27. 3.2009

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

Zmeny v rizeni akciovych spolecnosti

S prohlubujici se migraci obyvatel v ramci Evropskych spolecenstvich a rozvojem preshrani¢nich
aktivit se stava stale béznéjsim jevem, ze jednotlivé fyzické ¢i pravnické osoby investuji své financni
prostredky v jinych ¢lenskych statech, nez kde maji tyto osoby své bydlisté nebo sidlo. Jednou z
moznosti, jak investovat, je ziskat ucastnické cenné papiry v obchodnich, zejména akciovych,
spolecnostech, s cilem dosahnout zisku. Toho cile dosahuji tyto osoby mj. tim, ze se aktivné podili na
rizeni akciovych spole¢nosti, typicky rozhoduji o ruznych zélezitostech na valnych hromadéch
spolecnosti, aby tak maximalizovali svij zisk.

1. Uvod

S prohlubujici se migraci obyvatel v ramci Evropskych spoleCenstvich a rozvojem preshrani¢nich
aktivit se stava stale béznéjsim jevem, ze jednotlivé fyzické ¢i pravnické osoby investuji své financ¢ni
prostredky v jinych ¢lenskych statech, nez kde maji tyto osoby své bydlisté nebo sidlo. Jednou z
moznosti, jak investovat, je ziskat ucastnické cenné papiry v obchodnich, zejména akciovych,
spolecnostech, s cilem dosahnout zisku. Toho cile dosahuji tyto osoby mj. tim, ze se aktivné podili na
rizeni akciovych spole¢nosti, typicky rozhoduji o ruznych zélezitostech na valnych hromadach
spolecnosti, aby tak maximalizovali svij zisk.

Praveé ale preshranic¢ni vykon prav akcionaru akciovych spole¢nosti prinasi obecné pro akcionére
neusazené ve staté, kde ma akciova spolecnost své sidlo, urc¢ité tézkosti. Pomineme-li jazykovou
bariéru, je to predevs$im ruznorodost jednotlivych pravnich rada, co zapricinuje uréitou neochotu ¢i
miniméalné znevyhodnéni téchto akcionart-nerezidentd. Pravé odstranéni téchto tézkosti ¢i alespon
sjednoceni podobnych pravnich tprav v jednotlivych clenskych statech si klade za cil smérnice (tak,
jak je definovéana nize), nebot implementace pravidel obsazenych v této smérnici povede k
harmonizaci vykonu prav spolecniki na rizeni spole¢nosti a tim i jejich snaz$imu vykonu v ramci
celého Spolecenstvi

Jak je jiz naznaceno vySe, smérnice se tykd prav akcionard na rizeni akciovych spole¢nosti. Témito
pravy se v uzsim kontextu mysli zejména pravo akcionare k ucasti na valné hromadé, nebot akcionar
akciovou spolecnost neridi primo, jak je to bézné v osobnich spole¢nostech, ale pravé skrze zakonem
urceny organ, kterym je u akciové spolec¢nosti valna hromada. Zde bud sam nebo s jinymi akcionari
kontroluje ¢innost spole¢nosti, coz provadi predkladanim navrhu a protinavrha a hlasovanim o
téchto. Aby vSak mohl predklddat navrhy a hlasovat o nich, musi mit nejprve dostatek informaci
nejenom o valné hromadé, potazmo o jejim konéni, ale i o vlastnim programu (poradu jednani) valné
hromady. Stejné tak musi byt akcionari zaru¢ena moznost predkladat navrhy jak pred samotnym
kondnim valné hromady, tak primo na ni. Mezi tato prava na rizeni spolec¢nosti pak 1ze shodné s
pravni teorii[1] zaradit zejména pravo na poskytnuti informaci, pravo tcasti na valné hromadé a
pravo predkladat valné hromadé navrhy a hlasovat na ni.

Ve snaze usnadnit realizaci prava akcionart na rizeni akciovych spole¢nosti pak smérnice formuluje
néktera nam dosud (prili§) znama prava akcionart. Samotné uvedeni smérnice v praxi, tedy
provedeni nezbytné novelizace naseho obchodniho zékoniku[2], zajisté naplni cil smérnice a povede
k posileni prav akcionaru na rizeni spolec¢nosti.



Cilem tohoto ¢lanku je pak porovnat stavajici pravni ipravu prava akcionaru na rizeni akciovych
spolecnosti s novymi opravnénimi danymi akcionarum smérnici.

2. Smérnice o vykonu prav akcionaru

Néstrojem, ktery zvolila Evropska komise k dosazeni cilu naznaCenych vySe, je smérnice €.
2007/36/ES z 11. Cervence 2007 o vykonu nékterych prav akcionara ve spolecnostech s kdtovanymi
akciemi (dale jen ,smérnice”). Tato smérnice by méla byt, s vyjimkou jednoho ustanoveni[3],
implementovana do ¢eského pravniho radu nejpozdéji do 3. srpna 2009[4].

Jak vyplyva z ndzvu smérnice, vztahuje se uvedena smérnice na akciové spolecnosti, jejichz akcie
jsou kotované (tento pojem je vysvétlen nize). Aniz bych chtél predbihat, dovolim si na tomto misté
osobni tvahu tykajici se dopadu implementace smérnice do naseho pravniho radu, zejména dopadu
implementace na obchodni zékonik. Jelikoz je prevazna vétsina ustanovenich tykajicich se néjakym
zplusobem rizeni akciovych spole¢nosti upravena pravé v obchodnim zékoniku a vztahuje se obecné
jak na akciové spolecCnosti s kotovanymi akciemi, tak na akciové spoleCnosti s nekétovanymi akciemi,
bylo by zi'ejmé rozumné vztahnout Gpravu rizeni akciovych spolecnosti, tak jak to poZzaduje smérnice,
i na akciové spolecCnosti, jejichz akcie nejsou kotované, potazmo s jejichz akciemi neni obchodovéno
na regulovanych trzich. I kdyz se zda byt zfejmé, ze ,mensi“ akciové spolecnosti budou zatizeny
omezenimi ve prospéch svych akcionaru vice nez by muselo byt nutné, prece jen se mi jevi toto
zatizeni rozumnym, nebot pripadna disparita mezi akciovymi spole¢nostmi by mohla vnést urcité
zneptehlednéni do obchodniho zakoniku v tom sméru, Ze by se néktera ustanoveni pouzila jen na tu
¢i onu akciovou spolec¢nost. Pritom by Slo v podstaté stale o akciovou spolec¢nost.

