1998 ACTA UNIVERSITATIS CAROLINAE - IURIDICA 2 PAG. 115-130

OCHRANA MENSINOVYCH AKCIONARU
V OBCHODNIM ZAKONIKU

STANISLAVA CERNA

Vyvoj moderniho akciového prava prochazi v poslednich letech
vyznamnymi zménami. Jednu z nich predstavuji i ustanoveni, ktera lze sou-
hrnné oznacit jako ochrandrskd, resp. chrdnici mensinového akciondre. V evrop-
ském akciovém pravu je jim vénovana mimoradna pozornost. Proto i novela
obchodniho zakoniku ¢. 142/1996 — v rdmci usili o sladéni naseho pravniho f4-
du s evropskym standardem — poskytla ochrané mensinového akcionare znac-
ny prostor. Néktera z tuzemskych ustanoveni dosud ani nejsou soucasti prava
Evropské unie a nachézeji se ve stadiu projednavani.

I. MOTIVY OCHRANARSKYCH USTANOVENTI

Motivem rychlého rozvoje ochranafskych ustanoveni je snaha
chranit prava a zajmy akcionarské mensiny na jedné strané a soucasné zajistit
funkénost akciové spolecnosti na strané druhé. Zdkladem akciové spolecnosti
je, stejné jako u ostatnich obchodnich spole¢nosti, smlouva. Tradicim smluv-
niho prava by pak odpovidala zésada, Ze jakékoli rozhodnuti, které znamena
zmeénu této smlouvy, musi byt podminéno souhlasem vSech spole¢niki. V pii-
padé akciové spolecnosti by to — dovedeno do diisledkli — znamenalo, Ze kaz-
da zména stanov musi byt schvélena vSemi akcionari. To by sice odpovidalo
konsensuélnimu charakteru smlouvy (a stanovy lze povaZovat za zvlastni typ
smlouvy plnici spolu se zakladatelskou smlouvou popf. listinou funkci spole-
¢enské smlouvy), na druhé strané by to vsak vedlo k faktickému ochromeni
spolecnosti. KaZdy akcionar, i se sebenepatrnéjsim poctem hlast, by totiZ mo-
hl vetovat kaZdou zménu stanov. Dalsim nespornym dtisledkem by byla
i ztrata zajmu kapitalové silnych investort o vstup do spole¢nosti, v niZ neni
respektovan jejich podstatny podil na tvorbé zédkladniho jméni. Princip vétsi-
nového rozhodovéani a zdsada hlasovaci sily zavislé na vysi vkladu kazdého
akcionafe dava na tento problém odpovéd.

Reseni problému silngjstho akcionéafe viak s sebou soucasné ptinasi ohrozeni
prav mensiny. Pokud budou totiZ rozhodnuti valné hromady pfijimana vétsi-
nou (at uz prostou ¢i kvalifikovanou) pritomnych hlasti, pak miiZe vétsinovy
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akcionart resp. akcionafi jednajici ve shodé a reprezentujici potfebnou vétsSinu
hlasti, prosadit jakykoli zdimér bez zfetele k z4jmim mensinovych akcionard,
nebot zaporné hlasovani mensiny se na rozhodnuti valné hromady nijak nepro-
jevi. Rozhodnuti valné hromady je tak v podstaté vyrazem vitle silného akcio-
nare, ¢i silnych akcionari, a nikoli profilovanym nézorem celé akcionarské ob-
ce. Vétsinovi akcionari tudiZ za urcitych podminek ziskdvaji moznost vladnout
celou kapitdlovou silou, veskerym hospodarskym potencidlem spolecnosti, ac-
koli jim naleZi akcie odpovidajici pouze jeho casti (odhaduje se, Ze k ovladani
spolecnosti pfi zna¢ném rozptylu akcii postaci 30% hlasti a ¢asto i méné).

Lze tedy dovodit, Ze akcionar, ktery se podilel at uz desetinou ¢i nékolika
procenty na vytvoreni zakladniho jméni, vétsinou nemtzZe prosadit svou viili,
pokud se ovsem neshoduje s vili vétsiny. Valnou hromadou mohou byt navic
pfijimana takova rozhodnuti, kterd nasledné, poté co akcionar do spolecnosti
vstoupil, mohou ménit poméry uvniti spolecnosti. Vétsinovym rozhodnutim
mohou byt napiiklad zménéna prava naleZejici jeho akciim, ¢i mohou byt val-
nou hromadou odhlasovény dal$i zmény, s nimiz akciondf pri svém rozhodo-
vani nemohl pocitat.

Jednim z hlavnich cild ustanoveni oznacovanych souhrnné jako ,, ochrana
mensinového akcionafe” je vytvofit pravni nastroje, které umozni zmirnit, po-
pfipadé vyloucit, nepfiznivé diisledky zmén uvnitt akciové spolecnosti, které
dopadaji zejména na mensinové akcionare. Ma se tak vytvofit pfimérend (ni-
koli absolutni) protivdha prevaze akciondiské vétsiny.

V této souvislosti je tfeba pfipomenout, Ze i sama akciova spole¢nost je no-
sitelkou specifickych zajmt. Ty nemusi byt —a v praxi také ¢asto nejsou —iden-
tické se zajmy jejich akciondra. Spole¢nost pak mtiZe byt ohroZena jak ,,zven-
¢i”, tedy tretimi osobami, tak , zevnitt”, zejména prosazovanim pro spole¢nost
nevyhodnych zameért vétSinovych akcionari. Proto musi zdkon chranit také
samu spolecnost. Destnik ochrany zajmt spolecnosti bude nepifimo chrénit
i mensinového akcionare. Hranici této ochrany vsak je bod, kdy by i on mohl
spolec¢nost ohrozit.

Zasah do prav konkrétnich akcionafi muZe mit rtiznou podobu?). S jistym
zjednoduSenim lze oznacit tyto zdkladni moZnosti ohroZeni:

— omezeni prava akcionare podilet se na fizeni spolecnosti a spoluvytvére-

ni jeji vile,

—nésledna zména prav spojenych s akcii (tj. zejména, k niZ doslo poté, co
akcionaf spoléhajici na dané usporadani vztaht uvnitf spolecnosti zakot-
vené ve stanovach, se stal jejim clenem),

—néasledna zména podilu akcii konkrétniho akcionafe na zakladnim jmeéni
¢i na ¢istém obchodnim jméni spolecnosti,

— pokles ceny akcie a oslabeni pozice mensinovych akcionafi v disledku

toho, Ze urcita osoba, resp. osoby, nabyly polovinu ¢i vice akcii spole¢nosti,

1 Srov. J. Dédi¢, Uvodni komentaf k Uplnému znéni obchodniho zékoniku, Prospektrum, spol.
s r.0. 1996, str. 22 a nasl.
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— ohroZeni majetkovych zajmt akcionarti v dasledku uzavieni smlouvy
o prevodu zisku,

—jiné poskozeni prav akcionare usnesenim valné hromady, které je v roz-
poru s pravnimi predpisy ¢i stanovami spolecnosti.

