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Uvod

Pojem ,,squeeze-out” je anglickym terminem, jehoz pieklad odpovida ceskému
,vytlaceni®, ,vytésnéni“ ¢i ,,vymackani“. V souvislosti spradvem obchodnich
spolec¢nosti, respektive korporaci, byva tohoto pojmu uzivano pro oznaceni kvantitativni
zmény struktury akciové spolecnosti, jejimz predpokladem je i zména kvalitativni.

Dle mého nazoru se jednd o velmi vyznamny nastroj efektivniho a ekonomického
fungovani akciové spolecnosti. Z pravniho pohledu vSak zaroven squeeze-out povazuji
za pomérn¢ komplikovany institut, jenZ ma na jedné stran¢ chranit z4jmy vyrazné
vétSinového akcionare spolecnosti (a potazmo tedy i spole¢nosti samotné) a na druhé
stran€ se musi vyportadat s ochranou prav vlastniki mensinovych podilii na spole¢nosti.
Tato komplikovanost se projevila i v ¢eském pravnim fadid, kde squeeze-out prosel
pomérné slozitym legislativni i judikatorni vyvojem. Pro svoji diplomovou préci jsem si
proto zvolil téma squeeze-out(u) v upravé nového zdkona o obchodnich korporacich,
nebot’ bych ji rad zhodnotil a analyzoval na pozadi dosavadniho vyvoje institutu.

Do c¢eského pravniho tadu byl tzv. ,pravy“ squeeze-out, nebo-li nuceny vykup
akcii menSinovych akcionaii akciondfem majoritnim, inkorporovan zidkonem
¢. 216/2005 Sb., tedy novelou obchodniho zdkoniku, kterd nabyla v plném rozsahu
ucinnosti k 1. cervenci 2005. Od této doby byla zdkonni Uprava squeeze-out(u),
oznacena jako ,,pravo vykupu ucastnickych cennych papiri*, odbornou vetejnosti velmi
diskutovanou otazkou. Uprava byla kritizovana za nejasnost, nevyvazenost spocivajici
v preferenci z4jma hlavniho (majoritniho) akcionafe a rozpornost s principem teorie
pravnickych osob. TéZ vni byl spatfovan rozpor se zdkladnim, Ustavné zaruCenym
pravem na vlastnictvi a jeho nedotknutelnost.

Zakon o obchodnich korporacich proces squeeze-out(u) nové oznacuje jako
,huceny prechod ucastnickych cennych papirti“, ¢imz se, dle divodové zpravy, snazi o
lepsi vystiZzeni jeho podstaty. Mym cilem v této praci je vSak provést mnohem hlubsi
analyzu nové pravni Upravy tohoto institutu. Zakonnou upravu mam v imyslu
konfrontovat nejen se ,,starou’ pravni Upravou, ale i s dosavadni judikaturou a nazory a
interpretacemi odborné vetejnosti. Na zakladé provedené analyzy bych nasledné novou
upravu rad zhodnotil, identifikoval jeji potencidlni problémy, které s ni mohou byt

spjaty, a pokusil se o navrzeni jejich feseni.



1. Ustavnost squeeze-out(u) v ¢eském pravnim radu.

Zakonna uprava vytésnéni byla od pocatku odbornou vetejnosti povazovana za
nezdafilou a nejasnou. Pfedmétem kritiky byla predev§im preference zajml hlavniho
akcionafe na ukor minoritnich vlastnik Gc€astnickych cennych papird a nedostate¢na
ochrana prav mensinovych akcionafd. Namitdno bylo zvlast¢ naruSeni zdkladniho
vlastnického prava ve smyslu ¢L. 11 Listiny zékladnich prav a svobod' (squeeze-out byl
nékterymi oznadovan za faktické vyvlastnéni ve smyslu ¢l. 11 odst. 4 Listiny).?

Na navrh skupiny senatort se proto prezkumem ustavnosti a otdzkou piipadného
zru$eni zakonné upravy squeeze-out(u) zabyval Ustavni soud CR. Ve svém zasadnim a
obséhlém nalezu ze dne 27. bfezna 2008, sp. zn. PL US 56/05, Ustavni soud neshledal
pfedmétnou upravu rozpornou s ustavnim potadkem Ceské republiky. Vysel pfitom
mimo jiné ze své pfedchozi judikatury (srov. usneseni ze dne 30. ledna 2008, sp. zn. I'V.
US 324/97 a srov. usneseni ze dne 25. biezna 203, sp. zn. IV. US 720/01), ve které
ptipustil omezeni vlastnickych prav akcionafte, pfi zachovani zdkonnosti a pfiméfenosti.
Dale zdtraznil prakticky a ekonomicky smysl vytésnéni, kdy (vzhledem k vlastnické
struktufe spoleCnosti pii koncentraci 90 % zakladniho kapitalu a hlasovacich prav
vii€i nim povinnosti ve stale stejném rozsahu, av§ak moZzny piinos minorit k dalsimu
rozvoji spole¢nosti je minimalni). V plendrnim nalezu je rovnéz vyjadiena myslenka, Ze
minoritnim akcionaifim zlstavd de facto zachovan pouze kapitalovy podil na
spolecnosti, zatimco slozka Uc€asti a podnikani je potlacena. Na zdklad€ této teze
Ustavni soud dovozuje, Ze je-li vlastnictvi akcii minorit jiz ,,pouhou® investici, pfi
poskytnuti pfiméfené ndhrady (protiplnéni) za tuto investici nelze mit proti nucenému
vykupu z hlediska ustavnosti vyhrad. Pfitom ale zaroven zdaraziiuje nutnost ochrany

prav vytéstiovanych vlastnikii v priab&hu procesu nuceného piechodu cennych papird.’

! Srov. usneseni predsednictva Ceské narodni rady ¢ 2/1993 Sb., o vyhlaeni Listiny zakladnich prav a
svobod jako sougasti tistavniho potadku Ceské republiky, v platném znéni.

% Srov. Joskova, L., Pelikén, R. Squeeze-out po ¢esku. Pravni zpravodaj, 2005, €. 6, s. 6.; srov. Havel, B.:
Squeeze-out. Protitistavni nebo legitimni nastroj zmény vlastnické struktury akciové spolecnosti?. Pravni
rozhledy, 2004, &. 21, s. 773; srov. srov. Cech, P.: K (Setnym) problémiam pravni upravy vykupu
ucastnickych cennych papirti (squeeze-out). Pravni rozhledy, 2005, ¢. 18, s. 651; srov. Zima, P.: Pravo
vykupu po x-té a nikoliv naposledy. Pravni rozhledy, 2006, ¢. 19, s. 705.

? Srov. Bartl, M.: Squeeze out: how much protection for minority shareholder?: comparative
constitutional analysis of the Czech regulation of squeeze-out. 1st. edition. Saarbriicken: Lambert Acad.
Publ, 2010, 80 s.; srov. Havel, B., Pihera, V.: K rozhodnuti Ustavniho soudu o tzv. squeeze-out(u). Pravni
rozhledy, 2008, ¢. 19, s. 717.



Z téchto zakladnich tezi a limitii Gstavnosti squeeze-out(u) v ceském pravnim fadu
vychdzi 1 novad pravni uprava nucen¢ho piechodu ucastnickych cennych papirt,
obsazena v ZOK."

2. Zakladni predpoklady pro uskute¢néni squeeze-out(u)

Zakladni pfedpoklady pro moznost uskutecnéni squeeze-out(u) stanovi § 375
ZOK, a to jako podminky sine qua non. Ustanoveni opraviiuje akciondie, ktery splni
dveé déle uvedené podminky, pozadovat po predstavenstvu spolecnosti svolani valné
hromady a zaroven ptedloZeni navrhu na ptechod vSech ostatnich Gi€astnickych cennych
papiri na tohoto akcionare valné hromad¢ k rozhodnuti. Podminkami zakladajicimi
akcionafi pravo pozadovat svolani valné hromady za ucelem schvaleni piechodu
ucastnickych cennych papirt je dle § 375 ZOK vlastnictvi akcii v této spolecnosti, (i)
jejichz souhrnnd jmenovita hodnota €ini alespont 90 % zakladniho kapitalu spolecnosti,
na n&jz byly vydany akcie s hlasovacimi pravy, a (ii) s nimiz je spojen alesponi 90%
podil na hlasovacich pravech ve spoleCnosti. Pro akcionafe, ktery uvedenym
podminkdam vyhovuje, zavadi zakon legislativni zkratku ,,hlavni akcionai“. Oba naroky
(podminky) kladené na akcie hlavniho akcionafe pfitom musi byt splnény kumulativng,’
a to jedté pied zadosti hlavniho akcionafe o svolani valné hromady.®
Byt’ by se na prvni pohled mohlo zdat, ze zakladni pfedpoklady pro uskute¢néni
squeeze-out(u) zakonodarce do zdkona o obchodnich korporacich v podstaté prevzal
(pouze s mensi formulacéni upravou) z ustanoveni § 183i odst. 1 ObchZ, opak je
pravdou. Zasadni praktick¢é dopady mize mit jak zdmeéna nékterych pojma, tak
zasazeni ustanoveni do kontextu nové pravni upravni upravy akciovych spolecnosti,

respektive obecné korporaci, podle ZOK.
2.1. Osoba opravnéna k iniciaci squeeze-out(u)

Ustanoveni § 375 ZOK k iniciaci squeeze-out(u) opraviluje pouze akcionaie

spolec¢nosti, pficemz i dale uvedené podminky ohledné podilu na spolecnosti a na

* Srov. Havel, B.: Zakon o obchodnich korporacich s aktualizovanou diivodovou zpravou a rejstitkem. 1.
vyd. Ostrava: Sagit, 2012, s. 159.

> Srov. Suk, P. in Stenglova, I, Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 567; rovnéz srov. Vanéckova, V. in Hejda,
J., Bachroniova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o
obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech :
(zékon o obchodnich korporacich) : poznamkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 528.

® Srov. Pokorna, J. in B&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zikonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1598.



hlasovacich pravech jsou vazany vyslovné na vlastnictvi akcii v dotéené spolecnosti.
Tato skutecnost je vyznamnym posunem oproti upravé ObchZ, ktery v ustanoveni
§ 1831 odst. 1 k pozadovani squeeze-out(u) opraviioval ,,0sobu, kterd vlastni ve
spoleCnosti ucastnické cenné papiry”, tedy podstatné SirS$i mnozinu osob, nez jen
vlastniky akcii. Pivodni Siroké zdkonné vymezeni opravnénych osob povazovali nékteti
autofi’ za nejasné, priemz leckdy nenalézali shodu na tom, co vie je mozné pod pojem
,Ucastnického cenného papiru® podiadit a pro jaké ucely.® Ani ZOK viak nedava na
otazku opravnénosti k iniciaci squeeze-out(u) jasnou odpovéd'.

2.1.1. Cenné papiry ¢i jina prava zohlediiovana pro naplnéni

zakonné definice hlavniho akcionare

Ze zékonné formulace ustanoveni § 375 ZOK je patrné, Ze pti hodnoceni naplnéni
podminek pro moznost pozadovat nuceny ptechod ucastnickych cennych papirti bude
zohlednovéano pouze vlastnictvi akcii, tj. takovych cennych papirli, jejichz existenci
pripousti a upravuje ustanoveni § 256 a nasl. ZOK. Pochybnosti ov§em pretrvavaji stran
zohlednéni zatimnich listd a nevydanych &i nesplacenych akcii. J. Pokornd’ k tomuto
problému nabizi dva mozné pfistupy, a sice (i) vychdzet z obecného ustanoveni § 256
odst. 4 ZOK, podle kterého se na nesplacené a nevydané akcie ¢i na zatimni listy pouziji
ustanoveni ZOK o akciich, jestlize to nevylu€uje jejich povaha nebo jind ustanoveni
ZOK, a tedy povazovat jejich vlastnictvi za ,,vlastnictvi akcii* ve smyslu § 375 ZOK,
nebo (ii) povazovat ustanoveni § 375 ZOK za specidlni ve vztahu k ustanoveni § 256
odst. 4 ZOK a dospét tak k zavéru, Ze opravnéni k pozadovani squeeze-out(u) maji
pouze vlastnici vydanych a splacenych akcii. Jasnou odpovéd na otazku ohledné
spravnosti volby jednoho ¢i druhého ptistupu vSak Pokornd nedava, na rozdil od

V. Van&¢kové a P. Suka. Van&&kova s odvolanim na ustanoveni § 256 odst. 4 povazuje

7 Srov. Stenglové, I in Stenglové, I., Pliva, S., Tomsa, M. a kol.: Obchodni zakonik. Komentaf. 13.
vydani. Praha: C. H. Beck, 2010, s. 628.

¥ Zatimco kuptikladu Stenglova do mnoziny Géastnickych cennych papirti obecné fadila mimo jiné i
opéni listy (srov. Stengova, . in Stenglova, I., Pliva, S., Tomsa, M. a kol.:Obchodni zédkonik. Komentéf.
13. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010, s. 628), v jiné publikaci upozoriiovala na to, Ze dle jejich nazoru
k nim neni mozné pfihlizet pro ucely naplnéni narokl kladenych na osobu hlavniho akcionéfe podle
ustanoveni § 183i odst. 1 ObchZ (srov. Stenglova, 1. in De&dig, J., Stenglova, I, Kiiz, R., Cech,
P.: Akciové spoleénosti. 7., pfepracované vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 307).

? Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zakonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1597.



za zfejmé, Ze vlastnictvi nevydanych a nesplacenych akcii ¢i zatimnich listd je pro dané
GiGely ,,zcela relevantni“'® a stejné tak samoziejmé s nimi po¢ita i Suk."

Ohledné pojednavané problematiky souhlasim s Vanétkovou a Sukem, tedy dle
meého nazoru by vlastnictvi zatimnich list, nesplacenych i nevydanych akcii mélo byt
zohlednéno pii posuzovani moznosti pozadovat provedeni squeeze-out(u) ve smyslu
ustanoveni § 375 ZOK. Domnivam se, ze ZOK jiny vyklad neumoziuje, nebot’ ve
smyslu § 256 odst. 4 ZOK je na uvedené cenné papiry nutné nahliZet stejné jako na
,bezné* akcie. Jiny pfistup k nim by byl mozny jen v pfipadé, ze by postup dle
ustanoveni § 256 odst. 4 ZOK vylucovala povaha téchto cennych papirt ¢i specialni
ustanoveni ZOK — existence takové vyjimecné okolnosti aplikovatelné na ustanoveni
§ 375 ZOK vsak dle mého ndzoru z ni¢eho nevyplyva.

Dalsi pochybnosti mohou teoreticky panovat stran zohlednéni zastavenych akcii
hlavniho akcionafe, avSak tuto problematiku dle mého nézoru fesi piimo text zdkona
(srov. ustanoveni § 375 ZOK), kdyz po hlavnim akcionafi explicitné pozaduje pouze to,
aby akcie dotcené spolecnosti vlastnil, bez ohledu na to, zda je jeho vlastnické pravo
néjak omezeno (kupiikladu pravé pravem zastavnim). V tomto duchu se vyjadiil i
némecky Vrchni zemsky soud v Mnichové ve svém rozhodnuti ze dne 12. listopadu
2008, sp. zn. 7 W 1775/08. V odkazovaném piipad¢ byly akcie hlavniho akcionéfe,
pozadujiciho provedeni squeeze-out(u), zastaveny ve prospéch banky. MenSinovi
akcionafi, ktefi s vytésnénim nesouhlasili, namitali nezpiisobilost hlavniho akcionare
k provedeni vytésnéni z diivodu, Ze nedisponuje zdkonem pozadovanou vlastnickou
vétSinou ve spolecnosti (v Némecku jde o 95% podil na zdkladnim kapitdlu spole¢nosti)
z ditvodu zastaveni akcii. Soud ovSem rozhodl tak, Ze zajiSténi akcii nic neméni na tom,
ze hlavni akcionat zastava jejich vlastnikem a muize vykonavat veskerd prava s nimi
spojend."?

Veskeré akcie zohlediiované pii posuzovani naplnéni podminek dle ustanoveni

§ 375 ZOK pak musi byt ve vlastnictvi jediné osoby; naplnéni podminek nelze

12 Srov. Vané¢kova, V. in Hejda, J., Bachroiova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 529.

" Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 567.

"2 Rozhodnuti Vrchniho zemského soud v Mnichové ze dne 12. listopadu 2008, sp. zn. 7 W 1775/08 in
Obchodnépravni revue. 2009, €. 10, s. 294,



dosahnout propojenim ovladajici a ovladané osoby," jelikoz takovyto vyklad by Sel
zjevné proti smyslu ustanoveni § 375 ZOK a smyslu squeeze-out(u) viibec (nucenym
pfechodem ucastnickych cennych papiri by nedoslo ke koncentraci téchto cennych

papird v rukou jedné osoby)."*
2.1.2. Naplnéni definice hlavniho akcionare

Z kvantitativniho hlediska ZOK v ustanoveni § 375 pism. a) vyzaduje, aby hlavni
akcionaf vlastnil akcie odpovidajici alesponn 90 % zakladniho kapitdlu, pfiCemz tuto
procentudlni hodnotu vztahuje ke jmenovité hodnoté akcii. Domnivam se, Ze navazani
na ,,jmenovitou hodnotu je nepiesné, a ze ma pivod v témét doslovném pievzeti znéni
ustanoveni § 1831 odst. 1 pism. a) ObchZ do ustanoveni § 375 pism. a) ZOK. ZOK totiz
pfipousti rovnéz existenci tzv. kusovych akcii, které vyjadiuji podil na zakladnim
kapitalu spolecnosti bez toho, aby jim byla pfi¢tena konkrétni jmenovitd hodnota. I tyto
akcie je dle mého nutné zohlednit pro ucely naplnéni kritéria dle § 375 pism. a) ZOK.
Vykladem lze dovodit, Zze kazd4d kusova akcie pfedstavuje stejny dil na zakladnim
kapitalu spolecnosti, tedy de facto i tyto akcie maji ,,skrytou” jmenovitou hodnotu.
Pokud by 90% podil na zakladnim kapitdlu mel byt skutecné navazén vyhradné na
jmenovitou hodnotu akcii, znamenalo by to moznost provedeni squeeze-out(u) pouze ve
spolecnostech s akciemi (vyhradné) se jmenovitou hodnotou. Takovy restriktivni vyklad
by vSak byl dle mého nazoru nediivodné omezujici vzhledem k hlavnimu akcionéii a nic
nenasvédCuje tomu, ze by mél zdkonodarce takovy umysl. Ostatné i komentdfova
literatura'® povazuje zohlednéni kusovych akcii pro ucely ustanoveni § 375 pism. a)
ZOK za samoziejmé.

Jakéakoliv akcie, kterd ma byt zohlednéna v rdmci podminky dle ustanoveni § 375
pism. a), musi navic reprezentovat podil na zakladnim kapitalu spole¢nosti, na néjz byly
vydéany akcie s hlasovacimi pravy. Naplnéni tohoto pozadavku neni samoziejmé, nebot’
ZOK pftipousti i vydani akcii bez hlasovacich prav (srov. ustanoveni § 276 a nasl.

ZOK); tyto akcie vSak neni mozné pro ucely kvalifika¢nich kritérii pro provedeni

1 Srov. ustanoveni § 74 a nasl. ZOK.

4 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zadkonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1598.

15 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zakonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1598; rovnéz srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B.,
Cile&ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck,
2013, s. 567.



squeeze-out(u) zohlednit.'® Zejména je nutné nepiihlizet pro ugely ustanoveni § 375
pism. a) ZOK k prioritnim akciim, které jsou podle ustanoveni § 278 odst. 2 ZOK
vydavany zasadné bez hlasovacich prav.'’

S podminkou dle ustanoveni § 375 pism. a) ZOK pak tzce souvisi druhy
pozadavek kladeny na hlavniho akcionéafe, normovany v ustanoveni § 375 pism. b)
ZOK, tj. aby s jeho akciemi byl spojen alespont 90% podil na hlasovacich pravech ve
spoleCnosti. Pro ucely naplnéni tohoto kritéria je naopak nutné vzit vlastnictvi
prioritnich akcii v potaz. Ackoliv s nimi jinak hlasovaci pravo zasadné spojeno neni
(srov. ustanoveni § 278 odst. 2 ZOK), ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK jim specidlné pro
ucely rozhodovani valné hromady o pfechodu t¢astnickych cennych papir na hlavniho
akcionaie hlasovaci pravo piiznava.'® Ptihlizeno viak nemtize byt k prioritnim akciim
bank, s nimiZ podle vefejnopravniho predpisu'’ hlasovaci prava spojena nejsou (a to ani
vzhledem ke specialnimu ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK).*

Census nastaveny ustanovenim § 375 pism. b) ZOK je logicky, nebot’ zarucuje, Ze
hlavni akciondf bude svymi hlasy schopen nuceny piechod akcii na valné hromadé
spolecnosti schvalit (srov. ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK). Dilezité je pfitom mit na
paméti, Ze pro UCely pfezkumu naplnéni tohoto kritéria nemiize byt bran zretel na
hlasovaci prava, s nimiz by hlavni akcionat eventualn€ disponoval na zdkladé¢ dohody o
vykonu hlasovacich prav, nebot” ustanoveni § 375 ZOK vyslovné vyZaduje vlastnictvi

téchto akcii hlavnim akcionafem.?'

'S Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zakonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1598.

7 'Srov. Van&kov4, V. in Hejda, J., Bachroniova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc : ANAG, 2013, s. 528.

" Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 567.

¥ Srov. ustanoveni § 20 odst. 2 BankZ.

20 Srov. Van&ekova, V. in Hejda, J., Bachronova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 528-529; rovnéz srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F.,
Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s.
567.

21 Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentar k zakonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2013, s. 1598.



V souvislosti se zdkonnym pozadavkem na 90% podil na hlasovacich pravech se
Stenglova® (jesté ve vtahu k pravni tpravé ObchZ) zamyslela nad situaci, kdy budou
nektefi akcionafi stizeni zakazem vykonu hlasovacich prav. Autorka dovozovala, Ze pfi
restriktivnim vykladu ustanoveni § 183i odst. 1 ObchZ by mohla nastat situace, kdy
napt. vlastnik pouze tfetinového podilu na zakladnim kapitdlu by za urcitych
podminek® mohl byt hlavnim akcionafem ve smyslu ustanoveni § 183i odst. 1 ObchZ a
pozadovat provedeni squeeze-out(u). Uvahu Stenglové uzaviela tak, Ze takovyto vyklad
je dle jejiho nazoru nepiipustny, nebot” se piici smyslu zdkonné upravy squeeze-out(u).
V tom s ni dle mého nézoru nelze nez souhlasit, kdyz nastinény restriktivni vyklad by
byl v pfimém rozporu s podminkami, za kterych lze dle nalezu Ustavniho soudu CR ze
dne 27. biezna 2008, sp. zn. P1. US 56/05, povazovat institut squeeze-out(u) v éeském
pravnim fadu za tUstavné konformni, a déale by se pfi€il i principiim nastavenym
evropskym pravem.** Nova tuprava ZOK jde v tomto ohledu jests dale, kdyZ formuladng
pozménila podminku podilnictvi alespoii na 90 % zékladniho kapitalu spole¢nosti ,,s
nimZ jsou spojena hlasovaci prava® (dle ustanoveni § 1831 odst. 1 pism. a) ObchZ) na
,ha néjz byly vydany akcie s hlasovacimi pravy* (dle ustanoveni § 375 pism. a) ZOK).
Touto zménou dle mého minéni zékonodarce zcela vyloucil mozZnost vyse
pfedestfen¢ho restriktivniho vykladu, umoziujiciho squeeze-out zneuzit. Byt by totiz
hlasovaci prava casti akcionait byla pozastavena, tyto akcie budou stale tvofit urcity
podil na zakladnim kapitdlu spole¢nosti, na néjz byly vydany akcie s hlasovacimi pravy
ve smyslu ustanoveni § 375 pism. a) ZOK, a¢ s nimi hlasovaci prava v dany moment
nebudou spojena (coZ pozadovalo ustanoveni § 1831 odst. 1 pism. a) ObchZ). Redlny
census podilu na zékladnim kapitdlu podle ustanoveni § 375 pism. a) ZOK se tak

pozastavenim hlasovacich prav &asti akcionata spole¢nosti nesnizi.*

22 Srov. Stenglova, 1. in D&di¢, J., Stenglova, 1., Kiiz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., pfepracované
vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 308.

