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Tato diplomova prace se zabyva moznostmi financovani startupl z pravniho

hlediska. Uvodni &ast se zamé&fuje na startupy obecné, jejich pravni formy a
moznosti financovani v dnesni dobé. Dale pak prace predstavuje fiktivni
technologicky startup, na ktery jsou aplikovany jiz samotné varianty financovani.

V zaveéru prace jsou tyto varianty shrnuty a vzajemné porovnany.

KLICOVA SLOVA

Startup, financovani, investice, smlouva

ANNOTATION

This diploma thesis deals with the possibilities of financing startups from a legal
point of view. The introductory part focuses on startups in general, their legal forms
and financing options today. Next, the thesis presents a fictitious technology startup
to which the financing options themselves are applied. In the conclusion of the

thesis, these variants are summarized and compared with each other.
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Uvod

Startupy jsou &im dal vice rozsifené po celém svété a v Ceské republice jsou

-—

stale Castéji medializovany. Zacinajici spole¢nosti jsou Casto prakopniky inovaci a
nabizi neprobadana feSeni problému. Do urcité miry na nich zavisi rozvoj a posun
nasi spole¢nosti. A nejvétSim problémem startupu byva zakladni finanéni kapital pro
zaCatek podnikani anebo dalsi rozvoj. Zakladatelé také musi vhodné zvolit budouci

formu své spolecnosti. Kazda z nich nabizi vhodné podminky pro jiny druh rozvoje.

Mladé spolecnosti maji nékolik moznosti, jak k vytouzenym financim pfijit.
Jsou zavislé zejména na investorech, které se snaZzi oslovit. Kazda z variant nabizi
své vyhody a nevyhody, proc si ji zvolit. Nékteré jsou méné atraktivni pro investory,
ale vice chrani samotné zakladatele. Jiné naopak, a nalezeni investora potom
nevyzaduje mnoho €asu, ale vystavuje zakladatele urCitému vySSimu riziku. Jaké
formy financovani jsou spole¢nosti k dispozici, zavisi na fazi, ve které se spole¢nost
nachazi. Ur€ité mohou podnikatelé vyuzit v zarodcich ¢i dokonce pouhém napadu,

ale ve fazi, kdy je uz spole€nost do jisté miry zajeta, musime zvolit jinou cestu.

PFi rozhodovani, jaké zpusoby ziskavani investic zvolit, je vhodné vzit v potaz
nynéjsi situaci, ale nesmime zapominat i na budoucnost, ,kam spole¢nost chceme
dale smérovat”. Jestlize cilem zakladatell je ,prodat spolecnost® jiz v pocatcich a
vnést do néj pouze mysSlenku nebo prototyp, tak bude volit jiné aspekty, podle
kterych se budou rozhodovat. Dostupnost financi také koreluje se svétovym dénim.
Pfi ekonomickém rastu je snadnéjSi ziskat financovani. Volba ,spravného*
financovani je zahalena mnozZstvim proménnych a co je vhodné pro jednu
spole¢nost, nemusi byt vhodné pro jinou.

V predkladané diplomové praci je nejdfive vymezen pojem startupt a dalSi
jaké jsou hlavni rozdily mezi pravnickymi osobami, které by mohly zvolit budouci
zakladatelé. V posledni Casti jsou strukturované rozebrany moznosti financovani

startupu nehledé na fazi, ve které se nachazi.

V nasledujici Casti je pfedstaven fiktivni technologicky startup ve stanovené
pravni formé. Je zde popsano, v jaké fazi se nachazi, ¢im se zabyva, jak jsou pravné
vedeni spolecnici a také jeji vize do dalSich let. Jsou uvedeny divody, pro¢ by mohla

byt pravé tato spoleCnost zajimava pro investory.

-10-
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V posledni ¢asti jsou uz zvoleny takové formy financovani, jez jsou relevantni
pro tuto spole¢nost. Zde si klademe za cil systematicky porovnat dané varianty a
rozebrat v zavislosti na fiktivnim startupu. Finalni porovnani je provedeno na

zakladé zvolenych a objasnénych parametra.

-11-
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2 Vzestup startupt

V Ceské republice pfinesl rok 2023 vyrazné vyzvy a trzni zmény. | pies fakt
celosvétového rostouciho trendu startupl a investic do perspektivnich projektd,
situace v Ceské republice byla odli§na. Objem penéz sméfovanych do zaginajicich
firem dosahl na necelych 11,5 miliardy korun, coz znamenalo pokles o 75 % oproti
roku 2022. Takto velka redukce finanénich prostfedk(l znamenala pro mnoho
startupl problémy a do znané miry omezila jejich schopnost rozvijet své

technologie a vize [1], [2].

V uplynulém roce dos$lo ke zménam vlastnické struktury znamych spolecnosti,
které zacinaly jako startupy. Mezi nejvyraznéjSi mizeme zaradit koupi 100% podilu
ve spolecCnosti Zasilkovna s. r. 0., Smartlook.com, s. r. 0., a Manta Software, Inc.
Hodnota téchto transakci byla v fadech miliard korun, coz svédCi o atraktivité
puvodnich ¢eskych malych firem. Investofi, ktefi vlozili finance a nadéji do téchto

firem, si mohli zajistit zisk a oslavit uspésSny navrat investice [1], [2].

Celkové tedy muzeme shrnout, Ze rok 2023 byl v Ceské republice pro
zacinajici startupy, které se snazili od investoru ziskat financni prostfedky, naroc¢ny.
Zaroven ale ukazal, ze i v t6z8im obdobi muze dojit k vyznamnym obchodnim
transakcim €i restrukturalizaci. Budouci vyvoj bude na schopnosti zaCinajicich firem
pFizpUsobit se zhorSenym podminkam nebo pfilakat zpét investory a jejich finance
do této oblasti [1], [2].

-12 -
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3 Vymezeni pojmu

V této kapitole se zaméfime na vymezeni pojmu, jez budou uzivany v ramci
celé diplomové prace. Je nutné jim poskytnout solidni definice jako pfedpokladu
jejich spravného pochopeni a pouziti. Zaroven se zaméfime na jejich zakotveni

v pravnich textech.

3.1 Podnikatel
Podnikatel je vymezen Ctyfmi obecnymi definicemi v § 420 a 421 obCanského
zakoniku, coz je dulezité pro pravni vymezeni a identifikaci jednotlivych osob ¢i
subjektl, ktefi se vénuji vydélecné cinnosti. Prvni definice (§420 odst. 1) je

formulovana takto:

,Kdo samostatné vykonava na viastni ucet a odpovédnost vydéleénou ¢innost
Zivnostenskym nebo obdobnym zpusobem se zamérem Cinit tak soustavné za
ucelem dosazeni zisku, je povaZovan se zretelem k této ¢innosti za podnikatele.*

3].

Abychom mohli osobu kvalifikovat jako podnikatele podle tohoto ustanoveni,
je nutné splnit nékolik kliCovych podminek. Osoba musi vykonavat vydélecnou
¢innost, a to za ucelem zisku. V tomto pfipadé nehraje roli, zda k zisku opravdu
dochazi; dllezité je, Ze osoba kona tak, aby v kone¢ném dusledku podnikani zisk
vznikl [4].

Druhou kli€ovou podminkou je zamér soustavného provadéni €innosti. Neni
dllezité, aby vykonavani bylo permanentni, je dllezité, aby podnikatelska aktivita
byla provadéna opakované v del§im ¢asovém obdobi. Diky této podmince mizeme
zahrnout i sezonni prace, a to napfiklad praci v sadech nebo provoz horské chaty.
Nadto postaCi, je-li takova soustavnost zamérem; potom neni samo o sobé

rozhodné, pokud se takovy zamér neuplatni [4].

Treti podminkou je vykonavani cinnosti na Zivnostensky nebo obdobny

zpusob. To oznacuje nabizeni zbozi nebo sluzeb neurcitému okruhu osob [4].

Poslednim pfedpokladem je vykonavani €innosti vlastnim jménem, na vlastni
ucet a odpovédnost. To zdlrazriuje, Ze osoba nese plnou odpovédnost za svou

podnikatelskou aktivitu a je seznamena s rizikem spojenym s podnikanim [4].

-13-
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Prvni definici podnikatele by bylo mozno zjednoduSené vyjadiit tak, ze
podnikatelem je podle ni ten, kdo podnika. Podnikani obfanskym zakonikem neni

vyslovné definovano, ale vychazi nepfimo pravé z uvedené definice podnikatele [4].

Druha definice (§ 420 odst. 2) okruh podnikatelt roz8ifuje na bazi pravni fikce,
a to pro ucely ochrany spotiebitele a ochrany proti opozdénym platbam
v obchodnich transakcich; jde o definici, kterou zmiriujeme jen pro uplnost, pro tuto

praci vyznamna neni [5].

Treti a Ctvrta definice (§ 421) odhlizeji od povahy Cinnosti osoby a soustfedu;ji

se na urcity jeji formalni znak [6]:

,Za podnikatele se povazuje osoba zapsana v obchodnim rejstriku. Za jakych

podminek se osoby zapisuji do obchodniho rejstriku, stanovi jiny zakon.“ [6].

,Ma se za to, Ze podnikatelem je osoba, ktera ma k podnikani zivnostenské
nebo jiné opravneni podle jiného zakona.” [6].

V tomto pfipadé je rozhodujici, ze urcitda osoba je zapsana v obchodnim
rejstfiku a nikoli zda vydéle€nou Cinnost vykonava. Nebo obdobné, zda osoba ma

urcité verejnopravni opravnéni k vykonu podnikatelské Cinnosti [4].

3.2 Startup
Pojem startup neni pravné zakotven ani neni pfimo definovan v jakémkoliv
pravnim predpisu. To nam dava prostor pro rizné interpretace a chapani pojmu
startup. Dokonce ani v obecném chapani nepanuje shoda, protoze startup muize
nabyvat odliSné vyznamy v zavislosti na kontextu a pochopeni jednotlivcd. Pro
nékoho muize byt startup pouze heslem, které oznacuje zbytecné plytvani
finan&nimi prostfedky, zatimco pro druhé mize znamenat symbol miladi, kreativity

a novych feseni [7], [8].

Podle nejrozSifenéjSiho nazoru muzeme startupy definovat jako mladé
spolec¢nosti, které vstupuji na trh s cilem pFedstavit ojedinély produkt nebo sluzbu a
usilovat o to, aby pro potencialni zakazniky byly neodolatelné a nenahraditelné.
V nejlepSim mozném vysledku se snazi startupy pozitivné ovlivnit Zivoty svych
uzivatell. Podnikatelsky zamér ma potencial byt zpenézen. Tyto ,mladé firmy* jsou
postaveny na inovacich, coz znamena, Ze pfinaseji zcela novou kategorii produktu
nebo sluzby; popfipadé se zaméruji na odstranéni nedostatku jiz existujicich na

trhu. V pocCateCni fazi své existence nejsou startupy €asto schopny generovat
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dostateCny zisk pro své fungovani a rozvoj. Jsou proto zavislé na pfisunu ciziho
kapitalu. Tento krok je dullezity pro moznost dalSiho ristu a dosazeni piného
potencialu poCatecni myslenky. Ze své podstaty se startupy pokousi nejen o vlastni
preziti, ale zaroven o pozitivni zménu, ba dokonce revoluci ve svém oboru. Jejich
sila spociva v odvaze se postavit novym vyzvam, vymyslet inovace a podporovat
rozvoj novych napadu a konceptu. NejrozSifenéjsi startupy se zaméruji na softwary
pro firmy a nové technologie. DalSi hojnou skupinou jsou zaméfené na finance,
pojistovnictvi a lidské zdravi [1], [2], [7], [8], [9].

Z hlediska pravnich predpisu je vSak vyznamné, jakou bude mit startup pravni
formu. Podnikani mizeme zahdjit jako fyzicka osoba, ale Castéji se setkavame
s pravnickou osobou. Mozné uspofadani firmy si rozebereme v nasledujicich
bodech [10], [11].

3.21 Fyzicka osoba

Zalozeni startupu jako fyzicka osoba, zpravidla s Zivnostenskym opravnénim,
nabizi pravni formu s nizkymi naklady a snizenou administrativni narocnosti.
Zejmeéna relativni organizacni jednoduchost spada do kliCovych vyhod této
legislativni formy. DalSimi vyhodami jsou moznost vést pouze zjednoduSené
ucetnictvi a vyuziti danovych pausall, coz maze zahrnout uplatnéni az 80 % pfijmu
jako naklady, s cilem snizeni danové zatéze. Prestoze tato pravni forma mulze
nabidnout mnoho vyhod C&lovéku, ktery hodla podnikat jako jednotlivec, existuji
dulezitd omezeni, jez je potfeba vzit v uvahu. NejvyraznéjSim rozdilem mezi
fyzickou a pravnickou osobou je otazka odpovédnosti a ruceni. Pfi podnikatelském
nezdaru fyzicka osoba odpovida veSkerym majetkem za pfipadné dluhy; tedy nejen

majetkem, ktery si pofidila k podnikani, ale i majetkem osobnim [10], [11], [12], [13].

Naopak, Ze tato pravni forma nemusi byt vhodna, mize signalizovat splnéni

alespon jedné z nasledujicich podminek:
1. Startup je zaloZen a provozovan minimalné dvéma osobami.

2. Predpoklada se vstup dalSich spolupracovnikil ¢&i investorl do

podnikani.
3. Planujeme rozSifeni startupu do zahranici.

4. Budujeme firmu se zamérem prodat v budoucnu svdj podil [10].
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V pfipadé, Ze ma podnikatel zajem o vstup investor(, ktefi investuji pouze
financni prostfedky a nepfispivaji svou osobni ¢innosti k chodu podnikani, omezuje
to vyuziti této pravni formy. Investor €asto totiz nemusi mit zajem svéfit prostredky
samotné fyzické osobé na ,pouhém® smluvnim zakladé. Investor daleko ochotnéji

vstoupi napfiklad do s. r. 0., kde bude mit postaveni spolecnika [10].

3.2.2 Pravnicka osoba
Z pravnickych osob jsou pro podnikani ur€eny pfedevsim obchodni korporace
a z nich predevsSim obchodni spolecnosti. Obchodni spoleCnosti podle Ceského
prava jsou zakonem o obchodnich korporacich ¢lenény na osobni a kapitalové takto
[4], [13], [14]:

Tabulka 1: Druhy obchodnich spole¢nosti [14]

Obchodni spole¢nosti Osobni a) vefejna obchodni
spolecnost,
b) komanditni spole€nost
Kapitalové c) spolecnost s ru¢enim
omezenym
d) akciova spole¢nost

Ad a) Verejna obchodni spole¢nost (v. 0. s.) pfedstavuje pravni formu, kde
alespon dvé osoby (fyzicka nebo pravnicka) spolecné ucastni na podnikani Ci
spravé majetku spoleCnosti a ru€i za jeji dluhy spole¢né a nerozdilné. Zakladnim
pozadavkem je, aby po celou dobu existence této formy obchodni spole€nosti byl
pocet spolecnikd minimalné dvé osoby. V opacném pfipadé soud muze rozhodnout
o zruSeni spolecnosti. Definice vefejné obchodni spole¢nosti dale zdlrazriuje, ze
spolecnici ru€i za zavazky spolecnosti spole€né a nerozdilng, coZz znamena, Ze
veskery osobni majetek spole¢niki mize byt pouzit k pInéni zavazkl spolecnosti a
Ze veéritel se muze obratit tfeba jen na jednoho z nich s pozadavkem na splnéni
tfeba celého dluhu. SpoleCnost se zaklada uzavienim spoleCenské smlouvy, ktera
musi byt v pisemné formé s ufedné ovéfenymi podpisy. Samotna vefejna obchodni
spoleCnost vznika (lze fici i ,ziskava pravni subjektivitu®) dnem zapisu do
obchodniho rejstfiku. Na rozdil od jinych forem obchodnich spole¢nosti, vefejna
obchodni spole¢nost nevytvafi povinné zakladni kapital. Tato povinnost mize byt
vymezena a specificky upravena ve spoleCenské smlouvé. V pfipadé vytvofeni

zisku ma kazdy spole¢nik pravo na stejny podil, coz Ize opét upravit ve spoleCenské
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smlouvé. | presto, Zze vefejna obchodni spole¢nost neni nej¢astéjsi pravni formou,
muze nabizet vyhody v podobé vysSi divéryhodnosti, zejména v souvislosti se
splacenim zavazku a dluhd. Spole€enska smlouva mlze byt dale upravit sloZeni
statutarniho organu. Pokud k tomu nedojde, tento organ tvofi vSichni spolecnici
spliujici podminky zakona [4], [13], [14].

