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OSOBY OPRAVNENE K VYKONU PRAV
SPOJENYCH S AKCII,
A MAJETKOVA PRAVA AKCIONARU

TOMAS HORACEK

Zékon o cennych papirech? (déle jen ,ZCP“) v § 1 pism. a) po-
dobné jako obchodni zdkonik? (déle jen ,,ObchZ”) v § 155 odst. 1 charakteri-
zuji akcii jako cenny papir. V odbornych publikacich 1ze nalézt definici cenné-
ho papiru jako pisemného projevu vile (tzv. skripturniho aktu), se kterym
jsou spojena subjektivni prava takovym zptisobem, Ze dispozice s témito pra-
vy je moZn4 jen soucasné s dispozici se skripturnim aktem?®. Tato definice se
uplatituje jak pro listinné cenné papiry, tak pro cenné papiry zaknihované,
u kterych pisemnou formu projevu viile nahrazuje zapis do zakonem stano-
vené evidence. Tou je ve smyslu § 1 odst. 3 ZCP evidence vedena v registrech
emitent a na tctech majitelt cennych papirtt u Stfediska cennych papirt,
u Ceské narodni banky, pfipadné u jiné pravnické osoby, se kterou Stfedisko
cennych papiri uzavielo smlouvu o vedeni casti evidence ve smyslu
§ 70a ZCP.

Lze tedy zjednodusené fici, Ze cennym papirem je listina, pfipadné zépis ve
stanovené evidenci, se kterym jsou vétsinou pevné spojena urcita prava a po-
vinnosti, jejichZ vykon pfislusi osobé majitele tohoto cenného papiru.

Ve shodé s timto pojetim definuje obchodni zdkonik v § 155 odst. 1 akcii ja-
ko cenny papir, s nimZ jsou spojena prava akcionare — majitele akcie — podilet
se na fizeni akciové spolecnosti, jejim zisku a na likvidaénim ztstatku pfi je-
jim zaniku. Vycet prav spojenych s akcii u¢inény v citovaném ustanoveni ne-
ni iplny. Obchodni zdkonik definuje na dal$ich mistech pravni dpravy akcio-
vé spolecnosti dalsi prdva a také povinnosti, ktera jsou spojena s akcii.
Zakonik vsak vyjadfuje timto netiplnym vyctem zakladni charakteristiku ak-
cie jako podilnického cenného papiru, podle niZ akcionaf neni nadan zdkonem
stanovenymi pravy a povinnostmi jen proto, Ze je spole¢nikem akciové spo-
lecnosti, ale predevsim proto, Ze je majitelem akcie jako cenného papiru,
v némZ jsou akcionafska prava a povinnosti inkorporovana. Proto v pfipadé

1) Zikon ¢. 591/1992 Sb., ve znéni pozdéjSich pravnich predpisu.
2 Zakon ¢. 513/1991 Sb., ve znéni pozdésich pravnich predpist.
3 Dédi¢, J.: Cenné papiry, Prospektrum, Praha 1994.
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charakteristiky prav a povinnosti spole¢nika akciové spolecnosti nelze hovo-
fit o pravech ¢ povinnostech akcionare, ale o pravech ¢i povinnostech spoje-
nych s akcii, k jejichZ vykonu je oprdvnén akcionar jako majitel akcie.

OSOBY OPRAVNENE K VYKONU PRAV SPOJENYCH
S AKCII, MAJITEL AKCIE - AKCIONAR

Z uvedeného vyplyva, Ze zjisténi, kdo je majitelem akcie, mé pr-
vorady vyznam pro urceni osoby opravnéné vykondvat vici spolecnosti akci-
onafskd prava a povinné plnit akcionarské povinnosti. Tuto osobu oznacuje
obchodni zdkonik v § 155 odst. 1 za akcionafe. Dnes snad jiZ neni v teorii spo-
ru o tom, Ze akcionar je spolecnikem akciové spolecnosti.

Urceni, kdo je akcionafem spolecnosti, je zavislé na podobé a formé akcie.
Akcie mohou ve smyslu § 155 odst. 2 ObchZ nabyvat podoby listinnych nebo
zaknihovanych cennych papirt. Akciova spolecnost mtiZe vydat tyto akcie ve
dvou formach, a to jako akcie na jméno nebo akcie na majitele (dorucitele).

Jde-li o listinnou akcii na majitele, je akcionafem osoba, které je drZitelem
listiny predstavujici akcii. V pfipadé zaknihované akcie na majitele je akcio-
narem ten, na jehoZz tctu je v evidenci Stfediska cennych papirti, pfip. v evi-
denci jiné pravnické osoby (viz vy3se) prislusna akcie uvedena. To platii v pfi-
padé, kdy jiz byla uzaviena smlouva o pfevodu akcie na nového nabyvatele
dle § 13 ZCP, ale nebyla jesté provedena registrace tohoto prevodu v piislus-
né evidenci (§ 21 odst. 1 ZCP).

Listinna akcie na jméno je dle § 156 odst. 5 ObchZ ve spojeni s § 3 odst. 3
ZCP cennym papirem na fad. Majitelem této akcie je tedy osoba na akcii jme-
novité uvedena nebo osoba, které svédci nepretrZitd fada platnych indosa-
mentd.

Konecné majitelem zaknihované akcie na jméno je osoba, na jejimz uctu je
v evidenci Stfediska cennych papirt, pfip. v evidenci jiné pravnické osoby pfi-
slusna akcie na jméno vedena.

Zasadu, dle niZ by mél byt majitel akcie — tedy akcionar — osobou opravné-
nou k realizaci prava a povinnosti spojenych s akcii, obchodni zdkonik plné
nedodrzuje.

Tak predevsim v § 156 odst. 2 a 7 vyslovné urcuje pro jednotlivé podoby
a formy akcii, koho povaZuje za osobu opravnénou k vykonu akcionarskych
prav a povinnosti ve vztahu ke spole¢nosti.

Pro akcie znéjici na majitele, at jiZ v podobé listinné nebo zaknihované, cha-
rakterizuje obchodni zakonik v § 156 odst. 7 takovou osobu shodné s uréenim
osoby akciondre — majitele akcie. Tak prava spojend s listinnou akcii na maji-
tele je opravnén vykonavat viici spolecnosti ten, kdo tuto akcii predlozi. Prava
spojend se zaknihovanou akcii na majitele vykonava osoba vedend v pfislus-
né evidenci (viz vyse).