** Jako modelovou Stenglova uvadi situaci, kdy vétsinovy akcionat s 60% podilem na zékladnim kapitalu
bude vprodleni sucdinénim povinné nabidky pievzeti, v disledku ¢ehoz nebude moci vykonavat
hlasovaci prava spojena s jeho akciemi. Vlastnik tfetinového podilu na zakladnim kapitalu bude v tu
chvili vlastnit akcie, jejichz jmenovita hodnota ¢ini vice nez 90 % zakladniho kapitalu spole¢nosti, s nimz
jsou v tu chvili spojena hlasovaci prava, a s nimiz je zarovein v daném okamziku spojen 90% podil na
hlasovacich pravech ve spolecnosti, tedy stricto sensu se kvalifikuje na hlavniho akcionafe ve smyslu
§ 1831 ObchZ a muize pozadovat provedeni squeeze-out(u) ve spole¢nosti.

** Srov. smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES.

* Srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 567-568.



2.1.3. Zména v osobé hlavniho akcionare v pribéhu procesu
prechodu ucastnickych cennych papiri

Prestoze v praxi ziejmé nepijde o typickou situaci, teoreticky je mozné uvazovat
o ptipadech, kdy v pribéhu procesu squeeze-out(u) (tedy poté, co konkrétni osoba splni
pfedpoklady dle ustanoveni § 375 ZOK a jako hlavni akciondf za¢ne Cinit kroky
k uskutecnéni nuceného piechodu vSech tcastnickych cennych papiri ve spole¢nosti na
svoji osobu) dojde ke zméné v osobé hlavniho akcionafe. Piestoze zdkonna uprava
pfechodu ucastnickych cennych papiri s touto situaci vyslovné nepocitd, zaroven ji
zménu v osobé& hlavniho akcionate nezakazuje &i ji jinak nevylucuje.*

Zasadni se pro posouzeni piipustnosti zmény hlavniho akcionafe pii absenci
vyslovné pravni Gpravy zda byt zpisob, jakym k této zméné dojde. Suk bez dalsiho
pfipousti moZznost zmeény v osobé hlavniho akciondfe v disledku singuldrni i
univerzalni sukcese,”” avsak Pokorna se domnivéd, Ze hlavni akcionaf by v priib&hu
squeeze-out(u) nemél Cinit zddnd jednani (prfedevsim pirevod akcii), v disledku kterych
by doslo ke zméné v plnéni limit dle ustanoveni § 375 ZOK. Pokorna ovSem zarovein
piipousti, aby ke zmén¢ v osob€ hlavniho akcionafe doslo na zaklad¢ ,,jinych pravnich
skuteénosti, pticemz jako piiklad uvadi dédéni akcii;*® vyluduje tedy zménu v osobé
hlavniho akcionafe singularni sukcesi, naopak pfipousti ji na zdklad¢ univerzalni
sukcese. V uvedeném se piiklanim k vykladu Pokorné. Mam vsak za to, Ze ptipustnost
zmény hlavniho akcionafe v diisledku singuldrni sukcese nelze vyloucit pausalné a vzdy
je nutné piihlédnout k okolnostem, za kterych k prevodu doslo a zejména téz k dopadu
pfipadné zmény na vytdstiované mensinové akcionafe.”” Kupiikladu pievod
vlastnického prava k akciim hlavniho akcionate v disledku vykonu zastavniho prava

k témto akciim lze podle mne obecné povazovat za objektivni a ptipustny divod zmény

* Srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 568.

27 Srov. Suk, P. in gtenglové, I, Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentar. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 568.

8 Srov. Pokorna, J. in B&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zékonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2013, s. 1598.

¥ Vzhledem k diirazu Ustavniho soudu CR (srov. nalez Ustavniho soudu CR ze dne 27. biezna 2008, sp.
zn. P1. US 56/05) na ochranu prav mensinovych akcionait pii squeeze-out(u) by dle mého nazoru zména
v osobé hlavniho akcionafe, jejimz dusledkem by byly jakékoliv negativni dopady na menSinové
akcionare, byla nepfipustna.



v osobé hlavniho akcionate.’® V piipustnosti zmény v osob& hlavniho akcionafe
z diivodu univerzalni sukcese problém nespatiuji, vzhledem k objektivnosti skute¢nosti,
na zakladg kterych se piechod ze své podstaty uskuteéiiuje.’’

Probihajici proces prechodu ucastnickych cennych papirt bude ovsem z diivodu
zmény v osob¢ hlavniho akcionafe bez dal$itho nutné prerusit v ptfipadé, kdy jsou
ucastnické cenné papiry obchodovany na evropském regulovaném trhu a z toho diivodu
je pro schvaleni nucené¢ho piechodu akcii valnou hromadou zapotiebi piedchoziho
souhlasu CNB (srov. ustanoveni § 391 ZOK). Souhlas CNB, jakozto vefejnopravni
souhlas vydany ve spravnim fizeni, je vydavan ad personam a zasadné tak nemulze
piejit na tieti osobu (s vyjimkou ptipadii univerzalni sukcese).>

Z &asového hlediska je dle Suka zména v osobé hlavniho akcionate piipustna ve
dvou raznych stadiich v procesu squeeze-out(u).> Jako prvni uvadi periodu mezi
podanim zadosti hlavniho akcionaie dle § 375 ZOK a uskutecnénim valné hromady
schvalujici pfechod Ucastnickych cennych papirt dle ustanoveni § 377 odst. 1 ZOK.
V souvislosti s touto zménou Suk piipousti situaci, kdy osoba Glastnici se valné
hromady a hlasujici na ni podle ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK bude odli$na od osoby
pivodné oznacené jako hlavni akcionaf, a to z diivodu pievodu akcii po rozhodném dni
ve smyslu ustanoveni § 405 ZOK. V disledku této zmény by jina osoba podavala zadost
dle ustanoveni § 375 ZOK a jina osoba by na valné hromad¢ svymi hlasy ptechod
ucastnickych cennych papirt podle ustanoveni § 382 ZOK schvalila a byla v usneseni
valné hromady urcena jako hlavni akciondf (srov. ustanoveni § 382 odst. 2 ZOK).
Druhé stadium mozné zmény v osobé hlavniho akcionafe vymezuje Suk jako obdobi
mezi usnesenim valné hromady a dnem ptfechodu vlastnického prava k ucastnickym

cennym papirim na hlavniho akcionafe. Zména hlavniho akcionafe v tomto obdobi by

* Domnivam se viak, Ze zastavni pravo k akciim hlavniho akcionate by v této situaci nemélo byt ziizeno
po zapoceti procesu prechodu ucastnickych cennych papird dle ustanoveni § 375 ZOK. Stejné tak by
zastavni pravo ziizené pred zapoceti tohoto procesu nemélo byt zfizeno s cilem pozdéjsiho prevodu akcii
hlavniho akcionate v pribéhu squeeze-out(u) na tieti osobu (srov. ustanoveni § 6 NOZ).

1 Srov. Stenglova 1. in D&di¢, I., Stenglova, 1., K¥iz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., piepracované
vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 309.

32 Srov. gtenglové 1. in Dé&dig, J., Stenglové, L., K#iz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., pfepracované
vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 310; rovnéz srov. Vanéckova, V. in Hejda, J., Bachronova, N.,
Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zdkon o obchodnich
spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zakon o
obchodnich korporacich) : poznamkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 563.

» Srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentar. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 568.
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znamenala, Ze Gcastnické cenné papiry by ke dni pfechodu vlastnického prava (srov.
ustanoveni § 385 odst. 1 ZOK) neptechazely na osobu oznacenou za hlavniho akcionéte
v usneseni valné hromady.

Zatimco Suk povazuje za rozhodujici pouze to, aby v priibdhu celého procesu
squeeze-out(u) existoval hlavni akciondf ve smyslu ustanoveni § 375 ZOK,™ bez
ohledu na to, kdo timto hlavnim akcionafem bude, tento nazor s nim nesdilim
(predevSim ma-li jit o zménu v dasledku singularni sukcese). Problémy dle mého
minéni mize pfinést zejména zmeéna osoby hlavniho akciondfe v obdobi mezi zadosti
dle § 375 ZOK a kondnim valné¢ hromady. V této Casové periodé totiz spatiuji tii
zasadni momenty navdzané na konkrétni osobu hlavniho akciondfe (tedy osobu
podavajici zadost dle ustanoveni § 375 ZOK). Prvnim momentem je vyhotoveni a
rozeslani pozvanky na valnou hromadu spolecnosti, pfi¢emz pozvanka musi mimo jiné
zasadné obsahovat navrh usneseni valné hromady (srov. ustanoveni § 407 odst. 1 pism.
f) ZOK).” V navrhu usneseni pfitom Ize piedpokladat oznadeni konkrétni osoby
hlavniho akcionafe, na néjz maji ucastnické cenné papiry prejit. Druhym momentem je
zvefejnéni Udaje o konkrétni osobé hlavniho akcionafe v sidle spolecnosti (srov.
ustanoveni § 379 odst., 1 ZOK) a tfetim pfedani penéznich prostiedkli ve vysi potiebné
pro vyplatu protiplnéni vytésnovanym minoritdm hlavnim akcionafem povétené osobé
(srov. ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK).*® Pokratovani procesu nuceného prechodu po
provedeni zmény v osob¢ hlavniho akcionare, uskutecnéné po jakémkoliv ze tii vyse
uvedenych momentd, by dle mého nazoru muselo byt povazovana za rozporné se
zdkonem, jelikoz zdkonem vyZadovana identifikace hlavniho akcionafe by
neodpovidala skutecnosti. Obdobné pfechod vlastnického prava k ucastnickym cennym
papirim na jinou osobu, nez ktera byla jako hlavni akcionaf identifikovdna v usneseni
valné hromady dle § 382 odst. 2 ZOK (navic zvefejnénému v obchodnim rejstiiku; srov.
ustanoveni § 384 odst. 1 ZOK ve spojeni s § 385 odst. 1 ZOK), by podle mé bylo nutné

povazovat za rozporné s usnesenim valné hromady a potazmo tak i se zdkonem.

* Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 568.

** Teoreticky lze ziejm& uvazovat i situaci, kdy pozvanka nebude obsahovat navrh usneseni, nybrz
vyjadieni predstavenstva ke kazdé navrhované zalezitosti ve smyslu ustanoveni § 407 odst. 2 ZOK. 1
vtomto pripadé¢ vsak lze predpokladat, ze seznam navrhovanych zalezitosti v pozvance, potazmo
prilozené vyjadieni predstavenstva, bude identifikovat konkrétni osobu hlavniho akcionarte.

°® Byt ne viemi autory je povazovano za ziejmé, Ze k tomuto jednani musi nutng dojit pred konanim
valné hromady (srov. Pokorna J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentdi k zdkonu o obchodnich
korporacich. Plzefi: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék, 2013, s. 1616).
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2.2. Zadost o svolani valné hromady dle § 375 ZOK

Majoritni akcionaf, ktery se domniva, Ze je kvalifikovan k pozadavku ptechodu
ucastnickych cennych papiri ve spolec¢nosti na svoji osobu dle ustanoveni § 375 ZOK,
je opravnén podat ptredstavenstvu spolecnosti zadost o to, aby za ucelem schvaleni
tohoto zaméru svolalo valnou hromadu. Zadost musi byt doprovozena listinami
prokazujicimi postaveni hlavniho akcionéie (tj. naplnéni pozadavka dle § 375 pism. a)
ZOK a dle § 375 pism. b) ZOK) a dale musi obsahovat navrh vySe protiplnéni, které
hlavni akciondf vytésiovanym minoritdim nabizi.’’ Nabizené protiplnéni musi byt
podlozeno bud’ znaleckym posudkem, je-li zdkonem vyzadovan (srov. ustanoveni § 376
odst. 1 ZOK a § 392 ZOK), piipadn¢ zdivodnénim hlavniho akcionafe (srov.
ustanoveni § 391 odst. 1 ZOK). I tyto listiny tedy musi byt k zadosti pfiloZzeny. V
zakonem stanovenych piipadech (jednd-li se o koétované akcie) musi byt doloZeno
rovn&z predchozi rozhodnuti CNB, vyjadfujici souhlas s nabizenym protiplnénim (srov.

ustanoveni § 391 ZOK).*®
2.2.1. Ovéreni naplnéni podminek dle § 375 ZOK

U akcii na jméno si muize spole¢nost postaveni hlavniho akciondfe ovéfit
jednoduse ze seznamu akcionai respektive z evidence zaknihovanych cennych papirt
(srov. ustanoveni § 264 odst. 1 ZOK), ¢i ptipadné akcionat muize své listinné akcie
spoleCnosti ptimo predlozit (srov. ustanoveni § 269 odst. 2 ZOK). V ptipadé akcii na
majitele, které mohou nadile existovat zasadné pouze ve formé zaknihovanych ¢i
imobilizovanych cennych papirti (na jejichZ fyzické vydani nemaji akcionaii pravo),” je
pak ovéfeni postaveni hlavniho akcionafe mozné za pomoci vypisu z evidence
zaknihovanych® nebo imobilizovanych*' cennych papirt.** Z dosavadni judikatury

Nejvyssiho soudu CR (srov. usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 22. kvétna 2012, sp.

37 Pozadavek na uvedeni vyse nabizeného protiplnéni v Zadosti dle § 375 ZOK ze zakona sice explicitné
nevyplyva, dle mého nazoru jej ale je mozné logicky dovodit z § 376 odst. 2 ZOK, jez pozaduje soucasné
se zadosti doruceni znaleckého posudku ¢i zdlivodnéni hlavniho akcionafe, které podklada nabizené
protiplnéni.

% Srov. Suk, P. in gtenglové, I, Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentar. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 569.

%% Srov. ustanoveni § 274 odst. 2 ZOK a srov. zakon & 134/2013 Sb., o nékterych opatienich ke zvyseni
transparentnosti akciovych spolecnosti a o0 zméné dalSich zakont, v platném znéni.

0 Srov. ustanoveni § 526 NOZ.

*1 Srov. ustanoveni § 2413 NOZ.

* Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 568.
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zn. 29 Cdo 1173/2011) k §183i odst. 1 ObchZ* plyne, Ze za nedostatujici je nutné
povazovat, pokud akcionat své postaveni prokazuje pouhym predloZzenim cestného
prohlaseni, nebot’ prava spojena s akcii vykonava zasadné pouze osoba, ktera je schopna
akcii predlozit, respektive pfedlozit vypis (potvrzeni) prokazujici vlastnictvi této akcie.
K ovéfeni naplnéni podminek dle ustanoveni § 375 ZOK Suk dopliiuje, Ze neni
podstatné, jak majoritni akcionar své postaveni prokéaze a jestli jej viibec prokaze, nebot’
podstatnd je skutecnost, zda osoba podavajici zddost o squeeze-out postaveni hlavniho
akcionaie objektivné ma. Dale poukazuje téz na to, ze dle judikatury Nejvyssiho soudu
CR* postacuje, splituje-1i akcionaf naroky kladené zakonem na hlavniho akcionafe az
pfed uvefejnénim ozndmeni o svolani valné hromady dle ustanoveni § 377 ZOK, tedy
nikoliv jiz v okamziku podani zadosti dle § 375 ZOK.* K tomuto viak povazuji za
vhodné doplnit, Zze splnéni kvalifikacnich kritérii pro pozici hlavniho akcionéte pozdéji
nez v okamziku podani zadosti dle § 375 ZOK by dle mého minéni mélo byt pouze
vyjimecnou zéleZitosti a nikoliv standardnim pfistupem majoritnich akcionait. Na tento
zavér soudim krom¢ samotné podstaty ustanoveni § 375 ZOK piredevSim z usneseni
Nejvyssiho soudu CR ze dne 20. &ervna 2012, sp. zn. 29 Cdo 1169/2011, o které své
vyse uvedené zavéry (byt’ opaéného vyznéni) opira i Suk. V tomto rozhodnuti Nejvyssi
soud totiz sice pfipustil naplnéni kritérii urCujicich hlavniho akcionate pozdéji, nez
k okamziku podéni Zzadosti, avSak za znacné specifickych skutkovych okolnosti.
Majoritni akcionaf totiz v dobé podani Zadosti vlastnil 89,75 % akcii spolecnosti, tedy
do naplnéni zédkonnych kritérii mu chybélo jen 0,25 %, které nasledné jesté pied
uvefejnénim oznadmeni o svolani valné hromady nabyl. Nejvyssi soud navic nikterak
nepotvrdil spravnost takovéhoto postupu, pouze konstatoval, Ze situace neni diivodem

pro vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady, schvalujici provedeni vytésnéni.
2.2.2. Navrh vySe protiplnéni a doloZeni jeho primérenosti
Zakon v ustanoveni § 376 odst. 2 ZOK vyZaduje, aby soucasti zadosti podle
ustanoveni § 375 ZOK bylo i zdGvodnéni hlavniho akcionafe (pfipadné znalecky
posudek), tykajici se vySe protiplnéni za ucastnické cenné papiry, na néjz maji

vytéstiovani akcionafi pravo a které jim ma byt pfiznano usnesenim valné hromady

* Usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 22. kvétna 2012, sp. zn. 29 Cdo 1173/2011.

* Usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 22. kvétna 2012, sp. zn. 29 Cdo 1173/2011 a usneseni
Nejvyssiho soudu CR ze dne 20. &ervna 2012, sp. zn. 29 Cdo 1169/2011.

* Srov. Suk, P. in Stenglova, I, Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 569.
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(srov. ustanoveni § 36 odst. 1 ZOK). Zda je hlavni akcionaf povinen ¢i opravnén vysi
tohoto protiplnéni sdm 1 navrhnout, nebo zda je jen osobou povinnou zajistit dolozeni
vySe protiplnéni navrzenou n€kym jinym, neni v zdkoné explicitné feceno. Z povahy
ustanoveni § 376 ZOK i obecné z upravy prav a povinnosti hlavniho akcionafe pii
pfechodu ucastnickych cennych papirti je vSak zfejmé, Ze hlavni akcionafr je zaroven
osobou, kterd musi v zadosti pfedstavenstvu spolecnosti podle § 375 ZOK uvést vysi
navrhovaného protiplnéni.*°

Vzhledem k tomu, Ze vySe protiplnéni navrzena hlavnim akcionafem (jako
osobou, zjejichz financ¢nich prosttedkll se protiplnéni ndsledné¢ vypléci; srov.
ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK) by jinak byla pouze jeho subjektivnim posouzenim
pfimétenosti protiplnéni, poZaduje zakon urcitou formu objektivizace navrhu hlavniho
akcionafe.’” Touto objektivizaci je ve smyslu ustanoveni § 376 odst. 2 ZOK typicky
znalecky posudek™® (ktery v dob& podani zadosti podle § 375 ZOK nesmi byt starsi neZ
3 mésice), eventualné pak v urcitych ptipadech tzv. zdiivodnéni vyse protiplnéni (srov.
ustanoveni § 376 odst. 1 ZOK.

Dolozeni znaleckého posudku po hlavnim akcionafi neni pozadovano pouze ve
dvou situacich,” a sice (i) jsou-li Gcastnické cenné papiry spolegnosti piijaty
k obchodovéni na evropském regulovaném trhu (srov. ustanoveni § 392 ZOK), a dale
(ii) v ptipadé squeeze-out(u) provadéného bezprostiedn&™ po realizované nabidce

prevzeti’' (lhostejno zda povinné & dobrovolné; srov. ustanoveni § 393 odst. 1 a § 393

6 Srov. Pokorna, J. in B&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1609.

47" Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zakonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1609; rovnéz srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B.,
Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2013, s. 570.

* Odborny posudek zhotoveny znalcem v oboru ve smyslu zakona &. 36/1997 Sb., o znalcich a
tlumocCnicich, v platném znéni.

4 Srov. Suk, P. in Stenglové, I, Havel, B., Ciletek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 571.

0 Pojem bezprostiednosti v této souvislosti uziva P. Suk (srov. Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F.,
Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s.
571). V ptipadé protiplnéni poskytnutého pfi realizaci povinné nabidky pievzeti plati toto protiplnéni ve
smyslu ustanoveni § 393 odst. 1 ZOK za piiméfené pouze po dobu 3 mésicti od konce doby zavaznosti
nabidky pfevzeti (srov. ustanoveni § 393 odst. 3 ZOK). V ptfipad¢ dobrovolné nabidky prevzeti (srov.
ustanoveni § 393 odst. 2 ZOK) pak trvani zakonné pravni domnénky pfimétenosti protiplnéni pro ucely
squeeze-out(u) neni nijak Casové omezeno (srov. Vanéckova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., DiviSova,
K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spole¢nostech a
druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech : (zakon o obchodnich
korporacich) : poznamkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 567).

> Nabidkou pievzeti se rozumi nabidka pievzeti uskute¢néna podle NabPiev.
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odst. 2 ZOK). Pro situaci ad. (ii) sice zdkon hlavniho akcionafe povinnosti doloZeni
vyse protiplnéni znaleckym posudkem nezprostuje (na rozdil od situace ad. (1)), ovSem
vyslovné normuje, co je pro dany ptipad povazovano za pifiméfené protiplnéni. Je tedy
zfejmé, ze bude-li navrhovana vySe protiplnéni dosahovat miniméalné vyse protiplnéni
oznacené zdkonem za ptiméfenou, neni jiz tfeba piiméfenost navrhu hlavniho akcionare
podkladat posudkem znalce. Hlavni akciondf navrhovanou vysi protiplnéni pouze
zdtivodni.>?

