


ESOP a dalsi programy
participace pracovniku*

Jak motivovat pracovniky?

Skvélé napady maiji i sve limity. V zacCatcich kazdého
startupu je tézké nabidnout zaméstnanclim vysoké
platy. Jednim z chytrych feseni, jak si udrzet ty
nejddlezitéjsi lidi, je nabidnout jim podil** ve firmé
prostrednictvim programd jako je Employee Equity. Tim
jim umoznite podilet se na chodu firmy, véetné
pripadného podilu na zisku.

Tyto programy maji své koreny v akciovych
spole¢nostech v USA, uchytily se vSak i u nas.
S prislusnymi upravami i u spole€nosti s ru¢enim

vvvvvv

spole¢nosti.

Ceska pravni Uprava vsak prinasi také Uskali —
az nékolikanasobnou danovou zatéz a urcita rizika
pro puvodni spolec¢niky i pro spole¢nost jako takovou.

Vitejte v naSem praktickém e-booku, ktery vam da prehled o
jednotlivych variantach, véetné danovych dopadd.

*Pro zaméstnance i dalsi spolupracujici osoby.
**Podilem déle pro zjednodus$eni rozumime podil v s.r.o. i akcie v a.s.
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Slovnic¢ek pojmu

Abychom vas nasim e-bookem a svétem zaméstnaneckych podill

provedli co nejsrozumitelngji, prikladame slovnic¢ek pojmu. | kdyz jsme tento
e-book napsali v ¢esting, protoze je uréen Ceskym firmam, nékteré pojmy
jsme ponechali v anglické podobg, protoZe pro né neexistuje ustaleny cesky
ekvivalent.

e Bad leaver = Ucastnik odchézejici nucené pri konfliktnich situacich.

e Exercise period = vyuziti opcniho prava, tedy nakup podilu.

e Exit = prodej podilu, nej¢astéji pri ukonceni plsobeni Ucastnika ve
spolecnosti.

e Good leaver = UCastnik odchéazejici po dohodé se spolecnosti.

e Grant size = maximalni objem ucasti nabizeny konkrétnimu ucastnikouvi.

e KPIs = klicové ukazatele vykonnosti zaméstnance, které Ize mérit (napr.
pocet dosazenych leads, ukon&enych projektd).

e Option = opce, tedy pravo odkoupit (pripadné prodat) podil.

e Option grant = udéleni opcniho prava.

e Reverse vesting period = obdobi zpétného odkupu (pfi ne/spinéni
podminek).

e Vesting period = obdobi, po jehoz uplynuti vznika pravo na opci.

e Virtual (phantom) shares = virtualni podily kopirujici nékteré prava
skutecnych podild (predevsim na podil na zisku ¢i odkup).




Zakladni prehled Employee
Equity programu

Obecné v prostredi ¢eského prava rozliSujeme 3 zplsoby participace zaméstnancd na
spole¢nosti — ESOP, ktery vétsina z vés znd, program primého prodeje podilll a program
virtualnich podilti (Phantom Shares). V Ceské republice se nejvice dafi programu
nabyvani virtualnich podild. Je to z dGvodu nizsi administrativni a danoveé zatéze.
Postupné si vysvéetlime, pro¢ tomu tak je.

ESOP (Employee Stock/Share Option Plan, Opéni plan)

Tato varianta zapojeni neni ur€ena vylu¢né jen pro zameéstnance. Podstatou
ESOPuU neni pfimé nabyvani obchodnich podild ve spole¢nosti, jako je to v
pripadé primého prodeje podild, ale postupné nabyvani tzv. opci na podily. Opce
je opravneni ucastnika ESOPu za podminek sjednanych v planu ESOPu nakoupit
obchodni podily ve spolecnosti a stat se tak v budoucnu spole¢nikem.

Program pfimého prodeje podili

Nejedné se doslova o ESOP jako v prvnim piipadé. Ugastnik totiz nenabyva ,jen”
opce na podily, ale pfimo obchodni podily ve spoleCnosti. Stava se tak
spolecnikem hned pfi vstupu do programu.

Program nabyvani virtualnich podild

V programu nabyvani virtualnich podild nedochazi k prevodu skute¢nych
obchodnich podili jako v prvnim a druném piipadé. Udastnik tak nenabyva
majetkovou UcCast na spolec¢nosti a nestava se spoleCnikem. Ziskava jen virtualni
podil kopirujici (n&ktera) préva spojena s podilem skutecnym. U&astnikovi vznika
narok na odmeénu, namisto naroku na skutec¢ny podil.



