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Zakladni kapital

Potreba spolecnosti ziskat finanéni prostredky pro realizaci urc¢itého podnikatelského zaméru sama o
sobé zasadné neoduvodiuje omezeni ¢i dokonce vylouceni prednostniho prava akcionara postupem
podle § 488 z. 0. k., natoz pak, aby predstavovala dilezity zajem spole¢nosti ospravedlnujici takovy
zésah do prav akcionaru. Potrebuje-li spole¢nost (lhostejno, z jakych divodu) ziskat finan¢ni
prostredky a hodlé-li toho dosdhnout cestou efektivniho zvyseni zakladniho kapitalu upsénim novych
akcii, jejichz emisni kurs mé byt splacen v penézich, neni diivodu, aby z upséani novych akcii
vyluCovala (nékteré) stavajici akcionare a ,vybirala“ si, kdo (ktery z akcionaru) ji penize (vyménou za
nové akcie) poskytne. Jde o typickou situaci, kdy naopak prednostni pravo musi byt respektovano.

(Usneseni Nejvy$stho soudu Ceské republiky ¢&.j. 27 Cdo 155/2019-367 ze dne 26.11.2020)

Nejvyssi soud Ceské republiky rozhodl v pravni véci navrhovatelky ADMONT ASSOCIATES LLC, se
sidlem Spojené staty americké, zastoupené Mgr. J.K., advokatem, se sidlem v P., za casti
spolecnosti O., se sidlem XY, identifikaCni ¢islo osoby XY, zastoupené JUDr. P.B., advokatem, se
sidlem v P, o vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady, vedené u Méstského soudu v Praze pod
sp. zn. 71 Cm 415/2015, o dovolani navrhovatelky proti usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 25.
6. 2018, ¢. j. 14 Cmo 183/2017-287, tak, Ze navrh spolecnosti O., aby Nejvyssi soud ulozil
navrhovatelce slozit jistotu na naklady dovolaciho rizeni podle § 11 zdkona 91/2012 Sb., o
mezinarodnim pravu soukromém, se zamitd. Usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 25. 6. 2018, .
j. 14 Cmo 183/2017-287, a usneseni Méstského soudu v Praze ze dne 30. 3. 2017, ¢.j. 71 Cm
415/2015-208, se rusi a véc se vraci soudu prvniho stupné k dalSimu rizeni.

Z oduvodnéni:

I. Dosavadni prubéh rizeni

[1] Méstsky soud v Praze usnesenim ze dne 30. 3. 2017, €. j. 71 Cm 415/2015-208, zamitl navrh na
vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady spolec¢nosti O. (déle jen ,spolecnost”), konané dne 26.
11. 2015, o zvySeni zdkladniho kapitélu o 10.500.000 K¢, o vylouceni prednostniho prava akcionaru
na upsani novych akcii a o schvaleni smlouvy o zapocteni pohledavek spole¢nosti na splaceni
emisniho kursu proti pohledavkam predem urcenych zajemcu za spolec¢nosti [vyrok 1.], a rozhodl o
nakladech rizeni (vyrok II.).

[2] Soud prvniho stupné vysel (mimo jiné) z toho, Ze:

1/ Spolecnost méla ¢tyri akcionare, a to spolecnost O. (dale jen ,spole¢nost O.“), P. T. (dale jen ,P.
T.“), navrhovatelku (s podilem ve vysi 25 %) a K. T. (dale jen ,K. T.“). Predsedou predstavenstva
spolecnosti i spole¢nosti O. byl P. T.

2/ Akcionar P. T. (jako zapujcitel) poskytl dne 14. 10. 2015 spolecnosti (jako vydluzitelce) zapujcku
ve vysi 6.100.000 K¢.