Ad b) Komanditni spoleénost (k. s.) reprezentuje urcitou modifikaci verejné
obchodni spole€nosti. Jejim zakladem je spoleCenska smlouva, ktera musi byt v
pisemné podobé s ufedné ovéfenymi podpisy. Tuto formu spole€nosti Ize zaloZit
minimalné dvéma osobami, z nichz alespon jedna vystupuje jako komanditista a
alespon jedna jako komplementaf. Klicovym prvkem této korporatni struktury je
rozdéleni rozhodovani, jednani a odpovédnosti mezi obéma ,typy“ spolecniki.
Komanditisté maji omezené ruceni za dluhy spolecnosti, konkrétné ruci s ostatnimi
spole¢niky spoleCné a nerozdilné do vySe svého nesplaceného vkladu podle stavu
zapisu v obchodnim rejstfiku. Naopak, komplementafi nesou osobni odpovédnost
za dluhy spolecnosti, ru¢i solidarné a neomezenég, tedy svym celym majetkem, diky
tomu maji osobni povahu. V dasledku toho maji komplementafi pravo zastupovat
spoleCnost a provadét obchodni transakce. ZaloZzeni komanditni spoleCnosti je
spojeno s uzavienim spoleCenské smlouvy; dnem zapisu do obchodniho rejstiiku
takova spolecnost vznika. Komanditisté maji povinnost spinit vklad, coz zaroven
stanovuje velikost jejich podilu ve spoleCnosti. Komplementafi maji vkladovou
povinnost pouze v pripadé, Ze je to specifikovano a upraveno ve spoleCenskeé
smlouvé. Zisk v komanditni spole€nosti se v prvni fazi déli rovnym dilem mezi
spole¢nost a komplementare. Nasledné si komplementafi rozdéli svilj zisk rovhym
dilem, pfiCemz maji narok na 25 % z €astky, v niz splnil svou vkladovou povinnost.
Zbyvajici ¢ast zisku, po zdanéni, sméfuje mezi komanditisty podle jejich podild.
Velikosti podild mohou byt upraveny ve spoleCenské smlouvé. Komanditni
spolecnost neni béznou volbou a muze byt spojena s komplikovanymi vztahy mezi
komplementafi a komanditisty. Statutarnim organem jsou vSichni komplementafi,
zatimco nejvysSim organem jsou vSichni spolecnici. Je omezen tim, Zze rozhoduje
pouze o zalezitostech nepfisludejicich statutarnimu organu, ackoliv spolecnici

rozhoduji spole¢né, komanditisté a komplementafi hlasuji oddélené [4], [13], [14].

Ad c) Spole¢nost s ruéenym omezenym (s. r. 0.) mlze zalozit jeden i vice
zakladatell; nezalezi na tom, zda jde o osobu fyzickou nebo pravnickou. Pokud

obchodni spoleCnost zaklada jedna osoba, ¢&ini tak zakladatelskou listinou;
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v pfipadé zaloZeni vice zakladateli se jedna o spoleCenskou smlouvu. Tyto
dokumenty musi mit formu notafského zapisu; nedodrzeni prfedepsané formy
zpusobuje absolutni neplatnost. Také u této formy je dulezité rozlidit zaloZeni a
samotny vznik spolecnosti. Spole¢nost vznika, az kdyz je zapsana do obchodniho
rejstiiku. Ktomu dochazi, jakmile jsou vneseny vSechny nepenézité vklady,
splaceno celé vkladové azio a kazdy spoleCnik splati nejméné z 30 % svoji
vkladovou povinnost. Zavazkem spolecnika je i ru€eni, splnit za spole¢nost jeji dluh.
U spoleCnosti s ru¢enym omezenym odpovida sama spoleCnost neomezené,
zatimco ruceni spolecniku je omezené. VSichni ruci spole¢né a nerozdilné do vySe,
v niz nesplnili vkladovou povinnost, a to podle stavu zapisu v obchodnim rejstfiku
k datu, kdy byli véfitelem vyzvani k pInéni dluhu. Po splaceni veSkerych vklad(
omezené ruceni pro spoleCniky zanika. Dlvod, pro¢ tuto formu fadime mezi
kapitalové spoleCnosti je, Zze je zde povinny zakladni kapital a dalSi znaky
kapitalovych obchodnich spole€nosti; tato pravni forma ma vsSak i urcité prvky
osobnich spoleCnosti (napf. stale plati, Zze je vhodna spiSe pro mensi pocet
spoleéniki a organizaéné jednodussi podnikani). V Ceské republice je minimalini
vklad pro zalozeni spolecnosti s ru¢enym omezenym 1 koruna. Zakladni kapital do
ur€ité miry ovliviiuje davéryhodnost; na fadu investord puUsobi maly kapital
neseriézné, zaroven je obtizngjsi ziskat uvér. Podil na zisku pfi této pravni upravé
se rozdéluje podle podilu jednotlivych spole€nikd, nestanovi-li spoleCenska
smlouva jinak. Rozhodnuti o vyplaceni podilu na zisku nalezi statutarnimu organu.
Vyplaceni vSak vyzaduje splnéni nékolika podminek. Napfiklad vyplacenim podilu
na zisku se nesmi spole¢nost dostat do upadku (test insolvence). Organizaéni
struktura je odliSna od osobnich spoleCnosti. NejvysSi organem je zde valna
hromada tvofena vSemi spole¢niky. Statutarnim organem spolec¢nosti je jeden nebo
vice jednatell; je-li jich vice, potom netvofi kolektivni organ, ledaze je ve
spoleCenské smlouvé urCeno opacné. Jednatel je jmenovan ve spoleCenské
smlouvé ke dni zapisu do obchodniho rejstfiku. Dale za existence spolecnosti je
volen a odvolavan valnou hromadou. Pocet jednatelt neni nikterak omezen. Ze
zvlastnich ustanoveni pak maze vyplynout povinnost zfidit dozor&i radu, ktera pini

kontrolni funkci. Dohlizi na ¢innost jednatelt a uéetni uzavérky [4], [13], [14].
Ad d) Akciova spole€nost (a. s.) je typickou pravni formou kapitalove
spoleCnosti a vytvari zakladni kapital v minimalni vysi, jaky stanovuje zakon. Zakon

o obchodnich korporacich v Ceské republice stanovuje tuto hodnotu v minimalni
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vySi na 2 000 000 K& nebo 80 000 EUR. Zalozit akciovou spole¢nost muze fyzicka
i pravnicka osoba, v tomto pfipadé zakladatelem mulze byt i stat. Maximalni pocet
zakladateld neni omezen. K zaloZeni spolecnosti se vyZaduje pfijeti stanov; ty
vyzaduji formu notafského zapisu. Zakladatelem je pak ten, kdo pfima stanovy a
podili se na upisu akcii. Ke vzniku spole¢nosti dojde zapisem do obchodniho
rejstfiku; k tomu muze dojit po splnéni splaceni pfipadného emisniho azia a
splaceni minimalné 30 % jmenovité hodnoty upsanych akcii. Akciova spole¢nost
odpovida za své dluhy neomezené, avSak akcionafi za dluhy spolecnosti po dobu
jejiho trvani neruc€i. Na podil na zisku (dividendu) ma akcionar pravo v okamziku,
jakmile valna hromada schvali rozdéleni zisku mezi akcionare. VySe dividendy se
stanovi pomérem akcionarova podilu k zakladnimu kapitalu. U akciové spole¢nosti
se mlUzeme setkat se dvéma moznostmi organizaéni struktury. V obou pfipadech je
otazkach budoucnosti spole€nosti. V monistickém systému je Fidici a kontrolni
funkce vykonavana jednim organem a tim je spravni rada; jde o statutarni organ.
V dualistickém systému je statutarnim organem pfedstavenstvo a kontrolni funkci
dozor€i rada. Dualisticky systém se jesté déli na dva ,podtypy“. Ve standardnim
modelu je valna hromada voli ¢leny predstavenstva i dozorCi rady. V némeckém
modelu jsou €leni pfedstavenstva voleni a odvolavani dozorci radou a dozor¢i rada
je volena valnou hromadou. Tim je dosaZena vétSi nezavislost. Jaky systém bude

spolecnost vyuzivat, je uvedeno ve stanovach. Tato pravni norma nabizi véfitelim

vigviv s

3.3 Financovani startupu

Finance hraji klicovou roli v budoucim rozvoji podnikatelskych napada. V
pocateCnich fazich startupl €asto chybi ucelena organizacni struktura a firmy se
teprve snazi zjistit, zda jejich napad &i feSeni ma potencial na trhu a zda je mozné
jej zpenézit. V této rané fazi se Casto spoléhaji na vlastni zdroje nebo na financni
podporu od svych nejblizSich pfatel a rodiny, ktefi jsou ochotni je podpofit. Tato
skupina je znama pod anglickym terminem FFF (family, friends and fools). DalSim
zdrojem financi mohou byt andélsti investofi (z anglického angel investor Ci
business angel), ktefi poskytuji kapital pravé v této rané a zranitelné fazi projektu.
Andélsti investofi nejsou jen poskytovatelé finanénich prostfedkl, ale Casto
pfinaseji i mentoring, vlastni pracovni nasazeni nebo cenné obchodni kontakty.

Odpovidaijici protihodnotou za poskytnuty kapital maze byt podil ve spole€nosti
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nebo podil na zisku. Na trhu existuji i subjekty, které nabizeji podporu startuplim
,wymeénou“ za podil ve spolec¢nosti. Tato podpora mlize zahrnovat nejen financni
prostifedky, ale také poskytnuti potfebnych prostor a poradenstvi. Takové subjekty
mohou mit jak soukromy, tak statni charakter, a pfikladem muze byt Czechlnvest.
Celkoveé je ziskani finan¢nich prostfedku pro startupy v ranych fazich kliGové pro
jejich preziti a uspéch na trhu [1], [15], [16], [17].

V nasledujici fazi jsou potfebné financni prostfedky pro nastartovani celé
spolecnosti a uvedeni hotového produktu na trhu (pfi velkych inovaci se jedna o
prototyp). Zde ma startup velky vybér moznosti financovani pro podnikatelské

aktivity. Vybrané metody jsou popsany detailnéji v nasledujicich bodech [1].

3.31 Ticha spolec¢nost

Ticha spole€nost je institutem vyslovné upravenym zakonem (§ 2747 a nasl.
obCanského zakoniku). Ticha spoleCnost, i kdyz obsahuje v nazvu slovo
.SpoleCnost®, nevytvafi pravnickou osobu. Vznika jako zavazkovy vztah mezi
véfitelem a dluznikem. Tichy spoleCnik a podnikatel uzaviraji smlouvu, ktera
reguluje jejich vzajemné zavazky. Konkrétné se tichy spoleCnik v této smlouvé
zavazuje poskytnout vklad, ktery se bude podilet na vysledcich podnikani daného
podnikatele po celou dobu trvani smlouvy. Podnikatel se zase zavazuje vyplacet
spole¢nikovi podil na zisku, pokud zisku dosahne. Je dllezité poznamenat, Ze tichy
spoleCnik se s touto dohodou nestava spoluvlastnikem zavodu podnikatele ani
neziskava narok na podil na podnikateli, je-li podnikatel korporaci. Jeho ucast
spociva v zasadé jen v pravu podilet se na zisku, resp. v povinnosti podilet se na
ztraté. Tento model externiho financovani spoCiva v poskytovani ciziho kapitalu.
Kapital poskytuje tichy spolecnik, ktery si nasledné narokuje pravo na vynosy z této
investice. Toto pravo na vynosy je vSak zavislé na nejistoté ohledné budoucich
vysledk( podnikani. Z pohledu podnikatele je ticha spolecnost vyhodna, protoze se
vyhne placeni urokl ziskané investice, coz je typické pro bankovni uvér [13] ,[18],
[19].

3.3.2 Crowdfunding
Crowdfunding je zpusob investovani, jemuz neodpovida konkrétni
soukromopravni institut. Jakou pravni formu na sebe vezme, zalezi na zvoleném
typu crowdfundingu. Maze jit napf. o prvky smlouvy o Gvéru (§ 2395 a nasl.

ob&anského zakoniku). Muze podléhat nafizeni Evropského parlamentu a Rady
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2020/1503 o evropskych poskytovatelich sluzeb skupinového financovani pro
podniky a o zméné nafizeni (EU) 2017/1129 a smérnice (EU) 2019/1937, a to za
podminek tohoto nafizeni [20].

Crowdfunding patfi mezi nebankovni formy financovani, a jeho princip spociva
v shromazdovani finan¢nich prostfedktd od velkého poc¢tu darct nebo investoru
prostfednictvim on-line platforem. Tato forma financovani umoznuje i mensim
podnikiim bez rozsahlé historie ziskat finanéni kapital, coz muze byt pro né obtizné
u tradi€nich financnich instituci, které obvykle vyZaduji dolozitelnou historii nebo
mohou byt opatrnéjsi vugi rizikovym projektiim. Dal$i vyhodou crowdfundingu je, ze
umozniuje snadné a levné ovéfeni zajmu o produkt nebo sluzbu na trhu [17], [20],
[21].

Existuji ¢tyfi hlavni druhy crowdfundingu:

1. Odménovy crowdfunding: Prfispévatelé obdrzi od zakladatele
projektu predem definovanou odménu vyménou za finanéni pfispévek.

Tato odména byva jasné stanovena podle vySe pfispévku [21].

2. Charitativni crowdfunding: Tento druh crowdfundingu pfipomina
spiSe vefejnou sbirku a pfispévatelé neCekaji Zadnou konkrétni
odménu. Je c¢asto spojen s charitativnimi nebo dobroinnymi

iniciativami [21].

3. Podilovy crowdfunding: V tomto pfipadé nabizi podnikatel podil ve
své firmé vyménou za finanCni pfispévek. Prfispévatelé tak maji

moznost stat se podilniky na uspéchu firmy [21].

4. Dluhovy crowdfunding: Investofi poskytuji pujcky, které musi byt
vraceny, Casto s pfisluSnym urokem. Tato forma je zaloZena na principu

pujCky a navratnosti financi [21].

Kazdy druh crowdfundingu ma své zvlastnosti a vyhody, coZz umoziuje
riznym typum projektdl a podnikG vyuzivat tuto alternativni formu

financovani [21].

3.3.3 Dotace
Financovani prostfednictvim dotaci (nékdy se hovofi o fondech) pfedstavuje
dal$i moznost pro ziskani financnich prostfedkl, pfiéemz existuji dvé hlavni

kategorie dotaci: statni a evropské. Cilem evropskych dotaci je zajistit, aby podniky
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v Evropské unii mély srovnatelné podminky a aby Iépe konkurovaly na mezinarodni
urovni. Zaroven se usiluje o zlepSeni kvality Zivota obyvatel EU. Pro ziskani statni
podpory je nezbytné najit relevantni dotacni program, jehoz podminkam podnikatel
vyhovi a ma smysl, aby v jeho ramci podal zadost o podporu. Finan¢ni podpora
poskytovana prostfednictvim dotaci se obvykle pohybuje v rozmezi 50-85 %, coz
znamena, ze zadatel musi pfispét urcitym dilem ze svych vlastnich zdrojd. Nicméné
existuje nékolik nevyhod spojenych s financovanim prostfednictvim dotaci. Jednu
z nevyhodu ukazuje fakt, Ze ne kazdy projekt maze projit finalnim hodnocenim. Dale
je zde také vyznamna byrokraticka zatéz spojena s procesem ziskavani a spravy
dotaci. Podnikatelé musi byt peclivi a vénovat dostateCnou pozornost dodrzovani

vSech pravidel a postupl stanovenych dota¢nimi programy [4], [13],[17], [22].

3.34 Uvér

Obchodni uvér je financni produkt, ktery vznika na zakladé smlouvy o uvéru,
jak je specifikovano v § 2395 obcfanského zakoniku. Tato smlouva zavazuje
avérujiciho, casto banku, k poskytnuti finan¢nich prostfedki na pozadani
uvérovaného v pfedem dohodnuté vysi. V ramci této dohody se uvérovany zavazuje
vratit tyto prostfedky v&etné urokd. Obchodni uvéry mohou mit rizna ¢asova obdobi
a jsou strukturovany podle konkrétnich potieb uvérovaného. Mezi bézné typy uvéru
patfi kratkodobé uvéry, dlouhodobé uvéry, kontokorentni uvéry nebo kreditni karty.
Vybér konkrétniho typu uvéru zavisi na ucelu, pro ktery jsou finan¢ni prostredky
potfebné. Pro startupy muzZe byt ziskani (zejména bankovnich) uvérl narocné,
zejména pokud jsou nové vznikajici a nemaji rozsahlou finan¢ni historii. Pfi Zadosti
vyzadovat dodate¢né zaruky ¢&i splnéni konkrétnich pozadavkld. Je dulezité
zduraznit, Ze je-li uvér sjednan jako ucelovy, uvérujici mize od smlouvy odstoupit v
pfipadé, Zze penézni prostfedky nejsou uvérovanym pouzity pro ucel, ktery je
specifikovan ve smlouvé. V takovém pfipadé je uvérovany povinen vratit vdechny
obdrzené finanéni prostfedky v&etné pfisluSnych urokd. Odstoupeni od smlouvy je

vazano na urcita pravidla a postupy [18], [19], [23], [24].

3.3.5 Prodej podilu ve spole€nosti
Z pravniho hlediska je tfeba predeslat, ze prodej podilu ve spoleCnosti je
upraven zakonem a v té souvislosti zalezi na pravni formé spole¢nosti. Pfedevsim,
neni mozny prodej podilu ve vefejné obchodni spole¢nosti ani prodej podilu

komplementare v komanditni spoleCnosti.
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Z ekonomického hlediska prodej podilu ve spolecnosti mize probihat ve dvou
hodnotou, a konvertibilnim uvéru, coz je strategie vhodnéjsi pro zac€inajici startupy
[16], [25].

