7.9.2004

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

Problematika squeeze-out stale aktualni

Problematika tzv.,squeeze-out rights” je v souc¢asné dobé jednim z Casto diskutovanych témat nejen
v pravnické obci. Tato tématika nabyla na dileZitosti v souvislosti s ndvrhem na zruSeni ustanoveni §
220p obchodniho zékoniku (zruseni akciové spoleénosti s prevodem jméni na akcionare), ktery byl
podéan Ustavnimu soudu v prosinci lofiského roku.

Problematika tzv.,squeeze-out rights” je v souc¢asné dobé jednim z ¢asto diskutovanych témat nejen v pravnické obci.
Tato tématika nabyla na dileZitosti v souvislosti s ndvrhem na zruSeni ustanoven{ § 220p obchodniho zdkoniku
(zruseni akciové spolecnosti s prevodem jméni na akcionére), ktery byl podan Ustavnimu soudu v prosinci loniského
roku.

»Squeeze-out right” 1ze obecné popsat jako pravo majoritniho akcionare spolecnosti, ktery nabyl stanoveny podil na
spolecnosti (standardné nejméné 90%), ,vykoupit” zakonem stanovenym zptsobem podily ostatnich akcionart.
Majoritni akcionar je vSak povinen ostatnim akcionarum poskytnout pfimérené vyporadani podle hodnoty jejich
podili. Ceské pravni iprava, které se inspirovala némeckou a rakouskou pravni Gipravou, upravuje ur¢itou obdobu
,Squeeze-out right” pravé ve vyse zmilovaném ustanoveni § 220p obchodniho zékoniku. Ceské tiprava s sebou ovéem
nese téz zruseni predmeétné spolecnosti (na rozdil od Gpravy obsazené v nize uvedené evropské smérnici).

Prestoze na prvni pohled by ,squeeze-out right” mohlo pusobit dojmem nerovnosti pozic majoritnich a minoritnich
akciondru, je nutno si uvédomit, Ze k nabyti 90% podilu na spole¢nosti obvykle nedojde v jednom okamziku, ale jedna
se o déle trvajici proces, v jehoz ramci obvykle minoritni spolecnici/akcionari maji moznost vyuzit svych prav v ramci
povinnych nabidek prevzeti. Déle je tfeba poukazat na to, Ze hranice vyzadovana obchodnim zdkonikem pro
uskutecnéni prevodu jméni na akcionéare (90%) je natolik vysokd, ze podily ostatnich minoritnich akcionéaru lze
obecné povazovat spiSe za spekulativni investice. Vzhledem k tomu, Ze cilem spekulativnich investic je realizace zisku
a nikoli dlouhodoba ucast na spole¢nosti nebo aktivni rizeni spole¢nosti, 1ze zdjmy minoritnich akcionait povazovat
za dostatecné chranéné, pokud zde existuje zakonem stanovend povinnost majoritniho akcionare poskytnout ostatnim
akcionartim pii vykupu jejich podilll pfimérené vyporadani. Pravni iprava by tedy méla reflektovat jak prava
majoritniho akcionére, tak opravnéné zajmy minoritnich akcionaru.

V letos$nim roce byla prijata smérnice ¢. 2004/25/ES tykajici se nabidek prevzeti (takeover bids), kterd ma byt
Clenskymi staty implementovana do 20. kvétna 2006. Tato smérnice se krome jiného vyjadiuje téz k problematice
,Squeeze-out rights”. Clenské stéty jsou povinny zajistit, aby osoba, ktera drzi nebo po uskute¢néni nabidky (ktera
musi spliovat podminky stanovené ve smérnici) nabude alespon 90% podil na kapitalu, resp. hlasovacich pravech,
cilové spolec¢nosti, mohla na ostatnich akcionarich cilové spole¢nosti pozadovat, aby ji prodali své podily. Takova
osoba je vSak povinna zaplatit ostatnim akcionaitim za jejich podily pfimérenou cenu. Clenské staty jsou podle
smeérnice opravnény vySe uvedenou 90% hranici déle zvysit, nikoli vSak nad 95%.

Otazkou je, zda uprava v Ceské legislativé, tj. prevod jméni na akcionare s naslednym zruSenim akciové spolecnosti,



je Gpravou z pravniho a ekonomického hlediska optimalni. V této souvislosti bude nepochybné velmi dileZitym bodem
konec¢né rozhodnuti Ustavniho soudu ve véci navrhu na zruseni tohoto zdkonného ustanoveni.

Do budoucna je pak pii diskusich vedenych odbornou verejnosti o pravni tpravé ,squeeze-out right” tfeba vzit
v ivahu nejen Ceské pravni prostredi, ale i reSeni této problematiky obsazena v evropskych smeérnicich.
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