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Minimum capital vs. doctrine of adequate capitalization. The paper deals with the
european and american view on minimum capital requirements. American capital
regulation is based on adequate capitalization which can lead when it is unadequate to
pircing the corporate veil. European model of capital regulation is based on minimum
amount of capital creation. In this paper we primarily focus on the characteristic features
of both models related to creditor protecion.
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Uvod

Eurdpske a americké ponatie minimalneho zakladného imania spolo¢nosti ma
diametralne odlisné pristupy jeho regulacie, napriek rovnakym historickym vychodiskam.
Normy regulujiice minimalne zakladne imanie v niektorych pripadoch poskytuji ur¢iti
ochranu veritelom.'"Mechanizmy a instituty, ktoré chrania veritel'ov pri kapitalizovani
spolo¢nosti a normy chraniace pred odlivom kapitalu zo spolo¢nosti, st z tohto dovodu
Casto odli$né.

Diskusia o tom, ¢i minimalne zakladné imanie je uzito¢né alebo dokonca nevyhnutné
v spolo¢nostiach s obmedzenym rucenim, sa odzrkadl'uje predovsetkym na aktualnom
vyvoji prava obchodnych spolo¢nosti na eurdpskej trovni. Podla Miola? pohl'ad na
koncept minimalneho zakladného imania je nejednotny a neustdle sa meniaci, najma
s odkazom na pristup law and economics’ a nakladovo-vynosovy pristup®.

V stcasnosti dominuje v eurdpskych krajinach trend zniZovania kapitalovych
poziadaviek na zalozenie spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenym.’ Revizia tychto ustanoveni
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je podl'a Miolu® z dovodu, Ze predmetné ustanovenia o minimalnom zakladnom imani st
archaické a predstavuji historicki anomaliu z pohl'adu amerického prava obchodnych
spoloénosti.

1. Tradi¢ny europsky pristup k zakladnému imaniu

Kontinentalne pravo chéapalo a do istej miery stale chape zdkladné imanie ako nastroj
ochrany veritel'ov. Chapanie realnej tvorby a udrzania zakladného imania ako zakladného
nastroja ochrany veritel'ov vychadzalo z toho, Ze pravna konstrukcia akciovej spolocnosti
(resp. spoloc¢nosti s ru¢enim obmedzenym) ako pravnickej osoby neumoziuje veritelom
nastupit namiesto akcionarov alebo spolo¢nikov v pripade, Ze spolo¢nost’ zlyha pri
plneni svojich splatnych zavézkov, pretoze — na rozdiel od osobnych spoloc¢nosti —
akcionari alebo spolo¢nici nerucia zo zakona za zavizky spolo¢nosti.” ,,Pravna uprava
nemohla pri kapitalovych obchodnych spolo¢nostiach poskytnut’ veritelom rucenie ich
spolo¢nikov, preto bola veritefom ponuknutd pravna Uprava, ktora niti spolo¢nikov
kapitalovych obchodnych spolocnosti vytvorit’ zakladné imanie, ktoré je po dobu
existencie spolo¢nosti viazané a ktoré nemoze byt za trvania spolocnosti spoloénikom
vratené spat’.*® ,,Poziadavka tvorby urcitej «rudiacej masy» s cielom zaistit' realne
vytvorenie zadkladného imania bola pretransformovand do poziadavky minimalnej
zakonnej vysky zakladného imania.” Vytvorenie minimalneho zakladného imania tak
predstavuje zavdzok spolocnikov voci veritelom zabezpecit’ minimalnu vysku majetku,
s ktorou bude obchodna spolo¢nost’ d’alej hospodarit’.

»Myslienka vytvorenia systému povinného zakladného imania sa zacala formovat
v 19. storoci a vyvrcholila jej prijatim v ramci druhej kapitalovej smernice.”!? ,,Pristup
k zékladnému imaniu za trvania spolo¢nosti vychadzal z idey nedotknutel'nosti kapitalu
(intangibilité du capital), ktora bola rozpracovana franctizskou pravnou naukou.“"" Cerna
d’alej uvadza, ze tato doktrina nemohla byt dovedend az do dosledkov, teda az k prikazu
udrzovat’ majetok aspon na urovni zékladného imania, a to z dévodu rizika existencie
zivelnych pohrom a strat spolo¢nosti, ktoré nesie so sebou podnikatel'ské rozhodovanie,
kde zakonom sa takymto situaciam neda predist’.