1. Pfimy prodej podilu

e Charakteristika: Tato forma prodeje je obvykle typicka pro zralé
startupy, které jiz maji vySSi hodnotu a atraktivitu na trhu.
Investor pfimo kupuje podil ve spole€nosti, a to za dohodnutou
cenu a podminek [16], [25].

e Pouziti: Pfimy prodej podilu se Castéji vyuziva v pokrocilych
stadiich, kdy jsou startupy jiz schopny ocenit svou hodnotu na

zakladé vysledkd, trzniho postaveni a finan¢nich ukazatell [16],
[25].

2. Konvertibilni avér

e Charakteristika: Pro zaclinajici startupy muze byt vhodné&jsi
forma konvertibilniho uvéru. Investor poskytuje startupu financni
prostfedky ve formé uvéru, a vyhodou tohoto pfistupu je, Ze se
tim vyhne slozitym diskusim o hodnoté startupu v ranych fazich
[16], [25].

¢ Dluh a konverze: Startup tak ziska kapital, zaroven vSak vznika
dluh, ktery bude muset v budoucnu bud splatit i s uroky, nebo
bude konvertovan do podilu ve spole¢nosti. Konverze muize
nastat napfiklad pfi nasledujicim investicnim kole nebo pfi

stanovenych podminkach definovanych ve smlouveé [16], [25].

e Konverzni sleva: Pfi uzavirani smlouvy se Casto urCuje
konverzni sleva, coz je sleva, kterou investor ziskava na nakup
podilu ve startupu oproti cené srovnatelného podilu nabizeného

v novém investicnim kole [16], [25].

Tato strategie umoznuje investorovi poskytnout financovani startupu, aniz by
bylo nutné okamzité stanovovat hodnotu spole¢nosti, coz muze byt v ranych fazich
obtizné [16], [25].
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3.3.6 Prednostni pravo na licenci; opce na licenci

Pfednostni pravo na licenci je moznou formou financovani startupu, jehoz
produktem ma byt pfedmét duSevniho vlastnictvi, k némuz |ze zfidit licenci. Toto
pfednostni pravo neni 2zvlast upraveno zakonem, Ize ho vSak zfidit
nepojmenovanou smlouvou (§ 1746 odst. 2 obCanského zakoniku). Tato smlouva
je zaloZzena na stejném principu jako pfedkupni pravo; to je vdak zakonem upraveno
vyslovné. Podstata smlouvy o pfednostnim pravu na udéleni licence je jasna:
Podnikatel se pro pfipad, ze vytvofi pfedmétu duSevniho vlastnictvi (napf. uzitny
vzor) a Ze se k pravu tohoto dusevniho vlastnictvi rozhodne udélit licenci, zavaze
investorovi nabidnout uzavfeni licenéni smlouvy pfednostné jemu. Aby pfednostni
pravo mélo smysl, zpravidla pujde o licenci vyhradni. Investor za to poskytuje
investici, a to investici znacné odvaznou, protozZe jde o cenu za pouhou nadéji na
ziskani licence (investor nema jistotu, Ze podnikatel vytvofi statek zpUsobily
k licencovani ani Zze se rozhodne licenci udélit). Vyuziti této formy investovani jesté
komplikuje jiz zminény fakt neexistujici obecné upravy smlouvy o pfednostnim
pravu na uzavieni smlouvy ani zvlastni upravy smlouvy o pfednostnim pravu na
licenci. Analogické pouziti upravy dohody o pfedkupnim pravu bude Casto sporné
(neni podpofeno ani dostateCnou judikaturou). Jedinym feSenim tak je detailné
vymezit pfednostni pravo na uzavieni licenéni smlouvy ve smlouvé, v€etné postupu
jeho uplatnéni a sankci za jeho nedodrzeni. Je ziejmé, Ze popsana smlouva bude
pro investora atraktivni jen vyjimecné: v pfipadech, kdy bude napad podnikatele
natolik slibny, Ze bude stat i za pouhé prfednostni pravo na (vyhradni) licenci [26].

Vétsi atraktivitu ma pro investora opCni smlouva na licenci. Podstata op¢ni
smlouvy mulze byt rizna. V této praci vychazime z obvyklého chapani opcéni
smlouvy jako smlouvy, ktera je z obsahového i formalniho hlediska hotova, jedna
strana (v tomto pfipadé investor) ziskava vSak opéni Ihitu k rozhodnuti, zda ve
smlouvé sjednany obchod bude realizovat; za tuto ,doCasnou rezervaci obchodni
pFilezitosti“ potom plati opéni poplatek. Zde mizeme vidét zajimavé srovnani se
smlouvou o pfednostnim pravu na licenci: zatimco pfi sjednani pfednostniho prava
na licenci zavisi na rozhodnuti podnikatele, zda licenci poskytne (potom ji musi
prednostné nabidnout investorovi), u op¢ni smlouvy na licenci rozhoduje o realizaci

obchodu naopak investor [27].

-24 -



/‘%?%? ?T‘l'a(g}'m DIPLOMOVA PRACE USTAV RiZENi A EKONOMIKY

€VUT V PRAZE PODNIKU

3.3.7 Fondy rizikového kapitalu

Fondy rizikového kapitalu, znamé také jako Venture Capital (VC), pfedstavuji
subjekty, které mohou byt vyuzity k podpofe a rozvoji startupl. Rizikovy kapital
oznacuje finan¢ni prostfedky uréené pro financovani inovaci a rozvoje podnika. Tato
forma investice nese potencial vysokého vynosu, ovSem za cenu spojené s
vysokym stupném rizika. Typicky Zadatelé o rizikovy kapital pfistupuji k fondu s
konkrétnim podnikatelskym napadem nebo projektovym planem. Fond rizikového
kapitalu pak muze poskytnout potiebné financni prostifedky za ucelem financovani
rozvoje, expanze nebo inovaci. Vymeénou za tuto investici fond obvykle pozaduje
ziskani podilu ve firmé. Tento krok je pro fond dulezity, nebot mu poskytuje podil
na rustu a Uspéchu spolecnosti. Kromé finanénich prostfedki mohou fondy
rizikového kapitalu pfinést dalSi pfidanou hodnotu formou odborného know-how a
zkuSenosti v oblasti strategie, fizeni a financi. Spoluprace s fondem rizikového
kapitalu tak muze pfinést nejen potfebny kapital, ale i strategické partnerstvi pro
rozvoj a uspéch startupu [13], [16], [17], [28].
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4 Fiktivni priklad technologického startupu

V této Casti detailnéji vymezujeme fiktivni technologicky startup, pro néjz bude
dale feSena otdzka moznosti financovani. Uvadime jeho dulezité charakteristiky,
napf. pfedmét podnikani nebo udaje ze spoleCenské smlouvy. Dale analyzujeme,
pro¢ by mohl tento startup mit potencial a co ho &ini zajimavym pro investory, ktefi
jsou ochotni do spole€nosti investovat finan¢ni kapital potfebny pro dalSi rozvoj. Je
nutné zminit, Ze budeme uvazovat spoleCnost, ktera ma jiz zabé&hlou primarni
vyrobu; nejde tedy na trh pouze s prvotni myslenkou. Nenachazi se tedy v prvotni

fazi startupu.

4.1 Pravni forma podnikani

Vyjdéme ze situace, Ze technologicky startup zalozili dva spolecCnici, ktefi se
vzhledem k potfebé lepSiho pfistupu k mozZnostem financovani a zaroven k
dosazeni vysSi transparentnosti rozhodli zvolit pro néj formu pravnické osoby (jako
jednu z obecnych soukromopravnich forem podnikani). To znamena, Ze za dluhy
z podnikani bude odpovidat pravnicka osoba; spolecnici mohou rucit s tim, ze podle
pravni formy pravnické osoby toto ru¢eni muze byt omezené; to by spoleénikiim
poskytlo vétSi bezpelnost a jistotu. PFfi volbé mezi akciovou spole€nosti a
spole¢nosti s ru€enim omezenym se ukazalo, Ze limitujicim faktorem je v pfipadé
akciové spolecnosti poZzadovany vysoky zakladni kapital, ktery spolecnici v této fazi
nemaji k dispozici, ale i dalSi faktory, napf. celkové slozita vnitfni organizace a
pravidla regulujici akciovou spole¢nost. Pravé proto se rozhodli pro formu
spole¢nosti s ru€enim omezenym a hledaji vhodné investory pro takovou

spolecnost.

V tomto kontextu se jako vhodna pravni forma jevi spole€nost s ru¢enim
omezenym zejména proto, Zze minimalni vySe vkladu €ini 1 K& Tato forma
podnikani, kromé toho, Ze umoznuje flexibilitu v ramci pozadovaného kapitalu, je
také nejéetn&jsi formou podnikani v Ceské republice, coZ posiluje jeji popularitu a

ddvéryhodnost ve vztahu k obchodnim partnerim a investi¢nim subjektam [29].
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Cetnost pravnickych osob v CR
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Obréazek 1: Cetnost prévnickych osob v CR k prosinci 2023 [29]
4.2 Spolecenska smlouva

Oba spolecnici maji ve spole¢nosti rovny podil ve vySi 50 %. To také znamena,
Ze maji stejny podil na rozhodovani o dullezitych otazkach, které se tykaji jeho
fungovani a strategie spolecnosti, a na zisku a ztraté spolecnosti. Zakladni kapital
spolec¢nosti, ktery slouzi jako zakladni finanéni zdroj pro podnikani, €ini 100 000 K¢.
Tento kapital byl splacen obéma spolecniky, pfi¢emz kazdy z nich splatil astku 50
000 K¢.

Oba spolecCnici budou jednateli, pficemz budou tvofit kolektivni organ a jednat
za spolecCnost mohou kazdy samostatné. Toto feSeni je operativni a umozni vyuzit
zakonnou Upravu rozhodovani kolektivnich organ(; Ize usuzovat, ze také zdlarazni
vliv odpovédné prace a rozhodnuti spole¢nikil na chod a uspéch podniku. Jinymi
slovy, tato struktura umoznuje efektivni fizeni spoleCnosti a zajiStuje, ze oba
spole¢nici maji stejny podil na fizeni a ovladani podniku. Sou€asné umoziuje
jednatelum flexibilitu v jednani za spole¢nost, coz je dulezité pfi kazdodennim FeSeni

obchodnich zalezitosti a pfi vyjednavani s externimi partnery a klienty.

4.3 Predmét podnikani
Spole¢nost se nyni zaméfuje na vyrobu raketovych motoru, které slouzi jako
kliCové soucasti pro modely raket, jez jsou vyuzivany nejen pro rekreacni ucely, ale
i pro Ugasti ve specializovanych soutéZich v oblasti kosmonautiky v ramci Ceské
republiky. Mezi vyznamné soutéze patfi Czech Rocket Challenge. Tento segment
trhu je stale Zivy a pfedstavuje znacny potencial pro dalSi rozvoj. Ambici spolecnosti
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je v8ak jit jesté dal. Jejim hlavnim cilem je expanze na evropsky trh a postupné

zavedeni svych vyrobkl do rliznych zemi Evropy.

S dostateCnymi financnimi prostfedky by se spoleCnost chtéla zaméfit na
vlastni vyvoj raket a kosmickych nosi¢l, ¢imz by vyuZila své stavajici know-how a
technologické dovednosti. Spole¢nost by chtéla nové nabizet sluzbu vynaseni
pFistroju, druzic a nakladu do vesmiru. VSechny soucastky, které maji byt ve
vesmiru delSi dobu, musi byt vystaveny silam vesmiru nejdfive kratkodobé. Proto
jsou na tuto Cinnost vyhledavany spole€nosti, které nabidnou hledanou sluzbu
levnéji nez velké nadnarodni korporace. Pfekonani Karmanovy hranice je milnikem,
ktery by spoleCnosti umoznil dostat se do vesmirného prostoru a nabidnout své
sluzby nejen v ramci Ceské republiky, ale i na evropské trovni. Inspirovani isp&chy
némeckych spoleCnosti v oblasti kosmického pramyslu, jako jsou Hylmpulse
Technologies GmbH, Isar Aerospace SE a Rocket Factory Augsburg AG, je mozné

vidét a vyuzit obrovsky potencial pro rust na mezinarodni urovni [30], [31], [32].

Kromé toho spoleénost zvazuje vyuziti raketovych motord k odpalovani
katapultovacich sedadel. Tato technologie by mohla najit uplatnéni ve spolupraci s
Ceskou spolecnosti Aero Vodochody a.s., cozZ by otevielo dalSi mozZnosti pro rozvoj
a diverzifikaci firemniho portfolia. Spole¢nost se tak snazi stat se vyznamnym
hraem nejen na domacim trhu, ale i na evropské scéné v oblasti kosmickych
technologii a sluzeb. Jeji plany na rozvoj a inovace ukazuji, Ze je pfipravena vyuzit
pFilezitosti, které pfinasi rozrastajici se kosmicky primysl a nadéje na dalsi objevy

v tomto odvétvi.

4.4 Dusevni viastnictvi
VSechny ¢innosti, kterymi by se spole€nost zabyvala, by fungovala s urcitou
mirou vlastniho vyvoje, avSak ve vSech vySe uvedenych Cinnostech by byla kliCova
ochrana dusevniho vlastnictvi, a to pfevazné uzithym vzorem. Ten vymezuje zakon
€. 478/1992 Sb., o uzitnych vzorech. Uzitny vzor by spole¢nost mohla aplikovat u
nosica, ale i u systému katapultujicich sedadel. Nutnou podminkou pro uznani
uzitného vzoru je nové technické feSeni, zaroven toto feSeni musi pfesahovat

ramec pouhé odbornosti a byt primysloveé vyuzitelné [33].

Ochrana nékterych klicovych informaci je zasadni, protoze jejich vyzrazeni by
mohlo vazné ovlivnit hospodarsky vysledek spolecnosti. V segmentu raketovych

motoru, kosmickych nosi€u a v odpalovacim mechanismu by se ochrana duSevniho
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vlastnictvi ukazala jako nezbytna. Dlvodem je nejen ochrana pred konkurenci, ale
také moznost poskytnout investorim atraktivni nabidku. Oboji mGze dobre zajistit
uzitny vzor. Udrzeni ochrany uzitného vzoru je potom strategickym prvkem pro
dlouhodoby uspéch a udrzeni konkurencni vyhody na trhu. Takovy pfistup by mohl
posilit divéru investord v perspektivnost spole¢nosti a zvySit atraktivitu pro dalsi

investice do jejiho rozvoje a expanze na trhu.

4.5 Vybér forem financovani

Vzhledem k tomu, Ze fiktivni spole¢nost neni v uplnych pocatcich, ale ma jiz
zavedenou primarni vyrobu raketovych motort do modell, nebudeme se v této praci
zabyvat moznosti vyuziti andélskych investord ani organizaci poskytujicich
poradenstvi a finance, coz jsou vhodnéjSi moznosti pro startupy v pocateCnich
fazich svého vyvoje. Také nebudeme zkoumat moznosti vyuziti fondu rizikového
kapitalu, nebot vyuziti této moznosti by znamenalo omezeni flexibility a kontroly nad
spole¢nosti, coz neni cesta, kterou bychom chtéli nasledovat. Namisto toho se
zaméfime na alternativni zplsoby financovani, které jsou pro fiktivni spole¢nost

vhodnéjsi v dané fazi. Mezi tyto moznosti patfi:

1. Tichy spoleénik: Ziskani financniho partnera, ktery investuje do

spolec¢nosti, ale nema aktivni roli v jejim Fizeni.

2. Uvér: Moznost ziskani finandnich prostfedkt prostfednictvim

bankovniho uvéru nebo jinych uvérovych instituci.

3. Crowdfunding: Vyuziti platformy pro crowdfunding k ziskani
finan&nich prostfedkd od Siroké verejnosti nebo investort s podobnymi
zajmy.

4. Prodej podilu ve spole€nosti: Moznost prodeje Casti podilu ve

spolecnosti investorovi za pfedem smluvenou cenu.

5. Prednostni pravo na licenci, popripadé opce na licenci: Moznost
nabidnout pfednostni pravo na licenci k produktiim nebo technologiim

spole¢nosti vyménou za finan¢ni prostredky.

