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Nabyvani vlastnich akcii

»Souhlas” k nabyvani vlastnich akcii - at jiz spoleCnosti samotnou, ¢i prostrednictvim treti osoby
nebo na ucet osoby spole¢nosti ovladané (§ 320 z. o. k.) - je v intencich § 301 odst. 1 pism. a) z. o. k.
zapotrebi udélit pred tim, nez k nabyvani vlastnich akcii dojde. Nasledky poruseni povinnosti
predchoziho rozhodnuti valné hromady jsou upraveny v § 308 z. o. k. (chybéjici rozhodnuti valné
hromady, ktera by se usnesla na nabyvani vlastnich akcii [§ 301 odst. 1 pism. a) z. o. k.], zdsadné -
jednal-li prevodce akcii v dobré vire - nezpusobuje neplatnost pravniho jednani, na zakladé kterého k
nabyvani vlastnich akcii bez ,,souhlasu” valné hromady dochéazi (§ 308 odst. 1 z. 0. k.)). ZvySena
ochrana pravniho postaveni osob, které na spole¢nost prevedly jeji akcie v dobré vire, je vyvazena
dodateCnymi povinnostmi, které jsou ulozeny spolecnosti. Nabude-li tato vlastni akcie bez ,souhlasu”
valné hromady, je povinnosti spolec¢nosti tyto akcie zcizit do 1 roku ode dne jejich nabyti, pripadné
takové akcie zrusSit a snizit zdkladni kapital (§ 308 odst. 2 z. o. k., ktery je transpozici ¢l. 62 smérnice
¢. 2017/1132). Pritom plati, Ze nesplni-li spoleCnost tyto své povinnosti, muze ji soud i bez navrhu
zrusSit a naridit jeji likvidaci (§ 308 odst. 3 z. 0. k.). Ustanoveni § 301 odst. 1 pism. a) z. o. k. je
nezbytné vykladat tak, Ze rozhodnuti valné hromady, které statutarni organ akciové spolecnosti
(resp. jeho Cleny) opraviiuje k realizaci nabyvani vlastnich akcii, nelze prijmout (dodatecné) poté, kdy
k nabyvani vlastnich akcii doslo.

(Usneseni Nejvy$siho soudu Ceské republiky ¢&.j. 27 Cdo 2731/2019-261 ze dne 30.6.2021)

Nejvy$si soud Ceské republiky rozhodl v pravni véci navrhovatele Mattoni 1873 a. s., se sidlem

v K.V., zastoupeného JUDr. D.D., Ph.D., advokatkou, se sidlem v P., za ti¢asti Kofola CeskoSlovensko
a. s., se sidlem v O., zastoupené Mgr. M.H., advokatem, se sidlem v P., o urceni zdanlivosti nebo
vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady, vedené u Krajského soudu v Ostravé pod sp. zn. 24
Cm 269/2017, o dovolani navrhovatele proti usneseni Vrchniho soudu v Olomouci ze dne 19. 2. 2019,
€.j. 5 Cmo 207/2018-198, tak, ze usneseni Vrchniho soudu v Olomouci ze dne 19. 2. 2019, ¢€.j. 5
Cmo 207/2018-198, se rusi a véc se vraci odvolacimu soudu k dalSimu rizeni.

Z odivodnéni:

I. Dosavadni prubéh rizeni

[1] Navrhovatel (ptivodné s firmou Karlovarské mineralni vody, a. s.) se svym navrhem (doru¢enym
soudu prvniho stupné 20. 11. 2017) doméh4, aby soud urcil, ze se na dale specifikované usneseni
valné hromady spole¢nosti Kofola CeskoSlovensko a. s. (dale jen ,spole¢nost”), hledi, jako by nebylo
prijato, pripadné aby vyslovil jeho neplatnost.

[2] Podle tvrzeni navrhovatele valnd hromada spolecnosti dne 25. 8. 2017 ,schvalila“, ze spolecnost
RADENSKA, druzba za polnitev mineralnih voda in brezalkoholnih pijac, d. o. o., se sidlem v Radenci,
Boracdeva 37, PSC 9252, Slovinska republika, registra¢ni ¢islo 5056152000 (dale jen ,dcefina
spolecnost”), muze ,nabyt az 1.114.750 kust kmenovych akcii na jméno (...) vydanych spolec¢nosti,
kazdda o jmenovité hodnoté 100 K¢ (...), a to na zdkladé verejného navrhu na koupi akcii (...), ktery
byl uverejnén dne 10. 7. 2017, ve znéni jeho zmén ze dne 7. 8. 2017, zverejnénych dne 9. 8. 2017, za
minimdlni a maximalni cenu 440 K¢ za (...) akcii (...) v dobé od prijeti (...) usneseni do 5 let” (dale jen
,napadené usneseni”).



