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Pravo vykupu po x-té a nikoliv
naposledy

JUDr. Petr Zima, Praha*
I. Uvodem

Dne 24.11.2004 se konalo druh¢ ¢teni navrhu zikona,
jimz mél byt zménén obchodni zakonik a obcansky
soudni rad.V prubé¢hu jednani Poslanecké snémovny po-
vstal dnes jiz byvaly poslanec Vladimir Dolezal a pred-
nesl navrh na doplnéni obchodniho zikoniku o nékolik
paragraft (§ 183i az 183n, tzv. pravo vykupu). K jeho na-
vrhu neexistuje zadna divodova zprava.V duasledku pii-

jeti tohoto navrhu a masové aplikace ustanoveni o privu
vykupu pfiSlo proti své vili o akcie nékolik miliona ob-
¢ant vétsinou za hanebné nizkou cenu. Diskuse o prav-
nich aspektech institutu prava vykupu (squeeze-out)
trvda dodnes. Diivodem je zfetelnd rozporuplnost téchto
ustanoveni. V diskusi je zkoumana zejména otazka vy-
vlastnéni a ustavnosti tzv. prava vykupu ucastnickych
cennych papirt, jakoz i jeho jednotlivé prvky. Zatim
jednim z poslednich prispévka do diskuse byl ¢lanek
B. Havla v Pravnich rozhledech.'

*Autor je advokatem.
1) Havel. B. Vyvlastnéni, vytlacent akcionaru a ustavnost. Pravni roz-
hledy. 2000, ¢. 6,s. 215 a nasl.
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II. Vyvlastnéni nebo jen jakési technické opatfeni?

V citovaném c¢lanku se B. Havel brani tezi, Zze odnéti
obchodnich podilt je vyvlastnénim, a tvrdi, Ze se jednd
0 néco jiného. Podle jeho nazoru je vyvlastnénim , z7%e-
telné vymezeny prdvni institut, Rtery se tradicné vyu-
Cuje a traktuje v rdmci verejného prdva a jehoz ticel
Je z povaby véci verejnoprduvni Ci ,celospolecensky >
a podle néj pfi squeeze-out(u) o toto nejde. Dale Havel
uvadi, ze zakladem vytlaceni podle § 183i a ndsl. ObchZ
je ,rozhodnuti orgdnu souRromého subjektu (valné
bromady) cinéné v rdamci autonomie viile, byt' v da-
ném pripadé ovlivnéné stéZejnim viastnikem ucast-
nickych cennych papirii“ a ze u vytlaCeni ,absentuje
znak, ktery se napric teorii povazuje za imanentni vy-
vilastnéni, tj. vyddni jednostrannébo a kRonstitutivnibo
aktu, kterym by doslo k vyvlastnéni“. Co tedy squeeze-
-out je, kdyz neni vyvlastnénim, resp. kdyZ ma pro mi-
noritni investory ucinky rovnajici se vyvlastnéni, na to
Havel odpovéd nedava.

Abychom se dostali k jadru problému, je nejprve nutné
odpovédét na tyto otazky: Jakou povahu ma vlastnictvi
akcii, jakou roli hraje existence ¢i neexistence veiejného
zajmu a jaka je pfi tom role meziniarodniho prava?

II1. Povaha vlastnictvi k akciim

Je obecné uznivano, Ze akcie i jiné podily na ob-
chodnich spole¢nostech spadaji do sféry ochrany Pro-
tokolu 1 ¢l. 1 Evropské umluvy o lidskych pravech
(Umluva). Toto jiz bylo nékolikrat judikovano Strasbur-
skymi institucemi, zejména ve vécech Bramelid and
Malstréom v. Sweden (stiznosti 8588/79 a 8589/79), Sov-
transavto Holding v. Ukraine (stiznost ¢. 48553/99)
a Olczak v. Poland (stiznost ¢. 30417/96).