Predmeét smeérnice

Smérnice upravuje vykon nékterych prav akcionart, jako je jejich ucast a hlasovani na valné
hromadé akciové spoleCnosti, tedy prav akcionart souvisejicich s rizenim akciové spolecnosti. Tato
jednotliva prava jsou postupné rozebrana a porovnana s upravou obsazenou zejména v obchodnim
zakoniku nize v tomto ¢lanku.

Pusobnost smérnice

Hned v Gvodu je treba zminit, Ze smérnice se sice vztahuje na prava akcionart, ale jen na prava
akcionart spoleCnosti, které maji sidlo v Clenském staté a jejichz akcie jsou prijaty k obchodovéni na
regulovaném trhu[5] umisténém nebo provozovaném v ¢lenském staté[6]. Tedy jen akcionari
akciovych spolec¢nosti[7] spliiujici vSechny vySe uvedené podminky budou zahrnuti do ptisobnosti
smérnice a mohou tak poté, co bude smérnice implementovana, uplatnovat jednotlivd prava na rizeni
akciové spolecnosti tak, jak jsou popséna nize.

Rozsah zmén vyzadovanych smérnici

Bez nadsazky lze rici, Ze v mnoha ustanovenich bude treba novelizovat nas obchodni zakonik, v némz
je obsazena prevazna uprava ustanoveni vztahujicich se k akciovym spolecnostem, souvisejicich s
rizenim spolecCnosti.

V mnoha ohledech obchodni zakonik jiz Upravy, které prinasi smérnice, zna a danou problematiku
upravuje. Nicméné do obchodniho zdkoniku budou muset byt zavedeny nékteré nové prvky tykajici
se Tizeni akciovych spolecnosti. K témto Ize obecné predeslat, ze se dotknou zejména Cinnosti
akcionare v souvislosti s valnou hromadou, jeho ucasti na ni, moznosti akcionare ménit program
valné hromady a dale moznosti akcionare ovliviiovat samotny prubéh valné hromady, mj. znacnym



rozsirenim moznosti, jak hlasovat na valné hromadé.

3. Informace o valné hromadé

Jak jiz bylo predeslano vysSe, tak mistem, kde se muze akcionar uc¢inné podilet na rizeni akciové
spolecnosti, je valnd hromada. V tomto sméru musim poznamenat, ze témér vSechna prava akcionare
uvedena ve smérnici jsou realizovatelna pravé na valné hromadé. Z tohoto pak plyne nutnost, aby
akcionar mel dostatek informaci jak o samotné valné hromadé, respektive o jejim kondani, tak i o
jejim programu (poradu jednani).

V tomto sméru smérnice stanovi povinnost akciové spole¢nosti uverejnit oznameni o konani valné
hromady[8] s tim, Ze toto ozndmeni o konani valné hromady musi obsahovat urcité, ve smérnici
presné specifikované informace. Oboji, tedy povinnost uverejnit ozndmeni o konéani valné hromady,
jakoz i to, aby ozndmeni obsahovalo urcité nalezitosti, je v obchodnim zédkoniku urcitym zptusobem
zakotveno. Smeérnice vSak uklada nékteré nové povinnosti, s nimiz nas obchodni zakonik nepocita,
nebo je sice zn4, ale upravuje je odchylné od znéni smérnice.

Informace o konani valné hromady

V souvislosti s valnou hromadou je prvni uvedenou povinnosti akciové spole¢nosti nalezité oznameni,
respektive uverejnéni informaci o konani valné hromady. Pomineme-li minimélni lhtitu stanovenou
smérnici, ktera je rozdilna od lhity uvedené v obchodnim zakoniku v § 184 odst. 4, tak podstatnou
zménou, kterou smérnice ohledné oznameni pozaduje, je zména ohledné samotného rozsahu
uverejnéni oznameni. Na tomto misté je nutno predeslat, ze uverejnovani pozadované smérnici se
nevztahuje na ty akciové spoleCnosti, které mohou zjistit jména a adresy svych aktualnich akcionara
z aktudlniho seznamu akcionart, ma-li akciova spolecnost povinnost zaslat témto akcionarum
pozvanku. NiZe se tedy budeme zabyvat oznamenim o konani valné hromady akciové spolecnosti,
kterd nemé moznost zjistit své akcionare ze seznamu akcionaru.

Smérnice ohledné spolecnosti nevedoucich seznam akcionart vyzaduje, aby akciova spolec¢nost
uverejnila oznameni o konéni valné hromady tak, aby byl zajiStén rychly a nediskriminacni pristup,
coz déle zprisiiuje pozadavkem, aby akciovym spolecnostem nebyla ulozena povinnost vyuzit
sdélovacich prostredku, jejichz provozovatelé jsou usazeni na uzemi konkrétniho ¢lenského statu, a
aby tento sdélovaci prostiedek zajistil informace v celém Spolecenstvi.

Zamyslime-li se nad pozadavkem smérnice, pak ndm musi vyvstat otazka, ktery sdélovaci prostredek
je schopen jednak rychle, ale zejména v ramci celého Spolecenstvi zajistit pristup k urcité informaci.
Tradicni sdélovaci prostredek pro uverejnovani, tedy néjaky druh tiskovin, jen ztézi splni pozadavek
na pokryti v celém Spolecenstvi. Vcelku logicky pak dojdeme k zavéru, ze sdélovacim prostredkem
splnujicim vyse uvedené pozadavky je v podstaté jen internet.

