny zastavyeSi také tzv. zastavitelna hodnota, cozZ je paidse
obvyklé ceny, resp. trzni hodnoty. Pokud je te&kydo povinen zajistit dluh, nemusfijnout
jako zajiséni zastavu nad @uietiny jeji obvyklé ceny.

Nova uprava réeni je obsazena v novémdaamském zakoniku (kterym se mj. deroguje
stavajici zdkonik obchodni), a to v § 1993 — 200@va Uprava v podstabdpovida Upray
piedchozi s tim, Ze principy dosud zakonem exphlicitteeSené (vyplyvajici hiito
Z judikatury nebo z vykladu) jsou v zakoobsazené:

» ruc¢eni Ize poskytnout i pro dluhy budouci nebo podimén jakoZ i za soubor dlih
ur¢itého druhu vznikajicich dluzniku v diré dok® nebo souboriznych dluli z téhoz
pravniho dvodu

* je mozné rozsah &eni omezitasow (tj. rucitel ruci za dluhy pouze po titou dobu)
¢i rozsahemdastkou)
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= ruceni vSak nezanika, pokud dluh zanikl pro nemozpbtgni dluznika, a reitel jej
splnit miZze, nebo pro zanik pravnické osoby, ktera je dkemi v souladu
s principem, Ze Sldce by nerdl mit prosgch z protipravniho jednani.

Zasadni zrégnou je, Ze je v novém ohnském zékoniku idledrgji upraven narok na
subrogéni regres. Stavajici 6ansky zakonik konstruuje pravo postihu dluznika, tkeho
namisto gho plnil, jako pravo navvzniklé. Pouze obchodni zakonik upravil v § 332tod
subrogaci. Podstata subrogace je v tom, Ze osdbea klnila namisto dluznika, nabyva
pohledavku v tom stavu, v jakém naleZetevgrdnimu \fiteli a mize vymahat jeji spbmi
dluznikem. No¥ se tzv. zakonna cesse zachovava jen figagy, kdy za dluznika plnil ten,
kdo jeho dluh zajistil jako &iitel, zastavni dluznik nebo jinym obdobnymigpbem.

VyznamrgjSi vSak je, Ze platna Uprava pomijiigtu stanovit, Ze novygiitel ziskava od
pavodniho ¥fitele pohledavku v ned&ném stavu, tedycetné poskytnutych zajighi. Now
plati, Ze splanim dluhu vstupuje ten, kdo za dluznika plnil, dayp\wiitele a ma pravo, aby
ji dluznik vyrovnal, co zadho plnila. Pohledavkagiitele na ni pechazi ¢etrg prisluSenstvi,
zajiseni a dalSich prav s pohledavkou spojenyctitel pak ma vydat tomu, kdo za dluznika
plnil, pottebné doklady o pohledavce &ldmu vSe, co je k uplatmi pohledavky zapétbi.

PoZadavek na teni odmnény za rieni znaleckym posudkem, jak jej zname z § 196a
stavajiciho obchodniho zékoniku, fistal v nové Upravzachovéan (to se tyka i majetkovych
transakci mezi propojenymi osobami). Bude tak legabn rozsudek NejvysSiho soudu 29
CDO 3276/2008 (N&R, 2008), ktery oproti dosavadni vyslovné Ggrgvi96a obchodniho
zakoniku konstatoval, Ze udeni neni co odgmvat. Nicmég podobnost mezi tienim a
pojistnim a stale platny poZzadavekind&ého prava na realizaci obchiothezi propojenymi
osobami za ceny obvyklé v zasadnamenaji, Ze otazkam stanoveni édynza pevzeti
ru¢eni setlenové koncernu nevyhnou ani po nabyiihdosti nového okanského zakoniku a
zakona o obchodnich korporacich.

Nelze samozjmé zabyvat se vSemi novostndi zvlaStnostmi nové pravni Upravy,
nicmére jeden poseh ukité stoji za to (uvedeme nejprvévibdy a pak dsledek):

= kazdy spolénik mize nahlizet do doklad spol€nosti a zarowe neni zakazano
nabyvat akcie ani podily na ovladajici o&dblifive to nebylo mozné u spdleosti
S rikenim omezenym),

= obchody uz nemusi byt prowad/ za ceny obvyklé, alespopokud je ®&jakym
zpasobem vyrovnaji vyhody denstvi v koncernu (procély daiové ovSem stéle plati
§ 23 odst. 7 zdkona o danichigm).

Vnitrokoncernové fjcky tak mohou byt Urgeny prakticky jakkoliv (by pro daové
Gcely mize vyzadovat zéklad damipravu na ceny obvyklé). Vidledku polozeniikazniho
bifemene na korporaci jsou konsekvence stejné jakovgEdeno vyse: oté® se prostor pro
mnohem vice spér zvySi se pravni nejistota, ve sporech bude nal @t@nach zapiebi
odborrjSi argumentace.

Nabidky prevzeti, squeeze-outy, delisting

Pres drobné zgmy tyto instituty, upravujici prave@i povinnost vykupu &astnickych
cennych papir, v zasad ziastaly zachovany, protoze je pédmeé podrobri upravuji gislusné
evropské sirnice a vVCR samorejmeé zakon o nabidkachigvzeti. Bohuzel ale jiz nelze najit
vSechna ustanoveni o odkupech vicetnéa jednom migt (v obchodnim zakoniku byly
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natsnany mezi § 183 a 186¢etre). Now jsou veejné odkupy a povinné odkupy upraveny
88 330 - 349, ikemz mezi povinné odkupy sEadi Zejm¢ vSechna mista zakona
o obchodnich korporacich, kde je uloZena povinmatoupit cenné papiry (8 95, § 402,
delisting — staZeni z trhu, uvedené v jiz cit. 88 3 349, atd.).