[3] Jako duvody zdanlivosti, resp. neplatnosti, navrhovatel uvadi, Ze napadené usneseni:

1) bylo prijato mimo ptusobnost valné hromady, nebot ,souhlas” s nabyvanim vlastnich akcii nemuze
valna hromada udélit dodatecné,

2) je nesrozumitelné, nebot nelze zjistit, za ,jakych podrobnosti“ méla valnda hromada v umyslu
schvalit napadené usneseni, coz souvisi se zménou verejného navrhu na koupi akcii spoleCnosti ze
dne 7. 8. 2017, kterou dcerina spolecnost ucinila v rozporu s podminkami verejného névrhu az po
uplynuti lhlity zdvaznosti,

3) neodivodnéné zvyhodiuje jednoho (vét$inového) akcionare na ukor jinych akcionart, nebot cena
stanovena pro odkup byla vyssi, nez za jakou byly akcie spolec¢nosti v rozhodném obdobi
obchodovany, ¢imz byly z majetku dceriné spole¢nosti vynalozeny zbytecné financ¢ni prostredky a
tyto naklady se prenesly téz do majetkové sféry spolec¢nosti,

4) je v rozporu s dobrymi mravy, coz je dano tim, Ze doslo ke zneuzivani trhu, nebot verejny navrh na
koupi akcii spole¢nosti byl u¢inén mimo regulovany trh a za cenu vyssi, nez byla cena posledniho
nezavislého obchodu (¢imz byla uméle sniZena cena, za kterou jsou akcie spole¢nosti obchodovany),
a

5) nebylo nalezité zdivodnéno v pozvance na valnou hromadu, nebot v pozvance nebylo uvedeno,
pro¢ ,predmétnd transakce méla probihat mimo regulovany trh (...), jakym zpsobem byla predem
stanovena fixni cena akcii (...), jaky vliv bude mit tento (...) kontroverzni postup na vyvoj kurzu akcii
(...)" a z jakého divodu (k jakému ucelu) mélo ke koupi akcii spole¢nosti dojit.

[4] Krajsky soud v Ostravé usnesenim ze dne 16. 5. 2018, ¢. j. 24 Cm 269/2017-79, navrh
navrhovatele na vysloveni neplatnosti napadeného usneseni zamitl (vyrok I.) a rozhodl o nakladech
rizeni (vyrok II).

[5] Vysel pritom z toho, ze:
1) Spolecnost vznikla dne 12. 9. 2012.

2) Zakladni kapital spolecnosti Cinil - od 3. 12. 2015 do 20. 12. 2018 - 2.229.500.000 K¢ s tim, ze
spolecnost vydala 22.295.000 kust kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité
hodnoté 100 K¢ (déle jen ,akcie” ¢i ,akcie spoleénosti®).

3) Akcie spolecnosti byly prijaty k obchodovani na regulovaném trhu.
4) Navrhovatel je akcionarem spolec¢nosti vliastnicim 99.933 kusu akcii spolecnosti.

5) Spole¢nost uverejnila na svych internetovych strankach zpravu ze dne 8. 6. 2017, z niz vyplyval
zameér restrukturalizovat v ramci podnikatelského seskupeni ,akciové podily”“. V ramci tohoto
zaméru méla dcerina spolecnost predlozit verejny navrh na odkup akcii spolecnosti (az do vyse 5 %
zakladniho kapitalu spolecnosti) za nabidkovou cenu 440 K¢ (déle jen ,nabyvani vlastnich akcii®).

6) Navrhovatel spole¢nosti (e-mailem ze dne 30. 6. 2017) sdélil, Ze povazuje zamyslené nabyvani
vlastnich akcii za rozporné s pozadavky ¢eského pravniho radu a za ,neodtvodnény zasah” do prav
akcionard. V souvislosti s tim upozornil spolecnost, Ze pro nabyvani vlastnich akcii (prostrednictvim
dceriné spolecnosti) je zapotrebi souhlasu valné hromady spolecnosti, a dodal, Ze ,uvedeny postup”
povazuje za ,vysoce kontroverzni“, nebot k odkupum akcii v tak velkém objemu by nemélo dochazet
»mimo regulovany trh a za fixni, predem stanovenou cenu, ktera nereflektuje aktualni kurz.”



7) Spolecnost reagovala (v e-mailu ze dne 12. 7. 2017) sdélenim, Ze zamysleny postup , byl predem
konzultovan s investicnimi poradci, pravnimi poradci a s dozorem kapitédlového trhu,” a dodala, ze
Jrealizace odkupu by méla prispét k vyssi likvidité titulu a tim ke zvySeni hodnoty pro akcionare,
pricemz forma odkupu odpovida pravnimu radu.“

8) Navrhovatel spoleCnosti (e-mailem ze dne 13. 7. 2017) zopakoval svi{ij nesouhlas s nabyvanim
vlastnich akcii a vyzval predstavenstvo, aby tuto otdzku nejprve predlozilo ke schvaleni valné
hromadé.

9) Spolecnost reagovala (v e-mailu ze dne 19. 7. 2017) tak, Ze ma v imyslu projednat nabyvani
vlastnich akcii na valné hromadé ,ve druhé poloviné srpna“, a dodala, ze nabidkova cena odpovida
hodnoté spolecnosti a verejny navrh je v souladu se zdjmy zaméstnancl spoleCnosti, nebot ¢ést
nabytych akcii spole¢nosti bude pouzita na manazersky program.

10) Dcerina spolecnost ucinila dne 4. 7. 2017 verejny navrh na koupi 1.114.750 kusu akcii
spolecnosti a uvedla, ze tak ¢ini ,za Gcelem vyuziti volného kapitalu, pricemz predpoklada, ze ¢ast
akcii bude v budoucnu poskytnuta spolecnosti (...) pro nabidkovy manazersky program spole¢nosti”
(déle jen ,verejny navrh“). Jako lhlitu zdvaznosti verejného navrhu dcerina spolec¢nost urcila obdobi
od 10. 7. 2017 do 31. 7. 2017 s tim, ze ,navrhovatel muze prodlouzit obdobi pro prijeti (jednou nebo
nékolikrat),” a to ,nejpozdéji sedm dnt pred uplynutim obdobi pro prijeti ozndmeni na internetovych
strankach agenta.”

