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

Pravo na dorovnani pri squeeze-out(u) aneb
mimosoudni dohoda na dorovnani vs.
stanoveni dorovnani soudem

V souvislosti s rekodifikaci ¢eského soukromého prava se nové pravni dpravy dockal i tzv. squeeze-
out, tedy prévo vykupu ucastnickych cennych papird (jak institut nazyval obchodni zakonik),
respektive nuceny prechod Gcastnickych cennych papira (jak je squeeze-out nové oznacovan v
zakoné o obchodnich korporacich (,Z0K“)). Squeeze-out (zjednodusSené receno) umoznuje akcionari,
ktery vlastni vice nez 90 % akcii spoleCnosti (tzv. hlavni akcionar), si za splnéni zakonnych podminek
na mensinovych akcionarich vynutit odprodej jejich akcii a spole¢nost tak zcela ovladnout.[1]

Jednim ze zakladnich predpokladi stavnosti této pravni upravy (vymezenych Ustavnim soudem
CR)[2] je pfitom moZnost vytésiiovanych vlastnikll G¢astnickych cennych papird, tj. nej¢astsji
akcionaru, obratit se na soud s zadosti o prezkum primérenosti protiplnéni (tj. v zasadé ,kupni
ceny”, vychazejici ze znaleckého posudku), které jim hlavni akcionar za akcie poskytl.

Pravo na dorovnani

Ustanoveni § 390 ZOK moznost ,,pouhého” soudniho prezkumu primérenosti protiplnéni, jak byla
zakotvena v obchodnim zakoniku,[3] rozpracovava mnohem podrobnéji, kdyz konstruuje tzv. pravo
na dorovnani. Na rozdil od ,staré” pravni upravy, kdy se mohli mensinovi akcionari na soud obracet
jiz od obdrzeni pozvanky na valnou hromadu (resp. od ozndmeni jejiho kondani),[4] ktera méla vykup
ucastnickych cennych papirt schvalovat, ale pravo na dorovnani mohou uplatnit az od
splatnosti protiplnéni, tedy az po provedeni squeeze-out(u).

Dle zdkonné konstrukce prava na dorovnani, domniva-li se vytésiiovany akcionar, ze hlavnim
akcionarem poskytované protiplnéni neni primérené, ma svij narok (na dorovnani rozdilu mezi
poskytovanym protiplnénim a primérenym protiplnénim) uplatnit primarné primo u hlavniho
akcionare.[5] Ucinit tak vSak muze pouze v zakonné lhuté, tj. od splatnosti protiplnéni[6] do 3
mésicl ode dne zverejnéni zapisu usneseni valné hromady, kterd rozhodla o nuceném prechodu, v
obchodnim rejstriku. V zévislosti na viili hlavniho akcionare dorovnéni dobrovolné poskytnout pak
strany mohou pristoupit k uzavi‘eni dohody na dorovnani, eventualné mize vytésnény akcionar
podat zalobu na plnéni pozadovaného dorovnani.

Nejasné nasledky uplatnéni prava na dorovnani v zakonné lhuté

Marnym uplynutim lhity pro uplatnéni prava na dorovnani pravo prekluduje. Z litery zakona vSak
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neni zcela zrejmé, jaké uCinky ma vCasné uplatnéni prava. Zakon totiz spojuje zanik prava se situaci,
kdy pravo na dorovnani ve lhlité neuplatni ,Zddny vlastnik tcastnickych cennych papirt“.[7] Stran
této formulace se v odborné literature objevuji rizné interpretace.