Odlisnou dpravu vsak obchodni zédkonik pfijal pro listinné i zaknihované
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akcie na jméno. § 156 odst. 3 totiZ stanovi, Ze prava spojena s akcii na jméno je
opravnéna ve vztahu ke spolecnosti vykonavat osoba, ktera je uvedena v se-
znamu akcionaid. Tento seznam je akciova spolecnost povinna vést v pfipadé,
kdy vydala akcie na jméno (§ 156 odst. 2 ObchZ). Zména zapisu osoby akcio-
néare v seznamu akciorrafi nenahrazuje provedeni rubopisu v pripadé listinné
akcie na jméno ani registraci pfevodu provedenou v piislusné evidenci
pfi pfevodu zaknihované akcie na jméno. Je vSak podminkou pro tGéinnost
pfevodu akcie na jméno ve vztahu ke spolecnosti. Zménu zépisu je akciova
spole¢nost povinna provést bez zbyte¢ného odkladu poté, co ji bude takova
zmeéna prokdzana.

V dtsledku této tipravy je mozZna situace, kdy radné provedeny prevod ak-
cie na jméno, ktery nabyl vSech ticinkii ve vztahu ke tfetim osobam, je zcela
nedéinny ve vztahu ke spole¢nosti samé, nebot podnét k provedeni prislusné
zmény v seznamu akcionafi nebyl uc¢inén. Jinymi slovy se v tomto pripadé
osoba akcionare nebude shodovat s osobou, ktera je dle obchodniho zakoniku
opravnéna k vykonu prav spojenych s akcii, a to aZ do doby, kdy pfislusna
zména v seznamu akcionaiti bude provedena. Dochazi tak k naruseni povahy
akcionadre — majitele akcie — jako osoby opravnéné k vykonu akciondiskych
prav. A je otazkou, zda viibec 1ze hovofit po dobu od okamZiku prevodu ak-
cie do provedeni fadného zdpisu zmény v seznamu akcionar o majiteli akcie
¢i o akcionédri, nebot tato oznaceni jsou bytostné spojena pravé s opravnénim
vykonévat prava inkorporovana v cenném papiru.

Na problemati¢nosti formulace ustanoveni § 156 odst. 3 neméni nic skutec-
nost, Ze akciova spole¢nost bude vyZadovat k uplatnéni prava i predloZeni
prislusné listinné akcie nebo si vyzada i vypis z prislusné evidence dle zdko-
na o cennych papirech v piipadé zaknihovanych akcii na jméno. Tak naptiklad
§ 178 odst. 1 ObchZ jasné hovoii o akcionari, ktery ma pravo na dividendu.
A akcionafem bude v pripadé listinnych resp. zaknihovanych akcii na jméno,
jak uvedeno vySse, osoba, které svéd¢i nepretrzitd platnd rfada indosamentd
resp. osoba, na jejimz tictu v prislusné evidenci je dany cenny papir veden, bez
ohledu na to, zda tato osoba je zédroven zapsana v seznamu akcionaft ¢i niko-
1i.

De lege ferenda by bylo moZno predejit uvedenym nejasnostem zaménou
formulace , 0soba uvedena v seznamu akcionafa” v § 156 odst. 3 ObchZ za
spojeni , akcionar uvedeny v seznamu akcionari”. Pak by bylo zfejmé, Ze na-
byvateli akcie, tedy novému akcionafi, ktery nenf je§té zapsan v seznamu ak-
cionért, jsou suspendovéna jeho akcionéfska prava, a to do doby jeho Ffadné-
ho zépisu do tohoto seznamu. Zaroven pak prava spojend s akcii by nemohl
vykonévat ani prevodce akcie, tedy jeji dosavadni majitel, nebot presto, Ze je
osobou stéle zapsanou v seznamu akcionafi, nespliiuje pojmovou charakte-
ristiku akcionare.

Za soucasné platné pravni ipravy miZe akciovéa spole¢nost, alespoii v pfi-
padé, Ze vydala zaknihované akcie na jméno, Celit pfipadnym nejasnostem
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uplatnénim § 156 odst. 2 in fine, dle kterého mohou stanovy spole¢nosti roz-
hodnout o nahrazeni seznamu akcionafi evidenci zaknihovanych cennych
papirt vedenou dle zvlastniho zdkona (viz vyse).

Vedle této vyjimky, ktera je spise legislativnim nedopatfenim nez zdmérem,
obsahuje obchodni zédkonik na riznych mistech dpravu dalsich ptipadd, kdy
préava spojena s akcii neni opravnén vykonavat akcionaf — majitel akcie. Z hle-
diska stupné zbaveni akcionafe moZnosti vykonu jeho akcionarskych prav lze
tyto pripady délit do péti skupin:

L. Do prvé skupiny néleZi ustanoveni, které svou povahou znamena nejsil-
néjsi zasah do fadného vykonu akcionarskych prav. Jde vlastné o obdobu da-
sledkt plynoucich z vy$e uvedeného problematického vykladu § 156 odst. 3
ObchZ, nebot i zde prava spojend s akcii neni opravnén viici spole¢nosti uplat-
nit fadny majitel akcie, ale bez viile akcionére osoba jin4, ktera jiz nema k akci-
ové spole¢nosti zddny vztah. Rozdil mezi obéma pfipady lze spatfovat kromé
jiného pravé i v zamyslenosti pojedndvanych tprav. Zatimco § 156 odst. 3
ObchZ je, jak vySe feceno, spise nedopatfenim zakonodarce, pravni iprava tzv.
rozhodného dne obsaZena v § 156b je naopak projevem legislativniho zdméru.

II. Do druhé skupiny lze zafadit ustanoveni § 156a ObchZ, které umoZiiuje,
aby taxativné vymezend akcionafska prava uplatiiovala viici spolecnosti oso-
ba, ktera neni majitelem akcie. I zde jde o znacny zésah do akcionarskych prav,
ktery je v tomto pripadé ovSem diisledkem projevu viile samotného akciona-
fe.

III. Treti skupinu pfestavuje celd fada ustanoveni, kterd zabranuji majiteli
akcie v fddném vykonu jeho prav, aniZ by tato prava byla opravnéna uplatiio-
vat viici spolecnosti misto akcionare jakakoli osoba jina. Z hlediska déivodd,
pro které pristoupil obchodni zdkonik k témto omezenim, lze vytvofit dva
soubory vzajemné souvisejicich ustanovent:

a) v prvnich z nich je divodem pro omezeni akcionarskych prav ochrana
minoritnich akcionai; konkrétné jde o tipravu disledkt nabyti vlastnich ak-
cif akciovou spolecnosti obsaZenou v § 161d odst. 1 ObchZ a diisledk nabyti
akcii ovladanou osobou provedenou § 161f odst. 1 ObchZ,

b) druhy soubor ustanoveni je pravni tipravou sankci stihajicich akcionéare
jako dtsledek fddného neplnéni zdkonem stanovenych povinnosti; zminéné
sankce spocivaji v pozastaveni moZnosti vykonu prav spojenych s akcif (za-
timnim listem) a jejich Giprava je obsaZena v § 176 odst. 5 § 186b odst. 2, § 209
odst. 2, § 213a odst. 2, § 213b odst. 4 a § 213c odst. 4 ObchZ.