V této souvislosti stoji za zminku zejména dva aspekty. Prvnim z nich je skutecnost, ze smérnice
nestanovi nic o formé sdélovaciho prostredku. Tudiz, dle vySe naznac¢ené tvahy by se o internetu,
ktery zajisti rychly a nediskriminacni pristup po celém SpolecCenstvi, dalo uvazovat jako o sdélovacim
prostredku, ktery spliuje vSechny tri podminky ulozené smérnici. K uvedenému mé vede i judikat z
celkem nedévné doby, a to konkrétné usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 29. inora 2008, ¢.j. 7
Cmo 503/2007, ve kterém je stanoveno, ze ,, denik nemusi mit tiSténou podobu”, jak se dosud
vykladalo prislusné ustanoveni § 184 odst. 4 obchodniho zakoniku, které upravuje povinnost
spolecnosti uverejnit ozndmeni. Je samozrejmé, ze by denik uverejnovany na internetu coby
sdélovacim prostredku musel spliovat i dal$i podminky stanovené ve zminovaném judikatu, tedy
musel by byt jako periodicky tisk registrovan u Ministerstva kultury CR.



Myslence uverejnovat oznameni na internetu nahrava i to, Ze akciova spole¢nost je povinna pruzné
reagovat na zmény poradu jednani valné hromady (k tomuto srovnej bod 3.2 nize) a praveé internet je
sdélovacim prostredkem, ktery uvedenému kritériu plné odpovida.

Druhym zajimavym aspektem v souvislosti s oznameni o konéni valné hromady je to, Ze smérnice sice
na jedné strané pozaduje nediskriminacni pristup, na druhé strané sama pocita s tim, ze akcionari
akciové spolecnosti mohou byt i osoby, jejichz materskym ¢i komunika¢nim jazykem nemusi byt jazyk
uzivany ve staté, v némz ma akciova spolec¢nost své sidlo a o némz se tedy da predpokladat, ze bude
prevazné uzivan samotnou akciovou spolec¢nosti. Pri velmi striktnim vykladu smérnice bychom pak
mohli dojit k zavéru, Ze ozndmeni by muselo byt uverejnéno ve vSech oficidlnich jazycich uzivanych
ve Spolecenstvi. Uvedeny vyklad by vSak dle mého nazoru byl v rozporu s ucelem smérnici, ktera
pozaduje rychlé Sireni informaci, Cemuz by zrejmé neodpovidal naznaceny striktni vyklad. Osobné
bych se domnival, berouc v potaz obecné uznavany princip smluvni volnosti, ze akcionari by méli mit
moznost volby rozhodnout o jazyku, v némz bude ozndmeni uverejiiovano v ramci celého
Spolecenstvi.

Zména poradu jednani

Jednim z duvoda, pro¢ smérnice pozaduje, aby informace o valné hromadé byly predavany rychle, je
povinnost akciové spolecnosti umoznit akcionarim seznamit se se zménénym poradem jednani.

Smeérnice totiz pozaduje[9], aby spolecnost uverejnila pozménény a doplnény porad jednani valné
hromady jiz ozndmeny akcionarum. Ke zméné jiz ozndmeného a uverejnéného poradu jednani muze
dojit na zadost minoritnich akcionar (k tomuto pojmu srovnej ¢ast 4.), kdyz tito navrhnou nékteré
nové body a/nebo predlozi navrhy svych usneseni k jiz oznamenym bodim poradu jednéni. Obchodni
zakonik toto sice v jistém smyslu rovnéz umoziuje, ale stanovi, Ze se tak ma stat tri dny prede dnem
konani valné hromady a jen, pokud je to mozné. Smérnice vsak pozaduje, aby se tak stalo vzdy a v
dostate¢ném predstihu pred stanovenym rozhodnym dnem.

Povaha informaci v oznameni o konani valné hromady

Jak bylo naznaceno vySe, smérnice prinasi ohledné obsahu oznameni o konéni valné hromady
nékteré zmény. Tyto zmény spocivaji v tom, ze smérnice nad ramec minimdalnich nélezitosti, tak jak
jsou uvedeny v § 185 odst. 5 obchodniho zakoniku, pozaduje, aby oznadmeni o kondni valné hromady
obsahovalo jesté nékteré dalsi nalezitosti. Témito jsou jednak popis postupt, které musi akcionar
dodrzet, aby se mohl ucastnit valné hromady a hlasovat na ni, a dale musi byt v oznameni uvedeny
internetové stranky, obsahujici urcité informace.

Oznameni o popis postupt ucasti na valné hromadé a hlasovani na ni

Na prvni pohled by se mohla zdat tato informace celkem nadbyte¢nd, kdyz zakladni predpoklady pro
ucast na valné hromadé a predpoklady pro hlasovani na ni stanovi prislusné ustanoveni obchodniho
zakoniku. Nesmime vSak zapominat na to, Zze smérnice, vychazeje z principu nediskriminace, pocita s
tim, Ze ne vSichni akcionari pochazeji ze statu, kde ma akciova spolecnost sidlo, a Ze tudiz maji
mensi znalost ¢i moznost, jak se seznamit s témito pravidly.

Druhym divodem, pro¢ smérnice pozaduje, aby ozndmeni obsahovalo popis postupt, je vedle
principu nediskriminace celkem nova uprava moznosti, jak se ucCastnit valné hromady a jak na ni
hlasovat. Tato nova tiprava spociva zejména v oznameni lhut, v jakych mohou akcionari ménit i
doplnovat akciovou spoleCnosti jiz navrzeny a nasledné oznameny a uverejnény porad jednani valné
hromady, dale jak se mohou nechat zastupovat na zakladé plné moci a kone¢né, jak muze probihat
pripadné korespondencni hlasovani nebo hlasovani elektronickymi prostredky. Ohledné téchto



jednotlivych postupll je pojednano nize.
Povinnost uvadét v oznameni internetové stranky akciové spole¢nosti

Smeérnice stanovi rovnéz povinnost, Ze oznameni o konani valné hromady musi nové uvadét i adresu
internetovych stranek, na nichz budou zpristupnény urcité informace. Uvedena povinnost je plné v
souladu s principy stanovenymi ve smérnici, nebot jen akcionari, kteri maji dostatek aktualnich
informaci, se mohou spravné rozhodovat a tak se efektivné podilet na rizeni akciové spolecnosti.
Nicméné v souvislosti s povinnosti uvadét adresu internetovych stranek v oznameni o konani akciové
spolecnosti vyvstavaji dva okruhy otazek.

