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ABSTRAKT

NITSCHNEIDEROVA, Zuzana: Akcie, ako predmet pravinyatahov. [Dizertdna praca] /
Zuzana Nitschneiderova. — Univerzita Karlova v [ratPravnicka fakulta, Katedra
obchodného prava. — Stupedbornej kvalifikacie: Ph.D. — Praha : PFUK, 20109 s.

Predmetom predkladanej dizemaj prace je pravna Uprava akcii. Akcie su predmeto
pravnych vfahov, vznikajacich najma v oblasti sukromného pré®eca prindSa predud
a porovnanigeskej a slovenskej pravnej Upravy akcii a akciovetava. Hlavnymi zdrojmi
tejto pravnej Upravy su obchodny zakonniksky zakon o ponukachigsky: nabidkach
prevzatia,éesky zdkon o premenach obchodnych spusti a druzstiev, zdkon o cennych
papieroch, ¢i ¢esky zéakon o podnikani na kapitalovom trhu. Jej’acie je ponukntl
komplexnu zbierku nazoroteskych a slovenskych poprednych komercionalistovytaanée

kapitoly akciového prava.

Dizertatnd praca je rozdelena do siedmych kapitol. Prvatdapje venovana vSeobecnej
pravnej Uprave akcii. Druha sa venuje osudu vydargkcii a popisuje ich najr6znejSie
premeny. Tretia kapitola obsahuje whe len pravnu Upravu hromadnych akcii. Stvrta
kapitola sa zaobera obmedzenim prevddisti akcii v zmysle ustanoveni 8§ 156 obchodného
zakonnika. Za obmedzenim prevotiitesti akcii nasleduje (v tejto praci rovnako, ako
i v samotnom obchodnom zékonniku) prevod akcii,obezany v piatej kapitole. Siesta
kapitola obsahuje nadobudanie vlastnych akcii spolgou. A posledna, siedma kapitola je
venovana jednému zo zakladnych prav akcionara, grévu podé Zalobu na utenie

neplatnosti uznesenia valného zhromazdenia.

Jednotlivé kapitoly obsahuju pripadové Stadie, tzazuistiku, ktora sa vzdy vahuje na
predmet danej kapitoly. Kazuistika predstavuje gy s ktorymi som sa stretla v praxi
a ktoré su viacg¢i menej typickymi pre akciové spaloosti a pre ich akcionarov. Cmm
z&lenenia kazuistiky do dizektaej prace bolo prini¢s ¢itatelovi praktické informacie
a urobt’ tak pravnu vedu viac zaujimavou a v@$ej miere vyuZittnou pre prax, dufajdc, ze

bude zaujimavym zobrazenim realizacie popisovar@ejnej Upravy v kazdodennom Zivote.

Dizertaina praca je zamerana na porovnatgského a slovenského obchodného zakonnika

a ostatnych suvisiacich zakonov, v snahe poukaaaprvky rovnaké a odlisné. Vysledky su



potom ovplyvnené historickou a kultirnou blizkog oboch krajin, ako i pravidlami

legislativy Eurépskej Unie.

Pokid’ ide o jednotlivé kapitoly aich zameranie, kamtatazvanad ,Akcie* predstavuje
ustanovenia 88 155 a 156 obchodného zakonnikaisiate ustanovenia zakona o cennych
papieroch. Popisuje rozdielnbkategorizacie akcii a cennych papierov. Rozobedaqgtlivé
charakteristické vlastnosti akcii, ako su ich paldlistinna alebo zaknihovanda), forma (na
meno alebo na majite), druh (kméové alebo prioritné). Dizertaa praca obsahuje vzorové
listinné akcie, v zaujme nazorne ukfzaako vyd#@ platnd akciu v zmysleceského

a slovenského préava.

Prvacas’ uvedenej kapitoly obsahuje stny prelfad histérie niektorych druhov akcii, ktoré
boli v minulosti pouZivané najma v savislosti svptizaciou. Boli nimi zlaté akcie
a zamestnanecké akcie, ktoré vSak uz v dnesSnejmbastuju. Bez diadu na to, aké druhy
akcii dnesny obchodny zakonnik upravuje, je moabg,stanovy uiili osobitné podmienky
pre nadobudanie akcii. | vdneSnej dobe je moZhbg,sa zamestnanci spotwsti stali jej
akcionarmi za zvyhodnenych podmienok upravenychotheym zakonnikom a stanovami.
Prva kapitola sal’alej venuje zoznamu akcionarov a rozhodujucemu, éko kategoriam
definovanym obchodnym zakonnikom v zaujmeéeunra osoby opravnenej z akcionarskych
prav. Kazuistika prvej kapitoly je zamerana na pFoty, ktoré sa moézu vyskyttidpri
vydavani akcii a poskytuje rieSenie neplatne vydharakcii. Posledndas’ obsahuje stinu
informaciu o tom, ako bola nedavno v Slovenskepbdige menena menovita hodnota akcii

zo slovenskych korun na eura.

Druha kapitola je nazvana ,Premeny akcii“. Pravpeaua premien akcii je predstavovana
obchodnym z&konnikom, ale i inymi zakonmi, ako aprnzdkon o premenach obchodnych
spolanosti a druzstiev, zakon o cennych papieratchzakon o podnikani na kapitalovom
trhu. Kapitola je rozdelena na nidko podkapitol, zameranych na: (i) premeny podolwgiiak
(i) premeny formy akcii, (iii) spajanie a Stiepenakcii, (iv) premeny menovitej hodnoty
akcii, (v) premeny druhu akcii, a (vi) premeny miagch obsahovych vlastnosti akcii (akymi
sU napr. nazovi sidlo emitenta). Kapitola popisuje postup vymekgii (najma vymenu
listinnych akcii) a proces vyhlasenia nevratenykbiiaza neplatné. Posledigas’ kapitoly
rozobera postavenie zalozného védteri premenach zalozenyaoke§ky: zastavenychakcii.

V zavere je uvedeny prédd slovenskej legislativy tykajlucej sa premien iakci

Tretia kapitola sa venuje hromadnym akciam, iclvipgalprave a vyuZzitiu v praxi.



Dal3ia kapitola nazvana ,Obmedzenie prevduitsti akcii“ rozobera prisludné ustanovenia
§ 156 obchodného zékonnika. Ddbky pojednéava o obmedzeni prevotiitesti akcii
suhlasom organu spdloosti a predkupnym pravom na akcie. Rozobera posteglozenia
Ziadosti akcionara o suhlas s prevodom jeho gletig udeleni€i odmietnutie, a vyplyvajuce
dosledky. Rozsiahlgags’ je venovana predkupnému pravu na akcie a jehonpraeorii.

V problematike obmedzenia prevoditesti akcii sa rozdielnésieskej a slovenskej pravnej
Upravy odzrkabuje v podstatne wdom rozsahu, neZ vinych pripadoch. Tretia kapitola
obsahuje dve pripadové Studie. Kazuistika |. pgpiguipad, kedy boli akcie prevedené na
tretiu osobu bez suhlasu predstavenstva v situleily stanovy obsahovali obmedzenie
prevodit¢nosti akcii. Kazuistika Il. popisuje situéciu, kedkcionar poziadal o udelenie
suhlasu organu spalnosti s prevodom jeho akcii a po odmietnuti poZiagalainog’, aby
jeho akcie odkupila v zmysle obchodného zakonnfdaany sa vSak dostali do sudneho
sporu, ktorého predmetom je otazka primeranosty cam akcie. Kazuistika Il. sa preto
podrobne zamy& nad tym, ako dit primeranog ceny za akcie. V zavere kapitoly sa
nachadza sttmy komentar k zridiovaniu zélozného prava na akcie, ako ik verejnému
charakteru stanov spd@loosti, Vv savislosti s verejnym charakterom obmedzen

prevoditénosti akcii a predkupného prava na akcie.

Nasledovna kapitola sttne popisuje niektoré prevody akcii (venuje sa w8akcne akciam,
ktoré nie su predmetom obchodovania na regulovanyobch). Dotyka sa prevodov
zaknihovanych akcii len Vi okrajovo, a sustredi svoju pozorrfiasa prevody listinnych
akcii, najma akcii na meno. Rozobera zmluvu o ptevakcii a rubopis, v zmysle Upravy
obchodného zakonnika. Kazuistika predstavuje prigady bol prevod listinnych akcii na

meno rozporovany prevadzajucim akcionarom.

Siesta kapitola je zamerana na nadobuldanie vidstmjkcii spolénog’ou a slvisiacu
europskugesku a slovensku legislativu. Popisuje najrozngjSigady nadobudania vlastnych
akcii aich obmedzenia, tykajluce &asu a hodnoty. Kazuistika odzriage pripad, kedy
spolanog’ nadobudla vlastné akcie arozhoduje sa o rieSénécge zodpovedajucim

znizenim svojho zakladného kapitalu.

Posledna, siedma kapitola sa zaobera pravom akeiqm@d#@ na sud Zalobu nadenie
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenia. Uvededitola v detailoch rozobera
podmienky, okolnosti a postupy podania takej ZaloKwzuistika prinaSa pripad, kedy
akcionar podal zalobu na slovenskom sudéeltm tejto pripadovej Studie je poukézasa

podstatné rozdielnosticeskej a slovenskej pravnej Upravy tejto problenyatilZaver



dizert&nej prace je v pomerne Rkedm rozsahu venovany pravno-teoretickej otazke n@gav
povahy uznesenia valného zhromazdenia a prinadaucng polfad na otézku teorie

nicotnych rozhodnuti valného zhromazdenia.



ABSTRACT

NITSCHNEIDEROVA, Zuzana: Shares, the subject mattsfr legal relationships.
[Dissertation] / Zuzana Nitschneiderova. — Chatlasversity in Prague. Faculty of Law;
Department of Commercial Law. — The Doctor StudggPamme: the Degree of Doctor of

Philosophy (Ph.D.). — Prague : Law Faculty, Chaldagsersity, 2010. 179 pages.

The thesis seeks to examine the legal regulatioshafes of joint stock companies. These
shares are the subject matter of legal relatiossimiat arise within civil law in particular. This
thesis provides an overview and comparison of CaexhSlovak law governing shares and
joint stock companies. Such legal regulations nyagtém from the Commercial Code, the
Czech Act on Take-Over Offers, and the Czech Act Gimnges to Companies and
Cooperatives, Act on Securities, or the Czech AcEntrepreneurship on Capital Markets. In
the thesis | hope to offer a complex collection aginions from Czech and Slovak
jurisprudence authorities on selected provisionghef Commercial Code relating to joint

stock companies.

The thesis is divided into seven sections. The fiextion is dedicated to the general legal
regulation of shares. The second one deals witlexistence of issued shares and describes
the various changes to the shares. The third seeiilolresses only the legal regulation of
global shares. The fourth section deals with thatdition of share transferability, as it is
governed by Section 156 of the Commercial Code. lithigation of transferability is (in this
thesis, as well as in the Commercial Code) followgd discussion of transfers of shares in
the fifth section. The sixth section includes tregsshares. The seventh and final section
deals with one of shareholder’s general rightst, thdile a petition with the court to declare

the general meeting’s decision null and void.

Each section contains practical case studies mglat specific subject matter addressed
therein. The case studies represent situationswiitbh | have dealt during provision of legal
services and that are more or less typical fort jgiock companies and their shareholders. The
purpose of including the case studies was to peothé reader with supplemental information
and to make the legal science more interestinguaetll. | hope that it will prove interesting

to see how these legal provisions can be appliegenyday life.



The thesis is focused on a comparison of the CaadhSlovak Commercial Codes and other
related Acts in order to compare and contrast ¢élag¢ufes of each. The results are affected by
a close historical and cultural relationship betwear countries and by the European Union’s

legislation.

As regards the particular sections and their spegobals, the section “Shares” includes
reviews of Sections 155 and 156 of the CommercadeCand the relevant provisions of the
Securities Act. It describes different classifioas of shares and securities and includes
comments on general characteristics of the sharelsiding form (certified or uncertified),
type (registered or bearer), and kind (ordinarypdor shares). The thesis also includes
examples of the shares in order to show how teeissualid share in accordance with Czech
and Slovak law.

The first part of the section also includes a binistorical overview of several kinds of shares
that we used several years ago in connection wittatization; the shares were golden shares
and employees shares, but they have already bgahdated. Notwithstanding the kinds of
shares defined by the actual Commercial Code,tttates of a joint stock company can still
dictate special conditions for the acquisition loaies and for shareholders. This also means
that currently employees can be shareholders abnapany based upon a special regime
governed by the Commercial Code and the statuascompany. Section one also deals with
how the list of shareholders and the decisive dmth(terms defined by the Commercial
Code) are used in order to determine the persatieeinto the shareholders’ rights. The case
study of the first section is focused on probleh® thay occur in issuing shares and on how
to address invalid shares. The last part of thé@econtains brief information on how the
nominal value of shares was converted from Slovatvgs to Euros in the Slovak Republic.

The second section is called “Changes to Shardsinges to the shares are governed by the
Commercial Code, but also by other special actsidiieg the Act on Changes to Companies
and Cooperatives, the Securities Act and the AdEoimepreneurship on the Capital Market.
The section is divided into subsections relating(ijochanges in the form of shares, (ii)
changes in the type of shares, (iii) assemblingsgitting shares, (iv) changes to the nominal
value of shares, (v) changes to the kind of shaaed, (vi) changes to the characteristic
features of shares (such as name or registereck affi the issuing company). The section
describes the process of exchange of shares (darticof certified shares) and the related
process of declaring unreturned shares null and. viche last part comments on the special



rights of pledgees in the case of changes to ptedpares. Finally, the section includes a

general overview of Slovak legislation relatinglie changes to shares.
The third section is solely dedicated to globalrehatheir legal regulation and practical use.

The following section, “Limitation of Transfers &hares”, comments on Section 156 of the
Commercial Code. It thoroughly investigates thatktions of transferring shares by approval
of a board of directors and by pre-emption rightddals with the process of a shareholder’s
request for approval, whether it is granted or sefly and its related consequences. An
extensive part is dedicated to pre-emption rightduding an overview of the legal theory of
pre-emption rights for shares. In the case of Atiohs of transfers of shares, there are
essential differences between the Czech and Slegal regulations. This section contains
two case studies. The first describes a situatiowhich shares were transferred without the
approval of the board of directors when the statutethe company limited the transfer of
shares. The second describes a situation in whishaeeholder asked for approval for the
transfer of his shares and after it was refusedasieed a company to buy the shares in
accordance with the Commercial Code. However, Hrégs entered into a dispute about the
price for the shares. The case study deals withgtiestion of defining an appropriate price
for shares. At the end of the section, there isef beview of the establishment of a pledge of
shares and of the public character of statutes abrapany in connection with the public
character of the limitation of transfers of shaaged of pre-emption rights.

The following section exclusively addresses thadfer of shares that are not traded on public
markets. It briefly deals with uncertified sharewl docuses on transfers of certified shares,
specifically registered shares. The section relatesshare purchase agreements and
endorsements, as they are governed by the Comm€umile. The case study presents a case

in which a transfer of certified, registered sham@s prevented by the seller.

The sixth section is focused on treasury sharesralading European, Czech and Slovak
legislation. It describes various cases of the saipn of treasury shares and the connected
time and value limits, if any. The case study i&fea situation in which a company acquired
and held its own shares and intends to enter imoprocess of decreasing the registered

capital accordingly.

The seventh and final section focuses on one ofsh@eholders’ general rights: to file a
petition with the court to declare the general nmggd decision null and void. This section
reviews in detail the conditions, terms and procefs$iling the petition. The case study



examines a case in which a shareholder filed symdtinon with a Slovak court. The purpose
of the case study is to point out differences betw€zech and Slovak law in this regard. The
end of the thesis is dedicated to the theory ofléigal character of the general meeting’s
decision and briefly comments on the theory of e&istent ullus) decisions of the general

meeting.



PREDHOVOR

Pravne vfahy su predmetom pravnej regulacie i predmetom skisnpravnej vedy. Mozno
povedd, Ze pravne wahy su pojmom SirSim nez pravne ukony, hoci ictkkptwdu totozné.
Pravne vEahy vznikaju nie len na zéaklade pravnych ukonoked to su zrejme naastejSie
pripady a pripady, ku ktorym rajstejSie smeruje i nas pravny zaujem), ale i nkadékinych
pravnych skuténosti. Pravne Ukony vznikaju na zaklad&ox@ho konania spbsobilych stran,

ako astnikov pravnych ukon, resp. pravnycliatmov.

Z poh’adu pozitivneho prava vznikaju pravne’atay v dvoch zéakladnych rovinach. V rovine
sukromného prava avrovine verejného prava. Tteiny je mozné rozligi najma
charakterom subjektov, ktoré v danychtatzoch vystupujd. Pre verejné pravo bude typickeé,
Ze na jednej strane je vzdyastnikom Stat, resp. verejna moc, reprezentovatifowr
autoritou. Sukromné pravo je charakteristické osuli@lyzickymi ¢i pravnickymi) na drovni
Gcastnikov jeho wgahov. V sukromnom prave mézu potomtatay vznikd najma ako
okcianskopravne,¢i obchodnopravne. Samozrejme dochadza k prelinéghto dvoch

kategorii prava, i #aka prelinaniu subjektov, ktoré hraju rolu v obpcavnych oblastiach.

Teoria prava sa zaobera zakladnymi zlozkami pravrigdonu. Su nimi subjekt, objekt, K&

jej prejav a sulad vdle s jej prejavom. Ide o patigé naleZitosti, ktoré musiaisg’ urité
kvalitativne kritéria kladené na ne zakonom, abgdmym spésobom zapmili vznik
pravneho ukonu, a tak i pravnychtahov medzi dastnikmi. Predmetom pravneho skimania
a pravnej vedy (ako i samotnej pravnej Upravy)stiden riadne vzniknuté pravne ukony, ale
i takpovediac defektné pravne ukony, ktorych niekto uvedenych esencialnych zloziek trpi
nejakou vadou. V takych pripadoch je potrebné zagbea dbsledkami vad aich pravnou
kvalifikaciou arieSenim. |z takych pravnych ukeneznikaju pravne wahy medzi ich
Ucastnikmi, avSak spravidla nie tie, ktoré zaiajiSa ktoré zakon inak predpoklada pre
perfektné pravne ukony, ale tieto sU nahradené iinysankinymi) povinnosami

a zodpovedajacimi pravami, ktoré taktiez regulugne pravo.

Pri skimani pravnych vahov je pravna veda zamerana na prd@dege lataale ide lege
ferenda Domnievam sa, Ze jedno bez druhého neméze eaistiba, ak bude pozriglatné
pravo so vsetkymi jeho Uskaliami, iba potom budeopai formulové, aké by pravo malo
byt. Ako najlepSie a najefektivnejSie by malo praviagatny upravové Kritériu dobrého
a efektivneho prava je dblezité pre fungovanie &pamisti, ako takej. Pre jej moralne
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fungovanie (napr. normy trestného prava), pre ggwné fungovanie (napr. normy verejnej
spravy) a najma pre jej ekonomické fungovanie (@dn sa odzrkdaju v zasade vSetky
oblasti prava, najma potom sukromné pravo - obcépgracovné, dt). Zaujmomde lege
ferenda by mala by riadne fungujuca ekonomika Statu. @i by malo by hladanie
vzacnej rovnovahy medzi slobodou a pravnou regolaclUvedenu ulohu sa snazi lni
i legislativa Europskej Unie, ktoréd v poslednychaah hrd nesmiernu tlohu pre formovanie,
nie len naSej narodnej legislativy, ale i naShovipedo zmyBania. Eurépska legislativa
predstavuje regulovanie zakladnych pilierov, ktorngm vd’ny pohyb oséb, tovaru, kapitalu

a sluzieb.

Uloha prava je teda v spa@uosti skuténe nemala. Pri nachadzate lege ferendanhra potom

vyznamnu Ulohu ipravne komparatistika. V dneSneped zakladnou otadzkou pravnej
komparatistiky nie je len otdzka, ako iné krajinyravujua dana problematiku, ale pridruzuje
sa i otdzka, ako sa vysporiadavaju s prevzatimktefej eurépskej legislativy do svojho
pravneho poriadku. Hranice efektivnej pravnej korapstiky su dané kontinentalnym
charakterom nasho pravneho systému. Mnoho ¢e§ame informacie z pravnych aprav
europskych krajin, ktorych pravne systémy sa viivijahistérii kontinualne a neboli

zasiahnuté socialistickym obdobim, ako krajinyddra vychodoeurdpskeho bloku.

Dovolim si povedf, Ze od roku 1989 presli pravne systémy naSicHrkrgjznamnou cestou
a v plnej miere vynakladaju usilie na dosiahnuty@sie uvedenych diev. Myslim si, Ze
i ked’ je naSa pravna regulacia kazdodenne vystavovitiléektak praxe, ako i pravnej teorie
a vedy), nie je mozné povazavia za zIu. Mozno sa mame egteWwit’ 0 systematike pravnej
regulacie, ktord& ma napomdhpri realizacii a aplikacii prava. Domnievam sa lkySae pri
vysporiadavani sa de lege ferendai pri prenaSani eurdpskej legislativy, bola npsta

dobra cesta.

Vdaka nepochybnej blizkosti naSich pravnych systéemudv,véky vyznam a prinogesko-
slovenskd komparatistika. Slovenska odborna liiesat judikatira slovenskych sudov sa
opieraju0 ocesku literataru @&eské judikaty. |jazykova a pojmologickd pribuzihos
napomahaju uej (Eelnosti vysledkov komparatistiky, nez v pripadochvmych predpisov
inych europskych krajin. Preto i snahou tejto d&rej prace bolo poloZived’a seba pravnu
Upravucesku a slovensku, a poukézaa ich spoléné a rozdielne znaky, a na vysledky jej
aplikacie v naSich Statoch. Verim, Ze praca tymmgda komplexny subor nazorgeskej

a slovenskej odbornej verejnosti na vybranu problém akciového prava.

Zuzana Nitschneiderova
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Vyhlasujem, Ze som tato dizettal pracu napisala samostatne a Ze som pouZilavédsenl

literatdru.

Bratislava, 23.3.2010.

Zuzana Nitschneiderova
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ZOZNAM SKRATIEK

CZ ObZ znamenatesky zédkon¢. 513/1991 Sb., obchodny zé&konnik, v zneni nestorsi
predpisov

CZ OZ znamenacesky zakon¢. 40/1964 Sb., atansky zakonnik, v zneni neskorSich
predpisov

CZ ZCP znamen&esky zakor¢. 591/1992 Sb., o cennych papieroch, v zneni négttor
predpisov

Druha smernica znamena smernicu Eurépskeho parlamentu a Ra@p06/68/ES zo ith

6.9.2006, ktorou sa meni smernica Rady7/91/EHS

ObZ znamena spotme ¢esky zakort. 513/1991 Sb., obchodny zakonnik, v zneni nesitorsi
predpisov a slovensky zakoth 513/1991 Zb., obchodny zakonnik, v zneni neskbrsi

predpisov

OSPznamend slovensky zakén99/1963 Zb., oliansky sudny poriadok, v zneni neskorSich
predpisov
OSR znamen&cesky zakoné&. 99/1963 Sb.,obcansky soudnifad, v zneni neskorsich

predpisov

OZ znamena spotme ¢esky zakon:. 40/1964 Sb., allansky zakonnik, v zneni neskorSich
predpisov a slovensky zakon¢. 40/1964 Zb., oliansky zakonnik, v zneni neskorSich

predpisov

SK ObZ znamena slovensky zakén513/1991 Zb., obchodny zakonnik, v zneni neskbrsi

predpisov

SK OZ znamena slovensky z&kan 40/1964 Zb., oliansky z&konnik, v zneni neskorsich

predpisov

SK ZCP znamena slovensky zakan 566/2001 Z.z., o cennych papieroch a invegth

sluzbach (zakon o cennych papieroch), v zneni mé&lopredpisov

SK ZoOR znamena slovensky zakoth 530/2003 Z.z., o obchodnom registri, v zneni

neskorsich predpisov
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Zakon o premenach obchodnych spolmosti a druzstiev znamena cesky zakon
¢. 125/2008 Sb., o premenach obchodnych spoisti a druzstiev, v zneni neskorSich
predpisov

Zakon o zmenkach a Sekoclznamen&esky zakoné. 191/1950 Shb., zakosnene’ny a
Sekovy

ZCP znamend spotme cesky zakon¢. 591/1992 Sb., o cennych papieroch, v zneni
neskorsSich predpisov a slovensky zakoB66/2001 Z.z., o cennych papieroch a investh

sluzbach (zakon o cennych papieroch), v zneni mé&iopredpisov

ZOPKT znamené&esky zakon¢. 256/2004 Sh., o podnikani na kapitalovom trhaneni

neskorsich predpisov
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UvoD

Pokid’ za zakladnd normu prava, resp. verejného pravdnmpovazova lstavu, potom za
zékladni normu sukromného prava mozno povazoe&iansky zakonnik. Pda
okcianskeho zéakonnika je pravnym ukonom prejav volersyaci najma k vzniku, zmene
alebo zéniku tych prav alebo povinnosti, ktoré pedpredpisy s takymto prejavom spajaju.
Predmetom abianskopravnych wahov su veci, a pokiato ich povaha pripd®, i prava
alebo iné majetkové hodnoty. Takym predmetondiatskopravnych wahov su potom
bezpochyby i akcie. Otdzkou by vSak mohld,ky ich subsumovapod kategoriu veci, alebo
prav, ¢i inych majetkovych hodnét. V minulosti bola tatédoka pravnou tedriou Veni
pertraktovana. Nazorovy vyvoj viedol od tedrie niddigtva a chapania cennych papierov, ako
inych majetkovych hodnét, az k dneSnému vlastniakaii a k aplikacii pravnej Upravy

o veciach hnut&ych.

V roku 1994 autori Bdi¢ a Pauly uvadzaju,Rojem ,cenny papir® je ve svém obecném
vyznamu ozngnim pro zvlastni druh objektu7gan¥tu) soukromopravnich vztahjehoz
podstatou je inkorporace (spojeni osudu prava emisym projevemide) v piipadech, kdy
tak stanovi zakon. Cenny papir neni proto mozn@gmat jen zadc nebo jen za pravo,

nybrz za zvlastni majetkovou hodnotu, zejména potg mozné vydavat i zaknihované cenné

papiry.

Hl

V roku 1998 Vrchny sud v Prahe judikovaRredevSim je nutno poukazat na skntest, Ze v
tomto pipace jde o zaknihované cenné papiry, které fyzicky isegixa existuji jen jako
evidovana polozky ve /8tisku cennych papir Nesphuji tedy gedpoklady pednetu
vlastnictvi ve smyslu § 123 OZ, zejména je nelzetdProto také zdkon o cennych papirech

dizsledre hovai nikoliv o vlastniku cenného papiru, ale o jehgitel Zaknihované cenné

papiry jsou v majetku dité osoby, nikoliv v jejim vlastnicti4

V roku 2000 [Zdi¢ piSe ,Po budoucna viak bude nezbytné, aby objektivniopséanovilo, Ze
cenny papir je &i v pravnim slova smyslu, coz je ostapojeti obvyklé v zahradnich

pravnich tpravacli®

A napokon Elias vroku 2009 uvadza koncepce vlastnictvi cennych papije dnes

zdejsimu pravnimu pojeti viasttfi

! Dadig, J. — Pauly, JCenné papiryPraha : PROSPEKTRUM 1994. s. 21.
2 RozsudoRk/rchniho soudw Prahe, zo ith 24.3.1998, sp. zn. 5 Cmo 423/97.
3 Dedi¢, J. a kol Pravo cennych papira kapitalového trhul. vydanie. Praha : PROSPEKTRUM 2000. s. 34.
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Na Slovensku v roku 1996 Ustavny sud vyjadril smégor, ze Yz‘ah akcionara k akcii
mozno povazovaa vlastnicky vah, obsahom ktorého su prava upravené, ako v olmdmd
zakonniku, tak i v zakone o cennych papieroch. &wedaver vychadza i z faktu, Zze ani
obchodny zakonnik, ani zakon o cennych papierostanevuje pre prava akcionara spojené

s akciou samotny (autonémny) pravny reZim odlighgobo, zaloZeného vlastnictvom akcie

| ked’ prdvnej tedrii nemozno uptieZe akcie su svojou povahou skér inymi majetkovymi
hodnotami, neZz vecami v pravhom zmysle. Po viacdesiatich rokoch nazorového vyvoja,
je nepochybnym vlastnicky vah k akciam. Pravno-teoreticky pojem ,mdjgtva“ zostal
prekonany. Mozno so spokojiasi konStatové Ze dnes uz aplikacia pravnej Upravy
hnuté’nych veci na akcie nespésobuje polemikyiskusie. Ide tak o vzorovy priklad vyvoja
odde lege lat&ku de lege ferenda

Podstatou akcii (tak, ako ipodstatou cennych papie’o vSeobecnosti) je nodistvo,
inkorporacia witych prav. Ide o akcionarske prava, t.j. pravai@kéra zartené zakonom

a stanovami spotmosti, ¢im sa prejavuje normativny charakter akcii. Sphaviite

0 majetkové prava (ako je napr. pravo na dividepdéyo na podiel na likvidaom zostatku,
pravo upisové nové akcie pri zvysovani zakladného kapitaldi. atObsahom akcie su vsak

i nemajetkové prava (ako su napr. prawasii na valnom zhromazdeni, pravo pozadova
informécie a vysvetlenia, pravo padaavrh na vyslovenie neplatnosti uznesenia valného

zhromazdenia, dt).

Pod’a povahy prav, ktoré akcie nesie, je povazovandatdielnicky (korporany) cenny
papier. Akcia predstavuje subor prav a povinnoktgré vznikaji medzi akcionarom
a spol@énog’ou, a ktorych presny obsah je potom definovany mékg alebo stanovami, na
zéklade zakona. Uvedené prava sa inkorporuju die akprocese jej vydania. Akcia sa tym
stava nositbom tychto prav. Nositistvu prav vSak nezodpoveda len hmotny substrat (v

podobe listinnych akcii), ale i dematerializova@gba (zaknihovanych akcii).

Dovolim si poznamena Ze i kel’ je materialna rozdielnéamedzi listinnou a zaknihovanou
akciou zrejma, neméze sposobbvazdielne pravno-teoretické nahliadanie na akekia’
uzavrieme, Ze akcie su sposobilym predmetom viggthb prava (napr. z dévodu, Ze je
mozné ich drzg uziva a disponova s nimi), nemoézeme tento zaver diferencozaldvodu
nehmotného substratu zaknihovanych akcii. Zaklgzhdgno-teoretické nazeranie na akcie

musi by rovnaké, bez diadu na ich podobu, formu, druhgat

* Elias, K.Stalost vlastnického prava a jeho pré@m. Pravni radce. 4/2009.
® Nalez Ustavného sudu Slovenskej republiky, spPzn.US 38/95.
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VySSie spominané prava z akcie, su pravami rekativnnakd’ko im vzdy zodpoveda tita
povinnos. Spravidla péjde o povinndsakciovej spoldnosti umozni realizaciu prav
akcionara. Ale obsahom akcie je i 6pé& postavenie stran (i akcionar sa stava stranou

povinnou, napr. pri povinnosti splagmisny kurz akcii).

Na druhej strane stoja tzv. prava k akcii. Tie r@$y. lepSie povedané, boli) kafoen Urazu
pri posudzovani vlastnickeho prava k akciam. Pr&wakcii predstavuju prava akcie
nadobudg, prevadzg, darovd, zriadova’ k nim zaloznédesky:zastavnj pravo, vkladé ich
ako nepeazny vklad do zakladného kapitalu spwlosti, af’. Pravami k akcii su teda pravo
akciu drzd, uziva, bra’ z nej plody a uzitky (napr. vo forme dividend) rayo sinou
disponovd, ktoré su typickym obsahom vlastnickeho prava.i&@okeda v pripade prav
z akcie hovorime o relativnych pravach, v pripade & akcii mé6Zeme hovatio absolutnych

pravach.

Z uvedeného vyplyva, Zze akcie su spésobilym a vimdpredmetom sukromnopravnych
vzt'ahov. Predkladana dizetta& praca je potom venovana Whe sukromnopravnej povahe
tychto pravnych wahov. Nesustredi sa na verejnopravnéaky, ktoré rovnako vznikaju
v oblasti akciového prava. PoKiaypickou sukromnopravnou normou akciového prava je
obchodny zakonnik (i zakon o cennych papierochjmoo verejného akciového prava je
potom zakon o podnikani na kapitalovom trhu, ktorgfrevaznym obsahom je Uprava
ingerencie Statnej autority do tejto oblasti (predhictvom licencovania a vykonu dozoru),

ako i zakon o ponukackigsky:nabidkach prevzatia.

Dizerta'na prace je zamerana na jednotlivé paragrafovéianeibchodného zakonnika,
upravujuce akciové spalnosti. Nakdko znenie obchodného zakonnika o akciovych
spolanostiach je pomerne rozsiahle, pre rozsah tejtoepb®lo potrebné vybfden niektoré
ustanovenia. Predmetné ustanovenia akciového j@vaotom zvolené pda troch kritérii.
Ide o ustanovenia, ktoré predstavuju prierez vy@geglenymi pravnymi nadhdmi na akcie,
t.j. ustanovenia, ktoré predstavuju (i) pravno-ticky polfad na akcie, ako spésobily
predmet pravnych ¥ahov, (i) prava z akcie (pravo patldalobu na ufenie neplatnosti
uznesenia valného zhromazdenia), a (iii) prava di akprevody akcii, obmedzenie
prevoditénosti akcii, nadobudanie vlastnych akcii). Druhyritékiom boli moje praktické
skusenosti s akciovym pravom, so zameranim sa laatglkde pravna realizacia a aplikacia
prindSa najastejSie ¢i najzaujimavejSie otadzky. A tretim kritériom bolgbra’ ustanovenia
platného prava, ktoré najobraznejSie odzfk@d dneSnu totoZndsi rozdielnos ceskej

a slovenskej pravnej tpravy.
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1 AKCIE

1.1 Pravna uprava akcii

»Akcie je zakladnim pojmem akciového prava. @donakciova spoknost odvozuje &y

Vv Ve

nazev. Pojmu akcie je trattie prikladan troji vyznam. Akcierpdstavuje:
a) cast zakladniho kapitalu spateosti,

b) souborclenskych prav akcior@ (podilnictvi),

c) cenny papit®

Pravna Uprava akcii je obsiahnuta v ObZ a ZCP.iZeyé je, Ze v tomto pripade je prave
ObZz Specialnym zdkonom vo fehu k ZCP a nie naopak, ako by sa mozno dalet’. ZCP
obsahuje vdeobecnu Upravu cennych papierov, kéova'ahuje i na akcie. Specialnu pravnu

Upravu akcii, ako jedného z druhu cennych papigrotgm obsahuje ObZ.

Skor, nez sa zaeme venowvaproblematike pravnej Upravy akcii, je na miestpakova
zékladné postulaty triedenia akcii a cennych papiea zaujimavosti savaznosti tychto
triedeni potla ObZ a ZCP.

Ako uz bolo povedané, zakladnym postulatom je, Eeaaje jednym z druhov cennych

papierov. Nepochybne najbeznejSim, s ktorym séaetgjSie stretdvame v pravnej praxi.

Zakladnym triedenim cennych papierov je ich nasleddkategorizacia.

CENNE PAPIERE

DRUHU Akcie (a iné)

PODOBY Listinné Zaknihované

FORMY Na rad fesky:narad) | Na doruitel'a esky:na| Na meno ¢{esky: na
dorucitele) jméng

Triedenie akcii potom zodpoveda nasledovnym kétérpoda ObZ.

® Cern4, S. Obchodni pravo. Akciova spmiest. 3. diel, Praha : ASPI, 2006, s. 110.
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AKCIE

DRUHU Kmenové Prioritné
PODOBY Listinné Zaknihované
FORMY Na meno ¢esky:na jméng Na majitda ¢esky:na majitelg’

NAVRHOVANA UPRAVA PODI’A ZAKONA O OBCHODNYCH KORPORACIACH

FORMY Narad Na doruitele / Na majitel

CZ ZCP vyslovne stanovuje, ze pdkjaravny predpis (rozumej ObZ) oznge cenny papier,
ako cenny papier na majfeg vz’ahuju sa na tento cenny papier ustanovenia CZ ZCP

upravujuce cenné papiere na datel'a.

SK ZCP obsahuje priamo pojem ,akcie na @daliia“. Uvadza, Ze akcie na d@itel'a musia
ma’ zaknihovan( podobwalej stanovuje, Ze prevoditeos’ cenného papiera na déitela
nie je mozné obmedzi Ked'Zze sa uvedené ustanovenia fp&K ObZ vZahuju prave na
akcie na majitta, z toho mozno vyvotli Ze akcie na majifa si cennymi papiermi na

dorwitela.

CZ ZCP dalej stanovuje, Ze poMigoravny predpis (CZ ObZ) oztaje cenny papier, ako
cenny papier na mena:gsky: na jménd a siasne umoiuje jeho prevod rubopisom,
vztahuju sa na tento cenny papier ustanovenia CZ Z@BRvujuce cenné papiere na rad

(¢esky:narad).

" Je potrebné pouké&zaa to, Ze pokiaCZ ObZ hovori o akciach na majite SK ObZ pre tieto akcie pouZiva
pojem akcie na dorwitela. Pre prebadnos d’alSieho textu, budem pre tieto akcie poufZiymjem ,na
majite’a“ ato iv pripade, Ze sa bude text tflsdovenskych pravnych predpisov a mal by bgda spravne
pouzity pojem ,na dortitera“.

8 Navrhovany zakon o obchodnych korporaciach obsahsianovenie, pdid ktorého: Akcie ve forrd cenného
papiru na dorditele se oznéuje jako akcie na majitele
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SK ZCP len stanovuje, Ze na prevod listinného ceorgapiera na rad sa vyzZaduje rubopis.
Hoci teda neobsahuje vyslovny postulat ako CZ Z@i&j tento princip rovnako. Akcia na
meno je cennym papierom na rad. Absencia vyslovzéRkotvenia tohto principu v SK ZCP
umoziuje (hoci nepochopiteé) pochybnosti dladne pravnej povahy a pravidiel prevodu
akcii na meno. Délezité je neposudzbpaevod akcie na meno pravidlami o cennom papieri
na meno, ktory vyZzaduje pisomnu zmluvu o cesiiv@rdaopak, pri akcii na meno je dolezity

rubopis, prfom zmluva o prevode nemusi fririsomnua formu.

Aby som rozptylila pochybnosti, uvadzam v suméaravptio, ktoré je zasadné pre celé

akciové pravo:

Obz ZCP

Akcia na meno €esky: na jméng = | Cenny papier na rad €esky: na iad)

Akcia na majitela (¢esky: na majitelg = |Cenny papier na doruwitela (¢esky: na
dorucitele)

ZakonnU definiciu akcie obsahuje ObZesky i slovensky. Porovnanie uvadzam niz3ie.
Najskoér vSak otazka zdkonnej definicie cennéhograpiNovelizacia SK ZCP v roku 2001
zaviedla (na rozdiel od CZ ZCP, ktory definiciu ©ého papiera neobsahuje), nasledovnu

definiciu cenného papiera.

,Cenny papier je peniazmi oceriitg zapis v zakonom ustanovenej podobe a formengkt
su spojené prava pda tohto zakona a prava pfal osobitnych zakonov, najma opravnenie
poZadovd urcité majetkové plnenie alebo vykonAwacité prava va@i zakonom ufenym

osobant®

Vypocet druhov cennych papierov jetgskej i slovenskej pravnej Uprave prikladniRogla
slovenského pravneho poriadku mozno za cenny pppiexZové len taku listinu, o ktorej to

zakon vyslovne ustanovuije.

ObZ definuje akciu nasledovne.

°§ 2 ods. 1 SK ZCP.
19 Oveskova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentéar. 1atBfava : lura Edition, 2005, s. 519.
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CESKA PRAVNA UPRAVA
.8 155

(1) Akcie je cennym papirem, s nimz jsou spojer@aarakcionge jako spolénika podilet se podle tohoto
zakona a stanov spéleosti na jejinrizeni, jejim zisku a na likvidaim zZistatku @i zaniku spolénosti. Osoba,
ktera se podili na zakladnim kapitalu spntesti, je opravéna vykonavat prava akcioféjako spolénika, i
kdyz spolénost dosud nevydala akcie nebo zatimni listy, ad® dne zapisu zékladniho kapitalu, ganh se
podili, do obchodniho rejéku.

(2) Akcie mohou byt vydany v souladu se zvlastnakanem v listinné podahb(dale jen "listinné akcie") neho
v zaknihované poda@h(dale jen "zaknihované akcie")."

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
.8 155

(1) Akcia predstavuje prava akcionara ako splka podi€at’ sa podla zdkona a stanov spéfmsti na jej
riadeni, zisku a na likvidmom zostatku po zruSeni sp&hwsti s likvidaciou, ktoré su spojené s akciou ako
cennym papierom, ak zakon neustanovuje inak.

(2) Akcia méze by vydana v podobe listinného cenného papidia] len "listinna akcia") alebo v podope
zaknihovaného cenného papiedalgj len "zaknihovana akcia"), ak zakon neustareingk."

CZ Obz v predmetnej definicii akcie vyslovne stamey Ze akcionar je opravneny
vykonava prava akcionara, i ke mu spol@énog’ doposid nevydala, ani akcie, ani &asné
(¢esky: zatimnj listy. Délezité je, Zze sa tato osoba pddiea upisani zakladného imania
(¢esky: zakladniho kapitaly Prava akcionara méze potom vykonawed momentu zapisania
zakladného imania (pri jeho prvom upisovani alebozpySovani) do obchodného registra.
Toto ustanovenie je bezpochybyl'we délezité pre ochranu prav akcionara. V praxit€ge
l'ahko std, Ze spolonog’ z najr6znejSich dévodov opomenula wdekcie (alebo i déasné

listy (Cesky:zatimni listy).

»Akcie neni konstitutivnim cennym papirem, aléipaezi tzv. deklaratorni cenné papiry, coz
znamena, Ze desiuje pravo, které existovalo jiz'gd jejim vydanim. Jakmile byla vydana,
legitimuje akcion&e k vykonu akciomgkych prav, to vSak neznamena, Zze dokud vydana

nebyla, neni akcior@opravren tato prava vykonavat™

Hoci SK ObZ obdobné ustanovenie neobsahuje, niethyio o uplaiovani rovnakého

principu v praxi-> Pre vykon prav akcionara teda nie je ani tak dfdeZi spolainos’

1 pedic, J., Stenglova, ICech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 45 s.

12 Akcia je tzv. deklaratornym cennym papierom, tjdanie akcie nekonstituuje prava akcionara ako
spola‘nika spol@nosti. vzah akcionara ako spotmika k spolénosti vznikd zapisom spdatwosti do
obchodného registra, v pripade upisania novych iagai zvySeni zakladného imaniaitnosou zvysSenia
zakladného imania. Po vydani akcie ako cennéhoepapsl prava akcionara ako spoldka spol@nosti
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akcionarovi vydala akcie, alé spinil vSetky zakonné poZziadavky na to, aby ssdme
podig’al na z&kladnom imani sp@lwosti. Musi teda spltiivSetky zakonné pozZiadavky na
upisanie akcii, bil pri zakladani spolmosti alebo pri zvySovani jej zakladného imania,
vratane povinného splateniasti emisného kurzu nim upisanych akcii pred zapisgsky
zakladného imania do obchodného registra. Ak by taboli dodrzané postupy pri upisovani
akcii (ktoré je potrebné povazavaza kogentné€), nemohlo by ani ddjk riadnemu
nadobudnutiu prav akcionara v danom podiele naagékim imani spotmosti.

Rovnaky zaver chrani akcionara i v pripade, Ze fa spolénog’ akcie odovzdala, neskér
sa v3ak preukaze, ze z formalnych doévodov tietdeak@e su platné, pretoze nési
zakonné poziadavky na obsah akcie. Ak by teda @@ legitimany inok, spbsobil by
taky nedostatok i naruSenie postavenia akciondmulje vSak potrebné zabrénh teda ani

v pripade, Ze sa ukaze, Ze akcie spwdsti nie su platne vydané, nespdsobuje to poctsgbno
0 postaveni akcionara alebo vykone jeho akcionétskyav. Pri posudeni jeho postavenia
bude v takom pripade rozhodujlucesa akcionarom stal riadne, tetiaakcie riadne upisal,
ako bolo uvedené vyssie.

Na vydanie akcii sa ¥ahuju i ustanovenia ZCP o vydavani cennych papidfoda CZ
ZCP, ak cenny papier obsahuje vSetky nalezitoatiatené pre zakonom, je riadne vydani

i napriek tomu, Ze neboli dodrzané nélezitosti postpri jeho vydani, alebo Ze sa nestal
zadkonom stanovenym sp6sobom majetkom svojho praédobudatéa (esky: nabyvatelé

To vSak plati len pokiabol prvy ¢i ktorykol'vek d'alSi nadobudatev dobrej viere, ze
nadobuda riadne vydany cenny papier. Piokiee je preukazany opak, ma sa za to, Ze
nadobudaté konal v dobrej viere. Zodpovednoesodb, ktoré porusili predpisy pri vydavani
cennych papierov tym nie je dotknuta.

, Timto ustanovenim byl vyléen dosavadni stav pravni nejistoty vznikajiciFip@de, Ze
spole’nost @i vydavani cenného papiru nedodrzelasiédre vSechny pozadavky zakona,
zejména stanoveny postufi pydani cenného papiru, napvydala akcie fed jejich Uplnym
splacenim, anebo vydala cenny papir @sdlteré jej vydat nedta, zejména jestlize vydala

akcie jiné osobne? upisovateli na zaklaseplatné smlouvy o'gvodu akcie apatf®

spojené s akciali Oveckova, O. a kol. Obchodny zdkonnik. Komentar. latBtava : Iura Edition, 2005, s.
520.

13 Stenglova, ., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHortikonik. Komenté 10., podstatne rozsirené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 514 s.
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,Z teoretického hlediska je problematika vydani émanpapiru podstathkomplikova#jsi.
Doktrina si jizradu desetileti klade otazku, kdy je cenny papiénydesp. na zakladjaké
pravni skutenosti dochazi k jeho vydani. ...Odborna literaturaefména starsi —emujici se
této problematice je bohatd a pestré jsou i jejstupy. Velmi zhruba lze teorie vydani
cenného papiru roztlt na tzv. kredni, které povazuji za rozhodujici pravni skotest, s niz
je spojen vznik cenného papiru, jednostranny préakon emitenta a smluvni, které povaZzuji
za rozhodujici pro vydani cenného papiru smlouvwzinjeho emitentem a prvnim
nabyvatelem. Qb tyto teorie se vnihe jeSE dale Sépi. V sodasné dob se vyrazs

prosazuije tzv. teorie doriich prav, ktera vychazi ze smluvni tedfie

AvSak na rozdiel od upisania akcti (Z pri zakladani spotmosti alebo pri zvySovani jej
zékladného imania) nedostatky pri prevode akcigateri derivativnom nadobudnuti
akcionarskych prav, spivajuce v neplatnosti prevadzanej akcie, by spdisoleiplatnos
prevodu a nadobuddteby sa tak akcionarom nestal. Ochranna domnienkstapenia
akcionara by potom platila len v prospech prevod#ttory by nalalej ostal akcionarom (i kié

s neplatnymi akciami). Otazne vSak Jeje takyto zaver spravny, nakam prevodca v takom
pripade jasne prejavil svoju kb neby viac akcionarom spotmosti. Nemozno tu hovatiani

0 nadobudnuti akcii od nevlastnika, pretoZe nejdetak o nevlastnika, ako o neexistenciu

akcil.

Do uavahy tu prichadzaju dva argumenty. Na jednejngt argument, Ze zakon presne
stanovujego sa vyzaduje pre prevod akcii a len prevddajpici vietky zakonné poziadavky
MoZno povazouaza platny (a jednou z nich je samozrejme aj pkitpoevadzanej akcie, ako
takej). Na druhej strane je to vysSie uvedena oehekcionara, ktora vychadza z principu, Ze
akcia nie je legitiménym nastrojom. Tomuto jej charakteru stiedj to, Ze akciu nie je
potrebné predloZipri G¢asti na valnom zhromazdeni, ani ju nie je potrgimeélozt’ sadu pri

sporoch tykajucich akcionarskych prav, ani pri vy&enych prav akcionara.

Ak sa priklonime k principu ochrany prav dobroniygeh nadobudatev, musime chrari
postavenie nadobuddite | ke’ nevedomas o neplatnosti akcie je len Krai tazko mozné
povazovd za ospravedinitel a obhajittnd. Posudenie tejto otazky je ddélezite dialSi
postup spolénosti, kedy sa bude snéaiyment’ neplatné akcie za riadne vydané. V zaujme
predidenia akymHKivek pochybnostiam je potrebné povazbwakd zmluvu o prevode za

neplatnd. Strany prevodu by si museli wWpinenia, naktko k nim doSlo bez pravneho

14 Cerna, S. Obchodni pravo. Akciova spmlest. 3. diel, Praha : ASPI, 2006, s. 119.
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dévodu, a neplatné akcie sa tak dostanti gibvodnému akcionarovi. Nasledne sgalg’
vymeni pévodné akcie za novo vydané, platné al8timny potom mézu zmluvu o prevode

akcii uzatvon® znovu.

Domnievam sa, Ze ak by medasom doSlo k zapisu nadobudatelo zoznamu akcionarov,
bol by taky zapis neplatny, v rozpore so zakonotmla by potrebné ho vréitspd&. Rovnako
rozhodnutie, ktoré by vtontase urobil nadobuddtepri vykone pésobnosti valného
zhromazdenia, by bolo neplatri¢ lepSie povedané, nicotné).

Z uvedeného teda vyplyva, Ze v ObZ uvedena ochalnmnara ho chrani len pre pripady,
kedy mu spolénog’ akcie nevydala, alebo mu ich nevydala platné. Dewam sa vSak, Ze
toto ustanovenie by ho neochranilo pri nadobudneplatnych akcii. Hoci je teda dany
deklaratorny charakter akcii, v danom pripade ideoment, kedy je tento princip prelomeny.
Samozrejme uvedené plati prakticky len pre pridedynych akcii, u akcii zaknihovanych

su takeé problémy z povahy veci eliminované.

Listinné akcie su v naSich krajindchl'w@ popularne medzi podnikd®kou verejnoou. Na
rozdiel od zaknihovanych akcii poskytujucity stupeéi anonymity o osobach akcionarov.
Rovnako ¢asto sa potom stretavame i s najr6znejSimi probiénpi vydavani listinnych

akcii. Tejto otazke je preto venovana nasled@asy ako i kazuistika.

Co je teda potrebné spthi aby spolénog’ vydala platné akcie? Dve veci. Hmotnu
a procesnu. Musi tiso akciu so vSetkymi formalnymi naleZit@sni a musi sa riadnym
postupom v sulade so zakonomt'staajitd’'om prvého akcionara (to znamena, Ze musi by
dodrZzany postup jej upisania, ako uz bolo spomeny§Sie). K vydaniu akcii je mozné
pristipt’ az po z4pise spainosti do obchodného registra. Datum emisie akdi@ teesmie
predchadza vzniku spol@nosti, ani Uuplnému splateniu akcii. V é¢pam pripade bude

rozhodujluca dobra viera akcionara (ako bolo uvedggasie).

Nalezitosti akcii upravuj&esky a slovensky ObZ v zasade rovnako. LiSia sa dietaile,
ktory ma potom fatalne nasledky. T&o by poda ¢eského prava bolo platné, by totiz
v zmysle slovenského prava bolo nedosta¢opre vydanie platnej akcie.

CESKA PRAVNA UPRAVA
,8 155
(3) Akcie musi obsahovat

a) firmu a sidlo spotmosti,
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b) jmenovitou hodnotu,

c¢) ozn&eni formy akcie, u akcie na jméno firmu, nazev nghéno akcionfe,
d) vysSi zakladniho kapitalu a pet akcii k datu emise akcie,

e) datum emise.

(4) Listinna akcie musi obsahovatiselné ozné&ni a podpisilena nebacleni predstavenstva, kiejsou
opravreéni jménem spoknosti jednat k datu emise. Zaknihovana akcie mbsabovatiiselné oznéeni v
piipadech, kdy to stanovi zakon.

(6) Je-li vydano vice drdhakcii, musi akcie obsahovat oZeai druhu a listinné akcie musi obsahovat i
uréeni prav s nimi spojenych alespodkazem na stanovy. Akcie, s nimiZ nejsou spojgmma zvlastni prava
(kmenové akcie), nemusi ozwrai druhu obsahovat.*

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
»8 155
(3) Akcia obsahuje
a) obchodné meno a sidlo spailosti,
b) menoviti hodnotu,

c) oznd&enie,¢i akcia znie na dokiitela alebo na meno; pri akcii na meno obchodné mextmatazovsidlo
a identifikaéné ¢islo pravnickej osoby alebo menobydlisko a rodné ¢&islo fyzickej osoby ktora je
akcionarom; ak je akcionarom zahraré pravnicka osoba, identifi&aé ¢islo sa uvadza, ak je pridelené;|ak
je akcionarom zahragna fyzickéd osoba, uvadza sa datum narodenia, alérdslo nebolo pridelené,

d) vySku zakladného imania adeb vSetkych akcii spotmosti k datumu vydania emisie akcii, ak osobjtny
zakon neustanovuje inak,

e) datum vydania emisie akcii.

(4) Listinna akcia obsahuje &iselné ozné&nie a podpislena alebo podpis§lenov predstavenstva, ktori su
opravneni konéiza spolénog’ v ¢ase vydania akcie. Listinna akai@lej obsahuje aj denie prav siou
spojenych aspos odkazom na Upravu v stanovach.”

ObZ stanovuje obligatérne nalezitosti akcii, kteéérovnaké pre listinné i zaknihované akcie.
Pre listinné akcie potom eSte (rovnako obligatérsi@novujeciselné ozn&nie, podpisy
¢lenov predstavenstva a pripadne damie prav, ktoré su s nimi spojené (napr. odkazam n

stanovy).

Pri jednotlivych nélezZitostiach si dovolimtddo pozornosti, Ze polissa v CZ ObZ hovori
o firme, slovenskym ekvivalentom je nazov sgolosti, alebo pravnickej osoby. SK ObZz
totiz pojem ,firma“ nezaviedol a ostal pri staromuzivanom ozri#ni ,nazov* spolénosti.
Zasadny rozdiel medzeskou a slovenskou pravnou Upravou potontispov tom, Ze pokia
pri akciach na menai¢sky: na jméng post&i pod’a CZ ObZ uvedenie firmy (slovensky:
nazvy pravnickej osoby alebo mena fyzickej osoby, llso8K ObZ by to nepostavalo. Pri

akciach na meno sa totiz musi uviese len nazov, ale i sidlo @0 (esky:|C) akcionara,
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pravnickej osoby, alebo okrem mena fyzickej osopjejabydlisko a rodné&islo | ked sa
domnievam, Ze by bolo na mieste v pripade rodnéista fyzickej osoby diskutova
o ochrane takého osobného Udajd,toinebude metiina skuténosti, Ze pokihma by akcia
platna musi rodnéislo obsahowj ¢i to bude alebo nebude povazované za zasah domsiakro

fyzickej osoby.

Pre spresnenie eSte uvadzam, Zze meno resp. firmoa/rakcionara pri akciach na meno sa
uvadzaju poth stavu aktualneho dase vydania akcie. To znamend, Ze na archu ligtinne
akcie sa uvedie meno prvého akcionara. Pri nastgabv prevodoch sa tento Udaj nijak
nemeni, i k& prvy akcionar uz davno nie je akcionarom. Na drudteane vSak plati, Ze
pokid’ z akéhokdvek dévodu vymiga spol@énog’ akcie a vydava novei(uz napriklad pri
zvySeni menovitej hodnoty akcii pri zvySeni zakkm imania) mala by na archu novo

vydanej listinnej akcie uviégri akciach na meno aktualneho akcionara.

Pokid’ eSte ide o obsah akcie, tA& musi, okrem iného, holvsa | ozna&enie menovitej

hodnoty akcie desky:jmenovité hodno)y Prekvapujlic@asto sa v praxi stretdvam s tym, Ze
namiesto tohto pojmu sa pouziva pojem nominalnabiadakcii. Tento pojem nie je spravny.
| ked” by logicky znamenal to isté, spravne pouZitie gdine pouzitie zakonného pojmu

menovita hodnota.

NiZSie sU uvedené vzorové akcie, ako by mali vytzeahy boli platné, jednak ptaceského
prava ajednak pdd slovenského prava. Vypracovala som akcie s ktorya v praxi
nagastejSie stretavame, listinné akcie na meno. &keokrem toho je zarouenagastejSim
ich zoskupenie do hromadnej akcie, pripajam ligtifmomadnl akciu na meno vydanu
¢eskou a slovenskou akciovou spmiog’ou. Potrebné je dodaze dneSna slovenska akcia uz
znie na menovitl hodnotu v eurach. V zaveeg casti tejto kapitoly pre zaujimavids
uvadzam postup, ako prislo v Slovenskej republikedp@itavaniu vysky zakladného imania

na euro a k savisiacej premene menovitych hodndt.ak

15 poziadavku blizSej identifikacie akcionara na akbina meno zaviedla novela SK Ob#naa od 1.1.2002.
V zmysle prechodnych ustanoveni vSak s{padsti neboli povinné akcie vymehiPreto je pri posudzovani
nalezitosti akcii potrebné pozorne prihlidada datum ich vydania.
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Stavby, a.s. Cislo hromadné akcie: 0C L
Dlouha 4
111 01 Praha 1

HROMADNA AKCIE
na jmeéno

ve jmenovité hodneét
400.000,- Kk
(slovem:¢tyrista tisic korurteskych)
ktera nahrazuje 5 kudistinnych akcii na jméno ve jmenovité hodhdné
akcie 80.000,- K cisla akcii: 1 — 5
na jméno akciori@

Strojni zarizeni, a.s.

VySe zakladniho kapitalu spéleosti je 2.000.000,- K

Zakladni kapital spoltmosti je k datu emise akcii roddn na 25 kus
listinnych akcii na jméno, ve jmenovité hodhfEdné akcie 80.000,-K

Majitel této hromadné akcie ma prava Z@&meé zakonem a stanovami
spole&nosti Stavby, a.s.

podpis procpis
Stavby, a.s. Stavby, a.s.
predseda fedstavenstva ¢len predstavenstva

V Praze, dne 1.1.2010.
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Stavby, a.s. Cislo hromadnej akcie: 0C |
DIh&a 4
811 01 Bratislava

HROMADNA AKCIA
na meno

v menovitej hodnote
5.000,- EUR
(slovom: pd tisic eur)
ktora nahradza 5 kusov listinnych akcii na menoawmavitej hodnote jedne
akcie 1.000,- EURgisla akcii: 1 -5
na meno akcionara
Strojové zariadenia, a.s.

Hlavna 2, 811 01 Bratislava
|CO: 32 300 000

VySka zakladného imania spétmsti je 25.000,- EUR.

Zakladné imanie spotmosti je kdatumu vydania emisie akcii rozdelené ni
kusov listinnych akcii na meno, v menovitej hodnrjetinej akcie 1.000,-
EUR.

Majitel’ tejto hromadnej akcie ma prava zs@né zakonom a stanovami
spolanosti Stavby, a.s.

pocprs podpis
Stavby, a.s. Stavby, a.s.
predseda predstavenstva ¢len predstavenstva

V Bratislave, ¢a 1.1.2010.
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Pokid’ sa eSte vratime k menovitej hodnote akcii, je giwté upozorti na fakt, Ze akcie
jednej spolonosti m6ézu mardznu menovitd hodnotu. Pre menovitd hodnotu afgtom
neexistuju ziadne obmedzenia (ako je to napriklpdpade vkladov do spalnosti s rdenim
obmedzenym, kedy ich vySka mustlmelitd’na na celé tisice). Menovita hodnota akcii méze

zniet’ aj na haliere, doleZité je len to, abyetipredstavoval vysku zakladného imatiia.

Uvedena vbnog’ pre utenie menovitej hodnoty akcii viak plati iba pe&eského prava. SK
ObZ v § 157 ods. 1 stanovuje, Ze menovita hodnatee anusi by vyjadrena kladnym, celym

gislom.

Pre zaujimavaseSte uvadzam, Ze niektoré pravne Upravy (ako klagriUSA, Kanad&i
Belgicko) umo#uju vydavanie tzv. podielovych akcii. Ich menowitdgdnota je potom dena
podiel na zdkladnom imani spétwsti (napriklad 1/10 zakladného imania). Ak sa ivgBka

zakladného imania spalonosti, nie je potom potrebné mémienovitd hodnotu akcii.

