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1 PREDMET PRACE

Ve své praci se budu zabyvat riiznymi formami nuceného ukondeni
mensinovych akcionafil v akciové spolednosti, které jsou upraveny v zakoné &.
513/1991 Sb., obchodni zékonik (déle jen ObchZ).

Nejprve struéng vymezim, kdo jsou men3inovi akcionafi a jaka jim obchodni
zakonik pfiznava préva.

Dile se budu v&novat jednotlivim forméam nuceného ukondéeni tidasti
v akciové spolenosti, které jsem pro vétsi pfehlednost rozdé&lila do ti ¢asti. Do prvni
&asti jsem zafadila ty pfipady, kdy k nucenému ukonéeni ii¢asti ve spole€nosti dochazi
z diivodu poruseni povinnosti akcionafem, to znamend tzv. kaducni Fizeni a sniZeni
zékladniho kapitdlu upusténim od vydéni akeii, ke kterym spoleénost miiZe pfistoupit
pfi prodleni akcionafe se splacenim jmenovité hodnoty akcii, a prohldSeni akcii za
neplatné, je-li akcionaf v prodleni s jejich pfedloZenim, vyménou nebo prevzetim.
Druha ¢ast je vénovana sniZeni zdkladniho kapitalu na zakladé losovani. Ve tieti ¢4sti se
zamé&fim na tzv. vytésnéni mensinovych akciondfd, tedy na zruSeni akciové spole¢nosti
s pfevodem jmé&ni na akciondfe a na pravo vykupu tcastnickych cennych papirtt. Tento
institut, ktery je v fadé pravnich ¥adi vyspélych statil obsaZen jiz n€kolik let, upravuje
komunitdmi pravo ve smé&rnici Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES o nabidkach
prevzeti. Clenské staty mély tuto smrnici transponovat do 20. kvétna 2006.

Ve své praci se budu postupné vénovat viem vySe zmingnym formém
nuceného ukonéeni G&asti v akciové spoletnosti, zaméiim se pfedeviim na ochranu
minoritnich akciondi v daném procesu, moznosti ptipadné obrany, ale také na
Gstavnépravni a ekonomické aspekty jejich pFipustnosti.

Nejen v Eeském odborném tisku se nejvice diskutuje o tstavni pfpustnosti

zrudeni akciové spoleénosti s pfevodem jméni na akcionéfe a o pravu vykupu



iastnickych cennych papir. Praveé t€mito dvéma instituty se bude ve své praci zabyvat

podrobn&ji.
2 MINORITNI AKCIONAR

Za minoritu akcionafl ozna¢ujeme skupinu akcionaii, kterym fikame
men§inovi, pfi€emZ minoritu miZe tvofit i jednotlivy akcionaf. Tato akciova minorita
jedna pfedeviim ve svém vlastnim zajmu, ktery mnohdy mizZe byt v opozici pfimo se
zijmem samoiné akciové s;:.olec’fnosti.l

Vyvoj akeiového prava pfinesl soubor ustanoveni, ktera lze souhmné oznadit
jako ochranafska, resp. prava chranici mensinového akcionafe. Motivem rlstu poctu
ochranafskych ustanoveni je snaha chranit prava a zajmy akcionatfské mensiny na jedné
strang a soudasné zajistit funk&nost akciové spolednosti na strané druhé.? Konstrukei
minoritnich prav je zohlednén princip, ze v kapitalovych spoleénostech rozhoduje o
zaleZitostech spoleénosti aZ na vyjimky vétSina pfitomna na valné hromadé
(nerozhoduje se jednomysiné), navic vétsina, pro jejiZ uréeni zasadné rozhoduje
kapitalova sila spoletnikt, nikoli jejich podet jako osob.’ Diisledkem vétsinového
hlasovani mil¥e byt, Ze vétSinovy akcionaf prosadi svilj zimér na valné hromadg bez
ohledu na zajmy menginovych akcionafd. Rozhodnuti valné hromady tudiZ nebude
vysledkem spoleéné ville viech akcionaft, ale pouze akciondfe vetsinového, piipadng
akcionéfi jednajicich ve shodg, ktefi vlastni akcie, se kterymi je spojen dostatecny
podet hlasi.

Proto obchodni zdkonik pfizndva akcionafi, ktery spliiuje kvalitativni nebo
kvantitativni podminky stanovené zédkonem, specificka oprdvnéni, kterd by mu jinak
nenaleZela. Tato uprava minoritnich prav vedla v minulosti k ndzoriim, Ze men§ina je
zvlastni, neformaln& strukturovany kvaziorgén spoleénosti s kontrolnimi a dohlédacimi
funkcemi. To je ale zFejmd nepravda, jelikoZ se v praxi mnohokrat ukazalo, ze akciova

! Eli4%, K., Bartodikova. M, Pokomn4, J. a kol. Kurs obchodniho prava. Pravnické oscby jako podnikatelé.
5. vyddani. Praha. C. H. Beck. 2005. Str. 328.

2 Cern4, S. Obchodni pravo. Akciova spoletnost. 3. dil. Praha: ASP], a.s. 2006. Str. 169.

} Flig, K., Bartodikova. M, Pokorn4, J. a kol. Kurs obchodniho préva. Pravnické osoby jako podnikatelé.
5. vydani. Praha. C. H. Beck. 2005. Str. 189,



minorita jedna piedeviim ve svém zdjmu, n€kdy i stavéném velmi kontradiktorné vici
z&jmiim spole¢nosti jako takové.!

Pro tato ochranéatské opatienf uréend akcionaftum v ochrozeném postaveni se
vZil ndzev minoritni prava, ktery viak miZe byt zavad&jici, nebot’ tato préva ndleZeji
také silnym nebo majoritnim akcionafim, spliiuji-li z&konem stanovené podminky,
mohou viak nalezet také jednotlivei.

Obchodni zékonik pojem mensinovy akcionaf nikde nedefinuje, definuje viak
v souvislosti s upravou podnikatelskych seskupeni vé&tinového spoleénika jako
spole&nika, ktery ma vétdinu hlash plynoucich z Géasti na spole€nosti (§ 66a odst. 1
ObchZ). Vykladem z opaku by tedy ti akcionafi, ktef{ dané podmince nevyhovuji, méli
byt akcionafi menginovymi.’

Zakon v$ak tato ochrandfska prava nepfiznava viem menginovym akcionafiom,
ale pouze tzv. kvalifikované mending. Kvalifikovanou men3inou se rozumi ti akcionafi,
jejichz akcie souhrnem svych jmenovitych hodnot pfesahuji ve spole¢nosti se
zakladnim kapitdlem nad 100 miliond K& 3 % tohoto kapitalu a ve spoleénosti se
zékladnim kapitalem 100 milionti K& nebo ni%&im 5 % tohoto kapitaiu.®

Dile je specialni ochrana urdena také tém akcionafm, ktefi se dostanou do
zakonem kvalifikovaného postaveni, bez ohledu na velikost jejich podilu na zakladnim
kapitdlu spolecnosti. To se tyka naptiklad prava domoci se odkoupeni akcii na zéklade
nabidky za podminek § 183h ObchZ (plati pouze pro pé&tiprocentni nebo men3i
minoritu), dale ptipady, kdy byly zruleny prioritni akcie, tudiZ akcionaf v diisledku
vymény prioritni akcie za akcii kmenovou p¥ichézi o svd pfednostni prava, miiZze jit také
o zmé&nu formy akcii, omezeni prevoditelnosti akcii na jméno a daldi.

Zikon poskytuje v n¢kterych pfipadech zvladtni ochranu také tzv. mimo
stojicim akciondiim. Jimi se rozumi akcionafi, ktefi nejsou u¢astniky ovladaci smlouvy

&i smlouvy o pievodu zisku. Tyto smlouvy zakladaji jedné ze smluvnich stran bud’

4 Elia¥, K. Akciova spole¢nost. Linde Praha 2000. Str. 189

3 MERITUM. Obchodni pravo. ASPI, a.s. 2005, Str 451.

® Poznamka: Dfive byla tato hranice stanovena jednotng. Minoritnf prava byla pfiznana t¥m akcionafim,
ktefi méli akcie, jejichZz nomindlnf hodnota pfesahovala 10 % zdkladniho jmén{ spole&nosti. Zm&nu
ptinesla a¥ novela Obchoz & 370/2000 Sb., kterd tuto hranici pro kvalifikovanou menginu sniZila a
rozliZila dle kapitalové sily spole€nosti. Tim byla také posilena ochrana menSinovych akciond.



pravo fidit akciovou spoletnost (§ 190b ObchZ), nebo pravo ptebirat jeji isty zisk po
zdanéni (§ 190a an. ObchZ). Zpravidla uzavira takovou smlouvu s akciovou spole¢nosti
jeji vetdinovy akcionéf.
Urgita opravnéni zakon pfiznava také jednotlivei, a to pravo domahat se, aby
soud vyslovit neplatnost usneseni valné hromady, pokud je v rozporu s pravnimi
piedpisy, zakladatelskou smlouvou nebo stanovami, pravo na informace, pravo Zadat
vysvétleni nebo préavo poddvat navrhy.
Mensinového akcionate miZeme vymezit také na zékladeé jeho moZnosti
zablokovat piijeti dilezitého rozhodnuti, tzv. bloka¢ni minorita. Valna hromada zasadné ,;
rozhoduje prostou vétiinou hlast pfitomnych akciondil, nestanovi-li stanovy jinak. /
Minoritni akcionafi, ktefi se na hlasovacich pravech podilieji vice neZ jednou

téetinou hlasd, mohou zablokovat rozhodnuti valné hromady naptiklad o zruseni

spole€nosti s likvidaci, o zméné stanov nebo o zvyseni &i sniZeni zakladniho kapitalu.

Minoritni akcionafi, ktef{ se na hlasovacich pravech podileji vice neZ jednou If
¢tvrtinou hlast, mohou zablokovat rozhodnuti valné hromady napffklad o schvaleni J
ovladaci smlouvy, o schvdleni smlouvy o pfevodu zisku a jejich zmény, nebo o Méenil
zékladniho kapitdlu nepenéZitymi vkiady.,

V nékterych piipadech mizZe dojit k nucenému ukondéeni Gcasti akcionafe ve -
spolednosti jeﬂg@t@n&fglj rozhodnutim hlavniho akcionéfe. Jako minoritni akcionate -
potom oznadujeme akcionare, ktetf dohromady nevlastni \Ege_ nez 10 % gkcii. Podle § 2
1831 ObchZ milZe osoba, kterd vlasini alespofi 90 % akeii, poZadovat, aby
predstavenstvo svolalo valnou hromadu, kterd rozhodne o pfechodu vech ostatnich
udastnickych cennych papiri spole€nosti na tuto osobu.

Podle § 220p ObchZ mtZe valna hromada rozhodnout, Ze se spolecnost
zruSuje bez likvidace a e jmé&ni zaniklé spolednosti pfevezme jeden akcionaf, jestliZe je

tento akcionaf vlastnikem akcii, jejichZ jmenovita hodnota pfesahuje 90 % zakladniho

kapitalu.



3 NUCENE UKONCENI UCASTI VE
SPOLECNOSTI Z DUVODU
PORUSENI POVINNOSTI

3.1 PORUSENI POVINNOSTI SPLATIT
RADNE A VCAS JMENOVITOU

——

HODNOTU AKCII "

Akcionaifim z Ucasti na spole¢nosti vyplyvaji jak prava, tak povinnosti, a to
bud’ majetkové nebo nemajetkové povahy. Mezi nejdilezitéj§i majetkové povinnosti
akcionaid se fadi povinnost splatit fadné a v&as emisni kurs akeii, které tito akcionafi
upsali.

Vkladova povinnost akcionail vznika podpisem listiny upisovateld nebo
uzavienim zakladatelské smlouvy, pfipadné zakladatelské listiny, dale pfi zvySeni
zakladniho kapitalu uzavienim smlouvy o upséani akcii nebo dohody akcionafi.

U kapitalovych spoletnosti je vklad nutnou podminkou nabyti podilu na
spole¢nosti a jeho vyie v zasad® uréuje rozsah prav, ktera spoleénik ve spoleénosti ma
(zejména pravo na podil na zisku a hlasovaci pravo). 7

Logika Gpravy této povinnosti vychazi z toho, Ze akcionéf osobné neruéi za
zavazky spolegnosti. Je proto povinen podilet se vnesenim vkladu na vytvofeni jejiho

zakladniho kapitdlu. Proto také zdkon vyslovné stanovi (§ 163 odst. 3 ObchZ), Ze nikdo

7 Elis%, K., Bartodikova. M, Pokornd, . a kol. Kurs obchodniho préva. Pravnické osoby jako podnikatelé,
5. vydani. Praba. C. H. Beck. 2005, Str. 37



nemuze byt zprostén zdvazku splatit vklad (s vyjimkou ptipadil, kdy dochazi ke sniZeni
zékladniho kapitalu), ®

Realizace rucitelského zavazku by ostatn® byla velmi obtiZnd, pokud
spoleénost vydala akcie na majitele, a svoje akcionafe tudiZ nezné. Po zaniku
spole€nosti ruéf akciondfi do vyse svych podili na likvidadnim zistatku.

Po dobu trvani spolecnosti ani v pfipadé jejiho zrudeni neni akciondf opravnén
poZadovat vracen{ svych vkladd. Za vrdceni vkladd se pfi tom nepovaZuje plnéni
poskytnuté v dlsledku snizeni zdkladniho kapitalu, pfi odkoupeni akcif spole¢nosti, pti
vraceni zatimniho listu nebo jeho prohlaseni za neplatny a pti rozdélovani podilu na
likvidaénim zistatku, °

Povinnosti splatit vklad odpovida na strané spole¢nosti (i kdyZ to zakon
vyslovné neupravuje) pravo vklad poZadovat a povinnost fadné splaceny vklad
pfijmout. Pfedmé&t vkladu pfechazi do majetku spole€nosti, k v&cem vznika spoletnosti
vlastnické pravo.

Pievzeti vkladové povinnosti je pro nabyti podilu podmifiujici, aviak
spole¢nik nabyva podi@ezévisle na splaceni vkladn, nesplnéni vkladové povinnosti
miiZe vést jen k zaniku Gtasti spolednika na spolednosti. '°

Podle tuzemské dpravy Ize akcii vydat aZ po Gplném splaceni jejiho emisniho
kursu. Tim se tuzemska fprava li3{ od druhé smérnice i od nékterych nérodnich
pravnich fadl (napiiklad némeckého nebo francouzského), které umoziiuji vydat akeii
upisovateli pfed iplnym splacenim jejtho emisniho kursu. Povinnost splatit zbyvajici
¢ast emisniho kursu je v tuzemské fipravé spojena jen se zatimnim listem. Ten je
cennym papirem na fad nahrg_zgj icim viechny upsané a dosud nesplacené akeie (§ 176
QObchZ). Jsou s nim spojena nejen prava vyplyvajici z akeii, které nahrazuje, ale i
povinnost splatit jejich emisni kurs. !

Upisovatelé jsou povinni splatit emisni kurs akeii, které upsali. Zakon stanovi

nejzazsi Thitu pro splnénf uhrazovaci povinnosti. Stanovy ji smé&ji zkratit, nikoli viak

§ Cernd, S. Obchodni pravo 3 — Akciovd spolednost. ASPI, 2006. Str. 188 a nasledujici.
® MERITUM. Obchodni pravo. ASPI, a.s. 2005. Str 463.

10 Eli4%, K., Bartosikovd. M, Pokorna, J. a kel. Kurs obchodniho prava. Pravnické osoby jako
podnikatelé. 5. vydini, Praha. C. H. Beck. 2005, Str. 30.
' Cernd, S. Obchodni pravo 3 — Akciova spoletnost. ASPI. 2006. Str. 190,

\
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prodlouzit. Déle zdkon stanovi minimélnf rozsah spldceni emisniho kursu, ktery lze ve
stanovach pouze zvysit,

Pokud upisovatel nesplati emisni kurs upsanych akeii nebo jeho fast vias,
porusi tak svou pravni povinnost. S prodlenim jsou spojeny odpovédnostn{ disledky. Je
tfeba poznamenat, Ze Uprava disledkd poruseni povinnosti splatit véas emisni kurs akcii
je obligatorni soudasti stanov spole¢nosti [§ 173 odst. 1 pism. j) ObchZ]. P¥imo ze
zédkona plyne spole¢nosti piedeviim préavo na troky z prodleni ve vysi 20 % roéné.
Stanovy mohou tuto Grokovou sazbu nejen zvyiit, ale i sniZit, ptipadné placeni urokl
z prodleni zcela vylouéit.

Dalsi moZny postup spole¢nosti vitéi prodlévajicimu upisovateli je Zaloba na
splaceni emisniho kursu. Tento postup, na rozdil od kauéniho Fizeni, nesmétuje
k ukond&enf ti¢asti upisovatele ve spolednosti. Zalobu podava pedstavenstvo z vlastniho
podnétu nebo na Zadost akciondit, kteti maji kvalifikovany pedil na zékladnim kapitalu.
V piipadé, Ze je predstavenstve nedinné, mohou tito akcionafi podat sami Zalobu na
splaceni emisniho kursu jménem spoleénosti.

Pfedstavenstvo také miZe pfistoupit ke sniZzeni zakladniho kapitdlu. Tento

———— —

postup je oviem mozny, pouze pokud zékladni kapital spoletnosti neklesne pod
zdkonem stanovenou hranici. SniZen{ lze provést dvojim zplisobem, bud’ postupem
podle § 213a ObchZ sniZzenim jmenovité hodnoty akcii a zatimnich listd za Gcelem
prominout nesplacenou ¢ast emisniho kursu akcif nebo podle § 213d ObchZ upusténim
od vydani akeii v rozsahu, v jakém jsou upisovatelé v prodleni se splacenim jmenovité
hodnoty akcii. V diisledku tohoto postupu miZe také dojit k ukondeni hdéasti akcionate
ve spole€nosti.

Pokud je akcionaf v prodleni, porufuje tim svou povinnost, spole¢nost by tedy
proti nému mohla uplatnit pravo na nahradu $kody zptsobené jeho prodlenim, neni-li

kryta Grokem z prodleni. Po dobu prodleni nemiiZe akciondf vykonavat hlasovaci pravo.



3.1.1 KADUCNI RiZENi

Obchodni zékonik upravuje v § 177 odst. 3 aZ 7 postup spoletnosti proti
upisovateli, ktery porusil svou povinnost splatit emisni kurs upsanych akcii nebo jeho
splatnou ¢dast, ktery je tradiéné nazyvan jako tzv. kaduéni fizeni. Je to postup, ktery
sméiuje k vylouceni akciondfe ze spoletnosti.