V piipadé€ ucastnickych cennych papirit spole¢nosti pfijatych k obchodovani na
evropském regulovaném trhu zédkon vyslovné vyzaduje, aby byl navrh vyse protiplnéni
za tyto cenné papiry misto znaleckého posudku doprovozen zdivodnénim hlavniho
akcionare (srov. ustanoveni § 391 odst. 1 ZOK). Vzhledem k tomu, Ze zdivodnéni
vdaném pfipadé¢ v podstaté supluje znalecky posudek, musi obsahovat veskeré
informace tak, aby vytésiiovani vlastnici ucastnickych cennych papird méli moznost
posoudit pfiméfenost nabizeného protiplnéni a zptisob, kterym hlavni akcionaf k ¢astce
protiplnéni dospél.™

Kromé zdivodnéni vySe navrhovaného protiplnéni musi hlavni akcionat dale pti
nuceném piechodu ucastnickych cennych papirG obchodovanych na evropském
regulovaném trhu spoleGnosti piedlozit predchozi souhlas CNB s nabizenym
protiplnénim (srov. ustanoveni § 391 odst. 1 ZOK). CNB po podani Zadosti hlavniho
akcionafe o souhlas zah4ji spravni fizeni,”* v némz posuzuje toliko fadnost Zadatelova
zdivodnéni pro navrhované protiplnéni ve smyslu ustanoveni § 391 odst. 2 ZOK (t;.
zdivodnéni musi byt komplexni, uplné, vnitiné konzistentni, nezavislé, nestranné a
opakovatelné, pfiCemz uZzité oceiiovaci metody musi byt divodné a odivodnéné

zvoleny; to vie za transparentniho pouziti spolehlivych daji).”” Ugastnikem fizeni pied

2 Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 571.

3 Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 594.

>* Rizeni ve smyslu § 7a odst. 1 pism. a) zakona ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu a o
zmeéné a doplnéni dalsich zakont, v platném znéni.

>> Ceska narodni banka (Praha). Informace CNB k ocefiovani tiéastnickych cennych papird pro tcely
povinnych nabidek ptevzeti, vefejnych navrhli smlouvy a vytésnéni (OCE). Verze 1.0 [www dokument]
16. 8. 2010 [cit. 18. 1. 2014]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/dohled financni_trh/legislativni_zakladna/emis
e_evidence cp_nabidky prevzeti_vytesneni/download/metodika oce 20100816.pdf
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CNB je pouze hlavni akcionai”® (srov. ustanoveni § 391 odst. 4 ZOK) a CNB je povinna
vydat rozhodnuti o jeho zadosti do 15 pracovnich dnil od jejiho doruceni (pficemz tuto
Ihiitu mtize CNB v piipadé potieby prodlouzit, a to nejvyse o dalsich 15 pracovnich
dnti; srov. ustanoveni § 391 odst. 2 ZOK).

Nedolozi-li hlavni akcionafr k zadosti dle § 375 ZOK dokumenty vyzadované
podle ustanoveni § 376 odst. 2 ZOK (resp. bude-li doloZeny znalecky posudek starsi nez
tfti mésice, anebo uplynuly-li vice nez tii mésice od konce doby zdvaznosti nabidky
prevzeti pii postupu dle ustanoveni § 393 odst. 1 ZOK), nespliuje zadost akcionaie
podle § 375 ZOK zédkonné podminky a pfedstavenstvo tedy na jejim zakladé nesmi
svolat valnou hromadu (minimaln¢ do doby, nez bude zaddost doplnéna). O tomto musi

byt hlavni akcionaf piedstavenstvem informovan.”’
2.2.3. Urceni (podani) zadosti

Otazka muize vyvstat i ve vztahu k tomu, komu ma byt zadost hlavniho
akcionafe podle § 375 ZOK vlastné urena, respektive podana. Samotné zakonné
ustanoveni hovofi do jisté miry neurcité¢ o tom, Ze akcionaf je opravnén pozadovat, aby
predstavenstvo svolalo valnou hromadu. Suk si tuto formulaci vyklada tak, ze zadost
hlavni akcionat dorucuje spoleénosti.58 Tento vyklad je mozné podpofit i formulaci
ustanoveni § 376 odst. 2 ZOK, které vyslovné hovoii o dorucovani spolecnosti, kdyz
stanovuje povinnost hlavniho akcionare spolu s zédosti dle § 375 ZOK dolozit i
zdiivodnéni navrhovaného protiplnéni pro vyté€siiované akciondie (resp. znalecky
méla sméfovat pfimo na piedstavenstvo spole¢nosti, nebot’ pfedstavenstvo je adresatem
pravniho jednani hlavniho akcionafe (je to pfedstavenstvo, po kterém je pozadovano,
aby se v ndvaznosti na zadost zachovalo ur¢itym zplsobem), nikoliv spole¢nost jako
takova. Pro adresovani zéadosti pfimo predstavenstvu spoleCnosti se vyjadiuje i

v 59 7 o v s
Vanéckova,” byt bez dalsiho zdiivodnéni.

% Skute¢nost, ze zakon pfizndva postaveni ulastnika fizeni pfed CNB pouze hlavnimu akcionaii,
nepiekraduje mantinely Ustavnosti takovéto zakonné Gipravy (srov. nalez Ustavniho soudu CR ze dne 27.
bitezna 2008, sp. zn. P1. US 56/05, bod 72 odiivodnéni nalezu).

7 Srov. Suk, P. in Stenglové, I, Havel, B., Ciletek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 571, 595, 598.

% Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 569.

%% Srov. Vandskova, V. in Hejda, J., Bachroniova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
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Vanéckova dale upozoriuje, ze dle jejiho minéni mize byt zddost vznesena 1 vici
dozor¢i rad€, pokud je tato v daném okamziku povéfena svoldvanim valné hromady
spole¢nosti z divodu neustaveného predstavenstva ¢i jeho disfunkce (srov. ustanoveni §
404 ZOK). K tomu je dle mého nazoru pro uplnost nutné doplnit, Zze squeeze-out mize
byt nepochybné proveden i v akciové spolecnosti s monistickym systémem vedeni,
pfiCemz v takovém piijpadé méa podle mne byt zadost dle § 375 ZOK urcena
statutarnimu fediteli, pfipadn€ jinému organu spoleCnosti s plisobnosti obdobnou
predstavenstvu (srov. ustanoveni § 456 ZOK).

3. Uskutecnéni prechodu ucastnickych cennych papiru

Paklize hlavni akcionaf naplni veSkeré zakonné piedpoklady pro pozadovani
nuceného prechodu ucastnickych cennych papirt, véetné podani tplné zadosti o svolani
valné hromady pfedstavenstvu spolecnosti, piesouva se v zdsad¢ veskera dalsi aktivita
v pokracujicim procesu vytésnéni na samotnou akciovou spolecnost (resp. jeji organy)
v niz nuceny piechod probiha. Vyjimku tvoii povinnost hlavniho akcionafe ke sloZeni
finanénich prostredk, v ¢astce odpovidajici navrhované vysi protiplnéni za piechazejici
ucastnické cenné papiry, u povéiené osoby a dolozeni této skutecnosti spolecnosti
ZOK; srov. ustanoveni § 378 ZOK). Urcitd prava a povinnosti vznikaji rovnéz
minoritnim vlastnikiim castnickych cennych papirii spolecnosti ¢i osobam s jinymi
pravy k t€émto cennym papirim (zejména zastavnim vetitelim).

3.1. DoloZeni prostiredkii na vyplatu protiplnéni

Ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK vyzaduje, aby hlavni akcionaf predal prostiedky ve
vysi potiebné k vyplaté protiplnéni povéfené osobé (srov. ustanoveni § 378 odst. 1
ZOK) a dale aby tuto skutecnost dolozil spolecnosti. Tato Gprava v podstaté kopiruje
ustanoveni § 1831 odst. 5 ObchZ, avSak s jednim zasadnim rozdilem — z nové pravni
upravy se vytratil vyslovny pozadavek na piedani prosttedk povérené osobé ,,pred
konanim valné hromady*.®® Teoreticky tedy mohou vznikat pochybnosti o tom, kdy je
hlavni akcionaf povinen mit prostfedky k dispozici a kdy ma tuto skutenost dokladat

spole¢nosti.

obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 529.
% Srov. ustanoveni § 183i odst. 5 ObchZ.
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Nézory odborné vefejnosti na nastinény problém nejsou jednotné. Pokorna
vychdzi zjevné z doslovného znéni ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK (tedy z absence
stanoveni zakonného terminu pro sloZeni prosttedkll) kdyz pomérné benevolentné
usuzuje, ze prosttedky musi byt povéfené osobé hlavnim akcionafem predany
nejpozdéji pied vznikem prava na zaplaceni protiplnéni (srov. § 388 odst. 1 ZOK).”'
Tento moment je logicky nejzazS§im okamzikem, kdy mohou byt prostiedky predany
povéerené osobe¢ tak, aby je bylo moZzné pouzit pro v€asnou vyplatu protiplnéni.

Mnohem striktn&jsi vyklad naopak zastavaji Suk® a Van&tkova®. Oba autofi jsou
toho nazoru, Ze pies absenci vyslovného zakonného pozadavku musi hlavni akcionaf
prostiedky povéiené osobé predat a skutecnost spolecnosti dolozit jesté pred konanim
valné hromady, tedy postupovat obdobné v duchu ustanoveni § 183i odst. 5 ObchZ. Suk
1 Vanéckova pii svém vykladu shodné vychézeji z toho, ze smyslem ustanoveni § 378
odst. 2 ZOK je zajisténi prava mensinovych akcionatii na vyplatu protiplnéni. Pfeddnim
prostiedki povétené osobé pozdéjsim nez pred konanim valné hromady pak ustanoveni
ztraci smysl.

Dle mého nazoru je nutné pfidrzet se vykladu Suka a Vanétkové, nebot’ mam za
to, ze s vykladem Pokorné ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK skute¢né zcela pozbyva svého
smyslu; ve svétle tohoto vykladu by se kupiikladu jevil jako zcela nesmyslny
pozadavek na dolozeni pieddni prostfedkli povéfené osobé spolecnosti. Zaroven by
timto vykladem doslo ke sniZzeni ochrany menSinovych akcionditi pfi squeeze-out(u),
kdyz by si nemohli byt az do okamziku vyplaty protiplnéni jisti, Ze hlavni akcionaf
skutecné disponuje dostatecnymi finanénimi prostiedky pro poskytnuti protiplnéni ve
vySi schvalené valnou hromadou. Domnivam se proto, Ze benevolentni vyklad
ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK by v kone¢ném disledku mohl byt dokonce shleddn
rozpornym se zasadou ochrany prav mensSinovych akcionéii pfi vytésnéni, nastavenou
Ustavnim soudem CR.** Podptirny argument pro vyklad povinnosti hlavniho akcionate

dolozit spolecnosti sloZeni prostfedkii na vyplatu protiplnéni jesté pred uskute¢nénim

' Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zédkonu o obchodnich korporacich. Plzeii:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1616.

2 Suk, P. in Stenglové, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 574.

% Van&kova, V. in Hejda, J., Bachrotiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 536.

% Nalez Ustavniho soudu CR ze dne 27. brezna 2008, sp. zn. P1. US 56/05.
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valné hromady dale spatfuji i v systematickém zafazeni ustanoveni § 378 ZOK
v zdkonné osnové tak, ze pfedchdzi ustanoveni § 382 ZOK, pojedndvajici schvaleni

prechodu ucastnickych cennych papir valnou hromadou.
3.2. Povinnosti spolecnosti pred uskute¢nénim valné hromady

Pted uskute¢nénim valné hromady ve smyslu ustanoveni § 375 ZOK je spolecnost
(respektive jeji organy) povinna, kromé fadného svolani valné hromady, predevsim
zptistupnit rozhodné informace a podkladovou dokumentaci pro provedeni

squeeze-out(u) dotéenym osobam.
3.2.1. Svolani valné hromady

Jsou-li naplnény zdkonné podminky, je pfedstavenstvo spolecnosti povinno
valnou hromadu spolecnosti svolat do 30 dnii ode dne doruceni zadosti hlavniho
akcionédie podle § 375 ZOK (srov. ustanoveni § 377 odst. 1 ZOK; na rozdil od
patnactidenni lhity, jeZ pfedstavenstvu pro svolani valné hromady poskytovalo
ustanoveni § 183j odst. 1 ObchZ). Namisto piedstavenstva miize valnou hromadu svolat
i jeho ¢len, je-li pfedstavenstvo necinné nebo dlouhodobé neschopné se usnaset (srov.
ustanoveni § 402 odst. 2 ZOK), eventualné dozor¢i rada spolecnosti (srov. ustanoveni
§ 404 ZOK).® Jak uZ jsem uvedl vy3e v této praci, v &asti vénované uréeni (podani)
zadosti hlavniho akcionafe (viz €L 2.2.3 této prace), jsem toho nazoru, ze squeeze-out
mize probéhnout i v akciové spoleCnosti s monistickou strukturou, kde by byl ke
svolani valné hromady povinovan primarné statutarni feditel, pfipadné jiny organ
spolecnosti s obdobnou plisobnosti (srov. ustanoveni § 456 odst. 1 ZOK), a v tivahu by
podle mé ptipadalo i svolani spravni radou (resp. jejim pfedsedou anebo jinym organem
s obdobnou kontrolni plisobnosti), vykonavajici obdobu pravomoci dozor¢i rady
v dualistickém systému (srov. ustanoveni § 404 ZOK ve spojeni s § 456 odst. 2 ZOK).
Tticetidenni lhlita pro svolani valné hromady je pak lhlitou pofadkovou. Jeji nedodrzeni

tedy neznamena nemoznost kondni valné hromady, av§ak mulze zalozit odpovédnost

%5 Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachrotiova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 533; rovnéz srov. Stenglova I. in D&di¢, J., Stenglova, 1., K¥iz, R.,
Cech, P.: Akciové spoleénosti. 7., pfepracované vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 312.
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Clenti predstavenstva za piipadnou Skodu vzniklou v disledku prodleni akcionaiim
spole¢nosti &i spoleénosti samotné.*®

Je-li mozné hlavniho akcionafe povazovat za kvalifikovaného akcionafe ve
smyslu ustanoveni § 365 ZOK a jeho zadost o svolani valné hromady podle § 375 ZOK
tedy za zadost kvalifikovaného akciondfe ve smyslu ustanoveni § 366 ZOK, pak
pfedstavenstvo neni opravnéno ménit navrzeny porad valné hromady a nema pravo jej
bez souhlasu hlavniho akcionafe ani doplnit (srov. ustanoveni § 367 odst. 2 ZOK).
Hlavni akcionét, jako kvalifikovany akcionat, by zaroveit mél pravo, v piipadé prodleni
pfedstavenstva se svolanim valné hromady v tficetidenni 1hiité podle § 377 odst. 1 ZOK,
se obratit na soud s ndvrhem, aby byl ke svolani valné hromady sdm zmocnén ve
smyslu ustanoveni § 368 ZOK (k problematice hlavniho akcionafe jako kvalifikovaného

akcionate podrobngji v ¢l. 3.2.2 této prace).”’
3.2.2. Pozvanka na valnou hromadu

Pro tcely svolani valné hromady ke schvéleni nuceného piechodu tcastnickych
cennych papirli zdkon vyZzaduje, aby pozvanka na valnou hromadu spliovala, kromé
obecnych,®® té2 zvlastni obsahové naleZitosti (srov. ustanoveni § 377 odst. 2 ZOK).
Zvlastni nalezitosti predstavuji (i) rozhodné informace o ur€eni vySe protiplnéni (je-li
vyzadovan znalecky posudek,” jsou za rozhodné informace povazovany zavéry tohoto
posudku), (i1) vyzva zastavnim véfitelim ke sdéleni existence jejich zastavniho prava k
ucastnickym cennym papirim spolecnosti a (iii) vyjadieni predstavenstva
k pfiméfenosti navrzené vyse protiplnéni.”’ Pozvanka musi déle akcionafe upozornit na
jeho pravo k bezplatnému vydani listin dle ustanoveni § 379 odst. 1 a odst. 2 ZOK (t;.
na vydani udaji o osob& hlavniho akcionafe, znalecky posudek, piipadné rozhodnuti
CNB a zd@vodnéni vyse protiplnéni navrhovaného hlavnim akcionafem; srov.

ustanoveni § 379 odst. 3 ZOK). Kone¢n¢, zdkonnou nalezitosti pozvanky je také

% Ppokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zakonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1613.

7 Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachronova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zadkon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 534; rovnéz srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cilegek, F.,
Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s.
572.

%% Srov. ustanoveni § 407 ZOK.

% Srov. ustanoveni § 376 odst. 1 ZOK.

" Srov. ustanoveni § 377 odst. 2 ZOK.

20



upozornéni vlastnikii zastavenych ucastnickych cennych papirtt na jejich povinnost
sdélit spoleCnosti existenci zastavniho prava a osobu zastavniho véfitele, a to bez
zbyte¢ného odkladu poté, co se dozvi o svolani valné hromady (srov. ustanoveni § 380
ZOK).

Za rozhodné informace o urCeni vysSe protiplnéni je povazovano zejména
uvedeni vySe navrhovaného protiplnéni ve srozumitelné podobé¢ (za srozumitelnou je
povazovana vySe protiplnéni piipadajiciho na jednu vykupovanou akcii)’' a urdeni
zpuisobu, kterym akcionar k této vysi protiplnéni dospél.”?

Vyjadfeni predstavenstva k pfiméfenosti navrhované vyse protiplnéni by melo
byt obdobou zpravy piedstavenstva pii preménach obchodnich spolecnosti. Smysl
vyjadieni je spatfovan v poskytnuti urcitého voditka vytésnovanym osobam, pokud
zvazuji domahani se prava na dorovnani (srov. ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK).”
Domnivam se ovSem, Ze v praxi, kdy hlavni akcionat je zasadné¢ schopen ovlivnit
persondlni obsazeni piedstavenstva, ztraci vyjadfeni ptedstavenstva do zna¢né miry
objektivitu a tedy 1 smysl a stava se pouhou formalitou.

O vyznamu pozadavku na umisténi vyzvy zéastavnim véfitelim ke sdéleni
existence zastavniho prava k ucastnickym cennym papirtim do pozvanky Ize
pochybovat vzhledem ktomu, Ze pozvanka je doruCovana zasadné akcionarim
spole¢nosti, nikoliv zastavnim véfitelam (srov. ustanoveni § 406 odst. 1 ZOK).”* Dle
mého nazoru je vSak nutné vzit vpotaz i skutecnost, Ze spolenost ma povinnost
pozvanku uveiejnit na svych internetovych strankach.” Byt tedy pozvanka sméfuje
primdrné vacéi akcionafim spolecnosti, vzhledem k zdkonné povinnosti jejiho
uvefejnéni na webu je dle mého mozné ji vnimat i jako vefejnou vyzvu vici zastavnim
vétitellim, v jejichz zajmu je sledovat uvetejnéni informaci na internetovych strankach

akciovych spolecnosti, k jejichz akciim maji ztizené zastavni pravo.

! Srov. usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 16. prosince 2009, sp. zn. 29 Cdo 4712/2007.

2 Srov. Pokorna, J. in B&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zékonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1613; rovnéz srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B.,
Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2013, s. 572.

> Srov. Pokorna, J. in B&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zékonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1613.

" Srov. Pokorna, J. in B&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zékonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2013, s. 1613.

73 Srov. ustanoveni § 406 odst. 1 ZOK.
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Mnohem vétSiho redlného vyznamu nez vyzva vici zastavnim vétitelim je dle
mého soudu upozornéni vlastnikli zastavenych cennych papir v pozvance na jejich
povinnost sdélit skute¢nost zastaveni a osobu zastavniho véfitele spolecnosti. Za vyzvou
vi€i zastavnim véfitelim 1 povinnosti vlastnikil zastavenych cenny papird sdélit
existenci zastavniho prava spolecnosti spatfuji totozny cil, a sice zpraveni spolecnosti o
existenci prav k vykupovanym cennym papirGm, jeZ maji vliv na to, komu bude
nasledné vyplaceno protiplnéni za tyto cenné papiry (srov. ustanoveni § 389 odst. 2
ZOK). Jak vyzva vici zédstavnim véfitelim, tak upozornéni akciondfii na povinnost
sdélit spoleCnosti zastaveni svych cennych papiri vSak zfejmé postradd vyznam
z hlediska realizace zastavniho prava, nebot’ vyplata protiplnéni zastavnim véftitelim je
podminéna pouze prokdzadnim existence zdastavniho pradva k nucené ptechazejicim
cennym papirim spolecnosti ke dni pfechodu vlastnického prava (srov. ustanoveni
§ 385 odst. 1 ZOK) k témto cennym papiriim na hlavniho akcionafe (srov. ustanoveni
§ 389 odst. 2 ZOK).”

Z proceduralniho hlediska vznikaly jiz za staré pravni Gpravy squeeze-out(u)
v ObchZ vykladové spory o to, zda je valnd hromada schvalujici vytésnéni valnou
hromadou svolanou na zadost tzv. kvalifikovaného akcionafe (srov. ustanoveni § 181
odst. 1 ObchZ) a tedy jestli se lhlta pro uvetejnéni pozvanky zkracuje na polovinu (15
dni) oproti standardné vyZzadovanym tficeti dnlim (srov. ustanoveni § 181 odst. 2 ObchZ
a § 184a odst. 2 ObchZ). Tato nejasnost nebyla odstranéna ani v upravé ZOK, ktery
obdobn¢ umoznuje pfi svoldni valné hromady na zadost kvalifikovaného akcionare
(srov. ustanoveni § 365 a nasl. ZOK) zkréaceni lhiity pro uvetejnéni a zaslani pozvanky
na valnou hromadu na polovinu (tj. 15 dnt, resp. 21 dnd u spolecnosti, jejichz akcie
byly pfijaty k obchodovani na evropském regulovaném trhu; srov. ustanoveni § 367
odst. 1 ZOK). Suk’” i Van&¢kova' se pridrzuji vykladu, e jelikoz hlavni akcionai vzdy
napliiuje definici kvalifikovaného akcionare dle ustanoveni § 365 a jeho Zadost dle

§ 375 ZOK odpovida zadosti hlavniho akcionafe dle ustanoveni § 366 ZOK, mélo by se

" Srov. Suk, P. in gtenglové, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentar. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 573.

" Srov. Suk, P. in Stenglové, I, Havel, B., Ciletek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 572.