IV. Zvlastni samostatnou skupinu tvoii § 176 odst. 3 ObchZ, ktery upravu-
je zatimni list a prava s nim spojena. Dle citovaného ustanoventi je zatimni list
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cennym papirem na fad, se kterym jsou spojena prava vyplyvajici z akcii, kte-
ré zatimn{i list nahrazuje. Znamena to tedy, Ze vSechna prava, které jsou jinak
spojena s akcii, je opravnéna viici spolecnosti vykonévat osoba, ktera je maji-
telem zatimniho listu nahrazujiciho pfislusné akcie. Otazkou je, zda majitele
zatimniho listu Ize oznacovat jako akcionare a v diiledcich i jako spole¢nika
akciové spolecnosti, nebot z § 155 odst. 1 ObchZ plyne, Ze pouze s majetko-
vym pomérem k akcii je spojeno oznacenti jejiho majitele jako akcionare — spo-
le¢nika akciové spole¢nosti.

Majitel zatimniho listu je jisté spole¢nikem akciové spole¢nosti. Plyne to ne-
jen z jeho prav, ktera viici spole¢nosti miiZe uplatnit a kteréd jsou shodna s pra-
vy akcionére, ale napfiklad i z pojeti dlisledki prodleni se splacenim akciové-
ho emisniho kursu obsaZenych v § 177 ObchZ, nebot jde o obdobu procesu
vylouéeni spolecnika ze spolecnosti s ru¢enim omezenym v dtsledku nesplné-
ni jeho vkladové povinnosti.

Zda vsak lze majitele zatimniho listu oznacit i jako akcionafe spole¢nosti ne-
ni jednoznaéné a lze se priklonit spige k zavéru, Ze nikoli. Cini tak i obchodni
zakonik, ktery oznacuje majitele zatimniho listu za upisovatele, pro kterého
teprve od okamZiku tplného splaceni emisniho kursu akcii prijiméa oznaceni
akcionar (§ 176 odst. 5).

Je vsak otdzkou, jak se pojmové vyporadat s obdobim, kdy spole¢nik akci-
ové spolecnosti jiZ splatil emisni kurs upsanych akcii, tedy je akciondfem, ale
nadale zistava majitelem zatimniho listu, ktery akciové spole¢nosti dosud ne-
vratil. Na zdkladé odkazu z § 176 odst. 5 na § 213a odst. 2 ObchZ miiZe dojit
dokonce k absurdni situaci, kdy majitel zatimniho listu bude pojmové akcio-
narem, nebot splatil emisni kurs jim upsanych akcii, ale akciondfem zbave-
nym moZnosti vykonu veskerych akcionafskych prav, a to z divodu prodleni
s pfedloZenim zatimniho listu k vyméné za akcie. K problematice délky lhuty
pro piedloZeni zatimniho listu k vyméné za akcie viz niZe.

Velmi nejasna je také aplikace ustanoveni § 176 odst. 4 ObchZ, dle kterého
se na pravni reZim zatimnich list uZiji obdobné ustanoveni o akciich na jmé-
no. Proto ackoli obchodni zdkonik zatimni listy oznacuje vyslovné za cenné
papiry na rad, plati pro uplatfiovani prav s nimi spojenych v disledku zmi-
flované obdobné aplikace mutatis mutandis to, co bylo uvedeno jako proble-
matické v souvislosti s vykonem prav spojenych s akciemi na jméno.

Samostatnou tivahu by zaslouZzila téZ otdzka, zda majitel zatimniho listu je
zatiZen pouze povinnosti splatit emisni kurs akcii, které zatimni list nahrazu-
je, nebo zda i on je povinen k fddnému plnéni vech povinnosti, které jinak
prislusi majiteli akcie (§ 176 odst. 3 Obch. Z.).

V. Do posledni paté skupiny patfi ta ustanoveni obchodniho zdkoniku, kte-
ra omezuji akcionare pouze ve vykonu jednoho akcionafského prava, kon-
krétné prava hlasovat na valné hromadé. Obchodni zdkonik zbavuje akciona-
fe zminéného prava:
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a) v ustanoveni § 186¢ odst. 2 pism. a) aZ f), ve kterém je obsaZen zakaz vy-
konu hlasovactho prava,

b) v ustanoveni § 159 odst. 3, v souvislosti s tipravou hlasovaciho prava
u prioritnich akcii.

K vybranym ustanovenim majicim dopad pro uplatiiovani majetkovych
prav spojenych s akcii podrobnéji.

AD 1) Pravni dprava rozhodného dne byla do obchodniho zédkoniku vloZe-
na zakonem ¢. 142/1996 Sb.. Aplikace § 156b se vaZe pouze na akcie zakniho-
vané, protoZe praveé u této podoby akcii miiZe dochézet k nejasnostem, kdo je
opravnén vykonat urcité pravo se zaknihovanou akci spojené. Citované usta-
noveni dopada jak na zaknihované akcie na jméno, tak na zaknihované akcie
na majitele.

Podstata tipravy obsazZené v § 156b ObchZ spocivé v urceni dne rozhodné-
ho pro posouzeni, zda urcitd osoba je opravnéna uplatiiovat viici spolecnosti
narok plynouci z prava spojeného s akcii. Toto zjisténi opravnéné osoby pro-
vadi spole¢nost na zakladé vypisu z registru emitenta vedeného prislusnou
pravnickou osobou (viz vyse).

Pfed vloZenim citovaného ustanoveni do obchodniho zdkoniku vznikaly
nejasnosti, kdo je opravnén uplatnit urcité pravo vici spolecnosti v pfipadech,
kdy po predéni vypisu z registru emitenta doslo k pfevodu akcie na jinou oso-
bu. § 156b ObchZ reflektoval feSeni, které prijala pravni praxe, a svdzal moz-
nost vykonu samostatné prevoditelného, popripadé jiného prava spojeného se
zaknihovanou akcii (pfipadné jinym cennym papirem) s osobou, ktera je za-
psana v piislusném registru emitenta k urcitému dnu stanovenému zakonem
— tzv. rozhodnému dnu, a to i v pfipadé, Ze po rozhodném dnu dojde k pre-
vodu cenného papiru.

Akciova spolecénost si tedy vyzada vypis z registru emitenta k rozhodnému
dni, pfi¢emzZ za osoby opravnéné k vykonu prava bude povaZovat osoby za-
psané jako majitelé prislusnych cennych papird v tomto vypisu (viz téz
§ 87b ZCP). Ke dni, k némuz se akciové spolecnosti predava vypis z jejiho re-
gistru, stfedisko cennych papird zaregistruje pozastaveni vykonu prava dle
§ 27a odst. 1 pism. a) ZCP, a to na dobu sedmi dnti (§ 27a odst. 3 pism. a) ZCP).
Po tuto dobu nebude v registru emitenta zaznamenan prevod zaknihovaného
cenného papiru nebo zfizeni smluvniho zastavniho prava k zaknihovanému
cennému papiry, i kdyZ mezi majitelem a treti osobou k smluvni dispozici
s timto cennym papirem doslo.