ESOP: Opcni plan
Employee Stock/Share
Option Plan



ESOP: Opcni plan

Jako prvni predstavime ESOP, o kterém veétSina z vas alespon slySela. Tato zkratka
oznacuje zaméstnanecky opcni plan, jehoz podstatou je postupné nabyvani opci ve
vesting period. Opce je mozné (neni to povinnost) béhem exercise period uplatnit.
Uplatnénim opce nabyva Ucastnik podily a stava se spolecnikem. Spolec¢nikem je az do
momentu exitové situace, které jsou blize specifikované v dohodé spole¢nikd nebo v jiné
separatni dohodé.

‘ Udélovani opci (Option grant)

}- Vesting period

Ucastnik ma udélenou
celou opci

I\

Exercise period

.

.- sennnnnnnnnnnnnnnns  Uplatnéni opci/nakup podild

}. Spole&nik

y‘.lllllll...........l Exit

ESOP: Opc¢ni plan



Co potrebujete k zavedeni programu

ESOP podminky, které stanovuji pravidla pro nabyvani opce, uplatnéni opce, a dalsi
smlouvu o ucasti pro ucastniky, na zakladé které pfristoupi k ESOP.

Co potiebujete k uplatnéni opce

Excercise notice, kterou ucastnik uplatni své opce po uplatnéni Vesting period.
Smlouvu o prevodu podilu.

Dohodu o pristoupeni zaméstnance k dohodé spole&nikd, pokud je ve spole¢nosti
uzavrena.

Zmeénu spolecenské smlouvy / stanov spolecnosti v pripadé, ze se budou tvorit nové
druhy podilG.

ESOP: Op¢ni plan



VESTING PERIOD A UDELENi OPCE

* Opcni mechanismus ESOPu spociva v pravu ucastnika nabyt béhem vesting period
predem stanoveny pod&et opci, tedy opravnéni k nabyti podil¥ ve spole¢nosti.

EXERCISE PERIOD A UPLATNENI OPCE

» Béhem exercise period mé Ucastnik moznost opci uplatnit a nakoupit tak podily ve
spole¢nosti za predem urcenou cenu.

» Nakupni cena podilu je sjednana dopredu a tim padem fixovana. Pfedpoklada se, ze
hodnota spole¢nosti bude béhem vesting period rdst, takze bude rlst i trzni hodnota
podilu, ke kterému ma ucastnik opci. V dobé uplatnéni opce tedy nakoupi ucastnik
podil za sjednanou cenu, pricemz skutec¢na hodnota podilu bude vyssi, tj. UCastnikovi
plyne prijem v podobé tohoto rozdilu. Uplathénim opce a nabytim podilu ve
spolecnosti tento prijem ucastnik zdani.

» Tento prijem je ucastnik, pokud se jedna o zameéstnance, povinen zdanit, jakmile
nastane néktera z nize uvedenych udalosti:

o Ucastnik ukonci spolupraci se spolec¢nosti, ze které mu plyne prijem,

(o]

spolec¢nost skonci v likvidaci,

o

spoleénost, &i Ugastnik prestane byt danovym rezidentem CR,

(o]

dojde k prevodu, Ci prechodu podilu,

o

anebo uplyne 10 let ode dne nabyti podilu (uplatnéni opce).

» Povinnost zdanit pfijem a odvést verejneé zdravotni a socialni pojistné nasledne
vznikne k tomu okamziku, ktery nastane jako prvni.

« Pokud je u&astnik OSVC, nebo se jedné o prevoditelné opce (napt. opéni listy), coZ ale
neni v CR b&zné, pak mé Ucastnik povinnost zdanit tento prijem v den uplatnéni opce.
Odsun zdanéni se tedy OSVC netyka.

ESOP: Opc¢ni plan



PRODEJ PODILU (EXIT)

« Ugastnik (nyni jiz v pozici spoleénika) maze sviij podil za urditych podminek prodat.