Pokid’ by bolo vydanych menej akcii, t.j. &1 menovitych hodnot vydanych akcii by bol
niz8i ako zapisané zakladné imanie, nespésobildobpravny problém @aka zakonnej
ochrane postavenia akcionara, ako je uvedené VYydé&eionar ma zachované pravo, aby mu

spolainog’ chybajuce akcie vydala, avSak aj bez toho méZzma#rske prava vykonava

V opanej situacii (ak by z akéhokeek dévodu bolo vydanych viac akcii aetl ich
menovitych hodnét by bol vysSi nez vysSka zakladnéhania), spbsobilo by to pravny
problém. Vydanie akcii by bolo potrebné povazbwa neplatné pre rozpor so zakonom.
Otazne je,ci by bolo relevantné zisva, kto z osbéb, ktoré drzia takéto akcie (hoci po
formalnej stranke dpajice vSetky zakonné poziadavky) sa vzmysle zakopatal
akcionarom, ani originarne (upisanim) ani derivaiprevodom). Ak by sa pochybenie
nepodarilo identifikové, museli by by vSetky akcie povaZzované za neplatné a znovu vydané
Zodpovedno za taku situaciu by nieslo predstavenstvo spalsti. Pokidl ide o utenie
si&tu menovitych hodndt akcii, je vzdy aujuca vySka zakladného imania zapisana
v obchodnom registri. To sa totiZz zapisuje do oldeléto registra konstitutivne. AvSak SK
ObZ uz pripuga pripady, kedy je vysSka zakladného imania zapisévan deklaratérne (a to
v pripade podmieneného zvySenia pri vydani vymémeh alebo prioritnych dlhopisov

a v pripade zvySenia zakladného imania predstavemst

18 Povinné minimalne zéakladné imanigegky: zakladni kapitgl, ktoré musi maspolanos’ pod’a CZ ObZ je
20.000.000,- K (pri verejnej ponukecesky: nabidke akcii), alebo 2.000.000,-&K(bez verejnej ponuky akcii).
Pod’'a SK ObZ je to pre kazdy pripad akciovej spalmsti 25.000,- EUR.
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Pokid’ ide o druhy akcii, spotmos’ moéze v zasade pta dnesnej pravnej Upravy vydeen
dva druhy akcii: (i) km#ove, alebo (ii) prioritné. Kmevé su bezné akcie, s ktorymi nie su
spojené ziadne osobitné prava.c$aou spolénos’ vyda len také akcie. Ak spdaioog’
nevydala akcie oboch druhov, teda Ko i prioritné, nie je potrebné osobitne akcie
ozn&ova za kma&ové. Vzajomny pomer akcii prioritnych a kitoych je na slobodnej voli
spolanosti, musi by vSak dodrzana poZiadavka ObZ padtorej prioritné akcie nesmu
predstavovaviac nez polovicu zakladného imanéagky:zakladniho kapitalu

Kazdy druh akcii méze niani menovitu hodnotu. Dokonca i akcie jedného drotdZzu ma
rozdielnu menovitd hodnotu. Vynimkou su pripady,dkesu akcie obchodované na
regulovanom trhu, vtedy musi thaela emisia rovnaki menoviti hodnotu. S akciarhoto
istého druhu vSak musia bgpojené rovnaké prava. V niektorych pripadoch ©@bgahuje
Upravu, kedy sa hlasuje daddruhu akcii a poZzadovanu zakonndSidu je potom potrebné

dosiahnti v kazdom z druhov akcii.

Iné druhy akcii, nez ktoré upravuje zakon, sa veddemozu. Akakbvek taka listina by
nebola akciou v prdvnom zmysle. Nebolo by spravaeotit ani o neplatnej akcii, skor
o nicotnej akcii, ako keby taku akciu sp@ogs’ voébec nevydala. Nezaklada pre jej ditate

Ziadne prava, ani Ziadne povinnosti.

Pre prioritné akcie je mozZnécditt nie len prioritu vo vyplacani dividend, ale i nénoa ich
vySSiu vySku, rovnako tak pri vyplate likvicteého zostatku. Pri upisovani akcii vSak musi
byt bezpochyby zrejmé, aky druh akcii sa upisuje apié&a su s takym druhom akcii

spojene.

»Pravna uprava nevylwje, aby spolénos’ vydala viaceré emisie prioritnych akcii s odliSne
uréenou predna®u pri podiele na zisku (s diferencovanou mieroghadnenia). Zakon ani
exemplifikativne neustanovuje, o aké priority ma ®ito otdzku mozno ted@abovdne
upravie v stanovach (napr. stanovy mozucitir Zze zisk sa najprv vyplati iba osobam
opravnenym z prioritnych akcii a zo zvySku sa ugjpogstatni akcionéri, alebo prioritnym
akciam sa zarii vyplatenie zameSkanych dividend, t.j. dividenthrék sa nemohli

v prislusnom obdobi vyplagGaalebo sa im prizna V&i podiel na zisku, pripadne stanovy

urcdia, Ze UFita cas’ zisku sa vzdy pouZije na vyplatu prioritnych divid, a pod.)*’

V minulosti sme sa stretli eSte s dvoma druhmi iakdoré vSak dnesSna pravna Uprava uz

neobsahuje. Takymi akciami boli zamestnanecké akZi@mestnanecké akcie mohli

" Oveskova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentéar. 1atBfava : lura Edition, 2005, s. 534.
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nadobudé a upisovd iba zamestnanci spaloosti a byvali zamestnanci, ktori odisli do
dochodku. Dolezitym faktorom tieZ bolo, Ze pdké&a skotil pracovny pomer z akéhoReek
dovodu (inak nez odchodom do dochodku) musel zaraest akciu odpredaspol@nosti.

Postupontasu boli v roku 2000 tieto akcie, ako osobitny drzriusené.

,DFivejSi zangstnanecké akcie rpstavaji byt zvlastnim druhem akcii dnem, kdy valna
hromada rozhodne o jejich 2n¢ na kmenové akcie bez zvlaStnich prav nebo rozhodne
zmené stanov, jez upravuji podminky pro nabyvani kmertoekcii zardstnanci spolénosti,

nejpozdji viak uplynutim dvou let ode dne nabyinfosti tohoto zakon4:®

Obz vSak stale pripdia ukity osobitny postup nadobddania akcii zamestnancami
Samozrejme ®inebrani tomu, aby bol zamestnanec zatcalecionarom spokmosti. Prave
naopak, domnievam sa, Ze je to ekonomicky javmeprospesny. Aby vSak mohol
nadobudntl akcie za cenovo zvyhodnenych podmienok, musi dgamestnanca alebo
zamestnanca, ktory odiSiel do déchodku. ObZ vSaklowene nehovori, Ze by tito
zamestnanci museli takto nadobudnuté akcie odpfredm sa ich pracovny pomer so
spola@nog’ou skori inak, nez odchodom do dbéchodku. To bol charakigvalych
zamestnaneckych akcii. Otazne potom mozg &iyaj v zmysle dnesSnej pravnej dpravy je
mozné v stanovach spdélmwsti zavies takuto povinno§ t.j. Ze zamestnanec, ktory je
akcionarom spoknosti, je zaviazany svoje akcie odprédpod’a mechanizmu upraveného
v stanovach) ostatnym akcionarom, ak skgeho pracovny pomer so spétmg’ou inak, nez

odchodom do déchodku.

Je teda mozné v stanovach podntieae akcionarom spatoosti budu len jej zamestnanci?
Zrejme by iSlo o obmedzenie prevoditesti akcii (teda muselo bytiten o akcie na meno)
inou podmienkou, nez je suhlas spmlosti ¢i jej organu (samozrejme mohlo byt igj

o0 kombinaciu tychto podmienok). Takato Uprava wet@ch je poth nma mozna a bola by
platna’® Domnievam sa tieZ, Ze rovnako by si mohli akcibrsianovi akikdvek ind
poZiadavku na osobu, ktorA sa modZet sékcionarom. AvSak takato podmienka by
samozrejme musela by sulade so zdkonom, ako i v sulade s dobrymi mraa musela by

zrejme by iopodstatnena a nesmela by v Ziadnom pripade digkrimina&na. VSetky

18 Stenglova, ., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHortikonik. Komenté 10., podstatne rozsirené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 531 s.

¥ | ked tento zAver bude viac platipre CZ ObZ, pretoze (ako je uvedené v kapitolebmedzeni
prevoditénosti akcii) SK ObZ vyslovne neupravuje obmedzenievoditénosti akcii i inou podmienkou, nez
suihlasom spolmosti. Taka podmienky by v slovenskych stanovactlaosSetkého nespdsobila neplathos
prevodu akcii v rozporei®u, na rozdiel od rovnakého pripathskych stanov spaloosti.
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postupy a dbsledky takej podmienky by sa spravalill® pravnej Upravy o obmedzeni

prevodit¢nosti akcii so vSetkymi jeho désledkami.

V ¢asoch privatizacii Statnych podnikov existovaliziené zlaté akcie, ktoré bolo mozné
v Ceskej republike vydavaaz do konca roku 2005. Boladasto len jedna akcia, ktora patrila
Statu (respektive Fondu narodného majethuPozemkovemu fondu, ktoré reprezentovali
Stat). Byvali siou spojené osobitné prava, napriklad ¢pajluce v prave veta, alebo
iné vyhody hlasovacich prav. Iné zvyhodnenia, nez htasovacich pravach, obsahtva
nemohla. Pri prevode na nadobudatektory uz nepredstavoval Stat, tieto osobitné/gra
Zlatej akcie zanikli. So zruSenim Fondu narodnélapetku boli zruSené i zlaté akcie. Na

Slovensku funguje Fond narodného majetku dodnes.

V dnesnej dobe sa na Slovensku zase objavuju smakgsi posilnenie postavenia Statu, ako
akcionara v tzv. strategickych podnikoch, v ktory&iat ostal po privatizacii mensinovym
akcionarom. Snaha Statu efektivne ovplywat’ kI'icové rozhodnutia, ktoré maja nie len
ekonomicky ale najma politicky dopad na obyVateo (ako je napriklad &enie ceny plynu,
elektrickej energie a pod.) dialej ostava, ba&o viac, eSte sa zvySuje v zaujme politickej
regulacie nazorového vyvoja védiv. DneSna pravna uprava vSak vydavanie tzv. ledjcii
neobsahuje. Uvedené snahy rieSi legislativa osghithdkonom o potrebe suhlasu valného
zhromazdenia pri podavani navrhu na st¢hvanie ceny Uradom pre reguléciu tsieych
odvetvi a sUvisiacim rozsirenim pdsobnosti valnéhcomaZdenia pda ObZ°. Navyse
europska legislativa sa k zlatym akciam stavia etbmd v zaujme ochrany pravidiellv@ho

pohybu kapitalu.

Pokid’ ide o prioritné akcie, ich pravna Uprateskd i slovenska su v zdsade totozné s jednou
odchylkou. Rovnaké je, Ze stanovy moézwitirvydanie prioritnych akcii. Aby teda
spolanos’ mohla prioritné akcie vydamusi najprv taka Upravu obsiahhwo svojich
stanovach. Inak by boli prioritné akcie vydané xpare so zakonom (nemali by zakonom
pozadovanu oporu v stanovach) a boli by preto megléneplatne vydané). Dolezité je tiez
povedd, Ze spolonos’ mdze vydd iba limitovany objem prioritnych akcii. Ich menti
hodnota nesmie prektiv’ Y2 zakladného imaniadsky: zakladniho kapitaly S prioritnymi
akciami mdze a nemusi Hyspojené hlasovacie pravo. Stanovy mozditurZze s nimi

hlasovacie pravo spojené nie je. AK neucia, budu hlasovacie pravo tma

20 7akon &. 429/2008 Z.z., o podavani cenovych navrhov obefickl spolénosti a zakort. 276/2001 Z.z.,
o regulécii siéovych odvetvi.
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»Ani stanovami vSak nelze vytatupravo majitel: prioritnich akcii hlasovat vifipadech, kdy

zakon vyzaduje hlasovani podle diukcif.“?*

Rovnaké sa uplatni i ptia slovenského pravaAk bude valné zhromazdenie spolosti
rozhodova o zmene prav spojenych s prioritnymi akciami (n@amene prioritnych akcii na
kmeiové bez Specialnych zvyhodneni alebo o zmene spé@sgbodnenia), vzdy sa bude
vyZzadovéd aj suhlas dvojtretinovej V&iny hlasov akciondrov s prioritnymi akciami bez
ohadu na to¢i stanovy spolénosti inak ich hlasovacie prava obmedzuja, aletss'ff

V urcitych pripadoch nadobudaja prioritné akcie hlas@vacavo (i keby ho inak nemali). Je
to v pripadoch, kedy valné zhromazdenie rozhodtong Ze dividenda nebude vyplatena,
alebo z dévodu, Ze je spolmg’ v omeskanidesky:v prodlen) s vyplatenim dividendy pre
akcionéarov s prioritnymi akciami. Hlasovacie prgwatom maju az do rozhodnutia valného
zhromazdenia o vyplateni dividend alebo do ich a&piia, ak doSlo predtym k omeSkaniu
(¢esky: k prodlen). Hlasovd mdzu na valnom zhromazdeni, ktoré rozhodne o Vgpia

dividend, a to v celom rozsahu jeho programu. Titésovacie pravo nemozno nijak v§itl

Akcionari s prioritnymi akciami, s ktorymi nie jepgjené hlasovacie pravo, maju
neobmedzenld moznbz&astnt’ sa valného zhromazdenia. Na ictadl sa vSak nebude

prihliada’ na &ely paitania v&Siny hlaso?, iba ak by sa hlasovalo paldruhov akcif.

A teraz sa dostdvam k spominanej odchylnosti. CZ ®fslovne stanovuje, Ze prioritné
akcie mbézu predstavowaprednostné pravo na vyplatenie dividendy alebovyglatenie
podielu na likviddnom zostatku (i kumulativne). Naproti tomu SK Obzdvari len
o vyplateni dividend. Pdd slovenského prava nie je mozné wydarioritné akcie na

prednostné pravo na podiel na likwidam zostatku.

Oba zakony vyltuju vydanie akcii, ktoré by niesli pravo na vyphatgeurokov bez ofadu na

hospodarske vysledky spétwsti.

Skasny CZ ObZ pripi®, aby akcie kazdej formy boli vydané i v listinniey zaknihovanej
podobe. MéZeme teda héstinné akcie na menadgsky: na jméng, zaknihované akcie na
meno, listinné akcie na majie ¢esky: na majitel¢ a zaknihované akcie na majige SK

ObZ vsak uz niekiko rokov neumoituje vydavd listinné akcie na majifa (slovenskyna

2 pedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokenosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 118 s.

2 Oveskova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005, s. 534.

% pre zaujimavasdodavam, Ze na rozdiel od CZ ObZ, SK ObZ neobsahtgnovenie kvéra pre uznasania
schopnos valného zhromaZdenia a nepozna ani nahradné rhinéazdenie.
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dorucitel'a). U¢elom ich zruSenia bolo zamedzietransparentnosti vo vlastnictve akciovych

spolanosti.

SK ObZ potom neobsahuje Upravu obsiahnutl v § IE6 @ druh& veta dialej CZ ObZ.
Uvedené ustanovenie predstavuje nastroj na Badelenie situacie dhdne listinnych akcii
na majitda, najméa pokia ide o vykon akcionarskych prav na valnom zhromakde
spolanosti. Kel'Zze zoznamy akcionarov sa vedu iba pri akcidch naomelebo pri
zaknihovanych akciach, nedalo by s&tipsobu opravnenu z listinnej akcie na mégtaak,
nez jej predlozenim. Ide teda vtomto pripade dinsp charakter takejto akcie, ktory
prelamuje zasadu pta ktorej, nie je potrebné akciu predibZia uplatnenia prava z nej.
V pripade listinnych akcii na majlie je tomu prave naopak, je treba ju predipaby bolo
mozné legitimov& akcionar ako osobu opravnenud na vykon akcionatskyav.

V s&asnej dobe sa@eskej republike vedu diskusie o navrhu novely CZ ktora by mala

zruSt listinné akcie na majifa s &innog’ou od 1.1.2011.

Zaujimavosou je, Zeceské pravo do konca roku 2008 umaralo (i kel’ zrejme viac menej
len teoreticky, bez praktického vyuZzitia) vydéuestinné akcie ako verejne obchodovaie
akcie. V takom pripade museli tbyytlatené osobitnou tiaarmou (esky: tiskarnoy, ktora
mala na to osobitnd licenciu. Na Slovensku bola tatavna Uprava zruSena uz pred
nieka’kymi rokmi.

Délezité je tiez poukarana skutdénog’, Ze stanovy musia ako podstatnu nalezitos
obsahové patet a menoviti hodnotu akcii, ich podobu a formuviRdko dbélezité je tiez
povedd, Ze je vzdy mozné zmaehlistinné akcie na zaknihované a naopak, ako ieakea
meno na akcie na majite a naopak. Musia Bydodrzané postupy upravené pre také pripady
nie len obchodnym zakonnikom, ale i predpismi cngeh papieroch. Ddlezité je tiez, Ze taku
mozZno$ musia pripugat’ stanovy, a to skor nez k nej dojde. Bez prisluSriétenia stanov

nema akcionar narok na taku vymenu akcii.

Pre akcionara, pre tretie osoby, ale najma preospo’, je nevyhnutné vedie kto je
akcionarom, t.j. kto je osobou opravnenou na vyk&nionarskych prav. Ato nie len pre
U¢ag’ a hlasovanie na valnom zhromazdeni, ale i preatyividendy a uplatnenie vSetkych
d'alSich préav. V tejto suvislosti hrajua délezitd tlobhoznam akcionarov a rozhodujucesgky:

rozhodny den.
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1.2 Zoznam akcionarov

ObZ vyslovne stanovuje, Zze ak sp@iog’ vydala listinné akcie na meno, vedie zoznam
akcionarov. CZ Obdalej v tejtoc¢asti hovori, Ze spotmog’ je povinna kazdému akcionarovi
vyda’ opis zoznamu vSetkych akcionarov akcii na menwolm si vSak poveda Ze takéato
Uprava mdze vzbudzowaobavy. Jedna vec je volanie po transparentnostihéd vec je
ochrana prav akcionarov, ich osobnych Gdajov, aionieposlednom rade) ochrana zaujmov

spolanosti.

V ¢om vidim tieto obavy? V praxi som bola svedkom snahnepriatéské prevzatie
spolanosti. Zaujemca o kupu akcii (neobchodovanych galoganom trhu) ziskal osobné
Udaje akcionarov, ich menda, adresy, rodisda a ponukal im odkupenie ich akcii. Takyto
VyVvoj situacie moéze kypre ostatnych akcionarov, ako i pre samotnu spol& neziaduci.
Preto SK ObZ v tejtocasti vyslovne stanovuje, Ze zoznam akcionarov eievgrejny.
Znamena to, Ze nikto donema zakonom povoleny pristup. Predstavuje to amchr
akcionarov. Ziskanie a zneuzitie Udajov zo zoznahkaionarov, by tak malo pravne (a

zrejme mozno i trestnopravne) dosledky.

Délezite dalej je, Ze SK ObZ pripdia, aby kazdy akcionar dostal vypis zo zoznamu
akcionarov iba \asti, ktorej sa ho tyka, teda iba sdm o sebe. Nert@nijakym zakonnym
spbsobom ziskaosobné Udaje ostatnych akcionarov a poskyiciii komukdvek. Lenze ani
toto pravidlo na Slovensku nie je dokonalécitérorgany maju pristup k zoznamu akcionarov
z povahy svojej ¢innosti. Napriklad sud v konani o neplatnosti uenés valného
zhromazdenia vedeného na zaklade Zaloby podanigngkom proti spolénosti Ziadal, aby
spolanog’ predloZila cely zoznam akcionérov, z&lom potvrdenia aktivnej legitimécie
akcionara. Zoznam akcionarov by sa tak dostal dinefio spisu a Zalujuci akcionar, ako
Ucastnik konania, by sa tak dostal k celému zozndrai, v zmysle SK ObZ k nemu nema
pristup. Alebo, ak sa do zbierky listin uklada géja z konania valného zhromazdenia, jej
sitag’ou je i prezetna listina pritomnych akcionarov. | v nej&sto uvadzaju osobné Udaje

akcionarov. Takyto stav pd nma nie je Ziaduci.

CZ ObZ pred rokom 2000 obsahoval obdobnu Upravudalesny SK ObZ. Novelou CZ Obz
doSlo k podstatnému rozSireniu prav akcionarovri potom mohli Ziadé o cely zoznam
akcionarov. Bol tak prelomeny princip anonymity iakérov spolénosti. MoZno i to,
nadnesene, napomaha pohybeskej ekonomiky a prinaSa neporoviiate vySSi poet
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akvizicnych transakcii oproti slovenskému trhu. Zaujmodvpr by vSak v prvom rade mala

byt ochrana prav oséb.

SK ObZ dalej, na rozdiel od CZ ObZ stanovuje, Zze spot®’ (nie vedie, ale) zabezpge
vedenie zoznamu akcionarov ffadSK ObZ a osobitnych predpisov pri akciach na meno
Takym osobitnym zakonom je SK ZCP, ktorguwje, Ze akciova spotoos’ musi uzatvori
zmluvu o vedeni zoznamu akcionarov akcii na me@erdgralnym depozitirom cennych
papierov. Spolinog’ je teda povinna vigszoznam akcionarov prave prostrednictvom
Centralneho depozitdra cennych papieéfbvSamozrejme za poplatok. Za porudenie
povinnosti uzatvoti zmluvu o vedeni zoznamu akcionarov hrozi sgrubsti pokuta ukladana
Narodnou bankou Slovenska za nedodrzanie povinmpuglla SK ZCP. NavySe zoznam
akcionarov zaknihovanych akcii vzdy nahradza evideoennych papierov pta SK ZCP.

CZ ObZ obdobna upravu obsahuje len pre zaknihovakse na meno atiez len ako
moznosg, nie ako povinnas Ustanovuje, Ze ak vydala sp&hmg’ zaknihované akcie, mézu
stanovy wit, Ze zoznam akcionarov nahradza evidencia cenngpieqmv vedena pdd
osobitnéhodesky:zvlastnihg pravneho predpisu.

Prava spojené s akciou na meno je opravnena vahuzk spoldnosti vykonava osoba
uvedena v zozname akcionarov. Sgolg je povinna zmenu Vv zozname akcionarov
uskuta@nit’ pri prevode {i prechode) akcii. Dolezité je, Ze zoznam akciongeourujuci len
pre spolgénog’. Vo vztahu k osobe prevodcu a nadobutiatakcii nema vplyv nacinnog’
prevodu, ani v& tretim osobam. Nema ani legitidral funkciu. Osoba, hoci zapisana
v zozname akcionarov, eSte nemusf klastnikom akcii. Rozhodujlce je vlastnictvo akcii
nie zaznam v zozname akcionarov. Ide len o sjdtenie situacie pre spotwg’, ktora ako
diznik z prav veritéa — akcionara, potrebuje vediekomu ma plirt.

Ak sa vSak preukaze, Ze zapis v zozname akciondeawvdpoveda skutoosti je potrebné,
aby i spolénog’ povaZzovala za akcionara osobu, ktora sa preukié&ievlastnik akcii. CZ
ObZ stanovuje, Ze ak taka osoba sama spésobilagligla zapisana v zozname akcionarov
(napriklad, Ze nadobudnutie akcii opomenula ozfi&pbolanosti), nembze sa dovolava
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenia z dovatiasti nanom. SK ObZ d’alej
stanovuje, Ze akcionar ma pravo na nahradu Skodlyspolainosti, ak tato odmietla zmenu

v zozname akcionarov vykonaAkcionar by taky narok zrejme mal i gateského prava.

2 Emitent listinnych akcii na meno je povinny uzavdecentralnym depozitarom zmluvu o vedeni zoznamu
akcionarov bez zbytaého odkladu po vydani listinnych akcii na mé&gal07 ods. 10 SK ZCP
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1.3 Rozhodujuci (rozhodny) dé

Ulohou rozhodujtcehoit je (pre vyldenie pochybnosti) dit, kto je opravneny vykonava
akcionarske prava ¥o spolainosti. Ato bez ofadu na to,i je vdanom momente eSte
vlastnikom akcii alebo ich uz previedol, hoci saemm eSte nepremietla do zoznamu
akcionarov. Rozhodujuci danéze by urceny napr. pre vyplatu dividend, alebo ptadi na

valnom zhromazdeni.

Poda CZ ObZ mbéze k¥ rozhodujaci d& pre &ag na valnom zhromazdeni daeny

v stanovach alebo valnym zhromazdenim. IRoposlednej novely CZ ObZ z konca roku
2009, nemdze rozhodujuciitipredchadzadiu konania valného zhromaZzdenia o viac nez 30
dni. Ak v8ak boli akcie spotoosti prijaté na obchodovanie na regulovanom tjawzdy

rozhodujacim dom siedmi d& pred konanim valného zhromazdenia.

Naproti tomu slovenska Uprava hovori, Ze rozhodugieti sa uti v pozvanke na valné
zhromazdenia a m6ze predchatigho konaniu najviac padni. Ak nie je ukeny inak, za
rozhodujlci dé sa povaZzuje dekonania valného zhromazdenia. Tato Uprava zrejiae v
dava Sancu skutaému vlastnikovi akcii. Ras obdobia siedmych dni sa totiz akcionar méze
l'ahko zmerti. Je potrebné si uvedothize opravnenou osobou drspolainosti bude vzdy
osoba uvedena v rozhodujlcinde zozname akcionarov ato bezlatiu na togi stale je

vlastnikom akcii alebo ich previedla na ina osobu.

Novela SK ObZ tGinna od 1.12.2009 (ktora, okrem iného, zaviedlalgdavanie akciovych
spolanosti na verejné a sukromné) stanovuje, Ze rozhoohj diom v pripade verejnej
spolanosti je treti d& predchadzajuci it konania valného zhromazdenia. Pre vyplatu
dividend stanovuje, Ze rozhodujucinderci valné zhromazdenie, ktoré rozhodlo o rozdeleni
zisku. Ak ho neuti, je rozhodujucim iom dei uplatnenia prava na dividendu. Tym sa stava
¢asovo neobmedzenym. Pre verejnu sfodd’ potom utuje, Ze rozhodujuci adepre vyplatu
dividend nesmie ki skor nez piaty de po konani valného zhromazdenia a neskorSi nez
tridsiaty dei. Pokid’ valné zhromaZdenie rozhodujucindeeuti, bude nim tridsiaty deod

konania valného zhromazdenia.

Pod’a spominanej novely CZ ObZz, je rozhodujuciftoeh pre vyplatu dividend, dekonania
valného zhromaZdenia, ktoré rozhodlo o vyplate ddimd. Stanovy moézu &ir, Ze
rozhodujlci dé pre uplatnenie prava na dividendu je zhodny sadaficim diom pre @¢ag’
na valnom zhromazdeni, ktora rozhodne o vyplatileidy.
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1.4 Kazuistika

Akciova spol@nog’ vydala listinné akcie na meno. K tymto akciam bet@dené zalozné
(Cesky: zastavni pravo v prospech banky, riadnym zaloZznym rubapisa uzatvorenou
zaloznou zmluvou. Pri neskor3ej kontrole sa zisti akcie nedpaji formalnu poziadavku
na obsah akcie. Ztoho dbévodu nie su platnymi akiciapol@&nosti a nemohlo k nim
vzniknlt’ ani zalozné prava;o samozrejme spdsobovalolkg problém. Bolo potrebné ndjs
rieSenie danej situacie.

ObZ upravuje len postup, ako vymeérakcie pre pripad vyzdanie ich vysSSegi nizsej

menovitej hodnoty pri zmenach vysky zé&kladného imade potom otédznej je mozné

analogicky pou#itaku Upravu i na popisany skutkovy pripad.

Prax si vyZaduje rieSenie tychto situacii, d’keyslovny recept ObZ neponuka. Ddlezité je
zdoéraznf, Ze za vydanie akcii a za vydanie platnych akesienzodpovedndgredstavenstvo

spolanosti.

V popisovanom pripade sa predstavenstvo na svojasadnuti oboznamilo so zistenou
skutanog’ou a rozhodlo, Ze je potrebné vydaové akcie, ktoré budu reflektavaadkonné
poziadavky na ich obsah, a vymé&ith za povodné akcie. Dodavam len, Ze v danonmagédp
rozhoduje predstavenstvo &&nou hlasov svojictélenov (a nie spdsobom, akym kona za
spolanog’). Predstavenstvo nasledne k tejto otazke zvolatoamadne valné zhromazdenie,
na ktorom informovalo akcionarov. Valné zhromazdesghvalilo vydanie novych akcii a ich
vymenu a poverilo predstavenstvo realizaciou déitého ¢asu. Predstavenstvo zaslalo
akcionarom (spésobom, akym sa v spolwsti zvolava valné zhromazdenie) vyzvu, aby

v stanovenom termine predlozili svoje akcie navigimenu.

Vymene akcii vSak eSte muselo predchédgatvrdenie banky o zaniku zalozného prava
a odovzdanie pbévodnych akcii akcionarom. Akciom@dvzdali svoje akcie predstavenstvu
a prevzali si novo vydané. Zaravea nich museli vyzridt' zaloZny rubopis a znovu zriadi
zélozné pravo v prospech banky. O vymene akcii todilo predstavenstvo zapisnicu.

Nasledne protokolarne skartovalo staré akcie.

Uvedeny postup bol zvoleny z dévodu, Ze v danorpaoie nebolo mozné pbévodne vydané

akcie povazouaza cenné papiere a za akcie jpo®bZ. Nebolo preto mozné analogicky
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aplikova’ ustanovenia ObZ o vymenach akcii, najma nie ustame § 214 ObZ o vyhlaseni

akcii za neplatné.

Domnievam sa vSak, Ze vo vSetkych ostatnych prigfagdgmeny akcii (teda platne vydanych
akcii), ako je napriklad zvySeni# zniZzenie zakladného imania, fuzie spolosti, ad’., je
potrebné analogicky postupavpod’a § 214 ObZ. BlizSie je problematike vymeny akcii

venovana kapitola o premenach akcii.

1.5 Bezpodielové spoluvlastnictvo manzelov (spéiee jméni manzeii)

V zmysle CZ OZ Spolené jmeni manzel tvofi a) majetek nabytydkterym z manzélnebo
jimi obéma spoléne za trvani manzelstvi, s vyjimkou majetku ziskardigictvim nebo
darem, majetku nabytého jednim z mahz majetek nalezejici do vyhéeho vlastnictvi
tohoto manzela, jakoZ iewi, které podle své povahy slouzi osobnigi®tjen jednoho z
manZzek, a wci vydanych v ramci/edpis: o restituci majetku jednoho z manzeitery nel
vydanou ¥c ve vlastnictvi fed uzavenim manzelstvi a nebo jemuz byéa vydana jako
pravnimu nastupcijvodniho vlastnika; b) zavazky, ktergierému z manzeélnebo oldma
manzetm spoléne vznikly za trvani manzelstvi, s vyjimkou zavagkajicich se majetku,
ktery nélezi vyhradhjednomu z nich, a zavazkejichz rozsah fesahuje miru fimerenou
majetkovym poemizm manzel, které grevzal jeden z nich bez souhlasu druhého. Staree-li s
jeden z manzglza trvani manzelstvi spatdkem obchodni spaleosti nebaflenem druzstva,
nezaklada nabyti podilu¢etre akcii, ani nabyticlenskych prav a povinnostieni druzstva,

Ucast druhého manZela na této spolesti nebo druzstvu, s vyjimkou bytovych druZstev

V zmysle § 143 SK OZ je v bezpodielovom spoluvlagte manzelov vSetk@o moze by
predmetom vlastnictva @&o nadobudol niektory z manZelov za trvania manZa)st
vynimkou veci zakonomdalej Specifikovanych (ako napr. veci ziskanych &sdom,
darovanim, veci, ktoré slGzia osobnej potrafdesykonu povolania jedného z manZelav,

veci ziskané pdi predpisov o restitaciach).

V minulosti bola otazka ahu akcii a bezpodielového spoluvlastnictva manzei@'mi
pertraktovana. Bolo to zaloZzené na dvoch princip&tiré na prelome 20. a 21. sté&ieoboli
zasadné pre akciové pravo. Prvou zasadou bol primei majitéstva akcii. V pripade akcii

sa nepouzival pojem vlastnickeho prava a nepougévaini pojem vlastnik akcii, ale mdjite
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akcii. Uvedené vychadzalo z druhej zasady, ktorala bklasifikacia akcie, ako inej
majetkovej hodnoty (vyplyvajuc z povahy akcii). Ak sme sa znovu blizSie zaoberali
pravnou povahou akcie, nevyhnutne dospejeme i kimegnakému zaveru, Ze je potrebné ju
povazovd za inU majetkovd hodnotu. LenZe pravna prax iKatlira sa (na prospech veci)
odklonili od teoretizovania o pravnej povahe akaiviac sa sustredili na ustanovenie ZCP,
pod’a ktorého sa na akcie primerang’alzuju ustanovenia OZ o hniitgch veciach. To
umoznilo zasadny posun v aplikaciicilych prav vo viahu k akciam, ako je napriklad
vlastnicke pravo, vydrzanie, ale ibezpodielové lisgdastnictvo manzelov. Rovnako sa
podarilo vysporiadasa i s tedriou majitistva akcii. Koniec tymto diskusiam urobil CZ ZCP
v roku 2001 ustanovenim, pkad ktorého sa cenné papiere povazuju za Hinéteseci.
Suvisiaca novelizacia CZ ObZ zaviedla pojem vldstcii (hoci ostalo spolumajitetvo

akcii).

SK ObZz dodnes pouziva pojem mdjitgkcii. | ke’ v castiach novelizovanych v poslednych
rokoch zavadza i pojem vlastnictva akcii. Uvedegaékvné nemeni na tom, Ze v praxi sa

jednoznéne uplatiuje princip vlastnickeho prava k akciam.

Uvedené sa v slovenskej judikatlre opiera i o nélstavného sudu Slovenskej republiky, sp.
zn. PL. US 38/95, v ktorom bol vysloveny néazor, '#&rah akcionara k akcii mozno
povaZovd za vlastnicky vah, obsahom ktorého su prava upravené ako v SK @k4,v SK
ZCP. Uvedeny zaver vychadza i z faktu, Zze ani SK @i SK ZCP nestanovuje pre prava
akcionara spojené s akciou samotny (autonomny)ryraezim odlisny od toho, zaloZzeného

vlastnictvom akcié&.

Ustavny sud pri posudeni danej veci vychadzal zigfgamatického vykladu pojmu "majite
akcie", na zaklade ktorého ide o pojem obsahovésade totozny s pojmom "vlastnik akcie".

Ustavny std zatadnil i judikatiru Eurépskeho stdu piredské prava, ktory vo viacerych
pripadoch posudzovatanosti majittov akcii (anglicky:shareholders vo vz'ahu k¢l. 1
Dodatkového protokolu k Dohovoru o ochratiedskych prav a zakladnych slobéd z
20.3.1952 pre poruSenie prava "na pokojné uzivarogho majetku"”.

V oddévodneni uvedeného nélezu sa tiez uvadza,taeaiSlovenskej republiky nestanovuje
absolutne rovnaky obsah vlastnickeho prava vsetkjastnikov ku vsetkym veciam; jeho
obsah sa mbéze menv zavislosti od Specifik jeho predmetu, must lmgak rovnaky pre

vlastnikov rovnakej druhovo tgnej veci.
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Z uvedeného vyplyva, Ze ndikm vz'ah akcionara k akcii mozno povazévaa vlastnicky
vztah, patri potom akcia do bezpodielového spoluviesta manzelov za podmienok
ustanovenych OZ. Pri akejkeek dispozicii s akciou (napr. pri jej prevodelgela potrebny
suhlas druhého manzela, néko v op&nom pripade by sa tento mohol dovo(eelativnej)

neplatnosti daného pravneho ukonu a to v ttojep preméacej dobe.

1.6 Premena menovitej hodnoty slovenskych akcii reuro

Podpisom Pristupovej zmluvy k Europskej unii savBitska republika zaviazala k vstupu do
Hospodarskej a menovej Unie a k zavedeniu spejomeny — euro. Ba 7.5.2008 Eurépska
komisia vo svojej hodnotiacej sprave odpilau vstup Slovenskej republiky do eurozony
v planovanom termine od 1.1.2009, n&kém Slovensko splnilo Maastrichtské kritériand
8.7.2008 Rada Europskej unie rozhodla o prijataeuslovenskej republike od 1.1.2009 a o
rozSireni eurozony na 16 krajin a stanovila konwerkurz 30,1260 SKK/EUR, ktory
zodpoveda centralnej parite slovenskej koruny ¥sge ERM II.

Zavedenie eura sa uskdbido pod’a scenara My tresk” (Big-Bang scenar), kedy nova
mena bola zavedena bez prechodného obdobia, dgdstmého aj bezhotovostného obehu
stitasne. Od 1.1.2009 do 16.1.2009 bolo eSte mozn& mlhoma menami - slovenskymi

korunami a eurami — tzv. duéalny obeh.

Premenu, preget a zaokruhlenie vkladov, akcii a zakladnych inmmslovenskych korin na
eurd (tzv. konverziu) upravoval zakén659/2007 Z.z. o zavedeni meny euro v Slovenskej

republike a o zmene a doplneni niektorych zakonov.

Konverzia sa neuskuttovala automaticky. | k& sa menovité hodnoty zakladného imania a
menovité hodnoty akcii povazovali odéadzavedenia eura za menovité hodnoty znejdce na
eurd, a to v pregte poda konverzného kurzu, dotknuté pravnické osoby polinné
vykona’ konverziu menovitych hodnét akcii a zakladnéhornimao slovenskych kordn na

eura postupom pdie osobitnych predpisov.

Spolainog’ bola povinna prija rozhodnutie o konverzii najskor v ideircenia konverzného

kurzu a najneskor do jedného roka po dni zavedsumia.
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Zakon umo#oval, aby rozhodnutie o konverzii prijal a vykonakektory z nasledovnych

organov spolénosti:

(i)

(ii)

Statutarny organ spainosti,
(v takomto pripade sa vSak nesmie, nad rozsah Gdkrania, zmeni vzajomny
pomer akcii.)

organ opravneny rozhodava zvyseni alebo zniZzeni zakladného imania,

(v takom pripade predlozil Statutarny organ nawhhodnutia o konverzii a zvolal
valné zhromazdenie tak, aby rozhodnutie o konvér@io prijaté vo vysSie uvedenej

lehote).
Rozhodnutie o konverzii mohlo Hyrijaté na valnom zhromazdeni:

a) jednoduchou wdinou hlasov pritomnych akcionarov, ak sa rozhddnot
konverzii neodchylilo od podmienok a obmedzeni nstanych osobitnym

zakonom, tykajucich sa pomeru akcii a zaoko#ania prepétu; alebo

b) ako rozhodnutie o zvySeni/znizeni zékladnéhonimaak sa rozhodnutie
o konverzii odchylilo od podmienok a obmedzeni mgtenych osobitnym

zakonom.

Sag’ou rozhodnutia o konverzii bolo aj rozhodnutie tsluSnej zmene stanov.

Ako bolo potrebné vykonaprep@et? Najskér sa vykonal prefet a zaokrihlenie menovitej

hodnoty jednotlivych akcii a nasledne sé@tala menovitd hodnota vSetkych akcii v eurach,

¢im sa zistila celkova menovita hodnota zakladnémania v eurach. Pri prefie sa nesmel

vzajomny pomer jednotlivych akcii na zakladnom iingodstatne zmeti z dévodu

zaokrul¥ovanie, bez spolurozhodovania spwliiov.

Zaokrulovanie sa nemuselo vykahéostalo Ses desatinnych miest) alebo ho bolo mozno

vykona’ tak nahor ako aj nadol:

(i)

pri zaokruhleni nahor sa menovita hodnota akcikaadila najviac na celé€islo k

najblizSiemu euru.

Pri takomto zaokruhleni bolo mozné na vykrytie péyxrostriedky z nerozdeleného
zisku predchadzajucich ¢tovnych obdobi alebo iné vlastné zdroje financoxani

spolanosti tvoriace jej vlastné imanie. AvSak prostrigdkezervného fondu
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spolanosti bolo mozné pouZinajviac vo vyske 10% z vysSky rezervného fondu ku

diu prijatia rozhodnutia o konverzii.

Ak vSak spolénog’ pouzila prostriedky svojho rezervného fondu, pbdia zisku
spolanosti bolo mozné it’ a pouZf’ na iné dely az po doplneni rezervného fondu

na vysku povinne vytvaranu pkaSK ObZ.

(i) pri zaokruhleni nadol sa rozdiel z tohto zaokrutderdviedol do rezervného fondu
spolanosti, prtom tento rozdiel nepatril medzi prijmy ani vynosgs@hnuté z

¢innosti alebo nakladania s majetkom salusti.

Konverzia celej emisie akcii sa musela uskni® rovhakym spésobom a s rovnakym
zaokralfovanim. Konverzia sa nepovazovala za zvySenie arirdzenie vySky menovitej
hodnoty akcii, ak sa rozhodnutie o konverzii negtith od ustanovenych podmienok

a obmedzeni o prepi® a zaokrdfovani.

Spolanosti boli povinné najneskdér do 1.1.2010, pbdaavrh na zapis konverzie do
obchodného registra. Konverzia bolkéinina jej zapisom do obchodného registra. Navrh na
zapis konverzie, ktory bol podany do jedného rokadmi zavedenia eura, nepodliehal

poplatkovej povinnosti.

Registrovy sud mal neobmedzetgs na vykonanie zapisu konverzie. Do jeho vykonania
v8ak nevykonal Ziadny iny zapis tykajuci sa spotsti. Od 1.1.2009 nesmela spoiod’
poda’ navrh na zapis akejkeek inej zmeny do obchodného registra, ak najnegkgrodani

navrhu na zapis tejto inej zmeny nepodala aj naarhapis konverzie.

Emitent bol povinny pri prvom predlozeni prislushyistinnych akcii vyznét na nich vysku

ich menovitej hodnoty v eurach.

45



2 PREMENY AKCIi

2.1 Teodria premeny akcii

Ako uz bolo uvedené v zakladneégasti o akciach, akcie maju svoju podobu, formu, su
urciteho druhu. Stanovy spaloosti ugia ich charakter pri zaloZzeni spotmsti. AvSak pdas
Zivota spol@nosti méze doéjs k roznym zmenam tykajucim sa akcii. Z listinnydkcia sa
moZu sté zaknihované a naopak. Z akcii na meno sa méZfuakt@e na majitta a naopak.

Z kmaiovych akcii sa m6zu gtgrioritné, trvale, alebo len nadity cas a zase spa

Premeny akcii spésobuju nie len uvedené zmenyaktadnych charakteristickych vlastnosti,
ale i zmeny, ktoré sa tykaju chodu a Zivota spmbsti. Medzi obvyklé zmeny patri najma
zmena vysky zakladného imania ateda i menovitgjnbty akcii pri zvySenti zniZeni
zékladného imania. V Slovenskej republiky bola wyainou zmenou i spominana premena
menovitej hodnoty akcii zo slovenskych korin naetenej obvyklymi udalaami v Zivote
spolanosti, ktoré ovplyiuju ipremeny akcii spotmosti, su fluzie a rozdevania
spolanosti, pripadne premeny pravnej formy spotusti. Premeny akcii mézZu ithaaj
praktické dévody (bez toho, aby sa menila ich padobdorma). M6Ze i8 o Stiepenie akcii
alebo ich spajanie. Je potrebné si tiez uvedohe dané zmeny sa mozuttiasituacii, kedy
su akcie predmetom zalozného pravasky: zastavniho pravya Zakon potom obsahuje
osobitné ustanovenia, ako vtakom pripade nélsd zaloZenymi desky: zastavenyni

akciami.

Skor, nez sa pustim do rozoberania osudu akcipojeesbné poukarana to, Ze pri tejto
problematike (viac ako pri akejReek inej tykajucej sa akcii), bude brana do Gvaleylen
pravnha Uprava obsiahnutl v ObZ, ale iv ZoPKT (pbkide o premeny podoby akcii)

a v ZCP (pokiéiide o niektoré ustanovenia o zaloznom prave).

Délezité je tiez poveda Ze kel'Ze charakter akcii (ich pet, menovita hodnota, podoba,
forma, druh, prevodifimog’ a obchodovatmog’ akcii) je uteny stanovami spodoosti,
suvisi kazda jeho zmena i so zmenou stanov. Musi® [y takom pripade Bydodrzané nie
len ustanovenia zakona o premene akcii, ale iog&ma o0 zmene stanov. Ide tiez

o skut@nosti, ktoré sa spravidla zapisuju do obchodnépistra.
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2.2 Premena podoby

Akcie mézu ma podobu listinni alebo zaknihovanu. O premene pgpdalttii rozhoduje
valné zhromazdenie spgiwosti 2/3 vasinou hlasov pritomnych akcionarov, ako o zmene
stanov potla 8§ 187 ods. 1 pism. a) v savislosti s ustanoveénitB6 ods. 2 CZ ObZ. Navyse
je potrebné vyhotovinotarsku zapisniclt€sky:noté'sky zapis

Kedze CZ Obz, ani iny zakon, neobsahuje Ziadne Specidktanovenie pre tento pripad,
nadobuda zmena podoby akciiinnog’ Cinnog’ou zmeny stanov, teda momentom kedy
o tejto zmene rozhodlo valné zhromazdenie. ZoPKSabbje v § 112 a nasl. Gpravu premeny
podoby cenného papiera. Rozhodnutie spradeti o premene podoby akcii (teda uznesenie
valného zhromazdenia o prisluSnej zmene stangWtjebné bez zbytmého odkladu po ich
prijati zverejnt’ v obchodnom vestniku a uverejrgpdsobom umaitijucim did’kovy pristup
(spravidla na webovych strankach sgolosti). Podla SK ZCP, rozhodnutie 0 zmene podoby
cenného papiera je emitent povinny bez zéryéto odkladu uverejtiiv obchodnom vestniku

a v dennej tl& s celoStatnou pésobntmsl uvergjujicou burzové spravy aspoaz tyzdenne.
Zmena podoby cenného papiera sa musialvava na cell emisiu cennych papierov.
V takom oznameni musi byaroveé uvedena ilehota, gas ktorej musi viastnik odovatia
listinnU akciu spolénosti. Lehota nesmie BykratSia nez 2 mesiace a dlhSia neZ 6 mesiacov
od zverejnenia oznamenia. Pdkide o listinné akcie na meno, pri ktorych sgolog’ vedie
zoznam akcionarov, dotuizarove také oznamenie (popri jeho zverejneni) na adrédla,s

alebo trvalého pobytu akcionara, uvedenu v zozrekn®narov.

Pokid’ akcionar listinné akcie spaloosti neodovzda v stanovenej lehote, vyhlasi spolg’
dodat@nu lehotu s upozorneni, Ze po marnom uplynuti tejomlat@énej lehoty budu
neodovzdané akcie vyhlasené za neplatné. Po vylilakeii za neplatné preda spaios’
zaknihované akcie prostrednictvom obchodnika syrenrpapiermi na verejnej drazbe.
Vytazok po odpéitani polfadavok a nakladov spaloos’ vyplati vlastnikovi pévodnych
akcii alebo ho ulozi do sudnej tschovy.

ZoPKT podrobnedalej upravuje postup, ako ma spaios’ postupové voci centralnemu
depozitarovi pri premene zaknihovanej akcie nanlgt. Postup vo wahu k akcionarom
spolanosti bude obdobny, ako je uvedené vysSie pre premiestinnych akcii na

zaknihované.
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Pokid’ je ku diu zruSenia emisie zaknihovanych akcii evidovanéiola pozastavenie prava
naklada, vznikne akcionarovi pravo na vydanie listinnegigkaz po uplynuti doby, na ktoru
bolo pozastavenie prava naklddabvodne evidované, alebo ak osoba, ktora je oprévn

zruSt pozastavenie prava nakla@dhaude suhlasis odovzdanim listinnej akcie akcionarovi.

Pokid’ je ku diu zruSenia evidencie zaknihovanych akcii akciazaalé {esky: zastavenn
zostavaju dinky zalozného prava nedotknuté a pravo na odoveddstinnej akcie vznika
zaloznému veritovi (¢esky:zastavnimu &iteli). Pokid ide o zaloZzny rubopis, ten vyhotovi
za akcionara spoboog’. Prevzatie listinnych akcii potom prebieha rovnalkdo ich

odovzdanie.

Spolainog’ bez zbytéoného odkladu po zruSeni evidencie zaknihovanycli akeentralnom
depozitari zverejni v obchodnom vestniku a uverejpbsobom umaiijucim did’kovy
pristup vyzvu akcionarom na prevzatie listinnycliak stanovenej lehote. Tiez zaSle vyzvu
na prevzatie akcionarom akcii na meno, na adrdssiia alebo trvalého pobytu uvedenu
v zozname akcionarov. PoKiai akcionar nevyzdvihne listinnu akciu ani v dadagj lehote,

preda ju spolénog’ prostrednictvom obchodnika s cennymi papiermi.

V ZoPKT sa tiez uvadza, Ze premena podoby akcijeni@vou emisiou akcii. Ak sa novo
vydavaju listinné akcie, musi Byna nich podpisclena aleboc¢lenov predstavenstva
opravnenych kortav mene spoknosti ku diu zruSenia evidencie zaknihovanych cennych
papierov. ZruSenim evidencie zaknihovanych akciiik& akcionérovi pravo na vydanie

listinnej akcie.

Doélezité je tiez doda Zze ZoPKT stanovuje, Ze ustanovenia CZ ObZ o znpexkwby akcii
zostavaju nedotknuté. Takymi ustanoveniami CZ OileZsa len vySSie popisané ustanovenia
(najmad o zmene stanov a prijimani uznesenia naonalehromazdeni), ale je to i Uprava
§ 214 CZ Obz, ktory obsahuje v zasade totoznu upnawstupu pri neodovzdani alebo
neprevzati listinnych akcii. Pri rieSeni tejto desbatiky treba ména pamati oba zakony

a vyhovie’ obom Upravam.

Zmenu podoby akcii je potrebné zagisao obchodného registra. Takyto zapis ma potom
povahu deklaratornu. CZ ObZ v § 173 ods. 5 star\ig pravne postavenie akcionara sa pri

zmene podoby akcii meni az vymenou akcii aleboasgriim akcii za neplatné.
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2.3 Premena formy

Zmena formy akcii predstavuje premenu akcii na meaoakcie na majita a naopak.
V sikasnej pravnej upravy mdzu takcie obojakej formy i obojakd podobu. Nova pravna

Uprava vSak navrhuje, aby bolo mozné vydéakcie na majitéa iba v zaknihovanej podobe.

O premene formy akcii rozhoduje valné zhromazdeagpa 32 hlasov pritomnych
akcionarov, ktory maju akcie, ktorych sa takatonmeaa tyka. Samozrejme vyzaduje sa
notarska zapisnicacgsky: nota'sky zapis ,V pfipadech podle § 186 odst. 3 CZ Obz
predepisuje zakon kigeti usneseni valné hromady @tEhé hlasovani, ato nejen podle
druhii a formy akcii, ale i podle prav spojenych s akcigmémci jednoho druhui formy,
pricemZz pouze pro hlasovani akcioia jejichz akcii se rozhodnuti tyk4, se vyZaduje
kvalifikovana fictvrtinova \tSina, povazuje se za sporné, zda u ostatnich a&@igosta’i

k prijeti usneseni prostactSina anebo je poebna vtSina kvalifikovana, kdyz uvedenym
rozhodnutim dochazi ke 2nd stanov‘*> Domnievam sa, Ze uvedené rozhodnutia si zmenou

stanov, a maju hyprijimané kvalifikovanou u&inou?®

Zmena stanov spataosti pri premene formy akcii nadobudéninos’ ku diu zapisu tychto
skutatnosti do obchodného registra. Prava spojené s @ianou formou akcii sa menia
G¢innog’ou zmeny stanov bez bddu na to, kedy dojde k vymene akcii. Taky zapis do
obchodného registra méa teda konstitutivéiaky.

Zapisom do obchodného registra sa zmenia stanawyeai sa i forma akcii. Musi tiez dbjs
k vyzna&eniu zmenenej formy na akcie. V pripade zaknihoghAngkcii to na Ziadds
spola:nosti vykoné centrélny depozitar. V pripade lisficim akcii musi 5o vymenu akcii za
nove, znejuce na novu formu. Pre vymenu listinngkbii sa pouZije ustanovenia 8§ 214 CZ
ObZ. Samozrejme mbéze satstde bude zaroweprebieh& premena formy i podoby akcii.

V takom pripade musia Bysplnené ustanovenia zakona upravujlice obe prenpeegnos

% Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. Obchorfikonik. Komenté 10., podstatne rozsirené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 684 s.

% pre zaujimavas eSte uvadzam, e SK ObZ, na rozdiel od CZ ObZosigh nepoznal kvalifikovani
trojStvrtinovu v&Sinu. Podla SK ObZ sa rozhodnutia valného zhromazdenia mjjimrbul’ jednoduchou
vaSinou hlasov pritomnych akcionarov, alebo 2/3Sudou hlasov pritomnych akcionarov v definovanych
pripadoch (ktoré su obdobné, ako pripady pre kkaliiné hlasovanie pdid CZ ObZ). V pripadoch hlasovania
0 zvysenki znizeni zakladného imania sa uplatni i oddeldagdvanie poth druhov akcii. Posledna novela SK
ObzZ &inna od 1.12.2009 zaviedla vySSiu kvalifikovanii§iau ¥ vSetkych akcionarov pre zmenu stanov
o zavedeni koreSpondarého hlasovania vo verejnej akciovej sgolosti. SK ObZ tiez stanovuj, Ze na zmenu
pravnej formy spolénosti sa vyZaduje suhlas vSetkych akcionarov.

49



bude mé konstitutivny zapis do obchodného registra. Kdkej vymene akcii déjde len

k jednej.

V slovenskej pravnej Uprave sa premena formy akeilizuje zmenou stanov. Z ustanovenia
§ 156 ods. 1 SK OB jednoznane vyplyva, Ze k premene formy akcii mdze ddg, ak to
pripu&’aju stanovy. Ougkova k tomu uvadza:Konverzia (premena) akcii na meno na akcie
na doruwite/a a naopak je mozna iba na zaklade stanov. Akeni®pverzia akcii zakotvena
v stanovach, na zabezmie tejto moZnosti treba najprv zméritomto zmysle stanovy.
Stanovy mézu zaleZpravo na konverziu akcii, avSak zarbve6Zu toto pravo obmedzi
alebo viazd na splnenie ustanovenych podmienok. Za realizachiwya na konverziu akcii

zodpoveda predstavensttis

2.4 Stiepenie a spajanie

CZ ObZz pouziva i pojmy Stiepenie a spdjanie akddci ich blizSie nedefinuje, je mozné si
predstaw pod Stiepenim akcii premenu jednej akcie (napttikianenovitej hodnote 1.000,-

K¢) na dve akcie (kazda v menovitej hodnote 50@): K

Spojenie viacerych akcii do jednej je potom prquesne opany. Domnievam sa vSak (hoci
to zakon vyslovne nestanovuje) Ze Stiepenie, ajage akcii, nie je mozné uskatit’ do tej
mieri, Ze by to znemoznilo zachavpodiely s@éasnych akcionarov na zakladnom imani.

Stiepenie i spojenie by sa teda malo uskuitblen tak, aby bolo mozné akcie Stiepi spojit

u jedného akcionara, aby bol zachovany taky ictepdktory to umozni a nijak nenarusi
podiely akcionarov. | kéé sa mdZze zda ze pokid sa podiel akcionara nijak nezmeni nemdze
byt’ na svojich pravach dotknuty Stiepeninspojenim jeho akcii, nie je to Uplne tak.

Pozitivnym ekonomickych doésledkom Stiepenia akdizenby ich moznos prevadzé len
urcitl ¢ag’ akcii na tretie osoby. Tento jav vSak mo6zé€ biyeZiaducim drobenim podielov na
vel’mi malé a zvySovanim ptu akcii a tym aj akcionarov. Vyznam vSak moze mapriklad
pri dedeni, umozni rozdelenie akcii medztsigpaet dedéov. Nevyhodou mdze Ivy Ze

spolanos’ sazi zZivot akcionarovi a znepr&udni akcionarsku Struktiru (8agi tak mozno

27 Stanovy moZu zaleZpravo akcionarov na vymenu akcie na meno za alecigorwite/a a naopak’
2 Oveskova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005, s. 523.
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i nepriat&ské prevzatia). Dramaticky mézetbiento postup v pripade listinnych akcii pri

vyhotovovani ich vEkého p@tu.

Pre rozhodovanie valného zhromazdenia o Stiepap@jani akcii sa bude vyzaddva/3
vaSina hlasov pritomnych akcionarov (rovnako, ak@menu stanov), a notarska zapisnica.
V § 186 ods. 5 CZ ObZ sa uvadza, Ze pre rozhodwatieeho zhromazdenia o spojeni akcii
sa vyzaduje i suhlas vSetkych akcionarov, ktorykbieasa maju spdji Toto ustanovenie
zvadza k vykladu, Ze napriek vysSie uvedenému,gén@ o spdjani akcii rozhodhtak, Ze
spojenie postihne akcie nagri@kcionarmi ati sa tak stand spolumdéjite jednej akcie.
Samozrejme mohlo by sa tak udiken v pripade, ak by stym vSetci akcionari suhlas
Zavaznos zasahu do akcionarskych, ale najma vlastnicky@v pkcionara by vSak bola
v takom pripade enormna. Hoci CZ ObZ taky postupyliguje, v rozhodnuti NajvySSieho
stduCeskej republiky, publikovanom Rravnich rozhledech. 7/2001 str. 344 sa uvadza, ze
spojenie akcii musi Iiyprakticky mozné, to znamenda, zZedbye paet akcii drzanych
jednotlivymi akcionarmi taky, Ze im bude mozné dietkcie vymeni bezozbytku za cely
pocet novych akcii s vySSou menovitou hodnotou, alelbide uskuténené zaokruhlenie
s doplatkom, ako kompenzéaciou za ubytok majetkovypchy, resp. s priplatkom, ako
vyjadrenim majetkového prinosu. Stiepenim i spéjatak musia by zachované podiely

akcionarov na zakladnom imani spaiosti.

Doké&Zzem si predstaviurcité situacie, kedy méze Byekonomickym delom spojenie akcii
i do spolumajitéstva akcionarov. Napriklad pri faziach, vstupochvétw akcionara,
vkladoch akcii ako nepaznych vkladov do spatoosti, rozdéovania dividend a podobne.

Praktické vyuZzitie ukdze len prax sama.

Na rozdiel od spajania akcii, v pripade Stiepetici aneobsahuje CZ ObZ Ziadnu osobitnu
Upravu pokidl ide o prijimanie uznesenia valného zhromazdergaStiepenie akcii teda sta
suhlas 2/3 pritomnych akcionarov, ako pri zmen&mta Suhlas kvalifikovanej &iny,
respektive vSetkych akcionarov, ktorych sa to ty&kaevyzaduje. Na mieste je potom otazka,
Ci je taky pristup spravny. Odpadenie je jednoducha, pretoZe takd Uprava mdzé ma
nevyhody (pri obazovani akcionarov, ako je uvedené vysSie), aighody pre samotnu
spolanog’ (napriklad ako jeden zo spésobov ochrany protiiatgiskych prevzatiam)Co

prevazi ukaze prax, vzdy pre konkrétny pripad.

V tejto suvislosti si doviujem poukazé na stanovisko publikované k tejto problematike,
pod’a ktorého na rozhodovanie valného zhromazdenigepesti akcii posta jednoducha

(Cesky:prostg vasSina hlasov.
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,Lze povazovat za sporne, zda k rozhodovaniemest akcii posté prosta vtSina hlas
pritomnych akciond:, kdyZz obchodni zakonik pro tentdpad vyslova potebnou ¥tSinu
neupravuje, nebo zda jeeba toto rozhodnuti povazovat za rozhodnuti @nzZnprav
spojenych s uftym druhem akcii¢imz by pro 8 byl potebny souhlas alespari ctvrtin
hlasi akcionaw majicich &pené akcie. Rklanime se k prvni z uvedenych moznosti, mebo
prostym roz@penim akcii podle naSeho nazoru nedochazi khazprav spojenych s tim
druhem akcii, které se rozptly. K prijeti takového usneseni neni podle naseho nézoru

potreba ani paizeni notéského zapisti®

Ako uz vySSie uvadzam, domnievam sa, Ze Stiepewié predstavuje zmenu stanov ocpo

a menovitej hodnote akcii a preto je potrebna Zi&ima hlasov pritomnych akcionarov.
S citovanym stanoviskom preto nemézem sufia@bdobné vyplyva aj z iného komentéra
k CZ Obz.