II. PRAVNI UPRAVA A TERMINOLOGIE

Prdun{ viprava ochrany mensinového akciondre. Pravni Giprava ochra-
ny neni v nasem obchodnim zdkoniku systematicky zaclenéna do jednoho oddilu,
ale je rozptylena na riznych mistech tipravy akciové spolecnosti. Ve tfetim od-
dilu nazvaném ,Préva a povinnosti akcionaf” je obsaZena pouze tiprava ve-
fejného navrhu smlouvy o koupi akcii, oznamovaci povinnosti a prava men-
Siny ucastnit se fizeni spolecnosti. Dalsi instituty jsou pak soucasti jinych
oddili (zejména pétého, Sestého a sedmého). Tento soubor ustanoveni 1ze cha-
pat v 8ir$im kontextu i jako realizaci ochrany vlastnického prava zaruceného
Listinou zédkladnich prav a svobod.

Obchodni zékonik termin ,mensinovy” ani ,vétSinovy” akcionds nepouzivd.
M3 to svou logiku, nebot ackoli jsou tyto néstroje ur¢eny bezesporu predevsim
k ochrané mensinovych akcionaiti, mtze je vyuZzit kterykoli akciondr, ktery se
nachazi v zdkonem kvalifikovaném postaveni. Neni vylouceno, aby je za urci-
tych okolnosti vyuzil i akcionaf, ktery je ¢lenem vétSinové skupiny. Rozdil je
v tom, Ze ,silny akcionai” se v ohroZeném postaveni zpravidla neocitne, ne-
bot mé dostatek prostoru k prosazeni svych zajmt na valné hromadé ¢i jinym
zplisobem.

Pravo akcionére vyuZit ochranarska ustanoveni zavisi na tom, zda spliiuje
podminky stanovené v ur¢itych pfipadech kvantitativnim, v jinych kvalitativ-
nim zplisobem. Stanoveny okruh prav priznava zakon pouze tzv. kvalifikované
mensiné. Tu predstavuje akciondr nebo akciondti, kteri maji akcie ¢i zatimni listy, je-
jichZ jmenovitd hodnota presahuje alespori 10% zdkladniho jméni spolecnosti.

Dalsi skupinu prav na ochranu mensiny mohou vykonavat akcionari bez
ohledu na jmenovitou hodnotu jejich akcii za podminky, Ze splnuji urcité kva-
litativni znaky;, ¢ili Ze se nachdzeji v urcitém pravem kvalifikovaném postaveni (po-
kud napiiklad doslo bez jejich souhlasu ke zméné prav spojenych s jejich ak-
ciemi). V téchto vyznamech je také oznaceni ,mensinovy” akciondr ci
akcionafi pouzivan v dalSim textu.

III. PRAVO MENSINOVEHO AKCIONARE UCASTNIT SE
SPRAVY SPOLECNOSTI

Je mimo pochybnost, Ze pfi fizeni spole¢nosti maji vétsinovi akcio-
nari vétsi prostor pro prosazeni svych zdjmu. Ti v rozhodujici mife ovliviiuji
sloZeni predstavenstva, které navrhuje program valné hromady, svolava ji, fi-
di ¢innost spolecnosti, atd. Pfedstavenstvo fakticky reprezentuje zajmy sil-
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nych akcionar, pri¢emz dostate¢nou zarukou jeho vazby na vétSinové akcio-
nére je hrozba odvoladni, popfipadé opakovaného nezvoleni. Pfedstavenstvo
vSak neni zdkonem koncipovéno jako organ vétsinovych akcionait, ale organ
reprezentujici celou spolecnost a hajici jeji zajmy. Proto zakon , vyvaZuje” slabsi
pozici mensinovych akcionari tim, Ze jim dava urcita prava uvnitf spolecnos-
ti. K jejich vykonu je opravnéna pouze kualifikovand mensina, kterou je akciondv
Ci akciondri, ktefi maji akcie nebo zatimni listy, jejichZ jmenovitd hodnota presahuje
alespoti 10 % zdkladniho jméni. Tém pak zékon (§ 181, 182 ObchZ) priznava tato
prava:

a) Pozddat predstavenstvo o svoldni mimorddné valné hromady k projedndni navrze-
nych zdleZitosti. Pfedstavenstvo je pak povinno svolat valnou hromadu v zédkon-
né 40denni 1hité, jejiz béh zac¢ind dnem dojiti Zddosti o svolani. V pripadé ne-
¢innosti predstavenstva se mensinovi akcionafi mohou obréatit na soud
a nvrhnout, aby je zmocnil ke svolani valné hromady (§ 181, odst. 3, 4 ObchZ).
Néklady soudniho fizeni (soudni poplatky, ndklady pravniho zastoupeni, atd.)
a naklady konani valné hromady nese spolecnost. Za splnéni tohoto zédvazku
spolecnosti ruct véfiteliim soliddrné clenové predstavenstva. Soucasné je zékonem
stanovena objektivni odpovédnost clenii predstavenstva za skodu vzniklou spolec-
nosti tthradou néklada soudniho fizeni. Na ndklady vzniklé konanim valné hro-
mady se odpovédnost clenli pfedstavenstva nevztahuje, nebot ty by vznikly,
i kdyby predstavenstvo svoji povinnost svolat valnou hromadu fddné splnilo.

b) Zddat predstavenstvo o zatazeni urcité zdleZitosti na potad jedndni valné hro-
mady. MiZe totiZ nastat situace, Ze zafazeni urcité zélezitosti mtze byt z fady
divodh pro predstavenstvo ¢i nékteré akcionare nepfijemné. Proto je tfeba
mensinovym akcionafim poskytnout prostor pro prosazeni jejich prava na
projednani zaleZitosti, jiZ povaZuji za dileZitou.

Pokud Zédost dojde teprve poté, co predstavenstvo jiZ oznamilo stanove-
nym zpusobem konani valné hromady, musi predstavenstvo uverejnit dopl-
néni poradu jednani ve lhité 10 dnti pred kondanim valné hromady. Neni-li jiz
dodrzeni této lhiity moZné, 1ze navrhovanou zéleZitost zaradit na porad jed-
nani, jen pokud by se valné hromady zticastnili vSichni akcionafi a takové do-
plnéni by pak schvalili vSemi hlasy.

c) Zddat dozor¢i radu, aby prezkoumala vijkon piisobnosti predstavenstva v zdleZi-
tostech, které menSinovi akciond?i v Zddosti urci. ProtoZe kontrolu nemohou vy-
kondvat pfimo mensinovi akcionéfi, musi se obratit na povinné zfizovany
kontrolni organ spolec¢nosti. Mensinovym akcionariim tudiZ zdkon dava pra-
vo vynutit si kontrolu predstavenstva tehdy, kdyz je dozor¢i rada z jakéhoko-
li ddvodu necinna.

d) Zddat dozor¢t radu, aby uplatnila prdvo na ndhradu skody, které md spolecnost
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viici clenovi predstavenstva. Pravo na nahradu Skody mtiZe spole¢nosti vznik-
nout tim, Ze ¢len predstavenstva porusil svoji povinnost uloZenou mu zéko-
nem ¢i stanovami (naptiklad zdkaz konkurence, povinnost mléenlivosti).

e) Zddat predstavenstvo, aby podalo Zalobu na splaceni emisniho kursu akcif proti
akciondriim, kterf jsou v prodleni s plnénim uhrazovact povinnosti, nebo aby zavedlo
s akciondvem kaducni fizeni.