S odvolanim na pfipad Bramelid byva prezentovan na-
zor, ze pii odnéti podilu na podnikini se nejedna o vy-
vlastnéni proto, Ze zde mj. chybi zasah statu. Za prvé, je
nutné konstatovat, Ze od doby vydani rozhodnuti ve véci
Bramelid (1982) uplynulo vice nez dvacet let a od té
doby se pravni doktrina stile vice priklani k tomu, zZe
i v soukromopravnich (horizontilnich) vztazich v ramci
akciovych spole¢nosti mtze dojit a dochazi k vyvlastnéni
minoritnich akcionait bud ze strany hlavniho akcionire,
nebo ze strany managementu spole¢nosti.* Za vyvlast-
néni jsou pfitom vSeobecné povazovany i mnohem mir-
néjsi zasahy do priv mensinovych akciondrd ze strany
majoritnich, resp. kontrolujicich akcionaid, nez je uplné
odnéti majetku (akcii) mensiné. Zasah do vlastnického
prava akcionaiské menSiny povazuji za vyvlastnéni i ta-
kové nezpochybnitelné autority v oblasti obchodniho
prava,jakymi jsou harvardsti profesofi Johnson,La Porta,
Lopez-de-Silanes a Shleifer, ktefi pojem vyvlastnéni
v téchto souvislostech pouzivaji napr. ve svém znimém
¢lanku Tunneling.’ Pojem ,vyvlastiiovani minoritnich ak-
cionait“ v souvislosti s analyzou soukromych pozitkt
ziskavanych ze spolecnosti majoritnimi akcionafi na
ukor mensiny pouZzivaji té€z Svédsti a némecti autori Olaf
Ehrhardt a Eric Nowak.® Nelze opomenout ani praci au-
tort Kirschmeiera a Granta (London School of Economy,
resp. Graduate Institute of International Studies, Zeneva)
z brezna 2005, v niz je prokazovano, ze evropské ob-
chodni spole¢nosti pouzivaji finan¢ni tunneling k tizi mi-
noritnich akcionara tak, ze kontrolujici akcionar ma
zvlastni profit z kontroly spolecnosti (private benefits

of control), zatimco minoritni akcionafi jsou témito po-
stupy vyvlastiiovani.” Za druhé, na rozdil od Svédska,
hraje v CR stat mnohem vyznamnéjsi roli, protoze k pre-
chodu vlastnictvi je nutné rozhodnuti rejstiikového
soudu.

1. Judikatura ESLP

Nazor, Ze vyvlastnéni je vylucné verejnopravni zalezi-
tosti, Evropsky soud pro lidska prava (ESLP) nesdili. To
Ize demonstrovat na jeho rozhodnuti ve véci James and
others v. UK (1986).% V citované véci stézovatelé,jakozto
vlastnici pozemkt, na kterych ndjemci postavili domy,
byli zbaveni svého vlastnictvi tim, Ze najemci vyuZzili
priva na nabyti nemovitosti béhem najmu (z hlediska
majiteltt pozemku se jednalo o povinny prodej).® Toto
pravo bylo nijemctm svéreno zakonem, tzv. Leasebold
Reform Act 1967. Zjednodusené feceno, béhem doby
dlouhodobého niajmu (99 let) bylo timto zikonem na-
jemctm dano pravo nabyt vlastnictvi k pozemku za na-
hradu i proti viili vlastniki pozemku. Ve véci James jde
tedy o stejny princip jako u vyvlastnéni minoritnich ak-
cionaii. V obou piipadech zavisi na vili, resp. na inicia-
tivé jedné ze stran soukromopravniho vztahu, zda vyu-
Zije své pravo zpusobit nedobrovolny prevod majetku
jiné osoby na sebe. Stat jenom tento postup legislativné
umoznil (podobné jako u priava vykupu u nds).Tento po-
stup podradil ESLP pod druhé pravidlo ¢l. 1 Dodatko-
vého protokolu k Umluvé (P 1-1), véta druha, tedy pod
vyvlastnéni per se (deprivation of property).'® Rovnéz
Jhorizontalni“ odnéti akcii hlavnim akcionarem ve véci
Bramelid spada do sféry P 1-1,i kdyZ je trochu ziahadou,
pro¢ ESLP aplikoval na piipad Bramelid prvni pravidlo
P 1-1 (zbytkova klauzule), jestlize véc James posuzoval
podle druhého pravidla (deprivation of property),kdyz
v obou pfipadech se jednalo o redistribuci majetku bez
jakéhokoliv pfimého prospéchu pro verejnost.!! Na pfi-
pady odnéti vlastnictvi akcionaiim v Ceské republice

2) Havel, B., op.cit.sub 1,s.218.