6. Dotace: Moznost ziskani financnich prostfedkl prostfednictvim dotaci
poskytovanych vladnimi institucemi, nadacemi nebo jinymi

organizacemi.
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5 Financovani technologického startupu pomoci tichého
spoleénika

Existuji dva hlavni pfipady, ve kterych se obvykle uvazuje o vyuziti tichého
spole¢nika. Prvnim z nich je na po&atku podnikani, popf. pfi rozvoji jiz existujiciho
podnikani. Tichy spoleénik mlize poskytnout finanéni prostfedky nebo jinou formu
podpory, aniz by se stal aktivnim ucastnikem kazdodenniho provozu spolecnosti.
To umoznuje podnikatelim ziskat potfebny kapital nebo zdroje na rozvoj svého
podnikani, aniz by museli sdilet kontrolu nebo fizeni se spoleniky. Druhym
pfipadem je situace, kdy spoleCnost potfebuje finanéni pomoc, ale zaroven
preferuje, aby to zUstalo utajeno pred verfejnosti nebo konkurenci. Tichy spole¢nik
v tomto pfipadé poskytuje diskrétni financni podporu, aniz by se jeho jméno
objevovalo ve verejnych dokumentech nebo sdélenich spole€nosti. Pravni uprava
tiché spoleCnosti je obsazena v Casti Ctvrté hlavé Il dilu 14 ob&anského zakoniku.
Zde je vzasadé upraveno vymezeni tiché spoleCnosti, postaveni tichého
spolec¢nika, jeho podil na ziscich a ztratach podnikatele a také podminky pro zanik

tiché spole€nosti.

5.1 Aplikace této formy financovani na fiktivni startup

Pokud se rozhodneme pro financovani prostfednictvim tichého spole¢nika, je
nezbytné si nejprve ujasnit, jaky konkrétni vklad od néj poZzadujeme. Tento vklad
muzZe byt rdznorody — mize se jednat o hmotny nebo nehmotny majetek, ale
nejCastéji se jedna o finanéni prostfedky. Proto i nase spolecnost by se zaméfila na
zisk financi, nebot jsou nejbéznéjsi formou podpory od tichych spoleénikl. Je
dilezité si vSak uvédomit, Ze moznost tichého spoleCnika neni vazana pouze na
potfebu financnich prostfedkd. | kdyZz nebudeme potiebovat ,finanéni injekci do
podnikani, mlze byt tichy spoleénik cennym pfinosem tfeba v poskytnuti vhodnych

prostor pro podnikani nebo jinych nehmotnych zdroja.

Tichy spoleCnik je osoba, s niz podnikatel uzavira smlouvu o tiché spolecnosti
podle uvedenych ustanoveni obCanského zakoniku. Tuto smlouvu je tfeba
zpracovat peclivé, s dirazem na nasledujici prvky. Prvnim je specifikace vySe a
povahy vkladu, kterym je v naSem pfipadé penézity vklad ve vySi x korun ¢eskych.
Dale musi byt stanovena |lhita a zpUsob, jakym bude vklad pfedan nasi spole€nosti,
a podminky jeho uzivani. Je také nutné jasné definovat podil tichého spole¢nika na
zisku spolec¢nosti. Pokud potifebujeme financovani ve vysi 10 000 000 K& vyménou

za 20% podil na zisku, tento podil Ize proporéné rozdélit mezi tiché spole€niky podle
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vySe jejich vkladu. Kazdy tichy spoleCnik by tak mél stanoveny podil na zisku
odpovidajici jeho finanénimu vkladu. Je také dllezité urcit, zda je smlouva o tiché
spolecnosti uzaviena na dobu urcitou nebo neurcitou, coz ovliviiuje platnost a trvani

smlouvy [34].

Uzavienim smlouvy o tiché spoleCnosti vznika podnikateli vaé&i tichému
spole¢nikovi nejen pravo na investici, ale také dulezité povinnosti. | presto, Ze tichy
spolecnik nema pravo zasahovat do bézného chodu podnikani a az na vyjimky
neruci za pfipadné dluhy spole€nosti, stale ma pravo na nahlizeni do obchodnich
dokladud a ucetnich zaznamu. Toto pravo muze byt omezeno ve smlouvé, avsak pro
zvySeni davéryhodnosti a transparentnosti je obvykle leps$i tuto moznost ponechat;
k omezeni se nepfihlizi, osvédci-li tichy spole€nik rozumny diivod domnivat se, ze
obchodni doklady a u€etni zaznamy nejsou vedeny spravné nebo poctivé. Omezeni
prava na nahlizeni pak vibec neni pfipustné ve vztahu k pravu tichého spole¢nika

na ziskani stejnopisu ucetni uzavérky za dané ucetni obdobi.

Podil tichého spole¢nika neznamena pouze podil na zisku, ale také na ztraté.
To znamena, Ze pokud podil na ztraté dosahne vyse jeho plvodniho vkladu, muze
to vést k ukonceni smlouvy o tiché spole¢nosti. Tento stav muze také nastat v
pripadé, ze nase spolecnost ukond&i svou ¢innost nebo se dostane do stavu upadku.
V idealnim scénafi smlouva o tiché spole¢nosti zanika podle podminek stanovenych
ve smlouvé, pfiemz tichému spolecnikovi byva vyplacen jeho podil na zisku nebo

vkladu podle dohody mezi stranami [34].

5.2 Vyhody

Financovani startupu pomoci tichého spolecnika pfinasi fadu vyhod, které je
dulezité zminit. Jednou z hlavnich pfednosti je moznost, Ze tichym spoleénikem
muZze byt jak fyzicka, tak i pravnicka osoba. Tato flexibilita umozZriuje startupu vybirat
ze Siroké skaly potencialnich partner(, coz maze byt klicové pfi hledani finanénich
zdroju pro rozvoj podnikani. Déle je vyhodou to, Zze vklad do startupu nemusi byt
omezen pouze na penézni prostfedky, coz poskytuje dalSi moznosti financovani a
umoznuje adaptaci na specifické potfeby projektu. DalSi vyhodou je zachovani
diskrétnosti. Uzavieni dohody s tichym spole¢nikem neni uvefejhiovano, coz dava
dobré podminky pro ochranu pfipadnych obchodnich tajemstvi, ale i celkové
davérnosti spoluprace. Tichy spole¢nik neni aktivnim ucastnikem kazdodenniho

rozhodovani, coz umozniuje plvodnim spole€nikim zachovat kontrolu nad
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strategickymi rozhodnutimi a podnikatelskou vizi. DalSim benefitem je, Ze tichy
spole¢nik nema podil ve spolecnosti, ale pouze na podil na ziscich; to umozriuje
puvodnim spole¢nikim udrzet kontrolu nad podnikanim. Navic tichy spole¢nik neni
vystaven povinnosti platit uroky, jako tomu muze byt u jinych forem financovani, coz
snizuje finanCni zatéz startupu a umoznuje efektivnéjSi vyuZziti dostupnych
finan&nich prostfedkl. V neposledni fadé je vyhodou to, Ze tichy spolecnik sdili i
riziko ztraty. Pokud by se podnikani nedafilo a doslo by k ztraté, neni spoleCnost
nucena pravidelné splacet uroky nebo vracet poskytnuté finanéni prostfedky, coz
snizuje tlak na financni stabilitu startupu. Je dulezité, ze tichy spole¢nik uzavira
smlouvu s védomim, Ze existuje moznost, Ze pfijde o svUj vklad, coz vytvari

transparentni prostfedi a zvySuje divéru mezi obéma stranami spoluprace.

5.3 Nevyhody

Pfi financovani pomoci tichého spoleénika se mohou projevit nékteré
nevyhody, nad kterymi je potfeba se zamyslet, nez se rozhodneme pro tuto formu
financovani. Prvni nevyhodou je mozna disproporce mezi viozenym vkladem a
vyplacenym podilem, zejména pokud by se spoleCnosti dafilo lépe, nez bylo
oCekavano, a generovala by vétsi zisky. Tim by mohlo dojit k vyraznému rozdilu
mezi financnim pfispévkem tichého spole¢nika a jeho podilem na zisku. DalSi
nevyhodou je omezeni soukromi spojené s pravem tichého spole¢nika na nahlizeni
do obchodnich dokumentl spoleCnosti. Z hlediska tichého spoleCnika je
pochopitelné, ze chce mit pfehled o tom, jak spole€nost hospodafi s jeho vkladem.
Avsak pro ostatni spole¢niky to mlze byt vnimano jako omezeni jejich soukromi a
divérnosti obchodnich informaci. Je dilezité si uvédomit, Ze tyto nevyhody Ize

Castec€né fesit podrobnéjSimi ujednanimi ve smlouvé o tiché spolecnosti.

5.4 Riziko pro podnikatele

Existuje moznost, jak Caste¢né eliminovat nevyhody spojené s vyuZitim
tichého spolecnika, a to prostfednictvim uprav ve smlouvé. Podnikatel ma moznost
zajistit, aby nedochazelo k velké disproporci mezi vyplacenym podilem tichého
spole¢nika a jeho vkladem. Je pochopitelné, Ze pokud se tichy spoleCnik
neangazuje aktivné v podnikani, podnikatel bude preferovat, aby co nejvétsi podil
zisku patfil jemu. Stejné tak Ize FeSit otazku pfistupu tichého spoleénika k obchodni
dokumentaci spole¢nosti. Nicméné, existuje riziko, Ze navzdory snaham o upravu

ve smlouvé, se tuto upravu nepodafi vyjednat, pfipadné se ke sjednané upravé
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podle § 2479 obCanského zakoniku nebude pfihlizet. Je zasadni, aby podnikatel
pred uzavienim smlouvy vyuzil pravni sluzby (typicky advokata, ten vSak musi mit
odpovidajici specializaci, a i tehdy muze potfebovat konzultaci odbornika, pokud
jde o potencialni hrozby pro ochranu divérnych informaci), aby byly na jedné strané
v souladu s pravnimi pfedpisy a na druhé strané chranily podnikatelovy zajmy.
Existuje riziko, ze tichému spole¢nikovi se dana omezeni nebudou libit a mize dojit
k nedorozuménim mezi spole€niky a investorem. V extrémnim pfipadé muize dojit
ke ztraté vyznamného investora. | kdyz zakladni princip tichého spolecnika spocCiva
v tom, Ze se investor nepodili na fizeni spole¢nosti, mize se v pribéhu &asu
investorovi nelibit smér, kterym se spolecnost ubira. To muze vést k situaci, kdy se
investor zacne angazovat do fizeni spole¢nosti, coz mize pro podnikatele vytvofit
komplikace a vyzadovat dalSi jednani s investorem. Tato situace muze vzniknout
pouze na zakladé nesouladu mezi ofekavanimi a realitou. Z tohoto divodu je
kliCové pravidelné komunikovat s investory, aby se minimalizovalo riziko

nedorozuméni a konfliktu.
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6 Financovani technologického startupu pomoci uvéru

Uvér, v riznych podobach a délkach splatnosti, je b&Znou sou&asti finanénich
operaci v podnikatelském sektoru. Nicméné jako zdroj financi pro financovani
startupl se zacina v poslednich letech stavat stale relevantnéjSim. Tradi¢nimi
postupy pro poskytovani ,pujcek”, a to jak z hlediska subjektd, kterym jsou ochotny
uvér poskytnout, tak i podminek, za kterych to udélaji. Pozadavky na financ¢ni historii
byly zejména pro zacCinajici startupy obtizné prekonatelné, a mnohdy tak mladé
spole¢nosti nenasly vhodného poskytovatele uvéru. Bez vybudované financni
reputace se jim tézko veéfilo a neprospélo jim ani to, Ze spole€nosti nemaiji poradné
Cim ruCit. AvSak v posledni dobé se situace méni a banky se stavaji
benevolentné&jSimi, sniZuji své pozadavky a nabizeji vybrané produkty specialné pro
nové podnikatele. Neékteré instituce poskytuji uvéry urCené specialné pro
spole¢nosti bez historie. Jiné banky sice neposkytuji uvéry, ale nabizeji napriklad
vedeni podnikatelského uctu bez poplatku jako benefit pro nové podnikatele. Tento
trend ukazuje na rostouci uznani vyznamu startupl a potfeby podpory novych
podnikatell, coz mize byt pro rozvoj podnikatelského prostiedi velmi pfinosné [19],
[35].

Nas fiktivni startup jiz ma za sebou financni historii a je tedy ve vyhodnéjsi
pozici, pokud jde o0 moznost ziskani uvéru. Je vhodné nad toto formou uvazovat a

zjistit si podminky a limity u jednotlivych poskytovatel(.

6.1 Nabidka na trhu

V Ceské republice kazda vyznamna instituce na trhu s Gvéry se snazi oslovit
zacinajici podnikatele a startupy bez historie nabidkou uvéra tvofené pfimo na miru
jejich potfebam. Nicméné tyto nabidky obvykle nedosahuji Castky prevySujici
1,2 milionu K&, coz by pro mnohé podnikatele nemuselo byt dostacujici. Navic, i
kdyz jsou tyto Castky poskytovany bez nutnosti ru€eni, urokova sazba se pohybuje
pomérné vysoko. DalSim aspektem, ktery maze byt pro podnikatele problematicky,
je skute€nost, Zze z podminek uvefejiiovanych bankami nelze zjistit potfebné detaily;
ty jsou predmétem individualni schizky se zajemcem a odvijeji se od jeho
hodnoceni. Tento (z ur€itého Uhlu pohledu) nedostatek transparentnosti mize byt
pro mnohé podnikatele zdrojem nejistoty a rizika, coz maze ztizit rozhodovani o

vhodnosti dané nabidky uvéru pro jejich podnikatelské potfeby.
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Pozice naSeho startupu nam dovoluje se zaméfit na vyhledavani nabidek
avéru, které jiz podminuji plisobeni spole€nosti na trhu a prokazani ekonomickych
vysledkd. Zaméfili jsme se na analyzu a porovnani nabidek od péti nejvétich bank
pusobicich na Ceském trhu podle poctu klientd. Konkrétné jde o nabidky od
spole¢nosti Ceskoslovenska obchodni banka, a.s., Ceska spofitelna, a.s.,

Komeréni banka, a.s., Raiffeisenbank, a.s. a MONETA Money Bank, a.s.

Tyto banky obvykle poskytuji nabidky s vyhodnéjSimi urokovymi sazbami,
vySSimi moznymi uvérovanymi castkami a vétsi flexibilitou v dobé splatnosti uvéru.
Pfesné podminky jsou opét vyjednavany az pfi osobnim jednani. Nase analyza je
prezentovana ve formé tabulky, coZz umozni snadnéjSi porovnani jednotlivych

nabidek a lepSi pfehlednost pro rozhodovani.
Tabulka 2: Srovnani podnikatelskych avért k bfeznu 2024 [36], [37], [38], [39], [40]

. Ceskd  Komeréni
CSOB RB MONETA
sporitelna banka

Typ avéru | NeucCelovy Investicni Neucelovy  Investicni Investicni

Max. vyse
uvéru bez
. 600 000 2700000 5000000 4000000 2 500 000
zajisténi
[Kc]

Max. vyse

uvéru se - -

- 10 000 000 10 000 000 10 000 000

zajistenim
[Ke]

Maximalni
doba

splatnosti

flet]

15 15 7 15 10

Urok od

%] 6,9 Individualni 7,9 Individualni 6,9
(/]
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Dolozeni 1
danového
e, pfiznani, Dolozeni 2
Individualni

. y .. financnich danovych
na zakladé  Dolozeni

L L vykazu, pfiznani,
Podminky | Individualni kontroly financni
bezdluznosti bezdluznosti
registrd a vykazu
+ rocni vuci statnim
prijma
obrat 300 institutim
000 - 100
000 000 K¢&

V tabulce jsou uvedeny urokové sazby, nikoli vSak RPSN (ro¢ni procentualni
sazba na naklady), ktera zahrnuje vSechny naklady spojené s uvérem. Je dulezité
brat v uvahu, Ze skute¢né naklady na poskytnuti uvéru mohou byt vyssi, nez je
uvedeno v tabulce. Je také pfi porovnani zfejmé, ze nékteré banky jsou otevieny

zacinajicim spole¢nostem vice. A nékteré se specializuji na jiné zaméreni.

6.2 Vyhody

Financovani pomoci uvéru pfedstavuje pro podnikatele vyznamnou moznost
ziskani potfebnych finan¢nich prostfedkd pro rozvoj jejich podnikani. Jednou z
klicovych vyhod je, Ze pfi vyuziti uvéru neni potfeba ménit vlastnickou strukturu, coz
umoznuje udrzet kontrolu nad spole¢nosti. Misto toho se feSi ,pouze” pravidelné
splatky uvéru, coz maze byt finanéné predvidatelnéjSi a snaze fizené, zejména pro
mladé a rostouci podniky. Dulezitou vyhodou uUvéru je také moznost zahrnout
veSkeré naklady spojené s uvérem do darnovych vydajl, coz mlze vyrazné sniZzit
danovou zatéz spolecnosti. Rychlost ziskani uvéru je dalsi vyhodou, zejména pokud
jsou v8echny potfebné dokumenty a vykazy pfipraveny. Flexibilita Gvéru umozriuje
podnikatelim vybrat si optimalni kombinaci doby splatnosti a vySe uvéru. Spole¢né
s nabidnutou urokovou sazbou jsme schopni zvolit takovou moznost, pfi které
budeme schopni splacet své zavazky vuéi finanéni instituci. Dale je dullezité
zdlraznit, Ze pravidelné a v€asné splaceni Uvéru muze pfispét k budovani pozitivni

kreditni historie spoleCnosti. Tato historie pak muze posilit davéryhodnost
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spolecnosti v o€ich bank a dalSich instituci poskytujicich financovani, coz muze

otevrit dvere k dalSim moznostem financovani v budoucnosti.