Rezim zékladného imania za trvania spolo¢nosti tak opustil doktrinu nedotknutel'nosti
zakladného imania a v sucasnosti je koncipovany v doktrine realnej tvorby a udrzania
zakladného imania. Jej vyjadrenim je vel’ké mnozstvo institatov a kogentnych obmedzeni,
ktoré majui za ulohu posilnit ochranu veritelov na tkor uspokojovania potrieb
spolo¢nikov kapitalovej obchodnej spolo¢nosti. Zaklad eurdpskej doktriny redlnej
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8 KIZLINK, K. dkciova spolecnost v konkursu. Brno : Nakladatelstvi Barvi¢ a Novotny, 1924, s. 21.

9 CERNA, S. Prehodnoti Evropa piistup k zakladnimu kapitalu? In Prdvni rozhledy. 2005, &. 22, s. 817.
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tvorby a udrzania zakladného imania je zakotveny v druhej kapitalovej smernici Rady ¢.
77/91/EHS z roku 1976 (d’alej len druha kapitalova smernica), ktora sa vSak vztahuje len
na upravu akciovych spoloénosti. Druha kapitalova smernica stanovuje poziadavky na
minimalne zékladné imanie, vklady, rozdelenia dividend medzi akcionarov, ako aj
znizovanie zakladného imania. ,,Napriek tomu viacero ¢lenskych statov Europskej unie
prekracuje Gpravu druhej kapitalovej smernice a stanovuje prisnejsie pravidla za acelom
véc¢Sej ochrany veritel'ov.“!? Podobne ¢lenské Staty Eurdpskej tnie vyuzivaji obdobny
rezim tvorby a udrzania zakladného imania, ako i ochranné mechanizmy aj pri
spolo¢nostiach s ru¢enim obmedzenym.

Podl'a Miolu'® systém povinného minimalneho zakladného imania podlicha kritike
v dvoch smeroch:

* na skutocnosti, ze zakladné imanie je zaloZzené na kogentnych ustanoveniach, ktoré
* avyhody z tych ustanoveni majucich za ilohu chranit’ veritel'ov st diskutabilné, kym
naklady s nimi spojené su isté, dokonca znaéné.

Ako uvadza Cerna', eurépska doktrina, jurisprudencia i pravna prax hladia stale
skeptickejSie na zakladné imanie ako zaruku uspokojenia pohl'adavok veritel'ov, co sa
prejavuje nielen v niektorych stidnych rozhodnutiach a ¢iastocnych zakonnych tpravach,
ale 1 v spravani hospodarskych subjektov, pretoze veritelia sa mézu len tazko spoliehat
na ochranni funkciu zakladného imania, a Coraz vaCSi doraz klad(i na zmluvné
zabezpecenie svojej pohladavky, aj ked’ eurdopske zmluvné techniky st v porovnani
s americkymi menej rozpracované.

2. Americky pristup k zakladnému imaniu

Institat zédkladného imania je v ponati amerického pravneho poriadku chapany
odliSne. V porovnani s eurdpskym prdvnym systémom americky pravny poriadok
nestanovuje vSeobecné pravidlo pre minimalnu vysku zakladného imania.

HInstitut zdkladného imania® (,,legal capital®, prip. ,,stated capital®) existoval len
v prvych Statitoch o obchodnych spolo¢nostiach z 19. storocia, ked ho tvorcovia
,bezmyslienkovite“ prebrali z kontinentilneho pravneho systému.“’* Vyvoj tejto
doktriny sa za¢al formovat’ predovsetkym v spojitosti s akciovym pravom.'¢ )V common
law sa na zékladné imanie nazeralo ako na zverenecky fond (,trust fund) vytvoreny
spolo¢nostiou za tcelom poskytnutia ochrany veritel'om. Podstatou tohto zvereneckého
fondu bol zékaz rozdelenia majetku spolo¢nikom za trvania spolo¢nosti, a to z dovodu,
ze tento fond bol uréeny na uspokojenie veritel'ov. Klasické vyjadrenie ma tato doktrina
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v znamom rozhodnuti Wood v. Dummer z 19. storo¢ia.“!” Zakladom tohto sporu'® bolo
vyplatenie dividend akcionarom banky bez sucasného uhradenia zaviazkov svojim
veritel'om, ¢o malo za dosledok platobnii neschopnost’ banky. Veritelia tak ziadali sud
o nahradu plnenia od akcionarov banky. ,,Podl'a rozhodnutia sudu je zakladné imanie
povazované za zverenecky fond vytvoreny za i¢elom splatenia vzniknutych zavézkov,
zverenecky fond vytvoreny na zaklade zakonnych poZziadaviek.“! Akcionari tak boli
povinni prijaté plnenie vratit’ veritel'om banky.

