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

Nekonecna povinna nabidka prevzeti

Noc¢ni mura v$ech pravniki je opét tady. Slovutny zakonodarny sbor si vzal dalsi rukojmi a prave
miri na jedny z nejcitlivéjSich mist obchodniho zdkoniku. Jako by zakonodarcum nestacilo, ze se jim
ve ¢lancich Karla ElidSe usmiva znacna ¢ast odborné verejnosti, vytahli dalsi predvolebni trumf:
zloduchové chtéji zastavit privatizaci a obrat stat. Anebo v interpretaci zloducht ti druzi zloduchové
chtéji obrat minoritni akcionare.
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No¢ni mura vSech pravniki je opét tady. Slovutny zékonodarny sbor si vzal dal$i rukojmi a
pravé miri na jedny z nejcitlivéj$ich mist obchodniho zékoniku. Jako by zakonodarcum nestacilo, ze
se jim ve Clancich Karla ElidSe usmiva znac¢na c¢ast odborné verejnosti, vytahli dalsi predvolebni
trumf: zloduchové chtéji zastavit privatizaci a obrat stat. Anebo v interpretaci zloducht ti druzi
zloduchové chtéji obrat minoritni akcionare.

Co vSak trpi diky zékonodarcim nejvice, je pravni jistota. Proto nema smysl rozebirat legislativni
proces v Poslanecké snémovné, mimoradné schize, ani povahu usneseni Senatu. To, o co ve
skutecnosti jde, je nekonecény legislativni proces, kde nam zdkonodarci neustale hraji frasku
sestavajici z vytvareni prechodnych vétSinovych hlasovani. Tyto hlasovani pak v obdivuhodné kratké
dobé zasadné méni prava a povinnosti vSech subjektt, kde povinna nabidka prevzeti je pouze jednim
z prikladua.

Institut povinné nabidky prevzeti, resp. povinného odkupu akcii byl vloZen novelizaci do
obchodniho zdkoniku zdkonem 142/1996 Sb. Jak uz v té dobé mnozi autori poukézali[1], reSeni to
bylo nedostatecné. Zatimco totiz napriklad v Rakousku je nabidce prevzeti vénovan cely zakon[2],

v nasi zemi jde pouze o nékolik ustanoveni, pricemz neni dost dobre mozné tvrdit, Ze nasi legislativci
vymysleli genidlni, jednoduché a jasné reseni této problematiky. VySe zminéna novelizace
obchodniho zdkoniku vSak také v prechodnych ustanovenich zakotvila vyjimky pro statni penézni
ustavy, Fond narodniho majetku, Pozemkovy fond a osobu, ktera nabyva akcie spolec¢nosti v souladu
s rozhodnutim o privatizaci podle zvlaStniho zékona[3]. Tato vyjimka v prechodnych ustanovenich
déavala dobry duvod k uvaze, zZe jde pouze o prechodné transformacni ustanoveni, které se po néjaké
dobé uz nebude vubec aplikovat. Shodné tuto uvahu uvadi napriklad i J. Pokorna[4].

Harmonizacni novela obchodniho zédkoniku, zdkon ¢. 370/2000 Sb., uz obsahovala jiny pristup
k dotCené problematice, ktery vychdzi zejména z navrhu tzv. tfindcté smérnice, vcetné
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terminologické zmény , povinného odkupu” na ,povinnou nabidku prevzeti“. Dale zejména vypadlo
vySe zminéné prechodné ustanoveni, které bylo prevedeno do § 183b odst. 3 pism. a) obchodniho
zékoniku, a to tak, Ze povinnost u¢init nabidku pfevzeti se neméla vztahovat na ,Ceskou republiku,
stdtni organizace, Fond ndrodniho majetku Ceské republiky, Pozemkovy fond Ceské republiky, obce,
vy$si samosprdvné celky a Ceskou ndrodni banku, jestlize na né byly tcastnické cenné papiry
prevedeny nebo je ziskaly v souvislosti s privatizaci majetku statu.[5]"

Toto znéni evidentné ohrozovalo prijmy statu z privatizace, a proto v prosinci 2000 podal poslanec
Jiri Vaclavek pozménovaci navrh k navrhu zdkona o soudnich exekutorech, do kterého dodal v ¢asti
druhé, § 133, bod 2. text: ,V § 183b odst. 3 pism. a) se slova "a Ceskou ndrodni banku"nahrazuji
slovy ", Ceskou ndrodni banku a dalsi osoby". Tak byla sice zachrdnéna pro statni pokladnu
Komercni banka - zdkon totiz v této ¢asti nabyl Gc¢innosti 1.5.2001 - avSak nedokonald novelizace
dala prostor tvaham, co vlastné znamena. V této otdzce odkazuji zejména na vySe zminény clanek J.
Pokorné. Pouze na okraj také konstatuji, ze jak vidno z vySe uvedeného, v prubéhu jednoho roku u
nas platily tri odli$né rezimy pro povinnou nabidku prevzeti pri prodeji uc¢astnickych cennych papiru
v majetku statu.