Dal$im nastrojem ochrany mensinovych akcionarfi, ktery je pouZitelny
v pfipadé necinnosti predstavenstva ¢i dozorci rady, je tzv. akciondvskd Zaloba.
Pokud totiZ dozor¢i rada nebo predstavenstvo bez zbytecného odkladu nespl-
ni Zddost mensinovych akcionafli, mohou tito akcionéfi uplatnit pravo na na-
hradu $kody nebo na splaceni emisniho kursu akcii jménem spolecnosti sami.
Néklady tohoto zdkonného postupu ponese spolecnost, nebot akcionér jedna
jako jeji zdkonny zmocnénec. Spolecnost (Ci jejim jménem opét akciondr) se
pak miiZe domdahat Ghrady téchto nakladt na c¢lenech predstavenstva ¢i do-
zord¢i rady z titulu ndhrady Skody (§ 373 a nasl. ObchZ).

IV. OHROZENI ZA]MU AKCIONARE NASLEDNOU
ZMENOU PRAV SPOJENYCH S JEHO AKCII CI JINOU
ZMENOU DOTYKAJICI SE PRAV AKCIONARE

K zédsahu do pravniho postaveni akcionafe mizZe dojit i tim, Ze val-
na hromada rozhodne o zméné stanov, jiz se méni druh akcii (naptiklad prio-
ritni akcie se zméni na kmenové), ¢i se méni jejich forma (akcie na majitele se
méni na akcie na jméno ¢i naopak), omezuje se pievoditelnost akcii na jméno
(napfiklad prevod bude nové vazan na souhlas predstavenstva), ¢i se rusi ve-
fejna obchodovatelnost akcii (tidaj o obchodovatelnosti akcii vSak neni povin-
nou soudasti stanov, takZe o zménu stanov pijde pouze v piipadé, Ze stanovy
takové ustanoveni obsahuji).

Jde zde souhrnné feceno o situace, kdy ndsledné, potom co se urcitd osoba
rozhodla - vychazeje z danych poméri — stat se akcionafem spolecnosti, byly
tyto podminky zménény. Pokud valnd hromada rozhodla o zméné¢, aniZ by
s timto rozhodnutim majitel akcie vyslovil souhlas, dostédva se tento akcionar
do jiného postaveni neZ pravem predpokladal.

K ochrané akcionéafe pred naznacenym nebezpecim poskytuje zakon akcio-
naram urcité pravni néastroje. Pfedevsim vyZaduje k rozhodnuti o nékteré
z vy$e uvedenych zmén profilované prijeti valnou hromadou. Znamena to, Ze
kromé stanovené vétsiny hlasti vSech hlasujicich akcionar pritomnych na
valné hromadé, se vyzaduje i souhlas alespori tf{ ¢tvrtin pritomnych akciondrii
majicich akcie, jichZ se zména tykd (napfiklad pfi omezeni prevoditelnosti akcii
na jméno se vyZaduje i souhlas tfi ¢tvrtin majitelii akcii na jméno pfitomnych
na valné hromadé) — § 186 ObchZ.
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Projevem ochrany akcionait je i ustanoveni, které vyse uvedené zmény
(s vyjimkou vefejné obchodovatelnosti akcii) stavi pod kontrolu soudu. Zména
stanov, jiZz se méni forma nebo druh akcii nebo omezuje prevoditelnost akcii
na jméno, nabyva totiZ ic¢innosti ke dni zapisu do obchodniho rejstiiku (§ 173
ObchZ). Rejstfikovy soud tudiz nasledné kontroluje, zda byly pfi zméné sta-
nov splnény vSechny zdkonné podminky a v opa¢ném piipadé navrh na zapis
zamitne. Pokud neni zapis proveden, pravni t¢inky schvélené zmény nena-
stanou. Z&pis m4 tudiz konstitutivni charakter. U¢innost rozhodnuti o zruse-
ni vefejné obchodovatelnosti akcii stanovi zdkon o cennych papirech
€.591/1992 Sb.

Rozhodnuti spole¢nosti o zruseni vefejné obchodovatelnosti je ti¢inné, po-
kud je ozndmeno ministerstvu financi, které udélilo povoleni k verejnému ob-
chodovani s akciemi a pokud uplynula lhtita Sesti mésicti ode dne, kdy spo-
le¢nost toto své rozhodnuti vhodnym zptisobem uverejnila (§ 77 odst. 8 ZCP).

Dalsim néstrojem ochrany je povinnost spolecnosti ve stanovenych pripadech
ucinit akciondriim ndvrh smlouvy o koupi jejich akcii. Pravni reZim tohoto ndvrhu
upravuje § 183a a 183c ObchZ. Zékon tak zajiStuje akcionafi moZnost prodat akcie
spolecnosti a ukoncit tak clenstvf za podminek, jejichZ minimalni cenova hranice je
stanovena zédkonem (§ 183c ObchZ). Z ekonomického hlediska je akcionafi ddna
moznost majetkového vyrovndni za zménu ve spolecnosti, ktera se uskuteciiuje bez
jeho souhlasu a ktera je diivodem ukonceni jeho clenstvi ve spolecnosti.
Povinnost odkoupit akcie ma spolecnost v pfipadé, Ze se rozhodnutim valné hro-
mady zrusi vefejna obchodovatelnost akcii, omezi prevoditelnost akcii na jméno
¢i se zmeéni druh akcii (pfi zméné formy povinnost odkupu nenastava).

Povinnost odkupu nemé spolecnost vii¢i vSem akciondfiim, ale pouze viici
tém, kteti byli ke dni kondni valné hromady, kterd o zméné rozhodla, akciondri spo-
lecnosti a pro zménu nehlasovali (at uZ proto, Ze se valné hromady neztcastnili,
zdrzeli se hlasovani ¢ hlasovali proti). Pribéh valné hromady s jmenovitym
uvedenim akcionart, kteri hlasovali pro zménu, musi byt osvédcéen notdrskiyjm
zdpisem.