Podobne ako v europskom pravnom poriadku bola garan¢na funkcia zakladného
imania v americkom pravnom systéme nizka. Ako uvadza Cerna, garan¢na funkcia
zakladného imania bola od pociatku oslabend tym, ze zakonodarstvo nepozadovalo
vytvorenie zakladného imania vo vyznamnejSej vySke a zavdzne neurCovalo ani
minimalnu menovitd hodnotu akcii (par values shares), a dokonca umoznilo vydavat’
akcie bez menovitej hodnoty (no par value shares).?’ S tym stvisi aj problém vztahu
vkladu a menovitej hodnoty akcie, kedZze americké zakonodarstvo nestanovovalo
povinnost’ vniest do spolo¢nosti vklad zodpovedajuci menovitej hodnote akcie,
a umoznila tak vytvarat’ tzv. rozriedené akcie (watered stock)?'.

Americka tedria zvereneckého fondu vsak nezohladinovala problém vydavania tzv.
rozriedenych akcii a jednoducho ich povazovala podla Singletaryho za podvod na
veriteloch.?? Tato doktrina bola v kratkom ¢ase modifikovana do tedrie podvodu.?
Dobrym prikladom prechodu z tedrie zvereneckého fondu na teériu podvodu je pripad
Handley v. Stutz.** V citovanom pripade akcionari spolo¢nosti boli povinni splnit’ si
zavazok splatenia akcii pri upisani novych akcii do vysky ich menovitej hodnoty, ktoré
vSak spolo¢nosti neboli splatené. Zaviazok akcionarov splatit’ menovitti hodnotu akcii
vSak podla sudu vznikol len voci veritelom, ktorych postavenie vzniklo po takejto
emisii. Podl'a teérie podvodu sa len ti veritelia, ktori st podvedeni, mézu domahat
narokov vo¢i dlznikom.?

Americké pravo obchodnych spolo¢nosti nie je upravené na federalnej tirovni, ale je
v posobnosti jednotlivych ¢lenskych Statov. Kazdy ¢lensky stat tak ma vlastné pravo
obchodnych spolo¢nosti. ,,Harmonizaciu prava medzi 51 §tatmi pripravuje American
Bar Association vzorovymi zakonmi, ktoré nasledne S§taty prijimaji s malymi

7 BAINBRINGE, S. Corporate law. Cedar : West Academic, 2015, s. 461.
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21 Rozriedené akcie sa tradi¢né definuja ako akcie, ktoré boli vydané spolo¢nostou a st zaroven aj splatené,
pricom cela nominalna hodnota akcie nebola splatena spolo¢nosti. Ide o akcie, ktoré si obchodované za
omnoho vyssiu cenu ako je hodnota spolo¢nosti. Prikladom st napr. bonusové, zlavnené akcie a pod. Pozri
blizsie: SINGLETARY, J. N. Creditor’s Remedies Against Holders of Watered Stock. In Louisiana Law
Review. 1952, ro¢. 12, €. 3, s. 309; HARTMAN, O. Zaciname na burze. Brno : BizBooks, 2013, s. 54.

2 SINGLETARY, J. N. Creditor’s Remedies Against Holders of Watered Stock. In Louisiana Law Review.
1952, ro¢. 12, €. 3, s. 310.

2 Hospes v. Northwestern Mfg. and Car Co., 48 Minn. 174 (1886).
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odchylkami.*?¢ Za t¢elom zblizovania obchodného prava bol vytvoreny modelovy navrh
prava obchodnych spolo¢nosti (d’alej len MBCA)?. ,,Na za¢iatku MBCA obsahoval
ustanovenia o minimalnom zakladnom kapitale, ktoré vSak boli odstranené v roku 1969
s odovodnenim, ze stanovenie minimalnej vysky zakladného imania je nepraktické
a ochranna funkcia vo vztahu k veritel'om je malo vyznamna.*?

