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Téma disertacni prace: Pravo koncernii a financnich konglomeratu

1. Volba tématu a jeho aktualnost

Uchazecka zvolila za téma své disertacni prace latku zoblasti prava obchodnich
korporaci, kterd je teoreticky komplikovana a soucasné prakticky velmi aktudlni. Soucasné se
zabyva i vetejnopravnimi aspekty regulace podnikatelskych seskupeni. Zvolena problematika,
zvlasté v obdobni tésné pred Ucinnosti rekodifikace soukromého prava, otvird k feSeni fadu
otazek. Specifikem ptedlozené prace je presah do dalSich pravnich oborti, a to do oblasti
hospodaiské soutéze, mezinarodniho prava soukromého, regulace financnich trhi, Castecné i
ucetnictvi. To zvySuje narocnost zpracovani. Volbu tématu povazuji za vhodnou.

PredloZend prace svymi 156 stranami vlastniho textu spliiuje podminku minimalniho
rozsahu stanoveného pro disertacni prace.

2. Struktura textu a metoda zpracovani

Text je v zasad¢ Clenén do tii blokil, z nichZ prvy ma prevazné terminologicky obsah a ma
byt uréitym vychodiskem pro nasledujici kapitoly. Druha cast se zaméfuje na nyni u¢inné
tuzemské koncernové pravo, a to jak na jeho Cisté obchodné pravni upravu, tak i na jeho
regulaci z pohledu mezinarodniho prava soukromého, evropského, resp. unijniho prava (a
nikoli , komunitarniho®, jak autorka nepfesn¢ uvadi v praci na vice mistech) i z pohledu
tuzemského prava vetejného (soutézniho, atd.). Pfedmétem tfetiho bloku je pravni Gprava
finan¢nich konglomeratli. V patnactistrankovém zavéru opakuje autorka nékteré myslenky,
k nimz pfi zpracovani tématu dospé€la. Takto pojaté struktura pokryva zvolené téma, 1 kdyz by
hloubce analyzy zfejmé prospélo zizeni na nékteré vybrané okruhy, které maji pfesah i do
budouciho koncernového prava. Je jisté dobfe, Ze si uchazecka tyto souvislosti uvédomuje a
zna je, avsak jejich kvalitni zpracovani by mohlo byt pfedmétem samostatného disertacniho
pojednani.

Metodologicky postupuje uchazeCka od obecného ke zvlaStnimu (viz vyse). Dil¢im
zpisobem vyuzivd metodu analytickou a syntetickou. Jako sviij cil v ivodu prace uvadi, ze
usiluje o co nejkomplexné&jsi a nejvérnéjsi pohled na koncern, aniz by formulovala hypotézu,
kterd méla byt v dal§im textu potvrzena €i vyvracena. Té€Zko pak hodnotit, zda svij cil splnila.
Komplexnost a vérnost pohledu na koncern evokuje spise popisnost prace.



3. K obsahu

Vyse (bod 1.) byla konstatovana naro¢nost tématu. Tu zvySuje jeste skute¢nost, ze autorka
krom& koncernového prava pojatého v Sirokych souvislostech zatadila i1 pojednani o
finan¢nich konglomeratech, které by opét samo o sobé vydalo na samostatné téma disertacni
prace. Hlavni obsahovou vyhradu mam ale k aktudlnosti zpracovani tématu. Prace byla
odevzdéana v dobé&, kdy do ucinnosti rekodifikace soukromého prava a v jejim ramci i prava
koncernového nechybi ani cely rok (i kdyZ v avodu prace na s. 4 je uvedeno, ze se vychazi
ze stavu pravniho fadu k 1.9.2012). Znéni rekodifikacnich piedpisii ale bylo zndmo jiz
podstatné diive. Autorka vSak budouci Gipravu viibec nezminuje, tudiz ji ani alespon dil¢im
zptisobem nesrovndva s nyni U¢innou Upravou ¢i nepoukazuje na hlavni zmény, které ve
zkoumané oblasti nastanou. Téma tak vyrazné ztraci na aktualnosti. Nelze sice bagatelizovat
skute¢nost, ze pravni vztahy vzniklé za Gcinnosti dosavadni upravy ji budou v zdsadé
regulovany 1 nadale (a to v€etné pravnich vztahli vzniklych v rdmci smluvnich koncerni),
avSak pominuti budouci Gpravy rozhodné nepiida ctenarské zajimavosti piedlozeného textu.
Na druhé stran€ lze ocenit, Ze autorka otvird nékteré zajimavé otazky, které nejsou
v tuzemském prostfedi s fungovanim koncerni casto kladeny, napt. konkurence mezi
ovladajici a ovladanou osobou, vazba koncernového prdva a mezindrodniho prava
soukromého ¢i postaveni statu jako ovladajici osoby. Obdobnym otdzkam mohl byt dan
v textu vétsi prostor. Mam za to, Ze tyto ,,nadCasové™ problémy mély byt akcentovany na
ukor podrobnéjsiho pojednani o nyni uc¢inné koncernové tiprave.

