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1. UVOD

Ve své diplomové praci se budu vénovat komparativnimu pravu obchodnich
spole¢nosti. Budu porovnavat systém prava obchodnich spole¢nosti v USA a
v Evrop¢ (v ramci Evropské unie), predevsim v otazkach tykajicich se podminek pro
inkorporace spolecnosti a s tim souvisejicim Delaware efektem.

V prvni ¢asti mé diplomové prace budu popisovat Delaware efekt. Nejprve
popisu divody, ze kterych vyplyva, pro¢ rozlohou a poctem obyvatel nevyznamny
Delaware ziskal pevnou pozici jako nejvyznamnéjsi stdit v USA, a to s ohledem na
vliv prava obchodnich spolec¢nosti tohoto statu. PopiSu relevantni pravni upravu a
pravni sytém stitu Delaware a vysvétlim, pro¢ tato Uprava a systém vyvolava po
desetileti mnoh¢é¢ akademické debaty a spory. Vyli¢im historické zaklady
delawarského prava obchodnich spolecnosti, taméj§i soudni systém a systém
precedentd a zpusob, jakym se Delaware stal ,,jednickou’ na inkorpora¢nim trhu a
vysvétlim, pro€ je pro Delaware tolik dilezity pocet registrovanych spole¢nosti v jeho
jurisdikeci.

Dale budu v praci popisovat ,,soutéze o inkorporace®, tedy situaci, ve kterych
jednotlivé staity USA ,soutézi“ o co nejveétsi pocet registrovanych spolecnosti
z diivodi piijml pro statni rozpocet a s timto spojeny Delaware efekt. Déle vyli¢im
akademické debaty, které tato soutéz o inkorporace pfinesla, zamétim se predev§im
na teorie ,,Race to the Top®, ,,Race to the Bottom* a na teorii, ze ve skutenosti
zadna soutéz o inkorporace neprobiha.

V dalsi ¢asti mé diplomové prace se zaméfim na situaci v pravu obchodnich
spolecnosti v Evropé. Budu popisovat odlisnosti mezi ,,inkorporacni teorii* a ,,teorii
skute¢ného sidla“. Popisu vyhody a nevyhody pro aplikaci téchto teorii. V této Casti
mé prace dale provedu porovnani pravidel pro inkorporace spolecnosti v USA a
v ruznych evropskych statech, popiSu hlavni rozdil mezi USA a nckterymi
evropskymi staty, ve kterych se spolecnosti nemohou zaregistrovat, pokud v nich
nemaji své skutecné sidlo. Nasledné se budu vénovat otdzce, jak k tzv. Delaware
efektu mize pfispivat nebo naopak, jak muze Delaware efekt omezovat Cinnost
evropskych zdkonodarcii a rozhodovaci ¢innost ESD. Budu popisovat, zda jsou teorie
sidla a inkorporacni teorie slucitelné s pravnimi akty Evropskych Spole€enstvi a jaky

vliv ma judikatura ESD na aplikaci téchto teorii. Budu se vénovat otazce rozporu



teorie Skutecného sidla s primarnim pravem Evropské unie. Na judikatufe ESD
popisu, v ¢em spociva rozpor pravni upravy nékterych ¢lenskych stati Evropské unie
s primarnim pravem a jakou roli hraje rozhodovani ESD pfi odstraiiovani téchto
rozporu.

Na zaveér mé prace se budu zabyvat otdzkou, zda jsou v Evropé podminky pro
vyskyt Delaware efektu a porovnam situaci v Evropé€ se situaci v USA. Konec¢n¢ se
budu zabyvat otazkou, zda a do jaké miry v Evrop¢ jiz Delaware efekt (legislativni
soutéz) probihd, co jsou jeho projevy a jaké disledky miize Delaware efekt v Evropé

piinaset.

2. Aspekty inkorporace v Delawaru

V této Casti prace budu popisovat zptisob a divody, pro¢ se stal Delaware
vyznamnym statem s ohledem na pravo obchodnich spole¢nosti, co déla tento stat pro

to, aby si svou pozici udrZel a jaké vyhody tato situace Delawaru pifinasi.

2.1. Stat Delaware

Stat Delaware lezi na vychodnim pobiezi USA. Mohlo by se zdat, ze
Delaware je se svymi 800 000 obyvateli a rozlohou 6 452 km? '(druhy nejmensi stat
Spojenych Stati Americkych) v porovnani s jinymi stdity USA nevyznamnym statem.
Opak je pravdou, vezmeme-li v ivahu vyznam préva obchodnich spole¢nosti tohoto
statu. Delaware je jiz vice nez sto let nejvyznamné&j$im staitem v USA z pohledu prava
obchodnich spole¢nosti. Z tohoto duvodu lze fici, ze tento rozlohou a poctem
obyvatel nevyznamny stat je dilezity pro pravo obchodnich spolecnosti v globalnim

méfitku.

1
www.delaware.gov



2.2. Vyznam inkorporaci pro Delaware

Nasledujici udaje poslouzi jako ukazatel dualezitosti poctu inkorporovanych
spole€nosti pro stat Delaware, a to pfedevsim pro statni rozpocet. ,,Fortune 500 je
zebticek péti set nejvetsSich americkych spolecnosti, ktery je kazdorocné sestavovan
asopisem Fortune podle obratu, kterého spolegnosti v daném roce dosahly.> V roce
2008 bylo 63% obchodnich spole¢nosti z zebficku Fortune 500 inkorporovéano
v Delawaru. Vice neZz polovina vSech vefejné obchodovatelnych americkych
spole¢nosti ma sidlo v Delaweru. Celkové€ se jedna o vice nez 800 000 spolecnosti. 3

Z hlediska moznosti spolec¢nosti byt obchodovatelnymi na burze se obchodni
spole¢nosti v USA déli na ,,closely held corporations®, spole¢nosti, jejichz akcie jsou
v rukou mensiho poctu lidi (neni tomu tak vzdy, nékdy mohou byt v rukou pocetné
skupiny lidi), které nejsou vetejné¢ obchodovatelné, a ,,publicly held corporations*
spolec¢nosti, jejichz akcie jsou obchodovany na burze. V ekonomickém vyznamu jsou
spole¢nosti obchodovatelné na burze pro narodni hospodaftstvi podstatné dulezitéjsi
nez viechny ostatni formy podnikani v USA dohromady.* Od roku 1973 75% z nové
vznikajicich na burze obchodovatelnych spolecnosti si zvolilo jako misto své
inkorporace Delaware.’

Vzhledem kvySe uvedenym skute¢nostem je Delaware povazovan za
,»obchodni znacku* pro obchodni spolecnosti a zaroven je Delaware povazovan za
,pfirozené prostfedi“ pro inkorporaci.® Delaware v soucasnosti vybird na
inkorporacni dani a souvisejicich poplatcich vice nez 600 milionu dolarti ro¢né, coz
tvori témét Gtvrtinu celkového rozpodtu statu Delaware.” Vyse zminéna &isla nam
davaji jasnou informaci o dualezitosti téchto ptijmi pro statni rozpocet.

Vyznam pi{jma plynoucich z registrace spolecnosti je vyjadien v preambuli
zakona z roku 1976, ktery reviduje ,,Delaware General Corporation Law®, tedy kodex
upravujici pravo obchodnich spolec¢nosti v Delaweru. V preambuli je jako z jeden
z ditvodu piijeti nového zédkona vyjadiena explicitné dilezitost piijmil z inkorporacni

dan¢ a spojenych poplatkil pro statni rozpocet:*“..pfiznivé podminky pro spolecnosti

2 www.fortune500s.net

3 http://corp.delaware.gov

* Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.17

> http://corp.delaware.gov

% Lewis S. Black, Why Corporations Choose Delaware, Delaware Department of State 2007, str 1
7 http://budget.delaware.gov



k inkorporaci v Delawaru jsou hlavnim zdrojem statniho pfijmu..«®

Motivaci Delawaru k ,,lJakani* spole¢nosti k inkorporaci dale dobfe vystihuje
prohlaseni delawarského statniho ufednika, komentujiciho vliv novely Delaware
General Corporation Law z roku 1967 pro Wall Streat Journal®“. Odezva spolecnosti
na novelizaci vysoce predCila nase ocekavani, celkovy pocet reinkorporovanych
spole¢nosti v Delawaru miize do konce roku dosghnout podet 9000 spole¢nosti.*’

Z oficidlnich zdroji statu Delaware jasn¢ vyplyva, ze snaha pfitdhnout co
nejveétsi pocet spolecnosti do své jurisdikce tvoii dilezity zdroj pfijml pro statni

rozpocet.

2.3. Vznik fenoménu

Historie prava obchodnich spole¢nosti v Delawaru zacala jiz v roce 1776
ptijetim Delawarské ustavy, kterd se sice o obchodnich spole¢nostech nezmifiovala,
ale pfevzala anglické obycCejové 1 statutdrni pravo, které jiz v té dobé obsahovaly
prvky préava spolecnosti. Napfi. v souladu s ,,Bubble Act®, zakonem parlamentu Velké
Britanie z roku 1720, ktery byl vydéan v reakci na mozné ohrozeni vlivu parlamentu
na regulaci obchodu, je stanoveno, ze akcie spolecnosti mohou byt vydavany pouze
se svolenim parlamentu.'” Pravidla, vychazejici zanglického prava, vydrzela
v platnosti do az do vyhlaSeni nezavislosti USA na Anglii v roce 1776.

Postupem casu, jak dochazelo ke zménam Delawarské ustavy, pfibyvala nova
ustanoveni, tykajici se obchodnich spolecnosti. Stile vSak bylo mozné provést
inkorporaci pouze specialnim aktem zakonodarce. Tuto situaci zmeénila az Gstava
zroku 1897, ktera vyslovné povoluje zalozeni spolecnosti po splnéni zdkonnych
nalezitosti, bez toho, aby bylo potieba zvlastniho* povolovaciho* zdkona pro danou
spole¢nost."!

Zakonna uprava New Jersey poslouzila delawarskym zakonodarcim jako
inspirace k pfijeti tstavy v roce 1897. V roce 1896 New Jersey pfijalo jeden z prvnich

modernich zakonii upravujicich obchodni spolecnosti, ktery byl oproti jinym

¥ S.Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law, Delaware Journal of Corporate Law,
1976,str.14

 William L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 668
1S .Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law, str.2

'S Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law,str.5



tehdej$im upravam pro spolecnosti velice vyhodny. Oproti zakonnym Upravam jinych
statl nabizel liberdlni pristup a flexibilitu. Nasledkem toho si velké mnozstvi
obchodnich spolecnosti zvolilo k inkorporaci New Jersey proto, aby obesly pro né
neptiznivou pravni upravu ve statech, ve kterych pisobily. 12

Pted pfijetim téchto prvnich ,,modernich* zdkont, upravujicich pravni rdmec
¢innosti  obchodnich spolecnosti, byly spole¢nosti omezeny fadou restrikei.
Spolecnosti byly omezeny co do velikosti, pfedmétu podnikani spole¢nosti, mnozstvi
kapitélu, se kterym mohly disponovat (mnozstvi stdtem povolené¢ho kapitalu se lisilo
podle druhu podnikani), anebo omezeni, tykajici se doby trvani spolecnosti.
Spole¢nosti mohly vznikat pouze pro omezené mnozstvi cilii a Cinnosti. VEtSinou
mohly byt spolecnosti zalozeny pouze pro cile, které vyzadovaly velké mnozstvi
kapitélu, tedy pouze v oborech jako bankovnictvi, hornictvi ¢i podnikani v dopravs."

V souladu s pravni Upravou v New Jersey delawarskd ustava zroku 1897
eliminovala diivéjsi omezeni, tykajici se doby trvani existence spole¢nosti. Dale bylo
zruSeno omezeni, podle kterého bylo mozné zalozit spolecnost jen pro limitovany
pocet &innosti.'* Kratce po piijeti nové ustavy, v obdobi mezi lety 1898 az 1899, si
skupina Delawarskych politikli uvédomila, ze kdyby se podafilo vytvofit vhodné
podminky pro inkorporaci spolecnosti v Delawaru a prtilakat velké mnozstvi
spole¢nosti do své jurisdikce, znamenalo by to nemalé pfijmy pro statni rozpocet.
Tato skupina stala za vznikem ,,Delaware’s General Corporation Law” v roce 1899
kodexem, upravujicim pravo obchodnich spolecnosti v Delawaru."”

Tento kodex si ziskal velikou oblibu pfedevsim pro jednoduchy zpisob
zakladani spolecnosti, pro nizkou inkorpora¢ni dan a Siroké pravomoci, udélované
spolecnostem od statu. Velmi vyznamnou skutecnosti bylo také to, Ze v souladu
s timto kodexem bylo pravo spole¢nosti podnikat v jakémkoli jiném staté, ¢i v jiné
zemi. V neposledni tadé bylo spole¢nostem umoznéno fuzovat a odpovédnost
akcionatt byla omezena do vyse paritni hodnoty jejich akcii.'®

Pfijetim prvnich ,,modernich® zakoni, upravujicich obchodni spole¢nosti
v New Jersey a naslednd snaha Delawaru a jinych stati o imitaci téchto zakonl

spustily ,,soutéZ o inkorporace®, situaci, kdy staty soutézi o registrace obchodnich

12§ Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law,str.6
13 Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.214
' S.Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law, ,str.6
1> S.Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law, str.6
16 S.Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law, str.8



spole¢nosti ve své jurisdikci z divodl vyhod, ktery inkorporace spolecnosti statim
prinasi. Stalo se tak pro velky uspéch novych zakonu piijatych v New Jersay, které
mély za disledek, ze velké mnozstvi spolecnosti do té doby registrovanych v jinych
staitech zménilo misto inkorporace. Stity pod hrozbou dal§iho odlivu spolecnosti
zacaly své zdkony modernizovat a upravovat potfebam obchodnich spole¢nosti."”

Z tohoto pohledu lze historii prava obchodnich spole¢nosti v USA chapat jako
proces, ve kterém diky soutézi mezi stity dochazelo a dochdzi k postupnému
uvoliiovani omezeni tykajicich se volnosti manazerii a prav akcionafd. SoutéZ mezi
staty o inkorporace spolecnosti méla ve vyvoji prava obchodnich spole¢nosti v USA
nezastupitelnou ulohu. Jak Delaware, tak i ostatni staty piipoustéji, ze hlavnim
motivem zmén jejich kodexti je snaha prildkat co nejvice spolecnosti z divodu
vyssich piijma, plynoucich do statnich rozpo&ti.'®

V soutézi o inkorporace mezi jednotlivymi staty USA zvitézil Delaware na
plné care. To, ze ,Delaware’s General Corporation Law” je nejoblibenéjsi ze
zakonnych uprav, upravujici obchodni spole¢nosti v USA, je vysledkem vice faktort,
jez mnoh¢é z nich maji svilj piivod v historii. Jak je naznaceno vyse v textu, velkou
mirou ptispélo k ,,prvenstvi® Delawaru New Jersey. Zakonna uprava v New Jersey
poslouzila jako inspirace pro delawarské zdkonodarce k pfijeti zakond usnadiujici
zaklddani a cinnost obchodnich spolec¢nosti.  Jesté¢ dilezitéjSim faktorem nez
inspirace zdkonnou upravou vsak byly reformy provedené v zdkonech New Jersey,
tykajici se obchodnich spolecnosti, které mély za nésledek omezeni volnosti
korporaci v jurisdikci New Jersey, a ztohoto divodu piestalo byt New Jersey
atraktivni pro obchodni spolecnosti jako misto k inkorporaci. Po této sérii reforem
doslo k ptesunu velkého mnozstvi spolecnosti z New Jersey do Delawaru, vzhledem
k tomu, ze Delaware ponechal své ptedpisy beze zmén."’

Od pocatku dvacatého stoleti je Delawarské pravo obchodnich spole¢nosti
povazovano za moderni a liberalni upravu. Tato situace zpUsobila, Ze ostatni staty,
védomi si Uspéchu Delawaru, zacaly upravovat své zdkony podobnym zpiisobem,
tedy pokousely se naldkat spolecnosti k inkorporaci, poptipadé se alespon snazily o
to, aby spole€nosti u nich inkorporované neodesly do jinych stétil, které by nabizely

vyhodnéjsi podminky. Delaware si vSak s pfehledem udrzel pozici leadera na

17 Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.213
'8 Ralph K. Winter, State Law, Shareholders Protection and the Theory of Incorporation, str.255
1 Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 663



»inkorpora¢im trhu®. Stalo se tak proto, Ze oproti jinym statim ma Delaware vyhody,
které jiné staty nenabizeji.’* Skute&nosti, pro¢ Delaware ziskal pevnou pozici leadera
v poctu inkorporovanych spole¢nosti ve své jurisdikci, budu popisovat v nasledujici

¢asti této prace.

2.4. Prvenstvi Delawaru

Nové vznikajici firmy feSici otazku, ve kterém staté¢ zapsat spolecnost do
obchodniho rejstiiku, se rozhoduji po zvazeni dvou zésadnich hledisek. Za prvé,
firmy musi brat v potaz naklady na inkorporaci, které se v ruznych statech lisi.
Druhym hlediskem je zvazeni kladi a zaport, které pravo obchodnich spolecnosti
jednotlivych statd p¥inasi.?'

Skutecnost, pro¢ velké mnozstvi korporaci je inkorporovano v Delawaru,
vyplyva zvice davodi. Jednim znich je delawarsky kodex, upravujici pravo
obchodnich spolecnosti ,,.Delaware General Corporations Law*, ktery je povaZzovan
za velice moderni a flexibilni zadkonik. Delawarsti zdkonoddarci se snazi kodex udrzet
na nejvyssi mozné urovni a rychle reagovat na nové vyzvy a potieby na
minkorpora¢nim trhu®. K tomu, aby si Delaware udrzel své vysadni postaveni, musi
investovat do modifikaci a inovaci svého korporatniho prava.**

Déle je pro uspéch Delawaru dilezity kancléfsky soud ,,the Court of
Chancery®, ktery se zabyva pouze zalezitostmi obchodnich spolec¢nosti. Ziskal si
velmi dobrou povést diky rychlosti svého rozhodovani a za odbornou kvalifikaci
svych soudct.”® Stejné vyznamnym divodem pro inkorporace spolecnosti je
soudcovské pravo. Na zdklad¢ rozhodovaci ¢innosti delawarské soudni soustavy byl
vytvoren a je stale dotvaren soubor precedenttl, tykajici se obchodnich spole¢nosti,
ktery zaruCuje vysoky stupeil pravni jistoty ohledné piedvidatelnosti vysledkt

moznych spord.