Zikon neponechava na viili samotné spole¢nosti, zda se bude domahat
splaceni emisniho kursu akeii spole€nosti. Piedstavenstvo prodlévajiciho akcionafe
musi vyzvat k zaplaceni emisniho kursu akcii, nebot” splaceni emisntho kursu neni
zajmem pouze samotné€ spoleénosti, ale jednd se také o ochranu tietich osob.

Pokud by tfeti osob& vznikla $koda z dGvodu, Ze se pfedstavenstvo splaceni
emisniho kursu nedomahalo, pfichdzela by v Givahu Zaloba proti &leniim pfedstavenstva
na nahradu $kody vzniklou neuplatnénim prava proti akcionai, ktery je v prodleni.

Rizen{ zahajuje pFedstavenstvo, a to bud’ z vlastniho podnétu nebo na Zidost
akciondfil, ktefi maji kvalifikovany podil na zakladnim kapitalu. P¥edstavenstvo vyzve
upisovatele, ktery je v prodlenim se splacenim emisniho kursu upsanych akeii nebo jeho
splatnou &asti, aby ji splatil ve hiité, kterou uréi stanovy spoleénosti, jinak ve thité do
60 dnid od dorudeni vyzvy. Lhita tedy b&Z aZ od okamZiku, kdy byl upisovatel
k zaplaceni fadné vyzvén, nikoli jiZ od splatnosti. Vzhledem k tomu, Ze upisovatel
nemiiZe byt vyzvan jiZ pfed splatnosti, bude pro n&j poéatek b&hu lhity obvykle
priznive) s,

Splati-li upisovatel emisni kurs v ndhradni dobg, zlistane akcionéfem s plnymi
pravy. Pokud nahradni lhiita marné uplyne, vylouéi pfedstavenstvo upisovatele ze
spole&nosti a vyzve jej, aby vratil zatimnf list ve lhiit€, kterou mu uréi.

Upisovatel je po celou dobu prodleni 1 v dob& kadu¢niho #{zeni akcionifem

spole¢nosti, nemiZe viak vykonavat hlasovaci prava spojend se zatimnim listem

nahrazujicim nesplacené akcie. K. zdniku Gdasti v akciové spoletnosti z divodu ’\ A Y
- \
]

v

vylouéeni akciondfe dochdzi nikoli jiZz dorudenim rozhodnut] ohv*};l“c;uceni, ale a2

e ———

177 odst. 5 ObchZ, dochézi k vyloudeni akcionafe aZ upsanim akeii osobou, kterou
schvali valnd hromada.

vracenim zatimniho listu. V pfipad¢, Ze byl zatimni list prohlasen za neplatny podle § )
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Akcionéfska prava spojena s akciemi, ohledné nichZ byl akcionaf vylouden
z akciové spoletnosti, viak nejspi§ nemiZze vykondvat jiz od okamzZiku dorudeni
rozhodnuti o vyloudeni z akciové spole&nosti.

Z toho, co bylo feCeno vyie o splaceni emisniho kursu upsanych akeii i
z pravidel, kterd obchodni zdkonik stanovi pro zapotitavani postupne spldcenych akeii
(§ 167a odst. 2) je zfeymé, Ze se zanik 1€asti upisovatele ve spole¢nosti vylouenim
miiZe tykat jen jeho Gcasti reprezentované témi akciemi, které nebyly celé splaceny —
zakon zde t€Z hovoti o vraceni zatimniho listu, nikoli akeii. Pokud upisovatel jiZ nékteré
akcie zcela splatil, nemiize spolenost Zadat jejich vraceni a v rozsahu téchto akcii
zlistava upisovate] akciondfem. Jelikoz kaZzdy upisovatel musel je5té pted vznikem
spoleXnosti splatit alesponi ¢asteéné emisni kurs, nedochazi zpravidla v disledkn

vyloudeni k ukonéeni Gdasti akciondfe v akciové spole€nosti, ale pouze k zmenseni jeho

podilu na akeciové spoleénosti. K ukonéeni t€astni v akciové spole¢nosti by tudiz mohlo |

dojit pouze tehdy, pokud by splacend &ast nekryla ani jednu akcii zcela.

Upisovatel je sice v rozsahu vylougeni zbaven své dluZnické povinnosti, ale
ru¢i spolecnosti za splaceni emisniho kursu jim upsanych akcii. Pro toto rudeni, které je
zékonnym ruéenim, se pouZije piiméfené ustanoveni § 303 ObchZ a nasledujici. Jestlize
upisovatel splatil emisni kurs akeii z titulu svého ru¢eni, miiZe se domahat na nabyvateli
jeho uhrazent.

Vraceny zatimni list se stAva majetkem spolecnosti, kterd je povinna zcizit jej
ve 1hité 18 mésich od jeho nabyti.

Pokud vylouceny upisovatel v uréené lhtité zatimni list nevrati, prohlési
piedstavenstvo tento zatimni list za neplatny. Toto rozhodnut{ je pfedstavenstvo
povinno pisemné ozndmit upisovateli, zvefejnit v Obchodnim véstniku a uvefejnit
zpiisobem uréenym zdkonem a stanovami pro svolani valné hromady.

Misto zatimniho listu, ktery byl prohldsen za neplatny, vyda pfedstavenstvo
osobé schvilené valnou hromadou zatimni list novy. Budouci nabyvatel zatimniho listu
musi pied jeho nabytim fadn& upsat akcie, které pfedstavuje, a zavazat se, Ze splati celé

emisni 42io téchto akeii."? PHpadn& budou osobé schvélené valnou hromadou vydény

12 Shodné: Stenglova. Komentat k obchodnimu zékoniku. Str. 594, D&dig, J. Obchodni zakonik.
Komentaf, II1. Dil. Praha. Polygon, 2002. Str. 1775
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piimo akcie, pokud jiZ splatila emisni kurs t&chto akcii. Zakon poZaduje vydani nového
zatimniho listu nebo akcie osobg schvalené valnou hromadou, v pfipadé vraceni
zatimniho listu v3ak postup upraven neni a spoleénost zfejme miize zatimni list prodat,
aniZ by valna hromada schvalovala osobu nabyvatele. PrestoZe je situace v obou
piipadech velmi podobna, zda se, Ze zdkonodarce povaZuje vydéni nového zatimniho
listu za novy titul, ktery s titulem piedeslym nesouvisi. Souvislost zde vEak je, nebot’
nedochézi k novému upsani. Z toho vyplyva, Ze se musi jednat o nabyti derivativni a
novy zatimni list je proto pouze materidlnim nahrazenim listu pfedeslého.”

Zakon neupravije situaci, kdy spoleénost nenajde nového vhodného
upisovatele. V takovém piipad€ by nejspi§ akciova spole€nost musela pfistoupit ke
sniZeni zakladniho kapitalu.

Majetek, ktery spole€nost ziskd prodejem vriceného zatimniho listu nebo
vyddnim nového zatimniho listu anebo akeii, pouZije k vraceni pinéni, které vylouleny
upisovatel aZ dosud na emisni kurs akcii poskytl, a to po zapodéteni narok, které
spole€nosti vznikly z poruSeni jeho povinnosti. I v tomto pffpadé& nastava otazka, jak ma
spole¢nost postupovat, pokud se nenajde novy vhodny zdjemce. Spoleénost v tomto
pfipadé nejspi§ nemusi dluznikovi vracet nic, coZ by bylo v souladu s prioritou
zabezpedeni aktiv odpovidajicich zdkladnimu jmé&ni. Pfipadng by bylo asi moZné
sniZeni zdkladniho kapitdlu postupem podle § 213d ObchZ.

Vyloudeni akcionafe, ktery je v prodleni se splacenim emisnfho kursu jim
upsanych akeii, je sankei za poruSenf pravni povinnosti splatit fédné a v€as emisni kurs
akcii. Z tohoto divodu nelze namitat nepfiméfenost tohoto opatieni. Soucasné se jedna
o snahu spolednosti dostat principu zabezpeteni aktiv odpovidajicich zakladnimu
kapitalu, kdy spoleénost vyloudi akcionafe, ktery emisnf kurs ¥fadn& nesplatil a najde
nového zajemcee, ktery emisni kurs splati. Opravnénost tohoto institutu zaklada také
z4jem na ochrang prav tietich osob, které by mohly byt nesplacenim emisniho kursu

akcii poSkozeny.

13 pelikinova, 1. Komentat k obchodnimu zikonilau. 2. dil. 2. aktualizované vydani. Linde 1998, Str. 792.
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3.1.2 SNIZENI ZAKLADNIHO KAPITALU

SniZeni zdkladniho kapitalu je velmi vyznamny zasah do pomérd spole€nosti,
o kterém rozhoduje valnd hromada. M&la by tak proto &init pouze z vaZnych diivodii.
SniZeni zékladniho kapitdlu mizZe ohroZovat jak akcionafe, tak véfitele spole€nosti.
Akcionafi mohou byt zbaveni svych akeii, pfipadné jejich akcie mohou byt
znehodnoceny. VEFitelé zase Eeli nebezpedi, Ze spoletnost nebude schopna uspokojit
jejich pohledavky.

Teorie rozliduje dva druhy sniZeni zdkladntho kapitdlu, a to sniZeni nomindlni
a sniZeni efektivni.

Pfi nominélnim sniZeni zdkladniho kapitdlu se sniZeni zdkladniho kapitalu
odrazi ve sniZeni podtu akeii akciové spoleénosti nebo ve sniZeni jejich jmenovité
hodnoty. Dégje se tak stahovanim akcii beziplatn& nebo jenom za &astenou thradu,
pfipadné bezuplatnym sniZovanim jmenovité hodnoty akeii.

Pii efektivnim sniZeni zékladntho kapitalu se sniZuje nejen ¢astka zakladniho
kapitalu, ale dochdzi také k vraceni &asti uvolnéného majetku akcionafim. Tento druh
snizovéani zdkladniho kapitélu spole€nosti je viak méné €asty.

V obou zmin&nych piipadech viak musi spole€nost dbét na to, aby jeji
zakladni kapital nekles] pod minimalni hranici zakladniho kapitalu 2 000 000 K& pti
jednorazovém zalozeni a 20 000 000 K¢ u spole¢nosti zaloZenych vefejnou nabidkou
akcii a timto sniZzenim nesmi byt sniZzena dobytnost pohledéavek véfiteld.

Pro oba druhy sniZen{ zékladniho kapitélu plati stejnd obecnd pravidla.

O sniZeni zdkladniho kapitdlu rozhoduje vyhradné valnd hromada. Pro toto
rozhodnuti musi hlasovat alespoii dvé tfetiny pfitomnych akcionai, a to podle druhii
akcii, vydala-li spole¢nost vice druhii akeii. Hlasovani podle druhti se neuplatni,
dochézi-li ke sniZeni zakladniho kapitalu spoleénosti pouze s vyuZitim vlastnich akcii
nebo zatimnich listh spoleénosi.

Plisobnost valné hromady pfi sniZeni kapitdlu je vyluéna, na jiny organ ji nelze
pfevést, a to ani dstecné. Zvladtni zakon viak miZe stanovit néco jiného.

Druhd smérnice & 77/91/ES z 13. prosince 1976, tzv. , kapitdlova®, upravuje
pouze jednu vyjimku, kde nemusi rozhodovat valna hromada, ktera se tyka sniZeni
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zékladniho kapitalu natizenim soudnfho rozhodnuti (&1. 30 odst. 1). Ceské zakony, které
takové rozhodnuti umoZzituji organu bankovniho dozoru nebo nucenému spravei, jsou
proto v rozporu se smérnici.'*

Na rozdil od zahrani¢nich Gprav obchodni zékonik nestanovi povinnost, aby
rozhodnuti valné hromady pfedchézela zprava auditora, ktera by se zabyvala
hospodaiskou situaci spole€nosti, divody a zplisobem snifeni zakladniho kapitalu,
nepfedvida ani jinou soudinnost kontrolnich orgami. (Naptiklad &l. 732 §vycarského
zékona ukldda valné hromadg rozhodnout o sniZeni zdkladniho kapitalu, jeding pokud
specidlni revizni zprava konstatuje, Ze pohledavky jsou zcela kryty sniZenym zakladnim
kapitalem. Zprdava musi byt pfipravena zvlast’ kvalifikovanym revizorem, ktery musi byt
ptitomen pii rozhodovani valné hromady.)"

O rozhodnuti valné hromady musi byt pofizen notdfsky zapis. Toto usneseni
musi mimo jiné obsahovat diivod, rozsah a zplsob sniZeni zdkladniho kapitélu, zpisob,
jak bude s &astkou odpovidajici tomuto sniZeni naloZeno, a lhttu pro pfedloZeni
listinnych akeii nebo zatimnich listd, pokud se v diisledku sniZeni zakladniho kapitaiu
spole¢nosti maji piedloZit.

Névrh na zdpis tohoto usneseni do obchodniho rejstiiku poddva
pfedstavenstvo nejpozdéji do 30 dmii od usneseni valné hromady.

Pokud usneseni valné hromady nebude naleZitosti stanovené zdkonem

(-
splilovat, Ize se domahat jeho zrueni postupem podle § 131 ObchZ. ~
o

e i s

Divody sniZeni zakladniho kapitalu spole€nosti 1ze rozlisit na povinné a
nepovinné podle toho, zda ji to uklada zdkon, nebo zda se k tomuto sniZeni rozhodla
sama. Pokud spoleénost svou povinnost sniZit zékladni kapital nesplni, midzZe ji soud i
bez navrhu zrusit a nafidit likvidaci jejtho majetku,'®

Spoleénost musi ke sniZeni zakladniho kapitalu pouZit pfednostné vlastni akcie
nebo zatimni list, mé-li je ve svém majetku. Ke sniZeni zdkladniho kapitalu pouZije

spoleénost akcie nebo zatimni listy svych akciondfl pouze tehdy, nestaéi-li jeji vlastni

14 Pelikdnova, I, Cemna, S. a kol. Obchodni pravo 2 ~ Spolednosti obchodntho préva a drustva. Aspi
2006. sStr. 204.

15 pelikanovi, 1., Koment4f k obchodnimu zékoniku. 2. dil. 2. aktualizované vydéni. Linde 1998. Str.
1039,

16 Cernd, S. Obchodni pravo. Akciova spolednost. 3. dil, Praha: ASPI, a.s. 2006. Str. 293,
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akcie a zatimni listy ke sniZeni zakladniho kapitélu v rozsahu stanoveném valnou
hromadou, piipadn& pokud by to nespliiovalo Gcel sniZeni zékladniho kapitalu. Tak
tomu bude pravé v piipadé prodleni akcionéfe se splacenim emisniho kursu jim
upsanych akeii — pfi sniZeni jmenovité hodnoty akcii, jehoZ G&elem je prominout
nesplacenou éast emisniho kursu (§ 213d ObchZ) a pfi upusténi od vydani akcii (§ 213a
ObchZ).

SniZeni zékladniho kapitalu se na ndvrh pfedstavenstva zapiSe do obchodniho
rejstiiku. Rejsttikovy soud zépis dovoli pouze v pfipadé, Ze spole¢nost splnila svou
zajist'ovaci povinnost vi¢i vé&fiteldm. Zapis sniZeni zdkladniho kapitalu ma konstitutivni
u€inky, ke sniZeni zakladniho kapitalu spole¢nosti dochdzi aZ timto zapisem. Teprve po
tomto zapisu lze akciondHim poskytnout plnéni z divodu snizeni zdkladnfho kapitalu."’

Spoleénost ma nékolik moZnosti, jak provést sniZeni zdkladniho kapitalu:

a) sniZeni jmenovité hodnoty akcii a zatimnich listli (§ 213a ObchZ)
b) vzeti akcii z ob&hu na zakladeé losovan{ (§ 213b ObchZ)

¢) wvzeti akcii z ob&hu na zdklade n4vrhu (§ 213¢ ObchZ)

d) upudténi od vydani akeii (§ 213d ObchZ).

Zpisob sniZeni zakladniho kapitilu spoleénost zvoli pfedev§im na zédkladé
dvodd, které ji ke sniZeni zdkladniho kapitdlu vedly. V souvislosti s prodlenim
akcionafe, tedy s porusenim jeho zdkonné povinnosti splatit emisni kurs, se bude jednat
o sniZeni zdkladniho kapitdlu sniZenim jmenovité hodnoty akcif a zatimnich listf, jehoz
udelem je prominout nesplacenou &4st emisniho kursu (§ 213d ObchZ) nebo upusténim
od vydan{ akcii (§ 213a ObchZ).

SniZen{ zdkladniho kapitdlu sniZenim jmenovité hodnoty akeii miiZe pro
akciondfe znamenat znaény zisah do jejich majetkovych prav, nebot’ zakon nestanovi
Zzadné meze bezlplatnému snizovani jmenovité hodnoty akcii.

P#i snizovan{ jmenovité hodnoty akcii a zatimnich listd dochézi k jejimu
pomérnému sniZeni u viech akeif spoleénosti. Toto ustanoveni konkretizuje princip
rovného zachazen{ s akcionéfi a princip zakazu jejich diskriminace a ochranu akcionafd
pied neodivodnénou zmé&nou jejich pravniho postaveni ve spole¢nosti. Lze jej také

chapat jako konkretizaci prava na ochranu majetku zaruteného Listinou zakladnich prév

" MERITUM. ASPL 2005. Str. 496.
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a svobod.'® Neni proto mozné snizit jmenovitou hodnotu jenom u nékterych akeii a neni
ani moZne¢ ji snizit jenom u nékterého druhu akcii. V zdkon& bohuzel chybi jakékoli
sankce za poruSeni tohoto principu.

Vyjimkou bude situace, kdy ke snizeni zakladniho kapitilu dojde z divodu
prominuti nesplacené &asti emisniho kursu akeii. Pokud spolednost vydala zatimni listy
nahrazujici akcie a emisni kurs nebyl zcela splacen, miZe valnd hromada rozhodnout o
sniZeni jmenovité hodnoty nesplacenych akeii, jestlize ma byt akcionafim prominuta
povinnost splatit emisni kurs akeif nebo jeho &ast. Jmenovita hodnota tak nemusi byt u
viech akcii sniZena stejné také proto, Ze ne u viech akcii jsou splaceny emisni kursy ve
stejné vy$i, nékteré akcie jiZz mohou byt splaceny zcela. Jmenovitd hodnota se snizi
tudiZ pouze u téch akeii, jejichZ emisni kurs nebyl zcela splacen. Pfi tom je tfeba opét
respektovat princip rovného zachdzeni se viemi akcionafi ve stejném postaveni a nelze
proto prominout dluh pouze nékterym akcionaiim a jinym nikoli. Jedna se tedy o
efektivni snizenf zakladniho kapitélu, které se oznatuje jako metoda liberace.
Akciondfim, jejichZ akcie nejsou zcela splaceny, spolednost nevyplaci penize, ale
uzavfe s nimi dohodu a prominuti dluhu.