»Rozhodnuti o 8peni ¢ spojeni akcii bude vzdy téZz rozhodnutim erngnstanov, neho

uréeni jmenovité hodnoty akcif je povinnou néleZitssthov**°

Zmena stanov pri Stiepeni a spajani akcii nadoliioheos’ zapisom tychto skutmosti do

obchodného registra. Zapis je teda konstitutivny.

2.5 Premena menovitej hodnoty

Typickymi zmenami akcii je zvySenie a zniZenie mnovitej hodnoty pri zmenach vysky
zékladného imania. V tychto pripadoch ide len & @@vediac) sekundarne zmeny akcii,
pretoZze tym hlavhym voditkom je zmena vySky zakémanimania. | v takych pripadoch musi
uznesenie valného zhromazdenia @rigd3 va&sSina pritomnych akcionarov kazdého druhu
akcii3* Musia by dodrzané pravidla pre zvySovanie a znizovaniearfilého imania a pre

jednotlivé jeho spdsoby.

2 Dedi, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokenosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 457 s.

% Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHorffikonik. Koment4 10., podstatne rozsirené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 693 s.

31 Oddelené hlasovanie pkaddruhov akcii sa neuplatni pri znizovani zakladnighania spoldnosti v pripade,
ak sa na znizenie zakladného imania pouzijudngwlastné akcie v majetku spohmsti.
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»Na zvySeni zakladného kapitalu z vlastnich Zdeg podileji vSichni akciomiav poneru
jmenovitych hodnot svych akcii. Pravo akcigh@odilet se na zvySeni z&kladniho kapitalu
z vlastnich zdr@j nemohou stanovy spdéteosti ani usneseni valné hromady vyioLci
omezit, tj. utit jinak rozsah dasti na zvySeni zakladniho kapitalu, a to ani vespich
prioritnich akcii. Ve prosgch prioritnich akcii nelze zéit porer na zvySeni ani tehdy,
bude-li se zakladni kapitél zvySovat ze zisku. Weeni zakladniho kapitélu se podileji i
vlastni akcie ve vlastnictvi spetesti, ktera zakladni kapital zvySuje, a re&rakcie této
spole’nosti, jez jsou ve vlastnictvi ji ovladané osobymesoby ovladané ovladanou

osobou®?

Ked'Ze zvySenie i zniZzenie zakladného imaniagene az zdpisom do obchodného registra,
bude i premena akcii resp. ich menovitej hodnatiynna zapisom do obchodného registra.
Akcie budu teda zodpovetiaapisu v obchodnom registri, ikdude na nich eSte vyztena

povodna vyska menovitej hodnoty.

.-.Ke zvyseni jmenovité hodnoty akcii |Zstpupit az po zapisu zvySeni zakladniho kapitalu
do obchodniho rejsiku.“*

Moment ®&innosti zmeny stanov pri zvySeni alebo znizeni ad@ikého imania dinnog’ou
zapisu tejto skutnosti do obchodného registra vyslovne stanovujelv8 ods. 2 CZ ObZ.
Pokid’ ide o zaknihované akcie, zmenu vysky ich menowitefinoty vykona centralny
depozitar na Ziaddgsspol@nosti. Zmena v evidencii sa uskdbd, len ak spolénog’ predloZi

vypis z obchodného registra so zmenenou vyskowadakho imania.

Pokid’ ide o listinné akcie, tie musia akcionari predfoZa ich vymenu alebo na vyzfenie
novej menovitej hodnoty. Ktory z tychto dvoch spid®o bude zvoleny, zavisi viine na
predstavenstve. V pripade vyZeaia novej menovitej hodnoty na archu listinnejiake
potrebné, aby sa ktakej zmene podpisalenovia predstavenstva opravneni korea

spolanog’ v ¢ase vyzné&enia novej menovitej hodnoty.

Po zapise zmeny vySky zékladného imania do obchmdmégistra musi predstavenstvo,
spésobom pre zvolavanie valného zhromaZzdenia, vyakeionarov, aby predloZili listinné
akcie v stanovenej lehote. Ak tak neurobia plaiaz do ich predloZenia nie je ich akcionar

opravneny vykonawaprava s nimi spojené a spdhmg’ postupuje pokh ustanoveni § 214

%2 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 553 s.

¥ Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 554 s.
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CZ ObZz. Samozrejme plati, Ze listinné akcie podpi&movia predstavenstva opravneni

kona v mene spoknosti véase vydavania novych akcii.

2.6 Premena druhu a premena vlastnosti

Valné zhromazdenie mo6Ze tiez rozhodnl premene druhu akcii, o0 obmedzeni
prevoditénosti akcii alebo jeho zmene a o prij&fi vylu¢eni akcii z obchodovania na

regulovanych trhoch.

Uznesenie valného zhromazdenia musi yakom pripade prijaté i % hlasov pritomnych
akcionarov, majucich tieto akcie. VyZaduje sa rsiarzapisnica. Ak rozhoduje sp&hog’
o premene druhu akcii, alebo o obmedzeni prevoditti akcii alebo jej zmene, nadobuda

zmena stanovdinnog’ ku diu zapisu tychto skutmosti do obchodného registra.

Pokid’ sa meni druh akcii, menia sa prava spojené s @dimu &innog’ou zmeny stanov
bez olfadu na to, kedy dojde k vymene akcii. Pri zmendwmdZze spoknos’ vyda’ nové
akcie a stanovilehotu pre predloZenie listinnych akcii na ich wwm az potom¢o tato
zmena bude zapisand do obchodného registra. Pri ndome prevodittnosti

a obchodovatiosti sa akcie spravidla vyniig nebudu.

Ak dbéjde k zmene druhu, obchodovatesti alebo prevodit@osti akcii, ma akcionar pravo,
aby spolénog’ jeho akcie odkupila. Toto pravo ma len akcionéoyknehlasoval za prijatie
takej zmeny, alebo sa takého valného zhromazdesa&amstnil. Tyka sa jeho akcii, ktoré
vlastnil ku diu konania valného zhromazdenia. Méze vSak totorgdatnt’ i na vSetky
jeho akcie, potom sa zo zakona na terd@ predpoklada, Ze ich vdanom momente viastnil.
Musi vSak is o sprisnenie podmienok, teda o obmedzenie presfaditi alebo jej sprisnenie
alebo o vyradenie akcii z obchodovania na regulorantrhu. ZruSenie obmedzenia
prevoditénosti akcii, ani prijatie na obchodovanie na regatmm trhu, také pravo akcionara

na odkupenie akcii nezaklada. Pri zmene druhu madeakcionar toto pravo vzdy.

Spolainog’ je povinna do 30 dni od rozhodnutia o vyradeniiakobchodovania alebo od
zapisu zmeny druhdi prevoditénosti do obchodného registra, uskuié verejny navrh
zmluvy na odkupenie akcii. Rozhodnutie o vyradeobehodovania musi predstavenstvo bez

zbytatného dokladu uverejiispdsobom pre zvolavanie valného zhromazdeniazriRene
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druhu a prevoditosti musi oznarii dei, ku ktorému boli tieto zmeny zapisané do

obchodného registra.

Zmena obchodovaltrosti akcii nadobudatinnog’ prijatim uznesenia valného zhromazdenia,
tym nadobdda d&innog’ i prislusnd zmena stanov. Zmena stanov pri zmenéud
a obmedzeni prevoditeosti nadobuda dinnos’ az zapisom tychto skutoosti do
obchodného registra. Zapis je teda konstitutivriy.téda nie je obmedzenie prevodiitesti
akcii zapisané v obchodnom registri, nie §aaé, hoci by bolo obsiahnuté v stanovach (také
ustanovenie stanov by bolo r@iné). Akcie by bolide factoneobmedzene prevoditet.
Potom ani nie je na mieste diskutéva povahe stanov vo vahu k obmedzeniu
prevodit¢nosti akcii (ako je to uvedené v kapitole o obmedzerevodit&nosti akcii),
pretoze wujucim faktorom tu nie je ustanovenie stanov, alépig obmedzenia

prevoditénosti v obchodnom registri. Takuto vyslovnu Upragak SK ObZ neobsahuje.

2.7 Vymena akcii

CZ ObZ v ustanoveni § 186b ods. 2 vyslovne star\ig na vymenu akcii pri zmene druhu,
formy, Stiepenti spajani sa pouzije 8 214 CZ ObZ s odkazom nagrame pouzitie § 213a

ods. 2 a 3 CZ ObZ. Rovnaky postup sa pouzije yysovani a znizovani zakladného imania.
Z ustanovenia § 214 CZ ObZ vyplyva, Ze sa pouziggsade na vSetky pripady vysSie

uvedenych premien akcii.

V zasade plati, Ze predstavenstvo vyzve akcionaspdsobom pre zvolavanie valného
zhromazdenia, aby v stanovenej lehote odovzdaljesiistinné akcie a/alebo si vyzdvihli
noveé. V kazdom z uvedenych pripadov vyhaieia listinnych akcii by tiez malo plétize
pokid’ akcionar nevymeni svoje akcie, neméze vykotigrava s nimi spojené (8§ 213a ods.
2 CZ Obz).

Domnievam sa v3ak, Ze sa tym mysli prava akciov@tiesspolainosti. Napriklad z&astnt’ sa
valného zhromazdenia, prijadividendu a podobne. Nemalo by vSak’ i3 obmedzenie
s nakladanim akcie, tj. aj taku akciu je mozZnévie as prevodom prechadza na
nadobudatiéa povinnos listinna akcie predloZi na vymenu i pravo vyZadovasymenenie
akcie. Nadobudate prebera samozrejme riziko, Ze pdkiakcia nebude predloZzena

v stanovenej lehote, mézetbyyhlasena za neplatnd. § 214 teda obsahujets@argostup,
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ktory ma rie& situaciu, Ze listinné akcie nebudu pri vymene @alpkemene predloZzené na

vyzvu predstavenstva. Rovnaké ustanovenie obsalSi{eObZ.

CESKA PRAVNA UPRAVA
H§ 214

spol&nosti z oBhu za @elem jejich vymény, vyzn&eni nové jmenovité hodnoty nebo &mi anebo b

stanovami pro svolani valné hromady, atigdbozili akcie nebo zatimni listy, vratili nebdepzali listinné

sowasre zverejni.
(2) Predstavenstvo prohlasi za neplatné listinné akdie matimni listy, kteréies vyzvu nebyly v dodateé
uréené lhité predloZeny.

(3) ProhlaSeni akcii za neplatné oznamddgtavenstvo akciok#m, jejichz akcie nebo zatimni listy by
prohlaSeny za neplatné, igpbem utenym zdkonem a stanovami pro svolani valné hron{ddje jen
"dotcené osoby"). Prohlaseni akcii nebo zatimnicli list neplatné i@dstavenstvo bez zbyteeho odklady
zverejni.

za neplatné, nebo listinné akcie, jez nebylyzpéné podoby akcioné pievzaty ani v dodat®é gimérené
Ihité, proda pedstavenstvo pragdnictvim obchodnika s cennymi papiry bez ztnyédo odkladu nadét
dottené osoby na regulovaném trhu, pokud jsou kétovaelBo ve viejné drazb. Misto, dobu a fednst
drazby pedstavenstvo zwejni nejmén dva tydny ped jejim konanim. Ve stejnéiité odeSle zpravu

Vytézek z prodeje akcii nebo zatimnich digho zapdteni pohledavek spalposti proti dotené osob
vzniklych v souvislosti s prohlaSenim jejich akezd neplatné a prodejem akcii vyplati spolest bez
zbyteiného odkladu déené osob nebo jej ulozi doitedni ischovy.

(5) Pokud nemaiji byt vydany za akcie nebo zatinsty stahované z @bu nové akcie nebo zatimni lis
neni prohlasenim akcii nebo zatimnichilza neplatné doééno pravo da@ené osoby na zaplaceni jejich cg
nebo vraceni emisniho kursu nebo jetésti. Spolénost si vSak rive proti pohledavce akciofe na
zaplaceni ceny nebo vraceni emisniho kursu &tgiopohledavky, které ji vznikly proti akciomav
souvislosti s prohlaSenim jeho akcii nebo zatimidisti za neplatné, a rozdil zaplati dené osob bez
zbyteného odkladu po prohlaSeni akcii nebo zatimnith fia neplatné nebo jej ulozi déedni Gschovy.

(6) Po zapisu snizeni zakladniho kapitélu do obefimdrejstiku je spolénost povinna vracené listinné ak
nebo zatimni listy zxit."

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
H§ 214

(1) Predstavenstvo vyzve akcionarov sposobom ugtanyon zakonom a tienym stanovami na zvolavari
valného zhromazdenia, aby predlozili akcie na igimenu alebo vyzri@nie zniZenia ich menovitej hodno
alebo na &el ich vzatia z obehu.

(2) Predstavenstvo vyhlasi listinné akcie, ktor@atiev lehote potla § 211 ods. 2 pism. f) (v rozhodn
valného zhromazdenia o znizeni zdkladného imaniavedie lehota na predloZenie akcii na ich vymea
akcie s nizSou menovitou hodnotou alebo vyemie nizSej menovitej hodnoty na akciach alebqg
predlozenie akcii, ktoré sa@ahuju z obehu, ak spaloos’ vydala listinné akcie) predlozené spmiosti ng
Gcel vzatia z obehu, za neplatné. Vyhlasenie akciiegggatné predstavenstvo zverejni a oznami akaiong
ktorych akcie boli vyhlasené za neplatné, sposohmmanovenym zakonom adenym stanovami n
zvolavanie valného zhromazdenia.

(3) Ak akcionar nepredlozi v lehote ¢enej uznesenim valného zhromazdenia akcie na vynaégho

(1) Pokud jsou akcionia v prodleni s pedlozenim listinnych akcii nebo zatimnich disstahovanych
zmené podoby s jejich vracenim nebdepzetim, vyzve je iedstavenstvo Zisobem wenym zakonem g

akcie v dodat&né gimerené Ihite, kterou jim k tomu ufi, s upozoranim, Ze jinak budou népdlozené akcie
nebo nevracené akcie prohlaseny za neplatné nefievzaté listinné akcie prodany, a toto rozhodputi

(4) Nové akcie nebo zatimni listy, které maji bytl&ny misto akcii nebo zatimnich lisiez byly prohlaSeny

vefejné drazb nebo o zarru prodat akcie na ¥ejném trhu ddtené osob, pokud je spoknosti znamal.
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vyzna&enie zniZzenia ich menovitej hodnoty, predstavenstyave akcionarov spésobom ustanover
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zakonom a wenym stanovami na zvolavanie valného zhromazdeabs, predlozili akcie v dodatoej
primeranej lehote, s upozornenim, Ze inak budleakyginlasené za neplatné.

(4) Predstavenstvo vyhlasi akcie, ktoré neboli iekpvyzve podla odseku 3 v dodatnej lehote predlozen
za neplatné a vyda za ne nové akcie. Vyhlaseniéi akc neplatné predstavenstvo zverejni a ozn
akcionarom, ktorych akcie boli vyhlasené za negateposobom ustanovenym zakonom &emym
stanovami na zvolavanie valného zhromaZzdenia.

(5) Nové akcie vydané namiesto akcii, ktoré bohlégené pokh odseku 4 za neplatné, predstavenstvg
zbytoiného odkladu preda. ¥gzok z predaja akcii po zafitani poffadavok spolénosti, ktoré jej vznikli
suvislosti s vyhlasenim akcii za neplatné a s ikd@om, spolénog’ bez zbyténého odkladu vyplat
dotknutej osobe, ktorej akcie boli vyhlasené zalatep, alebo wazok ulozi do Uschovy pda osobitnéh
zakona.“

ami

bez
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Uvedené ustanovenie satwahuje na pripady omeSkanidegky: prodlenj s odovzdanim

listinnych akcii za &elom ich vymeny, vyzngenia novej menovitej hodnoty alebo samia.

Z uvedeného vyplyva, Ze tento postup sa pouzij@Satkych pripadoch premeny listinnych

akcil.

Ak teda dbjde k omeSkaniu, vyzve predstavenstvooakcov na predloZenie ich a

keii

spbésobom na zvolavanie valného zhromazdenia, aky utabili v dodaténej lehote

S upozornenim, Ze inak budu akcie vyhlasené zatrgphlebo nevyzdvihnuté akcie predané.

Tato vyzvu sdasne zverejni (v obchodnom vestniku). Po marnomynugl dodatoénej lehoty

vyhlasi predstavenstvo akcie za neplatné. Oznandiotenutym akcionarom spdsobom

zvolavanie valného zhromazdenia a zverejni (v otlobm vestniku). Tym sa stavaju

pre
ich

akcie neplatnymi. Ostava im len pravo na vyplatentazku z predaja novo vydanych akcii

po odpgitani polfadavok a nakladov. Neprevzaté novo vydané akcido&pug’ preda

prostrednictvom obchodnika s cennymi papiermi, ewmej drazbe (alebo na regulovanom

trhu pokid su akcie obchodované).

Otazne moze hy kedy zanika pévodnému akcionarovi pravo na odamiiinovo vydanych

akcii. V literature sa uvadza, Ze by to mald by predajom novych akcii tretej osobe.

»Jsou-li listinné cenné papiry prohldSeny za negatranikaji vSechna prava s nimi spojena

s vyjimkou prava na péaité plreni. PovaZuje se za sporné, zda jénsito cennymi pap
spojeno pravo na vydani nového cenného papireygzuje vSak nazor, Ze toto p

s cennymi papiry spojeno je a zanika aZ prodejevémmcenného papiriieti osolg.“3*

Vratené listinné akcie je sp@oogs’ povinna zniit'.

iry
ravo

3 Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHorffikonik. Koment4 10., podstatne roz$irené vydanie.

Praha : C.H.Beck, 2005, 819 s.
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Rovnaky postup (i k& trochu inymi slovami) upravuje i SK ObZ v 8§ 214oWbri, Ze sa tento
postup pouZzije nadl vzatia akcii z obehu. Z toho mozno vywydie sa pouZije pre vSetky

pripady premeny akcii.

Doélezité je tiez zamysliesa nad dosledkom poruSenia postupu uvedenéholv $BZ. Na
mieste je tiez posutliotazku,¢i je mozné upusfiod zasielania vyzvy spdsobom pre zvolanie
valného zhromaZdenia a zvei@yania neplatnosti akcii v situécii, kedy je ledga akcionér,
alebo vémi maly paet akcionarov a vsetci suhlasia s uvedenym postuptasto byva
kladena otazka, ako postupévasituacii kedy akcionari (z najréznejSich dovodoemaju
svoje listinné akcie k dispozicii. Domnievam sakédze je &el tohto ustanovenia iny, ako
poloZena otazka, a zakon neobsahuje Ziadnu vynimhto postupu, je potrebné ho dodrza
v kazdej situacii tahovania akcii z obehu a dodizaeh vyhlasenie za neplatné postupom

popisanym v § 214 ObZ.

Désledkom poruSenia 8§ 214 ObZ by bola neplatiakého postupu pre rozpor so zakonom
a akcie by sa nestali neplatnymi, prave naopak, lonbly to sposoli neplatnog novo
vydanych akcii, ktoré by boli vydané ako duplikoraaxistujacich akcii a porusovali by tak
ustanovenie ObZ o suladec¢sul menovitych hodnét akcii so zapisanou vyskou adiiého
imania. Alebo by dokonca mohli spéstlnieplatnos vsetkych akcii pre rozpor so zakonom,
pretoZe nie je daisdobre mozné oddlevar’, ktoré akcie su v takej situécii platné a ktoré. ni
V kazdom pripade by bolo potrebné taku situaciwktidova® zopakovanim celého procesu

vyhlasenia akcii za neplatné facg 214 ObZ a vydanim novych akcii.

Ako uz bolo vySSie nazgané, stretla som sa v praxi s tym, Ze postud’@p&214 ObZ sa

pouZziva i v pripade straty listinnej akcie. Su pdyp, kedy spoknog’ pisomne potvrdi, ze

vymienanu listinnu akcie prevzala, i €esa tak v skuténosti nestalo a formalne potvrdi, Ze ju
znicila. Takyto postup mozno povazavaa vémi nebezpeny. Ak sa totiz neskoér pévodna
akcia objavi spbsobi komplikacie uvedené vysSigaanu neistotu akcionara, oto viac
v pripade, ak je novym nadobudaim akcie. Preto spaloog’ v takom pripade postupuje
pod’a § 214 ObZ a neodovzdanu akciu vyhlasi za neplatkiby sa i neskér stratené akcia

nasla, bola by neplatna a spaios’ by ju mohla dodatme znéit.

Domnievam sa vSak, Ze i takémuto postupu je mo3géay nespravnas Spravne by sa
kazda strata listinnej akcie mala rie®i umorovacom konani pta OSP {esky: OSR). Je
v8ak pravda, Ze takyto postupdasovo nesmierne n&my. Umorovacie konanie trva viac
nez rok. Taka situacia je pre akcionarov neunoRadsej preto pristlpia k vysSie uvedenému
postupu poth § 214 ObZ. Nakio je vysledkom postupu pta § 214 ObZ vyhlasenie akcii
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za neplatné, alebo zminie prevzatych (hoci fiktivne) akcii, domnievam %a spatne nie je

prakticky mozné taky postup namigta skontrolova.

Uvedené sa deje iV pripadoch, kedy chce spol@ zhojit’ situaciu, Ze od svojho vzniku
doposid nevydala akcie, alebo z najréznejSich dévodov isege zaznam o tongi ich
v minulosti vydala alebo nie. Domnievam sa, Ze ygogtod’a § 214 ObZ v takej situacii nie
je nevyhnutny. To, Ze spdainog’ dlha dobu od svojho vzniku nevydala akcie nenagaké
sankcie. Akcionar ma stale pravo poziada o vydanie jeho akcii. Ak dopogiao to

nepoziadal a spolmog’ to ani neurobila, nijak sa to nedotyka jeho postéa akcionara.

Problém by vSak bol v pripade, ak by v minulostilonddjg” k prevodu akcii. PouZitie
postupu poth § 214 ObZ by vtakom pripade bolo neprijate Ak by sa ukéazalo, zZe
akcionarom je udajne ind osoba, nez zaklddatéistinné akcie fyzicky neexistuja, ide
0 neziaduci a pravne nditm nebezpény stav, Ze by ho mohli zhdjien ukony zakladatev

a opatovné prevody riadne vydanych akcii. Taky ymshdze by v praxi neuskuténitel'ny

a spolénog’ sa tym dostava do vlastnej pasce, ktora v &ome dosledku méze viesaz

k zruSeniu a likvidacii spotmosti.

2.8 Premeny obsahu

Délezité je tiez upozortiinad’alSie pripady, ktoré mézu vyzada@varemenu listinnych akcii.
SU nimi zmeny v nalezitostiach akcii vzniknutédbao skut@nosti, alebo z pravnych
predpisov. Takymi skutmog’ami s zmena nazviddgsky:firmy) spol@nosti, alebo jej sidla.
Alebo pripady, kedy dbjde k zmene zakonnych n&sfiitistinnej akcie. Domnievam sa, Ze
v takych pripadoch je spaloog’ povinnd vymeni akcie bez zbyttného odkladu potonto
takd zmena nadobudne&itnos’. Teda v zavislosti od toh@j sa dand zmena zapisuje do

obchodného registra konstitutivne alebo deklaratorn

| ked ObZ Ziadny postup pre takéto pripady vyslovne reuge, domnievam sa, Ze je
potrebné analogicky pouzi§ 214 ObZ (ioto viac, Ze ako sa vySSie uvadzssabuje
ustanovenie, Ze sa fahuje na pripady vymeny, vyzZfemia a zrienia listinnych akcii

z akychkdvek doévodov, ktoré su v sulade s ObZ).

Uvedeny postup zmeny nazvu alebo sidla spalsti sa niekedy v praxi zneuziva na rieSenie

situécie stratenych alebo nevydanych akcii. Takstym nie je spravnyCo je vsak horsie,
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niekedy sa pouzije dufajuc, Ze drobni akcionarogaemene akcii nedozvedia aich akcie
bude mozné vyhlésiza neplatné. Ak by totiZz bol postup adg 214 ObZ riadne dodrzany
a zarové by marne uplynula lehota na podanie Zaloby n&nie neplatnas uznesenia
valného zhromazdenia, ktoré o takej premene akeiadlo, nebude nfaakcionar dinnu
moznog sa brani. Snal’ len dokazové& umysel¢lenov predstavenstva a vzniknutl Skodty,

mozZe by nie lentazké a zthavé, ale v korimom désledku i nemozné.

Stretla som sa v praxi i s pripadom, Ze spuda’ vydala listinné akcie, ktoré ndspli
zékonné nalezitosti, boli teda neplatné resp. éepfivedané nicotné. VziSla otazka, ako
postupové pri ich vymene za novo vydané platné akcie. Zavelmwlo, Ze ké'Ze de jure
neslo o akcie v zmysle ObZ, nie je mozné na neigqastup poth § 214 ObZ. Postupovalo
sa preto osobitne, rozhodnutim valného zhromazdemi&onmi predstavenstva, ale bez
zverefiovania a vyzyvania na predlozenie akcii. BlizSi¢ejeto pripad popisany v kazuistike

kapitoly o akciach.

Vysledkom bolo, Ze tzv. akcie boli predstavenstamitené. Ke’ze rovnaky vysledok by bol
i postupom poth § 214 ObZ, domnievam sa, Z& nebranilo ani jeho pouZzitiu. Oba postupy
by boli zrejme v takej situacii spravne. Tiez sigtim, Ze v takychto situaciach je mozné len
odporiit’ postupovéa pod’a § 214 ObZ v zaujme pravnej istoty vyhlaseniaystarakcii za

neplatné.

2.9 Premeny zaloZenych (zastavenych) akcii

Délezité je eSte povedaze vSetky vySSie uvedené premeny akcii sa moéauvdsituacii,
kedy je akcia zaloZenédsky:zastavenp V takom pripade je potrebné vzido Uvahy i ZCP,
ktory obsahuje Upravu zalozného prava na akciery kiovori, Ze pri vymene zaloZzeného
cenného papiera za iny, vznika (rozumej zo zakarapzné {esky: zastavni pravo

v rovhakom rozsahu k cennému papieru, za ktoryysaieda. Pokid je potrebny zalozny

rubopis vystavi ho za vlastnika emitent (spotx’).

Osobitna situacia vSak nastava v jednom pripadavepom CZ ObZ. Je to pravo vykupu
Gcastnickych cennych papierov gadg 183i a nasl. CZ ObZ. Uplynutim stanovenej |gloot
zverejnenia zapisu uznesenia valného zhromazdewaupe akcii mensinovych akcionarov

na akciondra, ktory vlastni asp®0% zékladného kapitalu alebo hlasov, prechadzstnilcke
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pravo ostatnych mensinovych akcionarov na tohtortidho akcionara (tzv. squeeze-out).

V takom pripade zalozné pravo zanika. Zalozny sertusi akcie, ktoré ma u seba predfoZi

a dostane za ne protiplnenie.

Dal3ie premeny akcii riedi osobitny Zakon o prembraichodnych spotmosti a druzstiev.

Novy zakon¢. 125/2008 Sb., o premenach obchodnych spoisti a druzstiev, v zn

eni

neskorSich predpisov sat@huje na flaziu, rozdelenie, prevod imantesky: jméni) na

spolanika ana zmenu pravnej formy. &gnuje tak tato problematiku z CZ Obz

do

samostatného zakona (i z&elom pripravy na novu koncepcie dcdnskeho a obchodného

zakonnika \Ceskej republike).

PRECHOD ZASTAVNIHO PRAVA K OBCHODNIMU PODILU NEBO K A KCII P RI FUZI,
ROZDELENIi A ZM ENE PRAVNIi FORMY

.8 40

Jestlize byly zastaveny obchodni podily nebo akg@ané zdastrénou spolénosti s rdenim omezenyr
nebo akciovou spolmosti a toto zastavni pravo trvalo ke dni zapise flilozéleni nebo zrény pravni formy
do obchodniho rejgku, prechazi zastavni pravo na obchodni podily nebo aleiezastavni dluznik nab
vyménou za zastavené obchodni podily nebo akcie, nébe lnabude spaleik zanikajici spoknosti
vyménou za zastavené obchodni podily nebo akcie.

§41

(1) Nastupnicka akciova spdéleost po zapisu fuze, rodeni nebo zrény pravni formy do obchodnil
rejstiku vyznai na no¥ vydanych listinnych akciich na jméno a zatimnisketh, na kteréigslo zastavn
pravo, zaznamem zastavni pravo. Zaznam musi n@Zit@dti zastavniho rubopisu a podepiSe jej jeddio
vice ¢leni predstavenstva nastupnické akciové sfmbsti opravinych jednat jménem nastupnické akci
spole&nosti ke dni vyzné&ni zastavniho prava. Po vyzZeai zastavniho prava je odevzda nastupn
akciovéa spolénost zastavnimugviteli, uschovateli nebo opatrovateli. Ustanoved38 tim neni déeno.

(2) Nastupnickéd akciova spaleost po zapisu fuze, rodedni nebo zriny pravni formy do obchodnih
rejstiku ulozi v gikazu k vydani cennych papicentralnimu depozithcennych papit, aby zapsal ifgchod
zastavniho prava na nbvydavané zaknihované akcie ngetivliastnika do centralni evidence cennych fia
Nevede-li centralni depozit&éennych papir (icet vlastnika, zabezpe aby zastavni pravo na&et vlastnikg
zapsala osoba, ktera vede evidenci navazujici maabei evidenci cennych papir

§ 42

Jestlize zastavni pravdgslo na jeden nebo vice rowydanych obchodnich podjlmusi byt soéasti navrhd
na zapis flze, rozteni nebo zrény pravni formy do obchodniho rejigtu téZ navrh na zapis zastavniho pr
k jednomu nebo vice obchodnim pddildo obchodniho rejsku.

§43

Zastavni pravo k obchodnimu podilu nebo akcii zardkem zépisu zény pravni formy do obchodnil
rejstiku, jestlize dochazi ke zafm¢ pravni formy na viejnou obchodni spaleost, komanditni spaleost
nebo druzstvo.

§ 44

Jestlize dochazi kipchodu zastavniho pravdi iizi, rozdsleni nebo zréné pravni formy postupem pod
tohoto zakona, nepouZiji se ustanoveni zvlastné#korza o zakazu zastaveni jiz zastaveného cenndtinu
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nebo obchodniho podilu.”
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Zakon o premenach obchodnych sgalwsti a druzstiev obsahuje vlastné ustanovenia
o premenach akcii v tejto savislosti. Obsahujetansvenia o zachovani zaloZzného prava pri

fuziach a zmenach pravnej formy.

V minulosti sa vyuZivalo¢i zneuzivalo zmeny pravnej formy prave na obidedi®zného
prava a jeho zanik. Bez zakonného ustanoveniadotthadzalo k tomu, Ze zanikom akcii pri
zmene pravnej formy na spélmg’ s ruenim obmedzenym, doSlo k zaniku predmetu

zalozného prava a spélwg’ fungovalad’alej, no zalozné pravo zaniklo.

Aby sa zabranilo takymto umyselnym premenam pravmeny, obsahuje zakon vyslovné
ustanovenia o tom, Ze zalozné pravo prechadzavymaenané akcie, respektive obchodné
podiely vymigiané za akcie. Zakon o premenach obchodnych &pmdti a druzstiev je
preciznejSi k& nehovori o vyzngni zalozného rubopisu, ktorym zalozné pravo vzréka
hovori o zazname zalozného prava na listinnej akeiimeno, ktory musi zodpoveda

zaloZznému rubopisu.

Zaznam zalozného rubopisu vyhotovi na listinnejiakstupnicka spotmog’, tedaclenovia
jej predstavenstva. | e z pravno-teoretického ptadu ide o spravnu zmenu formulacie,
pretoze zalozné pravo tu vznika uz zo zakona aadiezaloznym rubopisom, vysledok

praktického postupu je v zasade rovnaky ako peanateniach pdé CZ ObZ.

ZalozZenu listinna akcie potom odovzda nastupnigdaosnos’ zaloznému verit®vi. Pokid

ide o zaknihované akcie, da nastupnicka spmlg’ centrdlnemu depozitarovi prikaz, aby
zapisal prechod zaloZzného prava na zaknihovan@ alastupnickej spataosti. Pokidl sa
akcie premenili na obchodné podiely, poda nastlanépol@énos’ navrh na zapis zalozného
prava do obchodného registrac¢asne s navrhom na zapis zmeny pravnej formy do

obchodného registra.

Délezité je upozoriiina skuténog’, Ze na prechod zaloZzného prava sa nepouziju ustarzo

0 zakaze zalozného prava k uz zaloZenej akcii abdlobodnému podielu. Ak by totiz akcie
(alebo obchodné podiely) nastupnickej spotisti boli zalozené uz pred faziou, zakonné
ustanovenie o0 nemoznosti zalozného prava k uz eaéyakcii alebo obchodnému podielu by
znemo#ovali vysSie popisany prechod zalozného prava kiake (alebo obchodnym
podielom) zanikajucej spatoosti a toto zalozné pravo by zaniklo. A to je steziaduci,

ktoré mu sa snazi zabrénéto pravna uprava.

Vynimoc¢ne v tychto pripadoch nastane situacia, kedy naejedkcii (alebo obchodnom
podiele) budu dve zalozné prava dvoch zaloznychelew. Prednot bude zrejme potrebné
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urcit pod’a toho, ktoré vzniklo skér. Pre zalozné pravo, &tprechadza pri fazii zmene
pravnej formy bude rozhodujaci nie moment prechade,pévodny moment zriadenia tohto
zélozného prava. A vtomto svetle ma Uvodné ustamevo zdzname zalozného prava na
listinnej akcii nesmierny vyznam. UmiaZje totiZz s oporou v zakone tvtdize iSlo naozaj len

o prechod existujuceho zalozného prava a pretityadto dvoch zaloznych prav sa teddiur

momentom ich pévodného vzniku.

Délezitym faktom je tiez skutmod’, ze zalozné pravo k akcii (alebo obchodnému poyliel
zanika diom zapisu do obchodného registra zmeny pravnejyforanspolénos’ komanditnu

alebo verejnu obchodnu spolms’.

Zakon o premenach obchodnych sgalusti a druzstiev ma i vlastné ustanovenia o vgmés

neprevzatych listinnych akcii za neplatné. Ustan@ei vémi obdobné § 214 CZ ObZ.

Obsahuju niektoré drobné odliSnosti uvedené niZ¥isitasnej dobe mame pre takéto
pripady teda dvojaku pravnu dpravu, obsiahnutd v@ZZ pre vSetky vySSie popisané
premeny akcii av Zakone o premenach obchodnycho@pusti a druzstiev pre situacie
suvisiace vyldne s premenami obchodnych spwlosti. Ide o zdvojenu pravnu Upravu, ktora
ma by zachovana i po prijati pripravovanej rekodifikaolianskeho zakonnika a zakona

o obchodnych korporaciach.

Rozdiel v pravnej uprave pta tohto osobitného zakona je v tom, Ze vyzva ndlpienie
listinnych akcii na ich vymenu je obsiahnuta v pkt¢ vnuatrostatnej flzie a k vyhlaseniu
akcii za neplatné moéze dbjsbez poskytnutia dodatnej lehoty na odovzdanie listinnych
akcii. Dal$i postup je totozny s postupom p@dg 214 CZ ObZ. Navy3e osobitny zakon
ustanovuje, Ze pokiissa nové akcie nepodari prédge mozné ich uloZido sudnej Uschovy.
Pravo na vydanie novych listinnych akcii, ani prénsvyplatenie wWazku z ich predaja sa

nepreméuje.

ZVLASTNI USTANOVENI O VYM ENE LISTINNYCH AKCII
.8 139

Akcion&i jsou povinni vratit dosavadni listinné akcie aimani listy ve Ihité a zpisobem utenym v projektu
vnitrostatni faze. Projekt vnitrostatni flze musfakovém pipack obsahovat upozoéni pro akcion& nal
moznost, Ze akcie a zatimni listy nevracené veoste Itit¢é mohou byt prohlaSeny za neplatné pez
poskytnuti dodatsé lhity k vraceni akcii.

§ 140

Jestlize jsou akciotiav prodleni s vracenim dosavadnich listinnych falkcizatimnich list, mize je
predstavenstvo vyzvat, uzna-li to zaiediné a je-li takové jednani v zajmu sgolesti, zgisobem utenym
zakonem a stanovami nastupnické sprmbsti pro svolani valné hromady, aby listinné aleigzatimni listy
vratili v dodaténé giméiené lhite, kterou jim k tomuto &elu ugi, s podenim, Ze jinak bude postupovéno
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podle § 141.
8141

(1) Predstavenstvo prohlasi za neplatné dosavadni léstakeie a zatimni listy, které nebylgdré a was
vraceny. Byla-li stanovena dodam& g@iméfena lhita k vraceni podle & 140, prohlastegstavenstv
nevracené listinné akcie a zatimni listy za neplathpo marném uplynuti tétaitky.

1=

(2) Prohlaseni akcii za neplatnég@stavenstvo oznami akcidin, jejichZ listinné akcie a zatimni listy byly
prohlaSeny za neplatné (dale jen @woté osoby”), zfisobem wenym zakonem a stanovami pro svolani
valné hromady a prohlaseni listinnych akcii a zatéih listi za neplatné bez zbyigeho odkladu zvejni.

(3) Akcie a zatimni listy wené k vynéné proda nastupnicka spélkeost prostednictvim pogtené osoby bez
zbyte&ného odkladu nadé@t dotené osoby na regulovaném trhu, pokud jsou kétovamrbp ve viejné
drazl®. Misto, dobu a fedntt drazby pedstavenstvo zvejni nejmén 2 tydny ged jejim konanim.

(4) Vytézek z prodeje listinnych akcii a zatimnichdigto zapdéteni pohledavek spaieosti proti dotené
osolE vzniklych v souvislosti s prohlaSenim akcii zalaépé a prodejem akcii vyplati nastupnicka sfobest
bez zbyténého odkladu déené osob nebo jej ulozi do tedni Uschovy. Pravo dmné osoby na vyplat
vytéZku se nepronilije.

c

(5) Nepodéi-li se prodej uskutmit pro nedostatek poptavky, ulozi spwlest akcie a zatimni listy daadni
Uschovy. Pravo déené osoby na vydani akcii a zatimnichilst neprongluje.

§ 142

Vréacené listinné akcie a zatimni listy spwlest bez zbytmého odkladu po jejich vraceni zht

Navrhovany novy koncept zakona o obchodnych kopaca pdita so zachovanim
ustanovenia v zasade totozného s § 214 CZ ObZoVijsl ete ddpa, Ze tento postup sa
pouzije aj na predloZenie listinnych akcii na ighmen kvéli vyzné&eniu novych udajov na
akcii (ako je uvedené vysSie spravidla p6jde néguilo novy nazov/firmu alebo o nové sidlo
spolanosti). Dolezité vSak je, Ze spolms’ musi mé pre taky postup rozhodnutie valného

zhromazdenia.

Novy zakon o obchodnych korporéciach rieSi v tejlaasti eSte jednu situaciu. Ato je
vymena poSkodenej listinnej akcie. Padnavrhu moéze akcionér poZziddapolanog’

o vymenu listinnej akcie, ak je poskodena tak, iktoré Udaje na nej uvedené nie su
Citatelné, avSak o pravosti tejto akcie nie je pochybniizej akcii spolénog’ uvedie, Ze ide

o rovnopis {esky: stejnopi$ znicenej akcie. Na takej akcii sa uvedie novy datumsemi

Odovzdana poSkodena akcia sa&kni
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2.10 K premenam akcii potta SK ObZ

Pokid’ sa pozrieme pre porovnanie na pravnu Upravu preakeii poda slovenského prava
zistime, Ze ak by sme mali tuto tému pigwd’a slovenského prava, nebolo By pisd.

V SK ObZ nenajdeme pojmy ako Stiepetiespdajanie akcii. Nenajdeme Ziadnu Upravu toho,
¢o sa deje so zaloznym pravom pri premenach aka@haijdeme Ziadnu osobitnd Gpravu

G¢innosti tychto zmien adinnosti savisiacich zmien stanov.

»Rozhodnutie ozmene podoby akcii je v kompeteranélvo zhromazdenia akciovej
spola’nosti, ktoré vtejto veci rozhoduje dvojtretinovadcSinou hlasov pritomnych

akcionarov, pretoZe ide o zmenu stanov akciovépgposti*°

V rozsudku NajvysSieho sudu Slovenskej republiky, 0. Obdo V 44/2003, sa uvadza, ze
,do posobnosti valného zhromaZzdenia akciove] gpokti patri aj zmena stanov v &gsti,

ktora sa tyka formy a podoby akcii sp@osti”

Jediné,¢o je v tejto oblasti porovndteé je ustanovenie § 214 ObZ. SK ObZ neobsahuje
kvalifikovanu % v&Sinu hlasov. Ako uz bolo uvedené, upravuje len ¢eldichl vasinu a 2/3
V&Sinu. Stanovuje, Ze o zmene prav spojenych s mgktodruhom akcii, o obmedzeni
prevoditénosti akcii a o zruSeni verejnej obchodolatsti rozhoduje valné zhromazdenia

2/3 v&Sinou hlasov pritomnych akcionérov.

V pripadoch, Ze ide o zvySenie alebo zniZenie daldho imania alebo o zmenu druhu akcii,
¢i prav spojenych s gitym druhom akcii vyZaduje sa suhlas 2/3 akcionar@jucich tieto
akcie. Pri kazdej suvisiacej zmene stanov je tiefrgbny takyto 2/3 suhlas. Stanovy

samozrejme moZzu &’ vysSiu kvalifikovanu véSinu hlasov, zakon ju vSak nevyZaduje.

Ustanovenia CZ ObZ o odkupeni akcii sgolos’ou od akcionarov, ktori nehlasovali za
obmedzenie prevoditeosti akcii, jeho sprisnenie alebo za vyradeniéi akabchodovania na
regulovanom trhu, alebo od akcionarov, ktori sa&hakvalného zhromazdenia n&astnili,

by ste v SK ObZ nenasli. Takato Upravu (avSakimaanesystematicky) obsahuje SK ZCP,

ale vylwne len pre zruSenie obchodovatesti akcii.

% Ovetkova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005, s. 524.
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,8 119 SK ZCP

(1) Ak valné zhromazdenie akcionarov emitenta kamyeh akcii rozhodne, ze akcie vydané tymto
emitentom prestanu Bykotované, je emitent povinny vyhlégovinnd ponuku na kipu vSetkych kétovanych
akcii od akcionarov, ktori na valnom zhromazdertilasovali za rozhodnutie, Ze tieto akcie prestaytl b
kotované, alebo ktori sa tohto valného zhromazdee|&astnili. V povinnej ponuke sa musi uviege
doévodom vyhlasenia povinnej ponuky je rozhodnutdngho zhromazdenia spoétwsti, Zze akcie prestanu
byt kétované.

(2) Rozhodnutie valného zhromazdenia o tom, Zecakgilané tymto emitentom prestand’ ptované, musi
ma’ formu notarskej zapisnice. V notarskej zapisniciainého zhromazdenia musiatbyenovite uveder
akcionari, ktori hlasovali za rozhodnutie, Ze algpelanosti prestanu hiykétované.

—_

(3) Povinnos pod’a odseku 1 sa poklada za splnenu, ak povinni ponakuipu vSetkych kétovanych akgii
od akcionarov, ktori na valnom zhromazdeni nehlaka@a rozhodnutie, Ze tieto akcie prestantl ktované
vyhlasi za emitenta in4 osoba ako emitent tychtii &k

Akékol'vek premeny akcii nhadobudaj@innog’ G¢innog’ou zmeny stanowo je spravidla
prijatim uznesenia valného zhromazdenia, okremapgdp, kedy sa k takej zmene vyZaduje
konstitutivny zapis do obchodného registra (akim jeapriklad pri v&§ine spdsobov zvySenia

zékladného imania a pri jeho zniZeni).

Domnievam sa vSak, Ze iKeSK ObZ neobsahuje Ziadnu vyslovnu Gpravu na &aut nie
je mozné uzavrie Ze by tym premeny akcii boli vyéané. Valné zhromazdenie moze
zmenou stanov rozhodnd o tom, Ze akcie zmenia svoju podobu, formu, dralebo
dokonca, Ze déjde kich faktickému rozdeleniu alspojeniu. Prijatie takej premeny teda
bude zodpovedazmene stanov a vymena bude zodpoveuetupu poth § 214 SK ObZ.

So zaloznym pravom je to vSak horSie. Zakohmehovori (az na jednu vynimku, premeny
podoby akcii poth SK ZCP) o tom, Ze by zaloZné pravo bolo zachopangremenach akcii,

pri fuziach spolénosti a uz vébec nie pri zmenach pravnej formyx Rilgdzala, Ze napriek
chybajucej pravnej Uprave sa povazuje za zachoxaleZné pravo pri fuziach spcélwosti

a na novo vydanych listinnych akciach vyzmg zalozny rubopis nastupnicka spolos’.
Tento postup vSak nema jedno&ma oporu v zakone. Bez &dnosti akcionara a spalnosti,

by sa zélozny verite len védmi tazko domahal existencie svojho zéloZzného prava

a odovzdania novo vydanych listinnych akcii.

Zalozny verit& sa tiez vystavuje riziku, Ze poKiaalozené listinné akcie, ktoré sa nachadzaju
v jeho drzbe, neodovzda spé&hmsti na ich vymenu za novo vydaneé, budu tieto eakci
vyhlasené za neplatné gad§ 214 SK ObZ. Pravna Uprava je v tomto smere statibna

a zd’aleka neposkytuje pravnu ochranu zaloznému Verite
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Rovnako tak ani pri zmene pravnej formy SK ObZ neib nic o zachovani, prechode
zélozného prava. V takom pripade zaloZzné pravdkmanianikom jeho predmetu. Zaujimavé
na celej veci je, Zze napriek chybajlucej pravnejauprsi prax doposianevyziadala jej

doplnenie. Nebolo to tak v minulosti, a ani dnesjrizvySeny zaujem o tuto problematiku.

Zrejme postéuje zmluvny zavazok zalozcu, ze Ziadnu premenui aleziskutoni. A sankcia
prectasnej splatnosti zabezfeme] poliadavky a zmluvnych pokut je piteo dostatdnym
podnetom. Z ekonomickéhdddiska tak bol tento problém patéany do Uzadia. Z pravneho
hradiska treba povedaze ide o chybajucu pravnu Upravu, ktora spésoprgenu neistotu

v niektorych situaciach a ide teda o stav nanape@Baduci.

SK ZCP obsahuje pravidla pre premenu podoby aXciiasade su totozné&eskou pravnou
Upravou premeny podoby akcii obsiahnutou v CZ Obdto pravna Uprava predstavuje
Specialnu pravnu upravu votighu k 8 214 SK ObZz, ktoru je nevyhnutné aplikbpa tomto

type premeny akcii, teda pri premene podoby akcii.

Rozdielnog je v zasade len vtom, Ze SK ZCP priamaéuje, aka dlha ma bylehota
a dodaténa lehota na predloZenie listinnych akcii. Nasledee odkazuje na postup

vyhlasenia akcii za neplatné gadustanoveni SK ObZ.

Rozhodnutie o0 zmene podoby akcie musi spug zverejnt’ v obchodnom vestniku
a v periodickej tlai s celoStatnou pdsobntsl uverejujucej aspt raz tyzdenne burzové
spravy. Zarovie takto oznami i lehotu na predkladanie listinnyg&lig Pri listinnych akciach
na meno musi spalnos’ informova’ i vSetkych akcionarov zaslanim oznamenia priamo na

ich adresu.

Lehota na vratenie akcii nesmietblgratSia ako 2 mesiace a dlhSia ako 6 mesiacov od
uverejnenia oznamenia. Akcionar méze pozadovgnos z akcie, len ak ju odovzda.
Dodat@na lehota nesmie BykratSia ako 1 mesiac. Vyzva obsahuje upozornemehude
akcia vyhlasena za neplatnu. Ak nebude akcia predtp ani v dodatmej lehote, postupuje
sa poda SK ObZ.

Premena zaknihovanej akcie na listinnl je v zasgmlavena totozne, ako je toceskej
pravnej Uprave popisanej vysSie. S tym rozdieloenptd registrovanom pozastaveni prava
naklad@ toto pravo zanika, listinna akciu dostane akcioa@soba, ktora podala prikaz na
registraciu pozastavenia prava naktadastane len od centralneho depozitara informaeu,

podoba akcie sa meni a Ze z tohto dévodu pozaséapeiva nakladazanika.
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Délezité je, Ze tu zakon myslel na zalozné pravstabovuje, Ze dinky zalozného prava
ostavaju nedotknuté i po premene podoby akcie.Prév odovzdanie listinnej akcie ma
zalozny verité. OdliSnosou vSak je, Ze zalozny rubopis vystavi za akciozatazny verité
(a nie spoloénog’, ako je to Weskej pravnej Uprave). Pre nevyzdvihnuté listinkéieasa

potom odkazuje na postup gedSK ObZ.

Tym korti slovenska pravna Uprava o premenéch akcii. Pdectozného prava, okrem
pripadu premeny podoby akcii, nema oporu v zakosravidla zanikne zanikom predmetu

zélozného prava.
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3 HROMADNE AKCIE

»Podle toho, jakym Zjsobem jsou akcie vydany, je ldenit na akcie hromadné a akcie

vydané jednotlig.“>®
»,Hromadné akcie pat do skupiny tzv. globalnicti sbernych listin, které maji nahradit
urcity pacet jednotlivych cennych pagit>’

Vydavanie hromadnych akcii pripigsa upravuje CZ ZCP. V CZ ObZ by sme tuto Upravu
hradali marne. To vSak plati len pfeskd pravnu Upravu. V pripade slovenského prava je

prave naopak.

CESKA PRAVNA UPRAVA
.85 CZZCP
Vydavani cenného papiru

(3) Akcie, poukazky na akcie, podilové listy neblmhtpisy mohou byt vydany jako hromadné listiny
nahrazujici tyto jednotlivé cenné papiry. Pravajespd s hromadnou listinou nemohou bjgypdem dlena
na podily. Za podminek pfedem stanovenych ve stanovackmitenta akcii, v emisnich podminkgch
dluhopidi nebo ve smluvnich podminkach pro koupi a odkudlpegch listh ma vlastnik hromadné listiny
pravo na jeji vyménu za jednotlivé cenné papiry nebo jiné hromadnénjistHromadna listina musi mit
nalezitosti stanovené pro listinny cenny papir.\{ménu hromadné listiny za zaknihované cenné papiry se
vztahuji gimérens ustanoveni zvlastniho pravnihdedpisu, zakonai. 256/2004 Sb., o podnikani pa

kapitalovém trhu.”

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
,8 157 SK Obz

(3) Spolénog” mbéze vydé hromadné akcie. Hromadnou akciou je akcia, kt@lrddza viac akciiohto
istého druhu spol@nosti s rovnakou menovitou hodnotou Spol&nog’ je povinna vydé majite’ovi
hromadnej akcie jednotlivé akcie, ktoré nahraddzazaknihovanej alebo listinnej podobRostup uréia
stanovy spolanosti.”

S hromadnymi akciami sa v praxi mézeme strétmé’mi ¢asto. Ich prakticky vyznam je
nepochybny. V akciovych spaioostiach, kde je zakladné imanigegky: zakladni kapit3l
rozdelené na WY&y pocet akcii medzi niekiko akcionarov byvaju spravidla akcionarom

vydané hromadné akcie, ktoré nahradzaju vSetkyedkébito akcionara.

% pelikanova, I., Pliva, SCerna, S., Bbyl, Z., Vit, J., Zahradikov4, M. Obchodni pravo. I. Dil, 2.
prepracované vydanie, Praha : ASPI, 2003, s. 361.

37Cern4, S. Obchodni pravo. Akciova spamlest. 3. diel, Praha : ASPI, 2006, s. 151.
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Hromadné akcie su riadne vydané za podmienky, kejspvsetky nalezitosti, ktoré zakon
stanovuje pre listinné akcie. Je tieZ nevyhnutripopnen®, Ze hromadné akcie maju vzdy
listinna podobu. Nahradzaju sice spravidla listinkéie, ale nie je vyktené (i ke’ zrejme nie
natd’ko praktické) aby nahradzali i zaknihované akcigakbm pripade, sa postup vymeny
listinnej hromadnej akcie za jednotlivé zaknihovaaiie uskutdni poda pravidiel pre
premenu podoby akcii upravenych v ZoPKTRovnaky postup by sa pouZil i v Gpam
pripade, ak by spotmos’ najskér vydala zaknihované akcie a potom ich rdgtaia
hromadnymi akciami. Zladiska praxe vSak k vymenam medzi zaknihovanymiaakic

a hromadnymi akciami dochadza’me zriedkavo, nie je to vSak vyiané.

SK ObZ vyslovne stanovuje, Ze hromadna akcia m@heauzé iba akcie toho istého druhu
a menovitej hodnoty. | kb CZ ZCP také ustanovenie neobsahuje, prakticky ep&jedy

o rovnaku situaciu. Hromadna akcia méze nahradea akcie jedného akcionara, nemusi
vSak by jedind, moze ich kiyniekd’ko.

Pokid’ ide o d@asné listy {esky: zatimni listy, z gramatického vykladu vyplyva, Ze ich nie
je mozné nahradi hromadnou listinou. Ak by vSak spotmg’ napriek tomu vydala
hromadnu akciu nahradzajucucdsné listy ¢esky: zatimni listy, boli by stym spojené
rovnaké doésledky, ako keby vydala akcie akcionaréwory eSte nesplatil emisny kurz
upisanych akcii. V takom pripade by vSak neSlogedaine o neplatné hromadné akcie, bolo
by potrebné vzia do Uvahy pravidla o dobromyis®sti nadobludafa pri vydani cenného
papiera poth CZ ZCP.

V zmysle CZ ZCP, mdze spdaloos’ vyda® hromadné akcie, ak to pripi@u jej stanovy.
Stanovy mézu takuto Upravu obsahowa za&iatku, t.j. od vzniku spoknosti, alebo méze
potreba hromadnych akcii vznikhineskér. Otazkou vSak j€ stanovy musia obsahot/a
vydanie hromadnych akcii a az potom moéze tdd§sch vydaniu. Je potrebné najskoér
rozhodndi o zmene stanov a potom vydaromadné akcie? Niektori autori odbornej litergtar
tvrdia, Ze aby mohli iy hromadné akcie vydané, musia ich vydanie a vynenjednotlivé
akcie upravové stanovy. V opénom pripade by bolo mozné namittde hromadné akcie
neboli vydané v sulade so zakonom a ako také nimysipovazované za neplatné. To by malo
markantné doésledky na vSetky Ukony s nimi uskwmoé (najma pokiaby iSlo oich

prevody).

3 Blizsie rozpracované v kapitole o Premenach akcii.
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Uvedené stanovisko vSak vo svoj@hanku namieta GartSik, #ekomentujeclanok autorov

Dédica, Dejla, Kasika a KasparRa.

»Autai dovozuji, Zze pokud akciova spiest hodla vydat hromadné akcie, musi byt tato
moznost spolu s Upravou podminek &ynhromadné akcie za jednotlivé akcie nebo jiné
hromadné listiny zakotvena ve stanovach, toyzakon vyslovhnepikazuje. Vyvozuji tak
zejména z toho, Ze 8§ 5 odst. 3 CZ ZCP uklada, abynmky pro vyenu byly stanoveny
predem, tedy dle nazoru aufomutre pred vydanim hromadnych akcii, néboy bylo
nedovolenym zasahem do prav akci@ngokud by spof@ost vydala hromadné akcie, aniz
by stanovy satasre neupravovaly, za jakych podminek ma akciqur@vo na jejich vyrnu.
Pokud by byly vydany listinné hromadné akcie k immktanym cennym pagim, byl by
porusen pikaz obsazeny ve stanovach vydat akcie jako zakaniléo Feti hlavni argument
autori spa‘iva v tom, Ze vydanim hromadnych akcii bez odppeidpravy ve stanovach je
omezeno dispaxii pravo akcionze (resp. rychlost jeho realizace) s akciemi, nepak
nemize nakladat s jednotlivymi akciemi, ale jen &mre se vSemi akciemi, jeZ hromadna
akcie nahrazuje, nebo je nutno hromadnou akééingnit na jednotlivé cenné papiry a az
poté realizovat pevod jednotlivych akcii. O této moznosti byl imyt akciond stanovami

predem informovah

GartSikd’alej v¢lanku potvrdzuje, Ze na jednej strane uznava zaaetyrov (a priznava im i
sulad s aplikenou praxou), na druhej strane vSak tvrdi, Ze uvedestanovenie CZ ZCP
umoziuje i iny vyklad. Zastava nazor, Ze vydanie hronyatinakcii je za uitych okolnosti
mozné i v pripade, Ze stanovy Upravu hromadnyciki akobsahujd. Tvrdi, Ze takto vydané

hromadné akcie nebudud neplatné.

»Souhlasit je nutno s tim, Ze vydanim hromadnycli @koti wvili akcionae by doSlo k
omezeni dispoaiiho prava akciong s jeho vlastnictvim (resp. rychlosti jeho reateajez

je jeho sodasti). Domnivam se ovSem, Ze vydani hromadnychrekdi proti vili akcionae
mozné. Akciondma primarré narok na vydani akcii — jednotlivych cennych papfia rez je
rozvrzen zakladni kapitél spa@teosti, picemzZ pdet a jmenovita hodnota jednotlivych akcii
jsou stanoveny stanovami. Takoveé akcie jsou upigovéa takto stanovami definované akcie
ma akcioné pravo vyplyvajici ze zakona. Bylo by poruSenininmmsti predstavenstva jednat

s p&i radného hospod@, eventudlé pri selektivnim pistupu povinnosti zachazet se vsemi

3 Mgr. Tomas Gartsik, Kadkterym otazkdm spojenym s hromadnymi akciemikdlik Gvah nad tématem
hromadnych akcii. Obchodni pravo. 4/2003.
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akcion&i za stejnych podminek stéjnpokud by se pokusilo akcioma proti jeho wili

hromadnou akcii vnutit
S tym je mozné len suhlasbalej autor uvadza.

,V rade pripadi je vSak v zajmu jak spaieosti, tak akciong&, abycasto znéné mnozstvi
zejména listinnych akcii bylo nahrazeno jednimmekolika cennymi papiry, z nichZ jsou
prava akcionée mnohem rychleji ar/psr¥ji citelnd. Dle mého nazoru umafe § 5 odst. 3
CZ ZCP v situaci, kdy dogjp spole’nost i akcioné k z&¢ru, Ze hromadn& akcie je pro oba
vhodrgjsi, emitovat misto jednotlivych akcii akcie hrom@dtehdy, jestlize tato mozZnost neni
zakotvena stanovami. &mi teti wty 8 5 odst. 3 CZ ZCP (,za podminetedem stanovenych
emitentem ma majitel hromadné listiny pravo naygjienu za jednotlivé cenné papiry nebo
jiné hromadné listiny”) lze dle mého soudu vykladgtamaticky i logicky) téz tak, ze
podminky vy@ny hromadné akcie na jednotlivé cenné papiry mysstanoveny fed touto
vymenou, tedy nejpozfi v okamziku emise hromadné akcie. Pokud akcios@bodd
prevezme hromadnou akcii ¢byy mozZnost jejiho vydani a podminky &yyn nebyly
stanovami zakotveny), néae pozdji argumentovat tak, Ze vydanim hromadné akcieodbsl
zasahu do jeho vlastnickych prav (byla mu ztizesodice s vlastnictvim). K tomuto zasahu
totiz sam pivolil prevzetim hromadné akcie misto jednotlivych akcidy tezavel se
spole’nosti nepojmenovany kontrakt. Sarepzé plati, Ze pravo na vyénu hromadnych
akcii je nepochybnym pravem akcio@akonkrétni podminky pro jeho uplatih viak pi
aplikaci nasti@gného nazoru nejsou ¢eny stanovami, ale ve smyslu 8 155 odst. 1 CZ @bZ n
zaklad? dispozice uélené spolenosti a akcion&a zakonem. Vydani hromadné akcie @emi
podminek jeji vyamy — oferta — musi byt k uzawni pedpokladané smlouvy akceptovana
akciond&em nejmé# konkludenta nap. prevzetim hromadné akcie, na niz jsou tyto podminky
uvedeny (akceptace). Zakon regepisuje formu takové dohody. Dle mého nazoevzeti
hromadné akcie (obsahujici i podminky wgg) misto jednotlivych akcii spdleosti
nevzbuzuje pochybnosti o tom, coeihit¢astnici smlouvy — akciona spole’nost projevit. Ze
zreni zadkona nelze sice gramaticky ani logicky dovgeliinoznény pfikaz, Ze podminky
vymeny hromadné akcie na jednotlivé cenné papiry nété® hromadné listiny musi byt
uvedeny na hromadné akcii samotné, pokud v#gkeme nazor, Ze ve stanovach tyto
podminky nut& byt nemusi, je hromadna akcie bezesporu {téu listinou, na niz by tyto
podminky iy byt z divodu eliminace spdruvedeny. RoviZ pro predstavenstvo spaleosti

je jiste Zadouci, aby podminky vgny byly uvedeny pré@éwma hromadné akcii, nebdak je

nejprikazrejSim zpisobem splkna jeho povinnost jednatFipemisi hromadné akcie s {ié
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radného hospodé, tedy mj. i vydavat cenné papiry v souladu sersk. VSe vySe uvedené
plati pouze tehdy, vydala-li spdteost listinné akcie. Vifpad, Ze spolénost emitovala akcie
v zaknihované podeéblze bez vyhrad souhlasit se stanoviskem, Ze uypdétinné hromadné
akcie by doSlo k poruSeni ustanoveni stanov, ufldda spolénosti vydat jeji akcie praw

zaknihované podets

Autor sad’alej zaobera otazkodi existuje pravny narok akcionara na to, aby musims’
hromadnu akciu vydala. Ako je uvedené nizsie {amsmozno bezpochyby suhlésakcionar
nema pravny narok domahaa, aby mu spotmos’ hromadnu akciu vydala&@ nemusi bty
prave vyhodnym postavenim akcionarad’kenu tak moéze spotmos’ (resp. vé@Sinovy
akcionari) ,zneprijemnt Zivot vydavanim vékého pdtu listinnych akcii s nizkou
menovitou hodnotou). Akcionar ma vSak v kazdom g& narok na vymenu hromadnej
akcie za jednotlivé akcie (v ofrgom pripade by totiz bolo znemoZnené jeho digp@zpravo

naklada len scag’ou svojich akcii).