» MozZnost prodat podily mize byt samozirejmeé limitovana v dohodé spolecnikl nebo
ve spolec¢enské smlouveé.

e Pokud ucastnik prodava nabyty podil za cenu vyssi jako je 100 000 K¢ az po uplynuti
5 let* od jeho nabyti (a s U¢innosti od 1. 1. 2025 jeho prijem za prevod podilu
neprevysi 40 mil. K&), jsou spinény podminky pro osvobozeni od zdanéni tohoto
prijmu. Limit 40 mil. K& se vztahuje souhrnné na vSechny pfrijmy z prodejt podill a
cennych papirQ, které splnuji Casovy test, a to v ramci jednoho kalendarniho roku.

» V pripadé, ze prijem z prodeje podilu nepresahne 100 000 K¢, je tento prijem od
zdanéni osvobozen.

» VV okamziku prodeje podilu dochazi u zaméstnancu i k ,aktivaci” odlozené dané z
prijmu z uplatnéni opce (viz vy$e). Bude tak nutné v ramci danového priznani
zohlednit, jak dan z prijmud z prodeje podilu, pokud nebude prijem osvobozen, tak
dan z pfijmu z uplatnéni opce.

» Za situace, kdy prijem z prodeje podilu neni osvobozen, a aby vSak nedochéazelo ke
dvojimu zdanéni, bude prijem z prodeje podilu ponizen o prijem z uplatnéni podilu,
ktery méam zdanit (rozdil mezi ndkupni cenou a trzni cenou v dobé uplatnéni opce).

Konkrétni priklad

« Kupni cena podilu ¢ini 200 K¢&, zaméstnanec nabyl podil, ktery mél v dobé uplatnéni
opce trzni hodnotu 500 K¢&. Rozdil mezi nakupni cenou a trzi cenou ve vysi 300 K¢ je
nepenézity prijem, ktery podléha zdanéni a odvodim. Okamzik zdanéni se vSak
POSOuUVa.

« Po 3 letech zaméstnanec prodal podil za 1000 KE. V tomto okamziku dochazi ke
zdanéni prijmu z prodeje, ale i ke zdanéni prijmu z uplatnéni opce.

« Prijem z prodeje, ktery podléhd zdanéni, je ve vysi 800 K¢ (tj. 1000 K¢ - 200 Kg).

» Jelikoz ale nedojde ke dvojimu zdanéni, zaméstnanec si od pfijmu z prodeje odecte
prijem z uplatnéni opce (tj. 800 K¢& - 300 K¢&), ktery je povinen zdanit.

« Dani tak podléhd pouze tento rozdil, a tedy 500 K&. (tj. 800 K¢ - 300 K¢).

ESOP: Opc¢ni plan

*5 let u podilu v s.r.o. /3 roky u akcii v a.s.



Vyhody a nevyhody

» Vyhodou pro ucastnika je ,Cas na
rozmyslenou” o uplatnéni opce, tj.
zda hodnota spolecnosti opravdu
roste a nakup se vyplati.

Spole¢nost mize mit po vstupu Ucastnikd
mnoho spolecnikl (slozitéjsi struktura z
hlediska korporéatni spravy).

S ohledem na odklad povinnosti zdanit pfijem
uplatnéni opce je nutné hlidat, zda nedoslo k
neékteremu ze zékonem predvidanych
okamzikl k zalozeni povinnosti tento
nepenézity prijem zdanit.

Casovy test pro osvobozeni prijmu z prodeje
podilu pfi exitu se pocita az od uplatnéni
opce, resp. nabyti podilu.

Pokud by uplynula doba pro osvobozeni, ale
prijem by byl nad 40 mil. K&, podléha zdanéni
cely prijem nad tuto castku.

VYBRANE PODMINKY OPCNIi SMLOUVY

» Povinnost Ucastnika ESOPu pUsobit ve spole¢nosti po celou dobu vesting period —

dAvody ukonceni spolupréace mivaji dopad na prislusnéa préva ucastnika (good/bad

leaver).

» Fixace nakupni ceny podilu hned na zacatku vstupu ucastnika do ESOPu.

» UrcCeni zdroje podilu pro ucastniky, tedy zda se jedna o prevod od soucasnych

spole¢nikl, anebo vznik zcela novych akcii ve spole¢nosti, kdy Ucastnik bude prvnim

vlastnikem.