20 Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 665

2 Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.242

22 Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, Cardoza Law Review, 2004,
str. 137

32 ewis S. Black, Why Corporations Choose Delaware, Delaware Department of State 2007, str 3



2.5 Vybér mista k inkorporaci

Pti zakladani novych spolecnosti se jejich zakladatelé ohledné mista pro
zapsani do obchodniho rejstiiku vétSinou rozhoduji mezi dvéma moznostmi. Prvni
moznosti je zapsat spole¢nost do obchodniho rejstiiku ve staté, ve kterém bude
spole¢nost podnikat, at’ uz vyhradné, anebo zvelké ¢asti. Druhou moznosti je
inkorporace v Delawaru. Pokud je spolecnost v rukou akcionarti ze statu, kde je
spole¢nost vyhradné aktivni, pak ve vétSin€ ptipadl bude preferovana inkorporace
v tomto staté, z divodu vysSich nakladd, které by spoleCnost zatizily pfi vybéru
inkorporace v Delawaru. Inkorporace spolecnosti v Delawaru a jejich nésledna
aktivita v domacim staté (mimo Delaware) neni vyhodna pro mensi firmy vzhledem
k tomu, Ze v roce 1991 byla podstatn¢ zvysena inkorporaéni daii, coz snizilo zdjem
mensSich firem o inkorporaci v Delawaru. Dal$i nevyhodou inkorporace v Delaware
je, ze v pripad¢ soudniho sporu by mohl proces probihat v Delawaru a ne ve staté, ve
kterém ma firma své skute¢né sidlo, coz by bylo pro malé spole¢nosti opét finanéné
naroéné.”* Inkorporaci v Delawaru proto voli spife vétsi a velké spoletnosti, u
kterych naklady na zaloZeni spolecnosti a na mozné soudni spory pted delawarskym
soudem budou ptevazeny vyhodami, které inkorporace v Delawaru piindsi.> Z vyse
uvedenych davodii voli inkorporaci v Delawaru spiSe stiedn¢ velké a velké

spole¢nosti, které jsou ovSem zekonomického hlediska v porovnani s malymi

vvvvvv

2.6. Zisk z inkorporaci

Jak jiz bylo zminéno v pfedchozi ¢asti této prace, mnozstvi inkorporovanych
spole¢nosti je pro Delaware velice piinosné. Kazdoro¢ni inkorpora¢ni dan a poplatek,
ktery plati spolecnosti pii zépisu do obchodniho rejstiiku spolu s finanénimi
prosttedky plynoucimi z pravnich sluzeb poskytovanych spolecnostem, tvofi

podstatnou cast rozpoctu statu Delaware.

2 Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.243
2 Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.244



2.6.1. Pocateéni inkorporacni dan

Pocate¢ni inkorporacni dan je registracni poplatek pro spolec¢nosti
zapisované do obchodniho rejstiiku v Delawaru. Tento poplatek za¢ina na Castce 898
a podle mnozstvi emitovanych akcii stoupa. Tento poplatek nema vétsi vyznam pro
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ziskavani finanénich prostiedkt do rozpoétu statniho rozpoétu.

2.6.2. Inkorporacni dan

Povinnost spolecnosti platit kazdorocni inkorpora¢ni dan je béznou praxi
v naprosté vétSing  stati USA. Kazdoroéni inkorporaéni dan je odvadéna
spole¢nostmi do rozpoctu statu registrace. Tato dan je bud’ stanovena stejnou ¢astkou
pro vSechny spolecnosti, anebo se vyse dan¢ odviji podle poctu vydanych akcii
spole¢nosti.”” Témét dvé tietiny spoletnosti inkorporovanych v Delawaru odvadi
minimalni moznou danl z inkorporace. Zbylé spolecnosti plati dain podle mnozZstvi
emitovanych akcii k datu vzniku spole¢nosti a naslednd zména jejich hodnoty nemé
na vypocet dan¢ zadny vliv. Z vySe popsanych divoda se piijem statu z této dané
odviji od poctu registrovanych spole¢nosti a nikoli od celkové hodnoty
inkorporovanych firem. V zavislosti na poc¢tu emitovanych akcii je inkorporacni dan
stanovena v rozp&ti mezi 75$.az 180, 000$,.%* Vsechny spolecnosti inkorporované
v Delawaru musi kromé inkorpora¢ni dané podavat vyroéni zpravu. Podani vyroci
zpravy je zpoplatnéno Castkou 50$ pro domaci spolecnosti a castkou 758 pro
spolenosti majici své skute¢né sidlo v jiném statu..*’

Porovndme-li pocet spolecnosti inkorporovanych v Delawaru a v jinych
statech, tvofi pfijmy z inkorporacni dan¢€ vybirané v jinych statech jen nepatrnou cast
tamnich rozpocCtl. Staty proto mohou jen tézko redln¢ ziskat vétsi prostiedky z tohoto
zdroje. Vzhledem k pozici Delawaru na ,inkorpora¢nim trhu® si tento stit mulze
dovolit, v porovndni sjinymi staty, zatizit spolecnosti vysSi inkorporac¢ni dani.
Relativné vysoké inkorpora¢ni dan€ jsou jednim z dGvodu, pro¢ se delawarsti

zékonodarci snazi udrzovat pravo obchodnich spolecnosti na nejvyssi urovni a

2 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,9
" Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,8

2 Michal Barzuza, Delaware’s Compensation, ,str 526
¥ State of Delaware, The Official Website



maximalné aktualizované, bez ohledu na to, zda s nimi jiné stity o inkorporace
soutézi ¢i nikoliv. Delaware se snazi udrzet stavajici spoleCnosti a poptipadé
povzbudit nové spolecnosti k inkorporaci snahou o vysokou uroven a aktudlnost

o 1 030
pravnich piedpist

2.6.3. Prijmy plynouci z pravnich sluzeb

Obecné lze fici, ze obcané Delawaru maji finan¢ni prospéch diky mnozstvi
registrovanych spole¢nosti v jejich staté. Velké mnozstvi z téchto prostredkti jsou
vydélky pravnika zabyvajicich se pravem spole¢nosti. Vyzkumy dokazuji, ze pravnici
v Delawaru maji oproti pravnikiim zjinych stati vysSs$i pfijmy. Pfijmy spojené
s poskytovanim prévnich sluzeb mohou byt pro stity stimulem k vytvofeni
vyhodnych podminek pro inkorporace. Pokud by byly staty uspésné v soutézi o
registraci spolec¢nosti, kazdé procento z celkového poctu inkorporovanych spolecnosti
v USA by znamenalo piijem v rozmezi 3.3-4.5 milionu dolard, plynouci advokatnim
kancelaiim, pokud bereme v tivahu tdaje z roku 2001. Tyto ptijmy by pfinesly penize
do statniho rozpoctu prostiednictvim pfimych a nepfimych dani. Pro statni rozpocet
jsou tyto piijmy relativné malé, avSak pro advokatni kanceladfe mohou byt podnétem

SN I , o . s v 31
pro lobovani u zdkonodarct v jejich prospéch.

3. Specialita Delawaru

Delaware ziskal prvenstvi v poctu inkorporovanych spole¢nosti ve své jurisdikci
a toto prvenstvi po desetileti udrzuje na zakladé vyhod, které inkorporace v tomto
staté nabizi v porovndni s jinymi staty. Témito vyhodami je pfedevS§im Kancléfsky

soud a systém precedentll v tomto state.

39 Michal Barzuza, Delaware’s Compensation,str 535
3! Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law, 12
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3.1. Kanclérsky soud v Delawaru

Kanclétsky soud a vysoka kvalita jeho rozhodovani poskytuje Delawaru
znacnou vyhodu oproti ostatnim statliim. Kanclétsky soud ma omezenou piisobnost, v
naprosté¢ vétSin¢ piipadi rozhoduje pouze o vécech, tykajicich se obchodnich
spole¢nosti. Dalsim charakteristickym rysem Kanclétského soudu je rozhodovani bez
poroty. Tento zplsob rozhodovani soudniho sporu je v USA spise vyjimecny. Spory
jsou rozhodovany pouze pravné vzdélanymi lidmi bez ucasti ,laického zivlu®.
Zalezitosti pfed soudem jsou rozhodovany soudci, ktefi jsou znalci ve svém oboru,
soudci kancléfského soudu jsou vybirani na zaklad¢ zasluh a zkuSenosti v oboru
prava obchodnich spole¢nosti a obchodniho préava obecng.*

Kanclétsky soud ftesi kazdorocné pfiblizné 500 piipadt tykajicich se
obchodnich spolecnosti. VétSina piipadi feSenych pred Kanclétskym soudem skonéi
v této instanci a pouze 5% rozsudkd Kancléfského soudu je napadeno odvolanim.”
Odvolaci instance je Nejvyssi soud v Delawaru, ktery je zndm ptredevSim pro
rychlost, se kterou se vyporaddava s odvolanimi (ve vétSiné ptipadd je o odvolani
rozhodnuto do 30 dnti a v ptipadech, kdy hrozi vznik a rychly nartst Skody po dobu
trvani sporu, je snaha soudu rozhodnout jesté¢ dfive, tedy s ohledem na eliminaci
skody).”* Nejvyssi soud v priméru potvrdi az 75% odvolani proti rozsudku
Kancléiského soudu.™

Dalsi znakem soudniho systému v Delawaru je, ze rozhodnuti soudu jsou
oficialn¢ publikovana a tato rozhodnuti tvofi soubor, ktery slouzi jako voditko pro
predvidani vysledki moznych spord, coz dava spoleénostem vysoky stupen pravni
jistoty.*®

Na druhé strané¢ je delawarskému soudu vytykana piiliSna aktivita ve
vytvafeni prtiznivého prostiedi pro inkorporace. Odpurci takového pfistupu
delawarskému soudu vytykaji, ze soud uskutecnuje ,,vefejnou politiku“ statu, ktera
ma za cil ptfilakani co nejvétsiho poctu spolecnosti a kritizuji skutecnost, kdy existuji

, . . . C o . f oy 37
naznaky o propojeni mezi moci soudni a zdkonodarnou v tomto staté.

32 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law, 708

33 Mark J. Loewenstein, Delaware as Demon, University of Colorado Law Review 2000,str 5

3 Lewis S. Black, Why Corporations Choose Delaware, Delaware Department of State 2007, str 9
35 Mark J. Loewenstein, Delaware as Demon, University of Colorado Law Review 2000,str 5

36 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law, 708

37 Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 670
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3.2. Soubor precedenti

Pravo obchodnich spolecnosti v USA je z velké ¢asti upraveno ptedpisy
jednotlivych stath federace. Odpovédi na mnoho otazek, tykajicich se obchodnich
spole¢nosti, se nachazeji v téchto predpisech, avSak podstatna ¢ast prava je dotvarena
na zakladé soudnich precedentd.’® Napiiklad je to spiSe soudcovské pravo neZ
zdkony, které rozhoduje o zasadnich otdzkach, jako je povinnost manazert,
funkcionait ¢i vétSinovych akciondii postupovat spéci fadného hospodare
v zalezitostech spolecnosti tykajicich se finan¢niho obchodovani se spolecnosti za
tidelem vlastnich vyhod.”

Soudcovské pravo je dilezitym pramenem prava v USA. Pocet soudnich
precedentti, tykajicich se obchodnich spolecnosti, tvoifi pouze nepatrnou Cést
z celkového mnozstvi precedenti.* Oproti jinym statim USA je situace v Delawaru
odlisnd. Velkd c¢ast soudnich precedenti je v piimém vztahu k obchodnim
spolecnostem.

Mnozstvi precedentii v oblasti prava obchodnich spolecnosti slouzi
spole¢nostem inkorporovanych v Delawaru jako zaruka pravni jistoty a
predvidatelnosti vysledkti potenciondlnich soudnich spord. Zarovein mohou
spole¢nosti diky znalosti precedentl pfipadnym soudnim sporim pifedchdzet. Kvalitni
soubor precedentil je spole¢nosti, hledajici misto k inkorporaci, podstatnym faktorem
pro rozhodovani, ve kterém stat¢ spolecnost zapsat do obchodniho rejstiiku.

Soubor precedenttll, ktery byl vytvoren kancléfskym a nejvyssim soudem, je
dikazem vyjimecnosti Delawaru. Tento vysoce vyvinuty systém soudcovského prava
tvofi delawarské pravo obchodnich spolecnosti z vétsi ¢asti neZz samotny statut
Dalaware General Corporation Law upravujici ¢innost obchodnich spole¢nosti. Statut
upravuje pouze zakladni aspekty zaklddani, cinnosti a vnitintho uspotadani

v - v = v, s ’ o 41
spole€nosti. VSe ostatni je dotvafeno pomoci soudnich precedentt.

3% Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.3

3% Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law, 707

0 Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn.,2001, str.215

! Lewis S. Black, Why Corporations Choose Delaware, Delaware Department of State 2007, str 9
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3.3. Dalsi vyhody inkorporace v Delawaru

Mimo vyse uvedené skuteCnosti, které se tykaji rozvinutého soudniho
systému a souboru precedentl, je podstatnou skuteCnosti také obecné povédomi
odborné vefejnosti o pravu obchodnich spole¢nosti v Delawaru. Systém
soudcovského prava v Delawaru je soucasti vétSiny kurzti prava obchodnich
spole¢nosti na univerzitich ve Spojenych Statech. Z tohoto divodu je delawarské
pravo obchodnich spole€nosti v pravnickych kruzich v USA vSeobecné znamé. "

Ve prospéch Delawaru také svédci skutec¢nost, Ze Delaware nabizi jednoduché
a rychlé¢ administrativni sluzby, jako napfiklad snadnd a rychle vyfizend podani
k rejstitkovému soudu.” Podani mohou byt realizovana elektronicky ¢&i faxem. Tato
jednoduché administrativa mize mnohdy znamenat, Zze pro spolecnosti z jinych stath
je inkorporace v Delaware jednodussi a rychlejsi nez korporace v jejich domovském
statu.**

Obdobn¢ jako je jednoduchost zaloZeni spole¢nosti Delawaru funguji i nékteré
aspekty Cinnosti spolecnosti po zalozeni. Napiiklad spole¢nost mlze mit pouze
jednoho akcionéfe nebo jednoclenny statutarni organ. Dal§im piikladem miize byt
skute¢nost, ze akcionafi spolecnosti mohou jednat pisemné v zaleZitostech, pro které

by v jinych statech bylo nutné svolat valnou hromadu.*

3.4. Shrnuti vyhod inkorporace v Delawaru

Inkorporace v Delawaru je oproti jinym statim financn€é nakladné;si.
Z finan¢nich divodt voli inkorporaci v Delawaru predevSim veétsi a velké
spoleCnosti, pro které jsou pocate¢ni naklady piijatelné s ohledem na nasledné
vyhody, které inkorporace v Delawaru spolecnosti piinese. Snadny zpusob zakladani
spole¢nosti, moznost flexibilniho fizeni spolecnosti, specializovany soud pro
zalezitosti obchodnich spole¢nosti a rozvinuty soubor precedentti jsou hlavni divody,

proc¢ spole¢nosti voli Delaware jako misto pro zapsani do obchodniho rejstiiku.

2 Lewis S. Black, Why Corporations Choose Delaware, Delaware Department of State 2007, str C
* Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, 2004, str 140

M Mark J. Loewenstein, Delaware as Demon, University of Colorado Law Review 2000,str 5
* https://www.delawareintercorp.com
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4. Delaware efekt

V nésledujici ¢asti své prace se budu vénovat Delaware efektu. Delaware efekt
je termin, ktery je dnes uzivan nejen v pravu obchodnich spole¢nosti, ale i obecné
v pravu a ekonomii. Tento termin izce souvisi s pojmem soutéz. Pro ucely mé prace
budu popisovat Delaware efekt tykajici se prava obchodnich spolecnosti a predevsim
tykajici se soutéze o inkorporace (a s timto souvisejici soutéZ o reinkorporace)

spole¢nosti.

4.1. Soutéz o inkorporace

Situace, ktera nastala na pocCatku dvacatého stoleti v USA v oblasti prava
obchodnich spolecnosti, méla za disledek spusténi procesu, ve kterém staty ,,soutézi*
o inkorporace a reinkorporace obchodnich spole¢nosti. Podle tohoto paradigma staty
maji nemalé piijmy z inkorporaci, a proto se snazi naldkat co nejvice firem k zapsani
do obchodniho rejstiiku v ramci jejich jurisdikce. Spolecnosti si tak mohou vybrat
jurisdikci, bez ohledu na misto podnikéni, jurisdikci, ktera nejvice vyhovuje jejich
potfebam. Vybér jurisdikce je dilezity pfedevS§im pro zplsob uspotfddani vnitini
struktury spolecnosti. Stejné tak je jurisdikce zasadni pro zodpovézeni otazek
tykajicich spori mezi manazery a akcionafi.

Spole¢nosti maji moznost vybéru jurisdikce podle svého uvazeni. Staty maji
nemalé piijmy zregistrace spolenosti ve své jurisdikci. Tyto piijmy plynou
predevsim z inkorpora¢ni dané a dale také z pravnich sluzeb, které se vztahuji
k ¢innosti danych korporaci. *° Situace, ve které staty soutdzi o inkorporace, pfinesly
mnoho pozitivnich zmén v pravnich fadech jednotlivych americkych statt. Otazka,
zda v tomto procesu prevazuji pozitiva ¢i negativa, je jiz po desetileti pfedmétem
akademickych sporii. Podle n¢kterych akademiki tento proces vede k situaci, kterd je
oznacovana jako ,,Race to the Bottom*, tedy soutéz smétujici ke ,,dnu“. Podle

zastancu této teorie v procesu soutéze statll o inkorporace pievazuji negativa. Podle

4 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law
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jinych autoril je tento proces oznacovan jako ,,Race to the Top®, tedy soutéz sméfujici
na ,,vrchol“. Podle jejich zastancl soutéz pfinasi predevSim pozitiva. Je také treba
zminit, Ze nektefi akademici tuto situaci popiraji a zastavaji nazor, ze ve skutecnosti
soutéz o inkorporaci neexistuje. Marcel Kahan a Ehud Kamar ve své praci The Myth
of State Competition in Corporate Law (ve které popiraji existenci soutéze) rozvijeji
myslenku, ze zadny jiny stit nez Delaware nevyviji vyznamné usili pro vabeni
spole¢nosti k registraci ve své jurisdikci. To podle autorii ovSem neznamena, Ze tato
soutéz nikdy neexistovala, nebo ze zadny stat se nesnazi pfitahovat spolecnosti.
Stejné tak je mozné, Ze se tato soutdz nemiize vice rozvinout v budoucnu.”’ Stejné
tak se zadny jiny stat nez Delaware nesnazi uzptsobovat své zakony k dosazeni zisku
z inkorporaci nebo ze ziskil spojenych s pravnimi sluzbami, které jsou na inkorporace
navazané.*

SoutéZ o inkorporace by nebyla moZna bez toho, aby spolecnosti mély
moznost vybéru mista pro zapsani do obchodniho rejstiiku podle svého uvazeni.
Teorie Race to the Bottom, Race to the Top a dalsi teorie jako napt Race to the
Laxity, Race with the Federal Government49, fesi zasadni otazku prava obchodnich
spolec¢nosti v USA, zda soucasny systém, ktery obchodnim spole¢nostem umozZiuje
vybrat si misto k inkorporaci, posiluje pozici akcionatii a zvySuje jejich zisk, a zda by

tento systém mél byt nahrazen zcela &i asteéné federalni zakonnou upravou.™

4.2. Race with the Federal Government

Podle teorie Race with the Federal Government jsou jedinymi konkurenty
Delaware federalni zakonodarci a vlada. V USA obecné plati, ze jednotlivé staty si
upravuji zalezitosti prava obchodnich spole¢nosti podle vlastniho uvazeni. Naproti
tomu pod federdlni pravomoc spadd obchodovani s cennymi papiry, tedy i s akciemi
spole¢nosti. Federdlni moc ale mlzZe omezit staty v jejich kompetencich a muze,
v piipad¢ potteby, upravit v podstaté kteroukoli oblast prava obchodnich spole¢nosti.
Podle této teorie je pravé hrozba federdlni intervence to, co nuti Delaware

pfizpisobovat své pravo tak, aby nehrozila federdlni intervence. Delaware tedy

7 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,7

8 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,8
¥ Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, str 153
3% Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, 2004, str 129
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nemiize napiiklad upravit sviij pravni fad tak, aby poslouzil co nejvice manazerim a

. I3 . A 1
omezil prava akcionafi. >

4.3 Race to the Bottom

Podle této teorie si manazefi spolecnosti vybiraji misto k zapsani do
obchodniho rejstiiku podle toho, jak je v dané jurisdikci omezena moc akcionait.
Manazefi si zvoli k inkorporaci takové staty, jejichz pravni uprava pro né piinasi co
nejméné¢ omezeni ze strany akcionari, tedy staty, ve kterych jsou pravomoci
akcionafti co nejvice omezeny. Staty, snazici se piivabit spole¢nosti k inkorporaci, se
snazi vytvofit co nejlakavéjsi podminky k inkorporaci spolecnosti, coz je vyhodné jak
pro manazery, tak pro rozpocty danych stati. Zastanci této teorie volaji po federdlni
upravé prava obchodnich spolecnosti, kterd by zabranila znevyhodiovani akcionatt
na ukor manazeru.

