V Praze dne 4. kvétna 2012
C.j.: 294/12/REV1

Stanovisko

komise pro hodnoceni dopadu regulace

k navrhu

zakona o zvyseni transparentnosti akciovych spolecnosti a o zméné dalSich zakonu

I. Uvod:

Navrh zakona o zvySeni transparentnosti akciovych spole¢nosti (dale jen "Navrh")
prfedpoklada: (a) zruSeni listinnych akcii na maijitele k 1.1.2014 jejich nahrazenim
akciemi na jméno anebo zaknihovanymi, €i imobilizovanymi akciemi na majitele
(tj. akciemi, které jsou uloZené u banky, resp. o.c.p., a nahrazeny zapisem na uctu),
(b) zvefejnéni identity uschovatele, ktery provadi pro a.s. imobilizaci, v obchodnim
rejstfiku, (c) omezeni moznosti vyplaty dividend v pfipadé akcii na jméno (ne vSak
u akcii na majitele) pouze na ucty vedené bankami v EU, resp. OECD, (d) umoznéni
pfevodl podilu v akciové spoleCnosti pfed vydanim akcii, resp. zatimnich listu,
a (e) modifikaci stavajici pravni upravy mechanizmu imobilizace akcii (dale jen
"soukromopravni opatieni").

Navrh zakona ovSem nepredpoklada opatreni plivodné navrhovana v predchozi verzi
materialu ve vztahu k jakymkoliv pravnickym osobam,! a to: (a) povinné zvefejfiovani
informaci o skuteCnych vlastnicich pravnickymi osobami, které realizuji pfijmy
z vefejnych zdrojl, ve vyrocnich zpravach, (b) povinnost spole¢niki a subdodavatelt
tyto informace poskytovat a (c) povinnost pravnickych osob, které pobiraji pFijmy
z vefejnych rozpoctu, a jejich subdodavatell poskytnout na vyzadani organu verejné
moci informaci o skuteCnych vlastnicich (dale jen "vefejnopravni opatfeni").

Il. Pripominky a navrhy zmén:

Zaveérecna zprava z hodnoceni dopadu regulace k Navrhu (dale jen "Zprava RIA")
obsahuje, s ohledem na rozsah navrhovanych legislativhich zmén, pomérné kvalitné
strukturovany rozbor moznych pfinosd a nakladld navrhované legislativy, kdyz
obsahuje i kvantifikaci pomérné tézce vycislitelné administrativni zatéze vyvolané

"Material €.j. 929/2011-LO-SP, navrh zékona o zvySeni transparentnosti pravnickych osob ve znéni
predlozeném 25.1.2012 do pfipominkového fizeni.




navrhovanym opatienim. Zprava RIA, a jak z ni vyplyva, i samotny Navrh, nicméné
trpi zcela zasadnimi nedostatky, pro které je neni mozné akceptovat.

KliCoveé opatfeni Navrhu, tedy zruSeni listinnych akcii na majitele, vstupuje v u€innost
k 1.1.2014 (ostatni ustanoveni, méné dulezita, nabyvaji ucinnosti dnem vyhlasent).
Ke stejnému datu vSak nabude uc€innost i zakon o obchodnich korporacich
(€. 90/2012 Sb., dale jen "ZOK"), ktery obsahuje stejna opatfeni, tj. zruSeni listinnych
akcii na majitele a jejich zaknihovani, imobilizaci nebo nahrazeni akciemi na jméno,
pouze mirné odliSnou mechaniku vymény akcii a o Ctyfi roky kratsi lhitu pro zruseni
listinnych akcii na majitele.Navrh tedy oproti stavajicimu pravnimu stavu postaveni
vlastnikd_listinnych akcii na maijitele de facto zlepSuje®. Zprava RIA zohlednila
existenci ZOK az po vzneseni této pfipominky ze strany Komise RIA a nutnost
pfijimani samostatného zakona oduvodnila nepfesvédciveé, pficemz zohlednéni této
zcela zasadni okolnosti se témér nijak neodrazilo v samotném Navrhu®.Tvrzeni, Ze
schvaleni Navrhu "ma také tu vyhodu, Ze umozriuje v pribéhu dalsiho legislativniho
procesu posunout okamZzik transformace i k drivéjSimu terminu", je zcela zarazejici,
kdyzZ jej Ize interpretovat pouze tak, Zze Zprava RIA predpoklada, Zze se Navrh bude
ménit v budoucnu, v bliZze nespecifikované fazi legislativniho procesu, a to snad
k lepSimu. Tvrzeni, Ze samostatny zakon je vhodny pro pfipad posunu uc€innosti ZOK
je téz nepfijatelné. Navrh je v takovém pfipadé mozné pfijmout v ramci navrhu
k posunu ucinnosti ZOK.

S ohledem na nutnost pfizpUsobit stanovy i veSkerou smluvni dokumentaci tykajici se
imobilizace cennych papird novému zakonu pfed 1.1.2014 povede pfijeti Navrhu
k dodatecné administrativni zatézi nad ramec zatéze vyvolané nabytim ucinnosti
ZOK k 1.1.2014, a to pfinejmensSim ve vztahu k nutnosti kazdé z 13 a pul tisice
akciovych spole¢nosti provést (pokud nechtéji narazit na automatické feSeni
obsazené v Navrhu) jednu zménu stanov prostfednictvim notafského zapisu navic
pfed nabytim u€innosti ZOK, kdy realné zvySeni transparentnosti bude zanedbatelné.
Ve Zpravé RIA zminované naklady akciovych spole€nosti ve vysSi minimalné 390 mil.
K¢ tak nejsou pomérfeny zadnym zjevnym prinosem. Pfitom by bylo vhodné alespori
strucné zddvodnit, pro¢ neni mozné dosahnout stejného vysledku, tji. odstranéni
listinnych akcii na majitele v prabéhu roku 2014, ddslednou aplikaci prechodnych
ustanoveni ZOK v druhé poloviné roku 2014, tj. nelegislativnim a podstatné méné
nakladnym opatfenim na strané statni spravy.