Pravo na odkoupeni je nepfevoditelné. Pokud tudiZ po dni konani valné hro-
mady akciondr prodal svoje akcie, nemd uz dalsi nabyvatel prdvo na jejich odkou-
peni. Vychazi se z pfedpokladu, Ze pii koupi uz nabyvatel védél ¢i mohl védét
o rozhodnuti valné hromady a pii svém rozhodovani mohl brat tuto skutec-
nost na zretel (mohl s pfevodcem napriklad dojednat niZsi cenu s ohledem na
nové znéni stanov, atd.). Stejné tak nema narok na odkup ten, kdo svym hla-
sovanim vyjadril se zménou souhlas. Zdkon chrani opravnéné osoby i tim, Ze
garantuje minimdlni cenu. Ta se stanovi v zavislosti na tom, zda jsou akcie spo-
lecnosti verejné obchodovatelné (pak se cenové minimum uréi postupem dle
§ 183c ObchZ) nebo nejsou prfedmétem vefejnych obchod (potom plati ceno-
vé minimum odpovidajici podilu akcie na ¢istém obchodnim jméni spole¢-
nosti — v § 186a odst. 4 ObchZ).

Spolecnost je povinna ve tficetidenni [hiité ucinit navrh smlouvy o koupi akcii.

120



Tato lhiita pocina béZet v pripadé rozhodnuti o zméné druhu nebo omeze-
ni prevoditelnosti ode dne zapisu téchto skutecnosti do obchodniho rejstriku.
Utinnost rozhodnuti o zruseni vefejné obchodovatelnosti stanovi zékon o cen-
nych papirech (§ 77 zdkona 591/1992 Sb., o cennych papirech).

Povinnost uzaviit smlouvu je jednostrannd. Ma ji pouze spolecnost.
Opravnény akcionar mé pravo volby, zda navrh smlouvy pfijme, ¢i zda se roz-
hodne setrvat ve spolecnosti i za zménénych podminek. Pokud na navrh
smlouvy nereaguje ve stanovené akceptacni lhiité, je povinen bez dalSich na-
rokt strpét zménu. Smlouva je uzavrena dorucenim ozndmeni o pfijeti navr-
hu smlouvy spole¢nosti.

Zakon (§ 186a odst. 4 ObchZ) stanovi povinnost spolecnosti koupit akcie nej-
pozdeji do jednoho mésice ode dne ndsledujictho po uplynuti akceptacni Ihiity. Tato
formulace neni jasna. Je ji zfejmé tfeba vykladat tak, Ze kontraktacni povinnost
spole¢nosti skute¢né kon¢i uplynutim akceptacni lhiity s tim, Ze v nasledujici
mésicni Thité je spolecnost povinna splnit své zavazky z uzaviené smlouvy
o koupi akcii, tudiZ pfedevsim zaplatit kupni cenu na ni pfevedenych akcii.

Pokud spolec¢nost ve stanovené lhiité nesplni svou povinnost a neucini nd-
vrh smlouy o koupi akcii, je v dtisledku tohoto prodlent povinna ptijmout bez zby-
tecného odkladu ndvrh smlouvy ucinény oprdvnénymi akciondri. Akcionar ma tudiz
pravo ucinit navrh smlouvy (tzv. pravo prodejni opce) a spolecnost povinnost
navrh akceptovat. Spole¢nost se v tomto nasledném odpovédnostnim vztahu
presunula na druhou stranu. Neni ,povinnym navrhovatelem”, ale , povin-
nym akceptantem”.

Lze jen souhlasit s nazorem, Ze ochranarské a piipadné i sankéni funkce to-
hoto ustanoveni je minimalni a Ze postihuje spiSe nepriznivé opravnéné akci-
onére, nebot iniciativa k zahdjeni kontrakta¢niho procesu se pfesouvéa na né.
Neni pritom prili§ pravdépodobné, Ze spolecnost, ktera nesplnila svoji navr-
hovaci povinnost, uzavie smlouvy na navrh akcionére.

Zachovani akcionafova prava na uzavreni smlouvy je podminéno tim, Ze
akciondr ucini ndvrh smlouvy o koupi akcii ve lhiité 60 dnii ode dne nésledujiciho
po dnu, kdy se spolecnost dostala do prodleni. Tato lhiita je prekluzivni. Jeji
marné uplynuti ma tudiZ za nasledek zénik povinnosti spole¢nosti uzavfit
smlouvu a zrcadlové i zanik prava akcionére na jeji uzavieni.

Pokud akcionar své pravo uplatni, avSak spole¢nost jeho ndvrh neakceptu-
je, mtZe se akcionaf domahat, aby soud svym rozhodnutim nahradil povinny
souhlas spole¢nosti s uzavrenim smlouvy.

V. OHROZENI ZAJMU MENSINOVEHO AKCIONARE PRI
ZVYSOVANI ZAKLADNIHO JMENI

Prava akciondfe mohou byt dotcena i ndslednou zménou podilu jeho
akcif na zdkladnim jmént pri zvysovdni zdkladniho jméni. O podilu, jimZ se kazdy
akciondar podilel na vytvoreni zakladniho jméni, vypovida souhrn jmenovi-
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tych hodnot jeho akcii. V zasadé (aZ na stanovené vyjimky) se od tohoto po-
dilu odvozuje i hlasovaci sila a jeho podil na zisku spolecnosti ¢i podil na li-
kvidaénim zistatku. Pokud by pfi zvySovani zékladniho jméni nebylo zajisté-
no pravo kazdého akcionare upsat akcie ve stejném poméru, ktery odpovida
dosavadnimu podilu jeho akcii na zakladnim jméni, znamenalo by to zménu
ptvodnich podili akcif jednoho akcionare na zakladnim jméni. Od této zmé-
ny by se pak pochopitelné odvijely i dalsi diisledky, jako zména podilu na zis-
ku, na likvida¢nim zistatku, zména poctu hlasti, atd. Proto zakon stanovi
urcita pravidla, jeZ maji chranit akcionare pred timto vnitfnim , pferozdélova-
nim”. Pfi zvySovani zdkladniho jméni se ochrana akcionafe projevuje nésle-
dujicimi zptisoby:

1. Kazdy akcionatr ma p#i zoySovdni zdkladniho jméni upsdnim novych akcif
prednostni prdvo upsat je v takovém rozsahu, kteryj odpovidd jeho dosavadnimu podi-
lu na zdkladnim jmént (§ 204a ObchZ). To vSak plati pouze pod podminkou, Ze
akcie se splaceji penézi. Vychazi se zde z tivahy, Ze pokud je ti¢elem zvySeni
zékladniho jméni ziskani daldich finanénich prostfedkt, je pomérné upsani
snadno realizovatelné, protoZe cilem je ziskani , bezrozdilného” penézniho ka-
pitalu. Neni tudiZ divod jakkoli omezovat pfednostni pravo soucasnych ak-
cionafti na upsani odpovidajici jejich dosavadnim podilim.