Vzhledem k tomu, ze zékon prekluzi prava na dorovnani vaze explicitné na vyraz ,zadny vlastnik”, a
contrario by tak z litery zédkona mélo byt mozné dovodit, Ze uplatni-li ve lhuté pravo na
dorovnani alespon jeden vytésnény vlastnik, k prekluzi prava po uplynuti lhuty nedojde ani
vuci doposud pasivnim vytésnénym. Tomu by nasvédCovala i zdkonna povinnost[8] hlavniho
akcionare bez zbyte¢ného odkladu oznamit uplatnéni prava na dorovnéani zpisobem stanovenym pro
svolani valné hromady dotCené spolecnosti (tak aby se o zachovani svého prava na narokovani
dorovnani dozvédéli pokud mozno vSichni vytésnéni akcionari). Vyznam této povinnosti by jinak
nebyl zrejmy.

Dohoda na dorovnani

Jak ze zakonné konstrukce prava na dorovnani neprimo vyplyva, dohoda na dorovnani by méla byt
primdrnim zpusobem uspokojeni naroku vytésnéného akcionare, ovéem samoziejmé pouze za
predpokladu, Ze je k dohodé vile i ze strany hlavniho akcionare. Hlavni akcionar pritom pred
uzavrenim dohody musi mit na paméti, ze co do zadkladu uznaného prava (tj. v zasadé dorovnani na
jednu akcii) bude dohoda zavazna i vaci ostatnim byvalym mensinovym akcionarum, byt
nebudou stranou dohody (hlavni akcionar jim musi uzavreni dohody ozndmit zplisobem stanovenym
pro svolani valné hromady dotcené spolec¢nosti).[9]

Bez zbytecného odkladu po uzavreni dohody je navic hlavni akcionar povinen slozit financ¢ni
prostredky na dorovnani vuci vSem vytésnénym vlastnikum do soudni uschovy. Soud
nasledné na své uredni desce vyvési vyzvu opravnénym osobam, aby se prihlasily o vyplatu
dorovnani, a vyzvu musi ucinit i dot¢ena spolec¢nost, opét zpusobem stanovenym pro svolani valné
hromady dot¢ené spolecnosti.[10] Naklady spojené s plnénim do soudni ischovy maji byt dle
zékona[11] hrazeny z prostredkd v uschové.

Prostredky jsou v soudni uschové vazany po dobu tri let, béhem kterych se mohou opravnéné osoby
prihlasit o jejich vyplatu. Po uplynuti této lhiity soud rozhodne o vraceni zbylych prostredku zpét
hlavnimu akcionari, av$ak k faktickému navraceni muze dojit az o rok pozdéji (rozhodnutim o vraceni
prostiedku hlavnimu akcionari musi soud poskytnout opravnénym osobam dodatecnou jednoletou
lhutu pro prihlaseni se o vyplatu dorovnani a usneseni opét vyvésit na své uredni desce).[12]

Dorovnani stanovené soudem

Podobné jako obchodni zakonik umozioval vytésnovanym vlastnikim tGcCastnickych cennych papira
obracet se na soud s zadosti o prezkum primérenosti protiplnéni poskytovaného jim hlavnim
akcionarem, mohou se na soud v pripadé nedosazeni dohody na dorovnani obracet i dle ZOK.[13]

V dusledku konstrukce prava na dorovnani je nové postaveno najisto, ze navrh podavany soudu
musi byt formulovan jako Zaloba na pIlnéni.[14] Soud tedy v pripadé uspéchu zalobce ve svém
rozhodnuti pfimo stanovi povinnost hlavnimu akcionéri zaplatit zalobci (zalobcim) konkrétni vysi
dorovnani. Z podstaty véci ovSem plyne, Ze jako predbéznou otdzku bude muset nejprve obecné
posoudit, jaké protiplnéni za akcii spolec¢nosti 1ze povazovat za primérené.

Obdobné jako v pripadé dohody na dorovnani je zaklad soudem priznaného prava (tedy
protiplnéni za akcii spolecnosti) nasledné zavazny i pro ostatni vytésnéné akcionare.
Obdobné je téz hlavni akcionar povinen slozit finan¢ni prostredky na plnéni dorovnani vSsem
vytésnénym akcionarum do soudni uschovy, a to ve lhaté stanovené mu soudem. Néklady



spojené s plnénim do Uschovy maji byt i v tomto pripadé hrazeny z prostredki v ischoveé.