Zbyva uvést pro uplatnéni kterych prav obchodni zdkonik, jiny zdkon nebo
dokument uréeny zakonem rozhodny den stanovi. Jde o vyménné nebo pred-
nostni pravo z vymeénitelnych nebo prioritnich dluhopist (§ 160 odst. 3
ObchZ), o pfednostni pravo spojené se zaknihovanymi akciemi upsat ¢ast no-
vych akcif spolecnosti upisovanych ke zvyseni zdkladniho jméni (§ 204a odst.
4 ObchZ), o prednostni pravo z op¢niho listu (§ 217a odst. 5). V téchto ptipa-
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dech urcuje rozhodny den obchodni zdkonik, pfi¢emzZ od jeho tipravy se nel-
ze odchylit. Naproti tomu rozhodny den pro uplatnéni prava tcastnit se val-
né hromady upravuje obchodni zakonik subsididrné pouze pro pripad, Ze sta-
novy akciové spolecnosti nebo rozhodnuti predchozi valné hromady
neobsahuji uréeni vlastni. I pro tento pripad v$ak obchodni zdkonik pfinasi ji-
std omezeni (§ 184 odst. 2). Podobné podptirné upravuje rozhodny den pro
uplatnéni prava na dividendu také § 87a ZCP. I zde pro pfipad, kdy valna hro-
mada urc¢i rozhodny den odchylné (§ 87a odst. 3 ZCP), obsahuje zdkon o cen-
nych papirech omezeni v rozsahu vybéru moZnych dnti (§ 87a odst. 2 pism. a)
ZCP).

AD 2) Problematika tzv. samostatné prevoditelnych prav bude zminéna
v souvislosti s vykladem prava na podil na zisku (§ 156a odst. 2 ObchZ).

AD 3) Rozsahova omezeni ¢lanku neumozZiuji zabyvat se podrobnéji di-
sledky nabyvani vlastnich akcii. Kratkou poznamku lze vSak ucinit k ustano-
venim uvedenym pod bodem III. pism. b) (viz vyse).

Problematickou se zde jevi jiz vy$e zminéna tiprava vymeény zatimniho lis-
tu za akcie obsaZzena v § 176 odst. 5 ObchZ, a to konkrétné v té ¢asti, ve které
odkazem na § 213a odst. 2 ObchZ urcuje lhtitu pro predloZeni zatimnich listt
akciové spolecnosti k vymeéné. Presné urceni délky této lhiity je conditio sine
qua non moznosti uplatnit sankce proti , akcionafi — upisovateli” spocivajici
dle § 213a odst. 2 ObchZ v suspenzi moZnosti vykondvat prava spojend se za-
timnim listem, a to aZ do doby jeho radného predloZeni. Jinymi slovy, bez
presného urceni délky této lhiity nelze jednoznacné stanovit, od kterého oka-
mziku se ,akciondr — upisovatel” dostal do prodleni s plnénim povinnosti
predloZit zatimni listy k vymeéné.

V piipadech dle § 186b odst. 2, § 209 odst. 2, § 213a odst. 2, § 213b odst. 4
i dle § 213c odst. 4 je jednoznacéné, Ze délku lhtty k predloZeni prislusného
cenného papiru stanovi valna hromada, ktera zaroven rozhodla o zméné dru-
o zvy3eni resp. sniZeni jmenovité hodnoty listinnych akcii apod. Jediné § 176
odst. 5 ObchZ Zadnou samostatnou tpravu pro pfijeti rozhodnuti o délce zmi-
nované lhiity neobsahuje, pouze odkazuje na pfiméfené pouZiti § 213a odst. 2
ObchZ. Jeho aplikaci I1ze dojit k zavéru, Ze i zde by délku lhiity méla urcit val-
na hromada. Otdzkou ovsem je, jakd valna hromada je oprdvnéna takové roz-
hodnuti pfijmout.

Jisté je mylna predstava, Ze po kaZdém splaceni emisniho kurzu nesplace-
nych akcii jednotlivym ,,akcionafem — upisovatelem” bude svolana valné hro-
mada k urceni individudlni lhiity pro predloZeni zatimniho listu k vymeéné.
Takové rozhodnuti musi proto pfijmout valna hromada predchézejici splace-
ni emisnich kurzh nesplacenych akcif jednotlivymi ,,akcionafi — upisovateli”.
Dle § 177 odst. 1 ObchZ je upisovatel povinen splatit emisni kurs akcii, které
upsal, v dobé urcené ve stanovach, nejpozdéji vsak do jednoho roku od vzni-

105



ku spoleénosti. V pribéhu takto stanovené lhtity mtZe byt v akciové spolec-
nosti svolano nékolik valnych hromad (i kdyz to v praxi nebude obvyklé, vy-
loucit tuto moZnost nelze), z nichZ kazda by mohla zcela odli$né stanovit dél-
ku lhity k predloZeni zatimnich listi. Jednotlivi upisovatelé, ktefi by fadné
v raznych obdobich po zédpisu akciové spolecnosti do obchodniho rejstfiku
(§ 177 odst. 1 in fine ObchZ), nejdéle vsak do jednoho roku, splaceli emisni
kurs svych akcif, by tak byli vazani rizné dlouhymi lhGtami pro predloZeni
zatimnich listd k vymeéné. Mohlo by tak dojit k poruSeni principu rovnosti
vSech akcionait a ke vzniku pravni nejistoty, a to s ohledem na dtsledky, kte-
ré obchodni zékonik s prodlenim pfi predlozZeni zatimnich listd k vyméné spo-
juje. Proto snad lze doporucit, aby urceni délky zmifiované lhiity bylo v tom-
to pripadé, kdy jasnd dprava v obchodnim zdkoniku chybi, obsaZeno ve
stanovéach akciové spole¢nosti a rozhodovala tak o ném jiz ustavujici valna
hromada. Jen tak lze zajistit, Ze pristup k jednotlivym upisovateltim rfadné pl-
nicim své povinnosti bude ze strany akciové spolecnosti jednotny.

MAJETKOVA PRAVA SPOJENA S AKCII

Obecny tvod v prvé ¢asti ¢lanku byl vénovan pojeti prav spoje-
nych s akciemi jako cennymi papiry a urceni osob, které jsou opravnény vici
spolecnosti tato pradvo vykonavat ¢i uplatiiovat.

V této druhé ¢asti bude pozornost upfena na pravo na podil na zisku spo-
jené s akcii, které je v obchodnépravni teorii fazeno do tzv. prav majetkovych.
Vedle nich je majitel akcie nadan jesté tzv. spolecenstevnimi pravy, kterd mu
nosti, a jsou vyjaddrenim pozice akcionare — majitele akcie — jako spole¢nika ak-
ciové spolecnosti. Mezi tato spolecenstevni prava lze radit zejm. pravo tcast-
nit se valné hromady, pravo hlasovat na valné hromad¢, pravo poZadovat
vysvétleni, prdvo podéavat navrhy (vSe viz § 180 ObchZ), pravo na svolani mi-
moradné valné hromady (§ 181 ObchZ), pravo pozadovat zafazeni urcité za-
lezitosti na pofad valné hromady (§ 182 odst. 1 pism. a) ObchZ) apod.?.

