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Uvod

Ke dni 1. 1. 2014 nabyly G¢innosti dva zédkony, jejichz vyznam je pro nas pravni
fad zcela zdsadni. Jednalo se o zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik
(déle jen ,,NObEZ*) a zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech
(dale jen ,,ZOK*). Doslo tedy k tzv. rekodifikaci soukromého prava, kterd vyraznym
zptisobem zménila pojeti fady pravnich institutd. Ackoli tfeba zméndm tykajicim se
cennych papirti se nedostavalo ze strany vefejnosti tolik pozornosti jako zméndm v
jinych oblastech soukromého prava, je na prvni pohled patrné, ze i uprava cennych
papiri po rekodifikaci vychazi z odlisného pojeti.

Akcie, kterda je tématem této diplomové prace, se tak vramci rekodifikace
dotknuly jak zmény tykajici se cennych papiri obecné, tak i zmény vztahujici se jen
vyluéné k samotné akcii. Prestoze akcie je institutem, ktery méa v naSem pravnim fadu
vice jak dvéstéletou tradici, je tieba predeslat, Ze vyvoj nasi pravni Gpravy akciového
prava byl ve 20. stoleti pferusen, pficemz akcie byla z naseho pravniho fadu po dlouhou
dobu prakticky odstranéna. Na ustanoveni tykajici se akcie, kterd jsou obsazena
v zakoné o obchodnich korporacich, je tak mozné v historickém kontextu hledét jako na
pravni Upravu pfipravovanou s rozvahou a s ¢asovym odstupem od spolecenskych
zmén, ke kterym doslo na konci 80. let 20. stoleti, a tedy jako na upravu, od které je
o¢ekavano, ze pfinese do naSeho pravniho fadu moderni prvky tykajici se Gpravy akcii,
o jejichz ptirozeny vyvoj bylo naSe akciové pravo ochuzeno.

Cilem této prace je zachytit podstatné rysy akcie jako cenné¢ho papiru, dale
postihnout vSechny zasadni zmény tykajici se Upravy akcii, ke kterym doslo v ramci
rekodifikace (popf. v bezprostiedné predchazejicim obdobi), tyto zmény analyzovat a
pfitom upozornit zejména na ty oblasti, které se jsou pravni teorii vnimany jako sporné.
uprava akcie v dusledku rekodifikace prosla.

Rukopis byl uzavien ke dni 29. 4. 2014.
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1. Obecné o akcii

1.1 Pojem akcie

Nejobecnéji se da fici, ze pojmem akcie se rozumi cenny papir, do kterého byla
vtélena prava a povinnosti spole¢nika v obchodni spole¢nosti o urCité pravni formé.
Takovou obchodni spolecnosti je akciova spolecnost, kterd diky akciim také ziskala
svij nazev. Akciovou spolecnost 1ze zjednodusen¢ definovat jako takovou kapitdlovou
obchodni spole¢nost, pro niz je charakteristické, ze jeji zdkladni kapital je rozvrzen na
urdity podet akcii a zaroveti, Ze jeji spoleénici nerudi za jeji dluhy.'

Akcie je druhem cenného papiru, ktery je tak specificky tim, ze v sobé
inkorporuje podil v akciové spole¢nosti, tedy ztélesituje prdva a povinnosti mezi
akcionafem a spole¢nosti.” Latinsky vyraz ,, actio*, od néhoz byl nazev tohoto druhu
cenné¢ho papiru odvozen, znamenal plivodné jednani, pozdé¢ji ziskal svlij druhy vyznam,
kterym je néarok. Z tohoto druhého vyznamu je zfejmé, jak vzniklo pojmenovani akcie.
Pro akcii je totiz typické, Ze jednim z prav v ni inkorporovanych je i pravo (narok) na
zisk z podnikéni akciové spoleénosti.’

Akcie je také pokladana za ustfedni pojem relativné uzkého pravniho odvétvi,
které se nazyva akciové pravo. Jednd se o podmnozinu jiného specializovaného
pravniho oboru, a to pradva obchodnich spolecnosti, které tvofi podstatnou slozku
obchodniho prava. Z hlediska déleni na pravo soukromé a pravo vefejné lze dojit
k zavéru, ze akciové pravo ma prevazné soukromopravni charakter, ovSem lze v ném
nalézt 1 vyrazné vefejnopravni prvky. Vyznamné jsou vefejnopravni normy obsazené
v zékoné €. 254/2006 Sb., o podnikani na kapitadlovém trhu (dale jen ,,ZPKT*), které

upravuji obchodovani na regulovanych trzich a evidenci zaknihovanych a

Podobné definoval akciovou spolec¢nost uz zakon ¢. 1/1863 1. z., VSeobecny obchodni zakonik, ktery
v €l. 207 stanovil, ze ,, spolecnost obchodni se stane spolecnosti akciovou, kdyz se vsickni spolecnici
toliko vklady svymi ucastni, za zavazky spolecnosti nerucice” a ,,jistina spolecenska se rozlozi na
akcie“. Této charakteristice odpovida i pozitivnépravni vymezeni akciové spolecnosti v § 243 ZOK,
ktery tika, zZe: ,, Akciovou spolecnosti je spolecnost, jejiz zdkladni kapital je rozvrzen na urcity pocet
akcit. .

Az do ucinnosti ZOK byla akciova spolecnost jedingm druhem obchodni spolecnosti v nasem
pravnim fadu, jejiz podil byl predstavovan cennym papirem. Podle ustanoveni § 137 ZOK muze byt
podil spolecnika ve spoleCnosti s ruenim omezenym fakultativné predstavovan cennym papirem.
Tento novy druh cenného papiru je nazvan ,, kmenovy list”. Kmenovy list neni mozné vydat jako
zaknihovany cenny papir (viz § 137 odst. 3 ZOK).

ELIAS, Karel. dkciovd spolecnost: systematicky vyklad obecného akciového préva se zietelem k jeho
reforme. Praha: Linde, 2000, s. 97.
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imobilizovanych cennych papirt. Obsah akciového prava dale tvoti pravni normy, které
pfedevSim upravuji akciovou spolecnost a dil¢i pravni instituty s ni spojené. Pravée
sloZitost téchto norem zavdala pfi¢inu k vzniku akciového prava jako samostatného
pravniho odvétvi. Akciové pravo se dale deli na dvé podskupiny: obecné a zvlastni
akciové pravo.* Obecné akciové pravo pojiméa Gpravu, ktera se vztahuje na viechny
akciové spolecnosti. Jedna se o soubor pravnich norem, ktery je po rekodifikaci obsazen
v zdkon€ o obchodnich korporacich v jeho ¢asti prvni, hlavé paté, jez je nazvana
,,Akciova spolecnost“. Samotnd akcie je pak upravena v tfetim dilu této hlavy, ktery je
nadepsan ,, Akcie a jiné cenné papiry vydavané akciovou spolecnosti“.

Zvlastni akciové pravo pak tvoii zakony, které upravuji akciové spolecnosti se
zvlastnim predmétem Cinnosti a stanovi pro né odchylky od obecné upravy. Vzhledem
k tématu této prace jsou z této skupiny vyznamné predevsim ty zdkony, které obsahuji
odliSnosti tykajici se vlastnosti akcii, jez tyto zvlastni akciové spolecnosti vydavaji.
Zejména lze uvést zdkon €. 21/1992 Sb., o bankach, zdkon €. 363/1999 Sb., o
pojistovnictvi, zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a fondech nebo
zakon €. 477/2001 Sb., o obalech.

Kromé téchto pravnich predpisti je pro akcii samoziejmé vyznamnd i obecna
uprava cennych papirQ, které je obsazena v § 514 NObCEZ a nasl. Tato uprava nahradila

zékon ¢&. 591/1992 Sb., o cennych papirech (dale jen ,, ZCP%).”

1.2 Nastin historického vyvoje pravni upravy akcie na naSem zemi

V Rakouském cisaistvi byly prvni akciové spolecnosti zakladany v prabéhu
18. stoleti.’ K jejich vzniku dochazelo na zakladé privilegii individualné udélovanych
panovnikem, kterd vzdy definovala pravni tpravu pro tu urcitou zakladanou spole¢nost.
Z prvnich pravnich piedpist, které se tykaly obecné akcii, stoji za zminku
dvorsky dekret z roku 1787, jenz povolil spole¢nostem vydat akcie az poté, co byly

jejich stanovy zaprotokolovany u merkantilniho a sménecného soudu. Dvorsky dekret

Viz ELIAS, Karel. 2000, op. cit., s. 97.

Viz ustanoveni § 3080 bod ¢. 187 NOb¢EZ.

Za vubec prvni je povazovana Wiener Orientalishe Compagnie, ktera byla zalozena roku 1719.
Rozvoj akciovych spolecnosti ve stiedni Evropé byl spojen s rozvojem zeleznice. Za prvni spole¢nost
toho typu na uzemi Kralovstvi ¢eského byva oznaCovana akciova spole¢nost zalozena v roce 1724 v
Praze, jejimz pfedmétem podnikani bylo hedvébnictvi. Viz ELIAS, Karel. Piispévek k d&inam
akciovych spolecnosti se zfetelem k vyvoji jejich pravni upravy ve stfedni Evropé. Prdvnik. 1994, roc.
144, ¢. 8, s. 708.
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[ RA4

pfinesl tzv. stary spolkovy zékon ze dne 26. 11. 1852. K akciim se tento zakon pak
vyjadiuje v § 1 pism. b), kde je uvedeno, ze akciemi se rozumi ,,urcité podily na
spolecenském fondu podnikovém, které Ize prevadeti nabyvacimi zpiisoby obcanského
prava, a na kteréz jest ruceni spolecnikiit obmezeno “.

tykal akciovych spole¢nosti a tedy i akcii, byl bezesporu zakon ¢. 1/1863 f. z.,
Vieobecny obchodni zakonik.® Podle tohoto kodexu obchodniho prava mohly akcie
pfedstavovat jak podily spolecnikii v akciovych spolecnostech, tak 1 podily
komanditistd v komanditnich spoleénostech na akcie.” Samotny pojem akcie zakonik
nedefinoval, ale akcii se dotykal v fadé ustanoveni. Clanek 207 stanovil, Ze akcie jsou
nedélitelné. Podle ¢lanku 208 pak stacilo k podpisu akcie pisemné vyjadieni. Zakonik
také rozeznaval déleni akcii podle formy, k tomu se v ¢l. 207 uvadélo, ze akcie ,, mohou
svédciti na majitele ¢i na jména“. Vlastnici akcii na jméno pak museli byt povinné
zapisovani do spolecenské knihy akciové (¢l. 182). Minimalni nominalni hodnota akcii
vydanych komanditni spole¢nosti musela byt 600 korun.'’

Nové vznikla Ceskoslovenska republika zikonem & 11/1918 Sb. recipovala
pravni predpisy platné na jejim tizemi pied jejim vznikem. Snahy o vytvofeni nového
obchodniho zdkoniku nedosly pted 2. svétovou valkou a ani v kratké dobé povalecné
demokracie svého naplnéni. Po zméné hospodaiského systému, ke které doslo po roce
1948, se uprava akciové spolecnosti ocitla na samém okraji zajmu zakonodarce 1 pravni
védy. Zakon ¢.243/1949 Sb., o akciovych spolecnostech, zrusil vSechny ptedchozi
pfedpisy upravujici akciovou spolecnost. Novy zdkon byl upravou velmi struc¢nou,
skladal se jen ze dvaceti paragrafii. K samotné akcii toho tento zakon pfili§ neuvedl.
RozliSoval akcie na jméno a na majitele, pfiCemz § 2 odst. 2 tohoto zadkona umoznoval

omezit ¢i vyloucit pfevoditelnost akcii na jméno ve stanovach.

Vydany cisafskym patentem pod ¢. 253/1852 1. z.

Tento ptedpis byl vytvoien jako prvni kodifikace obchodniho prava pro jednotlivé némecké spolkové
zem¢. Uvozovacim zakonem byl pfijat (s vyjimkou knihy paté o namofnim pravu) i pro tu ¢ast izemi
Rakouska, kterd byla od r. 1867 oznacovana jako Zem¢ v fiSské rad¢ zastoupené (neoficialné jako
tzv. Predlitavsko). Viz PELIKANOVA, Irena. Uvod do srovndvaciho prava obchodniho: obecné
otazky, kodifikace a dekodifikace, zdkladni pojmy, spolecnosti a obchodni spolecnosti. 1. vyd. Praha:
Beck, 2000, s. 21.

Komanditni spole¢nost mohla vydavat jen akcie na jméno. Viz ¢l. 173 VSeobecného obchodniho
zakoniku.

Minimalni nominalni hodnota akcii vydanych akciovou spole¢nost zdkonem stanovena nebyla.
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Na vyznamu akciova spolecnost ziskala znovu az po roce 1989, kdy doslo
k ndvratu trznitho hospodaistvii Dne 1. 5. 1990 nabyl 1c¢innosti novy
zakon €. 104/1990 Sb., o akciové spolecnosti (dale jen ,,ZOAS*), ktery opet obnovil
smysluplnou existenci tohoto typu obchodni spole¢nosti vnasem pravnim fadu.'
Ustanoveni § 1 ZOAS definovalo akcii jako ,, cenny papir, s nimz jsou spojena prava
akcionare podilet se podle tohoto zakona a stanov spolecnosti na jejim rizeni, jejim
zisku a na majetkovém ziistatku pri zaniku spolecnosti“. Z hlediska upravy akcii v ném
bylo mozné najit nékolik zajimavosti. Podle § 5 ZOAS mohly byt vydany pouze akcie,
jejichz jmenovitd hodnota byla vyssi nez tisic K¢&s a zarovenn musela byt jmenovita
hodnota akcie vyjadiena pouze v nasobcich tisici. Z § 10 ZOAS vyplyvalo, ze bylo
ptipustné platné vydat tzv. arokové akcie.'> Novy zakon o akciovych spoleénostech byl
zanedlouho zruSen a jeho ustanoveni pak byla bez vétSich zmén pirevzata do
pripravované¢ho zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho zikoniku (déale jen ,,ObchZ®),
ktery nabyl G¢innosti dne 1. 1. 1992.
dva let. Jednalo se o pravni piedpis, ktery byl v pribéhu své existence vice jak
sedmdesatkrat novelizovan. Hlavni impulz ke zménam obchodniho zékoniku pfitom
pramenil z nutnosti pfizplsobit nasi pravni Upravu pozadavkl prava unijniho. DoSlo k
provedeni fady smérnic, jejichZ cilem bylo homogenizovat pravni upravu akciové
spolecnosti v jednotlivych pravnich fadech Clenskych stath Evropské unie.” Posledni
novelizace obchodniho zakoniku, ktera se vyznamnych zptisobem dotknula akciového
prava, vSak nesouvisela s pozadavky vyplyvajicimi z unijniho prava. Jednalo se o
zménu pravni upravy tykajici se listinnych akcii na majitele, jejimz cilem bylo
dosahnout vEtsi transparentnosti akcionarskych sktruktur spolecnosti, které takové akcie
vydaly.'*

Jak jiz bylo uvedeno, posledni etapu upravy akciového prava piedstavuje zdkon

0 obchodnich korporacich, ktery nahradil piisluina ustanoveni obchodniho zakoniku. '

Komanditni spole¢nost na akcie znovu zavedena nebyla.

Blize je o tomto druhu akcii pojednano v kapitole 7.1.

Nelze také nezminit skutec¢nost, Ze v ramci unijniho prava doslo ke vzniku nadnérodniho typu akciové
spolec¢nosti. Stalo se tak vydanim natizeni Rady ES ¢. 2157/2001, o evropské spole¢nosti, které
ucinnosti nabylo dne 8. 10. 2004.

Blize viz kapitolu 6.1.

5 Viz § 3080 bod &. 72 NOb&Z.
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2. Akcie jako cenny papir

2.1 Cenny papir a jeho pravni povaha

Cenny papir je pravni institut, ktery nebyl v nasem pravnim fadu po dlouhou
dobu zdkonem definovan.'® V obdobi po roce 1989, kdy cenné papiry znovu nabyly na
své dulezitosti, stdla pravni teorie pfed slozitym ukolem: jakym zplsobem vymezit
pojem cenny papir, ktery byl predchozich 40 let na samém okraji z4jmu pravni védy?
Pocatkem 90. let tak vzniklo n€kolik vice ¢i méné€ podobnych definici, které se pokusily
vymezeni cenného papiru poskytnout.'” Tyto definice v zsadé shodné vymezovaly
cenny papir jako listinu, do které byly v disledku pisemného projevu na ni
vyhotoveném vtélena prava a povinnost takovym zplisobem, Ze bez této listiny nelze
tato prava a povinnosti vykonavat ani pievadét.'® Cennost takové listiny tak neni
spatfovana v materialu, ze kterého byla vyrobena, ale v pravech do ni vtélenych.

s fenoménem dematerializace cennych papirt,” kdyZ byly do naseho pravniho fadu
zavedeny zaknihované cenné papiry.”’ Podstatou zaknihovanych cennych papird je
nahrazeni listiny zapisem v ptislusné evidenci, ktery je veden o pravech tvoticich obsah
cenné¢ho papiru. J. D&di¢ tento problém vyfesil tim, Ze nahradil v definici cenného

papiru pojem ,, listina “ terminem ,, nosic “, ktery mohl pfedstavovat jak hmotnou listinu,

Nejednalo se vSak o specificky rys pouze ¢eského pravniho prostiedi, legalni definici cenného papiru
obsahuje dodnes jen nekolik zahrani¢nich pravnich fadt. Prvnim pravnim fadem, ktery vymezil cenny
papir, byl pravni fad Svycarsky (¢l. 945 obliga¢niho kodexu ze dne 31. 3. 1911). Postupné byla legalni
definice cenného papiru zavedena i do italského, polského a slovenského pravniho fadu.

Inspiracnim zdrojem se staly zavéry jurisprudence z konce 19. stoleti, jako napi. definice cenného
papiru vytvofena A. Randou, kterd zni: , Jest-li jisté pravo s listinou — obsah jeho naznacujici —
takovym spiisobem slouceno, zZe prdavem toliko prostredkem listinou viladnouti moznost jest, tudiz
zcizeni a jakykoliv vykon prdava jedine listinou se zprostiedkuje, mluvime o cennych ,,papirech*
(Werthpapiere). “. RANDA, A. O cennych papirech, obzvlast¢ o skripturnich obligacich. Pravnik,
1889, s. 1.

'8 Viz DEDIC, Jan, PAULY, Jan. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 20; PELIKANOVA, Irena
a kol. Obchodni pravo. 2. preprac. vyd. Praha: Codex Bohemia, 1998, s. 380; PRIBYL, Zden¢k.
Zaklady prava cennych papiri. 1. vyd. Praha: Vodnar, 1995, s. 9.

Dematerializace cennych papiri spociva v tom, ze postupné dochazi k opusténi listiny. Impulsem
k dematerializaci byl rozvoj obchodovani s cennymi papiry ve velkém rozsahu, pii kterém povinnost
listinu fyzicky ptredat zaté¢zovala. V naSem pravnim prostfedi byla ale dematerializace cennych papirt
zavedena ve spojitosti s privatizaci statniho majetku.

Zaknihovani cennych papirG obecné umoznilo pfijeti zakona o cennych papirech. Do té doby $lo
v zaknihované podobé¢ vydat pouze dluhopisy podle zakona ¢. 530/1990 Sb., o dluhopisech.

20



2. Akcie jako cenny papir / 10

tak i nehmotny elektronicky zdznam.*'

Zaknihované cenné papiry byly v naSem pravnim fadu pojimany pouze jako
podmnoZzina cennych papirti. Z tohoto diivodu se rozeznavalo déleni cennych papir
podle podoby na cenné papiry listinné a zaknihované.

DalS§im problémem spojenym s cennymi papiry byla nejistota ohledné toho,
jakym pfedmétem soukromopravnich vztahi vlastné jsou z hlediska § 118 zdkona
¢. 40/1964 Sb., obcanského zakoniku. PrestoZze zpocatku se objevovaly nazory, ze cenné
papiry by mohly byt vécmi v pravnim smyslu,* pozdgji pievazil vyklad fadici cenné
papiry mezi tzv. jiné majetkové hodnoty.>> Zafazeni cennych papiri do této kategorie
ovSem znamenalo, Ze prava k nim vznikajici nebyla vécnymi pravy, tedy ani majetkové
pravo k nim nemohlo byt pravem vlastnickym. Tato koncepce byla po kritické odezvé
ze strany pravni teorie pozménéna.24 Zakon o cennych papirech byl nakonec
novelizovan zdkonem ¢. 362/2000 Sb., ktery stanovil, Ze se na cenné papiry pouziji
ustanoveni o vécech movitych. Cenné papiry tak sice naddle ziistaly zafazeny
v kategorii jinych majetkovych hodnot, ale jejich pravni rezim byl shodny s reZimem
véci movitych.

V ramci rekodifikace soukromého prava doslo k zasadni zméné v pojeti cennych
papird. V prvé fad¢ je tieba zminit, Ze NObCZ ptinesl zakonnou definici cenného
papiru. Podle ustanoveni § 514 NObc¢Z se cennym papirem rozumi ,, /istina, se kterou je
pravo spojeno takovym zpusobem, Ze je po vydani cenného papiru nelze bez této listiny
uplatnit ani prevést.“.*> Druhou vyznamnou zménou je nové pojeti zaknihovaného
cenného papiru, ktery uz neni jen podmnozinou cenné¢ho papiru, ale tvofi samostatnou

kategorii predméti soukromopravnich poméri. Z toho vyplyva, ze nelze délit cenné

! Viz DEDIC, Jan a kol. Prdvo v podnikani 5, Pravo cennych papirii a kapitilového trhu. 1. vyd. Praha:

Prospektrum, 2000, s. 30.
*2 Viz ELIAS, Karel. Véc. Pozitivisticka studie. Pravnik. 1992, ro¢. 131, €. 8, s. 708.
K tomu prispéla ustanoveni zakona o cennych papirech, ktera se vyhybala pojmu ,, viastnik cenného
papiru* a misto toho obsahovala pojem ,, majitel cenného papiru . Viz ELEK, Stefan. Pravni podstata
cennych papirt. Pravnik. 2001, ro¢. 140, ¢. 10, s. 1059.
Mimo jiné bylo tomuto pojeti vytykano, ze v jeho disledku je zbytecné zpochybnéna ochrana
, majitelstvi“ k cennému papiru z hlediska ¢l. 11 Listiny zékladnich prav a svobod. Viz ELIAS,
Karel., 2000, op. cit., s. 100.
Jak vyplyva z divodové zpravy k NOb&Z, inspiraénim zdrojem se stala iprava $vycarska. Viz ELIAS,
Karel a kol. Novy obcansky zdkonik s aktualizovanou ditvodovou zprdavou. Ostrava: Sagit, 2012, s.
238.
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papiry podle podoby, protoze zaknihovany cenny papir neni cennym papirem.*’
Také zaknihovany cenny papir je poprvé v zakoné obecné definovan,®’ a to v § 525
NObEZ, ktery zni: ,,Je-li cenny papir nahrazen zdapisem do prislusné evidence a nelze-li
jej prevest jinak nez zménou zdpisu v této evidenci, jednd se o zaknihovany cenny
papir. “. Na zaknihované cenné papiry se pouziji ustanoveni o cennych papirech, ledaze
to vylucuje jejich povaha ¢i pravni predpis (§ 525 odst. 2 NObcZ).

Rekodifikace zménila i pojeti cenného papiru jako pfedmétu soukromopravnich
vztaht.”® Podle NObEZ je tak cenny papir véci movitou a hmotnou (viz § 489, 496
odst. 1 a 498 odst. 2 NOb¢Z), zatimco zaknihovany cenny papir je véci movitou, ale

nehmotnou (§ 498 odst. 2 NObcZ).

2.2 Definice akcie v ¢eském pravnim radu

Zakon o obchodnich korporacich obsahuje legalni vymezeni akcie v ustanoveni
§ 256 odst. 1, které zni: ,, Akcie je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz
Jjsou spojena prava spolecnika podilet se podle tohoto zakona a stanov spolecnosti na
Jejim Fizeni, jejim zisku a na likvidacnim zistatku pri jejim zruSeni s likvidaci.“*

Akcie je tedy definovéna jako druh cenného papiru nebo zaknihovaného
cenného papiru, do kterého jsou vtélena prava spolecnika (akcionare) vii€i spolecnosti,
ktera akcii vydala. Ustanoveni § 256 odst. 1 ZOK obsahuje jen demonstrativni vycet

prav, kterd jsou spojena s akcii. Jedna o tzv. zékladni prava akcionate, pficemz zakon o

obchodnich korporacich obsahuje fadu navazujici ustanovent, ktera spojuji s akcii prava

% A&koliv doslo k tomuto posunu, zdkonodarce se neodhodlal pouzit vhodn&jsi terminologii. Misto

pojmu ,,zaknihovany cenny papir‘ by napf. mohl pfipadat v uvahu pojem ,,cenné prdvo“ nebo
,,zaknihované pravo “.

Pied pfijetim NObEZ vymezoval § 91 ZPKT zaknihovany cenny papir pouze jako legislativni zkratku.
NObEZ piinesl odlisnou koncepci véci v pravnim smyslu, podle které je véci vSe, co je rozdilné od
osoby a slouzi potiebé lidi. Ktomu diivodova zprava k NObEZ dodava: ,, Osnova se priklani
k Sirokému pojmu véci a opousti materialistické a pozitivistické hledisko druhé poloviny 19. stol, které
u nas bylo zavedeno vr. 1950 pod viivem neémeckého a zejména sovétského pravniho nazirani a
uchovalo se do soucasné doby. Siroké vymezeni zahrnujici pojmové jako véci v pravnim smyslu véci
hmotné i nehmotné |[...] vyhovuje lépe praktické potrebé i hledisku zdejsiho ustavniho poradku. .
ELIAS, Karel a kol. 2012, op. cit., s. 224.

Toto vymezeni je v podstaté zcela shodné s definici akcie, kterou obsahoval § 155 odst. 1 ObchZ,
kromé drobného upfesnéni, protoze zdkon o obchodnich korporacich uz nehovoii o pravu podilet se
,»ha likvida¢nim zlstatku pifi zaniku spolecnosti®, jelikoz neplati, Ze kazdému zaniku obchodni
korporace musi predchazet jeji zruseni s likvidaci. Samoziejmé do zakonné definice akcie se muselo
promitnout vySe zminéné nové pojeti cenného papiru a zaknihovaného cenného papiru jako dvou
odli$nych kategorii véci v pravnim smyslu.
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dalsi*® Z ustanoveni § 256 odst. 1 ZOK dale vyplyva, ze charakter pravniho poméru
mezi akciondfem a spoleCnosti neni definovdn pouze zakonem, ale také obsahem
stanov. Stanovy mohou katalog prav spojenych sakcii vyznamnym zplisobem
modifikovat, zejména jej mohou roziitit.”!

Akcie patii do skupiny tzv. G¢astnickych cennych papirt,* které definuje § 245
ZOK jako cenné papiry vydané akciovou spolecnosti, se kterymi je spojen podil na
zdkladnim kapitadlu nebo hlasovacich pravech v této spolecnosti, popt. jako cenné
papiry, se kterymi je spojeno pravo ziskat cenné papiry v predchozi vété uvedené. Pro
ucastnické cenné papiry vyplyvaji ze zdkona nckterd zvlaStni pravidla. Zejména lze
uvést pravo vétSinového akciondfe pozadovat za urCitych podminek ptechod vsech
ucastnickych cennych papirti (§ 375 ZOK) a pravo menSinovych akcionafi zadat odkup
svych ucastnickych cennych papirt (§ 395 ZOK).