Z dil¢ich ptipominek 1ze uvést:

- mnas. 6 jeuvedeno, Ze koncern a holding Ize povazovat za synonyma. Toto tvrzeni je
chybné (byt’ tak ¢ini i obchodni zédkonik v § 66a odst. 7), nebot’ kazdy holding neni
soucasné koncernem a naopak kazdy koncern neni holdingem (ovladani jako zaklad
pro moznost fidit podnikatelské seskupeni mize totiz stat na jiném zakladé€, nez na
,»drzeni* ucasti). Obdobné& jsou tyto terminy ztotoziiovany na s. 32.

- Vramci pojednavajici o vétSinovém spolecnikovi neni pfesné vyjadieni, ze vztah
ovladajicich a ovladanych osob vznikd faktickym vyuZitim vlivu, nebo vyuzitim vlivu
na zaklad¢ urCit¢ho pravniho titulu, kdyz ovladajici vztah je mozZnost prosazovat
rozhodujici vliv (s. 6) Vztah ovladani mize vzniknout rliznymi zplsoby pies nabyti
podilu na hlasovacich pravech, uzavienim ovladaci smlouvy, atd. Pfesnéji hovoii o
této otdzce autorka na s. 35. Jde vSak zfejmé spiSe o formulacni neptesnost, nebot’
v dalsich textu se ukazuje, Ze autorka si je tohoto rozdilu védoma.

- K cilim koncernového prava, k nimz se autorka ponékud vagné vyjadiuje na s. 7
(dosazeni ,.fadného a férového* fungovéani koncernll) lze podotknout, Ze jim je
nepochybné (a nyni lze fici, Ze 1 primarn€) podpora efektivniho fungovani koncerntli a
posileni jejich konkurenceschopnosti na globalizovanych trzich. Soucasné maji i
ochranaiskou funkci. O ni se autorka zmifluje napt. na s. 32 ¢i 142 jako o funkci
hlavni.

- Ns. 7 (a opakované i v zdvéru na s. 146) autorka rozliSuje naslednou kontrolu, kterou
spojuje s némeckym pravnim prostfedim a kontrolu pfedbéznou, kterou spojuje
s francouzskym, italskym a britskym pravnim prostiedim, pficemz v této souvislosti
argumentujme upravou nabidek pfevzeti. Pomiji pfitom, ze Gpravu nabidek prevzeti
ma (z harmonizacnich divodl) i Némecko a dalSi zemé Evropské unie. Kromé toho
francouzsky koncept Rozenblum je také ochranou naslednou. Uvedeny zéavér



ztotozlujici némecké prostiedi s ndslednou a jind vySe uvedend pravni prostiedi
s ochranou ex ante je tudiz chybny, resp. zastaraly. Stejné tak neptfesné je ztotoznéni
nabidek pfevzeti s francouzskym pravnim prosttedim (s. 8), kdyZz tento model je
nepochybné anglicky ¢i angloamericky;

Nas. 12 se rozliSuje pravni a fakticky vykon rozhodujiciho vlivu, ackoli pfesnéji jde o
rozliSeni zakladu tohoto vlivu. Obdobné tak autorka ¢ini na s. 37 (jde ale jen o
marginalni poznamku oponentky);

Na téze strané¢ povazuji za problematicky zavér o moznosti pasivniho uplatiiovani
rozhodujiciho vlivu, nebot’ jde o protimluv. I zakazovéni urc¢itych krokt, které autorka
uvadi jako piiklad, ptfedpoklada urcitou aktivitu ovladané osoby.