V ptipadé prodleni upisovatele se splacenim emisniho kursu akcii nedochézi
postupem podle tohoto ustanoveni k vyloudeni akcionafe ze spole¢nosti, ale z pravntho
hlediska dochéazi k prominuti dluhu (§ 574 Ob&Z). Pro takové prominuti oviem
obchodni zakonik stanovi jind pravidla ne¥ zakonik ob&ansky.'®

Dalsi moZny postup spoleénosti proti akcionafi, ktery je v prodleni se
splacenim emisnfho kursu akeii, je snizeni zdkladniho kapitalu upudténim od vydani
akcii. Timto postupem dochazi k nucenému ukonéeni Gicasti akcionafe v akciové
spolednosti v rozsahu akcii, se splacenim jejichZ emisniho kursu je v prodleni. Jedna se
o0 zvl4a3tni zpusob sniZeni zakladnfho kapitélu, ktery je kombinaci metody liberace a
vyloudeni akciond¥e ze spole€nosti v kadutnim Fizeni. S metodou liberace m4 spole&né
to, Zze zbavuje akcionafe povinnosti splatit nesplaceny kurs jim upsanych akeii.

S metodou vyloudeni ze spole€nosti podle § 177 odst. 4 a nésledujici ObchZ ma

spoledné to, Ze zbavuje akcionafe ticasti v akciové spole€nosti ohledné akeii, se

18 Cema, S. Obchodni pravo. Akciova spolecnost. 3. dil, Praha: ASPI, a.s., 2006. Str. 298.
¥ Stenglova, 1, Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zikonik. Koment4t. 11. vydani. 2006. Str. 809.
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splacenim jejichZ emisniho kursu je v prodleni. Zdkonn4 dprava zabezpeduje majetkové
vypotadani mezi spoletnosti a upisovatelem.”

Ke sniZeni z4kladniho kapitalu spoleénosti upudténim od vydani akeii
spole¢nost pfistupuje v piipadg, kdy vymdhani splaceni emisniho kursu soudni cestou
nebo vylou€eni upisovatele se jevi jako nepravdépodobné nebo ptili§ zdlouhavé a
spole&nost nebude nutné potiebovat majetek odpovidajici emisnimu kursu akeii, od
jejichz vydani m4 byt upust€no, nebo také v pripadé, kdy naopak bude potiebovat zvysit
zékladni kapital, aby ziskala dalsi finanéni zdroje a nesplaceni dfive upsanych akeif by
spolecnosti v tomto postupu branilo.

Z principu rovného zachdzeni upraveného v § 155 odst. 7 ObchZ vyplyvé, Ze
rozhodne-li se spole¢nost sniZit zdkladn{ kapital upu$ténim od vydani akcii, musi tak
uéinit ve vztahu ke viem akcionattim, kteti jsou v prodieni se splacenim akeii.

Takto miiZe spoleénost sniZit zékladni kapital pouze pii soucasném splnéni
dvou podminek:

a) akciondf je v prodleni se splacenim emisniho kursu jim upsanych akeii
{na rozdil od sniZeni jmenovité hodnoty upsanych akcii nahrazenych
zatimmnimi listy)

b) a stanovy takovy postup viiéi prodlévajicimu akcionafi umoZiuji.

Na rozdil od vyloudeni upisovatele ze spole€nosti v kadu¢nim fizeni a od
uplatné&ni ndroku na splaceni kursu soudni cestou, kdy rozhoduje pfedstavenstvo, o
snizeni zdkladniho kapitalu upustgnim od vydani akeii rozhoduje valnd hromada
kvalifikovanou dvoutfetinovou vétsinou v oddéleném hlasovani podle druh akeii.

V ramci tohoto rozhodnuti rozhodne valnéd hromada také o lhiit€ pro predloZend
zatimnich listh spoleénosti. Tato [hiita by neméla zadit béZet pred zapisem sniZeni
zdkladniho kapitdlu do obchodniho rejstiiku, protoze podle § 216 odst. 4 ObchZ lze
teprve po tomto zapisu poskytnout akcionafim plnéni z titulu sniZeni zdkladniho
kapitdlu. Kdyby lhiita zagala béZet jesté pfed timto z4pisem, dochazelo by tak

k &asovému nesouladu mezi vracenim zatimniho listu a poskytnutym protiplnénim, coZ

by vi1&i akcionafi nebylo spravedlivé.

® pidiz, J. Obchodni z&konik. Komenté¥. 11, Dil. Praha. Polygon, 2002. str. 2679 a nasledujici.
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Pfedstavenstvo vyzve akciondfe prodlévajiciho se splacenim emisniho kursu
akcii nebo jeho &asti, aby vratil zatimn{ list ve Thité, kterou stanovi valnd hromada.
Pfedstavenstvo miize akcionafe vyzvat k vraceni zatimniho listu aZ po zapisu usneseni
valné hromady o sniZeni zakladniho kapitalu do obchodniho rejstiiku, protoZe teprve
tehdy je jiste, Ze zdkladni kapital 1ze timto zplisobem snizit. SniZit zédkladni kapital
upudténim od vyddni akeif nelze v p¥ipadé, kdy by zikladni kapital klesl pod minimaln{
hranici.

Pii upudténi od vydani akcii se akcionafi za vraceny zatimni list nevydévaji
zédné akeie. V praxi mohou nastat dvé rozdilné situace dle toho, jestli spolecnost
vyuZila moZnost ipravy stanov a dohody dle ustanoveni § 163a odst. 2 ObchZ k tomu,
aby upravila zapocitavani vkladu odchylng od zdkonného zpusobu. Pokud spole¢nost
této moZnosti nevyuzila, byla jiz €ist akcii v rozsahu, ve kterém byly splaceny dle
ustanoveni § 163a odst. 2 ObchZ, vydana a zatimni list nahrazuje pouze ty akcie, které
jesté nebyly zcela splaceny. Jestlize viak spoleénost v souladu s ustanovenim § 163a
odst. 2 ObchZ mozZnost odchylného postupu ve stanovach upravila a s akcionafi
dohodla, Ze viechny akcle, které zatimni list nahrazuje, budou vydany aZ po uplném
splaceni emisniho kursu, potom z ustanoveni § 213d odst. 2 ObchZ vyplyva, Ze
spoleénost akcionéfi 24dné akcie za vraceny zatimmni list nevyda a bez zbyteéného
odkladu po zapisu sniZzeni zakladniho kapitdlu do obchodniho rejstiiku vrati upisovateli
dosud splaceny emisni kurs akeii, a to po zapo¢teni nérok( spoleénosti viuéi
upisovateli.*!

Spoleénost nejenze nemusi platit upisovateli uroky, navic si proti jiZ splacené
gasti emisniho kursu zapo&te své naroky vici upisovateli, které ji vznikly v disledku
jeho prodleni se splacenim emisniho kursu. Proti této Gpraveé viak nelze nic namitat,
jelikoZ ke sniZeni zakladniho kapitalu upusténim od vydani akeii dochazi v diisledek
porudeni zdkonné povinnosti upisovatele splatit fadné€ a v¢as emisni kurs akcif.

Podle § 161b odst. 5 obchZ plati, Ze v pfipad€, kdy akciova spole€nost nabyva
zatimn{ list za GCelem sniZeni zdkladniho kapitalu, zanikd zdvazek splatit emisni kurs

akcii. Z toho plyne, Ze na rozdil od sniZeni jmenovité hodnoty akcil nahrazenych

2 Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zikonik. Komentét. [ 1. vydéni. 2006. Str. 817 a
nésledujici.
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zatimnim listem neni nutné uzavirat dohodu o prominuti dluhu, nebot’ zivazek splatit
emisni kurs akcii zanika jiz vracenim zatimniho listu.

Pokud akcionaf nepfedloZi zatimni list ve 1htit stanovené valnou hromadou,
nesmi aZ do jeho pfedloZeni vykonavat priva s nim spojend. Piedstavenstvo zahaji
fizeni podle § 214 ObchZ.

Po zapisu sniZeni zékladniho kapitalu do obchodniho rejstfiku spole€nost tyto
zatimni listy zni¢i.

Postupem podle tohoto ustanoveni dochazi k vylou€eni akciondfe ze
spole¢nosti pouze v rozsahu akeii, s jejichZ splacenim je v prodleni a na néZ se sniZeni
vztahuje. Pokud akciondf vlastni jesté jiné akcie, kterych se toto sniZeni zakladniho
kapitalu netykd, nedochdzi k ukondeni jeho Gi€asti v akciové spolegnosti.

Vzhledem k tomu, Ze pii sniZeni zdkladniho kapitdlu upustenim od vydani
akcif, stejné jako v pfipad¢ kaduéniho Hzeni, dochdzi k nucenému ukondeni téastni
akcionafe ve spolecnosti v dlsledku jeho zdkonné povinnosti splatit fadné a véas emisni
kurs akcii, nenamita se ani zde opravnénost tohoto postupu a ochrana akcionéfe
vyloudeného ze spoleénosti se zamé&iuje pfedeviim na zdkonnost celého postupu a na

fadné penéZni vypofadani.
3.2 PRODLENI S VYMENOU AKCII

Za uréitych okolnosti miZe byt ukondena Gcast akcionafe v akciové
spoleénosti, dostane-li se akciona¥ do prodleni s piedloZzenim, vracenim nebo pfevzetim
listinnych cennych papird. Postup spoleénosti pfi prodleni akcionéfe upravuje obchodni
zédkonik v § 214 ObchZ v souvislosti se sniZovanim zakladniho kapitélu akciové
spole¢nosti.

Ustanoveni § 214 ObchZ se viak nepouzije pouze v piipadé snizovani
zakladniho kapitalu, kdy jsou akcionéfi povinni predloZit listinné akcie nebo zatimni
listy spoletnosti k viméné, vyznaceni nové jmenovité hodnoty nebo staZzeni z obéhu,
ale i v dalich piipadech, zejména pfi vymé&ne zatimnich listd za akcie, které nahrazuji
(§ 176 odst. 5 ObchZ), vykupu u¢astnickych cenngch papird (§ 1831 odst. 6 ObchZ), pii
zméné drubu nebo formy listinnych akcii § 186 odst.3 a § 186b ObchZ), nebo §tépeni
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listinnych akcii (§ 186b ObchZ) nebo pii jejich spojeni (§ 186 odst. 5 a § 186b odst. 2
ObchZ), vyméné listinnych poukézek na akcie za akcie, které nahrazuji (§ 204b odst. 4
ObchZ.), viméné listinnych vyménitelnych dluhopis za akcie (§160 a § 207 odst. 7
ObchZ), zvysieni zakladniho kapitalu (§ 209 odst. 2, 4, 5 a § 213a odst. 2 ObchZ),
vyplaté likvidaéniho zhstatku (§ 220 odst. 3 ObchZ), anebo pfi pfemé&n&n spoleénosti (§
220g odst. 8, § 220n odst. 1, § 2200 odst. 2, § 220x odst. 9, § 220za odst. 1, 3 a § 220zb
odst. 1).2?

Ve viech vyse uvedenych piipadech, kdy nebyly zatimni listy, listinné akcie
nebo dluhopisy spoletnosti pfedioZeny, vraceny nebo vyzvednuty ve stanovené lhiitg,
postupuje spolecnost nasledovné.

Piedstavenstvo vyzve akcionéfe , ktef{ jsou v prodleni s pfedloZenim,
vracenim nebo pievzetim listinnych cennych papiri, aby predlozili, vratili nebo prevzali
tyto cenné papiry, pfi¢emz jim k tomu stanovi dodatetnou pfiméfenou lhitu. Tuto
vyzvu predstavenstvo uéini stejnym zplsobem, jaky uréuje zakon a stanovy pro svolani
valné hromady. Soutasné akcionafe upozomi, Ze jinak budou nepfedloZené nebo
nevricené cenné papiry prohlaSeny za neplatné nebo nepfevzaté listinné akcie prodany.
Tuto vyzvu je sou€asné pedstavenstvo povinno zvefejnit také v Obchodnim véstniku.
"Toto ustanoveni je inspirovano némeckou Gpravou, § 226 AktG, ktery poZaduje pouze
uvefejnéni v tisku, ve kterém spole&nost publikuje sva oznameni, oviem toto uvefejnéni
musi byt béhem dodatedné Lhiity troji, prvni alespoti tfi mésice a posledni nejpozd&ji
Jjeden mésic pfed uplynutim lhiity. N&3 zakon nepfevzal tuto povinnost trojiho
zvefejnéni ani pHi vylouteni akcionafe postupem podle § 177 ObchZ ani p¥i zruseni
akcii, $imZ zna¥né snf%il intenzitu ochrany akcionafi.?

Spole&nost pfedloZzené cenné papiry vymeéni nebo vyznadi novou jmenovitou
hodnotu a vracené znidi, u zmény podoby cennych papiri vyda cenné papiry listinng.
Pokud ani pfes vyzvu nebyly v dodatedné 1hiité listinné cenné papiry pfedloZeny,
Prohlasi je pfedstavenstvo za neplatné. Prohlageni cennych papirt za neplatné ozndmi
PpFedstavenstvo dot€enym akcionaitim zplisobem, kterym se svolavé valna hromada, a

zvefejni jej bez zbytedného odkladu v Obchodnim véstniku — jde o upozornéni

22 Stenglové, L, Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zikonik. Koment4F. {1, vydani. 2006. Str. 819.
23 Pelikanovd, 1., Komentat k obchednimm zikoniku. 2. dil. 2. aktualizované vydéni. Linde 1998. Str.
1067 a nésledujici.
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vefejnosti pro pfipad moZnych pfevodii téchto cennych papirl, Ze s nimi nejsou spojena
Zadna prava.

K prohlaSeni nepfedloZenych listinnych cennych papirt za neplatné dojde
rozhodnutim piedstavenstva. Pokud by pfedstavenstvo prohlasilo [istinné cenné papiry
za neplatné v rozporu se zékonem (napiiklad jest& pfed uplynutim stanovené lhity nebo
pfestoZe by akcie byly pfedloZeny), mohl by se akciondf domdhat na spoletnosti vydani
novych akcii nebo vyznaeni nové jmenovité hodnoty. Spole¢nosti by vzniklo pravo na
nahradu 3kody proti ¢leniim pfedstavenstva, ktefi porusili svoji povinnost. Tuto
povinnost by bylo moZno uplatnit také postupem podle § 182 ObchZ.

Prohla$enim cennych papirQ za neplatné zanikaji prava a povinnosti, které jsou
s nimi spojené, nezanika viak podil akcionéfe na akciové spoleénosti, ani pravo na
vydani penézitého plnéni podle § 214 odst. 4 a 5 ObchZ, piipadné pravo na nové cenné
papiry, nedoslo-li k jejich prodeji podle § 214 dost. 4 ObchZ. Pravo na pfevzeti novych
cennych papirl se oviem miiZze promléet v piipade prodleni s pfevzetim pfi zvySovani
zakladniho kapitilu z vilastnich zdrojd spole€nosti podle § 209 odst. 4 ObchZ. Pokud by
si nékdo takovy cenny papir koupil, mohi by proti prodavajicimu uplatiiovat pravo
z odpové&dnosti za pravni vady. Pfevazuje ndzor, Ze podil na akciové spole€nosti
zanikne aZ nasledkem piislusné daldi pravni skutednosti, kterou je bud’ zapis sniZeni
zakladniho kapitalu do obchodniho rejstifku nebo prodej nového cenného papiru tfeti
osobg.**

Pravo na prevzeti novych cennych papini se oviem miiZe promleet v ptipadé
prodleni s pfevzetim pti zvySovani zakladniho kapitdlu z vlastnich zdrojli spoleénosti
podle § 209 odst. 4 ObchZ. Pokud by si nékdo takovy cenny papir koupil, mohl by proti
prodavajicimu uplatiiovat pravo z odpovédnosti za pravni vady.

Jsou-1i misto akcii nebo zatimnich listh, které byly prohldSeny za neplatné,
vyddny akcie nové, postupuje se podle § 214 odst. 4 ObchZ, stejné jako v pfipadé, kdy
akciondfi pfi zméné podoby listinnych akeii tyto akcie ani v dodate¢né pfimétené [hiits
nepfevzali. Jedna-li se o kétované cenné papiry, proda je predstavenstvo

prostfednictvim obchodnika s cennymi papiry na regulovaném trhu. Nejsou-li kétované,

% Shodng Stenglovd, [, Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zdkonik. Koment4¥. 11. vydéni. 2006. str. 820,
D&dig, J. Obchodni zdkonik. Komentd¥, II1. Dil. Praha. Polygon, 2002. str. 2688, Stanoviske Prezidia
Komise pro cenné papiry ze dne 5. unora 2002.
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prod4 je predstavenstvo prostfednictvim obchodnika s cennymi papiry ve vefejné
drazb&. Tim, Ze zdkonodérce stanovil povinnost prodat nové akcie nebo zatimni listy
prostfednictvim obchodnika s cennymi papiry na regulovaném trhu, pipadng ve vefejné
draZbg, chrani akcionafe, aby jeho akeie nebyly prodany za nepfiméfeng nizkou cenu.

Misto, dobu a pfedmét draZzby musi pfedstavenstvo zvefejnit v Obchodnim
véstniku minimalné 14 dni pfed jejim kondnim. Ve stejné lhiig bude pfedstavenstvo
informovat také dot¢eného akcionafe, je-li spoleXnosti znam.

Po zapotteni svych pohledavek vii¢i dotéené osobé vyplatf spole€nost vytézek
z prodeje cennych papirt této dotené osobé, je-li spoleénosti znama, jinak jej uloZi do
afedni aschovy, a to bez zbyteéného odkladu.

I v ptipadé, kdy za akcie nebo zatimni listy stahované z obéhu nebudou
vyddny nové akcie nebo zatimni listy, mé dotend osoba po prohlé3eni svych akcif nebo
zatimnich listd za neplatné prdvo na zaplaceni jejich ceny nebo vraceni emisniho kursu
nebo jeho &asti. Proti této pohledavee s1 viak spoletnost mitze zapodist pohledavky
svoje, které ji vznikly v souvislosti s prohlagenim akcii nebo zatimnich listi dotéené
osoby za neplatné. PFi sniZeni zakladniho kapitalu upusténim od vydani akeii je viak
toto zapocteni i pfi postupu podle § 214 odst. 5 ObchZ povinné, nebot’ ustanoveni §
213d odst. 2 ObchZ je ve vztahu k ustanoveni § 214 odst. 5 ObchZ ustanovenim
specidlnim.Tento rozdil spoleénost vyplati dotéené osobe bez zbytefného odkladu po
prohladeni akcii nebo zatimnich listd za neplatné, pfipadng jej uloZi do tschovy, neni-li
spole¢nosti dotdend osoba znadma.

Po zapisu sniZeni zdkladniho kapitalu, pokud k nému dochdzi, do obchodniho
rejstiiku je spoletnost povinna vracené listinné akcie nebo zatimnf listy zni€it.