Z hlediska tfidéni predméti soukromopravnich poméri podle nového
ob&anského zakoniku je akcie véci v pravnim smyslu.”® Skute¢nost, Ze pojem akcie
podle zakona o obchodnich korporacich zahrnuje jak cenny papir, tak i zaknihovany
cenny papir, se promitd i do klasifikace akcie jako véci. Akcie tak bude vzdy véci
movitou, avSak véci hmotnou bude jen za predpokladu, Ze bude zarovein i cennym
papirem. Akcie majici povahu zaknihovaného cenného papiru bude véci nehmotnou.

Vzhledem k tomu, Ze akcie je véci v pravnim smyslu, mohou k ni vznikat vécna
prava. Pravo akcionaie k akcii je tak pravem vlastnickym. Vlastnik akcie méa zejména
pravo ji drzet, uzivat ji,** nakladat s ni a jiné osoby z nakladani vylougit. Na akcii se

jako na vé€c v pravnim smyslu také pouziji dalsi instituty obCanského prava, jako je

" Na druhou stranu bezvyjimeéné neplati, Ze s kazdou akcii jsou spojena viechna vyse uvedend zakladni

akcionaiska prava. Napf. s investi¢ni nebo prioritni akcii nemusi byt spojeno hlasovaci pravo.
*1' Viz kapitolu 7.5.
% Dalgimi cennymi papiry spadajicimi do této kategorie jsou zatimni listy, prioritni a vyménitelné
dluhopisy a op¢ni listy. Ziejm¢ 1ze do této kategorie zatradit i zaknihované samostatné pievoditelné
cenné pravo na upisovani akcii a vyménitelnych dluhopisti. Viz STENGLOVA, Ivana a kol. Zdkon o
obchodnich korporacich: komentar. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 429.
Urcitou zajimavosti je, Zze v nasem pravnim fadu bylo mozné se setkat s pojmy ,,vlastnik akcie* a
,»vlastnictvi k akcii® uz dfive v ustanovenich § 161 a 211 obchodniho zakoniku, ackoliv cenné papiry
obecné byly vté dobé fazeny mezi jiné majetkové hodnoty. Zamérem zakonodarce ale nebylo
vyjadiit, Zze je akcie povaZovana za véc. Jednalo se jen o legislativni chybu, kterd byla napravena
novelou ¢. 142/1996 Sb. Tento zavér potvrdila i judikatura. Viz usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 9.
6. 2000, sp. zn. 21 Cdo 2587/1999, kde je konstatovano, ze ,, akcie, stejné jako jiny cenny papir, neni
veci ve smyslu ustanoveni § 119 obc., zak.; Ize ji charakterizovat jako jinou majetkovou hodnotu “.
Pojem ,,vlastnik akcie* byl do obchodniho zakoniku navracen az novelou, kterou provedl zakon ¢.
360/2004 Sb.
* Uziti akcie spo&iva zejména ve vykonu prav akcionaie jako spoleénika akciové spoleénosti.
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vydrzeni & podilové spoluvlastnictvi.’> Oviem NObEZ upravuje nékteré otazky tykajici
se cennych papirt a zaknihovanych cennych papirti odlisné od Gpravy vztahujici se na
véci obecné. Zvlastnim zplisobem je upraveno zastavni pravo k cennym papirim a
zaknihovanym cennym papirdm (§ 1328 a nasl. NOb&Z).*® Jak vyplyva z ust. § 1332
NObc¢Z, rozsah, ve kterém bude moci zastavni véfitel vykonavat prava ze zastavené
akcie, je urcen ujednanim mezi stranami zastavniho vztahu.

Zvlasté vyznamna je také odlisna uprava pievodu vlastnického prava k cennym

papiriim a zaknihovanym cennym papirtim.’’

2.3 Znaky akcie z hlediska klasifikace cennych papiri

Kritéria tfidéni cennych papird slouzi k blizSimu urceni charakteristiky
zkoumaného druhu cenného papiru. Tento postup lze bezesporu aplikovat i1 na akcii a
postihnout tak jeji zakladni specifika. Kritérii, podle kterych lze cenné papiry obecné
klasifikovat, je celd fada, pfiCemz néktera tato kritéria jsou vyjadiena v pravnich
predpisech, zatimco jind rozeznava pouze pravni teorie.’® Déle se zabyvam pouze
kritérii, kterd jsou relevantni ve vztahu k akcii.

Akcie je tedy charakterizovéna jako:

a) pojmenovany druh cenného papiru, protoZe jeji nalezitosti stanovi pravni

predpis (§ 259 a nasl. ZOK).”

b) podilnicky cenny papir, jelikoz v sobé ztélestiuje podil akciondie na

spolecnosti a s tim spojend prava. Zakon o obchodnich korporacich noveé

3 Listinné akcie je zfejm& mozné i opustit. Viz KRiZ, Radim. Opusténi akcii dle pravni upravy NOZ.

Rekodifikace & Praxe. 2012, ¢. 0, s. 19-22.

Ke vzniku zastavniho prava k cennému papiru se vyzaduje jeho odevzdani zastavnimu véfiteli ¢i treti
osob¢ k opatrovani (v pfipadé cenného papiru na fad je vyzadovan také zastavni rubopis obsahujici
dolozku ,, k zastaveni ). U zaknihovaného cenného papiru je tieba ke vzniku zastavniho prava provést
zapis na uctu vlastnika v pfislusné evidenci.

O prevodech vlastnického prava k akcii je pojednano v ramci kapitoly 6.

Blize k tématu klasifikace cennych papirt viz KOTASEK, Josef a kol. Prdvo cennych papirii. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 41-52; PRIBYL, Zdenék. Zdklady prava cennych papirii. 1. vyd. Praha: Vodnat,
1995, s. 64-81.

Od ucinnosti NObCZ je tieba rozliSovat i pojmenované a nepojmenované druhy cennych papirt,
protoze ustanoveni § 515 NObCZ pocita s moznosti vydat druh cenného papiru, jehoz nalezitosti
nejsou zvlast’ upraveny zakonem.
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vychazi zpojeti, ze podil akcionafe je reprezentovan vSemi jeho

akciemi.*

¢) deklaratorni (nedokonaly) cenny papir.*' S vydanim akcie neni spojen
vznik akcionafskych prav. Jak vyplyva z § 256 odst. 2 a odst. 3 ZOK,
dokud neni akcie vydana, jsou akcionafskd prdva a povinnosti
pfedstavovdna zatimnim listem nebo existuji jako soubor prav a
povinnosti, ktery zdkon oznacuje za nesplacenou akcii. Teprve vydanim

akcie se do ni prava a povinnosti akcionafe inkorporuji.

d) hlavni cenny papir, protoze je do akcie vtélen hlavni pravni pomér mezi
akcionafem a spolecnosti, jehoz povaha je dlouhodobd a zpravidla z néj
vyplyvaji prava na opakujici se plné€ni. VedlejSim cennym papirem
k akcii, je pak napf. kupén nebo opcni list, do kterého mulze byt

inkorporovano pravo na jednotlivé plnéni.**

e) soukromy cenny papir, coz vyplyva ztoho, Ze emitentem akcie je
akciovd spolecnost jako obchodni korporace, tedy pravnickd osoba

soukromého prava.

f) cenny papir kauzalni. Z akcie je patrny divod jejiho vydani, kterym je

skutecnost, ze ma v sobé¢ vtélovat ucast akcionafe na spolecnosti.

g) cenny papir spekulacni. S akcii je sice spojeno obecné pravo spolecnika
podilet se na zisku akciovou spole¢nosti vytvofeném, ale zisk se odviji

od podnikatelského uspéchu akciové spolecnosti, ktery neni zarucen.

40 v 7 ~ r r r ;v . , ~
Pted tim, nez zdkon o obchodnich korporacich nabyl ucinnosti, byla prosazovana koncepce, ze

41

akcionaf ma tolik podilt, kolik vlastni akcii. Viz HAVEL, Bohumil. Zdkon o obchodnich korporacich
s aktualizovanou ditvodovou zpravou a rejstrikem. 1. vyd. Ostrava: Sagit, 2012, s. 129.

Zde je tieba upozornit na skutecnost, ze pojmtim dokonaly a nedokonaly cenny papir pfisuzuje pravni
teorie vice vyznamil. Vyse uvedeny vyznam odpovida tomu, jak jej pouziva K. Elias. Viz ELIAS,
Karel. Obcansky zakonik: velky akademicky komentar: uiplny text zakona s komentarem, judikaturou a
literaturou podle stavu k 1. 4. 2008. Praha: Linde, 2008, s. 471. Lze se setkat ale i s jinym vyznamem.
Tak J. Dédi¢ rozumi pod pojmem nedokonalého cenného papiru kazdou listinu, ktera zaklada pravo
(napf. pisemnou smlouvu, zavét), pficemz této listiny pak uz neni potfeba k prevodu tohoto prava
nebo k jeho vykonu. Dokonalym cennym papirem pak je listina, které je tfeba ke vzniku prava, jeho
prevodu i jeho vykonu. Viz DEDIC, Jan a kol. 2000, op. cit., s. 31. Tento druhy vyklad pojmu se
nepiesné promitl i do judikatury, ktera k povaze akcie uvadi, se jedna o dokonaly cenny papir, ¢imz se
mysli, Ze je akcii tfeba predlozit k pfevodu a k vykonu prav v ni inkorporovanych. Viz usneseni
Nejvyssiho soudu ze dne 23. 5. 2001, sp. zn. 29 Cdo 2537/2000.

2 Blize o tématu pojednava kapitola 4.1.
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Neni tedy predem jisté, zda spolec¢nost dosahne zisku, popft. ani v jakém
rozsahu bude zisk rozdélen mezi jednotlivé akcionafe. Zékon o
obchodnich korporacich vyslovné zakazuje vydani tzv. irokovych akcii,
s nimizZ je spojeno pravo na urCity urok nezavisle na hospodaiskych
vysledcich spolecnosti (§ 276 odst. 2 ZOK). Spolecnost tedy nemuize
vydat takovy druh akcie, se kterym by nebylo spojeno riziko, Ze

spolecnost zisku v daném hospodaiském obdobi nedosahne.

h) cenny papir obchodovatelny, protoze je akcie jako cenny papir na fad
nebo na majitele obvykle snadno a bez formalit pievoditelna.” Akcie je
také cennym papirem investiénim (tedy jednim z druhli investinich
nastroji), coz vyplyva z ustanoveni § 3 odst. 2 pism. a) ZPTK, podle
kterého jsou investiénimi cennymi papiry akcie nebo obdobné cenné
papiry, pfedstavujici podil na obchodni spole€nosti nebo jiné pravnické

osobé. Akcie tedy mohou byt obchodovany i na regulovanych trzich.

Akcie jsou zpravidla vydavany ve velkém poctu jako zastupitelné cenné papiry

nebo zastupitelné zaknihované cenné papiry.*

2.4 Funkce akcie jako cenného papiru

Pravni teorie rozeznava urcité druhy funkci, které cenné papiry plni. Obecné se

tyto funkce déli do dvou skupin, a to na funkce ekonomické a funkce pravni.*’

Z ekonomického hlediska vykonava akcie predevsim funkci mobiliza¢ni. Akcie

slouzi k tomu, Ze se majetek jedné skupiny osob piesouva v disledku splaceni emisniho

kurzu k jinym osobdm, které cht€ji podnikat prostiednictvim akciové spole¢nosti, ale

nedisponuji k tomu potiebnymi zdroji (tj. dochézi tak k mobilizaci kapitalu).*®
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Ale zékon umoznuje prevoditelnost akcie znaéné€ omezit. O formé akcie a omezeni pievoditelnosti
pojednava blize kapitola 6.

Zastupitelné cenné papiry jsou definovany v § 516 NObCZ. Z tohoto ustanoveni vyplyva, ze akcie,
které jsou zastupitelnymi cennymi papiry, musi byt vydany stejnou spoleénosti ve stejné form¢ a musi
z nich plynout stejna prava. Zaknihované akcie jsou zastupitelné, jestlize je vydala stejna spolecnost,
plynou z nich stejna prava a maji-li stejnou formu (§ 525 odst. 1 NObcZ). Pozadavek formy v NObEZ
u zaknihovanych cennych papirti uveden obecné neni, protoze NObEZ u nich formu nerozlisuje. O
formé zaknihovanych akcii pojednava blize kapitola 6.4.

Viz KOTASEK, Josef a kol. 2014, op. cit., s. 16; PRIBYL, Zdenék. Zdklady prava cennych papirii. 1.
vyd. Praha: Vodnafr, 1995, s. 21-24.

Spolec¢nost tak miZe oslovit vefejnost pii zvySeni zakladniho kapitalu, jestlize umozni upsani akcii na
zaklad¢ vetejné nabidky (§ 480 a nasl. ZOK).
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Akcie plni také pravni funkce, ztohoto pohledu se podle mého nazoru daji
rozeznat tii funkce. Prvni z nich je funkce prikazni, ktera je spatfovana v tom, ze akcie
je ditkazem o existenci pravniho poméru mezi akcionafem a spole¢nosti. Dalsi funkci je
funkce legitimacni, spoc¢ivajici v tom, ze se akcionat se prokazuje pii vykonu svych
prav vigi spole¢nosti piedlozenim akcie.*’ Tieti funkci je funkce liberadni, ktera
usnadiiuje plnéni spolecnosti, jez neni povinna zkoumat, zda vykon akciovych prav

v . v v ey oy .. 48
umoznila opravnéné osobé&, pokud ji predlozi akcii.

2.5 Prava spojena s akcii

Akcie, stejné jako kazdy jiny druh cenného papiru, je charakterizovana pravnim
pomérem, ktery je do ni inkorporovan. Jak jiz bylo uvedeno, zédkladem akcie je tak
pravni pomér mezi akcionafem a akciovou spolecnosti, ktery je definovan zdkonem a
obsahem stanov. Soubor prav akcionafe zahrnuje kromé jiz zminénych zakladnich
akcionafskych prav také prava dalsi. VSechna prava ze zdkona vtélend do akcie lze
rozdélit do dvou hlavnich kategorii: na prava majetkova a prava nemajetkova.*

Mezi majetkova prava spojena s akcii patii zejména pravo na podil na zisku ¢i
na likvidaénim zlstatku, ale také pravo na ptednostni upis novych akcii pii zvySeni
zakladniho kapitalu (§ 484 ZOK), pravo na prednostni ziskdni prioritnich nebo
vyménnych dluhopist (§ 292 ZOK) ¢i pravo na odkup akcii za podminek § 395 ZOK.

Nemajetkovymi pravy spojenymi s akcii se v prvni fad¢é rozumi pravo ucastnit se
na fizeni spole€nosti, jehoz jednotlivymi slozkami jsou zejména pravo ucastnit se valné
hromady, pravo pozadovat vysvétleni, pravo hlasovat na valné hromad¢ ¢i pravo

predkladat navrhy a protindvrhy. Mezi dal$i prava nemajetkové povahy, kterd jsou ze

*"" Funkci priikazni ani funkci legitimaéni nemohou vykonavat zaknihované akcie a akcie imobilizované,

kde tyto funkce mutze do jisté miry vykonavat vypis z pfislusné evidence, ktera vSak neni cennym
papirem. Viz VONDRACEK, Ondiej. Elektronické cenné papiry: transparentnost korpordtnich
struktur spolecnosti. Praha: Auditorium, 2013, s. 71. Vzhledem k povinnosti vydat akcie na majitele
pouze jako zaknihované nebo jako imobilizované cenné papiry, lze konstatovat, ze dikazni a
legitimacni funkci vykonavaji pouze listinné akcie na jméno, ohledné kterych ovSem plati vyvratitelna
domnénka, Ze jejich vlastnikem je osoba zapsana v seznamu akcionarti.

U akcii zaknihovanych a imobilizovanych tuto funkci plni opét pouze vypis z dané evidence. Pokud
spolecnosti piedlozi urcita osoba listinou akcii na jméno, a této osobé bude svédcit nepfetrzita fada
rubopist, popi. prokaze své vlastnické pravo k akcii jinak, pak neni akciova spolecnost povinna
prezkoumavat, zda té¢ osob¢ dané vlastnické pravo skuteéné svédéi. To samé plati, pokud se takova
osoba prokaze vypisem z vySe zminénych evidenci. SpoleCnost vSak nemize umoznit vykon
akcionatskych prav osobé, o které vi nebo o které je ji prokazano, ze vlastnikem dané akcie neni. Viz
usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 6. 9. 2000, sp. zn. 29 Cdo 901/2000.

* Viz CERNA, Stanislava. Obchodni pravo. Akciova spolecnost. 3. dil. Praha: ASPI-Wolters Kluwer,

2000, s. 116.
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zakona s akcii spojena, je mozné zafadit prdvo podat ndvrh na vysloveni neplatnosti
usneseni valné hromady (§ 428 ZOK).

Urcitd zvlaStni prava nélezi kazdému akcionafi, pokud dosahne souhrnna
jmenovita hodnota jim vlastnénych akcii urc¢itého podilu zékladniho kapitalu, popf.
pokud vlastni alesponi urcity pocet kusovych akcii (§ 365 a nasl. ZOK). Tyto prava jsou
oznaCena jako prava kvalifikovanych akcionaii. Jde o pravo Zzadat svolani valné
hromady, popf. ji i svolat, dale pravo urCovat potfad jednani valné hromady a pravo
pozadovat na dozor¢i radé pfezkoumani vykonu piisobnosti predstavenstva.

Zcela zvlastnim pravem, které reguluje vztahy mezi akcionafi a spolecnosti, je
pravo akcionafe pozadovat, aby spolecnost zachdzela za stejnych podminek se vSemi

akcionafi stejné (§ 244 ZOK).

2.6 AKcie prijaté k obchodovani na regulovaném trhu

U akcii, které byly pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, je potlacena
jejich povaha ucastnického cenného papiru. Namisto toho je zdkladem charakteristiky
takovych akcii schopnost piinaset investi¢ni ptijmy.>’

Spole¢nost miize podat zadost k pfijeti akcii k obchodovani na regulovaném trhu
poté, co valna hromada pfijme piislusné rozhodnuti [§ 421 odst. 2 pism. i) ZOK].

V pfipadé, Ze akcie maji byt obchodovany na oficidlni ¢asti regulovaného trhu,
musi spliiovat ur€ité pozadavky vyplyvajici z § 65 ZPTK, které se tykaji jejich
prevoditelnosti, grafického provedeni a oznadeni’' Vsechny akcie pfijaté

k obchodovéni na oficialnim trhu musi mit stejnou jmenovitou hodnotu.

% KOTASEK a kol. 2014, op. cit., s. 84.
>l O téchto zvlastnich pozadavcich je pojednino vramci piislusnych kapitol, které se vénuji
nalezitostem, form¢ a podobé akcie.
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3. Vydani akcie

Vydanim cenného papiru se oznacuje okamzik, kdy dojde k inkorporaci prav a
povinnosti do listiny. Z listiny, kterd byla do té¢ doby jen hmotnou movitou véci, a k niz
sice mohla vznikat prava (jako napf. pravo vlastnické), ale se kterou nebyla Zadna prava
spojena, se stane cenny papir, pro ktery je pravé charakteristické sepéti hmotného
substratu a prav v ném inkorporovanych. Proces vydani cenného papiru tedy spociva
v tom, Ze skripturni akt provedeny na listin¢ za urcitych podminek vede ke spojeni prav
s touto listinou. Otédzka, za jakych podminek k tomu dochdzi (tj. na zaklad¢ jaké pravni
skute¢nosti), zaméstnavala pravni teorii po dlouhou dobu, ale nikoli bezvysledné: za

Gielem jejiho zodpovézeni bylo vytvoreno teorii ndkolik. >

3.1 Teorie vydani cenného papiru

Jednou z teorii, kterd vysvétluje vydani cenného papiru, je i teorie domnélého
prava. Tato teorie zdlraziiuje odpovédnost emitenta a chrani tak dobrou viru nabyvatele
cenné¢ho papiru tim, Ze spociva na pravni domnénce, podle které je cenny papir vydan,
ackoliv smlouva o jeho vydani je neplatnd nebo zcela chybi, jestlize byl nabyvatel
v dobré vife, ze nabyva fadné vydany cenny papir.

Z teorie domnélého prava vychazi i obecna uprava vydani cenného papiru, ktera
je obsazena v § 520 a 521 NObEZ.> Podle ust. § 520 odst. 1 NObEZ je cenny papir
vydén dnem, kdy spliiuje néleZitosti pro n¢j stanovené zdkonem ¢i jinym pravnim
pfedpisem, a zarovenl se stane majetkem prvého nabyvatele. Déle je normovano, ze
pokud byl nabyvatel v dobré vite, Ze nabyva fadné vydany cenny papir, dojde k vydani
cenn¢ho papiru i navzdory tomu, Ze nebyly dodrzeny nélezitosti postupu pifi vydani
cenn¢ho papiru, nebo ze se cenny papir nestal vlastnictvim prvniho nabyvatele

stanovenym zpiisobem.

52 s ’ . oy ’ ’ w7 . v , v o r ’
Mezi zékladni teorie vydani cenného papiru patti teorie kreacni, ktera povazuje vydani cenného papiru

za jednostranné pravni jednani, a teorie smluvni, podle které je tfeba k vydani cenné¢ho papiru
dvoustranného pravniho jednani. Blize k tématu viz KOTASEK, Josef a kol. 2014, op. cit., s. 53-58;
PRIBYL, Zdengk. 1995, op. cit., s. 45-48.

Z této teorie vychazela i Gprava vydani cenného papiru obsazena v § 5 odst. 4 a 5 ZCP, ktera byla do
naseho pravniho fadu zavedena novelou, kterou provedl zakon ¢. 308/2002 Sb.
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3.2 Postup pFi vydani akcie

Akciova spolecnost nemlize vydat akcie dfive, neZ sama vznikne jako subjekt,
kterému je pfiznana pravni osobnost. Pfedpokladem ke vzniku akciové spolecnosti je
jeji zalozeni spocivajici v tom, Ze osoby oznacované jako zakladatelé piijmou stanovy,
které vymezuji zakladni vlastnosti budouci spole¢nosti.™

Ve stanovach musi byt mimo jiné uvedeno, jaka je vySe zdkladniho kapitalu
spoleénosti™, pocet akcii, které spolenost vyda, a jejich jmenovita hodnota.”® Dale
stanovy obligatorné obsahuji i udaje o tom, kolik akcii upiSe ten ktery zakladatel, a za
jaky emisni kurz. Ve stanovach musi byt také urceno, jakym zpiisobem a v jaké lhiite
musi byt emisni kurz splacen [§ 250 odst. 3 pism. a) ZOK]. Emisnim kurzem je penézni
Castka, za kterou je akcie upsana, pficemz plati, Ze nesmi byt niZ$§i neZ jmenovita
hodnota akcie. V pfipad¢, Ze je emisni kurz vyssi neZ jmenovitd hodnota akcie, pak je
tento rozdil tvofen tzv. emisnim 4ziem. K tomu, aby zaloZeni spole¢nosti bylo t¢inné, je
vyzadovéno, aby kazdy zakladatel splatil pfipadné emisni 4Zio a v souhrnu alesponl
30 % jmenovit¢ hodnoty upsanych akcii v dobé urcené ve stanovach (§ 253
odst. 1 ZOK). Pokud jsou tyto podminky splnény, 1ze podat navrh na zapis spolecnosti
do obchodniho rejstiiku, pfiCemz okamzikem jejiho zapisu dojde ke vzniku spolecnosti.

Po vzniku spole¢nosti je mozné pfistoupit k vydani akcii, pokud ov§em byl zcela
splacen jejich emisni kurz.’’ Zakladatelé spoletnosti se viak stavaji akcionafi uz
okamzikem vzniku spolecnosti, a to bez ohledu na to, zda jim byly vydany akcie nebo
nikoli.® Do doby nez dojde k vydani akcie, mize podil akcionaie existovat jen jako
soubor prav a povinnosti mezi akcionafem a spole€nosti, ptipadné stanovy mohou urcit,

Ze tyto prava a povinnosti budou vtélena do cenného papiru.’” V prvnim ptipadé zdkon

54 r ’ ’ vy s . ’ v ’ . ’ v . v ’
Zakon o obchodnich korporacich neumoznuje tzv. sukcesivni zaloZeni akciové spolecnosti. Veskery

zakladni kapital spolecnosti tak musi byt upsan zakladateli. Stanovy maji charakter smlouvy sui
generis.

Zakladni kapital definuje § 30 ZOK jako soucet jmenovitych ¢i Gcetnich hodnot vSech akcii (viz § 15
odst. 1 ZOK).

Legalni definice jmenovité hodnoty zakon o obchodnich korporacich neobsahuje. Vykladem lze
dovodit, ze jmenovita hodnota je penézni ¢astka uvedena na akcii, ktera vyjadiuje, na kolik se tato
akcie podili na zakladnim kapitalu. Soucet jmenovitych hodnot vSech akcii musi tvofit zakladni
kapital.

Neni nutné, aby akcionar splatil emisni kurz vSech upsanych akcii, k tomu, aby mu byly nékteré akcie
vydany. Pravo na vydani akcie vznika pfi splaceni kazdého kusu akcie. Viz § 248 odst. 2 ZOK.

Tim se projevuje povaha akcie jako nedokonalého cenného papiru.

Zde tedy zakon o obchodnich korporacich zavadi oproti Gipravé obsazené v obchodnim zakoniku (viz
§ 168 odst. 3 ObchZ) novou koncepci, podle které nemusi spolec¢nost vydat zatimni listy obligatorné.
Zakonodarce tim spravné reagoval fakticky stav, kdy fada spolecnosti v pfechodném obdobi vydavani
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oznaduje tento soubor prav a povinnosti jako ,, nesplacenou akcii“.*® Nesplacend akcie
muze byt prevedena podle ustanoveni o postoupeni smlouvy, pficemz odlisné od obecné
Gipravy neni souhlas spole¢nosti k prevodu vyzadovan.®' Pokud stanovy uréi, Ze prava a
povinnosti akcionate budou do splaceni emisniho kurzu vtéleny do cenného papiru, jde
0 tzv. zatimni list, jenz mize byt vydan jen jako cenny papir na fad.®* Na nesplacené
akcie a na zatimni listy se pouziji ustanoveni zdkona o obchodnich korporacich o
akciich, ledaze to vylucuje povaha takovych ustanoveni nebo zdkon stanovi jinak.

Pokud byl cely emisni kurz akcie splacen, mlze spolecnost pristoupit k vydani
takové akcie. Zda ovSem spole¢nost méa nejen pravo ale i povinnost vydat akci, zdkon
vyslovné nestanovi.” K tomu Ize uvést, ze § 256 odst. 3 a 4 ZOK spise naznaduje, Ze
spolecnosti takova povinnost uloZena neni a vydani akcie je pouze jednou z moznych
alternativ.®® Piesto se pravni teorie kloni k zavéru, Ze zikonodarce nemél v umyslu
ponechat vydani akcii pouze na volné uvaze spolecnosti. Existence povinnosti vydat
splacené akcie se dovozuje zejména ze zékladni charakteristiky akciové spolecnosti
jakoZzto spole¢nosti, jejiz zakladni kapital je rozvrZen na urcity pocet akcii (§ 243 odst. 1
ZOK).” Ustanoveni § 256 odst. 3 ZOK je tedy pravni teorii chapano tak, e jeho
ucelem je pouze ujistit akcionafte, Ze nepozbyl zadné ze svych prav, ackoliv mu akcie po
splaceni emisniho kurzu nebyla vydana.