V sucasnosti ma v americkom pravnom poriadku najvac¢si vyznam pravna uprava
obsiahnutd v revidovanom modelovom navrhu prava obchodnych spolo¢nosti (d’alej len
RMBCA)* prijatom v roku 1984, ktory vychadza zMBCA. Okrem RMBCA ma vyznam
aj pravo Statu Delaware obsiahnuté v predpise General Corporation Law?, a to z dévodu
mnozstva zalozenych spolo¢nosti podl'a tohto pravneho poriadku.

V americkom pravnom poriadku sa priblizuje spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenym
najmi Limited Liability Company (d’alej len LLC). ,,Ide o spolo¢nost, ktora kombinuje
prvky corporation a partnership a prvykrat bola upravena vo Wyomingu zakonom z r.
1977. V sucasnosti je uz upravena zakonmi vsetkych Statov, avSak neexistuje zatial
«uniform lawy».“3'V prave $tatu Delaware je upravena osobitnym zakonom.*?

Pravo s§tatu Delaware nestanovuje zakonnii povinnost tvorby minimalneho
zakladného imania pri LLC ani pri Corporation. Vyska zékladného imania zavisi od
rozhodnutia konkrétnej spolo¢nosti, pricom samotna spolo¢nost’ je zodpovedna za jej
primerant kapitalizaciu. Pociatoéna vySka kapitalu vSak musi byt primerana na
dosiahnutie ucelu zacinajicich spolo¢nosti, v opacnom pripade by mali spolo¢nici
osobnt zodpovednost’.

3. Ochrana veritel’ov v americkom pravnom poriadku

»~Americka pravna veda rozliSuje dva aspekty nebezpecenstva pre veritel'ov, ako st
rozvinuté v kontinentalnej pravnej nauke, t. j. nebezpecenstvo hroziace z nesplnenia
realne vneseného kapitalu, ktoré je vsak v systéme flexibilného kapitalu takmer
zanedbatel'né, a nebezpecenstvo hroziace z rozdel'ovania majetku medzi spolo¢nikov,
ktoré tu ma podstatne vacsi prakticky vyznam.“*

,»Ak vznikne spoloc¢nost’ v relativne stabilnom prostredi, kde zakladatelia uz uspesne
podnikali ako jednotlivci, veritel' by nemusel mat’ starosti s tym, ze spolo¢nost’ bola
zalozena s minimalnym kmenovym imanim. Ak by vSak jednotlivei zacali podnikat

2 BOHACEK, M. Zdklady anglo-amerického obchodniho prava. Praha : Nakladatelstvi VSE, 2007, s. 110.

2” MBCA je modelovy navrh prava obchodnych spolo¢nosti publikovany v roku 1950, ktory bol vytvoreny
Komisiou pre obchodné pravo Americkej advokatskej komory. Ide o vzorovi pravnu upravu o obchodnych
spolo¢nostiach, ktora je v sucasnosti inkorporovana v 30-tich ¢lenskych statoch.

2 HAMILTON, R. W. Corporation Finance cases and Materials. St. Paul : West Publishing Co., 1989,
s. 71.

» Pravna Gprava RMBCA je relevantna pre Corporation.

30 Title 8, Chapter 1, Delaware Code.

31 BOHACEK, M. Ziklady anglo-amerického obchodniho prdva. Praha : Nakladatelstvi VSE, 2007,
s. 110.

32 Title 6, Chapter 18, Deleware Code.

3 VRABLOVA, S. Ochrana majetku kapitdlovych spolocnosti. Bratislava : EPOS, 2003, s. 76.
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v odvetvi, kde nemaji skusenosti, mal by byt pristup veritel’a odli$ny.“** Clark dodéava,
ze tento odli$ny pristup veritel'a spoc¢iva v znizeni jeho rizika napr. dohodnutim vyssich
urokov, zalozného prava, na pravidelnych obchodnych spravach dlznika, na osobnej
zaruke niektorého zo spolo¢nikov a na d’al$ich opatreniach.