Je tieba zd{iraznit, Ze vyse popsanym zpasobem dochazi k ukon&eni Gdasti
prodiévajiciho akcionéfe pouze tehdy, nevlastni-li souasné jiné akcie, které fadné a
véas splatil.

Stejné jako vyse popsané Upravy nuceného ukonceni akcionate v akciové
spolednosti 1 tato fiprava je diisledkem porueni povinnosti akcionéfe, oviem nikoli jiZ
povinnosti splatit fadné a véas emisni kurs akeii, ale povinnosti ve stanovené Thite
pfedloZit, vrétit nebo pfevzit listinné cenné papiry. Obecné je vyloudeni akcionafe ze

spolednosti v diisledku porudeni povinnosti pfijiméno jako opravnéné, je-li spolednosti
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dodrZen zdkonem stanoveny postup, zabezpedeno odpovidajici finanéni vyrovnani a
zajisténa mozZnost pfezkoumadni rozhodnuti soudem.

Myslim, Ze ackoli vySe zmin&né Gpravy nuceného ukondeni iasti nejsou
bezvadné a lze k nim mit vyhrady, mdZeme je pfesto oznagit prinejmensim za pHjatelné

a ustavné konformni.

4 SNIZENI ZAKLADNIHO
KAPITALU VZETIM AKCIi
Z OBEHU NA ZAKLADE
LOSOVANI

Pokud se spole¢nost rozhodne sniZit zdkladni kapital, pfipadng musi zakladni
kapital sniZit povinneé, a chee pfitom zachovat jmenoviton hodnotu akcii, miiZze sniZit
zdkladni kapital tim, Ze sniZ{ podet akcif. Akcie lze vzit z ob&hu dvéma zpisoby:

a) na zakladé losovéani, nebo
b) na zaklad& navrhu.

Dochézi-li ke sniZeni zékladniho kapitalu spole€nosti vzetim akeii z ob&hu,
potom se zakladni kapital nesniZuje pomémé u viech akcii, nybrz ke sniZeni zakladniho
kapitalu dochaz{ nerovnomérmé, pouze o nékteré akcie. Rozdil je pfedeviim v tom, Ze
pii vzeti akeii z ob&hu na zéklad& losovani dochézi k vzeti akeii 2z ob&hu bez ohledu na
viili vlastnika danych akcii, kdeZto pfi vzeti akcii z ob&hu na zakladé navrhu jde vzdy o
projev viile vlastnika dot€enych akeif, protoZe akcionéaf ke smlouvé pfistupuje
dobrovolng. Proto musi vzeti akcii z ob&hu na zdkladé losovani probihat vzdy za uplatu,
oviem staZeni akcii z ob&hu na zaklad¥ smlouvy je mozné jak za Uplatu, tak bezplatng.
Dal$i vyznamny rozdil spoliva v tom, Ze vzit akcie z ob&hu na zékladé losovéni 1ze
jeding v ptipadé, Ze stanovy spolecnosti takovou moZnost upravovaly jiZ v dobé
upisovani akcii, kdeZto pfi vzeti akeif z obéhu na zéklad® ndvrhu smlouvy stanovy tuto
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mozZnost nemusi vyslovné pfipoustét ani v dobé, kdy o tomto zpiisobu sniZeni
zékladniho kapitalu valnéd hromada rozhoduje.

Otéazka opravnénosti institutu vzeti akcif z ob&hu na zakladé losovani je
sloZit&)8i nez u pfedchozich institutl. Zde jiz nedochizi k nucenému ukon&eni tdasti
akcionéare v akciové spoleénosti z ddvodu porudeni jeho povinnosti, ale jednostrannym
rozhodnutim spole¢nosti bez ohledu na viili akciondfe. Proto musi zdkonodérce tento
institut upravit tak, aby byla prava akciondfe co nejméné rudena a aby byla zajisténa
uéinna kontrola zikonnosti postupu spoleénosti, aby k bezplatnému odniméni akcii
nemohlo dochazet libovolng. Ustavni konformita tohoto institutu obvykle neni namitina
z toho duavodu, Ze je zde zachovén princip spravedInosti a rovného zachazeni alespoii
v tom smyslu, Ze existuje stejnd pravdépodobnost pro viechny, Ze budou svych akeii
bezplatné zbaveni a Ze je za akcie vZdy poskytnuta tplata.

Evropské pravo se nucenému staZeni akcii z ob&hu vénuje ve druhé smérnici,
tzv. ,kapitilové®. Smeérnice stanovi podminky, za nichZ miZe byt podle narodniho
prava piipustné nucené staZzeni akcii z ob&hu. Zakladni podminkou je, Ze takovou
operaci ptipoustéji stanovy nebo zaklddaci akt spole¢nosti jesté pfed upsanim akceii,
kterych se staZeni tykd. Toto pravidlo zajist'uje, aby akcionaf jiz pfi nabyti akcii mohl
v&dét, Ze podobnd operace je moZna. Kromé toho musi 0 uvedeném zplsobu sniZeni
zékladntho kapitélu rozhodnout valna hromada.

V &eském obchodnim zdkoniku navazuje na €l. 36 ustanoveni § 213b o vzeti
akcii z ob&hu na zakladé losovani. Jedna se o Upravu vioZenou zdkonem &. 154/1996 Sb.
Zdénliv€ neni v souladu se smérnici, protoZe véZe uvedenou moznost jenom na Upravu
ve stanovach, aviak nikoli na upravu pfedchazejici upsani akeii, o které se jednd. Ve
skutegnosti uvedenou podminku formuluje jednoznaéng v § 213 odst. 4, ktery stanovi,
e upisovatel musi byt 0 moZnosti staZenf akcii z ob&hu na zékladé€ losovani informovén
jiZz v dobg upisovani akcii. V piipadg, Ze stanovy spolednosti v dobé upisovani tuto
moZnost neupravovaly, nelze takto upsané akcie na zédklade losovéni z ob&hu jiZ nikdy
vzit. Pokud stanovy takovyto postup dodateéné upravi, bude se moZnost vzet{ akeif
z ob&hu na zdklad& losovani vztahovat pouze na akcie, které budou upsany az po této

dodatetné zm&ng, nikoli i na akcie upsané difve.
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Pravidla pro losovani musi byt podrobné upravena jak ve stanovich akciové
spolecnostl, tak v usneseni valné hromady pfi rozhodnutl o sniZeni zékladniho kapitalu.
Usnesent valné hromady musi obsahovat také ustanoveni o vy3i dplaty za vylosované
akcie nebo zptisob jejiho uréeni, nebot jak bylo fedeno vyse, vzeti akcii zobghuna
zéklade losovéni musi byt vZdy Uplatné.

Rozhodnuti valné hromady ¢ vzeti akcii z ob&hu na zdkladé losovani musi byt
zverejnéno v Obchodnim véstniku, neni viak pfedepsano soudasné i pfedepsént
zpisobem uréenym pro svolani valné hromady. Zamér takovéhoto sniZeni viak musi
byt soucasti pozvinky nebo oznameni o konani valné hromady a usneseni valné
hromady o sniZeni zakladniho kapitalu vzetim akeii z ob&hu se zapisuje do obchodniho
rejstiku.

Ze zasady ochrany tfetich osob a ze zdsady ochrany akcionafi pfed nekalym
jednénim predstavenstva lze dovodit, agkoli tak zdkon vyslovn& nestanovi, Ze k losovéani
akcii nelze pristoupit pfed zvefejnénim rozhodnuti o vzeti akcii z obéhu na zikladé
losovani. >

Pokud spoleénost vydala zaknihované akcie, je t¥eba je p¥ed losovanim
oéislovat. Tento postup se netyka akcii listinnych, nebot Eiselné oznadend je jiZ jejich
soutasti. Proto spoleénost musi pfed losovanim podat piikaz k otislovini akeii 0sobé,
ktera vede evidenci zaknihovanych cennych papird. Zarovefi spoleénost poZida také o
vypis z této evidence.

S oislovanymi akciemi nelze nakladat po celou dobu, co jsou otisloviny. Po
dobu pozastaveni nakladani s cennymi papiry nelze zapsat do evidence investi¢nich
nastroji zménu vlastnika pfevodem tohoto cenného papiru, ani k nému nelze zapsat
smluvni zastavni pravo. Ke zruSeni ¢islovani 1ze piistoupit az soudasné s jejich
zrudenim, tedy po zapisu snizeni zakladniho kapitilu do obchodnihe rejstiikn. Az do
této doby tudiZ nelze s akciemi nakladat.

Losovani zaknihovanych akcil musi byt provedeno nejpozd&ji do deseti dnll
ode dne, kdy byl podéan pfikaz k o¢islovani. Tato lhita je velmi kratk4, zékon viak
neupravuje diisledky jejiho nedodrieni. Vzhledem k tomu, Ze se nejspi§ jednd o lhitu

pofadkovou, nemélo by mit nedodrZeni této lhity za nédsledek nemoznost provedeni

» Stenglovd, L., Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zikonik. Komentat. 1 1. vydani. 2006. St. 811.
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losovani, ale nasledkem nedodrZeni lhiity by mél byt nejspis vznik odpovédnosti
akciové spolecnosti za pfipadnou §kodu, kterd by mohla akciondtim vzniknout
v diisledku nedodrZeni lhiity. Doslo by tak totiz k pozastaveni prava akcionaih nakladat
s akciemi na dobu del3f neZ piedpoklada zakon.*® (Jiny nézor zastava napiiklad
Pelikdnova, L., v Komentaf k obchodnimu zakoniku. 2. dil. 2. aktualizované vydani.
Linde 1998, kde na strané 1056 uvadi, Ze pozastaveni prava nakladat akcii by mélo
prestat platit v kaZzdém pipadé uplynutim zidkonem predpokladané lhtity 10 dnd.)

Prib&h a vysledky losovani s uvedenim &isel vylosovanych akcii musi byt
osvé&ddeny notafskym zépisem. NotaF osvédCuje také skutkové d&je, jako je pribéh
losovani nebo piedloZeni movitych véci, jestliZe s nimi mohou byt spojeny pravni
nasledky a jestliZe se skutkovy d&j udal v pfitomnosti notafe. O osvéd&eni sepife notaf
notarsky zapis, ktery musi obsahovat také misto a dobu dé&je véci a popis d&je véci.
Pokud se losovani tyka také zaknihovanych akeii, musi notafsky zapis obsahovat také
&isla vylosovanych akeii.?’

Vlastni zpGsob losovani viak zakon neupravuje. Z povinnosti ¢islovat akcie
1ze dovodit, Ze losovani probéhne vylosovanim &isel akeii, které maji byt staZeny
z ob&hu. Vlastni provedeni losovéni je v8ak véci stanov a rozhodnuti valné hromady o
sniZzeni zékladniho kapitalu. Zdkon nestanovi ani ramec pro zplisob losovani,
spole¢nosti je zde ponechdna zna¢nd volnost, coz je jisty nedostatek Gpravy, nebot’
pravé zplsob losovani a jeho provedeni je velmi dileZité a podstatné. Musi byt
zaji%t&no, aby byla &isla akcii losovana skutedné na zaklad& ndhody, aby byl zachovan
princip spravedlnosti, aby nedoflo k znevyhodnéni nékterych akcionatd, pfipadné
nékterych druhi akeii. Lze losovat napiiklad pomoci osudi, pfpadné vyuZitim
vypodetni techniky. VZdy je vak tieba zabranit zneuZiti, a to dostate¢né podrobnym
tadem losovéni schvilenym valnou hromadou. Notéf, ktery musi byt celému priibéhu
losovéani ptitomen pouze stvrdi pribéh losovani, do zphisobu losovéni oviem zasahovat

nebude.

* Dédig, J. Obchodni zakonfk. Komentst. 111 Dil. Praha. Polygon, 2002. str. 2662.
¥ Stenglové, L., Pliva, $., Tomsa, M. Obchodni zékonik. Komenta¥. 11, vydéani. 2006. Str. 811 a
nasledujici.
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Vysledky losovani musi byt pfedstavenstvem zvefejnény, a to zplisobem

uréenym pro svolani valné hromady. Minimalni obsahové naleZitostt oznamenti jsou

tyto:
a)
b)

¢isla vylosovanych akcii,

[hita, v niZ bude spolednost vylosované akcie proplacet. Nebylo-li

s akcionafi dohodnuto néco jiného, nesmf tato lhita ptedchazet dnun
zapisu sniZeni zakladniho kapitalu do obchodniho rejstitku a nesmi byt
del&i neZ tii mésice od zdpisu vyse zakladniho kapitalu do obchodniho
rejstiiku,

vyde Uplaty za vylosované akcie,

udaje identifikujici akciondfe, jejichz akcie byly vylosovény, vydala-li
spoleénost také listinné akcie na jméno nebo zaknihované akcie,

Ihiitu, v niZ musi byt vylosované akcie pfedloZeny spoleénosti, vydala-

li spoletnost listinné akcie.

Akcionafi vlastnici listinné akcie, které byly vylosovany, jsou povinni

predlozit je ve stanovené lhaté. Pokud tak neudini, nesméji az do jejich pfedlozeni

vykondvat prava s nimi spojené a pfedstavenstvo zahdji fzeni o prohladen{ akcif za

neplatné.

Vzeti akcii z ob&hu na zékladg losovani musi byt vZdy Gplatné, pfidemz vyse

tplaty nesmi byt niZ&i neZ ta, za kterou je spoletnost povinna odkoupit Gifastnické cenné

papiry svych akcionatd pfi povinném vefejném navrhu smlouvy na koupi akeii. To

znamend, Ze spoleénost je povinna akcie koupit za cenu pfiméfenou hodnoté akeii,

pfiemZ pfimé&fenost ceny musi byt doloZena posudkem znalce. Pro tento pfipad viak

neni potfeba, aby znalce jmenoval soud, znalce si zvoli sama akciova spolecnost. Znalec

zpracovéva posudek na zdklade smlouvy s akciovou spolecnosti, ve které je dohodnuta

také vySe odmény znalce. Je tfeba zdbraznit, Ze spole¢nost nemiiZe akcionaiim vyplatit

za vylosované akcie vice, nez stanovi znalec ve svém posudku, pokud by tak mé&lo byt

uéinéno na ukor ostatnich akcionéfi. Tim by byl totiZ porusen princip rovného

zachdzeni s akcionati spoletnosti.
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Po zépisu sniZeni zakladniho kapitdlu do obchodniho rejstiiku je spoleénost
povinna zni¢it vricené listinné akcie a soutasné poda ptikaz ke zrudeni vylosovanych
zaknihovanych akeii osobé, ktera vede evidenci zaknihovanych cennych papirh

Pii sniZeni zdkladniho kapitélu vzetim aketi z ob&hu na zakladé losovani sice
dochazi k nucenému ukondeni ucasti akcionafl v akciové spole€nosti nerovnomérmne,
oviem spravedlnost je zde zachovana, a to tim, Ze pravdépodobnost vylosovani musi
byt u vech akcif stejna, navic timto zphsobem lze sniZit zakladni kapital jediné za
uplatu, jejiz pfiméfenost musi byt doloZena znaleckym posudkem. Podstatnou
podminkou, ktera slouZi k ochrané akcionafi, je také pozadavek, aby moZnost vzeti
akcii z obéhu na zédkladg losovani byla upravena ve stanovéch spoleénosti jiZ pii
upisovani akeii. Tim je zajisténo, Ze akciondf o této moZnosti bude informovan véas a
Ze pozd&j¥i zména stanov upravujici tento postup se neuplati na jeho akcie upsané

diive.

5 VYTESNENI MENSINOVYCH
AKCIONARU

5.1 EKONOMICKA VYCHODISKA

U kapitdlovych spoletnosti, zvla§t¢ pak u spole¢nosti akciovych, jsou
spolegnici pfedeviim investory. Investice jednotlivych akciondfi do zakladniho kapitalu
spole&nosti mohou byt riizné vysoké a riizné je tudiZ také riziko téchto akcionafd v
piipad& nelsp&iné ¢innosti spolednosti. Je tfeba siuvddomit, Ze hlavni ekonomicka
rizika (a tedy nejen vyhody) nese v&tSinovy spoleénik. Z tohoto divodu nemohou mit
viichni spole¥nici stejnou moznost prosadit svoeu viili pfi Fizeni spole€nosti. Autonomie

vile jednotlivych spole&niki je zdvisld na vy§i jejich podilu na zdkladnim kapitalu
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spole¢nosti a tedy i na riziku, které na sebe jednotlivi spolednici vzali.?® Zasada rovného
prosazovéni viile je v tomto piipadé pfetvoiena do zisady rovného zachdzeni se viemi
spole¢niky spocivajici v tom, Ze ve vztahu mezi spolenosti a jejimi spoledniky musi
byt stejné skuteénosti posuzoviny stejné a nestejné podle své povahy.”

Je-li podil vétSinového akciondfe na zékladnim kapitalu spole¢nosti alespoii 90
%, potom maji ostatni akciondfi vliv na chod spole¢nosti jen velmi maly aZ okrajovy.
Mensinovy akcionaf tak asto nemd zdjem cilovou spoleénost vyuZivat pro jeji pfedmét
podnikani, ale do spolegnosti investuje z diivodu spekulace s cenou této investice.*® Pro
takovéhoto akcionafe proto neni podstatné, ve které konkrétni spoletnosti je jeho
investice umisténa, pokud bude vynos z investice v jiné spole¢nosti srovnatelny.

MenSinovi akcionafi jsou pro spole¢nost Casto zatéZi a mohou sniZovat i jeji
vykonnost. Ma-li spolecnost byt’ jen jediného mensinového akcionafe, ktery se na
zékladnim kapitalu spole€nosti podili jen nepatrnym pomérem, musi piesto dodrZovat
viechny zakonné pozadavky tykajici se zpilisobu svoldvani valné hromady nebo ochrany
mens§in p¥i pfemeénéch, pii prodejich nebo ndjmech podniku, pripadng pii daldich
ditlezitych pfeménach ve spoletnosti. Tyto povinnosti jsou pro spoleénost naroéné nejen
Casove a organizacné, ale zatéZuj{ spolecnost i finan¢ng, pfesto viak plnéni téchto
povinnosti nepfinasi ndleZité efekty, jedna-li se o zlepSeni fizeni spolednosti. Zpétny
vliv mensinového akcionife na vnitini pomery spole€nosti nelze obvykle ocekavat.
Pravni ochrana mensinovych akciondFi se tak paradoxng obraci ve svilj opak — pro
spole€nost se stava ekonomickou z4téZi, ktera negativné pisobi 1 na majetkova préva
samotnych spoleénfkﬁ.“

Vyznamny problém mohou pro spolecnost pfedstavovat také ucelové Zaloby
mensinovych akcionail na neplatnost usneseni valné hromady. To mize spolenosti
zplisobit také ekonomické problémy, a to pfedeviim v situaci, kdy spole¢nost ptijimé

zdavazné rozhodnuti o pfeméng a jeho usp&Snost z4visi na presném nacasovani

® Pokorn4, J. Squeeze-out: ochrana mendinovych akciondfi nebo efektivita &innosti akeiové spole&nosti.
Pravni férum 6/2004. str. 238,

# §chmidt, K. Gesellschaftsrecht. Carl Heymans Verlag Kon-Berlin-Bonn-Munchen, 1997, Str. 468.

* Havel, B. Squeeze-out. Protilistavni nebo legitimni nastroj zm&ny vlastnické struktury akciové
sl:»oleénosti‘? Pravaf rozhledy 21/2004, str. 775. _ S o _
* Pokorna, J. Squeeze-out: ochrana mensinovych akcionafi nebo efektivita Einnosti akciové spolednosti.
Pravnd forum 6/2004. str. 239,
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jednotlivych pravnich kroki.? Spolkova vlada dokonce v déivodové zprévE k névrhu
vytésnéni uvedla, Ze se v praxi ukazuje, Ze malé podily jsou asto zneuzivany, a to
piedeviim prostiednictvim napadeni valné hromady, za iéelem brinit v&tSinovému
akcionati v fizeni a spravé spolednosti a piimé&t jej k finanénim Gstupkim. Proto je
obvykle velmi sloZité prosadit i nezbytné restrukturalizaini zmény, pfipadng k t&mto
zménam dochézi s velkym ¢asovym zpoidénim.3 >V Ceské republice je situace proti
Némecku jedt€ hori, a to také proto, Ze &eska judikatura tykajici se zneuZiti prdva na
napaden{ usneseni valné hromady neni zdaleka tak bohata jako ta Némecka.