3/ Akcionarka spolec¢nost O. (jako zapujcitelka) poskytla dne 14. 10. 2015 spole¢nosti (jako
vydluzitelce) zapujcku ve vysi 4.400.000 K¢.
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4/ Ze zpravy predstavenstva spolec¢nosti ze dne 21. 10. 2015 se podava, Ze predstavenstvo navrhlo
valné hromadé zvySeni zakladniho kapitdlu upsanim novych akcii predem uréenymi zajemci s
vylouCenim prednostniho prava akcionaru na upis novych akcii, nebot je to v dulezitém zajmu
spolecnosti. Jako predem urcené zajemce navrhlo akcionare P. T. a spoleCnost O., kterym se
zapocCtou na pohledavku spoleCnosti na splaceni emisniho kursu jejich pohledavky vici spolecnosti ze
smluv o zapujcce. Dulezity zajem spatruje predstavenstvo v posileni ,transparentnosti akcionarské
struktury” spolecnosti (s tim, Ze kapitalizaci pohledavek se zvysi podil transparentnich akcionara K.
T., P. T. a spole¢nosti O. na celkem 96 %) a v zaniku zévazkl spole¢nosti vi¢i obéma akcionarum
jejich kapitalizaci.

5/ Valna hromada spolecnosti rozhodla dne 26. 11. 2015 o zvySeni zdkladniho kapitalu ve vysi
2.000.000 K¢ 0 10.500.000 K¢ s tim, ze

- zvy$eni zékladniho kapitélu bude provedeno upsénim 525 kust kmenovych akcii na jméno,

- emisni kurs upsanych akcii bude splacen vylu¢né formou zapocteni a z tohoto duvodu se vylucuje
prednostni pravo akcionaru,

- predem urceni zajemci o upis akcii jsou akcionari P. T. v poc¢tu 305 kusu a spolecnost O. v poctu
220 kusu,

- pripousti se moznost zapocteni pohledavek P. T. a spoleCnosti O. vzniklych ze smluv o zapujcce ze
dne 14. 10. 2015.

6/ Usneseni valné hromady byla prijata vét$inou 75 hlasu, proti hlasovala navrhovatelka (25 hlast).
Navrhovatelka podala proti prijatym usnesenim protest.

7/ Navrhem dorucenym soudu prvniho stupné dne 10. 12. 2015 se navrhovatelka dom&hé vysloveni
zdanlivosti usneseni valné hromady, nebot jim doslo k neduvodnému zvyhodnéni majoritnich
akcionaru P. T. a spolecnosti O. v rozporu s § 244 zékona 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a
druzstvech (zédkon o obchodnich korporacich) [déle téz jen ,z. 0. k.“], in eventum navrhovatelka
namitd neplatnost tohoto usneseni, nebot k vylouceni prednostniho prava na upis novych akcii doslo
v rozporu s § 488 z. o. k.

[3] Na takto ustaveném zakladé soud prvniho stupné (mimo jiné) dovodil, Ze napadenda usneseni
valné hromady spolec¢nosti neodporuji zakonu ani stanovam. Spolecnost dodrzela postup podle § 488
odst. 4 z. o. k., nebot valné hromadé byla predlozena pisemna zprava predstavenstva, ktera
obsahovala zdiivodnéni omezeni prava prednostniho prava akcionaru na upsani ¢asti novych akcii
(déle téz jen ,prednostni pravo”). Duvody vylouceni prednostniho prava byly uvedeny i v pozvance na
valnou hromadu.

[4] Podle soudu prvniho stupné méla spoleCnost dulezity zdjem na vylouceni prednostniho prava
podle § 488 odst. 1 z. 0. k. Za prvé potrebovala zajistit dostatek finan¢nich prostredkt na realizaci
jejiho dlouhodobého zaméru, vystavby hotelu v lokalité Karlin. Za druhé lze dulezity duvod spatrovat
v kapitalizaci pohledévek akcionart P. T. a spole¢nosti O. za spolec¢nosti. A za treti bylo podle soudu
prvniho stupné dualezitym davodem pro vylouceni prednostniho prava akcionaru i zvySeni
transparentnosti akcionarské struktury. V této souvislosti soud prvniho stupné poukdazal na to, ze
navrhovatelka byla ke dni 10. 8. 2015 zruSena pro neplnéni svych povinnosti a nasledné dne 29. 11.
2016 jiz ,opétovné” existovala, na své korespondencni adrese ve Spojenych statech americkych se
nezdrzuje a jejiho manazera se nepodarilo kontaktovat. Taktéz ,jisté propojeni se skupinou WPB
Group (...) k divéryhodnosti navrhovatelky neprispiva“. Transparentnost akcionarské struktury je
podle soudu v ramci konkuren¢niho prostredi a vybérovych rizeni dulezitym ukazatelem.
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[5] Vrchni soud v Praze ve vyroku oznacenym usnesenim k odvolani navrhovatelky rozhodnuti soudu
prvniho stupné potvrdil (prvni vyrok) a rozhodl o ndkladech odvolaciho rizeni (druhy vyrok).