Prvnim okruhem otazek je smérnici neprimo podsouvana povinnost akciové spole¢nosti mit vlastni
internetové stranky. V ceském znéni smérnice se totiz v jejim ustanoveni ¢l. 4 odst. 4 primo uvadi
»Na svych internetovych strankach”. Stejna zminka o tom, Ze akciova spolecnost ma mit své vlastni
internetové stranky, je pak stanovena jesté na nékolika dalSich mistech smérnice[10]. Z uvedeného
znéni lze nasledné vyvodit zavér, ze by akciova spolecnost skutecné méla mit své vlastni internetové
stranky.

Druhym okruhem otazek je autorova, mozna trochu troufald, ivaha, a to, zda by akciova spolecnost,
majici vlastni internetové stranky, mohla ve svétle vySe uvedeného usneseni Vrchniho soudu v Praze
na téchto svych internetovych strankach uverejnovat oznameni o konani valné hromady. Osobné se
domnivam, zZe, pokud by akciova spolecnost splnila dalsi povinnosti ve smyslu vyse zminovaného
usneseni Vrchniho soudu v Praze, tak by tomu tak byt mohlo.

Zpristupnéni informaci akcionarum na svych internetovych strankach

Akciovym spoleCnostem je stanovena povinnost na jejich internetovych strankach uvadét urcité
informace souvisejici s konanim valné hromady. Pri bliz§im srovnéni prislusnych ustanovenich Cl. 4
smeérnice, zjistime, ze akciova spole¢nost je povinna na svych internetovych strankach uvadét vice
udaju, respektive informaci nez v oznameni o konani valné hromady.

Informace, které musi byt oproti oznameni navic uvedeny na internetovych strankach, jsou jednak
navrhy usneseni anebo vyjadreni prislusnych organt spolec¢nosti a dale i navrhy usneseni
predkladanych samotnymi akcionari.

Urcité informace pak musi dle smérnice byt na internetovych strankach uvedeny po dobu dvaceti
jedna dni prede dnem kondani valné hromady. Nelze si nepovsimnout, Ze tento pozadavek jde znacné
nad ramec dosud pozadovany v ustanoveni § 180 odst. 5 obchodniho zédkoniku, které rikd, ze se ma
protinavrh akcionare uverejnit nejméné tri dny pred ozndmenym datem konéni valné hromady, a to
jesté za predpokladu, Ze je to mozné.

4. Moznost akcionaru ménit porad valné hromady

Co se tyce prava akcionare na rizeni akciové spolecnosti, patii mezi tato prava predevsim pravo
ovliviiovat néjakym zékonnym zpusobem samotny prubéh valné hromady, a to predevsim tim, Ze je
akcionari umoznéno zarazovat na porad jednani valné hromady body, které by méla akciova
spolec¢nost na valné hromadé projednat.

V soucasnosti je pravo zarazovat navrhy na porad jednani valné hromady upraveno v obchodnim
zékoniku[11], nicméné toto pravo je podminéno tim, Ze jej muze vykondavat jen tzv. minoritni
akcionar[12]. Obchodni zékonik pritom stanovi, Ze minoritnim akcionarem se rozumi akcionar majici
akciovy podil ve vysi 3 % na zakladnim kapitalu spolecnosti, jejiz zakladni kapital je vyssi nez 100



000 000 K¢, anebo akcionar majici akciovy podil ve vysi 5 % na zakladnim kapitalu spole¢nosti, jejiz
zakladni kapital je 100 000 000 K¢ nebo nizsi. Bez ohledu na vysi zadkladniho kapitélu akciové
spolecnosti priznava smeérnice toto pravo zarazovat body na porad jednani valné hromady
minoritnimu akcionari, ktery ma 5 % akciovy podil na zdkladnim kapitalu spolecnosti.

5. Ucast na valné hromadé
Obecné o ucasti akcionare na valné hromadeée

Akciondr se, ve shodé s vySe uvedenym, UcCastni valné hromady, kde pak vykonava néktera sva dalsi
prava spadajici do svazku prav na rizeni spolecnosti, zejména zde klade otazky, pozaduje vysvétleni a
hlasuje.

Smérnice v tomto sméru, aniz by uvedené bylo v rozporu s obchodnim zdkonikem, stanovi, ze jednak
opravnéni akcionare ucastnit se valné hromady nesmi podléhat zddnym omezenim v tom sméru, aby
akcionarovi akcie byly ulozeny u urcité osoby ¢i na ni prevedeny ¢i na ni registrovany, a dale ze
nesmi byt jakkoliv omezeno pravo akcionéare prevadet akcie v dobé mezi rozhodnym dnem[13] a
dnem konani valné hromady, o ¢emz se musi akcionari dostat nélezitého pouceni[14]. V souvislosti
se samotnou ucasti akcionare na valné hromadé smérnice stanovi, ze na prokazovani postaveni
akcionare 1ze v priméreném rozsahu klast pouze ty pozadavky, které jsou nezbytné k ovéreni
totoznosti akcionare[15].

Ohledné préava akcionare ucastnit se valné hromady smérnice rozsiruje stavajici ipravu o dalsi,
obchodnim zdkonikem dosud neupravenou moznost. Smérnice totiz prinasi moznost ucastnit se valné
hromady elektronickymi prostredky. O této je pojedndno v nasledujicim bodé.