Pravo vykupu u€astnickych cennych papiril izce souvis{ s povinnou nabidkou
ptevzeti, kterd je také upravena v smérnici 2004/25/ES. Uprava prava vykupu vychézi
z nazoru, Ze pokud je nabyvatel uritého podilu v kétované spolednosti povinen udinit
nabidku na odkoupeni, potom by mél mit souéasné moZnost koncentrovat veskerou moc

v této spolednosti a pfeménit ji tak na spole&nost jednoosobni. **

5.2 USTAVNI PREDPOKLADY

Vétsinovy akcionat za ptedpokladn, Ze vlastni dostateény podil na zakladnim
kapitalu a jemu odpovidajici hlasovaci silu, nema cbvykle problém pfi prosazovani
svych zamé&rl. Obvykle se opira o svij hlasovaci podil na valné hromadé a o moZnost
prosadit volbu nebo odvolani ¢lent orgdnill spolednosti. Jeho moZnost prosadit svou viili
viak neni neomezend, limity stanovi mimo jiné zésady, ze kterych vychézi pravo
spole¢nosti. Jedna 2 téchto zdsad stanovi, Ze a:kcigna’li‘_r_nﬁze byt zbaven proti své viili
1iasti ve spolednosti jediné z ddvodu nespinéni uhrazovaci povinnosti. Tato zésada ma
§ir¥{ zéklad v podobé& dstavné zarugené ochrany vlastnictvi pfed jeho vyvlastnénim nebo
nucenym omezenim. Proto pokud mé mit vét§inovy akcional moZnost vytésnit
men$inové akciondfe, aniZ by jim dal zdsadni moZnost tomu zabranit, potom mu musi

zakon takovy postup vyslovné povolit a stanovit podminky tohoto postupu.

32 Cern4, S. Obchodni pravo. Akciova spolecnost. 3. dil, Praha: ASPI, a.s., 2006, str. 210
33 Snémovni tisk Spolkového sngmu (BT Drucksache) & 14/7034. str. 31 a 32
3 Cech, P. Dal3{ zamy$leni nad ipravou nuceného vykupu akcii. Pravni zpravodaj. 7/2005. str. 10.
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Institut vytésnéni menginovych akciondid je v pravnich fadech fady vyspélych
statt upraven jiz nékolik let. Ustavni soudy mnohych z téchto stati se pF pfijiméni této
upravy musely zabyvat otazkou, zda je tento institut v souladu s Gstavou zarudenym
pravem na ochranu vlastnictvi. Ustavni soudy protidstavnost institutu vyt&snéni
men3inovych akcionafi odmitly a v zasad& uznaly jako legitimni z4jem v&tSinového
akcionafe na rozvoji jeho podnikatelské &innosti, ktery opraviiuje k potladeni zajmu
men3inového akcionafe. Menginovy akciond¥ oviem pfi postupu podle této ipravy musi
byt chranén pfed zneuZitim prava vétiinovym akciondfem a soudasné mus{ byt vZdy
spravedlivé od¥kodnén.*

Némecka pravni véda pfedpoklada fadu skutkovych podstat zneuZit{ prava
hlavnim akciondtem.’® Mezi tyto skutkové podstaty pati ptipad, kdy vice akcionaif
shromazdi rozhodujici podil pouze u jednoho z nich za udelem vyt&snéni minority, a
poté si mezi sebe rozd&li zpét své podily, nebo pfipad, kdy hlavni akciondf vytlaéi
minoritu kratce poté, co ji pfizval k ucasti v akciové spolenosti (napiiklad pii
zvySovani kapite:ilu)."’7

Uprava vytésnéni mensinovych akciond¥d musi vychézet z ur&itych obecnych
zasad, které budou zohlediiovat hospodéfské diivody, které k nému vedly, soudasné
viak budou dbdt ochrany vytéstiovanych akcionaii. Mez tyto obecné zasady
formulované teorii obchodniho prava nap#is Evropou patti:**

a) Vymezeni minimainiho podilu, pfi kterém bude hlavnimu akcionafi
umoZnéno vytladit mensinové akcionafe. Tento podil byva obvykle
stanoven jako podil na zdkladnim kapitalu spole¢nosti nebo na
hlasovacich pravech v rozmezi mezi 90 — 95 %. N&ktere staty upravuji
i dal$i podminky. (Ve Velké Britanii a ve Francii se poZaduje, aby
podil vét§inového akcionafe na hlasovacich pravech pfesahl 90 %, a to
v disledku dobrovolné nebo povinné nabidky ptevzeti. V Itélii musi

vétsinovy akcionaf na zékladé dobrovolné nebo vét§inové nabidky

3 (ernd, S. Obchodni pravo. Akciova spolednost. 3. dil, Praha: ASPL a.s., 2006, str. 209.

3 Grunewald, B. Munchener Kommentar zum Aktiengesetz, dil 9/1, C.H. Beck/Franz Valen, Munchen
2004. Str. 12 a nasledujici.

37 Cech, P. Dali zamy$leni nad tipravou nuceného vykupu akcii. Pravnd zpravodaj. 7/2005. str. 10.

3 Forum Europaeum Konzernrecht. Koncernrecht fur Europa. ZGR, 4/1998. Str. 737.
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ptevzeti ziskat 98 % podil na hlasovacich privech a na svilj zimér
provést squeeze-out musi upozornit jiZ v nabidce prevzeti.>®),

b} Poctivost a zadkonnost postupu hlavniho akcionafe, kdy hlavni
akcionatfe ;ednak nesmi postupovat svévolné, nybrZ musi pfi vytlateni
jednat v souladu s podrobnou pravni vipravou, jednak nesmi
poskozovat majetkové zdjmy menSinovych akciondid. Je-li menSinovy

akcionaf nucen k pfevedu svych akcii, aniz by to zaviselo na jeho vili,

musi mu za né byt poskytnuto nalezité¢ majetkové vyrovnéni
odpovidajici hodnoté podilu jeho uasti ve spoleénosti.

c) Pfiméfenost ndhrady za vytladeni. V&tSinovy akcionat miZe pravo
vykupu uplatnit jen tehdy, poskytne-li mensinovym akcionaitm
pfimé&fené majetkové vyrovnani za jejich akcie. P¥im&fenosti se mysli,
Ze mendinovym akcionditum naleZi plnd hodnota akcii. Vzhledem
k tomu, Ze vy$e vyrovndni bude pro menginové akciondfe asi
nejdiileZit€j§i, méla by se jejimu urdeni vénovat znaéné pozomost, aby
prava mendinovych akcionaih nebyla poSkozena.

d) Ukinn4 prib&na i nasledna kontrola celého procesu. Rozhodnuti o
piimé&fenosti majetkového vyrovnani neni ponechino na volnim
uvazeni hlavniho akciondre, nybrZ je musi povinng ptezkoumat
nezavisly znalec, kterého pro tento pfipad jmenuje soud. Rozhodnut{
nejvy¥étho organu o vytlageni menSinovych akcionafi musi byt
prezkoumatelné soudem.

Budou —li vyie zminéné zésady dodrZeny, miiZze v obchodnich spoleénostech
dojit ke zmé&né vlastnické struktury a tim k piekondan{ rozporu mezi z4jmem na ochrané
drobnych akcionaiti a zajmem na odstranéni piekazek, kieré obchodnim spoleénostem

brani v efektivité jejich fungovéni.®

% (ern4, S. Obchodni pravo. Akciova spoleénost. 3. dil, Praha: ASPI, a.s., 2006, str. 210.
“ pokorna, J. Squeeze-out; ochrana menginovych akciondti nebo efektivita &innosti akciové spolenasti.
Prévni férum 6/2004, str, 239,
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5.3 KOMUNITARNI UPRAVA

Dne 21. 4. 2004 byla pfijata smé&mice Evropského parlamentu a Rady
2004/25/ES o nabidkach pfevzeti, kter4 obsahuje také apravu vyt&snéni mensinovych
akcionafQ. Tento institut do té doby nebyl na komunitdrni Grovni nikdy upraven,
pfestoZe se o n€m jiZ dlouhou dobu diskutovalo. Jinak tomu oviem bylo u jednotlivych
Elenskych statl, v jejichZ pravnich fadech je institut vytladeni upraven v riznych
podobach jiZ fadu let.*! prrava v t&chto jednotlivych stitech se sice 1igi, v zdsadé ale
vychézi ze stejnych nebo obdobnych principt. Tato skutenost vedla k tomu, Ze (iprava
vytésnéni mensinovych akeiondil obsaZena v smérnici 2004/25/ES nebyla forrmulovana
na ¢istém stole, nybrz vychazi z toho, ¢eho bylo v rimci pravnich fadh Elenskych stath
dosaZeno a co bylo uznano jako ustavné konformni. Komise tak formulovala Gpravu
vyté€snéni mendinovych akcionafi s ohledem na jiZ existujici pravidla vytvofena
jednotlivymi &lenskymi staty.*

Smérnice o nabidkach prevzeti uloZila &lenskym statim, aby nejpozdéji do 20.
kvétna 2006 zapracovaly do svych pravnich f4dd Gpravu vytésnéni meninovych
akcionéfd, tedy nuceného prodeje akeii menfinovych akciondil akcionaii vét§inovému.

Do &eského pravniho ¥adu byl institut vyt&snéni mensinovych akcionaft
zaveden aZ novelou obchodniho zakoniku €. 216/2005 Sb., ktera do ngj vlozila
ustanoveni § 18% a2 183n. Tato dprava viak nebyla nijak kvalitni, o éemZ sv&d¢i mimo
jiné skute€nost, Ze jiZ o necelé tf1 mésice pozd€ji byla tato iprava novelizovana
zdkonem ¢&. 377/2005 Sb. a koncem roku 2005 byla navrZzena novela dalsi.

Do Gi¢innosti novely obchodniho zakoniku &. 216/2005 Sb. byl v ¢eském pravu
upraven pouze pfevod jméni na hlavniho akciondfe (tzv. nepravy squeeze-out), ktery
byl do obchodniho zdkoniku zaveden jeho novelou &. 370/2000 Sb.*

Smérnice o nabidkach pievzeti upravuje institut vyt€snéni mendinovych

akcionatt ve svém &larku 15. Clenské staty musi upravit moZnost hlavniho akcionafe

4 Napiiklad: Rakousko, Némecko, Belgie, Velk4 Britdnie, Polsko, Francie, Itdlie, skandindvské zemé,
Estonsko

“2 Havel, B. Squeeze-out. Protilistavni nebo legitimni nastroj zm&ny vlastnické struktury akciové
Sfoleénosti? Pravni rozhledy 21/2004, str. 773.

4 Cernd, S. Obchodni pravo. Akciova spoletnost. 3. dil, Praha: ASPI, a.s., 2006, str. 213.
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vyt&snit mensinove akcionafe alespoii v t8ch akciovych spolednostech, jejich>
¢astnické cenné papiry jsou zcela nebo zEasti piijaty k obchodovéani na regulovaném
trhu n&kterého &lenského statu Evropské unie. MoZnost vytlateni mensinovych
akcionail mohou &lenské staty omezit pouze na piipady, kdy hlavni akcionaf ziskal
nebo zisk4 alesponi 90 % podil na zakladnim kapitilu a hlasovacich pravech v cilové
spole¢nosti na zdkladé neomezené nabidky pfevzeti adresované viem akcionaiim, a to
do tH mé&sict od konce Ihiity pro phijeti této nabidky. Clenské staty mohou tento prah
zvy$it, ne viak vice neZ na 95 % zakladniho kapitalu a hlasovacich prav. Clenské stéty
musi zajistit, aby akcie byly odkoupeny za spravedlivou cenu.

Ve stejné lht€ musi ¢lenské staty upravit také pravo mensinového akciondfe
poZadovat, aby od nich navrhovatel nabidky pfevzeti vykoupil zbyvajici G&astnické
cenné papiry, a to za stejnych podminek, jaké plati pro institut vytlateni menSinovych
akciondfii. Tato tprava je zakotvena v ¢lanku 16.

5.4 ZRUSENI AKCIOVE SPOLECNOSTI
S PREVODEM JMENI NA AKCIONARE

ZruSeni akciové spolegnosti s pfevodem jméni na akcionafe patfi mezi
piemény spoleCnosti, vedle slou€eni, splynuti a rozd€leni, kdy k zaniku spole¢nosti
dochézi bez likvidace, protoZe jejt jméni pfechazi na pravniho ndstupce, jimZ musi byt
vZdy spole¢nik zanikajici spolednosti. V piipad@ akciové spoleénosti je pravnim
nastupcem jeji hlavni akciond¥.

Do &eského prava byl tento institut, ktery se inspiroval rakouskou prévni
upravou, zaveden teprve neddvno, novelou zékona &. 370/2000 Sb. Obsahové se v
zasadé jednd o kvantitativn zménu struktury m&néného predmétu s tim, Ze se tak éini
pro ptedpoklddanou zme&nu kvalitativni. Toto ustanoveni umoZiuje hlavoimu
spoleénikovi vlastni viilf (s minimalnim vlivem daliich spole¢nikl) vyté&snit z jim

ovlddané spole€nosti ostatni spole(‘inﬂ{y.44

* Havel, B. Squeeze-out. Protistavni nebo legitimni nastroj zm&ny vlastnické struktury akciové
spolednosti? Pravni rozhledy 21/2004, str. 773
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Moznost zruSeni spolecnosti s pfevodem jméni na jediného spoletnika neni
vyhrazena jen pro akciovou spole¢nost, nybrZ o této moZnosti mohou rozhodnout i
ostatn{ obchodni spolegnosti. U jednotlivych forem obchodnich spole&nosti jsou pak
stanoveny zvlastni podminky tohoto pfevodu. Jedna se tak o rozsifeni $kaly moZnosti
pfeskupovat kapital, spojovat jméni a pruZngji reagovat na vysoce proménlivé
ekonomickeé prostfedi. Tento ndstroj je také moZno chépat jako dal${ pravni néstroj
koncentrace kapitalu.®

Hlavni akciondf je osoba, kterd vlastni akcie, jejich? jmenovitd hodnota &ini
90% zakladniho kapitilu spoletnosti. MiZe to byt jak osoba fyzick4, tak pravnicka,
vZdy v3ak piijde o podnikatele, nebot’ zékon stanovi podminku, Ze pfejimajici osoba
musi byt akcionaf zapsany v obchodnim rejstifku. K pfevodu viak miZe dojit jen na
hlavniho akciondfe, ktery ma sidlo na izemi Ceské republiky. *

O tom, Ze spoleCnost bude zruiena bez likvidace a Ze jméni zaniklé
spole€nosti pievezme hlavni akcionaf, rozhoduje valna hromada, Hlasovan{ o zru$eni
spolednosti se ucastni viichni akcionafi, hlasuje i akcionaf vétsinovy. Toto rozhodnuti
musi byt piijato alespon tfi&tvrtinovou vét¥inou hlast pitomnych akeionaid. Vydala-li
spolenost vice druht akeii, musi se zrudenim spole¢nosti vyslovit souhlas alespoti
tfiCtvrtinova vétsina piitomnych akciond#h u katdého druhu akeii. Stanovy piHpadné
mohou stanovit vy3&i vétsinu nebo i dalsi podminky,

Pokud takto o svém zruSeni s pfevodem svého jméni na hlavniho akcionéfe
spole¢nost rozhodne, dojde tim souéasné k nucenému ukondéeni L’lEaSti. mensinovych AN J
akcionafd v akciove spolednosti. K ukondent jejich asti dojde bez jejich vile, neni
rozhodné, zda se p¥i hlasovéni valné hromady vyslovi pro zrudeni spolefnosti nebo proti 2
jejimu zrudeni. Vzhledem k tomu, Ze spoleénost miZe o svém zrueni s pfevodem jméni
na akcionafe rozhodnout ve spoleénosti, kde je vice akcionéit, jeding tehdy, pokud
menginovi akciondfi vlastni akcie, jejichZ podil &ini méné nez 10 % na zékladnim
kapitalu spoletnosti, nebudou mit zfejmé tito akciondii vyznamnéj$i vliv na toto

rozhodovani valné hromady.

* Cema, S. Zrudeni akciové spolesnosti s prevodem jmé&n! na akciondFe. Préavo a podnikéni. 2001/4. str.
9.
“ Cerna, $. Obchodni préavo. Akciova spoletnost. 3. dil, Praha: ASPI, a.s. 2006. Str. 333
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Zruden{ akciové spoletnosti s pfevodem jméni na akcionéfe je zdkonem
stanoveny postup, nelze tudiZ soutasné namitat porudeni § 56a ObchZ, tykajiciho se
zneuZiti vétSiny hlast ve spole¢nosti. Formuluje-li osoba svou viili v souladu se
zdkonem, chova se dovolené a svého prava nijak nezneuZiva, a jeji vysledné jednani je
tak z pohledu procesu jeho vzniku zédkonné a spravné.*’

Vzhledem k tomu, Ze se jedna o nucené ukon&eni a¢asti, musi byt vytésnénym
akcionafum za jejich akcie poskytnuta vZdy pfiméfena nidhrada, ktera by méla
odpovidat G&asti akciondfe ve spoleCnosti. Za Udelem nestranného urleni pfiméfeného
vyporadani v penézich stanovi zdkon poZadavek, aby vyéi tohoto vypofadani stanovil
znalec jmenovany soudem. Tim je stanovena vy3Si objektivita pii stanoveni
pfiméfeného vyrovnani.