"8 Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachronova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolecnostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 534.
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na svolani valné hromady dle ustanoveni § 377 ZOK aplikovat zkraceni lhat pro
uvetejnéni pozvanky ve smyslu ustanoveni § 367 odst. 1 ZOK. Stejny vyklad., byt ke
staré ipravé ObchZ, zastavala i Stenglova’ &i autorsky kolektiv J. Dédice, P. Kasika a
V. Pihery® a k tomuto vykladu ve své judikatuie dospél také Nejvyssi soud CR.*' Jini
autofi se k pfedmétné tipravé ObchZ vyjadfili v tom smyslu, ze vzhledem k nejistoté
vykladu ustanoveni § 183 odst. 2 ObchZ je tfeba v duchu zasady in dubio pro reo
aplikovat ,,standardni* Thiitu pro uvefejnéni pozvanky.*> Mnohem razantné&ji se k feseni
problému, tentokrat jiz ve vztahu k nové pravni tpravé ZOK, stavi Pokorna,” podle
které na squeeze-out neni mozné aplikovat specialni Gpravu prav kvalifikovaného
akcionafe a je nutné zachovat obecnou zdkonnou lhiitu 30 dnil pro uvetejnéni pozvanky
pfed kondnim valné hromady (srov. ustanoveni § 406 odst. 1 ZOK). Pokorna
argumentuje ochranou zdjmi vytésiiovanych akcionafti a poskytnutim dostate¢ného
Casu na to, aby minority shromazdily dostatek potfebnych informaci, ptedevsim pokud
jde o ptiméfenost protiplnéni. Poukazuje pfitom na nalez Ustavniho soudu CR ze dne
21. bfezna 2011, sp. zn. I. US 1768/09. V posuzovaném piipadé byla pozvanka na
valnou hromadu uvefejnéna 15 dnii pied jejim konanim, coz Ustavni soud ozna¢il za
prispéni k nedostatecné ochrané¢ prav mensSinovych akciondii. Na druhou stranu je
nutné dodat, e vramci stejného nalezu Ustavni soud oznaéil posouzeni lhiity pro
uvetejnéni pozvanky za zélezitost Cist€¢ obecnych soudl. Zaroven za hlavni diivod, pro¢
v posuzovaném piipadé shledal poruseni zakladnich prav stézovatele, Ustavni soud
oznacil kumulaci nékolika faktorti (kromé zkraceni lhlity pro uvefejnéni pozvanky to
byla predeviim absence dohledu CNB v dobé,** kdy jej zikon pro posuzovany piipad
vyzadoval). Kupiikladu Stenglovd tak povazuje sviij vyklad ohledn& aplikace
ustanoveni o kvalifikovaném akcionafi za pouzitelny i v pfimé konfrontaci s uvedenym

nalezem Ustavniho soudu.”® Osobn& se rovnéz piiklanim k aplikaci zakonnych

" Srov. Stenglové 1. in D&dig, J., Stenglové, L, K#iz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., pfepracované
vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 312-313.

%0 Dedig, I., Kasik, P., Pihera V.: K vybranym aspektiim Upravy squeeze-out(u). Pravni rozhledy. 2006, &.
1,s.25.

#1 Usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 25. biezna 2008, sp. zn. 29 Cdo 866/2007.

%2 Srov. Havel, B., Dolezil, T. A zase ten squeeze-out. Uvahy nad interpretaci § 183i a nasl. ObchZ.
Pravni rozhledy, 2005, ¢. 17, s. 633 a nasl.

5 Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zékonu o obchodnich korporacich. Plzeii:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1612.

% Pted Gi¢innosti novely ObchZ, provedené zakonem ¢. 377/2005 Sb.

8 Stenglové 1. in Dédic, ., étenglové, I., Kiiz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., prepracované
vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 312-313.
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ustanoveni o kvalifikovaném akcionafi a tedy zkraceni lhiity pro zvefejnéni pozvanky
na valnou hromadu. Vzhledem k tomu, ze hlavni akcionat v piipadech nuceného
pfechodu ucastnickych cennych papiri bude vzdy napliovat definici kvalifikovaného
akcionafe (pficemz ustanoveni dopadajici na kvalifikovaného akciondfe jsou
specidlnimi vii¢i obecné Upraveé prav a povinnosti akcionare) a s ohledem na skute¢nost,
ze zdkonodarce mezi ustanoveni ZOK upravujici squeeze-out nezaradil zadné dalsi
specidlni ustanoveni, které by aplikaci ustanoveni o kvalifikovaném akcionafi na
nuceny prechod ucastnickych cennych papirti vylu¢ovalo ¢i omezovalo (byt tak pii
znalosti vykladovych obtizi, které byly stouto problematikou v minulosti spojeny,
ucinit mohl), neni dle mého nazoru divodu upravu kvalifikovaného akcionaie

neaplikovat..

3.2.3. Informacni povinnost spole¢nosti a povinnost

zpristupnit podkladovou dokumentaci

Spolecnost je povinna ve svém sidle zpfistupnit k nahlédnuti vSem vlastnikiim
ucastnickych cennych papirGi udaje o osobé hlavniho akcionafe a znalecky posudek
podle ustanoveni § 376 odst. 1 ZOK (srov. ustanoveni § 379 odst. 1 ZOK), eventualné
misto znaleckého posudku rozhodnuti CNB podle § 391 ZOK a zdivodnéni vyse
protiplnéni hlavnim akciondfem v piipadé, ze se jednd o spole¢nost, jejiz Gcastnické
cenné papiry jsou piijaty k obchodovani na evropském regulovaném trhu (srov.
ustanoveni § 379 odst. 2 ZOK). Spolecnosti s vetfejné obchodovanymi akciemi zédkon
navic uklada zvetejnit informace o postupu podle § 375 ZOK na jejich internetovych
strankach (srov. ustanoveni § 379 odst. 2 ZOK). Na zadost vlastnika ucastnickych
cennych papirti je spole¢nost povinna bez zbyte¢ného odkladu vydat mu zdarma kopie
listin, které je ve smyslu § 379 odst. 1 a odst. 2 povinna ve svém sidle zptistupniovat
(srov. ustanoveni § 379 odst. 3 ZOK).

Zptistupnované udaje o osobé hlavniho akcionafe by mély zejména umoziovat
identifikaci hlavniho akcionafe tak, aby u n¢j opravnéné osoby mohly pozdéji piipadné
uplatnit prdvo na dorovnani ve smyslu § 390 ZOK; mélo by tedy byt uvedeno
pfedevSim jeho jméno (ndzev ¢i firma) a bydlisté (sidlo). Zaroven by z téchto udaji

mélo byt patrné, Ze hlavni akciondf spliiuje podminky podle § 375 ZOK.* U

% Srov. Pokorn4, J. in Bélohlévek,vA. J. a kol.: Komentat k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cenck, 2013, s. 1617.
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znaleckého posudku pak nepostaci zvefejnéni jeho zavért (jak je tomu u pozvanky na
valnou hromadu),”” nybrz musi byt zpiistupnén v celém svém rozsahu.™

Udaji o postupu podle ustanoveni § 375 ZOK, povinné zvefejiovanymi

spolecnosti s kotovanymi akciemi na jejich internetovych strankdch, se rozumi
informace o podani zadosti dle § 375 ZOK, informace o osob¢ zadatele a o tom, jak
dolozil své postaveni hlavniho akcionéfe a jakou vysi protiplnéni za vykupované cenné
papiry nabidl. RovnéZ by mél byt zvefejnén zpisob, jakym hlavni akcionaf navrhované
protiplnéni dolozil.*
Utelem zakonné povinnosti spolednosti zpiistupnit podkladové dokumenty pro
squeeze-out je bezesporu predevsim zajisténi dostatecné informovanosti téch vlastnikli
ucastnickych cennych papirti, kterym neni zasilana pozvanka na valnou hromadu,
respektive ktefi ani nemaji pravo se valné hromady Ucastnit, tak aby se mohli i oni
v dostatecném piedstihu seznamit se skutecnostmi rozhodujicimi pro zanik jejich ti€asti
na spole¢nosti.”’ Domnivam se viak, Ze tento el Uprava do jisté miry piestava plnit
s povinnosti spolecnosti zvetejiilovat pozvanku na valnou hromadu na svych
internetovych strankach.”’ Zakladni informaci o tom, Ze squeeze-out probiha, a udaje
rozhodné pro jeho provedeni, se tak vlastnik jakéhokoliv druhu ucastnického cenného
papiru (nikoliv pouze akciondf) ¢i jind oprdvnénd osoba, mlze dozvédét z webu
spole¢nosti.

Nova pravni Gprava navic posiluje informacni pravo vlastnikii ptechazejicich
ucastnickych cennych papirit tim, ze vyslovné zakotvuje povinnost spole¢nosti
poskytnout minoritdm k jejich Zadosti zdarma kopie jakychkoliv listin, které¢ ve smyslu
§ 379 odst. 1 a odst. 2 zvefejnuje ve svém sidle (srov. ustanoveni § 379 odst. 2 ZOK).
Tuto povinnost mé&la sice spole¢nost i dle predchozi pravni upravy ObchZ,”* aviak

zakon ji do Upravy squeeze-out(u) inkorporoval pouhym odkazem na obdobné pouziti

%7 Srov. ustanoveni § 377 odst. 2 ZOK.

% Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 575.

¥ Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 575-576.

% Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentar k zakonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cen&k, 2013, s. 1617; rovnéz srov. Van&ckova, V. in Hejda, I.,
Bachroniova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech :
(zékon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 538.

°! Srov. ustanoveni § 406 odst. 1 ZOK.

%2 Srov. ustanoveni § 183j odst. 3 ObchZ.
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ustanoveni’> o pravu akcionate na vyzadani si zaslani kopie navrhu stanov pred valnou
hromadou, kterd méla hlasovat o jejich zméné. ObchZ navic v pfislusném ustanoveni
stanovil, Ze kopie vyzadanych listin budou akcionéafi zasldny na jeho naklad a
nebezpeci, zatimco ZOK hovofi o jejich ,,vydani zdarma®. Judikatura Nejvyssiho soudu
CR™ upravu ObchZ déle zpiesiiovala vtom smyslu, Ze spoleénost je povinna vydat
vyzadané kopie listin bez zbyte¢ného odkladu po obdrzeni Zadosti. V nové pravni
uprave je jiz tento pozadavek reflektovan pfimo v ustanoveni § 379 odst. 3 ZOK.

V souvislosti s poskytovanim kopii listin ve smyslu ustanoveni § 379 odst. 3
ZOK ovsem dle mého ndzoru mohou vznikat pochybnosti o tom, kdo nese naklady
vznikajici jejich zaslanim zadateli. Zatimco ObchZ hovotil o ,,zaslani* kopii listin na
naklady Zadatele, ZOK pouzivd vyraz ,vydani“ kopii listin zdarma. Podle Suka,”
zasila-li spolecnost kopie listin Zadateli prostiednictvim provozovatele postovnich
sluzeb, nese ndklady na zaslani vlastnik ucastnickych cennych papirti. Domnivam se
ovSem Ze za situace, kdy neni zcela zfejmé, co vSe zahrnuje zakonny pojem ,,vydani*
listin, neni mozné vykladat jej k tizi minorit, jelikoZ takovy pfistup by mohl byt vniman
jako omezovani prava minorit na pfistup k informacim ve smyslu ustanoveni § 379
ZOK. Piipadny zévér o omezeni prava vytésnovanych vlastnikli na pfistup
Suka zptisobilé zapfi¢init neplatnost usneseni valné hromady (srov. ustanoveni § 428
odst. 1 ZOK).”® Na tomto misté viak povazuji za vhodné upozornit na usneseni
Nejvyssiho soudu CR ze dne 22. kvétna 2012, sp. zn. 29 Cdo 1570/2011, ve kterém
Nejvyssi soud dospél k zavéru, Ze nezpfistupnéni zdivodnéni vySe protiplnéni
stanoveného hlavnim akciondiem v sidle spolecnosti (srov. ustanoveni § 183j odst. 3
ObchZ) neni divodem pro vysloveni neplatnosti valné hromady. Byt se tento zavér
Nejvyssiho soudu dotyka pouze uvetejnéni zdivodnéni protiplnéni, nikoliv dalSich
zdkonem pozadovanych dokumentli ¢i informaci (¢emuz odpovidalo 1 odivodnéni
rozhodnuti, ve kterém NejvysSi soud poukazoval na to, ze nemiiZe-li neplatnost

usneseni valné hromady dle § 183k odst. 4 ObchZ zalozit nepfiméfenost protiplnéni

%3 Srov. ustanoveni § 184a odst. 6 ObchZ.

% Usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 27. zai 2011, sp. zn. 29 Cdo 2592/2010.

% Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cileéek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 576.

% Srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 576.
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uréen¢ho vtomto usneseni, nemiize ji zalozit ani nezvefejnéni jeho zdGvodnéni),
domnivam se, ze obdobn¢ by mohla soudni praxe nahlizet i na (ne)platnost usneseni
valné hromady v ptipad¢ nezvetfejnéni jinych zakonem stanovenych dokumentu.

Dale jsem toho nazoru, ze kopie listin ve smyslu ustanoveni § 379 odst. 3 ZOK
je mozné poskytnout Zzadateli i v elektronické podobé (bude-li spolecnosti zndm
elektronicky kontakt na Zadatele). Vzhledem k tomu, ze ustanoveni § 379 odst. 3 ZOK
nijak nevymezuje formu ¢i zplsob ,,vydani“ listin a ze smyslem tohoto zdkonného
ustanoveni je pfedevSim zajiSténi informovanosti vlastnikii ucastnickych cennych
papird (jak jiz bylo rozebrano vyse), a to zdarma a bez zbyte¢ného odkladu, poskytnuti
listin v elektronické podobé podle mé zcela naplni smysl tohoto ustanoveni a umysl
zakonodarce. Pfedestfeny vyklad je tedy konformni jak s obecnymi vykladovymi
zasadami NOZ (srov. ustanoveni § 2 odst. 2 NOZ), tak i s obecnymi pozadavky na
formu pravniho jednani (srov. ustanoveni § 559 NOZ a § 562 odst. 1 NOZ).

Ne zcela jasnou ziistava odpovéd’ na otazku, po jakou dobu informaéni povinnost
spolecnosti podle ustanoveni § 379 ZOK trva, nebot’ vyklady pravnich teoretika k této
problematice se rtizni. Zapoceti povinnosti zvetejnéni udajii a dokumentt podle § 379
odst. 1 a odst. 2 ZOK véaze Vanétkova® nejpozdéji ke dni svolani valné hromady (srov.
ustanoveni § 377 odst. 1 ZOK), jako ke dni formalnimu vyhovéni Zadosti hlavniho
akcionate podle § 375 ZOK, zatimco dle Suka®™ by mély byt zpfistupnény bez
zbyte¢ného odkladu poté, co je spolecnost ziskd, tedy v podstaté ihned po obdrzeni
zadosti dle § 375 ZOK. Vzhledem ke smyslu ustanoveni § 379 ZOK (vCasné seznameni
dotéenych osob srozhodnymi informacemi) se pfiklanim k druhému uvedenému
vykladu. Ukonceni povinnosti zpfistupnéni udaji a listin vsidle spolecnosti pak
spatiuje Vand¢kova™ v okamziku zapisu usneseni valné hromady do obchodniho
rejstitku a uvefejnéni tohoto usneseni a zavérl znaleckého posudku ve smyslu

ustanoveni § 384 ZOK, nebot tato uvetejnéni dle jejiho ndzoru napfisté piebiraji funkci

7 Van&kova, V. in Hejda, J., Bachrotiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 539.

% Suk, P. in Stenglové, L., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 576.

% Vanétkova, V. in Hejda, J., Bachronova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 539.
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informa¢nich zdrojii pro vlastniky ucastnickych cennych papira. Suk'® se naopak
domniva, Ze povinnost spolecnosti dle § 379 odst. 1 a odst. 2 ZOK trva az do pfechodu
vlastnického prava k ucastnickym cennym papiriim dle ustanoveni § 385 ZOK. V tomto
ptipad¢ bych se piiklonil k vykladu Vanéckové, nebot’ povinnost ke zpiistupnéni dle
§ 379 odst. 1 a odst. 2 ZOK za soucasné povinnosti ke zvetejnéni dle ustanoveni § 384
ZOK povazuji za nediivodné zdvojeni povinnosti spoleCnosti stimtéz uUcelem —

poskytnutim dostate¢nych informaci vytésnovanym vlastnikim.

3.3. Valna hromada

3.3.1. Navrh usneseni valné hromady

Zakon v ustanoveni § 381 ZOK limituje svobodnou vuli valné hromady
(potazmo hlavniho akcionafe, jez disponuje vétSinou hlasovacich prav) vtom, Ze
nemuze ve svém usneseni o schvéleni pfechodu tcastnickych cennych papirti stanovit
protiplnéni za prechazejici cenné papiry v Castce nizs§i, nez kterou urCuje znalecky
posudek nebo zdivodnéni vyse protiplnéni hlavnim akcionarem (srov. ustanoveni § 376
ZOK). Tato limitace musi byt promitnuta jiz do navrhu usneseni valné hromady.

Omezeni nastavené ustanovenim § 381 ZOK nemtiZe hlavni akcionat obejit ani
skrze podavani navrhli a protinavrhii v pribehu valné hromady ve smyslu ustanoveni
§ 361 a nasl. ZOK, nebot’ takové usneseni valné hromady (schvéalené hlasy hlavniho
akcionate) by mohlo byt shledano neplatnym pro rozpor se zdkonem (srov. ustanoveni §
428 ZOK) a nemélo by byt ani zapsano do obchodniho rejstiiku ve smyslu § 384
ZOK."

Ustanoveni § 381 ZOK predstavuje absolutni zdkaz snizeni vyse protiplnéni pod
stanovenou hranici. To znamend, Ze ke snizeni nemtze dojit ani v piipadé, kdy mezi
stanovenim vySe protiplnéni ve smyslu § 376 odst. 1 ZOK a konanim valné¢ hromady
dojde k podstatné zméné okolnosti, za nichZ bylo protiplnéni stanoveno, tedy kdyz
dojde k podstatnému snizeni hodnoty ucastnickych cennych papiri. Moznym postupem
v takové situaci je pouze odvolani valné hromady za souhlasu hlavniho akcionaie dle
ustanoveni § 410 ZOK (za pfedpokladu, Ze zadost hlavniho akcionate podle § 375 ZOK

lze povazovat za zadost kvalifikovaného akcionare dle ustanoveni § 366 ZOK). Hlavni

100 Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 576.

" Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 577.
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akcionat by pak celou proceduru ve smyslu § 375 a nasl. ZOK, pfi které by byla ur¢ena
nova vyse protiplnéni, musel opakovat znovu od za¢atku.'%?

Na druhou stranu, limitace ustanovenim § 381 ZOK hlavnimu ani jinému
akciondii nebrani vtom, aby valné hromad¢ navrhl protiplnéni v Castce vys$i, nez

obsazené ve znaleckém posudku &i zdiivodnéni hlavniho akcionate.'”
3.3.2. Prijeti rozhodnuti valné hromady

Ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK, jako specidlni ustanoveni vii¢i obecné upraveé
rozhodovani na valné hromad¢ (srov. ustanoveni § 415 ZOK), stanovi kvorum pro
pfijeti rozhodnuti valné hromady o provedeni squeeze-out(u) ve vysi 90 % hlast vSech
akcionarti. Dale upfesniuje, Ze hlavni akciondi a vlastnici prioritnich akcii maji vzdy
pravo hlasovat. To v praxi znamena (pfi uvazovani kritérii, které musi hlavni akcionaf
dle § 375 ZOK naplnit), Ze pro schvéleni usneseni valné hromady bude postacujici Gcast
hlavniho akcionafe na valné hromadé¢ a jeho hlasy. 104

Teorie dovozuje, ze pfihlasovani na valné hromadé je (kromé zakonem
vyslovné zminénych akcii, se kterymi jsou spojena hlasovaci prava) tieba zohlednit
rovnéz zatimni listy ¢i nesplacené akcie (respektive sice splacené, ale doposud
nevydané akcie), vetné vlastnich akcii v majetku spole¢nosti a prioritnich akeii
(s prioritnimi akciemi pfitom spojuje hlasovaci prdvo samotné ustanoveni § 382 odst. 1
ZOK).'” 1% Tento vyklad je vystavén na skuteénosti, ze ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK
vyslovné zdirazituje opravnéni hlavniho akcionare na valné hromadé hlasovat (byt’ je
zfejmé, ze by na valné hromad€ mohl hlasovat, i kdyby tak na tomto misté nebylo

explicitné stanoveno). Teorie dovozuje specialnost tohoto ustanoveni vii¢i, na hlavniho

192 Srov. Vanékova, V. in Hejda, J., Bachroiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 541.

1% Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 541.

1% Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentéaf k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1621.

1% Opravnéni nevzniké z prioritnich akcii bank, s nimiz ve smyslu ustanoveni § 20 odst. 2 BankZ nemuize
byt hlasovaci pravo spojeno, ani kdyz zvlastni zakon stanovi jinak.

1% Srov. Van&gkova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 542; rovnéz srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentar k
zakonu o obchodnich korporacich. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cendk, 2013, s. 1621.
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akcionafe pfipadné¢ aplikovatelnym, zdkonnym zakazim respektive omezenim
hlasovani,'”” které se tak pro hlasovani hlavniho akciondfe o schvaleni nuceného
pfechodu ucastnickych cennych papird neuplatni. Vzhledem ktomu, Ze zakon
v ustanoveni § 244 odst. 1 ZOK stanovi povinnost zachazet se vSemi akcionafi za
stejnych podminek stejné, dovozuje se pak neaplikovatelnost zadkazli ¢i omezeni
hlasovacich prav i na ostatni akcionafe, ucastnici se valné hromady podle § 377 odst. 1
(resp. § 382 odst. 1 ZOK).'”™ K hlasovani naopak nejsou opravnéni vlastnici
vymeénitelnych ¢i prioritnich dluhopisi a op¢nich listi. Ti nemaji ani pravo ucasti na
valné hromadg, byt se na né jeji rozhodnuti bude s plnymi uéinky vztahovat.'” Dle
nazoru Suka nejsou k hlasovani opravnéni ani vlastnici (jinych neZ prioritnich) akcii,
které byly bez hlasovaciho prava jiz vydany (emituje-li spolecnost takovyto druh
akcif). 110 111

Pro tUplnost je tfeba doplnit, Ze ptredchozi pravni Uprava squeeze-out(u)
umoziiovala na valné hromad¢ hlasovat vyslovné vSem vlastnikim ucastnickych
cennych papirii (srov. ustanoveni § 183i odst. 2 ObchZ). Pti gramatickém vykladu
zakona tak bylo ¢asti teoretikli uzavirano, ze k hlasovani jsou opravnéni i vlastnici
vyménitelnych & prioritnich dluhopistt a opénich listd.''? Jini autofi oviem
upozoriiovali, Ze tento gramaticky vyklad popird podstatu valné hromady jako

3 Tento

nejvyssiho organu akciové spole€nosti a tim i celkovou strukturu ObchZ.
problém vSak zdkonodarce formulaci ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK v nové pravni
uprave eliminoval.

Z hlediska specifickych formalnich, respektive obsahovych naroki kladenych na
usneseni valné hromady schvalujici nuceny ptechod tcastnickych cennych papirti zdkon

v ustanoveni § 382 odst. 2 vyzaduje, aby usneseni obsahovalo oznaceni hlavniho

akcionéare, vysi protiplnéni, kterd vychazi z podkladii dle § 376 odst. 1 ZOK (byt’ neni

197 Srov. ustanoveni § 299 odst. 2 ZOK; srov. ustanoveni § 426 ZOK; srov. ustanoveni § 18 NabPfev;
srov. ustanoveni § 53 NabPrev.

% Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 578-579.

199 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentéaf k zakonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales§ Cengk, 2013, s. 1621.

"9 Srov. ustanoveni § 276 a nésl. ve spojeni s § 279 ZOK.

" Suk, P. in Stenglové, L., Havel, B., Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 578.

"2 Srov. napt. Joskovd, L., Pelikan, R. Squeeze-out po &esku. Pravni zpravodaj, 2005, &. 6, s. 6.