»Z vyrazu ,mohou byt vydany“ pouzitého v 8§ 5 odSEZBZCP dale dle mého soudu plyne, Ze
akcion& nemé& vymahatelné pravo na vydani hromadnych akcifehdy, je-li tato mozZnost
sice upravena ve stanovach, avSak nikoli jako naakcion&e podrobeny fesnym
podminkdm (jak by tomu bylo nagwi formulaci typu ,akcion&, vlastnici vice jak x akcii
spole’nosti, ma narok na vydani jedné hromadné akcieramljici tyto akcie. Narok musi
byt uplaten pisemnou Z&dosti akcioia spolénosti. Podminky emise a wymy této
hromadné akcie na jednotlivé akcie nebo jiné hraméalistiny budou nasledujici: . . . ).
Otazkou je, zda i/ Upraw moznosti emitovat hromadné akcie ve stanovachmiiedey i
jako néarok akcion#) lze dovodit, Ze spaieost mize vydat hromadné akcie protiiliv
akcion&e. Dle mého soudu to vzhledem k pouZzitému vyrazohgm byt vydany“ a
primarnimu pravu akcion@ na jednotlivé akcie spaieosti mozné neni. Eventualni
ustanoveni stanov, Ze spalest vyda své akcie pouze jako hromadné, povaaljiedem k
pravu akcionée kdykoliv hromadnou akcii vymit za jednotlivé akcie a byen jednu akcii si

ponechat, pro rozpor se zadkonem za \dog"

Z gramatického vykladu vysSie uvedeného ustanove€diaZCP vyplyva, Ze stanovy musia
vopred uprawi podmienky pre vymenu hromadnej akcie za jednottikéie. Mysli sa tym,
pred vymenou, nie pred vydanim hromadnej akcie.eBawuvedené vo vySSie citovanom
¢lanku su potom spravne. Dodavam tiez, Zzelsdom na rovnaky gramaticky vyklad sa
uplatnia i pre SK ObZ.
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Z praktického pofadu bude moment vydania hromadnej akcie a momedy; kajneskér by
mali by podmienky vymeny za jednotlivé akcie obsiahnutdanovach, splyva Vydanim
hromadnej akcie totiz akcionar nadobuda (zo zakopavo na ich vymenu za jednotlivé
akcie. Utite by bolo nespravne tvidiZze pokidl stanovy postup vymeny neupravia, nemoze
k nemu dojs. V praxi teda v zasade pb6jde vzdy o situaciu, kethnovy budda upravova
vydanie i vymenu hromadnych akcii, pred ich samatngydanim akcionarom. Iny postup
nemozno odpoxtit’.

Na druhej strane, zavery uvedenéllanky maju dolezité dopady pre pravne posudenie
platnosti hromadnych akcii vydanych bez zmienkyangvach. Domnievam sa, Ze v tejto
situécii by mal by déraz kladeny na pravnu istotu vlastnikov hromatingkcii a na prava
tretich os6b nadobudnuté v dobrej viere. Napokpripravovana rekodifikacia CZ ObZ
kladie déraz na tuto zasadu pred prisne formaiigticpristupom. Za zakladny princip stavia

slobodu konania 0s6b v obchodno-pravnycfatoch.

Vratme sa ale k vydavaniu hromadnych akcii. Stretla santotiz i s otazkowi vydanie
hromadnych akcii hri pri vzniku spolénosti, bez vydania jednotlivych akcii, je spravne.
Jedna skupina tvrdi; aby boli akcie platné je pgmié aby boli najskér riadne vydané ako
jednotlivé akcie a nasledne nahradené hromadnymiamk Druhd skupina tvrdi, Ze ak
stanovy v sulade so zdkonom obsahuju Specifikakdaii,aktoré spolénos’ vydava, mézu

zarove urcit, Ze spolénog’ uz pri svojom vzniku vydava hromadné akcie.

Na mieste je vSak posudenie inej zasadnej otazkyhr8madné akcie cennym papierom?
S touto otazkou som sa v davnejSej minulosti strefiri posudzovani dopadov aplikacie
devizovych predpisov na vyvoz hromadnych akcii (akonych papierov) do zahraia,
napr. za Gelom ich Uschovyi drzby.

CZ ZCP (ani CZ ObZ) nepouziva pojem ,hromadna dkeike pouziva iba pojem ,hromadna
listina“. Ak teda hovorime o hromadnych akciachceskej pravnej Uprave, pouzivame

nespravny pojem. Ide o hromadnu listinu, ktora adba ugité akcie.

Kazda odborna literatira na tému hromadnych ak@tma zakladny postulat, Ze hromadné

akcie nie su osobitnym druhom akcii.

Z povahy cennych papierov, ako noBateucitych prav, a z pravnej upravy CZ ZCP, ktory
neobsahuje taxativny vypet cennych papierov, mozno uzat¥prze hromadné akcie su

cennymi papiermi. Musia §gat’ naleZitosti usené CZ ObZ pre listinné akcie.
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Z hromadnych akcii vyplyvaju akcionarovi také igpéava, ako z jednotlivych akcii.
A navySe, akcionar ma pravo kedykek poZzadovg aby mu spolénog’ namiesto
hromadnych akcii vydala jednotlivé akcie.

Beruc do uvahy argumentaciu uvedenu vysSie (zasarisikovhailanku, gramaticky vyklad

CZ ObZ a dbraz na ochranu pravnej istoty, prav hadoutych v dobrej viere a slobodného
konania 0sdb v obchodno-pravnychtataoch) sa domnievam, Ze hromadné akcie je mozné
vyda’ uz pri vzniku spoldnosti bez toho, aby bolo potrebné vydagamotné akcie a tieto
potom nahradi hromadnymi. Posté ak stanovy budld presne Specifikdvaké akcie
spolanog’ vydava. S hromadnou akciou nadobuda akcionar ygathva spojené s akciami
danej spolonosti a nepochybne ma vzdy pravo pozadovgmenu hromadnej akcie za
jednotlivé akcie.

Pokid’ ide o vymenu za jednotlivé akcie, zakon nijak aisw@b neupravuje tento postup.
Uprava postupu by preto malatbgbsiahnuta v stanovach. V zdsade mozno odjyrize
¢im bude takyto postup upraveny podrobnejSie, typsite (Uprava by mala obsahdéva
pisomnu Ziadaso vymenu, povinnaspredlozi’ hromadné akcie, lehoty v ktorych k vymene
musi dojs a pod.). Z praktickych dévodov sa vSak nestiggm s nazorom uvedenym vo
vysSie citovanontlanku, Zze samotna listina hromadnej akcie by mdisabové postup
vymeny. DélezZité je tiez dodaze chybajuca Uprava postupu vymeny v stanovaaombhe
nijak zmart’ pravo akcionara na vymenu. V takom pripade saederwym musi vysporiatia
predstavenstvo spalposti tak, aby neboli nijak dotknuté prava akcien& aby bola
zachovana poziadavky zaobchatizza rovnakych podmienok so vSetkymi akcionarmi

rovnako.

Ak spolatnog’ vydala pri svojom vzniku len hromadné akcie, mnai zaklade Ziadosti
akcionara vydé jednotlivé akcie a vymetiimu ich. Prevezme pritom od neho hromadné
akcie. Nesmie sa staze akcionar bude mazarove i hromadné akcie ijednotlivé akcie.

Spdsobilo by to neistotu v prdvnychtehnoch.

Ak si akcionar Zela vymenicas’ akcii acag’ ponechd ako hromadné akcie, vyda mu
spolanog’ akcie a novd, upravenu hromadnu akciu. Tento postGZze by casty v pripade,
ak chce niekto previésbac¢ag’ svojich akcii nahradenych hromadnou akciou. CZ Z&R2
vyslovne stanovuje, Ze prava spojené s hromadnowwakemdzu by prevodom delené na

podiely.
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Pri vymieiani akcii a hromadnych akcii vznika prakticko-p@wtazka,co s vymenenymi
akciami. M6ze si ich spotmog’ poneché u seba pre pripad ich spatnej vymeny? Stretla som
sa s nazorom, Ze spolwg’ je povinna takéto akcie zi#, aby nedoSlo k duplicitnému
vydaniu akcii. Domnievam sa vSak, Ze takyto pasi®je spravny. Prave naopak. Spolos’

ma povinnos akcionarovi kedykivek hromadnu akciu vymehkea jednotlivé akcie. Je preto
opravnena takéto akcie u seba dr¥denovia predstavenstva potom zodpovedaju s odbornou
starostlivogsou (Eesky:s pé&i radného hospod@) za to, Zze zabrania akémukek zneuzitiu
drzanych akcii. Ak sa teda na akciach z formalrespe Wadiska né nezmenilo, nie je
potrebné ich pri spatnej vymene vydanova a zniit' pévodné. To vSak bude platien do
momentu prevodu hromadnej akcie na nového nadodiizdat/vedend situacia je potom
blizSie popisan& niZSie v tejto kapitole.

V komentari kéasti CZ ObZ o nadobudani vlastnych akcii autor@di® StenglovaCech,

KtiZ sa uvadza:

»Za nabyvani akcii nebo zatimnichdisielze povazovat-fpady, kdy spoknost vyrdiiuje své
akcie nebo zatimni listy za jiné své akcie nebdémmatlisty, nebo akcie ¢i zatimni listy
vracené spoknosti z tohoto dvodu pestanou byt platnymi akciemdi zatimnimi listy
spole’nosti, a proto je spot@ost nenize ani nabyvat. Jde zejména o ¥gmakcii @i zmené

jmenovité hodnoty akcii nebo jinych Giélajpsazenych na listinné akciifipspojeni nebo
Stepeni akcii, pi zmenée druhu, podoby nebo formy akgi¥i vyméné hromadné akcie za jiné
hromadné akcie nebo jednotlivé akcie, které nahrggunebo o vy@nu zatimnich list za

akcie nebo za jiné zatimnf list}f

Z citovaného textu vplyva zaver, Ze hromadn& akdevzdana spotmosti, sa vymenou za
jednotlivé akcie,¢i ind hromadnu akciu stdva neplatnou. To znameeratakl hromadnu
akciu nie je viac mozné pouzia to ani v pripade, ak by sa akcionar rozhodoVarpoziadé
spolanog’ o nahradenie svojich akcii hromadnou akciou bép,tde by doslo k akejKeek
zmene Vv jeho akcidch. Dostal by totiz z pravnehid’@du neplatnd hromadnu akciu. Preto je
spolanog’ povinna v kazdom pripade prevzatl hromadnu akititz

Citovany text vSak nehovori o ton, tento zaver ma platiaj v op&nej rovine. Tedagi
i odovzdané jednotlivé akcie sa ich vymenou za ladma akciu stavaju neplatnymi akciami.

Prakticky rozdiel vidim vtom, Ze pri hromadnej akzakon nepredpoklada jej opatovné

0 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 128 s.
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pouZitie (pretoZe spravidla pdjde o vymenu za jddréo akcie pri prevode iclkasti a na
ostavajucuwag’ akcii sa vyda nova hromadna akcia) na rozdieleahgtlivych akcii (kedy
vyslovne stanovuje opravnenie akcionara kedlygk pozZadové vymenu za hromadnu
akciu). Treba vSak doda Ze tak, ako prevzatie hromadnej akcie nie je hadanim
vlastnych akcii, rovnako nim nie je ani prevzagelnotlivych akcii pri ich vymene za

hromadnu akciu.

Uvedené otazky a stanoviskd maju svoju dolezitdiképiu v procese prevodu hromadnych

akcii.

Z praktického Kadiska je vydavanie hromadnych akcilwecasté.Casté su v3ak i obavy pri
prevodoch hromadnych akcii. Obavy vyplyvaju z pggypovahy hromadnych akcii, ktoré len
nahradzaju samotné akcie a z moznej duplicity ak@behu. Vyvstava otazka&j prevod

a nadobudnutie hromadnych akcii je riadnym prevodonmadobudnutim samotnych akcii

danej spolonosti?

Pokid su obavy nadobudd® zasadné (podmienené napr. histériou <poisti

a predchadzajucimi prevodmi akcii sp#iosti) je mozné odpotir, aby pred prevodom
akcii boli hromadné akcie vymenené za jednotliveieaka prevzaté hromadné akcie
spolanog’ou zntené. Predmetom prevodu potom budu jednotlivé ak@kyto postup vSak
mobze by prakticky nezvladnutiy pri ve’kom pate akcii. Nie je mozné vyda
a rubopisova tisice listinnych akcii. RieSenim by potom mohja predchadzajica premena
akcii, uskutéonena zmenou stanov, na akcie nizSiehétypa vySSou menovitou hodnotou,

alebo na zaknihované akcie.

Zakon prevod hromadnych akcii nijak newyje. Predpoklada ho, #e stanovuje, ze
prevodom nie je mozné prava spojené s hromadndinolis deli’ na podiely. Prevod
hromadnej akcie sa uskutaije rovnakym postupom, akoduje zakon pre prevod listinnych
akcii. Hromadna akcia bude spravidla Zni@ meno desky: na jméng. Na jej prevod sa
potom vyZaduje rubopis rovnako, ako na prevod jdoyoh listinnych akcii na meno. To
isté plati i pre zaloZné praveesky:zastavni pravpk hromadnym akciam.

V komentari k SK ObZ sa uvadza, Zeogi pravna Uprava osobitne nerieSi otazky prevodu
hromadnych akcii, domnievame sa, Ze ich pravnynréazide zavisieod druhu akcii, ktoré
nahradzaji“** Druhom akcii je v8ak len togi ide o akcie prioritné alebo kmevé.

Domnievam sa vSak, Ze tato charakteristika nier¢eigh prevod rozhodujuca. Pravny rezim

“1 Oveskova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005, s. 532.
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prevodu hromadnej akcie nebude zavisie do podoby a formy od akcii, ktoré nahradza, ale

uplatnia sa vyléne pravidla pre prevod listinnych akcii na meégsky:na jméng.

S obsahomt’alSieho komentara k SK ObZ potom nemoZzno Uplneasiihlked” uvadza, Zze
»druh, podoba a forma akcii, ktoré hromadna akci@naaza, je relevantna pre uplatnenie

prav viazucich sa k tymto akciam, pre prevod akgiod**?

KedZe SK ObZ vyslovne vyltuje, aby listinné akcie boli na daitel'a ¢esky:na majitel
a rovnako zavadza i novela CZ ObZ, budd hromadoi&akdy v podobe listinnej a forme na
meno ¢esky: na jméng, ato iv pripade, ak by mali nahradzaaknihované akcie na

dorwitel'a (esky:na majiteld.

Pokid’ ide o zmluvu o prevode akcii (kipnu zmluvu) jeggmetom by formalne mal By
vzdy prevod jednotlivych akcii (i v pripade, ak sahradené hromadnymi akciami). Prejav
vole stran musi smerotak jednotlivym akciam rovnako, ako su tieto Spdafiané
stanovami danej spaioosti. Titul prevodu teda bude ztiima jednotlivé akcie. Modus

prevodu (rubopis a odovzdanie) sa uskntgrostrednictvom hromadnych akcii.

,VzhWadom na to, Ze hromadna akcia sa nepovazuje zassamy druh akcie, v pripade
prevodu akcii, ktoré su nahradzané hromadnou akdade potrebné Specifikavkonkrétne

akcie, ktoré st nahradené hromadnou akeitu

Ak sa teda splnia vSetky ndlezitosti pri prevodenmeidnych akcii, bude prevod platny.
Nadobudatesa riadne stane akcionarom danej sfubsti.

Spolanog’ bude nasledne povinna na Ziatlo®veého akcionara vymehmu rubopisovanu
hromadna akciu za jednotlivé akcie. AvSak v takijagii (pri listinnych akciach na meno
(¢esky: na jménd) by za jediny spravny postup bolo mozné uzneydanie novych
jednotlivych akcii, ktoré budu zrniema meno nového akcionéra. V épam pripade by totiz
novy akcionar obdrzal akcie znejuce na meno povioalia&cionara, ale neobsahujuce rubopis
(pretozZe ten sa nachadza na hromadnych akciachy &laionar by sa tak mohol dostdo
problematickej situacie, ako preukézdastnictvo svojich akcii. V pripade listinnychcékna
dorwitela (Eesky: na maijitel¢ a zaknihovanych akcii, pri ktorych sa rubopis yraduje,

k uvedenej otazke prakticky neddjde.

2 patakyova, M. a kol. Obchodny zakonnik. Komerfamktualizované vydanie. Praha : C.H.Beck, 206854
3 Suchoza, J. a kol. Obchodny zakonnik a stvisiaegpisy. Komentar. Bratislava : Eurounion, 200B352.
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Domnievam sa, Ze zo strany spwlosti nem6ze défs k Ziadnym namietkam prevodu
hromadnych akcii a akcionar, ktory nadobudol hroméackcie, méze bez pochybnosti
uplatiova’ svoje prava v&é spolasnosti.

Situacia sa vSak moézZe zavazne skomplikpwk sa po prevode hromadnych akcii objavi
tretia osoba, ktora predlozenim pévodnych jedngtlivakcii tvrdi, Ze je to prave ona, kto je
akcionarom spolinosti. Toto sU obavy, ktoré vedu nadobutiawek neddvere v hromadné
akcie. Ak by sme pd@ vysSie uvedeného prijali zaver, Ze ako nahleoalkéi odovzda
spolanosti akcie na vymenu za hromadné akcie stavajédseotlivé akcie neplatnymi, bol
by tym problém na prvy pdhad vyrieSeny. Ak teda niekto preukaze riadnu hramaakciu,

z povahy jej existencie vyplyva, Ze akékek jednotlivé akcie nie su platné. LenZe podvodné
konanie tretich os6b mbZze thieopainu povahu. Tretia osoba bude preukaZalrZbu riadnej
hromadnej akcie v spore s nadobutiate jednotlivych akcii. Domnievam sa, Ze ide o otazk
natdko zasadnu, Ze poKiazakon vyslovne neustanovuje neplathofednotlivych
odovzdanych akcii, nemodZzu tbypovazované za neplatné len z dévodu, Ze ich nahrad
hromadna akcia. Jej funkcia je totizédsna. Uvedeny zaver by teda platil len do momentu,
kedy si hromadnu akciu za jednotlivé akcie chce enthnovy akcionar. Ké&ze zakon na
taku situaciu nijako nemysli, je Ulohou predstatemspol@nosti a akcionara vyrieSidanu
situaciu. Potrebné teda bude vydaadobudatvi hromadnej akcie nové akcie na meno
(¢esky: na jméng, napr. z dévodu zmeny formalno-pravnych nélekitaslajov na listine

akcie a dodrzatak postup, ako pri premene akcii.

Akékol'vek rozporovanie nadobudnutia hromadnych akciiteanyg tretej osoby by spdsobilo
pravne vady predmetu prevodu (t.j. kipnej zmluwy)ssivisiacimi zakonnymi (a pripadne
i dojednanymi zmluvnymi) désledkami. Do uvahy byexk iného prichddzala najma ndhrada
Skody a v neposlednom rade itrestnopravna zodpm#edpri preukazani podvodného

konania niektorych zo zastnenych stran.

Zaverom mozno len zhrij Zze pravna Uprava hromadnych akcii je Hedostrohd, Ze
v mnohych pripadoch neponuka Ziadne rieSenie vaitgrsituacie. To je potom ponechané
na rieSeni spotmog’ou (jej predstavenstvom) a akcionarmi pri zachovwakiadnych zasad

ochrany prav akcionarov, dobrej viery tretich oadimovinnosti predstavenstva spmiosti.

Pri nadobudani hromadnych akcii bude potom potrebae nez inokedy posudlihistoriu
spolanosti a prevodov akcii a postianieru dévery v obchodného partnera a mieru pravneh
rizika spojeného s nadobudnutim hromadnych akcii.
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4 OBMEDZENIE PREVODITE ENOSTI AKCIi

4.1 Pravna Uprava obmedzenia prevodi#nosti akcii

,Omezeni gevoditelnosti akcii byva doktrinou ozoaano jako vinkulace**

Obz pripu¥a, aby bola obmedzena prevotites’ akcii na meno &sky: na jméndg.
Nepripu§a vSak, aby bola ich prevoditos’ Uplne vylena, ¢im by sa zmaril ich
ekonomicky el a naruSila zakladna zloZzka vlastnickeho pravadisponendi Prejavuje sa
tak kapitalovy charakter akciovej spohmsti, kedy je predpoklad, Ze akcionar ma viac
ekonomicky, ako osobny zaujem né&asti v spolonosti (i ke’ samozrejme, ani ten nie je
vyla¢eny). Uvedené zaklada diké rozdiely v pravnej Uprave akciovych spiiosti

a spol@nosti s rdenim obmedzenym, v ktorych sa viac prejavuje péisgn substréat,
ktoreho dbsledkom je i moznbsiplného zamedzenia prevoditesti obchodnych podielov,

na rozdiel od akcii.

Kritérium moznosti obmedzenia prevodiesti akcii na meno¢ésky: na jménd pretrvava

bez offadu na to¢i méa akcia listinn( alebo zaknihovant podébu.

Obmedzenie prevoditeosti akcii je pomernéasto vyuzivané v akciovych spofmstiach,
v ktorych akcionari kladu déraz na personalne zi@espol@énikov achcu m@ pod
kontrolou kto sa stava akcionarom ich sgalosti a medzi kym dochadza k prevodom akcii.
Ide o ugity spdsob ochrany akcionarskych praveldm uvedeného je v &gisnej dobe&asto
i ochrana proti nepriatskym prevzatiam spotoosti a proti vniknutiu neziaduceho akcionara

(napriklad predstavujticeho priamu obchodnt konlaivetianej spolénosti)*°

Pokid’ spol@nog’ vydala akcie vo forme na daiitel'a (esky:na majitel, nie je mozné ich
prevodit¢nog’ ani obmedazi, ani vyl&it. Takéto akcie sdastejSie pouzivaju pri emisiach,

“ Cerné, S. Obchodni pravo. Akciova spamiest. 3. diel, Praha : ASPI, 2006, s. 138.
*5 Cernd, S. Obchodni pravo. Akciova samiest. 3. diel, Praha : ASPI, 2006, s. 138.

*% Pre zaujimavasuvadzam priklad z franctzskej legislativy, kde gsebitny druh obchodnej spetwsti, pre
tzv. zjednoduSenu spainog’ na akcie (francizskyBociété par action simpli fi¢ge mozné spoknog’ uzavrie’
urcitymi klauzulami obsiahnutymi v jej vnatornych dokentov. Ide najma o klauzuly umoguice stanovi
neprevoditénos’ akcii az na desarokov, predchadzajlci suhlas s prevodom akciibalpredkupné pravo.
Dokonca je mozné neprevodit®g’ akcii diferencova a stanow ju len pre uity okruh akcionarov, alebo
vylUéit z nadobudatev akcii utité osoby, ako napr. konkurentov spsiosti, alebo vyldit prevody akcii
medzi akcionarmi, aby sa nenaruSilo rozloZzenie Sil.uvedenymi obmedzeniami musia suhlagsetci
spolanici. Prevody akcii v rozpore s nimi st neplatrémysle zakonného ustanovenia. ViatlankuCerna, S.
Francouzsky zakon o modernizaci ekonomiky usiopd fungovani zjednodusSené spwlesti na akcie.
Obchodripravni revue. 8/2009.
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ktoré sa obchoduju na regulovanych trhoch cennyabpiegpov. V takom pripade,

obmedzenie prevoditrosti akcii sposobilo zabranenie celéntala ich obchodovat®osti.

by

Podmienkou platného &itného obmedzenia prevoditesti akcii je zodpovedajuce

ustanovenie stanov spolwosti, ktoré musi kv stulade so zakonnou Upravou obsiahnutou

v ObZ.

Uvedené zaklady je mozné rovnako aplikbvak nacesku, ako i slovensku pravnu Gpravu.

Zakladny princip je v oboch pripadoch rovnaky. Av8atailna pravna Gprava tohto prin
je odlisna a&o viac, vedie k odlisSnym dosledkom a zaverom gragikacii. V tejto oblasti
o0 to viac zobrazuje charakt&esko-slovenskej pravnej komparatistiky, kedy rowynpknci

vedie k celkom odliSnym pravnym zaverom.

cipu
sa

p

CESKA PRAVNA UPRAVA
.8 156

akcii jednal v dobré v&. Osoba, ktera taktdevedla akcie na jméno, odpovida za Skodu, ktecha dhivodu
vznikla. Je-li gevod akcii na jméno podn#im souhlasem organu spéfesti, smlouva o igvodu akci
nemiZze nabyt dinnosti dive, nez tento organ &l souhlas, nestanovi-li smlouva jinouith. Nenabude-|

stanovy podmini ffevoditelnost akcie na jméno souhlasetkterého organu spaiaosti, mohou téz dit, v
jakych pipadech a za jakych podminek je tento organ powvinklit k pievodu souhlas, pdjpac v jakych
piipadech je povinen gtkni souhlasu odmitnout. Jestlize tento organ camitklit souhlas k pevodu akcig
na jméno v fipadech, kdy podle stanov nebyl povinerladi souhlasu odmitnout, je sp&test povinna n
Zadost akcion# tuto akcii odkoupit za cendimérenou jejich hodneét Jestlize fislusny organ spod@osti
nerozhodne do dvou dsial od doréeni Zadosti, plati, Ze byl souhlasélesh. Pravo na odkoupeni akcie

jinak zanika. Pro postugipuzavirani smlouvy o koupi akcii platfiméiens ustanoveni § 186a odst. 6."

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
.8 156

prevoditénog’ akcii na meno sthlasom spéhosti, musia ustanaiaj dovody, pre ktoré moze spdims’

sthlas udeleny. Spainog’ zodpoveda za Skodu, ktoréd vznikne akcionarovi §emim tychto povinnosti a

hodnote;pri ur éeni primeranej ceny sa primerane pouZzije ustanoveai§ 218j ods. 4Pravo na odkupen
akcie moze akcionar uplathdo jedného mesiaca odaal dor@enia odmietnutia sthlasu na prevod ak
inak toto pravo zanikd. Prevodites’ akcii, ktoré boli prijaté na obchodovanie na regahom trhu
nemozno obmedzi

§ 218]

(4) Hodnota primeraného f@’ného protiplnenia musi byréena v rovnakej vyske za kazdu akciugpm

(4) Stanovy mohou omezit, nikoliv vSak vyl prevoditelnost akcii na jméno. Nejsou-li spiy podminky
pro pevod akcii na jméno Bené stanovami, je smlouva éepodu &chto akcii neplatnd, ledaze nabyvatel

smlouva dinnosti do ¥ mésial od uzaveni, mize kterykoliv z dastniki od smlouvy odstoupit. Jestlize

uplatnit do jednoho #sice ode dne, vémz bylo akcion& dorweno odmitnuti souhlasu $gvodem akcie,

(9) Stanovy mdzu obmedzi nie vSak vyldit prevodit¢énog’ akcii na meno. Ak stanovy podmien

odmietn®’ udelenie suhlasu a lehotu, v ktorej je spoti®’ povinna rozhodnfl o Ziadosti akcionara na
udelenie suhlasu a ozné&mioto rozhodnutie akcionarovi. O udeleni suhlasupnavod akcii na meno
rozhoduje predstavenstvo, ak stanovy tejir inak. Rozhodnutie spalnosti o udeleni alebo neudeleni
suhlasu akcionarovi na prevod akcii oznami spuda” akcionarovi v pisomnej forme. Ak prisluSny organ
spolainosti nerozhodne o Ziadosti akcionara o udelertidast v lehote ustanovenej stanovami, plati, Ze bol

pripade neudelenia sihlasu je zatopevinna na ziadd'sakcionara tieto akcie odkdpza cenu primerand igh

55
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primerané pgazné protiplnenie nesmie thgarove nizSie ako
a) najvyssie protiplnenie poskytnuté jednotlivynt@menym akcionarom za rovnakui akciu,
b) hodnotaiistého obchodného imania pripadajdca na jednu atainovena pda poslednej riadnejctovnej

zavierky vyhotovenej pred vyhotovenim navrhu zmluegplynuti alebo zmluvy o zZléni spolénosti
zvySena o hodnotu nehmotného majetku nevykazovanétisahe wislent nezavislym expertom,

c) priemerny kurz akcii spotoosti, ktoré sa podiaji na zldeni alebo splynuti a ktorych akcie |su
obchodované na regulovanom trhu, dosiahnuty naebcennych papierov za poslednych 12 mesiacov |pred
uloZenim navrhu zmluvy o zténi alebo zmluvy o splynuti spétwosti do zbierky listirt:

Ako uZ bolo spomenuté, obmedzenie prevddibsti akcii musia obsahovatanovy. Stretla
som sa s namietkou, Ze pdk@oslo pri prijimani stanowj pri prijimani zmeny stanov (ktora
zaviedla obmedzenie prevoditesti akcii) k nedostatkom pri hlasovani na valnom
zhromazdeni (napriklad, Ze za prijatie stand@v, ich zmeny, nehlasovala potrebna
kvalifikovana v#&Sina akcionarov), nedoslo k plathému obmedzeniwaalie’'nosti akcii

a tieto je teda mozné prevad4sez obmedzenia. S tymto nazorom nie je mozné sitihksko

je blizSie rozpracované v kapitole o neplatnostiasenia valného zhromazdenia, pélsad
nevyslovi neplatnastakéhoto uznesenia, je treba ho povaZ@aplatné (a to bez pochyby
v pripadoch formalnych, procesnych vad konania éadnzhromazdenia Heprijaté znenie
stanov nie je v rozpore s kogentnym ustanovenim)ObZtakom pripade je teda potrebné

povazovd prevoditénod’ akcii za obmedzend.

4.2 Obmedzenie prevoditBnosti akcii suhlasom organu spoknosti

Prevodit&nogs’ akcii méze by obmedzena suhlasom organu spotsti (v pripade SK ObZ,
suhlasom samotnej spohlwsti). Spravidla pbjde o predstavenstvo sfdsti, alebo valné
zhromazdenie ¢esky: valnou hromaduy ObZ pripuga iiny sposob obmedzenia
prevoditénosti akcii (stanovenim podmienky; samozrejme nistsb podmienku zakonom

dovolend, moZnu a &itd), v praxi sa véak s nim stretneme viac meregjioele?’

47V literatire sa e$te uvadza otdzka viacnasobndiniEnenosti prevodu @&@sového obmedzenia suhlasu.
Viacnasobna podmienerto®y vznikla v pripade, Zze organ spiiosti sice suhlas udelil, pre prevod vSak
stanovil podmienky, ktoré sa pre prevod v stanov@ebyskytuju. Takou podmienkou by napr. mohla’,lze
akcionar sice mbze previkakcie na tretiu osobu, musi vSak najskér Gplnatspth emisny kurz. Poklaorgan
spolainosti sthlas udeli, na formulovanf@lSich podmienok nie je viac miesto. Prevod alaiuskuténuje so
sthlasom organu spdloosti, nie za podmienok stanovenych takymto suntas®okid ide ocasové
obmedzenie suhlasu, Backa, L. wlanku Prevodittnog’ obchodného podielu, ag’, uverejnenom v Bulletine
slovenskej advokacie 1-2/2009 uvadza, Ze je otaziiez okruhu podmienok nie je moznédgnit’ tie, ktorych
uréenie organom spoimosti je mozné. Suhlas organu sgolosti, ktory je udeleny len na istd dobu méze&’ ma
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Pod’a CZ ObZ stanovy mé6zu tit pripady, kedy suhlas udeleny musf layebo kedy naopak
udeleny nebude. Na rozdiel od tejto dispozitivn@jatry SK ObZ stanovuje, Ze ak stanovy
podmienia prevod akcii suhlasom spmlosti, musia zaroveurit dévody, pre ktoré moze
spolanog’ suhlas odmietrtu MézZe sa zdg Ze tato Uprava viac chrani akcionarov a dava
V&Siu pravnu istotu a predvidéites’ udd’ovania suhlasu ne&eska pravna Uprava, piad
ktorej méze by vyluéne na véli organu, ktory o suhlase rozhoddjeho udeli alebo nie.
Urc¢enie podmienok pre odmietnutie suhlasu je kogenpuiimdavkou zakona. Bez uvedenia

doévodov v stanovach je obmedzenie prevdidibsti akcii sihlasom spaioosti neplatné®

Uvedena poZiadavka bola do SK ObZ zavedena nov@iomou od 1.1.2002. Ustanovenia
stanov, ktoré obmedzovali prevodites’ akcii a neobsahovali dévody, pre ktoré mozZno
suhlas odmietrty stratili (€innog’ou novely platnas

Mohlo by sa zd§ Ze Uprava SK ObZ lepSie rieSi uvedenu problematikvsak nie je to
Uplne tak. Vysledkom su rozsiahle diskusie na tétauje dostaténym ukenim takého
dévodu pre odmietnutie suhlasu spwlosti s prevodom akcii. Posudzuju sa poziadavky na
dostat@éni ugitost, objektivnog a predvidatnog’ takychto dévodov. Specidlne bola
v slovenskej praxi judikovana otazkyj napriklad ,zaujmy spoknosti“, nijak blizSie
neSpecifikované, su takymto platnym dévodom v zmyslkona. V kongom désledku totiz
vzdy bude zavistt od posudzovania organu spitosti a od jeho Mmého uvazenia
a rozhodovania. Treba vSak ddédde ak by stanovenie dévodov nebolo dosgtstourité
(alebo by iSlo o dévod, ktory by odporoval zakoeba dobrym mravom) iSlo by o dévod
neplatny a tym by bola porusena kogentna poziadaekabmedzenie prevoditeosti akcii
suhlasom spolmosti a také akcie by bolo potrebné pova¥ameneobmedzene prevodité.
BliZSie je otazka pravnej povahy dévodov pre odmige suhlasu rozpracovana v Kazuistike

. tejto kapitoly.

Délezité je tiez poukarana to, Zze rovnako kogentnou poziadavkou SK Obaly, stanovy
uréovali lehotu, v ktorej je spotmog’ povinnd rozhodnil o Ziadosti akcionara a lehotu,
v ktorej mu musi toto rozhodnutie ozn&mPri nedostatku denia leh6t, by obmedzenie

prevoditénosti akcii obsiahnuté v stanovach nebolo platnée.

nemaly vyznam v situaciach, Kge uddovany vopred. Bezasovej limitacie by totiz mohlo d&jk uzavretiu
zmluvy o prevode aj po takottasovom odstupe od udelenia suhlasu, po ktorom ¢gnospolonosti uz takyto
suhlas neudelil. Respektive, by sa zmenili podmjigmie jeho udelenie. Pripustenie ,terminovanychlasidv”
by tak bolo v zaujme dodrzania zasady pravnejysiqtotreby zabezpenia vnutornej stability v spataosti.

8§ 39 SK OZ: Neplatny je pravny Gkon, ktory svojim obsahom aléelom odporuje zakonu alebo ho
obchadza alebo sa gfidobrym mravomi
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Obz dalej stanovuje nevyvrétital domnienku, Ze poWiaprisluSny organ nerozhodne
o Ziadosti akcionara o udelenie suhlasu s prevoptr akcii v stanovenej lehote plati, Ze
suhlas bol udeleny. Ide o ochranu akcionara a mle pred nekonanim spdlmwsti a jej
organov. Ak teda spotmog’, alebo jej organ, ma zaujem, aby k prevodu akedoslo, je
potrebné, aby bolo o tom pdine rozhodnuté. Aby nebolo pochyb o jeho vyjadrerdlo by
byt rozhodnutie obsiahnuté v zapisnidegky: v zapis) z rokovania organu spalposti.

V opainom pripade by mohlo ByzloZité dokazovig Ze bol suhlas odmietnuty. Domnievam
sa, ze dbkazné bremeno by v takom pripade lezaspala:nosti, ktora by musela preukdza
Ze suhlas s prevodom akcii nebol dany. Nadobildatesa povazoval za dobromyeého,
pokid’ by spol@nogd’ nepreukazala opak. Kée akékdivek pochybnosti pri prevodoch akcii
mavaju zavazné dbésledky na uptatanie akcionarskych prav a vyvolavaju pochybnosti
u vSetkych z@astnenych, vratane spoétwsti, je potrebné v plnej miere venévaozornos

riadnemu dodrZaniu vSetkych podmienok pre prevail dktoré stanovuje zakon.

4.3 D6sledky poruSenia obmedzenia prevoditaeosti akcii

CZ ObZ stanovuje, Ze poKianie su splnené podmienky uvedené pre prevod glkcigky
prevod neplatnyDalej viak dodava, Ze prevod neplatny nie je, gokiadobudate konal

v dobrej viere.

Sankcia neplatnosti prevodu akcii pri poruSeni abragria ich prevodit@mosti je logickym
dosledkom konania vrozpore so zakoffomDana sankcia sa potom nespdja ani tak
s poruSenim stanov, ako s porusenim zakonnej po#sngganovenej v § 156 ods. 4 CZ ObZ.
Pokid’ by totiz CZ ObZ neobsahoval dovetok o dobrej vidrel by kazdy taky prevod

neplatny.

Dbkazné bremeno otom, Ze nadobublatekonal v dobrej viere nesie osoba, ktord sa
neplatnosti prevodu dovolava. Stenglova tieZz uvAdeautitym nedostatkom tejto pravnej
apravy je, Ze zakon neustanovuje predpoklad dateey v pripade pochybnost.

49§ 39 CZ OZ: Neplatny je pravni Gkon, ktery svym obsahem nebteth odporuje zakonu nebo jej obchazi
anebo se fi¢i dobrym mraym.”

0 Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHorffikonik. Koment4 10., podstatne roz$irené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 523 s.
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Dokazovanie dobrej vieryj absencie dobrej viery, je i problematické. V praxi to mbze
znameng, Ze bude nemozné dok@z&e nadobudafenekonal v dobrej viere. D6kaznym
prostriedkom je otazka&j nadobudatiévedel, alebo mohol vedigZe prevoditEnog’ akcii je
obmedzena. Tato otazka sa vSak nespaja sdiymy bol (alebo mohol ) znamy obsah
stanov spolénosti, akoby sa mohlo zflaObmedzenie prevoditeosti akcii sa totiz zapisuje
do obchodného registra. Posudenie dobrej viery mathtda potom zavisi od tohcii
obmedzenie prevoditeosti akcii v danongase bolo, alebo nebolo zapisané do obchodného
registra. V pripade, ak zapisané bolo, nebudé€ dobre mozné dovolavesa bezdalSieho
dobrej viery nadobuddta. Otazka dobrej viery by vSak vzdy malatnssoje objektivne, ale

i subjektivne posudenie.

Na rozdiel od uvedeného, SK ObZ vyslovne nestamosapkciu za nedodrZzanie uvedenych
podmienok prevodu akcii. Domnievam sa preto, Zzanocth pripade je potrebné aplikéva
vSeobecné ustanovenia SK OZ. Taky prevod by babmoneplatny z dévodu rozporu so
zakonom poth § 39 SK OZ. NavySe SK Obz ani nijak nerozliSujedzi désledkami
porusenia obmedzenia prevodu akcii suhlasom pregisttva a inou podmienkou (ako je to
v pripade CZ ObZ). Inou podmienkou obmedzenia pigginosti sa ani daleka nezaobera
v takom rozsahu, ako CZ ObZ.

CZ Obz stanovuje, Ze poKige podmienkou prevodu akcii suhlas organu Sjraleti,
nenadobudne zmluva o prevodéninos’ skér, nez je taky suhlas udeleny. Toto ustanovenie
znamena mozndszhojenia nedostatku prevodu akcii. Uzatvorenieuzmlo prevode akcii
bez suhlasu organu spofmsti, ktorym je prevod pdd stanov obmedzeny, nespdsobuje
absolutnu neplatnésprevodu akcii. Domnievam sa, Ze je i Specidlnotavgu prvej vety

o dobrej viere nadobuddte Taky dodatény suhlas méze teda zhbjinadobudatéa, ktory
nekonal v dobrej viere. Zaujem CZ ObZ je v tomtippde postavina prvé miesto pravnu
ochranu nadobuddia akcii. Domnievam sa, Zze SK ObZ pri tejto pravipggpve postavil skor

d6raz na ochranu spdlaosti. Uvedené je podrobnejSie rozpracované nizSie.

Velmi doélezitym, z najr6znejSich dbévodov, jecemie momentu dinnosti prevodu akcii.
Otazkou moze ky kto je opravneny uplabva’ prava akcionara v obdobi medzi prevodom
akcii a suhlasom organu spahosti. Tato otazka mdze bHypojena i s deovym efektom.
Prevod akcii a jeho doda&tma &innos” mozu totiz lezé v dvoch rozdielnych zd@vacich
obdobiach. Medzi verejndsu je zauZivané, Ze k prevodu listinnych akcii raen¢esky:na
jméng dochéadza ich rubopisom a odovzdanim¢3itdou sa nadobudatelia domnievaja, Ze pre

platné a Ginné nadobudnutie akcii existuju iba tieto dve paky. O to viac su potom
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prekvapeni, Ze existuju eSte osobitne, Specialfagy pravnej Upravy, kedy préianos’
prevodu akcii je potrebné spfni’alSiu podmienku. Tak, ako je to i vtomto pripaBekid
nenastane dinnog’ prevodu akcii v zmysle Specialnej Gpravy, nie jezmé nadobudate
povazovd za akcionara spotaosti. Rovnako nie je mozné, aby ho sgol’ zapisala do
zoznamu akcionarov. Nema napriklad ani pravo naleindu. Otazkati by bol pri jej prijati
dobromysény alebo nie, suvisi rovnako s vysSie posudenouadolierou pri nadobudani
akcii. Nemdze teda daimnosti prevodu akcii vykomwaziadne akcionarske prava. Nemb6ze sa
z&astnt’” valného zhromazdenia. Jeho hlasovanie by boloatregl Domnievam sa, Ze
v danej situacii by si prevodca a nadobubaedpovedali navzjom za pripadnu Skodu. CZ
ObZ obsahuje moznt®dstupi’ od zmluvy o prevode akcii, ak dany stav trva teismce. Ide

v3ak len 0 moZznasa uvedené medziobdobie mbéze trpamerne dlho.

Takéto medziobdobie je rovnako neziaduce ipre saimnspol@énos’. Voditkom pre jej

postup v takej situacii méze Hynasledovné stanovisko z odbornej literatary.

. ... Z legitimani funkce akcie jako cenného papiru Ize dovodizpda, Ze akciova spdleost
neni povinna pro d¢ely pipuseni casti akcion@e na valné hromadzkoumat, zda osoba
vedena v evidenci zaknihovanych cennych gapnozhodnému dni jako akciohd osoba,
ktera pedlozila listinné akcie na majitele, je skirié viastnikemdchto akcii. Jestlize vSak
spole’nost neni v dobré ké, tedy vi, nebo je ji prokazano, Ze tato osobatnikem
predkladanych akciéi akcii evidovanych na jejimctu vlastnika neni, neide takové oseb

umoznit vykon akcionékych prav>*

Z uvedeného vyplyva, Ze ak by sa i nadobutpteukazoval v& spola:nosti rubopisovanou
akciou, spolgnog’ nie je povinna vystupovavoci nemu ako voi akcionarovi v pripade, ak
vie, Ze k prevodu akcii doslo bez suhlasu jej geadsstva.

| ked sa uvedené zavery mdzu gdaepochybné, stretla som sa s pripadom, kedy bola
spolanog’ Zalovana z dévodu, Ze nevykonala zapis nadobimlagkcii do zoznamu
akcionarov z dévodu, Ze vedela otom, Ze ktomutevqguu akcii doSlo bez suhlasu

predstavenstva. K tejto problematike sa vyjadriMyfssi sad uz v roku 1925 (najmé v zavere

uvedeného citatu).

.-~ NejvySSi soud v rozhodnuti R 11 92/25 ze dne 128,18ublikovaném ve sbirce Vazny pod
¢. 4873 dovodil, Ze ,vlastniky akcii proti spab®sti nejsou osoby, které ve skuiasti

°1 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 116 s.

86



vlastniky akcii byti festaly, tebas byly jest v knize akcii zapsany”, a uzal, Ze vi-li
akciova spolénost, Ze osoba zapsana v seznamu akéionéni vlastnikem akcii a ze zapis
v seznamu akciorié neodpovida skuteosti, nenize se dovolaval. 223 acl. 183 obecného
zakonika obchodného, ktery stanovi, Ze vdporke spolénosti se povaZzuji za vlastniky akcii
jen ti, kdo jako takovi jsou pozieni v akciové knize (dnes seznam akdaidndale musi
prihlédnout ke stavu, ktery je ji znamy, zejména hewmspravného zapisu vyuZzit k gjm

skutenych akcion#i.“>?

SK ObZ neobsahuje moznosdodaténého suhlasu spalnosti s prevodom akcii.
Z uvedeného je potom mozné vyvibtkn taky zaver, Ze suhlas spaiosti s prevodom akcii
musi by dany vopred. Uzatvorenie zmluvy o prevode akcit séhlasu spolmosti je
absolutne neplatné. Dodatty suhlas tuto situaciu zhtjineméze. O to viac potom musia
platit zavery o nemoznosti vykonu akcionarskych prav badatéom uvedené vysSie.
Uvedeny zaver podporuje i gramaticky vyklad SK OBtz v ustanoveniach o spdélwosti

s rkenim obmedzenym uvadza, Zéinky prevodu obchodného podielu nastavajivo
spolanosti odo da dorkenia zmluvy o prevode obchodného podielu spudsti (ak
nenastanu az s neskorsaiindog’ou zmluvy) nie vSak skor, nez valné zhromazdenstowy
suhlas s prevodom obchodného podielu, akl'aarhkona alebo spaenskej zmluvy sa

takyto suhlas vyZaduje.

Pokid’ ide o neplatnas prevodu akcii z dévodu neudelenia suhlasu, stretlm sa so
situaciou kedy spotmog’ z dévodu pochybnosti, koho ma zapis® zoznamu akcionarov
aumozni mu (ag na valnych zhromazdeniach, podala na sudowaciu Zalobu

o neplatnosti prevodu akcii. V zmysle procesnycledpisov je podmienkou UspeSnosti
uréovacej zaloby preukazania pravneho zaujmu rnirneplatnosti prevodu akcii. Bolo
mozné si myslig Ze takymto dostatoym dévodom na preukazanie pravneho zaujmu je
plnenie zakonnej povinnosti spoéfwsti zapisénového akcionara do zoznamu akcionarov a
vyrieSenie otazky, kto ma na valnom zhromazdeniomgka prava akcionara. V odbornej
literatire sa uvadza, Ze pravnym zaujmom m@ rgjma predidene Zalobe na plnenie. Na
rovnakom sude bola podana izZaloba nadoblidatkcii, ktory sa domahal splnenia
povinnosti spoldnosti zapisé ho do zoznamu akcionarov. Okresny sud vSak v danom
pripade napriek vysSie uvedenému rozhodol, Ze dowasu posiajuce a Zalobu zamietol

pre nepreukazanie pravneho zaujmu spubsti.

%2 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 112 s.
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Otazka, kto je akcionarom spotwsti pri pochybnostiach o prevode akcii, zostala
nezodpovedana. Takato situicia vndSa do Zivoteomdu@v a spoknosti zavaznu pravnu
neistotu. Jedinou cestou zabranenia jej vznikuatanp javi prijatie jednozriéaej zakonnej

Upravy tak, ako je obsiahnuta v CZ ObZ.

4.4 Predkupné pravo na akcie

Stretla som sa s otazkou tykajucou sa pravnej popaddkupného prava pri prevode akcii.
Predkupné pravo moéze thyzrejme jednou ztych inych podmienok obmedzenia
prevoditénosti akcii, ktord ma na mysli predmetna pravnaauar Ako jav v spolénostiach

je ve’mi casté. Stanovisko odbornej literatiry na otazku, akdoli dosledky nedodrzania
predkupného prava obsiahnutého v stanovach prodesekcii, je jednoziaé. Taky prevod
akcii je neplatny. Dodavam, Ze zrejme neplatnyl’pagvodného ustanovenia predmetného
paragrafu, t.j. len pokfaplati, Ze nadobuddtenekonal v dobrej viere. Ponuka sa otazka,
mozno aplikové i ustanovenie o odlozenetitinosti a teda o zhojeni tohto stavu pm@tvrtej
vety 8§ 156 ods. 4 CZ ObZ. Mozno situaciu ztioipdaténym vzdanim sa predkupného prava
opravnenymi osobami? Zazehnalo by to i pochybrmdobrej viere nadobuddige? Ak by
opravnend osoba dodai® vyjadrila svoju vEu, Ze nema zaujem predkupné pravo wuzi
mala by tym by situacia zhojen&. AvSak gramaticky vyklad CZ Obkyto zaver neprip(ig.
Vyslovne totiz hovori o odloZzenejcimnosti a dodat@nom zhojeni iba v pripade suhlasu

organu spolénosti.

Porusenim predkupného prava teda nedéjde k platpéevodu akcii. A to ani v pripade, ak
sa nadobudafepreukazuje drzbou akcii, ako je uvedené nizSietovanom rozhodnuti
NajvyssSieho sadu.

»V rozhodnuti NejvysSiho soudu ze dne 6.9.200@nsi32 Cdo 901/99, ve kterém tento soud
dovodil, Ze z povahy dokonalého cenného papiruyvgplze legitimuje svého majitele
k vykonu prav s nim spojenych a Ze begllpZeni cenného papidi vypisu z dtu majitele

(popripack registru emitenta) nelze pravo spojené s cennypir@a vykonat. Osobu, ktera
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neni majitelem cenného papiru, vSak cenny papfo tiggjitimovat nerize, by i by byla jeho

neopravenym drzitelent>?

V pripadoch poruSenia predkupného prava moze tbyo zistenie pre spatoos’ ovda
problematickejSie, nez je to vo vySSie popisanydipaoloch porusenia obmedzenia
prevoditénosti akcii suhlasom organu sp&tosti. Lenze tato skutaos’ nemeni ni na tom,

Ze osobu, ktora nesplnila vSetky zakonné poziadawkynadobudnutie akcii, nembdze za
vlastnika takych akcii legitimovaani drzba (hoci i riadne rubopisovanych) akcii.

Ak by sme si rovnaku otazku o désledkoch poruseréalkupného prava polozili ptal SK
Obz, ataleka by nebola odpodetak jednozn&na. SK ObZ v § 156 ods. 9 nehovori o ingj
podmienke prevodu akcii, nez je suhlas spodsti. Domnievam sa preto, Ze ak by aj stanovy
obsahovali predkupné pravo, jeho nedodrzanie nem@&erovnaké pravne doésledky, ako

neudelenie suhlasu spoétmg’ou.

Pre slovenskd pravnu Upravu je na mieste diskuSiaporuSenie predkupného prava
obsiahnutého v stanovach spdsobuje absolitnu neglgirevodu akcii poith § 39 SK OZ,
alebo spbsobuje len désledky, ako pri poruSeni wnélno predkupného prava gad§ 603
ods. 3 SK OZ.

Domnievam sa, Ze pre zaujatie stanoviska k tefiaka, je tieZ rozhodujuce vysporiadanie sa
s tym, ¢i predkupné pravo k akciam ma charakter zmluvnétheho vecného predkupného

prava. BliZSie rozpracovanie je uvedené v Kazustikejto kapitoly.

V ¢lanku uverejnenom v Bulletine slovenskej advokémigorka uvadza, Zeokrem inych,
sporna je ajotdzka moznosti dojednania predkupngtéva k obchodnému podielu ako
prava s ,vecnymi dinkami“, teda prava spojeného s obchodnym podielktorého kazdy
majite’ je povinny prevadzany obchodny podiel najprv pandikpravnenym osobambDalej
tiez uvadza: NavySe pri otazke pripustenia dojednania predkupnghava s ,vecnymi
Ucinkami* k obchodnému podielu treba osobitne /aoimi, ¢i predkupné pravo nebolo
dojednané v spolenskej zmluve. V takom pripade totiz nemozno angowvee ani tym, Ze
by bolo prili§ prisne aplikovanasledky poruSenia predkupného prava na osobktara bol

taky obchodny podiel prevedeny, ale existenciukpedého prava nemohla zistP*

3 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokenosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 110 s.

** Baitacka, L. Prevodif®og’ obchodného podielu. Bulletin slovenskej advokéati/2009.
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Na problematiku predkupného prava pontka odgoehodnutie Najvy3sieho studieskej
republiky, sp. zn. 29 Cdo 2811/99. Pre pripad pdavobchodného podielu v spotmsti
s rkenim obmedzenym sa v rozhodnuti uvad®odminka pednostni nabidky obchodniho
podilu ostatnim spod@ikim je objektivni podminkou opréim pevést obchodni podil na
treti osobu, tedy opravni, které niZze zalozit pouze spdknska smlouva. Neni-li tato

podminka spléna, nelze obchodni podil ngeti osobu platé prevést’

Potrebné je vSak dotlaze uvedeny zaver vychadza z moznosti prevoduamyedho podielu
na tretiu osobu, len ak to spdémska zmluva pripdia. Prioritou je teda moznosiplného
vyla¢enia prevoditEnosti obchodného podielu. V predmetnom pripadeogpokka zmluva
umoziovala previes obchodny podiel na tretiu osobu bez suhlasu osthtispol@nikov,
pokid’ k prevodu doSlo po predchadzajucej ponuke ostategwmianikom, ktori ponuku
nevyuzili.

V judikovanom pripade iSlo teda o prevod obchodngdamlielu nie len vrozpore so

spolatenskou zmluvou, ale najma v rozpore s ustanovenidb®ds. 2 CZ ObZ.

Domnievam sa, Ze iesa v uvedenom rozhodnuti piSe, Ze dévodom nepatamiiv
o prevode obchodnych podielov je nedodrzanie poodokie prevodu stanovenych
v spolaienskej zmluve, bez vahu tohto obsahu spaélenskej zmluvy k zakonnej Uprave

8 115 ods. 2 CZ ObZz, by nebolo spravne vyhodndt prevod je neplatny.

Zmluvny charakter predkupného prava a absenciaovye| zakonnej Upravy takejto
podmienky pre prevod akcii vedu k zaveru, Ze désledporuSenia predkupného prava na

akcie (hoci i obsiahnutého v stanovach) nie je aiepls’ takého prevodu.

Prave odliSny zaver by vSak bolo potrebné aplikowepripade CZ ObZ a prevodu
obchodného podielu pid CZ ObZ i SK ObZ.

PovaZzujem za potrebné dodaze len také predkupné pravo znamena obmedzenie
prevodit¢nosti akcii potla 8 156 ods. 4 CZ ObZ, ktoré je obsiahnuté v stacov
spolanosti. Byvame totiZasto svedkami uzatvarania tzv. akcionérskych zn(#inglicky:
shareholders agreemetdJéelom akcionarskych zmllv je mimo stanov sgalosti uprawi
vzajomné pomery, prava a povinnosti, medzi akciomarSpravidla takéto akcionarske
zmluvy obsahuju Standardizované ustanovenia praag Blong, Tag Along, opcie put a call

a iné. lde o anglo-americké pravne instituty pré¥z nasho kontinentalneho prava, ktorym
nie je mozné prizrtaind, nez len zmluvnd povahu. Rovnako potom plaiei predkupné

pravo obsiahnuté v akcionarskej zmluve. Jeho poieSéy spbésobovalo vytme len
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dosledky potla oltianskeho prava pri porusSeni zmluvného predkupnéidwap Navyse
samozrejme i pripadné sankcig€emé samotnou akcionarskou zmluvou. V Ziadnom pepad
by vSak nespdsobilo neplataského prevodu akcii. Ak by strany mali zaujenadii také

predkupné pravo, bolo by nevyhnutné, aby ho préinziétovei i do stanov spoknosti.

4.5 Kazuistika I.

Predmetom praktického prikladu je slovenska akcispal@nos’, ktora ma vo svojich
stanovach zakotvenu podmienku suhlasu predstavenstprevodom akcii na meno
a predkupné pravo v prospech ostatnych akcionagpriek uvedenému doslo v sp&hosti

k situacii, kedy jeden z akcionarov previedol svajkcie na tretiu osobu bez suhlasu
predstavenstva a bez toho, aby umoznil ostatnynom&mm vyuzf ich predkupné pravo.
Nadobudate sa vSak v& spolanosti preukazuje podpisanou kuapnou zmluvou
a rubopisovanymi akciami. Vznika spor o to, kto gkcionarom spolknosti a koho ma

spolanog’ vies’ v zozname akcionarov.

Na uvedenom praktickom priklade silalej rozpracované teoretické otazky suavisiace

s obmedzenim prevoditeosti akcii, nartnuté vysSie v tejto kapitole.

4.5.1 Dévody odmietnutia stuhlasu

Stanovy spolénosti obsahuju obmedzenie prevotiiesti akcii a predkupné pravo na akcie

v hasledovnom zneni:

Na prevod akcii na meno sa vyZzaduje predchadzsjiidas predstavenstva. V pripade, Ze sa
ktorykol'vek akcionar rozhodne svoje akcie prgdaaju ostatni akcionari predkupné pravo
na ich kupu, ato v pomere, v akom sa ich akciegiafi na doterajSom zakladnom imani
spolanosti. V pripade, Ze svoje predkupné pravo v leldtedni akcionari neuplatnia, ma
akcionar pravo previésakcie na tretiu osobu so suhlasom predstavenBeaistavenstvo

moZe udelenie suhlasu na prevod akcii odmigtak:

a) nadobudatem (kupujacim) akcii ma hy fyzickd osoba alebo pravnicka osoba

s podobnym predmetoinnosti aky ma spotmog’,

91



b) akcionar nesplatil hodnotu upisanych akcii woetozsahu,
c) akcionar ma neuhradené zavazkyiwpolainosti,
d) prevod akcii by bol v rozpore so zaujmami spodsti.

Ziadog’ o udelenie suhlasu na prevod akcii je akcionarinpgv dorwit spolanosti
v pisomnej forme. Predstavenstvo je povinné roztianziadosti do 30 dni od darenia

Ziadosti a do piatich dni od rozhodnutia zégiadat&ovi pisomné ozndmenie o rozhodnuti.

SK ObZ nestanovuje (ani prikladmi, ani restriktivamdne konkrétne dévody pre neudelenie
suhlasu. Je teda ponechané na akcionaroch, aby sthnovach uili podra vlastného
uvazenia.

AvSak v kazdom pripade musiathyeto dévody stanovené jednozna a uéito tak, aby bolo
mozné udeleni&i neudelenie suhlasu zo strany akcionarov predvalaby bolo mozné
dodrza zakonnu poziadavku 8 176b ods. 2 SK ObZ, I'po#ttorej musi spotmog’

zaobchadzaza rovnakych podmienok so vSetkymi akcionarmi edum

Napriek tomu, Ze komentar k SK ObZ chape blizSiardfené ,zaujmy spoknosti“ ako
dovod, ktory neobstoji W uvedenym poZiadavkath zaujal krajsky sud v nizSie popisanom

rozsudku opény nazor.