Posilena byla patkud pozice mensSinovych akciatiatim, Zze v pipad, kdy jina osoba
méa 90% a vysSi podil na hlasovacich pravech, tjhlanby provést squeeze-out, mohou
mensSinovi akcion@pozadovat odkup svych akcii za férovou cenu. blgadle § 95 zakona
o obchodnich korporacich plati: ,Viipad, Ze ovladajici osoba vyuzivd svého vlivu
v ovladané osab zpisobem, v jehoz isledku dojde k podstatnému zhorSeni postaveni
spole&nikt ovladané osoby nebo k jinému poskozeni jejichopirdych z4jnd, a neni proto
mozné po nich spravedtivpoZzadovat, aby v ovladané osoketrvali, je kazdy spotaik,
ktery neni ovladajici osobou nebo osobou ji ovladaropravén pozadovat, aby odén
ovladajici osoba jeho podil odkoupila zangtenou cenu” Tak jako dosud ovSeristava
otdzkou, co ma bytipmérena cena. Lzefgjme vyjit z teze, Ze ten, kdo odkup inicioval, by na
ném nenel ziskat, coz plati zejména u nucenélecpodu dastnickych cennych pagirTedy
lze se domnivat, Ze adekvatni by snad byla trzdnbta nebo obvykla cena. \isledku
shora uvedené volnosti stanoveni céropchodech mezi spalrostmi uvnit koncernu je ale
znané nejisté, jaka by a byt trzni hodnot&i obvykla cena a proto nastupuje spiSe
rozhodi hodnota, tj. spravedlivé protigini, které se zpravidla nachazi mezi hodnotou,
kterou ma pednet pro kupujiciho a hodnotu, kterou ma pro (nugemodavajiciho.

Zaveér

Zmeny v obchodnim pravu vyvolané novym zakonem o obofdh korporacich a
ob¢anskym zakonikem by vydaly na knihu a nelze jelasti vSechny postihnout. gkoliv
avod ¢lanku by mohl implikovat mj vyhrarény negativni postoj k nové pravni Upéaweni
tento mij postoj zdaleka tak jednozray. Nova pravni Uprava byda piinést do wité miry
zjednoduSeni — sam jsem byl schopetZnb piecist novy zakon o obchodnich korporacich za
dva veery i s poznamkami k zdsadnim &mm oproti stavajicimu stavu, zejména v oblasti
koncernového prava a prav a povinnosti spulé a statutarnich organ Na druhé stran
vS8ak mam obavu, Ze pravato Uspornost bude v praxiigglstavovat obtiz v dosazeni
konsensu § vykladu a aplikaci novych pravnichigulpigi.

Z&kon o obchodnich korporacich a novyatsky zakonik z hlediska formalniho pouze
mirn¢ inovuji finartni nastroje vyuzivané v ramci koncernueflo lzeftici, Ze je zde
drobnost, kterd zasadnimigobem snizi pravni jistotu mensinovych akcidreav kon€ném
dusledku nejspiSe i podvaze akciovy trh, resp. tleces@odniky tak, jako uz se to projevilo
koncem 90. let minulého stoleti a v letech 20000842 Negativni efekt volnosti stanoveni
transferovych cen do &ité miry eliminuje dkazni povinnost a tlak na inforga otewenost,
oboje fFenesené na spdalost (rozundj korporaci). Bude zajimavé sledovat novelizace
zakona o obchodnich korporacich, které se nejspizéu d@kame.
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Vybrané aspekty nové tpravy spol&enstevniho prava WCeské republice

Tomas Buus

ABSTRAKT

V tomto ¢lanku jsou popsany a analyzovany vybrané aspekig dpravy spokenstevniho
prava vCeské republice, které ovlivni mj. fin&mi fizeni podnik v CR nabytim dinnosti
zakona o obchodnich korporacichégtikem roku 2013. V mnohych aspektech fifr@ho
fizeni podniku nejsou ziny nijak zasadni, nicménzasadnim zjpsobem se #ni nahled
obchodniho prava na &gpob stanoveni transferovych cen a na inf@mhapovinnosti
korporace u¢i svym spolénikim. Zatimco dosud vedly Upravy transferovych cen
v obchodnim pravu a v davém pravu v obou ifpadech k obvyklé ce&n nyni umoiuje
obchodni prdvo kompenzaci a za&mmi vyhod plynoucich &enstvi v koncernu na
transferové ceny.

Kli ¢éova slova: Koncern; Obchodni pravo; Transferové ceny.

Selected Aspect of the New Legal Regulation of Coopations
in the Czech Republic

ABSTRACT

Selected aspects of new legal regulation of cotmora in the Czech Republic is described
and analyzed in this paper. These new stipulatioiis affect the corporate financial
management in the Czech Republic from the beginmh@013. The changes are not
substantial in many aspects; however the regulatibrtransfer pricing and information
obligations of corporations towards shareholdersangles significantly. Till now the
regulation of transfer prices in corporate law kedthe same results as the regulation
stipulated by tax law. Now the new law on busineaporations allows compensation of the
transfer prices with the advantages, which resulinfthe membership in multibusiness
enterprise (holding).

Key words: Multibusiness Enterprise; Commercial code; Trangfares.
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