[6] Odvolaci soud shodné se soudem prvniho stupné uzavrel, ze pro vylouceni prednostniho prava
akcionara byly splnény vSechny zékonné predpoklady. Spole¢nost dodrzela povinnosti podle § 488
odst. 4 z. 0. k. a souc¢asné méla pro vylouCeni prednostniho prava dulezité duvody.

[7] Odkazuje na usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 26. 6. 2007, sp. zn. 29 Odo 984/2005, uverejnéné
pod cislem 30/2008 Sbhirky soudnich rozhodnuti a stanovisek (dale jen ,R 30/2008), odvolaci soud
dovodil, ze v pomérech projednavané véci lze dulezité duvody spatrovat v okolnostech popsanych
soudem prvniho stupné.

[8] Napadena usneseni valné hromady proto neodporuji zékonu a nejsou neplatné ani zdanliva, a ani
nedivodné nezvyhodnuji majoritni akcionéare ve smyslu § 244 odst. 1 z. o. k.

I1. Dovolani a vyjadreni k nému

[9] Proti usneseni odvolaciho soudu podala navrhovatelka dovolani, jez ma za pripustné podle § 237
zakona 99/1963 Sb., obc¢anského soudniho radu (déle téz jen ,o0. s. I.“), k resSeni otazek vykladu § 488
z. 0. k., v judikature Nejvyssiho soudu dosud neresenych. Navrhuje, aby Nejvyssi soud napadené
rozhodnuti zménil, popripadé zrusil (a to spolu s usnesenim soudu prvniho stupné) a véc vratil
prislusnému soudu k dalSimu rizeni.

[10] Dovolatelka méa za to, Ze odvolaci soud chybné posoudil vztah prvniho a druhého odstavce
ustanoveni § 488 z. o. k., kdyz pripustil, aby z dalezitého duvodu doslo k vylouceni prednostniho
prava pouze ve vztahu k nékterym akcionarum. Takovy vyklad povazuje za nespravny, majic za to, ze
valna hromada spolec¢nosti v rozporu s § 488 odst. 2 z. o. k. vyloucila prednostni pravo toliko vici
dvéma ze Ctyr akcionart spolecnosti.

[11] Otazku, zda byl duleZity zdjem v projednavané véci viibec naplnén, pak odvolaci soud
zodpovédél v rozporu s judikaturou (R 30/2008) i odbornou literaturou vztahujici se k vykladu
obdobné upravy obsazené v § 204a zakona 513/1991 Sb., obchodniho zdkoniku (dale jen , obch.
zak.").

[12] Odvolaci soud neposoudil, zda vylou¢eni prednostniho prava z duvodu kapitalizace pohledavek
dvou akcionart vzniklych kratce pred konanim valné hromady nepredstavuje obchézeni zakonného
zékazu vyloucCeni prednostniho prava jen nékterych akcionaru podle § 488 odst. 2 z. o. k.

[13] Jde-li 0 tdajnou , potrebu transparentnosti akcionarské struktury spole¢nosti”, dovolatelka
zdUraznuje, ze v dobé rozhodovéni valné hromady neméla povinnost zverejiiovat svoji akcionarskou
strukturu. Spole¢nost timto usnesenim v rozporu s § 244 z. o. k. neduvodné zvyhodnila majoritni
akcionare na ukor dovolatelky. Potrebné financni zdroje pak spolecnost mohla ziskat i od
dovolatelky.

[14] Institut vyloucCeni prednostniho prava nepatfi mezi zpusoby, jakymi lze akcionéare proti jeho vili
zbavit GCasti na spolecnosti, i tuto ucast zredukovat. Rozhodnuti odvolaciho soudu v rozporu s § 11
odst. 4 Listiny zékladnich prav a svobod omezuje vlastnické pravo dovolatelky, a to bez nahrady. V
dusledku napadeného usneseni valné hromady se totiz snizil podil dovolatelky na spole¢nosti z 25 %
na pouhd 4 %, a podil akcionart P. T. a spole¢nosti O. se naopak zvysil na témér 96 %, aniz doslo ke
zvyseni hodnoty spoleCnosti. Tim se sniZila i hodnota podilu dovolatelky na spole¢nosti.