11) Navrhem na narizeni predbézného opatreni ze dne 3. 8. 2017 se navrhovatel domahal, aby soud
ulozil dceriné spolec¢nosti povinnost zdrzet se jakychkoli pravnich jednani vedoucich k uzavreni
smlouvy o koupi ¢i prevodu akcii podle verejného navrhu (déle jen ,navrh na narizeni predbézného
opatreni”).

12) Dne 7. 8. 2017 dcerina spolecnost z divodu , opatrnosti a ochrany pravni jistoty minoritnich
akcionara“ (v reakci na navrh na narizeni predbézného opatreni) zménila verejny navrh, a to - mimo
jiné - tak, ze lhutu zavaznosti prodlouzila do 18. 8. 2017 s tim, ze ,nabidka (...) je podminéna
souhlasem valné hromady spole¢nosti.”

13) Dne 25. 8. 2017 se konala valnd hromada spolecnosti, ktera méla podle pozvanky jako bod 3
poradu valné hromady schvalit verejny navrh v puvodnim znéni.

14) K tomuto bodu uplatnila kvalifikovana akcionarka AETOS a. s., identifikacni ¢islo osoby
06167446 (dale jen ,kvalifikovana akcionarka“), protinavrh, podle néhoz méla valna hromada
schvalit verejny navrh ve znéni ze dne 7. 8. 2017. Svuj protinavrh kvalifikovana akcionarka na valné
hromadé zduvodnila.

15) Ke stejnému bodu programu uplatnil protinavrh i navrhovatel, ve kterém (mimo jiné) navrhoval,
aby byl na dobu péti let vysloven souhlas s tim, ze bude dcerind spole¢nost nabyvat akcie za cenu v
rozpéti nejméné 350 K¢ a nejvice 500 K¢. Svij protinavrh navrhovatel na valné hromadé zduvodnil.

16) Valna hromada neprijala navrh usneseni, jak byl formulovén v pozvance na valnou hromadu,
avsak prijala protinavrh kvalifikované akcionarky; o protindvrhu navrhovatele se jiz nehlasovalo.

17) Navrhovatel nasledné protestoval proti prijeti napadeného usneseni ,pro jeho rozpor se
zakonem, ktery shledéva v tom, Ze jsou fakticky nasledné schvalovany podminky jiz realizovaného
verejného navrhu,” k ¢emuz dodal, ze ,schvalovany zplsob nakupu vlastnich akcii negativné
ovliviwuje trh s akciemi a ve svém dusledku poskozuje minoritni akcionare spolecnosti.”

18) Posledni den pred uverejnénim verejného navrhu se akcie spolecnosti obchodovaly na



regulovaném trhu za 408 K¢ za akcii. Po uverejnéni verejného navrhu byly akcie spolecnosti
obchodovany za 425 K¢ a po uverejnéni zmény verejného navrhu byly akcie spole¢nosti obchodovany
za 408 K¢. Od 13. 11. 2017 do ledna 2018 se kurz akcii spole¢nosti pohyboval vzdy mezi 410 K¢ a
420 K¢ za akcii.

[6] Soud prvniho stupné nejprve uvedl, ze se nezabyval navrhovatelem tvrzenym rozporem
napadeného usneseni s dobrymi mravy ani namitkou, Ze napadené usneseni nebylo nélezité
zdivodnéno. Tyto duvody neplatnosti napadeného usneseni totiz nebyly vymezeny ,v oduvodnéni
protestu”, ktery navrhovatel vznesl na valné hromadé. Vyjadreni navrhovatele, které na valné
hromadé ucinil, bylo podle soudu pouze oduvodnénim jeho protindvrhu, o kterém se ani nehlasovalo.
Soud nadto dodal, Ze tvrzené duvody by k vysloveni neplatnosti napadeného usneseni
»pravdépodobné nevedly”, nebot o manipulaci s trhem nejde pti kazdém nedodrzeni ,narizeni o
zneuzivani trhu a souvisejicich predpisi“ a ze po spolecnosti nelze pozadovat, aby pozvanka
obsahovala natolik podrobné informace, jak uvadi navrhovatel.

[71 K tvrzeni navrhovatele, ze napadené usneseni bylo prijato mimo pusobnost valné hromady, nebot
»souhlas” s nabyvanim vlastnich akcii byl udélen teprve dodatecné, soud uvedl, ze pusobnost valné
hromady je v tomto pripadé ,explicitné stanovena zédkonem*. Pritom je ,v zdsadé mozné“, aby
spolec¢nost nejdrive uverejnila verejnou nabidku na odkup akcii a nasledné nechala podrobnosti
nabyvani vlastnich akcii schvalit. Obecné lze totiz nasledny souhlas valné hromady udélit ,v
pripadech, kdy neni vyslovné pozadovan predchozi souhlas.” Soud navic uvedl, ze v projednavané
véci nabyla dcerind spole¢nost akcie az 3. 10. 2017, nebot teprve v tento den byly zaknihované akcie
zapsany na jeji ucet.