Krajsky sud v Ziline vrozsudku 19Cbs/46/2004 zdad14.4.2005 uvadza, 7e dévod
odmietnutia suhlasu s prevodom akciéamy ako ,rozpor so zaujmami spétmsti“ nie je

vV rozpore s ustanovenim § 156 ods. 9 SK ObZ. Vyzagut tom z argumentécie, Ze zaujmy
spolanosti su zrejmé, su nimi vykonavanie podnikekej cinnosti v predmeteiinnosti

s cidom dosiahnutia zisku a akdkek tomu odporujuce zaujmy, by spahog
poSkodzovali. Sud tiez poukazuje na dikciu ustan@ve8 176b ods. 1 SK ObZ, pkal
ktorého akcionar nesmie vykondvarava akcionara na ujmu prav a opravnenych zaujmov

ostatnych akcionarov.

NavysSe i zakonodarca v tomto ustanoveni SK ObZ pauiSeobecnu formulaciu ,opravnené
zaujmy“. Preto nemozno prijazaver, Ze formulacia takéhoto charakteru v stactovidy bola
v rozpore s SK ObZ z titulu absencie jejitosti.

Uvedeny rozsudok, okrem uz uvedeného dovaihigj tiez akceptoval ako dbvody pre
odmietnutie suhlasu s prevodom akcii ,podnikanielobgidatéa v rozpore so zasadou

poctivého obchodného styku“ a ,doévodné pochybnagtolanosti o poctivom umysle

> Oveikova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005, s. 528.
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nadobudatéa akcii. Argumentoval tym, Ze¢alom tychto dévodov je vytiit' Spekulativne
prevody akcii na subjekty, ktoré nemaju zaujemmyaa spdsobom vykonavaakcionarske
prava v stlade so zaujmami spgiosti a na prospech spétmsti. Dalsim argumentom bolo
i pouzitie rovnakej formulécie, ako pouziva zakomwd, ke’ v ustanoveni § 265 SK ObZz

naklada s pojmom ,poctivy“ obchodny styk.

Z uvedeného vyplyva, Ze i stanovenie dévodu na etimtie suhlasu s prevodom akcii ako
,Fozpor so zaujmami spataosti je v stlade s SK ObZ.

Zarovei je vSak potrebné zdérarhize je nevyhnutné Vmi starostlivo posudiv kazdom
konkrétnom pripadei podra skutkovych okolnosti je naplneny takyto dovod guienietnutie
suhlasu a zarovieje potrebné paméta na jeho rovnaku aplikaciu na vSetky také Ziaidost
akcionarov v zmysle dodrzania § 176b ods. 2 SK ObZ.

4.5.2 Verejny charakter obmedzenia prevoditnosti akcii

V zmysle § 2 ods. 2 pism. d) SK ZoOR sa v pripakigioaych spol@nosti zapisuje do
obchodného registra i obmedzenie prevddibsti akcii. Rovnakeé plati i péa CZ ObZ.

Obchodny register je verejnym zoznamom zakonomostnych Gdajov. Zapisané udaje sa
zverejiuju a su dinné vai tretim osobam. Z uvedeného mozno vy¥pdie obmedzenie
prevoditénosti akcii plati véi vSetkym osobam a nemozno potom pripusfzor, Ze by iSlo

iba 0 dohodu medzi akcionarmi sp&tosti.

Z dévodu verejného charakteru obmedzenia previodisdi akcii nie je mozné dovolavaa
nadobudnutia akcii v dobrej viere tak, ako to ustaie 8 19 ods. 3 SK ZCP, pkadktorého
sa kupujuci stava majitem cenného papiera, aj&eredavajuci nemal pravo tento cenny
papier previed ibaze kupujuci ¥ase prevodu vedel alebo musel védie predavajuci nema

pravo cenny papier previes

Z charakteru kogentnej pravnej Upravy a verejnéharakteru obmedzenia prevoditesti
akcii je mozné vyvodizaver, Ze poruSenie obmedzenia prevdéddsti akcii a prevod akcii
bez suhlasu predstavenstva spdsobuje neptatiad®ho prevodu pre rozpor so zakonom
pod’a § 39 SK OZ. Zrovnakych dévod by iSlo o neplatnabsolutnu. K zaveru, ze ide

0 absolutnu neplatntsprevodu akcii pokia nebol dany suhlas predstavenstva dospel
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i krajsky sud v Nitre v rozsudku 11Cb/120/2006 2@ d.10.2007. V uvedenom rozsudku sa
uvadza, Ze ak stanovy spétmsti obmedzuju prevoditeos’ akcii na meno suhlasom
predstavenstva, je takyto suhlas bezpochyby podwieplatnosti ich prevodu. Ak by sa totiz
prevod uskuténil bez ziskania suhlasu vyZzadovaného § 156 o&K ®bZ, bol by to ukon
odporujuci tomuto ustanoveniu zakona a ako takypblyv zmysle § 39 SK OZ postihnuty

absolutnou neplatnésu pre rozpor so zakonom.

Uvedeny krajsky sud sa ako sud odvolaci nestotebrilaverom prvostupveho sudu, pdé
ktoreho nesuhlas predstavenstva sgubsti s prevodom akcii nema vplyv na plathos

prevodu akcii, ale iba na jeh¢ignog’.

4.5.3 Rozhodovanie organu spoémosti o udeleni suhlasu

V popisovanom skutkovom pripade prerokovalo predststvo spolénosti Ziados

akcionéara o suhlas s prevodom jeho akcii.

Predstavenstvo zaujalo postoj, ze katom na to, ze v minulosti prijalo rozhodnutie tupe
strategického partnera do sp@osti predaj akcii by za tychto okolnosti bol vpome so
zaujmami spolénosti. Tym bol dany dévod pre odmietnutie sthlapuesodom akciiDalej,
nakdko na vyzvu na uplatnenie predkupného prava saldgiib sedem akcionarov
predstavenstvo tymto cell vec uzavreldiadej predmetnu zZiadéseposudzovalo (t.j. nebolo

o nej hlasované a rozhodované).

Predstavenstvo vSak pi@&d stanov muselo rozhodhio Ziadosti akcionara o suhlas
s prevodom jeho akcii v lehote 30 dni od denia jeho Ziadosti. Inak plati, Ze bol suhlas
udeleny. To plati v kazdom pripade, i keby bolilnepé dévody utené stanovami na jeho
odmietnutie, nakiko spol@nog’ resp. predstavenstvo je opravnené (avSak nie péyin

suhlas odmietniuv pripade naplnenia &¢gnych dévodov.

Predstavenstvo musi dodtZzapdsob rozhodovania aany poda stanov a ObZzZ, t.j. musi

rozhodovd v&Sinou hlasov svojickilenov.

Pokid’ by sme striktne formalisticky vychadzali zo znestanov a ObZ, bolo by mozné
namieta, Ze predstavenstvo o zZiadosti o suhlas s prevadain nerozhodovalo a teda marne

uplynula ugend lehota a je preto mozné t¥tdie suhlas bol dany.
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AvSak z konania predstavenstva jasne vyplyva jéia wdmietntd suhlas s prevodom akcii
a to z konkrétneho dévodu, rozporu so zaujmamicgpokti. NavySe predstavenstvo zanove
konStatovalo uplatnenie predkupného prava a zérowdelilo suhlas s prevodom na

akcionarov, ktori predkupné pravo uplatnili.

Zakonna lehota v ktorej méa predstavenstvo o Ziad&stonara rozhodntje uena pre tely
ochrany tohto akcionara proti dienosti spolénosti. Zo vSeobecnej zasady vyplyva, Zze na
pravne ukony je potrebné nazénaod’a ich obsahu a nie formy aje nevyhnutnét'tua
Gvahy skuténu v@'u stran a sulad s jej prejavom. Je preto moznédiyyde predstavenstvo

odmietlo udelf suhlas s prevodom akcii.

Je vSak potrebné pri rozhodovaéginosti organu spotmosti o udeleni suhlasu uréhiSetko
potrebné na to, aby sa v maximalnej miere elimiigp@chybnosti obdobného charakteru.

4.5.4 Predkupné pravo

SK ObZ neobsahuje Ziadne ustanovenia, ktoré byvopedi predkupné pravo.

V zmysle olgiansko-pravnej Upravy vznika predkupné pravo ndaztekdohody z&astnenych
stran, potia ktorej povinna strand@bi opravnenej strane ponukhjej akcie na predaj, ak ich
bude chcié sama predatretej osobe. Za takito dohoducaétnenych stran je potom mozné
v akciovej spolonosti medzi akcionarmi povazavgpredmetné ujednanie o predkupnom

prave v stanovach sp@iaosti.

Z charakteru predkupného prava vyplyva, Ze je mduneyuzt’ iba v pripade, ak sa povinna

strana sama rozhodne svoje akcie pieda

Pre ponuku, ktorou vyzyva osoba povinna na uplagnpredkupného prava sa nevyzaduje
nijaka osobitna forma pokKige predmetom kupy hnutea vec. Ponuka musi obsahtvalaje

o lehote, poas ktorej je mozné predkupné pravo uplataicenu, ktord je ponukana za

predmetnd vec. Osoba opravnena musi uplgrédkupné pravo v stanovenej lehote. Osoba,
ktord uplatni svoje predkupné pravo musi zaplatvnaku cenu, ako ponuka tretia osoba

a musi ju splafiv stanovenej lehote, inak jej predkupné pravokzamni

Vzhladom na ufitd strohos olkciansko-pravnej uUpravy predkupného prava je mozneé

v stanovych uiit podrobné podmienky realizacie predkupného prawki#p ide najma
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0 spésob vyzvy na jeho uplatnenie, formu, lehotd,.)a Rovnako je tiez mozné, aby sa
akcionari dohodli ako, kto a v akom poradi &ikesti podielov bude mamoznos$ predkupné

pravo vyuzi. V kazdom pripade vSak musitbgodrzané ustanovenie § 176b ods. 1 SK
ObZ®®.

Predkupné pravo méze vznikhaie len ako zavazkovo pravnytah (,in personam®), ale
i ako vecno-pravny vwah (,in rem*). Zakladny rozdiel je v tom, Ze pregki¢ pravo vecno-
pravneho charakteru pésobi icvmadobudatéovi predmetnej veci, kdezto zavazkovo-pravne

predkupné pravo poésobi iba medzi stranami, medzykti bolo dohodnuté.

Predkupné pravo zavazkovo-pravneho charakteru jenénoealizové iba raz. Naopak, ak
opravnend strana nevyuzije predkupné pravo vecanmpho charakteru zostava jej

zachované i véi nadobudatéovi.
Z uvedeného vyplyvaju i rozdielne nasledky poruggmedkupného prava.

Vyklady a komentare k SK OZ prezentuju nazor, zgpupné pravo, ako vecné pravo méze
vzniknf’ len vo vzxahu k nehnutmostiam. Som vSak nazoru, Ze o charaktere predkapné
prava na akcie, ako prava vecného, je mozné minendiskutové.

Vecno-pravnemu charakteru predkupného prava na ékcsvedila skutanog’, Ze pokid je
predkupné pravo na akcie upravené priamo v stahospol@nosti z logického vykladu sa
viaZze na akcie, a ako také by malo p6safoti kazdému nadobuddievi akcii. VzHadom na
jeho zakotvenie v stanovach je dojednané v pisofiongje. Stanovy spotmosti sa povinne
ukladaju do zbierky listin, ktora je verejna atye tato informacia dostupna kazdému
nadobudatéovi akcii. Stanovy akciovej spalnosti su zavazneé i pre kazdého nadobddate
akcii. Navyse, prava spojené s akciami na meno anmgi uvedené na listine akcie (aspo

odkazom na prislusné ustanovenia stanov).

Predkupné pravo na akcie ako zavazkovo-pravne pdsobtrane povinného i opravneného
»in personarh V zmysle ustanovenia § 603 ods. 1 SK OZ, povsiropredkupného prava je
uloZzena iba tomu, ktolsbil vec ponukntl na predaj. Na strane opravneného pdsobi
predkupné pravo iba ¥otomu, v koho prospech bolo zriadené. V zmysle08 &K OZ

predkupné pravo neprechadza na &edi nemozno ho ani previesa inl osobu.

Uvedené je viami dolezité pre posudenie dosledkov porusSenia pneck&ho prava

a posudenie platnosti kipnej zmluvy uzatvorenegt®ti osobou. Z charakteru predkupného

% Akcionar nesmie vykonasprava akcionara na ujmu prav a opravnenych zaujwstanych akcionarot
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prava ,jn personar vyplyva, Ze nejde odinnos’ dojednania v& vSetkym. | preto budu
doésledky poruSenia predkupného prava na akcie neg,su dosledky neziskania suhlasu
predstavenstva s prevodom akcii.

Rovnaké zavery vyplyvaju ajztextu odévodnenia suotku krajského sadu v Ziline
¢. 19Cbs/27/2004 (tykajuceho sa vSak inej meritormegi), poda ktorého podmienky
akceptované vo vnutri spaloosti a uéené v jej stanovach sa nemdézu’alzova’ na tretiu
osobu (nadobuddta akcii). Také podmienky vo vnutri spétmsti je mozné posudzavéa
ako spbsob zabezgmnia ochrany medzi akcionarmi a désledky ich pariagelu potom len

v rovine medzi akcionarmi navzajom, nie s pravngidsledkami vo wahu k tretim osobam.

Z dikcie ustanovenia 8§ 156 ods. 9 SK ObZ a jehongtackého vykladu vyplyva, Ze nakm
SK ObZ v tejtocasti nerieSi ziadnym spésobom Upravu predkupnébhweaprani spominanej
.inej podmienky“ na prevod akcii, nemozno s nedadiin predkupného prava spaja
rovnaké doésledky, ako s neziskanim suhlasu gposti s prevodom akcii. Uvedené vyplyva
z rozdielneho zédkonného charakteru obmedzenia giteloosti akcii suhlasom spaloosti

a zavazkovo-pravneho charakteru tzv. ,inej podmyénrlpredkupného préava.

Z vysSie uvedeného mozno vyvodiaver, Zze v zmysle SK ObZ poruSenie predkupnééaeapr

nespdsobuje neplatnbklpnej zmluvy uzatvorenej s tieu osobou.

Uvedené zavery uvadza vo svojom odévodneni iradsuérajského stdu v Ziline
¢. 19Cbs/27/2004 zonad 29.3.2006 (i k& je potrebné zdbéraz)ize meritérne rozhodnutie sa
tyka inej problematiky a priamo neposudzuje dbsjeglorusenia predkupného prava na
akcie), podla ktorého pripadné poruSenie predkupného prava epravnenému nema
v Ziadnom pripade za nasledok neplatnm®vodu uskutineného na tretiu osobu. Tvrdenym
porusenim predkupného prava preto nie je moznéhgpava’ platno$ nadobudnutia akcii

trefou osobou.

V pripade, ak ide o poruSenie predkupného pravanospcavneho charakteru, moéze sa
opravnend osoba v zmysle 8§ 603 ods. 3 SK OZ tboméahd, aby jej nadobudakeponukol
vec na predaj, alebo jej zostane predkupné pracboxané. Ak nadobuddtepovinnos
ponuknd’ vec na predaj opravnenej osobe nesplni, mézZzetsaltdnahé na sude, aby bol
prejav vble nadobuddia v tomto smere nahradeny sadnym rozhodnutim. pcago vSak

musi na sude uplathv zakonnej prendacej lehote.
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V pripade, ak ide o poruSenie predkupného pravazkowo-pravneho charakteru méze sa
opravnena osoba domd&haxi povinnej osobe iba nahrady sposobenej Skodygp8d120 SK
ozZ.

4.5.5 Realizacia predkupného prava

ObZ upravuje vedenie zoznamu akcionarov pri akcid@hmeno a upravuje tiez zvolavanie
valného zhromazdenia zaslanim pisomnej pozvankgdnasu kazdého akcionara uvedenu
v zozname akcionarov. Na zaklade uvedeného je maZmgediny nespochybnitey sposob
vyzvy na uplatnenie predkupného prava vsetkychoalécbv povaZzovwarovnaky postup ako
pri zvolavani valného zhromazdenia, ato zaslansmrpnej vyzvy na adresu akcionara

uvedenu v zozname akcionarov.

Na druhej strane je potrebné posudargument, ze v zmysle SK OZ nie je potrebné, aby
vyzva na predkupné pravo bola v pisomnej forme giokie o hnuténu vec. SK ZCP v § 9
ods. 2. stanovuje, Ze na cenné papiere sahvgl ustanovenia SK OZ o hnkrgch veciach.
Na zaklade uvedeného je mozné argumenitai@ spésob uverejnenia vyzvy napr. na tabuli

v sidle spolénosti by bol v sulade so zakonom.

Pokid’ uverejnena vyzva neobsahuje podmienku, aby upia@ngredkupného prava bolo
v pisomnej forme, nevyZaduje to ani SK OZ v pripddgeiténych veci. Potom i Ustne

uplatnenie predkupného prava je mozné povaZznageho riadne uplatnenie.

4.5.6 Zapis nadobudatka do zoznamu akcionarov

V zmysle ustanovenia 8 156 ods. 7 SK ObZ sa &iandg’ prevodu akcii na meno o
spolanosti vyZzaduje zapis zmeny osoby akcionara v zoenaktionarov. Spotmos’ je
povinna zabez@é’ vykonanie zmeny z4pisu v zozname akcionarov bdaddk potomgo

jej bude zmena v osobe akcionara preukazana.

Je nepochybné, Ze dostatgym preukadzanim zmeny v osobe akcionara je prediezedne

rubopisovanych akcii novym akcionarom spolosti.
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V zmysle SK ObZ spolinog’ zodpoveda za Skodu, ktora vznikne akcionaroviykédcie na

meno prevadza a nadobudawd akcii poruSenim tejto povinnosti.

V zmysle komentara k SK ObZ v pripade prevodu akaiimeno, pri ktorom zmena osoby
akcionara eSte nebola zapisana v zozname akcign@sobou opravnenou &istnt’ sa na
valnom zhromazdeni je osoba uvedena v zoznamergkoio, aj ke’ sa nembze prezentava

listinnou akciou.

Je vSak potrebné zdéragnke ak by spoknosti bolo zname, Ze akcionarom je ina osoba, nez
je zapisana v zozname akcionarov, nemala by takepeo (hoci zapisanej v zozname
akcionarov) umozii i¢ag’ na valnom zhromazdeni. V zmysle 8 194 ods. 5 SK Gb
¢lenovia predstavenstva povinni vykontig&oju pdsobnass nalezitou starostlivésu, ktora
zahtha povinnog vykonava ju s odbornou starostlivésu av sulade so zaujmami
spolanosti a vSetkych jej akcionarov. V zmysle 8§ 194.00$SK ObZ¢len predstavenstva
nezodpoveda za Skodu, ak preukaze, Ze postupavaykone svojej pésobnosti s odbornou

starostlivosou a v dobrej viere, Ze kona v zaujme spotsti.

4.6 Odkupenie akcii spolénost’ou

Mozno poveds, Ze zo zakladnych prav a ich ochrany vyplyva, ikelmo nemozno nufibyt
akcionarom spoknosti, pokid nim uz viac nechce By ObZ stanovuje povinnéspre
spolanog’ odkupt’ od akcionara jeho akcie, ak mu nebol udeleny sublech prevodom na
tretiu osobw?’ Zarover vSak (v zaujme ochrany spétmsti) stanovuje prekluzivnu lehotu
jedného mesiaca, v ktorej musi akcionar toto syw@vo va@i spolainosti uplatni. Dalej
obsahuje poznadmku o tom, Ze k odkupeniu tychtoi dscmalo dojs za cenu primeranu ich
hodnote. A prave to sposobu§asté problémy. Predstava akcionara a gjpalsti o takej
hodnote akcii sa bude vzdy tiSAkcionar bude chcitziska’ ¢o najviac a spoknog’ zaplati’

¢0 najmenej.

Ponuku tretej osoby na odkupenie akcii nie je m@&amu o sebe povazavaa smerodajnu
pre ugenie primeranej ceny. Odborna literatira ako vadipke utenie primeranej ceny

poskytuje dve vychodiska. Buje nim trhova hodnota akcii, alebo hodnota zoddajea

> Vynimkou bude v zmysle CZ ObZ pripad, kedy bollagtodmietnuty z dévodov definovanych v stanovach,
pre ktoré je odmietnutie sthlasu povintms rozhodujiceho organu.
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cisttmu obchodnému imaniuwesky: cistému obchodnimu majedkispola@nosti. Jediné

konené stanovisko méze v takej situacii priniemalecky posudok.

ObZ ni neukuje o lehote splatnosti takej ceny za akcie. Je n@odohodnti sa na
akejkd'vek lehote splatnosti avSak stym, Ze strany vrtakwipade nesu riziko vykyvov

hodnoty akcii pri vémi dlhej lehote splatnosti.

Pokid’ akcionar riadne poziadal spotmg’ o odkUpenie svojich akcii a tato svoju zakonnu
povinnos nesplnila, mézZe sa jej splnenia akcionar dom&d@nou cestou. Petit Zaloby vSak
musi zni€ na nahradenie vble spdlmsti s nadobudnutim akcii, nie na splnenie uvgdene
zakonnej povinnosti akcie odkdpiObsahom petitu by mala bitompletna zmluva o prevode
tychto akcii. Z judikaturyl'alej vyplyva, Ze nie je potrebné k Zalobe priktadkcie, alebo ich
kopiu.

Pokid’ ide o utenie ceny je potrebné tiez vyhodriotk akémucasovému momentu bude
znalec utova’ hodnotu akcii. Bude to k momentu (i) poziadanisublas s prevodom, (ii)
jeho odmietnutia, (iii) uplatnenia prava na odklpeti (iv) zaciatku alebo (v) uplynutia
prekluzivnej lehoty? Domnievam sa, Ze by to malt kay diu uplatnenia prava akcionara na
odkupenie akcii (teda kund dorwenia takej jeho Ziadosti spélwosti). V takom momente

totiz vznika predmetna zakonna povintigpolanosti.

Uvedené vSak moZe nardZzana procesno-pravnu poziadavku, pedktorej sud pri
rozhodovani vo veci vychadza zo situacigse rozhodovania. Hodnota akcii sa vSak v tomto
¢asovom obdobi mdéze dramaticky liSPoda méjho nazoru jedinym spravnym zaverom je
urcenie hodnoty akcii k momentu vzniku povinnosti spobsti akcie odkugi Ak by
spolanog’ povinnos riadne splnila, odkapila by akcie za cenu primérarn hodnote, ktoru
maju vcase ich prevodu na spdélmg’. Znalec teda @f hodnotu akcii spatne, hoci pri
vyneseni rozsudku moézetblgodnota akcii uz aplne ina. Domnievam sa vSalanigedna zo
stran nebude napravo na nahradu Skodyj moznos$ domahd sa akymkévek inym

spésobom doplatenia kipnej ceny.

V pripade Uspechu akcionara v sutdnom konani je énqirdpokladd Ze by sud mohol
akcionarovi prizné i uroky z omeSkania, nahradu Skody calde vynaloZzené naklady na
domahanie sa svojich prav drspolainosti (pokid by to bolo sdag’ou Zzalobného navrhu).
Ak by z dévodu takéhoto rieSenia situacie vznildalscnosti Skoda, znamenalo by to i vznik

zodpovednosticlenov predstavenstva v savislosti s poruSenim zddjorpoziadavky na
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odkupenie akcii a porusenim povinnosti kbreodbornou starostlivésu (€esky: s pé&i

radného hospod@).

V pripade Uspechu spd@loosti v sidnom konani (t.j. stanovenia ceny zaeaRciaznivej pre
spolanog’) méze by otaznegi ma spolénos’ moznos domahd sa od akcionara, aby tento
nanu akcie previedol za cenu stanovenu rozhodnutim,gookid’ on odmieta. Akcionar by
totiz mohol namietd Ze netrva na odkupeni jeho akcii, pdkisy sa ukazalo, Ze cena je
preiho nepriazniva. Domahal by sa tak ochrany svojhastwickeho prava. V kotigom
doésledku by mohol opéatovne pozadbvapolanos o suhlas s prevodom akcii, az do
momentu priaznivejSej ceny. Domnievam sa vSak,ak@Ro rozhodnutie sudu v danej veci
predstavuje nahradenie vlle spwiosti, jeho pravoplatndsu je zmluva o prevode akcii
uzatvorena. Strany su povinné z nej flrfPrichadza potom do Uvahy ipravo spgolosti

domahd sa, aby akcionar nau akcie previedol za cenudanu sudom.

Vratme sa ale k primeranosti ceny za akcie. CZ ObZ sedulje Ziadny odkaz na suvisiacu
pravnu Upravu. PouZzitim analégie by sme mohli dwspizaveru, Zel'alSimi pripadmi, kedy
je potrebné vykuapi akcie od akcionarov za primerana cenu (resp. pam& protiplnenie) je
napr. pravo vykupu (tzv. squeeze-out), alebo prifieale (kedy sa akcionar zanikajucej
spolanosti nestava akcionarom nastupnickej sfmodsti). V uvedenych pripadoch zéakon

ponechava @enie primeranej ceny na znaleckom posudkd.dizSie k tomu neuuje.

K uvedenému sa uvadzahnku publikovanom Bulletinu advokacie,Z dikce obchodniho
zakoniku toliko plyne, Ze vySe pimiho odSkodmi (a jiz je nazyvano protipknim ¢i
vyporadanim) musi bytameérena, gicemz tato fimerrenost neni nikterak/psreji rozvedena
¢i definovana. Soudy tedy stoji v ramaepkumnychsizeni ged velmi nejasnym ukolem.
Mohou samazjme vyuZzit rady znalce, ale timto postupem by rozbodmely rezignovat na
svoji rozhodovaci pravomoc. Otazka definovani saéfai pojmu fimerenosti je otazkou
pravni, tudi je jejimu posouzenfigudny soud a nikoliv soudem ustanoveny zriafea

s tym je mozné len suhlasi

Postup znalca v zadsade vychadza ¢emia hodnoty spotmosti, t.j. hodnoty jejcistého
obchodného imaniat€¢sky: cistého obchodniho jemi). Takto utent hodnotu znalec vydeli
poctom akcii vydanych spotmog’ou a uti tak hodnotu jednej akcie. V M&ovej literatire

0 oca&iovani podnikov je vSak rozpracovana teéria diskarduminoritu (ktory je opakom

%8 Nachtigall, T. Oc#ovani akcii pi squeeze-out a Ukol soudu v tzéepkumnéniizeni (k diskusi). Bulletin
advokacie. 11/2008.
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prémie za majoritu). Uvedené znamena, Ze pfenir hodnoty akcii je rozhodujuci i podiel
prevadzanych akcii na zakladnom imaggsky: zakladnim kapitalu spola@nosti. Hodnota
akcii prilis malého podielu by potom malathyrimerane diskontovana. BlizSie su v¥po

diskontu za minoritu rozpracované v Kazuistikdd|to kapitoly.

Otazkou vSak zostavai ma by diskontovanie za minoritu aplikované ina standeen
hodnoty akcii pri zakonnych povinnostiach sgolasti na ich odkipenie od akcionarov, alebo
len na pripady ekonomického ¢enia hodnoty akcii, napr. pri akviziciAch konkrétmy

podielov.

V citovanom¢lanku z Bulletinu advokacie sa (v suvislosti soessge-outom) uvadzaHjavni

akcion& by nerdl mit na Ukor akcion&: minoritnich z pevodu akcii ekonomickou vyhodu.
Jeho povinnosti je poskytnout Uplné ekonomickéoohigki, a proto nejsou jakékoliv srazky
za minoritu pipustné. Z toho plyne, Ze naceni vySe odSkodni se musi pouZit metoda
nepiimého oceeni akcii, tj. prostednictvim ocedni spolenosti, ktera akcie emitovala, a

porrernym rozloZenim této hodnoty na véechny emitovkeié &°

4.7 Kazuistika Il.

Druhym praktickym prikladom aplikacie vySSie uvedgepravnej problematiky je pripad
sudneho sporu, kedy akcionppdal na okresnom sude Zalobu, ktorou sa domahal, aby
spolanog’ odkupila jeho akcie z dévodu, Ze jej tato povinhegplyva z ustanovenia 8§ 156
ods. 9 SK Obz.

Nakd’ko spol@&nog’ v danom pripade nijak nespochiglvala vznik svojej povinnosti akcie
odkupt’ z dévodu neudelenia suhlasu s ich prevodom, jedspmrnou otazkou ostala cena,

za ktora ma k odkupeniu ddjs

V danom pripade sa akcionar domnieval, Ze je jet&wagm, aby sa cena, ktord mu ma
zaplatt’ spol@&nog’ rovnala cene ponuknutej tiu osobou. Naopak spdlwog’ pdvodne
navrhovala ako cenu primerant hodnote akcii v datese, menovitl hodnotu tychto akcii.

Je potrebné povetiaze ani jedno stanovisko nebolo spravne.

%9 Nachtigall, T. Oc#ovani akcii pi squeeze-out a Ukol soudu v tzéepkumnéniizeni (k diskusi). Bulletin
advokacie. 11/2008.
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ObZ v Ziadnom svojom ustanoveni neuklada spuaieti povinnog odkupt’ akcie za cenu
ponuknutd inym zaujemcom (ako je to napr. v pripagdatiovania predkupného prava
vzmysle § 606 OZ). Uvedeny postup méa chiaspol@nos’ voéi zneuZivaniu tohto
ustanovenia vytvaranim neopodstatnenych a nezastizpgniuk na nadobudnutie akcii za

vysoké kupne ceny a naslednému domahaniu sa tgahtad spolénosti.

Pokid’ ide ocasovy aspekt, do kedy ma ddjs odkupeniu akcii spotmog’ou, ObZ Ziadnu
lehotu neutuje. AvSak zo vSeobecnych ustanoveni je mozné \yyad by sa tak malo sta

v primeranej lehote a bez zbyteho odkladu.

Ako uz bolo vysSie uvedené, v pravnej literatirevgskytuju dva nazory na &enie ceny
primeranej hodnote akcii. Niektori pravni teoreticidia, Ze by malo £5(i) o cenu trhovda, ini

(i) Ze je rozhodujuca hodnotistého obchodného imania spétosti.

4.7.1 Trhova (trzni) hodnota akcii

Patakyova v komentari k SK ObZ uvadza, Bpgla’nos’ je povinna na zaklade Ziadosti

akcionara odkipiod neho akcie za primeran( hodnotu, t.j. trhovdriau“®°

Pri akciach, ktoré nie su verejne obchodované mbye zistenie ich trhovej ceny
problematické. AvSak v pripade stretu ponuky a topy takychto akciach je mozné, Ze sa
pre ne vytvoria déasné trhové podmienky a ich trhovi cenu bude maoabvedi od ceny

ponukanej zaujemcami o ich nadobudnutie.

Trhova cena by mala Byuréena na zaklade ceny, za ktord je mozné dané akdanom
mieste a&ase preda potencialnym zaujemcom. Takato trhova cena vSakoéde by

odvodzovana vylktne od ponuky predloZzenej jednoutma osobou.

Je vSak potrebné upozofnna fakt, Zze aritmeticky priemer ponukanych ciemmusi
predstavova kone&nu cenu jednej akcie. Nie je totiz mozné vych&dpe vypoite ceny
jednej akcie z ceny, ktori ponukne potencialny esduga za cely balik akcii, ktory mu
zabezpei ove’a v&Sie prava na ovladani ariadeni sgalosti. Trhovd cena bude potom

uré¢ena v rozmedzi ponukanych cien.

% patakyova, M. a kol. Obchodny zakonnik. Komeramktualizované vydanie. Praha : C.H.Beck, 20@9, 4
s.
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Hodnota balika akcii, ktory nadobudaiei umozni efektivne ovladaalebo ovplyviova’
spolanog’ je in&, neZ je hodnota nepatrného podielu (napyukitie prav potla 8 181 ods. 1
SK ObZ je mozné az s limitom 5%). Celkovy podiebyadzanych akcii k zédkladnému

imaniu spoldnosti zohrava rozhodujucu ulohu preeni trhovej ceny takého balika akcii.

4.7.2 Hodnotagistého obchodného imaniadistého obchodniho jnéni)

Druha nazorova skupina prezentuje stanovisko, #a peimerana hodnote akcii sa vyjia
ako podiel akcionara néstom obchodnom imani sp@lwosti, ku ktorému sa prigda tzv.
.potencialna“ dividenda, ktorou je dividenda, narkt by mal akcionar narok v pripade, Ze by
svoje akcie neodpredal spétmsti. Dovolim si upozoriina skuténog’, Ze ak by spoknos’
aj nevyplacala dividendy v uvedenom roku, naroki@kara na takuto dividendu trva aje

potrebné brédho do uvahy.

Cistym obchodnym imanim je celkovy obchodny majetp&lasnosti po odpsitani zavazkov
vzniknutych v suvislosti s podnikanim. V literatisa tiez vyskytuje nazor, Ze preéely
hodnoty akcii je potrebné vychadzaie z &tovnej, ale trhovej hodnot§istého obchodného
imania spolonosti (t.j. z ceny, za ktord by bolo mozné v dandase a mieste majetok

spolanosti spéaazi).

Je tiez potrebné upozofnina skuténog’, Ze spolénog’ je povinna zaobchadzaza
rovnakych podmienok so vSetkymi akcionarmi rovndk@vidlo, ktoré uplatni pre odkupenie
akcii jedného akcionara, musi za rovnakych podnkienplatiova’ iv pripade inych

akcionarov.

4.7.3 Znalecky posudok

V uvedenom pripade sud prizval do konania znaloéo&l mu, aby vypracoval znalecky
posudok v ktorom wi hodnotu akcii jednak (i) kund podania Ziadosti akcionara o suhlas
spolanosti s prevodom akcii, a jednak (ii) kéudpodania Ziadosti akcionara o odkupenie

akcii spolénog’ou z dévodu neudelenia suhlasu.
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Vysledkom znaleckého posudku bolo stanovenie v&swe hodnoty jednej akcie
spolasnosti® Bola stanovena vseobecnd hodnota spwisti podnikatéskou metddou,
pricom tato podnikatesska metdda bola zaloZzena na kvalifikacitegbaté&nych zdrojov, t.|.

volného péazného toku FCFF pri zachovani trvania podnikua @nncipe ich kapitalizacie.

VSeobecna hodnota spéfmsti bola potom vydelena giom vydanych akcii.

Vysledkom znaleckého posudku bolo stanovenie vi@mjehodnoty jednej akcie, t.j.
ktorejka’'vek akcie,¢i patriacej do minoritného alebo majoritného balééecii. Spolénos’
vSak namietala, Ze takéto stanovenie vSeobecnejotyakcie neodraza vah k 0,3%-nému
podielu akcii daného akcionara. Znalecky posudoknmo@reto povazovaen za prvy krok
pre ugenie ceny za akcie. Druhym krokom by mala’ laplikovanie diskontu za minoritu,
aby bolo mozné dit hodnotu konkrétneho balika akcii.

4.7.4 Diskont za minoritu

V odbornej literatlre z oblastttovnictva a ocgovania podnikov sa uvadza, Ze pri hoeani
spolainosti je casto ulohou znalca ocehniiba ukity pocet akcii z celkového pitu
emitovanych akcii. VzZladom na hodnotiistého obchodného imania pripadajuceho na
znalcom ocgovany paet akcii, ktory znalec ocenenim ziskal, je potrebpkkova’ zrdzku
(diskont) alebo priraZku (prémiu), ktoré suvisimeZnosou ovplyuiova’ chod spolénosti.

O zrazke sa hovori ako o diskonte za minoritu,iapke ako o prémii za kontrolu.

Diskont za minoritu a prémia za kontrolu sacipau ako percento z hodnotistého
obchodného imania ziskanej ocenenim. Medzi diskorga minoritu a prémiou za kontrolu

je potom nasledovny matematickytah:

Diskont za minoritu =1 —[1 / (1 + prémia za karhir)]

®1 Slovensky znalec v danom pripade postupoval v lmyghlasky Ministerstva spravodlivosti Slovenskej
republiky¢. 492/2004 Z.z., o stanoveni vSeobecnej hodnotgtkiaj v zneni neskorSich predpisov.
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To znamend, Ze napriklad prémia za kontrolu 30%dgpaeuje diskont za minoritu vo vySke
23%°%2 vyska prémie za kontrolu je stanovena ako perémurozdiel medzi nadobudacou
cenou za akcie, ktoru je ochotny zaplatupujaci (pri nadobudnuti majoritného podielu)
oproti cene, za ktoru sa tieto akcie (jednotliv@gte predavaju na trhu. Potom plati, Ze
zistend hodnota akcii by pri minorithom baliku mélg diskontovana o 23% a zistena

hodnota akcii majoritného balika by mala’ IojavySena o 30%.

Rozhodujucim faktorom pre &enie, ¢i ide o akcie minoritného alebo majoritného balj&a

moznos ovplyviiova’ chod spolénosti pri viastnictve daného a akcii.

Je tiez potrebné poslidito vSetko patri medzi nastroje ovpipwania a kontroly spotmosti
ajej chodu. Pre toto posudenie je rozhodujuce lare ustanovenie ObZ ale istanov
spolanosti.

Z pravneho Padiska moZzno o ovplywovani chodu spotmosti, alebo lepSie povedané
o kontrole v spolénosti alebo o ovladani spdiwosti, hovor® vtedy, ak ma akcionar taky
pocet akcii, ktory mu umozni na valnom zhromazdenjima’ rozhodnutia na ktoré ObZ
vyZaduje jednoduchu alebo kvalifikovanksiu hlasov pritomnych akcionarov. Dolezita je
tiez schopnas akcionara voti svojich zastupcov zalenov organov spotmosti. Takuto
moznog ovlada spol@&nos’ méze akcionar dosiahtivsdm, ak ma \&inovy podiel na
hlasovacich pravach, alebo na zaklade dohody siiakoonarmi, ktorych relevantné podiely

na hlasovacich pravach v sthrne umoZznia ovlggalanog’.

Minimalna hranica p&tu akcii stanovena pre jedno zo zakladnych pravoakca, domaha
sa zvolania mimoriadneho valného zhromazdenia jena%zakladnom imani spa@loosti.

Musi ju dosiahntiakcionéar sam, alebo spétee sd’alSimi akcionarmi.

%2 pri prémii za kontrolu vo vyske 30%q(je obvykla hodnota) bude potom vyeo vysky diskontu za minoritu
vyzera' nasledovne:

Diskont za minoritu =1 —[1/ (1 + 0,30)]
Diskont za minoritu =1 —[1/ 1,30]
Diskont za minoritu =1 —[0,77]

Diskont za minoritu = 0,23
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Z ekonomického FPadiska moéze hky miera vplyvu na spotmos’ rézneho charakteru.
Medzinarodné &tovné Standardy rozliSuju (i) kontrolu nad podnikam(ii) podstatny vplyv
v podniku. Kontrolou nad podnikom sa potom rozumi@vomoc vie$ a ugova’ financnu

a prevadzkovu politiku podniku.

Kontrola zalina najmé pravo (i) éova’ stratégiu podniku, (ii) rozhodowa personalnom
obsadeni vedenia podniku a o odmenach, (iii) roahad o stalych aktivach a dlhodobom
financovani, (iv) rozhodova o pripadnom zkKeni, splynuti, zmenach pravnej formy,
likvidacii, (v) rozhodové o dividendach, (vi) vybefadodavatéov a odberat®v podniku.

Podiel akcii, ktory umozni takato kontrolu musithmotom vySSiu hodnotu, nez minoritny
podiel akcii. Kupujuci akcii platia za pravo ovpipwva® chod spolénosti a su ochotni

zaplatt’ viac za podiel znamenajuci kontrolntad’, nez za minoritny podiel.

Z uvedeného vyplyva, Ze existujetahn medzi podielom na hlasovacich pravach a diskonto
za minoritu z hodnoty akcii, ktora bola gfgana ako alikvotny podiel ndstom obchodnom

imani spol@nosti.

Pre rozsah diskontovania hodnoty minoritnych aggieSte rozhodujuce dva faktory. S nimi
(i) Struktara akcionarov, t.jéi v spola@nosti existuje v&inovy akcionar, a (ii) Uprava
hlasovacich prav obsiahnuta v stanovach spalsti.

3

Z odbornej literatGry autora Ni&a®® vyplyva, 7e diskont za minoritu je odstigvany

acleneny do Siestich tried pta va’kosti podielu na hlasovacich pravach.

Trieda | Podiel na celkovom Diskont zo zakladnej hodnoty akcii
pocte akcii
Neexistuje véSinovy akcionar Existuje vé&Sinovy akcionar

1. 0-9% 30% 50%

2. 10 — 24,9% 25% 35%

3. 25 —49,9% 15% -

4. 50 — 74,9% 10% -

5. 75 —94,9% 5% -

6. 95 — 100% 0% -

83 Matik, M., Metody ocgovani podnikul. vydanie., Praha : Ekopress, 2003.
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Rozsah diskontu za minoritu by maltbgiferencovany v zavislosti od Keosti océovaného
minoritného podielu. Priv@ich podieloch akcii (i ki stale minoritnych) by mali hy
pouzité niZSie diskonty. \tdie podiely (i ke’ nie majoritné) umaiuju uplatiova’ svoj vplyv
na spol@nosti po dohode s inymi akcionarmi. Taki mozhesmaju akcionari iba s niek

percentnou &ag’ou.

Pre stanovenie miery diskontovania hodnoty akcitemej znaleckym posudkom je
rozhodujdce i to, v akej miere bola hodnéistého obchodného imania sp&hosti zalozena

na buducich prognézach vyvoja v spolosti.

Dosiahnutie hospodarskych vysledkov uplynulych rgkako ivytvaranie a plnenie
podnikatéskych zamerov je vySSie popisanym ovilyvanim chodu spotmosti. Prijima
rozhodnutia a wova’ planovanie spokmosti umozni len majoritny podiel na akciach.

Ak je teda ocgovanie spolénosti postavené na minulych hospodarskych vysldukako i
na aakavanych hospodarskych vysledkov, je potom vysledkhodnota akcie, ktora
zodpoveda majoritnému podielu na akciach. Inak gamé, pokié je ocaéiovanie zaloZzené na
minulych a buducich obchodnych rozhodnutiach, ktonéze ovplyvni len majoritny
vlastnik, potom vysledna hodnota akcie lamfiuje faktor kontroly a pre denie hodnoty

akcie z minoritného balika je potrebné ju diskoatov

4.7.5 Novela SK ObZ éinn&a od 1.12.2009

VySSie uvedenu argumentaciu o stanoveni primerarasty hodnote akcii a o postupe
znalca, ako i o rozhodovacej Ulohe sudu, podstaaréSa posledna novela SK ObZ. Ta
v ¢asti o uteni primeranosti ceny odkazuje na stanovenie pan@ro protiplnenia pri
fuziach spolonosti pre akcionarov, ktori s fuziou nesuhlaslkpa sa neztastnili na valnom
zhromazdeni, ktoré o nej rozhodovalo. SK ObZ tuloxse stanovuje, Ze (v pripade akcii,
ktoré nie su obchodované na regulovanom trhu) bahimdnota ufi z hodnoty ¢istého
obchodného imania spaioosti. Dalej tieZ stanovuje, Ze hodnota kazdej akcie mysi b
rovnakéa. Uplne tym znemaije pouZzitie vysSie uvedeného diskontu za minokitary viak

ma poda nma svoje opodstatnenie.
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Za ne$astné povazujem nie len zahrnutie odkazu na f(zeosnosti, kedy ide o pravne
i ekonomicky ina situaciu ako pri obmedzeni prevelthosti akcii, ale i zavedenie takejto

Uprave i pre samotné fuzie.

Domnievam sa, Ze stanovenie primeranosti ceny &&igbo protiplnenia pre akcionara) by
malo vzdy odraza hospodarsky a ekonomicky vyvoj a nemalo by zna@cejma nie sud

sputavd takou striktnou Upravou zameranou len na jeden snexlenej problematiky.

OdlisSné smerovanie od uvedenej novely SK ObZ nagea osnova pripravovanej
rekodifikacie obchodnych spaioosti vCeskej republiky. V predmetnych ustanoveniach
0 obmedzeni prevoditeosti akcii (ktoré su v zasade totozné stasgou Upravou) sa hovori,
7e k odkupeniu akcii by malo déjsza cenu obvyklG? Takéto ustanovenie podporuje
ekonomické anajmé trhové nazeranie na cenu aBleii.bezpochyby spravnejSim, nez

ustanovenia SK ObZ.

4.8 Zriadenie zaloZzného (zastavniho) prava na akciea meno (na jméno)

Sag’'ou pravnej upravy obmedzenia prevoliiesti akcii je ivZah tohto obmedzenia
k zriadeniu zaloznéhaié¢sky: zastavnihp prava. Je potrebné upozainée pokid stanovy
obmedzia prevoditeog’ akcii, je potrebné stanovenu podmienku spilipre riadne zriadenie
zélozného desky: zastavnihp prava. V tomto ofade saceska a slovenska pravna uUprava

priblizuja viac, nez je uvedené vysSie.

CESKA PRAVNA UPRAVA
.8 156

(5) Je-li gevod akcii na jméno podn#im souhlasem organu spéiesti, je nutnysouhlastohoto organu téz k
zastaveni&chto akcii. Smlouva o zastaveni akcii na jméeoniZze nabyt &innosti diive, nez pislusny
organ spolénosti udli souhlas k jejich zastaveni. Jestlizésfusny organ spot@osti o souhlasu nerozhodne
do dvou ndsici od dordeni zadosti spotmosti, plati, Ze byl souhlas &gdn. K prodeji zastavenych akcii pa
jméno i uplatreni zastavniho prava se souhldsiisSného organu spéleosti nevyzaduje.”

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
.8 156

(10) Ak stanovy podmienia prevoditeos’ akcii na meno sihlasom sp&hosti, vyZzaduje sa suhlas

® Elia8, K., Havel, B. Osnova oanského zakoniku. Osnova zakona o obchodnich lkacfabr. Plz# : Ale$
Cenzk, 2009. 488 s. § 283 ods. 3.
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spolainosti aj na zriadenie zalozného prava k tymto akcitnak zalozné pravaevznikne na udelenie a
oznamenie suhlasu spofmsti plati odsek 9 primerane. Ak gadstanov sa na prevod akcii na meno vyzaduje
splnenieinej podmienky, vyZzaduje sa splnenie tejto podmienky aj na vzzélozného prava. Na prevod
zalozenych akcii na meno pri vykone zalozného prémasuhlas spoloosti, pripadne splnenie ingj
podmienky, nevyzaduje.”

CZ ObZ celkom jednoziae stanovuje, Ze pokiabola prevoditnos’ akcii obmedzena
suhlasom organu spdaloosti, je takyto suhlas potrebny ipre zriadeniédozéého prava.
Rovnako uplatuje i ochrannu pravnu domnienku udelenia suhlaskjap sa spolénos’

nevyjadri k Ziadosti do dvoch mesiacov.

Rovnako SK ObZ upravuje, Ze suhlas spolisti je potrebny i pre zriadenie zalozného prava.
CZ Obz a SK Obz spotme potvrdzuju, Ze na predaj tychto akcii pri rediz zalozZného
prava sa suhlas s prevodom viac uz nevyzadujekdfrttd pripade sa teda Udge generalny
suhlas s prevodom akcii viazany len na charakevrqotu pri vykone zalozného prava, osobu
nadobudatiéa spol@nog’ pri rozhodovani nepozna, nemoéze ju tak regulpako by to mohla

pri oby¢ajnom prevode akcii.

Délezité je upozorti na rozdielne sankcie aké zakony ukladaju pre nedoie tohto
postupu pri zriadeni zalozného prava. CZ ObZ stajgovZe pokié sa uzatvori zalozna
zmluva bez splnenia danej podmienky, bude takaanblatna, nebude vsakiana. Zalozné
pravo teda platne vnikne, platny bude i zaloZnyopi® na listinnych akciach na meno,
zalozné pravo vSak nebude mozné vykordokid organ spoldnosti neudeli svoj suhlas.

Znamena to teda, Ze suhlas moze lgeleny i dodatine, po uzatvoreni zaloznej zmluvy.

AvsSak na rozdiel od uvedeného, SK ObZ stanovujdezesuhlasu spalnosti zalozné pravo
nevznikne. Znamena to podstatne odliSny zaver, me¥fipade CZ ObZ. Bez suhlasu
spolanosti nebude zaloZzné pravo nie len diedé, ale vobec nebude ani platné. Akikak

dodat@ny suhlas spokmosti neplatné zalozné pravo zltiajemoze.

Na rozdiel od CZ ObZ, SK ObZ eSte stanovuje, Zeigioka na prevod akcii vyZaduje i ina
podmienka poth stanov, vyZaduje sa i na vznik zalozného pravasd vSak dostavame do
pochybnosti, nalixo neexistuje ziadne voditko (ani v judikature, armdbornej literatare),

¢o mdze by takouto inou podmienkou. Ako bolo vySSie uvedes@nnievam sa, Ze tym

moZze by i predkupné pravo gené stanovami.

V zaujme predis pochybnostiam (a hlavne tak zavaznému dosledku,jakysSie uvedena

neplatnog zalozného prava), prijala prax postoj, ze za t@akati podmienku je potrebné
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povazovd najma predkupné pravo a preto je potrebné, alhosastatni opravneni akcionari

vzdali pri zriadeni zaloZzného prava. Inak sa tptekticky s touto otdzkou vysporiatiaeda.

Nemozno vSak opomefilotazku,¢i také vzdanie sa predkupného prava, nie je vzdaam
prava vopred, t.j. ¥ase, kedy eSte akcionar nema realne mazsusje predkupné pravo
vykona. Vzdanie sa prava vopred by bolo potom vrozpof@Zsa bolo by neplatné.
Neplatné by potom zrejme bolo izriadenie zaloZzn@héva. V konenom dbésledku tato
pravna uprava SK ObZ neposkytuje uspokojivé rieSdanej situacie. Dolezité vSak bude pri
zried'ovani zalozného prava osobitne postkizdu podmienku, tykajucu sa prevodu akcii

stanovenu stanovami spotwsti.

4.9 Pravna povaha stanov

Otazka slovenskej pravnej Upravy obmedzenia préslodisti akcii na meno vedie k otazke
pravnej povahy stanov. Od jej zodpovedania totMistgposudenie¢i osoba nadobuddia
mobze by dobromyséna pri poruSeni obmedzenia prevolfitesti akcii, ako i posudenie
pravnych dosledkov poruSenia predkupného prava teekého v stanovach. Pré&esku
pravnu Upravu sa tato problematike vyuzije menako’ko v zmysle CZ ObZ je obmedzenie

prevoditénosti akcii @éinné az zapisom do obchodného registra.

ObZ upravuje,co je obligatbrnym obsahom stano¥p moézZu stanovydalej upravové
a otazku postupu ich prijimania a ich zmien. O pepypovahe stanov vSak nehovori. Z teorie

prava vSak vyplyva, Ze stanovy siitym osobitnym druhom zmluvy.

Z rozsudku NajvysSieho sudieskej republiky zo ith 21.8.2003, sp. zn. 29 Odo 146/2003
vyplyva, Ze stanovy su zmluvaui generis

e

»Stanovy spolosti jsou jednim z nejteZitjSich pravnich dokumehtspolenhosti. Jde o
smlouvu spok&enskou, smlouvu sui generis, ktera seninrozhodnutim valné hromady
(jediného akcioné&), rozhodnutim fedstavenstva spaleosti nebo na zaklad jinych

pravnich skuténosti. K této smlouvse gistupuje nabytim akcif®

% Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 69 s.
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,Stanovami lze zavazovat spwlest, jeji akcion&e, a cleny jejich orga@ a v rozsahu

stanoveném obchodnim zakonikem igsanance spotmosti®®

Z uvedeného nepochybne vyplyva, Ze stanovy ilour formou zmluvy, ktord uzatvaraju
akcionari medzi sebou. Novi akcionari k nej prisijipnadobudnutim akcii. \Yahuje sa

potom i na ich vZahy vyplyvajlice z postavenia akcionara.

Kogentny obsah stanov auje zakladny charakter spélwosti. Stanovy mézdalej upravi
i iné otazky, ktoré suvisia so Zivotom a chodomlagmosti. Taka Uprava vSak nesmiet’by

v rozpore s kogentnymi ustanoveniami zakana,rozpore s dobrymi mravmi.

Stanovy upravuja wahy, ktoré vznikaju v spobmosti. M6ze i8 o va’ahy medzi akcionarmi
navzajom, medzi akcionarmi a spahos’ou, medzi orgdnmi spataosti a vZahy ich¢lenov
k spolatnosti. telom stanov je zadiX riadne fungovanie spaloosti. V spojitosti so
zédkonnou Upravou su akousi hybnou silou, ktora déea chodu celd spotoog’

a zabezpaije tak jej fungovanie i navonok, v obchodno-pramyz’ahoch.

Ucelom stanov je teda zabezjiefungovanie spoknosti navonok, vo wahoch s tretimi
osobami stojacim mimo spdéloos’. AvSak ci#om stanov je vyléne Uprava vnutornych
vztahov v spolonosti. Tak, ako je uvedené vysSie, stanovy moézZuazaxa a ukova’
pravidla spravania sa iba pre osoby stojace vo rivrgftolainosti. Domnievam sa, Ze
v Ziadnom pripade sa tak nemézwatzova na postavenie 0osdb stojacich mimo spots’
ato az do momentu, poKima na zaklade pravom stanoveného postupu nessafidw vo

vnutri spol@nosti, napriklad nadobudnutim akeiiyymenovanim z&lena predstavenstva.

Pokid potom ide o posudenie predkupného prava na akbmalnutého v stanovach,
v zmysle uvedeného je mozné douwpdie ztakého predkupného prava su zaviazani
a opravneni len akcionari spofmsti. Ide o zmluvny zavazok medzi nimi. Nemézeated
posobi’ na prava tretej osoby stojacej mimo spalmsti. Ustanovenia stanov mézZu tma
Ucinky voci tretim osobam iba tam, kde im to zakon vyslovm&zndva. PorusSenim
obmedzenia prevoditeosti akcii je prevod neplatny (respektive dgiedy v zmysle CZ ObZ)

nie v dbsledku toho, Ze je v rozpore so stanovahei,v désledku toho, Ze je v rozpore so

zadkonom a Ze mu zakon taku sankciu priznava. Zen&b vyplyva, Ze porusSenie zmluvnej

% Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 70 s.
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povinnosti (napr. v stanovach dojednaného predlduppéava) neméze bebalSieho ukenia

zadkonom spdsobineplatnos prevodu akcii.

Zrejme nebude na tomto zaveré nmient’ ani fakt, Ze stanovy je mozné povazbya verejne
dostupné, vzFadom na ich zverejnenie v zbierke listin. Domniesaotiz, Ze ak by aj tretej
osobe bol znamy obsah stanov, jedinou osobou zawazz obsahu stanov by bol akcionar

spolanosti.

Uvedené vedie k zaveru, Ze pri absencii vyslovareksie neplatnosti v SK ObZ, nespbsobuje

porusenie predkupného prava dojednaného v stanowgdatnos prevodu akcii.

V ceskej pravnej Uprave by taky prevod akcii bol neeglazh’adom na vyslovné ustanovenie
CZ ObZ (poda ktorého, pokianie su splnené podmienky pre prevod akcii na me&ené
stanovami je prevod akcii neplatny). To vSak nebpid¢it’, ak nadobudafekonal v dobrej
viere. Dobra viera nadobudéte musi spéivat’ v jeho presvetkeni, Ze nadobuda akcie,
ktorych prevod nie je nijak podmieneny. Otaznym emb¥’, ¢i sa ma jeho viera posudzava

vzh'adom na subjektivne alebo objektivne okolnosti.

Objektivne okolnosti predstavuju podmienky, za wtbr sa méze ktorakeek osoba
dozvedi€ o obsahu stanov spdlwosti. Je mozné predpoklagae akcionar spotmosti ma
jednozn&nd moznos pozn& znenie stanov. Vyplyva to z jeho postavenia akiianako
i z ustanoveni ObZ, ktoré z&uwju pravo akcionara na oboznamenie sa s obsahamvstako
i s kazdou planovanou zmenou ich znenia. AKakk tretia osoba sa moéze dozveédie
0 obsahu stanov len prostrednictvom ich uloZenzbierke listin. Vziiadom na verejny
charakter obchodného registra a zbierky listinpggom mozné prizwaverejny charakter

i stanovdm spolmosti.
Dovolavanie sa zverejnenych udajov potom CZ Obzwupe nasledovne.

,Udaje a obsah listin, jejichZ zkejneni zakon uklada, fite zapsana osoba namitaicy
tretim osobam az od okamziku jejich7ey@ni, ledaze by prokazala, Zéeti osold byly
znamy dive. Techto Udaji a obsahu listin se vSak zapsana osoba iiendovolavat do

Sestnactého dne po Ze@wni, jestlize feti osoba prokaZe, Ze o nich nemolaidets“®’

Viazanie @&innosti obmedzenia prevoditeosti akcii na jeho registraciu v obchodnom repistr
plati iba podla CZ ObZ. V zmysle platnej pravnej Upravy pa@&K ObZ nie je mozné prija

zaver, Ze ak by aj bolo obmedzenie prevddibsti riadne obsiahnuté v stanovach, no nebolo

67§ 29 ods. 3 CZ ObZ.
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by vSak zapisané v obchodnom registri, iSlo by @eakd’ne prevoditéné. Obmedzenie
prevoditénosti akcii bude medzi akcionarmiidiné prijatim stanov, bez t&du na jeho zapis
v obchodnom registri. Zapis v obchodnom registdéwuozhodujidci vo wahu k tretej osobe

a jej dobromysknosti.

Z objektivneho hadiska bude tretej osobe obsah stanov znamy vidghpuloZeni v zbierke
listin a s aplikaciou vySSie uvedeného ustanov&@daObZ. Vynimkou bude len pripad, ak
spolanog’ porusi svoju povinn@’sa neulozZi stanovy do zbierky listin. Péjde zrepn@avnu
domnienku vyvratittna subjektivnymi okolnaami danej osoby. Ak by sme totiz vylli
Ulohu subjektivnych okolnosti, nemohol bythyadobudate nikdy v dobrej viere (srflen
vtedy, ak by stanovy neboli uloZené v zbierke distiNebolo by tak mozné aplikowa
ustanovenie 8§ 156 ods. 4 CZ ObZ.

Délezité teda budu i subjektivne okolnosti pripatiu,okolnosti viastné danej tretej osobe,
ktoré u nej spoésobili, Ze sa nedozvedela a ani esaohla dozvedit o obsahu stanov.
Domnievam sa tiez, Zze okolnpsze sa o obsahu stanov nedozvedela, hoci sa pykiep
starostlivosti o nich mohla dozvedjenebude postava’ pre jej dobru vieru. V kor@om
doésledku bude vzdy na posudeni stdwzhradom na dané okolnosti (a to tak objektivne,

ako i subjektivne) bol nadobudhtedobrej viere alebo nie.

Obdobné bude plati i pre pripad obmedzenia prevoditesti akcii ajeho zapis do
obchodného registra.

Patakyova k uvedenému uvadzaPogimienka udelenia suhlasu prislusného organu
spola’nosti je vai tretim osobam dinna diom zverejnenia relevantného zapisu v obchodnom
vestniku. Pri zverejneni obmedzenia prevéddsti nie je nadobudate chraneny
.,nevedomogou”, a preto predstavenstvo nie je povinné zmengioméra v zozname
akcionarov vykond t.j. vaii spola‘nosti zostava opravnenym akcionarom akcionar zagisa
do zoznamu. Ak zverejnenie obmedzenia prevaddgg nie je vykonané, nadobudate
chraneny nevedomdmsu, ak emitent nepreukadze opak. Vtomto pripadeddiya viera
nadobudatéa mala by chranend (nevedomoshrani) a zmena v zozname akcionarov by
vykonana mala by Nahrada Skody spOsobenej spolosti clenmi predstavenstva
(nezverejnenie obmedzenia prevatfitesti) sa riadi 8§ 194 SK ObZ. Nahrada Skody od

akcionara, ktory vedel (stanovy zavazuju akciondfam nadobudnutia statusu akcionara)
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alebo vedié mohol o obmedzeni prevoditesti sa spravuje ustanoveniami SK ObZ (8§ 261
ods. 3)®8

% patakyova, M. a kol. Obchodny zakonnik. Komeramktualizované vydanie. Praha : C.H.Beck, 20a9- 4
448 s.
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5 PREVOD AKCII

5.1 Tedria prevodu a prechodu akcii

Akcionarom spolodnosti sa mozno sfaoriginarnym alebo derivativnym (odvodenym)
spbsobom. O originarny sp6sob pdjde pri vzniku @&puaisti, ale i pri zvySovani zakladného
imania, t.j. pri upisani akcii. O derivativny spbBs@djde pri nadobudani akcii od
predchadzajucich akcionarov a todbprevodom (na zaklade zmluvy), alebo prechodom (na

zaklade zakona, alebo inych pravnych skntsti).

Typickymi prikladmi prechodu akcii bude dedeniegdaj podniku, ktorého gag’ou su
akcie, ale i fuzia spotmosti.