[15] Spolecnost povazuje napadené rozhodnuti za spravné a navrhuje, aby Nejvyssi soud rozhodnuti
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odmitl jako nepripustné, pripadné zamitl jako neduvodné. Soucasné navrhuje, aby Nejvyssi soud
ulozil dovolatelce povinnost slozit zalohu na naklady dovolaciho rizeni podle § 11 zadkona
91/2012 Sb., o mezinarodnim pravu soukromém.

III. N&vrh na slozeni jistoty

[16] Navrh spolec¢nosti na slozeni jistoty na naklady dovolaciho rizeni neni duvodny jiz proto, ze
pripadné rozhodnuti o povinnosti slozit jistotu by nemeélo pro spole¢nost zadny realny vyznam.
Spolecnosti v souvislosti s dovolacim rizenim nevzniknou jiné (rozumné vynalozené) naklady, nez ty,
které jiz vynalozila na vyjadreni k dovolani (podané soucasné s navrhem na slozeni jistoty). Nejvyssi
soud proto navrh spolec¢nosti bez dalsiho (aniz se pro nadbytecnost zabyval tim, zda jsou splnény
zakonné podminky pro ulozeni takové povinnosti dovolatelce) zamitl.

IV. Pripustnost dovolani

[17] Dovolani bylo podano vé¢as, osobou opravnénou a spliujici podminku podle § 241 odst. 1 o. s. T';
dovolaci soud se proto zabyval jeho pripustnosti.

[18] Dovolani je pripustné podle § 237 o. s. I. k reSeni otazky vykladu § 488 z. o. k., dovolacim
soudem doposud neresené.

V. Duvodnost dovolani

[19] Podle § 428 odst. 1 z. o. k. kazdy akcionar, ¢len predstavenstva, dozorci rady nebo likvidator se
muze dovolavat neplatnosti usneseni valné hromady podle ustanoveni ob¢anského zékoniku o
neplatnosti usneseni ¢lenské schiize spolku pro rozpor s pravnimi predpisy nebo stanovami.

Podle § 244 z. o. k. spolecnost zachdazi za stejnych podminek se vSemi akcionari stejné (odst. 1). K
pravnim jednanim, jejichz ucelem je nedivodné zvyhodnéni jakéhokoliv akcionare na ukor
spolecnosti nebo jinych akcionara, se neprihlizi, ledaze tento zékon stanovi jinak nebo by to bylo na
ujmu tretim osobam, které na takovato pravni jednani v dobré vire spoléhaly (odst. 2).

Podle § 484 odst. 1 z. o. k. kazdy akcionar ma prednostni pravo upsat ¢ast novych akcii spole¢nosti
upisovanych ke zvyseni zakladniho kapitalu v rozsahu jeho podilu, ma-li byt jejich emisni kurs
splacen v penézich.

Podle § 488 z. 0. k. valnd hromada muze svym usnesenim prednostni pravo omezit nebo vyloucit, jen
je-li to v dulezitém z&jmu spoleCnosti (odst. 1). Omezeni nebo vylouceni prednostniho prava musi byt
pro vSechny akcionare urceno ve stejném rozsahu (odst. 2). Valné hromadé, kterd méa o omezeni
nebo vylouceni prednostniho prava rozhodnout, predlozi predstavenstvo pisemnou zpravu, ve které
uvede duvody pro omezeni nebo vylou¢eni, navrhovany emisni kurs nebo zpusob jeho urceni,
popripadé navrh povéreni predstavenstva k jeho urceni (odst. 4).