[8] Ve vztahu k namitané nesrozumitelnosti napadeného usneseni soud konstatoval, Ze verejny navrh
na koupi ucastnickych cennych papirt je jen zvla$tnim druhem verejné nabidky a jako takovy je
,ovladan zésadou autonomie vile”. Verejny navrh smlouvy je mozné zménit jednak, je-li to v jeho
podminkach vyslovné uvedeno, a jednak, bude-li to pro zajemce vyhodné;jsi. V projednavané véci byla
moznost zmény jak vyminénd, tak pro akcionare vyhodnéjsi. Navic Slo ze strany spolec¢nosti pouze o
reakci na podany navrh na narizeni predbézného opatreni, a tak zména podminek verejného navrhu
na koupi vlastnich akcii jen ,odstranovala vzniklé pochybnosti celé transakce.” Napadené usneseni
jasné vymezuje podstatné nalezitosti a podrobnosti nabyvani akcii spolecnosti a nejasnosti
nezpusobuje ani odkaz na verejny navrh ve znéni ze dne 7. 8. 2017; vadou nesrozumitelnosti tak
napadené usneseni netrpi.

[9] K neodivodnénému zvyhodnovani jednoho (vétSinového) akcionare na ukor jinych akcionaru soud
uvedl, Ze v rizeni nebyly predlozeny dukazy, které by prokazovaly, Ze verejna nabidka poskodila
mensinové akcionare nebo spoleénost. Stanovena cena 440 K¢ za akcii totiz nebyla , diametralné”
odlisSna oproti cené, za kterou byly akcie obchodovany na regulovaném trhu. Navrhovateli se
nepodarilo prokazat ani to, Ze verejny navrh mél negativni vliv na vyvoj kurzu akcii spolecnosti.

[10] K odvolani navrhovatelky Vrchni soud v Olomouci usnesenim ze dne 19. 2. 2019, ¢.j. 5 Cmo
207/2018-198, potvrdil usneseni soudu prvniho stupné (prvni vyrok) a rozhodl o nakladech
odvolaciho rizeni (druhy vyrok).

[11] Odvolaci soud souhlasil se zavéry soudu prvniho stupné ve vztahu k tvrzenym duvodum
zdanlivosti napadeného usneseni pro nedostatek ptsobnosti valné hromady. Odkézal na né a dodal,
ze pusobnost valné hromady vyplyvéa primo ze zékona. Souhlas valné hromady s nabyvanim vlastnich
akcii musi byt dén pred jejich nabytim, k ¢emuz v projednavané véci doslo, nebot valnd hromada
muze platné schvalit podminky nabyti akcii podle drive uverejnéného verejného navrhu.

[12] I ve vztahu k namitané nesrozumitelnosti napadeného usneseni odvolaci soud odkazal na zavéry



soudu prvniho stupné a plné jim pritakal.

[13] K neodiivodnénému zvyhodnovani jednoho (vétsinového) akcionare na ukor jinych akcionara
odvolaci soud uvedl, Ze napadené usneseni z tohoto diivodu nelze povazovat za zdanlivé. Muze se
vSak jednat o duvod neplatnosti. Ten by ovSsem musel ,byt pokryt” protestem, k cemuz v
projednavané véci nedoslo. Odvolaci soud navic konstatoval, ze i kdyby se tvrzenym zvyhodnovanim
jednoho (vétSinového) akcionare mohl zabyvat, nebylo by mozné povazovat verejnou nabidku na
odkup akcii za zneuzivajici jednani.

[14] I ohledné namitanych duvoda neplatnosti napadeného usneseni (pro rozpor s dobrymi mravy,
resp. z duvodu, ze napadené usneseni nebylo nalezité zdivodnéno v pozvéance) se odvolaci soud
ztotoznil se zavéry soudu prvniho stupné, na které odkazal. Podle odvolaciho soudu navrhovatel
protestoval z duvodu, Ze mél napadené usneseni za rozporné se zakonem, nebot jim byly dodate¢né
schvalovany podminky jiz realizovaného verejného navrhu, a dale z divodu, Ze verejny navrh je pro
spolec¢nost nevyhodny, nebot negativné ovliviiuje cenu, za kterou jsou akcie spole¢nosti obchodovany
na regulovaném trhu. Z jinych duvodu podle soudu nelze platnost napadeného usneseni
prezkoumavat. Odvolaci soud pritakal soudu prvniho stupné i ohledné toho, Ze jako k protestu
neprihlédl k tvrzenim, kterymi navrhovatel v prubéhu valné hromady oduvodnoval svij protindvrh, a
dodal, Ze ackoli byl odkup akcii realizovan za 440 K¢ za akcii, neni zfejmé, jak by se mohl kratkodoby
vykyv kurzu akcii ,negativné projevit na hodnoté akcii.”

[15] Zavérem odvolaci soud dodal, Ze i kdyby byl shledéan duvod neplatnosti napadeného usneseni,
neplatnost by nevyslovil, nebot by tim doslo k zasahu do prav tretich osob nabytych v dobré vire.