Lze pozitivné hodnotit skuteCnost, ze Zprava RIA uvadi realné varianty vécného
feSeni problému, a to variantu nulovou (varianta 1), realizaci pouze
soukromopravnich opatfeni (varianta |l) nebo pouze vefejnopravnich opatfeni
(varianta Ill) a variantu kombinovanou (varianta IV). Nicméné vynéti vefejnopravnich
opatfeni, tj. volba varianty Il (pouze soukromopravni opatfeni), je ve Zpravé RIA
odlvodnéno pouze tim, ze se v pfipominkovém fizeniukazalo, Zze navrhované feSeni
neobstoji a pasaz bude predmétem dalSich diskuzi, i kdyz Zprava RIA byla
koncipovana pro vybér varianty IV a po zméné na variantu lll doSlo pouze ke

*Srov. § 777 odst. 1, 2 ZOK ve spojeni s § 274 odst. 2 ZOK, pficemz dokonce i lhaty pro vyfeSeni
situace jsou obdobné, a to kromé Ihlty CtyF let pro zruSeni akcii, ktera je pro vlastniky listinnych akcii
pfiznivéjSi i pro akciové spoleCnosti, které tyto akcie vydaly, kdyZ jim na rozdil od Upravy v ZOK
nehrozi zruseni.

%V upravené Zpravé RIA se uvadi, Ze text zakona bude zménén tak, aby se omezeni mozZnosti vyplaty
dividend jinak nez na ucet u banky vztahovala jiZ pouze na listinné akcie na jméno (viz. nize), tj. uvadi
navrhovanou upravu do souladu s textem ZOK.



kosmetickym zménam textu. Takovy postup neni z pohledu principi RIA vhodny -
prfedkladatel by mél svou rezignaci na realné efektivni opatfeni k dosazeni
sledovaného ucelu (a uspokojeni se s velice pochybnym feSenim problému) vysvétlit
i jinak nez tim, Ze se nepodafilo napsat technicky akceptovatelny zakon
(ze vznesenych pfipominek Zadny jiny zasadni duvod pro vynéti vefejnopravnich
opatfeni ze zakona nevyplyva).

Zpravé RIA je déle nutné vytknout, Ze nijak nezdlUvodruje smysl zavedeni
navrhovaného omezeni moznosti vyplaty dividend v pfipadé listinnych akcii na jméno
pouze na ucty vedené bankami v EU, resp. OECD (€ast I, bod 7 Navrhu) jiz ode dne
ucinnosti, kdyz listinné akcie na majitele budou stejné moci existovataz do 1.1.2014,
tj. data Gginnosti ZOK, ktery stejné opatfeni jiz obsahuje®. Toto opatieni se tudiz
v mezidobi pfekvapivé nebude dotykat listinnych akcii na majitele, coz se zda byt
v pfimém rozporu s uelem Navrhu.

Koneéné&, zbyvajici opatfeni obsazena v Navrhu jsou jiz obsaZzena v ZOK®. resp.
v novém obd&anském zakoniku (dale jen "NOZ")°, a neni zfejmé, v &em modifikace
zrovna téchto ustanoveni zhruba rok pfed nabytim ucinnosti ZOK a NOZ napomuze
k dodate€nym nakladim (napf. upravy vSeobecnych obchodnich podminek, stanov,
atd.) a komplikacim v otazce navaznosti pravni upravy.

l1l. Zaver:

Na zakladé posouzeni Zpravy RIA (avSak i bez ohledu na ni) nelze ani po
opakovaném dopracovani ze strany pfedkladatele dovodit, Ze pfinosy Navrhu
prfevazuji nad naklady, které vyvola. Navrh se zejména jevi nadbyteCny ve svétle jiz
pfijatého zakona o obchodnich korporacich, ktery uvedenou problematiku fesi, a ze
Zpravy RIA neni zfeimé, v Cem ji feSi nedostateCné. Kromé toho Navrh zavadi
néktera opatfeni, jejichz dusledkem by mohlo byt, v rozporu s deklarovanym ucelem
Navrhu, snizeni u€innosti opatfeni sméfujicich k eliminaci listinnych akcii na majitele
obsazenych v jiz platném a od 1.1. 2014 uc€inném zakoné o obchodnich korporacich.

Z vyse uvedenych duvodi komise doporucuje Zavéreénou zpravu RIA neschvalit
a predlozeny material vratit predkladateli z dliivodu nadbyte¢nosti.

Vypracoval: Mgr. Juraj Alexander, LL.M.

Prof. Ing. Michal Mejstrik, CSc., v.r.

pfedseda komise

4Stejné opatfeni obsahuje § 349 ZOK, Zprava RIA se o tom v3ak nezmifiuje.

°Srov. navrhnovany § 177a obchodniho zakoniku ve srovnani s § 256 odst. 2 ZOK.

®Srov. navrhovany § 5a zakona o cennych papirech a § 93a zakona o podnikani na kapitalovém trhu
ve srovnani s § 2413 NOZ a § 274 odst. 2 véta druha ZOK.