Pod’a rozhodnutia Najvy3Sieho sudbeskej republiky, uverejneného ¢asopisePravni
rozhledy ¢. 6/2003, s. 308 sa uvadza& ,prevodu listinnych cennych pafjrkteré jsou
sowdsti podniku, postalje uzaveni smlouvy o prodeji podniku, aniz by byleba uplatnit
dalSi postup stanoveny praqvod cennych papirv zakod o cennych papirech a v zakon
smene‘ném a Sekovem

V zmysle SK ZCP, prechodom cenného papiera je zmmeagid’a cenného papiera na
zaklade pravoplatného rozhodnutia o dstlie, pravoplatného rozhodnutia iného Statneho
organu alebo na zaklade inych pravnych skubsti ustanovenych zakonom. Ak sa
prevadzaju cenné papiere na zaklade zmluvy o preddniku, pouziju sa ustanovenia o

prechode cenného papiera.

SK ZCP vyslovne stanovuje, Ze prevodom cennéhoepage zmena majita cenného
papiera uskutinena na zaklade zmluvy pdtohto zakona.

ObZ odkazuje vo veci prevodov akcii na osobitnyvpyapredpis, ktorym je ZCP (resp.
ZoPKT). Osobitne ObZ spomina len listinné akciemeno fesky:na jméng. Ustanovuje, Ze
na ich prevod sa vyZaduje rubopis a odovzdanigii ¥polaznosti je potom taky prevod
G¢inny zapisom zmeny v osobe akcionara v zoznamea#obv. Potrebné je povatae tak

je upravena lendinnog’ vaci spolainosti, €innog” prevodu medzi zmluvnymi stranami, ako
i voci tretim osobam nastavacidnog’ou prevodu, t.j. k& su splnené vSetky zakonné
poZiadavky na platny prevod. N&ely tejto kapitoly opomeniem osobitné podmienky
obmedzenie prevodifeosti akcii na meno, alebo iné podmienkyemé zakonom i

stanovami spoknosti. V tejto kapitole sa budem venéweylu¢ne technike prevodu akcii.

116



Pre zaknihované akcie bude potrebné tiez pésddi ich evidencii nebolo zaregistrované
pozastavenia prava nakladdzv. ,PPN"). SK ZCP v § 28 ods. 7 vyslovne stam@y Ze ak
bolo pozastavenie prava naklatizaregistrované, nie je po dobu tohto pozastaveragte’
zaknihovaného cenného papiera opravneny uzawmluvu o prevode cenného papiera,
zmluvu o p62ke cenného papiera, zmluvu o obstarani jeho predajada’ pokyn na predaj
tohto cenného papiera.V zmysle SK ZCP ,PPN“ vznika izanika jeho regétiou

v evidencii zaknihovanych cennych papierov. Obdoplati i podla § 97 ZoPKT: Po dobu
pozastaveni nakladani s invésiim nastrojem neni mozné do evidence infrd@sti nastrog
zapsat zenu vlastnika pevodem tohoto invegtiiho nastroje ani neni mozné zapsat smluvni
zastavni pravo k tomuto investimu nastroji‘ Zmluva o prevode nebude zrejme neplatna,

k G¢innosti prevodu vSak nebude ntiGid;<’.

Technika prevodu akcii bude zavisied podoby a formy prevadzanych akcii. Uprava
postupu je potom stanovena ZCP (resp. ZoPKT). Bofrge tieZz podotkni) Ze z charakteru
zaknihovanych akcii vyplyva, Ze pravidla ich prexdzludu rovnaké bez tadu na togi ide

o zaknihované akcie na meno, alebo na niajite
Zo vSeobecnej teorie prevodu akcii vyplyva, Zeogdisuje titul a modus prevodu.

Titulom prevodu je zmluva.K, prevodu akcii, bez ohledu na jejich druh, fordhypodobu,
dochéazi smlouvotf® Zmluvou, na zaklade ktorej dochéadza k prevoduidiaile spravidla
kipna zmluva, ale mézgou by i darovacia zmluva, alebo zmluva o pika. Predmetom
takej zmluvy je prevod akcii. Predmetom prevodupstom Specifikované akcie. ZCP pri
stanoveni nalezitosti zmluvy o odplathom prevodkaadje na ustanovenia ObZ o kupnej

zmluve.

ObZ vyzaduje, aby kupna zmluva obsahovala okremmntifilcie zmluvnych stran
predavajuceho a kupujuceho, i presna Specifikaoawguzanych akcii tak, aby bol predmet
prevodu ukity a nezamenifany s inym a vyZzaduje tiez ¢gnie kdpnej ceny, alebo aspo
stanovenie spbésobu jej dod&atého uéenia, pokid len nie je dana J@ stran uzavriekipnu
zmluvu ibez wtenia ceny. Vtakom pripade podjde o povinhaaplatt obvykld cenu
(vzhradom na cenu, za ktoru sa rovnaké alebo porokmatekcie Wase uzatvorenia zmluvy

0 prevode akcii predavali v danom miestase za porovnateych zmluvnych podmienok).

% Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 115 s.
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Z CZ ZCP vyplyva, Ze aby bola zmluva o prevod @atmusi uova’ prevadzané akcie a ich
kipnu cenu. Tejto poziadavke bude vyhovené nie de@amovenim presnej sumy, ale
i stanovenim presného mechanizmu Wpokapnej ceny tak, aby bol dity a kipna cena

vzdy ugitel'na.

Naopak SK ZCP vyslovne stanovuje, Ze zmluva o pieviude platna, i ak by denie kipnej
ceny neobsahovala. Bez¢ania kupnej ceny je zmluva o kipe cennych papigtatna, len
ked strany v tejto zmluve prejavili VY& uzavri¢ ju bez uéenia kipnej ceny. V takych
ktory sa cenny papier predaval wiidezavretia zmluvy na burze cennych papierov. Akngen
papier nebol v tento depredmetom obchodovania na burze cennych papigdkipujici
povinny zaplati kipnu cenu, ktord zodpoveda najnizSiemu kurziktaey sa cenny papier
naposledy predaval na burze cennych papierov. Akoreo kapnu cenu takto dif, t.j.

v pripadoch neobchodovanych akcii, je kupujuci poyizaplati cenu, ktori bolo mozné
dosiahnd pri vynaloZzeni odbornej starostlivosti. Tato U@gwtom predstavuje Specialnu
Upravu v@i ObZ a ako taka, ma prednos

V kupnej zmluve (alebo zmluve o prevode akcii) s&dpvajuci zaviaze akcie data
(odovzdd) kupujucemu a previésnaiho vlastnicke pravo k nim a kupujuci sa zaviaze

zaplatt’ kipnu cenu.

U¢innog’ prevodu akcii v& spolasnosti nastava zmenou v zozname akcionarov. To v3ak
nijak neovplywuje &innog’ zmluvy o prevode. Ve vztahu ke smluvnim stranamratim

osobam nenidinnost pevodu omezerfd’

»Pokud seznam akcion&nahrazuje evidence zaknihovanych cennych papfrada dinnost
smlouvy ve vztahu ke spatesti v jedno se spfnim zavazkui@vést cenny papfr®

Prevod akcii méze Ioyi prevodom bezodplatnym. V takom pripade pojdamdanie akcii.
Na zmluvu o bezodplatnom prevode akcii sa budikeydt’ ustanovenia OZ o darovacej

zmluve.

Pokid’ ide o formy zmluvy o prevode akcii, CZ ZCP starjevpoZiadavku pisomnej formy

iba pre zmluvu o prevode listinného cenného papiareneno desky:na jméng. Vyplyva to

0 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 115 s.

" Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHorffikonik. Koment4 10., podstatne roz$irené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 524 s.
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Z osobitnej povahy cenného papiera na meno, llkakea prevadza cesiou, t.j. zmluvou

0 postupeni pdladavky a pre tu OZ vyzaduje pisomnua formu.

KedZe, ako uz bolo uvedené v kapitole o akciach, akaieneno su cennym papierom na rad
a akcie na majita s cennym papierom na déitala, nepbjde v pripade akcii o cenné
papiere na meno. Preto na prevod akcii sa nebuglgipdny pripad vyZadovgpisomna
forma (poki& tak len neufi nejaky osobitny zakon pre Specifické druhy akgabv
spolanosti). SK ZCP pozaduje pisomnu formu pre darovagiluvu.

Pri prevode akcii nemusi m&da zmluva pisomnu formu. Musi vSak medzi strardijs’
de factok dohode o podstatnych nalezitostiach prevodu ewgch vysSie. Pri prevode akcii

sa teda tento titul subsumuje priamo do modusu.

Modusom, alebo spésobom prevodu akcii je ich odawied nadobudafevi (alebo
kupujucemu). V pripade listinnych akcii p6jde o fghické odovzdanie. Ak sa vSak listinné
akcie nachadzaju v uschowe uloZzeni post&i na splnenie pozZiadavky odovzdania akcii
oznamenie prevodu akcii uschovavate ¢i ulozitelovi. ,Prodavajici (a wbec prevodce)
nemusi za dané situace cenny papir z uschovy Auatedkupujici (resp.ibec nabyvatel)
nemusi cenny papir do uschovy ukladat, pstedyz ten, u koho je cenny papir ulozen,
provede (samdejnme na zaklad paticnych smluvnich dokumentznenu ve své evidenci,

ktera se tyka fevadného cenného papirif?

Pri zaknihovanych akciach bude odovzdanie akciidgieerovéd uskut@nenie zmeny
v zakonnej evidencii cennych papierov. NBEk® v poslednych rokoch sa evidencia
zaknihovanych cennych papierov a systém vedeniedbaragjSich druhov diov a funkcia
centralneho depozitara cennych papierov (nahradezh@l dovtedajSie stredisko cennych
papierov) stala nafo komplexnou, rozsiahlou a spletitou (ba priamkamplikovanou)
nevenujem sal’alej otazke evidovanie prevodu zaknihovanych alidibnkretizacii takého
postupu. O tejto otdzke by sa dalo napsamostatnu pracu, ta by vSak musekhzgmerana
na otazku verejnopravnej upravy akciového pravarnmygch papierov (v tejto sdvislosti je
i sdm ZoPKT normou verejného prava a oklieStenaosakopravna Uprava cennych papierov
ostala v CZ ZCP), tato praca sa vSak zameriavaukeosnopravny charakter akciového

prava.

Okrem vysSSie uvedeného sa na prevod akcii na m&ssky: na jménd vyzaduje eSte

i rubopis. Vyplyva to jednak vyslovne z ObZ a jeklnapovahy cenného papieru na rad.

2 Dedi¢, J., Pauly, J. Cenné papiry. Praha : PROSPEKTRI9%4. s. 89.
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Rubopis sa tiez nazyva indosamentom. Rubopis alpravuje Obz, ZCP a zakon

o zmenkachdgesky:snenkach a Sekoch.

Rubopis sa spravidla vyhotovuje na rube archwunl&j akcie. Mozno ho vSak umiestmina
listinu pripojenu k akcii, na tzv. privesok, terakSmusi by k akcii neoddeliténe pripojeny.
Hoci to nebudeasté a ani praktické, hinebrani tomu, aby bol rubopis umiestneny i na lici

akcie.

Rubopis musi ktyybezpodmiengy. V opa&nom pripade, akakeek podmienka bude pléti

za nenapisanu. Rubopisom prechadzaju vSetky ppyare s akciou.

ObZ ukuje ¢o ma rubopis obsahotia Drobné odliSnosti CZ ObZ a SK Obz vidie

v pripojenych vzoroch rubopisov.

Stretla som sa s otazkdéuuvedenie slovného spojenia ,na rad” je obligat@rmalezitosou
rubopisu. Domnievam sa, Ze pdkiaude z rubopisu jasné, Ze ide o prevodny rubopisda

obsahové Gdaje stanovené ObZ, p6jde o platny rubopis i kedmbsahoval slova ,na rad”.

Rubopis musi by podpisany prevodcofi.Videla som mnohé rubopisy, ktoré podpisoval
i nadobudatl zakon vSak taku poziadavku neuklada. Domnievaniesgodpis prevodcu je
mozné nahradifascimiletak, ako i podpiglenov predstavenstva na akciach. Vysokygto
listinnych akcii mdZze totiz cely proces ich prevoauubopisovania ziae skomplikové

Overova podpis prevodcu v rubopise notarom je celkom zingdo

Speciélna pravna Uprava indosamentul’po@bZ vylwuje pouZitie blankoindosamentu na

akcie.

3 Jednoznéne tak ustanovuje SK ObZ. Pteké pravo tato poziadavka nevyplyva z CZ ObZ, aledkona
0 zmenkach a Sekoch.
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Den Nabyvatel akcie: Podpis pevadijiciho akcionée
pievodu Firma nebo nazev a sidlo / Jméno a
bydlisg&
25.1.2014 InZenyrské stavby, s.r.o. Strojni zd&izeni, a.s.
Jizni 4, 111 50 Praha Hlavni 2, 110 01 Praha
IC: 32 300 000
Jan Novak, fedseda
predstavenstva
| podpas
1.2.2010 | Ing. Martin Kova InZenyrské stavby, s.r.o.
bytem Kratka 4, 111 01 Praha Jizni 4, 111 50 Praha
IC: 31 325 500
Martin Kral, jednatel
podpis
25.2.201d Ing. Jan Bila
bytem Kratka 12, 111 01 Praha
ortin Kovie
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Den Nadobudate akcie: Podpis prevadzajuceho akciondra
prevodu | Obchodné meno alebo néazov, sidiGQ /
Meno, bydliskoyodné ¢&islo (alebo
datum narodenia pri zahraniénej
osobe)
25.1.201d InZinierske stavby, s.r.o. Strojové zariadenia, a.s.
Juzna 4, 811 01 Bratislava Hlavna 2, 811 01 Bratislava
CO: 31 325 500 ICO: 32 300 000
Jan Novak, predseda
predstavenstva
| podprs
1.2.2010 | Ing. Martin Kov& InZinierske stavby, s.r.o.
trvale bytom Kratka 4, 811 01 Bratislavg Juzna 4, 811 01 Bratislava
r.&. 550321/6543 ICO: 31 325 500
Martin Kr&’, konaté
podpis
25.2.201d Ing. Jan Bila

trvale bytom Kratka 12, 811 01 Bratisla:
r.&. 520512/6785

Martin Kovéc
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Specifikom kapnej zmluvy pdad ObZ je nadobudnutie vlastnickeho prava od nevileest
Podmienkou v3ak je dobromys®gs’ nadobudati@. | ZCP vyslovne stanovuje, Ze kupujuci
sa stava majitom cenného papiera, aj kepredavajuci nemal pravo tento cenny papier
previes, ibaze kupujuci wase prevodu vedel alebo musel védiee predavajuci nema pravo

cenny papier previésCZ ZCP eSte dodava, Ze v pochybnostiach sa dadna predpoklada.

CZ ZCP vsak uvedenu klauzulu o nadobudnuti od s&vlea aplikuje len na listinné cenné
papiere, pretoze z povahy zaknihovanych cennychiemap je vyliend dobra viera
nadobudatéa o opravnenosti prevodcu, pdkiaie je vedeny v evidencii, ako vlastnik
cenného papiera. SK ZCP ponechava uvedent moiresobe podoby cennych papierov.
Zapis v evidencii zaknihovanych akcii nem& konfiihe &inky a mbéZze sa sfa Ze

v skut@nosti je de jure vlastnikom in4 osoba, nez zapisana v evidencinibhakanych

cennych papierov. Ustanovenie SK ZCP je potom restei

Dédi¢ k platnosti zmluvy o prevode cennych papierov eStédza, Ze genny papir, jenz je
predrmetem smlouvy o /g@vodu cennych papiy vSak nemusi v debuzaveni smlouvy také
jesk existovat. Vydaniednetného cenného papiru vSak musi byt vedebaveni smlouvy
mozné, jinak by smlouva mohla byt neplatna pro rewst pléni. Podminkou platnosti
smluv o pevodu cennych papimeni ani to, Ze osoba zavazana je majitelem cenpafiru,
jenz je pedmetem dané smlouvy, nebo to, Ze se jim v budoucme,stmebo to, Ze ma
dispozini pravo k cennému papiru. Pokud by zavazana osebgla majitelem fednetného
cenného papiru nebo kKmu nerdla ani dispozini pravo, je smlouva /esto platna a

zavéazéna osoba se pouze dostava do prodlenésipirsvého zavazki®

Na prava a povinnosti zmluvnych stran pri prevodteiia ako i na pripadné vady akcii

a naroky z nich sa primerane pouziju ustanovenia ®klpnej zmluve.

" Dedi¢, J., a kol. Pravo cennych papé kapitalového trhu. 1. vydanie. Praha : PROSPBEWR2000. s. 394.
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5.2 Kazuistika

Akcionérka vlastnila Styri listinné akcii na merg0.6.2000 ich previedla na nadobudate
Predaj akcii sa uskutoil rubopisom s naslednym odovzdanim. Kudpna cena tiohodnuta

vo vySke menovitej hodnoty akcii a bola riadne tgpla.

Akcionarka tvrdi, Zze vZladom na to, Ze pri prevode akcii nedoslo k uzatiarpisomnych
zmlav o prevode, je prevod akcii neplatny a poZadicie sp@ Domnieva sa totiz, Ze by ich

v dnesnej dobe mohla predza ovéa vysSiu cenu.

V zmysle v tom¢ase platného SK ObZ sa prevod listinnych akcii maonuskutéinoval na
zéklade zmluvy, rubopisom a odovzdanim akcie.’Ro8K ZCP (platného v tontase)
zmluva o odplatnom prevode cennych papierov savepada Upravou kupnej zmluvy ptel
SK ObZ. V zmysle SK ObZ kapna zmluva nemust’ pesomnu formu. NavySe vtedajSi (ako
i si€asny) SK ZCP stanovoval ako povinné podmienky prevgd listinnych cennych

papierov na rad (ktorymi su i predmetné akcie)ribd@pis a odovzdanie.

K dohode o prevode akcii medzi akcionarkou a nadateimi doslo na zaklade toho, Ze
akcionarka poziadala spdélwogs’, aby oboznamila ostatnych akcionarov otom, Ze si
akcionarka Zela predavoje akcie a Ze je ochotna tak uroba cenu rovnajuca sa vyske ich
menovitej hodnoty. Zaujemcovia, ktori sa prihlasiéi nasledne stali nadobudaté akcii

a zaplatili stanovenu kupnu cenu. Akcie boli nahmgbopisované a boli im odovzdané.

Takyto postup mozno zrejme povazovea uzavretie zmluvy postupom Fadustanoveni
§ 276 a nasl. SK ObZ o verejnom navrhu na uzatveremluvy (samozrejme za podmienky
dodrzania vSetkych jeho kogentnych ustanoveni)dBngl koncepciu je pritom potrebné, aby
akcionarka potvrdila nadobudéten na zaklade ich zaujmu, Ze prave im prevadzeeale

mozné vyvodi, Ze tak urobila podpisanim rubopisu.

Na zaklade uvedeného, kuzatvoreniu zmluvy o prevaakcii medzi akcionarkou
a nadobudateni doSlo momentom akceptacie vSetkych podmienokaahe (t.j. (i) osoby
nadobudatié, (ii) konkrétnych prevadzanych akcii, a (i) kigp ceny) zmluvnymi stranami.

Pricom zmluva nemusela Byizatvorena pisomne.

Nakd’ko boli akcie prevedené na nadobudiatedia 30.6.2000 uplynula trojéoa lehota na

vydrzanie hnuténych veci, nakiko poda ZCP sa na cenné papiere primerane pouZziju
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ustanovenia OZ o hnuieych veciach.Dalsim predpokladom vydrZzania je dobra viera

drzite’a v opravnenasjeho drzby a v to, Ze je nepochybne vlastnikoniiakc

V pripade, ak by nebola splnen& niektora z nalstiitoyZadovanych na prevod akcii (t.j. (i)
zmluva (hoci, nie v pisomnej forme), (ii) rubopigiig odovzdanie), iSlo by o absolltnu
neplatnos pravneho ukonu, pgrom namietd absolUtnu neplatnéspravneho ukonu moze
ktokaol'vek.

Rovnako tak by iSlo o absolutnu neplath@sevodu akcii pokia by rubopis neobsahoval
nalezitosti stanovené ObZ. Stretla som sa s nazatenabsollUtna neplatrtoprevodu akcii
z dévodu rozporu prevodu so zakonom by zrejme mpidiomt’ i dobra vieru drzitBa akcii

a narudi pripadné vydrzanie.
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6 NADOBUDANIE VLASTNYCH AKCII

6.1 Lokalna a eurdpska pravna Uprava

»Z pohledu evropské koncepce ochrany zakladnihadtagze povazovat za jisté riziko i
takové situace, kdy spdlest nabyva vlastni akcie, a stava se tak ,svymstmim
akciondem.”“ Na druhé stra# vSak absolutni zéakaz nabyvani vlastnich aké@idgtavuje
druhou krajnost. V praxi totiz mohou nastat situakdy takovy krok bude ekonomicky

opodstatény a rekdy i nevyhnuteln§’™

»Pravna uUprava nadobudania vlastnych akcii spottgou je na jednej strane jednym
z prvkov napiania zasady realneho vytvorenia a zachovania z&dad imania spokmosti,
na druhej strane zabralje moZnému zneuZivaniu postavenia najteémi predstavenstva

spola‘nosti“’®

Pokid’ upisovanie vlastnych akcii spdlmgou je vyslovne zakadzané, nadobudanie viastnych
akcii nie je vyl@ené, je viak mozné len v pripadoch stanovenychnoéko Specifikom
tychto ustanoveni ObZ je to, Ze taky Ukon (upisaié®o nadobudnutie akcii) nie je neplatny

pre rozpor so zakonom. ObZ stanovuje iné sanksaratny Ukon ponechava platnym.

Upisanie vlastnych akcii rieSi ObZ nevyvrdtiteu pravnou domnienkou, Ze akcie upisala
osoba, ktor4 konala nacét spol@nosti. Zakladatelia (alebdlenovia predstavenstva) su
povinni splati emisny kurz akcii spotme a nerozdielne. To nebude plgtokid’ preukazu,

Ze o takom upisani akcii nevedeli, ani védiemohli. NajzavaznejSou sankciou vsak je, Ze s

takto upisanymi akciami nie je mozné vykonagmdne akcionarske prava.

ObZ limituje nadobudanie vlastnych akcii spwlog’ou, nakdko ide o neziaduci jav pre
ekonomické fungovanie spdiaosti. AvSak tento jav zrejme nebude &t nebezpénym,
aby pré nestanovoval vynimky a aby nezakotvil princip,i b@dobudnutie vlastnych akcii

Vv rozpore so zakonom nie je neplatné.

Nadobudanie vlastnych akcii sp&tms’ou spbésobuje vynakladanie vlastnych prostriedkov
spolanosti na nadobudanie akcii a tym i na vytvaranastieho zakladného imanigegky:

zakladniho kapitaly V zaujme riadneho fungovania spéosti (najma schopnosti pthi

> Cerné, S. Obchodni pravo. Akciova spmiest. 3. diel, Praha : ASPI, 2006, s. 98, s. 99.
® Oveskova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005, s. 544.
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svoje p@azné zavazky) a v zaujme ochrany véote ide o jav, ktory je potrebné do istej
miery regulovd. Prave preto zakotvuje zakon ako podmienku prardeZviastnych akcii
v majetku spolénosti vytvorenie paralelného fondu, v ktorom sizei@ prostriedky gas
doby, pokid méa spolénogs’ v majetku vlastné akcie. Prave preto, aby sa mdbramelému

vytvaraniu zakladného imanigegsky:zakladniho kapitaly

Pre nadobudanie vlastnych akcii plati princip, galpvolené len také nadobudanie, ktoré
zakon vyslovne povwje. Kazdé iné nadobudanie viastnych akcii je zakéz Pokud jde o
moznost nabyvani a zastavovani vlastnich akcii mabmnich list spole'hosti, uplatuje se

v zakow vyslovi vyjadreny princip: co neni dovoleno, je zakazAho

Tato Uprava vychadza Qeskej i Slovenskej republike z predpisov Eurépskeje. Tieto
stanovuju zasadny ramecag’ Upravy ponechavaju na rozhodnutienskych Statov. V tejto
kapitole sa teda pozrieme na to, ako prislusni Dremernicu (smernica Eurépskeho
parlamentu a Rady. 2006/68/ES zo ith 6.9.2006, ktorou sa meni smernica Rady
77/91/EHS) implementovali do svojich pravnych pdkiav Ceska a Slovenska republika,
a ako odpovedana niektoré praktické otazky suvisiace s nadobiimandrzbou vlastnych

akcii spol@énog’ou.

CESKA PRAVNA UPRAVA
.8 161a

(1) Spolénost nize sama nebo prdastnictvim jiné osoby jednajici vlastnim jménem ri@tispolénosti
nabyvat své vlastni akcie, jen byl-li zcela splajggich emisni kurs a jen pokud

=

a) se na nabyti vlastnich akcii usnesla valna hdarmasneseni upravi podrobnosteqpokladaného nabyt
akcii, alespt vsak:

1. nejvySsi péet akcii, které mize spolénost nabyt, a jejich jmenovitou hodnotu,
2. dobu, po kterou fize spolénost akcie nabyvat, ne delSi nez 5 let,
3. @i nabyti akcii za Uplatu roa nejvysSsi a nejnizsi cenu, za niiza spolénost akcie nabyt,

b) nabyti akcii, vetré akcii, které spolost nabyla jiz tHive a které stéle vlastni, a akcii, které r@t(i
spole&nosti nabyla jina osoba jednajici vlastnim jménemzpisobi snizeni vlastniho kapitédlu pod upsany
zakladni kapitdl zvySeny o fondy, které nelze pomdona nebo stanov ragid, a snizeny o vySi dosud
nesplaceného zakladniho kapitalu,

c) si nabytim vlastnich akcii npodi Upadek podle zvlastniho pravnihegpisu,

wn

d) ma zdroje na vytweni zvlastniho rezervniho fondu na vlastni akae€lj yytvoreni tohoto fondu podle
161d odst. 2 vyZadovano.

(2) Podminka stanovenda v odstavci 1 pism. a) nebwisplréna, je-li nabyti vlastnich akcii nutné k odvraceni
zna&né Skody, jez bezprdsdre hrozi spolénosti. Redstavenstvo je povinno seznamit nejbliz§i valnou
hromadu s dvody a &elem uskuténénych nakufi, s p@&tem a jmenovitou hodnotou nabytych akcii, s jejich

7 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 128 s.

127



podilem na zakladnim kapitdlu sp&esti a s cenou, ktera za& myla zaplacena. Takto nabyté akcig je
spole&nost povinna zcizit do 18 #siai od jejich nabyti.

(3) Ustanoveni odstavce 1 pism. a) se nevztahujeahgti akcii, jez nabyva spdleost nebo jina osoha
jednajici vlastnim jménem naiét spolé€nosti za delem jejich prodeje za¥stnaném podle § 158. Takt
nabyté akcie je spalaost povinna zcizit nejpoz do 12 nesiai od jejich nabyti.

[®)]

(4) Za spleni povinnosti podle odstavce 1 pism. b) a ¢) odffoyiedstavenstvo.

8§ 161b

(1) Spol€nost mize nabyvat vlastni akcie i bez st podminek uvedenych v § 161a, nabyva-li je
a) za @elem provedeni rozhodnuti valné hromady o snizékladniho kapitalu,

b) jako pravni nastupce vstupujici do vSech pr@bpsktera byla jejich vlastnikem,

c) z divodu plréni povinnosti uloZzené ji zakonem nebo na zakkalidniho rozhodnuti k ochramensinovych
akciond&u, zvl4SE pii fuzi nebo rozdleni, znéné pravni formy nebo zavedeni omezekgywditelnosti akcii na
jméno anebo Wazeni akcii z obchodovani gaeském nebo zahramim regulovaném trhu podle zvlastniho
pravniho pedpisu, upravujiciho podnikani na kapitalovém &hu

d) v soudni drazbpti vykonu rozhodnuti na vymozeni pohledavky spotesti proti viastniku splacenych akcii.

(2) | bez spldni podminek uvedenych v § 161a@ia spolénost nabyt vlastni akcie bezuplatiPro nabyvani
vlastnich zatimnich ligt plati obdob® ustanoveni odstavce 1 pism. a) az c). To platioi zatimni listy
nabyvané od upisovatele, ktery je v prodleni sécglim vkladu, jestlize spdéleost rozhodla o uplagéni
postupu podle § 177 odst. 3 az 7.

(3) Akcie a zatimni listy nabyté podle odstavces Zpol€énost povinna zcizit do 18 &sicl od jejich nabyti a
akcie a zatimni listy nabyté podle odstavce 1 pkgnaz d) je spolmost povinna zcizit daitlet ode dne jejich
nabyti.

(4) Jestlize spolmost vlastni akcie nebo zatimni listy veitdch stanovenych v odstavci 3 nebo v § 161a
nezcizi, je povinna bez zbyeho odkladu o jejich jmenovitou hodnotu snizitladhki kapital. Spoknost je
povinna snizit bez zbytaého odkladu zékladni kapitél i tehdy, vykaze-toezvaze vlastni akcie a simt vysSe
zakladniho kapitalu aastek uvedenych v § 178 odst. 2 pism. a) ai&3ghne hodnotu vlastniho kapitalu, a to
nejmért o castku, ktera se rovna tomuto rozdilu. Nesplni-ilefnost povinnost snizit zakladni kapitalize ji
soud i bez navrhu zrusit afindit jeji likvidaci.

(5) Nabytim zatimniho listu sp@leosti nezanika zavazek splatit emisni kurs akbgirékzatimni list nahrazuj
ledaZe jde o nabyti Zidodu, Ze spoknost rozhodla o sniZzeni zékladniho kapitalu.

§ 161c
(1) Pravni ukon &inény v rozporu s § 161a a 161b neni neplatny, ledaiiea strana nebyla v dobrée:i

H

(2) Spolenost je povinna zcizit akcie nebo zatimni listy ytébv rozporu s ustanovenim § 16la a 161b do
jednoho roku ode dne, kdy je nabyla, jinak je powiro jejich jmenovitou hodnotu snizit zakladni kap
Nesplni-li spolénost tuto povinnost, fize ji soud i bez navrhu zrusit affthit jeji likvidaci.

§ 161d

(1) Jestlize spotmost nabude vlastni akcie nebo zatimni listy, ivykonavat hlasovaci dqunostni prava
nimi spojena. Rozhodne-li v takovéniigact valna hromada o rozteni zisku mezi akciorfé@ podle § 178§,
spole&nosti nevznikne pravo na dividendu a valna hronsm#asré uréi, zda zisk, fipadajici na vlastni akcie
nebo zatimni listy bude pamé rozclen mezi ostatni akcie nebo zatimni listy, nebo ziktane na &u
nerozéleného zisku minulych let.

)

(2) Vykaze-li spolénost viastni akcie nebo zatimni listy v rozvazekitivach, musi vytvt zvlastni rezervnj
fond ve stejné vysi. Tento zvlastni rezervni fondSz nebo snizi, pokud vlastni akcie nebo zatimtyi kcela
nebo Zasti zcizi nebo pouzije na snizeni zékladniho kapitlinym zfisobem tento rezervni fond vyuzit nelze.

(3) Na vytvdeni nebo dopkni rezervniho fondu procély uvedené v odstavci 2 e spolénost pouZzi
nerozéleny zisk nebo jiné fondy, kteréire spolénost pouzit podle svého uvazeni.

(4) Ustanovenim odstar@ a 3 neni déena povinnost vytu@t a dopiovat rezervni fond podle § 217 odst. 2.

(5) Nabude-li spoknost vlastni akcie nebo zatimni listy, obsahujeazpro stavu majetku spdleosti
predkladanéa valné hrom&ghodle § 192 odst. 2 také alegpgto udaje:

128



a) divody nabyti akcii, k é#muz doSlo v pibéhu (Eetniho obdobi,
b) patet a jmenovitou hodnotu akcii nabytych a zcizenygimibéhu (Eetniho obdobi,

c) soket kupnich cen nakoupenych a prodanych akcii¢eéniiobdobi s uvedenim nejnizsi a nejvyssi ce
piipack, Ze akcie byly nabyty za Uplatu,

d) paiet a jmenovitou hodnotu vSech akcii sgalesti, které byly v majetku spdleosti, a jejich podil n
zakladnim kapitalu, a to na ftku a na koncidetniho obdobi.“

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
.8 161a

(1) Spol@énog’ alebo osoba konajuca vo vlasthnom mene aded spolénosti méze nadobudalastné akcie

spolainosti iba za podmienok ustanovenych zdkonom.

(2) Spol@énog’ alebo osoba konajuca vo vlasthnom mene aded spolénosti méze nadobudavlastné akcie

pod’a odseku 1, ak

a) nadobudnutie akcii schvali valné zhromazdertiéksiéasne uti podmienky, za ktorych méze spdhmg’
vlastné akcie nadobudtitnajma najvysSi gt akcii, ktoré méze spalpos’ nadobudnt, lehotu, pdas ktorej
méze spoldnog’ akcie nadobudnil ktora nesmie presiahtid8 mesiacoy a pri odplathnom nadobudnuti ak
najnizsiu a najvyssiu cenu, za ktori méze sfmda’ akcie nadobudni]

b) nadobudnutim akcii neklesne vlastné imanie $polsti pod hodnotu zakladného imania spolu s rezeny
fondom (§ 217), pripadnéalSimi fondmi vytvaranymi spoémog’ou povinne poth zdkona znizenl o hodng
nesplateného zakladného imania, ak tato hodnotarestje zahrnuté4 v aktivach uvedenych v stivahéa
osobitného zakona,

c¢) emisny kurz nadobudanych akcii je Uplne splateny
(3) Predstavenstvo je povinné zabezpeplnenie podmienok pdd ustanoveni odseku 2 pism. b) az c).

(4) Stanovy m6zZu ukit’, Ze ustanovenie odseku 2 pism. a) sa nepouzijeadkbudnutie vlastnych ak
spolainosti je nevyhnutné na odvrateniel'kej Skody bezprostredne hroziacej sgalosti. Predstavenstvo
potom povinné oboznarhivalné zhromazdenie na jeho najblizSom zasadnutiiésodoch a cikoch
nadobudnutia viastnych akcii, oqte a menovitej hodnote takto nadobudnutych akcgodiele ich menovite
hodnoty na zdkladnom imani sp&hmsti a o0 cene, ktord spaélmog’ za takto nadobudnuté akcie zaplatila.

(5) Stanovy mbZzu uit, Ze ustanovenie odseku 2 pism. a) sa nepouZzijeadabudnutie vlastnych akcii

spolainosti na del ich prevodu na zamestnancov sgalusti. Takto nadobudnuté akcie musia byevedené n
zamestnancov spalnosti do12 mesiacowvod ich nadobudnutia spa@loog’ou.

§ 161b

(1) Aj bez splnenia podmienok pkad§ 161a ods. 2 mbéze spéhos’ nadobudé vlastné akcie, ak

a) v sulade s tymto zdkonom a stanovami znizujéadak imanie alebo

b) vstupuje ako pravny nastupca do vSetkych prdavinnosti osoby, ktora bola majitan tychto akcii, alebo

c) ide o akcie, ktoré spainos’ nadobudla na zaklade povinnosti ustanovenej v rEkalebo na zaklag
rozhodnutia sidu o ochrane mensinovych akcionaeto

d) ide o akcie, ktorych emisny kurz je Uplne spisita spolénog’ ich nadobuda bezodplatne, alebo

e) ide o akcie, ktorych emisny kurz je Uplne spigita ktoré spolkinos’ nadobudla v drazbe v ramci sudne
vykonu rozhodnutia, ktorym spafnos’ vymahala pofadavky v@i majitelovi akcii, alebo

f) ide o akcie, ktoré spotmog’ nadobudla pdih § 177 ods. 5.

(2) Akcie nadobudnuté pdd odseku 1 pism. b) az f) je sp@tos’ povinna previesdo troch rokov od ic
nadobudnutia; to neplati, ak menovité hodnoty wiatkvlastnych akcii nadobudnutych spwlog’ou vratane
akcif, ktoré ziskala osoba konajuca vo vlastnomenate na €et spol@nosti, nepresahuju 10% zékladnéhg
imania spola@nosti. Ak spolénog’ tieto akcie v ustanovenej lehote neprevedie, jeinma znizf zakladné
imanie 0 sumu rovnajicu sa ich menovitej hodndteta akcie vzié z obehu. Ak spoknog’ nesplni povinna
znizit zakladné imanie, méze ju sud aj bez navrhu gru$iariad jej likvidaciu; ustanovenia § 68 ods. 6 a 7
pouziju primerane.
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§ 161c
(1) Pravny ukon, ktory je v rozpore s ustanovenigrhbla a 161b, sa povazuje za platny.

(2) Akcie nadobudnuté v rozpore s ustanoveniami6®ala 161b musia By lehote jedného roka od i
nadobudnutia prevedené. Ak tieto akcie v tejto nstanej lehote nebudld prevedené, sfradd’ je povinng
znizit' zakladné imanie o sumu rovnajlicu sa ich menokibeinote a tieto akcie vaia obehu. Ak spoknog’
nesplni povinnasznizi' zakladné imanie, méze ju sud aj bez navrhu grusiariadi jej likvidaciu; ustanoveni
§ 68 ods. 6 a 7 sa pouZziju primerane.

§161d

(1) Ak mé& spolénog’ v majetku vlastné akcie, nemozno vykonavdasovacie prava s nimi spojené.
spolainog’ Gétuje vlastné akcie na strane aktiv sivahy, musioritt osobitny rezervny fond v rovnakej vysk
ktory méze znizi alebo zrusdi iba v pripade, akas’ vlastnych akcii alebo vSetky vlastné akcie prexewi ind
osobu alebo ak znizi zakladné imanie vzatfmsti vlastnych akcii alebo vSetkych vlastnych akcibbehu
Ustanovenia § 217 tym nie su dotknuté.

(2) Ak spola@nog’ alebo osoby konajuce vo vlasthom mene, aledea gpol@nosti, nadobudnu viastné ake

spolainosti, spolénog’ je povinna v sprave pdd § 192 ods. 2 uviés

a) dévody nadobudnutia vlastnych akcii sgalms’ou alebo osobou konajlicou v mene a éet 8pol@nosti v
priebehu dGtovného roka,

b) paiet a menovitl hodnotu vlastnych akcii, ktoré spots’ alebo osoba konajlica vo vlasthom mene, al
Gcet spol@nosti v priebehu &tovného roka nadobudla a previedla na int osobaol,aglpodiel ich menovityc
hodnét na zakladnom imani sp&hosti,

c) pri odplatnom nadobudnuti alebo prevode vlasdtrakcii na ind osobu aj protihodnotu, za ktord sfbs’
akcie nadobudla alebo previedla,

d) paiet a menovitd hodnotu akcii, ktoré spsiog’ alebo osoba konajuca vo vlastnom mene, ale dea
spolainosti nadobudla a ma vo svojom majetku, ako aj glodh menovitej hodnoty na zakladnom im
spolainosti.”

Ak
e,

e

e na

ani

Ceska i slovenskéa pravna Uprava st v tomto smeésade totozné. A to nie len v principoch,

ako tomu byva v inych otdzkach pravnej problematibgchodného prava, ale iv celkovej

pravnej uprave, Vv jej detailoch i v jej désledkodlento zaver je zjavne vysledkom prevzatia

prislusnych ustanoveni Druhej smernice. AvSak kgadd&na Uprava si z Druhej smerni

ce

prevzala to¢o jej vyhovovalo a dokonca nedavna novela CZ OKlE eBberalizovala tuto

problematiku v medziach moZznosti Druhej smernice.

Nakd’ko sa budem v tejto kapitole vendvaobrazeniu Druhej smernicetgskej a slovenskej

pravnej Uprave pripajaresky prekladcasti Druhej smernice o nadobudani vlastnych akcii

spolanog’ou.
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Druha smérnice RADA EVROPSKYCH SPOLECENSTVI (77/91/EHS)
,Clanek 19

1. Aniz je dotena zasada rovného zachazeni pro vSechny akejokté&i se nachazeji ve stejném postaveni
smeérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze28néedna 2003 o obchodovani z&mnych osob a

manipulaci s trhem (zneuzivani trhu), mokitenské staty umoznit, aby spdh®@st nabyvala viastni akcigipo
nebo prosednictvim osoby jednajici vlastnim jménem, avSakided této spolénosti. Pokud je toto nabyval
umoZzreéno, stanovi pro&clenské staty alespidyto podminky:

~

a) nabyti povolila valna hromada, ktera stanovirpbdosti tohoto nabyti, a zejména nejvys3igb@kcii, které
mize spolénost nabytdobu, na kterou mize spolénost akcie nabyt, jejiz maximalni délkuiuwnitrostatni

pravni gedpisy a kterd nesmi byt delSi ne fet, a g nabyti akcii za Uplatu rowd nejvySSi a nejniz$

protiplnéni. Clenové spravnich nebiédicich organ se ujisti, ze jsou v okamziku povoleného nabyhndyy
podminky uvedené v pismenech b) a c);

b) nabyti akcii, vetrg akcii, které spolmost nabyla jiz tive a které stale drzi, a akcii nabytych osq
jednajici vlastnim jménem, avSak ngtispolénosti, nesmi mit za nasledek sniz&rstého obchodniho jémi
podéastku uvedenou . 15 odst. 1 pism. a) a b);

c) transakce se e tykat pouze zcela splacenych akcii.

Clenské statymohou navic podiidit nabyvani ve smyslu prvniho pododstavce &pilrkterékoli z &chto
podminek:

i) jmenovitd hodnota nabytych akcii¢etrg akcii, které spolost nabyla jiz Hive a které stale drzi, a ak|
nabytych osobou jednajici vlastnim jménem, avSakUbet spolé€nosti, nebo nemaji-li uvedené ak
jmenovitou hodnotu, jejich 2fovatelna pari hodnota nesniiepraiit hranici, kterou stanowlensky stat. Tat
hranicenesmi byt nizSi nez 10 % upsaného zakladniH@pitalu,

ii) povoleni spolénosti nabyt vlastni akcie ve smyslu prvniho podaest, nejvysSi p@t akcii, které rize

v

stanovach nebo v zakladaci listispol&nosti,
iii) spole¢nost sphuje odpovidajici pozadavky na podavani zprav aroemd,

iv) od uritych spolé€nosti, utenychélenskymi staty, Ize pozadovat, aby zruSily nabitiia za gedpokladu
Ze ¢astka rovna jmenovité hodrozrusenych akcii musi byt zahrnuta do rezerv, gmaohou byt rozéeny
akcion&im, s vyjimkou pipadu snizeni upsaného zakladniho kapitalu. Tyteruy Ize pouzit pouze z&elem
zvySeni upsaného zakladniho kapitalu kapitalizeoénv,

V) nabyti se nedotkne uspokojovani ndirgktitel.

2. Pravni pedpisy¢lenského statu se mohou odchylit od odst. 1 pigmnani Wty, pokud je nabyti vlastnig
akcii nezbytné, aby se spéitmst vyhnula vazné a bezpristre hrozici Gjng. V takovém pipad musi spravn
nebofidici organ spolmosti informovat nasledujici valnou hromadutwaddech a cilech provedeného nabyt
potu a jmenovité hodndt nebo nemaji-li jmenovitou hodnotu, éefini hodnat nabytych akcii, o podilu n
upsaném zéakladnim kapitalu, ktery tyto akdiedstavuji, a o protihodnora tyto akcie.

3. Clenské staty mohou vyl@it pouziti odst. 1 pism. a) prvnity na akcie nabyté spaieosti samou neb
osobou jednajici vlastnim jménem, avSak &et @éto spolénosti, které maji byt rozteny zamdstnaném této
spole&nosti nebo zakstnandm spolé€nosti, ktera je s touto spaleosti spojena. K rozteni €chto akcii mus
dojit ve Ihité dvanacti nisici ode dne nabyti.

Clanek 20

1. Clenské staty mohou vyléit pouZiti¢lanku 19 na

a) akcie nabyté k provedeni rozhodnuti o snizekiadaiho kapitalu nebo fpadct uvedeném ¥lanku 39;
b) akcie nabyté vigsledku univerzalnihofpvodu majetku;

c) akcie zcela splacené, nabyté bezglatbo bankami a jinymi fin&nimi institucemi jako kupni provize;

d) akcie nabyté na zaklagravni povinnosti nebo vidledku soudniho rozhodnuti k ochtamensinovych
akciond&t nagiklad v gipact sloweni, znény predn¥tu nebo pravni formy spaimosti, geneseni sidl
spoleinosti do zahradi nebo zavedeni omezeni prig@pod akcii;
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e) akcie nabyté od akcioigév piipack jejich nesplaceni;
f) akcie nabyté pro odSkod&mi mensinovych akciotié spojenych spotaosti;

g) akcie zcela splacené, nabytéhém soudni drazby provedené s cilem splaceni pévlgdspolénosti u
majitele chto akcif;

h) akcie zcela splacené, vydané invastispolénosti s fixnim kapitalem podlél. 15 odst. 4 druhéh
pododstavce a nabyté na Zadost invéstouto spolénosti nebo spot@osti s ni spojenou. PouZije &e 15
odst. 4 pism. a). Tato nabyti nesmiggbit snizenéistého obchodniho jémi podéastku upsaného zakladnil
kapitalu zvySenou o rezervy, které nemohou byt @@davnich fedpigi rozcleny.

2. Akcie nabyté v fipadech podle odst. 1 pism. b) az g) vSak muspieftedeny nejpozii ve |haté tii let ode
dne jejich nabyti, ledaze jmenovita hodnota, netmaji-li jmenovitou hodnotu,éétni hodnota nabytych akc
véetns akcii, které spolmost nabyla progtdnictvim osoby jednajici vlastnim jménem, avSak et
spolenosti, nepesahuje 10 % upsaného zékladniho kapitalu.

3. Nedojde-li k pevedeni akcii ve {it¢ podle odstavce 2, musi byt akcie zruSeny. Prakedpsyclenského
statu mohou pro toto zruSeni vyZzadovat sniZeni ngdsa zakladniho kapitalu o odpovidaji@stku. Totd
shizeni musi byt uloZeno, pokud nabyti akcii, kteegi byt zruSeny, ma za nasledek snizeatého obchodnih
jméni podéastku uvedenou #. 15 odst. 1 pism. a).

Clanek 21

Akcie nabyté v rozporu &lanky 19 a 20 musi bytievedeny ve lit¢ jednoho roku od jejich nabyti. Pokud
prevedeni ve stanovenéith nedojde, pouzije s#. 20 odst. 3.

Clanek 22

1. Umoauji-li pravni predpisy ¢lenskych stédt, aby spolénost samostath nebo progednictvim osok
jednajicich vlastnim jménem, avSak r@tlitéto spolénosti nabyvala vlastni akcie, padi drzeni &chto akcii
alespd témto podminkam:

a) z prav, ktera jsou spojena s akciemi, je v ka¥@épact pozastaveno hlasovaci pravo spojené s vlas
akciemi;

b) pokud jsou tyto akcie Ztovany v aktivech rozvahy, je v pasivech uvedenaohetova rezerva ve stej
vysi.

2. Umoauji-li pravni pedpisy ¢lenskych stat, aby spolénost samostath nebo prosednictvim osol

jednajicich vlastnim jménem, avSak na jejétu nabyvala vlastni akcie, musi pozadovat, abpdnjrzprava
obsahovala alespo

a) divody nabyti, ke kterym doslabem &etniho obdobi;

b) patet a jmenovitou hodnotu, nebo nemaji-li jmenovitbadnotu, detni hodnotu akcii nabytych
prevedenych ghem &etniho obdobi a podil na upsaném zakladnim kapiébuy tyto akcie fedstavuji;

c) v pripadech nabyti nebdevodu za Uplatu protihodnotu za tyto akcie;

d) patet a jmenovitou hodnotu, nebo nemaji-li jmenoviteednotu, detni hodnotu vSech akcii nabytych
drzenych v portfoliu spotaosti a roviz podil na upsaném zakladnim kapitalu, ktery t)tieapredstavuji.”
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6.2 Pripady nadobudania vlastnych akcii potla ObZ

Ked sa zaoberame problematikou nadobudania vlastri§ahja potrebné poukaZana rézne

pripady, ktoré zakon v tomto smere reguluje.

Ide o:

1. pripad nadobudania vlastnych akcii na zékladeadnutia valného zhromazdenia,

2. pripad nadobudania vlastnych akcii za osobitng@konom stanovenych podmienok,
3. pripad nadobudania vlastnych akcii zalom ich prevodu na zamestnancov spodsti.

Délezitym je fakt, Ze zakon vyslovne stanovujenadobudnutie vlastnych akcii v rozpore so
spominanymi pravidlami stanovenymi zakonom nespdjsoteplatnostakého nadobudnutia
akcii. Sankciou vSak je povinnbspol@nosti zbaw sa tychto vlastnych akcii v titej
stanovenej dobe. {Pka tejto doby je rézna av zasade variuje, v ¥@sfis od zavaznosti

porusenia pravidiel pri nadobudani vlastnych akxdijedného do troch rokov.

Prvym z pripadov, kedy mbéZe sp&hog’ (v zasade v sulade so zakonom) nadob itkstné
akcie, je rozhodnutie valného zhromazdenia. V prpg&jde o pripady, kedy ma valné
zhromazdenie pre taky postup vazne dévody. Ich agiZzprevysi i utity neziaduci dinok
drzby vlastnych akcii na majetkovy stav sgolasti. M6Ze i8 o pripady, kedy sa sp@ioos’
snazi zabréarinepriatéskému prevzatiu a vniknutiu do spétmsti. V pripade, ak akcionari
(najma v pripadoch Vkého pdtu akcionarov) maju zaujem na odpredaji svojichiiakc
ostatni akcionari sa vSak brania vstupu iného alére do spoknosti (ktory by
prostrednictvom tychto akcii ziskalcity podiel v spol@énosti a v zavislosti od jeho Feosti
i moznos ovplyviiova® na valnom zhromazdeni rozhodovanie o chode &po#iti), ako
jeden z prostriedkov ochrany mézu akcionari na asalrzhromazdeni odsuhlégpodmienky

nadobudania vlastnych akcii sptiheg’ou.

Takéto rozhodnutie valného zhromazdenia musi obséhaoinimalne podmienky dené v
ObZ. M6ze stanovovai iné kritéria pre nadobudanie vlastnych akcii neje ObZ, méze
urtit’ presnejSiu a detailnejSiu Upravu samotného pronesiobldania akcii, alebo stanbvi
podmienky prisnejSie, nez ich stanovuje zakon, ikkgul pokid ide o lehoty nadobudania
vlastnych akcii. Aby vSak iSlo o nadobudnutie wigsh akcii v silade so suhlasom valného
zhromazdenia, musi toto uznesenie valného zhromaZdebsahoua aspdi spominané

minimalne kritérid. V opgnom pripade, ak by ich totiz neobsahovalo, ak bsicadéri pri
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rozhodovani o tejto otazke pochybili a niektord anmatérnych podmienok by néilr,
domnievam sa, Ze by iSlo o nadobudnutie vlastnkch & rozpore so zakonom, ktoré by bolo
postihnuté sankciou scudzakéto akcie do jedného roka od ich nadobudnutia.

Uznesenie valného zhromazdenia teda musi st&novi
a) najvyssi peet akcii, ktoré méze spalpnos’ nadobudnt,

b) lehotu, poas ktorej mbze spotoos’ akcie nadobudnl(nesmie presiahiu5 rokov
vzmysle CZ ObZ a 18 mesiacov v zmysle SK Obz¢fpn Druhd smernica stanovuje 5

rokov)),

v

Patet akcii mb6ze by urceny nie len p&om kusov, ale ipodielom na zékladnom imani

(¢esky:zakladnim kapitaly ktoré mézu tvori vliastné akcie nadobudnuté spwlog’ou.

Z CZ ObZ po poslednej novele tohto ustanovenia digpabmedzenie, Ze mbze&’ isajviac

o0 hodnotu 10% zakladného imania. SK ObZ tuto podkuestale obsahuje. CZ ObZ pri

poslednej novelizacii vyuzil moznfysktord ponuka Druha smernica, kedy len dispozéivn
stanovuje, Zeclensky Stat mdze do svojej legislativy zahtngodmienku maximalneho

objemu vlastnych akcii, v takom pripade musf takou hranicou 10% zakladného imania
spolanosti. Tym, Zeceska legislativa vyuzila tuto mozmo®ste viac (popri piatich rokoch

limitujucich obdobie nadobudania vlastnych akciiiperalizovala a spristupnila moznos

nadobudania vlastnych akcii. V kamem dosledku by sa teda mohlot’stae spolénog’ by

v relativne dlhontasovom obdobi piatich rokov mohla nadohiigkastné akcie v podstate

bez obmedzenia ich mnoZstva, samozrejme za dodrzatatnych podmienok prislusného

uznesenia valného zhromazdenia.

V tejto suvislosti je na mieste spomenuniektoré komentare k CZ ObZ, ktoré hovoria o fom
Ze pokid& zakon o dtovnictve vyslovne nestanovuje, Ze vlastné akcieojieebné ttova’ na
strane aktiv, nie je potrebné ani vyttoprislichajicu fond® V opasnom pripade musi vyska

takého fondu zodpovedanajmenej vySke, v akej su vlastné akcie ¢rawBné na strane

8 Kovanicova k uvedenému uvadzakdy? na vykazovani vlastnich akcii v rozvazetgrisSeobecna shoda,
liSi se nazory na to, zda maji byt vlastni akciggpch nakupu vedeny wbném detnictvi jako aktiva’ nikoliv.
Ctvrta snernice Evropské unie (a stejmak nade pedpisy) povazuji vlastni akcie za aktiva, kter&ajiymajetek
podniku; uguji ovSem, aby se v rozvaze uslgdnikoli jako aktiva, ale jako zaporna polozkadkladnimu
kapitalu“ Kovanicovda, D., Finagni (etnictvi S¥tovy koncept IFRS/IAS. 5. aktualizované vydanieatRr :
Polygon. 2005. s. 299.
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aktiv.”® V konenom dbsledku tak nevidim Ziadnu prekazku, ktordbbinila spolonosti,

aby vlastnila vlastné akcieio vSak nemusi by Uplne ekonomicky Ziaduce. Jedinou
zachrannou brzdou ostava ustanovenie, ktoré vyéadapy vlastné akcie v majetku
spolanosti neznizili hodnotu vlastného kapitalu pod apés zakladné imanie a rezervny

fond, zniZzené o dopogiaesplatendas’ zakladného imania.

V zmysle CZ ObZ vlastny kapitél tvoria vlastné zdrdinancovania obchodného majetku
podnikatéa a v rozvahe (slovenskyslvahg sa vykazuju na strane pasiv. Obchodnym

majetkom podnikat@&, ktory je pravnickou osobou sa rozumie cely jetagetok.

V zmysle SK ObZ sa nevyskytuju diskusie o potrebgvarenia osobitného fondu; je

potrebné ho vytvotivzdy, ak ma spolmog’ v majetku vlastné akcie.

Pokid’ ide o lehotu, ptas ktorej mbze spotaos’ akcie nadobuda ta mdze by urtena
i kratSie, ale presiahtinesmie 5 rokov (pda CZ ObZ), alebo 18 mesiacov (ffadSK ObZ,

¢o pred poslednou novelou rovnako obsahoval i CZ)ObZ

V praxi som sa stretla s vykladom, Ze uvedena &elpoédstavuje dobu, pas ktorej mbze
spolanog’ takto nadobudnuté viastné akcie dr¥a svojom majetku a Ze po tejto dobe ich
musi scudzi tak, ako to je napriklad v satrkych pripadoch, kedy musi vlastné akcie saudzi
bud po jednom alebo troch rokoch od ich nadobudnuAlsak gramaticky vyklad tohto
zakonného ustanovenia (kedy zakon hovori o lehotagpktorej méze akcie nadobdijlani
znenie Druhej smernice nenasted, Ze by tomu tak bolo. Prave naopak. Nadobudnuti
vlastnych akcii na zaklade uznesenia valného zhidemaa je mozné povazavaa plne

v sulade so zakonom a preto sa s nim nespaja sapkevodu akcii. Znamena to teda, Ze
akcie, ktoré boli nadobudnuté plne za podmienok/&eimych valnym zhromazdenim, méze
spolanog’ vo svojom majetku drfaneobmedzene dihias.

Stanovena lehota hovori len o obdobi¢g® ktorého ich méze spelwos’ nadobudg, nie
0 obdobi, poas ktoreho ich mbéze aj dtzaJedinou vynimkou by bolo, keby uznesenie
valného zhromaZdenia stanovovalo i presni dobtapdtorej ich méze spalnog’ drza
v majetku. Domnievam sa ale, Zze pdklay spol@énog’ v pripade takého obsahu uznesenia

valného zhromazdenia takuto lehotu ich scudzendodrZala, nemalo by to za nasledok

9 patakyovéa uvadza, Ze osobitny fond by mal\gtvoreny vo vyske stiu menovitych hodnét vlastnych akcii.
Patakyova, M. a kol. Obchodny zakonnik. Komentamakualizované vydanie. Praha : C.H.Beck, 2008, €6

Domnievam sa v3ak, Ze rozhodujucou bude vySka,ey ak vlastné akcie z&idvané na strane aktiv
spolainosti.
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zékonné sankcie, pretoze by neSlo o poruSenie adkale len o nedodrzanie uznesenia
valného zhromazdenia. Zodpovedihby v takom pripade vSak bola na predstavensteb@ |
¢lenoch. A zodpovednégredstavenstva by sa zrejme prejavila i v pripalldyy spolonog’
pocas neprimerane dlhej dobu drzala v majetku vlastké@e, hoci zakon by tomu nijak
nebranil, ale tazovalo by to jej majetkovu situaciu a hospodarsisledky. K tomu by
mohlo déj$ najma v dbésledku povinnosti viazarcité peiazné prostriedky v osobitnom
fonde na vykrytie hodnoty vlastnych akcii v majesipola@nosti.

Uvedené vyplyva i z niZzSie citovanych komentéarov.

... urceni doby platnosti usneseni valné hromady, tj. dploykterou pedstavenstvo smi
vyuzit opraveni k nabyvani vlastnich akcii dané valnou hromag@aivodre se jednalo o
dobu, na kterou e spolenost akcie nejdéle nabyt, takové omezeni vSak dpldtno,
neba’ se nesldovalo s poZzadavky Druhé émice; podle novelizované pravni Upravy tak jiz
neni nutné, aby spaleost takto nabyté akcie zcizila ve stanovenéélhledaze valna

hromada takovou Ktu dobrovol@ neur).“°

~Akcie, které spolimost ziskala v souladu s usnesenim valné hromadg aakonem, je
povinna zcizit ve Wté urcené rozhodnutim valné hromady. Nestanovi-li ushea&dnou
Ihatu, je na pedstavenstvu, jak dlouho akcie ponecha v majetiledpsti. Zakon v tomto

smeru Zadné omezeni nestant®h

Cesky oficialny preklad Druhej smernice, ktory sahé@za na strankach eurolexu, obsahuje
nepresny preklad ustanovenia o podmienkach, ktaréi mznesenie valného zhromazdenia
obsahové, pokid’ ide o lehotu nadobudania akcii. V preklade s& totiadza, Ze ide o dobu,
na ktoru moéze spotmog’ akcie nadobudni Prevzatie Druhej smernice do oboch pravnych
Uprav je vSak uz spravnejSie, kedy obe pravne gp(&eska i slovenska) hovoria o dobe,

pocas ktorej je mozné akcie nadobtida
Cesky preklad:

.« @) habyti povolila valnd hromada, ktera stanovi godmhosti tohoto nabyti, a zejména
nejvyssi poet akcii, které mve spolénost nabyt,dobu, na kterou niZe spolénost akcie

8 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 134 s.

8 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 136 s.
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nabyt, jejiz maximalni délku df vnitrostatni pravni pedpisy a ktera nesmi byt delSi net p

let, ..."
Anglicka verzia:

.--- (@) authorisation shall be given by the general timgg which shall determine the terms
and conditions of such acquisitions, and, in pafac, the maximum number of shares to be
acquired,the duration of the period for which the authorisan is given the maximum

length of which shall be determined by national laithout, however, exceeding five years,

Slovensky preklad:

.--.a) povolenie udiije valné zhromazdenie, ktoré stanovi zakladné pmdy takéhoto
nadobudnutia, a najma maximalnydet akcii, ktoré méze spatoos’ nadobudnd lehotu,
na ktori sa povolenie ud&je a ktorej maximélna ftka nesmie presiahriud/Zzku
stanovenu vnutroStatnymi pravnymi predpismicgm vSak tato nesmie presialnpé’

rokov, ..."