I1. Dovolani a vyjadreni k nému

[16] Proti usneseni odvolaciho soudu podal navrhovatel dovolani, jehoz pripustnost opira o § 237
zakona €. 99/1963 Sb., ob¢anského soudniho radu (dale jen ,o. s. I.“), maje za to, Ze napadené
rozhodnuti odvolaciho soudu zavisi na vyreseni otdazek hmotného prava, které v rozhodovani
dovolaciho soudu dosud nebyly vyreSeny, a sice zda:

1) je v pusobnosti valné hromady dodate¢né ,udélit souhlas” s nabyvanim vlastnich akcii spolecnosti
poté, kdy byl uverejnén verejny navrh na koupi akcii,

2) musi byt ndmitky vznasené v prubéhu projednavéni sporného bodu na valné hromadé vyslovné
oznaceny jako protest, aby se mohly stat predmétem prezkumu neplatnosti napadeného usneseni,

3) usneseni, kterym valnd hromada udéluje souhlas s nabyvanim vlastnich akcii, mize byt ,za
urc¢itych podminek” posouzeno jako rozporné se zdkazem zvyhodiovani akcionaru na ukor
spolecnosti,

4) spole¢nosti muze vzniknout Gjma, nabyva-li jeji akcie dcefiné spole¢nost za vys$$i cenu, nez za
kterou jsou akcie obchodovéany na regulovaném trhu, aniz by byl takovy nakup ,odGvodnén potrebou
na strané nabyvatele, spolecnosti ¢i dané skupiny spole¢nosti“.

[17] Dovolatel namitd, Ze napadené rozhodnuti spociva na nespravném pravnim posouzeni véci
(uplatniuje dovolaci duvod podle § 241a odst. 1 o. s. I.), a navrhuje, aby Nejvyssi soud zrusil
napadené rozhodnuti odvolaciho soudu a véc odvolacimu soudu vratil k dalSimu rizeni.


https://www.epravo.cz/top/zakony/sbirka-zakonu/obcansky-soudni-rad-6647.html

[18] K prvni z dovolacich otazek dovolatel uvadi, ze na nabyvani vlastnich akcii dcerinou spole¢nosti
se méla valna hromada spolec¢nosti usnést pred uverejnénim verejného navrhu. To vyplyva z vyslovné
dikce zakona o obchodnich korporacich, podle které je nabyvani vlastnich akcii mozné, jen pokud se
na tom valna hromada ,usnesla“, ale i ze smyslu a ucelu Upravy nabyvani vlastnich akcii. Jestlize by
totiz mélo byt umoznéno udélovat souhlas s nabyvanim vlastich akcii teprve dodate¢né, byli by
akcionari ,fakticky nuceni” s nabyvanim vlastnich akcii souhlasit. Jinak by totiZ spolecnost
vystavovali nasledktim vyplyvajicich z neopravnéného nabyvani vlastnich akcii.

[19] Dovolatel dodéava, ze s namitkou nedostatku plisobnosti souvisi i ndmitka zdanlivosti pro
nesrozumitelnost napadeného usneseni. Jejim prostrednictvim poukazuje na to, Ze zména verejného
navrhu byla u¢inéna devét dnu po uplynuti obdobi pro prijeti verejného navrhu. Ke zméné pritom
mohlo podle podminek verejného navrhu dojit nejpozdéji sedm dna pred uplynutim lhuty zavaznosti
verejného navrhu. Byl-li verejny navrh zménén pozdéji, je takova zména podle dovolatele netc¢inng, a
proto ,neni ziejmé, co méla valna hromada v imyslu,“ pokud prijala protinavrh kvalifikované
akcionarky a schvalila nabyvani vlastnich akcii za podminek stanovenych ve verejném navrhu ve
znéni ze dne 7. 8. 2017.

[20] U druhé z dovolacich otdzek dovolatel nesouhlasi se zavérem odvolaciho soudu, podle kterého
nelze prezkoumat tvrzené vady napadeného usneseni spocivajici ve zvyhodnovani jednoho
(vétSinového) akcionare na ukor jinych akcionart, rozporu napadeného usneseni s dobrymi mravy a
absenci nalezitého zduvodnéni v pozvance na valnou hromadu. Dovolatel s odkazem na zépis z valné
hromady uvadi, zZe zjevné ,vznesl (...) proti prijatému usneseni ¢tyri namitky: (1) faktické dodatecné
schvaleni verejného navrhu; (2) nevyhodnost pro spolecnost Kofola; (3) negativni ovlivnéni trhu s
akciemi a (4) poskozeni minoritniho akcionare.” Nazor odvolaciho soudu, podle kterého predstavuji
body ,(2) az (4) jedinou namitku, neodpovidé zjevné vuli dovolatele, a tak jde o vyklad, ktery je v
rozporu se standardnimi interpretaCnimi postupy. Dovolatel podotykd, ze prave ,nereflektovani” jeho
namitek jej vedlo k uplatnéni protinavrhu a ve chvili, kdy valna hromada prijala napadené usneseni,
jiz vznesl jen ,obecné formulovany protest, nebot veskeré namitky vaci vySe popsanému postupu
byly jiz v tu chvili (...) uplatnény.”

[21] Dovolatel podotyka, ze podle jeho presvédceni po akcionari nelze pozadovat, aby jiz v ramci
protestu na valné hromadé uplatnil veSkerou myslitelnou pravni argumentaci a presnou kvalifikaci
davodu z hlediska pripadné zdanlivosti ¢i neplatnosti usneseni valné hromady. Pristup soudu nizsich
stupnd, podle kterych nelze prihlizet k namitanym vadam usneseni valné hromady, konkretizuje-li
akcionar svuj protest vyjadreny na valné hromadé v navrhu na vysloveni neplatnosti, je podle
dovolatele formalisticky a nespravny.

