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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.
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Minoritni akcionari

Jsem minoritnim akcionarem v akciové spolecnosti. Doslechl jsem se, Ze se pripravuje novela
obchodniho zékoniku, kterd by méla postaveni minoritnich akcionaru posilit. Je tomu tak ?
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Ano, zdé se, Ze chystana legislativa se ubira tim smérem. V dobé, kdy odpoviddme na tento dotaz, je navrhovana
uprava obchodniho zédkoniku ve 2. ¢teni poslanecké snémovny. Hospodaisky vybor navrh dosud neprojednal, takze
Ize jisté oCekavat urcité zmény a komentdare zde vyjadrené je proto tieba posuzovat z toho zorného uhlu.

Platnd pravni Gprava obchodniho zdkoniku rozliSuje odliSny rezim akcii na majitele a akcii na jméno. Akcie na
majitele jsou vzdy neomezené prevoditelné a prava spojend s listinnou akcii na majitele vykonava ten, kdo ji predlozi,
nebo ten, kdo prokéze pisemnym prohlaSenim osoby, ktera vykonava tischovu nebo ulozeni podle zvlastniho pravniho
predpisu, ze akcie je pro ného uloZena podle zvlastniho pravniho predpisu. Prava spojend se zaknihovanou akcii na
majitele pak vykonavé osoba vedend v evidenci zaknihovanych cennych papirt.

Oproti tomu Ize podle zékona prevoditelnost akcii vydanych spole¢nosti na jméno stanovami spolecnosti omezit, resp.
vazat na splnéni urcitych podminek (vyloucit prevoditelnost vsak nelze). Akcionare akcii vydanych na jméno eviduje
spole¢nost v seznamu akcionaru. Prava spojend s akcii na jméno je ve vztahu ke spolecnosti opravnéna vykonavat
osoba uvedend v seznamu akcionaru, ledaze se prokéze, ze zépis v seznamu neodpovidé skute¢nosti, a vykonavat
akcionarska prava je pak opravnén skutecny vlastnik akcie na jméno. Jestlize vSak vlastnik akcie na jméno zplsobil,
ze neni zapsan v seznamu akcionaii, nemuze se doméhat prohlaseni usnesen{ valné hromady za neplatné proto, ze
mu spolecnost neumoznila tcast na valné hromadé nebo vykon hlasovaciho prava.

Nejsou-li splnény podminky pro prevod akcii na jméno urcené stanovami, je smlouva o prevodu téchto akcii neplatna,
ledaze nabyvatel akcii jednal v dobré vire. Osoba, ktera takto prevedla akcie na jméno, odpovida za Skodu, kterd z
toho dlivodu vznikla. Je-li pfevod akcii na jméno podminén souhlasem orgénu spole¢nosti, smlouva o prevodu akcii
nemuze nabyt uéinnosti dfive, nez tento organ udéli souhlas, nestanovi-li smlouva jinou lhltu. Jestlize stanovy
podminuji prevoditelnost akcie na jméno souhlasem nékterého orgénu spolecnosti, mohou téz urcit, v jakych
pripadech a za jakych podminek je tento orgén povinen udeélit k prevodu souhlas, popripadé v jakych pripadech je
povinen udéleni souhlasu odmitnout. Jestlize tento organ odmitne udélit souhlas k prevodu v pripadech, kdy podle
stanov nebyl povinen udéleni souhlasu odmitnout, je spolecnost povinna na Zadost akcionare tuto akcii odkoupit za
cenu primérenou jejich hodnoté. Jestlize prislusny orgén spole¢nosti nerozhodne do dvou mésict od doruceni zadosti,
plati, Ze byl souhlas udélen. Pravo na odkoupeni akcie 1ze uplatnit do jednoho mésice ode dne, v némz bylo akcionati
doruceno odmitnuti souhlasu s prevodem akcie, jinak zanika. Je-li prevod akcii na jméno podminén souhlasem
organu spolecnosti, je nutny souhlas tohoto organu téz k zastaveni téchto akcil.

