Squeeze-out pravy nebo nepravy?

V pravu obchodnich spoleénosti existuji dvé formy tzv. squeeze-outu neboli vytésnéni mensinovych
akcionaru akciové spolecnosti, a to “pravy squeeze-out”, oznac¢ovany jako pravo vykupu ucastnickych
cennych papir, a “nepravy squeeze-out”, nazvany prevod jméni na akcionare. Cilem obou téchto
pravnich procesu je vytésnéni mensinovych akcionart akciové spole¢nosti majoritnim akcionarem. I
pres zna¢nou podobnost obou uvedenych institut bychom v tomto ¢lanku radi poukézali na jednu
drobnou, avSak relativné vyznamnou odliSnost, kterou by mél vzit majoritni akcionar v uvahu pri
rozhodovani, kterou formu squeeze-outu pro dosazeni 100% podilu na spoleénosti zvoli.

Pravni podstatou obou typl squeeze-outl je nuceny prechod vlastnického prava akcionara k akciim
spolecnosti za situace, kdy jeden akcionar dosahne 90% podilu na zadkladnim kapitalu akciové
spolec¢nosti nebo na hlasovacich pravech. I pres to, ze ostatni akcionari v takové situaci jiz nemaji
realné zadnou moznost prosadit ve spolec¢nosti svou vili, je spoleCnost povinna respektovat jejich
akcionarska prava, zejména dodrzovat pravidla pro svolani valné hromady. Squeeze-out tak dava
hlavnimu akcionari moznost, jak tento pro néj zpravidla nevyhovujici stav zménit, a to vytésnénim
drobnych akcionéara ze spolec¢nosti.

Pravy squeeze-out je pod oznacenim pravo vykupu ucastnickych cennych papir( upraven v § 183i a
nasl. obchodniho zdkoniku. Tato uprava dava akcionari, ktery vlastni 90 % akcii spolecnosti, pravo
domahat se svolani valné hromady spole¢nosti, ktera rozhodne o prechodu vsech ostatnich
ucastnickych cennych papirt na tohoto hlavniho akcionare. Akcionari maji za své akcie od hlavniho
akcionare pravo na protiplnéni v penézich, jehoz primérenost musi hlavni akcionar doloZzit posudkem
znalce, a dale na urok ve vysi obvyklého troku vyzadovaného bankami podle smlouvy o uvéru v
misté, ve kterém ma spolecnost své sidlo v dobé zapisu rozhodnuti valné hromady do obchodniho
rejstriku, pricemz pravo na uroky z pripadného prodleni s vyplatou tim neni dotCeno. Vyplatu
protiplnéni provadi obchodnik s cennymi papiry ¢i banka, jimz musi hlavni akcionar predlozit
potrebné finanéni prostredky jesté pred kondnim valné hromady.

Nepravy squeeze-out oznacovany jako prevod jméni na akcionare je jednou z forem premén
obchodnich spole¢nosti, a jako takovy je upraven v zakoné 125/2008 Sh., o preménach obchodnich
spolecnosti a druzstev, ve znéni pozdéjsich pravnich predpist (dale jen ,ZoP*“). Do 30. 6. 2008 byl
prevod jméni na akcionare upraven v § 220p a nasl. obchodniho zdkoniku. Na zakladé této pravni
Upravy muze valna hromada spoleCnosti rozhodnout, Ze se spole¢nost zruSuje bez likvidace a jméni
zaniklé spolecnosti prevezme akcionar, ktery je vlastnikem akcii, jejichZ souhrnna jmenovita hodnota
presahuje 90 % zakladniho kapitalu spolec¢nosti.

Prévni existence akciové spolec¢nosti po squeeze-outu je hlavnim rozdilem obou jeho forem. V
pripadé pravého squeeze-outu zustava cilova akciova spolecnost zachovana. Naproti tomu prevodem
jmeéni dochazi k zaniku cilové spolecCnosti, jemuz predchazi jeji zrusSeni bez likvidace, s tim, Ze jméni
zanikajici (cilové) spolec¢nosti prevezme hlavni akcionar. Z davodu této odliSnosti akcionari zpravidla
uprednostnuji pravy squeeze-out, kdy prejimana spole¢nost zustavé existovat, a hlavni akcionar
muze s touto spolecnosti (resp. majetkovou tcasti v ni) snadnéji nakladat.

Pri prevodu jméni na akcionare podle § 356 ZoP je prejimajici akcionar povinen poskytnout ostatnim
akcionarum primérené vyporadani v penézich, které se uroci stejné jako protiplnéni u pravého
squeeze-outu. VySe a primérenost vyporadani musi byt dolozena posudkem znalce. Prejimajici
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akcionar povéri vyplacenim vyporadani tzv. povérenou osobu (napr. banku ¢i obchodnika s cennymi
papiry), které preda potrebné financ¢ni prostredky pred zapisem prevodu jméni do obchodniho
rejstriku. Vyplata vyporadani se ostatnim akcionarum poskytne ve lhuté 1 mésice ode dne zapisu
prevodu jméni do obchodniho rejstriku.