[22] Prostrednictvim treti z dovolacich otazek dovolatel vyjadruje nesouhlas se zavérem odvolaciho
soudu, podle néhoz usneseni valné hromady nelze povazovat za zdanlivé z duvodu, ze mélo dojit k
nedivodnému zvyhodnéni jednoho (vét$inového) akcionare s tim, Ze se ovéem muze jednat o duvod
neplatnosti. Dovolatel tvrdi, Ze k nedivodnému zvyhodnéni akcionére na tkor spole¢nosti nebo
jiného akcionare se neprihlizi, coz se pri hlasovani muze projevit také v zavéru o tom, zda valna
hromada prijala (anebo neprijala) ur¢ité usneseni - at jiz je nasledkem této vady jeho neplatnost, ¢i
zdanlivost.

[23] Ke ¢tvrté z dovolacich otazek dovolatel uvadi, ze dcerina spole¢nost neméla zadny zajem na
nabyvani akcii spole¢nosti a Ze pro ni byl verejny navrh nevyhodny, nebot akcie spole¢nosti mohla
nabyt na regulovaném trhu za nizsi cenu. Cela transakce méla za nasledek sniZzeni hodnoty casti na
dceriné spolecCnosti, a tedy i snizeni hodnoty samotné spolecnosti. Hlasovani majoritniho akcionare
tak bylo zjevné proti zajmam spolecnosti, a tedy i v rozporu s dobrymi mravy.

[24] Spolecnost ve vyjadreni k dovolani predesila, ze uplatnény navrh povazuje za Sikandzni.



Upozornuje, ze navrhovatel je v konkuren¢nim postaveni, a zduraziuje, ze stejny pristup voli i vuci
svym jinym konkurentiim. Spolec¢nost déle uvadi, Zze dovolani neni pripustné, nebot zavéry prijaté
odvolacim soudem jsou bud v souladu s ustalenou rozhodovaci praxi dovolaciho soudu, anebo je
reSeni dovolatelem predestrenych otazek ,zjevné bezduvodné”.

[25] Nadto jsou podle spolecnosti v dovolani uplatnéné namitky nedivodné. K tomu spolecnost
(mimo jiné) zdlraznuje, zZe i kdyby se k nabyvani vlastnich akcii vyzadoval predchozi souhlas valné
hromady, byl by pro posouzeni tohoto pozadavku rozhodujici okamzik, kdy k nabyti akcii skutecné
doslo. V pomérech projednavané véci vsak byly akcie spolec¢nosti pripsany na ucet dceriné
spolecnosti az 3. 10. 2017.

I1I. Pripustnost dovolani

[26] Podle § 236 odst. 1 o. s. I'. 1ze dovolanim napadnout pravomocna rozhodnuti odvolaciho soudu,
pokud to zakon pripousti.

[27] Podle § 237 o. s. I. je (neni-li stanoveno jinak) dovolani pripustné proti kazdému rozhodnuti
odvolaciho soudu, kterym se odvolaci rizeni konci, jestlize napadené rozhodnuti zavisi na vyreseni
otdazky hmotného nebo procesniho prava, pri jejimz reSeni se odvolaci soud odchylil od ustélené
rozhodovaci praxe dovolaciho soudu nebo ktera v rozhodovani dovolaciho soudu dosud nebyla
vyresena nebo je dovolacim soudem rozhodovana rozdilné anebo ma-li byt dovolacim soudem
vyreSena pravni otdzka posouzena jinak.

[28] Dovolani je pripustné podle § 237 o. s. I'. pro reSeni otazky, zda se valna hromada miize usnést
na nabyvani vlastnich akcii spolecnosti (dodatecné) teprve poté, kdy k nabyvani vlastnich akcii doslo,
resp. poté, kdy byl uverejnén verejny navrh na koupi (vlastnich) akcii.

IV. Duvodnost dovolani

a) Pouzité pravni predpisy

[29] Podle § 48 zakona ¢. 90/2012 Sh., o obchodnich spolecnostech a druzstvech (déle jen ,z. o. k.”),
pravni jednani, k némuz nedal souhlas nejvyssi organ obchodni korporace v pripadech vyzadovanych
zédkonem, je neplatné; této neplatnosti se lze dovolat do Sesti mésici ode dne, kdy se o neplatnosti
opravnéna osoba dozvédéla nebo dozvédét méla a mohla, nejdéle vSak do deseti let od dne, kdy k
takovému jednani doslo.

[30] Podle § 301 odst. 1 z. 0. k. spoleCnost muze sama nebo prostrednictvim jiné osoby jednajici
vlastnim jménem na ucet spole¢nosti nabyvat vlastni akcie, jen byl-li zcela splacen jejich emisni kurs,
a jen pokud

a) se na nabyti vlastnich akcii usnesla valna hromada,

b) nabyti akcii, vCetné akcii, které spolecnost nabyla jiz drive a které stdle vlastni, a akcii, které na
ucet spoleCnosti nabyla jina osoba jednajici vlastnim jménem, nezpusobi snizeni vlastniho kapitalu
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pod upsany zakladni kapitdl zvySeny o fondy, které nelze podle tohoto zdkona nebo stanov rozdélit
mezi akcionére, a

c) spolecnost mé zdroje na vytvoreni zvlastniho rezervniho fondu na vlastni akcie, je-li vytvoreni
tohoto fondu podle § 316 vyZzadovano.