Spole¢nost také mize pfistoupit k vydani akcii po zvySeni zdkladniho kapitalu
upsanim novych akcii (§ 474 nasl. ZOK). V takové ptipadé€ jsou vlastnosti budoucich

akcii definovany v ptislusném usneseni valné hromady. V tomto piipad¢ je mozné akcie

zatimnich listd stejné opomijela. Divodem byla predev§im snaha uSetfit naklady, které by vznikly

vydanim cenného papiru, jehoz existence beztak neméla mit delsiho trvani. Viz BELOHLAVEK,

Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. Komentdr k zdkonu o obchodnich korporacich.

Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2013, II. sv., s. 1196.

Podle mého nédzoru se nejedna o vhodné zvolené oznaceni. Pojem ,,nesplacena akcie™ muze vzbuzovat

mylnou pfedstavu, zZe jde o zvlastni druh cenného papiru.

Postoupeni smlouvy je upraveno v § 1895 a nasl. NOb¢Z. Prevodce nesplacené akcie ruci spole¢nosti

za dluhy, které tim byly na nabyvatele pfevedeny (§ 256 odst. 2 a 285 odst. 3 ZOK).

Nalezitosti zatimniho listu upravuje § 285 ZOK. Zatimni list nahrazuje vSechny dosud nesplacené

akcie, k jejichz splaceni se akcionaf zavazal. Pfevodce zatimniho listu ru¢i spole¢nosti za dluhy, které

se zatimnim listem byly na nabyvatele prevedeny.

V zakon¢ o obchodnich korporacich tedy nejsou obsazena ustanoveni obdobna § 168 odst. 3 a 176

odst. 6 ObchZ, ze kterych vyplyvala povinnost spolecnosti vydat akcie po splaceni jejich emisniho

kurzu.

Z § 256 odst. 3 a 4 ZOK vyplyva, ze pokud dojde ke splaceni emisniho kurzu akcie, je nehmotny

akciovy podil dale nazyvan jako ,nevydana akcie® a plati pro néj stejny rezim jako pro nesplacenou

akeii.

% viz CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Pravni radce. 2012, s. 35; BELOHLAVEK, Alexander J.,
HORACEK, Tomés, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1197.
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vydat az po zapisu zvySeni zékladniho kapitdlu do obchodniho rejstiiku a po splaceni
celého emisniho kurzu.

Akcie, které jsou cennymi papiry, jsou tak vydany okamzikem, kdy obsahuji
nalezitosti vyzadované zikonem® a stanou se vlastnictvim akcionafe, ktery je upsal, a
to zpravidla tak, Ze spole¢nost akcie novému vlastnikovi preda.®’ Jak vyplyva z § 521
NObc¢Z, byl-li nabyvatel v dobré vife, Ze nabyva fadné vydanou akcii, je akcie vydana i
ptesto, pokud nebyly dodrzeny vSechny ndleZitosti vySe uvedeného postupu (napft. akcie
byla emitovana, i kdyZz jeSt¢ nedoSlo k zépisu zvySeni zakladniho kapitdlu do
obchodniho rejstiiku),”® nebo se akcie nestala vlastnictvim osoby, ktera do splaceni
emisniho kurzu vykonévala této akcii odpovidajici prava.

V piipadé, Ze spoleCnost mad emitovat zaknihované akcie, dochazi k jejich
vydani okamzikem, kdy jsou pfipsany na ptisluiné majetkové uéty®” vedené v centralni
a navazujici evidenci zaknihovanych cennych papird.”® Pokud dojde k zapisu
zaknihované akcie na nespravny majetkovy ucet, je presto zaknihovana akcie vyddna a
akcionaf, na jehoZz majetkovy Ucet méla byt akcie zapsdna, se mize domahat jejiho

e 71
ptipsani.’

3.3 Kusova akcie

Zakon o obchodnich korporacich umoznil, aby poprvé v naSem pravnim fadu
mohla akciova spole¢nost vydat akcie, které nemaji jmenovitou hodnotu a které

predstavuji stejné podily na zakladnim kapitilu spoleénosti.’”” Tyto akcie zékon

6 Nalezitostmi akcie je tieba rozumét jednak tdaje, které musi byt povinné uvedeny na akcii, dale

nalezitosti emitenta, coZ znamena, Ze akcii mize vydat jen existujici akciova spole¢nost a nakonec

nalezitosti kladené na formu akcie. Viz BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK, Tomas,

HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1190.

Vyjimku tvoii vydani imobilizované akcie. O vydani imobilizovanych akcii pojednava blize kapitola

7.1.

% BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1194.

8 Cisla majetkovych Géti, na které maji byt zaknihované akcie vydany, musi byt obsaZena ve stanovach

[§ 250 odst. 2 pism. h) ZOK].

O evidenci zaknihovanych cennych papirti pojednéava blize kapitola 5.3.

"' Viz rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 25. 1. 2012, sp. zn. Cdo 4272/2011.

7V pravni teorii se rozliSuji dva typy akcii bez jmenovité hodnoty. Prvni typem jsou tzv. akcie
s nevyjadfenou jmenovitou hodnotou, u nichz lze jmenovitou hodnotu dopocitat vydélenim
zakladniho kapitalu poctem téchto akcii. Druhym typem jsou tzv. pravé akcie bez nominalni hodnoty,
které muze vydat jen akciova spolecnost, ktera zakladni kapital netvoii nebo jejiz akcie nejsou na vysi
zakladniho kapitalu zavislé. Vzhledem k vyse uvedenému je zfejmé, ze kusové akcie jsou prvnim
typem. Z ¢l. 8 Druhé smérnice Rady ¢. 77/91/EHS ze dne 13. prosince 1976 (dale jen ,,Druha
smérnice™) navic vyplyva nepiimy zékaz vydavat pravé akcie bez jmenovité hodnoty. Viz KOZIAK,
Jaromir. Akcie bez nominalni hodnoty - finska cesta. Obchodni pravo. 2010, €. 8, s. 8-9.
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oznacuje jako akcie kusové (§ 275 ZOK). Vzhledem k tomu, ze kusové akce nemaji
jmenovitou hodnotu, nemlze byt jejich vydani podminéno splacenim jmenovité
hodnoty.” K tomu, aby bylo mozné vydat kusovou akcii, je tieba splatit jeji Gidetni
hodnotu (popf. i emisni 4zio), ktera se urci tak, Ze se zakladni kapital spolecnosti vydéli
poctem kusovych akcii. (§ 247 odst. 2 ZOK).

Spolecnost si musi vybrat, zda emituje kusové akcie nebo akcie se jmenovitou
hodnotou, ale vydat oboji akcie najednou nesmi, jak vyplyva z ustanoveni § 257 odst. 2
ZOK. Vyhodnost kusovych akcii se projevuje v tom, Ze na nich neni tfeba vyznacovat
zménu jmenovité hodnoty pii zvySeni zakladniho kapitalu z vlastnich zdrojt spole¢nosti
nebo zménu zplisobenou prechodem na jinou ménu (napi. v souvislosti se vstupem do
eurozony)’. Kusové akcie také umoziuji spolenosti provést snizeni zakladniho
kapitalu i bez toho, aby spole¢nost musela akcie stahovat zob&éhu nebo zadat po
akcionafich ptredlozeni akcii kvili vyznaceni zmény jmenovité hodnoty. Podle § 257
odst. 3 ZOK plati, ze na jednu kusovou akcii pfipadé jeden hlas, ledaze stanovy pfipusti
vydani akcii s rozdilnou vahou hlasi.

Zakon o obchodnich korporacich obsahuje jen minimum ustanoveni, kteréd by se
dale tykala ptimo kusovych akcii.”” Nikde v zikoné také neni vyslovné upraven proces

v . . . . r 76
promény akcii se jmenovitou hodnotou na akcie kusové.

7 Podle § 257 odst. 4 ZOK se nepouZiji ustanoveni zdkona tykajici se jmenovité hodnoty, jestlize

spolecnost vydala kusové akcie.

Viz CECH, Petr. Akcie ve viru rekodifikace aneb nevtélené, zaknihované a kusové akcie v navrhu
zékona o obchodnich korporacich. Obchodnépravni revue. 2011, €. 10, s. 300.

Navic v zakoné o obchodnich korporacich lze najit i ustanoveni, ktera existenci kusovych akcii
ignoruji. Podle § 492 odst. 1 ZOK poda predstavenstvo navrh na zapis nové vyse zakladniho kapitalu
po splaceni alespon 30 % jmenovité hodnoty nove upsanych akcii. Zamérem zakonodarce jisté nebylo
tim umoznit spole¢nosti, ktera vydala kusové akcie, podat navrh na zapis bez toho, aby byla splacena
odpovidajici ¢ast jejich ucetni hodnoty, ale na rozdil od § 253 odst. 1 ZOK zde tcéetni hodnota
uvedena neni.

Twviirci zdkona s moznosti pifemény akcii se jmenovitou hodnotou na kusové akcie nepocitali. Viz
HAVEL, Bohumil. Poznamky k ¢lanku P. Cecha. Obchodnépravni revue. 2011, roc. 3, ¢. 10, s. 303.
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4. Samostatné prevoditelna prava

Z definice cenného papiru podle § 514 NObCEZ vyplyva, ze podstatou cenného
papiru je vtéleni prav do listiny takovym zplsobem, Ze je lze pfevést a uplatnit pouze
spolu s touto listinou. I u zaknihovanych cennych papirti plati, ze zménou zdpisu
v piislusné evidenci dochéazi k ptevodu celého souboru prav, ktery tvoii obsah
zaknihovaného cenného papiru.

V piipadé akcie ale zdkonodarce dospél zavéru, Ze je vhodné, aby tento princip
celistvosti cenného papiru byl prolomen. Koncepci tzv. samostatné pievoditelnych prav,
které lze za urCitych podminek od akcie oddélit, obsahoval uz obchodni zakonik.
Ustanoveni § 156a odst. 1 ObchZ zavedlo pravidlo, ze pirevodem akcie se prevadi
vSechna prava s akcii spojend, ale jen pokud zdkon nestanovi jinak. Druhy odstavec
téhoz ustanoveni pak uvadél taxativni vycet prav, kterd bylo moZzné samostatné
prevadét. Jednalo se o pravo na vyplaceni dividendy, pfednosti pravo na upisovani akcii
a prioritnich dluhopist a pravo na vyplaceni podilu na likvida¢nim zstatku.

Zakon o obchodnich korporacich pfinesl vyrazné svobodnéjsi koncepci
samostatné prevoditelnych prav, coz se projevuje ve dvou rovinach. Za prvé, vycet
samostatné prevoditelnych prav uz neni taxativni. Mimo prava na vyplaceni podilu na
zisku, pfednostniho prava na upisovani akcii a vyménitelnych a prioritnich dluhopist a
prava na podil na likvidaénim zGstatku se nové piipousti, aby bylo mozné od akcie
oddélit také kazdé¢ obdobné majetkové pravo, pokud tak urci stanovy (§ 281 odst. 2
ZOK). Zékon nedefinuje, jaka prava se tim maji na mysli, pfi¢emz podle slov diivodové
zpravy se vyklad pojmu ,,jind obdobna majetkova prava“ ponechéva zcela na pravni
teorii.”’ Diivodova zprava alespoii naznaduje, e se tim myslelo zejména na zvlastni
majetkova prava spojena s nepojmenovanymi druhy akcii. Ustanoveni § 281 odst. 4
ZOK pak vyslovné zakazuje samostatny prevod hlasovaciho prava, coz je dle mého
nazoru ponc¢kud nadbytecné, protoze si lze jen tézko predstavit ospravedlnitelny vyklad,
ktery by podiadil hlasovaci pravo pod pojem obdobnych majetkovych prav. Avsak
zakonodarce se rozhodl radéji pfimo vyjadfit svlj nesouhlas s moznosti pievadét
hlasovaci pravo odd¢lené od akcie a predesel tak moznym vykladovym sporim. Druhy

posun oproti obchodnimu zédkoniku se tykéa charakteru samostatné prevoditelnych prav.

" Viz HAVEL, Bohumil. 2012, op. cit., s. 130.
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Zatimco obchodni zakonik odmital, aby bylo mozné od akcie oddélit prava s ni spojena
v jejich obecné podobg,”™ a umoziioval pouze oddéleni jednotlivych pohledavek
akcionafe vi¢i spolecnosti, kterym muselo pfedchdzet konkrétni rozhodnuti valné

hromady, zdkon o obchodnich korporacich toto pojeti opustil.

4.1 Jednotliva samostatné prevoditelna prava

Pravo na podil na zisku za konkrétni ucetni obdobi je mozné oddélit od akcie
ode dne, kdy valna hromada rozhodla o jeho vyplaté (§ 352 odst. 1 ZOK). Toto pravo
miize byt prevadéno samostatné nebo miZe byt inkorporovano do kupénu.” V tomto
ohledu se proti Gpravé obsazené v obchodnim zakoniku nic nezménilo. Nové ovSem
zakon o obchodnich korporacich umoziuje oddélit od akcie 1 pravo na podil na zisku
v jeho abstraktni podobé, které se vztahuje na zisk za vSechna budouci obdobi. Pravni
teorie vSak nezastava jednotny ndzor na to, jakym zplisobem lze takové pravo od akcie
oddglit. *

Prvni koncepce, se kterou se lze setkat, vychazi z vykladu ust. § 352 ZOK. Jak
vyplyva z § 352 odst. 1 ZOK, pravo na podil na zisku je samostatné pfevoditelné ode
dne, kdy valnd hromada rozhodla o jeho vyplaté. Ustanoveni § 352 odst. 2 ZOK pak
ptipousti vtélit toto pravo do kuponu. Klicové je ustanoveni § 352 odst. 3 ZOK, které
umoziiuje vydani kupénu jesté pred rozhodnutim o rozdéleni zisku za tcetni obdobi,
k némuz se kupon vztahuje. Pokud tak spole¢nost ucini, pak se ustanoveni § 352 odst. 1
ZOK nepouZzije. Z toho néktefi autofi vyvozuji zavér, Ze se tak otevird cesta k tomu, aby
spole¢nost mohla vydat zvlastni cenny papir, tzv. dividendovy kupén®', do kterého lze

vtélit pravo na podil na zisku v jeho abstraktni podobé¢, a ktery by bylo mozné predlozit

" Toto pojeti samostatné pievoditelnych prav kritizoval uz K. Elias. Tento autor uvadi k zikazu

prevadét pravo na podil na zisku v jeho obecné podobé: ,, Lec i tak se klade otazka, k cemu je to dobré.
Mohu-li si koupit urodu z pole za nejblizsich deset let nebo dat si postoupit pravo na ndajemné z domu
na dobu svého Zivota, jevi se restrikce u prava na dividendu jako neprimérend. Jeji odiivodnéni blize
nezdiivodnénou potiebou transparentnosti se jako dostatecné nejevi.“. ELIAS, Karel in: ELIAS, K.,
POKORNA, J., DVORAK, T. Kurs obchodniho prdava. Obchodni spolecnosti a druzstva. 6. vyd.
Praha: C. H. Beck, 2010, s. 279.

Nalezitosti kuponu jsou upraveny v § 523 NObCZ. Kupdn lze vydat pouze jako cenny papir na
dorucitele. Kupdny se vydavaji v kuponovém archu. Soucasti kupénového archu mtize byt tzv. talon,
vyplyva z ného pravo na vydani nového kupdénového archu. Talén ale neni cenny papirem.

Lze se také setkat i s ndzorem, Ze ani zakon o obchodnich korporacich neumoziuje oddé€leni prav od
akcie v jejich obecné podobé. I. Stenglova dospiva k zavéru, Ze pravo na vyplatu dividendy za
budouci obdobi pievést samostatnd nelze. Viz STENGLOVA, Ivana in: STENGLOVA, Ivana a kol.
2013, op. cit., s. 474.

81 KOTASEK, Josef a kol. 2014, op. cit., s. 68.
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k uplatnéni tohoto prava kdykoliv, pokud valnd hromada rozhodne o vyplaté podilu na
zisku akcionafiim. Podle mého nézoru Ize této koncepci vytknout urcité vady. Za prvé,
zakon o obchodnich korporacich v ust. § 352 odst. 3 vyslovné hovoti o kupdnu, ktery je
pojmenovanym druhem cenného papiru, a tedy plati, ze jeho ndlezitosti stanovi zékon.
Kupon je tak upraven v § 523 NObcZ. Jednou z povinnych nalezitosti kuponu podle
§ 523 odst. 2 pism. ¢) ZOK je i idaj o datu a mistu uplatnéni prava na vynos. Neni mi
pak zcela jasné, jak by dividendovy kupon, ktery v sobé inkorporoval pravo na zisk za
vSechna budouci obdobi, mohl tomuto pozadavku dostat. Podle mého nazoru nelze
vydat dividendovy kupdn ani jako nepojmenovany cenny papir, protoze ustanoveni
§ 352 odst. 2 ZOK hovoti vyslovné u kupénu. Ziejmé tato koncepce pocita s tim, ze
dividendovy kupén bude platn€ vydan, i kdyZ na ném uvedeny idaj o datu a mistu na
uplatnéni prava na zisk bude zcela formalni, tedy neodpovidajici skute¢nosti.*®

Druha koncepce spocivd v odlisSném pfistupu ktomuto problému. Z této
koncepce vyplyva, ze pievod prava na podil na zisku za budouci obdobi byl by
uskutecnitelny, pokud by jej stanovy v souladu s § 281 odst. 2 ZOK povolily. Tedy
tento pfistup pocitd s tim, Ze pod pojem ,,jiné obdobné majetkové pravo“ 1ze podradit i
pravo na podil na zisku v jeho obecné podobé.® Jak uz bylo uvedeno, zikonodarce se
rozhodl, Ze tento pojem nebude blize definovat a ponechal tak prostor pro rtzné
vyklady.

Odpovéd’ na otazku, kterd ztéchto koncepci zvitézi, popf. zda bude mozné
oddélit pravo na zisk v obecné podobé obéma vySe popsanymi zpiisoby, podd az
budouci judikatura. Ta vSak zfejmé také mulze dospét k zavéru, Ze utmyslem
zakonodarce nebylo umozZnit oddéleni prava na zisk za budouci obdobi, a vyloucit
koncepce ob¢.

Piednostni pravo na upisovani akcii a na ziskdni vyménitelnych a prioritnich

dluhopisti je mozné v jeho konkrétni podobé samostatné prevadét ode dne, kdy valna

82 K povinnosti uvést na kuponu datum a misto uplatnéni prava na zisk J. Pauly uvadi: ,,Je ovsem nutné
pripustit, ze nékdy zcela konkrétni datum uplatneni prava na vynos nelze presné urcit; tak je tomu
typicky u akcii. Nelze tedy vyloucit, Ze toto datum bude v kuponu vymezeno pouze obecné. [...] jako
esencialni nalezitost kuponu zakon zakotvuje konecné téz mist k uplatnéni prava na vynos. Toto misto
Jje rovnéz rozumné vymezit obecné (napt. jako sidlo emitenta)*. PAULY, Jan in: SVESTKA, Jifi a
kol. Obcansky zakonik. Komentar. Svazek 1. Praha: Wolters Kluwer, 2014, s. 1239.

8 Viz CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Pravni radce. 2012, ¢. 10, s. 36.
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hromada rozhodla o zvyseni zékladniho kapitalu (§ 486 odst. 1 ZOK), ** resp. ode dne
kdy valna hromada rozhodla o vydani vyménitelnych nebo prioritnich dluhopist (§ 292
odst. 1 ZOK). Samostatné ptevoditelnd pfednostni prava mohou byt také vtélena do
zvlastniho cenného papiru, kterym je opéni list.*® Jestlize by byl ptipustny zavér, Ze pod
pojem jina obdobnéd majetkova prava lze podradit pravo na podil na zisku v jeho obecné
podobé, pak by zfejmée pod tento pojem bylo mozné podradit i tato pfednostni prava a
samostatné je pievadét i v jejich abstraktni podobé.

Pravo na podil na likvida¢nim ziistatku je samostatné pievoditelné ve své obecné
podobé a to ode dne, kdy spolecnost vstoupila do likvidace, ledaze stanovy urc¢i jinak
(§ 549 odst. 1 ZOK). Zékon zde vyslovné poskytuje prostor spolecnosti, aby ve
stanovach upravila okamzik, od které¢ho je mozné prdvo na podil na likvida¢nim
zistatku prevadét.® Zvlastni druh cenného papiru, do kterého by bylo moZné
inkorporovat pravo na podil na likvidacnim zistatku, neni v zdkoné upraven. To ale
nebrani tomu, aby spole¢nost ve stanovach urcila nélezitosti nepojmenovaného druhu
cenné¢ho papiru, ktery by pak mohla emitovat praveé za timto ucelem.

Jakym zpiisobem nebo k jakému okamziku Ize od akcie oddélit jind obdobna
majetkova prava, zdkon o obchodnich korporacich pochopitelné nestanovi. Pokud se
tedy spolecnost rozhodne, Ze ve stanovach umozni od akcie oddélit n¢kterd z takovych
prav, pak budou také muset stanovy obsahovat podrobnéjsi podminky, za kterych lze
toto oddéleni uskuteCnit. Je také mozné, aby stanovy povolily inkorporaci jiného
obdobného majetkového prava do kupdnu €i jiného nepojmenovaného cenného papiru,

jehoz nalezitosti stanovy vymezi, a ktery spolecnost nasledné za timto ucelem vyda.

4.2 Zpisob pirevodu samostatné prevoditelnych prav

Existuje n¢kolik zplsobl, kterymi je mozné realizovat pievod samostatné
prevoditelnych prav. Pokud bylo samostatné ptevoditelné pravo inkorporovano do
zvlastniho cenného papiru, pak je mozné toto pravo prevadét jen spolu s timto cennym

papirem. V piipadé, Ze jde o samostatné prevoditelné pravo spojené se zaknihovanou

$ Pokud je omezena prevoditelnost akcii, ke kterym pievodni pravo nélezi, pak stejné omezeni plati i
pro pievod prednostniho prava. Pokud vsak na jednu dosavadni akcii nepfipada jedna nova akcie, pak
je prednostni pravo vzdy volné prevoditelné. Viz ust. § 486 odst. 2 ZOK.

Nalezitosti opcniho listu upravuje ust. § 295 a nasl. ZOK. Op¢ni list je mozné vydat jen jako cenny
papir ve form¢ na dorucitele, ptipadné také jako zaknihovany cenny papir.

Obchodni zakonik povoloval odd¢lit pravo na podil na likvida¢nim ztstatku az ode dne, k némuz byl
schvalen navrh na rozdélen¢ likvida¢niho zustatku (§ 220 odst. 1 ObchZ).
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akcii, pak lze na piikaz spoleCnosti toto pravo zaknihovat. Na vydani a pfevod
zaknihovaného samostatn¢ prevoditelného prava se aplikuji stejnd pravidla, jako na
vydani a ptevod zaknihovaného cenného papiru.

Pokud nedoslo k inkorporaci samostatné pievoditelného prava do cenného
papiru nebo k jeho zaknihovéani, mize se jeho ptfevod uskutecnit na zakladé smlouvy o
postoupeni pohledavky (§ 1879 a nasl. NOb¢Z). Zakon nevyzaduje pro smlouvu o
postoupeni pohleddvky pisemnou formu. Jak vyplyva zust. § 1882 odst. 1 NObCZ,
dokud ptfevodce o postoupeni samostatné prevoditelného prava nevyrozumi spolecnost,
nebo dokud novy nabyvatel samostatné prevoditelného prava postoupeni spolecnosti
neprokaze, mize spolecnost se své povinnosti zprostit tim, Ze splni pfevodci, nebo se
s nim jinak vyrovna.

Dillezité pravidlo obsahuje § 282 odst. 3 ZOK, ktery stanovi, ze prevod®’ a
oddéleni samostatné prevoditelného prava se vyznaci na akcii nebo v evidenci
zaknihovanych cennych papiri. Uelem takového zdznamu je zejména upozornit
budouciho nabyvatele akcie na skutecnost, Ze s akcii nejsou spojena vSechna prava,
ktera by jinak byla do akcie vtélena na zakladé zakona a stanov. Jak vyplyva z § 264
odst. 3 ZOK, odd¢leni nebo ptevod samostatné pievoditelného prava se také zapise do

seznamu akcionaru.

7 Pravni teorie dovodila, Ze na akcii ma byt vyznacena identifikace pfeveden¢ho prava, datum pfevodu
a podpis. Viz BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s.
1282.
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5. Listinné a zaknihované akcie

Zmeéna ohledné¢ pojeti cenného papiru a zaknihovaného cenného papiru, kterd
byla zminéna uz v kapitole 2.1, se projevila i v upravé akcie. V zdkoné o obchodnich
korporacich tak nenalezneme obdobu ust. § 155 odst. 2 ObchZ, které rozliSovalo mezi
akciemi v listinné a v zaknihované podob&.* Jak vyplyva z § 256 odst. 1 ZOK, pojem
akcie podle zdkona o obchodnich korporacich kryje jak akcii jako cenny papir, tak akcii
jako zaknihovany cenny papir. Zdkon o obchodnich korporacich ztohoto divodu
nepouziva pojem ,, listinnd akcie*, protoze by to bylo nadbyte¢né.* Je-li akcie vydana
jako cenny papir, pak miZe mit podobu jen listinnou. Akcie, které jsou zaknihovanymi
cennymi papiry, oznacuje zadkon o obchodnich korporacich v § 275 jako ,,zaknihované
akcie . Zda budou akcie vydany jako cenné papiry nebo jako zaknihované cenné papiry
zalezi prvotné na zakladatelich spolecnosti, jelikoz Udaj o tom, zda spole¢nost vyda
zaknihované akcie, je povinnou nalezitosti stanov [§ 250 odst. 2 pism. c) ZOK].”

V této praci ale nadale pouzivam pro akcie, které byly vydany jako cenny papir,

oznaceni ,, [istinné akcie “, a to za G€elem lepsi srozumitelnosti textu.

5.1 Listinné akcie

Listinna akcie je cennym papirem, jako takova ma tedy charakter véci hmotné.
Hmotnou slozku listinné akcie tvofi listina, pfiCemz ze zakona nevyplyvaji zadné
pozadavky, které by urCovaly jeji charakteristiku. Listinou ve smyslu § 514 NOb¢EZ tak
miZe byt i napi. kus kize, plastova ¢i kovova destiCka nebo jakykoliv jiny material,
pokud na ném bude mozné vytvofit trvaly zapis.”' Stejné tak zdkon mléi o zpisobu,
jakym miZze byt pisemny zaznam na listiné proveden, takze ackoliv bude zapis

v souCasné dob¢é vyhotoven s nejvétsi pravdépodobnosti pomoci vypocetni techniky,

% Ptesto ust. § 263 odst. 3 ZOK o podobé akcii hovofi.

¥ Vyjimeéné je pojem ,, listinnd akcie* pouzit v ustanoveni § 349 ZOK.

% Ze zvlastnich zakond vyplyvaji v tomto ohledu pro uréité zvlastni druhy akciové spole¢nosti jista
omezeni. Napf. podle § 20 odst. 1 zakona ¢. 477/2001 Sb., o obalech mlze autorizovana spolecnost
vydat pouze zaknihované akcie. Podle § 20 odst. 1 zakona ¢. 21/1992 Sb., o bankach smi banka vydat
akcie, se kterymi je spojeno hlasovaci pravo, jen jako zaknihované. Obdobné pravidlo stanovi § 6
odst. 5 zakona ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, pro akcie vydané pojistovnou nebo zajistovnou.
Zajimavou uvahu predklada R. Marek, kdyz se ptd, zda by se o cenny papir (napf. i o akcii) jednalo
v pripad¢, pokud by §lo o zapis provedeny elektronickou tuzkou na tablet v n¢jaké formé zabezpecené
pro trvalé zachovani. MAREK, Radan in: JEZEK, Vaclav, MAREK, Radan. Cenné papiry v novém
obcanskem zdakoniku: komentar. Praha: C. H. Beck, 2013, s. 2.
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teoreticky by bylo mozné se setkat i s platné¢ vydanou listinou akcii, na které by byl
skripturni akt napsan rukou. Rozhodnuti o podob¢, velikosti a provedeni listiny je tak
ponechano na svobodné volbé emitenta akcie, kterym je spole¢nost.