ESOP: Opcni plan

M



Program primeho
prodeje podilu
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Program primého prodeje podilu

Jako druhou variantu predstavujeme program primého prodeje podild. S touto variantou
se mlUzeme setkat u C-level zaméstnancu, kteri se postupné dostavaji do pozic
co-founders. Na rozdil od prvni varianty Ucastnik ziskava podily ve spolecnosti hned pfri
vstupu do programu. U&astnik tedy podily viastni, ale nema k nim veskera prava.
Plynutim Reverse vesting period tato prava postupné nabyva. Uplynutim tohoto obdobi
se z ngj stane préavoplatny spolec¢nik. Reverse vesting period slouzi k ochrané
spole¢nosti a ddvd moznost foundrim koupit podil od Ucastnika zpatky, pokud se z néj
stane Bad Leaver.

Zapojeni do programu/nabyti
virtualnino podilu

Reverse vesting period/kontrola
- .
splnéni KPIs

Uplynuti reverse vesting
period

Spolec¢nik

EEEEEEEEEEEEEEEEETER Exit

Program pfimého prodeje podilu
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Co potrebujete k zavedeni programu

« Jelikoz tento program byvé aplikovan u mensi skupinky lidi (2-4), je mozné pripravit
podminky programu jako obecny ramcovy dokument, nebo jednotlivé smlouvy o
ucasti v programu, které bude kazdy ucastnik podepisovat.

« Smlouvu o prevodu podilu.

« Dohodu spole¢nikd, pokud jeSté neni ve spole¢nosti uzaviena, pripadné dohodu o
pristoupeni zaméstnance.

« Zmeénu spolec¢enské smlouvy/stanov spole¢nosti, v pfipadeg, Zze se budou tvorit novée
druhy podilG.

Program pfimého prodeje podilu
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NABYTI PODILU

« Ugastnik zpravidla hned pfi vstupu do programu hradi nabyvaci cenu podilu.

« Ugastnik se stava spolednikem spole&nosti, nabyva tedy majetkovou Ugast ve
spolecnosti.

» V pripadé, ze je nakupni cena podilu nizsi, nez je aktualni trzni hodnota podilu, pak
ma Ucastnik povinnost tento rozdil zdanit (jako nepenézity prijem).

» Podil mUze ucastnik obdrzet od soucasnych spole¢nikd, nebo mize vzniknout zcela
novy podil zvysenim zakladniho kapitalu.

REVERSE VESTING PERIOD

» Prinenaplnéni podminek (predem stanovené KPIs nebo jiné ukazatele) ma pGvodni
vlastnik podilu (osoba, ktera podily na Uc¢astnika prevedla), nebo jing stanovend
0soba, pravo zpétného odkupu podilu (za stejnych podminek a cenu).

» Plynutim reverse vesting period Ucastnik ziskava i prava spojena s podilem.

PRODEJ PODILU (EXIT)

« Ugastnik, ktery je v pozici spoleénika, miZe svj podil za urditych podminek prodat. V
pripadé zisku z tohoto prodeje (a nespinéni dafiovych vyjimek, o kterych piseme
nize) vzniké spole¢nikovi povinnost prijem zdanit.

» MozZnost prevést podil bude po dobu trvani reverse vesting period limitovana.

Program pfimého prodeje podilu
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Konkrétni priklad

« Zaméstnanec hned pri vstupu kupuje podil od spolec¢nikd. Kupni cena podilu ¢ini
2 000 K¢, trzni hodnota tohoto podilu €ini 100 000 K¢&. Rozdil mezi ndkupni cenou a
trzni cenou ve vysi 98 000 K¢ je nepenézity prijem podléhajici zdanéni a odvodim.
Okamzik zdanéni se vSak posouva.

« Po uplynuti Reverse Vesting Period (tedy 6 let od nabyti podilu zaméstnancem) doslo
k exitové situaci, kdy doslo k prodeji celé spolec¢nosti. Zaméstnanec obdrzel pfijem v
hodnoteé 2 000 000 K¢. V tomto okamziku dochazi ke zdaneni nepenéeziteho prijmu.
Prijem z pfevodu zdanéni nepodléhs, jelikoz doslo ke splnéni Casoveho testu pro
osvobozeni od zdanéni.

« Zamestnanec je povinen zdanit a odvést odvody z nepenézitého prijmu ve vysi
98 000 K.

Program pfimého prodeje podilu
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Vyhody a nevyhody

o« Ugastnik se stava spolecnikem
hned pri vstupu do programu.

« Casovy test pro osvobozeni piijmu
z prodeje podilu pri exitu se pocita
uz od nabyti podilu, tedy vstupu do
programu.