,V pripade poruSenia povinnosti adekvatnej kapitalizacie spolo¢nosti moéze byt
nasledkom prepichnutie zavoja spolo¢nosti.“*® Jurisprudencia americkych $tatov sa
postavila velmi zdrzanlivo k odkryvaniu zavoja spoloc¢nosti a postihnutiu majetku
zakladatel'ov pre nedostatoéné ,kapitalové vybavenie® spolocnosti; vynimkou je iba
star§ie rozhodnutie sudu v Kalifornii*®.*’’ Nedostato¢na kapitalizacia sama osebe Casto
nepredstavuje jediny dovod na to, aby doSlo k prepichnutiu zavoja spolocnosti.
,Judikatara Staitu Delaware umoziiuje toto prepichnutie predovsetkym v zaujme
spravodlivosti a v pripadoch, ked’ doslo k podvodnému konaniu.*3® Uplatnenim doktriny
prepichnutia zavoja spolocnosti je prelomené obmedzené rucenie spolo¢nikov za
zavazky spoloénosti. ,,Doktrina sa uplatiuje viac v uzavretych spolo¢nostiach, kde
spoloénici maju vplyv na skuto¢né vedenie spolo¢nosti a tiez v pripade holdingov, kde
tretia osoba ma mensiu moznost’ byt dostato¢ne informovana o vzajomnych korporatnych
vztahoch.“*® Cerna dodava, 7e stdy pri rozhodovani vychadzaju z Gvahy, Ze veritelia,
ktorych pohladavka ma zmluvny zéklad, poznali situdciu spoloCnosti a mohli z nej
vychadzat’ pri zalozeni zmluvného vzt'ahu, preto samotna nedostatoéna kapitalizacia
spolo¢nosti nie je povazovana za chybu, resp. porusenie povinnosti.*’

Ochrana veritel'ov pred nebezpeCenstvom spocivajicom z rozdelenia majetku
medzi veritelov je zabezpeCend v americkom pravnom poriadku predovsetkym
prostrednictvom ochrannych klauzal v zmluvach. ,,Veritelia poskytujuci uvery
spolo¢nosti sa principidlne spolichaju na zmluvna ochranu ich zavazkov, ktora je
dopliiovana viacerymi zakonnymi ustanoveniami.“! Dokonca autori Adler a Kahan
uvadzaju, ze st skepticki v suvislosti s potrebou existencie doplnkovej zakonnej
ochrany veritelov pre veritelov poskytujucich tverovanie spolo¢nosti. Vyhodou
zmluvnej ochrany veritelov podl'a Cernej je, Ze moze byt prisposobena konkrétnej
situacii kazdej dlznickej spolo¢nosti.*? ,,NavySe zmluvy moézu byt zmenené ovela
l'ah$ie ako zakony v pripade zmeny okolnosti ich uzatvorenia.*#

3 CLARK, R. C. Firemni prdvo. Praha : Victoria Publishing, 1992, s. 120.

3 BENDREMER, F. J. Delaware LLCs and Corporate Veil Piercing: Limited Liability has its Limitations.
In Fordham Journal of Corporate & Financial Law, 2005, ro¢. 10, €. 2, s. 389.

36 Minton v. Cavaney, 364 P.2d 473 (1961).

37 CERNA, S. Piehodnoti Evropa pistup k zékladnimu kapitalu? In Prdvni rozhledy. 2005, &. 22, s. 819.

3% Pauley Petroleum Inc. v. Continental Oil Company, 239 A.2d 629 (1968), Geyer v. Ingersoll Publications
Co., 621 A.2d 784 (1992) cit. podla BENDREMER, F. J. Delaware LLCs and Corporate Veil Piercing: Limited
Liability has its Limitations. In Fordham Journal of Corporate & Financial Law. 2005, ro¢. 10, ¢. 2, s. 389.

% BOHACEK, M. Zdklady anglo-amerického obchodniho préva. Praha : Nakladatelstvi VSE, 2007, s. 139.

4 CERNA, S. P¥ehodnoti Evropa piistup k zakladnimu kapitalu? In Pravni rozhledy. 2005, &. 22, s. 820.

4 ADLER, B. E. - KAHAN, M. The technology of creditor protection. In University of Pennsylvania Law
Review. 2013, ro¢. 161, ¢. 7, s. 1775.

#2 CERNA, S. Piehodnoti Evropa piistup k zakladnimu kapitalu? In Pravni rozhledy. 2005, &. 22, s. 821.

