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(posudek diserta¢ni prace)

Autorka zvolila pro svou disertaéni praci téma, které je stile velmi aktualni a vzbuzuje
zejména po posledni velké novelizaci v této oblasti (pravidla pro squeeze-out) nové a nove
diskuse. Préce je pojata jako komplexni vyklad, autorka nepodl¢hd jednostrannému pohledu
(viz Cast tfeti — ochrana pfed mensinovymi akciondfi) a uvédomuje si slozitost a
mnohovrstevnatost problematiky. V argumentaci je vyuZito i mezindrodni srovnani, v némz
zvlasté vyniknou koncepéni rozdilnosti a objevuji se nové podnéty pro vyklad a aplikaci ceské

pravni upravy.

Hodnoceni obsahu pfedloZené price

Obsah prace je rozdélen do péti &asti, které jsou dale vnitin& ¢lenény na kapitoly. Autorka
zahajuje praci vykladem o akciovych spole¢nostech obecné a v Sasti druhé popisuje jednotlivé
pravni konstrukce sméfujici k ochrané mensinovych akcionafd, pfi¢emz voli tfidéni na
ochranu prostednictvim institucionalniho uspofadani spole¢nosti a ochranu pfi fungovani
spole¢nosti. S timto t¥idénim se zcela neztotoziuji, i kdyz chéapu, Ze autorka méla zamér
zachytit ve svém vykladu statickou i dynamickou strénku zkoumaného problému, nicméné
druha &ast postihuje vSechny zasadni uhly pohledu, z nichZ je moZno dan€¢ téma zkoumat.
Autorka je nepochybn& velmi dobfe sezndmena s pravni regulaci obchodnich spoleénosti,
akciové spole¢nosti a v tomto ramei i s ipravou postaveni mensinovych spole¢nikil. Lze proto
jen litovat, Ze jeji ivahy vyjadiené v textu prce zistavaji v n&kterych smérech jen na trovni
zékladnich poznatki a nesestupuji vice do hloubky. Jde napf. o nasledujici soudasti prace:

&ast prvni, kap. I, ¢ast 2 prakticky vyznam akciové spole¢nosti: s ohledem na téma bych
uvitala uvahy o formé a vyznamu akciové spoletnosti a jeji pfitaZlivosti pro investory
suvahou o tom, zda lze i vbudoucnu odekdvat udast drobnych investorii v postaveni
akcionatii nebo zda jde o jev historicky podmin&ny, nebot’ pro drobné akcionafe bude
mnohem zajimavéj$i a bezpetn&jsi investovani s pomoci investiénich spole¢nosti a fondu.
Takové projekce budoucnosti mize podle mého nazoru ovlivnit i vyvoj nauky obchodniho
prava a zaméfeni budoucich legislativnich praci.

Cast prvni, kap. 1I: vyhrada, e autorka n&kdy ulpiva na povrchu jevil, které popisuje, a
nechava se unaget fakticitou pravni Gpravy, je nejvazngjdi pravé u této kapitoly, ktera podle

mého ndzoru méla tvofit teoreticky zaklad price. Autorka by se zde méla ptat, jakym



zpiisobem se do akciové spole¢nosti dostanou drobni akcionafi, zda muZeme né&jak
klasifikovat jejich jednotlivé skupiny, zda by méla tato klasifikace vyznam pro pochopeni
jejich pravni pozice a z toho vyplyvajicich interpretadnich a aplikaénich postupii. Sirsi a
hlubsi by mély byt uvahy o zptsobu rozhodovani v akciové spole¢nosti a v tomto ramci
rozdéleni rozhodujicich piisobnosti jednotlivych skupin akcionaft a jejich moznosti ovlivnit
¢innost spoleénosti. Z takovych uvah by potom autorka mohla teprve vyvozovat, kdo tvofi
skupinu tzv. mensinovych akcionati, jaké prvky charakterizuji postaveni této skupiny a zda a
v jakém sméru je pro ni vhodny specialni pfistup i v pravni tpravé. Takové uvahy by podle
mého nazoru tvofily pfirozené vychodisko pro navazujici ¢asti price, v nichZ se jiz autorka
vénuje podrobné&ji mechanismim plsobicim ve spole¢nostech vii¢éi mensinovym akcionaitim.