Ke zrufeni spole€nosti s pfevodem jméni na akcionate musi byt uzaviena
smlouva o pfevzeti jmé&ni hlavnim akcionafem, ddle jen smlouva o pfevzeti, jejimiz
stranami jsou spole€nost a hlavni akcionéf. Tato smlouva musi mit formu notaiského
Zépisu.

Smlouva o pfevzeti musi mimo daldich néleZitosti obsahovat ustanoveni o vysi
piiméfeného vyrovnani s mendinovymi akcionafi, [hiitu pro jeho poskytnuti a také
pravidlo pro jeho vyplatu, neni-li hlavni akcionaf sou¢asné jedinym akcionaiem
zanikajici spole€nosti. Lhnita pro poskytnuti pfiméfeného vyrovnani nemiiZe byt
stanovena zcela neomezené. Zékon stanovi, Ze pfiméfené vyrovnani musi byt
poskytnuto nejpozdéji dva mésice ode dne zpisu pievodu jméni do obchodniho
rejstifku. Dale musi smlouva o pfevzeti obsahovat upozornéni na to, Ze mensinovi
akcionafi maji prdvo na vypofadani v pendzich a pravo Zadat o pfezkoumani vyse
vypofadéni v penézich s tim, Ze toto pravo maji, i kdyZ na valné hromadé budou
hlasovat pro smlouvu o pfevzeti, a Ze je mohou uplatnit ve [hiit¢ dvou mésicil ode dne,
kdy se zépis pfevodu jméni do obchodniho rejstifku stane G¢innym vii€i tfetim osobdm.

Aby bylo zaji$téno vyplaceni piiméného vyrovnani mendinovym akcionftm,
musi pfedstavenstvo spole€nosti, jejimZ akcionaitim ma byt pfiméfené vyrovnani

vyplaceno, povéfit obchodnika s cennymi papiry nebo banku, aby piiméfené vyrovnani

" Havel, B. Squeeze-out. Protitistavni nebo legitimni nistroj zmény vlastnické struktury akciové
spoletnosti? Pravni rozhledy 21/2004, str. 776
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akctondfim vyplatil. Pfedstavenstvo musi potfebné prostfedky této osob& poskytnout
je$t& pted zépisem prevzeti jméni do obchodniho rejstitku. Utelem této Gpravy je
zajistit, aby bylo pfiméfené vyrovnini vyt&sn&nym akcionaifim skutedné vyplaceno.

S ochranou men3inového akcionéfe pfi zruSeni spoleénosti s pfevodem jmeni
na hlavniho akcionafe souvisi také soubor informaénich povinnosti, které zakon
spolednosti uklada. Predstavenstvo a dozordi rada, ptipadn& i daldi kontrolni organy
zanikajici spole€nostt, musi k pfevodu jmeéni zpracovat pisemnou zpravu. Stejna
povinnost se tyka také hlavniho akciondfe, pokud je akciovou spoleénosti nebo
druzstvem. Je-li hlavni akcionaf spoleénosti s rutenim omezenym, vyZaduje se pisernné
stanovisko jednatele a dozordi rady, byla.li zfizena. U ostatnich hlavnich akciondfi se
stanovisko jejich organd nevyZaduje.

JelikoZ pii zru$eni spoleénosti s pfevodem jméni na hlavniho akcionafe
dochazi k nucenému ukondeni ucasti mensinovych akcionafit v akciove spole€nosti,
klade pravui uprava znadny diraz na pfimé&fenost vyrovnani v pen&zich. Proto ve zprave
o0 pievzeti musi zpracovatelé objasnit pievzeti jméni a odlvodnit jeho dlsledky
z hlediska nejen pravniho, ale i ekonomického, zejména viak musi odivodnit vy$i
vyrovnani v pendzich a opatfeni ve prospéch vlastniki dluhopisi a opénich listi. Tato
zprava také musi popsat potiZe, ke kterym b&hem ocefiovani pro ucely vypodtu
vyrovnani doslo.

Tyto zpravy se viak nevyZaduji v pfipadé€, Ze hlavni akcionat je jedinym
akciondfem zanikajici spole¢nosti, piipadné pokud s tim viichni akcionafi zanikajici
spoleénosti projevili souhlas.

Zikon upravuje jesté daldi informadni povinnosti spolednosti, které chrani
zajmy mensinovych akcionafi, jako napfiklad povinné uloZeni navrhu smlouvy o
pfevzeti do sbirky listin, a to nejméng m&sic pted konanim valné hromady, kterd bude
rozhodovat o této pfeméng, dale musi byt v sidle spoleénosti alespori mésic pfed
konanim valné hromady vyloZeny stanovené listiny a zpravy auditora o jejich ov&feni,
konedné Oéetni zavérky viech ziikastnénych spolednosti, zahajovaci rozvaha
nastupnické spole¢nosti a zpravy auditora o jejich ovéfeni nebo znalecky posudek
k pfimé&fenosti vy$e vyrovnani.
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Stejna informadni prava maji také spoleénici a v&fitelé hlavniho akcionéfe, je-
li akciovou spolenosti. Blizka je také uprava informaénich prav spoletnik a véfiteld
hiavniho akcionafe, je-li spoleCnosti s rudenim omezenym.,

Smlouvu o pfevzeti musi schvilit valnd hromada zanikajic! spole¢nosti
alespoii tfi¢tvrtinovou v&tinou hlash ptitomnych akcionafh, pfidernZ pravo hlasovat mé
i hlavni akcionaf. Pokud spolednost vydala vice druhii akcif, musi se zugenim
spoleénosti vyslovit souhlas alespon tfi¢tvrtinova vétina pi{itomnych akcionaii u
kazdého druhu akcii. Stanovy piipadné mohou stanovit vy§§i vEtiinu nebo i dalsi
podminky. Tyka-li se ptevod jméni spoletnosti s jedinym akciona¥em, schvaluje
smlouvu o pfevzeti pfedstavenstvo této spoletnosti.

Vzhledem k tomu, Ze zanikajici spole¢nost miZe byt napiklad zadluZena,
nemusi byt pfevod jméni na hlavniho akeionafe vzdy ku prospé&chu tohoto akciondfe.
Pievzeti jméni méZe byt 1 alternativou k vyhlageni konkursu na majetek spoleénosti.*®
Proto musi byt smlouva o pfevodu jméni schvilena také hlavnim akcionafem, a to za
podminek stanovenych zdkonem.

Usneseni valné hromady zanikajici spole€nosti musi obsahovat rozhodnuti o
zrudeni spoleénosti bez likvidace a o pfevodu jejtho jméni na hlavniho akeionéfe,
schvaleni smlouvy o pfevzeti a schvaleni Géetni zdvérky. O rozhodnut{ valné hromady o
ptevodu jméni na hlavntho akcionéfe se pofizuje notaisky z&pis, jehoZ p¥ilohou musi
byt navrh smlouvy o pfevzeti.

Pfevod jméni se zapisuje do obchodniho rejstiiku. Akcionéfi vak nejsou
ucastniky tohoto Fizeni a nemohou tak vyjadfit své nimitky k postupu spoleénosti. Jak
konstatoval Ustavni soud ve svém rozhodnuti ze dne 25. 5. 2005 sp. zn. IlI. US 527/04,
netéast akcionatl akciové spoletnosti v rejstifkovém Fizenl nemitZe byt povaZovana za
poruseni nebo omezeni prava na soudni ochranu, e@- bchodnl zikonik obsahuje
specialni Gpravu, kterou je ochrana akciondil co do jejich prav upinajicich se pfedevsim
k vlastnictvi akcif zajist'ovana jinym zpisobem. Prévo na soudni a jinou pravni ochranu
akcionafim neni odepieno, nebot’ akcionafi se mohou svych prav doméhat jinym

zplsobem u nestranného a nezavislého soudu, neZ téastenstvim v rejstifkovém Hzenf.

# Cern4, S. Obchodni prave. Akciova spolednost. 3. dil, Praha: ASPI, 2.5, 2006. Str. 335 a nasledujici.
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Men3inovy akcionafi mohou podle § 131 odst. 1 ObchZ a § 183 ObchZ vady
pfevodu jméni na hlavniho akcionéfe v piipadé nesrovnalosti napadnout Zalobou u
soudu na vysloveni neplatnosti smlouvy o pfevzeti, ktera musi byt spojena s ndvrhem na
vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady o pfevodu jméni. Tuto Zalobu je tfeba
podat ve thiité tf1 mé&sice od konani valné hromady. Minoritni akcionafi tak mohou
kontrolovat soulad celého procesu pfevodu jméni na hlavntho akcionéfe s pravnimi
piedpisy, zakladatelskou smlouvou a ndvrhem smlouvy o pfevzeti, pfi¢emZ jejich
soulad je podminkou platnosti usneseni valné hromady.

Neplatnost smlouvy o prevzeti miize prohldsit jeding soud, a to na zdkladé
navrhu opradvnéné osoby. Rozhodne-li soud o neplatnosti smlouvy o pfevzeti nebo
usneseni valné hromady o pfevodu jméni, jsou ze zavazk, které vznikly od rozhodného
dne pfevzeti jmé&ni do zvefejnéni tdaje o uloZeni vyie uvedeného rozhodnuti soudu do
sbirky listin, k tiZi a ve prospéch hlavniho akcionafe zavazani a oprivnéni spoletné a
nerozdilng akciova spolecnost, jeZ rozhodla o svém zrudeni pfevodem jméni na
hlavniho akcionéte, 1 tento jeji hlavni akcionat.*

Zalobu na neplatnost usneseni valné hromady ani Zalobu na neplatnost
smlouvy o pfevzeti nelze podat z divodu nepfiméfené vyse vyrovnani. Mensinovi
akcionati maji pravo Zadat o prezkoumani vyse vyrovndni v penézich pouze postupem
podle § 220k ObchZ, a to do dvou mésicli ode dne, kdy se zapis pfevodu jméni do
obchodntho rejstifku stane B€innym viiéi tfetim osobém.

Po pravni moci rozhodnuti soudu, jimzZ se povoluje zapis pfevodu jméni do
obchodniho rejstiiku, nelze podat Zalobu na neplatnost usneseni valné hromady o
ptevodu jméni ani na neplatnost smlouvy o ptevzet. V téchto fizenich 1ze po tomto
zApisu do obchodniho rejsttiku pokradovat jen tehdy, dojde-1i ke zméné ptedmétu fizeni
na fizeni o nahradu Skody nebo fizeni podle § 220k ObchZ, jestlize takové Fizeni jiz
neprobihd. To znamen4, Ze menSinovi akcionafi se sice mohou domahat vysloveni
neplatnosti usneseni valné hromady, soud viak neplatnest nevyslovi, pokud mezitim byl
pravomocng povolen zipis pfevodu jméni do obchodniho rejstfiku, a to ani pokud

neplatnost usneseni valné hromady shleda.

* Stenglovd, 1., Pliva, S., Tomsa, M. Obchodn{ zakonik. Komentdf. 11. vydéni. 2006. Str. 881,
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Je othzkou, do jaké miry mii?eme hovofit o zachovani prava na soudni
ochranu, v piipadé, kdy na jedné strané v rejstikovém Fizeni mensinovi akcionafi
ngjsou udastniky viibec a své pravo zde tedy nemohou uplatnit a na druhé strang
v fizeni, kde sva prava uplatnit mohou, tedy v ¥izeni o Zalob& o neplatnost smlouvy (ve
spojeni s Zalobou o neplatnost usneseni valné hromady), nelze pokratovat po
pravomocném povoleni zépisu ptevodu jméni do obchodniho rejstéiku

Minoritni akcionafi viak ani tehdy neziistavaji bez jakékoli ochrany, nebot’
podle § 131 odst. 4 ObchZ maji pravo na nidhradu §kody, kterou utrpéli z diivedu, Ze
rozhodnuti vainé hromady bylo vydano v rozporu s pravnimi pfedpisy, zakladatelskou
smlouvou, zakladatelskou listinou nebo stanovami, ddle maji také prévo na pfeméteni
zadostiu€inéni za porudeni zakladnich prév spoleénika. Toto pravo mendinovym
akcionafim zlstava i v ptipadg, Ze soud nevyslovi neplatnost usneseni valné hromady
z divodu pravomocného povoleni zépisu pfevodu jméni na spolednika do obchodniho
rejstiiku podle § 131 odst. 3 ObchZ.

Ustavni soud ve svém vySe zmin&nfm rozhodnuti konstatoval, Ze prévni
uprava institutu zruSen{ akciové spoleénosti s pfevodem jméni na akcionafe se z dvodu
nedokonalého propojeni rejstikového Fzeni a fizenf o Zalobé o neplatnost smlouvy (ve
spojeni § Zalobou o neplatnost usneseni valné hromady), kdy uvedené propojeni
umoZiiuje nezvratny zapis pfevodu jméni do obchodniho rejstiiku bez pfezkoumant
divodnosti Zaloby o neplatnost smlouvy, pohybuje na samé hranici ustavnosti.

Ustavni soud jiZ ve svém rozhodnut{ ze dne 25. 3. 2003 sp. zn. IV. US 720/01
dospél k nazoru, Ze vy$e popsana lprava nema za nésledek netstavni omezeni
vlastnického prava akcionafl, nebot moZnosti pravni ochrany jejich majetkovych prav
spojenych s vlastnictvim akcii jim zistaly pfim&Fens zachovany. Navic k tomu Ustavni
soud podotyka, Ze samotné vlastnictvi akeil nezaruduje akcionafim neménné postaveni,
ani absolutni rovnost akcionaif, nebot’ rozsah akciondfskych prav je odvozen od poétu
akcif shodné nominalni hodnoty a z povahy podstaty akciové spoleénosti vyplyva
moznost ,rizika“ zmén postaveni jejich spolecniki, zejména minoritnich akcionéf.

V tomto sméru povazuje Ustavni soud za rozhodujici, Ze je pfi pfevodu jméni na
hlavniho akcionéfe soudasné minoritnim akciondfim zaruéeno poskytnuti pfiméfeného

vyrovnani odpovidajici hodnoté podilu téchto akciondil na spolecnosti, pfiemZ je jim
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garantovana meZnost poZadovat pfezkoumani téte piiméfenosti nabidnutého
(poskytnutého) vyrovnani v penézich v Hzeni pfed nezdvislym a nestrannym soudem,
ve kterém mohou fadné a uplatiiovat sva procesni prava, véetn® opravnéni skutkové i
pravné argumentovat. Rovné&z se mohou doméhat odpovédnosti za $kodu podle § 220p
odst. 4 ObchZ ve spojeni s § 2201 ObchZ.

Pokud se akcional domnivé, Ze vyménny pomér nebyl stanoven pfiméfens
k jeho podilu ve spole€nosti, potom ma pravo vii¢i hlavnimu akciona¥i na dorovnani
v penézich podle § 220p odst. 4 ObchZ ve spojeni s § 220k ObchZ. Vy§i vypofadani
prezkouma soud, nestanovi-li smlouva o pfevzeti, Ze o pfezkouméni vyménného
pomeru akeii a uréend vy3e dorovnani v penézich bude rozhodovat v rozhod®im fizeni.

Soudni rozhodnuti, kterym se akciondfi pfiznava pravo na dorovnani, je pro
nastupnickou spoletnost co do zdkladu pfiznaného prava zdvazné i vi&i ostatnim
akciondilm, aniZ by tito museli také podavat Zalobu.

Pokud akcionaf md prévo na dorovnani, Grodi se dlund &astka arokem ve vy§i
dvojndsobku diskontni sazby Ceské narodnf banky platné ke dni z4pisu stougeni do
obchodniho rejsttiku ode dne, v némZ bylo sloudeni zapsano do obchodniho rejstifku.
Tento postup je spravny, protoze jeding tak lze zajistit, aby poskytnuté protiplnéni co
nejvice odpovidalo plné hodnoté Ggasti spolecnika ve spolefnosti, a to i s pfihlédnutim
k Casové hodnot& penéz.

Véfitelé zanikajici spole€nosti a hlavniho akcionafe jsou chranéni pfedevsim
opravnénim poZadovat zajisténi svych pohleddvek.

Vytésn&nim menSinovych akcionail pfi zrudeni akciové spoletnosti
s pfevodem jméni na hlavniho akcionéfe dochazi k nucenému ukondend jejich Gdasti
v akciové spoletnosti, to mmamena bez ohledu na jejich viili, Filosofie ochrany
mensinovych akciondil oviem nespodiva v jejich moZznosti zablokovat strategické
zaméry vétSinového akcionafe, ale v podrobné Upravé jejich majetkovych naroki pfi
nuceném ukondeni jejich Géasti ve spolednosti a v zajidténi $irokého informadéniho

zézemi.”’

% Cerns, S. Zrugeni akciové spolednosti s prevodem jméni na akeiondfe. Pravo a podnikini. 4/2001. Str.
11
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5.5PRAVO VYKUPU UCASTNICKYCH
CENNYCH PAPIRU

Uprava prava vykupu W¢astnickych cennych papirh je v &eském pravu
pomémeé nova, do obchodniho zdkoniku bylo toto ustanoveni vloZeno novelou
obchodniho zakonfku &, 216/2005 Sb., ktera do n&j vloZila ustanoveni § 183i az § 183n.
Tato tprava piisobila dojmem politické neujasn&nosti, byla nevyvaZend a preferovala
zdjmy vétdinového akcionafe. Chybéla zde jasna teoretickd koncepce, nékteré pojmy
byly pouZity zjevné bez znalosti jejich skute&ného obsahu@rava nenavazovalana
ostatni ustanoveni obchodniho zakoniku. Vyznadovala se mimoFadné nizkou kvalitou
zpracovéni, obtiznd srozumitelnymi a zbyteén& komplikovanymi formulacemi.>’

O necelé tii mésice pozdé&ji byla pftjata novela obchodniho zakoniku &.
377/2005 Sb., o doplitkkovém dozoru nad bankami, spofitelnimi a Gvémimi druZstvy,
institucemi elektronickych penéz, pojisfovnami a obchodniky s cennymmi papiry ve
finan¢nich konglomerétech a o zméng nékterych dalsich zakont, kierd odstranila
nékteré z mnohych vad vytykanych prvni Gprave. Tato novela se tykala tf{ okruhi
zmén, a to:
a) redukce pfipustnych forem protipinéni pouze na vyplatu v pen&zich,
b) zakotveni kontroly Komise pro cenné papiry nad piiméfenosti vySe
protiplnéni, pfipadné dal$imi aspekty vikupua
c) zabezpeenf vyplaty naroku opravnénych osob bez ohledu na
solventnost hlavniho akcionafe k okamZiku vzniku tchto narokd. >

Jedna se o pravo vlastnika u€astnickych cennych papin spoletnosti, pii
splnéni zdkonem stanovenych podminek, vyté€snit mensinové akcionif'e ze spoleénosti.
V cizing je tento institut tradiénd oznaCovan jako squeeze-out.