Pokud je v8ak ticelem zvySeni zdkladniho jméni ziskani nepenéZitého vkla-
du napfiklad v podobé progresivni technologie ¢i know-how, pfednostni pra-
vo nevznika. Z4jem konkrétniho akcionare musi totiZ ustoupit zajmu spolec-
nosti, ktera timto zptsobem mtze posilit sviij hospodarsky potencidl. To se
konec koncti miZe projevit i na zvySeni kursu akcii kazdého akciondre.
Projevem ochrany je i skutecnost, Ze upsdnt akcif nepenéZitymi vklady, které md za
ndsledek vyloucent prednostniho prdva, je mozné pouze tehdy, pokud je schvdli valnd
hromada kvalifikovanou vétsinou hlasit a oddélenym hlasovdnim a soucasné vyslovi
souhlas s pfedmétem vkladu a vysi jeho ocenéni uréeného znalcem (§ 203
odst. 2, pismeno h). (Stejné prednostni pravo plati i pro ziskani prioritnich
a vymeénitelnych dluhopist — srovn. § 160 ObchZ).

2. Prednostni prdvo akciondii upsat nové akcie penéZitymi vklady nemiiZe byjt sta-
novami omezeno ani vylouceno. Disledky tohoto zdkazu vsak zdkon do jisté mi-
ry zmékcuje tim, Ze ddva valné hromadé moZnost v dilezitém zajmu spolec-
nosti toto pfednostni pravo omezit ¢i vyloucit. Zdkon tak poskytuje moZnost
reagovat v jednotlivém pripadé na konkrétni situaci, kdy spole¢nost mutiZe na-
priklad ziskat strategického investora, jehoZ vstup do spole¢nosti mize byt
vyznamnym piinosem pro posileni jejich ekonomickych pozic.

Pokud vsak k takovému rozhodnuti dojde, plati, Ze omezit 1ze prednostni
pravo jen ve stejném rozsahu pro vSechny majitele téhoz druhu akcii. Vyloucit
lze prednostni pravo jen pro vSechny akcionére bez vyjimky nebo pro vsech-
ny majitele jednoho druhu akeii.
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3. Akcionar, ktery nema prostfedky na realizaci svého prednostniho prava
na upsani novych akcii, ¢i z jinych ddvodt nechce sam své prednostni pravo
vyuZzit, ma moznost je prevést na jinou osobu, nebot toto pravo je za zakonem sta-
novenych podminek samostatné prevoditelné (vyjimkou je pfednostni pravo
na upisovani zaméstnaneckych akcii, které nelze vzhledem k pravni kon-
strukci tohoto druhu akcii prevadét). SniZeni podilu na zdkladnim jméni mu-
Ze byt tudiZ kompenzovéno tim, Ze akciondr dosahne urc¢itého majetkového
vyrovnani pravé prodejem prednostniho prava. S timto pravem muZe pocho-
pitelné naloZit i jinym zptsobem.

4. Pri zvySovani zakladniho jméni z vlastnich zdroji spolecnosti musi byt
respektovana zasada, Ze se na ném podileji akciondti v poméru jmenovitych hodnot
jejich akcii (§ 208 odst. 7 ObchZ). Zdrojem zvyseni jsou v tomto pfipadé vlast-
ni prostfedky spole¢nosti, takZe akcionéri svymi vklady emisni kurs akcii ne-
splaceji. Na vyhodach spojenych s timto zplisobem zvyseni zakladniho jméni
se tudiZ musi podilet pomérné a Zddné omezeni ani vylouceni neni pripustné.

5. Pfi kombinovaném zvyseni zakladniho jméni, kdy ¢ast emisniho kursu je
splacena z vlastnich prostfedkii spolecnosti a ¢ast splaci upisovatelé, plati, Ze
zvySent zdkladniho jméni nepenéZitymi vklady stejné tak jako vyloucent anebo omeze-
ni prednostniho prdva akciondril je neptipustné (§ 209a odst. 1 ObchZ). I zde je di-
vodem skutecnost, Ze ¢ast emisniho kurzu akcif je splacena z vlastnich pro-
stfedki spolecnosti a pokud by byl néktery akcionar vyloucen, znamenalo by
to zasah do jeho prév.

K diskriminujicimu stanoveni podilu akcii jednotlivych akcionait na za-
kladnim jméni by mohlo dojit i stanovenim rozdilného emisniho kurzu pro riizné
upisovatele. Tak by akcie o téZe jmenovité hodnoté splaceli jednotlivi upisova-
telé riznou vysi emisniho kurzu. Mohlo by se tudiz stat, Ze dva upisovatelé
akcii téZe spolecnosti by vnesli stejny penéZity vklad (napfiklad kazdy 100 000
K¢), avsak souhrnna jmenovitd hodnota jejich akcii by byla rozdilna pravé di-
ky rozdilnému emisnimu kurzu. Ackoli tudiz jejich podil na vytvoreni majet-
ku, respektive ¢istého obchodniho jméni, spole¢nosti by byl stejny, podil jejich
akcii na zékladnim jméni by byl rozdilny. Zakonnou pojistkou proti takovému
nebezpedi je ustanoveni, stanovici pro vSechny upisovatele stejny emisni kurs ne-
bo stejnyj zpiisob jeho urceni (§ 163, odst. 2, pism. f) ObchZ).

VI. OHROZENI PRAV MENSINOVEHO AKCIONARE PRI
SNIZOVANI ZAKLADNIHO JMENI.

Také pfi sniZeni zdkladniho jméni miiZe dojit k poklesu podilu ak-
cif ur¢itého akcionare na zakladnim jméni a ndsledné i ke sniZeni hlasovaci si-

ly, podilu na zisku, popt. likvida¢nim zéstatku.
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Ochrana proti naslednému prerozdélovani podilt jednotlivych akcionaf je
zajistovana ustanovenim, které uklddd spolecnosti povinnost pouZzit ke sniZeni zd-
kladniho jméni predevsim vlastni akcie i zatimnf listy, které md spolecnost ve svém
majetku. Pomér akcii jednotlivych akciondfi pak zlstava nedotcen. Teprve
kdyz vlastni akcie, popf. zatimni listy v majetku spolecnosti ke sniZeni za-
kladniho jméni nestaci, 1ze ,sahnout” na akcie nélezejici akcionaram (§ 213
ObchZ).

Pokud se sniZuje zdkladni jméni sniZzenim jmenovité hodnoty akcii, sniZuje
se pomérné u vsech akcii spolecnosti (213a ObchZ), takZe ani v tomto pripadé ne-
miiZe dojit k prerozdéleni podili na zdkladnim jmeéni.