3) Bod 62 rozhodnuti Olczak: ,In the present case the applicants, as
a sharebolders in a public company, may claim victim status regar-
ding bis complaint under Article 1 of Protocol No. 1.“; podobné bod
98 rozhodnuti Sovtransavto Holding.

4) Je vsak nepochybné, ze i podle rozhodnuti Komise ve véci Brame-
lid patii vlastnictvi k akciim pod ochranu P 1-1.Viz Carss-Frisk, M. The
right to property. A guide to the implementation of article 1 of Proto-
col 1 to the European Convention on Human Rights. Council of Europe,
2001, s. 10, viz dile rozhodnuti ESLP ve véci Sovtravsavto Holding v.
Ukraine a dile téz z pravnické literatury viz Allen, T. Property and The
Human Rights Act 1998. Oxford-Portland : Hart Publishing, 2005, s. 106.
5) Jobnson, S., La Porta, R., Lopez-de-Silanes, E, Shleifer;, A. Tunneling.
American Economic Review Papers.

6) Private Benefits and Minority Shareholder Expropriation- Empirical
Evidence from IPO's of German Family-Owned Firms. Centre for Fi-
nancial Studies an der Johann W. Goethe Universitit Frankfurt am Main,
2001.

7) Kirschmeier;, T, Grant, J. Finacial Tunneling and Revenge of the In-
sider System. Interdisciplinary Institute of Management, London School
of Economics.

8) http://cmiskp.echr.coe.int/tkp197/view.asp?item=1&portal=hbkm&
action=html&highlight=James?%20%7C%200thers&sessionid=6593862
&ski =hudoc-en.

9) Jedna se o institut podobny institutu prava stavby. ktery ma byt za-
veden do naseho obcanského zikona v ramci pripravovane rekodifi-
kace.

10) James and others. bod 38: . The Court considers that the appli-
cants were deprived of [their] possessions’, within the medaning of
the second sentence of Article 1 (P1-1), by virtue of the contested le-
gislation. This point was not disputed before the Court.”

11) Viz t¢z Allen, T., op. cit.sub 4,s. 1106.
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se podle mého nizoru musi vztahovat pravidlo druhé
P 1-1 (deprivation of property),protoze v CR,jak jiz uve-
deno shora, hraje v mechanismu pfechodu prava stat
mnohem vyznamné&;jsi roli,nez jakou ma ve Svédsku.V CR
je prechod vlastnického prava totiz vazan na akt stdtu
(zapis do obchodniho rejstiiku), ktery je nezbytnou pod-
minkou prechodu a ktery mu dava punc legality.Ve Svéd-
sku stat vstupoval a vstupuje do hry az tehdy, kdyz mi-
noritni akciondr s prechodem jméni nesouhlasi, a to tim,
ze zavadi rozhodci a nasledné pripadné soudni rizeni pro
prezkum vyvlastiiovaciho opatfeni jako takového a pro
prezkum vysSe odSkodnéni; jinak jsou akcie bez zasahu
statu a nejsou-li pfedany, nasleduje soukromopravni fe-
Seni, tj. nahrazeni novymi certifikaty (¢l. 33 az 35 §véd-
ského zikona o spole¢nostech).

2. Rozbhodnuti rozbodcich orgdnii

Konecné neni mozné nevzpomenout pripad CME v.
Ceskd republika, tykajici se televize Nova,kdy z postupu
statniho organu (Rady pro rozhlasové a televizni vysi-
lani), ktery nelze zaradit pod klasické pojeti statniho vy-
vlastiiovaciho opatreni a kde vysledek znamenal rovnéz
odnéti majetku spolec¢nikovi, méla profit jina soukroma
osoba. Rovnéz v tomto pripadé bylo rozhod¢im soudem
zcela jednoznacné konstatovano, ze doslo k vyvlastnéni
(expropriation). Toto konstatovani se nachazi jak v sa-
motném nalezu, tak i v komentari k tomuto nalezu, ktery
vydala OECD.'?