4 ADLER, B. E. — KAHAN, M. The technology of creditor protection. In University of Pennsylvania Law
Review. 2013, ro¢. 161, ¢. 7, s. 1778.
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V pripade malych veritel'ov a veritel'ov, ktori neposkytuji spolo¢nosti tivery alebo
obdobné plnenia, je ziaduca aj doplnkovd ochrana prostrednictvom zakonnych
ustanoveni. ,,Pre tychto veritelov je dolezitejSia aj ochrana spocivajuca v efektivne
fungujucom stdnictve a rychlom vykone ich rozhodnuti.“** Zmluvna ochrana v tomto
pripade nebude az taka dolezita, pretoze tu je ovela mensie riziko zo zmeny okolnosti,
za ktorych bola zmluva uzavreta. ,,Substiticiou ochrannych ustanoveni zalozenych na
zmluvnom principe je predovsetkym kratsia splatnost’ ich pohl'adavok voci dlznikom.“#

4. Ochrana veritelov v europskom pravnom poriadku

Pre zabezpecenie udrzania zakladného imania stanovuje pravna Uprava zavdzné
pravidla na nakladanie s majetkom spolocnosti. Pravidla smerujuce k redlnemu udrzaniu
zakladného imania spolo¢nosti st stiCast’ou konceptu zakladného imania, ktory pozostava
z pravidiel realneho vytvorenia zékladného imania a z pravidiel jeho udrzania.* U¢elom
tychto pravidiel je tak podl'a autora ochrana veritel'ov spolo¢nosti. Tieto pravidla urcuja
zakladné podmienky a predovsetkym obmedzenia pri nakladani s majetkom spolocnosti
za ucelom udrzania zodpovedajucej vysky zakladného imania.

Ako uvadza Cerna, cielom ustanoveni smerujucich k udrzaniu zakladného imania
v najSirsom zmysle slova je predovsetkym zakazat' ¢i obmedzit' tie najvypuklejsie
pripady, kde sa s majetkom spolo¢nosti naklada na ukor krytia zékladného imania, a tym
padom aj na ukor veritel'ov.¥

V poslednych rokoch sa objavilo viacero vyhrad proti takejto ochrane veritelov
prostrednictvom udrziavania vlastného imania spolocnosti. Kritici argumentuju, zZe
ochrana prostrednictvom zmluvnych institatov je efektivnejsia.*® Cahn vSak uvadza, ze
ochrana poskytnutd pravnymi predpismi nebrani veritelom dohodnut’ si prisnejSiu
ochranu ich pohladavok prostrednictvom roznych finanénych zabezpecujucich
prostriedkov avSak predstavuje len minimalny Standard ochrany veritelov, ktorym
chybaju obchodné sktisenosti alebo vyjednavacia sila.

Tato ochranu veritelov v stlade so zabezpecenim udrzania zakladného imania
a nemu zodpovedajucemu majetku spolocnosti mozno rozdelit' na dve samostatné
oblasti, ktoré na seba bezprostredne nadvizuju. Tu je potrebné si polozit’ otazku, akym
sposobom ma byt zabezpecena ¢o najefektivnejsia ochrana veritel'ov pred odlievanim
majetku spolocnosti. Na druhej strane je nevyhnutné urcit’ hranice, ako tuto ochranu
konstituovat’ za udrzania rovnovahy medzi veriteI'mi spolocnosti a jej spolocnikmi.

#“ CERNA, S. Prehodnoti Evropa piistup k zakladnimu kapitalu? In Pravni rozhledy. 2005, &. 22, s. 821.

4 ADLER, B. E. — KAHAN, M. The technology of creditor protection. In University of Pennsylvania Law
Review. 2013, ro¢. 161, ¢. 7. s. 1807 a nasl.

4 CAHN, A. Capital Maintenance in German Company Law: working paper n.146/2015. Frankfurt nad
Mohanom : Institute for Law and Finance, 2015, s. 1.

47 CERNA, S. Majetkovopravni samostatnost kapitalové obchodni spole&nosti a vybrané aspekty ochrany
jejich vétiteld. In Pravny obzor. 2014, ro€. 97, €. 4, s. 337.

