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

Nerovné zachazeni spolecnosti s akcionari

Z&kon o obchodnich korporacich v ust. § 244 odst. 1 formuluje (k obdobné upravé v obchodnim
zakoniku srov. ust. § 56a odst. 2, resp. v novém obcanském zakoniku ust. § 212 odst. 2 in fine)
generalni pravidlo spocivajici v rovném zachazeni spolecnosti s akcionari. Jde o princip, dle néhoz by
meéla byt vykladana jednotliva ustanoveni akciového prava. Napr. podle ust. § 543 odst. 1 NOZ
upravujiciho preménu zaknihovaného cenného papiru na cenny papir plati, ze neprevezme-li vlastnik
cenny papir ani v dodate¢né lhuté, emitent jej proda s odbornou péci. V této souvislosti se klade
otazka, zdali 1ze jako spravny hodnotit postup spolecnosti, ktera proda neprevzaté akcie predem
urcenému zajemci kupr. vétSinovému akcionari (ust. § 73 odst. 1 ZOK) tzv. volnou rukou, byt za cenu
obvyklou, aniz by je predtim soucasné nabidla ke koupi rovnéz ostatnim akcionartim, napr. ve formé
verejné soutéze o nejvhodnéjsi nabidku, popr. ve verejné drazbeé.

Na uvod je treba predeslat, ze o podminkach prodeje akcii bude rozhodovat statutarni organ
spolecnosti (ust. § 163 NOZ). Tim neni vylouc¢eno, aby akcionari ve stanovach svérili valné hromadé
pusobnost rozhodnout o cené, popr. dalSich nélezitostech smlouvy o prevodu akcii (véetné tohoto,
jakym zpusobem k prodeji akcii dojde); takové rozhodnuti si mize vyhradit, ur¢i-li tak stanovy, i
sama valna hromada (ust. § 421 odst. 3 ZOK). K tomu srov. analogicky zavéry uvedené v usneseni
Nejvyssiho soudu sp. zn. 29 Cdo 1110/2012, ze dne 27. 11. 2013.

Netreba pripominat, ze rozhodnuti statutarniho organu (valné hromady) o tom, s kym bude
kupni smlouva nakonec uzavrena, se odrazi ve strukture akcionarské zakladny. Vzhledem k
tomu, Ze Clenové statudrniho organu jsou do svych funkci dosazeni praveé vétSinovym akcionarem,
resp. vétsinovy akcionar muze rozhodnuti o zpusobu prodeje akcii vahou svych hlast na valné
hromadé sam protlacit, 1ze ocekavat (a v praxi se tak skutecné déje), ze neprevzaté akcie jsou bez
jakékoliv bazné a hany nabizeny ke koupi jen tomuto vétSinovému akcionari (a to leckdy za podminek
nikoliv na trhu obvyklych) tak, aby navysil svou tCast ve spole¢nosti a podily ostatnich akcionart tim
roziedil. Ze nemusi jit jen o zanedbatelné pfesuny vlivu na fzeni spole¢nosti, doklada pravé pripad
premény zaknihovanych cennych papirti na cenné papiry (listinné), kde se lze setkat s baliky
neprevzatych akcii ¢itajicich nékdy i dokonce 20 % podil na zdkladnim kapitalu spole¢nosti (popr. na
hlasovacich pravech spolecnosti). Je pravdou, ze akc¢ni radius ust. § 543 odst. 1 NOZ miri primérné
na ochranu téch akcionaru, kteri jsou svych akcii zbavovani tak, aby za né obdrzeli odpovidajici
protiplnéni, k tomu srov. zde pouzity vyraz ,,odborna péce” (nikoliv tedy akcionaru, kteri by mohli
tyto akcie teprve nabyt), nicméné zpusob, jakym spolecnost s akciemi nalozi, 1ze jisté pomérovat
korektivem uvedenym v ust. § 244 odst. 1 ZOK, a to presto, ze nejde o akcie, které by se staly
vlastnictvim spolecnosti a Ze spole¢nost s nimi naklada jen jako zdkonny zastupce, a to jménem a na
ucet prvné jmenovanych akcionaru (tzv. pifimé zastoupeni), nebot je to pravé a jen spolecnost, ktera
o vhodném zpusobu prodeje akcii nakonec rozhodne. Nemélo by vsak jit v zadném pripadé o
zpusob diskriminacni a projev liboviile spolecnosti.

