Pieshranicni flize na vzestupu — nebo ne?
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Abstrakt:

V roce 2008 nabyl u€innosti zdkon o pfeménach, ktery vznikl jako disledek
implementace smérnice Evropského parlamentu ¢. 2005/56/ES o pieshrani¢nich
fuzich kapitalovych spoleCnosti s cilem zajistit podminky pro preshrani¢ni fize
v ramci Evropské Unie. Clanek se zaméfuje na prezentaci vysledkil vyzkumu, jehoZ
cilem je identifikace vyvoje charakteristickych rysti pfeshrani¢nich fuzi s ucasti
Ceské spolecnosti po dobu osmi let pocinaje Gc¢innosti zdkona. Data byla rucné
ziskana z vefejné dostupnych zdroji, z dokument uloZenych ve sbirkach listin
rejstitkovych soudt. Ziskana data vypovidaji o pfetrvavajicich odliSnostech
V narodnich legislativnich upravach jednotlivych clenskych stati, které nadale brani
plnému rozvoji preshrani¢nich fuzi. Vychodiskem z této situace je dle autorek
daslednéjsi sjednoceni legislativy zejména v oblasti ucetniho feSeni v ramci celé
Evropské Unie.
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1 Uvod

V roce 2005 byla ptijata smeérnice Evropského parlamentu €. 2005/56/ES ze dne 26.
fijna 2005 o preshrani¢nich fazich kapitalovych spolecnosti, ktera méla byt
implementovana do pravnich tada clenskych stati do konce roku 2007. Tato
smérnice je oznaCovana také jako Desatd smérnice. Jejim cilem bylo vytvofeni
jednotného prostfedi pro snadnéjs$i realizaci preshrani¢nich fizi kapitalovych
spole¢nosti. Cilem tohoto ¢lanku je zmapovat, jaky vliv na Cetnosti a charakteristiky
preshrani¢nich fuzi méla tato smérnice za uplynulych 8 let, tedy za roky 2008 az
2015 v Ceské republice.

Hlavni pfinosy Desaté smérnice jsou otevieni vnitiniho trhu a zjednoduseni procesu
preshrani¢ni fuze. Pfi preshrani¢ni fuzi dochazi ke sniZovani provoznich a
organiza¢nich nakladi v koncernech, nebot’ tyto flize maji ¢asto formu reorganizace
skupiny. Dcefiné spolecnosti sfuzuji a vznikaji z nich organiza¢ni slozky. Vznika
tak siln€jsi kontrola nad subjekty, ale také tispora nakladii. Piikladem jsou naklady
na zasedani statutrnich organt kazdé spole¢nosti v jednotlivych zemich, které se
diky fizi snizi na jedinou, nastupnickou spolec¢nost. VEtsi uspory u organizacnich
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nakladd vznikaji v pfipad€ preshrani¢nich fizi, nez je tomu u fuzi vnitrostatnich.
V projektech pieshrani¢nich fuzi, které spole¢nosti zvetejfiuji, je toto jeden
Z nejcastéji uvadénych divodl pro slouceni.

2 Piehled literatury

2.1 Ceské zdroje

Pieshrani¢nimi fizemi se z pravniho pohledu poprvé zabyvali Kuhn a kol. (2010),
ktefi rozebiraji jejich zasazeni do ceského obchodniho prava. Podrobnosti
k realizaci pieshrani¢nich fuzi dle ¢eského prava také rozebira Dédi¢ (2012).

Tuzemska literatura byla vyznamné obohacena vysledky vyzkumu grantu
poskytnutého Grantovou agenturou pod d¢islem GAP403/10/1982 s nazvem
Komparativni analyza narodnich ucetnich a danovych systéma v EU s dirazem na
pteshrani¢ni faze, ktery byl fesen v letech 2010-2012. Vysledky vyzkumu byly
zapracovany Ministerstvem spravedlnosti do novely zakona o preménach, ktera
vstoupila v G¢innost k 1. 1. 2012 a zavedla mimo jiné i flexibilitu rozhodného dne.
Vysledky vyzkumu rozdili mezi zemémi EU a mozZnosti, jak se s nimi vypotadat
shrnuje (Skalova, 2012). Na tuskali v oblasti ocenovani upozorfiuje zejména
Vomackova (2013). Jak realizovat pieshrani¢ni fuze mezi Ceskou a Slovenskou
republikou a rozboru hlavnim dopadtiim pfi fuzi matetské a dcefiné spolecnosti na
Slovensku popsala Skalova (2014).