Ucast na valné hromadé elektronickymi prostredky

Akcionari by nové méli mit moznost GcCastnit se valné hromady elektronickymi prostredky. V tomto
sméru bude velmi zalezet na samotnych spolecnostech, jakymi konkrétnimi elektronickymi
prostiedky bude akcionarim umoznéna ucast, nebot smérnice nestanovi ohledné hlasovani
prostiednictvim elektronickych prostredki témér zadné omezeni[16], naopak sama nabizi tri
zpusoby elektronického hlasovani. Jsou to jednak prenos valné hromady v readlném cCase, déle
dvousmérna komunikace v redlném Case a kone¢né mechanismus pro odevzdani hlasu pred kondnim
valné hromady nebo v jeho prubéhu bez potreby udélit plnou moc treti osobé, ktera je na valné
hromadé osobné pritomna.

6. Pravo klast otazky

K tomu, aby se akcionar mohl aktivné zapojit do rizeni spolecnost, musi mit dostatek relevantnich
informacich. Nejsou-li mu tyto informace zndmy z oznameni o kondni valné hromady a neni-li
schopen je seznat ani z dokumentt, jez jsou akcionarm pred valnou hromadou k dispozici, pak se
uplatni jedno z dalSich prav patricich do souboru prav na rizeni spolec¢nosti, a to konkrétné pravo
klast otazky.

Toto pravo je jiz dnes obsazeno v obchodnim zékoniku, nicméné smérnice ho v jistych ohledech
rozSiruje. Jak je totiz naznaceno v predchozim odstavci, smérnice pocita s tim, ze se akcionar bude
shéanét po informacich, po jejichz vyhodnoceni by se mohl ,spravné“ rozhodnout. Jelikoz je dnes pro
akciové spolec¢nosti celkem bézné, ze maji i nékolik set tzv. drobnych akcionaru[17], bylo by pro
akciovou spole¢nost zna¢né obtizné zajistit odpovéd na otdzky kladené akcionari v prubéhu valné



hromady.

Z téchto diivodu smérnice jednak stanovi, Ze spole¢nosti sice budou muset odpovidat na kazdy
jednotlivy dotaz kazdého tazajiciho se akcionare, ale budou moci poskytnout jednu soubornou
odpovéd na otazky stejného obsahu. V tomto sméru pak smérnice umoznuje, aby spolecnost poskytla
odpovéd i zpristupnénim danych informaci ve formé otazek a odpovédi na internetovych strankach
spolecnosti.

7. Hlasovani na valné hromadeé
Obecné o hlasovani na valné hromadé

Vedle toho, Ze akcionar je opravnén osobné se ucastnit valné hromady, je téz opravnén zde hlasovat
ohledné predkladanych navrhi. Obchodni zékonik k tomu rika, ze hlasovaci pravo je spojeno s akcii,
pricemz stanovy[18] musi ur¢ovat pocet hlasu spojenych s akcii.

Hlasovéni, respektive zpusob (techniku), jakym se prijimaji rozhodnuti, musi taktéz urcovat
stanovy[19]. Ty bézné uvadéji, ze se hlasuje pozvednutim ruky, odevzdanim hlasovaciho listku atd.
Na zakladé souctu hlast prijatych pro nebo naopak proti navrhu je nasledné prijato prislusné
usneseni valné hromady.

Smeérnice pak ohledné hlasovani prinasi nékteré novinky, které zajisté budou mit vliv na prijimani
usnesenich valnych hromad. Témito je jednak v obchodnim zakoniku dosud neupravena
problematika korespondenc¢niho hlasovéni a elektronického hlasovéni a ddle jisty posun pri jiz
bézném hlasovani na zakladé plné moci.

Korespondencni hlasovani

Smérnice ohledné korespondencniho hlasovani stanovi dvé podminky. Jednak spole¢nost musi
korespondencnim hlasovanim umoznit akcionarim hlasovat ohledné navrhu jesté pred samotnym
konanim valné hromady a dale toto korespondencni hlasovani mize podléhat jen takovym
omezujicim pozadavkiim, které jsou nezbytné nutné k ovéreni totoznosti.

Co vSak smérnice nestanovi a ponechava tak na upravé Clenskych statu, je to, ze nerika, zda se
akcionar, ktery jiz hlasoval korespondencné, muze dostavit na valnou hromadu a zde pripadné
hlasovat. Osobné bych se priklonil k nazoru, ze akcionar se muze dostavit na valnou hromadu i po
korespondencnim hlasovéni, a to z toho diivodu, Ze v mezidobi od oznameni konani valné hromady
do rozhodného dne se miize zménit porad jednéani valné hromady (v tomto sméru srovnej ¢éast 4.).

Dal$im véci, kterou smérnice ohledné korespondencniho hlasovani nestanovi, je okamzik, do kdy lze
prijimat takto odevzdané korespondenc¢ni hlasy. Teoreticky by se dalo uvazovat o prijimani takto
odevzdanych hlasu az do zahéjeni valné hromady. V tomto pripadé vSak bude pro spole¢nost zna¢né
narocné zpracovat tyto hlasy. Bude tak zrejmé zaleZet na spolecnosti, pokud tak neucini nas
zakonodarce, aby si sama urcila, do kdy bude prijimat korespondencni hlasy.

Posledni véci, kterou smérnice v souvislosti s korespondencnim hlasovanim taktéz neresi, je soubéh
korespondencniho hlasovani s ostatnimi moznostmi hlasovani. Jde totiz o to, Ze akcionar, jednou
odevzdajic korespondencné svuj hlas k jednotlivim bodim poradu jednani, by mohl hlasovat pozdéji
jinak, a to ohledné bodu predestrenych v oznameni o konani valné hromady, o nichz jiz hlasoval
korespondencné. Osobné si myslim, Ze v zadjmu zachovani pravni jistoty samotné akciové spolec¢nosti,
ale také s ohledem na praktickou stranku véci, kdy by kontrola odevzdanych korespondenc¢nich hlasu
predstavovala pro akciovou spolecnost dalsi zatéz, bych se priklonil k reseni, pri kterém by



akcionari, ktery jiz odevzdal své korespondencni hlasy, bylo zakazano jakkoliv hlasovat o bodech, o
nichz jiz hlasoval korespondenc¢né. Na druhou stranu si myslim, ze ohledné bodu, které byly
zarazeny na porad jednani po ozndmeni o konéni valné hromady, respektive o nichz nehlasoval, by
mu méla zustat zachovana moznost hlasovat, nebot v opa¢ném pripadé by byl bezduvodné omezen ve
svych hlasovacich pravech o nové zarazenych (doplnénych) bodech oproti ostatnim akcionarum
nehlasujicich korespondencné.