4 Armour, EBOR 7 (2006), 5, 11 and 18; Manning, Legal Capital, 3rd ed. 1990, passim. cit. podl'a CAHN,
A. Capital Maintenance in German Company Law: working paper n.146/2015. Frankfurt nad Mohanom :
Institute for Law and Finance, 2015, s. 2.
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V prvom rade péjde o udrzanie vytvorenej vysky zakladného imania a ochranu
veritel'ov za trvania spolo¢nosti. K tomuto téelu slazia predovsetkym pravidla braniace
vrateniu vkladov za trvania spolo¢nosti, pravidla rozdelenia zisku medzi spoloénikov
spolo¢nosti, pravidla prekvalifikovania cudzich zdrojov spolo¢nosti na vlastné zdroje,
pravidla o tvorbe a pouziti rezervného fondu spolocnosti, obmedzenie financnej
asistencie, zakaz nadobudania vlastnych obchodnych podielov, pravidla pre zvySovanie
a zniZzovanie zakladného imania ako aj obmedzenia pri nadobtdani majetku od
spoloénikov a obchody spolo¢nosti s blizkymi osobami. V tych pripadoch pdjde
o ochranu veritel'ov ex ante, teda zabezpecenie udrzania vytvoreného zakladného imania
a jemu zodpovedajucemu majetku za trvania spolo¢nosti.

Druhou nemenej délezitou skupinou noriem chraniacich veritel'ov budi predovsetkym
normy konkurzného prava, chraniace veritel'ov v pripade upadku spolo¢nosti. V tomto
pripade doslo k ubytku majetkovej podstaty spolo¢nosti a jemu zodpovedajuce] Casti
zakladného imania za trvania spolo¢nosti, a i¢elom tychto noriem tak bude opitovné
ziskanie aktiv spolo¢nosti, ktoré boli od¢erpané za jej trvania za Gc¢elom ¢o najvyssieho
pomerného uspokojenia konkurznych veritelov. Tato ochrana je zabezpecena
prostrednictvom pravidiel prekvalifikovania cudzich zdrojov® spolo¢nosti na vlastné
zdroje v konkurznom konani, pravidiel o odporovani pravnym ukonom®’, ako aj
ustanoveniami o zodpovednosti povinnych 0séb podat’ navrh na vyhlasenie konkurzu
riadne a vcas.

Zaver

Ekonomickéa funkcia obmedzeného rucenia za zavizky spoloCnosti v pripade
kapitalovych spolo¢nosti bola opakovane predmetom detailnych analyz.’® Uvedené
ruCenie je doélezité predovSetkym z dovodu elimindcie rizika pred netispechom
z podnikania a naslednou stratou majetku spoloc¢nikov kapitalovych spolo¢nosti, co
nepochybne motivuje spolo¢nikov k uskuto¢iiovaniu rizikovejsich druhov podnikania.
Pohl'ad na uvedeny koncept oddelenosti a nedotknutelnosti na majetok spolo¢nikov
kapitalovych spolo¢nosti je v pripade eurépskeho a anglo-amerického ponatia konceptu
zakladného imania odlisny. Pripadna transformacia eurdpskeho konceptu zakladného
imania v kapitalovych spolo¢nostiach by bola zna¢ne komplikovana z dévodu uz
existujucich instittov chraniacich veritel'ov, ktoré st priamo naviazané na koncept
zakladného imania. Napriek uvedenému mozno existenciu minimalnych poziadaviek na
minimalnu vysku zakladného imania povazovat’ za prekonany koncept.

Minimalnu vySku zakladného imania v pripade kapitalovych spolocnosti by si
Clenské Staty mali uréit’ dobrovolne ako uréity referencny bod, na ktory je nasledne

4 DOLNY, J. Doktrina prekvalifikovania cudzich zdrojov na vlastné zdroje. In Justicnd revue, 2016, &.10,
s. 1034-1053.

50 DOLNY, J. Odporovatelnost’ pravnych tkonov v konkurze: komparacia amerického, nemeckého
a slovenského pravneho poriadku. In Justicnd revue, €. 6-7,2017, s. 881 a nasl.
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60 Pravny obzor 1/2020



ZAKLADNE IMANIE VS. DOKTRINA PRIMERANEJ KAPITALIZACIE

naviazana aj ochrana veritel'ov.’> Ako z existujucej judikatary americkych sudov vyplyva,
nedostato¢na kapitalizacia spolo¢nosti nepredstavuje ani v anglo-americkom ponati
sama osebe dovod na prepichnutic majetkového zavoja spoloCnosti. Za tcelom
znizovania kapitalovych poziadaviek na zalozenie obchodnej spolo¢nosti Slovensko
prijalo osobitni pravnu Upravu jednoduchej spolo¢nosti na akcie, ktora umoziuje
zaloZenie spoloc¢nosti s minimalnou vyskou zakladného imania 1 euro.
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