Tato volna pravidla plati ale pouze pro tzv. ,, akcie soukromé emise“ **

, tedy pro
akcie, u kterych se nepocitd s tim, ze by mely byt pfedmétem obchodu na regulovanych
trzich. Ptisnéjs$i pozadavky totiz vztahuje zakon pravé na listinné akcie, které maji byt
pfijaty k obchodovani na €asti regulovaného trhu, kterd je oznacena jako oficialni trh.
Ustanoveni § 65 odst. 1 pism. k) ZPKT stanovi, Ze takové listinné akcie musi byt
vytiStény v souladu s pozadavky kladenymi na tisk listinnych cennych papirti podle
prava statu, ve kterém ma emitent sidlo.”> Ucelem vefejnopravni regulace podoby
listinnych akcii obchodovanych na oficidlnim trhu je zvySeny zajem na ochrané téchto
akcii pfed padélanim, ¢imz je také posilovana diivéra obchodujicich osob v bezpecnost
oficialniho trhu.

Listinna akcie se sklada z tzv. plasté neboli také titru, na jehoz lici jsou uvedeny
zdkonem vyzadované ndlezitosti. Rub listinné akcie slouzi obvykle k provedeni
rubopisu, popt. zde mohou byt uvedeny riizné ozdobné prvky nebo otisknuty vybrané
casti stanov apod. K listinné akci také mize byt pfipojen kupdénovy a talonovy arch,
pokud spole¢nost pristoupi k vydani kuponi.**

Nekolik akcii je mozné nahradit jednou listinou za ptfedpokladu, Ze se jedna o
zastupitelné cenné papiry €i zastupitelné zaknihované cenné papiry. Pak pijde o tzv.
hromadnou akcii (§ 262 ZOK), které je hromadnou listinou podle § 524 NObc¢Z. Podle
ust. 524 odst. 2 NObEZ ma akcionaf pravo na vyménu hromadné akcie za jednotlivé
cenné papiry, pficemz spole¢nost miize predem uréit podminky, za kterych lze tuto
vyménu uskutecnit. Zdkon o cennych papirech vyzadoval, aby podminky vydani
hromadné akcie ¢i jeji vymény za jednotlivé akcie byly upraveny ve stanovach

spole¢nosti jesté pred tim, Ze nez dojde k jejimu vydani.”> Tento pozadavek odpadl po

2 Avsak akciova spole¢nost mé zpravidla zjem na representativnim vzhledu akcii a na jejich ochrané

pred padélanim. Neni tak proto neobvyklé, aby i akcie soukromé emise byly vytiStény v tiskarné
cenin. CERNA, Stanislava. 2006, op. cit., s. 128.

Tedy musi byt vytistény tiskarnou, ktera je opravnéna k tisku cennych papiri na zékladé povoleni
udéleného Ceskou narodni bankou. Viz KOTASEK, Josef a kol. op. cit., s. 74.

" Viz kapitolu 4.1. Vydavéani kuponii nebylo doposud v Ceské republice obvyklé. STENGLOVA, Ivana
akol. 2013, op. cit., s. 535.

K tomuto zavéru dospéla judikatura vykladem ust. § 5 odst. 3 zdkona o cennych papirech v tehdejsim
znéni. Vzhledem k tomu, Ze z tohoto ustanoveni vyplyvala pro akciovou spole¢nost povinnost uvést
ve stanovach pred vydanim hromadné akcie podminky, za nichz ma vlastnik hromadné akcie pravo na
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novele zdkona o cennych papirech, kterou provedl zékon ¢. 134/2013 Sb. Ani z Upravy
hromadné akcie podle zdkona o obchodnich korporacich nevyplyva, Ze by musely byt
podminky vydani hromadné akcie uréeny ve stanovach predem.

Zakon o obchodnich korporacich zavedl moznost dobrovolné vymeény listinnych
akcii, kterou obchodni zakonik postradal. Jak vyplyva zust. § 542 ZOK, spolecnost
mize na zakladé rozhodnuti valné hromady vyzvat akciondie,’® aby ji piedloZili uréité
akcie za ucelem jejich vymény nebo k vyznaceni novych daji na akcii. Pokud se
akciondii dostanou do prodleni s pfedlozenim akcii, pak je piedstavenstvo vyzve
zpisobem stanovenym pro svoldvani valné hromady k tomu, aby akcie odevzdali
v pfimétené lhité. Pfitom je predstavenstvo upozorni, ze pokud tak neucini, pak budou
nepiedlozené akcie predstavenstvem prohlaseny za neplatné.”’

Ustanoveni § 543 ZOK pak nové vyslovné zaklada akcionaii pravo pozadovat
po spolecnosti, aby mu vymeénila poSkozenou akcii, ale jen za pfedpokladu, Ze o
pravosti této akcie neni pochyb.” Spole¢nost vyméni akcii bez zbyteéného odkladu po
jejim ptedlozeni. Zakon pak uklddd spolec¢nosti povinnost vracenou akcii znicit,
pri¢emz na nové akcii musi spolecnost uvést, ze jde o stejnopis znicené akcie.

Ponékud nejasny je vyznam § 522 NObEZ ve vztahu k listinnym akciim.
Z tohoto ustanoveni totiz vyplyvd, Ze je nové mozné vydat cenny papir jakéhokoliv
druhu ve vice stejnopisech. Pred Uc¢innosti NObEZ bylo mozné vydavat ve vice
stejnopisech jen uréité druhy cennych papiri podle zvlastnich zékond.” V ptipads
listinnych akcii vSak skutecnost, ze zdkon umoznuje kdykoli vydat akcii ve vice
stejnopisech, postradd jakykoliv smysl. Podle mého ndzoru nebylo umyslem
zakonodarce umoznit vydavani listinnych akcii ve vice stejnopisech (kromé ptipadi
podle § 543 ZOK), ale jde pouze o jeden z ptikladi toho, Ze zvlaStni zdkony ne vzdy

0

. . , ’, r.o 10 o . I
zcela logicky navazuji na obecnou Upravu cennych papird.  Tvirci zdkona o

obchodnich korporacich spiSe jen opomnéli, ze § 522 NObEZ muize byt vztazen i na

jeji vymeénu za jednotlivé listinné akcie, pak za pouziti argumentu a minori ad maius bylo mozné dojit
k zavéru, Ze spolecnost musi ve stanovach pfedem upravit samotnou moznost vydat hromadnou akcii.
Viz rozsudek Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 29. 3. 2011, sp. zn. Cdo 5293/2009.

Pro pfijeti usneseni valné hromady v tomto pfipadé postaci prosta vétSina hlast pfitomnych akcionart.
Ust. § 538 ZOK pak uklada predstavenstvu povinnost toto prohlaseni oznamit zptisobem stanovenym
pro svolavani valné hromady tém akcionaitm, jejichz akcii se neplatnost tyka. Soucasné musi také
predstavenstvo toto oznameni zveiejnit v Obchodnim véstniku.

Jinak by se muselo provést umoteni akcie (viz nize).

% Jednalo se o sménky a Seky podle zakona &. 191/1950 Sb.

1% Daliim takovym piikladem je existence formy zaknihovanych akcii. Viz kapitolu 6.4.
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listinné akcie. Ziejm& vhodngjsi by bylo, kdyby zidkon o obchodnich korporacich
obsahoval ustanoveni, které by zakazovalo vydavat listinné akcie ve vice stejnopisech
kromé zékonem vyslovné povolenych vyjimek.

V piipadé, ze dojde ke ztraté &i znieni listinné akcie,'*' musi jeji vlastnik podat
navrh na zahajeni fizeni o jejim umoteni.'” Toto fizeni je upraveno v § 303 a nasl.
zakona ¢. 292/2012 Sb., o zvlastnich fizenich soudnich. Jeho podstata ndlezi v tom, Ze
soud usnesenim vyzve kazdého, aby ve lhlté jednoho roku listinou akcii odevzdal, popf.
podal proti umoteni namitky. V piipadé, Ze se tak nestane, fizeni kon¢i vydanim
usneseni, které nahrazuje umotenou akcii do doby, neZ spole¢nost vyda listinou akcii
novou. Ucelem tohoto Fizeni je zabrénit existenci dvou listinnych akecii, do kterych by

byla vtélena totozna prava.

5.2 Nalezitosti listinné akcie

Minimalni nélezitosti, které musi byt uvedeny na listinné akcii, zdkon o
obchodnich korporacich vyjmenovava v ust. § 259 odst. 1. Akcie tak musi obligatorné

obsahovat:

a) oznaleni, 7e jde o akcii'”’

b) jednoznac¢nou identifikaci spole¢nosti
¢) jmenovitou hodnotu'*

d) oznaceni formy akcie

e) u akcie na jméno jednoznacnou identifikaci akcionare

f) udaje o druhu akcie, popiipadé i s odkazem na stanovy.'”

11" Jak dovodila judikatura, pojmy ,, ztrdta akcie* a ,,zniceni akcie* je tieba vykladat extenzivng. Ztratou
akcie se tak rozumi jakédkoliv situace, v jejimz dusledku byl vlastnik protipravné zbaven akcie (napf.
kradezi). Ke zniceni akcie dojde také tehdy, kdyz se jeji podstatné Casti nebo znaky stanou
z jakéhokoliv diivodu necitelnymi. Viz usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 30. 10. 2007, sp. zn. 21 Cdo
2748/2006. Vzhledem k tomu, Ze je mozné listinnou akcii ve formé na majitele vydat jen jako
imobilizovany cenny papir, se domnivam, ze ke ztraté ¢i zniceni akcie muze dojit v podstaté jen u
listinnych akcii na jméno. Pokud akcionar ztrati listinou akcii na jméno, pak sice bude moci dale
vykonavat prava s touto akcii spojenou (protoze legitimacni funkci vykonava seznam akcionait), ale
nebude moci akcii pfevadét nebo ji dat do zastavy.

Viz usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 27. 7. 2011, sp. zn. 29 Cdo 1281/2011, ve kterém soud uvedl:
., Dojde-li ke ztraté nebo zniceni origindlu cenného papiru, miize jeho majitel uplatiovat prava z néj
pouze tehdy, umori-li takovou listinu zpiisobem stanovenym v § 185 a nasl. o.s.7. *.

13y piipadé kusové akcie pak i udaj, Ze se jedna o kusovou akcii (§ 259 odst. 2 ZOK).

1% Udaj o jmenovité hodnot& neobsahuji kusové akcie (§ 259 odst. 2 ZOK).

1% Udaj o druhu nemusi obsahovat kmenova akcie (§ 259 odst. 1 ZOK).
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Zakon o obchodnich korporacich trochu pozménil ndlezitosti listinné akcie
oproti upravé obsazené v obchodnim zdkoniku. Nové¢ se objevuje pozadavek, Ze na
listinné akcii musi byt vyslovné uveden udaj, ze se jednd o akcii. Zatimco obchodni
zakonik pozadoval, aby na listinné akcii byla uvedena firma a sidlo spole¢nosti, ktera
akcii vydala, zékon o obchodnich korporacich stanovi, Ze akcie musi obsahovat tdaje
jednoznacéné identifikujici spole¢nost. Pravni teorie ovSem nezastdva jednotny nazor na
to, které¢ udaje postaci uvést k jednoznacné identifikaci spolecnosti. Nekteti autofi se
domnivaji, Ze tento pozadavek je liberdlnim posunem oproti povinnosti uvést na akcii
firmu a sidlo tak, jak to pozadoval obchodni zakonik. Podle téchto tivah k jednoznacné
identifikaci sta¢i uvést jen firmu spole¢nosti.'” Jiny nazor zastava J. Hejda, ktery
naopak v upravé ndleZitosti akcie podle zdkona o obchodnich korporacich spatfuje
zptisnéni. Podle tohoto autora je nutné mezi Udaje, které je tfeba uvést na akcii za
ucelem dostatecné identifikace spolecnosti, zafadit minimaln¢ tdaj o firm¢, sidle
spolecnosti a identifikacnim Cisle spole¢nosti, popt. i idaj o zapisu do obchodniho
rejstiiku véetné spisové znacky.'”” Podobné nejasnosti panuji ohledné pozadavku na

108 1 7ze se setkat

jednoznacnou identifikaci akcionafe, jestlize jde o akcii na jméno.
s nazorem, ze v ptipad¢é pravnické osoby je dostateény udaj o firmé (popf. ndzev
zapsany v jiném rejstiiku), v pfipadé fyzické osoby pak postaci uvést jméno a piijmeni a
popi. rodné &islo.'” Naopak jini autofi dospivaji k tomu, Ze k jednozna¢né identifikaci
akcionafe pravnické osoby je nutné uvést minimalné firmu a sidlo, v pfipad¢ fyzické

osoby pak jeji jméno, pfijmeni a bydlists.''°

Zakon o obchodnich korporacich také uz
nevyzaduje, aby na akcii bylo uvedeno datum emise, vySe zakladniho kapitalu
spolecnosti a pocet akcii k datu emise.

Dalsi obligatorni nalezitosti listinné akcie vyplyvaji z § 260 ZOK, kde se uvadi,
ze akcie obsahuje povinné 1 Ciselné oznaCeni a podpis c¢lena nebo clent

111

predstavenstva.”  Zakon o obchodnich korporacich nové vyslovné povoluje, ze podpis

1% Ale samoziejmé nic nebrani fakultativné uvést na akcii i dalsi udaje, jako je sidlo spole¢nosti apod.
Viz STENGLOVA, Ivana a kol. 2013, op. cit., s. 453; BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK,
Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1211.

""" HEJDA, Jan. Zdkon o obchodnich korporacich: vyklad jednotlivych ustanoveni véetné navaznosti na
Ceské a evropské predpisy. Praha: Linde, 2013, s. 313.

1% Obchodni zakonik pozadoval pouze firmu, ndzev nebo jméno akcionate.

1% STENGLOVA, Ivana a kol. 2013, op. cit., s. 454.

" BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1213.

" Vzhledem k tomu, Ze na listinné akcii nemusi byt uvedeno datum emise, pak § 260 ZOK na rozdil od
§ 155 odst. 4 ObchZ neobsahuje ani pozadavek, Ze listinnd akcie musi byt podepsana pouze Cleny
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Glena predstavenstva''> miiZe byt nahrazen jeho otiskem, pokud jsou souasné na listing
pouzity ochranné prvky proti jejimu padé€lani nebo pozménéni.

Hromadna akcie musi obsahovat stejné naleZitosti jako obycejna listinné akcie a
navic jesté udaj o tom, kolik akcii a jakého druhu nahrazuje (§ 262 ZOK). Od tpravy
hromadné akcie vzakoné o obchodnich korporacich bylo odbornou vefejnosti
o¢ekavano, Ze opusti v praxi zatézujici pozadavek uvadét na hromadné akcii jeji vlastni
gislo.'” Aviak zakon o obchodnich korporacich k tomuto nic vyslovné neuvadi, takze
je nutné vyjit z obecné Gpravy hromadné listiny podle ust. § 522 odst. 2 NObCEZ, které
stanovi, Ze hromadnd listina obsahuje ,, alespon ty ndleZitosti, které zdakon stanovi pro
Jjednotlivy cenny papir vcetné jeho cisla“. Toto ustanoveni je natolik nejednoznacné, ze
umoznuje stejn¢ dobie dojit k zavéru, ze hromadna akcie vlastni ¢islo mit musi. I
v ramei pravni teorie se lze setkat s obéma vyklady.'"*

V piipadé, ze se jednd o listinnou akcii, kterd ma byt pfijata k obchodovani na
regulovaném trhu, pak musi také obsahovat stejné identifikaéni oznaceni podle

mezindrodniho systému ¢islovani pro identifikaci cennych papirti (ISIN).

5.3 Zaknihované akcie

Zaknihované akcie jsou vécmi nehmotnymi, nemaji materidlni podstatu a
fyzicky neexistuji. Jednd se o zapisy na majetkovych tUctech vedenych v ptislusné
elektronické evidenci. Pravni upravu obsahujici podminky vedeni takové evidence
zaknihovanych cennych papirti obsahuje zdkon o podnikani na kapitalovém trhu ve své
Casti osmé, které je nazvéna ,, Evidence investicnich ndstrojii*. Jak vyplyva z § 91
ZPKT, zaknihovany cenny papir je veden v centralni evidenci zaknihovanych cennych

apirt, nestanovi-li zakon jinak.'"> Centralni evidence zaknihovanych cennych papirt
9

predstavenstva, ktetfi byli opravnéni za spolecnosti jednat k datu emise. Tento pozadavek pisobil
problémy, pokud mélo dojit napt. k vyméné¢ hromadné akcie za jednotlivé akcie a mezitim doslo ke
zmeéng¢ Clentl pfedstavenstva, takze zadny ze ¢lenti nebyl opravnén jednat za spolecnost k datu emise.

"2 Pokud se bude jednat o akciovou spolecnost, ktery je organizovana monisticky, pak bude naleZitosti
akcie podpis statutarniho feditele. Viz § 456 odst. 1 ZOK.

3 Viz CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Prdavni rdadce. 2012, €. 10, s. 35.

"4 J. Pauly k néleZitostem hromadné akcie uvadi: ,, Musi tak byt oznacena jako hromadnd akcie a musi
obsahovat [...] své Cciselné oznaceni [...].“. PAULY, Jan in: BELOHLAVEK, Alexander JI.,
HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1220. K opa¢nému nazoru se ptiklani P. Cech.
Viz CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Pravni radce. 2012, ¢. 10, s. 35.

"> Centralni evidence zaknihovanych cennych papirii je evidence viech zaknihovanych cennych papirt
vydanych podle ceského prava. Zaknihované cenné papiry ovSem mohou byt za podminek
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se zpravidla sklada ze dvou urovni.''® Pro kazdou troveii je charakteristicky jiny typ
majetkovych G&td. Na prvni Grovni stoji samostatné centralni depozitai''’, ktery je také
jako jediny opravnén vést UCty zakaznikli. Na uctech zdkaznik jsou evidovany
zaknihované cenné papiry osob, které na zdkladé¢ smlouvy své zaknihované cenné
papiry svéfily do tschovy subjektu, pro néhoz byl Gget zakaznik ziizen.''® Témito
subjekty mohou byt zejména obchodnici s cennymi papiry, ktefi maji v povoleni
uvedenou investi¢ni sluzbu uschova a sprava investi¢nich ndstrojii véetné navazujicich
sluzeb.'” Tyto subjekty jsou pak opravnény vést navazujici Géty vlastnikd, na nichz
jsou evidovany zaknihované cenné papiry, jez jsou vlastnictvim klientd téchto

subjektd.'*

Kazdy zaknihovany cenny papir je tak zpravidla zapsan na dvou uctech,
jednou na G¢tu zdkaznikid a po druhé na odpovidajicim uctu vlastnika.

Vzhledem k tomu, Ze zaknihovana akcie fyzicky neexistuje, nemize plnit
legitimaéni funkci. Vlastnik zaknihovaného akcie se ale mlze prokazat vypisem
z evidence zaknihovanych cennych papirt, ktery bude potvrzovat jeho vlastnické pravo.
Tento vypis neni svou povahou cennym papirem a neinkorporuje v sobé Zadné pravo.
Vypis je pouze listinou, kterou je mozné pouzit jako dikaz. Proto pokud dojde k jeho

ztrat€ nebo zniceni neni jej tfeba umotovat a postaci, pokud se vyda novy vypis.

stanovenych zakonem vedeny v samostatné evidenci, v evidenci vedené Ceskou narodni bankou nebo
v evidenci Ministerstva financi podle zékona upravujici rozpoctova pravidla (§ 92 odst. 1 ZPKT).

Do roku 2010 u nas fungovala pouze jednoturoviiova evidence zaknihovanych cennych papirt, kterou
vedlo Stedisko cennych papirti. Zaknihované cenné papiry byly evidovany pouze na tctech vlastniki.
Centralnim depozitafem miZze byt pouze akciova spolecnost se zakladnim kapitdlem minimalné ve
vysi 100 000 000 K&, ktera ma sidlo na izemi Ceské republiky a které Ceska narodni banka udélila
povoleni k Cinnosti centralniho depozitafe. Od roku 2009 toto povoleni ma spolecnost Centralni
depozitaf cennych papird a. s.

Centralni evidence je vedena na Gcastnickém principu, ze které vyplyva, Ze centralni depozitat zalozi
nebo zrusi majetkovy ucet ¢i provede zménu na majetkovém uctu jen na pokyn subjektu, ktery
s centralnim depozitdfem uzaviel smlouvu o ucasti. Ustanoveni § 109 odst. 3 ZPKT vyjmenovava
subjekty, které mohou byt ucastniky centralniho depozitafe (napf. banky, obchodnici s cennymi
papiry, organizatofi regulovaného trhu).

Dalsi subjekty, které mohou vést navazujici evidenci zaknihovanych cennych papirt, vypocitava § 92
odst. 3 ZPKT. Jedna se napf. o administratora investi¢niho fondu, Ceskou narodni banku nebo
zahrani¢niho centralniho depozitafe. Pokud tyto subjekty nejsou zaroven ucastniky centralniho
depozitafe, pak mohou provadét zmény na majetkovych uctech jen prostfednictvim jiného subjektu,
ktery takovym ucastnikem je.

Ust. § 527 odst. 2 NObCZ stanovi vyvratitelnou pravni domnénku, ze vlastnikem zaknihovaného
cenného papiru je osoba, na jejimz uctu vlastnika je zaknihovany cenny papir evidovan.
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5.4 Nalezitosti zaknihované akcie

Ustanoveni § 260 odst. 2 ZOK normuje, Ze u zaknihované akcie postaci, jsou-li
udaje, které zakon stanovil jako obligatorni néleZitosti zaknihované akcie zjistitelné
z evidence zaknihovanych cennych papir. NaleZzitosti zaknihované akcie jsou obdobné
jako nalezitosti listinné akcie, ale uplatni se zde n€kolik diilezitych vyjimek. Piedné

zaknihované akcie neobsahuji ozna¢eni formy.'*'

Dale neni u zaknihovanych akcif
vyzadovan podpis ¢lenl pfedstavenstva, coz vyplyva z povahy zaknihovanych akcii
jako nehmotnych véci. Ciselné oznaGeni zaknihovanych akcii se vyzaduje jen ve
zvlastnich piipadech, kdy tak zakon stanovi. Na to navazuje ustanoveni § 527 ZOK,
které se tyka situace, kdy akciova spolecnost rozhodne o tom, ze snizi svlyj zdkladni
kapital tim, Ze stdhne zob&hu akcie na zdklad¢ losovani. V takovém piipad¢ pak
spolecnost da osob& opravnéné vést evidenci zaknihovanych cennych papirti ptikaz
k jejich ocislovani a souc¢asné pozadd o vypis z této evidence, ktery musi obsahovat i
Cisla akcii. Po dobu, kdy jsou akcie ocCislovany, se pozastavuje pravo s nimi nakladat
(§ 527 odst. 2 ZOK).

5.5 Rozhodny den

Institut rozhodného dne predstavuje jeden ze zplsobl, kterym lze vyfesit
problém spojeny se zaknihovanymi akciemi (popi. jinymi zaknihovanymi cennymi
papiry), jenz vznikd v disledku toho, Ze vlastnictvi k zaknihované akcii je mozné
prokézat pouze na zékladé vypisu z ptisluiné evidence.'** Spoleénost si pak nemtize byt
jista v tom, koho mé pokladat za osobu, které svéd¢i pravo plynouci z dané zaknihované
akcie, protoze od okamziku, kdy byl vydan vypis z pfislusné evidence, do okamziku,
kdy je ptedlozen spolecnosti, muize byt zaknihovand akcie pfevedena na nového
vlastnika. Zakonodarce se rozhodl tuto obtiz vyfeSit zavedenim institutu rozhodného

dne, ktery byl do obchodniho zédkoniku zafazen v ramci novely, kterou provedl zakon

2I'A to i navzdory skuteénosti, 7¢ zakon o obchodnich korporacich formu u zaknihovanych akcii
rozlisuje.

'22 Napf. zdkon by mohl umoznit spole¢nosti pozastavit pievadéni zaknihovanych akcii, a to od
okamziku, kdy je vydan vypis z prislusné evidence, az do okamziku, kdy by mélo byt dané pravo
uplatnéno. Takové feseni by vSak znamenalo velky zasah do prava akcionaii se zaknihovanou akcii
disponovat, a proto nemiize v porovnani s institutem rozhodného dne obstat. Viz CERNA, Stanislava.
2006, op. cit., s. 132,
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&. 142/1996 Sb.'* Podstatou tohoto feSeni je, ze zakon stanovi den, ke kterému uréité
pravo spojené se zaknihovanou akcii ,,ulpi® na osobé jejiho vlastnika, tudiz pouze této
osobé je spolecnost pak povinna plnit, a to nehledé na to, zda bude jesté akcionaiem
v dobg, kdy bude mozné toto pravo uplatnit.'** Piestoze uéelem rozhodného dne bylo
vyfesit problémy spojené se zaknihovanymi akciemi, byl institut rozhodného dne
zakonem ¢. 420/2009 Sb. vztazen i na listinné akcie.

I zékon o obchodnich korporacich obsahuje institut rozhodného dne (§ 284
ZOK), pficemz jeho uprava se oproti upravé obsazené v obchodnim zékoniku 1i8i jen
minimalné. Jak tedy vyplyva z § 284 odst. 1 ZOK, v ptipadech stanovenych zakonem
nebo v ptfipadech urenych na zdkladé¢ zdkona stanovami nebo rozhodnutim valné
hromady muiZe samostatné pievoditelné pravo spojené se zaknihovanym cennym
papirem nebo cennym papirem, popi. jiné pravo s nim spojené vykonavat jen osoba,
které byla opravnéna toto pravo vykonévat ke dni ur¢enému zdkonem, resp. stanovami
nebo rozhodnutim valné hromady. Na opravnéni této osoby pak nemé vliv pfevod
cenné¢ho papiru nebo samostatné prevoditelného prava, ke kterému dojde aZ po takto
uréeném rozhodném dni. Institut rozhodného dne se tedy netykéd vSech prav tvoficich
pravni pomér mezi akcionafem a spolecnosti, ale jen samostatné prevoditelnych prav
v zdkonem stanovenych ptipadech a jak vyplyva zustanoveni § 405 ZOK i prava
ucastnit se valné hromady.

Rozhodnym dnem pro uplatnéni prava na podil na zisku je rozhodny den pro
ucast na valné hromad¢, kterd rozhodla o jeho vyplaté. Stanovy vSak mohou ucit den
jiny (§ 351 ZOK). Zde se projevuje jedna z mala odchylek oproti upravé rozhodného
dne v obchodnim zékoniku. Ustanoveni § 178 odst. 11 ObchZ sice povolilo, aby valna
hromada rozhodnutim urcila odlisSny rozhodny den, avSak ObchZ zaroven stanovil, ze
tento den nesmél predchdzet dnu konani valné hromady, kterd rozhodla o vyplaceni
podilu na zisku, ani nesmél nasledovat po dni splatnosti vyplaty podilu na zisku.
Takovéto omezeni zdkon o obchodnich korporacich neupravuje. Z logiky véci ale
vyplyva, Ze neni piipustné, aby stanovy ur€ily jako rozhodny takovy den, ktery bude

nasledovat az po dni splatnosti vyplaty podilu na zisku.

12V praxi bylo viak obdobné feseni pouzivano uz diive, takze tato novela v podstaté jen legalizovala jiz
b&zné uplatiiovany postup. Viz DEDIC, Jan a kol. Akciové spolecnosti. 7., pteprac. vyd. Praha: C. H.
Beck, 2012, s. 119.