6.3 Nevyhody

Financovani startupu uvérem muze pfinést nékolik vyhod, ale stale se s nim
poji i Fada nevyhod a rizik. Mezi hlavni nevyhody tohoto typu financovani patfi fakt,
Ze pro nové spolecnosti byva tézké dosahnout nizké urokové sazby. Banky Casto
nabizeji vy$si Urok podnikatelim s relativné kratkou historii, coz mize vyrazné
zvysit celkové naklady na urok. Cim vy$$i je Urokova sazba a &im delsi je doba
splatnosti, tim vySSi je samotna cena uvéru (pfeplatek za uvér). DalSi nevyhodou je
pozadavek na vysokou bonitu a Cisté registracni zaznamy. Banky peclivé provéruji
subjekty, kterym nabizeji uvér, a jakmile narazi na problémy s bonitou nebo registry,
mohou uvér odmitnout nebo nabidnout nevyhodné podminky. Odmitnuti uvéru
jednou bankou €asto znamena potize se ziskanim uvéru i u dalSich instituci. Z
vypracované Tabulka 2 srovnani uvérovych nabidek je patrné, Ze k maximalnim
nabizenym ¢astkam uvéru se dostaneme pouze s ru¢enim nebo jinym zajisténim.
To mize byt znaCnou nevyhodou, zejména pokud nemame k dispozici zadné
zajisténi a zaroven potfebujeme vysSi financni Castku. V takovém pfipadé je pro

nas obtizné, ne-li nemozné, financovat nas projekt timto zpaisobem.

6.4 Riziko pro podnikatele

Prijeti uvéru jako zplUsobu financovani podnikani pfinasi s sebou urcita rizika,
ktera mohou ohrozit samotné spoleCniky. Jednim z rizik spojenych s uvérem s
dlouhou dobou splatnosti je variabilni urokova sazba. Pokud neni uvér fixovan,
muze dojit k postupnému zvySovani urokovych sazeb. V dneSnim nejistém
ekonomickém prostfedi mize nahlé zvySeni urokovych sazeb mit vyznamny dopad
na celkové naklady spojené s uvérem. DalSim vlivnym rizikem je omezena likvidita.
Pravidelné splatky uvéru mohou vazat ¢ast dostupnych finanénich prostfedku, coz
muze omezit schopnost spolecnosti investovat do dalSiho rozvoje nebo FeSit
neoCekavané situace. Navic je nutné pocitat s naklady obétovanych pfilezitosti,
které mohou vzniknout bé&hem splaceni uvéru. Doba splatnosti uvéru také
predstavuje vyznamné dluhové bfemeno. Pokud podnikatel neuspéje podle
oCekavani nebo tfeba jen neni schopen generovat dostateCné pfijmy k pokryti

splatek, muze se stat, Ze dluhové zavazky se stanou nezvladatelnymi. To mize vést
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k vysoké zadluzenosti a v extrémnich pfipadech az k tomu, Ze spolecnici budou

fakticky donuceni k ukonc¢eni podnikani, napf. prodat podily ve spoleCnosti.

Pomér mezi dobou splatnosti a vySi uvéru ma podstatny dopad na celkové
finanéni zatizeni. Pfi planovani uvéru je dllezité zvazit, zda volit vysSi uvérovou
delSi dobou splatnosti a nizSimi mési¢nimi platbami. Pfedpokladame-li, Zze jsme
schopni rychleji splatit uvér, mizeme se rozhodnout pro vy$si mésicni splatku.
Nicméné v prabéhu projektu mize nastat neCekané zpozdéni nebo komplikace, coz
nas muize postavit pfed problém s nedostatkem finanénich prostfedkid na mésiéni
splatky. Na druhou stranu, pokud zvolime del§i dobu splatnosti, abychom byli
dostatecné flexibilni, mdzeme kon¢it s vy$Simi celkovymi naklady kvuli urokiim. Je
proto vhodné zvazit moznost uvéru s moznosti pfedéasného splaceni bez poplatkd,
coz muze snizit celkové naklady na uvér. DalSim aspektem je riziko spojené s
ru€enim. Pokud se rozhodneme vyuzit rucitele, existuje riziko, ze se bude snazit
ovlivhovat nase rozhodovani; to muze vytvofit napéti s obtizné odhadnutelnymi

dopady do obchodnich a/nebo pravnich vztaha.

Financovani podnikatelského zaméru prostrednictvim uvéru tak pfinasi radu
vyhod, ale soucasné i urcita rizika, ktera je tfeba peclivé zohlednit. Klicovym krokem
je provést dukladnou analyzu finanéni situace spolecnosti a peclivé zhodnotit
dlouhodobé dopady, které mohou mit Uvérové zavazky na podnikani. | pFes
moznosti, které uvér nabizi pro rast a rozvoj firmy, je nezbytné minimalizovat
pripadna rizika a mit pfipraveny plan na feseni pfipadnych neo¢ekavanych situaci.
Dulezité je si uvédomit, ze finanéni instituce maji eminentni vliv a mohou predlozeny
navrh na odloZeni splatek zamitnout, coz muze mit zasadni dopad na finan&ni

stabilitu podniku.
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7 Financovani technologického startupu pomoci crowdfundingu
V soucasné dobé je crowdfunding stale oblibenéjsi metodou financovani pro

startupy napfi¢ riznymi odvétvimi. V ramci prace jsme identifikovali nékolik typu

crowdfundingovych kampani, které jsou relevantni pro nas technologicky startup.

Mezi né patfi podilovy, dluhovy a odménovy crowdfunding.

Charitativni crowdfunding, ackoli je uzite€ny pro projekty s dobro€innym cilem,
se pro nas technologicky startup jevi jako neefektivni, nebot vefejnost by mohla byt
méné motivovana finanéné podpofit projekt, ktery je urCen pro komercni ucely.
Tento typ crowdfundingové kampané by pravdépodobné nebyl schopen poskytnout

dostatecné finan¢ni prostfedky pro nase potieby.

Proto se zamé&fime na zbyvajici tfi typy crowdfundingu. Kazdy z téchto typu
crowdfundingu ma své vyhody a nevyhody a mlze byt vhodny v zavislosti na
specifickych potfebach a cilech naseho technologického startupu. Detailngji
provedeme analyzu kazdého z téchto typl crowdfundingu, abychom Iépe
porozuméli jejich moznostem a rizikim a mohli se rozhodnout, ktery z nich je pro
nas projekt nejvhodnégjsi.

7.1 Podilovy crowdfunding

Podilovy crowdfunding neni v Ceské republice tak rozsifeny jako v zahraniéi,
a proto neni mnoho platforem, které se touto formou financovani zabyvaji. AvSak v
zahraniCi je nabidka platforem specializujicich se na tento typ crowdfundingu
hojnéjSi, coz nam otevira moznost oslovit zahrani¢ni investory. Pfi vyuZiti
podilového crowdfundingu se investordm nabizi moznost ziskat podil ve
spole¢nosti. Pro pfevedeni podilu slouzi smlouva o budoucim nabyti podilu, ktera
je klicovym dokumentem. Ve smlouvé se spolecnici dohodnou na zvySeni vilastniho
kapitalu pomoci finan¢nich prostfedkl od investor(. Specifikuje se v ni kupni cena
podilu, vySe tohoto podilu a jaka ¢astka je vkladana do vlastniho kapitalu. Investofi
Casto vyjadfuji zdjem o akumulaci urcitého podilu, a proto smlouva obsahuje
informace o celkovém poctu prodanych podild a vysledné investované Castce.
Dulezitou soucasti smlouvy jsou i podminky a pfedpoklady, za jakych dochazi k
pfevodu podilu a navyseni vlastniho kapitalu Tyto podminky zahrnuji napfiklad
Casovy horizont, ve kterém ma byt kapital navySen, a dalSi relevantni aspekty
souvisejici s pravnimi a financnimi procedurami. Smlouva se uzavira podle § 207

v

zakona €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzZstvech, ve znéni
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pozdéjSich predpisl, ve spojeni s § 2079 a nasl. zakona €. 89/2012 Sb., ob&ansky

zakonik, ve znéni pozdéjSich predpist [41], [42].

V praxi by proces financovani naseho startupu mohl probihat nasledovné;
Spolecnici by se rozhodli ziskat finan¢ni prostfedky ve vysi 20 miliond K& na dalSi
rozvoj podnikani. Jako ,protivahu“ by se rozhodli nabidnout ¢ast podilu ve
spolecnosti a oba by byli ochotni udrzet si 40 % podil. Pro tento ucel by nabidli 20
% podil k prodeji prostfednictvim vhodné crowdfundingoveé platformy. Rozhodli by
se také, Ze nabidnou mozZnost investice i mensim investordm a stanovili by cenu
jednoho investi¢niho podilu na 5 000 K&. Ve smlouveé by bylo specifikovano, Ze vyse
vkladu vlozeného do vlastniho kapitalu ¢ini 6,25 K& na podil. To odpovida 0,005 %
podilu na zakladnim kapitalu. Pokud by se spole¢nosti podafilo uspésné vybrat
pozadovaneé finan¢ni prostfedky, doslo by ke zméné vlastniho kapitalu z puvodnich
100 000 K& na 125 000 K¢. S tim by souCasnym spole¢nikim klesl podil ve
spole¢nosti z 50 % na 40 %. AvSak spoleCnost by disponovala dostateCnymi

finan&nimi prostrfedky pro svuj planovany rozvoj.

Vyhodou této formy financovani je, Ze sou€asni spolecnici maji kontrolu nad
tim, jak velky podil ve spole€¢nosti nabidnou investoriim. Pfed zahajenim kampané
si mohou pfesné stanovit, kolik procent podilu chtéji poskytnout, aby neovlivnili
zasadné strukturu a fizeni spolec¢nosti. Timto zplsobem mohou efektivné upravit
uroven podilu tak, aby vyhovovala jejich potfebam a zaroven lakala potencialni
investory. DalSi vyhodou je moznost rozdéleni nabizeného podilu mezi vice
mensich investord. To umoznuje diverzifikovat vlastnickou strukturu spole¢nosti a
minimalizovat riziko souvisejici se vstupem jednoho velkého investora. Tento
pristup navic zabrarfuje situaci, kdy by do spole€nosti vstoupil novy investor s
vyznamnym podilem, ktery by mohl narus$it rovhovahu mezi plvodnimi spolecniky.
V ramci crowdfundingu jsou také postupy méné formalni, coz snizuje administrativni
naklady spojené s hledanim financovani. Tato flexibilita umoznuje podnikatellim
snadnéji fidit proces financovani a sniZuje potencialni byrokratické prekazky, které

by mohly vzniknout pfi vyuziti tradi¢nich zpuasobu financovani.

| pfestoze spolecnici mohou ovlivnit, jak velky podil nabidnou investorim,
ztrata podilu je nevyhodou, kterou nelze ignorovat v porovnani s jinymi formami
financovani, kde se podil ve spoleCnosti nenabizi. Strategie a kampar jsou obvykle

zaméfeny na ziskani vétdiho poctu investord, ale mize nastat situace, pfi které
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jeden investor ,zafinancuje“ celou kampan a ziska cely nabizeny podil ve
spole¢nosti. Tyto okolnosti mohou vést k tomu, Zze mame horsi podminky nez pfi
pfimém prodeji podilu ve spolenosti jednomu investorovi. PFfi podilovém
crowdfundingu jsou sice nizSi administrativni naklady spojené se samotnou
kampani, ale administrativni slozitost mize vzrist nasledné, zejména s ohledem na
vySSi pocet vlastnikl podilt (spolecniku). S timto zvySenym pocétem spoleénikl se
navic poji jisté riziko pro ochranu dusevniho vlastnictvi. V nejhorSim mozném
pfipadé muaze dojit k ziskani podilu konkurentem (at uz pfimo nebo nepfimo,
prostfednictvim jim ovlivhované osoby), coZz by mohlo znacné narusit chod
spole¢nosti. Dale je tfeba podcitat s vyvojem prava Evropské unie, které reguluje
dostupnost a vybér platforem tohoto typu; takto mize omezit i moznosti nami
zkoumané spolecCnosti pfi hledani vhodné platformy pro zahajeni kampané pro
osloveni investorl. Takova pravni regulace ma za cil chranit investory pred
rizikovymi provozovateli platforem bez potfebného vefejnopravniho opravnéni. Tato
omezeni mohou zpusobit, Ze spole€nosti maji méné moznosti pfi vybéru vhodné
platformy pro financovani a mohou byt nuceny pfijmout méné vyhodné podminky.
Celoevropskou licenci vydava CNB a je na zakladé regulaci od 10.11.2023. Tato
regulace se tyka pouze podilového a dluhového crowdfundingu. Na charitativni a

odménovy se tato regulace s licenci nevztahuje [20].

7.2 Dluhovy crowdfunding

Dluhovy crowdfunding, znamy také jako peer-to-peer pujcky, pFedstavuje
inovativni zpusob financovani, kde spolec¢nost ziskava finanéni prostfedky od
jednotlivych investorl s dohodnutym zavazkem vraceni pujéky v budoucnu.
Investofi se stavaji uvérovymi véfiteli, ktefi poskytuji financovani spole€nosti.
Podminky ,pujcky“, v€etné urokové sazby, doby splatnosti a poctu splatek, jsou
peclivé stanoveny ve smlouvé o Uvéru mezi spole€nosti a investory. Pro zvazeni
této financni moznosti je dllezité, aby spoleénost méla stabilni pfijmy a schopnost
fadné splacet plj¢ené prostiedky. V naSem pfipadé, kdy uz generujeme zisky ze
prodeje raketovych motord, mize dluhovy crowdfunding pfedstavovat zajimavou

variantu k dalSimu rozvoji [43], [44].

Jednoznacné nelze zaradit mezi vyhody a nevyhody ,cenu“ samotné puijcky.

v v

riznych faktorech, jako je uroven rizika, podminky poskytnuté platformou, poplatky
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za sjednani uveéru, pojisténi a dalsi. Dluhovy crowdfunding funguje na zakladé
individualniho ohodnoceni rizika a vybér vhodné platformy maze hrat klicovou roli.
Kazda platforma nabizi specifické podminky, poplatky a procesy pro ¢erpani pujcky,
a proto je dulezité peclivé provéfit nabidky a podminky raznych poskytovatell pred
uzavienim jakékoliv pljcky ¢i avéru.

U dluhového crowdfundingu existuje nékolik vyhod, které predstavuiji atraktivni
moznosti pro menSi subjekty, vCetné naSi spoleCnosti. Diky dluhovému
crowdfundingu maji mensi subjekty, jako je nasSe spolecnost, snadné&jsi pfistup k
financim, nez je tomu u tradi¢nich bankovnich Gveérd. Pokud by banka podmifiovala
avér delSi historii, nez ma nase spolec¢nost, mizeme zaradit jako vyhodu dluhového
crowdfundingu absenci této podminky. Jednou z vyhod dluhového crowdfundingu
je také fakt, Ze neni nutné prodat podily ve spole€nosti. To znamena, Zze muzeme
udrzet kontrolu nad vlastnickou strukturou a strategii spoleCnosti, coz je pro nas
velmi dulezité. DalSi vyhodou dluhového crowdfundingu jsou niz$i pozadavky na
administrativni naklady oproti béznému uvéru. Celkové tyto faktory délaji dluhovy
crowdfunding atraktivnim zpusobem financovani pro mensi subjekty jako je nase

spolecnost.

Nevyhodou dluhového crowdfundingu je omezeni v maximalni ¢astce pujcky,
kterou platformy obvykle stanovuji. Tyto limity byvaji Casto menS$i nez u tradinich
uvéru od finan€nich instituci, coz muze byt pro spole€nost problematické, pokud
potfebuje vySsi €astku na rozvoj &i financovani projektl. PFi rozhodovani je tedy
nutné zvazit, zda ¢astka potfebna na rozvoj nepfekracuje maximailni limit platformy.
DalSi nevyhodou je potfeba peclivé zvazit urokové sazby spojené s uvérem. Vyse
urokd muze ovlivnit celkové naklady na financovani a musi byt brana v Uvahu pfi
finanCnim planovani spolecnosti. Pro pfijeti uvéru je dale Casto pozadovano
pozitivni cash-flow spole¢nosti. To znamena, ze pokud dojde k problémim ve vyvoiji
nebo prodeji stavajicich produktl, muze byt ohrozena schopnost spole€nosti
splacet uvér a udrzet pozitivni financni situaci. Nalezeni dostate¢ného poctu
motivovanych investort pro ucast v crowdfundingové kampani mize také trvat déle.
Drobni investofi, ktefi jsou hlavnimi u€astniky dluhového crowdfundingu, mohou mit
mensi véfitelskou ochranu a mohou vyzadovat dal8i motivaci pro zapojeni. S

Vv,

dostateCny pocet investujicich.
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7.3 Odménovy crowdfunding

V odménovém crowdfundingu investofi poskytuji finan¢ni prostfedky vyménou
za ruzné odmény a vyhody, které jim mdzeme nabidnout. Jednou z vyhod tohoto
pFistupu je moznost budovani komunity kolem nasi znacky a oslovovani fanousk
kosmické techniky, coz muze pfispét k budovani silného zazemi pro nas startup.
Dale je mozné aktivné zapoijit investory do Zivota startupu, coz mlze posilit jejich
vazbu na projekt a motivovat je k dalSi podpore. Takova nabidka zazitka spojenych
s naSim projektem muze byt velmi pfitazliva pro potencialni investory, ktefi se tak
mohou citit soucasti inovativniho a vzrusujiciho podnikani. V nasem pfipadé je
klicové peclivé promyslet, jaké odmény budeme nabizet. Musime zajistit, aby byly
atraktivni pro investory, ale zarover finan¢né vyhodné pro nas startup. Rozhodovani
o vhodnych odménach bude zaviset na charakteru naseho vybraného projektu a
cilové skupiné investoru [45], [46].