Ve véci Metalclad Corporation v. United Mexican Sta-
tes'® rozhod¢i soud shledal, ze vyvlastnéni zahrnuje ni-
koliv pouze pfimé zabaveni majetku, ale pokryva téz pri-
padny zasah do vlastnictvi, ktery ma ucinky zbavujici
vlastnika zcela nebo v podstatné casti moznosti uzivat
majetek nebo mit ekonomicky rozumné ocekavatelny
prospéch z majetku, i kdyZ (zbaveni majetku) je nikoliv
nezbytné provedeno ve prospéch hostitelského statu.
Abych toto téma uzavrel, pro podporu Havlovy teze, ze
vyvlastnéni je mozné jen ve vertikdlnim smyslu, neexis-
tuje v novéjsi zahrani¢ni judikatufe ani literature Zidna
vyznamné;jsi autorita, naopak vsechny shora citované au-
tority odnéti majetku ve prospéch jiné soukromé osoby
definuji jasné jako vyvlastnéni.

3. Verejny zdjem

Havel spatfuje vefejny zdjem na realizaci prava vykupu
a) v zdjmu na fungujicim kapitilovém trhu'* a b) v za-
jmu na koncentraci rizik do rukou hlavniho akcionare.
To si zasluhuje podrobnéjsi komentar:

Pokud jde o zajem na fungujicim kapitilovém trhu,
nelze tento odvodit z Zadného oficialniho dokumentu,
k § 183i ObchZ neexistuje davodova zprava ¢i zdavod-
néni, jaké by si tak rozsiahly zasah do vlastnickych
pomeért miliont obc¢anu zasluhoval. Zakonodarce tedy
takovy zajem pri prijimani tohoto ustanoveni nedekla-
roval. Krom¢é toho, priavni stav nastoleny § 183i
k zadnému rozvoji kapitalového trhu nepfispél, neni
nam témér jediny pfipad, kdy by v dusledku prijeti
§ 183i doslo k prijeti novych akcii na burzu ¢i na RM-
-Systém, ¢i k néjakému podobnému vyvoji. Kromé toho
je pak uz vibec nepochopitelné, proc se ma squeeze-out
vztahovat na akcie nekotovanych spolecnosti, kde prece
zadny kapitalovy trh neexistuje, a neni tam tedy takova
ochrana nutnd.’”> Nezduavodnitelnost squeeze-out(u)

v soukromych (nekotovanych) spolec¢nostech je kritizo-
vana i v pravnické literatufe. Aktualni studie Univerzity
v Gentu z dubna 20006 prezentuje nazor, Ze u nekotova-
nych spolecnosti je velmi obtiZzné najit ospravedlnéni pro
squeeze-out, protoze z takové operace mohou profitovat
pouze majoritni akcionari, avSak neni zfejmé, jak by mo-
hla byt uzite¢na pro obchodni spole¢nost jako takovou. '

Koncentrace kapitdalu byva jako divod pro squeeze-
-out zminovana, avsak bez dalsiho komentare. Pro ne-
stranného pozorovatele je nepochopitelné, pro¢ pou-
hych nékolik let poté, co byla masivné propagovina
a realizovana dekoncentrace majetku (kuponova priva-
tizace), se najednou bez jakékoliv diivodové zpravy a ja-
kékoliv podrobnéjsi debaty ve vladé ¢i v parlamentu pfi-
stoupilo k opa¢nému procesu,tj. ke koncentraci majetku.
Koncentraci kapitalu oznacuje Havel jako koncentraci ri-
zika (sic!). Znamé pripady v8ak ukazuji, ze drtiva vétSina
spolecnosti, na které byl pfeveden majetek spole¢nosti
podle § 220p ObchZ, vykazuje nasledné po vyvlastnéni
narust vlastniho jméni i zisku. Ze spolec¢nosti, které pro-
vedly squeeze-out,jsou napr.znamé vysledky za rok 2005
u nasledujicich (v K¢):'” OKD,a.s. (trzby 58 mld. K¢, hos-
podarsky vysledek 4,680 mld. K¢), Moravia Steel (trzby
53 mld. K¢, hospodarsky vysledek 2,294 mld. K¢), Stavby
silnic a Zeleznic (trzby 18,8 mld. K¢, hospodarsky vysle-
dek 1,038 mld.K¢),atd.V ceském prostredi se tedy jedna
pravidelné o koncentraci ziskl, nikoliv o koncentraci ri-
zik. Pokud nékdo ma dtikaz o tom, ze po squeeze-out(u)
doslo v nékteré ze spole¢nosti ke ztrité, pak by bylo
spravné, aby jej prezentoval.