StéZejnim dilem zastanct ,,Race to the Bottom Theory* je dilo ,, Federalism
and Corporate Law: Reflections Upon Delaware* od Williama L. Carry. Ve své praci
Carry napada skutecnost, ze stat Delaware vytvaii vhodné podminky pro inkorporace
spole¢nosti z diivodu ziskani piijma do statniho rozpoctu. Podle Carryho je nezbytné,
aby byl vytvofen federalni rdmec upravujici ty aspekty prava obchodnich spole¢nosti,
které se dotykaji vyznamnych prav investort, véfitell, zaméstnancl ¢i zakazniki.
Ochrana téchto skupin musi byt zajisténa na federalni urovni. Pokud by k tpravé

téchto otazek doSlo na statni urovni a nikoli na urovni federalni, mélo by to za

[ 24

uprava je deklarovana statni politikou Delawaru.>

Z pohledu zastanct této teorie nejsou zdsadnim problémem korporace noveé
vznikajicich spolecnosti, které hledaji vhodné misto pro zapis do obchodniho
rejstiiku. Problémem jsou spiSe spolecnosti, hledajici misto k reinkorporaci, tedy
k premisténi svého stavajiciho sidla do nového statu, do nové jurisdikce. K tomu, aby
spole¢nost v USA pifemistila své sidlo, je potfebnd iniciativa manazeri. Tato
iniciativa ovSem musi byt schvalena akcionafi. Zastanci Race to the Botom teorie na

tento fakt reaguji tim, Ze podle jejich ndzoru jsou akcionafi do jist¢ miry laxni a

' Mark J. Roe, Delaware’s Competition, Harv. L. Rev., 2003-2004, str.600
52 Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 666
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nejsou dostatecné informovani. Akciondfi, drzici nevyznamnou c¢ast akcii, si
nemohou dovolit ,,investovat™® do ziskavani informaci, protoze navratnost takovéto
Linvestice* je nejistd.”

V situaci, kdy staty soutézi o inkorporace, musi pfijmout takové zadkony, které
vyhovuji manaZeriim spolecnosti. SoutéZz o inkorporace proto vedou ,.ke dnu* ve
vztahu k situaci akcionatt.® Podle zastinct Race to the Bottom teorie vedou
rozhodnuti Delawarskych zakonodarct k situaci, kdy jsou standarty odpovédnosti
manazeril spolecnosti vici spolecnosti a jejim akcionafim pouze minimalni.>
Zaroven jsou manazefi chranéni proti neptatelskym nabidkdm pfevzeti, coz znacné
zesiluje jejich pozici.”® Stejné tak situace v jinych statech naznaduje, Ze staty, které
ptijaly zékony zajistujici siln€j$i ochranu manazeriim pied nabidkami pfevzeti, jsou
vice uspeésné v udrzeni spolecnosti pod svou jurisdikci nez staty, které maji ochranu
manaZeri pred nabidkami prevzeti slabsi.”’

Zastanci Race to the Bottom teorie vytykaji Delawarskému soudu, ZzZe
prizptisobuje sva rozhodnuti potiebam statni politiky. Statu Delaware je vytykano
izké propojeni mezi moci zdkonodarnou, moci soudni a advokéatni komorou. Uzké
propojeni mezi legislativou a soudnictvim je zfetelné napiiklad ze sloZeni c¢lenti
,Delaware Law Revision®, komise pro revizi prava obchodnich spole¢nosti, nebo ze
slozeni nejvyssiho soudu Delawaru. Naptiklad predseda komise pro revizi
delawarského prava byl 12 let soudcem Delawarského soudu a poté plsobil jako
poradce jedné zpiednich advokétnich kancelati v Delawaru. Toto propojeni je
zietelné i u jinych ¢lend revizni komise®®. Delaware proto mize byt charakterizovan
jako uzavieny klub, ve kterém korporatni pravnici mohou citovat soudni rozhodnuti
pted jejich skute¢nym vyhlagenim soudem.”

Delawaru je déale vytykan liberalni pfistup k otdzkdm péfe manazeri o
spole¢nost a odpovédnosti manazerii akciondiim, coz mé za nasledek omezovani

spravedlnosti pii procesech pied kanclétskym soudem v Delawaru.

53 Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, , 2004, str 142

>* David Bechera, Terry Campbell,Raj Varma, The Effect of Delaware Law on Firm Value,2004.str 3
55 Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 672

¢ Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, 2004, str 134

5" Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, 2004, str 135

> Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 690

% Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 692

5 Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 688
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4.4. Race to The Top

Podle této teorie se spolecnosti inkorporuji ve statech, ve kterych se hodnota
spole¢nosti bude zvySovat. Staty proto uzplisobuji své zakony ve prospéch optimalni
ochrany akcionait, protoze akciondii maji zajem na inkorporaci ve state, kde jejich
pozice bude silna a jejich investice zajistény.

Z tohoto divodu musi byt delawarské pravo obchodnich spole¢nosti
vyhodné nejen pro manazery spolecnosti, ale také pro akcionédfe. V porovnani
s jinymi staty je inkorporace v Delawaru podstatné financné ndkladnéjs$i. Aby mohl
Delaware uc¢tovat vyssi inkorpora¢ni dan, musi brat v potaz zajmy akcionait.
V opa¢ném pripadé by akcionaii k inkorporaci &i reinkorporaci nedali souhlas.®’

Podle tohoto postuldtu manazeti k inkorporaci voli staty, které maji co
nejefektivnéj$i zakony upravujici obchodni spolecnosti, coz je spoleCnym zijmem
manazerd i akcionait.*® Zastanci této teorie jsou proti federalni intervenci. Pokud by
federalni zakonodarce nahradil stity vjejich pravotvorné aktivité v oblasti
obchodnich spole¢nosti, pak by doSlo k ustrnuti vyvoje v dané oblasti a veSkeré
inovace v zakonech opravujicich korporace by byly zmrazeny.” Oproti federalnim
zékonodarciim maji zakonodarci stath siln€j$i motivaci inovovat statuty, stejné tak
jsou 1épe informovani o situaci na trhu.**

Je zfejmé, ze mnohé upravy, ke kterym doSlo vrdmci modernizace a
liberalizace prava obchodnich spole¢nosti, mély velmi pozitivni efekt na flexibilitu a
zjednoduseni procedur, ke kterym dochézi v fizeni spoleCnosti. Zjednodusené lze
fici, ze mezi nejvétsi vyhody inkorporace v Delawaru oproti jinym statim je snadné
upravovani statutu spolecnosti, jednodusS$i prodej aktiv nebo bezproblémové
provadéni fizi.*

Podle zastanct této teorie je nezpochybnitelné, ze predevsim diky Delawaru
nastalo postupné odbouravani restrikci v pravu obchodnich spole¢nosti v USA. Stalo
se tak pravé diky soutézi o inkorporace, kterd vyustila do snahy statli modernizovat
své kodexy.®® Skutetnost, Ze ostatni stity po vzoru Delawaru novelizovaly své

kodexy, vypovida v neprospéch Race to the Bottom teorie. Z této situace vyplyva, ze

1 Michal Barzuza, Delaware’s Compensation, str.542

52 David Bechera, Terry Campbell,Raj Varma, The Effect of Delaware Law on Firm Value,2004.str 4
% Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,742

6 Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, , 2004, str 144

% Willian L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal, Vol. 83, 1974, str. 660

5 Ralph K. Winter, State Law, Shareholders Protection and the Theory of Incorporation, str. 255
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inkorporace v jinych statech. Tato skute¢nost vyvraci argument zastanci Race to the
Bottom teorie, ze v piipad€ soutéze dochazi k oslabovani prav investort. Investofi by
zajisté nevybirali pro misto inkorporace svych spolecnosti stat, ve kterém by se
museli o své investice obavat.”’

Empirické vyzkumy dokazuji, Ze misto inkorporace muze zvysit hodnotu
firmy i o né¢kolik procentnich bodl, coz vzhledem k velikosti trhu miize byt
vyznamné ¢islo pro celou ekonomiku.

Robert Dianes ve své studii pfedkladd dikazy, Ze firmy inkorporované
v Delawaru mezi lety 1981 az 1996 méli vysS§i hodnotu oproti firméam
inkorporovanych v jinych statech. Srovnatelné firmy inkorporované v Delawaru mély
zhruba o 5% vyssi hodnotu. Déle Dianes uvadi, Ze firmy inkorporované v Delawaru
vice pfitahuji nabidky k ptevzeti a tim dochdzi k vét§imu zisku akcionafi cilovych

spole¢nosti.®®

Nejvice zietelné byly rozdily u mensich spolecnosti s obratem do
$50 000000, coz velmi hovoti ve prospéch pozitivniho Delaware efektu v souvislosti
se zvysenim hodnoty akcii v Delawaru inkorporovanych spole¢nosti.”” Tyto
skute¢nosti jsou padnymi argumenty proti tvrzeni zastancli Race to the Bottom teorie.
Kdyby byla inkorporace ¢i reinkorporace v Delawaru pro akcionédie nevyhodna,

nem¢li by investofi zdjem na ndkupu akcii spolecnosti inkorporovanych v Delawaru a

hodnota akcii by klesala.

4.5. Argumenty ve prospéch neexistence soutéze

Delaware ma oproti jinym statim vyhody, které ¢ini inkorporaci v temnéjsi
jurisdikci vice atraktivni. Pokud by jiné staty chtély opravdu s Delawarem soutézit,
znamenalo by to pro tyto staty vysoké nédklady. Jak jiz bylo vySe v textu zminéno,
vyhodami jsou ptfedev§im dobie fungujici specializovany soud a rozsahlé a dobie
znamé pravo precedentl. Tyto skutecCnosti maji za nasledek sniZovani naklada

spole¢nosti na pravni pomoc. Vytvoreni podobného systému v jinych statech by bylo

57 Ralph K. Winter, State Law, Shareholders Protection and the Theory of Incorporation, str. 258
% Guhan Subramanian, The Disappearing Delaware Effect, The Journal of Law & Economic
Organiz,ation Vol. 20,No.1, str 33.

% Guhan Subramanian, The Disappearing Delaware Effect, The Journal of Law & Economic
Organization Vol. 20,No.1, str 46
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ekonomicky ndkladné, a proto staty nejsou ochotny pokusit se vytvofit podobny
systém .”°

Stejn¢ vyznamné argumenty proti existenci ,soutéze jsou i divody
politické. Zakonodarci pfti legislativni Cinnosti sleduji spiSe politick¢é divody a
ekonomické aspekty ustupuji do pozadi. Z tohoto diivodu politické cile zakonodarct
prevazuji nad zménou zakont, které by pfinesly pifijmy do statniho rozpoctu
v dusledku pfilivu spole¢nosti. Rozhodnuti zdkonodarcii, které by mélo za nésledek
zvySeni piijmil pro statni rozpocet, by se mohlo projevit az po vice letech. Politici
vétSinou prizpusobuji sva rozhodnuti menSimu casovému horizontu, nepiekracujici
jejich volebni obdobi. Vyhlidky, Ze se zvysi piijmy do statniho rozpoctu az za n¢kolik
let, nejsou pro politiky ldkavé, protoze jim nemizou ptinést politicky prospéch v
pristich volbach. Stejné tak 1 voli¢i jsou vice zaméfeni na vysledky politiki za dané

volebni obdobi, nez aby analyzovali moZné pozitivni efekty do budoucna. Schopnost

statl soutézit o registrace spoletnosti je tedy vyznamné omezena politickymi vlivy.”'

4.6. Race to the Top x Race to the Bottom

Navzdory jinym teoriim tykajicich se legislativni soutéze a Delaware efektu,
nejvyznamnéjsi teorie zlstavaji Race to the Top a Race to the Bottom, okolo kterych
se to¢i akademické debaty tykajici se dané¢ho téma.

Pokud vezmeme v potaz otazku reinkorporace jiz existujicich spolecnosti,
pak pravo obchodnich spole¢nosti v USA vyzaduje, aby iniciativa k pfemisténi sidla
vyS$la od manazerti a byla schvalena akcionéfi. Zakonodarci musi vyhovét potiebam
manazerl, aby byla jejich jurisdikce vybrana k inkorporaci. Stejné tak musi staty
zajistit, aby byla vysoka pravdépodobnost zvyseni hodnoty firmy po pfemisténi sidla,
coz by zajistilo schvéleni rozhodnuti o premisténi sidla akcionati.”

Akademici se ve vétSin€ shoduji, Ze soutéz o inkorporace spolecnosti existuje.
Neshoduji se ale na tom, zda toto soutéZeni je vhodné, a zda ma spiSe pozitivni ¢i
negativni dopady. Staty, které jsou stranou inkorporacni soutéze, jsou vice naklonény

upiednostiiovani zajmi manazerd spolecnosti, nez staty, které jsou v inkorporaéni

7 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,727
! Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law, 730
2 Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, Cardoza Law Review, 2004
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soutézi aktivni. Ve statech, které se neucastni soutéze, jsou politici vice pod vlivem
zajmovych skupin manazert spolecnosti, podnikajicich v danych statech. Tato situace
se odrazi v rozhodnuti politiki. Akcionafi v téchto piipadech maji maly piehled o
lobbyistickych akcich manazeri a maji na tyto akce jen nepatrny vliv, coz muize
slouzit k jejich neprospéchu. V ptipadech, kdy se z4jmy manaZerii a akciondit 1isi,
manazefi se snazi piimét staty, které nejsou v soutézi aktivni, aby pfiijaly pravni
upravu, kterd by manazeriim poslouzila k dosazeni jejich cilii na tikor akcionait. Tak
je tomu naptiklad v pfipadé nabidek prevzeti. V téchto ptipadech se zajmy manazert
a akcionafd vyznamné 1isi.”

Situace je jind u soutézicich statl, protoze v téchto ptipadech maji akcionati
vliv na to, ve kterém staté se spolecnost zapise do obchodniho rejstiiku, poptipadé
mohou vetovat rozhodnuti manazerii o reinkorporaci. Timto zplisobem se mohou
akcionafi brénit inkorporaci spolecnosti ve statech, jejichz pravo upfednostiiuje
manazery.’*

Vzhledem k tomu, Ze na rozhodnuti ohledn¢ mista inkorporace maji vliv jak
manazefi, tak akciondfi, Delaware se snazi své pravo uzptsobit tak, aby bylo co
nejvice atraktivni pro ob¢ skupiny, z ¢ehoz vyplyva, Ze Delaware a staty, které
nesoutézi o inkorporace, nemaji pravo obchodnich spolecnosti nastaveno ve prospéch
manazeri vice nez staty, které o inkorporace soutézi.”

Spole¢nosti, hledajici misto k inkorporaci, se rozhoduji pro stat s kvalitnim
pravnim systémem, ve kterém budou moci rozvijet svlij obchodni potencidl bez
zbytenych restrikci, omezujicich a komplikujicich jejich ¢innost. Spolec¢nosti si
vybiraji pro inkorporaci ten stat, ve kterém mohou manazeti vést spoleCnost
flexibiln€, coz slouzi ku prospéchu nejen manaZzerii, ale 1 akcionatfii. Pokud by
akcionaii mohli zasahovat v nepfiméiené mitfe do Cinnosti spolecnosti a omezovat tak
ulohu manazerd, pfineslo by to negativni vysledky v hospodafeni spolecnosti.
Manazefti jsou profesionalové ve svém oboru. Jejich primarnim cilem je setrvani na
svych pozicich a pochopitelné i1 prosperita spolecnosti. Pokud spole¢nost prosperuje,
zvySuji se 1 odmény manazerid. Pokud mé spolecnost Spatné hospodaiské vysledky,

pozice manazerd jsou ohrozeny.

3 Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,736
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” Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law, 740
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Na rozdil od manaZzeri akciondii vétSinou nemaji profesionalitu manazert a
schopnost efektivné spravovat spolecnost. Co ale maji akcionafi s manazery spolecné,
je snaha o dosazeni co nejvétsiho zisku. V tomto ohledu jsou cile manazert a
akcionafl totozné. Z tohoto ditvodu voli spolecnosti k inkorporaci takovou jurisdikci,
ve které jsou vhodné podminky jak pro maximalizaci zisk(i manaZeri (coz zalezi na
tom, jak dlouho se manazefi udrzi ve svych funkcich a na mnozstvi zisku
spoleCnosti), tak pro maximalizaci ziskd akcionaft, které se odvijeji od
hospodaiskych vysledkl spolecnosti. Z vySe uvedeného vyplyva, ze spolecnosti voli
k inkorporaci stat, jehoz jurisdikce vyhovuje potfebadm manazerid i1 akcionafd. Jedna
se tedy o jakysi kompromis. Jak noveé vznikajici spolecnosti, tak i spole¢nosti
hledajici misto k reinkorporaci, si vybiraji takovou jurisdikci, ve které bude
spole¢nost prosperovat, bez toho, aby se ve vétsi mife omezovala prava akcionait a

flexibilita manazeru.

5. Rozdil mezi pravem obchodnich spole¢nosti v USA a Evropé

s ohledem na inkorporace spolecnosti

V této Casti své prace budu popisovat evropské pravo obchodnich spole¢nosti
s ohledem na uznavani obchodnich spole¢nosti a moznosti inkorporace spolecnosti
v pravnich tadech cClenskych stati EU, které se fadi ke kontinentdlnimu pravnimu
systému, a budu situaci porovnavat se stavem v USA a obecné¢ v zemich Common
Law systému.