Vymezeni ovladanych osob na s. 12/13 je uzké, nebot’ ovladanou osobou muize byt i
druzstvo. Pfesné&jsi je tudiz hovofit o ovladanych obchodnich korporacich;

Na s. 14, kde se pojednava o vyvratitelné domnénce ovladani spojené s nabytim Ci
prekrocenim hlasovaciho podilu na zaklad¢ sistace hlasovaciho prava jinych akcionati
lze poznamenat, Ze takovy piipad jist¢ nelze vyloucit, rozhodné ale budou konkrétni
okolnosti, tudiz zejména doba, po kterou bude trvat sistace hlast ,,zakladajici* jinému
spole¢nikovi 40% ¢i vyssi podil na hlasovacich pravech;

K pojednéni o jednotném fizeni na s. 33 lze dodat, Ze obsahem tohoto pojmu se
tuzemska, ale zejména zahranicni (némecka, Svycarskd) odbornd literatura zabyvala.
Autorka to ostatné¢ poznamenava na s. 36. Je skoda, Ze tento problém nerozpracovala
do vétsi Sife.

S vysvétlenim vztahu, resp. obsahu pojmu ovladani a koncernu (s. 34) souhlasim.
Koncernové vztahy jsou kvalifikovanym ovladanim.

Na s. 37 madm jen drobnou pozndmku k vymezeni faktického koncernu, kde je
uvedeno, Ze zcela chybi smlouva jako pravni titul existence koncernu (pfedpokladam,
ze autorka méla na mysli absenci ovladaci smlouvy, protoze jind smlouva muize byt
nepochybné zdkladem faktického koncernu). Obdobné zkratkovité vyjadirovani, resp.
nepiesnost pii vymezeni smluvniho koncernu je vidét na s. 46;

Za problematicky povazuji ndzor vyjadieny na s. 38/39, podle n¢hoz ochranu fizené
osoby je tfeba fesit prostfednictvim pravni upravy, zatimco ochranu smluvné fizené
osoby poskytuje uz sama ovladaci smlouva. Tato smlouva se vS§ak mlze omezit jen na
formulaci zadvazku o podrobeni se jednotnému fizeni, resp. pokyntim fidici osoby a na
zavazek fidici osoby k odskodnéni mimo stojicich spolecniki. DalSi prava a
povinnosti stran (v€etné ochrany fizené osoby) vyplyvaji ze zdkona, obdobné jako
ochrana fizené osoby ve faktickém koncernu.

Neptesné je vysvétlen rozdil mezi vertikdlnim a horizontalnim koncernem, zejména
chybi alespont zminka o pravnim zakladu horizontalniho koncernu (s. 39).

Se zavéry na s. 44 a 45, resp. skritickymi postiehy autorky k funkci zpravy o
ovladacich vztazich pfi zhuSténém vykonu ovladajiciho vlivu souhlasim. V této
souvislosti se nabizelo srovnat budouci ¢eskou upravu této zpravy;

Za diskusni povazuji pasaz srovnavajici, resp. hodnotici § 66a odst. 8 ceského
obchodniho zékoniku a tzv. koncept Rozenblum (s. 47 a nésl.). Nejde ptedevsim o to,
kdy lze povazovat podfizeni se z4jmim koncernu za ,,hodné naroku““(uz sama tato
formulace je problematickd), ale jde o to, za jakych podminek mizZe statutarni orgén
fizené obchodni spolecnosti legalné respektovat vliv (ovlivnéni) fidici osoby. dsledky.
Podminky popisované v odst. 3 na vySe uvedené strané nevypovidaji o tom, zda
vznikla tizené spolecnosti Ujma, ale o tom, zda byla vyrovndna, resp. zda bylo
poskytnuto protiplnéni (contrepartie) a zda tudiz fidici osoba (a spolu s nim i statutarni
organ fizené osoby), ponesou ¢i nikoli pravni disledky ovlivnéni. Obsah zminky o
,férovosti“ zaclenéni neni piili§ jasny. Lze shrnout, Ze koncern nemusi byt idedlné



»féroveé™ fungujicim seskupenim (to ostatné poznamenava i autorka). Pokud v jeho
ramci Gjma nevznikne, neni co feSit. Vznikne-li Gjma, musi byt zahlazena (v tom se
ob¢ koncepce shoduji). Rozdil je v podminkéch tohoto zahlazeni (vyrovnani) Gjmy.

- Zajimavé je pojednani o konkurenci mezi ovladanou a ovladajici osobou
(s. 49). Ztextu je zfejmé, Ze némecky soud fesit vztah ovladani a nikoli jednotného
fizeni. Nejsem si ale jista, Ze z pohledu ¢eského prava lze z povahy jednotného fizeni
dovodit zakaz konkurovat. SpiSe bych se ptala, zda je jednotné fizeni dano, kdyZ misto
koordinace (sladéni) obchodniho jednani si tyto osoby konkuruji.

