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Startupy a pravo III.: Jak zajistit motivaci
zakladatelu (reverzni vesting)

V dal$im dile seridlu zaméreného na pravni otazky startupl se podivime na moznosti smluvnich
ustanoveni, jakymi investori nebo venture kapitalové fondy v praxi zajistuji, Ze se zakladatelé budou
aktivné podilet na dalsim rozvoji startupu a do jaké miry jsou takova ustanoveni vymahatelna. Mimo
jiné se budeme zabyvat reverznim vestingem, ¢astymi vyjimkami z obecnych podminek (Good/Bad
Leaver, akcelerace) nebo aplikaci zékona o obchodnich korporacich.

Je pomérné Casté, ze v ranych stadiich rozvoje startupu (zejména v pripadé tzv. seed Ci pre-seed
investic) investori a VC fondy investuji své prostredky predevsim do tymu schopnych lidi, kteri
startup zalozili, byt treba jeSté nemaji do detailu propracovany produkt ani pocetnou zdkaznickou
zadkladnu. V takovém pripadé je proto pro investory zcela zdsadni, aby se po jejich investici tento tym
zakladatelu nerozpadl nebo aby klicovy zakladatel neodesel jinam a pokud by k tomu doslo, aby méla
spole¢nost moznost jej nahradit. Nejobvyklejsi ochranou, kterou za timto Gcelem investori v praxi
vyzaduji a kterd je obvyklou soucdasti podminek jiz ve stadiu term sheetu, je tzv. reverzni vesting.
Neni vSak vyjimkou, Ze si mezi sebou reverzni vesting dohodnou sami zakladatelé v akcionarského
dohodé (SHA) jesté pred vstupem jakychkoliv investort do spole¢nosti.

Reverzni vesting

V dobé vstupu prvnich investora v rané fazi vyvoje ma spolecnost obvykle jednoho ¢i nékolik
spole¢niki ¢i akcionard, kteri se aktivné podileji na rizeni spolecnosti Ci vyvoji produktu a ktefi jsou
ochotni investorovi budto odprodat ¢ast svych podilii vyménou za poskytnuti investice spolecnosti
nebo mu umoznit podilet se na zvySeni zakladniho kapitalu (at uz formou prevzeti vkladové
povinnosti u s.r.0. nebo upsanim novych akcii u a.s.).

Aby investori zajistili, Ze zakladatelé (tedy ostatni spolecnici Ci akcionari) ve spolecnosti setrvaj,
obvykle pouzivaji tzv. reverzni vesting (v angliCtiné oznacovany jako ,founder vesting“ ¢i ,reverse
vesting”). Na rozdil od klasického vestingu (tj. postupné nabyvani prislibenych prav), ktery mizeme
znat napriklad ze zaméstnaneckych opc¢nich plant, se jedna naopak o hrozbu ztraty jiz ziskanych
podila ¢i akcii. Zakladatelé fakticky znovu ,vestuji” své vlastni podily ¢i akcie ve spoleCnosti, pricemz
mohou vykonévat vétSinu prav spojenych s vlastnictvim takovych podili (hlasovat na valné hromadé,
teoreticky pobirat dividendy atd.). Dokonceni reverzniho vestingu je podminéno tim, Ze spolecnik ¢i
akcionar bude ve spolecnosti po urcitou dobu pusobit, tedy Ze si zakladatel sviij podil ve spoleCnosti
fakticky odpracuje.

Aby reverzni vesting spravné fungoval, musi byt zaroven zkombinovan se zakazem prevodu akcii Ci
podild, u nichz nedoslo k vestingu, na treti osobu. V pripadé startupovych investic vSak vétsinou
investori neumoznuji zakladatelim volné nakladat s jejich akciemi ¢i podily ani v pripadech, kdy
nebyl dohodnut reverzni vesting. Jakykoliv prevod na treti osobu obvykle podléha souhlasu investora
¢i valné hromady a pocita se spiSe s tim, ze zakladatelé budou sviij podil prodéavat az spolecné s
investory (véetné pripada nuceného prodeje na zakladé drag-along ustanoveni).