[20] Ustanoveni § 484 a 488 z. o. k. implementuji pozadavky clanku 72 smérnice Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2017/1132 ze dne 14. 6. 2017 o nékterych aspektech prava obchodnich
spolecnosti (dale jen ,smérnice”). Jelikoz v rozsahu zavérd nize formulovanych povazuje Nejvyssi
soud oznacCeny Clanek za acte claire, neobrétil se na Soudni dvur Evropské unie postupem podle
¢lanku 268 Smlouvy o fungovani Evropské unie se zadosti o zodpovézeni predbézné otazky tykajici
se jeho vykladu.
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[21] Prednostni pravo akcionaru na upsani novych akcii predstavuje jedno ze zékladnich prav
spojenych s akciemi, jehoz ic¢elem je umoznit akcionari zachovat si podil na zdkladnim kapitalu
spolec¢nosti (a z toho plynouci prava spojena s akciemi) v rozsahu, v jakém jej ma pred zvySenim
zakladniho kapitalu.

[22] Prednostni pravo nemohou vyloucit ani omezit stanovy spolecnosti (§ 487 z. o. k.); muZze tak
ucinit (ad hoc, pro konkrétni zvyseni zdkladniho kapitalu) valna hromada, ovSem pouze je-li to v
dulezitém zajmu spolecnosti (§ 488 odst. 1 z. 0. k.) a pouze ve stejném rozsahu pro vSechny
akcionare (§ 488 odst. 2 z. 0. k.).

[23] Nejvyssi soud jiz v R 30/2008 pri vykladu obdobné tpravy obsazené v § 204a obch. zak. vysvétlil,
Ze soud musi pri posuzovani splnéni podminek vylouceni prednostniho prava zkoumat, nakolik je
vylouceni prednostniho prava zpusobilé tvrzeny dilezity zajem spolec¢nosti naplnit a nakolik je pro
naplnéni tohoto zdjmu nezbytné, resp. nakolik bude tento zdjem ohrozen, nebude-li navrhované
opatreni schvéleno. K uvedenym dvéma predpokladiim (existence dulezitého zajmu spole¢nosti a
nezbytnost zdsahu do prava akcionaru, aby tento zdjem mohl byt naplnén) jesté pristupuje treti
podminka, totiz aby mira dulezitosti identifikovaného dulezitého zajmu spolec¢nosti nebyla zjevné
neprimérend vyznamu prava, do néhoz ma navrhované opatreni zasahnout, a intenzité tohoto zasahu
(princip proporcionality).

[24] Uvedené zavéry se prosadi i pri vykladu § 488 z. o. k. Prednostni pravo jakozto jedno ze
zékladnich prav akcionart lze omezit ¢i dokonce vyloucit pouze v pripadé, ze dilezity zajem
spolecnosti takovy postup ospravedliuje.

[25] V projednavané véci soudy shledaly dulezity zajem spolecnosti, oduvodnujici vylouc¢eni
prednostniho prava akcionaru, ve tfech okolnostech, a to v potfebé spole¢nosti ziskat finan¢ni
prostredky na realizaci jejiho dlouhodobého zdméru, v kapitalizaci pohledavek akcionaru P. T. a
spolecnosti O. za spoleCnosti a kone¢né ve zvySeni transparentnosti akcionarské struktury.

[26] Potreba spoleénosti ziskat finanéni prostredky pro realizaci uré¢itého podnikatelského zaméru
sama o0 sobé zdsadné neodivodnuje omezeni ¢i dokonce vylouceni prednostniho prava akcionara
postupem podle § 488 z. o. k., natoz pak, aby predstavovala dulezity zajem spoleCnosti
ospravedlnujici takovy zésah do prav akcionaru. Potrebuje-li spole¢nost (lhostejno, z jakych duvoda)
ziskat financéni prostredky a hodla-li toho dosahnout cestou efektivniho zvyseni zakladniho kapitalu
upséanim novych akcii, jejichz emisni kurs mé byt splacen v penézich, neni divodu, aby z upséani
novych akcii vyluCovala (nékteré) stavajici akcionare a ,vybirala“ si, kdo (ktery z akcionara) ji penize
(vyménou za nové akcie) poskytne. Jde o typickou situaci, kdy naopak prednostni pravo musi byt
respektovano.