Absence tvodnich teoretickych vychodisek se promitéa i do druhé ¢asti prace, v niZ autorka
popisuje rozloZeni vnitinich rozhodovacich piisobnosti mezi jednotlivé organy akciové
spole¢nosti a dovozuje, zda je takovy mechanismus pfiznivy pro postaveni menSinovych
akcionait. I kdyZ je popis vniténich rozhodovacich procesti ve spole¢nosti velmi pfesny, vidi
jej autorka podle mého nazoru v nékterych pasazich prili§ jednostranné a nékteré zavéry o
nevhodném vlivu dé&lby rozhodovacich piisobnosti na pravni postaveni men3inovych
akcionafll jsou vymezeny pfili§ mechanicky. Autorka ponékud opomiji rizika, kterd pfindsi
vétdinovému akciondfi jeho investice, a tudiZ i jeho pfirozeny zijem na ovliviiovani chodu
spole¢nosti. Spojeni s teoretickym rozborem jevu, kterému se fika ,,menSinovy spole¢nik™
pocit'uji velmi siln& napf. u subkapitoly 3. (zacatek na str. 67), kde se autorka o riznorodosti
skupiny mensinovych akcionafl vyslovné zmitiuje. Pokud zde nepfijmeme néjaky teoreticky
zavér (napf. i takovy Ze skupina mensinovych akcionaft je tak riznorodd, Ze nejsme schopni
vyjadfit n&jaky jejich zdsadni zajem ¢i spolecny rys), zistdvaji ivahy o zpusobech vlivu této
skupiny na €innost spolegnosti jen v roviné odborného odhadu. I tak v3ak povazuji Gvahy
autorky v praci za pfinosné a chipu, Ze moje pfipominky by mohly vyznivat maximalisticky a
jejich realizace by pfesahovala rozmér této prace.

Absence tvodniho teoretického rozboru viibec neznamena, Ze autorka zaméfuje svou préci
jen prakticky a teoretickym tivaham se brani. Dokladem toho je vyklad o zdsadé rovného
zachdzeni (str. 75 a nasl.), kde autorka naopak tuto zisadu sice struéné, ale vystiZné,
charakterizuje a ¢ini ji vychodiskem pro zkoumadni jednotlivych akcionafskych prav. Obdobné
zavéry lze vyslovit i 0 pojednani o povinnosti loajality — toto téma se v ¢eské pravni nauce
objevuje ve v&tdi mife teprve v posledni dob€. V souvislosti s vykladem autorky o povinnosti
loajality mé zaujal popis dusledki poruseni této povinnosti v némeckém pravu (str. 84).

Autorka by se této otdzce mohla podrobnéji vénovat pti obhajobé prace a alespon naznadit,



jak by se v konkrétni situaci fesila napf. otdzka nezapo€itavani hlasi na valné hromadé, popt.
jak by se v soudnim sporu prokazovalo, Ze spolecnost byla poSkozena jednanim porusujicim
povinnost loajality.

Za ponékud paradoxni povaZuji, Ze posledni subkapitola druhé ¢asti, kterd se zabyva
problematikou, jez byva n&kdy oznalovéna jako mensinova prava v uzsim pojeti, je velmi
struéna a prava kvalifikované mensiny zde nejsou ani uvedena. I kdyz vyklad o téchto
pravech mohl byt zafazen i do subkapitol pojednavajicich o jednotlivych organech spolecnosti
a jejich kompetencich, prece jen by uvitala, kdyby byl obsah subkapitoly 9 rozsahlejsi a bylo
provedeno srovnani s némeckou tpravou, i pokud jde o préava upravena v ceském obchodnim
zakoniku v ust. § 181, 182 a 219 odst. 2.