Pokud hlavni akcionar prostredky do tschovy ve lhaté neslozi, mohou se vytésnéni akcionari u soudu
domahat, aby mu byl az do doby sloZeni dorovnani do ischovy v plné vysi zakazan vykon vsech
prav spojenych s jeho ucastnickymi cennymi papiry vydanymi dotCenou spolecnosti.[15]

Soud své rozhodnuti o dorovnani uverejnuje na uredni desce, stejné jako vyzvu opravnénym osobam,
aby se prihlasily o vyplatu dorovnani. Soucasné soudni rozhodnuti a vyzvu k prihlaseni se o vyplatu
musi uverejnit i dotCend spole¢nost, a to zptisobem, kterym svolava valnou hromadu.

Nové je vytésnénym akcionartm, kteti se dovolali prava na dorovnani (tj. kteri uplatnili pravo na
dorovnani v zékonné 1huté), primo ze zakona[16] priznano pravo na nahradu naklada ucelné
vynalozenych v soudnim rizeni. Nahrada jim pritom nélezi bez ohledu na jejich uspéch ve
veéci.[17]

Dohoda vs. rozsudek - co ze zakona nevycteme

Je-li ze strany hlavniho akcionare i ze strany osob uplatiiujicich pravo na dorovnani vile ke
kompromisu, je nabiledni, Zze uzavieni dohody, jejiz obsah si strany utvareji samy, bude
pragmatictéjSim postupem, neZ mnohdy zdlouhavé soudni rizeni (ve kterém navic nelze predvidat,
jakou vysSi protiplnéni za akcii shleda soud za primérenou). Dosazeni dohody hlavnimu akcionari
rovnéz usetri naklady, které by jinak v souvislosti se soudnim rizenim musel nést (bez ohledu na jeho
uspéch ve véci). I dohoda s sebou ovsem vzhledem k nedokonalé zdkonné upraveé nese znacna rizika.

Zrejmé nejvétSim tuskalim dohody na dorovndni je to, ze zejména v pripadé velkého poctu
vytésnénych akcionaru (kteri v zakonné lhuté uplatnili pravo na dorovnéni) pravdépodobné zridka
kdy dojde k tomu, aby vSechny tyto osoby byly stranou dohody. Byt tedy hlavni akcionar s nékterymi
opravnénymi osobami uzavre dohodu na dorovnani (ze které budou mit i ostatni vytésnéni narok na
vyplatu dorovnani), stale zde budou dalsi byvali akcionari s pravem na dorovnani, kterym nemusi
obsah uzaviené dohody vyhovovat a uplatni tak svij narok u soudu. Podobné si lze predstavit situaci,
kdy bude dohoda na dorovnéni s nékterymi vytésnénymi uzaviena v prubéhu jiz drive zapocatého
soudniho rizeni o dorovnani, pricemz ucastnici rizeni, kteri nejsou stranou dohody, budou i nadale v
rizeni pokracCovat.

Disledkem vy$e nastinénych pripad pak muze byt situace, kdy vedle sebe bude existovat jak
rozsudek, tak dohoda na dorovnani. Oba tituly pritom dle zdkona zakladaji povinnost hlavniho
akcionare slozit dorovnani pro vSechny opravnéné osoby do soudni uschovy. Ad absurdum by tedy
hlavni akcionar mohl byt povinovan deponovat v soudni ischové znac¢né financ¢ni prostredky, pricemz
by dale navic nebylo zrejmé, komu ma byt dorovnani vyplaceno v jaké vysi.