Nékteré zptlisoby sniZeni zdkladniho jméni vSak nelze provést bez toho, Ze
by doslo ke zméné podili na zdkladnim jméni. Je tomu tak v piipadé, Ze se
sniZuje zakladni jméni upusténim od vyddnf akcif & vzetim akcii z obéhu. Prvy
pripad, tedy upusténi od vydani akcii, je svou podstatou sankci za prodleni se
splacenim akcii. Nastupuje pouze tehdy, pokud akcionar neplni fadné svoji
uhrazovaci povinnost viici spole¢nosti. Ta pak miiZe misto kaduc¢niho fizeni ¢i
soudniho vymahani pristoupit ke kroku, kdy rozhodne o upusténi od vydani
rfadné nesplacenych akcii. Akcionaf vsak ma pravo na nahradu dle § 214
ObchZ.

V pfipadé, Ze se zdkladni jméni sniZuje vzetim akcif z obéhu na zdkladé losovd-
ni, je princip spravedlnosti naplnén tim, Ze riziko vylosovéni je stejné pro
vSechny akcie. Kromé toho je moZné takovy zptisob sniZeni zdkladniho jméni
realizovat pouze tehdy, pokud to umoZnovaly stanovy spolecnosti jiz v dobg,
kdy byly akcie upisovany, takZe akciondr o této moznosti pfedem védél. Za
vylosované akcie je spolecnost povinna zaplatit tiplatu alespofi v minimalni
zakonem stanovené vysi.

Pokud se sniZuje zékladni jméni vzetim akcii z obéhu na zdkladé verejného nd-
vrhu smlouvy, je véci kazdého akcionare, zda navrh za stanovenych podminek
prijme ¢i nikoli. Zména podilu na zdkladnim jméni je pak dtsledkem svobod-
ného rozhodnuti kazdého akcionére a neni tudiZ nutné duisledky takového
rozhodnuti néjakym zptisobem kompenzovat.

VII. OHROZENI MENSINOVEHO AKCIONARE PRI
SLOUCENI, SPLYNUTI, ROZDELENI CI PREMENE
SPOLECNOSTI

Majetkové zdjmy akcionait mohou byt ohroZeny i sloucenim, sply-
nutim, rozdélenim a preménou spolecnosti v jinou prdvni formu ¢i druZstvo. P¥i nich
muZe dojit jak k prerozdéleni podilu na zdkladnim jméni, tak na cistém ob-
chodnim jméni i k dal$im zméndam uvnitf spole¢nosti.

Ochranu proti tomuto nebezpeci obsahuje jednak tprava spole¢nych usta-
noveni platnd pro zmény vsech obchodnich spolecnosti, pfip. druZstev
(§ 69a ObchZ). Zde je zakotvena piedevSim povinnost vypracovat projekt na-
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vrhované zmény a povinnost jeho znaleckého prezkoumdani, odpovédnost
osob, které zpracovaly projekt zmény a znalcd za $kodu vzniklou porusenim
povinnosti naleZité péce, atd. Kromé této spole¢né tipravy pak § 220a obchod-
niho zédkoniku obsahuje zvlastni tpravu pro slouceni, splynuti, rozdéleni ne-
bo pfeménu akciovych spole¢nosti. Ochrana akcionare pak spocivé pfedevsim
na téchto zésadach:

1. Zadny akcionaf nemiiZe byt v dtisledku slouceni, splynuti nebo rozdéleni
akciové spolecnosti proti své vitli zbaven 1icasti na nastupnické akciové spolec-
nosti.

2. Pokud se akcionaf zruSené spole¢nosti nestane akcionafem pravniho na-
stupce, je tento pravni nastupce povinen vyplatit ,odchédzejicimu” akcionari
odpovidajici podil na cistém obchodnim jméni zaniklé spolecnosti.

3. Pokud by v disledku slouceni, splynuti nebo rozdéleni spolecnosti vznik-
la akcionéri skoda, ma pravo vii¢i pravnimu nastupci zaniklé spolecnosti na
odpovidajici penéZni vyrovndni nebo na bezplatné preddnt dalsich akcif prdvniho nd-
stupce.

4. Rozhodne-li valnd hromada o pfeméné akciové spole¢nosti na jinou spo-
le¢nost nebo druzstvo, jsou osoby, které byly ke dni konani valné hromady ak-
cionéri spole¢nosti a nehlasovaly pro pfeménu akciové spole¢nosti nebo se
valné hromady nezuicastnily, opravnény pozadovat, aby jim pravni nastupce
zaplatil za jejich akcie nebo zatimni listy cenu urcenou hodnotou podilu akcie ne-
bo zatimniho listu na ¢istém obchodnim jméni spolecnosti.

VIII. PRAVO NA ODKOUPEN{ AKCII NABYVATELEM
ROZHODNEHO PODILU

Vyse jiz bylo uvedeno, Ze ohrozZeni ostatnich akcionar vznika ta-
ké tehdy, kdyZ urcity akciondr sdm nebo spolecné s jinymi osobami jedndnim ve sho-
dé ziskd rozhodnyj podil na verejné obchodovatelnyjch akciich, s nimiz je spojeno hlaso-
vact prdvo. Pro pripadné investory ztraci akcie takto ,obsazené” spole¢nosti na
atraktivnosti. Pokles poptavky tak miiZe vést k poklesu kursu akcii a zpro-
stfedkované k poskozeni z&jmu ostatnich akcionai. Proto zédkon stanovi po-
vinnost nabyvatele rozhodného podilu uéinit verejny ndvrh smlouvy o koupi ak-
cit (§ 183b ObchZ). Zrcadlovym obrazem této povinnosti je pak pravo
mensinového akcionare, ktery mé vefejné obchodovatelné akcie s hlasovacim
pravem, tohoto nadvrhu vyuZit, popfipadé — nesplni-li majitel rozhodného po-
dilu svou nabidkovou povinnost — se odkoupeni svych akcii i¢inné domoci.
Postaveni mensinovych akcionar se tudiZ posiluje pravem vyuZit vefejné na-
bidky na odkoupeni jejich akcii a tim i moZnosti ze spole¢nosti odejit.
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IX. PROHLASENT NEPLATNOSTI USNESEN{
VALNE HROMADY

Zakon poskytuje akcionari také moZnost ochrany pred diisledky
takového rozhodnuti valné hromady, které je v rozporu s pravnimi predpisy ¢i sta-
novami spolecnosti. Ochrana spociva v pravu pozddat soud, aby vyslovil neplat-
nost takového usneseni. Toto pravo vsak neni vyluénym pravem akcionafe,
protoZe kromé ného je maji i clenové predstavenstva, dozorci rady, likvida-
tor, spravce konkursni podstaty a vyrovnaci spravce. MoZnost ndvrhu na vy-
sloveni neplatnosti je zakotvena v pravni tipravé spolecnosti s ru¢enim ome-
zenym (§ 131 ObchZ) a pro akciovou spolecnost plati obdobné (§ 183
ObchZ). Toto pravo musi byt uplatnéno ve lhité tfi mésicti ode dne konani
valné hromady ¢&i, pokud nebyla fddné svoland, ode dne, kdy se akcionafr
mohl dovédét o kondni valné hromady. Marnym uplynutim této lhiity pra-
vo zanika.