12 Jde tedy o dalsi vyjimku z pravidla, Ze prava a povinnosti spojené s cennym papirem se prevadi jen
spolu s nim.
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Podle ust. § 405 odst. 1 ZOK mohou stanovy nebo rozhodnuti pfedchazejici
valné hromady ur¢it den, ktery je rozhodny pro k Gi€asti na valné hromad¢. Rozhodny
den k ucasti na valné hromad¢ vSak nemiZe byt uréen zcela libovolng, zdkon v tomto
ohledu obsahuje n¢kolik omezeni. Za prvé, rozhodny den nemtize nikdy piedchéazet dni
konani valné hromady o vice jak 30 dnti. Za druhé, vydala-li spolecnost zaknihované
akcie a stanovy neurcily den jiny, pak se uplatni nevyvratitelnd pravni domnénka, Ze
rozhodnym dnem pro Uc€ast na valné hromadé je vzdy sedmy den pfedchazejici dni
jejiho konéni. Zcela specifické pravidlo plati, pokud spole¢nost vydala akcie, které jsou
pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu. Pak je rozhodnym dnem k ucasti na valné
hromadé vzdy sedmy den pfedchazejici dnu kondni této valné hromady a spolecnost
nemulze ve stanovach a ani rozhodnutim valné hromady urcit den jiny (§ 405 odst. 3
ZOK).

K uplatnéni ptfednostnich nebo vyménnych prav stanovi zdkon o obchodnich
korporacich, Ze pokud spole¢nost vydala zaknihované akcie ¢i prioritni nebo
vyménitelné dluhopisy'® jako zaknihované cenné papiry, pak je rozhodnym dnem
k uplatnéni pfednostniho nebo vyménného prava den, kdy toto prdvo mohlo byt
vykonano poprvé [§ 289, 292 odst. 2, 485 odst. 1 pism. d) ZOK]."*

Jakym zplsobem bude prokdzano, které osob&é dané pravo svédcilo
k rozhodnému dni, zaleZi na form¢ dané akcie. Pokud jde o akcie ve formé na jméno,
pak muize k rozhodnému dni vykonavat pravo ta osoba, ktera byla zapsana k tomuto dni
v seznamu akcionat.'*’

Ustanoveni § 284 odst. 3 ZOK obsahuje vyvratitelnou domnénku, ze které
vyplyva, Ze ten, kdo pfi uplatnéni daného prava dolozi spole¢nosti vlastnické pravo

k akcii na majitele, byl opravnén vykonavat toto pravo k rozhodnému dni. '** Vzhledem

125 Ustanoveni § 289 ZOK sice ve vztahu k prioritnim nebo vyménitelnym dluhopisiim neuziva pojmu
rozhodny den, ale u¢inky tohoto ustanoveni jsou obdobné.

Ovsem v zdkon¢ o obchodnich korporacich neni ustanoveni, ktery by obdobné¢ jako § 217a odst. 5
ObchZ stanovilo, ktery den je rozhodnym pro uplatnéni pfednostniho prava spojeného s opcnim
listem, ktery byl vydan jako zaknihovany cenny papir. Vykladem vsak lze dojit k zavéru, Ze na
zaknihované opcni listy se uplatni analogicky stejné pravidlo, takze rozhodnym dnem pro uplatnéni
prednostniho prava spojeného s opénim listem bude den, kdy bylo mozné toto pravo uplatnit poprveé.
BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1287.

Ledaze jind osoba prokaze, ze udaj uvedeny v seznamu akcionaid neni pravdivy. Viz § 265 odst. 1
ZOK.

Obdobné ustanoveni bylo do obchodniho zakoniku zafazeno v disledku novely, ktera rozsifila Gpravu
rozhodného dne i na listinné akcie. U listinnych akcii na majitele, které nebyly imobilizovany, bylo
velmi obtizné zpétn€ urcit osobu majitele k rozhodnému dni.

126
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k tomu, ze akcie na majitele mize byt vydana jen jako zaknihovany cenny papir nebo
jako imobilizovany cenny papir'* se tato vyvratitelnd domnénka uplatni jen sporadicky.
Spolecnost mtize totiz vzdy zjistit, kdo byl vlastnikem akcie k rozhodnému dni tim, ze
sama pozada o vypis evidence emise.”*’ Teoreticky by tato domnénka mohla najit
vyuziti jen ve zcela vyjimecnych ptipadech, napt. pokud by v dasledku poruchy
elektronického systému, prostfednictvim kterého je vedena pfislusna evidence, nebylo
vilbec mozné zjistit, kterd osoba byla vrozhodny den vlastnikem zaknihované c¢i

imobilizované akcie.'!

5.6 Pfreména listinné akcie na zaknihovanou akcii (a naopak)

Rozhodnuti zakladatelli o tom, zda spole¢nost vyda listinné nebo zaknihované
akcie, musi byt povinné vyjadieno ve stanovach spole€nosti [§ 250 odst. 2 pism. c)
ZOK]. Nejedna se ale o rozhodnuti definitivni, protoze i béhem existence spolecnosti jej
mohou akcionafi hlasovani na valné hromad¢é zménit.

Uprava pfemény cenného papiru na zaknihovany cenny papir byla stejné jako
uprava piemény opacné obsazena az do 31. 12. 2013 v § 112 a nésl. ZPTK. S ucinnosti
nového obcanského zakoniku doslo k jejimu pfesunu a nyni je upravena v § 529 NObcZ

a nasl.'*

Ackoli z teoretického hlediska doslo k posunu a misto zmény podoby cenné¢ho
papiru se jedna o transformaci z véci hmotné na véc nehmotnou a naopak, uprava v
NObCEZ neptinasi zadné zasadni zmény.

Prvnim krokem k pfeméné listinnych akcii na zaknihované akcie (¢i k opacné
pfeméné) je ptislusné rozhodnuti valné hromady spole¢nosti. Vzhledem k tomu, Ze udaj

o tom, zda spole¢nost emitovala listinné nebo zaknihované akcie, je soucasti stanov, pak

2 Na imobilizované cenné papiry se podle § 2414 NObSZ pouziji piiméfend ustanoveni ZPKT o
zaknihovanych cennych papirech.

Viz § 111 odst. 2 ZPKT. Podle ust. § 99 odst. 4 ZPKT maji v piipad€, Ze vypis z majetkového uctu
stanovi Udaje odlisné od udaji obsazenych ve vypisu evidence emise, vzdy prednost tdaje, které
obsahuje vypis evidence emise.

Judikatura dosla k zavéru, ze spolecnost nema povinnost prezkoumdvat, zda udaje v evidenci
zaknihovanych nebo imobilizovanych cennych papirt jsou pravdivé, ledaze je spole¢nosti znamo, ze
v evidenci mize byt chyba. Viz usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 6. 9. 2000, sp. zn. Cdo 901/2000.
Duvodova zprava k § 529 a nasl. NOb¢Z odavodnila piesun charakterem téchto norem. Vzhledem
k tomu, Ze upravuji proménu vlastnického objektu, tak maji soukromopravni povahu a jejich zafazeni
do ZPTK by bylo nekoncep¢ni, protoze ZPTK obsahuje pfevazné normy verejnopravni povahy. Viz
ELIAS, Karel a kol. 2012, op. cit., s. 246.
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jde o rozhodnuti, kterym se méni stanovy.'> K pfijeti takového rozhodnuti je potieba
alespont dvoutfetinové vétSiny hlast pfitomnych akcionaftt a je tfeba jej osvedcit
vefejnou listinou."** Nasledn& spolenost musi toto rozhodnuti zvefejnit v Obchodnim
v&tniku a také uvefejnit na svych internetovych strankach.'*®

Jestlize se jednd o pfeménu listinnych akcii na zaknihované, musi byt stejnymi
zplsoby zvetejnéna a uvetejnéna i lhiita, ve které jsou vlastnici povinni listinné akcie
odevzdat spole¢nosti."*® V idealnim piipadé by mél vlastnik pii odevzdani listinné akcie
sdélit spolecnosti 1 ¢islo svého Uctu v pfislusSné evidenci, na ktery mu ma byt
zaevidovana ,,pfeménénd“ zaknihovana akcie. Pokud vlastnik Cislo G¢tu spolecnosti
nesdé€li, musi spole¢nost urcit vlastnikovi dodatecnou lhitu v délce trvani nejméné dvou
meésict, ve které muze vlastnik toto opomenuti napravit. V piipadé, Ze vlastnik ani
v dodate¢né 1huté daj o uctu v evidenci spole¢nosti neoznami, pak od né€j spole¢nost
musi listinnou akecii odkoupit za spravedlivou cenu.””” Na zadost spole¢nosti zaeviduje
centralni depozitat preménéné zaknihované akcie na piislusné majetkové ucty. Muze
nastat i situace, ze vlastnik listinou akcii ve 1hité neodevzda, a to ani v minimalné
dvoumési¢ni dodatecné lhtté, kterou musi spole¢nost poskytnout. V takové ptipadé
dojde k vydani zaknihované akcie nahrazujici neodevzdanou listinou akcii, kterd bude
vedena na zvlaStnim technickém uctu, jehoZz majitelem je spolecnost. Marnym
uplynutim dodatecné lhity k odevzdani prohlasi spolecnost listinou akcii za neplatnou.
Spolec¢nost pak zaknihovanou akcii, kterd nahradila neodevzdanou listinou akcii, proda
s odbornou pé&i* a vytézek z prodeje vyplati byvalému akcionafi.

V piipadé pfemény zaknihovanych akcii na akcie listinné spolecnost doruci
oznameni o pfeméné centralnimu depozitafi, ktery do tficeti dnli od obdrZeni tohoto
oznameni preda spolecnosti vypis z centralni i navazujici evidence obsahujici idaje o

emisi zaknihovanych akcii a o jejich vlastnicich. Jak vyplyva zust. § 537 odst. 2

133 K zméné& pravniho postaveni akcionate ale nedochizi dnem rozhodnuti valné hromady, ani dnem
zapisu zmény stanov do obchodniho rejstiiku, ale az dnem, kdy dojde k vymeéné akcii ¢i k jejich
prohlaseni za neplatné (§ 434 odst. 2 ZOK).

3% Tedy notatskym zapisem. Viz § 776 odst. 3 ZOK.

5 Viz § 7 odst. 2 ZOK a § 3018 NOb&Z.

"¢ Lhiita nesmi byt krat$i nez dva mésice a delsi nez $est mésicti od ode dne zvefejnéni rozhodnuti. Viz §
529 odst. 2 NObEZ.

7 7Zde se tedy tprava v NOb&Z odlisuje od upravy, kterou obsahoval ZPKT, jeZ vychazela z pravni
fikce, Ze cenné papiry nebyly odevzdany, pokud jejich vlastnik nesdélil ¢islo uctu.

1% Také vtomto ohledu se NObEZ odlisuje od upravy obsazené v ZPKT, jez vyzadovala, aby
neodevzdané cenné papiry byly prodany prostiednictvim obchodnika s cennymi papiry. NObEZ
nedefinuje, jakym zptisobem ma byt urena spravedliva cena.
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NObcEZ, po vyhotoveni tohoto vypisu nesmi centralni depozitat provést ve své evidenci
zadny zépis tykajici se preménovanych zaknihovanych akcii. Centralni depozitat pak
zrui evidenci zaknihovanych akcii ke dni, ktery uréila spolegnost.”” Majitel étu
zakaznikl zrusi evidenci zaknihovanych akcii ke stejnému dni jako centralni depozitaf.
Dnem zruSeni evidence vznikd vlastnikim zaknihovanych akcii pravo na to, aby jim
spole¢nost odevzdala odpovidajici listinné akcie, které spolecnost miize vydat nejdiive
pravé dnem zruSeni evidence. Spole¢nost po zruseni evidence bez zbyte¢ného odkladu
zvefejni v Obchodnim véStniku a uvefejni na svych internetovych strankach vyzvu

140 . C
Pokud si akcionaf

akcionaftim, aby si listinné akcie ptfevzali vuvedené lhute.
listinnou akcii nepievezme ani v dodatecné lhité, pak ji spolecnost proda s odbornou
péci. Spole¢nost pak vyplati byvalému akcionafi vytézek z prodeje akcie zmenSeny o

pohledavky, které spolecnosti vznikly v souvislosti s prodejem akcie.

139 Nejdiive viak ke dni vyhotoveni vypisu a nejpozd&ji do jednoho mésice ode dne, kdy byl vypis
vyhotoven. Viz 538 odst. 1 NOb¢Z.
10 Lhiita musi byt del3i nez dva mésice a krat3i nez Sest mésict od zvefejnéni (§ 542 odst. 1 NObEZ).
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6. Forma akcie

Stejn¢ jako u ostatnich druh cennych papird, tak i u akcii je mozné podle
zpusobu jejich ptfevodu a podle toho, zda je v textu pisemného prohlaseni urcena osoba
vlastnika, rozeznavat né€kolik forem. Z hlediska formy se tradi¢né rozlisuji dvé skupiny
akcii: akcie na majitele a akcie na jméno. Timto zptisobem délil akcie podle formy uz
prvni pravni pfedpis kodifikujici na naSem uzemi akciové pravo, kterym byl jiz zminény
zakon €. 1/1863 f. z., VSeobecny obchodni zakonik. V jeho ¢l 222 a 223 lze najit
ustanoveni, kterd pojednavaji o akciich svédcicich na majitele a o akciich svédc¢icich na
jméno.

Pon¢kud matouci mtze ale byt, Ze si pravni teorie vytvofila pro rozliSeni
cennych papirGi podle formy pojmenovani jind a rozeznavéa ztohoto pohledu cenné
papiry na doruéitele, cenné papiry na fad a cenné papiry na jméno.'*' Tuto terminologii
obsahoval i zdkon o cennych papirech, zatimco obchodnik zdkonik zachoval tradi¢ni
nazvoslovi pro rozliSeni akcii podle formy. Za tucelem vyjasnéni tohoto
terminologického rozporu proto zékon o cennych papirech obsahoval dvé ustanoveni.
Ustanoveni § 3 odst. 1 ZCP stanovilo, ze pokud pravni ptedpis oznacuje cenny papir
jako cenny papir na majitele, vztahuji se na né¢ ustanoveni zadkona o cennych papirech
upravujici cenné papiry na dorucitele. Ustanoveni § 3 odst. 2 ZCP urcilo dalsi pravidlo,
podle kterého plati, Ze pokud pravni pfedpis oznacuje cenny papir jako cenny papir na
jméno a soucasné umoziuje jeho prevod rubopisem, pak se na néj vztahuji ustanoveni
zakona o cennych papirech upravujici cenné papiry na fad. Z hlediska zdkonného déleni

cenny papirt podle formy tedy platilo, ze:
a) akcie na majitele je cennym papirem na dorucitele,
b) akcie na jméno je cennym papirem na fad.

K tomu je tfeba dodat, ze obchodni zakonik neumozioval vydat akcie, které by svou
formou byly cennymi papiry na jméno.

Stejny rozpor v terminologii mezi obecnym nazvoslovim forem cennych papirii

! Napt. vyklad k cennym papirm, ktery podala pravni teorie v 30. letech 20. stoleti. Viz ANDRES,
Bedtich a kol. Komentar k ceskoslovenskému obecnému zdakoniku obcanskému a obcanské prdavo
platné na Slovensku a v Podkarpatské Rusi. Dil VI. § 1342-1502. Repr. pav. vyd. z r. 1937. Praha:
Codex Bohemia, 1998, s. 139-152.
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a nazvoslovim forem akcii v sobé obsahuji i zdkony po rekodifikaci soukromého prava.
NOb¢Z vust. § 518 uvadi, Ze cenny papir mize mit formu cenného papiru na
dorucitele, na fad nebo jméno, zatimco zakon o obchodnich korporacich opét rozlisuje
mezi akciemi na jméno a akciemi na majitele. Pficemz plati vSe, co uz bylo uvedeno
vyse, tedy Ze akcie na majitele je cennym papirem na dorucitele a akcie na jméno je
cennym papirem na fad (§ 263 odst. 2 a 3 ZOK). Ani zdkon o obchodnich korporacich
neumoziuje vydat akcii, kterd by svou formou byla cennym papirem na jméno.

Urceni formy akcii je povinnou nalezitosti stanov. Jak vyplyva z § 250 odst. 2
pism. ¢) ZOK, je ptfipustné, aby spolecnost vydala ¢ast akcii ve formé na majitele a ¢ast
akcii ve formé na jméno."** Formu akcii mohou uréit zakladatelé spole¢nosti pied jejim
vznikem, ale tato volba neni konecnd, protoZe formu akcii mohou zménit akcionafi
hlasovanim na valné hromadé¢. K rozhodnuti valné hromady, kterym se méni forma
akcii je vyZadovan souhlas alespoil dvoutfetinové vétSiny hlast pritomnych akcionatra
(§ 416 odst. 1 ZOK) a zaroven také souhlas tfitvrtinové vétSiny hlasti pritomnych

akcionaft vlastnicich akcie, jejichz forma ma byt zménéna (§ 417 odst. 2 ZOK).

6.1 Listinna akcie na majitele

Jesté¢ pred rekodifikaci soukromého prava doSlo k vyznamné novelizaci
akciového prava, ktera se tykala zejména listinnych akcii na majitele.
Charakteristickymi rysy listinnych akcii na majitele jsou jejich neomezitelna
pfevoditelnost a absolutni anonymita jejich vlastnikli. Text listinné akcie na majitele
neobsahuje jméno jejiho vlastnika a prava ztakovéto akcie plynouci pak vici
spoleénosti vykonava ten, kdo akcii predlozi.'* K prevodu listinné akcie na majitele
postaci jeji predani. Pravé kvili témto vlastnostem jsou listinné akcie na majitele
idedlnim néstrojem pro legalizaci ziskli pochazejicich z trestné ¢innosti a mohou slouzit
k provadéni snadného a v podstaté neodhalitelného korupéniho jednani.

Ackoliv povinnost ur€itym zplsobem omezit anonymni charakter listinnych
akcii na majitele nevyplyva z mezindrodnich smluv a ani z unijniho prava, pti pohledu

na upravu listinnych akcii na majitele v ostatnich evropskych statech 1ze dojit k zavéru,

142 To neplati pro viechny druhy akciovych spolenosti. Jak vyplyva z § 20 odst. 1 zakona & 477/2001
Sb., o obalech, autorizovana spole¢nost mize vydat akcie pouze ve formé na jméno.

' Ani samotna akciova spoletnost tak az do okamziku piedlozeni listinné akcie na majitele neni
schopna zjistit, které osoby jsou jejimi spole¢niky.
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e pravni rezim listinnych akcii na majitele je v mnoha zemich podstatné regulovan,'*

145

pokud uz nejsou listinné akcie na majitele zakazany viibec. ™ Na druhou stranu si nelze

akcii na majitele pifimo nijak neomezuji, byt obsahuji alesponl navazujici ochranu
tykajici se napt. oblasti vefejnych zakazek.'*

Nakonec 1 u nés zdkonodarce dospél k zavéru, Ze je nutné ucinit pravni rezim
listinnych akcii na majitele méné anonymni. Za timto ucelem byl pfijat zakon
€. 134/2013 Sb., o nckterych opatifenich ke zvySeni transparentnosti akciovych
spolecnosti a o zméné dalSich zdkonl (déle jen ,,ZZTAS*), ktery nabyl u€innosti dne
30. 6. 2013. ZZTAS novelizoval upravu listinnych akcii na majitele obsazenou
v obchodnim zakoniku tim zplsobem, Ze nadale bylo moZzné vydat listinné akcie na
majitele jen jako imobilizované cenné papiry.'’ Zaroven v § 2 az 7 ZZTAS bylo
stanoveno, jak maji postupovat spoleCnosti, které jiz listinné akcie na majitele

emitovaly.'*®

Pokud tyto spolecnosti své listinné akcie na majitele neimobilizovaly nebo
je nezaknihovaly ¢i je nepfeménily na akcie na jméno, pak se uplatni pravni fikce
obsazena v § 2 ZZTAS, podle které plati, ze od 1. 1. 2014 doslo k preméné téchto akcii
na listinné akcie na jméno. Akcionafi spole¢nosti maji povinnost odevzdat tyto akcie
k vyznaceni zmén, popi. k jejich vyméné za nové, do 30. 6. 2014, pficemz ZZTAS
stanovi za ucelem splnéni této povinnosti dvé motivacni pravidla. Pokud akcionafi tuto
povinnost nesplni, tak jednak podle § 3 ZZTAS nemohou po dobu, po kterou jsou
v prodleni s vracenim akcii, vykonavat prava s témito akciemi spojena. Navic jesté

témto akcionaftim podle § 4 ZZTAS nevznikne pravo na dividendu k akciim, s jejichz

144 Napt. v Dansku miize byt s listinnymi akciemi na majitele spojeno maximaln& jen 5 % hlasovacich
prav. Obdobn¢ limitoval listinné akcie na majitele zdkonodarce i v Irsku. Viz divodova zprava
k zakonu ¢. 134/2013 Sb., o nekterych opatienich ke zvySeni transparentnosti akciovych spolecnosti,
ktera je soucasti snémovniho tisku ¢. 715. Snémovni tisk ¢. 715. Viadni ndavrh zakona o zvyseni
transparentnosti akciovych spolecnosti a o zmeéné dalsich zdakonii [online]. Poslaneckd snémovna
Parlamentu CR [citovano 20. 3. 2014]. Dostupné z: <http://www.psp.cz/sqw/text/tiskt.sqw
20=6&CT=715&CT1=0>.

143 Jako je tomu na Slovensku, Mad’arsku, Ukrajing ¢i Rusku. Viz divodova zprava k zakonu &. 134/2013
Sb. Snémovni tisk ¢. 715.

146 Napf. 1ze zminit Némecko a Velkou Britanii. Podobnou formu regulace listinnych akcii na majitele
(tedy jen pomoci vefejnopravnich piedpisi, které by se tykaly vybranych oblasti) zvazoval
zakonodarce i u nas, ale tato varianta byla vyhodnocena jako nedostatecna. Viz dlivodova zprava
k zékonu ¢. 134/2013 Sb. Snémovni tisk . 715.

147 ZZTAS také novelizoval nékteré navazujici zakony. Zakon o podnikani na kapitilovém trhu byl
doplnén o ustanoveni tykajici imobilizace jiz vydanych cennych papird a v zakoné o cennych papirech
byla zménéna ustanoveni ohledné¢ hromadné listiny.

'8 Odborné odhady uvadi, e listinné akcie na majitele emitovalo pfiblizné 80 % akciovych spole¢nosti.
Viz divodova zprava k zakonu ¢. 134/2013 Sb. Snémovni tisk ¢. 715.
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odevzdanim jsou v prodleni.

Zakon o obchodnich korporacich obsahuje upravu listinnych akcii na majitele,
ktera je obdobna upraveé obsazené v obchodnim zakoniku po jeho novelizaci provedené
ZZTAS. Podle ust. § 263 odst. 2 ZOK, Ize vydat listinné akcie na majitele jen jako
imobilizované cenné papiry.'*

Podstatou imobilizace je hromadna tuschova listinnych akcii na zékladé
smlouvy,”” kterou spoletnost uzaviela se schovatelem. Imobilizované akcie jsou
vydany dnem, kdy je spolecnost pfeda schovateli ve prospéch jejich vlastnikli
(akcionatd).””' Schovatelem miZe byt pouze centralni depozitaf, obchodnik s cennymi
papiry opravnény poskytovat investi¢ni sluzbu uschova a sprava investi¢nich nastroji
nebo zahrani¢ni osoba s podobnym piedmétem ¢innosti, kterd je opravnéna poskytovat
sluzbu v CR (§ 93a odst. 5 ZPKT). Akcionafi nemohou pozadovat vydani akcii na
majitele z hromadné tschovy. K vynéti akcii na majitele miize dojit, jen pokud bude
zaroven pfeménéna jejich forma nebo bude rozhodnuto o jejich zaknihovani. Jak
vyplyvd zustanoveni § 2414 NObCEZ, na naklddani s imobilizovanymi listinnymi
akciemi na jméno se pfiméfené pouziji ustanoveni o zaknihovanych cennych papirech.
Imobilizované akcie se tak prevadéji provedenim zapisu v piislusné evidenci (§ 1104
odst. 3 NObcZ)

Vzhledem k tomu, ze imobilizované listinné akcie na jméno po celou dobu své
existence nemohou opustit uschovu, pak se nabizi otazka, pro¢ takovéto akcie vydavat
v podobé jednotlivych listin. Na tento problém pamatoval i zdkonodarce a ZZTAS proto
novelizoval ustanoveni zakona o cennych papirech, ktera se tykala hromadné listiny.
Pted touto novelou platilo, Ze neni mozné samostatné pievadét jednotlivé akcie, které
jsou vydany jako hromadna listina. Novelou pfidané ustanoveni § 5a odst. 3 ZCP tento
postup umoznilo. Stejnou Gpravu obsahuje i NObEZ, jehoZ ustanoveni § 524 odst. 3 zni:

,,Prava z hromadné listiny nelze prevodem délit na podily. To neplati, pokud doslo

' Je ale skuteén& imobilizace listinnych akcii na majitele tim spravnym fesenim? I kdyz spole¢nost ma
pristup k vypisu z evidence, ktery poskytuje informace o osobach, na jejichz Gctech vlastniki jsou
akcie zapsany, pak stejné nic redlné brani tomu, aby ,,vlastnik” vedeny v evidenci byl pouze tzv.
,,bilym koném®, ktery vykonava prava spojena s akcii jen na zakladé pokynt tieti osoby, se kterou ho
poji zavazkovy pomér. Na tento nedostatek upozornuje i divodova zprava k ZZTAS. Snémovni tisk.
715.

Smlouvu o hromadné tschové cennych papird a navazujici ustanoveni o tykajici se imobilizace
upravuje NObEZ v § 2410 a nasl.

Akciové spolecnosti bude predan vypis z evidence emise, ze které¢ bude patrné, na které majetkové
ucty byly akcie evidovany. O tento vypis mize akciova spolecnost pozadat kdykoliv, tim je zaruceno,
ze vzdy muze ziskat piehled o svych akcionafich. (§ 93a odst. 7 a 111 ZPKT).
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k imobilizaci cenného papiru pri jeho hromadné tschove; v takovém pripade musi
takovy podil odpovidat jednotlivym cennym papirum, které jsou hromadnou listinou

’ (X3
nahrazovany. “.

6.2 Listinna akcie na jméno

Pro listinou akcii na jméno je charakteristické, Ze text jejiho pisemného
prohlaseni obsahuje jméno vlastnika (akcionafe) a zaroven, Ze je k jejimu pievodu
vyzadovan rubopis.  Listinna akcie na jméno se tak prevadi smlouvou a rubopisem'>
k okamziku jejiho piedani (§ 1103 odst. 2 NOb&Z).">® Na rozdil od tpravy obsazené v
obchodnim zakoniku neni vyzadovano, aby rubopis obsahoval i den pfevodu akcie
(§ 156 odst. 6 ObchZ), coz lze hodnotit jako praktickou zménu, nebot’ judikatura
dovodila, Ze se jednalo o pozadavek jen formalni.'**

Aby byl pfevod akcie na jméno ulinny vuci spoleCnosti, pak je nutné, aby
spolecnosti byla ozndmena zména osoby akcionafe a aby byla pfevedend akcie
spole¢nosti predlozena.'”> Spoleénost, ktera vydala akcie na jméno, vede seznam

akcionaiti za podminek podle § 264 a nasl. ZOK."°

Do seznamu akcionafil se zapisuje
oznaceni druhti akcie, jmenovitd hodnota akcii, jméno a bydlisté nebo sidlo akcionéfie,
oznaceni akcii a zmény zapisovanych tdaji. V souladu s pozadavky transparentnosti se
do seznamu akcionait zapisuje také Cislo bankovniho G¢tu vedeného u osoby opravnéné
poskytovat bankovni sluzby ve staté, ktery je plnopravnym ¢Elenem Organizace pro

Iy O] - 15 , ’ ’ v ’
hospodaiskou spolupraci a rozvoj."”’ Zakon o obchodnich korporacich nové stanovi

132 Jak vyplyva z § 1103 odst. 2 NObEZ, o nalezitostech rubopisu a jeho piijeti, jakoZ i o tom, kdo je
z rubopisu opravnén a jak se toto opravnéni prokazuje, plati pravni uprava rubopisu obsazena v § 11
az 20 zakona ¢. 191/1950 Sb., zakona sménecného a Sekového. Rubopis musi byt proveden na akcii
nebo na piivésku s ni spojeném. Rubopis nesmi byt podminény ani ¢astecny. Nad ramec pozadavki
plynoucich ze zdkona sménecného a Sekového stanovi zdkon o obchodnich korporacich, Zze rubopis
musi obsahovat jednoznacnou identifikaci nabyvatele.

