Posudek oponentky
Téma diplomové price: Systém ochrany minoritnich akcionafi u pravého a nepravého
squeeze-out(u).
Diplomantka: Barbora Barcalova

Pfedmétem posouzeni je diplomova prace, jiZz autorka pfi prvnim pokusu neobhajila.
Tento posudek je tudiz druhy v pofadi. Diplomantka zvolila téma, jehoZ dikladné zpracovani
a hlubsi analyza je na hranici prace ukonéujici studium na PF UK. Mam tim na mysli, Ze jak
tzv. pravy, tak nepravy squeeze-out by samy mohly byt samostatnym tématem diplomové
prace. Navic jde o problematika dosti obtiZnou.

Struktura textu je pfehledna. Nejprve se pojednava o tzv. pravém squeeze-outu, jimz
se rozami vykup ucastnickych cennych papirli hlavnim akcionafem, pfi¢emz tato pasaz se
dale podrobnéji ¢leni na pojednani o historickych aspektech vzniku tohoto institutu, naznacuji
se evropské souvislosti, vymezuje se pojem pravého squeeze-outu (moZnéa bylo vhodnéjsi
z metodologického hlediska predsunout tuto pasaZz pied zmifované dvé subkapitoly), déle se
autorka zabyva ustavnépravni konformitou jeho tpravy a srovnani s Gpravou SRN. Druha
cast prace je vénovana ochrané minoritnitnich akcionaii u nepravého squeeze-outu, a to
konkrétné vymezenim tohoto pojmu, které je tentokrat spravné&ji umisténo na pocatek
tématického bloku, nasleduje pojednani o zahrani¢nich tipravach a vstavnépravni konformitée
tohoto institutu v tuzemsku. Prace je zakon&ena shrnutim mySlenek, k nimZ se autorka
dopracovala.

Vzhledem k tomu, Ze dil¢i pfipominky byly ve vétsi §ifi obsahem prvniho posudku
diplomové price, omezim se na zavéry, k nimz se diplomantka dopracovala. Ty lze povaZovat
misty az za radikalni. Néktera tvrzeni zde uvedena by bylo tieba vice argumentovat a
dolozit. M4m na mysli naptiklad ,,ovliviiovani CNB podnikatelskymi kruhy*. Za diskusni
povazuji také autor¢in nazor, ktery prolind diplomovou praci, Ze vytla¢eni mensinovych
akcionafl je jakymsi trestem za jejich zneuziti Gcasti v akciové spole€nosti. K tomu lze
namitnout, Ze zneuzivajici jednani mensinovych akcionaft miize byt jednim z divodu vyuziti
tohoto institutu, neni v8ak zdaleka jedinym a dokonce ani hlavnim divodem. Kromé tohoto
Ize k obrané proti zneuzivajicimu chovani men§inovych akcionari vyuzit standardni pravni
instituty (zeyjména § 265 ObchZ, S6a ObchZ, § 3 Ob¢Z). Také navrh na odmitnuti vstupu
spole¢nosti, v niZz dolo k vytésnéni, na burzu, je problematicky, nebot’ vétdinovy akcionaf
typicky tyto akcie vefejné nenabizi, ale tenduje spise k opaénému kroku, tedy k jejich stazeni
zregulovaného trhu. Autorka zastavd nézor o protidstavnosti vytésnéni. To ji jisté nelze
vytykat. Pak Ize ale oéekavat, Ze zna nedédvné rozhodnuti Ustavni soudu v této otézce a bude
schopna reagovat na zavéry (a argumenty), které v této véci Ustavni soud dovodil. Stejné tak
by ji mél byt znam posledni vyvoj v pravni ipravé nabidek pfevzeti.

Seznam literatury je pomérné uzky. Obsahuje sice dvé némecké odborné publikace,
ale vzhledem k tomu, Ze jde o téma dosti citlivé a tim i diskutované, méla autorka vyuZit i
dalsi odborné prameny. Na pouZity pramen se v textu sice odkazuje, aviak misty v rozporu
s citatnimi pravidly. U dila vice autort je nezbytné vZdy uvést toho z nich, ktery zpracoval
pravé text, na n€jz se odkazuje. V seznamu zkratek na za¢atku prace mél byt u némeckého
zakona o pfeménach uveden téZ rok jeho vydani.

Praci doporutuji k obhajobé. Jeji vysledek bude zaviset na tom, zda autorka tentokrat

prokaZze nejen znalost vlastni price, ale i znalost aktudlni vyvoje v oblasti, kterou
v diplomnim textu zpracovava. —_— - )
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vypracované na téma
,»Systém ochrany minoritnich akcionaiti u pravého a nepravého squeeze-out(u)

Predmétem diplomové prace je aktualni a zajimava problematika vytlatovani
akcionaftli ze spole¢nosti, a to jak cestou minority squeeze-out pfi trvani akciové spoleénosti,
tak tzv. nepravym squeeze-out(em), pifi némZ zanikd nejen ucast akcionafi, ale i sama
spole¢nost.