Elektronické hlasovani

Nutno dodat, ze elektronické hlasovani jako takové neni ve smérnici primo zminovano. Dle nazoru
autora tohoto ¢lanku je vSak mozné, a to diky tomu, ze smérnice pozaduje, aby byla umoznéna ucast
akcionare na valné hromadé elektronickymi prostredky (v tomto sméru srovnej vyklad k bodu 5.2).

Témito prostredky, primo zminovanymi smeérnici, je jednak moznost dvousmérné komunikace a dale
mechanismus pro odevzdéavéni hlast bez potreby udélit plnou moc osobé pritomna na valné
hromadé[20]. V prvém pripadé by tak pripadalo v ivahu napriklad hlasovani emailem s pripojenym
zaruCenym elektronickym podpisem[21], kdezto v druhém pripadé by pripadalo v ivahu sdéleni
jedinecného pristupového hesla kazdému akcionari, ktery by pak mohl hlasovat v rezimu on-line.

Hlasovani na zakladé plné moci

Dal$im zpusobem, jak akcionar mize hlasovat na valné hromadé, je nechat se zastoupit na zakladé
plné moci[22]. Tuto moznost pripousti i smérnice. AvSak oproti obchodnimu zékoniku smérnice
stanovi nékolik dalSich pozadavkl ohledné hlasovani zéstupce akcionare.

Jednim z téchto pozadavkd je i to, aby zéstupce akcionare hlasoval v souladu s pokyny akcionére a, v
pripadé, Ze tak stanovi ¢lenské staty, uchovéval po uréitou dobu obdrzené hlasovaci pokyny. Ugelem
uvedené povinnosti zastupce je zachovat moznost nasledné kontroly. Tomuto ustanoveni smérnice,
tedy dodrzet pokyny akcionare pri hlasovani, koresponduje i moznost ¢lenského statu omezit ¢i zcela
vyloucit vykon hlasovaciho prava akcionare prostrednictvim zmocnénce bez zvlastnich hlasovacich
pokynu pro kazdé usneseni[23]. Na druhou stranu se nelze na toto ustanoveni smérnice divat
nekriticky, pokud by bylo striktné aplikovano. Je totiz nutno vzit v ivahu, Ze poté, co jsou zastupci
udéleny pokyny ohledné hlasovani a je mu udélena (vystavena) plna moc[24], mize dojit ke zméné
poradu jednani, jak tuto moznost zmény poradu jedndni dnes v omezené mire pripousti obchodni
zékonik a jak tuto moznost rozsiruje smérnice. Z toho duvodu se osobné domnivam, ze by
zakonodarce nemél pri implementaci pripustit tento striktni vyklad, protoze by sice na jednu stranu
vyuzil moznosti dané k ochrané zastupovaného akcionare, na druhou stranu by vsak byla takova
implementace proti smyslu smérnice, jejiz snahou je pokud mozno rychle a u¢inné reagovat na
zmény v souvislosti s rizenim akciovych spolec¢nosti. Idedlni reseni by mohlo byt takové vychodisko,
ze by zastupce musel hlasovat ohledné bodu, které byly nad ramec stanoveny v jeho pokynech
doplnény na porad jednani valné hromady v zadjmu akcionare[25], priCemz v pripadé sporu ohledné
hlasovéni o doplnénych bodech nad ramec jeho pokynl by musel tento zéjem prokazat sam.

K doplnéni vySe uvedeného smérnice umoziuje ¢lenskym statim stanovit, aby byl zastupce
akcionare povinen na pozadani prokazat dodrzeni hlasovaciho pokynu. Smérnice vSak nestanovi, na
pozadéni koho tak musi prokazat zastupce. Logicky pripada v ivahu na zadost samotného akcionare,
ktery ma zdjem na tom, aby byla spolecnost rizena dle jeho predstav. Moznosti, jak prokazat splnéni
hlasovacich pokynu zastupcem, je zaznam zachycujici vysledek hlasovéni.

DalSim urcéitym posunem je to, Zze smérnice mnohem konkrétnéji nez obchodni zdkonik[26] vymezuje
vycet osob, kterym nelze udélit plnou moc, a to z divodu ochrany samotného akcionare pred
pripadnym stretem z4jmu mezi akcionarem a jeho zastupcem. V tomto sméru taktéz mize byt



pozadovano, aby zéstupce oznamil skutec¢nosti, pro néz by u néj mohlo dojit ke stretu zajma.
Plna moc pro hlasovani na valné hromadé

Plna moc k zastupovani akcionéare na valné hromadeé se bézné udéluje v pisemné formé. Nicméné
smérnice pripousti, aby bylo akcionaifum umoznéno udélovat plnou moc elektronickymi prostredky a
stejné tak aby bylo spole¢nostem umoznéno prijmout oznameni o udéleni moci elektronickymi
prostredky. Bohuzel smérnice nic nestanovi o tom, do kdy mé byt ozndmeni o udéleni plné moci
elektronickymi prostredky doruc¢eno (oznameno) spolecnosti. Osobné bych se domnival, Ze by se tak
mélo stat do okamziku, nez se zastupce pomoci elektronickych prostredku zapoji (d¢astni) do
¢innosti na valné hromadé[27].

8. Vysledky hlasovani

Posledni vyznamnou zménou, kterou smérnice prinési, je oznameni vysledku hlasovani. Zatimco
obchodni zakonik vyzaduje po predstavenstvu, aby vyhotovilo zapis z valné hromady do 30 dnt a
predalo jej akcionarim na jejich zadost, tak smérnice je vuci akcionairim mnohem vstricnéjsi.
Uvedenou tricetidenni lhlitu zkracuje na 15 dni. Nadto musi zapis z valné hromady obsahovat
ohledné kazdého usneseni i pocet hlast akcii, ohledné kterého bylo platné hlasovano.