Jak vyplyva z § 978 NOb¢EZ, ustanoveni upravujici prevod vlastnického prava je kogentni. Ustanoveni
§ 17 odst. 1 ZCP umoznovalo strandm ujednanim urcit okamzik pfevodu vlastnického prava
s ucinnosti erga omnes.

Viz usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 29. 3. 2005, sp. zn. 29 Odo 347/2004, ve kterém soud
konstatoval, ze pozadavku uvést den prevodu ,,je zcela vyhovéno, kdyz je tam viibec jaké datum
uvedeno, jde-li o datum obecné mozné, neni-li v rozporu s jinym skripturnim obsahem dané listiny a
odpovida-li logice textu listiny “.

Obchodni zakonik vyzadoval k ucinnosti pievodu akcie na jméno vuci spolecnosti az zapis o zmené
v osob¢ akcionare.

Seznam akcionarti se uplatni i pro evidenci nesplacenych akcii a zatimnich listt. Viz § 268 ZOK.

Jak vyplyva z ust. § 349 ZOK, spolecnost poskytuje veskera penézita plnéni ve prospéch vlastnika
listinné akcie na jméno vyhradné bezhotovostnim prfevodem na bankovni et uvedeny v seznamu
akcionarti. Obdobné ustanoveni obsahoval i obchodni zakonik, jednalo se jedno z opatfeni, které za
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povinnost zapsat do seznamu akcionafit také oddéleni nebo pfevod samostatné
ptevoditelného prava.

Za vedeni seznamu akcionaiti odpovid4d predstavenstvo, resp. spravni rada,
pfiCemz i na tuto ¢innost se vztahuje pozadavek, aby byla pfedstavenstvem vykondvana
s pé&i fadného hospodafe.””® V této souvislosti lze poznamenat, ¢ ani zakon o
obchodnich korporacich nepfinesl vice kazuistickou upravu, ktera by stanovila
technické podrobnosti vedeni seznamu, zpiisob ohlaSovani skutecnosti k zapisu, jejich
prokazovani & zptisob provadéni oprav chybnych zapisi.'>’

Seznam akcionait plni vici akciové spolecnosti legitimaéni funkci, z ¢ehoz pro
spolecnost vyplyva, ze k vykonu prév akciondie je oprdvnéna osoba v ném zapsana.
Tato legitimacni funkce ale neplati absolutné, jak vyplyva zust. § 265 odst. 1 ZOK,
které stranovi vyvratitelnou domnénku vlastnictvi akcie na jméno.'® I piesto, Ze
vlastnik akcie neni zapsan do seznamu akciondii, mize se domoci vykonu svych
akcionafskych prav, pokud prokaze, Ze zapis v seznamu akcionait neodpovida
skuteénému stavu.'®!

Povinnosti spoletnosti je také seznam akcionafd nalezité aktualizovat.'®?

Spole¢nost ma povinnost zapsat nového vlastnika akcie bez zbyte¢ného odkladu poté,

ucelem vétsi transparentnosti prinesl ZZTAS. Toto opatieni je ale mozné obejit, pokud spolecnost
emituje kupony, ve kterych bude inkorporovano prava na podil na zisku za konkrétni obdobni.
Pricemz kupodn je cenny papir na dorucitele, jehoz vlastnik je tak prakticky nezjistitelny. Jak jiz bylo
uvedeno vyse, pravni teorie se domniva, Ze pravo na zisk Ize oddélit od akcie také v jeho obecné
podobé, a to jednak opét vtélenym do kupdénu nebo pokud to stanovy pfipusti, pak pfevodem na
zakladé smlouvy od postoupeni pohledavky. Pokud se takovy vyklad prosadi, pak tato opatieni
pozbude vyznamu. Viz kapitolu 4.1.

Zakon o obchodnich korporacich vyslovné nefesi, jaky organ v organizac¢ni struktufe spolecnosti je
povinen starat se o seznam akcionaid. Ani obchodni zakonik tuto otazku vyslovné neupravoval, ale
pravni teorie dovodila, ze zadkon nepfimo takovou povinnost uklada ptfedstavenstvu. Stejny zavér se
pravdépodobné uplatni pro zdkon o obchodnich korporacich. Pokud se jedna o spole¢nost, jejiz vnitini
systém struktury je monisticky, pak zfejmé tuto povinnost ma vykonavat spravni rada. Viz ELIAS,
Karel. 2000, s. 113; KOTASEK, Josef a kol. 2014, op. cit., s. 77; BELOHLAVEK, Alexander 1.,
HORACEK, Tomés, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1228.

Na potfebu doplnit zdkon o ustanoveni, ktera by fesila vyse uvedené zalezitosti, upozorioval K. Elias
uz ohledné Gpravy v obchodnim zakoniku. ELIAS, Karel. 2000, op. cit., s. 113.

Ust. § 265 odst. 1 ZOK zni: ,, Ma se za to, Ze ve vztahu ke spolecnosti je akcionarem ten, kdo je zapsan
do seznamu akcionari. *.

Pokud ovSem akcionaf zpUsobil, Zze neni zapsan v seznamu akcionaii nebo ze zapis neodpovida
skutecnosti, nemtize se domahat neplatnosti usneseni valné hromady proto, ze mu spolecnost na
zakladé této skutecnost neumoznila ti€ast na valné hromadé nebo vykon hlasovaciho prava. Viz § 265
odst. 3 ZOK.

Coz ale neznamena, ze spoleénost ma povinnost sama aktivné zjisStovat k jakym zméndm v osobach
akcionaii doslo. Napf. v pfipad¢ umrti akcionare neni spole¢nost povinna dohledat, na koho akcie
zemielého akcionare presly, byt se o smrti tohoto akcionare dozvédéla. Viz usneseni Vrchniho soudu
v Praze ze dne 23. 12. 2003, sp. zn. 7 Cmo 134/2003.
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co ji bude zména osoby akcionafe prokazana. V piipad¢, ze akciondif pozbude
vlastnického prava akcii, spole¢nost jej bez zbyte¢ného odkladu ze seznamu vymaze.'®

Ustanoveni § 266 ZOK zakotvuje pravo kazdého akcionafe pozadovat opis
seznamu vSech akcionafli, kteti jsou vlastniky akcii na jméno, nebo jen urcité casti
tohoto seznamu.'®* Zadost musi mit povinné pisemnou formu a akcionaf je povinen
uhradit ndklady vzniklé v souvislosti s poskytovanim opisu. Spole¢nost je povinna
vydat opis bez zbyte¢ného odkladu po doruéeni zadosti.'®

Jinym osobdm nez akcionafiim, mize spolecnost poskytnout vyse uvedené uidaje
jen za ptedpokladu, ze nastanou zdkonem vyzadované podminky. Za prvé, spolecnost
poskytne opis jinym osobam vzdy, pokud s tim souhlasi konkrétni akcionaf, kterého se
zapis tykd. Za druhé, spolecnost poskytne udaje o akcionari, pokud ptjde o jeden
z ptipadl, na ktery se vztahuje ust. § 115 ZPKT, které upravuje poskytovani udaji
osobou vedouci evidenci investicnich udaja. Jak vyplyva z tohoto ustanoveni, pak je
akciova spolecnost povinna poskytnou opis ze seznamu akcionafti napt. soudu pro tucely
soudniho fizeni, exekutorovi pro ucely exekucniho fizeni, kterého je doteny akcionaft
Gi¢astnikem, organiim ¢innym v trestnim ¥izeni pro uéely trestniho fizeni, Ceské narodni
bance v urcitych ptipadech a dal§im subjektim tam uvedenym. Pii poskytovani udaji
témto subjektim mé akciové spoleénost pravo na thradu vynaloZenych nakladi.'

Sama spolecnost je opravnéna pouzivat udaje ze seznamu jen pro svoje potieby
ve vztahu k akcionaiim. Pokud by spolecnost chtéla pouzit idaje ze seznamu akcionaiti
k jinym t&eltim, musi ziskat souhlas akcionafe, kterého se dané udaje tykaji.'®” Zakon o
obchodnich korporacich tak limituje pravo spolecnosti pouzivat udaje zapsané
v seznamu akcionail, pfi¢emz je vhodné pfipomenout, Ze obchodnik zdkonik Zadné

obdobné omezeni v tomto ohledu neznal.

1% Jakmile dojde k vymazu ze seznamu akcionait, pak musi spole¢nost prestat vést udaje, které ziskala o
akcionafi v souvislosti s jeho Gcasti ve spolecnosti, i v jakékoliv jiné evidenci, ledaze by s takovym
vedenim vyslovil souhlas. STENGLOVA, Ivana a kol. 2013, op. cit., s. 460.

1 Udaj o ¢islu bankovniho uétu zapsaného v seznamu viak spole¢nost poskytne jen se souhlasem
konkrétniho akcionare, popi. pokud pljde o néktery z piipadt podle § 115 ZPKT.

195 Jedna se o uréité zpiisnéni oproti upravé obsazené v obchodnim zakoniku, ktera stanovila spole&nosti
povinnost poskytnout akcionafi opis nejpozdéji do sedmi dnli od doruceni zadosti (§ 156 odst. 2
ObchZ).

1 Jak vyplyva z § 115 odst. 5 ZPKT. Zpisob stanoveni vyse nakladi a zptsob jejich thrady stanovi
vyhlaska ¢. 212/2010 Sb.

7 Napt. pokud by chtéla spolenost oslovit akcionafe také jako své budouci zakazniky.
BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1239.
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6.3 Omezeni prevoditelnosti listinnych akcii na jméno

Ustanoveni § 270 a nasl. ZOK upravuji tzv. vinkulaci listinnych akcii na jméno,

tedy omezeni jejich prevoditelnosti.'®®

Vzhledem ktomu, o jak zavazny zasah do
pomérli mezi akcionafi a spolecnosti se jedna, 1ze omezit prevoditelnost listinnych akcii
na jméno pouze stanovami. Tim je zaruCeno, Ze o omezeni pifevoditelnosti mohou
rozhodnout jen zakladatelé pied vznikem spolecnosti nebo akcionafi na valné hromadé,
pricemz k rozhodnuti o omezeni pievoditelnosti akcii na jméno je vyzadovan souhlas
alespoit dvoutfetinové vétSiny hlast pifitomnych akcionaft a zaroven souhlas
trictvrtinové vétSiny hlasii pfitomnych akcionart, ktefi jsou vlastniky akcii na jméno.
Omezeni prevoditelnosti akcii na jméno se povinné zapisuje do obchodniho rejstiiku,
jak vyplyva z § 48 odst. 1 pism. k) zdkona ¢. 304/2013 Sb., o vefejnych rejstficich
pravnickych a fyzickych osob. Zména stanov tykajici se omezeni prevoditelnosti akcii
nabyva Uc¢innosti teprve dnem zapisu do obchodniho rejstiiku (§ 431 odst. 1 ZOK).

Stanovy mohou pfevoditelnost akcii na jméno pouze omezit, nikoli ji vyloucit
zcela, a to byt jen docasng.'®

Zakon o obchodnich korporacich nestanovi taxativné, jakymi zplisoby lze
omezit pfevoditelnost listinnych akcii na jméno. V uvahu pfipadd, aby napf. stanovy
omezily pfevoditelnost pouze na stavajici akcionafe ¢i na osoby jim blizké, nebo aby
pfevod podminily udélenim souhlasu ze strany né€kterého z orgdnu spolecnosti (s timto
feSenim ZOK vylozené pocitd, viz nize). Vzdy ale bude tfeba, aby podminka
vyzadovand stanovami byla wuskutecnitelnd. Jinak by cast stanov obsahujici
neuskutecnitelnou podminku k pfevodu byla neplatna.

Ustanoveni § 271 a 272 ZOK narédzi na ptipady, kdy je prevoditelnost akcii
podminéna souhlasem organu spolecnosti. Zakon nestanovi, ktery orgdn spole¢nosti
mohou stanovy kudéleni souhlasu opravnit. V Gvahu pfipadda na prvnim misté

pfedstavenstvo ¢i dozor¢i rada. Samoziejmé je mozné, aby stanovy konstituovaly

' Krom& nékolika mensich zmén se jedna o upravu prakticky totoznou s upravou, kterou obsahoval
obchodni zékonik.

1 Viz CERNA, Stanislava. 2006, op. cit., s. 146. Pravni teorie viak v tomto ohledu neni jednotna.
J. Pauly uvadi, ze neni mozné automaticky povazovat za vylouceni pievoditelnosti, pokud stanovy
upravi zakaz prevoditelnosti po urcitou dobu. Kritériem, podle kterého 1ze urcit, zda je takovy zakaz
pripustny ¢i nikoli, by méla byt délka této doby, po kterou neni mozné akcie viibec prevadét. Tento
autor tak dospiva k zavéru, ze zédkaz prevoditelnosti akcii, ktery by trval po adekvatni dobu
(napf. 6 mésictl), by mohl byt ve stanovach platné obsazen. PAULY, Jan in: BELOHLAVEK,
Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1250-1251.
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zvlastni organ spoleCnosti, jehoz ukolem bude pravé rozhodnout, zda souhlas
s prevodem akcii vyslovi.

Pokud stanovy podmini pfevod listinnych akcii na jméno souhlasem organu
spolec¢nosti, pak je mozné, aby také stanovily, v jakych ptipadech a za jakych podminek
je ptislusny orgéan spolecnosti povinen souhlas udélit, poptipad¢ i v jakych ptipadech je
povinen souhlas odmitnout.'”

Jak vyplyva z ust. § 271 odst. 1 ZOK, tak v ptipadé, Ze je prevoditelnost akcii na
jméno podminéna souhlasem organu spolecnosti, je ti¢innost smlouvy o jejich ptfevodu
vazana na udé¢leni tohoto souhlasu. Pokud povéfeny organ neudéli souhlas do 6 mésicti
od uzavieni smlouvy, nastavaji tytéZ ucinky jako pifi odstoupeni od smlouvy.
Ustanoveni § 271 odst. 3 ZOK ale povoluje, aby si strany ve smlouvé dohodly néco
jiného, napt. delsi lhlitu, nebo Ze uplynutim lhtity teprve vznikne moznost od smlouvy
odstoupit.'”" Ustanoveni § 272 odst. 2 ZOK pak chrani akcionafe spoleénosti pred
necinnosti orgdnu, ktery je opravnény o pievoditelnosti rozhodnout. Pokud ptislusny

’ ’ v 7 o v rovr - 172
organ nevyslovi souhlas do 2 mésicli, a to od doruceni zadosti,

pak plati
nevyvratitelna pravni domnénka, Ze souhlas byl udélen.

V ptipadé, Ze ptislusny organ spole¢nosti odmitl udélit souhlas k ptevodu akcie
na jméno, ackoliv nebyl povinen podle stanov souhlas odmitnout, musi spole¢nost tuto
akcii odkoupit, a to bez zbyte¢ného odkladu poté, co ji bude doru¢eno zddost na
odkoupeni od ptislusného akcionare. K podani zZadosti o odkoupeni bézi akcionati lhiita
jeden mésic ode dne, kdy bylo dot¢enému akcionati doruc¢eno rozhodnuti o odmitnuti

v - 173
souhlasu s prevodem akcie.

V pfipadé€, Ze stanovy omezuji pievoditelnost akcii na jméno jinou podminkou

170 Pokud tyto podminky budou ve stanovach obsaZeny, pak to jistd prisp&je k v&tsi jistoté osob, které
zvazuji koupi akcii takové spoleCnosti, protoze jim budou dostupné jasn¢jsi informace o
prevoditelnosti téchto akcii. Viz HEJDA, Jan. 2013, op. cit., s. 321.

Jedna se o odlisné feseni, nez které obsahoval pro tento pripad obchodni zakonik. Ust. § 156 odst. 4
ObchZ stanovilo, Zze pokud smlouva nenabyla ucinnosti do tfi mésici od uzavieni, pak mohl
kterykoliv z Gcastnikti od smlouvy odstoupit. Zakon o obchodnich korporacich stanovi, ze k u¢inkim,
které nastavaji pti odstoupeni od smlouvy, dojde pfimo ze zakona uplynutim lhity. Jak uz ale bylo
uvedeno, zakon umoziuje stranam, aby si svym ujednanim stanovily jiné nasledky uplynuti lhity.
Zakon o obchodnich korporacich pocita s pisemnou formou zadosti (stejn¢ jako predtim obchodni
zéakonik).

Zakon dale odkazuje na § 329 odst. 1 a 2 ZOK, ktery upravuje nasledky poruseni povinnosti
navrhovatele ucinit vefejny navrh smlouvy. Z toho vyplyva, Ze akcionar predlozi spolu s zadosti navrh
na uzavieni smlouvy o koupi akcie za pfiméfené protiplnéni, pficemz spole¢nost ma povinnost takovy
navrh piijmout. Nepfijme-li spolecnost navrh do 15 pracovnich dnli ode dne doruceni, mize se
akcionafe domahat uzavieni smlouvy u soudu nebo pozadovat nahradu Gjmy, a to nejpozdéji ve lhité
6 mésici ode dne, kdy byl doruc¢en navrh na uzavieni smlouvy.
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nez udélenim souhlasu organem spolecnosti, pak ma nesplnéni této podminky za
nasledek neplatnost smlouvy o pievodu akcii na jméno.

Omezuji-li stanovy pievoditelnost akcii na jméno, pak zdkon stanovi, ze stejna
pravidla plati i pro jejich zastaveni. Pfi prodeji zastavenych akcii pfi vykonu zastavniho
prava se vsak souhlas pfislusného organu spolecnosti nevyzaduje (§ 273 odst. 2
ZOK).'™

Prevoditelnost akcii, které maji byt pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu,
nesmi byt omezena. Vyjimkou je, pokud omezeni ptevoditelnosti spoc¢iva v pozadavku
souhlasu organu spolecnosti, jestlize zaroven pfijeti takovych akcii nenarusi

obchodovani na oficialnim trhu.

6.4 Forma zaknihované akcie

Z obecné upravy zaknihovanych cennych papirti podle § 525 a nasl. NObcZ
vyplyva, Ze u zaknihovanych cennych papirti neni rozliSovana jejich forma.'” Pokud
vyjdeme z toho, zZe forma cenného papiru je urcujici pro zptsob jeho ptevodu, lze dojit
k zavéru, Ze rozliSovani formy u zaknihovanych cennych papirti nema smysl. K pfevodu
zaknihovaného cenného papiru dochdzi vzdy zménou v ptislusné evidenci, predani nebo
indosace zaknihovaného cenného papiru neni fakticky moznd. Ani kritérium, zda je
v textu listiny uvedeno jméno vlastnika nebo ne, nelze vztahnout na zaknihované cenné
papiry, protoze vlastnické pravo k zaknihovanému cennému papiru se vzdy prokazuje
vypisem z piislusné evidence. Na zaklad¢ téchto argument 1ze rozhodnuti zdkonodarce
nerozliSovat nadale u zaknihovanych cennych papiri formu hodnotit jako spravny krok.

Bohuzel k opusténi formy nedolo i u zaknihovanych akcii.'”® Pavodni vladni
navrh zikona o obchodnich korporacich'”” poéital s tim, Ze u zaknihovanych cennych

papirti nebude forma rozliSovéna, a jeho § 271 odst. 4 vyslovené uvadél, Ze ustanoveni

7% Zde stanovi zikon o obchodnich korporacich odligné pravidlo nez obchodni zakonik, podle kterého
platilo, Ze omezeni prevoditelnost akcii na jméno se vztahuje také na jejich zastaveni jen v ptipadé, ze
prevoditelnost akcii byla podminéna souhlasem organu spole¢nosti (viz § 155 odst. 5 ObchZ).

175 Srovnej ust. § 525 odst. 2 NOb&Z ve spojitosti s § 518, 1103 a 1104 NOb&Z. Viz VITEK, Jindfich.
Pravni Uprava cennych papirti v novém obcanském zakoniku. Obchodni pravo. 2012, s. 429. Tento
zaveér potvrzuje i divodova zprava. ELIAS, Karel a kol. 2012, op. cit., s. 244,

'7¢ Na druhou stranu opusténi formy u zaknihovanych akcii by piineslo otdzku, jakym zptisobem vyfesit
vzajemnou zastupitelnost listinnych a zaknihovanych akeii, jestlize jednim ze znaki zastupitelnosti je
praveé forma cenného papiru (§ 516 odst. 1 NObcZ).

7 Snémovni tisk ¢. 360. Viddni navrh zdkona o obchodnich korporacich [online]. Poslanecka snémovna
Parlamentu CR [cit. 14. 3. 2014]. Dostupné z: < http://www.psp.cz/sqw/historie.sqw?t=3638&0=6>.
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o formé akcie se na zaknihované akcie nepouziji. Ostatni ustanoveni vlddniho névrhu
pak na toto pojeti logicky navazovala. Nicméné v prub¢hu projednavani navrhu zékona
v Parlamentu doslo ke zménam, které celou koncepci narusily a zpuasobily, zZe
ustanoveni tykajici se formy akcie na sebe nenavazuji.

Zakon o obchodnich korporacich nakonec stanovi v § 263 odst. 1, ze 1
zaknihované cenné papiry mohou mit formu na fad nebo na dorucitele. Ostatni
ustanoveni zakon o obchodnich korporacich to ovSem naprosto ignoruji a vytvareji tak
dojem, ze doslo k legislativnimu omylu. Napt. ustanoveni § 250 odst. 2 ZOK, které
stanovi obligatorni ndlezitosti stanov, uvadi, ze stanovy musi obsahovat udaj o tom, zda
budou akcie znit na jméno nebo na majitele, anebo zda budou vydany jako zaknihované
cenné papiry.'’”® Ustanoveni § 259 ZOK, které vyjmenovava obligatorni udaje akcie,
pak vyslovné obsahuje formulaci, Ze akcie obsahuje oznaceni formy akcie, ledaze byla
akcie vydana jako zaknihovany cenny papir.

Nejvice matouci je vysloveny rozpor mezi § 274 odst. 1 ZOK, podle kterého
jsou akcie na majitele neomezené prevoditelné, a ustanovenim § 275 odst. 1 ZOK, které
uvadi, ze prevoditelnost zaknihovanych akcii omezit Ize, a to obdobn¢ jako u akcii na
jméno. Otazkou je, které ztéchto ustanoveni se prosadi, pokud spole¢nost vyda
zaknihované akcie na majitele. Pokud vyjdeme z ptfedpokladu, ze zavedeni formy u
zaknihovanych akcii nebylo omylem, ale zdmérem zakonodarce, pak by asi mélo platit,
7e u zaknihovanych akcii na majitele pievoditelnost omezit nelze.'”

Pokud se ohlédneme za upravou zaknihovanych akcii podle obchodniho
zakoniku, ktery jejich formu rozliSoval, zjistime, ze smysl tohoto déleni bylo mozné
spatfovat ve dvou aspektech. Za prvé, zaknihované akcie na majitele predstavovaly pro
spolecnost usporu administrativnich nakladi pfi svolavani valné hromady, protoze

180

jejich akcionafe nebylo nutné oslovovat adresn€. ™ Za druhé, omezit prevoditelnost

78 Coz je velmi paradoxni, protoZe tak se nabizi otazka, jak tedy viibec lze zjistit formu zaknihované
akcie. Jak jiz bylo judikovano k upravé zaknihovanych akcii podle obchodniho zékoniku, pro
posouzeni formy zaknihovanych akcii ma byt vzdy rozhodujici iidaj uvedeny ve stanovach. Viz
usneseni Nejvyssiho soud ze dne 28. 2. 12006, sp. zn. 29 Odo 981/2005.

17 K nazoru, ze pevoditelnost zaknihovanych akcii na majitele omezit nelze, se spise piiklani i P. Cech.
Viz CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Prdavni radce. 2012, &. 10, s. 36. Stejny nazor zastava i J.
Pauly. Viz PAULY, Jan in: BELOHLAVEK, Alexander J., HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit.
2013, op. cit., s. 1262-1263. Publikovan byl ale i nazor odlisny, podle kterého lze omezit
prevoditelnost zaknihovanych akcii vzdy. Viz KOTASEK, Josef a kol. 2014, s. 77.

%0 Viz § 184a odst. 2 ObchZ: ,, U spolecnosti s akciemi na jméno uverejiuje predstavenstvo pozvinku
tak, Ze ji odesle vsem akcionarim na adresu sidla nebo bydlisté uvedenou v seznamu akcionari |[...].
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umoziioval obchodni zdkonik jen u zaknihovanych akcii na jméno.

Jsou takové vyhody spojeny i se zaknihovanymi akciemi majitele podle zékona
o obchodnich korporacich? Co se tyce prvni vyhody, pak ne. Z ustanoveni § 406 odst.
1 ZOK vyplyva, Ze povinnost adresn¢ zasilat pozvanku na valnou hromadu ma
spolecnosti viici vSem vlastnikiim zaknihovanych akcii bez ohledu na jejich formu.
Navic stanovy mohou stanovit jiny zpusob, jakym akcionafe na valnou hromadu
pozvou. I toto ustanoveni tak s formou u zaknihovanych akcii nepocita. Jedina vyhoda,
pokud to tak lze hodnotit, tedy spocivd v tom, ze i zdkon o obchodnich korporacich
umoziiuje vydat zaknihované akcie na jméno, jejichz pfevoditelnost nelze ve stanovach
ani omezit.

Jak vyplyva z ust. § 264 ZOK, vydala-li spole¢nost zaknihované akcie na jméno,
pak mohou stanovy urcit, ze seznam akciondfli je nahrazen evidenci zaknihovanych
cennych papiri. Pokud se ale akciovéa spolecnost takto zbavi povinnosti vést seznam
akcionart, pak se vystavuje riziku vyplyvajiciho ze skute¢nosti, Ze se zbavila také do
jisté miry vlivu na obsah této evidence. Na druhou stranu takovému feSeni nelze upfit
ani jisté vyhody vyplyvajici napf. z moznosti rychlé aktualizace evidence.'®'

Domnivdm se, ze nejednoznacnost ustanoveni tykajicich se formy
zaknihovanych cennych papir,, lze uspokojivé vyfeSit jen novelizaci zdkona o
obchodnich korporacich. Podle mého ndzoru by bylo smysluplnéjsi, aby tato novela
formu zaknihovanych akcii zrusila,' jestlize obecn& plati, ¢ u ostatnich druhd
zaknihovanych cennych papiri forma rozliSovana neni. Nicméné se obavam, Ze
zakonodarce promesSkal vhodnou pftilezitost k provedeni této zmény, kterou nabizela
rekodifikace soukromého prava. SpiSe lze usuzovat, Ze novelizovdna budou jen
ustanoveni, kterd formu u zaknihovanych akcii nerozlisuji.