Toto pravo ndleZi osobé&, kterd ve spolednosti vlastni Gastnické cenné papiry:

% Joskova, L., Pelikén, R., Squeeze-out po &esku. Pravnf zpravodaj 6/2005. Str. 6
2 Cech, P, K n&kterym vykladovym preblémiim v posledni novele obchodniho zékoniku, Privni
zpravodaj 10/2005. str. 3.
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a) JejichZ souhmna jmenovitd hodnota &ini alespoii 90 % zikladniho
kapitalu, nebo

b) které nahrazuji i€astnické cenné papiry, jejichZ souhmnd jmenovita
hodnota ¢&ini alespoii 90 % zdkladniho kapitalu spoleénosti, anebo

¢) snimizZ je spojen alespoii 90% podil na hlasovacich pravech ve
spolecnosti.

Zakonodérce pro tuto osobu uZil nevhodng legislativai zkratku , hlavni
akcionaf®, stejné jako u institutu zrudeni akciové spolegnosti s ptevodem jm&ni na
akcionafe, piestoZe v obou piipadech je pojem definovan odlidng.

Pokud se hlavni akcionaf rozhodne pro postup podle tohoto ustanoveni, musi
tak ucinit nejpozdéji do tif mésicl ode dne nabyti rozhodného podilu, jinak mu toto
pravo zanikd. PfestoZe se jedné o vyznamné omezeni v uplatnéni tohoto prava pro
hlavniho akcionafe, je toto ustanoveni zcela nelogicky zafazeno aZ zcela na konci této
tpravy, v § 183n odst. 3 ObchZ. Vhodné&j¥i by bylo jeho zafazeni na zaCatku Gpravy
spolu s dalZimi podminkami uplatm&ni préva vykupu.

O pfechodu viech ostatnich G€astnickych cennych papirt spelecnosti na
hlavniho akcionafe rozhodne valna hromada alesponi deviti desetinami hlasé viech
vlastniki uiéastnickych cennych papirl. Na rozdil od Gpravy zruleni akeiové spolednosti
s pfevodem jméni na akciondfe je piijeti rozhodnuti zti?eno poZadavkem vy$&iho podilu
na hlasovacich pravech, nevyZaduje se viak hlasovani podle druht akeii. Valnou
hromadu svol4 na Zadost hlavniho akcionéfe pfedstavenstvo, a to do patnacti dnt ode
dne dorudeni Zadosti. O usneseni valné hromady se pofizuje notatsky zdpis, jehoz
pfilohou je znalecky posudek o vy3i protiplnéni v penézich.

Usneseni valné hromady musi obsahovat ur€eni hlavniho akcionare, tdaje
osvédeujici, Ze tento akcionéf je hlavnim akcionafem, vysi protiplnéni uréenou a Ihita
pro poskytnuti protiplngni.

V8 protiplnéni uréi hlavni akcionat, pfiCemz pfiméfenost tohoto protiplnéni
mus{ doloZit znaleckym posudkem, ktery nesmi byt star3i nez tfi mésice pied dorutenim
zadosti predstavenstvu na svoldni valné hromady. Na rozdil do Upravy zrudeni akciové
spoleénosti s pfevodem jmé&ni na akcionafe zdkon nevyZaduje, aby byl akcionif za timto

udelem jmenovan soudem. Tim je zhor¥ena ochrana mensinovych akcioniti ohledng
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hodnoty poskytnutého protiplnéni, nebot hlavni akcionéf si obvykle zvoli takového
znalce, ktery stanovi hodnotu pfimé&feného vypofadani co nejniZ3i, &imz jsou mendinovi
akcionafi znevvhodnéni,

Névrh usneseni valné hromady se nesmi v uréeni vyse protipln&ni odchylovat
od zdivodn&ni vy3e protipInéni nebo od znaleckého posudku. To je v¥ak nejspis treba
vykladat tak, Ze navrh usnesen{ valné hromady, a stejné tak samotné usneseni, nesmi
stanovit niZ3i protiplnéni, nez vyplyvé ze znaleckého posudku, Ze viak je moiné, aby
hlavni akciondf, napfiklad k protindvrhu mensinového akcionéte, navrhl, pfpadng
souhlasil s protipln&nim vyS§8im. Tento pfpad se viak v praxi vyskytne nejspis pouze
V)?jimeéné.53

K ptijeti usneseni valné hromady se vyzaduje souhlas Ceské nérodni banky,
ktery viak nesmi byt star$i nez tfi mésice, jinak je usneseni neplatné. Ceské nérodni
banka musi vZdy posoudit, zda je vySe protiplnéni pfiméfend hodnoté (astnickych
cennych papird.

Zékon pro postup pii kontrole odkazuje na pfiméfené pouZiti ustanoveni §
183e ObchZ, které se tykd zvladtnosti postupu pfi nabidce pievzet! tykajici se
kétovanych G€astnickych cennych papird. Odkaz neni zcela jedneznalny v tom sméru,
ze z ngj jednoznatné neplyne, zda se povinnosti v odkazovaném ustanovenf ulozené
navrhovateli vztahuji na spole¢nost nebo na hlavntho akcionate. S pihlédnutim ke
skuteénosti, Ze pravo vykupu je zfizeno pro hlavniho akcionafe, mél by byt téZ
nositelem povinnosti.

Pochybnosti vznikaji také ohledné toho, zda odkazované ustanoveni pouzit
pouze na kétované 1i€astnické cenné papiry nebo na viechny. Vzhiedem k tomu, Ze je
odkaz obecny, bez omezeni na kdtované cenné papiry, bylobymoZno usuzovat, Ze se
cela odkazovand lprava pouZije na viechny ticastnicke cenné papiry, kterych se tyka
pravo odkupu. Tento zavér viak neni pfilis logicky ohledné té ¢asti odkazovanych
ustanoveni, ktera slouZ{ k ochrané investor na regulovanych trzich. Logickym zdvérem

by bylo, Ze ta ustanoveni, kterd se vztahuji k obchodovani na regulovaniém trhu, se

% Stenglova, 1., Pliva, $., Tomsa, M. Obchodni zakonik. Komenta¥. 11. vydéni 2006. Str. 673.
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pouziji jen na kétované cenné papiry, zatimco ustanoveni slouZici ptedeviim k ochrang
mensinovych akcionafi se pouZiji ve viech pHpadech.>

Jesdt€ pred kondnim valné hromady je hlavni akciondf povinen piedat
obchodnikovi s cennymi papiry nebo bance pengzn{ prostiedky ve vy3i potiebné
k vyplat& protipinéni a soucasné tuto skuteénost valné hromadé doloZit. Samotnou
vyplatu protiplnéni poté provadi banka nebo obchodnik s cennymi papiry.

P¥iméfenost vy3e protiplnéni je pfezkoumnatelnd soudem. Vlastnici
ticastnickych cennych papirii mohou o toto pfezkoumdani poZadat soud ve Ihiit€ od
okamziku obdrZeni pozvanky na valnou hromadu, pfipadné od okamziku ozndmeni !
do obchodniho rejstiiku. Pokud prava na pfezkoumani v uréené lhiit® nevyuziji, toto
pravo zanika a nepfiméfenosti protiplnén{ se jiZ nemiZou dovoldvat.

Ur&eni nepfimé&Fenosti protiplnén{ nezpisobuje neplatnost usneseni valné
hromady. Men§inovi akcionati mohou podat névrh na vysloveni neplatnosti valné
hromady postupem podle § 183k odst. 5 ObchZ ve spojeni s § 131 ObchZ. Neplatnost
valné hromady ovSem nelze vyslovit z diivodu neptiméfené vyse protiplnéni. V ptipad
institutu prava vykupu u€astnickych cennych papir( se na rozdil od institutu zruseni
akciové spoleénosti s pfevodem jméni na akciondie nepouZije § 131 odst. 3 ObchZ,
které neumoziiuje zahdjit fizeni na vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady ani
v ném pokradovat, bylo-li jiZ zahajeno, pokud mezitirn dojde k pravomocnému povoleni |
zapisu pevodu jméni do obchodniho rejstiiku. Institut prava vykupu Gastnickych
cennych papirt tedy upravuje lep$i moZnosti pro uplatnéni prava na soudni ochran !
mendinovych akciondf. _;(_

Ptedstavenstvo o usneseni valné hromady musi bez zbyte¢ného odkladu ;J ,

informovat viechny dotéené osoby, a to tak, Ze poda navrh na zépis usneseni do

o
S

obchodniho rejstéiku a soutasné usneseni valné hromady a zavéry znaleckého posudku
uvefejni zplisobem uréenym pro svoldni valné hromady spole€nosti a uloZi notaFsky

zapis v sidle spole¢nosti k nahlédnuti.

*tenglovd, L., Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zakonik Komentat. 11. vydani, 2006 Str. 669.
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Radné zvetejnént usneseni je velice diilezité, nebot’ od zvefejndni z4pisu
usneseni do obchodniho rejstiiku zatind b&zet mésiéni Ihiita, jejimZ uplynutim dochazi
k pfechodu vlastnického prava k (€astnickym cennym papiriim na hlavaiho akciondie.

Dosavadni vlastnici listinnych u¢astmickych cennych papird je pfedlozi
spoletnosti do 30 dnt po ptechodu vlastnickéha prava. U zaknihovanych cennych
papiril d4 spole€nost pfikaz k zipisu zmény vlastnikd na majetkovych i¢tech osobé
opravnéné vést piisiudnou evidenci cennych papirim, a to ve stejné lhit&. Tim soudasné
vznika témto dosavadnim vlastnikiim narok na protiplnéni v penézich. To jim bez
zbyte¢ného odkladu vyplati obchodnik s cennymi papiry nebo banka.

Pokud dosavadni vlastnici iastnickych cennych papiri tyto cenné papiry
neptedloZi ve stanovené mési¢ni lhiité, uréi jim spoleCnost pro pfedloZeni [hiitu
dodateénou, ktera viak nesmi byt krat¥i neZ 14 dni. Pokud dosavadni vlastnici
nepfedloZi cenné papiry ani v této dodatedné 1hité, zahdji proti nim spoleénost fizeni
podle § 214 ObchZ.

Vracené utastnické cenné papiry pfedd spole€nost hlavnimu akcionafi bez
zbyteéného odkladu. Za ti€astnické cenné papiry prohlaSené za neplatné vyda
predstavenstvo spole¢nosti bez zbyteéného odkladu hlavnimu akcionafi nové udastnické
cenné papiry stejné formy, podoby, druhu a jmenovité hodnoty.

Byly-li G&astnické cenné papiry zastaveny, zastavni pravo zanik4 okamZikemn
pfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionafe, Zéstavni vefitel, ktery drzi
zastaveny Ucastnicky cenny papir, je povinen pfedat jej spoleénosti. Predanfm mu
vzniké pravo na zaplaceni jeho ceny. Maji.li G€astnické cenné papiry zaknihovanou
podobu, vzniké pravo na zaplaceni jejich ceny zapisem na majetkovém uctu v pfisluiné
evidenci cennych papirt.>

Byly-li akcie kdtovany, dochazi zvefejnénim zapisu usneseni valné hromady
do obchodniho rejstiiku k jejich vyFazeni z obchodovani na oficidlnim trhu.

% Cerng, S. Obchodni pravo. Akciova spole¢nost. 3. dil. Praha: ASPI, a.s. 2006. Str. 215.
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5.6 USTAVNEPRAVNI ASPEKTY CESKE
UPRAVY

V pravnich ¥adech fady vyspélych stitd je institut vyt&sn&ni mensinovych
akcionait upraven jiZ n&kolik let. P¥ijeti tohoto institutu obvykle provdzela boutliva
diskuze polemizujici o souladu tohoto ustanoveni s stavou, nebot’ nucené vytlateni
menSinovych akcionéfi predstavuje velmi zavazny zasah do jejich prav. Debaty o
Gstavnosti provazely také pijeti Ceské upravy vytlateni, kterou do prévniho ¥édu
zavedla novela obchodniho zédkoniku &. 216/2005 Sh. Této ipravé byla od potdtku
vytykana fada legislativnich i vé€cnych nedostatki, narychlo ptijatd novela&. 377/2005
Sb. bohuZel neodstraiiuje tém Zadny z nich.>

Ceské uprave vytésnéni mendinovych akeionaih je predeviim vytitano, Zze
zasahuje do prdva na pokojné uzivani majetku, do prava na spravedlivy proces, Ze
porusuje princip proporcionality, pfipadné Ze zaklada nerovné postaveni hlavniho
akcionéafe a akcionaf vétsinovych.

Institut vytésnéni mensinovych akciondii byl z hlediska souladu s Ustavou
posuzovin ustavnimi soudy mnoha vyspélych stat a pokazdeé byl tentoinstitut shiedan
jako ustavné konformni, oviem pti splnéni ur&itych poZadavki, aby se prosazoviani vile
nemohlo zmeénit na zviili a aby byly chrénény oprdvnéné zémy vytlaovanych
akciondfd.

Cesky tstavni soud zatim posuzoval distavni konformitu pouze tipravy podle §
220p ObchZ, tedy o zruseni akciové spole&nosti s pfevodem jméni na akcionaie, kdy
dospél k zav&ry, Ze dand viprava je na samé hranici Gistavnosti. O lstavnosti Gpravy
podle § 1831 ObchZ, tedy o pravu vkupu iéastnickych cennych papirt, zatim Ustavni
soud meritorné nerozhodl.

Dile se budu vénovat tomu, jak jsou n€které z téchto pozadavkil promitnuty

do &eské Gpravy vytEsnéni mensinovych akcionaii.

5 Bech, P. K nékterym vykladovym problémim v posledni novele obchodniho zékonfku. Pravn
zpravodaj 10/2005. str. 3.
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5.6.1 KRITERIA URCENI VYSE NAHRADY

Ustavni soudy Fady vysp&lych statfi se otazkou vytésnéni mensinovych
akcionaft jiZz mnohokrat zabyvaly a my se jejich zdv&ry miiZeme inspirovat. Spolkovy
ustavni soud zkoumal Gstavnost § 179a AktG, ktery upravuje zruSeni spolednosti bez
likvidace s pfevodem jméni na hlavniho akciondfe, tyto zdvéry véak plati také pro
Upravu prava vykupu t&astnickych cennych papir, u obou institutli se jedni o obdobny
zésah do prav akciondit.>’ Spolkovy soud vyslovil soulad Gpravy vytésnéni s dstavou,
soucasné ale stanovil pfedpoklady, které museji byt spln€ny. Mimo jiné uvedl, Ze vliv
minoritnich akcionafit na spravu spole€nosti je v situaci pfedchézejici vyt€snéni jiz
znadng€ omezeny, jejich zajmy se tak redukuji na majetkové sloZky investice, jako je
vynos z akcie nebo moZnost akcie zeizit. Proto pokud bude vytésnéni piné majetkoveé
kompenzovéno, je mozné s ptihlédnutim k jeho pfinosu pro spoleénost a narodni
hospodatstvi konstatovat soulad s Gstavou. Jestlize investoil obdrZi plnou hodnotu
svych akeii, mohou takto ziskané prostfedky na kapitdlovém trhu op&t investovat, a to i
do spole€nosti scovnatelného zaméfeni, u kterych akciova mensina nezpisobuje
ekonomické problémy. Z hlediska z4jmi menginovych akeionafl neni podstatné, do
které spoleénosti investuji. Pravé proto jednim z klidovych poZadavki, které musi
Uprava vytésnéni mensinovych akcionafh spliiovat, je zaji§t€ni plné hospodafské
kompenzace. V Eeském pravu jsou viak nejasnd i sametnd kritéria, najejichz zakladé
ma byt vyse protiplnéni stanovena,”

Neékde zakon uklada, aby bylo protipInéni stanoveno pfiméfeng, jinde
spravedlivé, nékde jako odpovidajici hodnoté& GCastnickych cennych papirti. Ze zdkona
nevyplyvd, zda tim zédkonodérce myslel rizné hlediska, ptipadné jestli musi protiplnéni
odpovidat viem témto kritériim, nakolik je to redlng splnitelné.

Tak naptiklad hlavni akciondt je povinen uhradit phiméfené protiplnéni,
ptitem? pfimé&fenost dolozi znaleckym posudkem (§ 183m odst. 1 pism. b) ObchZ), ale

ptedstavenstvo se v pozvance na valnou hromadu vyjadiuje k tomu, jestli je navrzend

57 Srov. BVerfG, 1BvR 68/95 ze dne 23. srpna 2000 (Jedn4 se o pipad zruené spolednosti Moto Meter
AG, jejiZ jméni bylo pfevedeno na akcionate Bosch GmbH, ktery ve spole¢nosti disponeval podilem
?Fekraéujfcfm 99 %, zdkladniho kapitdlu).

% Cech, P. Daldi zamy3lenf nad Gipraveu nuceného vykupu akcii. Pravn{ zpravodaj. 7/2005. str. 10.
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vy3e protiplnéni spravedlivd (§ 183j odst. 2 ObchZ) a zastavni v&fitelé maji narok na
&astku odpovidajict hodnoté zéstavy (§ 183m odst. 4 ObchZ).

V praxi se nejspi$ budou muset viechna tfi kritéria povazovat za totoZnd a
bude tfeba vykladat je tak, aby byla vytladenym majiteldm cennych papirti poskytnuta
pln4 hospodéfska kompenzace prav k cennym papirim, o které z diivodu vykupu

prisli.>®
5.6.2 PRINCIP ROVNOSTI

Vzhledem k tomu, jak zékonodérce upravil pfechod vlastnického prava
z vlastnikil Géastnickych cennych papirt na hlavniho akciondfe, lze uvazovat o
nerovném postaveni t&chto osob. Zakonodarce zvolil misto smlouvy o ptevodu cennych
papird s kontraktacni povinnosti na strané meninovych akciondfi konstrukei pfechodu
vlastnického prava k akciim ze zdkona. Na hlavniho akcionéfe pfechdzi vlastnické
pravo k cennym papirdm ze zdkona uplynutim jednoho mésice od zvetejnéni zépisu
usneseni valné hromady do obchodniho rejstiiku a mé tedy jistotu, Ze se stane jejich
vlastnikem. Pro dosavadni vlastniky G&astnickych cennych papirt vak zdkon Zadna
ochranna opatfent, kterd by zajidt'ovala jejich prava na zaplaceni, nestanovi. Pokud bude
hlavni akcionaf v prodleni s poskytnutim protipinéni, dosavadni vlastnici cennych
papird nemohou odepfit poskytnuti téchto cennych papini, nebot’ k pfechodu
vlastnického prava dochdzi ex lege a nikoli smlouvou o pfevodu, od které by mohli
dosavadni vlastnici odstoupit z divodu nespln&ni povinnosti hlavnim akcionafern.