Majetkova préva spojend s akcii 1ze definovat jako prava, jejichZ realizace se
projevi v majetkové podstaté osoby, ktera je opravnéna k jejich fddnému vyko-
nu. Mezi tato prava se radi:

— pravo na podil ze zisku (§ 178 ObchZ),

— pravo na podil na likvidaénim zhstatku pfi zdniku spolecnosti bez prav-

niho nastupce (§ 179 odst. 3, § 220 ObchZ),

— pravo na odkup akcif na zakladé verejného navrhu (§ 183a, § 183b, § 183c,

§ 186a, § 213c ObchZ),

— prava na plnéni poskytnuté pii vraceni zaméstnaneckych akcii spole¢nos-

ti (§ 179 odst. 2 pism. b) ObchZ),

4 K spoleenstevnim pravum viz téZ Dédi¢, J.: Prdva a povinnosti akcionafe, Obchodni pra-
vo, 1/1996, Praha.
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— pravo na plnéni pfi vraceni zatimniho listu nebo jeho prohlaseni za ne-
platny (§ 179 odst. 2 pism. ¢) ObchZ),

— pravo na pfednostni upisovani ¢asti novych akcii (§ 204a ObchZ),

- pravo podilet se na zvyseni zédkladniho jmeni z vlastnich zdroji spolec-
nosti (§ 208 az 210 ObchZ),

- pravo na tplatu pfi sniZeni zdkladniho jméni vzetim akcii z obéhu na z4-
kladé losovéni (§ 213b odst. 5 ObchZ),

— pravo na vraceni dosud nesplaceného emisniho kursu pfi upusténi od vy-
dani akcii (§ 213d odst. 2 ObchZ),

- pravo na plnéni pfi prohlaseni akcii (zatimnich list(l) za neplatné (§ 214
odst. 4 ObchZ),

— pravo na vyplatu podilu na ¢istém obchodnim jmeéni zaniklé spolecnosti
(§ 220a odst. 1 ObchZ),

— pravo na thradu rozdilu, pfipadné pravo na predani dalsich akcif pravni-
ho nastupce (§ 220a odst. 3 ObchZ),

— pravo na uhrazeni ceny (§ 220a odst. 6 ObchZ).

PRAVO NA PODIL NA ZISKU

Jednim ze zakladnich majetkovych prav spojenych s akcii je pravo
na podil na zisku, tzv. pravo na dividendu. Pravo na dividendu je charakte-
ristickym projevem pojeti akcionare jako spolec¢nika akciové spole¢nosti, jak to
dokazuje i formulace § 155 odst. 1 ObchZ.

Pravo na podil na zisku je podrobné upraveno v § 178 ObchZ. Souvisejici
ustanoveni obsahuje obchodni zékonik v § 67 odst. 3, § 156a odst. 2, § 179 odst.
1, § 204 odst. 4, § 217 odst. 2; zakon o cennych papirech pak v § 12 a 87a.

Majiteli akcie vznika pravo na dividendu dle § 178 odst. 1 ObchZ poté, co
valnd hromada rozhodla podle vysledkii hospodareni spolecnosti o rozdéleni
zisku mezi akcionare. Plisobnost valné hromady v této véci je dana § 187 pism.
f) ObchZ. Ziskem se pro ticely rozdéleni rozumi kladny hospodarsky vysledek
uplynulého ticetniho obdobi. Z ticetniho hlediska jde tedy o kladnou zavérec-
nou castku vykazu ziskt a ztrat.

Predtim, nez takto urcena hodnota zisku muZe byt uZzita k rozdéleni mezi
akcionére, stanovi obchodni zdkonik v § 67 odst. 3 a v § 217 odst. 2 akciové
spolecnosti povinnost z této ¢astky doplnit rezervni fond a v § 178 odst. 6 po-
vinnost vyrovnat neuhrazené ztraty z minulych obdobi.

K rozdéleni v§ak neni urcen pouze zisk spocivajici v hospodarském vysledku
za posledni tcetni obdobi. Akciova spolecnost mtZe vyuZit i nerozdéleny zisk
z minulych let, jakoZz i vSechny prostredky z fondd tvorenych ze zisku s tzv. vol-
nym rezimem uZiti. Lze si tedy predstavit situaci, kdy spolecnost vyplati akcio-
naram dividendu presto, Ze jeji hospodareni v uplynulém ti¢etnim obdobi skon-
¢ilo ztradtou. Podminkou ovSem je, Ze spolecnost dodrzi dalsi podminky
stanovené obchodnim zdkonikem, které ji opraviuji k vyplaté dividendy.
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V § 178 totiZ obchodni zakonik stanovi celou fadu omezujicich kritérii, kte-
ra musi byt splnéna, aby valna hromada mohla rozhodnout o uziti hospodar-
ského vysledku za uplynulé ticetni obdobi k rozdéleni mezi akcionare. Tak:

a) Dle § 178 odst. 2 spolecnost neni opravnéna rozdélit zisk mezi akcionére,
pokud ¢isté obchodni jméni spole¢nosti k poslednimu dni ticetniho obdobi
zjisténé z ro¢ni ticetni zavérky je, nebo by v dlisledku rozdéleni zisku bylo niz-
8i nez zakladni jméni spole¢nosti zvysené o poloZky pod pismeny a) aZ c) v ci-
tovaném ustanoveni. Formulace tohoto omezeni pro rozhodovani valné hro-
mady akciové spolecnosti prinasi celou fadu nejasnosti.

Jiz vyklad pojmu zisk neni jednoznacny. Rozumi se jim pouze hospodarsky
vysledek za posledni tcetni obdobi (v takovém pripadé by bez ohledu na sta-
novené omezeni spolecnost mohla k rozdéleni uZit nerozdélené zisky minu-
lych let a fondy ze zisku s volnym reZimem uZiti), nebo posledni hospodarsky
vysledek zvySeny pravé o nerozdélené zisky minulych let a fondy ze zisku,
které mutiZe spolecnost volné pouZit. BohuZel, odpovéd neni jednoznaénd, ne-
bot sadm obchodni zékonik zejména v § 178 odst. 6 uziva terminu zisk promis-
kuitné v obou vyznamech.