[31] Podle § 308 z. o. k. pravni jednani, kterym spolecnost v rozporu s timto zakonem nabyla vlastni
akcie, je platné, ledaze prevodce nejednal v dobré vire (prvni odstavec). Akcie nabyté v rozporu s
timto zdkonem spolecnost zcizi do 1 roku ode dne jejich nabyti, jinak akcie zrusi, a snizi o jejich
jmenovitou hodnotu zakladni kapital (druhy odstavec). Spole¢nost, ktera povinnost podle odstavce 2
nesplni, mize soud i bez navrhu zrusit a naridit jeji likvidaci (tfeti odstavec).

[32] Podle § 320 z. o. k. se tento oddil obdobné pouzije také na pripady, kdy akcie spolecnosti nabyva
treti osoba svym jménem na ucet spolecnosti nebo na ucet osoby spolec¢nosti ovladané.

b) Pravni posouzeni véci

[33] Uvodem je tfeba poznamenat, Ze pozadavek, aby se valna hromada usnesla na nabyvani
vlastnich akcii spole¢nosti [§ 301 odst. 1 pism. a) z. o. k.] odrazi predpisy prava Evropské unie. Jedna
se o transpozici ¢lanku 60 odst. 1 pism. a) smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1132
ze dne 14. 6. 2017 o nékterych aspektech prava obchodnich spolecnosti (dale jen ,smeérnice C.
2017/1132"); drive ¢lanku 21 odst. 1 pism. a) smérnice Evropského parlamentu a Rady 2012/30/EU
ze dne 25. 10. 2012, resp. clanku 19 odst. 1 pism. a) druhé smérnice Rady ze dne 13. 12. 1976.

[34] V kontextu evropské predlohy je pritom zapotiebi vnimat rozhodnuti valné hromady, kterym se
usnasi na nabyti vlastnich akcii [§ 301 odst. 1 pism. a) z. o. k.], jako rozhodnuti, které statutarni
organ akciové spolecnosti (resp. jeho ¢leny) opravnuje (v preneseném slova smyslu ,zmocnuje”)
nabyvani vlastnich akcii realizovat. To se podava nejen z Ceského znéni ¢lanku 60 odst. 1 pism. a)
smérnice ¢. 2017/1132 (,nabyti je schvaleno valnou hromadou”), ale i z jinych jazykovych verzi téhoz
ustanoveni (,authorisation is given by the general meeting”, ,,die Genehmigung fiir den Erwerb wird
von der Hauptversammlung erteilt”, atd.). Shodnému zavéru ostatné odpovidé i dikce § 301 odst. 1
pism. a) z. o. k. (,,jen pokud se na nabyti vlastnich akcii usnesla valna hromada“) a § 301 odst. 2 z. o.
k. [, usneseni valné hromady podle odstavce 1 pism. a) upravi podrobnosti predpoklddaného nabyti
akcii...“]. S jazykovym vykladem v tomto pripadé koresponduje také smysl a ucel citovanych
ustanoveni, ktery spociva v ochrané majetku spolecnosti, resp. jejiho zakladniho kapitalu (a tedy -
prenesené - téz v ochrané majetkové ucasti akcionaru), a tim i v ochrané véritel spolecnosti (srov.
bod 40 recitalu smernice ¢. 2017/1132).

[35] Nejvyssi soud proto nema pochyb o tom, zZe ,souhlas” k nabyvani vlastnich akcii - at jiz
spolecnosti samotnou, ¢i prostrednictvim tieti osoby nebo na tcet osoby spolec¢nosti ovladané (§ 320
z. 0. k.) - je vintencich § 301 odst. 1 pism. a) z. o. k. zapotrebi udélit pred tim, nez k nabyvani
vlastnich akcii dojde.

[36] Nasledky poruseni povinnosti predchoziho rozhodnuti valné hromady jsou upraveny v § 308 z. o.
k. Chybéjici rozhodnuti valné hromady, ktera by se usnesla na nabyvani vlastnich akcii [§ 301 odst. 1
pism. a) z. 0. k.], zdsadné - jednal-li prevodce akcii v dobré vire - nezptsobuje neplatnost pravniho
jednani, na zédkladé kterého k nabyvani vlastnich akcii bez ,souhlasu” valné hromady dochazi (§ 308
odst. 1 z. 0. k.).

[37] ZvySena ochrana pravniho postaveni osob, které na spole¢nost prevedly jeji akcie v dobré vire,
je ovSem vyvazena dodatecCnymi povinnostmi, které jsou uloZeny spole¢nosti. Nabude-li totiz vlastni
akcie bez ,souhlasu” valné hromady, je povinnosti spolecnosti tyto akcie zcizit do 1 roku ode dne



jejich nabyti, pripadné takové akcie zrusSit a snizit zakladni kapital (§ 308 odst. 2 z. o. k., ktery je
transpozici ¢l. 62 smérnice ¢. 2017/1132). Pritom plati, Ze nesplni-li spolecnost tyto své povinnosti,
muze ji soud i bez navrhu zrusit a naridit jeji likvidaci (§ 308 odst. 3 z. 0. k.).