Pro existenci a fungovani pravnickych osob, pro ucely této prace obchodnich
spole€nosti, je zasadni zodpovézeni otazky tykajici se uzndni jejich pravni
subjektivity. Uznani pravni subjektivity obchodni spolecnosti zalezi na posouzeni
jejiho osobniho statutu. Situace v zemich kontinentalni Evropy a v zemich Common
Law systému, pfedev§im v USA, je s ohledem na moznosti inkorporace spolecnosti
znacn¢ odlisna. S otdzkami inkorporaci izce souvisi problém uznavani osobniho
statutu obchodnich spole¢nosti. Osobni statut spolecnosti urcuje, podle jakého prava
se Tidi povaha spole¢nosti, jeji vznik, vnitini uspofadani, pravni zptsobilost a s tim

spojend zpusobilost byt procesni stranou v soudnim ¢i obdobném fizeni.
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5.1. Osobni statut spole¢nosti

vvvvvv

mezinarodniho prava spole¢nosti.”® Osobni statut spole¢nosti miize byt vymezen jako
pravni fad pro posouzeni pravnich otazek spojenych s urcitou osobou, tedy pravni
rad, podle kterého se tidi vznik spoleCnosti, jeji pravni povaha, pravni zpiisobilost
spole€nosti véetn¢ opravnéni jednat za spole¢nost. Dale se osobnim statutem fidi
pfeména spolecnosti a zpravidla 1 jeji zanik a poptipad¢ nckteré dalsi otdzky. Pred
soudy a rozhod¢imi tribundly se nejcastéji objevuje problém urceni, podle jakého
pravniho fadu ma byt posouzena otazka pravni zpusobilosti spole¢nosti a opravnéni
jednat za spole¢nost ”’

Existuji dva zakladni principy tykajici se zplisobu uznavani osobniho statutu
spoleCnosti, které se oba datuji jiz od doby, kdy spolecnosti zacaly rozvijet své
aktivity mimo Uzemi statu, podle jehoz prava vznikly. Jedna se o zésadu inkorporacni
a o zasadu sidla. Podle teorie inkorporacni si spole¢nost mize vybrat jako misto
inkorporace stat, jehoz pravni ptedpisy jsou pro spolecnost nejvyhodnéjsi, bez ohledu
na to, zda spole¢nost v daném stat¢ opravdu piisobi. Oproti tomu teorie sidla striktné
vyzaduje, aby spole¢nosti inkorporované ve staté, kde tato teorie je zastavana, mély
v misté inkorporace své opravdové sidlo, tedy aby spolecnosti v tomto stat€¢ mely

hlavni misto svého podnikani.

5.2. Uznavani spole¢nosti v USA a Evropské Unii

Jednim ze zékladnich cili evropské integrace a vytvoteni Evropského
spoleCenstvi je vytvofeni jednotného trhu uvnitif Spolecenstvi. Pro efektivni
fungovani jednotného trhu je zasadni realizace zdkladnich svobod. Jedna se o volny
pohyb kapitalu, volny pohyb osob a pracovnikii, volny pohyb zbozi a volny pohyb
sluZeb a s tim souvisejici svoboda usazovani fyzickych a pravnickych osob. Pro tcely

této prace je zasadni svoboda usazovani pravnickych osob a svoboda usazovani

" Jan Dédi¢, Petr Cech, Obchodni prdavo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005 str.42

" Monika Pauknerova, Spolecnost v mezindrodnim pravu soukromém,Praha 1998 str. 28
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obchodnich spole¢nosti. K tomu, aby obchodni spole¢nosti mohly svobodné piisobit
na celém uzemi SpoleCenstvi, je nutné, aby bylo zajisténo jejich uznavani ¢lenskymi
staty. Az do neddavné doby byla otdzka uznavani spole¢nosti velice komplikovana
s ohledem na rozdilné pojeti teorii, které Clenské stity na uzndvéani spolecnosti
aplikovaly.

Pokud se podivame dale do minulosti, do doby, kterou pro ucely této prace
mohu zaradit pfed pocatek uspéchu delawarského prava obchodnich spolecnosti, tedy
do devatenactého stoleti, zjistime, Ze existence spolecnosti ziizenych podle prava
jednoho statu nebyla uzndvana mimo rozsah jurisdikce tohoto statu, coz odpovidalo
koncesni teorii uznavani existence pravnickych osob. Tato situace panovala jak
v Evrop¢, tak v USA. Pro rozvoj mezindrodniho obchodu vsak bylo nezbytné, aby
postoj statli k uznavani spolecnosti z jinych statli byl vice otevien. Koncesni teorie
byla postupem Casu nahrazena teorii inkorporacni a teorii sidla, které maji v riznych
statech odli¥né podoby.”

V pravnich upravach angloamerického systému necini otdzka uznavani
obchodnich spolecnosti zadny zasadni problém. Napt. v Anglii vyslovné plati
pravidlo, podle n¢hoz se existence zahrani¢ni spole¢nosti, ziizené podle prava ciziho
statu, v Anglii uznava. V pravu USA otdzka ,recognition” ustoupila dokonce do
pozadi natolik, Ze neni ani vyslovn& uvadéna jako samostatny problém.«” V naprosté
veétSing statii USA je povolena reinkorporace spolecnosti pfichdzejicich z jurisdikce
jiného statu. Stejné tak je ve povoleno, aby spole¢nosti ze své inkorporace odesly do
jiné jurisdikce. Spole¢nosti maji témét absolutni volnost k vybéru jurisdikce podle
svého uvazeni.*® V USA mohou obchodni spoleénosti ménit misto svého sidla podle
svého svobodného uvézeni. Spolecnosti si mohou jako misto pro svoji inkorporaci ¢i
reinkorporaci vybrat stat, jehoZ pravni fad odpovida nejlépe pozadavkim spolecnosti.
Jako misto inkorporace mohou spolecnosti zvolit stat, jehoz pravni uprava zarucuje
jednoduché a administrativné nendrocné zalozeni spolecnosti, flexibilitu pii vedeni
spole€nosti a vysoky stupeni pravni jistoty v misté inkorporace.

Oproti situaci v angloamerické oblasti je situace v kontinentalni pravni oblasti
o dost komplikovanéj$i. Navzdory tomu, Ze jeden ze zékladnich cil evropské

integrace je vytvoreni spolecného trhu bez vnitinich hranic a bez bariér, které by

7 Robert R. Drury, The Regulation and Recognition of Foreign Corporations, str. 9
7 Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998,56
% John Armour, Who Should Make Corporate Law..str.9
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branily uskute¢néni tohoto cile, se po dlouhd desetileti nepodafilo zajistit svobodu
obchodnich spole¢nosti s ohledem na moznost spole¢nosti pfemist'ovat své obchodni
aktivity. Pravni ftady néckterych Clenskych stath Evropské unie nedovoluji
spole¢nostem inkorporaci ve stitech podle jejich vybéru. Tyto staty vyzaduji od
spole¢nosti usilujicich k inkorporaci, aby tyto spolecnosti mély na jejich Uzemi
skute¢né sidlo.”

Otazka inkorporace spole¢nosti a zména jejich sidla je po dlouhou dobu
pfedmétem sporl v Evropském pravu obchodnich spolecnosti. Ackoli jsou tyto
otazky feSeny na Urovni primarniho prava Evropského spoleCenstvi, ke shod¢ na
danych otazkach doposud nedoslo. Dusledkem toho dochézelo k situaci, Ze obchodni
spole¢nosti nemohly vyuzivat stejnych svobod (svoboda usazovani, podnikani) jako
osoby fyzické, navzdory ustanoveni 48 Smlouvy a zaloZeni Evropského spolecenstvi,
které zaruduje fyzickym a pravnickym osobam stejné postaveni. ** Tato situace se
zménila po sérii rozhodnuti Evropského soudniho dvora, ktera méla velky vliv na
»zrovnopravnéni® pozice fyzickych a pravnickych osob sohledem na svobodu
podnikani a svobodu usazovani podle Smlouvy.

Ve statech Evropské unie je otdzka uznavani zahrani¢nich obchodnich
spoleCnosti ponechana na pravni upravé jednotlivych ¢lenskych stath. Zatim v této
oblasti k harmonizaci nedoslo a vzhledem k velkym odliSnostem mezi jednotlivymi
v ¢lenskymi staty v této oblasti nelze ptedpokladat, Zze by v dohledné dobé doslo
k hlubsi harmonizaci v této oblasti. Z tohoto divodu mé nenahraditelnou ulohu
Evropsky soudni dvir, ktery svou rozhodujici ¢innosti do jisté miry harmonizaci
nahrazuje. Clenské staty Evropské unie aplikuji na uznavani osobniho statutu
obchodnich spolecnosti bud’ inkorporacni princip, nebo princip realného sidla.
Odlisnosti v aplikaci téchto principti davaji prostor Evropskému soudnimu dvoru
k urceni souladu ¢i nesouladu téchto principii s pravem Evropského spoleCenstvi.

Je tieba zminit, Ze mezi inkorporaéni teorii a teorii sidla existuje celd tada
variant a teorii, které se snazi reagovat na nedostatky téchto principii pfi jejich
aplikaci. Pfed tim, nez se zacnu vice zabyvat inkorporacni teorii a teorii sidla, bych se
rdd zminil o jedné z téchto alternativnich teorii, jejichZ cilem je skloubit tyto dveé

hlavni teorie dohromady a nalézt pro jejich aplikaci uréity kompromis.

#1 Karsten Sorensen, Mette Neville, Corporate Migration in the European Union, str. 181
2 Eddy Wymeersch, The Transfer of the Company’s Seat.., str 1.

25



5.3. Teorie prekryvani

Nejvyznamngjsi z alternativnich teorii k teorii sidla a inkorporac¢ni teorii je
teorie piekryvani neboli pfevrstveni, kterd ma sviij ptivod v USA. Jednd se o variantu
teorie inkorporacni, ktera se snazi nalézt kompromis mezi teorii sidla a teorii
inkorpora¢ni. Tato teorie vychazi z moznosti volby rozhodného prava, podle kterého
je spolecnost zalozena, podle kterého se fidi platnost zalozeni spolecnosti a jeji pravni
zpusobilost. Ostatni pravni vztahy se fidi rovnéz podle prava mista inkorporace, ale
jsou ,,ptekryvany* kogentnimi ptedpisy statu skutecného sidla, kterd tak v nékterych
aspektech pravo statu inkorporace nahrazuji.”

Pro ilustraci teorie piekryvani o jejim praktickém vyuziti zminuji ptipad, ktery
byl projednavan soudem v Kalifornii, Western Airlines Inc. V Sobiesky. V tomto
ptipadé Slo o kapitalovou spolec¢nost zapsanou v obchodnim rejstiiku v Delawaru,
ktera podstatnou ¢ast svych obchodii provozovala v Kalifornii. Pfedmétem sporu se
stala otdzka kumulativniho hlasovani akcionafii, které davalo prostor mensinovym
akcionafim uplatnit své pozadavky pfi volbé managementu. Spravni rada se pokusila
tento zpusob hlasovani zrusit, coz bylo v souladu se stanovami spolecnosti i pravem
Delawaru. Proti tomuto se vSak postavil ufad vykonavajici dohled nad spole¢nostmi
v Kalifornii z diivodu, ze dand zména by byla poruSenim ,,Californian Corporate
Securities Act®, podle kterého jsou zakdzany zmény v pravech akcionait, pokud
k nim nebylo pfedem udéleno zvlastni povoleni. Vysledkem soudniho sporu bylo
rozhodnuti, ve kterém kalifornsky soud rozhodl, ze je nezbytné, aby spolecnost
zachovavala piedpisy statu Kalifornie.*

Aplikace teorie prekryvani tak, jak byla aplikovana v Kalifornii, je do jisté
miry podobnd pravni Upravé uvnitit Evropského spolecenstvi po sérii soudnich
rozhodnuti, ktera nastala rozsudkem Evropského soudniho dvora v kauze Centros a
rozsudky nésledujicimi. Na zaklad¢ rozhodnuti ESD musi byt spole¢nosti zalozené po
pravu v ¢lenském staté aplikujicim inkorporaéni teorii uznany v jakémkoli jiném
¢lenském state, bez ohledu na to, zda dotceny stat aplikuje pro uznavani spolecnosti
inkorpora¢ni teorii €i teorii sidla. Stejné jako ve vySe popsaném piipade, muize
dotéeny stat aplikovat jist¢ omezujici opatfeni na danou spolecnost, v piipad¢, kdy

tato opatfeni splni nalezitosti dané pravni upravou Evropského spolecenstvi.

 Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998,106
8 Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 199878
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6. Inkorporacni teorie

Zasadni faktor pro uznani existence spolec¢nosti ve staté, kde je uplatiiovana
inkorporaéni teorie, je posouzeni otdzky, zda byla spole¢nost inkorporovana
v souladu s pravnim fadem daného statu. Otazka, zda spolecnost skutecné pisobi
v misté své inkorporace, je v souladu s touto teorii nepodstatnd.®

Inkorporacni teorie vaze osobni statut spole¢nosti na pravni fad statu, podle
kterého byla spolecnost zaloZzena a ve kterém ma své registrované sidlo. Tato
skute¢nost plati po celou dobu existence spolecnosti bez ohledu na misto vykonu
aktivit spole¢nosti.*® Pravnim fadem, podle kterého byla spole¢nost zfizena, se ¥idi
posuzovani toho, zda spole¢nost vznikla, byla zménéna ¢i zanikla, kdo mé opravnéni
jednat za spolecnost, ruceni spole¢nikii za zdvazky spolecnosti a dale vztahy uvnitf
spole¢nosti. Rozhodnym pravem je tedy po celou dobu existence spolecnosti pravni
rad statu, podle kterého byla spolecnost zfizena. Tento pravni fad rozhoduje o
skute¢nosti, zda bude spolecnost uznana ve staté, v némz provozuje svou ¢innost.

Spolecnost, kterd byla jednou platné¢ zfizena, mlze premistit své sidlo do
jiného statu, aniz pfi tom ztraci svou identitu. Pfemisténi sidla nebrani tomu, aby byla
spole€nost uznédna v jiném staté. 87 Se skute¢nosti, Ze spoletnost sidli na Gizemi statu,
ve kterém je inkorporovana, pouze formalné, nespojuje pravni fad tohoto statu zadné
negativni pravni nasledky. Stat inkorporace takovou spole¢nost uznava jako
kteroukoliv jinou spolecnost zalozenou podle svého prava. Soudy vykonavaji nad
spole¢nosti plisobnost, jako by se jednalo o béZnou spolecnost z izemi tohoto statu,
zejména rozhoduji o Zalobach tykajicich se vnitinich pomérii spole¢nosti a jejich
spole¢niki.*®

Inkorporacni teorie pochazi z Angloamerické pradvni oblasti. Tento princip
vznikl v Anglii a rozsifil se do dalSich stath Common Law pravniho systému vcéetné
USA a také do tady statt Stfedni a Jizni Ameriky. V soucasné dob¢é se uplatiiuje

mimo jiné staty i v Ceské republice, v Irsku, ve gpanélsku, na Slovensku, v Dansku,

% Karsten Sorensen, Mette Seville, Corporate Migration in the European Union, str.183
% Jan Dédi¢, Petr Cech, Obchodni prdavo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005 str.4

7 Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998,71
¥ Jan D&dig, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005,str.41
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Nizozemi, Italii ¢ Svycarsku.®

Naptiklad v ¢eském pravnim fadu je otazka uznani zahrani¢nich spolecnosti
upravena v obchodnim zakoniku. Podle §22 ObchZ ma prévni zpisobilost zahrani¢ni
pravnicka osoba, pokud ma zpisobilost podle pravniho fadu, na zakladé¢ kterého byla
zalozena. Cesky pravni fad uznava takovou osobu bez dalsiho. V &eském pravnim
tadu tedy plati zasada uznani ipso jure’® §22 ObchZ zni néasledovné ,, Pravni
zpusobilost, kterou mé jind, nez fyzicka zahrani¢ni osoba podle pravniho tadu, podle
n¢hoZ byla zaloZzena, ma rovnéz v oblasti ¢eského pravniho faddu. Pravnim fadem,
podle n¢hoz byla tato osoba zaloZena, se fidi 1 jeji vnitini pravni poméry a ruceni
¢lent nebo spolecniki za jeji zavazky*.

Ustanoveni §22 ObchZ je kolizni normou, urcujici osobni statut pravnické
osoby. Pravni zptisobilost, vznik, existence, zdnik a dale jeji vnitini poméry se fidi
podle prava statu, podle n¢hoZ byla osoba zaloZena. Stejné tak se 1 ur€uje ruceni clenti
nebo spoleénikil za zavazky této spoleénosti. Na tuzemi Ceské republiky mohou
pusobit podnikatelské subjekty, které se budou pravné shodovat s formami podnikéani
podle &eského prava, ale které se budou obsahem odliSovat.”’ Tato situace mize vést
k jist¢ neinformovanosti vefejnosti ohledn¢ téchto spolecnosti. V souladu
s judikaturou Evropského Soudniho Dvora vsak jakékoli pravni ustanoveni ¢lenského
statu, které by zahrani¢ni spoleCnosti ukladalo omezujici opatieni tykajici se
napiiklad zvefejnéni vice informaci o spolecnosti nez v rozsahu vyzadovaném
smérnicemi Rady ES, by znamenalo omezeni prava podnikéani a bylo by tak v rozporu
jednak se sekundarnim, ale i sprimarnim pravem ES, konkrétné se svobodou

usazovani podle ¢lanku 43 Smlouvy.

6.1. Vyhody Inkorporacni teorie

V souladu s touto teorii si mohou spole¢nosti k inkorporaci vybrat misto, které
je pro né nejV}'Ihodnéjéi.92 Mezi ptednosti inkorpora¢niho principu patii jednoduché a
rychlé urceni osobniho statutu spolec¢nosti, ktery je dan jednou pro vzdy i v piipade,

ze spoleCnost premisti své sidlo do jiného statu, coz napomdha pravni jistote

% Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998,72

% Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998,62

)l Karel Elias, Komentar k obchodnimu zdakoniku, Linde, 2006, str.57

%2 Karsten Sorensen, Mette Seville, Corporate Migration in the European Union, str.183
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ucastnikli pravnich vztaht se spolecnosti a pfedevSim piinasi jistotu samotnym
spole¢nostem inkorporovanych v jurisdikci aplikujici inkorpora¢ni zasadu.
Spolecnosti a jiné ucastné osoby maji jistotu, Ze at’ uz spolecnost vyviji aktivitu
v jakémkoliv staté, vzdy muze jednat podle pravni Upravy v misté inkorporace.
Inkorporacni princip je povaZzovan za liberdlni, demokraticky princip, ktery
respektuje autonomni vili stran spolecenské smlouvy. Tato zdsada podporuje volny
pohyb osob a tim podporuje rozvoj mezinarodniho obchodu.” Obdobné tento princip
napomaha cilim evropské integrace, konkrétné vytvofeni jednotného trhu, jehoz

podminkou je svoboda usazovani obchodnich spole¢nosti.