Druhym grantem, ktery vyznamné ptispél k rozsiteni védecké literatury o fuzich,
byl grant GAP403/11/0447 s nazvem Analyza datiovych a uletnich postupt pfi
fazich feseny v letech 2011-2013. Vysledky tohoto vyzkumu pak mapuji zejména
vliv fuzi na zmény hodnoty vykazovanych aktiv (Valouch a Kralova, 2012) na
vykazované vysledky hospodateni a rust ¢i pokles EBIT (Valouch a kol., 2013).
Nejsou opomenuty ani danové vlivy, které jsou ¢astym motivem pro realizaci fizi
vnitrostatnich i pfeshrani¢nich (Valouch a Lemeshko, 2014).

Tito autofi jsou pak inspiraci pro fadu akademickych praci, zkoumajicich vliv fuzi
na ekonomickou vykonnost a vykazovanou vySi aktiv, vlastniho kapitalu a
provozniho vysledku hospodafreni, a to u realizovanych fizi mezi lety 2009 az 2012
(Kubanova, 2017).

2.2 Mezinarodni zkoumani

Ze zahrani¢nich autorti se pravnim postupim pii preshrani¢nich fuzich na
Slovensku vénuje Pala (2010), ocenéni podnikii pii fuzich zkoumali Heckova,
Chapcakova a Badida (2014).

Bohata je i némecka literatura k i¢etnimu zobrazeni fuzi, napt. Kniippel (2007) a

k pfeshrani¢nim fizim dle smémic EU Kulenkamp (2009) a Behrens (2007) a
Gerven (2014).
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Z penéz Evropské unie byla také financovana rozsahla analyza provedena Vv roce
2013, ktera zkoumala, zda v dtsledku piijeti smérnice a jeji nasledné transpozice do
narodniho prava c¢lenskych stati doslo knarGstu pocétu pieshrani¢nich fuzi.
Nasledujici graf zobrazuje vyvoj poétu preshrani¢nich fuzi v celé Evropské unii.
Mezi lety 2008 a 2012 doslo K ristu poctu pieshrani¢nich fazi o 173 %, coz lze
pricitat jednak pfijeti smérnice jednak vyvoji ekonomiky v EU.
Obr.1 Vyvoj poctu pieshrani¢nich fuzi v EU
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Zdroj: Lexidale a Bech-Bruun (2013).

Pieshrani¢ni fuze, jichz se ucastnila spole¢nost se sidlem v Ceské republice,
vykazovaly ve srovnatelném obdobi také rist zobrazeny na grafu ¢. 2. Piesto Ize
konstatovat, Ze se preshranicni fiize s ¢eskou spolecnosti objevovaly méné Casto.

Obr.2 Vyvoj poétu pieshrani¢nich fizi s ¢eskou spole¢nosti
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Zdroj: vlastni analyza.

Skalova a Zarova (2012) tento jev vysvétluji predeviim existenci rozdili
v narodnich legislativach jednotlivych ¢lenskych stat, a to konkrétné v oblasti
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ucetni regulace. Ta se tyka zejména stanoveni rozhodného dne, ktery pfedstavuje
ekonomické a i€etni spojeni spolecnosti, dle smérnice odliSné od pravnich ucinka
fuze. Od rozhodného dne se totiz jednani zanikajici spolecnosti povazuji za jednani
uskutecnénd z ucetniho hlediska na ucet nastupnické spolecnosti.

Dtivodem odlisnosti v ucetnich ucincich fuze je volnost, kterou maji ¢lenské staty
pii transpozici smérnic do narodnich pravnich radt. Ta zptisobila nesoulad mezi
pravni upravou pieshrani¢nich fuzi jednotlivych zemi a vede k situacim, kdy
preshranicni fize nemlze byt mezi konkrétnimi zemémi realizovana takovym
zpusobem, aby byla v souladu s legislativou obou dot¢enych zemi. Tuto domnénku
potvrzuji i vysledky vefejné konzultace vyhlasené evropskou komisi 8. fijna 2014
(EK, 2015), zaméfené na zhodnoceni stavu evropské legislativy v oblasti fuzi.
V dotazniku bylo zaregistrovano celkem 151 odpovédi od organii vetejné moci,
akademické obce, osob vykondvajicich svobodna povolani (prévnici, notafi),
pravnickych i fyzickych osob, obchodnich komor atd., a to ze vSech ¢lenskych stati,
pri¢emz nejvétsi zastoupeni bylo z Némecka. V ramci dotazniku doslo K vyjadieni
vétsSinového nazoru 0 nadmérné autonomii, ktera byla ¢lenskym statim dana v
ramci transpozi¢nich pravidel smérnice. Konkrétné problematiky rozhodného dne
se tykal i jeden z polozenych dotazt: ,,Mé&la by byt pravidla pro ur¢eni data uc¢etnich
u¢ink harmonizovana?“. Tato otazka byla zodpovézena 95 % respondenty, z nichz
71 % vyjadrilo podporu harmonizace. Zbylych 29 % je rozdéleno mezi respondenty
z organtl vefejné moci, ktefi se ze 14 % vyjadrili proti tomuto navrhu a z 15 % na
otazku neodpovédéli. 73 % respondentt, kteti se vyjadiili pro harmonizaci, by
zaroven za toto datum oznadili rozhodny den, 20 % pak volilo den pravnich u¢inki
faze (pro CR se jedna o datum zépisu fiize do obchodniho rejstiiku).