Mezi hodnotné&jsi odmény bychom mohli zahrnout napfiklad moznost vynést
majetek investora do vesmiru podle pfesné stanovenych parametrd, coz by pro
mnoho nad8encl znamenalo neopakovatelny zazitek. Dal8i moznosti by mohl byt
VIP vstup na budouci mezinarodni soutéz, kam by byly raketové motory dodavany,
¢imz by investofi méli jedine¢nou pfilezitost byt svédky vyvoje, pokroku a uspéchu
naseho projektu. Mezi méné nakladné odmény, které by mohly byt atraktivni pro
SirSi  spektrum investord, by mohlo patfit umisténi libovolné nalepky na
Nabizi se i poskytnout investorlm moznost zucastnit se testovacich dnd. Tyto
odmény mohou byt snadnéji dostupné a mohou poskytnout investorim pocit
ocenéni a zapojeni do projektu, aniz by vyzadovaly vysoké financni investice.
Dukladna strategie odménového crowdfundingu maze byt pro nas startup velmi
vyhodna. Pomuize nam nejen ziskat potfebné finanéni prostfedky pro rozvoj
projektu, ale také budovat silné vztahy s investory a vytvaret pozitivni povést na
trhu.

Velkou vyhodou odménového crowdfundingu pro spolecnost je fakt, ze u
spole¢nikl nedochazi k omezeni jejich podilt ve spolecnosti. Potom nedochazi ke
zméneé vlastnické struktury a uchovani kontroly nad spolecnosti zlstava v rukou
puvodnich zakladatel(. Dale, odménovy crowdfunding nezaklada spole¢nosti dluh

finanCni, na ktery by se vztahovaly uroky. To znamena, Ze neni potfeba fesSit

-43 -



/f‘"j%? FAKULTA DIPLOMOVA PRACE USTAV RIZENi A EKONOMIKY
WF CVUTV PRAZE PODNIKU

komplikace spojené se splacenim plj¢ek a nesnizeni ziskovosti spole¢nosti kvuli
platbam uroku. Tato finanéni nezavislost umoznuje spolecnosti flexibilitu a svobodu
v fizeni svych finanénich zdroji. Neméné& vyznamnou vyhodou odménového
crowdfundingu je moznost budovat kolem spoleCnosti fanousSkovskou zakladnu,
ktera spojuje lidi se stejnym zajmem. Tato komunita maze byt cennym nehmotnym
Ci spiSe osobnim aktivem pro spole¢nost, protoze pfispiva k budovani silného
zazemi a loajalni zakladny zakazniku a pfiznivcu. Takové propojeni s komunitou
muze vést k dlouhodobému angazovanosti a podpofe projektd a produktl

spolecnosti.

Nevyhody odménového crowdfundingu vyzZaduji hlubSi Gvahy a pfipravu
béhem realizace crowdfundingové kampané. Jednou z klicovych nevyhod je Casova
narocnost pfipravy. Startup musi vynalozit zna¢né usili pfi vytvareni atraktivnich
odmén pro investory, vybéru vhodné platformy a sestaveni ucinné marketingové
strategie. Tento proces mlze vyzadovat dikladné planovani a koordinaci, coz muze
znamenat zvySeny Casovy tlak pro tym. DalSi nevyhodou je nejistota dosazeni
cilové Castky. Pokud spolecnost nedosahne stanoveného cile, mize cela kampan
skoncCit neuspéchem. To znamena, ze spole¢nost neziska pozadovanou finanéni
podporu, coz muze vést k omezeni moznosti financovani a planovani budoucich
aktivit. Takto funguje vétSina crowdfundingovych platforem. Tlak na spinéni slibd
muze vzniknout, zejména pokud dochazi ke zpozdéni ve vyvoji projektu nebo pInéni
slibenych odmén. Investorim muze byt pfislibeno néco, co nakonec nemuze byt
dodano vcas. Tato situace muze vést k nespokojenosti a ztraté davéry investorl v
projekt a spole¢nost. Odkryti plant a strategii prostfednictvim crowdfundingové
kampané mulze pfinést riziko ,konkurenéniho okopirovani“ (to lze pravné
postihnout, zejména podle Upravy nekalé soutéze, postih vS8ak mize byt Casové
naro¢ny, vyzadovat slozité dokazovani atd.). To mlze ohrozit konkurenéni vyhodu

a unikatnost projektu.

7.4 Rizika pro podnikatele
Crowdfunding je vyznamnou formou financovani, avSak nese s sebou urcita
rizika. Dominantnim je odménovy crowdfunding, protoZze na néj se nevztahuje
specialni regulace pravem Evropské unie. Jedno z nejzavaznéjSich rizik spojenych
s crowdfundingem spociva v nedosazeni stanoveného finanéniho cile. Pokud se

nepodafi dosahnout pozadované Castky, kampané koncCi neuspéchem a vétsinou
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se nepodairi ziskat Zadné finan¢ni prostfedky; to znamena ztratu €asu, penéz a usili
vynalozenych na pfipravu kampané. DalSim rizikem je komplikované&jsi kontrola nad
spolecnosti, ktera mize nastat v disledku vy$Sich nakladd spojenych se spravou a
administrativou, zejména v pfipadé uspésné kampané s velkym poc¢tem investoru.
Timto zplsobem muize dojit k ,rozptyleni® vlastnictvi a rozhodovacich pravomoci
mezi mnoho riznych zainteresovanych stran. Nadto se spolecnici vystavuji vétSimu
riziku v oblasti ochrany dusevniho vlastnictvi v SirSim smyslu (v€etné davérnych
informaci, které nejsou prfedmétem vlastnického ani jiného absolutniho
majetkového prava); to mulze ohrozit konkurenceschopnost spole€nosti v
dlouhodobém horizontu. | kdyz UspésSna crowdfundingova kampan muze pfinést
potfebné finanéni prostfedky, vznikaji zavazky vici investoriim. Pokud podnikatel
nedokaze tyto zavazky splatit, mize to vést k naruSeni povésti spoleCnosti a
pravnim sporum s investory, coz ma negativni dopad na dlouhodobou udrzitelnost
podnikani. Je dllezité, aby podnikatelé byli peclivé seznameni se vS§emi témito riziky
a provadéli dikladné planovani a analyzu pfed zapocetim crowdfundingové

kampané.
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8 Financovani technologického startupu pomoci prodeje podilu
ve spole¢nosti

8.1 Primy prodej

Pfimy prodej, znamy také jako ekvitni investice, predstavuje situaci, kdy
investor sménuje své finanéni prostfedky za majetkovy podil pfimo ve spole¢nosti.
Motivaci muze byt zdjem o ziskani kontroly nad spolecnosti, u¢ast na budoucich
ziscich, nebo prfedpoklad ziskani zisku z prodeje podilu v budoucnosti (tzv. exit).
Ekvitni investice jsou obvykle vhodné pro spole¢nosti, které Ize hodnotit na trhu, coz
umoznuje urcit velikost podilu, ktery investor ziska. Pro startupy vS§ak mlze byt tento
postup obtizné dosazitelny. NedostateCna pozornost ke spravnému ocenéni
spole¢nosti Casto vede k nevyhodnym situacim jak pro investory, tak pro existujici
spole¢niky. Tento pfistup je obvykle vhodnéjsi pro startupy v pokrocilejSich fazich

svého vyvoje [47].

Vzhledem k tomu, Ze ohodnoceni na$i spoleCnosti by bylo obtizné a
nechceme se aktualné ,zbavit” podilu, rozhodli jsme se tuto formu investice dale
nezkoumat. Nicméné, pokud by nase spolecnost jiz méla ustalenou pozici na trhu a

valuace by byla snazsi, mohlo by byt uziteCné zvazit i tuto moznost.

8.2 Konvertibilni avér
Tato forma investice funguje tak, ze investor poskytne finan¢ni prostfedky s
tim, ze ma pravo tyto prostfedky vyménit za podil ve spoleCnosti, jakmile jsou
splnény urcité podminky stanovené pro konverzi. Pokud vSak tyto podminky nejsou
splnény, nebo pokud investor nechce provést konverzi, mize pozadat o vraceni
finan¢nich prostfedkd spolu s pfislusSnym udarokem. V takovém pfipadé se
konvertibilni uvér méni na klasicky nebankovni uvér. Toto financovani ziskalo své

pojmenovani pravé z kombinace téchto prvku [47].

Pfedpokladame, Ze investor bude mit zajem provést konverzi finan¢nich
prostfedkl na podil ve spole¢nosti, jakmile to bude mozné, a nebude zadat o
navraceni penéz s urokem. Kdyz investor podepiSe pravni dokument tykajici se
konvertibilniho uvéru, naznacuje tim, Ze chce svou investici zhodnotit vice nez
pouze ziskanim urokl. Z tohoto divodu je tato metoda financovani zafazena do

této kapitoly a neni zahrnuta v €asti zabyvajici se pouhymi uvéry.
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8.3 Obsah smlouvy a principy
Obsahem smlouvy byvaji Casto pojmy, které se objevuji pouze u této formy
financovani a je dulezité je vysvétlit. Tyto pojmy ziskavaji vyznam az v pfipadé, Ze
dochazi ke konvertibilni sméné, tedy k vyméné dluhu za podil ve spole€nosti.
tzv. kvalifikované investi¢ni kolo. V této situaci je startup schopen urcit valuaci a
nabizi novym investorim moznost pfimo ziskat podil ve spole€nosti vyménou za

poskytnuté finan¢ni prostredky (ekvitni investice) [47].

U konvertibilniho uvéru je také dalezité zminit, Ze uroky se neplati pribézné,
ale kumuluji se a pfirGstaji k jistiné. Z této kumulace nasledné vyplyva uréeni podilu
investora. Pfedstavme si situaci, kdy se spole¢nikum podafilo nalézt investora, ktery
poskytl finan¢ni prostfedky ve vysi 15 000 000 K¢. Diky této financni podpore
spolec¢nost uspésné rozvijela své podnikani. Po urCité dobé se spoleCnost zacala
pfipravovat na nabidku pfimého prodeje podilu. Pfed timto krokem byla hodnota
startupu odhadnuta na 150 000 000 K&, zatimco dluh vznikly uroky narostl na 20
000 000 K¢&. S témito pfedpoklady budeme nadale pracovat. ZjednoduSeny vzorec
pro vypocet podilu je [47]:

AVN

Podil investora [%] = ———— - 100 (7.1)
Valuace

kde AVN [K¢]je vySe nespleceného dluhu véetné kumulovanych Groki a Valuace
[K¢] je "cena"startupu odpovidajici 100% podilu ve spole¢nosti ohodnocena v
kvalifikovaném investicnim kole
Pfi téch podminkach by investor ziskal 13,3 % podilu ve spole¢nosti.

Aby vsak tato investice byla zajimava i pro investory, ktefi vkladaji své penize
do projektu dfive nez investofi pfi kvalifikovaném investi¢nim kole, do smlouvy jsou
zahrnuty dva dodatky, o kterych investor vyjednava. Prvnim z nich je konverzni
sleva a druhym je valuacni strop. Konverzni sleva poskytuje investorovi moznost
zakoupit podil ve spoleénosti s uréitou slevou. V Ceské republice se tato sleva
nejcastéji pohybuje v rozmezi 20-25 %. Je uvedena ve smlouvé a vzdy je vyjadiena
v procentech. Existuje také alternativa, kde se sleva postupné zvysSuje v Case az do
doby, kdy je dosazeno kvalifikované investice. Napfiklad se muze jednat o 5 %

zvySujici se kazdych 6 mésicl od podpisu smlouvy az do maximalni vySe 20 %.
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Diky této formé slevy investor ziskava vy$Si podil ve spole€nosti. Ur€eni podilu

investora s uvedenou slevou je nyni [47]:

AVN

Podil investora [%] = ———— -
odil investora [%] Valuace 0.8

100 (7.2)

Pfi vyuziti konverzni slevy je podil investora 16,6 %.

Druha dolozka, kterou smlouva obsahuje a je otazkou vyjednavani je valuacni
strop. Timto stropem si investor zafixuje maximalni vysi valuace. Pokud bude
valuaéni strop sjednan na 100 000 000 K¢ a valuaci ur€ena hodnota vyssi, pocita
se podil investora s valuaCnim stropem sjednanym ve smlouvé. Vzorec Ize upravit

nasledovné [47]:

AVN

= 7.3
100 000 000 100 (7.3)

Podil investora [%]

V tomto okamZiku by investor si mohl narokovat dokonce 20 % podilu.

Ve smlouvé se vyskytuje dalSi valuacni limit — valuacni floor. Coz je obdoba
valuacniho stropu, ale chrani pavodni zakladatele spole¢nosti proti nadmérnému
naredéni jejich podilu. Ten se vyuzije v pfipadé, kdy valuace spole¢nosti je mnohem
nizsi, nez se predpoklada v dobé& vzniku smlouvu. Napfiklad spole¢nost byla
ohodnocena na 50 000 000 K¢, ale ve smlouvé byl uveden valuaéni floor na
80 000 000 K&. Bez tohoto dodatku by investor ziskal az 40 % a pUvodnim
spole¢nikim by zbyvalo zbylych 60 %. S dodatkem by podil klesl na 25 % a
spolecnici by méli stale v drzeni 75 % podilu spole€nosti. Také je nutné si uvédomit,
Ze dolozky se nemohou kombinovat a urcujici, jestli se vyuzije valuacni trop nebo
konverzni sleva zavisi na tom, ktera varianta vychazi Iépe pro investora. V tabulce

jsou shrnuty vyuzité dolozky ve smlouvé a odpovidajici podil ve spolecnosti [47].

Tabulka 3: Porovnani podilti investora s vyuzitim odlisnych doloZzek

AVN [mil. Kg] 20

Valuace [mil.
K¢]

150 50
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floor

Podil
investora ve

13,3 16,6 20 40 25
spolecnosti

[%]

8.4 Vyhody

Pfiprava na konvertibilni ivér je rychlejsi a levnéjsi varianta nez pfimy prode;j
podilu ve spolecnosti. Pokud se spoleCnosti podafi najit vhodného investora,
uzavieni smlouvy o konvertibilnim Uvéru mdze prob&hnout velmi rychle, ¢asto v
fadech dnu. Timto zplsobem se spolecnici mohou dfive vénovat samotnému
podnikani a nemusi se dlouho zabyvat procesem vyjednavani a uzavirani smlouvy.
DalSi vyhodou pro spolecnosti, jako je nase fiktivni spole€nost, je moznost odloZeni
ur€eni aktualni valuace. Pokud by se musela urcit hodnota spole€nosti pfed
investici, spole€nici by se mohli ocitnout v situaci, kdy by museli prodat velkou ¢ast
svého podilu za cenu, ktera by jim nevyhovovala nebo v opaéném pripadé by
investor mohl odmitnout investici kvlli malému podilu, ktery by za ni ziskal.
Konvertibilni uvér umoznuje odlozit ur€eni hodnoty spolecnosti az do pozdé;jsi doby,
kdy je spole¢nost Iépe ocenitelna. Samotna smlouva o konvertibilnim Uvéru maze
byt také povazovana za vyhodu. Ve smlouveé Ize vyjednat podminky, které budou
prijatelné pro obé strany. Diky tomu Ize nastavit dolozky tak, aby vysledny podil

investora pfi konverzi odpovidal ¢asti, které jsou spolecCnici ochotni se vzdat.

8.5 Nevyhody
Nevyhodu, kterou konvertibilni uvér skryva, je, Ze pokud se k investi¢nimu kolu
dostaneme, tak pfijdeme o €ast podilu. O jak velkou ¢ast se bude jednat Ize
Castecné vyjednat ve smlouvé, je vSak téZzké odhadnout budouci valuaci a nastaveni
téch optimalnich podminek. Investofi vS8ak budou mit snahu o vyjednani co
nejlepSich podminek pro né samotné, protozZe investuji do startupu, kde je nejisty
vysledek. Dale je zde fakt, Ze dokud nedojde ke konverzi dluhu za podil, je uvér

vedeny v pasivech jako zavazek a spolecnost si musi dat pozor, aby se neocitla
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v situaci, kdy by ji hrozila nadmérna mira zadluzenosti. Ta muze vést problémim

pfi hledani dalSich finanéni prostredk.