Nejasnosti miZe pfinést i vloZend véta: ,nebo by v disledku rozdéleni zis-
ku bylo”. Tento doplnék totiZ modifikuje proces rozhodovéani valné hromady
o vysi zisku urceného k rozdéleni mezi akcionafe zpétné ve vztahu k § 178
odst. 1 ObchZ. Valna hromada totiZ nemtZe na zakladé vykazaného vysledku
hospodafeni za uplynulé ti¢etni obdobi svobodné dle své tivahy a dle potfeby
spolecnosti rozdélit zisk na ¢ast, kterda bude uzita k novému investovéni, a na
cast, kterd bude vyplacena akcionafiim ve formé dividendy. Naopak. Valné
hromada musi nejprve zjistit z ro¢ni tcetni zavérky c¢astku rovnajici se rozdi-
lu mezi ¢istym obchodnim jménim a zdkladnim jménim spole¢nosti zvySenym
dle § 178 odst. 2 pism. a) aZ c) ObchZ. Vysledna kladna hodnota rozdilu (roz-
dil zaporny, tedy piipad, kdy ¢isté obchodni jméni je mensi neZ upravené jmé-
ni zakladni, by znamenal, Ze spolecnost nesmi rozdélit zisk mezi akcionare) je
pak maximalni ¢astkou, které se miiZe nejvyse rovnat ¢ast zisku ur¢ovana val-
nou hromadou dle § 178 odst. 1 ObchZ k rozdéleni mezi akcionéare. Jak z uve-
deného plyne, vloZeni citované véty do formluace § 178 odst. 2 ObchZ zna¢né
komplikuje a ztéZuje postup valné hromady pfi urceni prava akcionafd na di-
videndu za uplynulé ti¢etni obdobi.

b) Dle § 178 odst. 6 nesmi byt vyse zisku urceného k rozdéleni vyssi, nez je
vySe zisku vykdzand v ro¢ni ticetni zavérce za posledni ticetni obdobi sniZena
o povinny piidél do rezervniho fondu dle § 217 odst. 2 (téZ § 67 odst. 3 ObchZ)
a o neuhrazené ztraty a zvysena o nerozdéleny zisk minulych let a fondy vy-
tvorené ze zisku, které spolecnost mtze pouZzit dle svého volného uvazeni.
O problematickém uZiti pojmu zisk ve dvou rznych vyznamech v tomto
ustanoveni bylo pohovoreno vy3e.

c) Dle § 178 odst. 7 nesmi spolecnost vyplacet podil na zisku, pokud neni
zcela ucetné odepsan stanoveny nehmotny investicni majetek vykazovany
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v Ucetnictvi spolecnosti na strané aktiv. Podle obchodniho zédkoniku je tfeba
pod pojmem nehmotny investi¢ni majetek pro tcely stanoveného omezeni
chépat zfizovaci vydaje, jsou-li ti¢tovany jako nehmotny investi¢ni majetek na
strané aktiv, a ddle nehmotny investi¢ni majetek, ktery byl pfedmétem nepe-
nézitého vkladu do spole¢nosti. Nehmotny investi¢ni majetek je podle opatte-
ni federdlniho ministerstva financi®, kterym se stanovi ti¢tova osnova a po-
stupy uctovani pro podnikatele, vykazovan v tctové tridé O. Dle ¢l. L. odst. 3
této uctové tridy se nehmotnym investiénim majetkem rozumi:

- zfizovaci vydaje vy$si nez 20 000,- K¢; zfizovacimi vydaji se ve smyslu ¢l.
VIII odst. 1 rozuméji zejména vydaje spojené se ziizenim spolecnosti, nikoli
vsak investicni majetek nebo zésoby,

— dalsi majetkové slozky, kterymi jsou dle ¢l. VIII odst. 2 aZ 4 nehmotné vy-
sledky vyzkumné a obdobné ¢innosti, které nejsou predmétem priimyslovych
a jinych ocenitelnych prav, software a tzv. ocenitelna prava (know-how, licen-
ce, predméty pramyslového vlastnictvi) za podminek stanovenych v ¢l. VII,
pokud jejich ocenéni je vyssi neZz 40 000,- K¢ v jednotlivém pripadé a doba
pouZitelnosti je deldi neZ jeden rok,

— tzv. drobny nehmotny investi¢ni majetek, kterym jsou zfizovaci vydaje, je-
jichZ ocenéni je 20 000,- K¢ a niZéi a vyse uvedené majetkové slozky dle ¢l. VI-
I odst. 2 az 4 s ocenénim 40 000,- K¢ a méné v jednotlivém pripadé s dobou
pouZzitelnosti delsi neZ jeden rok, ovsem pouze za predpokladu, Ze ucetni jed-
notka si drobny investi¢ni majetek zaradi do investi¢niho majetku (¢l. I odst. 3
uctové tridy 0).

Nehmotny investi¢ni majetek vykazovany spolecnosti na strané aktiv musi
byt dle § 28 odst. 3 zdkona o tcetnictvi® odepsan nejpozdéji do péti let od je-
ho pofizeni, ¢imZ obchodni zdkonik rozumi od okamzZiku vzniku spolecnosti
nebo ode dne splaceni vkladu, byl-li nehmotny investi¢ni majetek jeho pred-
métem.

Jak vyse feceno, pokud neni nehmotny investi¢ni majetek jesté zcela tcetné
odepsén, nesmi spole¢nost vyplacet podil na zisku. Vyjimku tvoii pripady,
kdy fondy vytvorené ze zisku, které miiZe spolecnost pouzivat dle svého vol-
ného uvazeni, a nerozdéleny zisk minulych let jsou nejméné tak vysoké, jako
ucetni ztstatkovéa cena tohoto nehmotného investi¢niho majetku.

Utelem této pravni tpravy je patrné ochrana akcionafii pfed nevhodnym
rozhodnutim o rozdéleni zisku v piipadé, kdy by zejm. predstavenstvo nad-
hodnocovalo hospodafské vysledky spolecnosti s pouZitim problematicky
ocenitelného nehmotného investicntho majetku, ktery by byl vykazovan
v Ucetnictvi spolecnosti na strané aktiv. Formulace obsaZend v § 178 odst. 7
ObchZ v3ak prinasi nekteré vykladové otazky.

Tak napriiklad je nejednoznacné nejvyssi mozna vyse zisku uréeného k roz-
déleni, pokud jsou fondy vytvorené ze zisku s volnym pouZitim a nerozdéle-

5 Cj. V/20 100/1992, ve znéni pozdéjsich opatieni.
© Zakon ¢&. 563/1991 Sb., ve zneni pozdéjsich pravnich predpist.
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né zisky minulych let vy$si nez tietni ztistatkova cena nehmotného investic-
niho majetku, ktery je odepisovan. Je v takovém pripadé mozZno uréit k roz-
déleni plné hodnoty dotéenych fondii a nerozdélené zisky minulych let (pfi-
padné i zisk dosaZeny za posledni ticetni obdobi), nebo jen tu ¢ast prostedkii
ve fondech tvorenych ze zisku a tu ¢ast nerozdélenych ziski z minulych let
(bez ohledu na posledné dosaZeny zisk), které svou vysi pfesahuji tcetni zu-
statkovou cenu nehmotného investi¢niho majetku, ktery je odepisovén.