I kdyZ je rozsah &asti tfeti predloZené prace jen omezeny, pfece povazuji jeji zafazeni za
velmi dileZité pro vyvaZenost celkového pohledu na pravni postaveni mendinovych
akcionafi. V Geské nauce se Uvahy o postupech mensinovych akcionafl, ktefi zneuZivaji
pravo své ochrany, objevuji jen v roviné velmi obecné v souvislosti s vykladem ust. § 56a
ObchZ. Bylo by uréité zajimavé provést vyzkum napt. ohledn& Sikan6znich névrhii na urceni
neplatnosti usneseni valnych hromad nebo ohledné sporti vedenych menSinovymi akcionafi
proti spole&nostem o realizaci men3inovych prav. Osobné se domnivam, Ze i v CR existuji
_rduberische Aktioniire®, jen o jejich pfitomnosti a vlivu na stav spole¢nosti nemame data
doloZena spolehlivym prizkumem.

Z posledni &asti ocefiuji Gvahy o akciové spolecnosti s osobnimi prvky a navrhy na apravu
urditych institutl, které by dovolily akcionafi spoletnost opustit i jinak nez na zakladé
pievodu akcii. Zajimavy je rovn&z zévér o procesech squeeze-out a sell-out, kde autorka opét
upozoriiuje na nékteré jejich odvracené tvafe (moznost ucelového pfevodu akeii jen kvili
realizaci vytésnéni mensinovych akcionafi, ivahy o svobodé investora).

Zavéretna Cast predstavuje jiz jen struéné shrnuti obsahu préce, mozZna, ze by bylo
inovativngji, kdyby autorka podala v zavéru obraz své pfedstavy o feSeni pravniho postaveni
mensinovych akcionatii se zdiraznénim téch prvki, které povaZuje za vyznamné. Tento
namét je moZny naplnit i v ramci rozpravy pfi obhajob¢ prace.

V jednotlivostech upozoriiuji na tyto problémy:
str. 43: neztotoZfiuji se zcela s ndzorem autorky na odvoldvani ¢lend predstavenstva —
vazanost odvolani na dilezité divody by mohla vyvolavat celou fadu interpretaénich obtizi
(judikatura by musela minimaln& vymezit, co se dileZitym zdjmem rozumi). Pravo
konstituovat vykonny organ je podle mého nazoru pfedevim pravem akciondfe, do n¢hoz by

pravni regulace méla zasahovat jen minimaln€. Je potom otdzkou koncep¢niho chéapani



akciové spoleénosti, zda ddme pfednost nazoru akcionaie vétSinového, ktery nese i vétsi
riziko, nebo budeme usilovat o vyvazenéj§i postaveni viech akcionaiskych skupin ve
spole&nosti, i pokud jde o utvafeni vykonného organu spolecnosti.

Str. 57 — 62: za velmi pfinosny a podnétny povazuji vyklad o pfiznani nepsanych kompetenci
valné hromadé a ztotoZiiuji se s argumentaci autorky na podporu nepsanych kompetenci.
Prakticky vyznam téchto uvah spatfuji predeviim v aplikatni praxi soudu, které se pii
posuzovani jednotlivych pfipadii budou muset ¢astené oprostit od prevaZujiciho sméru
judikatury Nejvy3siho soudu CR, v niz je ptisn& rozliSovano, jaké zéleZitosti naleZeji do
plsobnosti valné hromady, a rozhodovat ve prospéch akcionafi jako investort, jimz piislusi
vykon zasadniho vlivu na ¢innost spolecnosti. Souc¢asné ale budou soudy muset rozpoznat
Sikanozni jednani nejéastéji pravé mensinovych akcionafi.