V praxi miiZe nastat fada situaci, které znamenaji poruseni zékona ¢i stanov.
MtiZe mit naptiklad podobu chyb pfi zjistovéni, zda valnd hromada je schop-
na usnaseni, & chybéjiciho souhlasu kvalifikované vétsiny majitelti urcitého
druhu akcii, nebo nedodrZeni lhiit pro svolani valné hromady, ¢i zptisobu
oznameni o jejim kondani, atd.

Takova moZnost miiZe byt na druhé strané snadno zneuzita, pokud roz-
hodnuti valné hromady je v rozporu se zdjmem konkrétniho akcionafre. I kdyz
se k navrhiim na neplatnost budou uchylovat predevsim mensinovi akciona-
fi, konkrétni situace a stfety akcionafskych zajmu jsou natolik pestré, Ze tento
institut mZe byt vyuZivan napiiklad i ¢lenem ,vétsinové” skupiny. Proto za-
kon stanovi urcité hranice, které maji branit ti¢elovym Zalobam tim, Ze formu-
luje podminky, za nichZ se nelze domdhat prohldseni neplatnosti usneseni valné
hromady (§ 183 odst. 2 ObchZ). Zamérem je chranit ostatni akcionére pred zne-
uzitim prava mensiny.

Zakon vsak omezuje pravo doméhat se prohldSeni neplatnosti i z dalsSich
divodt. Bude tomu tak zejména tehdy, kdyZ by v diisledku prohlaseni ne-
platnosti vznikla nepomérné vétsi ijma nez ta, kterd vznikla pfijetim napade-
ného usneseni. Stejné tak usiluje zakonodérce o ochranu tfetich osob, které by
mohly byt prohlaSenim neplatnosti ohroZeny.

Prohlaeni se tudiZ nelze doméahat tehdy, kdyz sice byly rozhodnutim val-
né hromady poruseny pravni predpisy ¢i stanovy, avsak:

a) Dtisledkem je jen nepodstatné poruseni prdv osob opravnénych doméhat se
rozhodnuti nebo jinych osob. Zédkon pak uvadi jako typicky piipad situaci,
kdy pozvéanka na valnou hromadu nebo oznameni o konéni valné hromady
neobsahuje oznaceni valné hromady jako fadné, mimoradné ¢i nahradni, ¢i
pokud pozvanka na valnou hromadu, kterd ma rozhodnout o zvyseni zaklad-
niho jméni, neobsahuje dGdvody navrhovaného zvyseni nebo tidaj o jmenovité
hodnoté novych akcii nebo novou jmenovitou hodnotu dosavadnich akcii.
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b) Poruseni nemélo zdvazné pravni diisledky. Jako priklad by se mohla nabizet
situace, kdy se akcionaf nemohl zicastnit valné hromady z dvoda proces-
nich nedostatk pri jejim svoldvani, nicméné pocet jeho hlast by pfijeti usne-
seni neovlivnil. Nelze vsak pausalné konstatovat, Ze takové poruseni zakona
a stanov nemuZe mit zavazné pravni dusledky. Soud musi zkoumat okolnos-
ti kazdého konkrétniho pripadu, nebot nelze vylouéit situace, kdy pravé hlas
jediného akcionare mohl rozhodnout o pfijeti ¢i nepfijeti usneseni. Zvazit je
tteba i mozZnost, kdy by urcity akcionaif mohl svym vystoupenim ovlivnit
ostatni akcionéfre pfi jejich hlasovani.

) Prohlasenim neplatnosti by doslo k podstatnému zdsahu do prdv ziskanijch
v dobré vite tretimi osobami (typickym pifipadem bude upsani akcif tfetimi oso-
bami na zédkladé verejné vyzvy, kterd neobsahovala stanovené néleZitosti).

d) Sloucent, splynuti, rozdéleni ¢i premeéna spolecnosti jiz byly zapsdny do obchod-
niho rejstiiku.

Cilem omezeni prava napadnout vadné rozhodnuti je — souhrnné receno —
nalezeni rovnovahy mezi ochranou akcionére na jedné strané a pozadavkem
pravni jistoty a ochrany jednou nabytych prav tfetich osob na strané druhé.
Proto také aplikace této pravni tipravy bude klast mimoradné naroky na roz-
hodovaci praxi.

X. SMLOUVA O PREVODU ZISKU

OhrozZeni prav akciondrtt mize vzniknout i v disledku uzavieni
takové smlouvy, jejimZ obsahem je povinnost jedné spolecnosti prevést zisk ve
prospéch druhé smluvni strany. Jednd se o smlouvu o pfevodu zisku (§
190a ObchZ), ktera je jednou ze smluv, oznacovanych v némeckém pravu jako
,podnikové smlouvy”.?

Podnikové smlouvy tvoii soucast tzv. koncernového préava, které upravuje
seskupovani pravné samostatnych subjektt do vétsich ekonomickych celkd
a ochranu zdjmud osob ohroZenych vytvarenim téchto seskupeni. Smlouva
o prevodu zisku byva zpravidla uzavirdna z datiovych divodi jako doplnék
smlouvy o ovladani, ktera v némecké tipravé koncernového prava, ale zejmé-
na v praxi, ma mimofadny vyznam. Smlouva o ovladani (Beherrschungsver-
trag) neni nasim pravem upravena. Jejim obsahem je pravo ovladajici spolec-
nosti udélovat prikazy vykonnému orgéanu ovladané spolecnosti a povinnost
ovlddané spolecnosti, respektive jejich fidicich orgéni, tyto prikazy re-
spektovat. Spolecné jsou tyto smlouvy zdkladem tzv. smluvniho koncernu.
NahliZena v téchto $irsich souvislostech predstavuje tuzemska tiprava smlou-
vy o pfevodu zisku pouhé torzo. Bez ipravy smlouvy o ovladani a navazuji-
cich danovych predpist postrada § 190a smysl. Budouci pravni tiprava by tu-
diZ méla bud vyplnit tyto mezery nebo ustanoveni § 190a vypustit.

Smlouva o ovladani a smlouva o odvadéni zisku nejsou jedinymi podniko-

2) Blize S. Cerna, Koncernové pravo v némecké tpravé, Pravo a podnikani 7-8/1996, 9/1996.
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vymi smlouvami. Do této skupiny dale patfi smlouva o pfenechani podniku,
smlouva o fizeni podniku, smlouva o ziskovém spolecenstvi, atd. Tyto smlou-
vy samy o sobé nezaklddaji ovladani, mohou je vSak posilovat. Lze je uzavirat
i v naSich podminkach. Pijde vSak vétsinou o nepojmenované kontrakty.
Chybéjici tprava téchto smluv vede k tomu, Ze na takové ujednéni, které je
svou pravni podstatou smlouvou koncernového typu, nejsou vazény pravni
dtsledky, které mohou ochranit ohroZené osoby. K jejich pravni regulaci bude
zfejmé tieba pristoupit v dalsich novelach, respektive v rekodifikaci soukro-
mého prava.