Struktura diplomové prace je piehledna. Jeji obsah svédéi o autoréing zaujeti pro
zvolené téma, které se misty projevilo aZ v emotivnich soudech. Dal§im rysem price je jeji
zna¢né kritické zaméfeni, které je vzhledem k vyvoji pravni upravy pfedmétnych institutd,
pochopitelné. Price viak sou¢asné obsahuje znaéné mnozstvi chyb ¢&i alespoii neptesnosti.

Autorka zpracovava své téma vétSinou tak, Ze popisuje platnou pravni tpravu,
pricemz nepiekracuje jeji ramec a pripojuje kritické poznamky erpané vétsinou z odbornych
¢lankd. Na sviij pramen pod ¢arou odkazuje.

Zdarily neni jiz samotny zadatek prace, v némZ autorka pojednava o povaze akciové
spolecnosti. Jeji zakladni znaky uvadi jen z&asti, kdyZ sice zdiraziuje vkladovou povinnost,
av8ak neuvadi jeji ,,protipdl”, jimZ je neexistence osobniho ruceni akcionafi za zavazky
spole¢nosti, které tuto spoletnost odliSuje od zminovanych osobnich spole¢nosti.  Kromé
tohoto jsou tato tvrzeni kategorickd, ackoli od podilu na zakladnim kapitalu se odviji podil na
zisku, likvidaénim zistatku ¢i hlasovaci podil ,jen v zésadé“, nebot’ stanovy mohou uréit i
jin€é rozdéleni. Je tudiZ tfeba apelovat na piesnost, kterou v tomto pFipadé postradam. Celd
jednostrankova charakteristika akciové spole¢nosti tak pilisobi nevyvazeng, nebot’
diplomantka zda pouze navr§ila informace rozdilného stupné obecnosti bez jejich uspofadani
podle vyznamu. Nazor vyjadfeny v poslednim odstavci na str. 6 povazuji za zjednoduSeny.
Autorka zde opomiji jiny problém, jimZ jsou zejména zneuZivajici Zaloby menS$inovych
akcionart, naklady na svolavani valnych hromad, naklady na zpravy pfedstavenstva, dozorci
rady a zejména na znalecké zpravy pfi pieménach a dalSich zmé&nach v ramci spole¢nosti. K
diivodim squeeze-out se diplomantka vraci na str. 33. Je zieymé, Ze zastiva nazor hajici
zajmy menginovych akcionafi. Takovy pfistup je legitimni a nelze ji jej proto vytykat. Stejné
tak lze souhlasit s fadou jejich namitek. Domnivam se v8ak, Ze naklady spojené s ochranou
prav akcionafské mensiny jsou spiSe podhodnocovany (viz vy$e). Zcela opomijena je téz
soutéz evropskych a americkych akciovych spolednosti na globdlnich trzich, znichz
vychazely vitézné americké konkurentky, kromé jiného i z diivodu snadng&jSich organiza¢nich
zmén. V dal§im se autorka bliZe zabyva podrobnostmi pfijiméani zadkona &. 216/2005 Sb.,
jimz byl do ¢éeského pravni fadu zaclenén institut vytladeni mensinovych akcionaii (tzv.
pravy squeeze-out).

V pasaZi vénované némeckému privu mam piipominky terminologického razu (napft.
na sir. 62 se hovofi o ,,zastupcich na zakladnim kapitalu* nebo ,,nastupujici** spole¢nosti misto
,nastupnické™ spoleénost). Diplomantka se zde zabyva institutem vélenéni a oznaduje jej za
formu nepravého squeeze-outu. S tim vSak nelze souhlasit, nebot' pfi tomto postupu
zaclefiovana spole¢nost nezaniké a jeji jméni nepfechézi na pravniho nédstupce jako je tomu u
postupu podle § 220p Ceského obchodniho zékoniku. Zacdlenéna spole¢nost neztrici svoji
pravni subjektivitu, i kdyZ funguje fakticky jako oddéleni ovladajici spole¢nosti. Ustanoveni §
319 a nasledujicich AktG jsou nejintenzivn&j§im zpiisobem vnitrokoncernového spojeni,

nelze je viak bez dalsiho povaZovat za obdobu citovaného ustanoveni 220p. Polemizovat Ize
i se zavéry na strané 58.




Po formalni strance ma prace slab§i uroven. Tato vytka se tyka pfedev8im gramatické
stranky textu, ale i poznadmek pod Earou. Autorka téz pracuje se zkratkami, avSak jejich
seznam neni na zacatku ¢i konei prace uveden. Seznam pouzité literatury neni prilis
rozsahly, nicméné jesté dostafujici pro tento typ odbomé price. Vyhradu vSak mam
k seznamu ¢asopisecké literatury, kde jsou uvadény pouze nazvy Casopisii a jména autori,
aniz by byl uveden nazev prispévku. Takovy seznam nespliiuje poZadavky kladené na praci
s odbornou literaturou.

Celkové hodnotim ptedloZzenou diplomovou praci jako slabou. Konedny zavér
podmifiuji vystoupenim autorky pfi obhajobé.
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