' Srov. Havel, B., Dolezil, T. A zase ten squeeze-out. Uvahy nad interpretaci § 183i a nasl. ObchZ.
Pravni rozhledy, 2005, ¢. 17, s. 633 a nasl.
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vylouceno schvéleni vyssiho protiplnéni, jak je pojedndno v €l. 3.3.1 této prace) a lhitu
pro jeho poskytnuti vytésnénym minoritam. Pfi formulaci vyjadfeni této lhity je pfitom
v usneseni tfeba vzit v potaz skutec¢nost, Ze vznik prava na protiplnéni je vazan i1 na dalsi
pravni skute¢nosti (srov. ustanoveni § 388 ZOK), a tedy jednotlivym opravnénym
osobam miize pravo vzniknout (a lhiita zagit bézet) v rozdilnou dobu.'"*

Co do formy, zdkon vyZaduje o rozhodnuti valné hromady pofidit vefejnou listinu
(kterou je ve smyslu ustanoveni § 776 odst. 2 ZOK notaisky zapis), jejiz ptilohou musi
byt znalecky posudek ¢i zdGvodnéni vySe poskytovaného protiplnéni hlavnim

akcionafem podle ustanoveni § 376 odst. 1 ZOK (srov. ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK).

3.4. Povinnosti predstavenstva po schvaleni nuceného
prechodu ucastnickych cennych papiru

Predstavenstvo spole¢nosti je po schvéleni pfechodu ucastnickych cennych papirti
primdrné povinno podle ustanoveni § 384 odst. 1 ZOK podat ndvrh na zapis usneseni
valné hromady do obchodniho rejstfiku. Navrh musi byt obchodnimu rejstitku podan
,bez zbyte¢ného odkladu®, kterazto lhita je vykladana jako doba nezbytné nutna pro
vyhotoveni navrhu na zapis a obvykle by neméla init vice nez nékolik malo dnd.'"”

Ve stejné lhiit¢ je pak predstavenstvo podle ustanoveni § 384 odst. 1 ZOK
povinno zajistit soucasné zvefejnéni usneseni valné hromady a zavért znaleckého
posudku, eventudlné zdivodnéni vyse protiplnéni hlavnim akcionaiem a souhlasu CNB
(srov. ustanoveni § 384 odst. 2 ZOK), zpisobem stanovenym zdkonem nebo stanovami
spolecnosti pro svolani valné hromady. Nestanovi-li tedy stanovy jinak, pijde o
uvefejnéni dokumentli na internetovych strankdch spolecnosti a rozeslani na adresy
jednotlivych akcionaiti (srov. ustanoveni § 406 odst. 1 ZOK). Dale je ptedstavenstvo
povinno zpfistupnit notatsky zapis o rozhodnuti valné hromady v sidle spolecnosti.
Upozornéni na zpiistupnéni notarského zapisu by piedstavenstvo dle doslovného znéni
ustanoveni § 384 odst. 1 ZOK, véta za stfednikem, mélo zvefejnit ,,v uvefejiovaném
oznameni®, pfi¢emz na prvni pohled neni zcela patrné, co je ozndmenim mysleno.

V kontextu celého ustanoveni je vSak ziejmé, ze se jim mysli veSkeré uvefejnéni

4 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentéaf k zakonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2013, s. 1621.

"5 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 580-581.
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informaci podle ustanoveni § 384 ZOK.''® Upozornéni na zpiistupnéni zapisu v sidle
spole¢nosti by tak mélo byt, spolu s dalsSimi dokumenty podle ustanoveni § 384 ZOK,
obsazeno ve vSech uvefejnénich vyzadovanych pro dany piipad zdkonem nebo
stanovami spolecnosti pro svolani valné hromady.

Smyslem informacéni povinnosti podle ustanoveni § 384 ZOK je zpravit vSechny
osoby, jejichz postaveni miize byt usnesenim valné hromady dotceno, o udajich, které
mohou byt pro tyto osoby rozhodujici ve vztahu k jejich piipadnému naslednému
pozadavku na dorovnédni (srov. ustanoveni § 390 ZOK), nebo kuvdZeni jinych,

alternativnich investic.''’
3.5. Prechod vlastnického prava k ucastnickym cennym
papirim
3.5.1. Prechazejici cenné papiry
Ackoliv navrh podle § 375 ZOK je opravnén (na rozdil od ptfedchozi upravy

118

squeeze-out(u) v ObchZ) " podat pouze akcionaie spolecnosti, na zdkladé rozhodnuti

valné hromady podle ustanoveni § 382 ZOK na hlavniho akcionéfe prechazeji veskeré
GiGastnické cenné papiry vydané spole¢nosti (stejné jako tomu bylo podle ObchZ).'"”
Legalni definice pojmu ucastnické cenné papiry je obsaZena v ustanoveni § 245
ZOK, kde jsou za ucastnické cenné papiry oznaleny vSechny cenné papiry vydané
spoleCnosti, se kterymi je spojen podil na zikladnim kapitalu spole¢nosti nebo na
hlasovacich pravech. RovnéZ se zde za ucastnické cenné papiry oznacuji cenné papiry
vydané spolecnosti, se kterymi je spojeno pravo takové cenné papiry v budoucnu ziskat.
Kromé akcii a zatimnich listl (srov. ustanoveni § 256 ZOK) jsou tak za ucastnické
cenné papiry povazovany i vymeénitelné a prioritni dluhopisy (srov. ustanoveni § 286 a
nasl. ZOK), s nimizZ je spojeno pravo na prednostni upisovani ¢i vyménu akeii, a taktéz

opcni listy (srov. ustanoveni § 295 a nasl. ZOK), se kterymi je spojeno pravo na Upis

"¢ Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zakonu o obchodnich korporacich. Plzeii:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1625.

"7 Srov. Vané¢kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 545-546; rovnéz srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a
kol.: Komentai k zakonu o obchodnich korporacich. Plzeni: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk,
2013, s. 1625.

"8 Srov. ustanoveni § 183i odst. 1 ObchZ.

"9 Srov. ustanoveni § 375 ZOK.
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akcii ¢i vyménitelnych a prioritnich dluhopisti.'*’ Koneéng, teorii'*' je dovozovéno, e
nuceny piechod by se mél vztdhnout rovnéz na nesplacené ¢i nevydané akcie (srov.
ustanoveni § 256 odst. 2 a odst. 3 ZOK) a na samostatné pievoditelna prava'** na
upisovani akcii a vymeénitelnych a prioritnich dluhopisii (a¢ v téchto ptipadech podil
akcionaie na spolecnosti nebyl doposud inkorporovan do cenného papiru). Na tomto
misté ovSem povazuji za vhodné upozornit na to, Ze v komentafové literature k ObchZ,
vyjadiujici se k ucastnickym cennym papirim ¢i jinym praviim prechéazejicim prti
vytésnéni podle § 183i a nasl. ObchZ na hlavniho akcionafe, vyjadfila Stenglova nazor,
Ze samostatné prevoditelnd prava, ktera byla oddélena od ucastnickych cennych papirt,
by v ramci vytésnéni na hlavniho akcionafe neméla prechédzet. Argumentovala pfitom
jak nedostatkem opory v zdkong, tak v samotné podstaté institutu prava vykupu.'*

Ve vztahu k vyménitelnym a prioritnim dluhopistim a opénim listiim upozoriiuje
Pokorna'** na skutetnost, 7¢ jde o nastroje spojené svou funkci se zvySovanim
zakladniho kapitalu spolecnosti. Pokud spole¢nost na jednu stranu vyuzije téchto
nastroji k podminénému zvyseni zdkladniho kapitdlu a na stranu druhou je k Zadosti
hlavniho akcionafe zahajeno vytésnéni vSech menSinovych vlastnikd ucastnickych
cennych papirQ, spatiuje v tom Pokorna stfet téchto dvou procesii. Dle jejiho nazoru je
dale sporné, ktery z téchto dvou procestt ma ptednost a zda spole¢nost musi vyhovét
zadosti hlavniho akcionafe podle § 375 ZOK v situaci, kdy by zvyseni zakladniho
kapitalu pomoci vyménitelnych dluhopist mohlo znamenat takovou zménu ve vnitini
struktufe spolecnosti, diky které by hlavni akcionaf ztratil své postaveni ve smyslu
ustanoveni § 375 ZOK. Zavérem této uvahy Pokornd upozorfiuje na to, ZzZe
upfednostnénim prava nuceného pfechodu by mohlo dojit k vytésnéni vyznamného

investora (a tedy zmareni jeho investice), ktery navic nemél zadné prostfedky k tomu se

120 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 567.

21 Srov. Suk, P. in Stenglové, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 577; rovnéz srov. Vanéckova, V. in Hejda,
J., Bachroniova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o
obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech :
(zakon o obchodnich korporacich) : poznamkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 529; rovnéz
STov. Stenglové Lin étenglové, L., Pliva, S., Tomsa, M. a kol.: Obchodni zakonik. Komentat. 13. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2010, s. 628.

122 Srov. ustanoveni § 281 odst. 2 ZOK ve spojeni s ustanovenim § 282 odst. 2 ZOK.

123 Srov. Stenglova, I. in D&di¢, J., Stenglova, I, Kiiz, R., Cech, P.: Akciové spoleénosti. 7., pfepracované
vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 324.

2% pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cenék, 2013, s. 1598-1599.
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vytésnéni branit, a uzavira, Ze feSeni nastinéné situace by v konkrétnim ptipad¢ zélezelo
na uvazeni soudu. Sama autorka predestiené uvahy vak na jiném misté'*> nabizi feseni
tohoto problému tak, ze rozhodnuti valné hromady podle ustanoveni § 382 ZOK lze
chépat jako rozhodnuti revidujici a nahrazujici pfedchozi rozhodnuti valné hromady o
podminéném zvySeni zdkladniho kapitdlu ¢i o pfednostnim pravu (ve formé vydani
dluhopisti resp. op€nich listh).

3.5.2. Prechod vlastnického prava

Vlastnické pravo k veskerym tcastnickym cennym papirdm (srov. €l. 3.5.1 této
prace) spoleCnosti prechdzi na hlavniho akcionafe uplynutim jednoho mésice od
zvetejnéni zapisu o usneseni valné hromady do obchodniho rejstiiku podle ustanoveni
§ 384 ZOK (srov. ustanoveni § 385 odst. 1 ZOK). Vzhledem k tomu, Ze se jedna o
ptechod (k némuz dochazi ex lege), nikoliv pievod prava, neni tieba pirevodni smlouvy,
zdznamu v rubopise cenného papiru (u cennych papir na fad) a neuplatni se ani

126 Vlastnické

ptipadné aplikovatelnd omezeni pievodu ucastnickych cennych papiri.
pravo pfechazi na hlavniho akcionéafe bez ohledu na to, zda se v mezidobi od schvaleni
usneseni valné hromady podle ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK zmeénil vlastnik nékterého
z prechazejicich uéastnickych cennych papiri.'?’

Zakon se v ustanoveni § 385 odst. 2 ZOK vyporadava i s existenci piipadného
zastavniho prava k prechédzejicim ucastnickym cennym papirim, kdyz stanovi, Ze
zastavni pravo okamzikem ptfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionéfe zanika.
Ex lege tak dochazi k zadniku zastavnich prav k dotéenym tcastnickym cennym papirim
bez ohledu na to, zda bylo zdstavni pravo zfizeno smluvné, ze zdkona, nebo
zrozhodnuti organu vefejné moci.'”® Cilem této Gpravy je zbavit cenné papiry

pfechédzejici na hlavniho akcionafe jakychkoliv bfemen, ktera by v budoucnu mohla

omezit ¢i jinak ovlivnit vykon jeho vlastnického prava, respektive viibec jeho postaveni

125 pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1621.

126 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zakonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1626.

27 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 581; rovnéz srov. Vanéckova, V. in Hejda,
J., Bachroniova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o
obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech :
(zékon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 547.

128 Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1627.
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jako hlavniho akcionate.'”” Na zastavniho véfitele se podle ustanoveni § 385 odst. 2
ZOK pouziji pfiméfené¢ procedurdlni ustanoveni ZOK souvisejici s pfechodem
vlastnického prava (srov. ustanoveni § 386 a § 387 ZOK). Zastavnimu véfiteli vznika
rovnéZ pravo na vyplatu protiplnéni podle ustanoveni § 389 odst. 2 ZOK.

Proceduralni postup po pfechodu prava k ucastnickym cennym papirim na
hlavniho akcionafe se li§i v zavislosti na tom, zda se jedna o zaknihované ucastnické
cenné papiry, se kterymi jejich pivodni (vytésnény) vlastnik fyzicky nedisponuje, nebo
0 jiné cenné papiry, jez ma vytésnéna osoba fyzicky ve své dispozici.

V ptipadé zaknihovanych cennych papirti (a rovnéz v ptipadé imobilizovanych

0 131

akcii,*” na které se ustanoveni aplikuje obdobn&)"' zdkon v ustanoveni § 386 ZOK
vyzaduje aktivitu samotné spoleCnosti, kterd je povinna bez zbytecného odkladu po
pfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionare dat piikaz osob& opravnéné vést
ptislunou evidenci cennych papirt'>> k zapisu zmény vlastnika téchto cennych papirti
(resp. eventudlné k vymazu zastavniho prava k témto cennym papirim; srov. ustanoveni
§ 385 odst. 2 ZOK). Vzhledem k tomu, Ze vlastnické pravo pieSlo na hlavniho
akcionafe podle ustanoveni § 385 odst. 1 ZOK (respektive zastavni pravo zaniklo podle
ustanoveni § 385 odst. 2 ZOK) ex lege, ma zéapis pouze deklaratorni charakter.'’
Podkladem pro zépis zmén do evidence jsou rozhodnuti valné hromady o schvéleni
nucené¢ho pfechodu ucastnickych cennych papiri a doklad o jeho zvetfejnéni (srov.
ustanoveni § 386 ZOK). Dle Vanéckové se dokladem o zvefejnéni v tomto piipade
rozumi prokézani zapisu usneseni valné hromady do obchodniho rejstiiku podle § 384

ZOK, pti¢emz postacujicim dikazem o této skutecnosti by mél byt vypis z obchodniho

12 Srov. Vanékova, V. in Hejda, J., Bachroiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 548.

0 Srov. ustanoveni § 274 odst. 2 ZOK; rovn&Z srov. ustanoveni § 2414 NOZ.

B Srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 582 ZOK.

2 Opravnéna osoba je posuzovana podle ZPKT; typicky se bude jednat o centralniho depozitate,
pfipadné osoby opravnéné vést evidenci cennych papird navazujici na centralni evidenci (vedenou
centralnim depozitafem), tj. zejména obchodniky s cennymi papiry (srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J.
a kol.: Komentai k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzefi: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk,
2013, s. 1628).

33 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 582.
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rejstiiku.'** Jelikoz viak zakon vyslovné nevztahuje pozadavek na doklad o zvefejnéni
usneseni valné hromady pouze k doloZeni zvefejnéni v obchodnim rejstiiku, je dle mého
nazoru vhodnégjsi, z divodu zamezeni piipadnym pochybnostem o naplnéni podminek
ustanoveni § 386 ZOK, dolozit osob¢ opravnéné vést evidenci cennych papiri veskera
uvefejnéni usneseni valné hromady, vyzadovand ustanovenim § 384 ZOK (tedy
zejména zvefejnéni na internetovych strankadch spolecnosti a zaslani na adresu
akciondil). Aby mohla oprdvnéna osoba pievést UCastnické cenné papiry na ucet
hlavniho akciondie, musi mu spolecnost (ve spolupraci s hlavnim akcionafem) spolu
s ptikazem ptedat rovnéz identifikaci uctu hlavniho akciondie. Ma-li hlavni akcionar
prava k vice majetkovym uctim, musi logicky spole¢nosti sdélit, na ktery z nich si pieje
cenné papiry prevést.'”

Lhuté ,,bez zbytecného odkladu®, poskytnuté spole¢nosti k provedeni piikazu
podle ustanoveni § 386 ZOK, je tieba rozumét tak, Ze se jednd o dobu nezbytnou pro
vypracovani piikazu osobé opravnéné vést evidenci cennych papirii a podani tohoto
ptikazu; dle Suka by tedy obvykle mélo jit o jeden aZ dva pracovni dny.'**

V ptipad¢ Gcastnickych cennych papirii v listinné podobé, které maji ve fyzické
dispozici dosavadni (vytésnéni) vlastnici (resp. zastavni vétitelé), zdkon po prechodu
vlastnického prava k cennym papirtim na hlavniho akcionafe vyzaduje aktivitu na strané
puvodnich vlastnikl (¢i zastavnich véfitell). Ti maji podle ustanoveni § 387 odst. 1
ZOK povinnost ptedlozit ucastnické cenné papiry spolec¢nosti do 30 dnil po ptechodu
vlastnického prava ve smyslu ustanoveni § 385 odst. 1 ZOK. Sankci pii prodleni
s preddnim je pivodnim vlastnikim nemoZnost poZadovat protiplnéni a pfipadny trok
podle ustanoveni § 388 odst. 1 ZOK."?” Navracené cenné papiry spole¢nost nenabyva do
svého vlastnictvi, ale pusobi pouze jako prostfednik, kdyz je drzi pro hlavniho
akcionate.”® Spole¢nost ma povinnost cenné papiry bez zbyteéného odkladu po

prevzeti predat hlavnimu akcionafi (srov. ustanoveni § 387 odst. 3 ZOK), pficemz za

34 Vangekova, V. in Hejda, J., Bachronova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 550.

35 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentar. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 582.

3¢ Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Ciledek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 582.

7 Srov. ustanoveni § 387 odst. 1 ZOK a srov. ustanoveni § 388 odst. 2 ZOK.

3% Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1631.
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spolecnost tuto povinnost realizuje typicky predstavenstvo ¢i spravni rada, eventualné
osoby povéfené témito organy.'” Z pozadavku na piedani hlavnimu akcionafi ,,bez
zbytecného odkladu® potom Ize dovodit, Ze spole¢nost bude cenné papiry hlavnimu
akcionati predavat prilb&zné tak, jak ji budou papiry predavany paivodnimi vlastniky.'*
Pokud dosavadni vlastnici nepiedlozi své listinné cenné papiry spolecnosti podle
ustanoveni § 387 odst. 1 ZOK do jednoho mésice, pfipadn¢ v dodatecné, minimélné
¢trnactidenni, lhité stanovené spolecnosti, prohlasi spolecnost tyto cenné papiry
obdobnym postupem podle ustanoveni § 346 odst. 1 véty prvni ZOK za neplatné (srov.
ustanoveni § 387 odst. 2 ZOK). Nasledné, bez zbyte¢ného odkladu, je spolecnost
v takovém piipadé¢ povinna podle ustanoveni § 387 odst. 4 ZOK vydat hlavnimu
akcionafi za zneplatnéné Ucastnické cenné papiry nové, pii zachovani formy, druhu a
jmenovité hodnoty piivodnich cennych papirti.

Upravu zneplatnéni cennych papirii v ptipadé prodleni dosavadnich vlastniki
s jejich predanim spolecnosti (srov. ustanoveni § 387 odst. 1 a odst. 2 ZOK)
zakonodarce do nové pravni Gpravy v zdsadé pievzal z ObchZ (srov. ustanoveni § 1831
odst. 5 a odst. 6 ObchZ), a to vcetné interpretanich problém, které byly s témito
ustanovenimi jiz za staré pravni upravy spjaty. V prvnim odstavci ustanoveni § 387
ZOK se totiz dosavadnim vlastniklim uklada povinnost pfedlozit jejich ti€astnické cenné
papiry spole¢nosti ,,do 30 dnti“ po piechodu vlastnického prava na hlavniho akcionare,
kdyzto druhy odstavec ustanoveni § 387 ZOK mluvi o zneplatnéni téchto cennych
papirti v ptipadé jejich nepfedlozeni ,,do 1 mésice”. V souvislosti s uvedenim lhity
jednou ve dnech, jednou v mésicich se objevuji hned dva vykladové problémy. Prvnim
je moznost chapani mésicni lhiity podle druhého odstavce jako dodatecné zikonné
lhiity, navazujici na uplynuti tficetidenni lhity podle odstavce prvého, kterou zékon
automaticky poskytuje dosavadnim vlastnikim cennych papirti k pfedlozeni cennych
papirti spolecnosti (nez bude spole¢nost moci dotené cenné papiry zneplatnit). Dle

’ y y v 14 o v v .
tohoto vykladu, zastdvaného napi. Pokornou, U muoze spolecnost ,,automatickou‘

139 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentéaf k zakonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales§ Cengk, 2013, s. 1630.

10 Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 552.

1 Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1629.
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dodatecnou mésicni lhiitu zkratit ve smyslu ustanoveni § 387 odst. 2 ZOK az na 14 dnt.
Dosavadni vlastnici by tak v duchu tohoto vykladu méli k piedlozeni svych cennych
papiri vzdy 30 dnl plus jeden mésic; v ptipad€¢ zkraceni zdkonné dodatecné lhity
rozhodnutim spole¢nosti pak vzdy minimalné 30 plus 14 dnd, a teprve nasledné by
spole¢nost mohla cenné papiry ve smyslu ustanoveni § 387 odst. 2 ZOK zneplatnit.
Vétsina autorti viak takovyto vyklad povazuje za chybny.'** Stenglova'® v komentati
ke staré pravni Gpravé, stejné jako Suk'** a Vanétkova'* v komentaii k apravé nové,
povazuji tticetidenni lhiitu dle ustanoveni § 387 odst. 1 ZOK a mési¢ni lhitu podle
ustanoveni § 387 odst. 2 ZOK za pouhé nesourodé vyjadieni zakonodarce ohledné téze
lhiity. Vzhledem k rozdilnému zplisobu pocitani 1hit uvedenych ve dnech a lhit
v mésicich'*® oviem v souvislosti s timto vykladem vzniké druhy interpretaéni problém,
a sice kdy se dostavaji dosavadni vlastnici Gc¢astnickych cennych papirit do prodleni s
predanim cennych papirii spoleénosti. Dle Suka se na zdkladé vykladu ustanoveni § 387
odst. 1 ZOK nemuzZe dosavadni vlastnik dostat do prodleni dfive, nez uplynutim 30 dnQ
po ptechodu vlastnického prava k ti€astnickym cennym papiriim na hlavniho akcionafe
a spolenost zarovei nemiize dfive stanovit nahradni Ihiitu k plnéni.'*” Podle mého
nazoru je pak zaroven vykladem ustanoveni § 387 odst. 2 ZOK nutno dospét k zavéru,
ze k zneplatnéni cennych papiri mize spolecnost pfistoupit az po uplynuti mésicni
lhiity po pfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionafe, tedy nikoliv soucasné

s pocatkem prodleni dosavadniho vlastnika podle ustanoveni § 387 odst. 1 ZOK.

142 Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachroiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 552.

143 Stenglova, 1. in Dé&di¢, J., Stenglova, L., Kiiz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., piepracované
vydani. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 328.

4 Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 583.

5 Vangekova, V. in Hejda, J., Bachronova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢&. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 552.