6.2. Vyhrady k Inkorporacni teorii

Namitky proti inkorpora¢nimu principu jsou zaméieny na ptipady, kdy se
odliSuje pravni fad statu, podle kterého byla spole¢nost zfizena, od pravniho tadu
statu, kde ma spolecnost své skute¢né sidlo. Kritici inkorporaéni teorii vytykaji, ze
osobnim statutem spolecnosti mize byt pravni fad, ktery nemusi mit k regulované
materii zadny vztah. Dal$i Castou namitkou je, ze inkorpora¢ni zasada umoziuje
Delaware effect, situaci, kdy spolecnost ke svému zfizeni pouzije pravniho fadu,
ktery je pro spole¢nost nejvyhodnéjsi, ptedev§sim podle pravniho tadu, ktery stanovi
co nejmirngj§i pozadavky a kde inkorporaéni proces je co nejrychlejsi a
nejjednodusdi.”* Kritici namitaji, Ze tato skute¢nost miize vést k situaci, kdy staty
budou soupetit o inkorporace spolecnosti a budou se snazit nastavit co nejlepsi
podminky pro piiliv spolecnosti do jejich jurisdikce.

Inkorporacni teorii je dale vytykéno, Ze umoziuje vznik spole¢nosti pouze
formalné existujicich (tzv. ,letter box companies®) a prispiva tim k situaci, kdy jsou
dilezité transakce ptesouvany do ,,exotickych® lokalit. Proto je Inkorporacni teorie
vyuzivana jurisdikcemi statd, které umozfiuji existenci tzv. dafiovych raji’, tedy
statli, jejichz danové zakony jsou oproti danovym zédkonim jinych stati pro
spole¢nosti vyhodné z divodu mensi datiové zatéze, napiiklad tim, ze v nékterych

statech danovych rajl je nulova dan z dividend

% Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998 str.73
% Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998 str.74
% Eddy Wymeersch, The Transfer of the Company’s Seat.., str. 2
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6.3. Vztah Inkorporacniho principu ke svobodé usazovani podle Smlouvy ES

Svoboda podnikani (usazovéni) v kterémkoliv ¢lenském statu je vyrazem
volného pohybu osob uvnitt Evropské unie. Zakladem svobody usazovani jsou
ustanoveni ¢lanku 43 a 48 Smlouvy. Pojem svoboda usazovani v sobé zahrnuje dvé
slozky, tzv. primarni a sekundarni svobodu usazovani. Primarni svoboda usazovani
pfindsi svobodu podnikatele piemistit se zjednoho Elenského stitu do druhého a
provozovat zde svoji podnikatelskou aktivitu. Sekundarni svoboda usazovéani se
rozsifuje tuto moznost na zaklddani dcetfinych spolecnosti, pobocek, agentur,
zastoupeni apod.”® Inkroporatni teorie je plné v souladu s &lanky garantujicimi

svobodu usazovani a podnikani pro spolecnosti podle Smlouvy a zalozeni ES.

7. Teorie sidla

Teorie sidla se zacala vyvijet ve Francii, Némecku a Belgii v 19. stoleti. Staty
se tim snazily zabranit spolecnostem v obchazeni domacich pravnich tada z divoda
jejich veétsi prisnosti. V soucasnosti se princip sidla uplatiiuje zejména v Némecku,
Belgii, Francii, Rakousku, Recku, Portugalsku, Italii ¢ v nékterych
postkomunistickych statech jako napf. v Polsku a Rumunsku.”’

Teorie sidla uréuje osobni statut spolec¢nosti podle kritéria jejiho skute¢ného
sidla.”® Podle principu sidla je rozhodny pravni fad ten, ve kterém ma spolecnost své
skutecné sidlo. Sidlo je chdpano jako sidlo hlavni spravy spole¢nosti. Za sidlo mize
byt také povazovano stfedisko provozu ¢i vedeni spolecnosti. Z téchto diivoda pro
spole¢nost nemusi byt rozhodujici jako misto jeji inkorporace misto, které je uvedeno
ve stanovéch jako sidlo spole¢nosti.” V &lenském statu, jehoZ pravni Uprava vychazi
s teorie skutecného sidla, nelze spolecnost zalozit, nema-li na uzemi statu zapsané i
skuteéné sidlo.'”

Dusledkem principu sidla mtize byt situace, kdy spole¢nost, kterd byla platné

% Jan D&dig, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005, str.40

7 Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998,83

% Jan D&dig, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005,str.41

% Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998 str.74
1% Jan D&di¢, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005, str.42
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zfizena v jednom state, ale své faktické sidlo ma ve stat€ jiném, neni pravné uznavana
ve stat¢ svého skute¢ného sidla. Pokud by se spole¢nost rozhodna piemistit své
oficialni sidlo do statu svého skute¢ného sidla, pak by spole¢nost musela byt zrusena
ve statu ptivodniho sidla a znovu zaloZena v misté skutecného sidla. Pfemisténi sidla
a zachovani identity spolecnosti neni podle principu sidla mozné.'*! Piemisténi sidla
mimo Uzemi statu, ve kterém je spolecnost inkorporovana, ma zpravidla za nasledek
zruseni spolecnosti V piipadé opacného pohybu, tedy v pfipadé, kdy spolecnost
inkorporovana v jiném staté¢ a prejde do statu s Gpravou vychdazejici z teorie sidla,
muze takovato spolecnost Celit neuznani v takovémto staté. Tato situace muze vyustit
v zavazné nasledky z hlediska odpovédnosti za zavazky, které spolecnosti v tomto

Y . 102
staté vzniknou.'”

7.1. Vyhody teorie Sidla

Ptednosti  principu sidla pfimo koresponduji  argumentim  proti
inkorpora¢nimu principu. Jako rozhodné pravo se pouziva pravni fad, ktery ma ke
spole¢nosti fakticky a dostatecné tizky vztah. Pokud se tedy skutec¢né sidlo lisi od
sidla oficialniho, pak automaticky nastupuje sankce neplatnosti spolenosti.'®
Obecné lze tici, ze pokud dojde k situaci, kdy spole¢nost inkorporovand ve staté
aplikujici teorii sidla pfemisti své sidlo do jiného statu, pak dojde k jejimu zruSeni.
Obdobna situace nastane, pokud se spole¢nost premisti do statu aplikujici teorii sidla
z jiného statu. Pravni subjektivita takovéto spolecnosti nebude uznana.

Teorie sidla je ¢asto oznacovana za ,,ochranéiskou teorii“. Jednim z cila této
teorie je zajistit stav, kdy se spole¢nosti musi podfidit zdkonlim statu, ve kterém maji
své sidlo. Tyto zdkony dbaji ochrany zajmovych skupin, jako jsou minoritni
akcionafi, véfitelé & zaméstnanci.'” Aplikace tohoto  principu chrani  zajmy
spole¢nikil, investord, vefitelt ¢i zaméstnanct v ptipadech, kdy by jejich pozice byla
oslabena aplikaci jiného nez domaciho pravniho tadu.'” Svou ochranaiskou funkci

zabranuje princip sidla Delaware efektu. V mnoha clenskych statech je zastavan

%" Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 199881

192 Jan D&di¢, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005,str.41

19 K arsten Sorensen, Mette Seville, Corporate Migration in the European Union, str.186
1% Karsten Sorensen, Mette Seville, Corporate Migration in the European Union, str.186
195 Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 1998,85
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nazor, ze inkorporacni teorie vede k ,,Race to the Bottom* a stim spojenou
nedostate¢nou ochranou zajmovych skupin, jako jsou minoritni akcionati ¢i vétitelé,
ve staté sidla spole¢nosti.'” Hlavnim argumentem zastinct teorie sidla je tedy
ochranaiska funkce. Pomoci této teorie je zajiSténo lepSi vychozi postaveni pro

ohrozené z4jmové skupiny.

7.2. Vyhrady Kk teorii sidla

Jednim ze slabych bodd této teorie je také jeji nejednoznacnost.
V jednotlivych statech aplikujicich tuto teorii se li§i zptisob jejiho vykladu. VétSina
Clenskych stati Evropské unie aplikujicich tento postulat naptiklad definuji sidlo
spole¢nosti jako misto, kde sidli management. Nastava otdzka, podle ¢eho urcit sidlo
managementu spolecnosti. Je sidlo managementu tam, kde manazeti rozhoduji, anebo
tam, kde jsou rozhodnuti managementu vykonavana? Situace se jeSté vice
komplikuje, kdyZ ma jedna spole¢nost vice mist, odkud management ptisobi. Clenové
managementu mohou byt z riznych statd. Pokud by se tedy urcovalo sidlo podle
toho, kde jsou pfijimana rozhodnuti, bylo by v mnoha ptipadech nemozné sidlo timto
zpasobem ur¢it. '*7 Stejné tak nejsou neobvyklé situace, kdy zasedani piedstavenstva
¢1 spravni rady se konaji v jiném staté, nez kde se nachazi sidlo spole¢nosti. Stejné
tak je obtizné urcit sidlo spolecnosti, kterd je nadnarodné orientovand a pisobi ve
velkém poétu statd.'*®

Princip sidla omezuje svobodnou volbu spolecnosti ohledné¢ mista
inkorporace, na druhou stranu bere ohledy na zajmy statu, ktery je danou transakci
nejvice doten. Stat se tak mlZe rozhodnout, jaké formy spolec¢nosti bude na svém
uzemi akceptovat. Pokud nejsou splnény pfislusné predpisy tykajici se zalozeni
spole¢nosti, které plati ve staté sidla, pak nasleduje automaticka sankce neplatnosti
takovéto spole¢nosti.'”

Dalsi ndmitkou proti principu sidla je, Ze tento princip neumoziuje premisténi
sidla bez toho, aby musela byt spole¢nost zruSena, coz znacné komplikuje

spoleCnostem situaci, zejména je to Casove, administrativné a finanéné narocné.

1% Karsten Sorensen, Mette Seville, Corporate Migration in the European Union, str.186
197 K arsten Sorensen, Mette Seville, Corporate Migration in the European Union, str.184
1% Monika Pauknerova, Spolecnost v mezindrodnim pravu soukromém,Praha 1998,92
1% Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém,Praha 199881
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Princip sidla miize v dasledku zptsobit zna¢nou Ujmu vétitelim v situaci, kdy maji
vici spolecnosti pohledavky a nasledné neni spole¢nosti ptiznana pravni subjektivita

v misté, kde ma spole¢nost své skute¢né sidlo.

7.3. Vztah teorie sidla ke svobodé usazovani podle Smlouvy ES

Jak ukazaly rozsudky ESD, nékteré dusledky aplikace teorie sidla zplsobuji
rozpor této teorie s pravem ES. Pted triddou rozhodnuti soudniho dvora v kauzéach
Centros, Uberseering a Inspire Art mohlo ze strany &lenskych statd aplikujicich tuto
teorii dojit k omezovani mobility obchodnich spole¢nosti, ¢imz byla poruSovéana
svoboda usazovani podle ¢lanku 43 Smlouvy. Jak podrobnéji popiSu niZe v této praci,
m¢éla rozhodnuti ESD za nésledek nemoznost aplikace téch aspekth teorie sidla, které

jsou v rozporu s primarnim ¢i sekundarnim pravem ES.

8. Harmonizace versus legislativni soutéz a Delaware efekt

Cinnost Evropského spoleéenstvi je zaméfena na harmonizaci pravnich fadi
Clenskych stati, tak aby bylo dosazeno funkéniho jednotného trhu. Harmonizace
prava obchodnich spolecnosti je povazovana za jeden z kliCovych faktorti tohoto
procesu. Vysledkem tohoto procesu je skute¢nost, ze pravo obchodnich spolecnosti je

110 L C
Zastanci harmonizaéniho

jednou znejvice harmonizovanych pravnich oblasti.
procesu v oblasti prava obchodnich spole¢nosti se domnivaji, Ze harmonizace prava
obchodnich spole¢nosti je nejlepsi zpisob, jak zabranit legislativni soutézi mezi
jednotlivymi ¢lenskymi staty Evropského spolecenstvi a s tim spojenym Delaware

efektem .

110 §ebastian Mock, Harmonization, Regulation..str.1
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8.1. Harmonizace v pravu obchodnich spole¢nosti

Smlouva o zaloZeni EHS odkazuje k pravu obchodnich spole¢nosti dvojim
zpiisobem. Na jedné stran¢ ¢lanky 43 a 48 Smlouvy garantuji svobodu usazovani
pravnickych osob uvniti spolecenstvi, na druhou stranu ¢lanek 44 (2)(g) zaklada
kompetenci evropského zakonodarce k harmonizaci prava obchodnich spoleénosti.'"
Pravni akty Spolecenstvi sice pokryvaji mnoho oblasti prava spolecnosti, jak bylo
uvedeno vySe, na druhou stranu vSak nepokryvaji nékteré zéasadni otdzky jako
fiduciarni povinnosti manazerti a s tim spojenou nahradu Skod akciondiim. Tyto
zélezitosti jsou ponechany na upravé jednotlivych c¢lenskych stati. Lze fici, Ze
smérnice a nafizeni Evropskych Spolecenstvi hraji dulezitou roly v evropském pravu
obchodnich spole¢nosti. Na druhou stranu je tieba zdlraznit roli Evropského
soudniho dvora, zejména v oblasti rozhodovani tykajiciho se svobody podnikani
pravnickych osob. Rozsudky tohoto soudu maji zdsadni vyznam pro aplikaci pramenti
primarniho prava sohledem na svobodu podnikdni a wusazovani obchodnich
spole¢nosti.'!?

Béhem let prijaly instituce Evropského Spoleenstvi mnoho nafizeni a
smérnic tykajicich se prava obchodnich spolecnosti. Mnoho z nich splnilo sviij tcel a
zaznamenaly velky uspéch. Neni pochyb o tom, ze tato legislativni opatifeni méla
vyznamny vliv na pravni Upravu Clenskych stati. Je vSak otdzkou, jak velky efekt na
pravni fady clenskych stati tato legislativni opatfeni pfinesla, vzhledem k tomu, ze
nékteré¢ dulezité aspekty prava obchodnich spolecnosti (naptiklad odpovédnost
manaZert za nesplnéni fudiciarni povinnosti) nebyly do soudasné doby upraveny.''
AC se na prvni pohled se zda, Zze hlavni roli ve formovani prava obchodnich

spoleCnosti uvnitt EU hraje Evropské spolecenstvi, ve skuteCnosti je vliv

zakonodarcti Evropského spolecenstvi mensi.

"1 Sebastian Mock, Perspecive of Regulatory Competition, str. 9
"2 Luca Enriques, EC Company Law Directives.. .str.6
" Luca Enriques, EC Company Law Directives.. .str.9
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8.2. Porovnani harmoniza¢niho procesu se situaci v USA

Porovname-li situaci v Evropské Unii a v USA, tak moznost legislativct
Evropského spolecenstvi upravovat otazky obchodnich spolecnosti je o dost mensi,
nez moznosti federdlnich zikonoddrci v USA. V USA si mize federalni
zakonodarce, pokud uzna za vhodné, vyhradit pod svoji ptisobnost jakoukoli oblast
prava obchodnich spolecnosti. Staty se rozhodnuti federalniho zakonodarce musi bez
vyhrady podfidit. Naproti tomu pravo Evropskych Spolecenstvi ma na obchodni
spole¢nosti Clenskych stati mensi vliv. Zdkonodérci Evropského spolecenstvi sice
mohou upravovat rizné oblasti prava obchodnich spolecnosti, avSak pokud se jedna o
upravu citlivou pro nékteré staty, pak je shoda na dané upravé téméf vyloucena a
dand zalezitost mize byt na evropské urovni upravena pouze na zakladé€ rozhodovaci
¢innosti  Evropského soudniho dvora. Podstatné obtize pro hlubsi harmonizaci
zpusobuje fakt, ze oproti Sesti zakladajicim c¢lenim se Evropské spolecenstvi
mnohonasobné rozrostlo. Z tohoto diivodu je mnohem slozitéjsi docilit kompromisu
ohledné zamysleného cile Evropskych zakonodéarct. Dalsi komplikaci zplsobuje
fakt, Ze jednotlivé zakonodarné¢ akty Evropského spolecenstvi jsou v rtiznych
Clenskych statech vykladany odlisné a v neposlednim ptipad¢ hraje dulezitou roli
skute¢nost, ze kazd4d smérnice mize byt zapracovana do narodnich fadi ¢lenskych
statli odliSnym zptisobem.

Dalsi komplikaci miize byt také skuteCnost, ze Clenské staty zpracovavaji
smérnice do narodnich pravnich ¥add se znaénym zpozdénim. Clenské staty jsou také
v nékterych ptipadech laxni pii vymahani plnéni implementovanych pravidel. Jako
ptiklad 1ze uvést zpiisob, jakym Némecko reagovalo na neplnéni povinnosti
plynoucich ze ctvrté korporatni smérnice tykajici se zvetfejnéni Ucetni zavérky.
Sankce za nesplnéni povinnosti, které¢ byly ulozeny smérnici, byly upraveny tak, ze

bylo prakticky nemozné je uplatnit.'"*

"4 Luca Enriques, EC Company Law Directives...str.14
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8.3. Clanky 43 a 48 Smlouvy

Pro harmoniza¢ni proces v oblasti obchodnich spole¢nosti jsou zasadni
ustanoveni ¢lanku 43 a 48 Smlouvy o zaloZeni Evropského spoledenstvi. Clanek 43
Smlouvy stanovi nutnost odstranit vSechny bariéry, které by omezovaly moZnost
podnikéani osoby z jednoho ¢lenského statu v jiném ¢lenském staté. Odstranéni vSech
bariér tykajicich se svobody podnikani se podle ¢lanku 43 vztahuje i na zakladani
pobodek & dcefinych spoleénosti na tizemi ¢lenskych statél. Clanek 48 Smlouvy
garantuje pravnickym osobam stejnd prava, jako maji osoby fyzické, pro vykon
podnikatelské ¢innosti.

Moznost spolecnosti registrovat pobocky a vytvaret dcefiné spole¢nosti
v Clenskych statech, které maji odliSné pravo, muze vést k riznym podminkam pro
vétitele téchto spolecnosti. Disledkem muze byt skute¢nost, Ze véfitelé dcefinych
spoleCnosti a pobocek jsou podrobeny jinym podminkam nez véfitelé matetské
spole¢nosti. Z tohoto diivodu byl harmonizaéni proces v oblasti prava obchodnich
spole¢nosti zamyslen jako nezbytnd kompenzace vici svobodé podnikani a usazovani

pro spolecnosti. V idealnim piipadé by méli mit vSichni véfitelé stejné podminky.115

8.4. Harmonizace jako nastroj proti Delaware efektu

Stimulem harmonizac¢ni ¢innosti bylo vytvoteni prostoru, ve kterém budou co
nejvice chranéna prava dotCenych skupin, at’ uz se jednd o veéfitele, akcionare ¢i
zaméstnance spolecnosti. Zakonodarci se timto snazili vytvofit jednotné podminky
pro spolecnosti tak, aby si spolecnosti vybiraly jako misto své inkorporace stat podle
ekonomické vyhodnosti a ne podle toho, jaka je v daném staté zakonna uprava.
Harmonizaci prava obchodnich spolecnosti se mélo zabranit situaci, kdy staty
ptizplsobuji své pravni fady tomu, aby naldkaly co nejvétsi mnozstvi spolecnosti do
své jurisdikce. Stimulem pro evropské zékonodarce bylo vyvarovani se Delaware
efektu. Evropsti zdkonodarci se domnivali (v souladu s Race to the Bottom
doktrinou), ze situace v USA, kdy staty soutézi o inkorporace, vede k omezovani prav

akcionaft a jinych zajmovych skupin ve prospéch manazeri spolecnosti.