Pravé rozhodny den oznaCuje V Geském prostiedi okamzik, ktery je spojen
s ucetnimi Géinky faze, ¢asto oznatovany jako den, do néhoz se jednani zanikajici
spoleCnosti povazuji  z tCetniho hlediska za jednani uskute¢nénd na ucet
nastupnické spolecnosti. Dle Ceské legislativy platné v dobé zpracovani clanku
Skalové a Zarové musel rozhodny den nasledovat po okamziku vyhotoveni projektu
fuze. U nékterych statd (napf. Polsko nebo Mad’arsko) jsou vSak pravni ucinky
spojeny s u¢inky ucetnimi.

Odlisnosti ¢eské a polské ti¢etni upravy pro fize v souc¢asné dobé zkoumala dvojice
Pospisil a Strojek-Filus (2017), ktera dospéla k zavéru, ze zakladni odlisnosti je, ze
polska Gcetni a pravni Giprava nezna rozhodny den v Ceském pojeti a pouziva spojeni
ucetnich a pravnich ucinki v jediny den.

Také madarska pravni Uprava neznd rozhodny den v Ceském pojeti, které ale
vychazi ze smérnice EU a spojuje pravni a ucetni G¢inky fizi u madarskych
spolecnosti (Haring, 2017).

Z tohoto diivodu je preshrani¢ni fuze madarské ¢i polské spolecnosti s ceskou
spoleCnosti mozna pouze za predpokladu, Ze je rozhodny den stanoven na den

74



Cesky finanéni a uéetni &asopis, 2017, ro¢. 12, &. 1, s. 71-87.

zapisu fuze do obchodniho rejstiiku. Pokud je rozhodny den stanoven jinak, napf.
na pocatku ucetniho obdobi, ceska spolecnost uzavie ucetnictvi ke dni
predchazejicimu rozhodny den, ale polska spolecnost vede své ucetnictvi bez
preruSeni az do zdpisu fuze do obchodniho rejstiiku. Vznikl tedy tlak na apravu
legislativy, kterd by umoziiovala rozhodny den stanovit volné. Tento tlak vyustil
v novelu zdkona o pfeménach (zakon ¢. 355/2011 Sb.). Diky této novele bylo
spoleCnostem umoznéno stanovit rozhodny den i do budoucnosti, tedy tak, Ze
nasleduje po dni vyhotoveni projektu, nejpozdéji vSak na den pravnich ucinku fze.
Hlavnim diivodem novely tedy bylo umoznit realizovatelnost pteshrani¢nich fuzi
ceskych spolecnosti v ramci celé Evropské unie. PoZzadovanym vysledkem bylo
zvysit Cetnost téchto pieshranic¢nich fuzi.

3 Provedeny vyzkum vSech pieshrani¢nich fuzi s ¢eskym prvkem

Cilem naseho vyzkumu bylo analyzovat vSechny zamysSlené¢ i realizované
preshrani¢ni fuze mezi roky 2008 az 2015. Ptfi analyze pieshrani¢nich fuzich do
Ceské republiky a z Ceské republiky, provedenych v letech 2008 a 2015, jsme
vychazeli z vefejné dostupnych informaci z internetovych portalli ov.gov.cz a
WWW.justice.cz.

Nejprve byly nalezeny veskeré pteshrani¢ni fuze zapsané do Obchodniho véstniku
v danych letech a nésledné na portalu justice.cz byly zjistovany podrobnosti
0 konkrétnich pieshrani¢nich flzich. Zjistovany byly nasledujici udaje: nazvy
zanikajicich a nastupnickych spole¢nosti, jejich pravni formy a sidla, rozhodny den
fuze, den zapisu preshranicni fize do obchodniho rejstiiku, den zapisu do sbirky
listin, zplsob provedeni flze, ocenéni jméni a vztah flzujicich spolecnosti.
V ptipadé€, ze nastupnicka spole¢nost ma sidlo v zahrani¢i a v ¢eském obchodnim
rejstiiku nebyly nalezeny informace o zapisu této fuze, byly dohledavany informace
na zahrani¢nich obchodnich rejstiicich.