146 Srov. ustanoveni § 605 NOZ.

7 Suk, P. in gtenglové, L., Havel, B., Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 583.
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3.5.3. Vyrazeni cennych papira z obchodovani na

regulovaném trhu

Vzhledem k tomu, ze ptfechodem vlastnického prava ke vSem ucastnickym
cennym papirdm na hlavniho akcionafe dochazi k jejich koncentraci v rukou jediné

148 oy
pro obchodovani na

osoby, prestavaji tyto cenné papiry spliiovat podminky ZPKT
regulovaném trhu. Zakonodarce tuto skutecnost bere v potaz, kdyz v ustanoveni § 394
odst. 1 ZOK ve vztahu ke spole¢nostem s akciemi kotovanymi na burze normuje, Ze ke
dni pfechodu vlastnického prava k ucastnickym cennym papirim podle ustanoveni
§ 385 ZOK dochazi k jejich vytazeni ex lege z obchodovani na ¢eském regulovaném
trhu. Spolecnost je v této souvislosti podle ustanoveni § 394 odst. 2 ZOK povinna
v ndvaznosti na schvaleni nuceného ptechodu ucastnickych cennych papird valnou
hromadou bez zbytecného odkladu o této skute¢nosti informovat organizatora

regulovaného trhu'*

tak, aby mohl zajistit ukonc¢eni obchodovani s dot¢enymi cennymi
papiry"® v souladu s ustanovenim § 394 odst. 1 ZOK. Jelikoz k vyfazeni cennych
papiri z obchodovéani na regulovaném trhu nedochazi na zadkladé rozhodnuti valné
hromady spolecnosti, nybrz ex lege, vylucuje ustanoveni § 394 odst. 1 ZOK aplikaci
ustanoveni § 334 ZOK ohledné informacni povinnosti pfedstavenstva a ustanoveni

§ 338 ZOK a § 339 ZOK o povinném veiejném navrhu smlouvy.'>!

3.6. Primérené protiplnéni

Poskytnuti pfiméfeného protiplnéni za nucené vykupované ucastnické cenné
papiry je dle zavéra Ustavniho soudu CR, vyjadienych v nalezu ze dne 27. bfezna 2008,
sp. zn. P1. US 56/05, jednim ze zakladnich piedpokladii ustavnosti squeeze-out(u).
Ustavni soud sviij zavér v odiivodnéni nalezu vysvétluje tak, Ze minoritni akcionaf se na
spole¢nosti podili jiz pouze kapitalove, jako investor, zatimco slozka ucasti (tj. moznost
realné se podilet na rozhodovani spolecnosti) a podnikani zlstavaji fakticky potlaceny.
Pokud tedy bude menSinovym akcionaiim majetkova slozka nahrazena tak, aby

protiplnéni odpovidalo hodnoté jejich investice, nelze dle Ustavniho soudu z hlediska

18 Srov. ustanoveni § 56 odst. 2 ZPKT a rovn&Z srov. ustanoveni § 65 ZPKT.

9 Srov. ustanoveni § 37 a & 38 ZPKT.

130 Srov. ustanoveni § 60 odst. 6 ZPKT.

B1Srov. Vané¢kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 568.
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ustavnosti proti institutu nuceného vykupu (resp. ptechodu) cennych papird mit
vyhrad.'>?

Zakon proto v ustanoveni § 376 odst. 1 ZOK zakotvuje pravo vytésiiovanych
vlastnikii Gi€astnickych cennych papiri na pfiméfené protiplnéni. Protiplnéni musi byt
dle litery odkazovaného zdkonného ustanoveni poskytnuto v penézich a jeho vysi urcuje
valnd hromada spole¢nosti. Oproti Gpravé ObchZ uz tedy vysi protiplnéni neurcuje
hlavni akcionaf (srov. ustanoveni § 183m odst. 1 ObchZ), byt tato zména dle mého
minéni nema redlny vyznam, vzhledem k majorité hlast hlavniho akcionaie, hlasujiciho
na valné hromad¢ (k navrhu vysSe protiplnéni a doloZeni jeho pfimétenosti podrobnéji
v €l 2.2.2 této prace).

Jaké protiplnéni je mozné povaZovat za pifiméfené, respektive jaka kritéria maji
byt ur€eni pfiméfenosti pouzita, zakon explicitné (az na vyjimky dle ustanoveni § 393
odst. 1 a odst. 2) nestanovi a dle nazoru Ustavniho soudu, vyjadieného v plenadrnim
nalezu sp. zn. P1. US 56/05, ani nemiize.'” K urdeni hodnoty G&astnickych cennych
papirti je zpravidla nutné odborné ekonomické posouzeni znalce'>* v oboru, pii¢emz
vychodiskem byva obvykle hodnota podniku spolecnosti, kdy se hodnota cenného

papiru uréi jako podil této hodnot&.'”

Je tedy ziejmé, ze jde o skutkovou otazku,
k jejimuz posouzeni je zapotiebi odborné posouzeni (k tomuto zavéru dospél 1 Nejvyssi
soud CR ve svém usneseni ze dne 19. &ervna 2012, sp. zn. 29 Cdo 2214/2010).
Ustanoveni § 376 odst. 1 ZOK proto pouze vyzaduje, aby byla pfiméfenost protiplnéni
navrhovaného hlavnim akciondfem podlozena znaleckym posudkem (piipadné
souhlasem CNB, pfi¢emz viizeni o jeho vydani se znalecky posudek rovnéz
predklada)'>® a zaroven ustanoveni § 381 ZOK limituje rozhodovani valné hromady

v tom, aby neurcila protiplnéni nizsi, nez stanovené ve znaleckém posudku, respektive

zduvodnéni hlavniho akcionafe.

132 Srov. nalez Ustavniho soudu CR ze dne 27. biezna 2008, sp. zn. Pl. US 56/05, zejména bod 52
odtivodnéni nalezu.

133 Srov. nalez Ustavniho soudu CR ze dne 27. biezna 2008, sp. zn. Pl. US 56/05, zejména body 66-68
odtivodnéni nalezu.

13 Znalec ve smyslu zékona &. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumoénicich, v platném znéni.

'35 Srov. Suk, P. in Stenglové, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 570.

1% Srov. Ceska narodni banka (Praha). Informace CNB k ocetiovani uéastnickych cennych papirti pro
ucely povinnych nabidek prevzeti, vefejnych navrhii smlouvy a vytésnéni (OCE). Verze 1.0 [www
dokument] 16. 8. 2010 [cit. 18. 1. 2014]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/dohled financni_trh/legislativni_zakladna/emis
e_evidence cp_nabidky prevzeti_vytesneni/download/metodika oce 20100816.pdf
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3.6.1. Vznik prava na vyplatu protiplnéni

Pravo na vyplatu protiplnéni vznikd vytésnénym minoritam (ptipadné jejich
zastavnim véfitelim) v rizny okamzik v zéavislosti na tom, zda byly vlastniky
zaknihovanych ¢i imobilizovanych cennych papiri a nebo zda se svymi cennymi papiry
v listinné podobé fyzicky disponovali. Ve smyslu ustanoveni § 388 odst. 1 ZOK je
vznik prava na vyplatu protiplnéni u zaknihovanych (a zpodstaty véci i
imobilizovanych)'®’ cennych papirt vazan na zapis vlastnického prava hlavniho
akcionéfe v ptislusné evidenci zaknihovanych (resp. imobilizovanych) cennych papirti
(. vznik prava na vyplatu je vazdn na piikaz spolecnosti k provedeni zmén
v piislusnych evidencich ve smyslu ustanoveni § 386 ZOK). Pro piipady ostatnich
ucastnickych cennych papirt pak dle stejného zdkonného ustanoveni pravo na vyplatu
protiplnéni vznika ode dne piedani cennych papiri spole¢nosti podle ustanoveni § 387
ZOK.

Zakonny text naopak postradd Upravu vzniku prava na protiplnéni v piipadé
pfechodu nesplacenych a nevydanych akcii (ostatné stejné jako opomiji upravit i
samotny jejich pfechod). Dale neni vyslovné upraven ani vznik prava na protiplnéni pro
puvodni vlastniky cennych papirti, které byly znehodnoceny podle ustanoveni § 387
odst. 2 ZOK (resp. ustanoveni § 346 odst. 1 véty prvni ZOK). Posledné uvedeny
zdkonny nedostatek byl vsak jiz vyfeSen judikaturou Nejvyssiho soudu CR, ktery se
problémem (byt’ ve vztahu k pravni upraveé obsazené v ustanoveni § 183m ObchZ, jehoz
znéni je obdobné ustanoveni § 388 ZOK) zabyval v usneseni ze dne 20. ¢ervna 2012,
sp. zn. 29 Cdo 2321/2011. V uvedeném rozhodnuti Nejvys$si soud pfirovnava
zneplatnéni cennych papirt k jejich pfedani spole¢nosti, jelikoZ v obou téchto ptipadech
je opravnéna osoba zbavena drzby cenného papiru. Pravé okamzik zbaveni drzby (at’ uz
v podobé piedani cenného papiru spolecnosti ¢i jeho zneplatnéni) pak Nejvyssi soud
povazuje za okamzik vzniku prava na vyplatu protiplnéni. Na stejny zavér usuzuje i

158

odborna literatura k nové pravni tpravé ZOK. " U nesplacenych a nevydanych akcii, u

kterych neni moZzné postupovat podle ustanoveni § 386 ZOK ani podle ustanoveni § 387

57 Srov. ¢l. 3.5.2 této prace.

8 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 583; rovnéz srov. Vanéckova, V. in Hejda,
J., Bachronova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o
obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech :
(zékon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 554.
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ZOK, a tedy neni mozné urc¢it okamzik vzniku prava na vyplatu protiplnéni ani obdobné
ve smyslu § 388 odst. 1 ZOK, vaze literatura'™ vznik prava na vyplatu jiz ke dni
pfechodu vlastnického prava na hlavniho akcionéafe (srov. ustanoveni § 385 odst. 1
ZOK).

Kromé pradva na samotné protiplnéni zaklada ustanoveni § 388 odst. 1 ZOK

dosavadnim vlastnikim cennych papiri i pravo na urok obvykly'®

v dob¢ ptechodu
vlastnického prava na hlavniho akcionafe podle ustanoveni § 385 odst. 1 ZOK, a to ode
dne, kdy k tomuto piechodu doslo. Je-li vSak opravnéna osoba v prodleni s predanim
cennych papirti spolec¢nosti podle ustanoveni § 387 odst. 1 respektive odst. 2 ZOK,
pravo na urok ji nevznika (srov. ustanoveni § 388 odst. 2 ZOK). Z litery zdkona ovSem
neni ziejmé, do kdy pravo na trok trva. Podle Vand¢kové'®' zanikéa pravo na trok jiz ve
chvili, kdy mohla opravnénd osoba poprvé uplatnit narok na vyplatu protiplnéni (tedy
ve smyslu ustanoveni § 388 odst. 1 bud’ provedenim zapisu v pfislusné evidenci
cennych papir ¢i pfedanim cennych papirG spolecnosti, respektive ztratou jejich
drzby). Vanéckova svlij vyklad odiivodnuje tim, Ze smyslem prava na urok obvykly
v dobé piechodu vlastnického prava k Gcastnickym cennym papirim je kompenzovat
vytésnéné vlastniky za (v podstaté nevyhnutelnou) prodlevu mezi ztratou vlastnického
prava k jejich cennym papirim a vznikem prava na protiplnéni. Naproti tomu dle Suka
by mélo prdvo na urok existovat az do provedeni vyplaty protiplnéni ve smyslu
ustanoveni § 389 ZOK.'®* Vzhledem k tomu, Ze tmysl zakonodarce vztdhnout trok
pouze na obdobi do vzniku prava na vyplatu protiplnéni, jak argumentuje Vanéckova,
neni dle mého nézoru odnikud ziejmy, klonim se v tomto ptipadé spise k zavéru Suka,
tedy ze pravo na urok by mélo existovat az do okamziku vyplaty protiplnéni. Pfipadné
bezdlivodné otaleni opravnéné osoby s zadosti o vyplatu by vSak podle m¢ muselo byt

v souladu s ustanovenim § 1805 odst. 2 NOZ vykladano k jeji tizi.

159 Suk, P. in Stenglové, L., Havel, B., Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentéf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 584.

1" Obvyklym tirokem se rozumi troky pozadované za Gvéry, které poskytuji banky v misté bydlisté nebo
sidla hlavniho akcionafe ke dni piechodu vlastnického prava (srov. ustanoveni § 1802 NOZ; srov. Suk,
P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich korporacich. Komentét.
1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 584).

! Vangtkova, V. in Hejda, J., Bachrotiova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 553.

162 Suk, P. in gtenglové, L., Havel, B., Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 584.
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3.6.2. Zajisténi prostiedki pro vyplatu

Hlavni akcionar je podle ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK povinen ptedat
prostiedky ve vysi potfebné k vyplaté (podle doby slozeni bud’ hlavnim akcionafem
navrhovaného, nebo valnou hromadou uréené¢ho) protiplnéni pred konanim valné
hromady podle ustanoveni § 382 ZOK, nejpozd¢ji vSak jesté pred vznikem prava na
vyplatu protiplnéni, poveéfené osobé (k dobé ptredani prostfedkii povérené osobé,
respektive doloZeni tohoto pfedani spolecnosti podrobnéji v €L. 3.1 této prace). Pokud
by doslo k situaci, kdy slozené prostfedky odpovidaji vysi protiplnéni navrhované
hlavnim akcionafem, avSak valnd hromada schvali protiplnéni vyssi, pro naplnéni
podminek dle ustanoveni § 388 a § 399 ZOK je nutné, aby hlavni akcionat neodkladné
po rozhodnuti valné hromady doplnil vysi prostfedkil sloZzenou u povétené osoby na
vy&i uréenou valnou hromadou.'® Vzhledem k ustanoveni § 388 odst. 1 ZOK, které
s pravem na vyplatu protiplnéni spojuje také prdvo na vyplatu Groki, je zfejmé nutné
dospét k zavéru, ze vySe prostiedkl sklddanych hlavnim akcionafem u povéiené osoby
dle ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK by m¢éla zohlednovat rovnéz prostiedky pro vyplatu
tohoto uroku. Byt’ tedy zakon v ustanoveni § 378 odst. 2 ZOK vyslovné vyzaduje pouze
sloZeni prostedk potiebnych k vyplaté protiplnéni, dle mého nézoru by skladana suma
méla byt vyssi, s prihlédnutim k rozumné piedpokladatelné'®* vysi turoku ve smyslu
ustanoveni § 388 ZOK.'®®

V technickych podrobnostech ptedani prostfedkil opravnéné osobé, jejich spravy
a nastaveni podminek jejich vyplaty je uprava ponechdna na smluvnim ujednani
hlavniho akcionafe a povéfené osoby.'®® Zakon dale v ustanoveni § 378 odst. 3 ZOK

pouze obecné¢ vymezuje podminky navraceni zbylych (nevyplacenych) prostredkil

' Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 574.

1% Je ziejmé, Ze pro hlavniho akcionafe nebude mozné piedem uréit presnou ¢astku, na kterou vznikne
vytésnénym minoritdm narok z titulu uroku ve smyslu ustanoveni § 388 odst. 1 ZOK. Pii znalosti
druhové skladby ucastnickych cennych papirti spolecnosti (tedy pifi moznosti ucinéni odhadu, kdy
vznikne dosavadnim vlastnikiim pravo na vyplatu protiplnéni, respektive uroku) a pfi soucasné znalosti
smluvné nastavenych podminek provadéni vyplat ze strany povéfené osoby by vsak mél byt hlavni
akcionaf schopen uc€init rozumny odhad této ¢astky.

195 Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 554.

166 Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1616.
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hlavnimu akcionafi; povéfena osoba je povinna je navratit, a to i s urokem,'®” hlavnimu
akcionéii bez zbyte¢ného odkladu po uplynuti lhiity pro jejich vyplatu, stanovené
valnou hromadou (srov. ustanoveni § 382 odst. 2 ZOK).

Okruh moznych povéienych osob je pomérné uzce vymezen v ustanoveni § 378
odst. 1 ZOK tak, Ze ji mize byt pouze banka,'*® obchodnik s cennymi papiry'® nebo
zahrani¢ni osoba s pfedmétem podnikani obdobnym bance ¢i obchodniku s cennymi
papiry, podnikajici na tizemi Ceské republiky. Jde tedy o osobu, piedmétem jejihoz
podnikani je platebni styk, eventudlné poskytovani investi¢nich sluzeb, a tedy tato
osoba zasadné podléha dohledu CNB, respektive mize jit o zahraniéni osobu
poskytujici obdobné sluzby v souladu s evropskou legislativou.'”

Oproti ptedchozi pravni upravé ObchZ (srov. ustanoveni § 1831 odst. 5 ObchZ)
ZOK zéroven v ustanoveni § 378 odst. 4 chréni finan¢ni prostfedky hlavniho akcionare
(a tim 1 prava vytésnénych minorit) predané povéfené osobé tim, Ze je vyslovné

171 w- ,
¢1 obdobné

vylucuje z majetkové podstaty poverené osoby pro piipad jejiho tipadku
situace podle pravniho fadu jiného Glenského statu Evropské unie. Suk se vSak nad
normativnim vyznamem ustanoveni § 378 odst. 4 ZOK pozastavuje, kdyz dle jeho
nazoru by prostiedky slozené hlavnim akcionafem do majetkové podstaty povérené
osoby nespadaly ani pfi absenci tohoto ustanoveni, a naopak 1 ptes jeho existenci dle néj
ustanoveni nebude mit zadny vyznam, pokud bude o upadku povéifené osoby
rozhodnuto soudem jiného clenského statu, postupujiciho podle prava tohoto statu.
V této souvislosti Suk rovnéz poukazuje na nevyfesenost nasledkti mozného upadku
samotného hlavniho akcionatre, kdy by (v pfipad€, Ze hlavni akcionaf jiz nabyl
vlastnické pravo k Gcastnickym cennym papirim ve smyslu ustanoveni § 385 ZOK)
soucasti jeho majetkové podstaty byly jak ucastnické cenné papiry, tak penézni

v v r vy, r v 172
prostiedky pfedané povéiené osobé.

17 Srov. ustanoveni § 1802 a nasl. NOZ.

1% Srov. ustanoveni § 4 a nasl. BankZ, resp. § Sc BankZ.

1 Srov. ustanoveni § 5 ZPKT, resp. § 24 &i 28 ZPKT.

170 Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zakonu o obchodnich korporacich. Plzeii:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1615-1616.

1 Srov. ustanoveni § 3 zakona &. 182/2006 Sb., insolvenéni zékon, v platném znéni.

172 Suk, P. in Stenglové, L., Havel, B., Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 574-575.
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3.6.3. Uskutecnéni vyplaty protiplnéni

Opravnénym osobdam poskytuje ve smyslu ustanoveni § 389 odst. 1 ZOK
vyplatu protiplnéni a snim piipadné spojenych troka'”® povéfena osoba (srov.
ustanoveni § 378 odst. 1 a odst. 2 ZOK), a to bez zbytecného odkladu po splnéni
podminek podle ustanoveni § 388 odst. 1 ZOK, tedy po vzniku prdva na vyplatu.
Vzhledem k tomu, Ze povéfend osoba sama zdsadné¢ nemd moznost posoudit naplnéni
podminek pro poskytnuti vyplaty, musi ji o této skutecnosti informovat bud’ piimo
spolecnost, nebo hlavni akcionaf, kterého spolecnost informuje a sdéli mu za timto
ucelem piisluSné udaje o prechazejicich cennych papirech a jejich vlastnicich, ptipadné
zastavnich véfitelich. Spole€nost md rovnéZ moznost zmocnit povéfenou osobu
k ptevzeti cennych papiri od dosavadnich vlastniki, respektive zastavnich véfitell, ve
smyslu ustanoveni § 387 odst. 1 ZOK, a tim do ur¢ité miry zvysit efektivitu provadéni
vyplat. Pfi zmocnéni povéfené osoby je ovSem spolecnost povinna o této skute¢nosti
vyrozumét dosavadni vlastniky a zaroven ji tento postup nezbavuje povinnosti pievzit
cenné papiry ve svém sidle.'™

K vyplaté protiplnéni je dle ustanoveni § 389 odst. 2 ZOK opravnéna osoba,
ktera byla vlastnikem tcastnickych cennych papirti spolecnosti k okamziku ptechodu
vlastnického prava na hlavniho akcionare. Vyjimku totéz zakonné ustanoveni stanovi
pro piipad, kdy je k dot€éenym cennym papirim prokazan vznik zastavniho prava (a
neprokéaze-li jejich vlastnik, Ze zastavni pravo zaniklo jeSt¢ pied prechodem
vlastnického prava na hlavniho akcionéfe); za této situace je k vyplaté protiplnéni
opravnén zastavni véfitel. V souvislosti s vyplatou protiplnéni zastavnimu véfiteli teorie
upozoriiuje, ze zastavni véfitel md z povahy zastavniho prdva narok pouze na

protiplnéni v ¢astce do vySe zajiSténé pohledavky a ve zbytku protiplnéni nalezi

'3 Srov. Van&¢kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., Diviové, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 554.

7% Srov. Suk, P. in Stenglové, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentar. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 584-585; rovné¢z srov. Vanéckova, V. in
Hejda, J., Bachronova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy
zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a
druzstvech : (zakon o obchodnich korporacich) : poznamkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s.
556.
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175

dosavadnimu vlastniku dotenych ucastnickych cennych papird.””” Tuto ,,zbytkovou*

cast protiplnéni by tedy oprdvnénd osoba neméla zastavnimu véfiteli viibec vyplatit,
ov§em pouze za predpokladu, Ze ji bude vyse zajiiténé pohledavky znama.'’®

V praxi by mélo byt poskytnuti protiplnéni jednodussi v ptipad¢ zaknihovanych
¢i imobilizovanych cennych papiri. Spole¢nost ma podle ustanoveni § 386 ZOK
povinnost bez zbyte¢ného odkladu po ptechodu vlastnického prava k ucastnickym
cennym papirim na hlavniho akcionafe podat piikaz k provedeni zapisu zmény
vlastnika v pfislusné evidenci cennych papirti. Spole¢nost zaroven zajisti vypis ohledné
dotcenych cennych papirt z této evidence, a to k datu pied provedenim zdpisu zmény
vlastnika. Informaci o provedeni zmény zapisu v evidenci, stejné jako vypis z evidence
pfed provedenim této zmény, predd spolecnost hlavnimu akcionéfi, pfipadné piimo
osob& povéiené provadénim vyplat protiplnéni. Povéfena osoba nasledné na zakladé
poskytnutych tdaji musi, ve smyslu ustanoveni § 389 odst. 1 ve lhiit¢ bez zbyte¢ného
odkladu, provést vyplatu opravnéné osobé dle predlozeného vypisu z evidence cennych
papird. U cennych papiri, které nejsou zaknihované ani imobilizované, vznika
opravnéné osob€ pravo na vyplatu protiplnéni pfedanim cenného papiru spolecnosti ve
smyslu ustanoveni § 387 ZOK; naplnéni podminek pro vyplatu protiplnéni je tak do
znaéné miry zavislé na samotném drZziteli cennych papirti. Pti pievzeti cennych papirt
od jejich drzitele je nutné, aby spolecnost od této osoby zjistila idaje potfebné pro
realizaci vyplaty protiplnéni a souvisejiciho troku, tj. zejména totoznost dosavadniho
vlastnika a ptfipadného zastavniho véfitele. Tento udaj, spolu sudajem o poctu
pfedanych ucastnickych cennych papiri a datem jejich predani, sdéli spolec¢nost
hlavnimu akcionafi, pfipadné piimo povérené osobé, tak, aby bylo mozné provést
vyplatu protiplnéni, v€etné ptipadného troku, ve spravné vysi. U akcii v listinné podobé
na jméno, zneplatnénych ve smyslu ustanoveni § 387 odst. 2 ZOK, zjisti spolecnost

piislusné udaje o vlastniku téchto akcii ze seznamu akcionait (srov. ustanoveni § 264

175 Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cendk, 2013, s. 1634; rovnéz srov. Vanéckova, V. in Hejda, I.,
Bachroniova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o
obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech :
(zékon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1. vydani Olomouc: ANAG, 2013, s. 557.