Zajimavé také je, Ze § 178 odst. 8 ObchZ zcela pomiji praveé zisk z posledni-
ho tcetniho obdobi, byt by ho spole¢nost vykazala v jakékoli vysi. Znamena
to tedy, Ze ten musi byt vZdy ve své plné vysi dotaci k tomu urcenych fond?

Vysledny ,zisk” spole¢nosti vypocteny dle § 178 odst. 6 ObchZ miiZe byt
vedle svého rozdéleni akcionafim pouZit i na vyplatu podilu ¢lenti predsta-
venstva a ¢lent dozordi rady na zisku — tzv. tantiému (§ 178 odst. 3 ObchZ) —
a k vyplaté mezi zaméstnance spolecnosti (§ 178 odst. 4 ObchZ). V takovém
pripadé vsak jiZ nejde o prava spojena s akcii a proto jim nebude vénovana po-
zornost”).

Obdobné obchodni zékonik v souvislosti s pravem na podil na zisku upra-
vuje téZ okamZik splatnosti dividendy, jakoZ i misto jeji vyplaty majiteli akcie.
Vyklad otédzek souvisejicich s touto problematikou byl jiZ zevrubné podéan
v odborné literatufe®, a proto zaméfme pozornost na problematiku urceni
osoby, ktera je opravnéna viici spolec¢nosti pravo na dividendu uplatnit.

Prva ¢ast clanku byla vénovana urceni této osoby v obecné roving, a to pro
jednotlivé formy a podoby akcii. Nyni lze tyto zkuSenosti aplikovat na uplatné-
ni prava na podil na zisku.

Pravo na dividendu je spojeno s akcii. Vykonat toto pravo vici spole¢nosti
je tedy opravnén majitel akcie. U listinnych akcif na dorucitele je touto osobou
aktudlni drZzitel prislusné akcie. U listinnych akcif na jméno je to osoba, které
sveéddi nepretrZita fada platnych indosamentti a je zapsana do seznamu akci-
onard, ktery je veden akciovou spole¢nosti. Nejasnosti plynouci z této tipravy
byly zminény v ¢asti prvé.

SloZitéjsi je odpovéd na otdzku, kdo je osobou opravnénou k uplatnéni pra-
va na dividendu u zaknihovanych akcii, at jiZ znéjicich na jméno nebo na ma-
jitele. U této podoby akcii musela zdkonnd tdprava pfesné urcit den rozhodny
pro vykon zminéného préava, aby se predeslo pfipadnym nejasnostem.

Jak vy3e feceno, rozhodny den obecné definuje § 156b ObchZ, ktery svou
upravou vlastné jen odkazuje na ustanoveni vymezujici tento den pro jednot-
liva konkrétni prava spojena s akcii pfip. s jinym cennym papirem. Pro pravo
na podil na zisku je rozhodny den uréen v § 87a ZCP.

Ustanoveni § 87a odst. 1 pism. a) charakterizuje rozhodny den pro pravo na
dividendu pouze pro pfipad, pokud si valnd hromada akciové spoleénosti

7) Blize viz §tenglové, 1., Pliva, S., Tomsa, M., a kol.: Obchodni zdkonik s komentarem, C.H.
Beck, 4. vydani, 1996, Praha.
8 Zejména literatura uvedend pod odkazem ¢. 4 a 7.
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(§ 87a odst. 3 ZCP) neurdi tento rozhodny den jinak. Pokud tak neucini, plati,
Ze osobou opravnénou uplatnit vii¢i akciové spole¢nosti pravo na podil na zis-
ku je ten, kdo je majitelem akcie ke dni kondni valné hromady, ktera rozhodla
o vyplaté dividend. Valna hromada akciové spolecnosti miiZe jako rozhodny
den stanovit den jiny. Nesmi ovSem porusit omezeni obsaZena v § 87a odst. 2
pism. a) ZCP. Rozhodny den proto nesmi pfedchézet dnu konéni valné hro-
mady, ktera rozhodla o vyplaté dividendy, a zroveri nesmi nasledovat po dnu
splatnosti dividendy.

K rozhodnému dni je akciova spole¢nost povinna vyzadat si vypis z regist-
ru emitenta u piislusné osoby, kterd vede evidenci zaknihovanych akcii.
V publikaci ,, Akciové spole¢nosti”? je k vyhodnosti ¢ nevyhodnosti usneseni
valné hromady o jiné tdpravé rozhodného dne poznamenano, Ze: , Vyhodou
pouziti zdkonného rozhodného dne pro vyplatu dividendy je, Ze postaci jeden
vypis z registru emitenta, a to vypis pro ticely konédni valné hromady, protoZe
podle tohoto vypisu lze vyplacet i dividendy v dobé jejich splatnosti.”.
Citovand argumentace je vSak zfejmé chybna. Autor v ni opomnél, Ze § 184
odst. 2 ObchZ obsahuje také samotnou tpravu rozhodného dne pro tcast na
valné hromadé. Timto dnem je bud zédkonem urceny sedmy kalendafni den
prede dnem konani valné hromady, nebo den stanoveny rozhodnutim valné
hromady nebo upraveny ve stanovach, ktery oviem nesmi o vice neZ sedm ka-
lendainich dnti a méné nez o dva kalendarni dny pfedchazet dnu konéni val-
né hromady. At jiZ je rozhodny den pro ticast na valné hromadé stanoven ja-
kymkoli zplisobem, vZdy bude platit, Ze jim nemtiZe byt den konani valné
hromady. ProtoZe i v tomto pfipadé je spolecnost povinna vyZadat si vypis
z registru emitenta ke dni rozhodnému pro tcast na valné hromadé, nemize
nikdy dojit k tomu, Ze oba vypisy, t.j. vypis z registru emitenta k rozhodnému
dni pro tcast na valné hromadé a vypis z registru emitenta pro pravo na vy-
platu dividendy, by splynuly v jediny (a to i s ohledem na § 87a odst. 2 pism.
a) ZCP). Akciova spole¢nost bude nucena si vZdy vyZzadat dva samostatné vy-
pisy. Uvadéné dtivody pro vyhodnost uZiti zdkonné tipravy rozhodného dne
pro uplatnéni prdva na podil na zisku spolecnosti nejsou z tohoto pohledu
presvédcivé.

Z vyse uvedené zasady, Ze pravo na dividendu je viici spole¢nosti opravnén
uplatnit pouze majitel akcie, pripousti zdkonna uprava vyjimku. Dle
§ 156a odst. 2 ObchZ je pravo na podil na zisku spojené jinak s akcii tzv. sa-
mostatné prevoditelnym prdvem. To znamena, Ze toto pravo muzZe byt od ak-
cie oddéleno.

Samostatné l1ze prevést vidy pouze konkrétni pravo na dividendu. Pfed
rozhodnutim valné hromady o pravu na podil na zisku by proto byl pfevod
konkrétniho prava na dividendu neplatny (§ 178 odst. 11 ObchZ) stejné tak, ja-
ko prevod obecného prava na vSechny budouci dividendy.