Toto zkoumani ptinese odpoveéd’ i na otazku, jak se harmonizace ¢eského pravniho
prostfedi promitla do Cetnosti pifeshrani¢nich fuzi, jejich ¢asové i finanéni
narocnosti a jaké spole¢nosti do téchto procest vstupuji. Z nize uvedeného grafu
¢. 3, zobrazujictho vSechny zamyslené a dokoncené fuze je sice zietelné, Ze
k nartstu ¢etnosti fuzi opravdu doslo, rust vSak nebyl natolik vyznamny, jak bylo
od novely zakona o pfeménach o¢ekavano. Po nabyti ¢innosti v roce 2012 doslo
béhem tii let k narlstu o pouze 15 piipadii. Pozitivni zpravou je, Ze k dokonceni
celého procesu preshraniéni fiize doslo v majorité piipadi’.

! Castym diivodem pro ukonéeni piiprav u nedokonéenych fizi byla likvidace zacastnéné

spolecnosti.
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Obr.3 Vyvoj poctu pieshrani¢nich fuzi s ceskou spole¢nosti
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Zdroj: vlastni analyza.

3.1 Pravni a ucetni ucinky preshranic¢ni flize

Po novelizaci zakona o preménach od 1. 1. 2012 je mozno stanovit rozhodny den na
pocatek pripravy procesu fize nebo ho spojit s pravnimi Géinky faze.

Muze tak dojit ke dvéma moznostem prubéhu pfipravy pfemeény a zachyceni
ocenéni jméni do ucetnictvi z hlediska ¢asu. Prvni moznost je, Ze bude rozhodny
den nasledovat bezprostiedné po konecné ucetni zaverce, kterd bude pouzita pro
ocenéni jméni. Pak je mozno si piedstavit scénaf takovy, ze k datu 31.12. je

sestavena kone¢na tuletni zavérka, datum 1. 1. je rozhodny den, k némuz je
sestavena zahajovaci rozvaha.

Druhou moznosti je, Ze nové ucetni obdobi zapocne 1. 1. a bude pfipravovan projekt
fuze. Teprve po jeho schvaleni na valné hromad¢ nastane rozhodny den, ktery mtize
byt spojen s pravnimi U¢inky. Ke dni piedchazejici rozhodny den bude sestavena
kone¢na ucetni zaveérka a k rozhodnému dni zahajovaci rozvaha. Tato moznost byla
do Ceského prava zakomponovana pravé proto, aby byly zjednoduseny procesy
pteshrani¢nich fizi s témi zemémi, které neimplementovaly smérnici EU spravnym
zpusobem.

Prave rozdilny pohled na fazi z pravniho a ucetniho pohledu v jednotlivych statech
znemoznuje fize spole¢nosti z nékterych zemi. Ne ve vSech ¢lenskych zemich je
nahlizeno na rozhodny den stejn&, jak bylo ve vyzkumu autorek Zarové a
Skalové (2012) uvedeno.

Pii zkoumani vyvoje pteshrani¢nich fuzi zejména od roku 2012 bylo dale
sledovano, zda spole¢nosti za¢astnéné na fuzi vyuzily moznosti, které jim v oblasti
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stanoveni rozhodného dne poskytla novela zakona 0 pfeménach. Toto zjisténi
vychazelo ze situace, zda rozhodny den piedchazi ulozeni projektu fuze do sbirky
listin rejstiikového soudu ¢i nikoliv.

Kladna prodleva v tabulce ¢. 1 naznacuje situaci, kdy rozhodny den piedchazi dni
vyhotoveni projektu. Je patrné, Ze tyto pripady jsou mnohem ¢astéjsi nez ty, U nichz
rozhodny nasleduje den po dni vyhotoveni projektu. Den pravniho ucinku faze a
rozhodny den se shodovaly pouze v 10 pfipadech. Stejné jako u celkové Cetnosti
preshranicnich fuzi 1ze tedy konstatovat, Ze novela zakona o preménach nevedla
k vyznamnym zménam v podobé¢ fuzi.
Celkovy median prodlevy mezi zaloZzenim projektu do sbirky listin a rozhodnym
dnem ma hodnotu 136 dni. Rozhodny den se tedy v ¢eském prostiedi obvykle
stanovuje zpétng, a to étyii az pét mesicu pred dnem vyhotoveni projektu.
Tab.1 Prodleva dne zaloZeni projektu do sbirky listin a rozhodného dne
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Celkem

Median ve dnech 48 147 179 180 85 81 168 98 136
Priumér ve dnech 53 161 152 166 71 65 138 136 122
Kladna prodleva 4 8 15 24 15 20 24 30 140
(Cetnost)
Zvéporné prodleva 2 5 7 6 5 o5
(Cetnost)

Zdroj: vlastni analyza.

