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Timto podavam konzultantsky posudek na rigordzni praci Mgr. Ivy Javorské, LL.M.
na téma ,,Povinnd nabidka pievzeti®.

Autorka si v posuzované praci zvolila za cil pfedlozit analyzu nabidkové povinnosti,
s dirazem na jeji platnou pravni upravu v Ceské republice, véetn€ nasledki jejiho poruSeni, a
s poukazem na vykladové problematicka ustanoveni (s. 10).

Zvolené téma rigordzni prace je pro obor obchodniho prava vyznamné zejména
s ohledem na komparativni rozmér disertaéni prace (autorka zkouma tpravu povinné nabidky
mimo CR, téZ ve Francii, Némecku a Velké Britanii). Kompara¢ni prace pfitom patii
z hlediska pouzivanych metod k t€ém nejnaro¢néj$im. Je velmi snadné pii vyuziti komparacni
metody sklouznout k prostému a méné& p¥inosnému popisu legislativni upravy ve zvolenych
zemich. To vSak zcela jist€ podstatou komparaéni metody prace neni. Je ke Skod¢ kvality této
prace, Ze v piipad€ posuzovani danych pravnich fada se autorka spokojila pievazné s textem
piislusnych zakonnych ustanoveni bez naleZité reflexe judikatury, doktriny k danym
otdzkam, piipadnd aplikani praxe. Bez takového posouzeni je totiz nutné jakakoliv
komparaéni prace netplnou a jen tézko z ni lze dovozovat vyznamnéjsi zavery.

Z hlediska jazykového je piedloZend prace psdna srozumitelnym a Ctivym stylem.
Formalni i jazykovou urovefi prace povazuji za uspokojivou prace neobsahuje téméf Zadné
gramatické, interpunkéni &i stylistické prohiesky (snad s vyjimkou s. 27 nebo 63, 78, 79 nebo
145), byt tedy néktera vyjadieni piisobi snahou o pocesténi anglickych vyjadieni (srov.
napiiklad vyraz ,yrejdai patrné piedstavujici snahu o &eské vyjadfeni slova ,raider”, které
viak v kontextu nabidek pfevzeti ma do znalné miry pejorativni konotace). V nékterych
piipadech pak plsobi rusivé a nepiehledné ptili§ dlouhé odstavce (viz napiiklad odstavec
zalinajici na s. 27 a kontici na s. 29 prace). Rovnéz préci s literaturou a poznamkovym
aparatem povazuji za odpovidajici tomuto druhu kvalifikagnich praci. Pfipominky nemam ani
k citaénimu standardu, byt n&které citace pusobi pon&kud nesmyslné (napiiklad hned
pozndmka pod &arou &. 1), resp. v nékterych piipadech podle nazoru oponenta autorka
necituje, a¢ by nalezité citovat méla (viz napt. s. 142 ,Tento zavér nakonec potvrzuje i
Komentaf, kdyZ jeho autofi uvad&ji, Ze ZNP ma povahu zvlastniho pravniho piedpisu ve
vztahu k zakonu o CNB, ZDKT a SR.%).



Z hlediska obsahového je piekladané prace vcelku piehledné strukturovana, byt

nékteré pasaze povazuji za zbyte¢nou ,,vatu“ (viz napiiklad historicky exkurz v ¢eské pravni
upravé nabidek pievzeti véetné jednotlivych novelizaci — s. 30 az 38 nebo historii organt
dohledu na kapitdlovym trhu v Ceské republice — s. 45 aZ 47, piipadné fizeni pred CNB — s.
49, piipadné vycet zadkonnych definic na s. 50 - 51). V ramci téchto pasazi ostatné plisobi
predkladana prace velice tutrzkovité a logicky na sebe ne zcela navazuje. Celkové vSak
obsahuje piedkladana prace relativné velké mnozZstvi zbyte¢né popisnych pasézi bez nélezité
analyzy.

K obhajobé piedlozené disertaéni prace mam tyto diskusni pfipominky:

1.