Aby bolo mozZné vlastné akcie nadobudiglpotrebné kumulativne spfniie len podmienky
uznesenia valného zhromazdenia, alalsie zakonom stanovené podmienky, ktoré sa tykaju
zaistenia finatnej a majetkovej stability spaloosti i v situacii, kedy ma v majetku vlastné
akcie a kedy na ich nadobudnutie vynaloZila alelmoallada wité peiazné prostriedky zo

svojich zdrojov.

Takouto podmienkou je najméa to, Ze nadobudnutimtrfech akcii neklesne vlastné imanie
(¢esky:vlastni kapitd) pod hodnotu zakladného imantegky:zakladniho kapitaluzvySenu

o povinné fondy a zniZzend o nesplat&ad@ zakladného imania. Stretla som sa s pripadom,
Ze v zaujme, aby spalnog’ mohla nadobudntivlastné akcie za splnenia tychto zakonnych
podmienok, zvysSila zakladné imanie z vlastnych pmrona potrebna vysku, ktora takto
umoznila nadobudnivlastné akcie spotmosti. Potrebné je tiez datae na tento del sa za
vlastné akcie v majetku spe@lwosti musia povaZzova akcie spolénosti drzané inou osobou
ale na det spol@nosti.

Obz ako d’alSiu podmienku stanovuje, Ze emisny kurz nadobjalarakcii bol Uplne
splateny. CiBom je zabrani vzniku povinnosti spoknosti doplatf emisny kurz a tym sa
Ciastaine dosté do situacie obdobnej upisovaniu vlastného zakladnémania, ¢o je

zakdzané. NavySe by pri absencii osobitnej pravegulacie (ako je to pri upisovani
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vlastnych akcii) zrejme doslo k zaniku povinnosgiiagenia emisného kurzu splynutim osoby

povinnej a opravnene;.

CZ ObZ tiez stanovuje, Ze spotms’ mdZze nadobudmivliastné akcie, len ak si tak neprivodi
Upadok. Tato podmienka zrejme vyplyva zo vSeobdtmgtanoveni zabiiajucich Upadku,

a ukladajucich povinnds predstavenstvu koraso starostliva®u riadneho hospodara
a s odbornou starostliviau tak, aby spolknosti nevznikla Skoda a aby sa spolos’
nedostala do zlej hospodarskej situacie, ktora ywroholila jej Upadkom. | ké SK ObZz
vyslovne rovnakud povinndgs neobsahuje, domnievam sa, Zélenovia predstavenstva
slovenskej spoknosti su za kazdych okolnosti, a oto viaal keealizuju nadobudanie
vlastnych akcii spolmog’ou, povinni dodrZiawatito povinnos a zodpovedaju za Skody
spbsobené spalaosti pri jej poruSeni. Tato Uprava bola novo zaveddo CZ ObZ, ako vSak

bolo vysSie uvedené, domnievam sa, Ze neznameaaujitora by tu predtym nebola.

Ak prijmeme zaver, Ze akcie nadobudnuté v sulgaeym spésobom nadobuddania viastnych
akcii, t.j. na zaklade uznesenia valného zhromaddeie je potrebné scudza je mozné ich
drz&’ potas neobmedzenej doby, je potrebné dpdae ak by boli akcie nadobudnuté
Vv rozpore s uznesenim valného zhromazdenia plagilastanovenie ObZ, ptd ktorého by

ich spol@nog’ bola povinna scudgido jedného roka od ich nadobudnutia, alebo by o ne

musela zniZi zdkladné imanie.

Nadobudnutie vlastnych akcii bude v rozpore s uzmi@s valného zhromazdenia najméa
v pripadoch, ak budu akcie nadobudnuté mimo staré@he obdobie pre nadobudanie akcii,
alebo ak budlu nadobudnuté za cenu in0 ako je smmyatamec, (alebo ak prekia

maximalny limit podielu na zdkladnom imani spwlosti (poda SK ObZz)).

Nadobudnutie akcii v rozpore s takouto zakonnoavgu a podmienkami uznesenia valného
zhromazdenia nie je neplatné. ObZ dava pretimms#rebam spolmosti ajej zaujmom
a cig’lom, ktoré ju k nadobudnutiu vlastnych akcii vied@iz ObZ dodava, ze uvedené plati

len za podmienky, Ze druha strana konala v doleegv

Natiska sa vSak otazk&p by malo by obsahom dobrej viery? Ako v situacii, kede

o prevod akcii medzi akcionarom (ako predavajucnspol@nog’ou (ako nadobudatem)
mohla by niektora z tychto stran v dobrej viere o tom, &paruSuje ustanovenie zakona
0 nadobudani vlastnych akcii sp@iog’ou? O dobrej viere spalnosti zrejme nie je mozné
hovorit. T4 predsa pozna obsah uznesenia valného zhromaZzdavyse zakon vyslovne
stanovuje, Ze je to prave predstavenstvo spaisti, ktoré je povinné dodrZiavatanovené
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podmienky pri nadobudani vlastnych akcii sgalmg’ou. Ostava potom len zaobgraa

dobrou vierou predavajuceho akcionara. Jeho dadbra by prichadzala do tUvahy v pripade,
ak by sa dalo preukdzaze mu vzliadom na vSetky okolnosti (tak objektivne, ako
i subjektivne) nemohlo byzname, Ze spotmos’ od neho nadobuda vlastné akcie za
podmienky, ktora nie je v sulade s uznesenim valrgiiitomazdenia, alebo takéto uznesenie

o nadobudani vlastnych akcii vébec neexistuje.

Ak by sa totiz preukazalo, Ze akcie previedol nal@mogs’ akcionar, ktorému okolnosti
rozporu so stanovenymi podmienkami boli zname, nigbol v dobrej viere, bol by taky
prevod akcii neplatny pre rozpor so zakonom. Nenjdaby sa teda sankcia povinného
prevodu akcii, ale oVa prisnejSia, absolutna neplathtského prevodu. Wite su tu dévody
takto prisne potrestavinnikov. AvSak domnievam sa, Ze v situacii ktoré zabrani
neziaducim ginkom na spolénog’ a predis im prave nadobudanim vlastnych akcii, je takato
sankcia neziaduca. O to viac v situacii, kedy zdgod’a ma stanovuje dostatnd sankciu

za takyto pripad, povinndgrevies akcie do jedného roka alebo o ne zihgzékladné imanie.

Teoreticka otazkaii spolainog’ v rovnakej lehote musi akcie scutizio ne znial zakladné
imanie, uz bola v praxi zodpovedana. V stanovesi®pte ich musi len scudziAk sa jej to
do uplynutia tejto lehoty nepodari, potom o ne nmasl zakladné imanie. Kie zakon
nijak presne neduje dokedy tak musi urabiplati, Ze bez zbytmého odkladu po uplynuti
stanovenej lehoty. Potrebné je dtidde sa zrejme dinestane pokiatoto obdobie bude
i dlhSie. Spolénos’ bude mé v zasade moznoskedykdvek o také akcie zniZizakladné
imanie. Spravidla sud spd@ioos’ nezruSi bez toho, aby jej dal mozthakany stav naprati

dodat@nym znizenim zakladného imania o vlastné akcie.

Otazne modze hyako ma doéjg k takému scudzeniu akcii. Je potrebné potedae
nadobudatémi m6zu by tak akcionari, ako i akéKeek tretie osoby (nesmu vSak kénaa
Ucet spol@nosti; obmedzenia nadobudania vlastnych akcii sanako vzahuju ina
nadobudanie akcii ovladanou osobou (8§ 161g CZ @b6Zf SK ObZ)). V zasade by mala’is
o postup, ktory zaki rovnakd moznas pre vSetkych arovnaké podmienky pri ich

nadobudani.

Ak spolainog’ pristapi k znizovaniu zakladného imania (z akéligk&t dévodu, okrem
pripadov tykajucich sa stiahnutia nesplatenych igktiude povinna pougina znizenie
zékladného imania prioritne vlastné akcie, atopripade, Ze ich nadobudla v sulade

s uznesenim valného zhromazdenia a nie je tedaaakaltend zbatisa ich.
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Ddélezité je tiez doda Ze zakladnou zakonnou sankciou spojenou s vigtm svojich akcii

je zékaz vykonu hlasovacich prav spojenych s Wasitrakciami. Tento zakaz plati ¢as
celej doby, podas ktorej ma spotmog’ vliastné akcie vo svojom majetku. Rovnako to plati
bez olfadu na to, akym zo zakonnych spésobom spale’ viastné akcie nadobudla. Nie je
nijak rozhodujucegi to bolo v sulade s uznesenim valného zhromazdemiazakonnych
situdcii, alebo v situacii poruSenia zdkona. Nasti@d akcie sa nebude prihligdani pri
uréeni pritomnosti na valnom zhromazdeni a kvéra pé&tanie hlasov. Nie je mozné

vykonava ani prednostné prava s nimi spojené.

Pre zvySovanie zakladného imania bude fila@@ na zvySeni zakladného imania z vlastnych
zdrojov spol@nosti sa musia vrovnakej miere ¢adtnt’ ivlastné akcie v majetku

spolanosti. | u nich déjde k pomernému zvyseniu ich mneiephodnoty.

Pokid’ ide o dividendy, tato otazka je upravena odliSgeskom a slovenskom prave. Pad
CZ ObZz spolénosti nevznika pravo na dividendu. Zisk pripadajdaivliastné akcie sa &iu
rozdeli pomerne medzi ostatnych akcionarov, alektan@ v spoknosti ako nerozdeleny
zisk. SK ObZ Ziadne obmedzenie o dividendach Watrakcii neobsahuje. Z toho vyplyva,
Ze v pripade vlastnych akcii slovenskej spotsti pripadaju na ne dividendy. Potom ich
zrejme moZze spotmos’ pouzt’ pre akukdvek vlastnu potreba. Napriklad i na nadobudanie

d’alSich vlastnych akcii, alebo na vytvorenie povimésobitného fondu.

Pre nérok na dividendu z vlastnych akcii je zawiynadzor uvedeny v publikacii Akciové
spolenosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.BRORy7, autorov Bdi¢, J., Stenglova,
l., Cech, P., Kiz, R., kde na strane 137 uvadzajl, Ze spm@ nema majetkové prava
spojené s jej vlastnymi akciami v jej majetku, piet tie zanikna v dosledku splynutia osoby
veritd’a a dlZznika v momente, kedy akcie sgalmg’ nadobudne. Ak by platilo uvedené,
nemohli by sme potom uvieésysSie spomenuty zaver gadslovenského prava, Ze dividendy
sa vz'ahuju i na vlastné akcie v majetku spwlosti. A to i napriek tomu, Ze SK ObZ to
vyslovne nevylduje, ako je to v pripade CZ ObZ. Pdkiaa danu situaciu aplikujeme
generalne pravidlo uvedené v Gvode tejto kapitpya ktorého je pri nadobudani viastnych
akcii dovolené len to¢o zakon vyslovne pripdig), nebolo by mozné dividendy vyplati
Neopravnene vyplatené dividendy by sgolos’ musela vrati, avSak nie v pripade, ak by ich
nadobudla dobromy$ee. Z gramatického porovnanigského a slovenského ObZ by bolo
mozné vyvodi, Ze kel raz zakon vyslovne tito moznosylucuje, v druhom pripade je

za absenciou takého vyknia, pripustna. Mozno by to podporilo dobroniypes’ konania
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spolanosti. Jej zaujem na obdrzani dividend pripadajuai@ vlastné akcie moze tby

enormny a méze pombdosiahnt ciele na ochranu a podporu spwlosti.

Uvedeni autori v danej publikacii na tej istej swatiez uvadzaju, Ze spdlog’ by
z vlastnictva vlastnych akcii mohla zrejme uplatnpravo na podanie Zaloby nacanie
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenidg®&d183 ObZ. Taky postup by spahosti
umoznil efektivne riadi vlastnu ¢innogs” a by’ kontrolou va@i akciondrom. V mnohych
ustanoveniach akciového prava je vSak premietaayepopany princip, aby sa spaioog’

nedostala do svojvlle predstavenstva o rozhod@vaakladani s jej majetkom.

6.3 Kazuistika

Valné zhromazdenie spdioosti na svojom zasadnuti konanoniadl1.6.2008 prijalo
uznesenie, ktorym stanovilo podmienky nadobudaniastrych akcii. Stanovilo, Ze
spolanog’ je opravnena nadobldalastné akcie a) v obdobi dvanastich mesiacovzeb)
stanovend minimalnu a maximalnu kupnu cenu na jedkaiu, c) v celkovom pie

nepresahujucom 10% zakladného imania sjrasti.

Po uplynuti predmetnych dvanastich mesiacov sao&pod&’ zaoberala otazkoui je
potrebné o vlastné akcie znizakladné imanie. NavySe zistila, Zze v jej majetkiui vliastné
akcie, ktoré z nejakého ddévodu neboli nadobudnoté glatnosou predmetného uznesenia

valného zhromazdenia.

Zaoberala sa teda dvoma kategoriami vlastnych ,akeienymi zc¢asoveho badiska ich

nadobudnutia:
0] nadobudnutie vlastnych akcii zrealizované [re82008; a
(i) nadobudnutie vlastnych akcii zrealizované p& 2008 do 1.6.20009.

Pri celkovom posudeni otazky, o ktoré vlastné akeigotrebné znizi zakladné imanie
spolanosti, vychadzala spalnog’ z predpokladu, Ze pri nadobudani vlastnych akaii n
zéklade rozhodnutia valného zhromazdenia boli dow?z vSetky podmienky v tomto
rozhodnuti uvedené. V ofrgom pripade, by totiz iakcie nadobudnuté v obdotEdzi

1.6.2008 a 1.6.2009 museli bythhyovazované za nadobudnuté v rozpore so zakonom.
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VSetky akcie, ktoré spotmos’ nadobudla pred 1.6.2008 bolo potrebné povaZzaeavlastné

akcie nadobudnuté v rozpore so zdkonom.

Nakd’ko ObZ pre vlastné akcie nadobudnuté v zmysle wmasvalného zhromazdenia
vyslovne nestanovuje povinrntbsieto akcie previgsna inu osobu (ani o ne znizzakladne
imanie) plati, Ze pokia boli vlastné akcie nadobudnuté v sulade s uzneserdlného
zhromazdenia, nejde o &ésné nadobudnutie a nie je potrebné o ne znizodldadné imanie
spolanosti (pokid len valné zhromazdenie nerozhodlo inak).

Spolainog’ sa tiez zaoberala otdzkou, ako je potrebr& wkamih nadobudnutia viastnych
akcii. Pre nadobudnutie listinnych akcii na metesky: na jméng, je potrebné uskudnit
nasledovné kroky: (i) uzatvorenie zmluvy (v pripdinnych akcii na meno nemusi tha
zmluva pisomnu formu), (ii) vyhotovenie rubopisuiia odovzdanie akcii hadobuddteyi.
Zrealizovanim vSetkych tychto ukonov (resp. posédainz nich) nadobuda prevotinnos’ a
nadobudaté sa stava vlastnikom akcii. Termin zapisu nadobiumnakcii do zoznamu

akcionarov nie je pre tent@él rozhodujdci.

V sutlade s ObZ spoloog’ znizila z&kladné imanie o menovitd hodnotu akdiiore
nadobudla pred 1.6.2008.

V popisanom skutkovom pripade eSte doslo k situZeiijeden z akcionarov previedol na
spolatnog’ akcie za protihodnotu prevySujlicu 10% zakladnéhania spolénosti. Na dany
pripad bolo potrebné aplikowaistanovenia § 196a ods. 3 CZ ObZ (resp. § 59a BK).O
Hodnota prevadzanych akcii musela’ byda stanovena znaleckym posudkom (navySégpod
SK ObZ musel by eSte tento posudok uloZzeny ido zbierky listing po splneni tejto
zakonnej poziadavky, mohol byrevod akcii na spolmogs’ povaZzovany za platny &iany.

To potom malo vyznam pre danie vlastnych akcii, o ktoré bolo potrebné zh#Zakladné
imanie spolonosti. Pokid totiz nebola tato osobitna poziadavka znaleckésugku splnena
v lehote platnosti uznesenia valného zhromazdeniseli by predmetné akcie povazované

za nadobudnuté mimo tohto obdobia.

AvSak v odbornej literatlire sa vyskytuje i op@ nazor pokiaide o aplikaciu § 196a ods. 3
CZ ObZ na nadobudanie vlastnych akcii spots’ou. ,Na rozdil od divejSich vydani se
priklanime k nazoru, ze Uprava nabyvani viastnichiakg 161 az 161f CZ ObZ je specialni
pravni Upravou ve vztahu kregulaci § 196a odstC3 ObZ* K postupu, akym dojde
k nadobudaniu viastnych akcii na zaklade rozhodnuginého zhromazdenia dalej uvadza:
»Podle naSeho ndzoru by #ha jit o smlouvu na zakladverejného navrhu smlouvy, nebo
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jen tak bude zachovan princip rovného zachazengemi akciona ve smyslu 8§ 155 odst. 7
CZ ObZ. | to je argument pro vyléeni postupu podle § 196a odst. 3 CZ ObZ. \#gna

neni ani odkoupeni akcii odgglem uteného akcioné, bude-li tento postup aprobovat

valna hromada. V tomifpads by se v8ak ustanoveni § 196a odst. 3 CZ ObZ pmohin“®

6.4 Niektoré pripady nadobudania vlastnych akcii

Pri nadobudani vlastnych akcii bola doteraz venavawzornog len jednému z pripadoyj
postupov nadobudania vlastnych akcii. Je vSak poérgoovedd Ze nadobudanie vlastnych
akcii je mozné iv inych zakonom upravenych prigdddieto ostatné pripade maju potom
spolané to, Ze kazdy z nich obsahuje povinthesudzi’ vlastné akcie v @itom obdobi
(okrem bezodplatného nadobudnutia), lisia sa v3ddkod tohto obdobia, na rozdiel od
prvého pripadu (pda uznesenia valného zhromazdenia), kde nie je lpotréastné akcie

scudzt.

Dalgimi pripadmi su:

a) nadobudnutie vlastnych akcii bez suhlasu valzéinomazdenia zacglom odvratenia
Skody,

b) nadobudnutie vlastnych akcii z&lom ich prevodu na zamestnancov,

C) nadobudnutie vlastnych akcii v zakonom stano#kersjtuaciach:
0] za elom zniZenia zakladného imania,
(i)  ako pravny nastupca,

(iii)  z doévodu plnenia povinnosti uloZenej spétosti zdkonom alebo sudnym

rozhodnutim,
(iv) v sudnejdrazbe,
d) bezodplatnecesky:bezuplatd), pricom

e) SK Obz eSte vyslovne ustanovuje jeden pripath ayll¢enie akcionara pre
omesSkaniedesky:prodlen) so splacanim emisného kurzu jeho akcii.

8 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 134 s.
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Lehoty pre scudzenie takto nadobudnutych akciictarp nasledovné:

Pre pripady pdé a) — 18 mesiacov od nadobudnutia akcii (avSaknég&iacov poth SK
Obz),

Pre pripady pdé b) — 12 mesiacov od nadobudnutia akcii,

Pre pripady pddh c) (avSak s vykienim pripadov pdi (i)) — 3 roky od nadobudnutia akcii,
Pre pripady pdd c) vyline poda (i) — bez obmedzenia, a

Pre pripady pdé d) — 18 mesiacov od nadobudnutia akcii (avSakgp8& ObZ 3 roky).

Na tomto mieste je potrebné poukéze jeden rozdiel medzeskou a slovenskou pravnou
Upravou. Pokiapre CZ ObZ plati, Ze uvedené pripady obsahujucargovinnosti previes
tieto akcie na tretiu osobu vditej lehote, pre slovenskl pravnu Upravu to neplati

bezvyhradne.

SK ODbZ totiz stanovuje, Ze vSetky viastné akcieobadnuté v tychto osobitnych pripadoch
(okrem pripadu zniZovania zéakladného imania) mpsianog’ previes v lehote 3 rokov,
avSak iba v pripade, ak menovitd hodnota vSetkyastwch akcii, ktoré ma spd@od’ vo
svojom majetku presiahne 10% zakladného imaniaaTs& to potom len tych akcii, ktoré
hodnotu 10% prekedi. Ak teda vlastné akcie v majetku spétmsti nepresiahnu 10%
zékladného imania, nemusi ich sgwlog’ ani scudzi, ani o ne nemusi znizoaakladné
imanie. To plati aZz do momentu dosiahnutia hrarlif&. Teda in&asové obmedzenie

neexistuje.

Délezité je tiez upozortij Ze sankna lehota 1 roka plati pre vSetky uvedené pripadga
akékdvek akcie nadobudnuté v rozpore s vySSie uvedengtanoveniami 8§ 161b ObZ musi
spolanog’ scudzi’ do jedného roka od ich nadobudnutia, alebo o nsi ranizi’ zakladné

imanie, inak by ju sad mohol zrti nariadf jej likvidaciu.

Nadobudnutie vlastnych akcii je tiez mozné na amwrié Skody, ktora bezprostredne hrozi
spolanosti, ak ide o Skodu ztial. Takéto pripady modzu nastaapriklad, ak su akcie prijaté
na obchodovanie na regulovanom trhu. Ak by malstd&jve’kym poklesom ich kurzu,
moZe takymto Skodam spdlwog’ zabrani dotasnym interveénym nakupom na burze.

Domnievam sa, Ze takym pripadom na odvratenie Skadlie by i akakdvek ina situacia,
¢lenovia predstavenstva by vSak muselit’ bgchopni preukaraopodstatnena’s takeho
konania. S uvedenymi okolnizsmi je predstavenstvo povinné obozn@majblizSie valné

zhromazdenie. NavySe SK ObZ afalSiu podmienku takého nadobudnutia vlastnych akcii
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urcuje, Ze tuto skutmog’ musia pripugat’ stanovy spolénog’, v opa&nom pripade by islo
0 nadobudnutie akcii v rozpore so zakonom a takéedky spoléonos’ musela scudgido
jedného roka.

Dalej modze spoknos’ nadobudnti svoje akcie za delom, aby ich previedla na
zamestnanco?® Ide o akysi ekvivalent zruseného druhu zamestrigobacakcii. ObZ tak
umoziuje realizové myslienku osobného zainteresovania zamestnancowyskedkoch
spolanosti. Treba upozortyi Ze pokid by spol@nog’ od samotného vzniku chcela zahinu
zamestnancov medzi akcionarov, museli by tito Wp#aie poda vSeobecnych pravidiel,
rovnako, ako ostatni akcionari. Pri upisovani bglagmog’ akcie nemohla nadobudhza
Gcelom ich prevedenia na zamestnancov. Ak by chcglaity zvyhodneny postup pre
nadobudnutie akcii zamestnancami, muselo by najsii@®’ k riadnemu upisaniu akcii
akcionarom a nasledne ich vykupu samotnou gpolgou a az potom ich zvyhodnenému

prevodu na zamestnancov spwlosti poda pravidiel ObZ.

Bez olfadu na akékivek limity, ktoré inak platia pre nadobudanie vgsth akcii, moze
spolanog’ nadobudntl vlastné akcie (okrem iného) iv pripade, ak tymipgbovinnos
uloZenu jej zakonom alebo sudnym rozhodnutim naamchmensSinovych akcionarov. Zakon
prikladmi vyrativa, Ze ide najma o pripady fuziizdaeleni, zmeny pravnej formy, zavedenia
obmedzenia prevodifeosti akcii na mengii vyradenia akcii z obchodovania na oficialnom
trhu. Dovolim si doplni, Ze zrejme pdjde i o pripad, kedy spwiosti vznikd povinnas
odkupt’ akcie akcionara, ktory poziadal o udelenie suhkpuevodom jeho akcii v situécii,
kedy je prevoditthog’ akcii stanovami obmedzena. V zmysle zakona vzsp@anosti
povinnos' akcie odkupi, ak o to akcionar poziada. Domnievam sa, Ze kertapripade musi
ist 0 nadobudnutie vlastnych akcii bez limitu avSafns, Ze i takého akcie musi spéhog’

previes do troch rokov.

Dal3im pripadom je nadobudanie vlastnych akcii aény nastupca. Tu zrejme pojde tiez
najma o pripady faziiDaldim typickym pripadom je potom zniZovanie zéakEfumnimania.

S pripadom sudnej drazby pri vykone rozhodnutiavpmoZenie pobfadavky spolonosti
proti vlastnikovi splatenych akcii som sa v praestnetla. Zakon nijak neobmedzuje, aby
spolanog’ nadobudla vlastné akcie bezodplatne. | tie vSakimeudz v lehote 18 mesiacov
pod’a CZ ObZ (alebo troch rokov ptal SK ObZ).

8 v zmysle SK ObZ musia stanovy vyslovne prifai¥moznog nadobudnutia vlastnych akcii zaelom ich
prevodu na zamestnancov.
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Tolko k nadobudaniu vlastnych akcii. Zaverom uz ostiera dodd, Ze niektoré vysSie
uvedené ustanovenia satahuje i na nadobudanie @snych listov desky: zatimnich list).
Ustanovenia 8 161la CZ ObZ sa na nadobudanie vidstd@asnych listov newahuju.
Vlastné ddasné listy je vSak mozné nadobtigd’a 8§ 161b CZ ObZ (s vynimkou pripadov
pod’a ods. 1 pism. d)).

,Z ustanoveni § 161b odst. 5 CZ ObZ podle naSehormagplyva povinnost spaleosti,
popripadé dalSiho nabyvatele zatimnich disuhradit z vlastnich zdréjnedoplatek emisniho
kurzu akcii, jez nahrazuje zatimni list, ktery ralpodle § 161b CZ ObZ. Lze se setkat i
S nazorem, Ze v takoverigade trva povinnost osoby, od které spwlest zatimni list nabyla,
splatit emisni kurz akcii, které nahrazuje. ...Negbah Ize konstatovat, Ze ustanoveni 8§ 161b
odst. 5 CZ ObZ je do té miry nejasné, Ze neth@tyednoznani zavr, kdo a v jaké llite

musi nesplacenatést vklad ze zatimnich ligt nabitych spolénosti, splatit‘®*

Z gramatického vykladu potom vyplyva, Zze pdkiaK ObZ vyslovne nehovori 0 moznosti
uplatnenia ustanoveni o nadobudani vlastnych akeinadobudanie dasnych listov, nie je
nadobudanie d@asnych listov poth SK ObZ pripustné. Vynimku tvori 8 161b ods. Ipi§

SK ObZ pri nadobudani akcii (resp.cdsnych listov) vyldeného akcionara.

8 Stenglova, 1., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHorffikonik. Koment4 10., podstatne roz$irené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 546 s.
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7 NEPLATNOST UZNESENIA VALNEHO ZHROMAZEDENIA (VALNE
HROMADY)

7.1 Pravna Uprava neplatnosti uznesenia valného zbmazdenia (valné hromady)

,Povaha neplatnosti neni jasna, doktrina je povaZajeelativni“®®

V uvode tejto kapitoly si dovolim pouké&zaa rovnaké, ale i rozdielngty v pravnej Uprave
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenidgodeského a slovenského prava. dkebe
vychadzaju z rovnakého principu, v detailoch saa.lif?okid CZ ObZ upravuje tato
problematiku detailne a predpoklada dite¢ konkrétne pripady a stanovuje ich rieSenie. SK
ObZ zostava v Uprave strohejSi. To vSak nasleddsodpije v slovenskej pravnej praxi spory,

ktoré by boli v zmysl€eskej pravnej Upravy od piatku vylikené.

CESKA PRAVNA UPRAVA
,8 183
(1) O vysloveni neplatnosti usneseni valné hronmdaly obdobs ustanoveni § 131 odst. 1 az 10 a 12.

(2) Za nepodstatné poruseni prav osob ve smysR1&flst. 3 pism. a) se povazuje zejména to, Zespbay
na valnou hromadu nebo oznameni o konani valné ddgmeobsahuje nalezitosti podle § 184 odst. 5.pism
c), pofipads 8§ 202 odst. 2 pism. a), d).

(3) Usneseni podle § 131 odst. 10 soud na nakladyhovatele ve zkraceném é&m uveejni zpisobem
stanovenym zékonem a stanovami pro svolani valofmady a uvede, kdy kehlhita podle § 131 odst. 10
pism. c). Uplyne-li liita mari, soudtizeni zastavi.

§131

(1) Kazdy spolenik, jednatel, likvidator, insolveémi spravce nebslen dozoki rady se mze doméhat, ab
soud vyslovil neplatnost usneseni valné hromadkug@ge v rozporu s pravnimii@dpisy, spoléenskou
smlouvou, zakladatelskou listinou nebo stanovareniNi toto pravo uplatno do ti mésiai ode dne konan
valné hromady nebo, nebylatidre svolana, ode dne, kdy se mohl ddst o konani valné hromady, nejde
vSak do jednoho roku od konani valné hromady, Zanlkstlize bylo usneseniijpto postupem podle § 127
odst. 7, lze toto pravo uplatnit dif inésicl ode dne, kdy spateost oznamila spot@ikovi prijeti usneseni,
nejdéle vSak do jednoho roku od pijeti usneseni.

<

6—\

(2) Jestlize je @vodem navrhu podle odstavce 1 to, Ze tvrzené ush&sind hromada néjfala proto, Ze ¢
ném nehlasovala, anebo to, Ze obsah tvrzeného udrmesmupovida usneseni, které valna hromdijala 1ze
podat navrh dort mésial ode dne, kdy se navrhovatel o tvrzeném usnesenéd®, nejdéle vSak do jednoho
roku ode dne konani nebo tvrzeného konani valnédgy.

(3) Soud neplatnost podle odstavce 1 nebo 2 nexysgistlize

a) doSlo k poruSeni pravnichieplpidi, spoléenské smlouvy, zakladatelské listiny nebo stanewoz
disledkem je jen nepodstatné poruSeni prav osob ohrgeh domahat se rozhodnuti podle odstavce 1 nebo
jinych osob, nebo jestlize poruSeni rdorzavazné pravni nasledky,

% pelikanova, I., Pliva, SCerna, S., Bbyl, Z., Vit, J., Zahradikov4a, M. Obchodni pravo. I. Dil, 2.
prepracované vydanie, Praha : ASPI, 2003, s. 307.
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b) by postupem podle odstavce 1 doSlo k podstatrEEsahu do prav ziskanych v dobriéetfetimi osobami,

c) byl pravomoc# povolen zapis flze,ifpvodu jngni, rozdleni nebo zrény pravni formy do obchodnih
rejstiku, nebo

d) se vysloveni neplatnosti usneseni valné hrompibto, Ze byla svolana v rozporu se zéakon
spol&enskou smlouvou nebo stanovami, domaha jen osdbe takto valnou hromadu svolala anebg
podilela na jejim svolani, anebo jestlize na vdinédmad, ktera byla svolana v rozporu se zakonem,
piitomni vSichni spolénici anebo spotmici, ktei na valné hromadpritomni nebyli, nasledhprojevili s
usnesenim souhlas.

(4) Osoby, které utily Skodu v disledku toho, Ze rozhodnuti valné hromady bylo ved&nrozporu s
pravnimi gedpisy, spoléenskou smlouvou, zakladatelskou listinou nebo stamd maji Vici spole&nosti
pravo na jeji nahradu, dale pravo rargiené zadostitinéni za poruSeni zakladnich prav sgoi&a, které
mize byt poskytnuto i v peézich. Toto pravo maji osoby uvedené feqchozi ¥t¢ i v pfipad, Ze soud
nevyslovi neplatnost usneseni valné hromadyuvodi uvedenych v odstavci 3. Pravo né@ingiené
zadostidinéni musi byt uplattno ve lhité stanovené pro podani navrhu na neplatnost usnesdmé
hromady nebo ve ¢ 3 mesial ode dne, kdy nabylo pravni moc rozhodnuti soudiigpodstavce 3, jina|
zanika.

(5) Jednatelé, kie nepostupovali v souvislosti gippmanim usneseni valné hromady podle ustanoveli A
odst. 8, § 129 a § 135 odst. Zirma zavazky spobmosti podle odstavce 4 spdig a nerozdild.

(6) V fizeni jednaji za spalaost jednatelé; jsou-li vSalkédstnikyfizeni sami jednatelé, zastupuje spotest
urceny ¢len @lenové) dozati rady. Navrhuji-li jak jednatelé, takenové dozati rady, nebo neni-li dozdir
rada %izena, Wi zastupce spodmosti valna hromada. Né&mi-li tak do # meésici od dorgeni navrhy
spolenosti, ustanovi soud spdél@sti opatrovnika.

(7) Vyrok pravomocného rozhodnuti soudu podle odstad, 2 nebo 3 je zavazny pro kazdého.

(8) Jestlize nebyl podan navrh na neplatnost usimesgné hromady podle odstavce 1 nebo 2 anebli¥ge
nebyla Uspsna,lze jeho platnost fezkoumavat jen v rejstikovém Fizeni, ve kterém soud rozhoduje
povoleni zapisu skuteosti zalozené usnesenim valné hromady do obchodej$tiku. To neplati, jestlize g
prijetim usneseni valné hromady o &m spolé&enské smlouvy nebo stanov dostal do rozporu obsaiog
nebo spoléenské smlouvy s donucujicim ustanovenim zakonaygpadech podle odstavce 9.

byli

@

(9) Rizeni k dosaZzeni shody mezi skitgm stavem a zépisem skéesti zaloZené usnesenim valné

hromady v obchodnim ref$iku podle zvlaStniho pravniha‘qmpisu niZze soud zahdjit, kroénpiipadi, kdy
soud vyslovi neplatnost usneseni valné hromadywkhondpodle odstavce 1 nebo 2, jen jestlize je i
takovéhotizeni veejny zajem a nebudou-li jim podsté&tdotena pravaietich osob nabyta v dobrérej
nejdéle vSak datlet od zapisu skuteosti vzniklé z usneseni do obchodniho té§at

(10) Jestlize ma bytizeni o navrhu podaném podle odstavica 2 zastaveno proto, bavrhovatel vzal
navrh zpét, nebo pro jinou fekazku, kterou Ize vstupem dalSiho navrhovatelgizeni a jeho jednani

odstranit, a je-li zvlastni zajem spa&iéka, ktefi navrh nepodali, hodny pravni ochrany, seizéni nezastavij.

V takovém pipads soud vyda a vyési na tdiedni desce soudu usnesenigma uvede
a) jaké ¥ci sefizeni o neplatnost usneseni valné hromady tyka,
b) z jakého éivodu ma byfkizeni zastaveno a jak Izégkazku odstranit, a

C) pouweni, zetizeni bude zastaveno, pokud k podanému navrhuiideésiol od vywSeni usnese
nepistoupi dalSi navrhovatel a neodstrani v tétaelipiekazku odvodiujici zastaveniizeni.

(11) Usneseni soud datiuosobam uvedenym v odstavci 1 a uvede, kdyikbita podle odstavce 10 pis
c¢). Uplyne-li Ihita marg, soudiizeni zastavi.

(12) Stizenim o vysloveni neplatnosti usneseni valné hdynja spojeno kazdé dalfizeni o neplatnos
téhoz usneseni."

SLOVENSKA PRAVNA UPRAVA
.8 183

O vyhlaseni rozhodnutia valného zhromaZzdenia zdatrép platia obdobne ustanovenia § 18kcionar,

=

ni

.

ktory sa z(€astnil valného zhromaZdenia, sa méze domahaprava podra § 131 ods. 1 iba ak podd

1
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protest do zapisnice z valného zhromazdenia
§ 131

(1) Kazdy spolonik, konaté, likvidator, spravca konkurznej podstaty, vyrovadlv spravca alebdlen
dozornej rady mdze potdanavrh na sdd na ¢gnie neplatnosti uznesenia valného zhromazdenige ak
rozpore so zakonom, spéknskou zmluvou alebo so stanovaRovnaké pravo ma aj byvaly spolénik
alebo konatd’, ak sa ho uznesenie valného zhromazdenia tyk@ioto pravo vSak zanikne, ak ho opravnena
osoba neuplatni do troch mesiacov od prijatia uzmasvalného zhromazdenia alebo ak valné zhromazden
nebolo riadne zvolané, odaal kel’ sa mohla o uzneseni dozvetie

(2) Std mdze na navrh spoidka ugit neplatnos uznesenia valného zhromazdenia, len ak porusékina,
spolaienskej zmluvy alebo stanov mohlo obmédmiava spolénika, ktory sa uenia neplatnosti doméha.

(3) V konani konaju za spalnog’ konatelia; ak su vSakcastnikmi konania sami konatelia, zastupuje
spolainog’ uréenyélen Elenovia) dozornej rady. Ak Zaluju tak konateliapajclenovia dozornej rady, alebo
ak nie je dozorna rada zriadena¢iurastupcu spotmosti valné zhromazdenie. Ak tak neurobi do troch
mesiacov od dokienia Zaloby spoknosti, ustanovi sid spa@leosti opatrovnika.

(4) Neplatnog uznesenia valného zhromazdenia spdsti sa netyka prav nadobudnutych v dobrej viere
tretimi osobamiV pochybnostiach plati, Ze tretie osoby nadobudligdva v dobrej viere.

(5) Pravoplatné rozhodnutie sudu paaddseku 1 je zavazné pre kazdého."

V uvedenych ustanoveniach ide o $pecialnu aktfegitimaciu os65° Okruh tychto oséb je
v zasade vymedzeny jednoZna a domnievam sa, Ze i dostate Siroko. Otazne vsak j&,
moZe taku Zalobu podasoba, ktord uz nie je akcionarom, alebo sa niopalastala az po

konani napadanéeho valného zhromazdenia.

,K tomuto problému NejvysSi soud v usneseni ze dh2002, sp. zn. 29 Odo 11/2002,
uzavel, Ze ztrati-li opravéna osoba poté, co podala navrh, postaveni opufei ji k jeho
podani, gestava pro ni platit zakonen¥ipnana aktivni legitimace Xizeni, ktera je zakonem

vazana praw na jeji postaveni ve spateosti“®’

Na rozdiel od uvedeného, SK ObZ vyslovene ptipuSaby Zalobu podal a v konani
pokraioval i byvaly spolénik alebo konatie(¢esky:jednate), ak sa ho uznesenie tyka. To by

samozrejme v sudnom konani musel preukaza

Za zmienku stoji zaujimavy judikat Najvy3Sieho sdtkskej republiky. Prava a povinnosti
spole’nika a prava a povinnosti jednatele spwmlesti s r@'enim omezenym nelze z#ovat
ani ztotoZovat, a to ani tehdy, pokud je sptié& zaroveé jednatelem. Tato prava jsou pravy

vyplyvajicimi z dvojiho, od sebe zcela dddého postaveni a zakon je rézrupravuje zcela

8 Pravo domahat se vysloveni neplatnosti usnesenévabmady netize akciona vykonat, jestlize ze zakona
¢ rozhodnuti pisludného organu vyplyva, Ze ngm vykonavat prava spojena s akcBtenglova, |., Pliva, S.,
Tomsa, M. a kol. Obchodni zakonik. KoménttD., podstatne rozSirené vydanie. Praha : C.H,B805, 615 s.

87 Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 262 s.
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oddllend a nezavisl¢®® Z uvedeného moZno vyvatli Ze podaniu Zaloby na denie
neplatnosti uznesenia konkten spol@nosti, ktory zarovi toto uznesenie prijal, ako jediny
spolanik pri vykone pbésobnosti valného zhromaZzdeni&nebrani. Domnievam sa vSak, ze
takyto zaver narusSa integritu fyzickej osoby, ktamglatiujeme napriklad k& tvrdime, Ze
pokid’ jediny spol@nik uzatvoril zmluvu o prevode obchodného podiglie je potrebné
trvat’ i na udeleni suhlasu valného zhromazdenia s tagogvodom. Navyse jediny spaluik,
moze uznesenie kedykaek zmen.

Pokid’ ide o lehotu, v ktorej je mozné Zalobu na&emie neplatnosti uznesenia valného
zhromazdenia podaide o trojmesénd, prekluzivnu lehotu. CZ ObZ eSte navySe starvuj

objektivnu jednorénu lehotu, po uplynuti ktorej, uz nie je mozné same napadni

Do6vody, pre ktoré je mozné uznesenie valného zhtderda napadniisu jednoznéne dané.
SuU nimi poruSenie zakona, stanov, alebo zakldigkedg zmluvyci listiny. Dévody poruSenia
je mozné rozdeli do dvoch zakladnych skupin; (i) formalno-pravnedywavalného
zhromazdenia a (ii) vecno-pravne vady uzneseni@eha zhromazdenia. Obe su dévodom na

vyslovenie neplatnosti uznesenia valného zhromazden

V pripade procesnych vad, ide o vady, chyby a nedmil postupu pre zvolavanie valného
zhromazdenia. V zasade p6jd® (sa icasto v praxi deje) o obsahové nedostatky pozvanky,
nedodrzanie lehoty na zvolanie valného zhromaZdeaidl. MoéZe vSak 8 io vady
samotného procesu konania valného zhromazdeniarikNap nezvolenie predsedajuceho,
neumoznenie podania navrliuprotinavrhu akcionarom a pod. Zakon vSak neptipjiaby

sa neplatnosti uznesenia dovolavala osoba, ktatdévavolanie valného zhromazdenia sama
zaprtinila.

N 1

Uvedené vyjadril i Najvy3si sudeskej republiky uz v roku 1996, &ev rozsudku zo it
10.1.1996, sp. zn. Odon 23/95/Fa prijal zaver, &tanovenie obchodného zakonnika
o vysloveni neplatnosti uznesenia valného zhronraade potrebné vykladaak, ze sa tyka
nie len pripadov rozporu obsahu uznesenia s uvedengrmami, ale i na pripady, kedy

uznesenie nie je v sulade s predpismi upravujuspisob zvolania valného zhromazdenia.

8 pravni rozhledy. 9/1997. s. 482.
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Doélezité je vSak zdo6razhize pokid sa procesnych vad nikto nedovola v prekluzivrapte,
vady sa zhoja a uznesenie zostane platné. Toasppt®m tyka i uzneseni, ktoré by trpel

nedostatkom form§?

CZ Obzdalej vyslovne stanovuje, Ze neplatnosti uznesemiaesnozno dovolavaz dévodu
nepodstatného poruSenia zaka@natanov. Vyslovne tiez uvadza, Ze takymto nepddgta
poruSenim je prave nedodrZanie nalezitosti pozvaakyalné zhromazdenie. SK ObZ takéto
ustanovenie neobsahuje. Umiae teda poda Zalobu o utenie neplatnosti uznesenia
valného zhromazdenia i z dévodu, Ze valné zhrommaédeebolo riadne zvolané (napriklad
preto, Ze pozvanka neobsahovala zakonné nalezgostozhodovani o zvySeni zakladného
imania)® SK ObZ vsak v niektoryckialsich svojich ustanoveniach vyslovne hovori o tom,
Ze poruSenie niektorych prav akcionarov (najma @praa informacie) nie je dévodom na

vyslovenie neplatnosti uznesenia valného zhromadén

Okrem obsahu pozvanky na valné zhromazdenia, spfisobsté problémy i nedodrzanie
lehoty na zvolanie valného zhromaZdenia. V minulbstla nastolena otézka takyto
nedostatok je dévodom na domahanie sa neplatrmssenia valného zhromazdenia. Ako uz
bolo uvedené vySSie, ptal CZ ObZ by takato moznpdola hnd na za&iatku vylikena.

Nedostatok pozvanky nemozno povazbza podstatny zasah do prav akcionara.

V slovenskej pravnej praxi bola nakoniec predmettézka judikovana. Ak sa predmetného
valného zhromaZzdenia &stnili vSetci akcionari av Uvode valného zhronesmid (a
v notarskej zapisnici z jeho konania) potvrdili, da dodrZzani lehoty netrvaju, nie je viac
mozné z takého dévodu napadniznesenia valného zhromazdenikormalne nedostatky

pri zvolavani valného zhromazdenia akciovej s¢rmdsti, ktoré by inak mohli Bydévodom

8 ...(hlasy byly Spathseteny, zohlednily se i hlasy osoby, kter4 nebyldespékem, atd.), usneseni tedy
nenelo byt pijato. Domnivam se, Ze tyto vady zaloZi nanejvixod neplatnosti. Pokud se jich nikdoas
nedovola, vady se zhoji a usnesetstane platné. Totéz se tyka nedostdtkmy jinak gijatych usneseni (o
usneseni nap nebude ptizen notésky zapis, &to zakon vyzadujé)Cech, P. Jedtk neplatnosti a nicotnosti
usneseni valné hromadfravni radce. 4/2009.

% 7 rozhodnutia Najvy$Sieho sidu Slovenskej repybliR 61/1996 dokonca mozno vyvédize dévodom
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenia mézetby ze ho zvolalo predstavenstvo, ktoréwenovia boli
predstavenstva nez bol zvoleny). NajvysSsSi sud Siskej republiky ako dovod na vyslovenie neplatnosti
uznesenia valného zhromazdenia uznava i to, Zen#pke nebolo uvedend,ide o riadne alebo mimoriadne
valné zhromazdenia (Zo sudnej praxe32/1999); alebo Ze sa rozhodnutie tyka veci,&tmebola v pozvanke
uvedend ako bod programu, aniidioplnend pokth SK ObZ (Zo sudnej praxe 52/2003).

91§ 180 ods. 5, § 184 ods. 8, § 218h ods. 2 SK ObZ.
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na vyslovenie neplatnosti neom prijatych uzneseni, mézurtghojené zhodnym prejavom

vole v&etkych akcionarov?

Najvy3si stdCeskej republiky v rozsudku zaid 5.11.1997, sp. zn. 1 Odon 74/96 zaujima
stanovisko, Ze pokia bol nezakonnym postupom akciovej sg@olosti akcionarovi
znemozneny vykon hlasovacieho prava, avSak tatthobnemohla mévplyv na vysledok
hlasovania o napadnutom uzneseni, nie je taky podfivodom na vyhldsenie uznesenia

valného zhromazdenia za neplatné.

Pri rozhodovani o navrhu na vyslovenie neplatngatiesenia valného zhromazdenia by sud
mal vzdy brd zretd na posudenie miery zavaznosti poruSenia zakorstanov a miery
nasledného zdsahu do nadobudnutych préav tretidh B€&ledky neplatnosti uznesenia mézu
byt ¢asto vé&mi zavazné. Nejde pritom len o ochranu prav tretisfb, ktoré konali vo viere

v rozhodnutie valného zhromazdenia. Ide i o ochrardy samotnych akcionarov. Zavazné
budi najma dbésledky pre rozhodnutia, ktoré sa mapido obchodného registra. Typickym

prikladom je rozhodovanie o zvy3eni zakladného iaf&n

Ak by sud napriklad vyslovil neplatndsiznesenia valného zhromazdenia potém,bola
nova vyska zakladného imania zapisana do obchodretistra (ptom takyto zapis, je
zapisom konstitutivnym) spdsobilo by to zavaznybpgm najma v pripade, ak metasom
doSlo kdalsim zmenam vo vysSke zékladného imania a k vydariuej emisie akcii.
Domnievam sa, Ze Ziadne procesné vady konaniah@lnéromazdenia by nemali sp6gbbi
uvrhnutie akcionarov ispatoosti do tak zavaznej pravnej neistoty. Pbkiay bolo
predmetné zvySenie zakladného imania v rozporeggerkaymi ustanoveniami ObZ, bolo by
zrejme neplatné bez tddu na to¢i by jeho uznesenie bolo alebo nebolo vyhlasenéralzh
neplatné.

s s

»Jednou ze zakladnich zasad, na kterychkiispoobchodni zakonik, je zasada ochramyith

osob. Tak i v fipadech, kdy by vyslovenim neplatnosti usnesetd &gdstatnému zasahu

9270 sudnej praxe. 67/2000.

93 Dojde-li k rozhodnuti o neplatnosti, neni moZnéeglatnosti vyvodit viechnyisledky, protoZe by mohlo
dojit k naruSeni prav nabytych v dobréevietimi osobami. To znamena, Ze spiole takto chragni nejsou.
Spolenici jsou povazovani za osoby natolik Uzce spjatémolénosti, ze se fedpokladaji jejich dostataé
informace. Z praxe vime, Ze tentéegpoklad zejména s ohledem na nizkou urguévniho ¥domi nebyvéa
splren. Pokud ale nap na zaklad usneseni valné hromady, které bylo gfizztohlaSeno za neplatné, doslo ke
zvySeni zakladniho gmi, upisovatelé novych vklachebudou daeni a bude platit vyS&fastka zakladniho
jméni. Podob@ uzave-li spoleinost na zaklade rozhodnuti jakékoli smlouvyetimi osobami, budou tyto
smlouvy bez vad a mplatné. TotéZ plati, pokud budateti osoby jednat s jednatelem jmenovanym valnou
hromadou, jejiz usneseni bylo prohlaSeno soudemepdatné — vesSkera jednani takového jednatele budou
platnd“ Pelikanova, 1., Pliva, SCerna, S., Bbyl, Z., Vit, J., Zahraditkova, M. Obchodni pravo. I. Dil, 2.
prepracované vydanie, Praha : ASPI, 2003, s. 308.
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do prav ziskanych v dobréreitetimi osobami, omezuje zakon vykon prava akeiba
ostatnich osob opra¢nych doméahat se vysloveni neplatnosti usnesenié viaitnmady,

v zajmu ochranyretich osob. Vzhledem k tomu, Ze toto ustanoverdplideovat pouze
podstatném zasahu do prétetich osob, které jsou v dobré&weji neni v praxi jeho aplikace
prilis bezna. Vyuziva se naptehdy, jestlize je navrhem na vysloveni neplaineseseni
valné hromady napadena platnost usneseni valné dagro zvySeni zakladniho kapitalu a
soud by rozhodl o jeho neplatnosti poté, co jizstfdjovy soud povolil zapis zvySeni
zakladniho kapitalu do obchodniho rejku, byly emitovany akcie na zvySeni a obchoduji se

na oficialnich trzict®*

Uznesenie valného zhromazdenia méze frpiacerymi vadami, ktoré mézu Hylbvodom

pre vyslovenie jeho neplatnosti. Zavisi od vbledggzsoby opravnenej padldalobu, ktoré
dovody neplatnosti bude uphlatva’. Ramec sudneho konania je tak dany obsahom Zaloby.
Sud preto pri rozhodovani o neplatnosti uznesdniana len tie dévody neplatnosti, ktorych

sa opravnena osoba v Zalobe dovolava.

Otazku doplnenie podanej ZalobyfalSie ddévody vyslovenia neplatnosti uznesenia aiesi
deské a slovenské sudy uplne apa Najvy3si sud eskej republiky judikoval tato otazku
nasledovne. Ro uplynuti #imesicni lhity nelze podat UgBre u soudu navrh na vysloveni
neplatnosti usneseni valné hromady, ani nzSbkruh usneseni, ohlednkterych se
navrhovatel doméahé& vysloveni neplatnosti. | po iy této Ihity vSak navrhovatel iie
menit ¢i dopliovat divody vas podaného navrhit?® Naopak Najvyssi std Slovenskej
republiky v rozsudku, sp. zn. 4 Obo 21/2000 k tomnadza, Ze Zalobu o vyslovenie
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenia obchsgo&nosti nemozno Uspesne dioa’

o dalSie dbvody neplatnosti po uplynuti troch mesiacal prijatia uznesenia valného
zhromazdenid V zaujme zvySenia ochrany pravnej istoty sgalosti i dobromysknych

tretich os6b sa prikieam k rozhodnutiu slovenského sudu.

Dovol'ujem si tiez poukéazal ndialSiu rozdielnos v ¢eskej a slovenskej pravnej Uprave tejto
problematiky. V zmysle SK ObZ je mandatérnou podrkga moZnosti dovolava sa
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenia akcep@@nosti podanie protestu uz ¢&s
konania valného zhromaZzdenia. Akcionar, ktory sdnéle zhromazdenia akciovej

spolanosti zw&astni, méze nasledne pddaavrh na sud na &enie neplatnosti uznesenia

% Dedig, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spoknosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 267 s.

% Soubor rozhodnuti Nejvy$$iho soudu. Praha : C.ekBe 9/2001. s. 80.
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valného zhromazdenia iba, ak podal protest. Vynimkuadza posledna novela SK ObZ
acinna od 1.12.2009, ktord podanie protestu nevykagup pripady koreSpondsreho
hlasovania alebo hlasovania prostrednictvom elekdkgch prostriedkov pri verejnych

akciovych spolonostiach.

Za zmienku eSte stoji ustanovenie CZ ObZ,pcktorého pokik nedoslo k podaniu Zaloby
na ugenie neplatnosti uznesenia, alebo bola nelspe®aplatnos uznesenia preskima
vyluéne len v konani registrového sudu. SK ObZ takut@wp neobsahuje. Domnievam sa
preto (a prax tomu i napoveda), Ze slovensky ohahadgister pri rozhodovani o zapisoch
nepreskimavaii uznesenie valného zhromazdenia nema formalnoapraady a zrejme sa
ani nezaobera vecno-pravnymi vadami takého uzres@nsak OSP&esky: OR) v § 200a
obdobne upravuje osobitné konanie registrového,Ktduym sa ma dosiahfizhoda medzi

zapisom v obchodnom registri a skirigm stavom.

Pokid’ ide o spé vzatie podaného navrhu, to je samozrejme moznéOBZ vSak pre taky
pripad eSte stanovuje, Ze pdkiae o skutonog’ dblezitu ipre ostatnych akcionarov,
a konanie mb6ze poktava’ za vstupu inéhodastnika, vyvesi na Uradnej tabuli sudu vyzvu,
aby novy navrhovatevstupil do konania v lehote troch mesiacov. AZzmparnom uplynuti

takejto lehoty konanie zastavi.

Osoby, ktoré utrpeli Skodu v doésledku toho, Ze sen& valného zhromazdenia bolo
v rozpore so zakonom alebo stanovami, maju narokna@adu Skody Wb spolainosti.
»Akcion& mize uplatnit i prAvo na jimerené zadostiéineni za poruSeni zakladnich prav
spole’nika“®® Pravo na nahradu $kody a primerané zégisenie viak vznika iba v pripade,
ak bol navrh na vyslovenie neplatnosti Uspesnypcadk bol zamietnuty iba z dévodov fad

§ 131 ods. 3 CZ ObZ.

Je potrebné povetla Zze jednou strankou problematiky neplatnosti uenigs valného

zhromazdenia su vySSie spominané kritéria takyolodidv, druhou strankou su désledky
formalne ,platnych” uzneseni, ktoré sa ale svojinsahom pri&ia kogentnym ustanoveniam
ObZ. Tato problematika, tzv. druhého aspektu valngyeneseni, je v rozsiahlej miere

rozpracovana v kapitole o pravnej povahe uznesatigeho zhromazdenia.

Nasledovny prakticky priklad uvedeny v kazuistikga kapitoly doklada, Ze i napriek tomu,
Ze slovenska pravna Uprava nie je v tejto otazkad@sledna ak@eska, pri aplikacii prava

uznava rovnaké zasady a vedie tak k rovhakym zévesko predpoklada CZ ObZ. Na

% Cerné, S. Obchodni pravo. Akciova spamlest. 3. diel, Praha : ASPI, 2006, s. 174.
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druhej strane SK ObZ rieSi niektoré otazky, kto@mprispi€ i k rieSeniu rovnakych otazok
pod’a CZ ObZ.

7.2 Kazuistika

Akcionér podal na sud Zalobu, ktorou sa domah&énia neplatnosti uznesenia valného
zhromazdenia o zvySeni zakladné imania z dévodpozganka na toto valné zhromazdenie
neobsahovala dévody zvySenia zakladného imanige v rozpore s ustanovenim 8§ 202 ods.
2 pism. a) SK ObZ.

Pod’a obligatérnej personalnej podmienky mdZe Zalohwréenie neplatnosti uznesenia
valného zhromazdenia plaSK ObZ podé(okremd’alSich taxativne vymedzenych osdb):

0] akcionar, ktory podal protest do zapisnice Ingho zhromazdenia, na ktorom sa

zUgastnil,

(i)  akcionar, ktory sa valného zhromazdenia restnil (ten nemusi $iga’ podmienku

podania protestu), alebo
(i)  byvaly akcionar, za predpokladu, Ze sa hoasania valného zhromazdenia tyka.

V zmysle ¢asoveho aspektu musi tbyZzaloba o utenie neplatnosti uznesenia valného
zhromazdenia podand v prekluzivnej lehote trochianes od prijatia uznesenia valného
zhromazdenia, alebo ak valné zhromazdenie nebatinei zvolané, odond, kel sa mohol

opravneny navrhovalte uzneseni dozvedie

Vecny aspekt, z pdadu akcionara predstavuje obligatérnu podmienkoostend v 8 131
ods. 2 SK Obz, pdé ktorej sud mbzZze na navrh spsitka ukit neplatnog uznesenia
valného zhromazdenia, len ak poruSenie zakonap&pwkej zmluvy alebo stanov mohlo
obmedzi' prava spolénika, ktory sa ufenia neplatnosti domatia.(Pre ostatné zakonom
opravnené osoby na podanie navrhu sa splneniepegimienky nevyzaduje). Ide o Specialnu
hmotnopravnu podmienku, ktorej splnenie sid musirek ex offo NavySe medzi poruSenim
zakona a napadnutym uznesenim valného zhromazaessiaby vecna suvislas

Z uvedeného vyplyva, Ze pre uspesSné domahanieceaiarneplatnosti uznesenia valného

zhromazdenia musia Bysitasne splnené Styri obligatérne podmienky: (i) openos

" Uvedené mozno pripodobiistanoveniu § 131 ods. 3 pism. a) CZ ObZ.
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navrhovatéa — jeho aktivna legitimacia, (ii) rozpor uznesema&@ného zhromazdenia so
zédkonom, spokenskou zmluvou, alebo stanovami, (iidasovy aspekt — dodrzanie

prekluzivnej lehoty, a (iv) vecny aspekt zavazneét valného zhromazdenia.

Z SK ObZ vyplyva, Ze protest musi tbypodany proti uzneseniu valného zhromazdenia.
Pravna Uprava nekladie Ziadne poziadavky na obsategbu, musi k/vSak z neho zrejmé
voci ktorému uzneseniu sa protest podava. Z uvedewngblgva, Ze protest musi Bypodany

do zapisnice z valného zhromazdenia po prijati seni@ veéi ktorému smeruje. Namietky

podané proti predneseniu navrhu nemozno povaze/@odanie protestu.

,Protest poda nasho nazoru méze obsahowanaenie dévodov nesuhlasu s rozhodnutim
valného zhromazdenia, nie je vSak jeho obligatore@iasou. Urcenie dévodov nesuhlasu
s rozhodnutim valného zhromazdenia teda nie j@padimienkou na podanie Zaloby @emie
neplatnosti uznesenia valného zhromazdéfisuvedené viak bude maod’a mia viac
procesno-pravny vyznam. Z hmotnopravnefiadiska budd dévody neplatnosti muskgyt

vzdy preukazovan®.

Ak sa akcionar ziastnil valného zhromazdenia, ale nepodal protestzafmsnice, nie je
aktivne legitimovany na podanie Zaloby. Pravna vgrgrotestu v pripade akciovej
spolainosti tak predstavuje lakmusovy papierik, ktory ikoge problémy s uznesenim
valného zhromaZzdenia. AvSak l&astaine. Stale totiz mbéze navrh bez podmienky protestu
poda akcionar, ktory sa valného zhromazdenia fagthil, ako i ktorakbvek dalSia

zadkonom opravnena osoba.

Pokid’ by z akéhoktvek dévodu bolo odmietnuté zaznamémpadany protest do zapisnice

z valného zhromazdenia, musel by dékazné bremelies’lakcionar.

V pripade, k& navrh na ufenie neplatnosti podava akcionar, sid méze o tamaiohu
rozhodovd iba v pripade, k& napadnutym uznesenim, ktorym bol poruSeny zakon,
spolatenska zmluva alebo stanovy, boli obmedzené pravmmédra, ktory navrh na &gnie
neplatnosti podal. V dévodovej sprave k SK ObZ dejto savislosti uvadza, Ze v takom
pripade je aktivhe procesne legitimovany len teolagpik, ktorého prava mohli Ity

uznesenim obmedzené. Z uvedeného vyplyva, Ze SK $pbkEnikovi vobec neumaiije

% Oveskova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005, s. 601.

% Na rozdiel od uvedeného Suchoza zastava nazemaerhu musi b§yuvedené, aké ustanovenia zakona alebo
stanov boli poruSené, av pripade akcionara ike, jgho prava a akym spésobom mohli’ bpzhodnutim
valného zhromaZdenia obmedzené. Suchoza, J. ®kmhodny zdkonnik a slvisiace predpisy. Komentar.
Bratislava : Eurounion, 2007, s. 419.
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poda navrh na ufenie neplatnosti v pripade, ak by sice napadnutésenie bolo v rozpore
so zakonom, spotenskou zmluvou alebo stanovami, av3ak akcionargak§to uznesenie

v jeho pravach neobmedzovalo.