[38] Prave s odkazem na tyto nasledky poruseni povinnosti stanovenych pro nabyvani vlastnich akcii
(dopadajici nikoli na prevodce akcii, ale na spole¢nost) je podle presvédc¢eni Nejvyssiho soudu
nezbytné odmitnout moznost dodatecného ,schvaleni“ drive realizovaného nabyvani vlastnich akcii.
Pri opa¢ném vykladu by byli akcionari vystaveni neprimérenému tlaku ze strany statutarniho organu
spolecnosti [v pomérech némecké pravni Upravy obdobné napriklad Merkt, H. § 71 In Hirte, H.,
Milbert, P., Roth, M. (Hrsg.) Aktiengesetz: GrolSkommentar. Band 3. Teilband 2. Berlin: De Gruyter,
2018, Rn. 261; Oechsler, ]J. § 71 In Goette, W., Habersack, M., Kalss, S. (Hrsg.) Munchener
Kommentar zum Aktiengesetz. Band 1. 5. Aufl. Miinchen: C. H. Beck, 2019, Rn. 207]. Statutarni
organ jiz totiz nabyvani vlastnich akcii realizoval a nyni by akcionare fakticky stavél ,pred hotovou
véc” s tim, Ze pokud valna hromada dodate¢ny ,souhlas” s jiz realizovanym nabytim vlastnich akcii
neudéli, nastoupi pro spolecnost nepriznivé nasledky [relativné kratka (ro¢ni) lhuta ke zcizeni
protipravné nabytych akcii, eventualné povinnost tyto akcie zrusit, ¢i v krajnim pripadé az
rozhodnuti soudu o zruseni spolecnosti].

[39] Podle Nejvyssiho soudu je proto nezbytné vykladat § 301 odst. 1 pism. a) z. o. k. tak, ze
rozhodnuti valné hromady, které statutarni organ akciové spolecnosti (resp. jeho ¢leny) opraviuje k
realizaci nabyvani vlastnich akcii, nelze prijmout (dodatec¢né) poté, kdy k nabyvani vlastnich akcii
doslo.

[40] Ma&-li byt udrzen popsany smysl zakazu dodate¢ného ,schvalovani“ drive realizovaného nabyvani
vlastnich akcii, je tfeba trvat na tom, Ze usneseni valné hromady prijaté v rozporu s pravé uvedenym
vykladem § 301 odst. 1 pism. a) z. o. k. je usnesenim v zalezitosti, o které valna hromada nema
pusobnost rozhodnout - tedy unesenim, na které se hledi, jako by nebylo prijato (§ 45 odst. 1 z. 0. k.
ve spojeni s § 245 zakona ¢. 89/2012 Sh., obcanského zakoniku). Pokud by dodatecné prijeti usneseni
bylo toliko davodem pro vysloveni jeho neplatnosti, byli by akcionarfi tak jako tak postaveni ,pred
hotovou véc” s tim, ze by se vySe popsany nepriméreny tlak pouze presunul do roviny rozhodovani,
zda (protipravné prijaté) usneseni napadnout ¢i nikoliv.

[41] Ze stejného duvodu nelze nabyvéni vlastnich akcii ztotoznovat jen s okamzikem, v némz doslo
anebo ma dojit k prevodu Ci prechodu vlastnického prava k akciim spoleCnosti. Realizaci nabyvani
vlastnich akcii je treba chapat Sifeji. Obecné je zapotrebi vychazet z toho, Ze k nabyvani vlastnich
akcii ve smyslu § 301 z. o. k. dochazi jiz v casovém okamziku, ve kterém je zapoCata pravné zavazna
faze procesu, ktery ma k nabyvani vlastnich akcii vést. Timto ¢asovym okamzikem je tedy i chvile, v
niz je ucinén verejny navrh na koupi vlastnich akcii. Pri opaéném vykladu by byli akcionari opét
nuceni volit mezi tim, zda vadu (doposud protipravniho) procesu nabyvani vlastnich akcii zhoji
udélenim dodatecného ,souhlasu”, ¢i zda spoleénost vystavi sankcim - at jiz zdkonnym (pro pripad,
Ze k nabyvéani vlastnich akcii bez ,souhlasu” valné hromady dojde), anebo smluvnim (pro pripad, ze
spolecnost vlastni akcie nakonec nenabude).

[42] Promitnuto do poméru projednavané véci to znamena, ze souhlasil-li odvolaci soud se zavéry
soudu prvniho stupné, podle kterych je mozné, aby se valna hromada (dodate¢né) usnesla i na
nabyvani vlastnich akcii, které jiz bylo realizovano (s tim, ze v projednavané véci nabyla dcerina
spolecnost akcie spolecnosti teprve 3. 10. 2017), neni jeho pravni posouzeni véci spravné. Je tomu
tak jednak proto, Ze rozhodnuti valné hromady, které statutarni organ akciové spolecnosti (resp. jeho
Cleny) opraviuje k realizaci nabyvani vlastnich akcii, nelze udélit (dodatec¢né) poté, kdy k nabyvani
vlastnich akcii doslo, a jednak proto, ze realizaci nabyvani vlastnich akcii je zapotrebi rozumét i
okamzik, v némz je u¢inén verejny navrh na koupi vlastnich akcii.
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¢) Shrnuti

[43] Jelikoz pravni posouzeni véci neni spravné a dovolaci duvod podle § 241a odst. 1 o. s. . byl
dovolatelem uplatnén pravem, Nejvyssi soud - aniz ve véci narizoval jednani (§ 243a odst. 1 véta
prvni o. s. ) a aniz se zabyval zbylymi ndmitkami dovolatele - zrusil usneseni odvolaciho soudu (§
243e odst. 1 o. s. I.) a véc odvolacimu soudu vratil k dalSimu rizeni (§ 243e odst. 2 véta prvni o. s. I.).
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