Pokud (respektive dokud) nedojde k uprave legislativy, je tak ziejmé jedinym praktickym
vychodiskem to, ze soud ve svém rozhodnuti existujici (jiz drive uzavrenou) dohodu na dorovnani
néjakym zpusobem vyslovné zohledni (napr. stanovi, ze s vyjimkou stran dohody nalezi vytésnénym
akcionaram dorovnani ve vysi stanovené soudem a ze pouze tuto vysi dorovnani je hlavni akcionar
povinen sloZzit do soudni uschovy).

Vzhledem ke v§em uvedenym nejasnostem vSak 1ze hlavnim akciondiim primarné doporucit, aby
dohodu na dorovnani uzavirali pouze v pripadeé, kdy jeji stranou budou vSichni vytésnéni
vlastnici ucastnickych cennych papiru, kteri v zakonné lhuté radné uplatnili své pravo na
dorovnani.
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[1] Hlavnim akcionarem je akcionar vlastnici akcie spolecnosti, (i) jejichz souhrnna jmenovita
hodnota €ini alespon 90 % zadkladniho kapitalu spoleCnosti, na néjz byly vydany akcie s hlasovacimi
prava, a (ii) s nimiz je spojen alespon 90% podil na hlasovacich pravech ve spolec¢nosti. (srov.
ustanoveni § 375 ZOK).

[2] Srov. zejména nélez Ustavniho soudu ze dne 27. 3. 2008, sp. zn. PL. US 56/05.

[3] Ustanoveni § 183k obchodniho zédkoniku.

[4] Ustanoveni § 183k odst. 1 obchodniho zakoniku.

[5] Za uplatnéni naroku u hlavniho akcionare lze povazovat i podani Zaloby, a to od okamziku, kdy se
hlavni akciondar o uplatnéni naroku v rizeni dozvédél (srov. ustanoveni § 41 odst. 3 obcanského
soudniho radu).

[6] Protiplnéni je splatné bez zbytecného odkladu po prechodu vlastnického prava k uc¢astnickym
cennym papirim na hlavniho akcionare.

[7] Srov. ustanoveni § 390 odst. 1 ZOK.

[8] Srov. ustanoveni § 390 odst. 2 ZOK.

[9] Srov. ustanoveni § 390 odst. 6 ZOK.

[10] Srov. ustanoveni § 390 odst. 4 ZOK.

[11] Srov. ustanoveni § 390 odst. 4 ZOK.

[12] Srov. ustanoveni § 390 odst. 5 ZOK.

[13] Srov. ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK.

[14] Drive existovaly pochybnosti o tom, zda je navrh na prezkum primérenosti protiplnéni podle
ustanoveni § 183k obchodniho zdkoniku Zalobou na urceni ¢i zalobou na plnéni. Judikatura posléze
pripustila, Ze je pripustné oboji a zalezi tak na formulaci petitu Zaloby (srov. zejména usneseni
Nejvyssiho soudu CR ze dne 16. 12. 2009, sp. zn. 29 Cdo 4712/2007).

[15] Srov. ustanoveni § 359 a nasl. zakona 292/2013 Sb., o zvlastnich rizenich soudnich. Soud je
povinen o navrhu rozhodnout do 7 dnt od jeho podani.

[16] Srov. ustanoveni § 390 odst. 3 ZOK.

[17] Nahradu nékladi ma povinnost poskytnout hlavni akcionar - povinnost mu ulozi soud typicky ve
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svém rozhodnuti, kterym priznava opravnénym osobam dorovnani. Pokud by k ndhradé nebyl
povinen hlavni akciondar, ma byt nahrada ve smyslu ust. § 390 odst. 3 ZOK poskytnuta z prostredki
ulozenych v soudni uschové v tomto pripadé bude nutné (podobné jako v pripadé hrazeni nakladu
ucelné vynalozenych v souvislosti s plnénim do soudni uschovy) zajistit, ze tyto prostredky budou v
uschové k dispozici. Jinymi slovy, soud by musel hlavnimu akcionari ulozit, aby tyto prostredky do
uschovy slozil.
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