3.2 Forma faze

Ze vsSech 165 zkoumanych projektl se pouze ve dvou prfipadech jednalo
0 pteshrani¢ni fuzi splynutim. Fiazi tedy vétSinou nevznika nova spolecnost, ale
dochazi ke spojeni jiz existujicich spolecnosti.

Tab. 2 Rozdéleni fuzi dle typu

Rok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Celkem
Slougeni 4 10 14 24 20 26 30 35 163
Splynuti 0 0 1 0 0 1 0 0 2
Celkem 4 10 15 24 20 27 30 35 165

Zdroj: vlastni analyza.

Dtivodem pro takto vysokou preferenci slouceni je skutecnost, Ze pii jeho realizaci
neni vyzadovano precenéni jméni zanikajici spolecnosti za predpokladu, ze jméni
nastupnické spolecnosti neni zvySovano ze jméni zanikajicich spolecnosti.
Preference tohoto typu fuze byla demonstrovana i v jednom ze zkoumanych
projektt fuze, z né¢hoz vyplyvalo, Ze nastupnicka spolecnost vznikla pouhé tfi dny
pied rozhodnym dnem. Lze tedy usoudit, Ze pfi¢inou pro datum vzniku nastupnické
spolecnosti, byla pravé forma realizované fze.
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Pfecenéni jméni pfinasi zicastnénym spolecnostem administrativni i ndkladovou
zatéz. Domnénku, Ze se spolecnosti snazi piecenéni vyhnout, potvrzuje i nasledujici
graf €. 4, z néhoz vyplyva, ze k pfecenéni jméni doslo pouze ve 12 % ptipada.
Obr.4 Piecenéni znalcem
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Zdroj: vlastni analyza.

I vramci piecenéni muze odliSnou transpozici smérnice dochazet ke vzniku
prekazek realizace pieshranicni fuze, které plynou z odlisného zachyceni precenéni
(v nékterych zemich se do ucetnictvi pfecenéni promita, jinde ne), ¢i z odliSne
stanovené ocenovaci baze nebo okamziku pro pfecenéni pro ucely ucetnictvi.

Naptiklad dle bulharského ¢i slovenského prava pti fuzi vzdy vznikd povinnost
ocenit jméni zanikajici spole¢nosti na fair value, ale v Ceské republice je tato
povinnost podminéna zvySenim kapitalu nastupnické spole¢nosti. Pii té€chto fuzich
by tedy pro spravné provedeni pfeshrani¢ni fize v CR bylo nutné zvysit zakladni
kapital Ceské nastupnické spolecnosti.

Pro spravné zobrazeni fuzi v ucetnictvi by mél byt aplikovan obecny princip true
and fair view, tedy vérného zobrazeni skute¢nosti v Gi¢etnictvi a ocenéni na Grovni
fair value by mélo byti pouzivano pouze tam, kde se jedna o zménu vlastnickych
pomérd a jde o skute¢né nové nabyti majetku nabyvatelem. Cilem, ke kterému
bychom méli sméfovat, je prednost ekonomické podstaty pfed pravni formou.
K tomu je vSak zatim dlouha cesta, protoze ¢eské pojeti fuzi dovoluje precenéni
zanikajici spoleCnosti ve vazbé na navysSeni zakladniho kapitdlu nastupnické
spolecnosti ze jméni zanikajici. Tento koncept vychazi z toho, Ze vlastnici zanikajici
spole¢nosti ziskavaji za svij ,,vklad® nové podily nebo akcie.

78



Cesky finanéni a uéetni &asopis, 2017, ro¢. 12, &. 1, s. 71-87.

Oblast ocenovani nabyvanych podnikd pii fizich je povazovana za pomérné
slozitou a snadno zneuzitelnou (Vomackova, 2012). Dalsi komplikaci také mohou
byt danové dopady zatctovaného precenéni, které mize byt v nékterych zemich
zdanovano (Slovensko, Némecko).

3.3 Vlastnicka struktura realizovanych fuzi

Z provedenych vyzkumii tuzemskych fazi vyplynulo, ze fuze jsou vice nez v 95 %
pfipadd realizovany mezi podniky ve skupin€. Spojeni cizich subjektii procesem
fuze je spiSe vyjimecné, nejprve zpravidla dochézi k akvizici (ndkupu) dcefiné
spolecnosti a nasledné pak k fuzi. Tomuto vnitrostatnimi pfistupu odpovidaji
i pfeshraniéni fuze.
Né&s§ vyzkum se zaméfil na zkouméni vztahu mezi néstupnickou a zanikajici
situace, kdy fuzovaly matefska spolecnost s dcefinou a vnukovskou, ptipadn€ jiné
kombinace (sestry a dcera jedné z nich), vzdy se v8ak v ramci této kategorie jedna
0 propojené osoby.
Vyzkum zarovenn prokazal, ze pteshranicni fuze zfidkakdy probihaji mezi
nespojenymi osobami. Neni piekvapenim, ze nejcetnéjSi jsou up-stream fuze,
U nichz dochazi ke slouceni dcefiné spole¢nosti do matky.
S propojenosti zucastnénych spolecnosti se poji i problematika vyménného poméru.
Jedna se o pomér, v jakém dochazi k vymén¢ akcii/podilt zanikajicich spolec¢nosti
za akcie/podily nastupnické spolecnosti. K vyméné samoziejme nedochazi, pokud
Tab. 3 Vlastnicka struktura