IV. Squeeze-out! Ale jaky?

Obecné lze znamé pravni Gpravy squeeze-out v SirSim
slova smyslu délit podle né€kolika hledisek. Prvnim z nich
je déleni na pripady squeeze-out(u) drzitelti kotovanych
cennych papirt a na pripady squeeze-out(u) drzitelt ne-
kotovanych cennych papirt; Trindcta smérnice o nabid-
kich prevzeti (2004/25/EC) se tyka pouze prvné uve-
deného pripadu. Dals$im moznym délenim je déleni na
pripady, kdy dojde ke zruSeni spolec¢nosti bez likvidace,
a na pripady, kdy spolec¢nost dale trva a akcie minorit-
nich akcionart pfejdou (jsou prevedeny) na hlavniho ak-
ciondre; Trindcta smérnice se tykd pouze druhého pfi-
padu. Némecka doktrina ddle rozliSuje squeeze-out na
tzv. aktienrechtliche (podle akciového zakona) a ziber-
nabmenrechtliche (nasledujici po nabidce prevzeti). Ra-
kouské pravo zna tzv. umwandlungsrechtliche Uber-

12) Viz publikace OECD Working Paper on International Investment
2004/4: Indirect Expropriation and the Right to Regulate in Internatio-
nal Investment Law - www.oecd.org/dataoecd/22/54/33776546.pdf:
The Tribunal. citing inter alia, the Tippets and Metalclad cases, found
that an expropriation had occurred because the Media Council's dac-
tions and omissions ... caused the destruction of the [joint-venture’s/
operations, leaving the [joint venture/ as a company with dassets. but
without business.”

13) http://www.worldbank.org/icsid/cases/awards.htm 4. 7. 2000.

14) Havel, B., op.cit.sub 1,s. 216.

15) Viz tez Hiiffer. U. Aktiengesetz. Minchen : C. H. Becek. 2002,5.1539:
..... zumindest Beschrdankiing auf borsennotierten Gesellschaften weire
zu begriissen gewesen, weil nur bei ibnen der vorausgesetzte Markt
bestebt.”

16) www.law.ugent.be/fli/WP/WP2006-pdf/WP2006-06.pdf (Working
Paper. 2000. €. 6, z dubna 20006).

17) http://lidovky.zpravy.cz/sto-nej-ceskych-firem-utrzilo-pres-2-biliony-
fzq-/In_ekonomika.asp?e=A060615_155137_In_ckonomika_bat.
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tragung (tedy pievod jméni podle zikona o pfeméndch);
Tfindcta smérnice umoziuje a uklada pouze to,aby ¢len-
ské staty zavedly squeeze-out po nabidkach prevzeti,a to
pouze u kotovanych akcii.

Jinym délenim je déleni podle toho, jaky akt je pred-
béznou podminkou prechodu akcii na hlavniho akcio-
nafe. V tomto ohledu vsak Tfinactd smérnice nedava
Zadnou instrukei. V jednotlivych zemich se jednd bud
o rozhodnuti Vilné hromady nasledované rozhodnutim
rejstiikového soudu (Rakousko) nebo o jednoduché roz-
hodnuti soudu Némecko podle nové upravy;zde ovsem
musi nejprve fozhodnout soud a az poté dojde k pre-
chodu vlastnického prava) nebo o vyzvu k pievodu (no-
tice) s pfipojenym prohldsenim o tom, ze podminky pie-
vodu byly splnény, tzv.statutory declaration (anglosaské
modely).'®

O jaky drub squeeze-out(u) jde v pfipadé novely pro-
vedené zikonem ¢.216/2006 Sb.? Z textu § 183i ObchZ
vyplyvi, 7e se jedna o postup, kdy o pravu vykupu roz-
hoduje valna hromada a pfechod nasleduje po zipisu
usneseni valn€ hromady do obchodniho rejstiiku, tedy
jde o pievzeti rfakouského modelu.Tento model byl vsak
prevzat nekonCepcné a s chybami, které zna¢né posko-
zuji minoritni investory. Ceska pravni iprava na rozdil
od rakouské n€zajistuje prezkoumini vyse protiplnéni
ve spravedlivém soudnim fizeni, kde by byla zajisténa
skute¢na rovnost zbrani, dile umoznuje stanoveni tzv.
rozhodného doe podle liboviile hlavniho akcionaie a vy-
lu¢uje piedbéiné prezkoumani legalnosti priava vykupu
soudem.