Soucasnd pravni uprava byla ¢asto kritizovana, Ze omezuje vlastniky akcii na jméno ohledné jejich zdkladniho préva
nakladat s pfedmétem vlastnictvi, jednak pro rozpor s Evropskou Umluvou o ochrané lidskych prév a zékladnich
svobod, jednak s Listinou zékladnich préav a svobod. Je argumentovéno, Ze postaveni akcionart s akciemi vydanymi
na jméno je vyrazné horsi ve srovnani s akcionari, kteti vlastni akcie na majitele, pricemz mnohdy se jedna

o akcionare v ramci téze akciové spolecnosti. Akcionari, kteri vlastni akcie na jméno, jsou vyznamnou mérou
omezeni ve svych dispozi¢nich pravech. Divodova zprava k navrhované upravé dale poukazuje na to, ze pokud
stanovy podminuji prevod souhlasem organu spole¢nosti a pritom nevymezuji jednoznacné, ve kterych pripadech je
orgén spolecnosti povinen souhlas udélit, respektive odmitnout, jsou akcionéri podrizeni zcela vili organu
spolecnosti. Praxe prinesla poznatky, ze organy nékterych spole¢nosti umoziuji prevody akcii vyhradné ve svij
vlastni prospéch, to znamené ve prospéch ¢lena organu spolecnosti. K jinym prevodum pak mnohdy nedévaji souhlas
z duvodl pohrichu subjektivnich. Jedna se pak o zfejmy diskrimina¢ni pristup k minoritnim akcionartum. Ti maji vedle
toho rovnéz omezenou moznost prodat akcie za cenu dohodnutou s predpoklddanym nabyvatelem. Neni nic
vyjimeCného, Ze cena stanovend znalcem byva nizsi, nez za kterou by prodej mohli realizovat, pokud by s naklddanim
vlastnich akcii omezeni nebyli. Povinny odkup akcii spole¢nosti tak nemusi pro akcionare byt zddnou pro néj
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vyhodnou transakci. Za situace, kdy k odkoupeni nedojde, je akcionar nucen podstoupit zdlouhavé martyrium
soudniho rizeni s ndklady s tim spojenymi ( véetné nékladd na znalecky posudek ), jehoz vysledkem muze byt
,Pyrrhovo” vitézstvi, pokud v mezidobi dojde k poklesu trzni ceny akcii. Rada spole¢nosti je si této situace védoma a
tak, pokud nechceme pouZit vyraz zneuzivd, tak reknéme, Ze ji vyuziva ve svijj prospéch.

Navrhovana pravni uprava md tedy odstranit tento nepomér mezi vlastnictvim akcii na jméno a vlastnictvim akcii na
majitele. Ma posilit vlastnicka prava majitelt akcii na jméno disponovat se svym majetkem. Z logiky véci je pak
patrné, Ze stévajici praxe a zakonnd Uprava dopada na minoritni, nikoliv majoritni akcionére.

V této souvislosti je nutné asi konstatovat, ze pokud dochdzi k posileni na jedné strane, tak obvykle dochazi

k zeslabeni na strané druhé. Mame tim na mysli postaveni akcionaii majoritnich. Zajmy minoritnich akcionaru se
Casto stretavaji se zajmy akcionart majoritnich. Pokud tedy mluvime o nepoméru mezi vlastnictvim vy$e uvedenych
akcii, je to otdzka thlu pohledu. Vyvazit, a tedy z hlediska prava i chranit vlastnickd prava minoritnich a majoritnich
akcionari je otézkou citlivou, zasluhujici si mimorddnou pozornost. Mozné nasledné dopady je tfeba peclivé uvazit.

Lze shrnout, Ze uvedend navrhovana tprava se bude tedy tykat akcii na jméno a mé byt postavena na téchto
zakladnich vychodiscich:

(i) Stanovy akciové spolecnosti musi obsahovat, v jakych pripadech je mozné odmitnout souhlas k prevodu akcii.
(i) Odmitnout souhlas k prevodu akcii je mozné pouze ve zvlasté odivodnénych pripadech
(iii) Podminky prevoditelnosti akcii nesmi byt nesplnitelné.

Zavérem uvadime, Ze v pripadé prijeti navrhu je GcCinnost zdkona stanovena na 1. ¢ervence 2007. Predpoklada se, Ze
akciové spolecnosti, které budou ke dni nabyti u¢innosti tohoto zékona zapsény v obchodnim rejstriku, budou
povinny prizplsobit své stanovy nové pravni dpravé do 12 mésict ode dne G¢innosti tohoto zékona. Pokud tak
neucini, maji veSkera ustanoveni stanov, ktera podminuji prevoditelnost akcii na jméno souhlasem nékterého z
orgéant spolecnosti a budou tedy v rozporu se zékonem, timto dnem pozbyt platnosti.
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Do 5 milionti EUR bez prospektu cennych papiru - novela ZPKT!
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e Byznys a paragrafy, dil 28.: Platnost rozhodc¢i dolozky
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