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Celkem

Dcera do matky 2 6 7 15 11 11 12 16 80
Matka do dcery 2 1 1 2 2 2 10
Sestry 2 4 5 6 6 13 15 14 65
Slozitéjsi struktura 1 2 2 1 1 7
Bez vztahu 1 2 3
Celkem 4 10 15 24 20 27 30 35 165

Zdroj: vlastni analyza.

jsou akcie/podily v zanikajici i nastupnické spolec¢nosti v drzeni stejné osoby, popf.
stejnych osob ve stejném poméru. Z grafu ¢. 5 vyplyva, Ze ke stanoveni vyménného
poméru nedochdzi piili§ Casto, coz koresponduje s piedchozim zavérem o
majoritnim zastoupeni Gizce propojenych zucastnénych osob.
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Obr.5 Stanoveni vyménného poméru

35

30
26 30
25

20 19 22

15 16
11
10 7

2

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

—Ano Ne
Zdroj: vlastni analyza.

3.4 Velikost fuze (pocet zucastnénych spolecnosti)

Dalsim zkoumanou oblasti byl pocet zii¢astnénych spole¢nosti. Mezi nejobvyklejsi
ve vnitrostatnich transakcich patfi fize pouze dvou spolecnosti. U preshrani¢nich
fuzi jsme dospéli ke stejnému zavéru. Z hlediska poctu se fuzi ve sledovaném
obdobi zucastnilo celkem 402 spolecnosti.

Tab.4 Pocet zicastnénych spole¢nosti
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Celkem

2 3 7 11 19 17 20 27 31 135
3 1 2 2 2 2 4 1 14
4 1 5
5 1 1 1 4
6 2 1 3
7 1 1 1 3
11 1 1
Celkem fuzi 4 10 15 24 20 27 30 35 165

Celkem spole¢nosti 9 24 40 61 44 67 75 82 402
Zdroj: vlastni analyza.

Typicky se fuze Gcastni pouze jedna nastupnicka a jedna zanikajici spolecnost. Vice
nez dvé zanikajici spolecnosti se objevuji zcela vyjimecné, zpravidla se jedna
0 sesterské spole¢nosti. Ve fuzich s vice zGéastnénymi spole¢nostmi se ¢asto
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kombinuje tuzemska fize s preshrani¢ni, napt. do ceské nastupnické spolecnosti
zanikd jedna Ceskd a druha slovenska spolecnost. V roli nastupnické spolecnosti se
pongkud necekang Cast&ji vyskytuje ceska spolecnost.

Jak ukazuji konkrétni data, pokud se v ramci jednoho koncernu ,,povede® jedna
preshranicni fuze, pfistupuje pak koncern k opakovani uspésné realizovaného
scénafe a preshraniéni fizi pak opakuje i v dalsim roce. Ptikladem muize byt ¢eska
spole¢nost ALPIQ ENERGY SE, do které se pieshrani¢ni fuzi v roce 2009 sloucily
slovenska a rakouska spolecnost. Do stejné spolec¢nosti v roce 2010 fuzovala
mad’arska spole¢nost a polska spolenost a v roce 2014 pfisla i fuze s litevskou
spolecnosti. Dalsi prikladem je ceska spolecnost DATART INTERNATIONAL,
a.S., do které nejprve v roce 2011 fizovala slovenska spolecnost a v roce 2015 pak
lucemburska. Dvé€ preshraniéni fuze prob&hly také ve skupiné J&T FINANCE, do
ceské spolecnosti nejprve fizovala v roce 2014 kyperska spolecnosti a v roce 2015
pak slovenska spole¢nost.

3.5 Odchody z CR nebo stéhovini do CR?

Pfi zpracovani pieshrani¢nich fuzi nas nejvice zajimala otazka, zda jsou
pteshrani¢ni fize pouzivany spise k odchodu spoleénosti do zahrani¢ni nebo zda se
zahrani¢ni spole¢nosti spise ,,stéhuji* do Ceské republiky. Jak ukazala analyza, tak
Ceska republika patii spiSe mezi cilové destinace, protoze z celkového poctu 165
preshrani¢nich fuzi, skoncila nastupnicka spole¢nost v CR v 95 piipadech. Nize
uvedena tabulka ¢. 5 uvadi jako ¢eskou nastupnickou spolecnost v 88 ptipadech,
spolecnosti a do Ceské nastupnické spolecnosti zanikala jak Ceska zanikajici
spole¢nost, tak i zahraniéni zanikajici spole¢nost.