V. Lhiita pro svolani valné hromady

V pravnicke literatufe existuje na problém lhity pro
svolani valné hromady, kterd ma o priavu vykupu roz-
hodnout, nékolik nazort. Podle prvniho z nich postaci,
aby od oznameni valné hromady do jejiho konani byla
zachovana pouze 15denni lhita. Tento nazor se opird
0 § 181 odst. 1 ObchZ a je reprezentovin napf. lankem
prof.Dédice a kol.uverejnéném v Pravnich rozhledech.'®
Na druhou stratu v8ak existuji opacné nazory, které jsou
Iépe argumentované. Autofi Havel a Dolezil v ¢lanku
A zase ten squeeze-out. Uvahy nad interpretaci § 183i
a nasl. ObchZ* po podrobné argumentaci dospivaji k za-
véru, e je nezbytné zachovat 30denni lhitu ve smyshu
§ 184 ObchZ.K prohloubeni argumentace posledné uve-
denych autorl uvadim, Ze § 183j ObchZ je nutno vykla-
dat tak, 7e predstavenstvo je povinno ucinit tkony ve-
douci ke svoldni valné hromady do 15 dnti od obdrzeni
7adosti, ze v52K je nezbytné dodrzet dobu mezi dnem
oznameni o kondni valné hromady a dnem konani valné
hromady uvedénou v § 184 odst. 4 ObchZ proto,aby mo-
hla byt zajisténa nilezita informovanost a pfiprava akci-
onait na valnou hromadu. Ustanoveni § 181 ObchZ ma
totiz jiny cil, 1€z umoznit hlavnimu akcionafi provést
pravo vykupu.Prava uvedeni v § 181 ObchZ jsou v priv-
nické literatuf¢ pojimana predevsim jako prdva na
ochranu akciové minority, nikoliv majority.*' V cito-
vanych publikacich se hovofi vyslovné, ze jde napft.
o ,zvldstni prava mensinovych akciondrii” (Dédic)
nebo se jedni 0 , proklamovanou centrdlni problema-
tiku celé novelizace - ochranu minoritnich akciondiii*
(Pelikanova) nebo , v ustanoveni tohoto predpisu se re-
alizuji dvé zdsady, kterymi se ridi uprava obchodnich
spolecnosti v Obchodnim zdkoniku - zdsada ochrany

mensinovych akciondri a zdsada ochrany pred zne-
uzitim funkce predstavenstva“ (Stenglova). Prvné cito-
vany clanek Dédice a kol., zastavajici zakonnost kratsi
nez 30denni lhaty mezi uvefejnénim pozvinky na val-
nou hromadu a jejim konanti, je tedy urcitym vybocenim
z ustaleného chapani smyslu predmétného ustanoveni.
Hlavni akcionaf, ktery musi mit pro ucely squeeze-out(u)
vzdy vice nez 90% podil na zakladnim kapitalu spolec-
nosti, tedy podle uvedenych vykladi nespada do takto
definované skupiny minoritnich akciondft, na jejichz
ochranu byl § 181 ObchZ do pravniho fadu zarazen. Usta-
noveni § 183j ObchZ tedy nemulze objektivné byt ve
vztahu k § 181 ObchZ ustanovenim specialnim. Je vSak
specidlnim ustanovenim k § 184 odst. 4 ObchZ ve shora
uvedeném smyslu, tedy je nutné zachovat dobu maxi-
malné 15 dnd od zddosti hlavniho akcionare do zvefej-
néni oznameni o konani valné hromady a dobu 30 dnt
mezi timto oznamenim a konanim valné hromady.