Dokonca ani v konaniach, ktoré saalapred 1.1.2002, nemohol sudthlej pokr&ovar’, ak
zistil, Ze prava akcionara, na navrh ktorého saak@nzgalo, nie su napadnutym uznesenim
dotknuté. Tato skutmog’ vyplyva z prechodného ustanovenia § 768c ods. K308Z,
v zmysle ktorého aj stdne konania, ktoré s&ltgpred 1.1.2002, sud dok&inpod’a novej

pravnej Upravy za aplikacie ustanovenia 8§ 131 d&K ObZ.

Takyto pristup slovenskej pravnej tpravy je zasauti&ny odéeskej. Najvyssi sudeskej
republiky judikoval presne opae, Ze pavrhovatel domahajice se vysloveni neplatnosti
usneseni valné hromady akciové spdsti ma povinnost tvrzeni, Ze usnesenim této valné
hromady byl porusen zakemn stanovy akciové spaleosti; nema povinnost tvrzeni, Zze timto

usnesenim byla porusena jeho pra¥®

Zo skutkovej podstaty napadnutého uznesenia valabrmmazdenia vyplyva, Ze nim doSlo
k zvySeniu zakladného imania spéosti z vlastnych zdrojov, @om doSlo k navySeniu
menovitej hodnoty kazdej jednej akcie. K zapisusenya zakladného imania a menovitej
hodnoty akcii do obchodného registra doslo naslegrigom tento zapis ma konstitutivne
acinky.

Na zaklade zvySenia zakladného imania doslo k nmaroému zvySeniu menovitych hodnét
vSetkych akcii. Z uvedeného dévodu sa nijak nezimaminer jednotlivych akcionarov na
zékladnom imani, ani na hlasovacich pravach. Nedk3iadnym rozdielom v postaveni
akcionéarov, ani k zhorSeniu ich postaveriaparuseniu ich akcionarskych prav. Napadanym

uznesenim nemohli Bypreto prava akcionara nijako obmedzené.

Pri rozhodovani o podanej Zalobe ¢anie neplatnosti uznesenia valného zhromazdenia mus
sud ako predbeznu otazku rigs€i navrhovaté je akcionarom spotmosti. V rozsudku
NajvysSieho sudu Slovenskej republiky,k. Obdo V 24/2003, sa hovori, Ze ak spolg’
znemozni akcionarovi &g’ na valnom zhromazdeni, si dané podmienky pre vgsle

neplatnosti napadaného uznesenia.

Zaloba o ukenie neplatnosti uznesenia je osobitnym druhontowsrcej Zaloby. Z jej

osobitosti vyplyva, Ze ju mdze patia taxativhe vymedzeni okruh o0sob, iba &tyuch

19 pravni rozhledy. 11/2001. s. 554.
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dévodov a musia by splnené dalSie osobitné podmienky. Akcionar, ktoréhcadf

v spola@nosti zanikla v priebehu konania a:enie neplatnosti uznesenia, si zachova aktivnu
legitim&ciu v spore, len ak preukdZze naliehavy pyazdujem na poZzadovanomceni.
Naliehavy pravny zaujem nadeni je dany najma vtedy, ak by bez tohtéeaia bolo
ohrozené pravo navrhovdite alebo ak by sa bez tohta:emia jeho pravne postavenie stalo

neistym.

Pravo podé na sud Zalobu o &enie neplatnosti uznesenia valného zhromazdeniaajma
osoba, ktora v dekonania valného zhromazdenia nebola akcionaroro&pasti, ale Wase,
ked’ toto pravo uplatuje, spiia podmienky ustanovené v OBZ.Pravo napadntiuznesenie
valného zhromaZdenia je spojené s vlastnictvom iakdch prevodom prechadza na
nadobudatié.

V ceskej odbornej literatire sa k uvedenému uvadzdedmmé. Jestlize nize mit
rozhodnuti valné hromady dopad na poyn navrhovatele zaloZzené jeho vztahem ke
spole’nosti i poté, ztratil postaveni zakladajici jehdiaki legitimaci v dob podani navrhu,
bylo by v rozporu sdelem posuzovaného ustanoveni @gttemu aktivni legitimaci vizeni.
Jeho pravni zajem (vyplyvajiciiyodre z jeho postaveni ve spatesti) na rozhodnuti o
pripadné protipravnosti usneseni valné hromady ztrgiostaveni, opraijici ho k podani

navrhu, nepominuf'®?

Nakd’ko SK ObZ nevylduje podanie Zaloby z dévodov nedostatkov v obsalavdgnky na
valné zhromaZzdenie, je potrebné zamyssi@ nad moznymi désledkami neplatnosti uznesenia
valného zhromazdenia o zvySeni zakladného imantanpoco takéto zvySenie uZz bolo
zapisané do obchodného registra. Stav zapisanyhodbom registri by nezodpovedal
skutatnému stavu (pominuli bydinky neplatného uznesenia valného zhromazdeni&), o
potom mozné, aby sud, v konani o dosiahnutie zhmdgzi zapisom v obchodnom registri

a skut@énym stavom, rozhodol uznesenim o navrateni do p@&oal stavu, t.j. do stavu pred
zapisom udajov vyplyvajucich z neplatného uzneseniaého zhromazdenia. Plati tiez, Ze
ani pri konaniach o dosiahnutie zhody medzi z&pisoabchodnom registri a skutioym

10170 stdnej praxe. 88/2006.

192 Stenglova, I., Pliva, S., Tomsa, M. a kol. ObcHazfikonik. Komenté 10., podstatne rozsirené vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2005, 439 s.
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stavom, ani pri zapise udajov do obchodného registema sud opravnenie rie&tazku

platnosti alebo neplatnosti uznesenia valného zhrdienia ako prejudicialnej otazky.

V popisovanom skutkovom pripade sa stalo, Ze $poki medzEéasom rozhodla o znizeni
zékladného imania na hodnotu nizSiu, nez bolo pkedanim napadaného valného
zhromazdenia. Domnievam sa preto, Ze ak by aj sathodol o neplatnosti uznesenia
z praktického badiska uz k naplneniu takych désledkov priSlo. Neliry preto mozné prija

iny zaver, nez ten, Ze zakladné imania spobsti je plne v sulade so zdkonom, nech sud

o predmetnej Zalobe rozhodne akbkek.

V uzneseni Najvy3Sieho sudieskej republiky zo ith 8.1.1998, sp. zn. 1 Odon 61/97 sa
uvadza, Ze okolnds Ze platnos uznesenia je preskimavana sudom preto, Ze bola
spochybnena zakonnbsvolania valného zhromazdenia, nebrani tomu, ai®; riadne

zvolané valné zhromazdenie prijalo obsahovo zhodnésenie.

7.3 Povaha uznesenia valného zhromazdenia (valnéomnady)

Otazku,¢i je uznesenie valného zhromazdenia pravnym ukorabeibo nim nie je, je mozné
s trochou nadsadzky prirouh& shakespearovskej otazketpyi neby’. Mnohé sa na tato
tému napisalo a povedalo. Chvisa pravna tedria prikid na jednu stranu, chvi na druh.
Jednoznénl odpovd’ vSak stale nedava. Respektive ju poskytuje vzdy wzavislosti na

obdobi a vyvoji prezentovanych nazorov.

Tato problematicki matériu pravnej teorie je mozhént do troch zakladnych postulatov,

ktoré sa vyskytuju v odbornej literature.

1. uznesenie valného zhromazdenia je pravnym Ukofioked’ zastancovia tejto teorie

v zasade dodavaju, Ze pravnym ukorsungeneri,
2. uznesenie valného zhromazdenia nie je pravnymaik, a
3. odpovéd’ na tuto otazku je dodnes nejednagaréaa nazory nau sa diametralne lisia.

,Otazka pravni povahy rozhodnuti valné hromady jakv§elmi narégnym pravnim

problémem, jimZ je vSak nutno se zahf4t

193 patakyova, M. a kol. Obchodny zékonnik. Komenfaraktualizované vydanie. Praha : C.H.Beck, 2008,
384s.
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Autori publikacie Akciové spolénosti D&di¢, Stenglova,Cech, Kiz*°® venuji uvedenej

problematike tridsastran. PrinaSaju tak z&ree komplexny vypeet ndzorov a argumentov
poprednyckteskych pravnych odbornikov k tejto problematike.

Odbornikov citovanych v spominanej publikacii byldoanozné rozdefi do dvoch skupin;
ako zastancov prvej druhej tedrie. Doviujem si tvrdf, Ze typickym zastancom nazoru, Ze
uznesenie valného zhromazdenia je pravnym Gkondgtigs. Naproti tomu napr. Stenglova

¢i Dedic su skér zastancami druhej teéri@omnivame se, Ze usneseni valni hromady nelze

povaZovat za pravni Uksn®®

Elias k uvedenému uvadza.

rv. 7

» Uplynutim objektivniimesicni lhity, pa‘itané ode dnesfjeti usneseni, pravo Zalovat o jeho
neplatnost zanikd. Tim vSak nerdceno, Ze uplynuti Iy zhoji vadnost jakéhokoli
protipravre prijatého usneseni, ani to, Ze vymezeni osob a@ktegitimovanych k Zalab
podavané podle § 131 (8183) CZ Ob#bec vylduje moznost jinych osob zalovat o
neplatnost usneseni podle § 80 pism. c&.QSisneseni valné hromady je pravnim Gkonem a
predpisy 8 34 a nasl. CZ OZ se vztahuiji i na toteseni. Patra se Ize piklonit k zavru, Ze
zmeskani lity nekryje pipady, kdy je obsah usneseni vrozporu s kogeniningu®
..."Zakon se k usneseni valné hromady chova, jako @ynpm ukonem byla./Popaném
postupu by zakonodarce mohl jen ohtikonstruovat pravni moznost prohlasit tato usneseni

za neplatn& **’

Zastancovia druhej tedrie argumentuju nasledovne.

»usneseni valné hromady n&me byt pravnim ukonem spétesti proto, Ze valna hromada
neni organem zsobilymcinit jménem spolnosti pravni ukony. Pravnim ukonem spolk:
pak podle naSeho nézoru neni proto, Ze usnesenijimepi spolenici jako fyzickéci

pravnické osoby, alefjima je valna hromada, tedy organ spaesti***®

Ti, ktori zastavaju nazor, Ze uznesenie valnéhorahzdenia nie je pravnym ukonom potom

tvrdia, Ze ide o pravnu skutioog’, s ktorou zakon spjadité pravne nasledky.

104 pelikanova, I. Koment& obchodnimu zakoniku. 3. diel. Praha : Linde,8,39 83.

195 pedic, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007.

1% padic, J., Kz, R., Stenglova, |., Akciové spaleosti. 2. vydanie. Praha : C.H.Beck, 1997, s. 163,

197 Elias, K. Kurs obchodniho prava II. Pravnické osfko podnikatelé. 1. vydanie. Praha : C.H.Be®g35, s.
127 a nésl.

1% pedie, J., Kz, R., Stenglova, |., Akciové spaleosti. 2. vydanie. Praha : C.H.Beck, 1997, s. 163,
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»EXistuji i nazory, Ze usneseni valné hromady neavrnpm Ukonem ani spaleosti, ani

spoleniki, nybrz jde o jinou pravni skuteost“ '

| z rozhodnutia Najvy3Sieho sudieskej republiky publikovaného v &I 8/98, s. 182
vyplyva, Ze uznesenie valného zhromazdenia nierggnym ukonom, ale inou pravnou

skutanog’ou v zmysle § 2 ods. 1 CZ OZ.

Mohli by sme v pripade pravnej skatmsti hovor® o jej neplatnosti? Nie, nebolo by to
mozné postupom o neplatnosti pravnych Ukonov. Mudsl is’ len o osobitnd Gpravu
obsiahnutl pre danu skdtmg v zdkone. Mohlo by ypotom za takuto osobitnd pravnu
Upravu povazovane prave ustanovenie § 183 ObZ%iNagexistuje i neplatnésnanzelstva

alebo spolsnosti, ktoré lerfazko je mozné povazo¥aa pravny tkor°

,Vzhledem ktomu, Ze usneseni valné hromady nek&@@t za pravni Ukon, nelze
aplikovat na neplatnost usneseni valné hromady nosteni obchodniho a oéanského
zakoniku o absolutni a relativni neplatnosti pré&mniikom a neplatnost usneseni valné

hromady Ize posuzovat pouze podle ustanoveni §a18183) CZ ObZ'!*

V nasledujucich odsekoch sa pokusim zlirmékladnu argumentéciu prvej i druhej skupiny
ana jej zaklade vyslowii svoj nazor ziskany praktickymi skuset@asi v tejto oblasti

a priklonk’ sa tak k jednegi druhej skupine.

Dévodom, préo si tuto otdzku kladieme je posudenie platnéstneplatnosti uznesenia
valného zhromazdenia. Iba tak sme schopni payeédaa jeho neplatnosti mozno dovoléva
vyluéne poda § 183 ObZ a uplynutim prekluzivnej lehoty ho viepadnt nie je mozné,
alebo n# plati aplikacia OZ o absolutnej a relativnej napdati so vSetkymi jej dosledkami.
Vovedieme teda akcionarov, sp&hog’ a tretie osoby do pravnej istoty neistoty? Bude

vy8Sim principom ochrana prav tretich os6b nadob#dwv dobrej viere alebo ochrana

vSeobecnych pravnych principov na ktorych fungé@g pravny systéme?

Uznesenie valného zhromazdenia je prejavom voléoalimov (v niektorych nazoroch sa
objavovalo i stanovisko, Ze ide o prejav vole saraptspol@nosti). Takyto prejav vole
smeruje voi ostatnym akcionarom (v niektorych vynigmych pripadoch méZze smerdva

i voci tretim osobam stojacim mimo sp&hmg’). Uznesenie valného zhromazdenia spésobuje

109 pedig, J.Cinnost not&e a novela obchodniho zakoniku. Ad Notam, 1898,
10 pelikanova, I. Koment& obchodnimu zakoniku. 3. diel. Praha : Linde,6.99

M1 Dedig, J. a kol. Obchodni zakonik. KomentBraha : Prospektrum, 1997, s. 367, 375.
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vznik, zmenudi zanik ugitych zakonom stanovenych prév povinnosti. Spia tak vietky

znaky pravneho tkonu v zmysle &Z.

»usneseni bylo chapano jako smlouva, jako vicesfranavni ukon, fi némz nejsou projevy
viille zangrreny vici soky, ale k ugitému spolénému cili, jako kolektivni aktile zvlastniho

druhus!®®

Valné zhromazdenie, vrcholny organ spolosti, nema pravnu subjektivitu (na tom sa
zhoduju vSetci komercionalisti). PoRiamema pravnu subjektivitu nemézutbjeho akty

pravnymi ukonmi.

Ide v zasade o Veni jednoduchd formulaciu tychto postulatov, ktorydialSia zasadna
argumentacia sa potom odvija v posudzovani negttonanesenia valného zhromazdenia

a jeho désledkov.

Pokid’ je uznesenie valného zhromazdenia pravnym uUkonmiahuje sa na ustanovenie
§ 39 OZ o neplatnosti pravnych ukonov. M6z# petom o jeho neplatntsud’ absolutnu

alebo relativnu.

Pokid’ uznesenie valného zhromazdenia nie je prdvnymarkomozno sa jeho neplatnosti

domahd vylu¢ne postupom pde § 183 ObZ.

Nebudem sa na tomto mieste &t venovd otazke,¢i uznesenie valného zhromazdenia
spina vetky pojmové znaky pravneho tkonu (ako sip@sebilog subjektu, (ii) sposobilas
objektu, (iii) v@a, (iv) prejav vOle a (v) sulad prejavu vOle soteknou v&@ou). O to viac sa

zameriam na dosledky aplikacie vysSie uvedenéhwéjenici druhého pravneho nazoru.

Ak je uznesenie valného zhromazdenia pravnym ukof@nmozné sa jeho neplatnosti
domda’ v zmysle § 183 ObZ, ako i v zmysle § 39 OZ.

Navrh na vyhlasenie neplatnosti uznesenia valnéironzazdenia moéze poglazdkonom
legitimovana osoba zo zakonontemych dévodov (pre rozpor so zakonom, alebo stanbva
spolanosti, ato bd pre nedostatky procesnej povahy tykajuce sa zaoiava konania
valného zhromaZzdenia, alebo pre nedostatky vecinnpj povahy, ako je rozpor obsahu

uznesenia s kogentnym ustanovenim zaktinmaktuélne platnym znenim stanov). Navrh

128 34 0z.

13 schmidt, K. Gesellschaftsrecht. 3., prepracovaydanie. Koin-Berlin-Bonn-Miinchen : Carl Heymanns
Verlag, 1997, s. 442,
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vSak musi by podany v prekluzivnej lehote troch mesiacov, inato pravo zanikne. Je

potrebné dod3 Ze trojmeséna lehota je lehotou hmotnopravngtl.

V zmysle rozsudku Najvy3Sieho sudieskej republiky zo i 6.9.2000, sp. zn. 29 Cdo
901/2000 je sud opravneny vramci konania o vysiowveeplatnosti uznesenia valného
zhromazdenia skuniaci je osoba, ktora na valnom zhromazdeni hlasovaigite’om akcii,
z ktorych uplatnila hlasovacie pravo. Samotna sinde’, Ze suU akcie evidované nétel
urtitej osoby vedenom strediskom cennych papierov,j@ieespochybnitemych dékazom

o tom, Ze osoba, n&té ktorej su tieto akcie evidované, je ich méipra.

AvSak ani pri splneni vSetkych podmienok pre vyslie neplatnosti uznesenia valného
zhromazdenia tak sud neurobi, ak by désledkom takd@thodnutia bolo podstatné naruSenie
prav tretich oséb nadobudnutych v dobrej viere¢dani SK ObZ dobra vieru predpoklada.
Riadnym postupom sudu potom fakticky vadné uzneseainého zhromazdenia zostane

pravne platnym.

V uzneseni NajvysSieho sudu zitad.2.2000, sp. zn. 32 Cdo 2963/99 sa uvadzapipade
navrhu na vyslovenie neplatnosti uznesenia valradiiomazdenia musi sud najskor skfima
a rozhodnd, ¢i bol napadanym rozhodnutim poruSeny zakon, pripatlanovy, a az potom

rozhodovd o pripadnom pouziti ustanovenia § 183 ods. 2 CZ.0Ob

Najvyssi sud celkom jednoztree zaujima stanovisko, &evo svojom rozsudku zond
13.1.1999 sp. zn. 1 Odon 101/97 uvadza, Ze po mmaumynuti trojmesénej lehoty, uz nie
je viac mozné preskumat/glatnos uznesenia valného zhromazdenia a uznesenie je pret

potrebné povazoveaza platné.

Dovolim si vSak tvrdi, Ze toto rozhodnutie sudu je potrebné vztiahwducne na uznesenie
ako takéDalej totiz Najvy3si sud v uvedenom rozsudku uvadeaplatnos tej ¢asti stanov,
ktora by sa v doésledku takého uznesenia valnéhmnziidenia dostala do rozporu
s kogentnym ustanovenim pravneho predpisu, je modpeadé Zalobou poth 8§ 80 pism. c)

%

OX.

Navrh na utenie neplatnosti pravneho ukonu méze pddedy, kto preukaze, Ze ma na veci
pravny zaujent® Takou osobou potom moZe tbpkékdvek tretia osoba. Na rozdiel od
postupu poth 8§ 183 Obz, pdwéh ktorého moéze zalobu pat#en osoba, ktora spada do

vnutornych vazieb spotoosti.

14 Uznesenie Najvy3sieho sudeskej republiky zoth 9.5.2000, sp. zn. 32 Cdo 4/2000.
1158 80 OR.
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V zmysle uznesenia R 55/2003 Najvy3Sieho dlidskej republiky zoith 1.8.2002, sp. zn. 29
Odo 11/2002 stratou postavenia ogiduceho uéiti osobu na podanie navrhu na vyslovenie
neplatnosti uznesenia valného zhromazdenidg&131 ods. 1 CZ ObZ straca opravnena
osoba zasadne aj aktivnu vecnu legitimaciu v kopadia § 131 CZ ObZ. To neplati, poKia
preukaze, Ze vase rozhodovania trva jej pravny zaujem na vydaoiagovaneho

rozhodnutia, pretoze méze tndopad na jej pomery zaloZzené jefalaom k spolénosti.

Dalej sa budem zaoberatazkou prejavu vole spaloosti, & jednotlivych jej akcionarov pri

prijimani rozhodnutia na valnom zhromazdeni.

Kreova a prejavové volu v zmysle prava mézu len subjekty, ktorym praviargva pravnu
subjektivitu. lba ich prejav vble je pravne reletrgn Len tie subjekty maju pravnu
subjektivitu, ktorym ju priznava zakon. Su to fykaéca pravnické osoby. Takou pravnickou

osobou s vlastnou pravnou subjektivitou je typickpchodna spolmog’.

Fyzickl a pravnickl osobu s pravnou subjektivitoharakterizuje uiita jednotnog

a integrita. Jednotnége nepochybna v pripade fyzickej osoby. Nie jeatbspochyhbova’ ju

ani u pravnickej osoby. Z integrity pravnickej ogobyplyva, Ze pravna subjektivita je jej
priznana ako celku, nie jednotlivym jejéastiam. NemdZeme teda v Ziadnom pripade htvori
0 pravnej subjektivite jednotlivych zloZiek obcheglrspol@nosti, ako su jej organyAd
absurdum ani v pripade fyzickej osoby nie je mozné howarpravnej subjektivite jej pravej
alavej ruky. Ako by bol rozdiel v ton@j listinu napisala a podpisalad@ona ruka fyzickej
osoby. Rovnako nie je mozné rozliSévéi volu prejavuje spoknog’ alebo valné

zhromazdenie. Ide o jednotny celok obchodnej sjpalsti ako pravnickej osoby.

Som teda nézoru, Ze valné zhromazdenie ako orgdnc¢apsti nema a neméze thpravnu
subjektivitu. NemdZze tak kreowa prejavové volu. Uznesenie valného zhromazdenia tak

nespna atribaty pravneho tkonu a teda pravnym tGkononjenie

KedZe ObZ presne stanovuje, akym spésobom prejavigpl sxd'u spol@nog’, iba taky

prejav jej vble ma pravnu relevanciu a je spdsobdprtinit’ vznik, zmenuci zanik prav

a povinnosti. Spolmogs’ kona v ramci svojej pravnej subjektivity a postaaepravnickej

osoby prostrednictvom svojho Statutarneho organu.

Na druhej strane je nevyhnutné prignae spolénog’” ma ivnuatorny systém vahov,

vyplyvajuci z jej povahy pravnickej osoby, gom itieto vZahy ObZ reguluje. AvSak tieto
vztahy nie su pokh méjho nazoru, ani tak vytvaranétahmi organov spotmosti, nez

vztahmi fyzickych oséb vo vnutri spaloosti, t.j. ¢i uz v pozicii akcionarov alebdlenov

164



jednotlivych organov. Takéto vahy a konania sa potom prejavuju ako konania tychto
fyzickych osbéb a nie ako konania jednotlivych orgéaspol@nosti.

PelikAnova k uvedenému uvadza, Zesneseni valné hromady nemdinkly vzhledem

k osobam stojicim vrspolenosti“**®

Spbésobilog na jednotlivé Ukony sa posudzuje padspdsobilosti konajucej fyzickej osoby
(a nie organu spotmosti, ktorého jelenom). Spésobilasorganu nie je, je len spbésobifos
odvodena od jehalenov. Ak zanikne ulena, zanikne iudaného organu spolusti.
Predstavenstvo spaloosti nema Ziadnu vlastnu sposohil@ni subjektivitu. AvSaklenom
predstavenstva méze thyen fyzicka osoba plne spbsobila na pravne ukddfa a prejav
vOle takejto fyzickej osoby (pfom tento prejav vole sa uskdimije osobitnym spésobom
a postupom regulovanym ObZ) je potom pravne relewanNie je to prejav vole
predstavenstva, to ju ani nevytvori, ani neprejagima spoésobildsani subjektivitu. (Ptiom
spbsobilos chapem ako jednu z najdélezitejSich podmienok etilbjty). Nema ju najma

preto, Ze mu ju zakon nepriznava na rozdiel od saepspol@nosti.

Dovolujem si tvrdi’, Ze rovnakd argumentacia sa da apliKovaa valné zhromazdenie.
Valné zhromazdenie ako také, nema pravnu subjéktididkon mu ju nepriznava. Nemoze
tak ani kreov& ani prejavové vOlu. VOl'u maju a osobitnym spésobom (upravenym
zékonom, t.j. pri dasti a hlasovani na valnom zhromazdeni) ju prejajagnotlivy akcionari.
Len akcionar ma pravnu subjektivitu, a jehtadi a hlasovanie na valnom zhromazdeni
a pretavenie jeho vole (spole svdou va&siny akcionarov) do uznesenia valného

zhromazdenia je potom osobitne upravenym sposobpostapom prejavu jeho vole.

Akcionér prejavuje svoju M@ réznym spésobom. Napriklad itym, Ze sa valného
zhromazdenia nezastni.Dalej tym, Ze mdZze na valnom zhromazdeni podiaévrhy na
prijatie uznesenia. A napokon tym, Ze hlasuje @pruznesenia valného zhromazdenia. Teda
je to vzdy vylkne on, akcionar, ktory ma @ (ako nalozi so spolénog’ou) a prejavi ju
(prostrednictvom uznesenia valného zhromazdeni@né/ zhromazdenie tato Kd ani
nekreuje ani neprejavuje.

»Je teba rozliSovat mezi jednotlivym hlasovanim a usrieseJednotlivé odevzdani hlasu je

projevemiile, avdak usneseni nikoliv

118 pelikanova, I. Koment& obchodnimu zakoniku. 3. diel. Praha : Linde,8,39 83. a nasl.

17 schmidt, K. Gesellschaftsrecht. 3., prepracovaydanie. Koin-Berlin-Bonn-Miinchen : Carl Heymanns
Verlag, 1997, s. 443.
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Patakyova podobne zastava nazor, Ze uzneseniehvathéomazdenia ma v podstate dvojaku
povahu — je stasne rozhodnutim, pravnym aktom spgolosti, avSak stasne aj pravnym
ukonom jednotlivych spotmikov.

Uvedené si je mozné kmi 'ahko predstavia tato argumentacia obstoji najma v pripadoch

jedno osobovych spatoosti, ke’ akcionar vykonava pésobrtogalného zhromazdenia.

Namieste je eSte potreba vysporiada s faktom, Ze v pripade ni€kgch akcionérov,
predstavuje uznesenie valného zhromazdenia prefde Wa tych, ktori zia hlasovali.
Domnievam sa ale, Ze tymto nie su vysSSie uvedeméryaijak dotknuté. Ako bolo vySSie
uvedené kazdé konanée nekonanie akcionara je prejavom jeho véle véa k valnému
zhromazdeniu. Jeho uznesenie je potom len zakommawvenym vysledkom prejavu vole
kazdého z akcionérov.

Potrebné je tiez poloZisi otazku,co v pripade, ak by akcionarom bola fyzicka osolarék
by nebola spdsobila na pravne ukony ¢z z dévodu neplnoletosti alebo obmedzenia

sposobilosti na pravne ukony).

Takyto priklad sa m6ze javabsurdnym a mozno argumentdyae v praxi k nemu nemdze
doéjs’ (ani ja som sa s nim v praxi priamo ani sprosiogdke nestretla). Domnievam sa ale,
Ze sa mbze sfaPredstavme si, Ze v pripade anonymného obchodakciavej burze sa
akcionarom stane trin®ény chlapec (opomene na dely tohto prikladu verejnopravne
regulacie barz, ktoré by tomu mali zabtgniAlebo (v Zivote ovBa beznejSia situacia) je

akcionar z dévoddazkej choroby pozbaveny spésobilosti na pravne yikon

V prvom pripade trin&socného chlapca by zrejme bolo moZné nantietae akcie
nenadobudol pravoplatne Reée nebol spbsobily na pravny ukon — uzavretie kjipméuvy),

v opanom pripade (napr. dedenie by padsetkého bolo pravoplatnym nadobudnutim akcii)
by zaiho konal jeho zakonny zastupca, alebo sudafanyropatrovnikCo v3ak v pripade, ak

takyto akcionar vykona pésobnoglného zhromazdenia?

V druhom pripade; akcionar, ktory bol pozbaveny sgpdlosti na pravne uUkony tym
neprestava hy vliastnikom akcii. Jeho akcionarske prava vSak nzasineho vykonava
zakonny zastupca, alebo stdontamy opatrovnikCo v3ak v pripade, Ze spélwsti nebola

situacia tohto akcionara znama a tento hlasovabiraom zhromazdeni?

Pokid’ budeme v takejto situacii postupgévaod’a toho,éo je uvedené vysSie, musime potom
nevyhnutne dospiek zaveru, Ze poklaakcionar nie je sposobily na pravne ukony, niarje

spbsobily prejavowa svoju v&u akcionara spésobom prijimania uznesenia valného
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zhromazdenia. Ak by teda uznesenie valného zhroeme@dbolo vysledkom vykonu
posobnosti valného zhromazdenia jedinym akcionatoimag’rocnym chlapcom, alebo
akcionarom s pozbavenou spésohitmsna pravne ukony, bolo by nevyhnutne neplatné.

Neslo by o neexistentné, nicotné uznesenie, pret§giy ostatné nalezitosti by boli spinené,
chybala by len spésobildsakcionara na pravne ukony. O nicotné uzneseni@étal
zhromazdenia by pdd mia iSlo v pripade, ak by ho prijala osoba plne spiiddma pravne
ukony, ktora by vSak v skutnosti nebola akcionarom spoétwsti (z akéhokivek dévodugi

uz pre neplatna'sakcii, alebo vadu pri prevode z dévodu ktorej évaidu vébec nedosIdi

z dévodu podvodného konania).

Rovnako sa domnievam, Ze i v pripade zakonom néelo&bo objektu/obsahu, ku ktorému
by smeroval prejav vdle akcionara, by iSlo o ndeximé uznesenia. BliZzSie je tejto

problematike venovana nasledovna kapitola.

Ak sme teda dospeli k zaveru, Ze uznesenie valréhomazdenia prijaté v nasich dvoch
prikladoch je neplatné, natiska sa potom otasikig, teda neplatné absolutne alebo relativne.
Samozrejme, pbjde o neplatioabsolitnu. Znamena to, Ze bude pésolki vSetkym (a
teda i tym pripadnym osobam, ktoré padakého uznesenia nadobudli prava v dobrej viere)
a bude ju potrebné htalo Uvahyex offo Z takeého uznesenia nebudd maezniknt’ ziadne

pravaci povinnosti.

VySSie uvedené vedie k tomu, Ze (i navzdory odmiataiznesenia valného zhromazdenia
ako pravneho ukonu) v kotrsom dosledku hovorime o neplatnosti, ktora v dammipade
dosahujeme inak, nez postupom [m8& 183 ObZCo sa v takom pripade potom stavalkeo

pertraktovanou ochranou dobromiisgch tretich oséb?

Absollatnu neplatnas uznesenia valného zhromazdenia (ako vysledok Vedmpéavneho
Ukonu akcionara) by bolo moZzné namietdez c¢asového obmedzenia. Ochrana

dobromysénej tretej osoby by tak bola ponechana vgkiv rozhodovacej pravomoci sudy.

Domnievam sa, Ze by bolo mozné dospkerovnakym zaverom i pri pouziti inych vad
pravneho Ukonu akcionara (nez je nedostatok jebeddplosti na pravne ukony). Napriklad
vola musi by slobodna a vazna, jej prejav musf loycity a zrozumitény. Ak by hlasovanie

akcionara na valnom zhromazdeni rigajp tieto naleZitosti, iSlo by rovnako o neplatné

uznesenie.
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» 1rpi-li usneseni (pravni Ukon spéteki) vadou, ma charakter relatignnebo absolut&
(bude-li nag. vrozporu se zakonem nebo s dobrymi mravy - 8290Z) neplatného

pravniho Gkontf*®

Otazkou ukitosti uznesenia valného zhromazdenia sa zaobgrdNapvy3si sudCeskej
republiky kedy rozhodol, Zergzhodnuti valné hromady o razedni zisku mezi akciona
musi byt formulovano jagnsrozumiteld a jednoznéane tak, aby z & bylo mozno dovodit,
jaka dividenda pislusi ke kazdé akcii spdteosti, a aby se akciondmohl vyplaty takové

dividendy domoci “*°

Keby obsah uznesenia valného zhromazdenia (tegavpréle akcionara) odporoval zakonu,

alebo dobrym mravom, bolo by z takéhoto dévodu atepl

Pokid’ ide o Specifikd akcionara, ktory je obchodnou sgmbs’ou, v takom pripade sa jeho
spbsobilog na pravne ukony bude posudztvjadnak otazkou platnej existencie a jednak
otazkou riadneho konania prostrednictvom Statut@rrerganu. Ak by sa teda ukazalo, Ze
pravnicka osoba, ktord rozhodovala ako jediny akiige neplatnou spaioog’ou, bolo by
uznesenie valného zhromazdenia neplatné z dévodiostaku pravnej subjektivity
akcionara. Rovnako, ak by prava akcionara na valmeromazdeni vykonala fyzicka osoba,

ktora nebola Statutarom akcionara, iSlo by o neglaiznesenie.

Hypotézou celého vysSie uvedeného argundeétao postupu bola druha tedria (Ze uznesenie
valného zhromaZzdenia nie je pravnym ukonom). Stgjm& na argumente, Ze valné
zhromazdenie nema pravnu subjektivitu. Jej’ane bolo najmé& dokara ze neplatnosti
uznesenia valného zhromazdenia nie je mozné dogalanijak inak, nez pdid § 183 ObZ.

A Zze pokid sa v prekluzivnej lehote nikto jeho neplatnostdowola, je potrebné ho

povaZovd za platné.

Argument@&ne bolad’alej namierené na otazku sice platného uznesetuigé kSak zmenilo
stanovy tak, Ze sa dostali do rozporu s kogentngt@anovenim zakona. Domnievam sa, ze pri
takejto hypotéze by muselo ostaznesenie platné, neplatnym by bol len jeho da&led
Takyto zavere potom vedie k zhojeniu akychlak procesnych nedostatkov konania valného

zhromazdenia, i k zhojeniu vecno-pravnych nedostafpokid’ len tieto speéivali v poruseni

118 pglikanova, I. Koment& obchodnimu zakoniku. 2. diel. Praha : Linde,5,39 320.
19 Rozhodnutie Najvyssieho studeskej republiky. 29 Odo 1013/2002 z 5.8.2003.
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stanov). K zmene stanov by v takom pripade nedodlasledku kogentnych ustanoveni ObZ,

a nie z dévodu, Ze by uznesenie valného zhromagdehd neplatné°

» V této souvislosti je*¢ba jeS upozornit na to, Ze pokud byl nmapisnesenim valné hromady
zmenén obsah stanov v rozporu s kogentnim ustanovenkonaa budou stanovy v rozsahu,
ve kterém jsou v rozporu s kogentnim ustanovenkonaa neplatné, i kdyz nebylo usneseni
valné hromady napadeno Zalobou na vysloveni jeptatmsti, protoZze stanovy jsou viastn

smlouvou sui generis, tj. pravnim Gkon€ft

Ciel'om druhej tedrie je hlavne zabrémpravnej neistote spésobenej pripustenim situatig,
bolo mozné napadauznesenie valného zhromazdenia ljgodSeobecnych ustanoveni OZ.
Zastancovia druhej te6rie sa domnievaju (odma mylne), Zze ak uznesenie valného
zhromazdenia nie je pravhym Ukonom, nemoZno sa jepatnosti dovolavainak, nez

pod’a § 183 ObZ a ustanovenia OZ sa neaplikuju.

Je vSak potrebné aplika/argumentaciu uvedenu vysSie, ktora nas (na zakésnte pravnej
subjektivity jednotlivych akcionarov) priviedla kabnej neplatnosti uznesenia valného
zhromazdenia. Ak by sme ju chceli pogrienuseli by sme hiitvrdit, Ze valné zhromaZzdenie
ma pravnu subjektivitu, alebo Ze akcionar pri kameného zhromazdenia &iei pravny

Ukon, a poprieé tym jeho pravnu subjektivitu. Oba argumenty siiighe.

Ak by hypotézou mala byprva teoria, znamenalo by to, Ze neplatnosti temasvalného
zhromazdenia je mozné sa dovofaod’a OZ rovnako, ako u akéhdkek iného pravneho
Ukonu. Délezité je vSak pouk&zaa skuténog’, Ze v oboch pripadoch vedu odliSné nazorové

cesty k rovnakému vysledku (k neplatnosti uzneseaiiaého zhromazdenia).

Nebolo by potom rieSenim prijazaver vySSie spominanej tézy, Ze uznesenie valného
zhromazdenia je inou pravnou ski&riog’ou? Znamenalo by to, Ze jeho neplatnosti by sa dalo
vyluéne dovold osobitnym ustanovenim zéakona, t.j. p@& 183 ObZ a nijak inak. Tym by
bol cid’ preferovany praxou dosiahnuty. Domnievam sa v&algrincip ochrany prav kazdej
osoby je nattko vysokym a zakladnym principom nasho pravnehtéasys, Zze ho nemozno
podrialova’ snazivym teoretickym zaverom. Nemozno nikdy papraehranu akcionara

a zardit slobodu a véazndsjeho rozhodovaceiinnosti. Ochrana prav a opravnenych

zaujmov o0s6b & uz fyzickych alebo pravnickych) musi giad ma st& nad principom

120 Ak by totiz napriklad mali stanovy v stlade s ise®m valného zhromaZdenia obsatiouatanovenie
o vydavani urdenych akcii (ktoré su zakonom zakazané), bolo kg tastanovenie neplatné z dévodu jeho
rozporu s kogentnym ustanovenim zakona a nie zdiémeplatnosti uznesenia valného zhromazdenia.

121 Dedic, J., Kz, R., Stenglova, |., Akciové spaleosti. 2. vydanie. Praha : C.H.Beck, 1997, s. 163,
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pravnych Uprav fungovania osobitnych procesov \a&mosti. Specialna Uprava ObZ

nemd&ze v tomto smere poptieakladny princip OZ.

» Prestoze, jak jsme ¥pdu uvedli, jsmefeswdceni, Ze usneseni valné hromady neni pravnim
ukonem ve smyslu ustanoveni § 34 OZ, dovedemepbzéer, Zze usneseni valné hromady
je jakymsi pravnim ukonem svého drubiuspiSe utitou obdobou pravniho Ukonu, ktery
nema udinky ve vztahu ke'¢tim osobam (pokud to zakon vyskoreurii) a ktery tedy fisobi
pouze dovnit spole’nosti, tj. vi¢i okruhu osob se spaleosti jakym zgsobem spjatych.
Usneseni valné hromady totiz nepochkybma \tSinu atributi poZadovanych zakonem pro
pravni ukon, wetre toho, Ze je v uitém zakonem stanoveném rozsahusapilé pimo
zakladat prava a povinnosti d¢itych osob. Jeden z nezbytnych atribptavniho ukonu mu
prece jen chybi — relevantni projeve orghnem k tomu Zpobilym. (Tento nedostatek vSak

nelze spojovat s kvalifikaci usnesenf valné hronjektyjiné pravni skutmosti.) 22

Nech ste zastancom ktorejkek teorie musite pripusti Ze ak ma uznesenie valného
zhromazdenia také zavazné vady, ktoré odporujiadékim principom prava (ako je napr.
pravna subjektivita akcionara) je nevyhnutne negiat bez ofiadu na § 183 ObZ( i sa
vydate jednou alebo druhou cestéuargumentujete za alebo pro#i, argumenty obratite

proti sebe, vzdy dospejete k jednému zaveru.

AvSak k zaveru znepokojujucemu. K zaveru, ktorySanéeistotu do pravnej situacie. Nikto
z pravnej praxe nema zaujem priptistte uznesenie valného zhromaZdenia moézé by
neplatné poth OZ. Doésledky takéhoto zaveru na prax, na zreadizé postupy a na

nadobudnuté prava moézutbyesmierne zavazne.

Domnievam sa, Ze tento stav rozporu metiziege lataade lege ferendaas neustale nuti
zaoberé sa touto otazkou a budeme tak fodovtedy, kym pravna tedria nendjde cestu, ako
jednoznéne argumentme podloZi, Ze uznesenie valného zhromazdenia nie je po ufplyn
prekluzivnej lehoty mozné napadaA mozno sa stym zastancovia zakladnych pravnych

principov nikdy nezmieria. Dovtedy budeme zrejmeteiszastancovia tretej tedrie.

122 pedic, J., Stenglova, 1Cech, P., Kiz, R. Akciové spokénosti. 6., prepracované vydanie. Praha : C.H.Beck,
2007, 292 s.
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7.4 Nicotné uznesenie valného zhromazdenia (valnéomady)

NajvysSi sud v rozhodnuti zaia 30.5.2000, sp. zn. 32 Cdo 524, 525/2000 prijakzéze
pokid’ valné zhromazdenie rozhodlo o veci, ktora nepdtijeho pbsobnosti, je take
rozhodnutie rozhodnutim nicotnym a nemoze’ rpeavne dinky, ani pre vnuatorné pomery

spolanosti, ani vo v£ahu k tretim osobam.

Rovnako tieZ v rozsudku zoiid 1.6.2000, sp. zn. 32 Cdo 500/2000 Najvy3si Géskej
republiky potvrdzuje, Ze pokiavalné zhromazdenie akciovej sp&tosti rozhodne o veci,
o ktorej rozhodovanie jej zakon nezveruje a anionwetlije, aby mu také rozhodovanie zverili

stanovy, nema také rozhodnutie Ziadne prawiveky.

O nicotné uznesenie valného zhromazdenia bygaoadia iSlo i v pripade, Ze by ho prijala

osoba, ktora by v skutaosti nebola akcionarom spotmwsti (z akéhokivek dévodu).

V praxi je mozné (a prekvapivo pomerrasté) stretnl sa s pripadmi, Ze sa osoby
domnievali €asto v dobrej viere), Zze su riadnymi akcionarmilsfmosti, hoci tomu tak
nebolo. Prinou boli bul’ také vady prevodu akcii, pre ktoré ich kupujueidrnie nemohol
nadobudnt], alebo také vady pri vydani akcii, Ze predmetstinly nie je mozné povazowaa

akcie a teda ani ich nadobudasa nemohol staakcionarom spoknmosti.

Domnievam sa, Ze vSetky rozhodnutia, ktoré by tdgionar (resp. také valné zhromazdenie)
prijalo, by bolo potrebné povazavaa nicotné. Neboli by spdsobilé zakbZiadne prava ani
povinnosti. Poki& by prijimali stanovy, bola by taka spéims’ bez daného znenia stanov.

Pokid’ by volili predstavenstvo, nedoslo by k jeho zvalen

Na dany pripad by zrejme bolo potrebné aplikowstanovenia CZ ObZ o zruSeni spmlosti
sudom z dévodov v zakone uvedenych, okrem inychspmanog’ potas doby viac ako
jeden rok nevytvara organy, alebo v obdobi dvodtovosa nekonalo valné zhromazdenie
(pod’a SK ObZz, poki organy spolénosti neboli ustanovené dihSie ako tri mesiacdycata

Ziadne valné zhromazdenie nekonalo v danom roku).

Domnievam sa, Ze uvedena situacia by mohtazwpjena jedine vydrzanim akcii (avSak za
predpokladu, Ze vady sa netykaju vydania akcii, ik ich prevodu) samozrejme za

podmienky dobromyg@aosti akcionard®

123/ rozhodnuti Najvy$sieho sudieskej republiky, sp. zn. 29 Odo 1216/2005 sa vo wgdrzania obchodného
podielu uvadza: ,Ohlednvydrzeni obchodniho podilu vSak zatim ani v litaif@ ani v rozhodovaci praxi soudu
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Hoci si uvedomujem zavaznbsivedenych tvrdeni (akykKeek ukon spolénosti by bol
neplatny, a vlastne ani sama sgolog’ — jej valné zhromazdenie, by nemohlo rozhadnu
o0 jej likvidacii, musel by tak uroBivylucne sad) domnievam sa, Ze v zaujme predidenia
pochybnostiam nie je mozné ptijaaver, Ze by bolo také uznesenia valného zhroméde

platné.

V uvedenom pripade nepdjde o neplathksnania samotného akcionara, ani o neplatnos
uznesenia valného zhromazdenia. Sud by na takit@cgi mal prihliadéex offo

Judikatira sa Ceskej republiky (na rozdiel od slovenskych sudawtd problematikou
zaoberala v relevantnej miere. Jej vysledkom s@i@izivedenélalSie pripady, kedy sa

uznesenie valného zhromazdenia povaZuje za nicotné.

V ¢lanku ,JeSE k neplatnosti a nicotnosti usneseni valné hrorhamgerejnenom asopise
Pravni radce. 4/2009 rozdiuje Cech dévody nicotnosti uznesenia valného zhromaaddmi

troch zakladnych skupin.

Prvou skupinou su dévody tykajuce sa nedostatkalp@ssti valného zhromaZzdenia.

N 1

,Dle Nejvy3siho souddeské republiky je nicotné usneseni valné hromaslgezspoknost
vzdava naroku na nahradu Skodj, Ze spolénost neni smlouvu, jejimz je dastnikem;
usneseni valné hromady o vydeni odpovdnosti za Skodu stanovené zakonem, nebo
odvolani zakonného zmatn minoritnich akcion#&: uplatnit v souladu s § 182 odst. 2 CZ
ObZ jménem spakaosti pravo na nahradu Skody :igmbené spol@mosti c¢lenem
predstavenstvd na splaceni emisniho kursu akcii, jsou#egstavenstvo, resp. dozZorada

v této ¥ci nefinné. ...rozhodnuti, jimz by valna hromada jmenoJdeidatora dceinée
spolenosti. ...valna hromada nemaugobnost rozhodnout o odvolani likvidatora
jmenovaného soudefté*

Osobitne je rieSeny i pripad, kedy stanovy zveolhodovanie o vymenovagi odvolavani

¢lenov predstavenstva dozornej rade.

odpowd najit nelze. Tvrdi, Ze obchodni podil je svoji @oeu blizky cennému papiru, konkrétakcii v
zaknihované podah je-li tedy mozné vydrZeni u tohoto cenného papgé&umozné i u obchodniho podilu. ... Ve
prosgch zawru, ze vydrzeni obchodniho podilu je mozné, Izeimgntovat i teleologickym vykladem Upravy
drzby a vydrZeni a za pouZiti zasad, na kteryckigspoobchodni zakonik, zejména za pouziti zasadynpra
jistoty. Proto dovolaci soud uzal, Ze vydrzeni obchodniho podilu je podle platrédvpi Upravy, za
analogického pouziti Gpravy vydrZerdicé movitych, mozné."

124 Rozhodnutia Najvy3Sieho sudieskej republikys. 29 Odo 540/2004 z 27.4.2005, 29 Odo 528/2001
z 12.3.2002, 32 Cdo 500/2000 z 1.6.2000, 32 Cdd26®® z 30.5.2000, 29 Odo 1016/2005 z 26.10.2005, 2
Odo 1138/2005 z 31.10.2005.
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,S\Wri-li stanovy tuto psobnost dozef radé, Nejvyssi soud’eské republiky dovodil, ze
rozhodnuti, kterym by valna hromadaepto zvolila pedstavenstvo, by bylo ra&n

nicotné“1?®

DalSou skupinou st pripady, kedy valné zhromaZzdeasahuje do obchodného vedenia
spolanosti. Z ObZ vyplyva zakaz pre valné zhromazdenig’ava’ predstavenstvu pokyny,
tykajuce sa obchodného vedenia spotisti. ,Pokud valna hromada takovy pokyregto

uddli, prekra’i svou fisobnost a jeji rozhodnuti budeédmicotné**%°

Tretou skupinou pripadov nicotnych uzneseni valnéhombgdenia su uz vysSie spominané
nedostatky postavenia akcionara, ako vlastnikai.aKaivedenému judikatira NajvysSieho
stduCeskej republiky uvadzaiNebude-li osoba, kter&iala rozhodnuti jediného akcioré
v piisobnosti valné hromady, jedinym akcige, nebude mit jeji rozhodnuti aspbnosti

«127

valné hromady zadné pravnicidky. .-.-0S0by, které nebyly spdldky spolénosti

s rurenim omezenym, nemohly/ivgeji valnou hromadu a tedy ani jmenovat jednatéf®

Cech k uvedenému dodava este doleZité stanoviskmaieid by se valné hromadyastnily
i opravrené osoby (pravi spafaici), byla by pijata usneseni nenapadnutelna leda jako

neplatna, nebylo by viak mozné uvazovat o jejiobimosti***®

Do rovnakej skupiny nicotnych uzneseni valného mfaibdenia budd patfrii fiktivne
uznesenia, ktoré maju upraveweeci, o ktorych valné zhromazdenie vébec nerolkmeatiaké

uznesenie ani neprijalo.

Cech sa v citovanonglanku zaobera tiez otazkou, ako sa dowatécotnosti uznesenia
valného zhromazdenia stdnou cestou. Standardnytoguos je podanie govacej Zaloby
pod’a OR, s podmienkou preukdzania pravneho zaujmu na &tym je viak spojené
riziko prekluzie lehoty na vyslovenie neplatnostkého uznesenia valného zhromazdenia
osobitnym postupom. Nakko bolo otazkou,ci sud pri navrhu na denie neplatnosti
uznesenia valného zhromazdenia méze vysloyeho nicotnos, odpordalo sa podanie

oboch Zaldb. Najvy3si sudeskej republiky v3ak tito otazku jednozm@ vyriesil kel

125 Rozhodnutie Najvyssieho studeskej republiky. 29 Odo 149/2005 z 14.12.2005.
126 Rozhodnutie Najvyssieho studeskej republiky. 5 Tdo 488/2008 z 27.8.2008.
127 Rozhodnutie Najvyssieho studeskej republiky. Cdo 2811/99 z 4.4.2000.

128 Rozhodnutie Najvyssieho studeskej republiky. 29 Odo 1639/2006 z 8.10.2008.

129 Cech, P. Je&tk neplatnosti a nicotnosti usneseni valné hromaavni radces. 4/2009.
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rozhodol, Ze v konanic¢¢sky: rizen) pod’a 8§ 131 CZ ObZ je mozné vysldvneplatnog

i nicotnos’ uznesenia valného zhromazdehia.

130 Rozhodnutie Najvyssieho studeskej republiky. 29 Odo 1060/2006 z 27.1.2009.
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ZAVER

Neskromnou snahou tejto dizemaj prace bolo ukaZaako dblezité je spajaedriu, vedu
a prax. A ako dolezité je spéjgeské a slovenské pravo. A tiez, ako mdze uvedepenmdae’
pri hfadani prava a odpovedi na pravne otazky. Neusiairovanie teoretickych vedomosti
0 zakladnych principoch pravneho systému a vytamar@vnych noriem, spojené so
zanietenim pre pravnu vedu, je najlepSou cestoo,vas’ prax k lepSej arovni pravnych
rieseni.

Ak mame pravo vykladaspravne (oo sa kazdodenne snazime) musime ho vyKlada

v hraniciach gramatickych vykladov, ale v zmyslachu z&konaPozn& ducha zakona
neznamena poztiglatny zakon, ale poztigpravo. Znamena to rozundidogike, zmyslu,

povahe zakona.

Dizertaina praca zamerala piad smerom do ibky vybranych problematik. NesnaZila sa
zoSiroka zachyti vSetky oblasti akciového prava a pravnej Upravgiiakaby sa tak vyhla
kizaniu po povrchu. VyuZila priestor na teoretickéypre zamyslenie sa nad praktickymi
problémami akciovych spaloosti. Svoj del sna’ splnila i tym, Ze poskytla na jednom
mieste pomerne rozsiahlu zbierku komentarov a atdik a poskytla svoj pdlad tam, kde

dana problematika nebola dopdsieatd’ko komentovan&ii judikovana.

Zaujimavym vysledkom sa mdZe jévize i napriek Gzkej historickej pribuznogtského

a slovenského obchodného zakonnika a jednotnastideel eurépskej legislativy, su niektorée
pravne otazky rieSené Qechach ana Slovensku Uplne odlisne. Zakladnymaktemom
cesko-slovenskej pravnej komparatistiky taki’abej zostava pravidlo, Ze hoci je naSa pravna
Uprava v zasadach rovnaka, v detailoch sa liSzKotéje,¢i bude nasledovna doba viedac

k zblizovaniu, ¢i vzdalovaniu pravnych rieSeni Gechach ana Slovensku. Rozhodne
podstatny dopad pre tento vyvoj budetmplanovana zmena konceptaského otianskeho
zakonnika a zakona o obchodnych korporaciachtdqprina Slovensku sa zdtia nicom
takom neuvazuje). Bude zaujimavé pozotokam tento vyvoj povedie.

175



ZOZNAM POUZITEJ LITERATURY

Cerna, SObchodni pravoAkciova spolénost 3. diel, Praha : ASPI, 2006.

Dedi¢, J., Pauly, JCenné papiryPraha : PROSPEKTRUM. 1994.

Déedi¢, J. a kol.Obchodni zakonikKoment#. Praha : Prospektrum, 1997.

Dedig, J., KiZ, R., Stenglova, 1Akciové spolénosti 2. vydanie. Praha : C.H.Beck, 1997.

Dedié, J., a kol. Prhvo cennych papir a kapitdlového trhu 1. vydanie.
Praha : PROSPEKTRUM, 2000.

Dedi¢, J., Stenglova, I.Cech, P., KiZ, R. Akciové spolénosti 6., prepracované vydanie.
Praha : C.H.Beck, 2007.

ElidS, K. Kurs obchodniho prava .llPravnické osoby jako podnikatelé. vydanie. Praha :
C.H.Beck, 1995.

Elids, K., Havel, BOsnova obanského zakoniksnova zakona o obchodnich korporacich
Plzei : AlesCergk, 2009.

Katugak, D. Ako pisé vysokoSkolské a kvalifikané prace. 2. doplnené vydanie. Bratislava :
Stimul, 1998.

Kovanicova, D.Financni (cetnictvi Svtovy koncept IFRS/IASG. aktualizované vydanie.
Praha : Polygon. 2005.

Matik, M. Metody océovani podnikul. vydanie., Praha : Ekopress, 2003.
Ovetkova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 1995.
Ovetkova, O. a kol. Obchodny zakonnik. Komentar. 1atBlava : lura Edition, 2005.

Patakyova, M. akol. Obchodny zakonnik. Komentar.aRualizované vydanie. Praha :
C.H.Beck, 2008.

Pauly, JKomenta k zakonu o cennych papired®raha : Orac, 1998.
Pelikanova, IKomentd& k obchodnimu zakonika. diel. Praha : Linde, 1995.
Pelikanova, |. Komentd& obchodnimu zakoniku. 3. diel. Praha : Linde,6199

Pelikanova, I., Pliva, SGerna, S., Bobyl, Z., Vit, J., Zahraditkova, M. Obchodni pravol.
Dil, 2. prepracované vydanie, Praha : ASPI, 2003.

176



Pliva, S. a kolZmeny v obchodnim praviPraha : Orac, 2001.
Prusék, J. Tedria prava. Bratislava : Vydalsié oddelenie Pravnickej fakulty UK, 1995.

Schmidt, K.GesellschaftsrechB., prepracované vydanie. KéIn-Berlin-Bonn-MinctheCarl

Heymanns Verlag, 1997.

Suchoza, J. akol. Obchodny zakonnik a suvisiacedpsy. Komentar. Bratislava :
Eurounion, 2007.

Stenglova, IPiehled judikatury vedcech obchodnich speteosti Praha : ASPI, 2002.

Stenglova, |., Pliva, S., Tomsa, M. a k@bchodni zékonikKoment#. 10., podstatne
rozSirené vydanie. Praha : C.H.Beck, 2005.

Ad Notam 1996 ¢. 4. Dsdi¢, J.Cinnost notée a novela obchodniho zakoniku

Bulletin advokacie 11/2008. Nachtigall, TOceiovani akcii pi squeeze-out a Ukol soudu

v tzv. grezkumnéniizeni (k diskusi)
Bulletin slovenskej advokacie. 1-2/2009.18aka, L. Prevodiiaéos’ obchodného podielu.

Obchodm@pravni revues. 8/2009 Cerna, SFrancouzsky zakon o modernizaci ekonomiky

usnadiuje fungovani zjednoduSené spalesti na akcie

Obchodni pravo4/2003. GartSik, TK nekterym otazkam spojenym s hromadnymi akciemi.

Nekolik uvah nad tématem hromadnych akcii

Pravni radces. 4/2009.Cech, P.Jest k neplatnosti a nicotnosti usneseni valné hromady
Pravni radces. 4/2009. EIli4S, KStélost vlastnického prava a jeho prém.

Pravni rozhledy. 9/1997.

Pravni rozhledy. 11/2001.

Pravni rozhledyé¢. 5/2009. Nejvy3si soudCeské republiky: Redkupni pravo a darovani
spoluvlastnického podilu

Pravni rozhledy. 12/2009. Serba, T. K niektorym pravnym impaktom neplatnéhnasenia

valnej hromady fuzovanej akciovej sp&hosti.
Zo sudnej praxe. 32/1999.
Zo sudnej praxeé. 67/2000.

Zo sudnej praxé. 52/2003.

177



Zo sudnej praxé. 88/2006.

Nélez Ustavného sudu Slovenskej republiky, spPtnUS 38/95.

Rozhodnutie NajvysSieho sudieskej republikys. 29 Cdo 2811/99 z 4.4.2000.
Rozhodnutie Najvy3Sieho sudieskej republiky. 32 Cdo 525/2000 z 30.5.2000.
Rozhodnutie Najvy3sieho sudieskej republiky. 32 Cdo 500/2000 z 1.6.2000.
Rozhodnutie Najvy3Sieho sudieskej republiky. 29 Odo 528/2001 z 12.3.2002.
Rozhodnutie Najvy3Sieho sudieskej republiky. 29 Odo 1013/2002 z 5.8.2003.
Rozhodnutie Najvy3sieho sudieskej republikyg. 29 Odo 1216/2005.
Rozhodnutie Najvy3Sieho sudieskej republiky. 29 Odo 540/2004 z 27.4.2005.
Rozhodnutie Najvyssieho sudieskej republikys. 29 Odo 1016/2005 z 26.10.2005.
Rozhodnutie Najvyssieho sudieskej republiky. 29 Odo 1138/2005 z 31.10.2005.
Rozhodnutie Najvy3Sieho sudieskej republiky. 29 Odo 149/2005 z 14.12.2005.
Rozhodnutie Najvy3sieho sudieskej republiky. 5 Tdo 488/2008 z 27.8.2008.
Rozhodnutie NajvysSieho sudieskej republiky. 29 Odo 1639/2006 z 8.10.2008.
Rozhodnutie NajvysSieho sudieskej republiky. 29 Odo 1060/2006 z 27.1.20009.
Rozhodnutie NajvySSieho sudu Slovenskej repubfkg,1/1996.

Rozsudokv/rchniho soudw Prahe, zoith 24.3.1998, sp. zn. 5 Cmo 423/97.
Soubor rozhodnuti Nejvyssiho souBuaha : C.H.Becki. 9/2001.

Uznesenie Najvy3sieho sudeskej republiky zoita 9.5.2000, sp. zn. 32 Cdo 4/2000.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a R&dyp006/68/ES zo ith 6.9.2006, ktorou sa meni
smernica Rady. 77/91/EHS.

Zakong¢. 191/1950 Sh., zakanenecny a Sekovyv zneni neskorSich predpisov.
Zakong¢. 99/1963 Sh.ghbcansky soudnfad, v zneni neskorSich predpisov.
Zakon¢. 99/1963 Zb., oliansky sudny poriadok, v zneni neskorSich predpisov
Zakon¢. 40/1964 Sb.gbcansky zakoniks zneni neskorSich predpisov.

Zakong¢. 40/1964 Zb., oiansky zakonnik, v zneni neskorSich predpisov.

178



Zakon¢. 513/1991 Sbobchodni zakonjlk zneni neskorSich predpisov.
Zakong¢. 513/1991 Zb., obchodny zakonnik, v zneni neskbnfedpisov.
Zakon¢. 591/1992 Sbo cennych papirectv zneni neskorSich predpisov.

Zakon ¢. 566/2001 Z.z., o cennych papieroch a indegth sluzbach (zadkon o cennych

papieroch) , v zneni neskorSich predpisov.
Zakon¢. 530/2003 Z.z., o obchodnom registri, v zneni neskh predpisov.
Zakonc¢. 256/2004 Sbg podnikani na kapitdlovém trhu zneni neskorSich predpisov.

Zakon ¢. 125/2008 Sb.p penmenach obchodnich spaleosti a druzstew zneni neskorSich

predpisov.

Zakong¢. 104/2008 Sbhg nabidkach gevzetj v zneni neskorSich predpisov.

179