Tab.5 Postaveni ¢eské spolecnosti
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Celkem

Nastupnicka 3 2 8 6 12 18 20 19 88
Zanikajici 1 8 5 15 8 8 10 15 70
Nastupnickd i 2 3 1 1 7
zanikajici

Celkem 4 10 15 24 20 27 30 35 165

Zdroj: vlastni analyza.

Pokud budeme zkoumat, kolik spolecnosti odeslo diky preshrani¢nim fuzi ve
stejném casovém obdobi z Mad’arska, zjistime, Ze odeslo 54 spolecnosti, naopak do
Mad’arska pfislo pouhych 6 spole¢nosti z ciziny (Haring, 2017).

V roli zanikajici spole¢nosti ptichazejici do Cech se pak téméi v poloviné piipadi
objevu;ji slovenské spole¢nosti, nasledované spole¢nostmi ze zemi s vyhodnéj$imi
danovymi podminkami, konkrétn¢ z Nizozemi, z Kypru a Lucemburska. Nize
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uvedeny obrazek v odstinech Sedé zobrazuje zemé sidla zanikajicich spolecnosti
zkoumanych fizi. Tmavsi odstiny oznacuji vetsi cetnost v ramcei vzorku.

Jak je vidét z obrazku ¢&. 6, Ceska republika je pro slovenské spole¢nosti velmi
oblibenym cilovym mistem.

Tato frekvence pfeshrani¢nich fuzi je ddna neexistenci jazykové bariéry a velkou
shodou v pravnich, ucetnich a danovych piedpisech. Cela fada tcetnich predpist
platnych na Slovensku vychazi ze spolecného zékladu, ktery byl polozen do roku
1993.

Pokud bychom zkoumali, které spolecnosti naopak mifi na Slovensko, pak zjistime,
ze v letech 2010 az 2015 bylo dokoneno 60 pieshrani¢nich fuzi z ciziny na
Slovensko, pfi nichz ptislo 46 spole¢nosti z Mad’arska, coz piedstavuje 76 % vSech
preshrani¢nich fuzi ,,dovniti* na Slovensko (Haring, 2015). Také tato frekvence
mad’arsko-slovenskych pteshranicnich fuzi je dana blizkosti obou zemi a
mnozstvim Slovaki mluvicich dobfe madarsky.

Obr.6 Zemé zanikajicich spole¢nosti

Slovensko 49,50 %
Nizozemi 10,30 %
Kypr 9,30 %
Lucembursko 7,20 %
Polsko 5,20 %
Rakousko 4,10 %
Lichtenstejnsko 3,10 %
Mad’arsko 3,10 %
’ Némecko 3,10 %
Francie 2,10 %
Bulharsko 1,00 %
Litva 1,00 %
Svédsko 1,00 %

Zdroj: vlastni analyza.

V ostatnich pfipadech, kdy je Ceska spolecnost v postaveni zanikajici spole¢nosti,
se seznam zemi sidla nastupnickych zemi rozsifuje o Belgii, Finsko, Irsko, Italii,
Maltu, Rumunsko a Velkou Britanii. Naopak nedochézi k fizi do Bulharska, Litvy,
Mad’arska a Svédska.
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Obr.7 Zemé nastupnickych spole¢nosti

Slovensko 23,60 %
Kypr 20,80 %
Nizozemi 11,10 %
Némecko 8,30 %
Rakousko 8,30 %
Lucembursko 5,60 %
Belgie 4,20 %
Velka Britanie 4,20 %
Finsko 2,80 %
’ Francie 1,40 %
Italie 1,40 %
Lichtenstejnsko 1,40 %
Malta 1,40 %
Polsko 1,40 %
Rumunsko 1,40 %

Zdroj: vlastni analyza.

Prestoze Slovensko opét hraje nejvyznamngjsi roli, jeho podil na vSech zemich
klesnul o pfiblizn€ 26 procentnich bodu. Naopak vyskyt kyperskych spole¢nosti se
zdvojnasobil. Fuze do zemi jako je Kypr, Nizozemi, Lichtenstejnsko lze zdtvodnit
snahou dosdhnout na niz§i korporatni zdanéni nebo se zbavit povinnosti
zvefejiiovani korporatnich informaci. U spolecnosti se sidlem na Kypru a
v Nizozemi nebylo v ramci analyzy mozné vétSinu informaci zjistit, a jedinym
zpracovatelnym materidlem byl projekt fuze, ktery zvefejnila Ceska protistrana ve
sbirce listin.