Velikost podilu a doba vestingu



Jak velkd Cast podilu zakladatele bude podléhat takovému reverznimu vestingu obvykle zavisi na
tom, v jakém stadiu rozvoje se spolecnost nachazi a na dalsich okolnostech (vyse investice,
dosavadni ptsobeni zakladatele ve spolecnosti apod.). Nebylo by napriklad primérené, aby
zakladateli hrozila ztrata celého jeho podilu, kdyz ve spole¢nosti jiz fadu let pred vstupem investora
aktivné plsobil, aniz by pobiral odpovidajici odménu nebo pokud do spole¢nosti vlozil vlastni
finan¢ni prostredky. Mizeme kazdopadné shrnout, ze ¢im ranéjsi je stadium vyvoje spolecnosti, tim
vétsi ¢ast podilu zakladatell muze podléhat reverznimu vestingu (u seed investic bude reverznimu
vestingu casto podléhat az 100 % podilu zakladatell, u pozdéjsich investic to bude zpravidla méné).
Rovnéz neni vyjimkou, ze reverzni vesting se spolu s dalSimi investicnimi koly alespon castecné
obnovuje bez ohledu na to, zda jiz byly akcie Ci podily vestovany (zpravidla se vSak bude pomér akcii
¢i podilt podléhajicich reverznimu vestingu s investi¢nimi koly snizovat).

Vesting obvykle probiha postupné po mésicich (popr. po ¢tvrtletich) v prubéhu obdobi 2 az 5 let.
Pokud béhem této doby zakladatelé ve spoleCnosti setrvaji, jejich podily jim zustanou v puvodni vysi.
Pokud bez zavazného duvodu (viz niZe ¢ast Vyjimky z povinnosti vratit podily) ze spoleCnosti
odejdou, ztrati pomérnou ¢ast svého podilu v zavislosti na tom, jaka jeho ¢ast podléhala reverznimu
vestingu a po jakou dobu ve spolecnosti setrvali. Pokud napriklad zakladatel mél po vstupu investora
podil ve spolecnosti o velikosti 30 % a byl dohodnuty ¢tyrlety vesting 80 % jeho podilu, muze
zakladatel pri svém odchodu ze spolecnosti bez zavazného duvodu po trech letech (tj. 36 mésicich)
prijit o jednu pétinu svého ptivodniho podilu [80 - (80/48*36)], tedy o 6 % podilu na spole¢nosti.

Rovnomeérny vesting po mésicich pak mize byt zkombinovan s tzv. ,cliffem”, ackoliv to nebyva tak
Casté jako u zaméstnaneckych opénich pland. Pri aplikaci ,cliffu” se odsouva pocatek vestingu o
urc¢itou dobu (obvykle o jeden rok), po jejimz uplynuti zakladatel najednou vestuje ¢ast akcii ¢i podila
odpovidajicich tomuto obdobi (napriklad % podila ¢i akcii u Ctyrletého vesting). Pokud vSak
zakladatel skonci ve spole¢nosti béhem prvniho roku vestingu (tj. pred ,cliffem”), prijde o veskeré
akcie ¢i podily podrizené reverznimu vestingu.

Co se stane s ¢asti akcii ¢i podild, u nichz nedoslo k vestingu, zavisi na dohodé stran, ktera je vSak
castecné omezena nékterymi ustanovenimi zdkona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich (dale
také jako ,ZOK").

Reverzni vesting dle zakona o obchodnich korporacich

Reverzni vesting neni institutem, jenz by byl upraveny zakonem o obchodnich korporacich nebo
jinym zédkonem a vySe nastinéna dohoda o reverznim vestingu tedy bude svou povahou smlouvou o
smlouvé budouci dle § 1785 a nasl. obcanského zdkoniku, jejiz uzavreni je navazano na odkladaci
podminku.

Jedna se v podstaté o zavazek spoleCnika Ci akcionare prevést za splnéni urcitych podminek urcitou
¢ast svych podili na jinou osobu ¢i osoby dle dohody stran. Touto treti osobou mohou byt v praxi
teoreticky (i) investor (popr. vice investoru dle vyse jejich podila), (ii) vSichni spolec¢nici ¢i akcionari
dle poméru jejich podill ve spolecnosti, (iii) osoba, kterou vét$ina spolecniku ¢i akcionaru urci nebo
(iv) samotna spolecCnost.

Nabyvani vlastnich podili prevodem je vSak u spolecnosti s ru¢enim omezenych vylouceno (viz § 149
odst. 1 ZOK), proto moznost (iv) vySe pripada v uvahu pouze u akciovych spolecnosti. I u a. s. je vSak
mozné nabyvani vlastnich akcii spolec¢nosti jen za splnéni urcitych podminek (viz § 298 - 310 ZOK).
Pokud tedy u a. s. bude pripusténa moznost nabyti nevestovanych akcii spole¢nosti, mélo by
prislusné ustanoveni pamatovat i na eventualitu, ze spole¢nost nebude moci akcie nabyt. Akciova
spolecnost kazdopadné muze nevestované akcie odchazejiciho spole¢nika po nabyti zrusit a v
odpovidajici vysi snizit zakladni kapital (srov. § 306 odst. 1) pism. a) ve spojeni s § 521 - 523 ZOK).
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V zahrani¢i se pak muZeme setkat i s variantou, Ze se namisto povinnosti prevést nevestované akcie
(podily) na jinou osobu, tyto akcie preméni na tzv. ,deferred shares” (podrizené akcie Ci podily), jez
jsou zbaveny témeér vSech akcionarskych prav. Takova moznost by byla teoreticky realizovatelnd i v
Ceské republice, ale v praxi se s ni pravdépodobné ¢asto nesetkédme, a to nejspie proto, Ze jednak
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nuceny prevod na jinou osobu.
Vyjimky z povinnosti vratit podily