76 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 585.
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odst. 1 ZOK). O udajich vedenych v tomto seznamu plati podle ustanoveni § 265 odst. 1
vyvratitelna pravni domnénka spravnosti.'”’

V souvislosti se zdkonnou lhiitou pro poskytnuti protiplnéni opravnénou osobou
,bez zbytecného odkladu® (srov. ustanoveni § 389 odst. 1 ZOK a obdobné ustanoveni
§ 183m odst. 3 ObchZ) se v minulosti v praxi vyskytl vykladovy problém, zda valna
hromada mize ve svém usneseni, schvalujicim nuceny piechod ucastnickych cennych
papirt, tuto lhitu efektivné urCovat, respektive konkretizovat (napt. jako urcity pocet
dni od naplnéni podminek pro provedeni vyplaty). Na ptredestienou otdzku odpovedél
Nejvyssi soud CR ve svém usneseni ze dne 27. ledna 2010, sp. zn. 29 Cdo 1237/2008.
Nejvyssi soud vuvedeném rozhodnuti dospél k zavéru, ze valna hromada lhitu
konkretizovat ve svém usneseni nemuze, nebot’ zdkonna lhita ,.bez zbyte¢ného odkladu
po splnéni podminek® musi byt posuzovana vzdy vécné, s prihlédnutim ke konkrétnim
okolnostem. Dle nazoru soudu tak neni mozné lhGtu pfedem konkretizovat ani

v piipadé, Ze uréend Ihiita by byla nastavena ve prospéch opravnénych osob.'”™
4. Pravo na dorovnani

Pravo vyté€sitovanych vlastnikt ti€astnickych cennych papirti na soudni prezkum
pfimétenosti poskytovaného protiplnéni je jednim z hlavnich ptfedpokladii ustavnosti
zakonné Upravy vytésnéni v ceském pravnim fadu, jak byly nastaveny nalezem
Ustavniho soudu CR ze dne 27. biezna 2008, sp. zn. PL. US 56/05. Jeho vyznam je o to
veétsi, ze samotnd piipadnd nepfiméfenost protiplnéni, uréené¢ho rozhodnutim valné
hromady, nemize byt ve smyslu ustanoveni § 383 ZOK diivodem pro vysloveni
neplatnosti valné hromady. Pfedchozi pravni uprava, obsazend v ustanoveni § 183k
ObchZ vzbuzovala mnohé nejasnosti a zplisobovala vykladové problémy, které byly
nasledn¢ fteSeny predev$im judikaturou soudd. Nova pravni tUprava, zakotvena
v ustanoveni § 390 ZOK, se proto snazi byt podrobnéjsi, jasnéjsi a rovnéz reflektovat
dosavadni judikatorni vyvoj. Timto sice doSlo k odstranéni nékterych vykladovych
problémti, avSak zaroven byly vytvofeny nové.

V piipad€, Ze vlastnici Uc€astnickych cennych papiri povazuji protiplnéni

poskytované hlavnim akcionafem za piechazejici cenné papiry za nepfimétené hodnoté

7 Srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 584-585.

178 Srov. Pokorna, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentai k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1633.
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téchto cennych papirti ke dni pfechodu vlastnického prava, jsou opravnéni se ve smyslu
ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK na hlavnim akcionafi domdhat prava na dorovnani.
Zakon jiz tedy, na rozdil ustanoveni § 183k odst. 1 ObchZ, nehovoii o pravu na soudni
pfezkum piiméfenosti protiplnéni, ale o pravu na dorovnani, jehoz konstrukce je
pon¢kud odlisna.

Stejné pravo na prezkum protiplnéni, jaké méli dle ObchZ dosavadni vlastnici
ucastnickych cennych papiri, dovozovala teorie 1 pro majitele akcionaiskych prav, ktera

. v r . 179
nejsou vtélena do cenného papiru.

Vzhledem k moZnosti zohlednéni téchto prav pfi
iniciaci squeeze-out(u) (srov. €l. 2.1 této prace) se domnivam, Ze jejich majitelé maji

rovnéZ pravo na dorovnani ve smyslu ustanoveni § 390 ZOK.
4.1. Lhiita pro uplatnéni prava na dorovnani

Prvni problém nové upravy souvisi hned s ur¢enim lhity, ve které mize byt
pravo na dorovnani uplatnéno. Ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK hovoii ponékud
nesourodé¢ o tom, ze je mozné jej uplatnit od okamziku splatnosti protiplnéni (srov.
ustanoveni § 389 odst. 1 ZOK), zaroven vSak ohranicuje konec této lhity uplynutim tii
meésicli ode dne zvefejnéni zdpisu usneseni valné hromady v obchodnim rejstiiku ve
smyslu ustanoveni § 384 odst. 1 ZOK. Tiimésicni lhita je pfitom dle ustanoveni § 390
odst. 1 ZOK prekluzivni;'® pravo na dorovnani zanika, neni-li ve Ihaté uplatnéno
zadnou opravnénou osobou.

Vzhledem k tomu, ze podle ustanoveni § 385 odst. 1 ZOK musi nejprve dojit
k uplynuti doby jednoho mésice od zvetfejnéni usneseni valné hromady, nez piejde
vlastnické pravo k Gcastnickym cennym papirim na hlavniho akcionafe, a teprve pak
bude mozné pfistoupit k realizaci podminek pro vznik prava na zaplaceni protiplnéni
podle ustanoveni § 388 odst. 1 ZOK, potazmo teprve nésledné¢ nastane splatnost
protiplnéni podle ustanoveni § 389 odst. 1 ZOK, budou mit dosavadni vlastnici
k uplatnéni prava na dorovnani de facto méné nez dva mésice.''

V souvislosti s navdzanim moznosti opravnéné osoby uplatnit pravo na
protiplnéni na ptedchézejici jednani spole¢nosti podle ustanoveni § 386 ZOK mohou

také vyvstat pochybnosti stran toho, zda by spole¢nost nemohla cilen¢ odkladat svij

17 Stenglové, I. in Dédic, 1., Stenglové, I, K#iz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., prepracované
vydani. Praha : C. H. Beck, 2012, s. 341.

%0 Srov. ustanoveni § 654 NOZ.

8 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 588.
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piikaz k provedeni zmén v piislusné evidenci cennych papirt tak dlouho, az uplyne
objektivni tfimésicni lhiita pro uplatnéni prava na dorovndni a tim pravo zanikne.
Redeni této eventualni situace nabizi Suk, ktery pro piipad poruseni povinnosti
spolecnosti dle ustanoveni § 386 ZOK skrze smysl zdkonné upravy dovozuje moznost
vytésnénych vlastnikl uplatnit pravo na protiplnéni kdykoliv béhem tfimésicni lhity

podle ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK, bez ohledu na splatnost protiplnéni.'™

4.2. Koncepce prava na dorovnani; uplatnéni a nasledky

uplatnéni prava na dorovnani

Pravni Uprava ZOK pfinaSi zcela novou koncepci prdva na piezkum
pfimétenosti protiplnéni, jak bylo upraveno ustanovenim § 183k ObchZ a které
opravnéné osoby uplatiiovaly pfimo u soudu. Dle nové pravni Gpravy je nutné, aby
opravnéna osoba uplatnila své pravo na dorovnani primarné na hlavnim akcionafi (srov.
ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK). Teprve ndsledné¢ mulze opravnéna osoba piipadné
iniciovat soudni fizeni, ve kterém bude dorovnani stanoveno. Zaroven je ale nutné
podotknout, ze i v ptipad¢ uplatnéni prava na dorovnani primarné u soudu bude toto
jednani opravnéné osoby mit U¢inky uplatnéni prava u hlavniho akcionafe, a to
k okamziku doruceni pfislusného soudniho podani hlavnimu akcionéfi (srov. § 41
odst. 3 OSR).'*

S novou koncepci prava na dorovnani vznikaji dalsi vykladové problémy, a to
v ndvaznosti na to, zda uplatnéni prdva v zdkonné prekluzivni lhité zpiisobuje
zachovani tohoto prava pro vSechny dosavadni vlastniky ucastnickych cennych papirt,
respektive v souvislosti stim, kdo mé pravo nasledné iniciovat nebo se Ucastnit
soudniho fizeni ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK, pifipadn¢ mimosoudniho
jednéni o dorovnani ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK.

Dle ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK, véty za stfednikem, zanikd pradvo na
dorovnani ,neni-li Zzddnym vlastnikem ucastnickych cennych papird uplatnéno*

v objektivni tfimésicni lhit¢ od zapisu valné hromady do obchodniho rejstiiku.

182 Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 588.

'3 Srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 588.
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Pokorna'** a Van&¢kova'® z citovaného ustanoveni a contrario dovozuji, ze je-li pravo
na dorovnani fadné¢ v zakonné lhité uplatnéno asponl jednim dosavadnim vlastnikem,
nedochdzi k jeho prekluzi a pravo zlstavd zachovano vSem dosavadnim vlastnikim.
Dale se vsak autorky liSi v pojeti toho, kdo a jakym zplsobem se muze ucastnit na
soudnim ptfezkumu protiplnéni ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK a na
mimosoudni dohodé na dorovnani ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK. Pokorna
zastdvd nazor, ze uplatnil-li aspoil jeden dosavadni vlastnik Uc€astnickych cennych
papiri pravo na dorovnani ve lhité podle ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK, miZze se dale
na soud szadosti o prezkum protiplnéni obratit jakykoliv dosavadni vlastnik
ucastnickych cennych papirti, bez ohledu na to, zda své pravo rovnéz nejdfive uplatnil
postupem a ve 1hité dle § 390 odst. 1 ZOK."®® Naopak stranou dohody o dorovnani
podle ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK muize dle Pokorné byt jen opravnéna osoba, ktera
své pravo na dorovnani uplatnila fadn€ a ve lhuté podle ustanoveni § 390 odst. 1
ZOK." Oproti tomu Vanétkova moznost uzavieni dohody o dorovnani uplatnénim
prava na dorovnani dosavadnim vlastnikem ucastnickych cennych papiri v zdkonné
lhité nepodminuje (samoziejme opét za predpokladu, ze aspon jeden dosavadni vlastnik
pravo na dorovnani vtéto lhité uplatnil).'™ Ohledné prava na soudni piezkum
protiplnéni je Vanéckova na rozdil od Pokorné ve vykladu o néco striktnéjsi, kdyz jej
sice pfiznava vSem dosavadnim vlastnikim ucastnickych cennych papirt, avSak
osobam, které pravo na dorovnani neuplatnily postupem a ve lhité dle ustanoveni § 390
odst. 1 ZOK pouze prostfednictvim navrhu osoby, kterda pravo na dorovnéni podle

ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK uplatnila. Jinymi slovy, pfiznava jim pravo pfistoupit

8% Ppokorn4, J. in Bélohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zakonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1637-1338.

% Van&tkova, V. in Hejda, J., Bachrotiova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc : ANAG, 2013, s. 559-560.

18 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2013, s. 1638.

87 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1639.

' Srov. Van&kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc : ANAG, 2013, s. 561.
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jako ucastnik k jiz zahajenému fizeni, nikoliv iniciovat fizeni podanim vlastniho
navrhu,'*’

V souvislosti se svym vykladem Pokornd a Vanéckova ptikladaji vyznam
ustanoveni § 390 odst. 2 ZOK, které uklad4a hlavnimu akcionafi informa¢ni povinnost
ohledn€ uskutecnéni uplatnéni prava na dorovnani podle ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK;
hlavni akcionaf je povinen (za soucinnosti spolecnosti) uskutecnit oznameni bez
zbyte¢ného odkladu a zplisobem stanovenym pro svoldni valné hromady (srov. § 390
odst. 2 ZOK). Dle autorek je smyslem této povinnosti vyrozumét dosavadni vlastniky
ucastnickych cennych papirt o tom, Ze pravo na dorovnani bylo v zadkonn¢ 1hlité¢ aspoinl
jednim dosavadnim vlastnikem uplatnéno, a tedy zlstava zachovéno i pro vSechny
ostatni dosavadni vlastniky.'"”

Zcela odligné pak chape konstrukci prava na dorovnani Suk. Dle jeho vykladu
neuplatnénim prava na dorovnani postupem a ve lhité podle ustanoveni § 390 odst. 1
ZOK pravo na dorovnani konkrétni osob¢ bez dal$iho zanika. Tato osoba tedy jiz nadale
zasadné¢ nemuze pravo na dorovnani na hlavnim akcionafi uplatiiovat a nemiZze
iniciovat fizeni o pfezkumu pfiméfenosti protiplnéni, ani pfistoupit k jiz zahdjenému
fizeni jako ucastnik. Jedinym relevantnim pravem, které takovéto osobé zstava, je
pravo na dorovnani z prostfedkti hlavniho akcionafe sloZzenych do soudni uschovy na
zaklad€ uspéchu v soudnim fizeni podle ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK, respektive na
zéaklad¢ dohody ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK. Toto pravo pfitom musi byt
uplatnéno ve Ihitach podle ustanoveni § 390 odst. 7 ZOK.""

Vzhledem ke svému vykladu konstrukce prava na dorovnani pak Suk povazuje
za nejasny vyznam ustanoveni § 390 odst. 2 ZOK a informacéni povinnosti v ném

zakotvené.'?

% Srov. Vand¢kova, V. in Hejda, J., Bachroiiova, N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.. Novy zdkon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc : ANAG, 2013, s. 559.

1% Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentéaf k zékonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013, s. 1638; rovn&z srov. Van&&kova, V. in Hejda, J.,
Bachroniova, N., DiviSova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zakon o
obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech :
(zékon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1. vydani Olomouc : ANAG, 2013, s. 559.

P Srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 588-589.

2 Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zikon o obchodnich
korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 589.
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4.3. Soudni prezkum primérenosti protiplnéni

Nedohodne-li se dosavadni vlastnik s hlavnim akciondfem na poskytnuti
dorovnani, je opravnén pozadat soud o pifezkum ptimétenosti protiplnéni a piipadné
ureni jeho pfiméfené vysSe. Navrh mulZe opravnéna osoba soudu podat v obecné
promlceci lhaté tii let (srov. ustanoveni § 629 odst. 1 NOZ), a to ode dne splnéni
informaéni povinnosti hlavniho akcionafe podle ustanoveni § 390 odst. 2 ZOK,
eventudlné v objektivni promlceci lhité deseti let od splatnosti protiplnéni (srov.

ustanoveni § 629 odst. 2 NOZ).'”
4.3.1. Ucastnici soudniho Fizeni

Utastniky soudniho fizeni budou navrhujici dosavadni vlastnici G¢astnickych
cennych papirl, hlavni akcionaf, jakozto osoba povinna k poskytnuti pfiméfeného
protiplnéni, a spolecnost, jejichz cennych papiri se nuceny vykup tykal, jelikoz
spolecnosti zdkon v prubéhu fizeni ukladd urcité povinnosti (srov. ustanoveni § 390
odst. 4 ZOK)." Judikatura Nejvyssiho soudu CR pritom dospéla k zavéru, Ze je-li na
navrh dosavadniho vlastnika (¢i vlastnikll) ucastnickych cennych papiri zahajeno
soudni fizeni o pfezkumu pfiméfenosti protiplnéni, jakykoliv nésledujici ndvrh dalSich
dosavadnich vlastnikl na zahdjeni fizeni v téZe véci ma byt povazovan za ptistoupeni
k prvné zahajenému Fizeni (srov. usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 16. prosince
2009, sp. zn. 29 Cdo 4712/2007). Pti tomto zavéru judikatura konstantné dlouhodobé
setrvava,'” tedy zfejm& neni divodu se domnivat, e by uvedeny zavér nemél byt

aplikovatelny i na novou pravni Gipravu ZOK.'°

193 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cen&k, 2013, s. 1638; srov. Vanéckova, V. in Hejda, J., Bachrofiova,
N., Divisova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M., Vanéckova, V.: Novy zdkon o obchodnich
spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech : (zakon o
obchodnich korporacich) : poznamkové znéni. 1. vydani Olomouc : ANAG, 2013, s. 559; srov. Suk, P. in
gtenglové, L., Havel, B., Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich korporacich. Komentar.
1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 589.

94 Srov. Suk, P. in Stenglové, I., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 590.

15 Srov. usneseni Nejvyssiho soudu CR ze dne 15. zati 2010, sp. zn. 29 Cdo 4918/2009 a ze dne 26. fijna
2010, sp. zn. 29 Cdo 3856/2010.

¢ Srov. Suk, P. in Stenglovéa, 1., Havel, B., Cileek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 589.
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4.3.2. Povaha soudniho Fizeni; formulace petitu

Novou pravni Upravou je postaveno najisto, jaka je povaha fizeni o pfezkumu
pfimétenosti protiplnéni. K Upravé soudniho piezkumu protiplnéni podle ObchZ
existoval teoreticky rozpor vtom, zda ma byt ndvrh na pfezkum pfimétenosti
protiplnéni povazovan za ndvrh na urceni, nebo za navrh na plnéni. S tim souvisela i
otdzka, jak méa byt navrh (respektive jeho petit) formulovan.'’ Otazku vytesil Nejvyssi
soud CR svym usnesenim ze dne 16. prosince 2009, sp. zn. 29 Cdo 4712/2007, kdyz
ptipustil, Ze ndvrh mize mit povahu navrhu na urceni i na plnéni. Nejvyssi soud dale
v uvedeném piipad¢ nevyloucil, aby byly v ramci jednoho fizeni vedle sebe riiznymi
navrhovateli uplatnény ndvrhy jak na ur€eni, tak na plnéni. Ohledné obsahovych narokt
na navrh na zahdjeni fizeni se pak vyjadfil v tom smyslu, Ze soud neni vazan ptipadnou
specifikaci vySe protiplnéni v ndvrhu dosavadniho vlastnika a dokonce pfipustil
projednatelnost ndvrhu v situaci, kdy tento nebude specifikaci pozadovaného
protiplnéni viibec obsahovat a bude pouze zadat pfezkum pfiméetenosti vyse protiplnéni
poskytnuté hlavnim akcionafem. Vzhledem k tomu, ze dle nové pravni Gpravy je mozné
pravo na dorovnani uplatnit az od okamziku splatnosti protiplnéni (srov. ustanoveni §
389 odst. 1 ZOK), a vzhledem k samotné podstaté dorovnani (v kontrastu k ,,pouhému‘
prezkumu piimétenosti), je vSak ziejmé, ze navrh dosavadniho vlastnika ucastnickych
cennych papiru, uplatiiujici prdvo na dorovnani, je ndvrhem na plnéni. Tomuto zavéru
nasvédCuje i samotny text zdkona, ktery hovoii o soudnim rozhodnuti, ,kterym bylo
pfiznano pravo na jinou vyS$i protiplnéni“ (srov. ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK).
Piiméfenost protiplnéni poskytovaného hlavnim akcionafem je pak piedbéznou
otazkou, kterou musi soud v rdmci fizeni posoudit. Vzhledem k tomu lze mit i nadale za
to, Ze ptres povahu navrhu jako ndvrhu na plnéni neni nutné, aby obsahoval jakoukoliv

specifikaci predstavy pfiméfeného protiplnéni navrhovatele.'”®
4.3.3. Soudni rozhodnuti a jeho nasledky
Piipadné soudni rozhodnuti, které ur¢i protiplnéni vyS$i nez protiplnéni

poskytované hlavnim akcionafem, je co do zakladu pfiznaného prava zavazné i vici

197 Stenglové, 1. in Dédic, 1., Stenglové, I, K#iz, R., Cech, P.: Akciové spole¢nosti. 7., prepracované
vydani. Praha : C. H. Beck, 2012, s. 341-342.

%% Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentéaf k zékonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cen&k, 2013, s. 1638; srov. Suk, P. in Stenglova, I., Havel, B.,
Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck,
2013, s. 590.

53



vSem ostatnim dosavadnim vlastnikiim Gc€astnickych cennych papirti (rozhodnuti soudu
tedy logicky musi obsahovat, krom vyroku stanovujiciho povinnost plnéni, vyjadieni
soudu o pfiméfenosti protiplnéni), tj. i tém, ktefi nebyli ucastniky soudniho fizeni,
respektive ktefi neuplatnili pravo na dorovnani ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK
(srov. ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK). Hlavni akcionaf je v ndvaznosti na soudni
rozhodnuti povinen sloZit prostiedky na poskytnuti dorovnani vS§em dotenym osobam
do soudni Gischovy, a to ve lhtté stanovené soudem. Zakon stanovi, ze néklady ucelné
vynalozené na plnéni do soudni Uschovy se hradi z prostiedkli v ischové slozenych
(srov. ustanoveni § 390 odst. 4 ZOK), a lze tedy mit za to, Ze by Castka skladana do
uschovy hlavnim akcionafem méla byt o ¢astku téchto nadklad navysena. V navaznosti
na sloZzeni prosttedki do tschovy se zdkon pokousi zajistit co moznd nejvetsi
informovanost opravnénych osob o tom, Ze na zdklad¢ soudniho rozhodnuti maji pravo
na vyplatu dorovndni, a to skrze povinnost soudu zvetejnit své rozhodnuti spolu
s vyzvou opravnénym osobam k pfihlaSeni se o dorovnani na tfedni desce a povinnost
spolecnosti k témuz, a to zplsobem stanovenym pro svolani valné hromady (srov.

ustanoveni § 390 odst. 4 ZOK)."”’
4.3.4. Uprava procesnich aspektii soudniho Fizeni v ZOK

Ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK zéaroven upravuje procesni aspekt soudniho
fizeni, kdyZ stanovi, Ze dosavadni vlastnici G€astnickych cennych papirt, ktefi byli
zaroven UcCastniky soudniho fizeni o poskytnuti dorovnani, maji prdvo na nahradu
ucelné vynalozenych vydajl, a to aniz by ndhradu podminovalo Gspéchem v fizeni.
Z formulace ustanoveni pfitom lze dovodit, Ze ndhrada téchto ndkladi bude hlavnimu
akcionéfi bud’ ulozena pfimo vyrokem soudniho rozhodnuti, nebo bude muset hlavni
akcionai navysit prostiedky sklddané podle ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK do soudni
uschovy tak, aby z nich mohla byt ndhrada néklada fizeni ucastnikiim fizeni vyplacena.
Zasahem do procesné-pravni upravy je pak dale rovnéZ ustanoveni § 390 odst. 5 ZOK,
které vyluduje aplikaci ustanoveni § 301 ZRS, tedy moZnost propadnuti uschovy

statu. >

199 Srov. Pokorna, J. in Bé&lohlavek, A. J. a kol.: Komentat k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cenék, 2013, s. 1638-1639.; srov. Suk, P. in Stenglova, 1., Havel, B.,
Cilegek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich. Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck,
2013, s. 590-591.