Program primého prodeje podilu

e Spole¢nost mdze mit mnoho

vvvvvv

hlediska korporatni spravy).

« Ucastnik nema ,as na
rozmyslenou”, zda nabyt podil.

e Povinnost uCastnika zdanit
prijem pri nédkupu (pokud je pri
nakupu zvyhodnén) i pri exitu.

17



Program nabyvani
virtualnich podilu
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Program nabyvani virtualnich podilu

Posledni varianta, kterou chceme predstavit, je program nabyvani virtuélnich podild.
Jeho podstatou neni nabyti podilu ve spole¢nosti, ale vznik ndroku na odménu/bonus v
pripadé naplnéni podminek. Jedna se tak o variantu, ktera je jednodussi a méné
administrativné narocna. U tohoto programu je mozné najit dve alternativy, jak je mame
popsané nize. Nejvice vyuzivana je prvni varianta.

" ~

cammmmmssss  Zapojeni do programu tiesssssa Zapojenido programu/nabyti

virtualniho podilu

Vesting period Reverse vesting period / kontrola

Splnéni KPls = nabyti splnéni KPIs

celého virtualniho podilu

famumunnn Uplynuti reverse vesting period

Uplatnéni opce/nabyti
virtualniho podilu

EEEEEEEEEEEEREESR Exit EEEEEEEEEEEEER Exit

Co potiebujete k zavedeni programu

Podminky programu nabyvani virtualnich podild, které stanovuiji pravidla pro nabyvani a
dalSi smlouvu o UcCasti pro ucastniky, na zékladée které pristupuji k programu.

Program nabyvani virtuélnich podild
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ZAPOJENi DO PROGRAMU

» VVyhodou programu nabyvani virtualnich podill je, Ze Ucastnik nenabyva skutec¢né
podily ve spolecnosti. U tohoto typu programu Ize jit jak cestou postupného
nabyvani virtualniho podilu (obdoba ESOP dle bodu 1), nebo okamzitym nabytim
celého virtualniho podilu na zacatku a postupnym snizovanim rizika vraceni ¢asti
nabytého virtualniho podilu (obdoba programu primého prodeje dle bodu 2).

VESTING PERIOD REVERSE VESTING PERIOD
» Béhem vesting period nabyva o Ucastnik nabyva cely virtudini podil jiz pfi
Ucastnik ¢asti virtualniho podilu. zapojeni do programu.
 Prinenaplnéni podminek (predem
SPLNENI KPIs stanovené KPIs nebo jiné podminky
spokojenosti) se snizuje o uréenou ¢ast
+ Pokud posledni den vesting period jiz nabyty virtuaini podil Ucastnika.
ucastnik spliuje stanovene KPIs, « Uplynutim reverse vesting period zanik4
nabyva zbytek virtualniho podilu. riziko snizeni velikosti virtuéiniho podilu.

PRODEJ PODILU (EXIT)

» Jelikoz ucastnik neni v pozici spole¢nika, musi existovat smluvni zavazek skutecnych
spole¢nikl (nebo spole¢nosti) minimalné k tomu, Ze za urcitych podminek vyplati za
virtualni podil U€astnikovi odménu rovnaijici se kupni ceng, za kterou by jinak
skutecny podil u¢astnik prodal.

 Odmeéna je u zameéstnance pozadovana za prijem ze zavislé Cinnosti, proto podléha
zdanéni a odvodim.

e Prilem je ale mozné vyplacet i ve splatkach postupne.

Program nabyvani virtuélnich podild
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Konkrétni priklad

Zameéstnanec vstupuje do programu nabyvani virtualnich podild. Postupné plynutim
Vesting period a plnénim KPls nabyva virtualni podil ve spolec¢nosti. Zaméstnanec nabyl
0,1% virtualni podil.

Po 2 letech od nabyti celého virtualniho podilu doslo k exitové situaci, kdy se cela
spolec¢nost prodala za 100 000 000 K¢&. Zameéstnanec ma narok na odmeénu, ktera se
vypocte jako 0,1 % * 100 000 000 K& =100 000 K&.

Céstka 100 000 K& je chapana jako superhrubad mzda. Odména podiéhd zdanéni stejné
jako prijem ze zavislé Cinnosti a odvodim.