Str. 103: jakkoli souhlasim stim, Ze pravni Uprava by méla byt vstficna k mensinovym
akcionaiim, neztotoZiuji se v plné mife sjednoznaénym zavérem autorky o kladném
pisobeni hlasovani mimo valnou hromadu. Uvedend moZnost v sob& skryva zna¢nou pravni
nejistotu (viz obtizny vyklad platného ust. § 127 odst. 7 ObchZ), pfipustnost takoveho

postupu bych proto vazala na velmi pfesné vymezeni jeho podminek v zakonném textu.

V celkovém pohledu na obsahovou stranku prace povaZuji za nutné ocenit myslenkovou
bohatost i pe¢livost, s jakou autorka obsah pfipravila, diléi pfipominky uvedené vy3e na tomto
hodnoceni nemohou nic zménit. Je nutno téZ zdtraznit, Ze autorka ma schopnost vyjadfovat se
struéné a pfehledné, zobrazovat i sloZité otazky jasné a srozumiteln€. Pfipravé prace vénovala
uréit® mnoho usili, pfi srovnavacich studiich prostudovala velké mnoZstvi originilnich
némeckych pramenti, coZ svéd&i téZ o jejich jazykovych dovednostech a schopnosti orientovat
se i v pravnich pramenech a nauce jiného statu. Praci proto povazuji za zdafilou a splfiujici

kriteria, podle nichZ byva obsah diserta¢nich praci hodnocen.

Hodnoceni formdlni strdanky prdce

PredloZeny text je strukturdlné fesen nesporné dobfe. Jednotlivé kapitoly vystihuji zékladni
problémy, kterymi se autorka zabyvala a kterymi se musime zabyvat vZdy, pokud chceme
pochopit, jaké je prévni postaveni men3inovych akcionafli. Autorka postupuje logicky,
zachovava v&cné navaznosti. Drobné vyhrady mam pouze v nasledujicich smérech:

a) pro vyklad o ochrané postaveni meninovych akcionafi bych v ¢asti druhé volila asi

jind t¥idici kriteria, tfeba vychdzejici pravé zdpravy menSinovych prav v uzsim

smyslu, na néZ potom navazuji dal3i pravni konstrukce, které poskytuji ochranu viem



akcionatim — zde by bylo zajimavé zkoumat, jak pisobi pravé vici akcionafskym
mensinam,

b) podle mého ndzoru je ve struktufe prace pon€kud potlacen vyklad o pravech, kterd

naleZeji kvalifikovanym mensinam a kde by se jist¢ nasla téz cela fada podnéth
k avaham.
Obé poznamky jsou viak jen dil¢i a nic neméni na celkové dobrém Clenéni prace.

V dalgich kriteriich, podle nichZ byvaji prace obdobného druhu hodnoceny, prokazuje
autorka, 7e zvladla praci s literaturou i stylistickou stranku textu. Prace je vybavena
rozsahlym seznamem podkladové literatury. Prameny, které autorka v praci pfimo pouzila,
cituje v pozndmkéch k textu. Jeji préce s literaturou je korektni a citace odpovidaji vZitym
pravidlam.

Text je pfipraven velmi pe¢livé, neobsahuje pisafské chyby (nasla jsem jen dve — na str. 43
a 96) ani prohfesky vii¢i gramatice. ~RovnéZ po jazykové strance pusobi prace velmi dobie —

autorka nemé potiZe s formulacemi a zachovava styl odborného pojednani.

V celkovém hodnoceni konstatuji, Ze price splfiuje vSechny poZadavky, které jsou na
disertaéni praci kladeny. Je peglivé pfipravena, obsahuje potfebnou argumentaci, projevuje se
vni vyborna orientace autorky ve zvoleném tématu. Prace se snazi o vyvaZeny pohled,
nevniméa mensinové akcionéfe jen jako ohroZenou skupinu, ale upozoriiuje i na to, Ze svym

chovanim mohou ohrozit zjmy spole¢nosti.

Na zikladé vyse uvedeného hodnoceni doporuéuji predloZenou préci k obhajobé.
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