9 Dedi¢, J., Kiiz, R., Stenglové, L: Akciové spolecnosti, C.H. Beck, 1997, Praha, str. 139 a 140.
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Pravo na podil na zisku lze od akcie oddélit nékolika zptsoby. Pfedné ho
lze prevést smlouvou o postoupeni pohledavky dle § 156a odst. 3 ObchZ. Déle
je moZné dle § 156a odst. 5 ObchZ pravo na dividendu spojit se samostatnym
cennym papirem vydanym k akcii. Bude se tak stavat u listinnych akcii,
k nimzZ bude pfipojen tzv. kupénovy arch obsahujici kupény.

Kupén je dle § 12 odst. 1 ZCP cennym papirem na dorucitele, v némz musi
byt uvedeny tidaje o druhu, emitentovi a ¢iselném oznaceni akcie, k niZ byl
vydan, o vysi vynosu ¢i zptisobu jeho urceni a o datu a mistu uplatnéni prava
na vynos.

Miize byt sporné, zda v pripadé, Ze akciové spolecnost pfipojila k akcii téz
kupénovy arch, jsou jednotlivé kupény pievoditelné jiz pfed rozhodnutim
valné hromady o vyplaté dividendy, a to jako cenné papiry na dorucitele. V ta-
kovém pripadé by vSak patrné konkrétni pravo na podil na zisku zacaly re-
prezentovat teprve od okamZziku rozhodnuti valné hromady o rozdéleni zisku
dle § 178 odst. 11 ObchZ.

Konecné pokud byly vydany akcie v zaknihované podobé, Ize samostatné
prevoditelné pravo na vyplatu dividendy oddélit od akcie téZ jeho samostat-
nou registraci v evidenci zaknihovanych cennych papirti emitenta. Od oka-
mZiku provedeni registrace sttha oddélené pravo na podil na zisku samostat-
ny pravni osud odlisny od pravniho osudu akcie, s niZ bylo registrované
pravo ptvodné spojeno. To znamend, Ze po provedené registraci je k pfevodu
prava na dividendu spole¢né s akcii tfeba dvou samostatnych pravnich tiko-
n vazicich se jak k akcii, tak k samostatné prevoditelnému pravu (§ 156a odst.
6 ObchZ).

Zaknihované samostatné pfevoditelné pravo na vyplatu dividendy je pre-
voditelné obdobné jako jakykoli zaknihovany cenny papir, i kdyZ samo cen-
nym papirem neni. Postupuje se tedy obdobné dle § 21 a nasl. ZCP.

PERSONS ATHORIZED TO EXECUTE RIGHTS RELATED TO SHARES,
PROPERTY RIGHTS OF SHAREHOLDERS

Summary

Section 155 (1) of the Commercial Code defines a share as a security with attached
shareholder’s rights which he is entitled to exercise in relation to the company. The shareholder is
considered not only as the owner of the share - the scripture act incorporating subjective rights —
but also as a member of the public limited company.

Consequently, the identification of the shareholder is essential for ascertaining who enjoys the
rights, or who is subject to obligations, attached to the share. The answer to this question varies
according to the nature and the form of the share.

In the case of a certified bearer share, the shareholder is the person who holds the certificate re-
presenting the share. In the case of an uncertified bearer share the shareholder is the person on
whose account the respective share is entered in the Securities Register or another juridical per-
son’s register (s. 70a of the Securities Act).

A share certificate made out to a name is, according to s. 156 (5) of the Commercial Code and
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s. 3 (3) of the Securities Act, an order instrument. Its owner is the person specified in the share cer-
tificate or the person in whose favour a sequence of valid endorsements testifies. Finally the ow-
ner of a registered share is the person on whose account the appropriate registered share is ente-
red in the Securities Register or another juridical person’s register.

There are exceptions - allowed deliberately and sometimes unintentionally by the Commercial
Code - to the above mentioned principle of the shareholder being the person entitled to exercise
the rights and subject to obligations attached to the share. They are especially the following cases:

* As a result of imprecise wording in s. 156 (3) of the Commercial Code a person entitled to
rights attached to the registered share can be the person who no longer owns the security but is
still on the list of shareholders kept under s. 156 (2) of the Commercial Code;

*According to new provisions in the Commercial Law (amended by Act No. 142/1992 Coll.)
the right attached to an uncertified security can be claimed against the company by a person en-
tered in the appropriate register by the so called decisive day even though there was a transfer of
the share effected after this day;

*Section 156a provides for the right of a person who is not a holder of the share to claim speci-
fied rights against the company. These so-called separately transferable rights can be transferred
by a contract for assignment of a claim, or these rights can be separated from the share through
a separate entry in the appropriate register of uncertified shares, or by way of issue of a separate
share;

*There is another group of cases where the shareholder is not entitled to exercise the rights at-
tached to the share. These are determined by a set of provisions preventing the shareholder from
exercising properly his rights against the company. This interference in the shareholder’s sovere-
ignty in his position of a public limited company member can be justified by the protection of the
minority shareholders (ss. 161d (1) and 161f (1) of the Commercial Code) or by the sanction for the
shareholder’s non-performance of the obligations set by law (s. 176 (5), s. 186b (2), s. 209 (2),
s. 213a (2), s. 213b (4), s. 213c (4) of the Commercial Code).

*If a subscriber has not paid the full issue price of the subscribed share prior to the company-
‘s entry into the Commercial Register, the company shall issue to such subscriber the so-called in-
terim certificate in lieu of all shares not fully paid by the subscriber. The interim certificate holder
is entitled to exercise against the company all the rights which would otherwise be attached to the
shares replaced by the interim certificate.

*The last group of restricting provisions includes those provisions of the Commercial Code
which limit the shareholder in the exercise of only one of his rights, namely the right to vote at
a general meeting. No other person is entitled to claim the same rights against the company. The
shareholder’s deprivation of his right otherwise attached to the share is based on s. 186¢ (2) (a-f)
and s. 159 (3) of the Commercial Code.

In the theory of business law, the rights attached to a share can be divided into the so-called
community rights and property rights. One of the basic property rights is the right to a proporti-
on of the company’s profits regulated by s. 178 of the Commercial Code. Under the subsection 1
of this section, the shareholder’s right to a dividend arises once the general meeting has decided,
taking into account the economic results, about the distribution of the profits among the share-
holders. Under the profit a positive financial result achieved in the past accounting period is un-
derstood. It is not only this profit defined in the above way that is intended for distribution; the
company can also distribute the retained profits from previous years as well as other funds, in the-
ir entirety, created from profits which the company may use as it sees fit. At the same time s. 178
(2), (6) and (7) sets out a number of restricting criteria for the general meeting to decide to pay out
the dividend.

The right to a proportion of the company profits is one of the separately transferable rights as
stipulated by s. 156a (2) of the Commercial Code.
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