Smluvni ujednani pravidelné pamatuji na situaci, kdy by nebylo spravedlivé pozadovat po
zakladatelich vraceni akcii ¢i podilt (tzv. ustanoveni ,Good Leaver” neboli, zakladatel, ktery odchazi
ze spolecnosti v dobrém). Jedna se zejména o situace, kdy zakladatel neni schopen praci pro
spolecnost vykonavat ze zdravotnich duvodu (véetné umrti). Mezi dalsi z téchto vyjimek muze patrit
ukonceni pracovni smlouvy se spolecnosti z jinych davodu, nez je poruseni smluvnich ¢i zédkonnych
povinnosti zakladatelem nebo pripad, kdy zakladatel nesouhlasi s premisténim mista vykonu své
¢innosti pro spolecnost do jiné zemeé. Pokud jsou tedy splnény podminky Good Leaver, zakladatel nic
vracet nemusi. Pokud se nejedna o tento pripad, zakladatel je tzv. ,Bad Leaver” a musi své podily
vratit.

Obdobné jako u zaméstnaneckych opci se déle muzeme setkat s urychlenim (akceleraci) vestingu v
nékterych specifickych pripadech. Pokud je urychleni vestingu domluveno pro pripad akvizice
spolecnosti jinou spole¢nosti, mluvime o tzv. ,single-trigger acceleration”. Pokud je urychleni
podminéno (i) akvizici jinou spoleCnosti a zaroven (ii) ukon¢enim pracovni nebo jiné smlouvy se
zakladatelem v urcité dobé po akvizici (obvykle 9 - 18 mésici) z jinych diivoda nez je poruSeni
smluvnich ¢i zakonnych povinnosti, jedna se o tzv. ,double-trigger acceleration” (tato varianta je v
praxi ¢astejsi). Urychleni ve specifickych pripadech ma za nasledek, ze zakladatel najednou vestuje
vétsi mnozstvi akcii podléhajicich reverznimu vestingu, nez by tomu bylo normdalné. V praxi muze byt
dohodnuto, ze zrychleni budou podléhat vSechny nevestované akcie nebo pouze jejich cast.

Zavadét reverzni vesting ve startupu ¢i nikoliv?

Ackoliv hrozba ztraty podstatné ¢asti podili zakladatelt muze plsobit jako velice prisnd, je treba si
uvédomit, Ze investori v ranych stadiich vyvoje spole¢nosti obvykle investuji predevsim do tymu lidi a
nesou riziko, ze se jim tento tym rozpadne a kompletné prijdou o svou investici. Investor svou roli
zcela splni jiz poskytnutim investice a opravnéné ocekava od zakladatele (ktery do startupu zpravidla
nevklada ve vétsi mire své vlastni finan¢ni prostredky), Ze si svij podil ve spolec¢nosti v dobé po
poskytnuti investice odpracuje. K zajisténi, ze tomu tak opravdu bude, slouzi reverzni vesting. Jedna
se spiSe o preventivni nastroj k zajisténi motivace zakladatell neZ o institut, na zakladé néjz by
v praxi Casto dochazelo k vraceni akcii nebo podild.

Jak uvedeno vySe, reverzni vesting dava smysl rovnéz ve smlouvach mezi zakladateli pred vstupem
prvniho investora. I kdyz si zakladatelé mezi sebou ¢asto duvéruji a reverzni vesting nezavadéji,
nikdy nemohou vyloucit, ze jeden z nich startup v raném stadiu opusti a odnese si velky podil na
spolecnosti, aniz by si jej rddné odpracoval. Takova situace nejenze poskodi ostatni zakladatele, ale
muze v praxi rovnéz odrazovat potencialni investory.

Z vySe uvedenych duvodu lze zavedeni reverzniho vestingu doporudit, a to nejen ve smlouvach
souvisejicich se vstupem investora, ale rovnéz ve smlouvach, které mezi sebou uzaviraji zakladatelé
pri zaloZeni spolec¢nosti nebo kratce po ném.
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 Vyuzivani holdingovych struktur a na co si dat pozor
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