Nehled¢ na to, v jaké formé¢ byla zaknihovand akcie vydana, k jejimu pfevodu
dojde vzdy az zapisem v piislusné evidenci, ktery je proveden na uctu vlastnika. Jestlize
ale nejdiive dojde k zapisu na Ucet zakaznikd, ktery byl otevien pro subjekt spravujici
zaknihované akcie, pak dojde k pfevodu vlastnického prava uz zapisem na ucet

zakazniki (§ 1104 odst. 1 a 2 NObcZ).

U spolecnosti s akciemi na majitele uverejiuje predstavenstvo [...] oznameni o konani valné hromady
v Obchodnim véstniku a jinym vhodnym zpiisobem urcenym stanovami. *

81 STENGLOVA, Ivana a kol. 2013, op. cit., s. 458.

"2 Pak by ale bylo nutné vyfesit jiz vySe zminény problém vzijemné zastupitelnosti listinnych a
zaknihovanych akcii.
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6.5 Omezeni prevoditelnosti zaknihovanych akcii

Jak jiz bylo uvedeno, zaknihované akcie jsou neomezitelné prevoditelné, ledaze
stanovy jejich pfevoditelnost omezi. Na omezeni jejich prevoditelnosti se obdobné
pouziji ustanoveni o omezeni pievoditelnosti akcii na jméno (§ 275 odst. 1 ZOK).
Vzhledem k tomu, ze zdkon o obchodnich korporacich umyslné rozlisuje formu
zaknihovanych akcii, pak se domnivam, Ze neni mozné omezit pievoditelnost
zaknihovanych akcii na majitele. Zadkon o obchodnich korporacich tak stejné jako
obchodni zédkonik umoziuje spolecnost vydat neomezitelné prevoditelné zaknihované

akcie na majitele.
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7. Druh akcie

Pro ¢lenéni akcii podle druhti jsou rozliSovacimi kritérii rozsah a charakter prav,
které jsou s akcii spojeny. Druhem akcie se tedy rozumi takové skupina akcii, pro
kterou plati, Ze se vSemi akciemi patficimi do této skupiny jsou spojena stejnd prava. Az
do piijeti zdkona o obchodnich korporacich nebyl pojem , druh akcie® pravnim
predpisem vyslovné definovan a k vySe uvedené definici toho pojmu dospéla az
vykladem pravni teorie.'® Pipusténi existence riiznych druhil akcii neznamend samo o
sob¢ poruseni zasady rovného zachazeni s akcionafi, pokud plati, ze s kazdym druhem
akcie jsou spojena totozna prava. Tedy je nepfipustné, aby byla pfizndna rtizna prava

vlastnikiim akcii téhoz druhu.'®*

7.1 Druhy akcii pied rekodifikaci soukromého prava

Obchodni zakonik umoZznoval akciovym spolecnostem vydat pouze zakonem
vyslovné upravené druhy akcii, jak vyplyvalo a contrario z posledni véty ust. § 155
odst. 7 ObchZ.'®* N4 pravni tad pred rekodifikaci nenabizel v tomto ohledu piili§ velky
vybér, protoze upravoval pouze dva druhy akcii.'®® Prvnim druhem byly akcie
kmenové, se kterymi nebyla spojena Zadna zvlaStni prava (§ 155 odst. 6 ObchZ).
Jednalo se o ,,obycejné“ akcie, do kterych byla vtélena jen vSechna zakonnd prava
akcionafe bez né&jakych modifikaci. Jedinym dal$§im druhem akcii, ktery bylo mozné
platn€é vydat, byly akcie prioritni, jezZ byly upraveny v § 159 ObchZ. S prioritnimi
akciemi bylo spojeno pfednostni pravo na dividendu nebo na podil na likvidaénim

zustatku, pficemz platilo, Ze souhrn jmenovitych hodnot prioritnich akcii nesmél

prekrocit polovinu zékladniho kapitdlu spolecnosti. Fakultativné mohly stanovy

183 v ’ . . . . Ve, 7 . . . . e 7 . v , , v
,, O zvlastni druh akcie jde tehdy, jsou-li s urcitymi akciemi spojena jina akcionarskda prava nez

s akciemi jinymi.* DEDIC, Jan. Obchodni zikonik: komentdr. Praha: Polygon, 2002, s. 1418.

Zakaz vnitiniho ¢lenéni v ramci jednoho druhu akcie vyplyva z ust. § 276 odst. 1 ZOK, které stanovi,
ze témuz druhu akcii musi nalezet stejna prava. Obdobny zakaz obsahoval ObchZ v § 155 odst. 7.
Toto pravidlo uzavien¢ho poctu druhu akcii bylo do obchodniho zdkoniku zavedeno az novelou
¢. 600/1992 Sb. Cilem zakonodarce bylo zvysit pravni jistotu akcionarti ve vztahu k praviim spojenym
s akciemi. Viz KRIZ, Radim. Uvaha na téma problematiky druhti akcii dle nové pravni upravy
obsazeni v zakoné o obchodnich spolecnostech a druzstev. Obchodnépravni revue. 2013, €. 4, s. 110.
Tésné pred rekodifikaci soukromého prava nabyl ucinnosti zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech, ktery zavedl novy druh akcie. Timto druhem jsou investicni
akcie, kter¢é mlze vydavat pouze akciova spolecnost s proménnym zakladnim kapitalem. Stanovy
mohou urcit, ze s investi¢nimi akciemi nebude spojeno hlasovaci pravo. Vlastnik investi¢ni akcie ma
pravo kdykoliv pozadovat, aby spolecnost od n¢j investiéni akcii odkoupila. Odkoupenim investi¢ni
akcie zanika.

184

185

186



7. Druh akcie / 55

spolecnosti urcit, ze s prioritnimi akciemi nebude spojeno pravo na hlasovani na valné
hromadg.

Ceské akciové pravo se vyznaGovalo az do piijeti zdkona o obchodnich
korporacich pomérné opatrnym piistupem k Gpravé druhii akcii. Pfesto se v obdobi po
roce 1989 bylo mozné setkat i s jinymi druhy akcii nez s vySe uvedenymi akciemi
kmenovymi a prioritnimi. Celkové se jednalo se o dalsi tfi druhy akcii, které ale byly
postupné z rozli¢nych divodi zruseny.

Jednim z téchto tfi druhti akcii byly tzv. Grokové akcie. Jejich vydani umoznoval
jiz zminény o akciové spolecnosti. Ustanoveni § 10 ZOAS upravovalo druh akcii, se
kterymi byl spojen narok na vyplaceni troku ze jmenovité hodnoty akcie i v pfipadé, Ze
spolecnost v daném roce nedosahla zisku. Dnem u¢innosti obchodniho zdkoniku byly
tyto akcie podle § 764 odst. 3 ObchZ zbaveny zvlastnich prav a doslo k jejich pfeméné
na bézné, kmenové akcie. Obchodni zédkonik nadto vyslovné zakazal v § 159 odst. 2
vydani arokovych akcii i do budoucna.

DalSim druhem akcii, ktery byl v minulosti pfitomen v nasem pravnim fadu,
byly tzv. zaméstnanecké akcie, jez upravoval obchodni zdkonik v § 158 az do Gc¢innosti
zakona ¢. 370/2000 Sb. Zaméstnanecké akcie mohli nabyvat pifi zvySeni zakladniho
kapitalu akciové spolecnosti pouze jeji zaméstnanci nebo byvali zaméstnanci, ktefti jiz
odesli do diichodu, a to za zvyhodnénych podminek. Zaméstnanci splaceli pouze Cast
emisniho kursu zaméstnaneckych akcii a zbyvajici ¢ast musela byt kryta ze zdroji
spolecnosti. Fakultativné umoznoval obchodni zakonik spojit se zaméstnaneckymi
akciemi pravo na jejich vraceni spolecnosti za protihodnotu uréenou stanovami nebo
podplirné zdkonem. Zaméstnanec, ktery se chystal své zaméstnanecké akcie prodat, byl
v takovém piipad¢ zvyhodnén oproti béznym akcionaitim tim, Ze nemusel hledat kupce
pro své akcie a mohl se spolehnout na moznost jejich vraceni spolecnosti. Jak vyplyvalo
z § 158 odst. 4 obchodniho zakoniku ve znéni i¢inném do 31. 12. 2000, dnem skonceni
pracovniho poméru majitele akcie jinak nez vstupem do diichodu ¢i ke dni Gmrti
majitele akcie doSlo k pozastaveni vykonu prav spojenych se zaméstnaneckou akcii a
vznikla povinnost zaméstnaneckou akcii vratit. Spolecnost pak byla povinna za
vracenou akcii zaplatit urcitou Castku. Prevoditelnost zaméstnaneckych akcii byla
omezena pouze na soucasné zameéstnance ¢i na zameéstnance, kteii odesli do diichodu.

Zaméstnanecké akcie se nakonec ukazaly jako problematicky pravni institut.
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Velkou svizel mohly zplsobit spolecnosti, kterd se v dasledku Spatné hospodaiské
situace odhodlala k masovému propousténi svych zaméstnanci. Jak jiz bylo uvedeno
vySe, ukoneni zaméstnaneckého poméru znamenalo pro spolecnost povinnost zaplatit
za vracené¢ akcie urCitou castku, coz nakonec mohlo zplsobit prohloubeni
hospodaiskych problémii takové spolecnosti.'®” Novelou obchodniho zékoniku, ktera
byla provedena zakonem ¢.370/2000 Sb., doSlo ke zruseni moznosti emitovat
zaméstnanecké akcie. Jiz vydané zaméstnanecké akcie se nejpozdéji do 31. 12. 2002
pfeménily na akcie kmenové. Namisto zaméstnaneckych akcii bylo novelizaci
obchodniho zékoniku umoznéno, aby stanovy pfipustily nabyvani kmenovych a
prioritnich akcii zamé&stnanci spole¢nosti za zvyhodnénych podminek.'™

Poslednim druhem akcii, se kterym bylo moZzné se historicky setkat, byly akcie
se zvlaStnimi pravy spojenymi s vykonem hlasovaciho préava, pro které se v praxi vzilo
zjednoduSujici oznaceni ,,zlaté akcie . Jejich existenci zavedl do naSeho pravniho fadu
zéakon €. 210/1993 Sb., kterym se méni a doplnuje zdkon ¢. 92/1991 Sb., o podminkach
pfevodu majetku statu na jiné osoby. Tento druh akcii mohly vydat pouze spolecnosti,
které byly zalozeny Fondem narodniho majetku CR nebo Pozemkovym fondem CR.
Stanovy takovych spole¢nosti pak mély vymezit rozhodnuti valné hromady, kterd
nebylo mozné piijmout bez hlast spojenych se zlatymi akciemi. Zvlastni hlasovaci
prava spojena se zlatymi akciemi bylo mozné vykonavat, jen pokud jejich vlastnikem
byl Fond narodniho majetku & Pozemkovy fond CR. Zlaté akcie byly spolu
s Pozemkovym fondem CR zruseny zakonem &. 178/2005 Sb. k 1. 1. 2006."*

7.2 Druhy akcii podle zakona o obchodnich korporacich

Piijeti zakona o obchodnich korporacich znamenalo zdsadni zménu systému
druhti akcii. V duchu zésady autonomie viile, jakozto hlavni zasady nového soukromého

prava, zakonodarce upustil od pravidla uzavieného poctu druhu akcii, které stanovil

87 CERNA, Stanislava. 2006, op. cit., s. 146.

' Dale k tématu zvyhodnéného nabyvani akcii zaméstnanci viz kapitolu 8.6.

'8 Zlaté akcie byly jednim ze skupiny pravnich prostfedkd, které mély slouzit privatizaénim ucelim.
Jejich smyslem bylo umoznit prosazeni rozhodnuti vyhovujicich privatizaénim zdméra i v ptipade, ze
nektery z Fondd nemél na valné hromadé dané spolecnosti potiebnou hlasovaci vétSinu. Doslo tak
vytvofeni nerovnosti mezi akcionafi. Existence zlatych akcii nebyla jen ceskych specifikem, bylo
mozné se snimi setkat i v pravnich fadech nekolika unijnich stath. Jak vyplyva z konstantni
judikatury Evropského soudniho dvora, jsou akcie se zvlastnimi hlasovacimi pravy ve prospéch statu
a jinych vefejnopravnich subjektll povazovany za prekazku svobodného pohybu kapitalu a svobody
usazovani. Blize viz CERNA, Stanislava. 2006, op. cit., s. 159-160.
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obchodni zékonik v § 155 odst. 7.'”" Naopak zakon o obchodnich korporacich
umoziiuje akciovym spole¢nostem emitovat nepojmenované druhy akcii, jejichz
vlastnosti nejsou pfedem definovany zakonodarcem, ale jsou vysledkem svobodné
uvahy zakladatelt spole¢nosti €i jejich akcionait.

Zakon o obchodnich korporacich opét oznacuje bézné akcie jako akcie

r 191
kmenové.

V ust. § 276 odst. 1 ZOK se pak zavadi novym pojem, ktery je klicovy
pravé pro tvorbu nepojmenovanych druhti akcii. Jednd se o tzv. akcie se zvlaStnimi
pravy, tedy o modifikované akcie, se kterymi je v porovnani s kmenovymi akciemi
spojeno urcité zvlastni pravo. Akcie se zvlastnimi pravy, se kterymi jsou spojena stejna
prava, tvoti jeden druh.'”” Jedinym druhem akcie se zvla§tnimi pravy, jehoz vlastnosti
zakonodarce vyslovné upravil, jsou prioritni akcie. Kusova akcie neni samostatnym
druhem akcie, protoZe s ni nejsou spojena zadna zvlastni prava.'”

Jaké druhy akcii spolecnost vyda, je plné na uvdzeni zakladateli pti
konstituovani nové akciové spolenosti,””* pticemz plati, 7e pokud maji byt vydany
akcie riznych druht, pak jejich ndzev a popis prav s nimi spojenych tvoii podstatnou
nalezitost stanov [§ 250 odst. 2 pism. d) ZOK]. Déle je pak na akcionafich, zda
hlasovdnim na valné hromad¢ zasdhnou do skladby druhli akcii i za existence
spolecnosti. Zména druhu akcii ¢i prav s nimi spojenymi ale bude vzdy znamenat
zaroven zménu stanov. K takovému rozhodnuti valné hromady vyzaduje zdkon nejméné
dvé tretiny hlast pritomnych spolecnikli. Vzhledem k tomu, ze soucasné puajde i o
zménu postaveni spolecnikti, ktefi vlastni dany druh akcie, stanovi zékon o obchodnich
korporacich pozadavek dal§i — souhlas alespont tii Ctvrtin pfitomnych akcionait

vlastnicich dotéeny druh akcii.

%0 Jak uvadi doivodova zprava kust. § 276 ZOK, prolomeni zasady uzavieného poétu druhd akcii
zékonodarce odlivodiuje potfebami kapitalového trhu a odkazuje na pozitivni zahrani¢ni zkusenost
(§ 11 némeckého akciového zakona). Viz HAVEL, Bohumil. 2012, op. cit., s. 130.

1 Ust. § 276 odst. 1 ZOK: ,, Akcie, se kterymi neni spojeno Zadné zvldsmi pravo, jsou akcie kmenové. *.

2 Viz § 276 odst. 1 ZOK. Ze znéni tohoto ustanoveni vyplyvéa, Ze zakon o obchodnich korporacich
nepovazuje kmenové akcie za druh akcii, coz neni pfilis logické.

193 Shodn& KRIZ, Radim. 2013, s. 115. Piekvapivé za druh akcie oznacil kusové akcie jeden z autord
zéakona o obchodnich korporacich, ackoliv je evidentni, Ze kusové akcie definici druhu akcie podle
ZOK neodpovidaji. Viz HAVEL, Bohumil. Poznamky k &lanku P. Cecha. Obchodnépravni revue.
2011, ¢. 10, s. 303.

1% To neplati, pokud zvlastni zakon stanovi jinak. Napt. podle § 20 odst. 2 zakona & 477/2001 Sb., o
obalech, nesmi autorizovana spolecnost vydat jiny druh akcii nez akcie kmenové. Ustanoveni § 101
odst. 3 ZPKT pak zakazuje centralnimu depozitati vydavat prioritni akcie.
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7.3 Kmenové akcie

Kmenovymi akciemi jsou takové akcie, se kterymi neni spojeno zadné zvlastni
pravo (§ 276 odst. 1 ZOK). Jedna se tedy o bézné akcie, do kterych jsou vtélena
vSechna prava akcionate, které s akcii spojuje ptimo zakon. Jak vyplyva z § 259 odst. 2
ZOK, kmenova akcie nemusi obsahovat oznaceni druhu.

Zatimco podle upravy obsazené v obchodnim zdkoniku musel souhrn
jmenovitych hodnot kmenovych akcii tvofit minimalné 50 % zékladniho kapitalu
spolecnosti, ze zdkona o obchodnich korporacich Zadné takové omezeni nevyplyva. Je
tedy mozné, aby spolecnost viibec kmenové akcie nevydala a misto toho emitovala

pouze nékolik druhii akcii se zvlastnimi pravy.

7.4 Prioritni akcie

Prioritni akcie pfedstavuji jediny druh akcii se zvlaStnimi pravy, ktery
zékonodarce uznal za vhodné vyslovné upravit.'”> Ustanoveni § 278 odst. 1 ZOK
definuje prioritni akcii jako takovou akcii, se kterou je spojeno pfednostni pravo tykajici
se podilu na zisku nebo na jinych vlastnich zdrojich nebo na likvidacnim ziistatku
spolec¢nosti. Zalezi jen na stanovach spolecnosti, zda s prioritnimi akciemi spoji jen
néktera z vyse uvedenych piednostnich prav nebo viechna.'”® Vzdy ale musi platit, Ze
s akciemi jednoho druhu musi byt spojena totozna prava, a proto neni mozné, aby
spolecnost napt. emitovala jednak prioritni akcie, se kterymi budou spojena vSechna
pfednostni prava, a zaroven i prioritni akcie, se kterymi bude spojeno jen pfednostni

prava na podil na zisku.'”’

195 Ztejm& se tak stalo ztoho diivodu, Ze zakon umoZfiuje nejen spojit s prioritnimi akciemi uréita
zvlastni prava, ale také ptipousti od prioritnich akcii urcité pravo oddélit, coz obecné neplati pro akcie
se zvlastnimi pravy.

A to i navzdory tomu, Ze v dotyéném ustanoveni zakona o obchodnich korporacich je pouzito spojky
,,hebo“. Vychazim ztoho, Ze obdobnym zpisobem bylo koncipovano i ustanoveni obchodniho
zakoniku upravujici pfednostni prava spojend s prioritnimi akciemi, pfi¢emz pravni teorie dosla
k zavéru, ze stoutéz prioritni akcii mtze byt spojeno jak pfednosti pravo na podil na zisku, tak
prednostni pravo na podil na likvidaénim zlstatku. Stejny zavér lze vztahnout i na prioritni akcie
podle zékona o obchodnich korporacich. Viz DEDIC, Jan a kol. 2012, op. cit., s. 114.

Jiny néazor zastava J. Pauly, ktery uvadi, ze je mozné, aby jedna spolecnost emitovala rizné druhy
prioritnich akcii, pokud budou oznaceny odlisné. Nemyslim si, Ze by tomu tak mélo byt. Zakonodarce
upravil prioritni akcie vyslovné jako jeden pojmenovany druh akcii, kterému definoval urcité
vlastnosti. Podle mého nazoru mize akciova spolecnost vydat jen jednu skupinu akcii, ktera bude
oznacena jako akcie prioritni, protoze musi platit, Ze akcie se zvlastnimi pravy, se kterymi jsou
spojena stejna prava, tvoii jeden druh akcii. PAULY, Jan in: BELOHLAVEK, Alexander J.,
HORACEK, Tomas, HORACEK, Vit. 2013, op. cit., s. 1272.

196

197
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Stejné jako obchodni zdkonik, tak ani zdkon o obchodnich korporacich
neupravuje rozsah a zplsob vykonu piednostnich prav spojenych s prioritni akcii.
Jakym zptsobem a v jakém rozsahu lze pfednostni pravo vykonavat tak musi byt urceno
ve stanovach (§ 277 odst. 1 ZOK). V uvahu ptipada nekolik moznosti, jak pfednostni
prava konstruovat, napf. stanovy mohou urcit, Ze urcitd procentudlni ¢ast zisku se
rozdéli mezi vSechny akcionafe a zbyld Cast zisku pfipadne pouze vlastnikim
prioritnich akcii.'”® Vyznamnou zménu ohledné prioritnich akcii zavedl zakon o
obchodnich korporacich ve vztahu k hlasovacimu pravu. Jak uz bylo uvedeno vyse,
obchodni zakonik spocival na pravidlu, Ze pokud nebylo ve stanovach uvedeno jinak,
pak platilo, Ze s prioritnimi akciemi bylo spojeno hlasovaci pravo. Zakon o obchodnich
korporacich zavedl princip piesné opacny, ze kterého vyplyva, ze ml¢i-li stanovy, pak
jsou prioritni akcie vydany bez hlasovaciho prava. '*° Prioritni akcie tak maji ze zakona
charakter tzv. ,,némych akcii**”’, se kterymi neni spojeno hlasovaci pravo. Akcionafi
vlastnici takové prioritni akcie pfindseji do spole¢nosti kapital bez toho, aby zaroven
ziskali vliv na jejim fizeni, coz je kompenzovéano lepSim zhodnocenim jejich vkladu
oproti ostatnim akciondifim. Pfi posuzovani usnaSenischopnosti valné hromady se
k prioritnim akciim bez hlasovaciho prava nepfiihlizi (§ 421 odst. 2 ZOK).

Za urcitych okolnosti vSak pfiznava zédkon pravo hlasovat na valné hromadé i
vlastnik@im prioritnich akcii, se kterymi hlasovaci pravo nebylo spojeno.””' Dva takové
pfipady upravuje § 280 odst. 1 ZOK. Za prvé, vlastnik prioritni akcie nabyva
hlasovaciho prava ode dne, ktery nésleduje po dni, v némz valnd hromada rozhodla o
tom, Ze prednostni podil na zisku nebude vyplacen, a to az do doby, kdy valnd hromada
rozhodne o vyplaceni prednostniho podilu na zisku. Ustanoveni § 280 odst. 2 ZOK pak
dodava, Ze toto pravo hlasovat trva jesté v rozsahu celého pofadu na valné hromadé,
ktery rozhodne o vyplaceni pfednostniho podilu na zisku. Za druhé, hlasovaci pravo
vlastnika prioritni akcie se obnovi také v piipadé, Ze dojde k prodleni vyplaty
pfednostniho podilu na zisku. Pak vlastnik prioritni akcie nabyva hlasovaciho prava az
do okamziku jeho vyplaceni. Dalsi piipady vyplyvaji z § 278 odst. 2 ZOK, ktery

stanovi, ze vlastnik prioritni akcie bez hlasovaciho prava je opravnén hlasovat na valné

18 Viz ELIAS, Karel. 2000, op. cit., s. 119.

199 Zvlastni apravu obsahuje zakon &. 21/1992 Sb., o bankach, ktery v ustanoveni § 20 odst. 2 stanovi, Ze
s prioritnimi akciemi, které vydala banka, nemize byt spojeno hlasovaci pravo nikdy.

29 viz CERNA, Stanislava. 2006, op. cit., s. 144.

%1 Obdobnou Gipravu obsahoval i obchodni zakonik (§ 159 odst. 3 ObchZ).
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hromadé také tehdy, kdyz zakon o obchodnich korporacich vyzaduje hlasovani podle
druhti akcii.”> Poslednim piipadem, kdy zakon piiznava vlastnikiim prioritnich akcii
pravo vzdy hlasovat na valné hromadé je upraven v § 382 odst. 1 ZOK, ktery se tyka
rozhodnuti valné hromady o nuceném ptechodu ucastnickych cennych papira.

Pokud se spolecnost rozhodla vydat prioritni akcie bez hlasovaciho prava, pak
v takovém ptipad¢ plati ze zédkona jedno dilezité omezeni. Podle § 279 ZOK nesmi
souhrn jejich jmenovitych hodnot pifesahnout 90 % zakladniho kapitalu. I toto
ustanoveni je vSak liberdlnim posunem oproti § 159 odst. 1 ObchZ, podle kterého
souhrn jmenovitych hodnot prioritnich akcii nemohl ptekro¢it 50 % zakladniho
kapitalu, a to navic bez ohledu na to, zda s nimi bylo nebo nebylo spojeno hlasovaci

pravo.

7.5 Akcie se zvlastnimi pravy

Akcie se zvlastnimi pravy netvoii jako celek jeden druh akcie. Podle § 276
odst. 1 ZOK se rozumi pod pojmem ,, akcie se zviastnimi pravy“ vSechny akcie odlisné
od akcii kmenovych, tedy takové akcie, se kterymi je na zakladé stanov spojeno navic
néjaké zvlastni pravo. Skupina akcii se zvlastnimi pravy, pro kterou plati, Ze se vSemi
akciemi patficimi do této skupiny je spojeno totozné zvlastni pravo nebo stejny katalog
zvlastnich prav, pak tvoii jeden druh akcie. Zakon tak umoziiuje akciové spolecnosti
vydavat takika neomezené mnozstvi zakonem nepojmenovanych druhd akeii. >

Ditlezitou otazkou je, jakd vSechna prava je mozné podiadit pod pojem
zvlastnich prav. Zakon o obchodnich korporacich nabizi nékolik zakladnich voditek, jez
pfiblizuji charakter zvlastnich prav, ktera je mozné s akcii spojit. Tak pfedné ustanoveni
§ 276 odst. 2 ZOK vyslovné zakazuje vydat akcie, s nimiz je spojeno pravo na urcity
urok nezavisle na vysledcich hospodaieni akciové spolecnosti. Z toho tedy vyplyva, ze
neni mozné platné vydat tzv. urokové akcie. Naopak urcity nadvod na to, ktera prava
s akcii spojit lze, pak obsahuje ustanoveni § 276 odst. 3 ZOK, které podava

demonstrativni vycet nékolika zvlastnich prav. Podle tohoto ustanoveni muze byt

292 Napt. k rozhodnuti o zméné vyse zakladniho kapitalu (§ 417 odst. 1 ZOK).

293 Zakon piipousti vytvofeni zvlastniho druhu akcie pouze pfipojenim daliiho prava, nikoli odebranim
nékterého ze zékonnych prav akcionare. Odebrani hlasovaciho prava zakon o obchodnich korporacich
umoziuje jen v piipadé prioritnich akcii. Shodné KRiZ, Radim. 2013, op. cit., s. 113-114. Lze se ale
setkat i s opacnym nazorem, ze kterého vyplyva, Ze by bylo mozné vydat jakykoliv druh akcie se
zvla§tnimi pravy, s nimz by hlasovaci pravo nebylo spojeno. Viz KOTASEK, Josef a kol. 2014, op.
cit., s. 83.
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s akciemi spojeno zejména pravo na rozdilny, pevny nebo podiizeny podil na zisku
nebo na likvidacnim zistatku, anebo modifikované hlasovaci pravo. Ziakon o
obchodnich korporacich ovSem neobsahuje dal$i ustanoveni, kterd by definovala obsah
téchto prav, kromé jedné vyjimky, kterou je ustanoveni § 348 odst. 4 ZOK, jeZ navazuje
na akcie s pravem na pevny podil na zisku. Jak vyplyva z tohoto ustanoveni, pro takovy
druh akcii plati, Ze ke vzniku konkrétniho prava na podil na zisku se nevyzaduje
rozhodnuti valné hromady o rozdéleni zisku mezi akcionate. Misto toho postaci, kdyz
spole¢nost za dané obdobi zisk vytvoti a valnd hromada schvali Gi¢etni zavérku. Podil na
zisku je pak splatny do 3 mésicti od schvaleni G€etni zadvérky, ze které plyne.