Smluvnimi stranami smlouvy o pfevodu zisku je ovladajici osoba na jedné
a ovladana spole¢nost na druhé strané (§ 66a ObchZ). Hlasovaci vétSina na
valné hromadé ovlddané spolec¢nosti a zprostfedkované i obsazeni vykonnych
organt umoziiuje ovladajici osobé prosadit takova rozhodnuti a realizovat ta-
kové pravni kroky, které mohou byt pro akcionare ovladané spolecnosti nevy-
hodné. MiiZe tudiz prosadit i uzavieni smlouvy, na jejimz zakladé cely zisk ¢i
jeho ¢ast, po splnéni povinnych odvodi a pridéld, bude prevadén ve prospéch
ovladajici osoby. Mensinovi akcionafi v tomto pfipadé nemohou uzavreni ta-
kové smlouvy nijak ovlivnit. Uzavfenim smlouvy o pfevodu zisku miiZe mit
z ekonomického hlediska za nasledek i znehodnoceni jejich vkladd do spolec-
nosti, a to nejen tim, Ze neni vypldcena dividenda, ale i proto, Ze miiZe dojit
k poklesu prodejni ceny akcii ovladané spolecnosti.

Zakon tudiZ zakotvuje povinnost ovladajici osoby poskytnout ostatnim ak-
cionarim vyrovdni ve vysi primérné dividendy za posledni t#i roky. Pokud v po-
slednich tfech letech dividenda vypldcena nebyla, poskytuje se vyrovnani
v obuyklé vysi vypldcené spolecnostmi se stejnym nebo obdobnym predmétem podni-
kini (Cinnosti) pfi dosaZeni srovnatelného zisku. Jak ukazuji zkuSenosti
Némecka, které ma v této oblasti pravni ipravy v Evropé nejdelsi pravni tra-
dici, pravé stanoveni této obvyklé vyse dividendy je v praxi zna¢né proble-
matické.

XI. ZAVEREM

Posledni novela obchodniho zédkoniku pfinesla fadu novych usta-
noveni cilenych na ochranu akcionafe se zvlastnim zretelem na prava mensi-
ny. Tento proces lze bezesporu hodnotit kladné. Je viak tfeba pocitat s tim, Ze
nové instituty budou pravni praxi teprve ,testovany”. JiZ v soucasné dobé se
ukazuji nékteré slabiny a mezery této ochrany.

Uvedena ustanoveni — ve vétsi mife neZ ostatni — davaji prostor , soudcov-
skému pravu” jednak proto, Ze ve vétsiné piipadd budou muset byt posuzo-
vany v mimofédné Siroké mife vSechny okolnosti konkrétniho pfipadu a do-
mysleny pfipadné disledky. Dale proto, Ze fada ustanoveni je v nasem pravu
nova a jejich aplikace bude zaviset na vykladu, resp. stanovisku, k némuz se
soudcovska praxe pfikloni. Tento vyvoj, tj. posilovani vyznamu judikat pro
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vyklad jednotlivych ustanoveni i pfipadnych mezer v zékoné, je v souladu
s trendy, které se prosazuji v zemich sjednocené Evropy.

THE MINORITY SHAREHOLDERS PROTECTION
IN THE COMMERCIAL CODE

Summary

Act No. 142/1996 Coll. amending the Commercial Code strengthened the minority
shareholders’ protection. The individual shareholders’ rights can be affected in various ways.

These can be a limitation of the shareholder’s capacity to participate in the company control
and asserting its will, consequent change of the rights attached to the share, change in the pro-
portion of the individual shareholder’s share to the registered capital of the company or the net
commercial capital, a decrease of the share price and a weakened minority shareholders’ position
as a result of the acquisition by a certain person or persons of one half or more shares of the com-
pany, threatening the shareholders’ property interests resulting from a contract on the transfer of
profit, injury done to the shareholder’s rights through a general meeting resolution if inconsistent
with the regal rules or the articles of association of the company, etc.

In order to protect them against these risks, the law provides the minority shareholders with
certain legal instruments. Some can only be employed by the qualifed minority represented by
a shareholder or shareholders holding shares or interim certificates whose nominal value exceeds
at least 10% of the registered capital. A right is conferred on these to ask the board of directors to
convene extraordinary general meeting in order to discuss the affairs in question. Then it is their
right to require that the board of directors put an issue on the agenda of the general meeting, re-
quire that the supervisory board review how the board of directors exercises its range of powers
in the given areas, require that the supervisory board assert damages claim against the member of
the board of directors, etc.

Another instrument of the minority shareholders’ rights is the so-called shareholder action, ap-
plicable in case the board of directors fail to act. Provided the supervisory board or the board of
directors fails to comply with the minority shareholders’ request without undue delay, the share-
holders themselves have the right to claim damages or have the issue price of the shares paid up.

There are other possibilities of protection that every shareholder is provided with by law, re-
gardless of his share proportion to the company capital. These include especially the obligation of
the company to offer to buy the shares of those shareholders who had not voted for changing the
class of the shares, or for restricting their transferability, or for abolishing their public tradeabili-
ty. In case of an increase of registered capital through the subscription of new shares, each share-
holder has a pre-emption right to subscribe new shares to the extent corresponding to the current
proportion of his shares to the company capital — provided the shares are paid up by monetary
contributions. This pre-emption right is separately transferable and can be neither limited nor exc-
luded by the articles of association. All the shareholders participate in the increase of the registe-
red capital from the company’s own sources, proportionately to the nominal values of their sha-
res. In case of the combined increase of registered capital, the increase by way of non-monetary
contributions as well as the exclusion or restriction of the pre-emption right of shareholders is aga-
inst law. For the purposes of the reduction of registered capital, the law prescribes that the com-
pany should primarily employ its own shares or interim certificates it possesses. If the capital is
reduced by way of bringing down the nominal value of the shares, this must be effected propor-
tionately in all shares of the company. The shareholders are protected by law in case of consoli-
dation, amalgamation, division, as well as the reconstruction of the company resulting in a new
form of a company or a cooperative.

Shareholders’ interests can also be endangered if one shareholder or a group of shareholders
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acquires a decisive part in the publicly tradeable shares to which a right to vote is attached.
Therefore an obligation of the decisive share acquirer has been set by law to make a public pro-
posal to the given group of the other shareholders for a contract of purchase of their shares.

The law provides the shareholders also with the possibility of protection against the consequ-
ences of such a decision of the general meeting that would be inconsistent with the legal regulati-
ons or articles of association. The protection consists in the right to seek a decree by court on the
invalidity of such a resolution.

Also a contract entailing the obligation of the public limited company to transfer the profit on-
to the person that holds the company may endanger the shareholders’ rights. The law then stipu-
lates the parent company obligation to provide the other shareholders with compensation.
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