Program nabyvani virtuélnich podild
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Vyhody a nevyhody

« Nenavysuje se pocet spolecnikd.

« Zameéstnanec neni zapsan v obchodnim
rejstriku.

« Snizuje, Ci vyluCuje se riziko
exekuce/dedeéni/dispozice s podily.

« Zdanéni v okamziku vyplaceni odmeny.

Program nabyvani virtualnich podilt

« NizSi pravni jistota pro ucastnika
(jedna se jen o smluvni zavazek).

o Odména muze podléhat odvodim na
tzv. sociélni a zdravotni a chovat se
jako prijem ze zavislé Cinnosti.

22



Danova zatez
1) ESOP — Opéni plan

Ugastnik - zaméstnanec
Nabyti opce 0% zdanéni
Ugastnik - OSVC*

Usastnik - Odklad 15% zdanéni a
Uplatnéni opce castnix - zamestnanec odvod(

(nepenézity prijem) . y
y . .
Ucastnik - OSVC 15% zdanéni

) 15 % + odvody
Prodej pri exitu UcCastnik - zaméstnanec

(penézity prijem -

vydaje na nabyti)**/***  Ugastnik - OSVC* 15% zdanéni

2) Program pfimého prodeje podilu

Nabyti podilu za Uastnik - zaméstnanec 15 % + odvody
zvyhodnénych
podminek - ) "
Ucastnik - OSVC*
(nepenézity prijem) castnl 15% zdanéni
Prodej pfi exitu Ug&astnik - zaméstnanec 15 % + odvody

(penézity prijem - , )
vydaje na nabyti)**/*** Ucastnik - OSVC*
15% zdanéni

*) Pokud je OSVC v pausalnim rezimu a uplatni opci, pak ptjem z uplatnéni opce se dani samostatné. Je proto nutné
podat darové priznani.

**) U prodeje skute¢ného podilu se odecita i nakupni hodnota podilu. Podminky darového osvobozeni FO (nejsou-li v
obchodnim majetku) zahrnuji casové testy (drzeni 5 let pro podily v s.r.o. / 3 roky pro akcie v a.s.) a neprekrocenti
prijmG z prodeje 40 mil. K¢.

**%) U PO osvobozen prodej Uc¢asti v dcerinné spole¢nosti (nad 10 % zakladniho kapitalu spole¢nosti drzenych déle
nez 12 mésicl).



3) Program nabyvani virtualnich podilt

Podil na zisku spoleCnosti ) 5 15 % + odvody
/z pFijmd pfi exitu -> Uc€astnik - zameéstnanec

v obou pripadech se
jedna o mimoradnou Ugastnik - OSVC*
odmeénu

15% zdanéni

*) Pokud je OSVC v pausalnim rezimu a uplatni opci, pak ptjem z uplatnéni opce se dani samostatné. Je proto nutné

podat darnové priznani.

**) U prodeje skute¢ného podilu se odecita i nakupni hodnota podilu. Podminky dariového osvobozeni FO (nejsou-li v
obchodnim majetku) zahrnuji casové testy (drzeni 5 let pro podily v s.r.o. / 3 roky pro akcie v a.s.) a neprekrocenti
prijmG z prodeje 40 mil. K¢.

**%) U PO osvobozen prodej Uc¢asti v dcerinné spole¢nosti (nad 10 % zakladniho kapitalu spolec¢nosti drzenych déle

nez 12 mésicl).
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Motivace formou podilu

S programy participace zaméstnanc( se potkdvame nejen u startupd, které potrebuiji
uSetfit provozni néklady, a proto namisto vyssich odmeén rozdéluji podily ve firme, ale

i v zavedenych firmach, které si potrebuji udrzet kvalitni zaméstnance a motivace vyssi
odmeénou nefunguje. Byt spoluvlastnikem spolecnosti, nebo mit i jenom virtualni podil
na hodnoté spole¢nosti je silnym dlvodem, pro¢ pracovat pro konkrétni spole¢nost.
Spolec¢nost si udrzi kvalitni zaméstnance, ktefi se podili na jejim rlstu a maji z toho
prospéech.

voev s

Nékdy s ohledem na rist spole¢nosti je vhodnéjsi jit cestou ESOPu, nékdy s ohledem
na skladbu uc¢astnik’ formou virtudlnich podild.

Pokud si nevite rady, kterou formu zvolit, nevahejte se na nas obréatit.

1\\
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