115 Sebastian Mock, Harmonization, Regulation..str.1
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Harmonizac¢ni aktivity méla zabranit tomu, aby v Evropé doslo k obdobné situaci jako
v USA.

Myslenka harmonizace stoji v pfimém rozporu s legislativni soutézi o
inkorporace. Pfi soutézi dochazi namisto sjednocovani pravnich tadu k jejich
odliSovani. Vyznamnou vyhodou legislativni soutéZe jsou inovace, které tento proces
prinasi. Bez této soutéze legislativni aktivita stagnuje a jen pozvolna odpovida na
nove vznikajici potfeby na trhu. Cilem legislativci aktivnich v soutézi je vyslySet
potteby trhu a inovovat podle téchto potieb své zakony. 16

Harmonizace prava obchodnich spole¢nosti méla od pocatku za cil zabranit
Delaware efektu uvniti Evropské unie. V dusledku rozhodnuti Evropského soudniho
dvora, kterymi se budu podrobnéji zabyvat nize, nastala situace, pti které by se

Delaware efekt mohl uvniti Evropské unie projevit.

8.5. Budoucnost harmoniza¢niho procesu

Otazka, zda by se méli Evropsti zdkonodarci spiSe zabyvat moznymi pozitivy,
které tento proces miize pfinést, anebo se zaméfit na finalizaci harmoniza¢niho
procesu a tim se snazit Delaware efektu zabranit je pfedmétem spora.''” Existuji dvé
odlisné koncepce ohledné zplsobu feSeni tohoto sporu. Tyto dvé odlisné koncepce
v podstaté¢ kopiruji debatu, ktera je jiZ po dlouhou dobu vedena v USA ohledné
dopadti, které¢ legislativni soutéz piindsi. Jednd se o harmonizacni a liberalni
koncepci.

Harmoniza¢ni koncepce ma za cil prohloubeni unifika¢niho procesu. Tato
koncepce vychazi z predstavy o Skodlivosti soutéze néarodnich uprav, protoze ji
povazuje za zavod o nejméné piisnou Upravu. Podle této koncepce dojde v disledku
hlubsi harmonizace k situaci, kdy staty nebudou mit v ¢em soutézit a podbizet se
potfebam trhu. Druha koncepce vychézi z liberdlnich piedstav o blahodarné roli trhu
a svobodné soutéze. Hlubsi harmonizace je podle této teorie povazovana za
nemoznou vzhledem k rozdiliim v narodnich koncepcich. Tato koncepce vychazi

z ptedpokladu, ze pokud bude statim ponechdna svoboda v legislativni ¢innosti

116 Sebastian Mock, Harmonization, Regulation.str.4
7 Sebastian Mock, Harmonization, Regulation.str.14
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tykajici se oblasti, které by mohly byt harmonizovany, pak dojde k harmonizaci ,,ze
zdola“ ze strany samotnych ¢lenskych staté.''®

Pokud porovname situaci v Evropé a USA s ohledem na podminky pro vznik
legislativni soutéZe, pak dospéjeme k zavéru, Ze v USA jsou pro vznik soutéZe
vhodnéjsi podminky. Legislativni soutéZ mize fungovat pouze ve statech, ve kterych
je aplikovana inkorporacni teorie. V USA mohou staty, v ptipad¢ zajmu a politické
vile, soutézit a upravovat své pravni fady podle potieb trhu. Ve statech aplikujicich
teorii sidla je tato soutéZ vyloucena vzhledem k tomu, Ze ve statech aplikujicich teorii
skuteéné¢ho sidla si spole¢nosti nemohou misto inkorporace vybirat. Timto se
dostavame k problému teorie skuteéné¢ho sidla, jejiz aplikace byla v disledku

judikatury Evropského soudniho dvora omezena v rozsahu, ve kterém je tato teorie

v rozporu z pravem Evropského spolecenstvi.

9. Rozhodnuti ESD ve vztahu k regulatorni soutézi

Jak jiz bylo vicekrat zminéno, Clanky 43 a 48 Smlouvy o zaloZeni
Evropského spolecenstvi garantuji svobodu usazovani spolecnosti na izemi Evropské
unie. Dusledkem téchto ustanoveni musi byt spole¢nosti, po pravu zalozené v jednom
Clenském state, uznany v kterémkoli jiném clenském staté. Kvali aplikaci doktriny
skute¢ného sidla vSak dochazi ke skute€nosti, Ze staty fidici se touto teorii odmitaji
uznat pravni subjektivitu spolecnosti, jejich realné sidlo a misto inkorporace jsou
v jinych ¢lenskych statech. Teorie skute¢ného sidla je tedy ze své podstaty zamétrena
proti soutézi. K tomu, aby
mohla probihat legislativni soutéz, je potfeba, aby spole¢nosti mély moznost vybéru
pro ¢innost v mist¢, kde budou ndklady na jejich ¢innost co nejmensi (toto lze
uskuteCnit pouze v piipad¢ aplikace inkorporac¢ni teorie). Pokud moznost vybéru
existuje, Clenské staty musi mit néjaky prospéch ze situace, kdy do jejich jurisdikce
pfichdzeji zahrani¢ni spolecnosti. Pokud jsou tyto dvé podminky splnény, pak

o o . TP <y 119
muzeme hovofit o existenci legislativni soutéze.

"8 Jan D&di¢, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005 str.55
"% John Armour, Who Should Make Corporate Law..str.9
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Ackoli je harmonizace v oblasti prava obchodnich spole¢nosti povazovéna za
velmi rozvinutou, k tomu, aby nedochazelo ke sporim tykajicich se aplikace teorie
sidla a inkorporacni teorie, je tfeba zasahi Evropského soudniho dvora. Komplexni
harmonizace v této oblasti je t¢éméf vyloucena, vzhledem k neochoté statt aplikujicich
teorii sidla ustoupit ze svych pozic. V tomto je hraje nezastupitelnou tlohu Evropsky
soudni dvur, ktery v tomto ptipadé do jisté miry supluje Evropského zakonodarce.

Po sérii rozhodnuti ESD vznikla situace, kterd umoziuje rozvinuti legislativni
soutéze mezi Clenskymi staty Evropské unie. Evropsky soudni dvir na zikladé své
rozhodovaci cCinnosti omezil aplikaci principu skute¢ného sidla a tim doslo
k odbourani bariér pro legislativni soutéz. V této casti prace budu popisovat
rozhodnuti ESD, kterd znamenala zlom v pomyslném soupefeni mezi inkorpora¢ni
teorii a teorii readlného sidla. Zasadni rozhodnuti v dané materii nastaly v kauzach
Centros, Uberserring a Inspire Art. Dulezity rozsudek nastal rovnéZz v kauze Daily
Mail. Tento rozsudek byl vyhrou a pozitivem pro zastance teorie skute¢ného sidla.
Jak ale ukazaly nasledujici rozsudky, tato vyhra byla pouze docasnd a limitovana

rozsahem, na ktery lze rozhodnuti v kauze Daily Mail aplikovat.

9.1. Daily Mail

V ptipadé¢ soudniho sporu Daily Mail se jednalo o interpretaci ¢lanku 52 a 58
(nyni po zméné ¢lanky 43 a 48) Smlouvy a smérnice Evropské Rady 73/138 o
odstranéni omezeni pohybu a pobytu statnich pfislusniki ¢lenskych statli uvnitf
Spolecenstvi v oblasti svobody usazovani a poskytovani sluzeb. Spor vznikl mezi
spole¢nosti Daily Mail and General Trust PLC a HM Treasury (britské ministerstvo
financi) o to, zda je mozné, aby podle britskych zdkoni zadatel nemusel ziskat
povoleni statniho organu k pfemisténi sidla do jiného ¢lenského statu. Podle britského
zakona ,,Income and Corpotation Taxes Act“, zdkona upravujiciho dané z piijmu, je
nutné k tomu, aby se v Britanii inkorporovana spole¢nost mohla pfemistit do jin¢ho
statu, zapotiebi souhlas ministerstva financi. Spole¢nost Daily Mail podala Zadost
ministerstvu financi o udé€leni povoleni, ale bez toho, aby pockala na vysledek
povolovaciho fizeni, zacala plisobit v Holandsku. Cilem této zmény sidla spolecnosti

byla zména statu opravnéného k vybéru dané. Spolecnost zamyslela prodat zna¢nou
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¢ast svych aktiv v Britanii a za utrzeny obnos nakoupit své vlastni akcie bez toho, aby
musela platit dané, tak jak by tomu bylo v Britanii.

Po dlouhém jednani mezi stranami sporu se zadatel obratil k NejvySsimu
soudu, ktery fizeni pterusil, a pozadal Evropsky soudni dvir o zodpovézeni
predbéZzné otazky, zda €lanky 52 a 58 Smlouvy zabranuji ¢lenskym statim zakazat
spolecnostem piemistit sidlo bez povoleni statni autoritou v ptipad¢, ze mize dojit
k vyhnuti se povinnosti platit dan¢. Déle se predbézna otdzka tykala zodpovézeni
otazky, zda smérnice Evropské rady 73/138 povoluje pravnickym osobdm ptemistit
své sidlo do jiného ¢lenského statu bez ptedchoziho souhlasu, a pokud je takovy
souhlas vyzadovan, zda je mozné tento souhlas odmitnout ¢i udélit.

Soud na zadkladé posouzeni ptipadu rozhodl, ze podle Clanky 52 a 58
Smlouvy, negarantuji pravo spolecnosti inkorporované podle prava jednoho
Clenského statu, ve kterém ma spolecnost své sidlo, pfemistit sidlo do jiného
¢lenského statu. Dale Soud rozhodl, Ze smérnice Evropské Rady 73/138 o odstranéni
omezeni pohybu a pobytu statnich ptislusniki ¢lenskych statt uvniti Spolecenstvi v
oblasti usazovani a pohybu sluzeb neudéluje zadné pravo k piremisténi sidla do jiného
¢lenského statu. Rozsudek potvrdil nazor, Ze situace kdy, stat uvali na spolecnost
povinnost jeji likvidace a povinnost vyrovnat danové nedoplatky pied tim, nez mize
spole¢nost zménit své sidlo, neni v rozporu se svobodou usazovani podle Smlouvy.
V tomto ohledu je mobilita spolecnosti omezena, avSak tato omezeni jsou v souladu
s pravem Evropského spolecenstvi.

Skutecnost, ze soud potvrdil pravni nazor, Zze pravo usazovani nezahrnuje
pravo spolecnosti inkorporované podle prava jednoho Clenského statu prenést své
sidlo do druhého ¢lenského statu, byla vykladana jako potvrzeni teorie sidla. Soud
dale zdiraznil, Ze problém transferu sidla ma byt feSen legislativou na evropské
trovni.'?® Je viak mozné, Ze na zaklad& harmonizace ¢i na zakladé zmén v narodnich
pravnich tadech ¢lenskych statii se v budoucnu omezeni na premisténi sidla zméni.
Na narodni Grovni jiz nékteré staty (napf. Velka Britanie) navrhuji legislativni zmény,
které by umoznily spole¢nostem svobodné piremisténi sidla do jiné jurisdikce. Pokud
by dosSlo ksituaci, kdy spolecnosti budou moci svobodné ménit sidlo svého
podnikéni, pak danové normy zatézujici spolecnosti pii odchodu z jejich jurisdikce

v e ’ s 121
budou povazovany za omezeni svobody usazovani.

120 Sebastian Mock, Harmonization, Regulation.str.6
121 John Armour, Who Should Make Corporate Law..str.15
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Podobné jsou zmény diskutovany i na evropské urovni. Evropskd komise se
zabyva otazkou harmonizace relevantnich danovych zakont, coz by zpusobilo, ze ani
spoleCnosti ani jeji akcionafi by neplatily dan¢ v pripad¢ premisténi sidla. Danova
povinnost by vznikla pouze v pifipadé, kdyby jméni spolecnosti bylo fyzicky
pfemisténo ze statu ptivodniho sidla spole¢nosti.'? Je také otazkou, zda ma byt vznik
danové povinnosti diivodem, pro ktery je nemozné zmenit sidlo spolecnosti, a zda by
nebylo lepsi spole¢nostem umoznit zménu jurisdikce, a presto danové plnéni po
spole¢nosti vymahat i po zméné jejiho sidla, coz by uvniti Evropské unie nebyl velky
problém s ohledem na mezistatni spolupréci pti vymahani pravnich néaroki'?

Po rozhodnuti v ptipad¢ Daily Mail, ktery ptinesl pozitivni vysledky pro staty
aplikujici teorii sidla, se vSak ESD svou rozhodovaci C¢innosti  ptiklonil
k inkorporacni teorii. Stalo se tak na zakladé piipadii Centros, Uberseering a Inspire

Art.

9.2. Centros

Spole¢nost Centros Ltd byla zapsdna do obchodniho rejstiiku v Anglii a ve
Walesu. Po inkorporaci v Anglii a Walesu se spole¢nost nasledné pokusila
zaregistrovat svoji poboCku v Dénsku. Déanské ufady ovSem odmitly pobocku
spole¢nosti Centros Ltd zapsat do obchodniho rejstiiku z divodu, Ze spole¢nost od
svého vzniku nikdy nevykonavala zddnou obchodni aktivitu.

Zakony Velké Britanie neukladaji pozadavek minimdlniho zékladniho
kapitalu pii vzniku spolecnosti s omezenym rucenim a spolecnosti ani nemusi splatit
zakladni kapital. Spolecnost Centros méla zékladni kapital 100 liber, avSak nikdy
nedoslo k jeho splaceni. Podle danskych zdkoni mutzou zahrani¢ni obchodni
spole¢nosti podnikat v Dansku prostfednictvim pobocky. Déanské urady odmitly
pobocku zaregistrovat z diivodu, Ze ve skutecnosti spolecnost Centros nechtéla
podnikat v Dansku prostfednictvim pobocky, ale chtéla v Dansku vykonévat svoji
hlavni a jedinou ¢innost. Danské Ufady namitaly, Ze tim, Ze se spoleCnost Centros
inkorporovala ve Velké Britanii, se pouze snazila vyhnout ustanovenim danskych

zékonl, zejména ustanovenim tykajicich se zakonného pozadavku minimalniho

122 K arsten Sorensen, Mette Neville, Corporate Migration in the European Union, str. 206
' Eddy Wymeersch, The Transfer of the Company’s Seat.., str. 15
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zakladniho kapitalu spole¢nosti, ktery byl v t¢ dobé 200 000 danskych korun. Danské
ufady oznacily jednani za podvodné a schopné zplsobit ujmu véfitelim a jinym
ucastniktim, kteti by vstoupili se spole¢nosti do smluvniho vztahu.

Spole¢nost Centros namitala, Ze v situaci, ve které spole¢nost po svém
zalozeni nepodnika ve statu své inkorporace, nemd zadny dopad na jeji svobodu
usazovani podle Smlouvy a dale, Zze podle zdkona ma pravo na registraci pobocky
spole¢nosti, protoze spolecnost byla inkorporovdna v souladu se zakony a nic tedy
nebranilo registraci jeji pobocky. Proti zamitavému stanovisku o registraci pobocky
podala spolecnost zalobu k soudu. Nasledné dansky soud fizeni pterusil a pozadal
Evropsky soudni dvir o zodpovézeni predbézné otazky, zda je v souladu s ¢lankem
52 a 58 Smlouvy odmitnout registrovat pobocku spole¢nosti inkorporovanou v jiném
Clenském staté, kdyz ve staté inkorporace spolecnost vznikla v souladu s pravnim
fddem, avSak spolecnost vtomto stit€ nevykondva zddnou obchodni aktivitu a
jedinym ucelem registrace spolecnosti je ustanoveni pobocky v jiném ¢lenském state,
kde spolecnost prostfednictvim své pobocky hodld vykonéavat vesSkerou obchodni
¢innost. To vSe spole¢nost udélala jen za uUcelem vyhnuti se povinnosti splatit
minimalni zakladni kapitél ve staté registrace pobocky.

Po posouzeni piipadu soudni dir rozhodl, ze je v rozporu s ¢lankem 52 a
¢lankem 58 Smlouvy odmitnout registraci pobocky spole¢nosti inkorporované
vjiném Cc¢lenském stat¢ 1 v piipadé, kdyz spoleCnost ve staté své registrace
nevykonava zadné obchodni aktivity a jedinych diivodem k registraci spolecnosti a
nasledné registraci jeji pobocky je vyhnuti se povinnosti splatit minimalni zakladni
kapital ve staté registrace pobocky. Soudni dvir dale rozhodl, ze je v souladu
s Evropskym pravem, se svobodou podnikdni a usazovani zakladdat spolecnosti a
jejich pobocky ve statech, jejichZz pravni Gprava tykajici se obchodnich spolecnosti je
nejméné restriktivni. Soud dale zdiraznil, Ze takovato interpretace nezabraiuje
¢lenskym statlim k prijeti opatieni, které zabranuji a trestaji podvody, at’ uz ve vztahu
ke spolecnosti samotné, nebo ve vztahu k jejim ¢lenim v ptipadé€, Zze se spolenost
nebo jeji jednotlivi ¢lenové snazi vyhnout povinnostem plynoucim z jejich zévazkt
vuci vétitelim na Gizemi dotceného Elenského statu.

Rozhodnuti v kauze Centros zptisobilo prvni porazku v domnélém souboji
inkorpora¢ni teorie a teorie sidla. Nastala situace, kdy spole¢nosti mohou za misto
svého sidla zvolit jakykoli ¢lensky stat Evropské unie a tim si zvolit jakoukoli formu

spolecnosti povolenou podle pravniho fadu ¢lenského statu.
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Na zéklad€é rozhodnuti v ptfipadu Centros Evropsky soudni dviir pfipustil
moznost vzniku legislativni soutéze v ramci Evropské unie a tim ptenesl diskuzi o

124

legislativni soutézi z Ameriky na mezinarodni troven. ©° Rozhodnuti v ptfipadu

Centros zpuisobilo, Ze se Elenské staty ocitly na prahu legislativni soutéze.'*

Po rozhodnuti v kauze Centros nastaly v Némecku pochybnosti ohledné
slucitelnosti teorie sidla se svobodou usazovani podle Smlouvy. Tyto pochybnosti se
naplno projevily i v kauze Uberseering, kterou zanedlouho po rozhodnuti v piipadu

T N 1ot 126
Centros fesil Némecky federalni soud.