Autorka uvadi, Ze v dob& ptipravy predkladané prace nebylo uvefejnéno jediné
rozhodnuti & stanovisko Ceské narodni banky k vykladu ZNP. V dobé piipravy tohoto
oponentského posudku vsak CNB jiz uréitd stanoviska k vykladu nékterych
ustanoveni ZNP vydala. V ramci obhajoby se tak autorka mél s témito stanovisky
nalezitym zplisobem vypotadat.

Jak by autorky vymezila idealni postaveni minoritnich akcionaiti cilové spoleénosti
v piipadé nabidky pievzeti. Existuji vedle povinné nabidky ptevzeti alternativni
nastroje, kterym muze byt dosazeno obdobného vysledku?

Autorka na s. 15 vymezuje pojem ,,control premium® resp. princip rovného zachazeni
ve svété prevodu kontroly a uvadi, Ze soufasny stav korporatniho prava nezajistuje
dostatenou ochranu minoritnim akcionaiim a jejich osud zavisi na tom jakym
zpusobem ovladajici akcionai vykondva svij vliv. Naptiklad ve Spojenych statech
v8ak povinnad nabidka prevzeti neexistuje a ptesto jen malokdo tvrdi, Ze americké
korporaéni pravo nedostateénym zptisobech chrani minoritni akcionafe. Anebo
autorka naznaluje, Ze povinna nabidka pievzeti je substitut nedostatecné ochrany
minoritnich akcionatti?

Pro¢ potiebuji akcionati kdtovanych spoleénosti ochranu v podobé povinné nabidky
pievzeti? Pro¢ maji mit pravo prodat své akcie ze nejlepsi moznou cenu (tedy za cenu,
kterou zaplatil kontrolujici akcionaf za kontrolni balik?

Jaky je vztah mezi nabidkou pievzeti coby akviziénim nastrojem a povinnou nabidkou
pievzeti?

Autorka uvadi, Ze akciemi bez hlasovacich prav jsou typicky prioritni akcie podle §
159 odst. 3 ObchZ. Mohou byt tedy i jiné akcie bez hlasovacich prav?

Autorka na nékolika mistech prace dospiva k zavéru, ze v duchu T¥inacté smérnice je
mozné dojit k opa¢nému zavéru (napiiklad pokud jde o vyklad rozhodného podilu — s.
55 nebo 63). Autorka by se mohla vyjadiit k moznym otazka eurokonformniho
vykladu, pfimého resp. nepiimého U€inku, popiipadé vertikdlnimu nebo
horizontalnimu u¢inku Ttinacté smérnice ve vztahu alespoii k nékterému ustanoveni, u
kterého shledava urcity rozpor s komunitarnim pravem.

Pro¢ podle autorky musi byt v piipadé vzniku nabidkové povinnosti vzdy pfitomen
néjaky ptimy podil?



10.

11.

12.

13.

14.

Jakymi zplsoby miuZe kontrolujici akcionaf prokazat, Ze neni splnéna materialni
podminka ovladani v piipadé, kdy ma naptiklad 40 % podil na hlasovacich pravech?

Z ¢eho vyplyva ,,obecny vykladovy princip... rozumného uspoifadani véci“ z hlediska
kolizni upravy nabidek pievzeti?

Muze autorka objasnit pojem ,,nechténého ovladnuti“?
Autorka by méla blize vymezit principy pfipadné odpovédnosti ¢lend piedstavenstva
nebo dozoréi rady za poruSeni povinnosti neutrality (s. 108). Zaklada poruSeni

uvedené povinnosti n&jaka piima prava akcionaia?

Z ¢eho autorka dovozuje, Ze zavaznost ptivodni nabidky pievzeti nesmi skoncit diive,
neZ zavaznost nabidky konkuren¢ni (s. 108).

Mohla by autorka blize vymezit pojem ,,narodnich Samipont“ (s. 157), zejména ve
vztahu k nabidkam pievzeti?

Byt predlozZend rigorézni prace trpi uréitymi diléimi nedostatky, povazuji ji za moznou

obhajoby.

V Praze dne 5.1.20H—

(" Prof. JUDr. Jan Dedi¢
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