Dle mého soudu hovori-li zdkon o stejném zachazeni za stejnych podminek, nelze dospét k
jinému zavéru nez k tomu, Ze statutarni organ (valna hromada) nejsou opravnéni za spole¢nost
rozhodnout o prodeji akcii jen jednomu z akcionaru (tfebaze by se tak délo za cenu obvyklou), bez
toho aniz by méli ostatni akcionari pravo - popr. i s tretimi osobami - se o koupi téchto akcii uchazet
(viz napr. modelové ust. § 539 odst. 1 ZOK). K pravnimu jednani, které by takovy zpusob
prodeje akcii nerespektovalo, by nebylo mozné prihlizet, nebot by tak byl jeden z akcionaru
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zvyhodnén na ukor jinych akcionaru (ust. § 244 odst. 2 ZOK), a to neduvodnym navySenim
svého podilu s vyloucenim soutéze s ostatnimi akcionari. Viz i per analogiam ust. § 488 odst. 2
ZOK, kde je vyslovné stanoveno, ze omezeni nebo vylouceni prednostniho prava akcionaru na upsani
novych akcii musi byt pro vSechny akciondre urceno ve stejném rozsahu), a dale ust. § 213 odst. 1
ZOK a ust. § 215 odst. 1 ZOK dopadajici na spolecnost s rucenim omezenym, z néhoz je mozno pro
ucely akciové spolecnosti taktéz dovodit, Zze zména poméra ve spolecnosti nemuze nastat minimalné
v rozporu s principem rovnosti Sanci (byt z hlediska hospodarskeé sily je nepochybné, ze vyhodu v
»preplaceni” bude mit zpravidla vétsinovy akcionar), kdyz zde zdkon na rozdil od drive uvedenych
pripadl nezaklada predkupni (prednostni) pravo jednotlivych akcionaru k zcizovanym akciim v
poméru jejich podila.

O pripad dobré viry tretich osob, které by na takové pravni jednéani spoléhaly ve smyslu ust. § 244
odst. 2 ZOK, zde totiz nejde [viz ,zla vira“ zastupce (spolec¢nosti) v intencich ust. § 436 odst. 2 NOZ],
zékon pak o nenastoupeni takového pravniho nasledku nestanovi niceho. Jako legitimni duvod pro
takovy postup spolec¢nosti ve vztahu k vétSinovému akcionari nelze spatrovat ani v budoucnu (tedy
po dosazeni potrebné vétsiny zakladniho kapitalu, resp. podilu na hlasovacich pravech spolecnosti
dle ust. § 375 ZOK) planovany nuceny prechod tcastnickych cennych papiru (tzv. squeeze out),
nebot by Slo o ucebnicovy priklad uprednostnovani vlastnického prava jednoho akcionére na ukor
vlastnického prava akcionaru ostatnich. Nota bene za situace, kdy jednim z motivi, kdy se uz
vétSinovy akcionar v praxi odhodla k prijeti rozhodnuti o preméné ,podoby” cenného papiru, byva
také zvaZovani scénare (spekulace), Ze nékteri akcionari si své akcie v€as neprevezmou a vétSinovy
akciondr s prispénim ¢lenu statutarniho orgénu, kteri zpravidla jedini nastavuji podminky prodeje
akcii a po predchozi dohodé s nimi, je pak bude moci odkoupit.

Shora uvedené zavéry plati mutatis mutandis vSude tam, kde pravni iprava umoznuje
spolecnosti nalozit s ,,uvolnénymi” akciemi (napr. ust. § 346 odst. 2 ZOK), popr. s vlastnimi
akciemi (napr. ust. § 306 odst. 2 ZOK, ust. § 308 odst. 2 ZOK) libovolnym zpiisobem.
Spolecnost je proto povinna nastavit podminky prodeje téchto akcii tak, aby
nediskriminovaly jedny akcionare na ukor akcionaru ostatnich, jinak k jejich platnému
prevodu nedojde.

Mgr. Vladimir Janosek, Kobyli*
advokatni koncipient
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