9.3. Uberseering

Némecky federalni soud podal v roce 2000 zadost o zodpovézené piedbézné
otazky tykajici se vykladu clanku 43 a 48 Smlouvy ve sporu mezi spolecnosti
Uberseering BV, spoleénosti inkorporovanou v Nizozemi v Haarlemu a spoleénosti
Nordic Construction Company Baumanagement GmbH (NCC), spolecnosti
registrovanou v Némecku. Spor se tykal ndhrady Skody zplisobené spolecnosti
Uberseering pii vykonu podnikatelské aktivity v Némecku.

Spole¢nost Uberseering nabyla v roce 1990 v Némecku nemovitost pro ucely
své podnikatelské ¢innosti a angazovala spolecnost NCC k vykonu rekonstrukénich
praci na nemovitosti. NCC préace provedla, avSak vysledné dilo trpélo vadami. V roce
1994 nabyli dva némedti oblané veskeré podily ve spoleénosti Uberseering a
nasledné v roce 1996 Uberseering podala Zalobu na spole¢nost NCC a pozadoval
nahradu vydaji za opraveni vad dila. Soudy prvni i1 druhé instance zalobu zamitly
s odivodnénim, Ze spole¢nost Uberseering je inkorporovéna v Nizozemi, av§ak tim,
ze je vlastnéna némeckymi obcany, pozbyla jakékoli pouto k Nizozemi a tim ztratila
pravni zpusobilost, a proto nemuze byt procesni stranou pred némeckym soudem.

Némecky federdlni soud pferusil fizeni a podal Zadost o zodpovézeni
ptedbézné otazky Evropskému soudnimu dvoru. Pfedbézna otazka se tykala aplikace
teorie sidla a jejiho souladu s ¢lankem 43 a 48 Smlouvy, kdy podle némeckych

zakonu a judikatury, kterd je schvalovana vétSinou odborné némecké vefejnosti, se
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pravni zpisobilost spolecnosti uréuje podle zdkoni v misté skutecného sidla
spole¢nosti. Tento zplisob urovani pravni subjektivity se pouzije i v pfipad¢, kdy je
spole¢nost po pravu inkorporovana v jiném Clenském staté a néasledné je jeji ¢innost
pfenesena do Némecka, coz ma za dusledek, Ze takovato spolecnost nemuze byt
procesni stranou pfed némeckym soudem, pokud nedoslo k jeji reinkorporaci podle
némeckého prava.

Po zvazeni ptipadu soudni dvir rozhodl, ze v pripad¢, kdy spolecnost vznikne
v souladu s pravnim fadem cClenského statu A, ve kterém ma své sidlo a premisti své
faktické sidlo (veskeré své podnikatelské aktivity) do statu B, pak clanky 43 a 48
Smlouvy zakazuji ¢lenskému statu B odmitnout pravni zpuisobilost a zptisobilost byt
stranou soudniho fizeni pfed narodnim soudem ohledné vykonu prav vyplyvajicich ze
smluvniho vztahu se spolecnosti inkorporovanou ve stite B. Dale soudni dvir
rozhodl, Ze spolecnost inkorporovana v souladu s pravnim fadem statu A, ve kterém
ma svoje registrované sidlo, mize vykonavat svobodu usazovani na uzemi jiného
Clenského statu a clanky 43 a 48 Smlouvy vyzaduji uznani pravni subjektivity a
naslednou zpusobilost byt procesni stranou, to vSe ve stejném rozsahu jako ve staté
inkorporace spolecnosti (ve staté A).

Soudni dvir sice neprohlasil relevantni aspekty némeckého prava obchodnich
spole¢nosti za neplatné, (coz ani neni v jeho kompetenci, soud nemtize rozhodovat o
zalezitostech obchodnich spolecnosti, ale mlze interpretovat smérnice tykajici se
obchodnich spolecnosti a predev§im muze rozhodovat v zdlezitostech vyplyvajicich
ze svobod zarucenych Smlouvou), avSak odmitl moznost jejich aplikace ve vztahu ke
Smlouvé, tedy k pravni normé majici vy3§i pravni silu.'”” Rozsudek de facto vylouéil
aplikaci teorie realniho sidla pfi stfetu s ustanovenim Smlouvy. Z tohoto divodu
rozhodnuti soudniho dvora znamend zna¢ny zasah do teorie skute¢ného sidla.
V souladu s rozsudkem musi vSechny clenské staty Evropské unie uznat pravni
subjektivitu spolecnosti inkorporované v souladu s pravnim fadem jakéhokoli jiného
¢lenského statu. Stalo se tak oproti ocekédvanim némecké odborné vefejnosti i oproti
vyjadieni generdlniho advokdta. Do doby, nez doSlo krozhodnuti v kauze
Uberseering, uznavaly némecké soudy pouze minimalni vyjimky s teorie sidla,
napiiklad pokud §lo o situaci, kdy nebylo mozné skute¢né sidlo urcit. Jako obecné

pravidlo vsak platilo, Ze spole¢nosti ménici své sidlo zjiného clenského statu do
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Némecka musely pocitat se zavaznymi ndasledky, pokud by nedoslo k jejich
reinkorporaci podle némeckého prava. Spole¢nosti by nemohly byt procesni stranou
pred némeckymi soudy a tim by byla prakticky vyloucena veskera vymahatelnost
jejich pohledavek'*®

Na druhou stranu vSak soud nevyloudil, ze svoboda usazovani muize byt
poruSena v piipadé, kdy je to zapotiebi vradmci ochrany veéfiteld, minoritnich
akcionari, zaméstnanci ¢i statnich danovych organti. V souladu s rozhodnutim
soudniho dvora sice musi byt v Némecku a jinych statech zastivajici teorii sidla
uznéana pravni subjektivita a procesni zplisobilost formalné zahranicnich spole¢nosti,
avSak pravo statu inkorporace spolecnosti muze byt potlaeno pravni Upravou
v dot&eném staté, pokud tato Gprava je nezbytna pro ochranu ohrozenych skupin..'”

V ptipadég, Ze ¢lensky stat vyvine snahu k omezeni vykonu prava spole¢nosti
podle ¢lanku 43 Smlouvy ES, pak je takové jednani mozné pouze v ptipadé, kdy toto
jednani bude v souladu stzv. Gebhard testem. V souladu s Gebhard testem musi
takovéto omezeni svobody usazovani splnit stanovené pozadavky. Omezujici
ustanoveni musi byt nediskriminatorni, musi byt ospravedlnéno imperativnim
pozadavkem vetejného z4jmu, musi byt zplisobilé dosahnout stanoveného cile a musi
byt pfim&fené ve vztahu ke stanovenému cili.”*® Pokud by opatteni ¢lenského statu
tato kritéria nespliiovala, jednalo by se o poruseni primarniho prava a opatfeni by
muselo byt zruseno.

Po rozhodnuti v této kauze zlstala stile oteviend otdzka, do jaké miry miize
stat omezovat spolecnost a klast na spolecnost dodate¢né pozadavky a do jaké miry
budou tyto pozadavky mozné povazovat za nezbytné pro ochranu ohrozenych skupin
ve vztahu ke spole¢nosti a kdy se jiz bude jednat o zasahovéani do svobody usazovani.
Tato situace byla feSena zanedlouho po rozhodnuti v kauze Uberseering. Stalo se tak

v pripadé¢ sporu ohledné pobocky spolecnosti Inspire Art.
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9.4. Inspire Art

Soudni spor vznikl mezi spole¢nosti Inspire Art Ltd, spole¢nosti fidici se pravem
Anglie a Walesu a nizozemskou obchodni komorou. Spor se tykal povinnosti
ulozenych obchodni komorou na poboc¢ku Inspire Art. Obchodni komora vyZadovala,
aby pro zapsani do nizozemského obchodniho registru musela pobocka Inspire Art ve
svém nazvu obsahovat oznaceni ,,formaln¢ zahrani¢ni spoleCnost a pouzivat toto
oznaceni v rdmci svych obchodnich vztahl. Tyto pozadavky mély pravni zéklad
v zékoné O formalné zahrani¢nich spole¢nostech, pfijatym v roce 1997.

Spolec¢nost Inspire Art vznikla v roce 2000 se sidlem ve Velké Britanii. Ve
stejném roce spolecnost oteviela svoji pobocku v Amsterodamu, bez toho, aby k do
obchodniho rejstiiku uvedla, Ze se jedna o formalné zahrani¢ni spole¢nost. Obchodni
komora pozadovala doplnéni zakonnych ndlezitosti ohledné zahrani¢nich spolecnosti
do obchodniho rejstiiku, coz spole¢nost odmitla. Obchodni komora se obratila na
soud, aby spole¢nosti nafidil uvést potiebny dovétek k ndzvu spolecnosti, coz by
znamenalo, Ze by spole¢nosti vznikly dal§i povinnosti podle zdkona O formalné
zahrani¢nich spolecnostech, naptiklad povinnost doplnit listiny do sbirky listin ¢i
jednat v souladu s povinnosti minimalniho zékladniho kapitdlu podle nizozemského
prava. Soud pierusil fizeni a pozéadal soudni dviir o zodpovézeni predbézné otazky,
zda maji byt ¢lanky 43 a 48 Smlouvy vykladany jako zabranujici Nizozemsku Zadat
po spolecnostech splnéni dodate¢nych pozadavk, tak jak ukladd zdkon O formalné
zahrani¢nich spolec¢nostech. Konkrétné §lo o zodpovézeni predbézné otazky, zda se
muze dany zadkon aplikovat v piipad€, kdy jedinym ucelem zaloZeni spolecnosti
Inspire Art ve Velké Britanii a nésledné ztizeni jeji pobocky v Nizozemi byla snaha
vyhnout se piisnéjSim pozadavkll pro zaloZeni obdobné obchodni spolecnosti
v Nizozemi. Déle se nizozemsky soud ptal, zda v ptipadé, ze bude zdkon O formaln¢
zahrani¢nich spole¢nostech vykladan shledan v rozporu s ¢lanky 43 a 48 Smlouvy, je
mozné dany zakon ospravedlnit prostiednictvim ¢lanku 46 Smlouvy.

Po posouzeni relevantnich skute¢nosti soud rozhodl, Ze je v rozporu s ¢lanky
43 a 48 Smlouvy, aby clensky stat pfijal zdkon obdobny nizozemskému zakonu O
formalné¢ zahrani¢nich spolecnostech, ktery omezuje vykon svobody usazovani
spole¢nosti, kterd byla zfizena v souladu s pravnim fadem c¢lenského statu, tim, ze
pobocce spolecnosti ukladd dodatecné povinnosti tykajici se rozsahu minimalniho

kapitdlu a odpovédnosti manaZeri spoleCnosti, tak jak je vyzadovano po
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spole¢nostech ve stat¢ pobocky. Déle soudni dvir rozhodl, Ze je v rozporu ze
smérnici 89/666/EEC zroku 1989, ktera se tyka pozadavkli na zvefejnovani
informaci o pobockéach spolecnosti zfizenych v ¢lenskych statech ukladat pobocce
spolecnosti  vzniklé vsouladu spravnim fadem clenského statu povinnosti
zvetejiiovat jiné Udaje, nez které pozaduje tato smérnice.

Rozsudek v kauze Inspire Art zajist'uje zakladateliim spole¢nosti pravo vybrat
jako misto inkorporace spolecnosti jakykoli ¢lensky stat Evropské unie. Stejné jako
v piipad¢ Centros, byla i spole¢nost Inspire Art inkorporovana v Anglii. Spole¢nosti
voli inkorporaci v Anglii z mnoha divodi. Predev§im v Anglii neexistuje pozadavek
minimalniho zakladniho kapitdlu, tak jak je tomu ve vétsSiné zemi kontinentdlni
Evropy. Zalozeni spole¢nosti je relativné rychlé a snadné, pro zalozeni spolecnosti se
nevyzaduje UcCast notafi a zadatelé jsou schopni zalozit spolecnost i bez ucasti
pravnikli, coz je opét velky rozdil v porovnani se staty kontinentdlni Evropy.
V piipadé némeckych zakladateli spole¢nosti je inkorporace spolecnosti v Anglii
zpusob, jak se vyhnout spolutcasti zaméstnanci na vedeni spole¢nosti.

Podle rozsudku soudniho dvora volnost spolec¢nosti vybrat jako misto své
inkorporace jurisdikci s co nejméné restriktivnimi pravidly nepifedstavuje zneuziti
svobody usazovani ani v ptipadé, ze ve staté inkorporace spole¢nost nevykonava
zadnou cinnost. Timto zplsobem miizou spole¢nosti obchazet jakékoli restrikce
v pravnich fadech statil, ve kterych chtéji pisobit, naptiklad Ize takto obejit povinnost
spolutiCasti zaméstnanci na vedeni spolecnosti, jak je to vyzadovdno némeckymi
zékony. Otazka, do jaké miry lze pozadavek spoluucasti zaméstnanci na vedeni
spole¢nosti pozadovat od pseudo zahrani¢nich spolecnosti a neporusovat tim svobodu
usazovani podle Smlouvy, je spornd. Rozhodnuti v kauze Inspire Art nasvédCuje
tomu, Ze uvaleni nutnosti spolutcasti zaméstnancii na vedeni spolec¢nosti by nebylo
mozné obhdjit za ospravedlnujicich kritérii, podle kterych lze svobodu usazovani
omezit. Neni pochyb o tom, Ze dané opatieni by nebylo diskriminatorni, av§ak zda by
takové opatfeni bylo vhodné a pfimétené k uskutecnéni jeho cill, tedy k ochrané
zaméstnanci, je sporné. '

To, Ze pseudo zahrani¢ni obchodni spolecnosti nemiiZzou byt nuceny
pfizptsobit se pravnimu fadu statu, ve kterém plsobi, znamend, Ze jsou oproti

spoleénostem v inkorporovanych v dotéeném staté zvyhodnény. Clenské staty
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nemohou na takovéto spolecnosti vztahnout svoji pravni upravu bez toho, aby
porusovaly Smlouvu, pokud v konkrétnim ptipadé¢ nemize byt pozadavek daného
statu, ktery uklada spole¢nosti dodate¢nou povinnost ospravedinén a bude v souladu s
Gebhard testem. Dochazi tak ksituaci, kdy jsou doméaci spolecnosti oproti

spole¢nostem zahrani¢nim diskriminovany.

9.5. Disledky rozhodnuti ESD

Situace, kterd nastala po sérii rozhodnuti Evropského soudniho dvora,
znamena vitézstvi inkorporaéni teorie nad teorii sidla. Tyto zavéry vSak plati pouze
ve vztahu imigraci spoleCnosti, tedy ve vztahu ke spolecnostem, ktery na tzemi
Clenského statu ptichazi. Jak plyne zrozsudku Daily Mail, vztah pravniho tadu
&lenského statu k domacim subjektim zistava nedotéen. Clensky stat je nadale
opravnén aplikovat na spolecnosti zalozené podle jeho prava kterykoli z hrani¢nich
urCovatelli vymezenych v ¢lanku 48 Smlouvy a branit jejich pohybu smérem ven
z této jurisdikce, neni-li zvolené kritérium napln&no.'*

Rozsudky ESD znamenaly piiklon k inkorporacéni teorii a vytvofily prostiedi
pro mozny rozvoj legislativni soutéze mezi jednotlivymi pravnimi fady c¢lenskych
statl. MozZnost vzniku legislativni soutéze byl po desetileti blokovan omezenimi
vyplyvajicimi z aplikace teorie sidla.

Po rozhodnuti v pfipadu Centros vroce 1999 nasledovalo rozhodnuti
v piipadu Uberseering a Ispire Art, které dramaticky zménily vztah koliznich norem
¢lenskych stati ve vztahu k svobodé usazovéani. V kauze Uberseering ESD rozhodl,
ze vSechny Clenské staty musi respektovat pravni subjektivitu a procesni zpisobilost
spole¢nosti po pravu inkorporované v jiném cClenském staté. Interpretace svobody
usazovani Evropskym soudnim dvorem tedy spole¢nostem umoziiuje provést
inkorporaci a reinkorporaci kdekoli na izemi Evropské unie '**

V disledku pfijatych rozhodnuti ESD nastala v ¢lenskych statech situace, kdy
je v ¢lenskych statech nabizena mozZnost zaloZeni spolecnosti ve statech s nulovymi

pozadavky na zakladni kapitdl za velice kratkou dobu. Podle udaji z britského
Companies House, obdoby obchodniho rejstiiku, vyplyva, ze po rozdupnuti ESD
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v kauze Uberseering a Inspire Art strmé& vzrostly poéty némeckych jednatelti nové
zapsanych spolecnosti ve Velké Britanii. Na zéklad¢ téchto informaci lze usuzovat, ze
se jedna o pseudobritské spole¢nosti zalozené za tdelem podnikani v Némecku.'**

Jako reakce na vzniklou situaci nastal v fad€ evropskych zemi reformni proces
v pravni Uprav€é obchodnich spolecnosti. Narodni zakonodéarce je motivovan
k nastaveni takové pravni upravy, které bude ve srovnani s upravou jinych ¢lenskych

statti konkurenceschopna.

10. Legislativni soutéZz a Delaware efekt v ramci Evropské unie

Vyse uvedené rozsudky soudniho dvora umoznily zakladatelim spolecnosti
volny vybér pravni formy pro jejich spole¢nost. Zakladatel¢ spole¢nosti mohou
zvolit misto pro inkorporaci své spole¢nosti podle svobodného uvazeni. Jako misto
inkorporace mohou zakladatelé spolecnosti vybrat stat, jehoz pravni fad umoznuje
snadné a levné zalozeni spolecnosti, jakoz i vhodnou organizacni strukturu
spole¢nosti. Tato moznost svobodné volby spole¢nosti ohledné mista inkorporace
je podminka pro vznik legislativni soutéze mezi Clenskymi stity a stim spojeny
mozny vyskyt Delaware efektu, tedy situace, kdy se staty snazi pritdhnout co nejvétsi
mnozstvi spole¢nosti do své jurisdikce a k tomuto cili upravuji své. Situace je odlisna,
vezmeme-li v ivahu reinkorporace spolecnosti. K tomu, aby byla spolecnost
reinkororovana v jiném ¢lenském staté, musi nejprve dojit k jeji likvidaci ve staté jeji
puvodni inkorporace, jak bylo soudnim dvorem rozhodnuto v kauze Daily Mail nebo
v kauze Cartesio.

Rozhodnuti ESD Centros, Uberseering a Inspire Art odstranily bariéry
volnému trhu, jmenovité odstranila bariéry tykajici se vykonu svobody usazovani
obchodnich spolecnosti. Tato rozhodnuti oteviraji nové moznosti podnikatelim pro
vykon obchodnich aktivit a nabizeji vybér formy obchodni spole¢nosti, ktera je pro
n¢ nejpiijatelnéjsi diky tomu, ze si jako misto pro inkorporaci své spole¢nosti mizou
vybrat stat, ve kterém jsou ndklady na zaloZeni nizké a kdy neni pozadavek

zakladniho kapitalu, tak jak je tomu napiiklad ve Velké Britanii.