8.6 Riziko pro podnikatele

Pfi vyuziti konvertibilniho uvéru se spolecnici Casto potykaji s vyznamnymi
riziky. Jednim z téchto rizik jsou dolozky obsazené ve smlouvé. | kdyZ je mozné, ze
spole¢nik bude schopen vyjednat dobré podminky ve smlouvé, pfichod velkého
investora presto muze zpusobit, Zze spolecnik bude ve slabsi pozici. Navic pokud
jsou podminky ve smlouvé Spatné nastaveny, napfiklad pfilis vysoky urok v
kombinaci s nadmérnou konverzni slevou, mize to vést az k vétSinoveé ztraté podilu
ve spolecnosti. Investor, ktery vklada financni prostfedky do spolecnosti v rané fazi,
Casto usiluje o zaclenéni kombinace konverzni slevy a valua¢niho stropu do
smlouvy. V uvedeném prfikladé by to mohlo znamenat az prfevod 25% podilu.
Investofi také Casto usiluji o zaClenéni dolozky nejvyssich vyhod do smlouvy. Tato
dolozka dava investorovi pravo na dalSi vyhody v pfipadé investi¢nich kol, ktera

nastanou po uzavieni smlouvy o konvertibilnim uvéru [47].

DalSim rizikem, kterému musi spolecCnici Celit, je moznost podstatného snizeni
valuace spole€nosti v nasledujicich investicnich kolech. Tento scénar by mél
negativni dopad zejména na investora, ktery vlozil financni prostfedky do
spole¢nosti v rané fazi startupu. Pro ochranu investorl proti moznému naredéni
jejich podilu Ize vyuzit klauzuli nazyvanou "full ratchet". Tato klauzule zavazuje
spole¢niky k tomu, Ze v pfipadé poklesu valuace spoleCnosti investorovi dorovnaji
Cast, o kterou by jinak pfiSel. Tato korekce muze byt provedena bud zvétSenim

podilu investora ve spole¢nosti, nebo finanénim vyrovnanim v odpovidajici vysi [48].

A poslednim rizikem, se kterym je potfeba pocitat, je pravo likvidacni
preference. Likvida¢ni preference spociva v tom, ze pfi aktivaci tohoto prava se
vytézek z prodeje spolecnosti (nebo z jiné udalosti) pferozdéli jinym zpusobem, nez
by tomu bylo, pokud by se rozdéloval pomérné k velikosti podila (tzv. pro rata). V
smlouvé muze byt tato likvidacni ¢astka vice specifikovana, a investor muze do
smlouvy zaclenit dodatek, ktery urCuje likvidacni preference v nasobcich puvodni
investice. Tento dodatek je zvlasté dilezity, pokud spole€nici planuji prodat svij
podil tfeti strané v budoucnosti. V takovém pfipadé muze byt vétSina ziskanych
prostfedkd pouzita na vyrovnani se s investory, coZz mize vyrazné omezit zisk

puvodnich spole¢niku [49].
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9 Financovani technologického startupu pomoci prednostniho
prava nebo opce na licenci

9.1 Smluvené prednostni pravo na vyhradni licenci

Smluvené pfednostni pravo na vyhradni licenci (pfednostni pravo na
nevyhradni licenci by prakticky nemélo smysl) je k financovani startupu vyuzitelné
jen vyjime¢né. Ujednani, jimz se investor zavazuje poskytnout nasi spolecnosti
prostifedky a spoleCnost se zavazuje poskytnout mu pfednostni licenci k dusevnimu
vlastnictvi, které bude v ramci jejiho podnikani vytvofeno (v této praci uvazujeme
predevsim s uzitnymi vzory), je z pohledu investora znacné odvazné. Investor totiz
,plati jen za to, ze pokud se spoleCnost v budoucnu rozhodne udélit k dusevnimu
vlastnictvi vyhradni licenci, u€ini mu pfednostni nabidku; uvedené rozhodnuti
spolecnosti vSak zlstava v dispozici spolecnosti, a investor je na ném zcela zavisly
[26].

Vyhody tohoto zpusobu financovani jsou prakticky jen na strané nasi
spole€nosti. Pro investora mize tento nastroj pfedstavovat vyhodu snad jen tehdy,
pokud by spole¢nost byla startupem natolik vyjimeCnym, Ze by investordm mohla

diktovat podminky investovani.

Pro nasi spole¢nost je vyhodou, ze nemusi odvadét podil na zisku a Ze v ni
investor nenabyva podil (a vzhledem k vysvétlené podstaté prednostniho zavazku

v ni obvykle neziska vyznamnéjsi vliv ani fakticky).

Nevyhody budou pravé opacné. Z pohledu investora je nutné k nim pfipocitat
jesté nedostateCnou judikaturu ke smlouvé o pFfednostnim pravu na uzavieni
smlouvy. Navic, z této judikatury neni zifejmé, co je vlastné obsahem zavazku
prednostniho prava na uzavieni smlouvy; spiSe se zda, Ze judikatura chape tento
zavazek jako slaby, jemuz spole€nost dostoji uz jen tim, Ze rozhodne-li se smlouvu

uzavfit, s investorem s preferenénim pravem je povinna jednat [50].

Riziko smluvniho zaloZeni pfednostniho prava na vyhradni licenci spociva
pfedevsSim v nedostateCném ujednani tohoto prava (v ujednani, z néhoz neni
zfejmé, v ¢em spociva prednostnimu pravu odpovidajici povinnost a jaky je postup

realizace pfednostniho prava).
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9.2 Smluvena opce na licenci
V pfipadé, ze v ramci Cinnosti nasi spolecnosti vznika dusevni vlastnictvi a
spole¢nost hodla uzitek z ného nabidnout za investici, dava smluvena opce na

licenci investorovi lepSi zaruku smysluplnosti jeho investice.

K faktoram, které mohou podpofit tento zplsob financovani patfi jiz poznatek,

ze licence patfi k typickym zavazkdm, k nimz se smluvné zakladaji opce.

Lze fici, ze ,kupujici se touto smlouvou chrani pfed ,nakupem zajice v pytli“.
Podstata op¢ni smlouvy v tomto pfipadé spocCiva v tom, Zze poskytovatel umozni
pristup k jinak utajovanym znalostem budoucimu nabyvateli licence, ktery se
zavaze, ze tyto skuteCnosti utaji pfed tfetimi osobami a souasné ziska Casové
omezené predkupni pravo, které nebude po stanovenou dobu odvolano. Je obvyklé,
Ze tato smlouva obsahuje i zasady a principy budouci licenéni smlouvy, pfi¢emz jde
0 smlouvu uplatnou. Svou povahou tato smlouva neni smlouvou o koupi nebo
prodeji, protoze opravnény z této smlouvy ma nabidku z této smlouvy pfijmout, nebo
ji odmitnout a neni povinen smlouvu uzavfit. Jde o slib, ktery splfiuje pozadavky
kladené na uzavieni smlouvy, ale sou€asné omezuje opravnéni slibujiciho do urcité
doby nabidku odvolat [26].

Ztoho jsou zfejmé vyhody i nevyhody opce. Vyhodou je bezpecCnost
investorovy pozice vtom smyslu, Zze je pro ného po urcitou dobu zafixovana
pFilezitost nabyt licenci a vyuziti této pfilezitosti je na jeho rozhodnuti. Za tuto fixaci
investor plati poplatek; ten ma povahu investice. Protihodnotou poplatku je ale
v pravnim smyslu fixace moznosti ziskat licenci; nikoli zaruka, Ze investor ziska

z licence o¢ekavany prospéch. To ukazuje nevyhodu tohoto zpUsobu financovani.

Pro nasi spole¢nost je vyhodou, ze nemusi odvadét podil na zisku a Ze v ni

investor nenabyva podil.

Rizikem tohoto zplsobu financovani je z pohledu obou stran omezena
predvidatelnost profitu z vytvofeného dusevniho vlastnictvi, typicky z uzithého
vzoru. DalSi riziko spociva v moznosti uniku davérnych informaci z nasi spole¢nosti;
spoleC¢nost takové informace Casto prfedava — vice Ci méné explicitné — pfi
presvédCovani investora. Uvedena rizika maji do znacné miry pfirozeny charakter;
CastecCné je Ize eliminovat v samotném ujednani o opci (napf. Ize podrobnéji ujednat
povinnost investora chranit davérné informace, které ziskal pfi jednani o opci, popf.

v souvislosti s nim).
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Podobné jako u smluveného pfednostniho prava na licenci, také u smluvené
opce na licenci mize byt riziko spojeno s nedostate¢nym obsahem ujednani. Pfece
jen lze ale fici, ze zatimco smlouva o pfednostnim pravu na uzavreni smlouvy (zde
licenCni smlouvy) je v tuzemské literatufe a judikatufe zminovany jen sporadicky,

u opCni smlouvy je situace lepSi a praxe si potfebné informace spi$e najde.
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10 Financovani technologického startupu pomoci dotace
Financovani podnikani &i rozvoje spolegnosti pomoci dotaci neni v Ceské
republice tak bézné jako v nékterych jinych zemich Evropy. Dokonce i ve
vychodngjsSich zemich jako je Polsko Ci Madarsko je béznou soucasti podpory
malych a stfednich firem, avdak v Ceské republice tento zpisob financovani je stale
pomérné malo vyuzivan. Existuje nékolik divodu, pro€ je tomu tak. Jednim z nich
muze byt historicka zkuSenost s obtiznosti ziskani dotaci, ktera v minulosti mohla

odrazovat podnikatele [51].

Dalsim faktorem muze byt slozity proces vypracovani potfebnych dokumentd,
ktery mnoho malych spolec¢nosti odradi. Kromé toho je dulezité mit na paméti, ze i
pfi uspésném splnéni podminek zadosti o dotaci je dotace obvykle nenarokova.
Hledani vhodného dota¢niho programu muaze byt naroné a Casové narocné.
Existuje mnoho ruznych instituci a programd, z nichz nékteré jsou ureny pro
konkrétni odvétvi nebo typ podnikani. Proto je nezbytné peclivé prozkoumat
dostupné moznosti a vybrat ten program, ktery nejlépe odpovida potfebam a cilum
nasi spole¢nosti. Tento proces mize vyzadovat komplexni analyzu a poradu
s odborniky na dotace. Je dulezité si uvédomit, Zze i kdyz se zda, Ze néktery program
je idealni pro nae podnikani, ziskani dotace neni zaru€eno. Dotace jsou obvykle
poskytovany jako procento nakladu, které organizace podpofi. To znamena, ze i pfi
uspésném ziskani dotace musite €ast finan¢nich prostfedkd zajistit z vlastnich
zdroju. To muze predstavovat vyznamnou financni zatéz pro malé podniky, zejména

pro ty, které teprve zacinaji nebo se jedna o vy$Si astky.

PFi ziskani dotace je dulezité peclivé dodrzovat podminky a pravidla dané
poskytovatelem dotace. To zahrnuje spravné vyuziti finannich prostfedkd na
schvalené ucely a dodrzovani stanovenych Ihut. Poruseni téchto pravidel muze mit
vazné nasledky, véetné ¢astecného nebo Uplného vraceni dotace. Je tedy dulezité
peclivé zvazit vSechny moznosti a rizika spojena s financovanim podnikani pomoci

dotaci a konzultovat s odborniky.

10.1 Statni organizace
10.1.1  Technologicka agentura Ceské republiky
Technologicka agentura Ceské republiky (TACR) predstavuje statni
organizaci, ktery podporuje vyzkum, vyvoj a inovace v Ceské republice. Jeji role
spocCiva v poskytovani finan¢nich prostfedkd na projekty v oblasti védy a
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technologie, které maji potencial pfinést inovativni feSeni a posunout ekonomiku
zemé kupfedu. TACR funguje jako zprostfedkovatel mezi vyzkumnymi institucemi,
podniky a vladnimi organy, usilujici o podporu a financovani technologickych
projektd. Organizace nabizi Sirokou Skalu dotaci, které jsou rozdéleny do rliznych
programu s riznymi zameéfenimi. Tyto programy jsou pojmenovany podle feckych
pismen a kazdy z nich se zaméfuje na specifickou oblast védy a technologie.
Naptiklad program THETA se soustfedi na projekty v energetickém sektoru.
Nékteré programy jsou spolufinancovany s podporou Evropské unie. U této
organizace lze ziskat podporu nejvyse 80% pokryti nakladd. Vyhodu, kterou nabizi

je poskytnuti finanénich prostfedku jesté pred zapocnutim projektu [52].

V pfipadé nasi spoleCnosti by momentalné nebylo mozné se pfihlasit k
zadnému z program( TACR, protoZe ty jsou zaméfené na jiné oblasti a odvétvi nez
to, kterym se nasSe spole¢nost zabyva. Nicméné je dllezité udrzovat si povédomi o
moznostech poskytovanych TACR a sledovat vyvoj novych programti a prilezitosti
pro financovani inovativnich projekta.

10.1.2  Ministerstvo primyslu a obchodu — operaéni program
Technologie a aplikace pro konkurenceschopnost

Operacni program Technologie a aplikace pro konkurenceschopnost
(OP TAK) predstavuje dllezity dotaéni program pod spravou Ministerstva priimysiu
a obchodu, ktery ma za cil podpofit inovace a modernizaci ceského pramyslu. Tento
program je kliCovym nastrojem pro posileni konkurenceschopnosti ¢eskych firem a
zvySeni jejich schopnosti inovovat. Dotace poskytované v ramci OP TAK jsou
rozdéleny do rliznych dotacnich programd, z nichz kazdy ma specifické zaméreni a
poskytuje finanéni podporu pro konkrétni sektory nebo oblasti priimyslu. Mezi tyto
programy mohou patfit podpory pro vyzkum a vyvoj, investice do modernich
technologii, digitalizaci, ekologické inovace apod. OP TAK poskytuje finan¢ni
podporu az do vySe 80 % z opravnénych nakladu. Je vSak dilezité si uvédomit, Ze
tato podpora neni poskytovana pfedem, ale az po provedeni projektu a schvaleni
vSech nalezitosti. To znamena, ze zadatel musi mit k dispozici dostatecné finanéni
prostfedky na pokryti nakladl projektu do doby, nez budou veSkeré nalezitosti
vyfizeny a finan&ni prostfedky proplaceny. Proplaceni nakladd zpétné muze byt pro
mnohé Zadatele finanéné narocné, zejména pokud se jedna o rozsahlé projekty s

vysokymi naklady. Proto je dllezité mit dostate¢né zajisténé financni prostfedky
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nebo vyuzit moznosti financovani ze soukromych zdroji nebo jinych dotaénich

programu [53].

V  ramci operacniho programu Technologie a aplikace pro
konkurenceschopnost existuje nékolik dota¢nich program, které by mohly byt pro
nasi spoleCnost velmi zajimavé. Mezi tyto programy patfi napfiklad ,Potencial:
Dotace na nova VaV centra“ a ,Inovace: Dotace na zavedeni inovaci do vyroby*“.
Nicménég, je dulezité si uvédomit, Ze vyuziti téchto dotacnich programu vyzaduje
peclivou analyzu a planovani. Je tfeba dukladné zvazit, zda nase spole€nost splfiuje
veskeré pozadavky daného programu a zda mame dostate¢né zdroje a kapacity k
jeho uspésné realizaci. Proto bychom méli vénovat vice energie pro analyzu vSech
nabizenych program( a zvazit pfipadné vyuziti sluzeb specializovanych firem i
poradcu, ktefi se zabyvaji problematikou dotaci. Takové kroky nam pomohou
maximalizovat Sance na uspéch pfi ziskavani dota¢ni podpory a minimalizovat rizika
spojena s jejim Cerpanim.

10.1.3 Krajské a obecni dotace

Kromé statnich a mezinarodnich dotacnich programu existuji také moznosti
ziskani dotaci na regionalni urovni, a to prostfednictvim krajskych a obecnich
podpurnych programi. Tyto programy jsou zaméfeny na podporu rozvoje
spolecnosti pfimo na Uzemi daného kraje nebo obce. Je vSak dllezité si uvédomit,
Ze informace o téchto regionalnich dotacich nejsou vZzdy snadno dostupné na
jednom misté. SpoleCnosti proto C€asto musi prozkoumavat webové stranky
jednotlivych kraju a obci, aby zjistily, jaké podpurné programy jsou k dispozici. Tento
proces muze byt ¢asové naroCny a administrativné naro¢néjsi. DalSi nevyhodou
krajskych a obecnich dotaci je, Ze jsou vazany na konkrétni uzemi. To znamena, ze
spole€nost mize vyuzit dotaci pouze v ramci kraje, ve kterém se nachazi. Pokud
ma spolecnost pobolku nebo provoz v jiném kraji, nemuze tuto regionalni podporu
vyuzit, i kdyby byl program atraktivni. Je dulezité si uvédomit, Ze krajska a obecni
finanéni podpora neni pfili§ Casta a jeji dostupnost se muze liSit mezi jednotlivymi
regiony. Z tohoto divodu je uvedena spiSe pro uplnost a je vhodné se zaméfit
pfedevSim na statni a mezinarodni dotacni programy, které maji Sir8i pusobnost a

jsou Casto lépe dostupné.
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10.2 Evropské dotace

Vyuziti finanénich prostfedkd z Evropské unie je dalSi moznosti financovani,
ktera je k dispozici pro podnikatele a organizace. Evropska unie poskytuje Sirokou
Skalu finan¢nich nastroju, mezi které patfi granty, dotace, plj¢ky nebo zaruky.
v pfipadé ceskych programu, protoze nabidka je rozsahlejsi a podminky se mohou
li$it podle konkrétnich fondu a iniciativ EU. Zadost o grant z Evropské unie maze
byt slozity proces, ktery vyZaduje detailni planovani a dodrzeni pfisnych podminek.
Specialista na dotace byl u téch ,Ceskych® doporucen, avSak u evropskych dotaci

by mél byt povinnosti [54].