9. Zaver

Akcionari ve snaze zhodnotit své investice casto opoustéji své domovskeé ¢lenské staty a realizuji své
investice v podobé ndkupt Gcastnickych cennych papira v jinych ¢lenskych statech. Tyto své
investice pak navic zhodnocuji tim, Ze se aktivné podili na rizeni akciové spole¢nosti. Nicméné v
mnoha pripadech se setkavaji se znacné odliSnou pravni ipravou rizeni spolecnosti, ktera je jednak
mize odradit od pripadného dal$iho investovéni, anebo jim muze jejich realizaci prava na rizeni
spolecnosti zna¢né znesnadnit. Z duvodu, aby Evropska komise usnadnila témto akcionaram-
neresidentim realizovat jejich prava na rizeni spoleCnosti a tim podporila rozvoj téchto spolecnosti,
vydala vySe citovanou smérnici. Samotnym cilem smérnice je pak snaha posilit prava akcionaru na
rizeni akciovych spoleénosti a odstranit pripadné prekazky preshrani¢niho vykonu téchto prav na
rizeni spolec¢nosti.

Jednim z nejdulezitéjsich faktoru, jak mohou akcionari dosdhnout uvedeného cile lepsiho rizeni
akciovych spolecnosti, je jejich vlastni aktivni Gicast na rizeni jejich akciovych spolecnosti. K tomu,
aby mohli aktivné uplatnit sva préva na rizeni spole¢nosti, musi mit vSak jednak dostatek informaci o
akciovych spole¢nostech a déle i dostatecné nastroje k vlastni realizaci téchto svych prav, pricemz
oba zde uvedené pozadavky (dostatek informaci a nastroje k vlastni realizaci) na sebe vzajemné
navazuji a dopliuji se.

Prve uvedeny pozadavek na dostatek informaci o akciové spole¢nosti pak akcionari poslouzi k
vytvoreni lepsi predstavy o stavu akciové spolecnosti a umozni tak akcionari radné se pripravit na
valnou hromadu. Tyto informace nutné k uplatnéni prav akcionare mu musi byt poskytnuty v
mnohem vétsi $iri, nez to umoznuje v soucasné dobé platny obchodni zékonik.

Na zékladé takto ziskanych informaci bude usnadnén druhy pozadavek, a to vlastni realizace prav na
rizeni spolec¢nosti, nebot akcionar, vybaveny dostateCnymi informacemi, prestava byt pasivnim
schvalovatelem navrzenych bodu poradu jednani valné hromady a stava se aktivnim spolutviircem
prijatého usneseni valné hromady v mnohem vétsi mite, nez tomu bylo dosud.



Uvedenou snahu Evropské komise Ize jisté ocenit, nicméné ndm nezbyva, nez si pockat na to, jak se
zakonodarce vyporada s implementaci této smérnice do nase pravniho radu.

Mgr. Tomas Kupka,
advokatni koncipient v Praze

[1] Tak jak je uvadi napriklad Elias in Kurs obchodniho prava - Pravnické osoby jako podnikatelé -
Elias, Bartosikova, Pokorné a kolektiv (C.H.Beck, Praha 2003, 4. vydani, str. 322 a nasledujici) anebo
i Stenglova in Dédi¢, Ki1Z, Stenglova - Akciové spole¢nosti (C.H.Beck, Praha 2001, 4. vyddni, str. 179
a nasledujici).

[2] Zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, v platném znéni (dale jen , obchodni zakonik”).

[3] Jedna se ustanoveni Cl. 10 odst. 3 smérnice, které ma byt implementovano nejpozdéji do 3. srpna
2012. Nicméné toto se netyka Ceské republiky, kde je smérnici poZadovana tprava jiz platna.

[4] Pokud je autorovi tohoto ¢lanku znamo, prace souvisejici s implementaci smérnice do ¢eského
pravniho radu v dobé sepsani tohoto Clanku jesté nezacaly.

[5] Ve smyslu ustanoveni § 37 a nasledujici zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
v platném znéni, se regulovanym trhem rozumi ¢innost organizatora regulovaného trhu, kterému
Ceskéa narodni banka vydala povoleni k organizovani trhu. Na regulovaném trhu se pak dle
ustanoveni § 62 téhoz zakona obchoduje podle pravidel organizatora regulovaného trhu s
investi¢nimi nastroji. Co jsou to investiCni nastroje je pak stanoveno v ustanoveni § 3 téhoz zakona.
[6] Regulovanym trhem se v ramci Evropského spole¢enstvi méa na mysli trh definovany v ¢l. 4 odst.
1 bod 14 smérnice 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich néstroju, ve znéni
smérnice 2006/31/ES.

[7] V podstaté se jedna jen o akcionare jejichz akcie jsou kotovany. Ohledné koétovanych akciich
srovnej vySe uvedené ustanoveni o regulovanych trzich ustanoveni § 2 odst. 1 pism. 1) zékona ¢.
256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, v platném znéni.

[8] Je nutno predeslat, ze smérnice nijak nerozliSuje mezi ozndmenim o konani valné hromady a
pozvankou na valnou hromadu, jak toto ¢ini obchodni zékonik (napriklad v ustanoveni § 184 odst. 4 a
odst. 5) s ohledem na to, zda akciové spolecnost vydala akcie na majitele ¢i akcie na jméno.

[9] V tomto sméru je nutno vykladat ustanoveni ¢l. 6 odst. 4 ve spojeni s ustanovenimi ¢l. 6 odst. 1 a
Cl. 7 odst. 3 smérnice.

[10] Napriklad v ¢asti (6) uvodnich ustanovenich, ¢l. 9 odst. 2 druhy pododstavec nebo ¢l. 14 odst. 4
smeérnice.

[11] Konkrétné se jedna o ustanoveni § 181 odst. 1 pism. a) obchodniho zakoniku.