B4Jan Dedig, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005, str.52
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V ramci Evropské unie je prokdzano, Zze se Velka Britanie na zéklad¢ vySe
zminénych soudnich rozhodnuti stala vyhleddvanym mistem pro inkorporace pseudo
zahrani¢nich spolecnosti. Stalo se tomu na utkor Némecka, kdy pro némecké
zakladatele spolecnosti je vyhodnéjsi a snadné&j$i zalozit pseudo zahrani¢ni spolecnost

ve Velké Britanii."”> Dle nékterych udajii méla v roce 2004 kazda &tvrta spoleénost

s ru¢enim omezenym zaloZena v Némecku formu anglické ,,company limited*."*®
Podobné bylo v dasledku judikatury ESD dotéeno i Nizozemi. Z udaji z britského
Companies House vyplyva, Ze k razantnimu rlistu poctu spolecnosti s némeckymi ¢i
holandskymi zakladateli doSlo v obdobi po rozhodnuti v kauze Centros. Tento trend
se vSak postupem casu zastavil a od roku 2006 nabral sestupnou tendenci a pocet
némeckych & nizozemskych spole¢nosti inkorporovanych ve Velké Britanii klesa."’

Z téchto informaci vSak jesté nelze usuzovat, Ze v Evropské Unii ve vE&ts$i mife
probihd legislativni soutéz a s legislativni soutézi spojeny Delaware efekt.
Zakladatelé¢ spolecnosti pouze vyuzili vyhodnéj§i pravni Upravu bez toho, aby
zakonodarci jiného ¢lenského statu upravovali své pravo obchodnich spole¢nosti pro
ucely pfildkani co nejvétSsiho poctu ,.cizich® obchodnich spole€nosti. Migraci
spole¢nosti miize byt zabranéno v piipad¢, kdy by domadci staty téchto spolecnosti
upravily své zakony podle potieb téchto spole¢nosti. Doslo by tak ke vzniku ,,obranné
soutéze™ ze strany Clenskych stat, branicich se odlivu spolecnosti. Skutec¢nosti
vyskytu obranné soutéze odpovida mnozstvi legislativnich zmén v pravu obchodnich
spolecnosti ¢lenskych statl, jejichz pravni uprava byla ovlivnéna rozsudky ESD.

Jako reakce na pfipad Centros snizila Francie pozadavek minimalniho
zakladniho kapitdlu pro spolecnosti na 1 Euro. Dansko zjednodusilo proceduru pfi
zakladani spolecnosti znékolika tydni na nékolik hodin. Podobné i v jinych
Clenskych statech dochazi k legislativnim navrhim tykajicich se zjednoduSeni
formovani spole¢nosti a pozadavki na zakladni kapital."®

Na druhou stranu existuji ndznaky, ze ¢lenské staty Evropské unie se snazi byt
v legislativni soutézi aktivni a ne byt pouze ucastniky obranné soutéze. Naptiklad
v Nizozemi doslo k pfijeti pravni upravy nabidek ptevzeti, kterd je obdobna pravni

upravé nabidek ptevzeti v Delawaru. Pfijetim nové pravni upravy se Nizozemi

133 Bratton, Mccahery, Vermeulen, How does Corporate Mobility Affect Lawmaking?, str.29
13¢ Jan D&di¢, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005, str.51

17 Bratton, Mccahery, Vermeulen, How does Corporate Mobility Affect Lawmaking?, str.32
1% Bratton, Mccahery, Vermeulen, How does Corporate Mobility Affect Lawmaking?, str.34
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pokousi naldkat do své jurisdikce spolecnosti tim, ze pro né vytvoii pfivétivou a

L 139
efektivni pravni Gpravu.

10.1. Limity pro rozvoj legislativni soutéZe

Za motivem zakonodarcli ke zmén¢ zastaralé pravni Gipravy nelze vidét pouze
snahu o soutéz. Zakonodarci obecné méni pravni tpravu podle potieby spolecnosti,
podle svych politickych cilii ¢i podle zajmu lobbyistickych skupin, a to bez ohledu na
legislativni soutéz. K tomu, aby byli politici zainteresovani na legislativni soutézi,
musely by pro politiky ¢i pro staty s této situace plynout podstatné vyhody. Tak je
tomu bez pochyb v ptipad¢ Delawaru, kde podstatna ¢ast statniho rozpoctu plyne do
statniho rozpoc¢tu z inkorporacni dané¢ a ze souvisejicich poplatkl, které musi
spolecnosti inkorporované v Delaware platit.

Situace v Evropé je vSak v porovnani se situaci v USA odlisna. Uvalovat
dan¢ zinkorporace na spolecnosti uvnitf Evropské unie je zakdzano smérnici
Evropské Rady 69/335/EEC, s vyjimkou ,,kapitalovych povinnosti“ ve staté, kde ma
sidlo vedené spoleénosti.'*” Clenské staty tedy nemohou &erpat prostiedky z tohoto
zdroje. K tomu, aby akciondfi zalozily spolecnost ¢i piemistily svoji existujici
spole¢nost do jiného statu, musi zamysSlené vyhody ptfevazit nad nevyhodami dané
transakce. V porovnani se situaci v USA, kde mezi pravnimi fady jednotlivych statt
existuji znacné rozdily, harmonizaéni proces v ramci Evropské unie znacné sblizil
pravni fady jednotlivych c¢lenskych stath. Diky harmonizaci nejsou pravni tady
jednotlivych ¢lenskych statti oproti statim v USA tolik odlisné, a proto by potencialni
zména pravniho fadu v ramci legislativni soutéze nemusela pfinést soutézicimu statu
znatelné vyhody.

Rozvoj legislativni soutéze mlize byt omezen 1 pochybami spolecnosti, zda by
zamyslené vyhody inkorporace v jiném clenském nemohly byt ohroZzeny moznymi
negativnimi dopady. Pro spoleCnosti inkorporované v jiném clenské staté, nez ve

kterém plsobi pfina§i zména pravniho fadu problém ohledné potencionalniho

139 Danielle Quinn, Dutch Treat,str.18
0 Danielle Quinn, Dutch Treat,str.24
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soudniho sporu. Pokud se spole¢nost reinkorporuje v jiném ¢lenském statu, nez ve
kterém pusobi, znamenal by pro ni soudni spor ve staté sidla nemalé vydaje. Podobn¢
by byly finan¢né¢ narocné pravni sluzby advokat z druhého c¢lenského statu ohledné
procesu piemisténi sidla.'"!

Dulezity aspekt porovnani situace v USA a v rdmci Evropské unie je rozdil
v upravé materie, kterd mize byt legislativni soutézi dotéena v USA a Evropské Unii.
Soutéz o inkorporace spolec¢nosti mize byt v USA zamétena pouze na Gpravu tykajici
se vnitinich zalezitosti spolecnosti, tedy pfedev§im vztahi mezi akcionéfi a manazery
spole¢nosti. V USA je na vnitini zalezitosti spolecnosti aplikovdna tzv. ,Internal
Affair Doctrine®. Tato zasada stanovuje, Ze vnitini zalezitosti obchodnich spole¢nosti
podléhaji pravu statu inkorporace. Tato doktrina zajist'uje jistotu spolecnosti ohledné
pfedvidani pravniho tadu, ktery se bude na jejich vnitini zélezitosti aplikovat a
nemilZe nastat situace, kdy na pravni vztahy a na vnitini vztahy spole¢nosti mize byt
aplikovan pravni tad jiného statu.'* Tato pravni jistota chybé&la spolenostem uvniti
Evropské unie pted rozhodnutimi ESD tykajicich se svobody usazovani, jak bylo
popsédno vySe v praci. Rozhodnuti v uvedenych kauzdch zvySilo prévni jistotu
spole¢nosti ohledné aplikace pravniho fadu na jejich vnitini zélezitosti. Na  rozdil
od pravidla vyplyvajiciho z ,,Internal Affair Doctrine vztahy americkych spole¢nosti
s tfetimi stranami jsou upraveny na federalni urovni. Takovéto omezeni na evropském
trhu neexistuje a tak maji staty moznost soutézit v pravnich tUpravach tykajicich se
vztahll spolecnosti a tietich stran vzhledem k tomu, Ze dané oblasti harmonizace
neprobéhla (pouze k ¢aste¢né harmonizaci doslo v pravnich oblastech jako pravo
cennych papirt nebo pravo insolvenéni).'*

V porovnavani situace v USA a uvnitf Evropské unie je také nezbytné
zdiiraznit odli$nosti, které vyplyvaji odlisného uspotfadani obou celkii. Vlada USA je
vlada federalniho celku a muze v pfipadé potieby a politické shody zasdhnout
v oblasti prava obchodnich spolecnosti v ptipadech, které by jinak spadaly pod
pravomoc jednotlivych stati. Podobna situace vSak neni uvnitf Evropského
spoleCenstvi, kde Evropsky zakonodarce musi konat v souladu s principem

subsidiarity, ukotvenym ve Smlouvé, ktery ukladd moZnost legislativniho opatieni

Spolecenstvi pouze pro piipady, kdy zamysleného cile nemlze byt dosazeno

11 John Armour, Who Should Mak Corporate Law..str.21
12 Terrence L. Blackburn, The Unification of Corporate Laws, str. 55
143 Sebastian Mock, Perspecive of Regulatory Competition, str. 784
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Clenskymi staty.

V neposledni fad¢ je tfeba zminit, Ze jako ,,brzda“ legislativni soutéze mohou
pusobit kulturni odliSnosti mezi jednotlivymi staty Evropské unie. Tyto odliSnosti
maji za nasledek, ze znacnd Cast investorl je zamécfend na investovani ve svém
domacim staté a Cisté ekonomicko-pravni hledisko ustupuje do pozadi.'"** Porovname-
li situaci v USA a v Evropé¢, pak je dalezité vzit v ivahu i kulturni hledisko. Evropska
unie je tvofena 27 staty a kazdy znich ma svoji jedinecnou kulturu, samostatnou
historii a pfedevSim sviyj vlastni jazyk. Na rozdil od USA existuje v ramci Evropskeé
unie 23 oficidlnich jazykl, coz umocniuje kulturni aspekt a jeho vliv na mista
k inkorporace. Z téchto divodu bude velkd cast investorG volit jako misto
inkorporace svych spole¢nosti své domaci staty. Tyto kulturni aspekty tvoti faktickou
bariéru ke vzniku situace, kdy by legislativni soutéz vradmci Evropy dosdhla
obdobnych rozmért jako v USA, ackoli po vySe uvedené sérii rozhodnuti Evropského

soudniho dvora moznost rozvinuti legislativni soutéze realné existuje.

11. Shrnuti

V této praci jsem se zabyval srovnavacim pravem obchodnich spolec¢nosti.
Popisoval jsem vznik legislativni soutéZe a Delaware efektu v USA. Vysvétlil jsem
divody, pro¢ stat Delaware ziskal takika neotiesitelnou pozici na inkorporacnim trhu
v USA. Ddéle jsem porovnaval situaci v USA a v EU sohledem na moznosti
inkorporaci obchodnich spolecnosti. Popisoval jsem rozdilné podminky pro vznik
legislativni soutéZe a Delaware efektu v USA a Evropské unii. Déle jsem se zabyval
popsanim situace, kterd nastala v ramci EU po sérii rozhodnuti ESD tykajicich se
inkorporaci obchodnich spole¢nosti. Popsal jsem zmeény, které tato rozhodnuti
soudniho dvora ptenesly ve vztahu k mobilité spolecnosti uvnitt EU a ve vztahu
k rozvoji legislativni soutéze.

Jako hlavni cil této prace jsem si stanovil zodpovézeni otazky, zda je mozné,
aby se legislativni soutéz a s ni spojeny Delaware efekt vyvinuly v ramci Evropské
unie a pokud ano, jaké disledky mohou tyto jevy pfinést. Ve své praci jsem doSel

k nasledujicim zavérim:

4 Kilian Baelz, Teresa Baldwin, The End of the Real Seat Theory, str.10
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Po sérii rozhodnuti ESD vznikla v rdmci Evropské unie moznost rozvinuti
legislativni soutéze, ¢emuz v minulosti branily pravni fady téch clenskych
statl, které ve své jurisdikci aplikovaly teorii sidla.

V porovnani s USA je vSak situace v EU natolik odli$nd, Ze moZnost rozvoje
legislativni soutéze v obdobné mife jako v USA nebo moznost vzniku
,»Evropského Delaweru® je vyloucena. Tato tvrzeni opirdm o porovnani
situace v obou pravnich oblastech, ze kterého vyplyvaji podstatné odliSnosti
v pravnich i kulturnich aspektech obou oblasti, které vylucuji obdobni rozvoj
legislativni soutéze po vzoru USA, uvniti Evropské unie.

V ramci Evropské unie nemlze dojit k rozvoji legislativni soutéze do takové
miry jako v USA, legislativni soutéz vsSak jiz do jisté miry probiha, ale je
limitovana svym rozsahem mimo harmonizovanou oblast prava obchodnich
spolecnosti.

Legislativni soutéz uvnitt Evropské unie mize mit za nasledek progresivni
vyvoj prava obchodnich spolecnosti Clenskych stati a muze obecné prospét

rozvoji obchodnich vztaht a tim zvysit konkurenceschopnost evropského trhu.
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Seznam zkratek

ES - Evropské spolecenstvi
EU - Evropska unie
USA - Spojené staty americké

ESD - Evropsky soudni dviir

Smlouva - Smlouva o zalozeni Evropského spolecenstvi

55



10.

11.
12.

Pouzita literatura

Knihy:

Robert W. Hamilton, Corporations, St. Paul Minn, 2001

Monika Pauknerova, Spolecnost v mezinarodnim pravu soukromém, Karolinum,Praha
1998,

Jan Dé&di¢, Petr Cech, Obchodni pravo po vstupu CR do EU, Polygon, 2005,

Clanky odborné literatury:

Ralph K. Winter, State Law, Shareholders Protection and the Theory of
Incorporation, The Journal of Legal Studies

Marcel Kahan, Ehud Kamar, The Myth of State Competition in Corporate Law,
Stenford Law Review 2002

Guhan Subramanian, The Disappearing Delaware Effect, The Journal of Law &
Economic Organization Vol. 20,No.1

William L. Carry, Federalism and Corporate Law, The Yale Law Journal

Lewis S. Black, Why Corporations Choose Delaware, Delaware Department of State
2007

S.Samuel Arsht, A History of Delaware Corporation Law, Delaware Journal of
Corporate Law, 1976

David Bechera, Terry Campbell, Raj Varma, The Effect of Delaware Law on Firm
Value,2004

Mark J. Roe, Delaware’s Competition, Harvard Law Review, 2004

Michal Barzuza, Price Consideration in the Market for Corporate Law, Cardoza Law
Review, 2004

Michal Barzuza, Delaware’s Compensation, University of Virginia Law School,
Paper 45,2008,

Mark J. Loewenstein, Delaware as Demon, University of Colorado Law Review 2000
Karsten Sorensen, Mette Neville, Corporate Migration in the European Union,

Columbian Journal of Corporate Law, 2000

56



13.
14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

Luca Enriques, EC Company Law Directives, Law Working Paper, 2005

Sebastian Mock, Harmonization, Regulation and Legislative Competition in
European Corporate Law, German Law Journal Vol.3 No.12-01December 2002
Sebastian Mock, Perspecive of Regulatory Competition in Europen Company
Law,German Law Journal Vol 06 No. 04

John Armour, Who Should Make Corporate Law, EC Legislation Versus Regulatory
Competition, Institute for Law and Finance, Working Paper Series No. 41, 11/2005
William W.Bratton, Joseph A. Mccahery, Erik P.M. Vermeulen, How does Corporate
Mobility Affect Lawmaking? A Comparative Analisis, Amsterdam Center for Law &
Economics, Working Paper No. 2008-01

Kilian Baelz, Teresa Baldwin, The End of the Real Seat Theory, German Law Journal
No. 12 (01 December 2002)-Private Law

Eddy Wymeersch, The Transfer of the Company’s Seat in European Company Law,
Common Market Law Review, 2003

Christian Kersting, Clemens Phillip Schindler, The ECJ Inspire Art decision of 30
September 2003 and its effect on Practise, Gernan Law Journal Vol . 04 No. 12
Danielle Quinn, Dutch Treat : Netherlands judiciary only goes halfway towards
adopting Delaware trilogy in takeover context, Vanderbilt Journal of Transnational
Law, Oct, 2008

Robert R. Drury, The Regulation and Recognition of Foreign Corporations, Response
to the Delaware’s Syndrom,1998

Terrence L. Blackburn, The Unification of Corporate Laws, The United States, The
European Community and the Race to the Laxity, Mason Indep. L. Rev. 1 1994-1995

Judikatura Evropského soudniho dvora

Case 81/87 Daily Mail and General Trust plc.

Case C-212/97 Centros Ltd. v Erhvervs —og Selskabsstyrelsen

Case C-208/00 Uberseering BV v Nordic Construction Company Baumanegement
Case C-167/01 Kamer van Koophandel Fabrieken voor Amsterdam v Inspire Art Ltd

57



Internetové adresy

www.delaware.gov

www.fortune500s.net

http://corp.delaware.gov

https://www.delawareintercorp.com

http://budget.delaware.gov

58



The Abstract

DELAWARE EFFECT AND ITS INFLUENCE ON EUROPEAN LAW

My thesis deals with Delaware effect in the United States and its effect on
European law. The short introduction of my thesis contains the summary of the
purpose of my thesis. The aim of my thesis is to compare the situation in the United
States and in Europe in respect of incorporations of companies and to find out if the
similar competition between corporate charters as it occurred in the United States can
occur or has already occurred in Europe. After short introduction, I describe the
beginnings of the competition between states in the USA to attract incorporations.
Moreover, I describe the triumph of Delaware in this competition. Further, I describe
the legal system of Delaware and its uniqueness with respect to corporation law. I
characterize main theories concerning regulatory competition, I lay stress on Race to
the Top and Race to the Bottom theory.

In subsequent part of my thesis I compare the situation in the USA and Europe
in respect of company’s incorporation. I refer to main theories concerning
incorporation, the Seat Theory and the Theory of Incorporation. Consequently I deal
with compatibility of the Seat Theory and Incorporation Theory with EU legislation
and with the process of company law harmonization within the European Union.

Further, I describe decisions of the European Court of Justice regarding free
establishment of companies within the European Union. I characterize in what respect
the decisions of the ECJ has changed the applicability the Seat and Incorporation
theories.

Later on, I refer to the situation which came up after series of the ECJ decision
which can be considered as the outset of the regulatory competition between
European states. Finally, I try to compare conditions for regulatory competition in the
United States and within European Union. I point the fact that Delaware affect as it
occurred in the United States cannot occur within the European Union in the same or
similar intensity, however same aspect of the Delaware within the EU has already

occurred.
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