- S hodnocenim smluvniho koncernu (s. 51) souhlasim. Navic lze podotknout, Ze
,hevyhodou®, resp. rizikovym disledkem je zejména povinnost uhradit rocni ztratu
fizené osoby bez ohledu na to, z jakého ditvodu vznikla.

- Pojednani o vztahu koncernového prava mezinarodniho prava soukromého je zajimavé
a uzitené (v této souvislosti snad jen drobngjsi terminologickou vyhradu k pouziti
vyrazu ,.koncernové podniky*, které ziejmeé vychazi z pouziti némecké terminologie —
s. 67).

- Na s. 72 povazuji za diskusni zadvér o prolomeni principu rovnosti subjektil
soukromopravnim vztahli uzavienim ovladaci smlouvy.

- O jednostranném hodnoceni némeckého koncernového prava (U€inky ex post) na s.
76/77 plati, co bylo uvedeno v poznamce vyse. Opét je tieba zdlraznit, Ze 1 Némecko
ma upravu ex ante v podobé regulace nabidek prevzeti.

-V ramci pojednani o koncernu z pohledu vefejného prava (s. 79 a nasl.) fesi autorka
vztah mezi stitem a jim zfizenou vefejnou instituci, resp. se zabyva otazkou, zda
miZe jit o vztah ovladani. Mam za to, ze se zde vytvaii trochu umély problém, nebot,
jak vyplyva z obchodniho zédkoniku ovladanou osobou mize byt pouze obchodni
korporace (coz se uvadi 1 vposuzovaném textu). VEtSi pozornost by si naopak
zaslouzilo postaveni statu resp. jiné vetejnopravni korporace jako ovladajici osoby. To
by ale nebyl vetejnopravni pohled na koncernové seskupeni.

-V ramci pojednani o finan¢nim trhu autorka pouze vymezuje zakladni pojmy, aniz by
se zabyvala vazbami této upravy ke koncernovému pravu. Jen ze zadvérecné poznamky
vyplyva obecné hodnoceni, Ze upravu kvalifikované ucasti, vyznamného vlivu, atd.
povazuje za nadstavbu ke koncernovému pravu.

- Pojednani o finan¢nich konglomeratem je spiSe popisné, coz lze zcasti zdivodnit
sloZitosti problematiky a absenci rozsahlej$i odborné literatury vénované témto
otazkam. To se projevilo i v pozndmkovém aparatu, ktery obsahuje prevazné jen
odkazy na ustanoveni pravniho pfedpisu.

-V zéavéru je shrnut predchozi text a vétSinou i zopakovany nékteré jeho pasaze.
Z hlediska terminologického lze poznamenat, ze i1 koncernové pravo obsaZzené
v obchodnim zakoniku pracuje s pojmem matei'ské a dcetina spolecnost (S. 150).

4. Formalni stranka prace, literatura a poznamkova aparat

Po formélni strance mé prace primérnou uroveil. Seznam literatury obsahuje fadu
reprezentativnich pramend, vcetné zahrani¢nich. Na pouzity pramen autorka odkazuje
v souladu s cita¢nimi standardy (jen v pozn. €. 7 ale chybi zdroj, z n¢hoZ Cerpala vymezeni
Rozenblumova konceptu). Vice mohla byt vyuZzita judikatura. Je pravda, Ze ,Cisté
koncernové® judikéty téméi chybi. Nicméné, koncernové souvislosti md zejména Uprava
odpové&dnosti a ru¢eni ¢lenti organli ovladané/fizené a ovladajici/fidici osoby. Jak uz feceno,
pojednani o finan¢nich konglomeratech odkazuje téméf jen na pravni upravu.



5. Zavérecny navrh

Autorka zahrnula do prace velmi Siroky okruh problematiky, coz bylo do jisté miry na
urok hloubky jejiho zpracovani. Na druhé strané to svéd¢i o uvédomenti si SirSich souvislosti
koncernového prava. Préace, zejména v ¢asti vénované finan¢nim konglomeratim, je dosti
popisnda. Také chybi vétsi propojeni obou €asti, resp. soustfedéni se na prolindni vefejnopravni
a soukromopravni upravy. Za faktor oslabujici zajimavost prace povazuji absenci pohledu do
budoucna, tedy =zohlednéni alesponn dil¢im zpisobem budouciho vyvoje cEeského
koncernového prava.

Ptes uvedené vyhrady povazuji predloZzenou diserta¢ni praci za zplisobilou obhajoby a
navrhuji, aby byl uchazecce s podminkou uspésné obhajoby udélen titul Ph.D.

Praha, 6. dubna 2013

prof. JUDr. Stanislava Cerna, CSc.
oponentka