Slozitost ziskani evropskych dotaci je dana systémem, kterym jsou tyto
finance prerozdélovany s cilem podpory a rozvoje ruznych projektd. Evropské
dotace jsou obvykle rozdéleny do tfi hlavnich kategorii, z nichZz kazda ma sva
specifika. Prvni kategorie zahrnuje dotace, které jsou pfimo spravovany Evropskou
unii a rozhodovani o jejich pfidéleni je svéfeno Evropské komisi. Tento pfistup
zajistuje centralizované Fizeni a pfimou kontrolu nad alokaci finan¢nich prostfedka.
Druha kategorie se vyznaCuje sdilenym fizenim, kde Evropska komise urcCuje
celkovou ¢astku finan€nich prostfedkl, ktera je k dispozici organizacim v ramci
Evropské unie. Rozhodnuti o konkrétnim pfidéleni dotaci je pak ponechano na
jednotlivych organizacich, které maji svobodu rozhodovat o tom, komu budou
dotace udéleny. Tento model spoluprace je znamy i u organizace TACR, jak je
uvedeno v bodé 9.1.1. Posledni kategorie evropskych dotaci zahrnuje pfidéleni
finan&nich prostfedku neziskovym a soukromym organizacim, které nejsou statnimi

institucemi, a to jak v ramci Evropské unie, tak i mimo ni [54].

Pro malé spolecCnosti jako nase je také uziteCné provérit nabidky Evropského
inovacniho a technologického institutu (EIT), ktery je zaméfen pfedevSim na
podporu malych a stfednich podnikd. | kdyz EIT nenabizi vzdy okamzitou finanéni
podporu, poskytuje cennou pomoc pfi navazovani preshraniCnich partnerstvi a
spoluprace. Tato forma podpory by pro nasi spoleCnost mohla byt vyhodna,

zejména pokud bychom zajistili financovani naseho projektu jinou formou.

10.3 Vyhody
Nejzasadnéjsi vyhodou je ziskani finanénich prostfedku, které nevyzaduiji

navratnost ani placeni urokd, pokud jsou spravné vyuzity. To znamena, zZe tyto
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penize jsou k dispozici bez finan¢ni zatéze a umozniuji spole¢nosti financovat své

projekty Ci aktivity bez rizika zadluzeni. DalSi vyhodou je, Ze spole€nost nemusi
odevzdavat zadny podil zisku nebo vlastnicky podil ve prospéch poskytovatele
dotace. Kromé toho je moznost kombinovat rlizné dotaCni programy na jeden
projekt dalSi pfidanou hodnotou. Timto zplsobem lIze optimalizovat financovani a
ziskat vétsi ¢astku finan¢ni podpory. DalSi vyhodou financovani pomoci dotaci je
moznost vyuZzit i dalSi formy podpory od organizaci, které vypisuji dotacni programy.

To znamena, Ze spoleCnost muze ziskat odborné poradenstvi ¢i mentoring.

10.4 Nevyhody

Programy dotaci byvaji ¢asto vypisovany s rGznymi omezenimi a podminkami,
které musi spolecnost spinit, aby viilbec mohla o dotaci pozadat. Tyto omezeni
mohou byt velmi specifické a zahrnovat napfiklad umisténi sidla spoleCnosti, coz
muze vyloucit urCité subjekty z moznosti ziskat dotaci. Napfiklad mnoho dotaci je
vypsano na celou Ceskou republiku kromé& Prahy, takZze spoleénosti se sidlem v
Praze mohou byt automaticky vyfazeny. DalSi nevyhodou je vysoka mira
administrativy a byrokracie spojena s procesem zadani o dotace. Spole¢nost musi
vynalozit mnoho €asu a usili na shromazdéni veskeré dokumentace a splnéni
pozadovanych formulafli a podminek, coz mize byt velmi Casové narocné a
zdlouhavé. DalSim aspektem je obtizné vyhledavani vhodnych dotaci, které by
odpovidaly potfebam a cilim spoleCnosti. Nékteré dotace mohou byt obtizné
dostupné a vyzaduiji detailni prizkum a dohledavani, coz muze byt pro spolecnost
zdlouhavé a naro¢né. Nespornou nevyhodou je také fakt, Ze spole¢nost by méla
investovat do specializovanych odborniku, ktefi budou schopni efektivné vyhledavat
a ziskavat dotace. | pfes tento krok nema spoleCnost jistotu, ze investice do
odbornikd se ji vrati v podobé& uspéSného ziskani dotaci. Kromé toho muze byt
obtizné konkurovat v ramci urcitych dota¢nich programu, které mohou byt vysoce
konkurenéni, a to nam muze snizit Sance spolecnosti na uspéch. Handicapem je
také to, ze organizace poskytujici dotace obvykle velmi striktné definuji, na co
mohou byt penize pouzity, coz mize omezovat flexibilitu podnikatele pfi planovani
a realizaci projektu. DalSi nevyhodou, kterou lze uvést, je skuteCnost, ze velmi
zfidka jsou nabizeny dotace, které by pokryly 100 % nakladl projektu. NejCastéji
jsou dotace vyplaceny zpétné nebo po dosazeni urcitych milnik( nebo etap projektu.

To znamena, ze spole¢nost musi mit k dispozici vlastni financni prostfedky nebo
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vyuzit kombinaci raznych zdroji financovani pro pokryti nakladd spojenych s

rozvojem Ci realizaci projektu.

10.5 Riziko pro podnikatele

Riziko, které podnikatelé Ci spoleCnosti Celi pfi zadosti o dotace, spociva v
mozném neuspéchu pfi samotném ziskavani finan¢ni podpory. Cely proces, ktery
zahrnuje vyhledavani vhodnych dotaci, vypracovani zadosti a jeji podani, vyzaduje
znacné mnozstvi ¢asu a usili. U nékterych program( muze trvat i nékolik mésicu,
béhem kterych je mozné se pfihlasit, a nasledné muaze probihat nékolik mésicl
vybér vitéznych projektd. Tento Casovy ramec, ktery je zapotfebi, je tudiz nemalym
faktorem, ktery Ize zanedbat jen stézi. DalSim rizikem je vymezeni pouziti financnich
prostfedkl stanovené organizacemi poskytujicimi dotace. Pfi neumysiném di
zavaznéjSim porusSeni pravidel mize byt spoleCnost nucena vratit celou €i Cast
poskytnutych prostiedkl. Tento scénaf muze znacné ohrozit finanéni stabilitu
spolecnosti a vést k dalSim starostem. Navic, pokud se prokaze zavazny nedostatek
transparentnosti i umysiné manipulace s finanénimi prostfedky, mize to vyustit az
v pravni dusledky, jako je dota¢ni podvod. Vzhledem k tomu, Ze v pfipadé dotaci
neni nutné prostfedky vracet a nejsou na né uroky, jsou dota¢ni podvody pfisné

postihovany.
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11 Souhrnné porovnani

Pfi kone€ném rozhodovani, jakou formu financovani zvolit by bylo potfeba
zohlednit veskeré aspekty konkrétniho pfipadu, ale i zahrnout i aktualni svétové
déni, které muze ovlivnit nékteré z nich (napfiklad uroky z uvérd budou korelovat
s Urokovymi sazbami stanovenymi CNB). V nasledujici tabulce jsou shrnuty

parametry jednotlivych variant, které by mohly byt pro spole€niky kli€ové ve finalnim

rozhodovani.
Tabulka 4: Srovnani parametrd odlisnych forem financovani
Dlouhodoby Kontrola a
_ Dostupnost Rychlost _
viiv viastnictvi
Odkryti
dokumentu Neméni
Tichy spole¢nosti pro  Smlouva o tiché Rychlé a se
spolec¢nik investory spole¢nosti jednoduché  vlastnicka
béhem trvani struktura
investice
Zavazek do Nutna historie Strfedni doba Neméni
Ove splaceni uvéru; spole¢nosti nebo vyfizeni a se
ver
meésicni rucitel pfi zadosti o pomeérné vlastnicka
splatky vySSi Castku slozité struktura
Podil
Naredéni o o nafeden
o ) Snadné diky ZaleZi na .
Podilovy podilu _ ; o investory
_ . : crowdfundingovym uspéchu _
crowdfunding plvodnich . y s velmi
.. platformam kampané .
spolecniku malym
podilem
o o Nemeéni
) Zavazek do Snadné diky Zalezi na
Dluhovy _ . oL se
_ splaceni uvéru; crowdfundingovym uspéchu o
crowdfunding ’ . . vlastnicka
mésiéni platformam kampanée
struktura
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splatky/celkova
splatka
Nefinancni Neméni
L . . Snadné diky Zalezi na
Odmeénovy | zavazek vUCi _ : o se
_ _ crowdfundingovym uspéchu .
crowdfunding | investord a ) ) vlastnicka
platformam kampané
fanouskim struktura
Zmény
Stfedni doba  vlastnicke
| Ztrata podilu . o
Primy prodej . ) Nutna valuace vyfizeni a struktury;
puvodnich
podilu Lo spolecnosti stfedné zalezi na
spolec¢niku
slozité velikosti
podilu
Vyhodné pfi
Ztrata podilu _ _
. ) nemoznosti ocenit Zména
puvodnich ; .
.. spolecnost; vlastnicke
o spolecniku .
Konvertibilni ~ komplikace mohou Rychlé a struktury
o nebo splaceni » . )
uveér . nastat pfi jednoduché na
zavazku L . ;
; vyjednavani zakladé
v podobé
. dolozek ve valuace
uveéru ;
smlouvé
Pro spoleCnost Nevyhodné o
Nemeéni
Prednostni vyhodné; Nutnost nabidnout pro investora;
se
pravo na pfisun néco na co lze dlouha doba .
_ _ . . vlastnicka
licenci finanCnich vyuzit licence shanéni
. struktura
prostiredku investora
Pro spolecnost Nevyhodne L
) . ) _ Nemeni
vyhodné; Nutnost nabidnout pro investora;
Opce na se
_ _ prisun néco na co lze dlouha doba .
licenci . _ vlastnicka
finan¢nich vyuzit licence shanéni
. . _ struktura
prostfedku investora
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Kontrola uziti Nutny vhodny Dlouha doba Neméni
financi; vysoka program; ¢asto vyfizeni a se
Dotace o . ] o o
byrokracie i po  potfeba vlastnich slozita vlastnicka
zisku dotace financi administrativa  struktura

Pro kazdou variantu jsme zvolili ¢tyfi porovnavajici parametry:

1. Dlouhodoby vliv: Tento parametr hodnoti, jaky dlouhodoby vliv ma na
spolecnost zvolené financovani v budoucnosti nebo béhem pasobeni

uzaviené smlouvy.

2. Dostupnost: Popisuje rizna omezeni, ktera musime splinit, abychom
mohli viibec o dané formé uvazovat a jak jsou celkové dostupna pro
zacinajici podniky.

3. Rychlost: Rychlost kombinuje dva atributy a tim je rychlost zisku

financi, abychom mohli rozvijet spolecnost a s tim spojena potiebna

administrativa.

4. Kontrola a vlastnictvi: Hodnoti, jestli se méni vlastnicka struktura.
které neztrati zadny podil ve spoleCnosti, automaticky se jim nékteré
prilezitosti uzaviraji. Zejména ty, jenz jsou na pfevodu podilu ze zakladu

postaveny.

-62 -



/f‘"j%? FAKULTA DIPLOMOVA PRACE USTAV RIZENi A EKONOMIKY
WF CVUTV PRAZE PODNIKU

12 Zavér

Diplomova prace se zabyvala moznostmi ziskavani financovani na rozvoj
fiktivniho technologického startupu. Jejim hlavnim cilem bylo vybrat vhodné formy
financovani podle zaméreni spolecCnosti, ty rozebrat a systematicky porovnat v€etné
vyhod a nevyhod. Fiktivni ¢i modelovy startup se zaméfuje na kosmicky segment,
kde ma potencial na rlist. Proto bylo zvoleno jako moznost vyuziti zisku finan¢nich
prostfedkl 6 variant. Podrobnéji bylo rozebrano vyuziti tichého spolecnika, uvéru,
crowdfunding, prodej podilu ve spolecnosti, opce na licenci a dotaci.

Pfi rozhodovani, kterou moznost zvolit se mohou objevit skute¢nosti, jenz
nelze predpokladat a zasadné ovlivni finalni rozhodnuti. Je také pravdépodobné, ze
spolecnost by se nezaméfila pouze na jednu jedinou variantu financovani, ale spis
by byl vytvofen seznam. Jestlize by nedopadla kladné varianta na prvnim misté,
snazila by se uspét s dalSim na seznamu. Pofadi v seznamu je ovlivnéno také
zkusenostmi spole¢nikll spole¢nosti, nelze tedy dopfedu predpokladat, jak by mohl

vypadat.

Tichého spoleCnika Ize vyuzit nejen na zisk financ¢niho charakteru. Je tedy
dilezité mit o této moznosti povédomi. Pfi uzavieni smlouvy se spolecnici —
v ekonomickém dusledku — vzdavaiji ¢asti budouciho podilu na zisku vyménou za
financni podporu. Podstatné nalezitosti je nutné uvést ve smlouvé, kterou tiché
spoleCenstvi vznika. Pro spoleCniky je nesmirnou vyhodou, zZe investorovi se
nemusi vyplacet uroky, a pokud se spole¢nost dostane do ztraty, sdili toto riziko i
investor. Tato moznost spada do téch, pfi které se neméni vlastnicka struktura a

investor nikterak nezasahuje do samotného rozvoji podnikani.

U uvéru je ,stézejni krok® splnit poZzadavky pro jeho schvaleni. Také se
zadluzujeme na pfedem danou dobu; to muze mit negativni vliv pfi shanéni dalSich
penéz z jinych zdrojl. Zarover vSak poskytnuti Gvéru a ispésné splaceni poskytuje
spoleCnosti vétsi dlvéryhodnost, protoze byla schopna zvladat své zavazky. Vétsi
Castky neposkytuji banky ,jen tak nékomu®. Vypracovani a poskytnuti veSkerych

potfebnych dokumentl obvykle znamena pro spoleénost velkou ¢asovou zatéz.

Jednou z moznosti je také ¢im dal popularnéjsi crowdfunding. Zde je nutné se

rozhodnout pro jednu ze tfi podob. Ty se vyrazné odliSuji, ale zakladni princip

Vv,

krokem je spravna pfiprava pofadané kampané, ktera by méla sméfrovat zejména
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na fanousky segmentu, ve které spolecnost plsobi. Pfi uspéchu kampané muze
spolecnost ziskat dokonce vice financnich prostfedkd, nez na jakou Castku byla
kampari tvofena. DuleZita je také nasledna komunikace s malymi investory a sdileni
svych uspécha.

U pfimého prodeje podilu by spole€nost spiSe zvazovala konvertibilni uvér.
Ten se opét zaklada smlouvou. Spolec¢nici v budoucnu ztrati urcitou ¢ast podilu ve
spolecnosti v zavislosti na jejim budoucim trznim ohodnoceni. Tuto formu Ize
oznadcit za nejrizikovéjSi pro spolecniky; mj. proto, Ze smlouva mize obsahovat fadu
specifickych ujednani/dolozek. Ty mohou v budoucnu hrat proti puvodnim
spole¢nikim a je vhodné vyuzit kvalifikovanou pravni pomoc (napf. advokata se
specializaci na tyto transakce).

Pfednostni pravo na licenci Ize k ziskani investice vyuzit spiSe jen vyjimecné;
k uzitnému vzoru, popf. jinému duSevnimu vlastnictvi vytvofrenému v ramci Cinnosti

spolecnosti.

Poslednim rozebiranym byly dotaéni programy. U nich je potfeba mit
dostate¢né podnikatelské Stésti. Tento zpusob financovani je spojen se znacnymi
administrativnimi naroky. Pfihlasit se do vhodného programu a dolozit nutné
dokumenty je asto zdlouhavé a naro¢né. Casové naroény je i proces rozhodovani
o jednotlivych Zadatelich o dotaci. VétSina dotaci hradi naklady zpétné. Je tedy
nutné mit jiz ¢ast penéz zaopatfenou. Vzhledem k narocnosti je doporu¢eno spojit
se se spoleCnostmi podnikajici v oblasti podavani dotaénich Zadosti ostatnim
subjektim. ProtoZze u dotaci mohou byt specificka omezeni, ktera znemozni
schvaleni dotace, ale spole¢nost o tom nebude védét. Mize se jednat napfiklad o
dotace mimo Prahu nebo pfi evropskych dotaci mize byt podminka vyuzit na

expanzi na zahranicni trhy, a nikoliv na rozvoj v sou¢asném misté podnikani.
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