Prestoze bylo jeSté na jare proklamovano, ze tzv. technickad novela obchodniho zakoniku vyresi i
tento problém, nakonec se tak nestalo. Pravé naopak - iniciativou poslance Ivana Pilipa se rozjel
dalsi legislativni koloto¢, ktery je nyni zpestren navic i spory o vyklad jednaciho radu snémovny a
ustavni otdzky legislativniho procesu. Tento Ustavni boj vsak zakryva podstatu véci.

V obecné roviné navic kazda vyjimka vede k komplikovani pravniho radu, ktery tak neziskava na
stabilité, ale stavéa se neprehlednym a roztristénym. Strizlivy pravnik tak bude vzdy pro co nejméné
vyjimek z ustanoveni jakéhokoliv zdkona, zvlasté pokud by mély bezdiivodné ulevovat statu na ukor
obyéejnych obéanll. Mnozi zdkonodarci vSak bez ohledu na konstantni judikaturu Ustavniho soudu
neustale premysleji, jak stat zvyhodnit. Nevadi jim, Ze stat je v soukromopravnich vztazich subjekt
jako kazdy jiny, se stejnymi pravy a povinnostmi. Kdyz pak dojde dokonce k tomu, Ze nejenom dame
statu v soukromopravnich vztazich zvlastni postaveni, ale primo jej zvyhodnujeme na ukor ostatnich,
nemize se nikdo divit, Ze takové pripady konéi pred Ustavnim soudem.

Princip vyse uvedenych problematickych vyjimek v § 183b odst. 1 obchodniho zédkoniku je
jednoduchy a navic nam jej jednotlivé strany dnesniho sporu o Pilipuv pozménovaci navrh den co den
znovu vysveétluji z obrazovky: pokud bude muset nabyvatel statem prodévanych tucastnickych
cennych papiru ucinit nabidku prevzeti minoritnim akcionarum, zaplati statu za jeho balik cennych
papirti mensi cenu. Bude totiz dopredu pocitat s tim, ze stejné jako v kazdé jiné sporadané zemi méa
povinnost nabidku prevzeti u¢init. Mensinovi akcionari totiz nemohou byt nuceni zustavat ve
spolecnosti, kde budou mit pouze formalni vliv na zdsadni rozhodnuti. Kdyby jakykoli investor
skoupil podily minoritnich akcionaru a jeho podil ve spolec¢nosti preséhl zakonem urcenou hranici,
bude muset ucinit nabidku prevzeti bez dalsiho.

Jakékoliv vyjimka pri prodavani statnich podill tedy narazi na rovnost akcionarskych prav a nasledné
i na ustavni ochranu vlastnického prava. Z tohoto divodu se mi zd4 dne$ni diskuse ohledné



legislativniho procesu novelizace ustanoveni § 183b odst. 3 pism. a) pomérné zbytecéna, nebot finalni
rozhodnuti s velkou pravdépodobnosti u¢ini Ustavni soud na hmotnépréavnich zakladech. Na reseni
této otazky je zavislé i pomérné krehké investicni klima na kapitalovém trhu, pokud zde ovsem
néjaky zbyl. Pokud uz portfoliovy investor nedosahne z viile vladni vétSiny v Poslanecké snémovné
ani na povinnou nabidku prevzeti, mizeme na kolektivni investovani na dlouhou dobu zapomenout.
Nejde zde totiZ o néjaké malé akcionare, za timto pojmem je treba vidét jednotlivé podilové fondy,
zahranicni investory nebo mésta a obce.

Kdo mél moznost sledovat kratkou diskusi Vaclava Klause a Howarda E. Goldena a nékterych dalSich
v poslednich Cislech ¢asopisu Euro, mozna narazi na hlubsi davody nasich obtizi s obchodnim
pravem. Spor o regulaci kapitalového trhu se ve svétle poslednich udalosti nevede o to, jaka maji byt
pravidla, jak maji byt tvrda a k ¢emu maji smérovat. Mnohem pravdépodobnéji jde o to, zda ruzni
Klausové nezrusi zaklady obchodniho prava technikou ,pokud mozno zadnd pravidla, a kdyz uz, tak
v podobé, kterd ndm pravé vyhovuje”.

Mgr. Jan Hladky
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Dalsi clanky:

o Zaméstnanecké akcie (ESOP) v roce 2026: co prinasi novela a jak se na ni pripravit

e Zelené standardy pro vystavbu a renovace: jaké povinnosti prinese nova evropska tuprava?
e Byznys a paragrafy, dil 25.: Zapocteni

e Vyuzivani holdingovych struktur a na co si dat pozor
e Pluralita vedoucich odstépného zédvodu
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v automotive segmentu
o Uzemni pléan jako kli¢ovy faktor pfi ocefiovani pozemki
« Vypis z némeckého zivnostenského rejstriku - kdy ho muzete potrebovat a kde a jak jej ziskat
 Aktuality ze svéta nekalé soutéze

e Podily pro zaméstnance v obchodnich spole¢nostech
e Evidence skute¢nych majitell se uzavird verejnosti
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