VI. Den rozhodny pro stanoveni vyse protiplnéni

Ve vsech znamych pfipadech uplatnéného prava vy-
kupu byva vy$e protiplnéni urcCovana hlavnim akciona-
fem k rozhodnému dni, ktery spada témér ze 100 % do
minulosti, vétsinou v fidu nékolika mésici pirede dnem
konani valné hromady. Stanoveni rozhodného dne v mi-
nulosti v§ak nema zidnou oporu v § 183i az 183n
ObchZ.V téchto ustanovenich neni zadné specidlni usta-
noveni, které by umoznovalo stanovit vysi vyporadani
odliSné od obecnych ustanoveni zikona. Plati proto
obecné ustanoveni § 61 odst. 2 ObchZ, podle néhoz pii
zaniku ucasti spolecnika ve spolecnosti za trvani spo-
le¢nosti jinak nez prevodem podilu vznika pravo na vy-
poradaci podil, pficemz vySe vyporadaciho podilu se sta-
novi ke dni zdniku icasti spolecnika ve spolecnosti.
Ucast akciondfe nemtze zaniknout v zadném piipadé
prede dnem konani valné hromady.

Pro zavér, Ze vysi protiplnéni je mozné€ urcovat nej-
drive ke dni kondni valné hromady, svédci i uprava ra-
kouského prava,kam cesky zakonodarce chodi ¢asto opi-
sovat (bohuzel vsak jen vybérové a nesystémove). Podle
§ 2 odst. 1 véta druha zakona o vylouceni minoritnich
akcionaft (GesAusG)*? je rozhodnym dnem pro stano-
veni primérenosti odskodnéni (tj. naSeho protiplnéni)
den, kdy se valnd hromada o squeeze-out(u) usnesla.

VII. Nejasné Zalobni pravo

Ustanoveni [ 183k odst. 3 zni: ,Soudni rozhodnuti,
kterym bylo prizndno prdvo na jinou vysi protiplnénti,
je pro blavnibo akciondrte a pro spolecnost zdvazné co
do zdkladu priznanébo prdva i viici ostatnim viast-
nikiim ucastnickych cennych papiri. Promiceci doba

18) Nepravdivost ¢i neuplnost prohlasenti je stihana drakonickymi sank-
cemi veetné odnéti svobody.

19) Dédic, .. Kasik, P, Pibera, V. K vybranym aspektum upravy sque-
eze-out(u). Pravni rozhledy, 2000, ¢. 1,s. 25 a nasl.

20) Pravni rozhledy, 2005, ¢. 17, 5. 633 a nasl.

21) Viz. Dvordk, T. Akciova spolecnost a Evropska spolecnost. Praha :
ASPIL, 2005, s. 276 a nasl. Podobn¢ i Dédic uvadi celkem jednoznacneé,
7e pravo podle § 181 je privem minority - viz Dédic, J. a Rol. Obchodni
zakonik. Komentaf. Praha : Prospektrum, 1997, s. 507: podobné Pelikdi-
novd, I. Komentar k obchodnimu zakoniku. Praha : Linde, 1996, s. 220
a nasl.; dale Stenglovd, 1. a kol. Obchodni zakonik. Komentat. 7. vydini.
Praha : C. H. Beck. 2002, 5. 538 a nasl.

22) Spolkovy zikon ze dne 9. 6. 2006 ¢.75/2006 BGBL.

708




DISKUSE

CisLo 19/2006

PRAVN{ ROZHLEDY.