2 Srov. Suk, P. in Stenglova, I, Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 590-592.
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4.4. Dohoda o poskytnuti dorovnani

Kromé vydani rozsudku, stanovujiciho pfiméfené protiplnéni a nafizujiciho
plnéni dorovnani, mohou dosavadni vlastnici ucastnickych cennych papirtt dosdhnout
dorovnani rovnéz dohodou uzavienou s hlavnim akcionafem. Dohodu je pfitom mozné
uzaviit nehled¢ na ptipadné (pfedchéazejici ¢i néasledné) zahdjeni soudniho fizeni ve
smyslu ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK.*"!

Utinky takové dohody jsou v zasadé stejné jako uginky soudniho rozhodnuti
podle ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK, tedy co do zékladu uznaného préava je pro hlavniho
akcionare zdvazna i vici tém dosavadnim vlastnikli i€astnickych cennych papirt, kteti
nejsou jeji stranou (srov. ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK). Hlavni akcionar je dale, opét
obdobné s postupem pii vydani soudniho rozhodnuti, povinen bez zbyte¢ného odkladu
po uzavieni dohody podle ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK slozit ¢astku odpovidajici
dorovnani pro vSechny dosavadni vlastniky ucastnickych cennych papiri do soudni
uschovy (v€etné ¢astky naklada ucelné vynalozenych v souvislosti s plnénim do soudni

4 202
uschovy)

a ma povinnost oznamit uzavieni dohody a uvefejnit vyzvu dosavadnim
vlastniktim k ptfihlaseni se o vyplatu dorovnani (ve spolupréci se spolecnosti) zplisobem
stanovenym pro svolani valné hromady spolecnosti tak, aby se vSichni dosavadni
vlastnici t€astnickych cennych papirti mohli o této moznosti dozvédet (srov. ustanoveni
§ 390 odst. 6 ZOK ve spojeni s ustanovenim § 390 odst. 4 ZOK). Ani v ptipad¢ slozeni
prostfedkil na dorovnani do soudni tschovy na zdkladé dohody podle ustanoveni § 390
odst. 6 ZOK se neaplikuje ustanoveni § 301 ZRS, tedy moznost propadnuti Gischovy

statu (srov. ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK ve spojeni s ustanovenim § 390 odst. 5 ZOK).
4.4.1. Dusledky soubézné ucinné dohody a vydani
pravomocného meritorniho soudniho rozhodnuti
Nejasnosti mohou vyvstat v ptipade, kdy urcitd cast dosavadnich vlastnika
ucastnickych cennych papir uzavie s hlavnim akcionafem dohodu na dorovnani ve
smyslu ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK, pticemz nasledn¢ jina ¢ast dosavadnich vlastnikli

doséhne vydani soudniho rozhodnuti ve véci samé ve smyslu ustanoveni § 390 odst. 3

ZOK. Pro takovy ptipad teorie dovozuje ,,prednost* zaveérti soudniho rozhodnuti oproti

21 Srov. Suk, P. in Stenglové, L., Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zakon o obchodnich
korporacich. Komentafr. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 590-592.
292 Srov. ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK ve spojeni s ustanovenim § 390 odst. 4 ZOK.
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obsahu dohody, je-li protiplnéni uréené¢ soudnim rozhodnutim vys$s$i nez protiplnéni
smluvené dohodou, a to i vii¢i osobam, jez dohodu s hlavnim akcionafem uzaviely. Jiny

vyklad by totiz mohl znamenat upirani prava na soudni piezkum.*”

4.5. Vyplata dorovnani ze soudni ischovy a naloZeni

s nevyplacenymi prostiredky

Vyplatu dorovnani ze soudni tschovy provadi soud postupem podle ustanoveni
§ 298 ZRR. Lze mit za to, e aby byl soud schopen posoudit opravnénost zadosti o
vydani prostiedkll ze soudni uschovy, musi mu spole¢nost za timto t¢elem poskytnout
ptisluné udaje o dosavadnich vlastnicich uastnickych cennych papird.***

Osoby opravnéné k vyplaté dorovnani ze soudni uUschovy, at uz na zdkladé¢
soudniho rozhodnuti podle ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK ¢i dohody podle ustanoveni §
390 odst. 6 ZOK, mohou o vyplatu pozadat ve Ihaté tii let*”” od splnéni informacni
povinnosti soudu a spole¢nosti podle ustanoveni § 390 odst. 4 ZOK, v ptipad¢ dohody
od uvefejnéni této dohody hlavnim akciondfem ve spolupraci se spolecnosti podle
ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK (srov. ustanoveni § 390 odst. 7 ZOK). Tyto lhity se
ovSem nevztahuji na dosavadni vlastniky uCastnickych cennych papirt, kteti byli
ucastniky soudniho fizeni ve véci dorovnani, nebot’ jejich soudem ptisouzené pravo se
proml¢i az za deset let ode dne, kdy mélo byt dle rozhodnuti plnéno (srov. ustanoveni
§ 640 NOZ).2°

Jestlize se o urCitou Cast prostiedkil, sloZzenych hlavnim akcionafem do soudni
uschovy, nikdo neptihlasi ve lhaté tii let od pravni moci usneseni, kterym soud
prostfedky do soudni uschovy pfijal, pfislusny soud je povinen ex officio vydat usneseni
o navraceni zbylych prostiedkd hlavnimu akcionafi (srov. ustanoveni § 390 odst. 5
ZOK). V tomto usneseni soud zaroven musi stanovit dodate¢nou lhiitu jednoho roku od

vyhlaSeni usneseni ktomu, aby se opravnéné osoby mohly piihlasit o vyplatu

293 Srov. Pokornd, J. in B&lohlavek, A. J. a kol.: Komentaf k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzen :
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cenék, 2013, s. 1640; srov. Suk, P.: Zakon o obchodnich korporacich.
Komentaf. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 592.

2% Srov. Suk, P. in Stenglova, I, Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, s. 591.

295 Srov. ustanoveni § 629 odst. 1 NOZ.

2% Srov. Suk, P. in Stenglova, I, Havel, B., Cile¢ek, F., Kuhn, P., Suk, P.: Zdkon o obchodnich
korporacich. Komentat. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2013, 2013, s. 593.
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dorovnani. Teprve po marném uplynuti dodatecné lhiity mohou byt zbylé prostfedky

navraceny hlavnimu akcionati.*"’

7 Srov. Vané&kova, V. in Hejda, J., Bachrotiova, N., Dividova, K., Finger, L., Machala, M., Prosser, M.,
Vanéckova, V.: Novy zakon o obchodnich spolecnostech a druzstvech: zakon ¢. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolec¢nostech a druzstvech : (zdkon o obchodnich korporacich) : pozndmkové znéni. 1.
vydani Olomouc : ANAG, 2013, s. 561.
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Zavér

Zakonnd uprava squeeze-out(u), tak jak je obsazena v zdkoné o obchodnich
korporacich, na prvni pohled v zasad€ ptebird pravni upravu této otazky v obchodnim
zakoniku. Vice neZ inspiraci ve ,staré“ pravni Upravé pfitom pfiznavd i samotna
diivodova zprava k novému zdkonu. Zjevnou zménou je pouze zafazeni Gpravy prava na
dorovnani, jako zaruky poskytnuti skute¢né pfiméteného protiplnéni vytésnovanym
dosavadnim vlastnikiim, a déle oznaceni procesu vytésnéni za ,nuceny piechod
ucastnickych cenny papirt®, kteryzto nazev vice pfiléha pravni povaze squeeze-out(u).
Pti bliz§im pohledu na novou Upravu ovSem zjist'ujeme, ze podstatnych zmén v tprave
vytésnéni bylo provedeno mnohem vice, a to jak v reakci na nékteré vytky a ptipominky
odborné vetejnosti, tak za zohlednéni dosavadniho judikatorniho vyvoje k souvisejicim
otazkam. Nekteré upravy procesu nucené¢ho prechodu fteSi jeho dosavadni
problematické aspekty, s jinymi vSak rovnéz vznikaji problémy nové.

Posun vupravé zékladniho wustanoveni squeeze-out(u), vymezujiciho
predpoklady pro zapoceti procesu a definujici osobu hlavniho akciondfe, povazuji za
vesmes pozitivni. Za zésadni povazuji navazani opravnéni iniciovat proces nucené¢ho
pfechodu vyhradné na vlastnictvi akcii spolecnosti, tedy jiz ne na (relativné neurcity
pojem) ucastnické cenné papiry. Vyjasnéni by si vSak podle mé zaslouzila otazka
moznosti zmény v osobé hlavniho akcionafe po zapoceti procesu nuceného piechodu.
Revize a zpfesnéni by dle mého nazoru byla vhodnd rovnéz ohledné¢ zakonného
disledek vytésnéni, kterym je i nadale ptechod ucastnickych cennych papirid. Neni
pfitom zcela ziejmé, jakd prava lze pod pojem ucastnického cenného papirti podradit.

Dalsi pretrvavajici nejasnost pravni Upravy spatiuji v nejistoté, zda je mozné
hlavniho akcionéfe povaZzovat za kvalifikovaného akcionare. Tato skute¢nost ma ptitom
nezanedbatelny vliv na prava a povinnosti jak hlavniho akcionéafe, tak samotné
spolecnosti (nejasnou napt. nadale ziistava délka doby, ve které musi byt pfed konanim
valné hromady zvefejnéna pozvanka na tuto valnou hromadu). Domnivam se, Ze neni
diivodu hlavniho akcionafe za kvalifikovaného akciondfe nepovazovat. Proto bych
navrhoval aplikaci ustanoveni o kvalifikovaném akcionafi na hlavniho akcionafe pti
procesu nucené¢ho prechodu postavit v zdkon¢ explicitnim ustanovenim najisto.

Za neodlvodnéné povazuji vypusténi zakonného pozadavku na sloZeni

prostiedkl pro poskytnuti protiplnéni vytésnovanym vlastnikiim u povéfené osoby jesté
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pfed konanim valné hromady. Piesto, ze tento pozadavek 1ze zfejm¢ i nadale dovozovat,
jeho explicitni absence v zdkonné upravé miize vzbuzovat zbyte€né pochybnosti. Pti
bliz§im pohledu neni zcela jasny ani prakticky vyznam nov€ zatazeného ustanoveni o
vylouceni slozenych prostfedkli z majetkové podstaty povéfené osoby. Za pozitivni
naopak povazuji zarazeni vyslovné upravy navraceni zbylych penéznich prostfedkl
hlavnimu akcionafi.

Velmi nezdafilym je dle mého nazoru témét doslovné pievzeti Upravy
obchodniho zékoniku o predkladani listinnych cennych papirit spolecnosti po schvéleni
nucené¢ho prechodu. Zakon v tomto piipadé operuje s 30denni lhitou pro predlozeni,
avSak pfi stanoveni mozZnosti zneplatnéni cennych papirG pfi jejich neptedloZeni
odkazuje na nedodrzeni lhity jednoho mésice. Vyklad této diskrepance plsobil obtize
jiz v minulosti, proto se domnivam, ze zdkonodarce mél pfi pfijimani nové Gpravy tuto
problematiku vyfesit jasnym poukazem na totoZznost obou uvedenych lhit (tedy mél
postavit najisto, ze se jedna o jednu a tutéz lhiitu) a sjednotit vymezeni bud’ ve dnech,
nebo v mésicich.

Za vhodné a vyvazené naopak povazuji zatazeni nového vyslovného ustanoveni
chraniciho hlavniho akciondfe, podle kterého vytésnénym dosavadnim vlastnikim
cennych papirG nevznikd pravo na urok k protiplnéni, jsou-li v prodleni s pfedanim
svych cennych papirti spolecnosti.

Co se tyce protiplnéni poskytovaného vytéstiovanym vlastnikiim hlavnim
akcionaifem, zmény v nové uprave jsou spise kosmetické. Vysi protiplnéni jiz neurcuje
hlavni akcionaf, ale valnd hromada spolecnosti k jeho navrhu; prakticky dasledek je
tedy dle mého minéni (vzhledem k postaveni hlavniho akcionafe ve struktufe
spolecnosti) stejny. Za vhodné povazuji rovnéZ zachovani povinnosti souhlasu Ceské
narodni banky svySi protiplnéni pouze pro spoleCnosti scennymi papiry
obchodovanymi na regulovaném trhu, nebot’ souhlasim s nazorem, Ze uéelem Ceské
narodni banky neni stavét se do role ,,quasiznalce®.

Naopak velmi zisadnimi zménami proSla uprava otazky posuzovani
pfimétenosti protiplnéni a jeho soudniho pfezkumu. Zakon o obchodnich korporacich
buduje konstrukci prdva na dorovnani, jeZ se snazi reagovat na dosavadni problémy
soudniho pfezkumu pfiméfenosti protiplnéni a zaroven nabidnout alternativu v podobé

dohody na dorovnani s hlavnim akcionafem. Za vyznamné povazuji napiiklad vyjasnéni
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povahy soudniho fizeni o pfezkumu protiplnéni, respektive o ur€eni dorovnani. Jak
soudni rozhodnuti, tak dohoda na dorovnani jsou pfitom co do zakladu ptfimétenosti
protiplnéni zdvazné pro vSechny vytésnéné dosavadni vlastniky a hlavni akcionat je
v jejich dusledku povinen slozit finan¢ni prosttedky pro dorovnani vSem témto
dosavadnim vlastnikim do soudni uschovy, odkud nésledné€ probiha vyplata dorovnani.
To povazuji za velmi vyrazné posileni ochrany prav mensSinovych vlastnikl. Zaroven
jde o tak vyznamnou zménu zakonné Upravy, Ze mize byt dle mého nazoru zplsobila
ovlivnit prvotni rozhodnuti hlavniho akcionafe o tom, zda vibec k procesu vytésnéni
ptistoupi.

Nova uprava dorovnani ovSem podle mé& pfinasi i fadu novych vykladovych 1
praktickych problému, které vtéto praci popisuji. Za zasadni povazuji zejména
nejasnost lhlty, ve které je mozné pravo na dorovnani uplatnit, otdzku, zda postacuje
uplatnéni prava na dorovnani v zdkonné¢ lhuté pouze jednou opravnénou osobou tak, aby
nasledky uplatnéni zistaly zachovany pro vSechny dosavadni vlastniky a konec¢né,
nejasnost dusledki piipadné koexistujiciho soudniho rozhodnuti o dorovnani a dohody
na dorovnani.

Obecné Ize dle mého nazoru novou pravni Upravu squeeze-out(u) povazovat za
vyznamny posun vpied, predevSim co do ochrany prav vytésiiovanych vlastnikli
ucastnickych cennych papiri. Zaroven se vSak domnivam, Ze uprava nereflektuje
mnohé problémy, které byly s procesem vytésnéni spjaty a diskutovany jiz v minulosti,
pfiCemz existuji i praktické navrhy jejich feSeni. Zasadnéjsi revizi pak dle mého minéni
bude muset v budoucnu projit zejména tprava prava na dorovnani, ktera, jakozto zcela
nova konstrukce, vzbuzuje mnohé nejasnosti pomérné zasadniho charakteru, s dopadem

jak na hlavniho akcionéfe, tak na vytésnované vlastniky.
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Resumé

Cilem mé diplomové prace je analyzovat novou pravni tpravu squeeze-out(u)
v upravé zékona obchodnich korporacich, ktery nahradil jeho pifedchozi upravu
v obchodnim zékoniku. Divodem mého vyzkumu je, kromé piedstaveni nového
konceptu squeeze-out(u), zaméteni se na nové rysy procesu vytésnéni, vysvétlit davod
pro jejich zavedeni do ¢eského pravniho fadu a interpretovat problematicka ustanoveni
novée Upravy ve svétle dosavadni judikatury ¢eskych soudt a vykladii pravni teoretiki.

Diplomova prace se skladd zuvodu, ctyf kapitol, pficemz kazdd znich
pojednava odlisné faze procesu vytésnéni, a zavéru.

Prvni kapitola je uvodni a pojedndva tUstavnost squeeze-out(u) v ceském
pravnim fadu.

Druhd kapitola zkouma zdkonné ptedpoklady pro uskuteCnéni vytésnéni.
Kapitola se sklada ze dvou ¢asti. Prvni ¢ast se zaméfuje na osobu opravnénou k iniciaci
squeeze-out(u) a na zdkonné podminky, které musi naplnit. Druha ¢ast pojednava
zakonné naroky na zadost hlavniho akcionare o zahdjeni procesu vytésnéni.

Treti kapitola je rozdélena do Sesti Casti a zamétuje se na pribéh procesu
vytésnéni. Prvni ¢ast diskutuje povinnost dolozeni finan¢nich zdroji hlavniho akcionare
pro poskytnuti pfimefeného protiplnéni. Druhd ¢ast se zameétfuje na povinnosti
spolecnosti pred provedenim vytésnéni. Cast tfeti pojedndva valnou hromadu, ktera
nuceny piechod schvaluje, a ¢ast ¢tvrta cili na povinnosti pfedstavenstva spolecnosti po
schvaleni vytésnéni. Pata ¢ast se zaméetfuje na pievod vlastnického prava k ti€astnickym
cennym papirim na hlavniho akciondfe a konecné, Sestd Cast se zabyva primérenym
protiplnénim.

Ctvrta kapitola se zaméfuje na pravo na dorovnani. Jeji prvni &ast pojednava
Ihtitu pro uplatnéni tohoto prava. Cast druha popisuje koncept prava na dorovnani a tieti
Cast se zamé&fuje na soudni pfezkum piiméfenosti protiplnéni. Ctvrta &ast pojednava
dohodu na poskytnuti dorovnani a ¢ast pata se zamétuje na vyplatu dorovnéni ze soudni
uschovy a na nakladani s nevyplacenymi prostiedky.

V zavéru diplomové prace jsou predkladany vysledky provedené analyzy.
Hlavnim cilem této diplomové prace je identifikovat zdsadni problematické aspekty
nové ¢eské pravni upravy squeeze-out(u) a interpretovat je, respektive nabidnout jejich

feSeni.
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Squeeze-out as regulated in the Business Corporations Act

Abstract

The purpose of my thesis is to analyse new legal regulation of squeeze-out in the
Business Corporations Act, the act that replaces former legal regulation of corporations
contained in the repealed Commercial Code. The reason for my research is, apart from
introducing the new legal concept of squeeze-out, to focus on new features of particular
aspects of the squeeze-out process, explain reasons for their implementation into the
Czech legislation and interpret problematic provisions of the new legal squeeze-out
regulation in the light of existing Czech case-law and interpretations of Czech legal
theorists.

The thesis is composed of introduction, four chapters, each of them dealing with
different aspects of the squeeze-out process and conclusion.

Chapter One is introductory and deals with constitutional establishment of
squeeze-out in the Czech legislation.

Chapter Two examines legal premises for realization of squeeze-out. The
chapter consists of two parts. Part One focuses on the person entitled to initiate squeeze-
out and on legal conditions that the person must match. Part Two deals with
requirements on application for initiation of the squeeze-out process.

Chapter Three is subdivided into six parts and focuses on realisation of the
squeeze-out process. Part One discusses attestation of financial resources for payment
of fair consideration. Part Two looks at obligations of the company prior to approval of
the squeeze-out. Part Three focuses on general meeting that approves the squeeze-out
and Part Four aims at obligations of board of directors upon the squeeze-out approval.
Part Five looks at the transfer of ownership right to the company’s securities and finally,
Part Six deals with fair consideration.

Chapter Four concentrates on right for adjustment of consideration. Part One
looks at time-limit for exercise of the right for adjustment. Part Two describes concept
of the right for adjustment and Part Three focuses on court review of fairness of the
provided consideration. Part Four then looks at agreement on adjustment of
consideration and Part Five aims at payment of adjustment from court custody and at

disposal with the unpaid resources remaining in the custody.
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Conclusions are drawn in the “Conclusion” of the thesis. The main aim of the
thesis is to identify main problematic aspects of the new Czech legal regulation of

squeeze-out and offer ways of their resolution or interpretation.

Key words: squeeze-out — compulsory transfer of securities — joint-stock
company — shares — main shareholder — minor shareholder

Kli¢ova slova: vytésnéni — nuceny prechod cennych papirt — akciova spolecnost
— akcie — hlavni akcionaf — menSinovy akcionafr

69



	Základní předpoklady pro uskutečnění squeeze-outu
	Osoba oprávněná k iniciaci squeeze-outu
	Cenné papíry či jiná práva zohledňovaná pro naplnění zákonné definice hlavního akcionáře
	Naplnění definice hlavního akcionáře
	Změna v osobě hlavního akcionáře v průběhu procesu přechodu účastnických cenných papírů

	Žádost o svolání valné hromady dle § 375 ZOK
	Ověření naplnění podmínek dle § 375 ZOK
	Návrh výše protiplnění a doložení jeho přiměřenosti
	Určení podání žádosti

	Uskutečnění přechodu účastnických cenných papírů
	Doložení prostředků na výplatu protiplnění
	Povinnosti společnosti před uskutečněním valné hromady
	Svolání valné hromady
	Pozvánka na valnou hromadu
	Informační povinnost společnosti a povinnost zpřístupnit podkladovou dokumentaci

	Valná hromada
	Návrh usnesení valné hromady
	Přijetí rozhodnutí valné hromady

	Povinnosti představenstva po schválení nuceného přechodu účastnických cenných papírů
	Přechod vlastnického práva k účastnickým cenným papírům
	Přecházející cenné papíry
	Přechod vlastnického práva
	Vyřazení cenných papírů z obchodování na regulovaném trhu

	Přiměřené protiplnění
	Vznik práva na výplatu protiplnění
	Zajištění prostředků pro výplatu
	Uskutečnění výplaty protiplnění

	Právo na dorovnání
	Lhůta pro uplatnění práva na dorovnání
	Koncepce práva na dorovnání; uplatnění a následky uplatnění práva na dorovnání
	Soudní přezkum přiměřenosti protiplnění
	Účastníci soudního řízení
	Povaha soudního řízení; formulace petitu
	Soudní rozhodnutí a jeho následky
	Úprava procesních aspektů soudního řízení v ZOK

	Dohoda o poskytnutí dorovnání
	Důsledky souběžně účinné dohody a vydání pravomocného meritorního soudního rozhodnutí

	Výplata dorovnání ze soudní úschovy a naložení s nevyplacenými prostředky
	Seznam použitých zkratek
	Použitá knižní literatura:
	Resumé
	Abstract