Plvodni Gprava vytladeni hlavnimu akecionafi ani nestanovila povinnost
dolozit k navrhu na zapis usneseni valné hromady do obchodniho rejstfiku, Ze ma
dostatek penéznich prostfedkl nebo likvidniho majetku, ktery by moh! slouZit jako
jistota pro dosavadni vlastniky cennych papirt, jak to zakon uklada spolednosti pHi fuzi
(§ 2201 odst. 1 pism. n} ObchZ] a ani neumoZiovala Komisi pro cenné papiry provéfit,
ma-[i hlavni akcionaf dostatek zdrojii na zaplaceni protiplnéni, pfipadng uloZit hlaynimu
akcionafi povinnost sloZit zalohu na protiplnéni, jak to &ini pfi nabidce pfevzeti tykajici

se kétovanych Glastnickych cennych papirt (§ 1831 odst. 6 ObchZ), nestanovila ani

¥ Cech, P. K (Zstmym) problémbm pravn{ dpravy vikupu i&astnickych cennych papird (squeeze-out).
Préavni rozhledy. 18/2005. str. 657.
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povinnost hlavniho akcionéfe sloZit potiebné prostiedky ptedem. Tento nedostatek
odstranila novela ebchodniho zakoniku & 377/2005 Sb. tim, Ze upravila povinnost
hlavniha akeiondfe pfedat potiebné pen&Zni prostiedky obchodnikovi s cennymi papiry
nebo bance, a to jedt pted kondnim valné hromady.® I pres tuto novou lpravu zOstava
postaveni hlavniho akciondfe a ostatnich tastniki nerovné, nebot’ penézni prostiedky
pfedané obchodnikovi s cennymi papiry nebo bance pokryvaji jenom vy¥ protiplnéni,
kterou stanovil hlavni akciona¥, nikoli jiZ ptipadné zvy3eni uréené soudem. To
znamend, Ze dosavadn{ vlastnici maji pouze moZnost domahat se zaplacen{ (zvySeného)
protiplnéni soudni cestou a pfipadn¢ vymahat plnéni vykonem rozhodnuti, coZ oviem
nemusi byt jednoduché, zvlast pokud bude hlavni akcionaF zahrani&ni osoba.®!

Podstatnym nedostatkem tipravy vykupu Gastnickych cennych papirt je také
to, Ze se vidbec nevyjadiuje k situaci, kdy dosavadni vlastnik listinnych uSastnickych
cennych papirl opomene tyto listinné acastnické cenné papiry pfedat hlavnimu
akcionaii. Tyto akcie budou prohladeny za neplatné, zékon se vak nevyjadiuje k tormu,
jak bude naloZeno s protiplnénim. Zakon podmifiuje vznik naroku na protipln&ni
piedanim listinnych cennych papir(, jinak dosavadnimu vlastnikovi listinnych cennych
papirti toto pravo neptiznava. Zakon neukléd4 hlavnimu akcionéti obdobnou povinnost,
jakou uklada akciove spoleénosti v piipad€ prohlaSeni listinnych akcii nebo zatimnich
listll za neplatné, a to povinnost zaplatit dotéené osobé protipinéni, proti kterému s
spoleénost miiZe zapocitat pohleddvky, které ji vznikly proti akciond¥i v souvislosti s
prohladenim jeho akcii nebo zatimnich listi za neplatné Rozdil musi dotéené osobé
zaplatit bez zbyteéného odkladu po prohldeni akcii nebo zatimnich listh za neplatné
nebo jej ulozi do Gfedni Gischovy.

Tento nedostatek neodstranila ani novela obchodniho zakoniku &. 377/2005
Sb., ktera ukiada hlavnimu akcionéfi povinnost pfedat pfed koninim valné hromady
obchodnikovi s cennymi papiry nebo bance prostiedky ve vy§i potfebné k vyplaté
protipléni a také stanovi, Ze tento obchodnik s cennymi papiry nebo banka provede
vyplatu protiplngni. Z toho oviem jednoznatng nevyplyva, Ze poskytnuté protiplnéni by

% poznamka: zakon viak neklade 2adné poZadavky na kredibilitu banky. Napt{klad ngmecky
zakonoddrce poZaduje ziruku banky z dzemi Némecka (§ 327b odst. 3 AkiG)

$ Stenglov4, I, Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zikonik. Komentst. 11, vydéni. 2006, Sir. 675 a
nésledujici.
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se mélo tykat také G€astnickych cennych papir prohléasenych za neplatné. I pies
uvedené vyhrady lze nejspi§ dovodit, Ze dosavadni viastnik listinného G¢astnického
papiru, ktery byl prohlaSen za neplatny, ma pravo na obdobné plnéni, jako v situaci, kdy
k prohladeni listinného ugastnického cenného papiru za neplatny dojde z jiného
divodu.®?

5.6.3 CASOVA HODNOTA PROTIPLNEN{

Jak jiz bylo feCeno vySe, zakonné zajisténi piné hospodaiské kompenzace pii
vykupu patii z hlediska ustavnosti k zakladnim poZadavkim. S plnou hospodafskou
kompenzaci Gzce souvisi také tasova hodnota protiplnéni.

Podle tpravy vytladeni v obchodnim zdkoniku dochazi k ¢asovému nesouladu
mezi pfechodem vlastnického prava na hlavniho akcionafe a poskytnutim protiplnéni
dosavadnim vlastnikiim cennych papirt. K pfechodu viastnického prava k cennym
papirtm, na néz se vykup vztahuje, dochdzi ze zakona uplynutim jednoho mésice od
zvetejnéni zapisu nesneseni vainé hromady do obchodniho rejstifku. Privo dosavadnim
vlastnikiim t€astnickych cennych papirQ na zaplaceni protiplnéni oviem vznika pozd¥ji,
a to zdpisem vlastnického préva na majetkovém utu v piislu$né evidenci cennych
papirt, ke kterému da piikaz spole€nost do 30 dni po pfechodu vlastnického prava,
jedna-li se o zaknihované Gd¢astnické cenné papiry, nebo jejich pfedinim spoleénosti ve
stejné 1hitg, jedné-li se o listinné G¢astnické cenné papiry. K dal3{ prodlevé dochaz{

v pHipads, kdy soud v fzen{ eventueln® pfizné dal¥{ doplatky.®

Zékon by mél proto stanovit povinnost hlavniho akciondfe predat spolu
s protiplnénim také &astku odpovidajici urokdm z protiplnéni za dobu od okamZiku
cennych papirii poprvé uplatnit pravo na protipinéni.*

Naptiklad némecka pravni tuprava uklada povinnost Groéit protiplnéni od
okamZiku zdkonného pfechodu prava k akciim roéni sazbou, kterd je o 2 % vyS3i nez
sazba stanovena ob&anskych zikonikem. Pokud soud p¥{zné na zaklad¢ Zaloby

52 Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. Obchodni zdkonik. Komentéf. 11. vydani. 2006. Str. 677.
% Cech, P. Daldf zamy3leni nad tipravou nuceného vykupu akcif. Pravn{ zpravodaj. 7/2005. str. 11.
5 Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. Obchodn{ zédkonik. Komentd?. 11. vydéni. 2006. Str. 673.
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akcionafe vy33i Castku protipln&ni, pak je podle n&émecké Gpravy povinnost dotroé&it
stejnou sazbou také pfiznany doplatek. Jeding timto postupem je moZné zajistit pinou

kompenzaci investice.®

5.6.4 PREZKOUMANI PRIMERENOSTI PROTIPLNENI{
SOUDEM

Uprava vykupu tidastnickgch cenngch papiri neumo#fiuje podat névrh na
vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady z divodu namitané nepfiméfenosti vyse
protiplnéni. To znamen4, Ze nepfiméfenost protiplnéni je jako Zalobni diivod vyloudena.

Vlastnici u€astnickych cennych papiri mohou o pfezkoumani vyse protiplnéni
pozadat soud v samostatném Fizeni, a to v mé&siéni prekluzivni thitg ode dne zvefejneni
zapisu usneseni valné hromady o schvaleni navrhu na vytlateni do obchodniho
rejstifku.*® Samostatné Hzeni pro soudni pfezkoumani vyse protiplnéni je upraveno i
v pravnich fadech jinych statl, napiiklad v Némecku a Rakousku. Spolkovy Gstavni
soud opakované vyslovil, Ze Gstavnost institutu vyt&snéni menSinovych akciondft je
ustavné konformni, jeding pokud je upravena moznost pfezkoumdni vyse vypofadani
v bezvadném soudnim Hzeni.% V Némecku prezkoumdni v¥e protiplnéni probih4 ve
zvla$tnim nesporném fizeni, tzv. Spruchv@en. Spolkovy soud dospél k zdvéru, Ze
spravnou vy§i vypotddani lze urdit jen v tomto specidlnim fzeni, jelikoZ v civilnim
tizeni je meninovy akcionéf z ddvodu plné povinnosti tvrzeni a dikazniho biemene ve
znaéné informacni nevyhodg. Zakladni rysy tohoto fizeni jsou nasledujici:

a) Hzeni se zahajuje na navrh mensinového akciondfe, poté soud
postupuje z moci tfedni (navrhovatel ma minimalni povinnost tvrzeni
omezujici se na okolnosti, které je moZné zjistit ze zpravy
predstavenstva, neni povinen vy&islit konkrétni vy$i ceny. Dikazni

povinnost navrhovatel nema vitbec),

8 Cech, P. Dalii zamy3lenf nad Gpravou nuceného vykupu akcil. Pravni zpravodaj. 7/2005. str. 11.

8 Némecka tiprava stanovi opravngn{ kazdého akctonafe podat #atobu ve dvoumésiéni prekluzivnf Ihiits
ode dne zvefejnéni zdpisu usneseni valné hromady do obchodniho rejstfiku (§ 327f odst. 2 AktG).

87 Srov. Bverf(, 1 BvR 68/95 (Moto Meter) nebo BverfGE 14, 263 (feldmuhle).
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b) v fizeni jsou zastoupeni i ti akcionéfi, ktefi ndvrh na ptezkoumadni
nepodali, a to v 0sob& spoleéného zdstupce ustanoveného soudem,

¢} néklady ¥zeni nese zdsadné hlavni akcion4t,

d) rozhodnuti soudu je povinné zvefejnéno a plisobi erga omnes,

¢) lhita pro uplatnéni naroku Zalobou na plnéni zadind b&Zet ostatnim
akcionatfim az po zvetejnéni tohoto rozhodnuti.®

Ceské pravni tprava soudniho Fizeni o pfezkoumani vySe vypoFadani trpi
n&kolika zdsadnimi vadami.

Pravo vlastniki dc¢astnickych cennych papirh pozidat soud o pfezkoumani
ptiméfenosti protiplnéni je upraveno v § 183k ObchZ, toto ustanoveni viak neposkytuje
Zadnou dalsi informaci tykajici se povahy ¥izeni (napiiklad zda se jednd o fzeni spomé
¢i nesporné) nebo postupu, ktery ma byt zachovéan, V fizeni o pfezkoumani vyse
vyporadani pfi zruSeni spoleénosti s pfevodem jméni na hlavniho akcionafe, které je
obdobné jako Fzeni v dpravé vykupu Géastnickych cennych papiri, se na tom, o jaky
druh fizeni se jednd, nedokazi shodnout ani odvolaci soudy, které v jednom pfipadé
tvrdi, Ze Zalobce ma plnou povinnost tvrzeni i dikazniho bfemene, v jiném pfipadé, Ze
se jedna o F{zeni nesporné ovladané z4sadou vyéetfomci.69

Z pravni Upravy jednoznaéné nevyplyva, kdo je ucastnikem tohoto fizeni.

Veskeré informace potfebné pro podani névrhu na pfezkoumdani ma spolegnost
ucastnika a hlavni akcionaf. Hlavni akciondt ma moZnost znenZit skutednosti, Ze
usneseni valné hromady o vytladeni nelze napadnout z divodu nespravného stanoveni
vySe protipinéni.

Jelikoz dikazni biemeno v fizen{ o pfezkoumani nese Zalujici akcional jak
vyplyvé z rozhodnuti Vrchnil;_c;gélldﬁ ;' P;;@: které se tykalo obdobné fli]l'a\’}’, fzeni o ~
pfezkoumani pfiméfeného vypofadani pii zrulen{ spolednosti s pfevodem jmeéni na
akcionate) byva bézng, Ze hlavnim akciondfem ovladana spole€nost nuti svym jednanim
akciondfe, aby si velkeré potfebné vidaje o podnikatelské Cinnosti spole€nosti
shromazdil sam. Zakon spole¢nosti neukladé povinnost poskytnout akcionaii nezbytné

informace a soudinnost, aby si akcionai mohl vytvofit vlastni ndzor na konkrétni vysi

68 71ma, P. Squeeze-out a Spruchverfahren. Pravni rozhledy 1/2005. Str. 27 a nasledujici.
% Srov. Rozhodnuti Vrchniho soudu v Praze sp. zn. 14 Cmo 370/2004 a rozhodnuti Vrchniho soudu

v Olemouci sp. zn. § Cmo 171/2063,
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protiplnéni. Neni v silach menSinovych akcionafi, aby tento nedostatek informaci
prekonali a sami dovedli vy&islit pfiméfenou vysi protipInéni.

Mensinovi akcionafi jsou nuceni nést néklady fizeni, coZ pfedstavuje znaéné
riziko. V mnoha piipadech tak moZna fizeni nebude zahdjeno jenom z obavy, Ze tyto
néklady budou piili§ velké. Naklady by proto mél vidy a zcela nést hlavni akcionaf.”

Problematicka je otdzka prava akciondfi, ktef{ se nez(astnili fizeni o
piezkoumani pfiméfenosti protiplnéni, uplatnit nérok na dorovndni pfiznané soudem.
Podle § 183k odst. 2 ObchZ, pokud vlastnik uéastnického cenného papiru nepoda ve
stanovené 1hté navrh na pfezkouméni ptiméfenosti protiplnéni, nemiize se
nepfiméfenosti protiplnéni jiZ dovolavat. Tim oviem zdkon nezakladé zénik préva podat
ndvrh na pfezkum, jak nejspi§ zédkonoddrce zamyslel, ale promlZeni prava dovolat se
v obecné roviné nepfiméfenosti protiplnéni. Z této upravy vyplyva, Ze osoby, které v&as
nepodaly ndvrh podle § 183k odst. 1 ObchZ, by jiz nikdy nemély mit moZnost soudné
se dovolat mimo jiné také prava na dorovnani, i kdyz bylo soudem pravomocné
pliznano.”!

Podle § 183k odst. 3 Obch Z in fine za&ind béZet proml&eci doba ode dne
pravni moci rozhodnuti, a to vii¢i viem opravnénym osobdm, tedy i tém, které navrh
podle § 183k odst. 1 ObchZ nepodaly. Z toho lze dovodit, Ze osobam, které navrh podle
§ 183k odst. 1 ObehZ nepodaly, zanikd pouze prévo na uréeni vyse piiméfeného
protiplnéni soudem, nikoli pravo t&chto osob domoci se na hlavnim akcionafi zaplaceni
protiplnéni. To znamena, Ze pokud soud k ndvrhu nékteré z opravnénych osob stanovi
vy3i pfim&feného protiplnéni, mohou se také ostatnf opravnéné osoby domahat soudni
cestou zaplaceni protipln&ni ve vy§i stanovené soudern, jestliZe hlavni akcionaf takto
stanovené protiplnéni neuhradi dobrovolng.”

Vzhledem k tomu, Ze rozhodnuti soudu neni ostatnim oprévnénych osobam
dorugeno a neni ani zvefejnéno, je jejich prdvo na uplatnéni ndroku na dorovnani

znadng ztiZeno, Zakon nestanovi Zadnou zvetejiovani povinnost vi€i vlastnikim

" Zima, P. Vyvoj rozhodovan{ Ustavniho soudu ve vécech vyvlastiiovani investic v akciovych
sFoleénostech. Prévni rozhledy 22/2005. Str. 828 a nésledujici.

™ Cech, P. K (¥etnym) problémim pravni ipravy vykupu iastnickych cennych papird (squeeze-out).
Prévni rozhledy. 18/2003. str. 661.

2 Stenglova, 1, Pliva, S., Tomsa, M, Obchodni zikonik. Komentéf. 11. vydani. 2006. Str. 674.
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ugastnickych cennych papirh, ktefi ndvrh podle § 183k odst. 1 ObchZ nepodaly. Pokud
se tyto osoby o rozhodnut{ soudu nedozvi, nemohou se tohoto prava doméhat.

V piipadg, Ze tyto osoby své pravo na dorovnéni neuplatni, nema hlavni akcionar
povinnost vyplatit jim toto protiplnéni, takZe zlistane v majetku hlavniho akcionéte.

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze Gprava v obchodnim zédkoniku neodpovida
poZadavkiim na bezvadné pfezkumné izeni. Nelze hovofit o dostatedné ochrand
vytlacovanych akciondit, kteti jsou proti své viili nuceni prodat své 1¢astnické cenné
papiry hlavnimu akcionafi. Vzhledem ke zmitiovanym nedostatkiim lze minimalng

pochybovat o Gstavnosti této pravy.
r o d
6 ZAVER

Obchodni zdkonik upravuje fadu forem nuceného ukonéeni Ucasti
menginovych akcionafd v akciové spolednosti. Ne viechny tyto formy jsou viak zcela
bez problémi, a to jak po strance legislativné-technického zpracovéni, tak po strince
ustavnépravni.

Dochézi-li k nucenému ukonéeni Gasti z dlivodu porufenf povinnosti
akcionafem, neni obvykle namitana nepfim&fenost vyuziti n€které z forem nuceného
ukonéeni ani se nezpochybiiuje opravnénost tohoto institutu. Zpravidla byvéa akeeptovén
také institut snizovani zakladniho jmeni akciové spoletnosti na zakladé losovéni, a to
z toho divodu, Ze je zde zachovéna spravedlnost alespoil v tom smyslu, Ze jsou si
viichni akcionafi rovni a pravdépodobnost vylosovani kazdé akcie je stejna.

Nejkontroverzngj$im je institut zrueni akciové spole€nosti s pfevodem jmeni
na akcionéfe a institut prava vykupu ti¢astnickych cennych papirt, a to jak z hlediska
ustavnosti, tak z hlediska zpracovani v obchodnim zékoniku, které se vyznacuje
nejednotnosti a nedislednosti. Z hlediska 1stavnosti je vytykéan predevsim zpisob
stanoveni piiméfené a spravedlivé ceny a nedostatend moZnost obrany minoritniho
akcionafe. V p¥padé zrufeni akciové spoleénosti s pfevodem jméni na akcionafe

dokonce Ustavni soud konstatoval, ¥e tato tiprava se z divodu nedokonalého propojent
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rejstiikoveho fizeni a f{zenf o Zalob& o neplatnost smlouvy (ve spojeni s Zalobou o

neplatmost usneseni valné hromady) pohybuje na samé hranici vistavnosti.
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