zacind bézet ode dne prdavni moci rozhodnuti, a to viici
vSem oprdvnénym osobdm bez obledu na to, zda byly
ucastniky rizent.”
Z § 183k odst. 1 az 3 ObchZ lze dovodit, Ze se jedna
o ruzna prava:
a) pravo na prezkoumani priméreného protiplnéni
(odst. 1) - ,mobou pozZddat soud o prezkoumdni”,
b) privo na pfizndni priva na jinou vysi protiplnéni
(odst. 3 véta prvni) - ,kterym bylo prizndno prdavo
na jinou vysi protiplnéni®,
©) pravo na zaplaceni, které vznika i vici ostatnim vlast-
nikGim akcii a které se zacina promlcovat az ode dne
pravni moci rozhodnuti - zde se nemiize jednat o nic
jiného nez o narok na plnéni - (odst. 3 véta druhad).
Postupy uvedené pod a) a b), tj.fizeni o navrhu na pre-
zkoumani a navazujici fizeni na plnéni, nespadaji do tra-
di¢niho déleni navrha (na plnéni, na urceni a ve statu-
sovych vécech); obecné je vsak nutné pripustit i jiné
druhy fizeni a navrhi, nez jaké jsou uvedeny v § 80 OSR.??
Zikonodarce vnesl do Zalobniho prava dokonaly zmatek
a nejistotu. Ma byt soud zadan o ,prezkoumani vySe pro-
tiplnéni“ nebo se ma zalovat na ,pfiznani jiné vySe pro-
tiplnéni“ nebo se ma zalovat pfimo na plnéni? Zalobni
pravo minoritnich akciondit postizenych praivem vy-
kupu je upraveno velmi neurcité, nejasné a neuplné
a nuti navrhovatele k ur¢itému , prizkumu bojem*, coz
v téchto pfipadech nema opodstatnéni, a to i vzhledem
k tomu, Ze v Evropé existuje pravni iprava mnohem ur-
Citéjsi (Némecko, Rakousko, Svédsko, Velka Britanie).

VIII. Naklady fizeni

Autori Dédi¢ a Pihera v ¢linku Nuceny vykup a cena
akcii** uvadéji, ze , soud miiZe ddle minoritni akciondre
zcdsti osvobodit od soudnich poplatkii, oduivodriuji-li
to jejich poméry. Prduvé v pripadech Zalob drobnych in-
vestoril tak soudy casto ¢ini“. Dovoluji si vyslovit po-
chybnost nad timto poslednim tvrzenim. Ackoliv se
v této pravni oblasti pohybuji delsi dobu, neni mi znim
jediny pfipad osvobozeni pfi privu vykupu ani u jeho
predchiidce (prevodu jméni). Dile je zfejmé, Ze osvo-
bozeni minoritnich akcionif od soudnich poplatkt
nema byt podle citovanych autort automatické jako v ji-
nych zemich, ale ma zaviset na osobnich pomérech na-
vrhovateld; i pokud by jim bylo pfiznino, nefesi ani na-
klady soudniho fizeni jako celku, ale pouze oblast
soudnich poplatki. Takovy pristup je vsak v protikladu
k pravnim Upravim platnym v zemich s rozvinutym ak-
ciovym pravem.V Némecku vyplyvi preneseni nakladt
prezkumného fizeni na hlavniho akcionafe z § 39¢ odst.6
zakona o nabidkach prevzeti, jak vyplyvd ze zakona
o implementaci smérnice o nabidkich prevzeti (Uber-
nabmerichtlinie-Umsetzungsgesetz). V. Rakousku pak
toto preneseni vyplyvd z § 6 odst. 2 GesAusG. Ve Velké
Britanii je pak preneseni ndkladi fizeni na hlavniho ak-
cionare upraveno v ¢l.6 odst. 5 The Takeovers Directive
(Interim Implementation) Regulations 2006.>> Prene-
seni nakladt prezkumného fizeni na hlavniho akcionare
je v téchto zemich tedy systémovym opatfenim a neza-
visi ani na pomérech stran ani na volné uvaze soudu.

IX. Zavérem

Existuje tedy celd fada zavaznych argumentu, které
v dostate¢né mire zpochybiiuji ustavnost neuvazené pri-

jaté upravy prava vykupu. Stavajici pravni uprava prava
vykupu fadi Ceskou republiku k zemim, kde privo na
pokojné uzivani majetku je pouze formalnim heslem bez
materidlniho obsahu a kde neexistuji standardni pro-
cesni zaruky k ochrané takového prava. Ostatné soudim,
ze pravo vykupu ve stavajici podob€ musi byt zruseno.

23) Viz napt. Jankii, M. a kol. Ziklady priva pro posluchace neprav-
nickych fakult. Praha : C. H. Beck, 2004, 5. 131: , Druby Zalob upravuje
obcansky soudni vdd pouze demonstrativné.”

24) Ekonom, 25. 5. 2006.

25) Statutory instruments 2006 no. 1183.

To0T, 3. =07,

709