Novinkou, kterou ZoP prinesl do pravni upravy prevodu jméni oproti obchodnimu zékoniku, je
nepromlcitelnost prava akcionare na primérené vyporadani. Podle predchozi pravni upravy v
obchodnim zdkoniku se pravo na vyplatu vyporadani proml¢ovalo ve ¢tyrleté promlceci Ihuté. Dle
dtvodové zpravy k ZoP byla tato zména zavedena proto, Ze prevodem jméni na hlavniho akcionére
dochazi k nucenému odnéti vlastnického prava ostatnich akcionart ve prospéch hlavniho akcionare.
Nepromlcitelnost prava na vyplatu vypradani ma tedy ochranit vytésnované drobné akcionare a
zaroven ma mit ,vychovny efekt, nebot nyni jiz nebude mozno kalkulovat s tim, ze se toto pravo
ostatnim akcionarum proml¢i.”

Argument zdkonodarce, ze stanovenim nepromlcitelnosti prava na vyporadani se zvysi ochrana
akcionare, je jisté pravdivy. O vychovném tucelu této nové tpravy by se vsak dalo do jisté miry
polemizovat. Zavedenim nepromlcitelnosti prava na vyporadani se sice znemozni hlavnimu akcionari
,vydélat” na neobezretnosti drobnych akcionart, na druhou stanu se vSak dava moznost tém
akcionarum, ktefi si svych prav peclivé hledi (a to v nékterych pripadech cilené za ucelem vydélku),
ziskat od hlavniho akcionére na urocich mozna i vice, nez kolik primérené vyporadani ¢ini. Prejimaci
akcionar sice muze akcionarum, kteri se ve stanovené lhlité neprihlasili, vyplatit vyporadani do
solu¢ni uschovy, je vSak otdzkou, zda se tim zbavi povinnosti zaplatit akcionarum obvykly trok. Podle
naseho nazoru by pretrvavani takové povinnosti bylo v rozporu s principem solu¢ni ischovy a
pochybovat Ize i o souladu takového postupu s dobrymi mravy. Nelze vSak pominout, Ze nazory na
tuto otdzku jsou i opa¢né. Podle souCasné pravni upravy nema prejimajici akcionar k dispozici zadny
legélni prostredek, kterym by se mohl proti takovému spekulativnimu jednéni drobného akcionare,
jehoz vlastnické pravo k akciim spolecnosti v disledku prevodu jméni zaniklo, G¢inné branit.

I pres to, ze prevod jméni (tzv. nepravy squeeze-out) je svou podstatou velmi podobny pravu vykupu
ucastnickych cennych papird (tzv. pravému squeeze-outu), kdyz v obou pripadech dochdazi k zéaniku
vlastnického prava drobného akcionare k akciim spole¢nosti (tj. k vytésnéni), pravo vytésnénych
akcionara na vyplatu priméreného protiplnéni se pfi pravém squeeze-outu oproti prevodu jméni
promlcuje ve Ctyrleté obchodnépravni promlceci 1htité ve smyslu § 397 obchodniho zékoniku. Pro
majoritniho akcionare, ktery ma zajem vytésnit drobné akcionare spoleCnosti, je tedy z pohledu
existence moznych dlouhodobych zavazkl vuci drobnym akcionarum vyhodnéjsi zvolit vykup
ucastnickych cennych papirt dle § 183i a nasl. obchodniho zakoniku (tj. pravy squeeze-out), pri
kterém se muze spolehnout, Ze pravo akcionaru na vyplatu priméreného protiplnéni, ktefi se do 4 let
neprihlasi, se promlci, a nemusi se tak obavat, ze bude nékdy v budoucnu povinen vyplacet byvalym
drobnym akcionarum nevyzvednuté vyporadani s letitymi uroky.

Vzhledem k tomu, Ze nenalézame zadné presvédcivé pravni vysvétleni pro takovéto zvyhodnovani
mensinovych akcionard pri prevodu jméni na akcionéare oproti squeeze-outu , nemuzeme se ubranit
dojmu, ze diivodem této odliSnosti je pouha neduslednost legislativniho procesu v diasledku zmény
prislusné pravni upravy (prijetim ZoP). Jsme nazoru, ze pravni Uprava promlceni prava na primérené
protiplnéni pri squeeze-outu a prava na vyporadani pri prevodu jméni na akcionare by méla byt
sjednocena, at uz ve prospéch hlavniho nebo minoritniho akcionare. Jednou z prilezitosti k takové
legislativni zméné by mohla byt pravé pripravovana novela ZoP s predpokladanou ucinnosti od 1. 7.
2011, jejiz navrh byl predlozen vladé. Ta vSak dle jeji souc¢asné podoby na nepromlcitelnosti prava na
vyporadani pri prevodu jméni nic neméni.
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