[12] Pojem minoritni akcionar je bézné uvadén v odborné literature pro akcionare ¢i skupinu
akcionard, splnujici urcité kvalifika¢ni predpoklady podilu na zdkladnim kapitalu akciové spolec¢nosti.
Obdobné napriklad Elids in Kurs obchodniho prava - Pravnické osoby jako podnikatelé - Elias,
Bartosikova, Pokorna a kolektiv (C.H.Beck, Praha 2003, 4. vydani, str. 328 a nasledujici).

[13] Podstata rozhodného dne, jak je upraven v obchodnim zakoniku v ustanoveni § 156b, odpovida
ucelu rozhodného dne, jehoz tiprava je ve smérnici zakotvena v ustanoveni ¢l. 7 odst. 3.

[14] Rozhodny den musi byt dle ustanoveni § 184 odst. 5 pism. e) obchodniho zakoniku uveden v
pozvance na valnou hromadu nebo v ozndmeni o konani valné hromady, pokud akciova spolecnost
vydala zaknihované akcie. Nad ramec stanoveny obchodnim zdkonikem a popsany v predeslié vété
smérnice ve svém ustanoveni ¢l. 5 odst. 3 pism. c) je$té navic vyzaduje, aby akcionarum bylo v
oznameni o konani valné hromady vysvétleno, Ze pravo Ucasti na valné hromadé a pravo hlasovani na
valné hromadé mohou vykonavat vyhradné jen osoby, které jsou akcionari k rozhodnému dni.

[15] Srovnej znéni ¢l. 7 odst. 4 smérnice.

[16] Nesmime s ohledem na dalSi vyklad o ucasti na valné hromadé za pouziti elektronickych


https://www.epravo.cz/top/zakony/sbirka-zakonu/obchodni-zakonik-11944.html
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prostredki zapomenout na omezeni, a to, Ze na akcionare lze ohledné jeho ucasti na valné hromadé
klast jen takové pozadavky, které jsou nezbytné k ovéreni jeho totoznosti.

[17] Za drobného akcionare se nékdy oznacuje akcionar, Casto fyzicka osoba, ktera vlastni nékolik
malo akcii a jejiz akciovy podil nedosahuje ani limitu proto, aby tento akcionar mohl byt povazovan
za tzv. minoritniho akcionare.

[18] Ohledné prepocitavani hlasu ve spolec¢nosti s akciemi o rizné jmenovité hodnoté srovnej
ustanoveni § 173 odst. 1 pism. e) a § 180 odst. 2 druhou a treti vétu obchodniho zékoniku.

[19] Srovnej znéni § 173 odst. 3 pism. e) obchodniho zakoniku.

[20] Pritom v obou pripadech musi byt pamatovano na to, Zze akcionar smi byt v priméreném rozsahu
podroben ovéreni své totoznosti.

[21] Zaruceny elektronicky podpis se dle ustanoveni § 2 pism. b) zékona ¢. 227/2000 Sb., zakona o
elektronickém podpisu, v platném znéni, rozumi takovy podpis, ktery je jednoznac¢né spojen s
podepisujici osobou.

[22] V tomto sméru stanovi tuto moznost jednoznacné obchodni zdkonik ve svém ustanoveni § 184
odst. 1 druha véta.

[23] V této souvislosti je mozno porovnat ustanoveni ¢l. 10 odst. 3 pism b) s odst. 4 druhy
pododstavec téhoz ¢lanku smérnice, ktery pozaduje na pozadani prokazat, Ze hlasovaci pokyn
obdrzel.

[24] Z pozadavku obchodniho zdkoniku stanoveného v ustanoveni § 184 odst. 1 vyplyva, ze plna moc
zastupce musi mit pisemnou formu. Nutno taktéz vzit v potaz, ze dle ustanoveni § 23 zédkona ¢.
40/1964 Sb., obcCansky zakonik, v platném znéni (dale jen , obc¢ansky zdkoniku“), plnéd moc je jen
prostredkem dokazujicim opravnéni zastupce jednat za zastoupeného na zdkladé dohody o plné
moci, tedy obecné jiného typu tzv. prikazni smlouvy, napriklad prikazni smlouvy dle ustanoveni § 724
obcanského zdkoniku anebo mandatni smlouvy dle ustanoveni § 566 obchodniho zakoniku).

[25] Tomuto reseni by odpovidala i povinnost mandatére - zastupce stanovend v ustanoveni § 567
obchodniho zdkoniku v prvni véteé.

[26] Ten v posledni vété ustanoveni § 184 odst. 1 pouze ik, ze akcionare nemuze zastupovat ¢len
predstavenstva nebo dozoréi rady.

[27] V praxi je akciondr, a tudiz i jeho zastupce, povinen se na zacatku valné hromady ¢i v jejim
prubéhu (dostavi-li se napriklad po jejim zahajeni) dle ustanoveni § 185 odst. 2 obchodniho zékoniku
zapsat do listiny pritomnych, pricemz zastupce jiz zde musi prokazat své opravnéni jednat za
akcionare, a to predlozenim plné moci. V pripadé, ze by se zastupce nevykazal plnou moci, nesmél by
byt zapsan do listiny pritomnych a nemohl by se tudiz Gc¢astnit valné hromady. Stejného nézoru je i
Stenglové in Komentar - obchodni zdkonik - Stenglové, Pliva, Tomsa a kolektiv (C.H.Beck, Praha
2005, 10. vydani, str. 681). Pokud by tedy mél zastupce splnit tuto povinnost zapsat se do seznamu
akcionara, musi byt v souladu se smérnici udéleni plné moci elektronickymi prostredky oznameno
spolecnosti jesté pred zastupcovym pristupem na valnou hromadu, aby tento zastupce mohl splnit
svou povinnost zapsat se do listiny pritomnych a mohl poté zastupovat na valné hromadé akcionéare.

Pozn. redakce:
Tato pisemnd prace byla piihlaSena jako soutéZni prace v soutézi PRAVNIK ROKU 2008 v kategorii
Talent roku.
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