[27] Potreba snizit zavazky spolecnosti (prostrednictvim jejich ,kapitalizace”) sice mize za urcitych
okolnosti predstavovat dulezity zajem spolecnosti ve smyslu § 488 odst. 1 z. 0. k., nicméné v pripadé
pohledéavek akcionart za spole¢nosti bude obvykle toliko duvodem pro postup podle § 21 odst. 3 z. o.
k. ReSeni ot4zky, zda by zcela vyjime¢né mohla sou¢asné odiivodiiovat vyloudeni prednostniho prava
akcionaru (tedy zda je mozné, aby valna hromada vyloucila prednostni pravo vSech akcionaru a
soucasneé urcila jako zdjemce, jenz upiSe nové akcie, nékterého z akcionara, ktery ma pohledavku za
spolecnosti), zavisi na vykladu ¢lanku 72 smérnice, ktery miize podat toliko Soudni dvlir Evropské
unie.

[28] V pomérech projednavané véci je vSak zcela zfejmé, ze kapitalizace pohledavek akcionaru P. T.
a spolecnosti O. ze zapljcek neni zptisobild ospravedlnit vylouceni prednostniho prava (v disledku
toliko zbyvajicich dvou) akcionaru a nepredstavuje dilezity zajem spole¢nosti ve smyslu § 488 odst. 1
z. 0. k. Obé pohledavky vznikly pouhy tyden predtim, nez predstavenstvo (jehoz predsedou byl P. T.,



akcionar poskytnuvsi prvni zapujcku a soucasné predseda predstavenstva dal$iho akcionare, ktery
spolecnosti poskytl druhou zaptijcku) vyhotovilo pisemnou zpravu podle § 488 odst. 4 z. 0. k., v niz
jako jeden z diivodl pro vylouceni prednostniho prava uvedlo pravé kapitalizaci obou pohledavek.

[29] Popsané okolnosti naznacuji, ze obé pohledavky akcionart za spolecnosti byly vytvoreny pravé
proto, aby jejich kapitalizaci bylo mozné oduvodnovat vylouCeni prednostniho prava zbyvajicich
akcionara. Pokud spole¢nost opravdu potrebovala ziskat finan¢ni prostredky na realizaci
dlouhodobého podnikatelského zaméru a hodlala tak ucinit cestou zvySeni zakladniho kapitalu
upsanim novych akcii, jejichz emisni kurs bude splacen v penézich, nic ji nebranilo tak ucinit rovnou
zvySenim zakladniho kapitalu, a nikoliv nejprve cestou zapujcek poskytnutych nékterymi akcionari,
jez se obratem (o par tydnl pozdéji) kapitalizuji. Jesté jinak reCeno, v pomérech projednavané véci
neni pochyb o tom, ze vylouceni prednostniho prava ve svém dusledku odporuje § 244 odst. 1 a § 488
odst. 2 z. o. k., nebot bylo zdmérné realizovano tak, aby dopadlo toliko na dovolatelku (a formalné i
na zbyvajici akcionarku K. T.).

[30] Ostatné o zaméru zneuzit institut vylouceni prednostniho prava k marginalizaci podilu
dovolatelky svéd¢i i posledni, spolecnosti uvadény duvod pro tento postup, totiz ,zvyseni
transparentnosti akcionarské struktury”. Pod timto obratem spole¢nost rozumi vyznamné snizeni
podilu dovolatelky na zdkladnim kapitalu tak, aby jeji icast ve spolecnosti byla napristé toliko
minimalni. Takovy cil je pritom v pfimém rozporu se smyslem a ucelem prednostniho prava (srov.
vySe) a v zadném pripadé nemize predstavovat dulezity divod ve smyslu § 488 odst. 1 z. o. k.

[31] Jelikoz pravni posouzeni véci odvolacim soudem neni (co do reSeni dovolanim otevrenych
otazek) spravné a dovolaci duvod dle § 241a odst. 1 o. s. I. byl uplatnén pravem, Nejvyssi soud, aniz
ve véci narizoval jednéni (§ 243a odst. 1 véta prvni o. s. 1), usneseni odvolaciho soudu podle § 243e
odst. 1 o. s. I'. zrusil. Protoze duvody, pro které nemohlo obstat rozhodnuti odvolaciho soudu,
dopadaji i na usneseni soudu prvniho stupné, zrusil dovolaci soud i je a véc vratil soudu prvniho
stupné k dalSimu rizeni (§ 243e odst. 2 véta druhd o. s. I.).
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