Pomérné nejasné je, jaky obsah vlastné mé pravo na podiizeny podil na zisku.
Jeden z moznych vyklada, ktery zatim poskytla pravni teorie, se opird o ustanoveni § 34
zdkona ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech. Toto ustanoveni upravuje tzv. podiizené
dluhopisy, o kterych plati, ze v ptipadé vstupu jejich emitenta do likvidace nebo vydani
rozhodnuti o tUpadku, bude pohledavka odpovidajici pravim s timto dluhopisem
spojenych uspokojena az po uspokojeni viech ostatnich pohledavek.””* Podle mého
nazoru neni piili§ pravdépodobné, Ze by zdkonodarce v ustanoveni § 276 odst. 3 ZOK
nardzel pravé na moznost vydat akcie s obdobnymi vlastnostmi, jaké maji podfizené
dluhopisy. Umyslem zékonodarce spiSe bylo umoznit vydani akcii s podfizenym ¢&i
rozdilnym podilem na zisku, které by se chovaly jako tzv. divizni akcie. Rozdilnost
zisku pfipadajiciho na divizni akcii spocivd vtom, Ze se vySe dividendy spojena
s divizni akcii odviji pouze od vykonnosti ur¢itého oddéleni spole¢nosti. K tomu, aby
bylo mozné rozdé&lit zisk na ptipadajici na divizni akcie, je ale nutné, aby spolecnost
vzdy doséhla zisku jako celek.*”

Zakon o obchodnich korporacich v § 276 odst. 3 také vyslovné zmiituje moznost
vydat akcie s rozdilnou vahou hlast, tedy takové akcie, se kterymi je spojeno urcitym
zptisobem modifikované hlasovaci pravo. Jak uvadi S. Cerna, zamérem zakonodarce
bylo zfejm¢ umoznit vydani akcii, se kterymi je spojena vyssSi hlasovaci sila, nez jaka

206

by odpovidala poméru jejich jmenovité hodnoty k zadkladnimu kapitalu. Vychazi se

z predpokladu, Ze pfipojenim zvlastniho prava k akcii se sleduje zlepSeni pozice jejiho

29 viz KRIZ, Radim. 2013, op. cit., s. 114.

205 iz CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Prdavni radce. 2012, ¢. 10, s. 36.

2% CERNA, Stanislava. O akciich s rozdilnou vahou hlasi v budoucim Geském akciovém pravu.
Obchodnepravni revue. 2012, ro€. 4, ¢. 7-8, s. 193.
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vlastnika, nikoli oslabeni. Akcie s rozdilnou vahou hlasi tak v sobé mohou ztélesinovat
nékolikandsobné vice hlasti nez akcie jiného druhu o stejné jmenovité hodnoté. Tento
druh akcii ve svém disledku prolamuje princip proporcionality mezi podilem akcionare

na zékladnim kapitalu a jeho hlasovaci silou. **’

Dochazi tak k tomu, ze se oslabuje
vztah mezi kapitalovym piinosem akcionéfe a jeho postavenim ve spole¢nosti. Zakon o
obchodnich korporacich neobsahuje Z4dnd navazujici ustanoveni, kterd by vyslovné
stanovila horni hranici hlasovaciho zvyhodnéni, coz se miize v budoucnu projevit jako
znaéné problematické feSeni. Zahrani¢ni zkuSenosti s timto druhem akcii totiz ukazaly,
ze absence horniho limitu mlze vést az k neblahym disledkim v podobé akcii
s tisicindsobnymi hlasovacimi pravy, takze nakonec zakonodarce v zemich, jejichz
pravni fady vydani akcii s rozdilnou vahou pfipoustély, musel urcité limity stanovit,

ptipadné takovy druh akeii zrugit.>*®

Jakym zplsobem zareaguje na akcie s vyssi vahou
hlast ¢eska pravni praxe, ukdze az Cas, ale jen tézko se daji najit divody podporujici
tvrzeni, Ze nase zku$enost bude vyrazné odlidna.** Samostatnou otazkou tykajici se
hlasovacich prav je, zda lze platné vydat druh akcie, se kterym bude spojeno zvlastni
pravo vetovat jakékoliv nebo jen nékterd rozhodnuti pfijatd valnou hromadou. Nazor
pravni teorie neni v tomto ohledu jednotny, ale vzhledem k tomu, Ze zdkon takovy druh
akcii vyslovné nezakazuje, pak by ziejmé bylo mozné jej vydat.*'’

Jak jiz bylo uvedeno, vycet prav podle § 276 odst. 3 ZOK je pouze
demonstrativni, takze sakciemi mohou byt spojena i prava dalsi, pficemz zakon
nestanovi zadna omezeni (s vyjimkou tykajici se jiz zminéného prava na urok). Jaka
tedy miize byt povaha téchto dalich zvlastnich prav? Souhlasim s nazorem P. Cecha,

ktery dovodil, ze charakter téchto zvlaStnich prav by vzdy mé¢l byt limitovan povahou

27 Viz § 250 odst. 2 pism. e) ZOK.

% Napt. ve Francii doslo k zakonnému omezeni na dvojnasobek hlasi spojenych s jednou akcii.
V Némecku doslo ke zruSeni akcii srozdilnou vahou hlasti uplné, divodem bylo jejich tézké
zneuzivani. Viz CERNA, Stanislava. 2012, op. cit., s 194-195.

Takto svobodna tuprava totiz klade velké naroky na uroven pravni kultury, pficemz se da v této
souvislost poznamenat, zZe vyvoj naSeho akciového prava byl ochuzen o 40 let ve srovnani se zemémi
zapadni Evropy. Napf. francouzsky pravni fad upravoval akcie s rozdilnou vahou hlasti uz pocatkem
20. stoleti, pfiCemz tento druh akcie zde by natolik zneuzivan, Ze se bézn¢ v souvislosti s nim mluvilo
o ,,akcionaiském fadismu“. Blize k vyvoji francouzské tpravy druhii akcii viz CERNA, Stanislava.
Preferencni akcie ve francouzské pravni uprave, Pravni rozhledy. 2006, ¢. 4,s. 131.

Napf. J. Pokornd se domniva, ze vydani akcii s pravem veta by skoro vzdy znamenalo poruseni
zékazu nedivodného zvyhodnéni vlastniki takovych akeii (§ 244 odst. 2 ZOK). POKORNA, Jarmila
in: KOTASEK, Josef a kol. 2014, op. cit., s. 81. Naopak R. Kiiz zastava nazor, 7¢ vydani takového
druhu akcii by bylo mozné, avSak i tento autor si klade otazku, zda by tim nedo$lo k rozporu
s dobrymi mravy. KRiZ, Radim. 2013, op. cit., s. 115.
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akcie jako ucastnického cenného papiru, tedy mélo by se jednat o prava smeétujici
k vykonu podilu akcionafe na fizeni spolec¢nosti, jejim zisku nebo likvida¢nim ziistatku.
Nemélo by byt tedy piipustné vydat akcie se zvlaStnimi pravy, se kterymi by byla
spojena prava nesouvisejici s ucasti ve spoleCnosti, jako napf. pravo na slevu
v provozovné nebo pravo na bezplatné parkovani v sidle spolenosti®'' Lze se ale
setkat i nazorem opaénym, ktery piipousti spojit s akcii jakdkoliv zvla§tni prava.’"?
Odpovéd’ na otazku, kterd zvIlaStni prava lze s akcii jesté spojit a ktera uz ne, tak pfinese
az budouci soudni judikatura, pfi¢emz nelze dopfedu odhadnout, ke kterému z vyse
uvedenych nazora se soudy ptikloni. Nesporn¢ ale plati, ze ujednani stanov zakotvujici
zvlastni prava musi byt vzdy v souladu s dobrymi mravy (§ 580 odst. 1 NOb¢Z) a
vetejnym poraddkem (§ 588 NObCZ), priCemz urcity limit ve vztahu k zvlastnim praviim
lze spatfovat i v ustanoveni § 244 odst. 2 ZOK, které stanovi, ze k pravnim jednanim,
jejichz ucelem je nedliivodné zvyhodnit jakéhokoliv akcionafe na tkor spolecnosti nebo
jinych akcionatd, se nepfihlizi.”"

Moznost vydavat zvlastni druhy akcii klade zvySené pozadavky na obsah stanov,
které musi jasnym zpisobem vymezit zvlastni prava spojenda s akciemi a jejich obsah.
V ptipad€, Zze vzniknou pochybnosti o obsahu téchto zvlastnich prav, mize na navrh
spole¢nosti nebo jejiho akcionéfe urcit povahu zvlastniho prava soud (§ 277 odst. 1
ZOK). Pokud z okolnosti nebude ziejmé, jaké zvlastni pravo odpovida viili obsazené ve
stanovach, pak soud rozhodnutim ur¢i, Ze s takovou akcii neni spojeno zadné zvlastni

. . . 214
pravo, tedy Ze jde o akcii kmenovou.

7.6 Zvyhodnéné nabyvani akcii zaméstnanci

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 8.1, novela obchodniho zakoniku ¢. 370/2000
Sb., ktera zrusila zamé&stnanecké akcie, zavedla zvyhodnéné nabyvani akcii zaméstnanci
za podminek uvedenych v § 158 ObchZ, pti¢emz tyto akcie netvotily samostatny druh
akcii. Obdobnd moznost je vyslovné upravena i v zédkoné o obchodnich korporacich a to

v § 258, pfiCemz oproti Upravé v obchodnim zakoniku doSlo k nékolika podstatnym

21 CECH, Petr. A.S. po rekodifikaci. Pravni radce. 2012, €. 5, s. 22.

12 viz STENGLOVA, Ivana a kol. 2013, op. cit., s. 468-469.

2B vig CECH, Petr. Akcie po rekodifikaci. Prdavni radce. 2012, ¢. 10, s. 36.

1% Vlastnikovi akcie, které se takové rozhodnuti tyka, pak vznikne podle § 277 odst. 2 ZOK pravo
pozadovat, aby od né&j spolecnosti tuto akcii odkoupila za pfiméfenou cenu, a to do 1 mésice od
rozhodnuti soudu. Takové pravo nevznikne pouze v pripadé, Ze vlastnikovi byla pochybnost o obsahu
zvlastniho prava znama jiz v dobe, kdy akcii ziskal.
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> Ktomu, aby zaméstnanci’'® mohli nabyvat akcie spoletnosti za

zménam.”'
zvyhodnénych podminek, je nutné, aby stanovy takovou moZznost vyslovné upravily.
Zakon o obchodnich korporacich nové umoziiuje, aby stanovy ur€ily, Ze zaméstnanci
mohou za zvyhodnénych podminek nabyvat nejen akcie spoleCnosti, kterd je jejich
zamestnavatelem, ale také akcie spolecnosti s ni propojenych. Zakon vyslovné neuvadi,
pii jakych pftilezitostech nebo jakymi zptisoby mohou zaméstnanci akcie zvyhodnénym
zplisobem nabyvat, ale urCité moznosti lze nepiimo dovodit. Jeden ze zpisobl
zvyhodnéni, ktery vyplyvd z § 258 odst. 2 ZOK, spociva vtom, ze valnd hromada
rozhodne o zvySeni zékladniho kapitélu, ve kterém urci, Ze zaméstnanci, kteti upiSou
nové akcie, nemusi splatit jejich emisni kurs v plné vysi. Ta ¢ast emisniho kursu, ktera
nepodléha splaceni zaméstnanci, pak musi byt pokryta z vlastnich zdroji spolecnosti.

Na dalsi zptisob zvyhodnéni nardzi ustanoveni § 305 ZOK, ze kterého vyplyva,
ze spolecnost muze odkoupit své vlastni akcie bez predchoziho usneseni valné
hromady, pokud je nakupuje za ucelem jejich dalSiho prodeje. Takto nabyté akcie musi
spolec¢nost zcizit nejpozdéji do jednoho roku od jejich nabyti. I v tom ptfipadé musi byt
rozdil mezi cenou, za kterou je spolecnost koupila, a cenou, za které je nabidne
zamestnancim, pokryt z vlastnich zdrojii spole¢nosti.

Zatimco § 158 odst. 2 ObchZ stanovilo, ze souhrn emisnich kursii nebo kupnich
cen vSech akcii, které nepodléhaji splaceni zaméstnanci, nesmi piekrocit 5 %
zékladniho kapitalu spolenosti, ust. § 258 ZOK Zadny obdobny limit neobsahuje.?'’
Spole¢nost také neni nijak omezena v tom, jaké druhy akcii za zvyhodnénych podminek
svym zamé&stnancim poskytne, miize se tedy jednat o akcie kmenové, prioritni ¢i o

néktery z nepojmenovanych druhd akcii.*®

15 S moznosti povolit zamé&stnancim spole¢nosti (aktivnim i v dichodu) nabyvani akcii za
zvyhodnénych podminek se lze sekat v mnoha pravnich fadech stati Evropské unie a s timto
postupem pocita i Druha smérnice v ¢l. 8 odst. 2.

216 Jak vyplyva z § 258 odst. 3 ZOK, tak i zamé&stnanci spoleénosti, ktefi jiz odesli do diichodu.

' Druhd smérice zadny takovy limit také nezna. Jak je uvedeno v diivodové zpravé, zédkonodarce
povazoval stanoveni takovéto hranice za zbyte¢ny zasah do soukromych pomeért spolecnosti. Viz
HAVEL, Bohumil. 2012, op. cit., s. 130.

¥ Syobodu volby, ktery druh akcii spole¢nost za zvyhodnénych podminek nabidne svym
zamgéstnanciim, poskytoval i obchodni zakonik.
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8. Zhodnoceni nové pravni upravy

V této kapitole shrnuji hlavni zmény, které ptinesla nova pravni uprava, pficemz
uvadim sviij ndzor na provedeni jednotlivych zmén a jeji zhodnoceni.

Jako pozitivni zménu hodnotim, ze akcie je zafazena mezi véci v pravnim
smyslu, ¢imZ odpadaji problémy tykajici se povahy prav k akcii.*"® A¢koliv povazuji
novou koncepci cennych papiri a zaknihovanych cennych papirti za spravnou,”” musim
konstatovat, Ze pro Upravu akcie tento posun nemél zadnych kladnych G€inki, navic
ptispél k tomu, Ze zakonna definice akcie je mén¢ piehledna.

K upravé akcie podle zdkona o obchodnich korporacich bych chtél tivodem
poznamenat, Ze struktura ustanoveni upravujicich akcii je prehlednd a logicka, cozZ je
podle mého nazoru velkym zlepSenim oproti odpovidajicim ustanovenim obchodniho
zakoniku, ktera byla neumérné dlouha a nebyla uvozena nadpisy, takze bylo krajné
obtizné se v nich orientovat. BohuZel jestlize po strance formalni doslo k jednoznacné
k pozitivnimu posunu, tak po strance obsahové shleddvdm novou upravu jako ne zcela
zdaftilou.

Za zasadni nedostatek povazuji, Ze v zdkoné¢ o obchodnich korporacich neni
vyslovné uvedena povinnost akciové spolecnosti vydat akcie po splaceni jejich
emisnitho kurzu, pfiCemz se ani neztotoziuji se zavéry pravni teorie, ktera tuto
povinnost dovozuje nepiimo z ust. § 243 odst. 1 ZOK. Podle mého nazoru by méla
platit zasada legdlni licence vyjadiend v ¢l. 2 odst. 4 tstavniho zékona ¢. 1/1993 Sb.,
Ustavy Ceské republiky, ze které vyplyva, e neni mozné dovozovat ze zikona
povinnost v ném vyslovné neulozenou, byt tieba obdobnd povinnost byla obsazena
v pfedchozich Upravach. Tim dospivam k zavéru, Ze podle zidkona o obchodnich
korporacich nema akciova spolecnost povinnost vtélovat podily jejich spole¢nikii do
akcii, coz popiréd zakladni charakteristiku této formy obchodni spole¢nosti.

Nejvétsi zapor zakona o obchodnich korporacich pak spatfuji v Gpravé formy
zaknihovanych akcii, kterd je naprosto nevyhovujici. Jak jiz bylo uvedeno, ncktera
ustanoveni formu zaknihovanych akcii zcela ignoruji a Uprava se ani neshoduje

s obecnou koncepci neexistence formy zaknihovanych cennych papirti podle NObEZ.

1% Doglo tim také k odstranéni jisté nelogi¢nost vyplyvajici z toho, Ze akcie byla zafazena mezi jiné
majetkové hodnoty, ale pfesto podfizena rezimu véci movitych.

% Shoduji se snazorem autori NObSZ, e zaknihovany cenny papir je institutem natolik
modifikovanym, Ze jeho podfazeni pod pojem cenny papir neni piipustné.
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Z toho nedostatku také vyplyvaji spory ohledné ptipustnosti omezeni prevoditelnosti
zaknihovanych akcii na majitele.

Presto lze v upravé akcie podle zdkona o obchodnich korporacich objevit i
pozitivni zmény. Za velky klad nové pravni upravy pokladam, ze zdkonodarce piihlédl
pii Upravé nalezitosti akcie k problémim, které néckteré pozadavky vyplyvajici
z obchodniho zakoniku pfindSely v praxi, a ze zékona je vypustil. Jak uz bylo uvedeno,
v piipad¢ pozadavku na uvedeni Cisla u hromadné akcie se tak nestalo, coz ale lze
napravit vykladem. Problematické mi ovSem piijde, ze nckteré z povinnych udaji
(,,jednoznacnd identifikace spolecnosti*“ a ,,jednoznacna identifikace akcionare *), které
maji byt na akcii uvedeny, jsou neur¢itymi pravnimi pojmy, jeZ navic pravni teorie
vyklada razné. Jestlize k vydani akcie je vyZadovano, aby obsahovala v§echny zdkonem
uvedené prvky, pak je podle mého nazoru nutné za ucelem ochrany pravni jistoty
akcionait vSechny tyto prvky definovat presne.

Obecné také povazuji za klad prolomeni taxativniho vyctu druht akcii, protoZe
jestlize maji spole¢nici v obchodnich korporacich obecné svobodu upravit si své vztahy
podle své vile, pak nevidim divod pro¢ tuto svobodu odepirat pravé akcionaram. I
v této v souvislosti vSak shleddvdm novou upravu problematickou. Za neptesné
povazuji vymezeni pojmu ,, druh akcie“, protoZze pod néj nespadaji kmenové akcie. Dale
postradam vzhledem k zminénym zahraniénim zkuSenostem absenci zdkonného limitu
pro akcie s rozdilnou vahou hlasi. Nadto mi nepfijde spravné z hlediska legislativni
techniky, Ze zakonodarce zavedl v této souvislosti nové pojmy (,,rozdilny nebo
podrizeny podil na zisku“, , rozdilnd vaha hlasii*), jejichz obsah nijak nekonkretizuje,
takZe jejich zatfazeni do zdkona bylo vlastné zcela zbytecné.

Podle mého nézoru doslo po rekodifikaci soukromého prava v tpravé akcie k
posunu v zasad¢ dobrym smérem, jestlize je poskytovano akciondim vice prostoru
upravit si pravni poméry mezi nimi a spolecnosti podle svych ptfedstav. Na druhou
stranu je bohuzel v zdkoné¢ o obchodnich korporacich cela tfada chyb, kterd novou
upravu Cini velmi obtizné srozumitelnou. Na zakladé vySe uvedeného dospivam
k zavéru, Ze ustanoveni upravujici akcii obsazena v zakon¢ o obchodnich korporacich je
tteba novelizovat, a to zejména za Ucelem zmény ustanoveni tykajici se formy

zaknihovanych akcii, pfi¢emz by mélo dojit i k napravé mensich legislativnich chyb.**!

221 M rox_ s ’ , oy v . . , .
Napt. jiz zminéna absence ustanoveni ukladajici spole¢nosti povinnost vydat splacené akcie.
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Zavér

Z této diplomové prace celkové vyplyva, ze Gprava akcie prodélala obrovské
mnozstvi zmén, a to jak terminologickych, tak 1 obsahovych. V podstaté¢ se da
konstatovat, Zze dnem ucinnosti zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, a
zakona ¢. 89/2012 Sb., obcanského zakoniku, doslo v Gpraveé akcie k naprostému a
zasadnimu prelomu, ktery nezasdhl skute¢né jen nckolik malo oblasti (napf. pouze
minimalni zmény probéhly ohledné upravy omezeni pfevoditelnosti akcii na jméno).
Nejvice se zmény projevily v nové koncepci samostatné prevoditelnych prav, v novém
pojeti druhti akcii, mén€ vyznamné zmény se pak odrazily i v upravé zakonnych
nalezitosti akcie.

Z hlediska povahy zmén dochazim k zavéru, Ze cilem nové pravni Gpravy bylo
pfedevsim poskytnout co nejvétsi svobodu zakladatelim spolecnosti (resp. akcionaitim)
piiUprave pravnich poméri mezi nimi a spole¢nosti, coz zcela koresponduje s tmyslem
zakonodarce konstruovat nové soukromé pravo zejména s ohledem na zasadu svobody
jednotlivce z ni vyplyvajici autonomie vile. Déle byl zakonodarce evidentné veden také
snahou odstranit problematicka mista predchazejici upravy. Bohuzel, jak jiz bylo
zminéno na riznych mistech této diplomové prace, nova uprava sice vyreSila nékteré
minulé problémy, avSak pfinesla celou fadu problémil novych, a to podle mého nazoru

Proto tedy zastdvam nazor, Ze uprava akcie podle zakona ¢. 90/2012 Sb.,
o obchodnich korporacich, bohuzel zatim neni upravou bezchybnou a vnitiné
konzistentni, byt’ v zdkladu se jednd o upravu kvalitni, kterd pfinesla do naseho prava
pottebné moderni prvky. Jak jsem jiz uvedl, pfiklanim se k ndzoru, Ze je tieba ptistoupit
k novelizaci tohoto zdkona, kterd odstrani zminéné nesrovnalosti a pomiize vyzdvihnout

pfednosti, které tato Giprava bezesporu obsahuje.
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Abstrakt
Akcie jako cenny papir

Cilem této diplomové prace je analyzovat povahu akcie jako cenného papiru, a
to zejména s dlirazem na zmény, které¢ nastaly dnem ucinnosti zdkona ¢. 90/2012 Sb.,
o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (dale jen ,,zdkon o obchodnich korporacich®)
a zékona ¢. 89/ 2012 Sb., obcanského zakoniku (déle jen ,,obCansky zakonik*). Tato
prace je rozdélena do osmi kapitol, které se vénuji riiznym aspektlim vyse uvedeného
tématu.

Prvni kapitola se zabyva obecné pojmem akcie a jeho vyznamem pro akciové
pravo. V této kapitole je také obsaZen strucny historicky ptehled pravnich piredpisii
upravujicich akeii.

Druhé kapitola se vénuje charakteristice akcie jako cenného papiru, pficemz
v uvodu pojednava i o definici cenného papiru obecné. Dale je tato kapitola zamétena
pfedevS§im na zakonnou definici akcie a znaky akcie z hlediska klasifikace cennych
papirti.

Tteti kapitola pojednava o vydani akcie. Zohlednéna je obecnd uprava vydani
cenn¢ho papiru i postup pii vydani akcie. Zavér této kapitoly je zaméfen na UGpravu
kusovych akcii, jakozto typu akcii s nevyjadifenou jmenovitou hodnotou.

Ctvrta kapitola se zabyva pravnim institutem samostatné pievoditelnych prav,
pfiCemz diraz je kladen na rozbor nové koncepce samostatné pievoditelnych prav, ktera
se projevuje v charakteru prav, jez lze od akcie oddélit.

Pét4 kapitola se vénuje zdkonnym ndlezitostem akcii, které byly vydany jako
cenné papiry. Dale je v této kapitole pojedndno o zaknihovanych akciich a o jejich
zakonnych nalezitostech, pficemz Cast této kapitoly je vénovana také pravnimu institutu
rozhodného dne, ktery uzce souvisi se zaknihovanymi cennymi papiry. Zavér této
kapitoly je vénovan pfeméné akcie jako cenného papiru na zaknihovanou akcii.

Sesta kapitola je zaméfena na formu akcii, pficemz se vénuje i upravé omezeni
pfevoditelnosti akcii na jméno. Tato kapitola kriticky pojednava o formé zaknihovanych
akcii, a to zvlasté¢ ve vztahu k obecné upraveé zaknihovanych cennych papirti podle
obc¢anského zakoniku.

Sedma kapitola je zaméfena na druhy akcii. Uvodni ¢ast této kapitoly se vénuje
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vyvoji upravy druhil akcii, které byly obsazeny v zékoné ¢. 513/1991 Sb., obchodnim
zakoniku. Zbyla ¢ast této kapitoly se zabyva druhy akcii podle zdkona o obchodnich
korporacich, zejména je vénovana tématu nepojmenovanych druhti akeii.

Osma kapitola obsahuje zhodnoceni nejzasadnéjSich zmén, které ptinesl zakon o
obchodnich korporacich ve vztahu k akcii jako cennému papiru. Zvlastni diraz je
kladen na nedostatky pravni upravy, které jsou spatfovany zejména v absenci vyslovné
povinnosti akciové spolecnosti vydat akcie pii splaceni emisniho kurzu a v Upravé

formy zaknihovanych akecii.
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Summary
Shares as Securities

The purpose of this Master’s degree thesis is to analyse the general
characteristics of shares as securities with regard to amendments contained in
the Act No. 90/2012 Coll., on Companies and Cooperative associations (hereinafter
the “Act on Companies®) and the Act No. 89/2012 Coll., the Civil Code (hereinafter
the “Civil Code*). This thesis is composed of eight chapters, each of them dealing with
different aspects of the aforementioned topic.

Chapter One introduces the term “share” from the general point of view.
Furthermore, this chapter contains a brief introduction into legal history of statutes,
which were governing shares.

Chapter Two explains the characteristics of shares as securities. The opening
part of this chapter also focuses on the legal definition of security. Subsequently, this
chapter deals with the provisions of the Act on Companies concerning the definition of
share and the rest of this chapter examines various attributes of share with respect to
the classification of securities.

Chapter Three describes an issuance of share. This chapter is concerned with the
legal regulation of issuance of securities and the process of issuance of shares governed
by the Act on Companies. The last part of this chapter is focused on fractional value
shares, which are referred to as “kusové akcie” in the Act on Companies.

Chapter Four deals with the legal regulation of separately transferable rights.
This chapter analyses the new conception of separately transferable rights, which
influences character of rights that are allowed to be transferred separately.

Chapter Five explicates the elements of certified shares which are required by
relevant provisions of the Act on Companies. Furthermore, this chapter focuses on the
provisions of the Act on Companies concerning book-entry shares and the legal
regulation of the decisive day. The last passage of this chapter concerns a conversion of
certified shares into book-entry shares.

Chapter Six considers types of shares and also describes the legal regulation

concerning the restriction of transferability of registered shares. This chapter also deals
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with the legal regulation of types of book-entry shares and its relation to the general
provisions which are contained in the Civil Code.

Chapter Seven is about the classes of shares. The opening part of this chapter
describes the classes of shares which were governed by the Act No. 513/1991 Coll., the
Commercial Code. The rest of this chapter deals with the classes of shares under the Act
on Companies with focus on innominate classes of shares.

Chapter Eight evaluates the most important amendments, which are included in
the Act on Companies. Subsequently this chapter puts emphasis on defects on substance
which are contained in the effective legal regulation. The rest of this chapter is
particularly focused on fact that the Act on Companies does not impose duty on a joint
stock company to issue shares after their issue price has been fully paid up and
discrepancy between the provisions concerning type of booked shares and the

provisions governing booked securities, which are contained in the Civil Code.
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