Zucastnéné spoleCnosti uskutectiovaly Cinnost formou akciové spolecnosti,
spoleCnosti s ru¢enim omezenym, evropské spole¢nosti (SE) nebo druzZstva.
Jednoznacné nejcastéj$i pravni formou je spoleCnost srufenim omezenym
nasledovana akciovou spolecnosti. Evropské spolecnosti se objevuji vyhradné
V pozici nastupnické spoleénosti. Druzstva se ve sledovaném objevila pouze jednou,
v roce 2014, kdy doslo ke slouceni dvou druzstev. Jedna se také o jednu z fuzi, ktera
nebyla dokoncena. Rlizné kombinace pravnich forem uvadi tabulka ¢. 6.
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Tab. 6 Kombinace pravnich forem

Kombinace pravnich X g g a N < i ut Ik
forem S & 8 8 B R R & Cellem
a.s.=>a.s. 1 1 4 2 4 7 7 5 31
S.r.o.=>s.r.o. 1 5 7 10 100 11 8 20 72
a.s.=>s.r.o. 2 3 2 2 2 4 15
a.s.=>SE 1 1 3 1 5
S.r.o.=>a.s. 1 2 6 3 3 4 3 22
s.r.o.=>SE 1 2 1 1 2 7
a.s.+s.r.o.=>a.s. 1 2 1 2 1 2 9
a.s.+s.r.0.=>s.r.0. 1 1
a.s.+s.r.o.=>SE 1 1
druzstva 1 1

Zdroj: vlastni analyza.

4 Zavér

Smérnice podporuje preshrani¢ni aktivity spolecnosti v ramci Evropské unie. Jejim
cilem je umoznit sniZzeni ndkladi formou pteshrani¢nich fizi a zvysit tak
konkurenceschopnost evropskych spolecnosti. Plnéni tohoto cile vSak narazi na
volnymi pravidly transpozice smérnice. Prvnim vychodiskem z této situace miize
byt tzv. Ceska cesta, ktera umoznila variantnost ve volbé postupti pro fuze a dovoluje
se tak ¢eskym spole¢nostem prizplsobit pii volbe ucetnich souvislosti pravidlim
jiného statu.

Druhou teoretickou variantou je zpfesnéni transpozi¢nich pravidel na celoevropské
urovni, tedy novelizace smérnice s detailn€jSim propracovanim dalSich souvislosti
preshrani¢nich fazi pro evropské staty. Ptiklad z Ceské republiky, kde po zavedeni
flexibility rozhodného dne pro preshrani¢ni fiize formou novely zakona
0 pfeménach z roku 2011 dokazuje, ze doslo k narGstu poctu preshrani¢nich fuzi,
avSak tato individualni uprava legislativy pouze jednoho clenského statu je
nedostatecnd. Po zméné ¢i sjednoceni pravidel vicero Clenskych stat 1ze ocekavat
zvySenou aktivitu spoleCnosti v oblasti fizi diky dalSimu zjednoduseni jejich
realizace. Z pohledu spole¢nosti se sidlem na tizemi Ceské republiky se V letech
2008-2015 realizovaly pfedevsim zjednoduSené fuze, jelikoz zGcCastnéné osoby
byly kapitalové propojené a nedochézelo k pfecenéni jmeéni znalcem, nedochézelo
ke zvySeni zakladniho kapitalu nastupnické spolecnosti ze jméni zanikajicich
spoleCnosti. Z diivodu kapitalové propojenosti zicastnénych spolecnosti nebyl
stanoven ani vymeénny pomeér. Fuzi se obvykle zi¢astiiovaly pouze dvé spole¢nosti,
typicky stejné pravni formy.
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Cross-border mergers on the rise — are they?

Iveta Plucarova — Jana Skalova
Abstract:

The Transformation Act came into effect in 2008 as a consequence of transposition
of the Directive 2005/56/EC of the European Parliament and of the Council of 26
October 2005 on cross-border mergers of limited liability companies. The directive
aims to secure conditions for cross-border mergers within the European Union. This
paper focuses on presentation of results of a study whose aim was to identify the
development of characteristics of the cross-border mergers with the participation of
a Czech company within eight years after the effective date of the Transformation
Act. The analysis is based on real life data of mergers. The research focuses on the
development of quantity and type of cross-border mergers whose project was filed in
the public register, quantity of finished mergers, number of participating companies
and the country under whose legal system the participating companies operate, the
position of Czech companies, ownership structure of participating companies, their
legal form. The obtained data reveal the persistent differences in the national law of
the member states which prevent the proliferation of cross-border mergers.
According to the authors, this situation can be solved by the unification of the cross-
border mergers legislation within the European Union as a whole.
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